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                 新三板基金周报（20190317）                 

               ----科创板加速推进 更多优质企业在新三板中绽放 

A、东源嘉盈对新三板投资的思考： 

一、新三板的定位决定在新三板的投资为类 PE投资 

二、新三板类 PE投资决定了投资的相对长周期和战略性配置特征 

三、科创板的落地将给新三板中一些优质创新型企业带来直接转向科创板上市的机会 

表 科创板启动以来新三板中开始绽放的企业（日均成交额超 20万元 涨幅前 10）截至 2019年 3月 15日 

序

号 
证券代码 证券简称 

科创板宣布开设以来涨

幅（2018、11、5--） 

科创板制度正式落地以来

涨幅（2019、3、1--） 
备注 

1 830978.OC 先临三维 123.13% 27.09% 拟科创板 IPO 

2 830777.OC 金达莱 97.53% 0.00% 停牌（拟科创板 IPO） 

3 830866.OC 凌志软件 96.38% 54.45%  

4 831628.OC 西部超导 86.41% 0.00% 停牌（拟科创板 IPO） 

5 835185.OC 贝特瑞 71.74% 45.50%   

6 833684.OC 联赢激光 47.32% 37.20%   

7 430512.OC 芯朋微 44.01% 8.89%   

8 430021.OC 海鑫科金 43.26% 18.92%   

9 831550.OC 成大生物 38.28% 13.91%   

10 833682.OC 福特科 37.67% 6.35%   

  899002 做市指数 5.78% 3.42%   

四、新三板是个尚待完善发展的市场，制度的缺陷致创新层做市类一些个股估值偏低 

以 2018年中报盈利计算的市盈率估值看，新三板一些标的具长期投资价值。 

表：2019年 3月 15日静态市盈率比较（2018年 TTM实现净利润超过 500万元，A 股剔除银行、两桶油） 

项目 全部 A 股

（3145家） 

创 业板

（ 666

家） 

中 小 板

（814家） 

上证 A 股

（1274家） 

深证 A 股

（391家） 

新 三 板

（ 3134

家） 

新三板创新层

（做市转让 299

家） 

市盈率 20.14  37.36  27.02  18.25  16.01  18.43  18.42  

五、专注于选择创新层做市类新兴行业的优质企业 

六、投资新三板优质企业的盈利机会 

1、企业成长带来的机会；2、企业被并购的机会；3、企业 IPO 的机会；4、新三板制

度继续完善带来的企业价值重估机会（比如精选层的推出伴随投资者门槛降低及连续竞价交

易制度的实施、公募基金及社保基金等机构资金准入、私募参与做市等等） 

七、2019年上半年是长期资金配置新三板中优质企业的良好时机 
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B、周报情况 

1、新三板市场数据 

●市场规模数据 

截至 2019 年 3月 15日，新三板挂牌企业总数为 10389 家，其中集合竞价交易的有

9384家，做市转让 1005 家。本周为实施新的交易、分层等改革办法的第五十八周，新三

板挂牌企业总数又净减少 21家，挂牌企业数量已连续五十三周净减少，新三板继续提质增

效之旅；做市转让家数本周净减少 14 家，做市转让家数朝跌破千家方向迈进。股转系统已

公布对新三板市场股票定向发行制度、并购重组制度、做市商制度等存量制度进行优化改

革的方案，但对新三板市场稳定及做市转让优化所起作用尚未显现。科创板制度 3月 2 日

正式落地，新三板中科技创新型优质科创企业的成交开始活跃！新三板分化将加速，优质

企业增加了新的上市机会，这类企业未来流出的速度将明显加快，对留在新三板的大多数

平庸企业而言，估值将面临大的压力。 

当周新增挂牌公司概况 

项目 按转让方式 按市场分层 合计 

做市转让 集合竞价 基础层 创新层 

挂牌公司家数 1005 9384 9492 897 10389 

当周新增家数 -14 -7 -15 -6 -21 

总股本（亿股） 1068.48 5088.41 5015.45 1141.45 6156.89 

流通股本（亿股） 715.28 2832.65 2759.7 788.23 3547.93 

 2017 年以来每周挂牌企业家数和做市转让企业家数变化图 
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●市场交易数据 

3月 11 日至 3月 15日间，市场总成交数量环比增加 38.91%；总成交金额环比增加

16.87%。从交易方式看，集合竞价成交数量和成交金额分别环比增加 49.05%和减少

0.32%，做市转让成交数量和成交金额分别环比增加 28.52%和增加 34.54%。周市场总成交

额继续回升，做市转让周成交额也在近一年来的相对高位继续快速回升，做市转让周成交

额占周市场总成交额比重近两年来首次超过 50%，做市转让交易明显活跃，这得益于科创

板进入正式实施阶段，致一些优质做市企业的成交活跃起来。本周做市类交易额成交前 20

名占比下降至 39.94%，交易有全面活跃的趋势显现。 

当周市场交易概览（累计数按新政实施后数据统计） 

项目 当周 比上一交易周增加% 本年累计 

成交数量（万股） 54517.16 38.91% 449887.84 

其中：做市转让 24912.39 28.52% 173235.36 

集合竞价 29604.76 49.05% 276652.48 

成交金额（万元） 201243.96 16.87% 1585309.94 

其中：做市转让 114230.91 34.54% 658806.87 

集合竞价 87013.05 -0.32% 926503.07 

 2017 年以来每周成交金额变化（单位：万元 剔除不完整周或不完整周为模拟交易额） 

 

           当周做市类交易额成交前 20名 

证券代码 证券名称 
成交额(万

元) 

成交量

(万股) 
成交均价 涨跌幅(%) 

做市券商家

数 

占做市交

易额比重 

831550.OC 成大生物 12,285.00 624.78 19.66 4.40 43 10.75% 

830881.OC 圣泉集团 5,763.75 578.71 9.96 0.72 30 5.05% 

830978.OC 先临三维 4,533.48 652.00 6.95 0.29 15 3.97% 

835185.OC 贝特瑞 3,742.47 276.75 13.52 11.82 14 3.28% 
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833330.OC 君实生物 3,426.71 122.60 27.95 11.41 4 3.00% 

833684.OC 联赢激光 2,126.38 211.35 10.06 37.20 19 1.86% 

830899.OC 联讯证券 2,032.54 1,333.50 1.52 -0.66 45 1.78% 

830866.OC 凌志软件 1,910.14 421.68 4.53 9.60 7 1.67% 

834082.OC 中建信息 1,775.75 138.40 12.83 -6.91 11 1.55% 

834793.OC 华强方特 1,309.38 97.90 13.37 -9.98 42 1.15% 

430208.OC 优炫软件 1,048.60 75.80 13.83 -0.50 12 0.92% 

430609.OC 中磁视讯 996.86 143.05 6.97 -2.55 10 0.87% 

835092.OC 钢银电商 908.06 171.50 5.29 -7.17 3 0.79% 

832297.OC 新生飞翔 760.20 948.50 0.80 -5.81 4 0.67% 

831710.OC 昊方机电 740.12 107.90 6.86 -7.17 16 0.65% 

832399.OC 宁波公运 521.65 62.15 8.39 0.84 5 0.46% 

830809.OC 安达科技 510.38 215.00 2.37 0.84 4 0.45% 

430512.OC 芯朋微 444.26 23.10 19.23 3.05 3 0.39% 

830879.OC 基康仪器 431.62 260.10 1.66 -5.58 2 0.38% 

831439.OC 中喜生态 353.48 182.60 1.94 -18.64 7 0.31% 

  合计 45,620.81 6,647.36       39.94% 

●市场融资数据 

截止 3 月 17 日共有 13 家企业发布了定向增发预案，预计募资 6.19 亿元；实施完成

16 家企业的定向增发，募资总额 5.86 亿元，平均每家募资额约 3600 万元，平均单家募资

额较上周大幅回升，主要是本周天科合达、太阳股份两家募资过 1 亿元，而上周无一家募

资过亿元。 

2017年以来每周定增预案和实际定增募资情况变化图 
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当周定增统计 

  

截止日期 

新增预案 实施完成 

增发次

数 

增发家

数 

增发数量

(万股) 

预计募资

(亿元) 

增发次

数 

增发家

数 

增发数量

(万股) 

募资总额

(亿元) 

2019-03-17 13 13 9,546.19 6.19 16 16 13,398.35 5.86 

2019-03-10 12 12 7,279.07 3.77 15 15 6,572.67 2.92 

2、新三板指数分析 

本周为实施新的交易制度的第五十八周，当周三板成指上涨 0.33%，收于 961.09 点；

三板做市指数上涨 0.28%，收于 767.67点。三板指数过往持续低迷的根本原因在于三板流

动性困境暂难以解决。股转系统存量制度改革的实施预计逐步对市场活跃将起一定促进作

用，但在未解决引入新的投资者队伍这一活水前，新三板流动性困境估计还将持续存在一

段时间。2018 年年末股转系统公布了《挂牌公司回购股份实施办法》，股份回购有了明确

指引后，预计不少资金面良好的公司将会采取回购（海能仪器等企业已披露回购预案），

三板指数进一步下跌的动能减弱，市场成交也将更为集中。1 月 14日起，新三板新增五种

指数正式启用，精细化分层及相应制度改革预计将逐步推出，新三板交易低迷格局预计也

将逐渐打破。科创板已开闸并加速推进促使新三板中优质企业交易活跃，做市交易开始由

集中向全面活跃展开，做市指数整体表现出走势强于三板成指的趋势。 

2017年以来每周三板做市指数与做市转让总成交额走势对比图（剔除不完整周或不完整周为模拟交易额） 

 

当周新三板指数概况 

证券代码 证券简称 周收盘价 周涨跌幅% 周成交量（万股） 周成交额（万元） 

899001.CSI 三板成指 961.09 0.33 13,642.81 61,872.64 

899002.CSI 三板做市 767.67 0.28 10,163.64 51,769.55 
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盘后协议转让交易仍是交易主要力量。新政实施后第五十八周，盘后协议转让共成交

12.98 亿元，占股转总成交 20.12 亿元达约 64.51%。 

当周盘后协议转让成交情况（亿元） 

 日期 2019/3/11 2019/3/12 2019/3/13 2019/3/14 2019/3/15 合计 

盘后协议转让成交 1.46 0.67 5.16 3.04 2.65 12.98 

股转成交 2.82 2.38 6.42 4.56 3.94 20.12 

盘后协议转让占比 51.77% 28.15% 80.37% 66.67% 67.26% 64.51% 

当周创业板指继续小幅上涨0.49%，三板做市指数上涨0.28%，走势较创业板指数走势

接近，两者走势敞口继续小幅扩大。 

三板做市指数与创业板指周线对比 

 

当周三板做市指数继续略有走高，本周深圳成指、中小板指、上证综指、创业板指分别

上涨 2%、1.93%、1.75%、0.49%。本周 A股前两个个交易日并未受分析师看空报告的影响继

续延续强劲反弹格局，但在周三严查配资消息影响下，A股主要指数均下挫调整，且成交逐

渐减少，周五 A股市场成交额降至 7500亿元水平，较每天万亿元成交额明显下降。 

从申万一级行业看，28个一级行业有24个行业上涨。上涨的行业中房地产涨幅超6%，

综合、电气设备、食品饮料涨幅超5%，建筑材料、家用电器、化工、医药生物涨幅超4%，

休闲服务、机械设备、纺织服装、交通运输、轻工制造涨幅超3%，建筑装饰、国防军工、

传媒、商业贸易、汽车涨幅超2%，有色金属、公用事业、采掘、非银金融、钢铁、银行涨

幅超1%；下跌的行业中计算机跌幅超3%，通信跌幅超2%，农林牧渔、电子跌幅在1%以内。 
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主要指数涨幅图 

  

中美贸易磋商仍在进行中，但中美贸易摩擦能否消除仍待新的“习特会”拍

板，美朝会谈无果而终的事实对中美贸易能否达成协议带来一丝不确定性；两会胜

利闭幕，大幅降税措施出台，下调存款准备金率已正式实施，国务院也已出台《关于

加强金融服务民营企业的若干意见》，2019年稳增长的措施正逐渐落地。随着国内各种

稳经济措施、更多领域的对外开放、理财新规细则出台去杠杆力度减缓、降低存款准备金

比率、财政政策更加积极等政策组合拳以及A股纳入罗素指数、MSCI纳入因子继续提高、

《公司法》修改、股票回购规模持续扩大、民营经济的支持力度加大、促进消费措施出

台、粤港澳大湾区规划出台、科创板和注册制试点改革进程加快、金融供给侧改革、全面

降税等政策的实施，市场低迷的状态已彻底改善，政策底早已探明，市场底也已明朗，由

于市场炒作之风有所显露，而监管在朝规范和市场化方向发展，市场的热度有望逐步降

温，但市场走牛的特征不变，虽然在中美贸易摩擦能否得到根本解决前A股市场可能会有所

反复。

当周申万一级行业涨跌幅表现 
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2019年以来申万一级行业涨跌幅表现 

 

3、主要政策及事件 

（1）科创板进展：上交所召开百人座谈会部署准备工作，相关工作组已就绪，申报

材料倒计时，强调会员单位要“严把七道关” 

3月18日开始，上交所科创板审核系统将正式进入生产状态，所有通过审核系统提交的

文件将被视为正式的科创板股票发行上市审核文件。 

3 月 16 日周六，上海证券交易所举行“设立科创板并试点注册制”会员准备工作座谈

会，近百家证券公司等会员单位主要负责人出席。 

  上交所方面表示，前期，为全力确保科创板建设和注册制试点工作高效平稳推进，上交

所成立了由所主要领导牵头的设立科创板并试点注册制工作上线指挥部，下设 11 个工作就

绪组，涵盖发行、审核、交易、监察、系统、新闻等主要工作条线。 

上交所强调，设立科创板并试点注册制是大事，大事要办成好事，防控风险是第一要旨。

上交所相关负责人强调，会员单位要“严把七道关”——交易权限开通关、企业选择关、发

行定价关、材料申报关、上市初期交易监管关、系统安全运行关和廉洁关，按照“高标准、

稳起步、严监管、控风险”的基本要求，共同做好设立科创板并试点注册制各项准备工作。 

   （2）全国股转系统：挂牌公司在筹备或申报科创板上市期间 无需在新三板摘牌 

根据《全国中小企业股份转让系统业务规则(试行)》，挂牌公司向中国证监会申请公开

发行股票并在证券交易所上市，或向证券交易所申请股票上市的，应向全国股转公司申请暂

停股票转让；中国证监会核准其公开发行股票并在证券交易所上市或证券交易所同意其股票

上市的，全国股转公司终止其股票挂牌。 
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  为此，挂牌公司在筹备或申报科创板上市期间，无需在新三板摘牌；证监会核准后，全

国股转公司将根据挂牌公司申请及时终止其股票挂牌。挂牌公司提前申请摘牌的，需要根据

全国股转公司关于终止挂牌的有关规定，履行相应程序，并对异议股东权益保护做出合理安

排。 

（3）两会胜利闭幕，通过《外商投资法》 

政协和人大全国代表大会分别在 3月 13日和 3月 15日胜利闭幕，《外商投资法》获

通过。 

为了进一步扩大对外开放，积极促进外商投资，保护外商投资合法权益，规范外商投

资管理，推动形成全面开放新格局，促进社会主义市场经济健康发展，根据宪法，制定

《外商投资法》，其中明确不得行政手段强制转让技术。 

（4）监管层明令券商排查配资风险、规范外部接入 

3月13日，针对刚刚放行不久的信息系统外部接入工作，监管人士提出要严格进行规

范，排查相关风险。并提出营业部及从业人员不得为场外配资提供便利。从接近监管层的

机构人士处确认，中国证券业协会近日召集部分券商召开有关规范信息系统外部接入、防

范场外配资风险的专题会议，期间证监会相关监管人士到场并对券商传达相关要求。相关

监管人士会上提出，要深刻反思并吸取2015年股票市场异常波动的教训，证券公司须切实

履行主体责任，做到勤勉尽责，规范证券从业人员的执业要求。监管人士同时要求，证券

投研部门需要客观、例行、谨慎发表观点言论，避免夸张、情绪化语言等要求。 

（5）阎庆民：统筹推进创业板和新三板改革 

证监会副主席阎庆民11日在人民大会堂接受证券时报记者采访时指出，科创板推出

后，会统筹推进创业板和新三板的改革。 
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