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                 新三板基金周报（20190331）                 

               ----科创板稳步推进 做市交易趋于平静 

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 22 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 181.76% 60.48% 停牌（拟科创板 IPO） 

2 830866.OC 凌志软件 175.11% 116.37% 拟科创板 IPO 

3 832422.OC 福昕软件 132.37% 76.00%  

4 835185.OC 贝特瑞 104.86% 73.56%  

5 830777.OC 金达莱 97.53% 0.00% 停牌（拟科创板 IPO） 

6 831963.OC ST 明利 87.50% -6.25%  

7 831628.OC 西部超导 86.41% 0.00% 停牌（拟科创板 IPO） 

8 835737.OC 传神语联 79.37% 3.90%   

9 430512.OC 芯朋微 61.72% 22.28%   

10 832026.OC 海龙核科 58.56% 80.50%   

  899002 做市指数 9.39% 7.05%   

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 29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 20.77  38.03  27.82  18.77  16.83  18.48  18.99  

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、做市交易趋于平静，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 29日，新三板挂牌企业总数为 10349家，其中集合竞价交易的有

9371家，做市转让 978家。本周为实施新的交易、分层等改革办法的第六十周，新三板挂

牌企业总数又净减少 19家，挂牌企业数量已连续五十五周净减少，新三板继续提质增效之

旅；做市转让家数本周净减少 9家，做市转让家数维持在千家以下。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。科创板首批企业在 3月 22日

开始获受理，至 3月 29日，共有 28家企业披露申报稿，科创板稳步推进，新三板中科技

创新型优质科创企业的成交从活跃趋于平静。新三板将继续分化，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 978 9371 9456 893 10349 

当周新增家数 -9 -10 -17 -2 -19 

总股本（亿股） 1070.94 5091.5 5006.5 1155.93 6162.44 

流通股本（亿股） 690.88 2837.02 2759.15 768.74 3527.9 

 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 25日至 3月 29日间，市场总成交数量环比减少 1.31%；总成交金额环比减少

16.13%。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 1.73%和增加 4.6%，

做市转让成交数量和成交金额分别环比减少 3.77%和减少 26.81%。周市场总成交额有所回

落，做市转让周成交额也开始回落，做市转让周成交额在上周创 2017年 7月以来新高后

有所回落，但仍保持在相对高位。做市转让交易趋于平静，科创板稳步推进，市场追逐科

创板潜力股的热度有所下降。虽然做市家数在下降，但做市交易相对活跃，说明做市商对

企业的选择已从数量向质量转变，做市商在发现企业价值方面的作用越来越大。 

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） 54730.2 -1.31% 560074.81 

其中：做市转让 29509.44 -3.77% 233410.71 

集合竞价 25220.76 1.73% 326664.09 

成交金额（万元） 205158.13 -16.13% 2035074.97 

其中：做市转让 118158.33 -26.81% 938397.57 

集合竞价 86999.79 4.60% 1096677.4 

 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 4,734.08 237.20 19.96 -2.78 43 4.01% 

830866.OC 凌志软件 4,045.44 679.97 5.95 -2.88 7 3.42% 

835185.OC 贝特瑞 3,562.15 224.58 15.86 -2.73 15 3.01% 
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833330.OC 君实生物 3,202.58 103.20 31.03 4.49 4 2.71% 

430208.OC 优炫软件 2,684.93 168.30 15.95 -0.44 12 2.27% 

830899.OC 联讯证券 2,422.65 1,531.50 1.58 4.49 42 2.05% 

830881.OC 圣泉集团 2,409.47 244.60 9.85 -2.19 31 2.04% 

834793.OC 华强方特 2,297.95 166.60 13.79 1.62 42 1.94% 

830931.OC 仁会生物 1,991.71 92.15 21.61 -20.30 2 1.69% 

831562.OC 山水环境 1,613.62 530.65 3.04 6.62 7 1.37% 

430609.OC 中磁视讯 1,440.64 158.70 9.08 -13.44 10 1.22% 

832422.OC 福昕软件 1,286.48 54.45 23.63 26.09 2 1.09% 

835737.OC 传神语联 1,266.00 99.00 12.79 -9.21 2 1.07% 

430074.OC 德鑫物联 1,093.95 119.65 9.14 6.22 16 0.93% 

830809.OC 安达科技 989.54 381.20 2.60 -2.69 4 0.84% 

834082.OC 中建信息 970.35 72.45 13.39 0.66 11 0.82% 

832297.OC 新生飞翔 804.31 1,003.80 0.80 2.47 4 0.68% 

430140.OC 新眼光 775.81 304.30 2.55 -16.91 11 0.66% 

831940.OC 网高科技 720.02 80.30 8.97 12.13 7 0.61% 

833684.OC 联赢激光 600.33 62.50 9.61 -1.93 19 0.51% 

  合计 38,911.99 6,315.10       32.93% 

●市场融资数据 

截止 3 月 31 日共有 6 家企业发布了定向增发预案，预计募资 1.41 亿元；实施完成 19

家企业的定向增发，募资总额 6.54 亿元，平均每家募资额约 3400 万元，平均单家募资额

较上周大幅下滑，主要是上周恒神股份一家募资达 25.6 亿元、利和兴募资 1.28 亿元，而本

周仅高测股份、华信永道两家募资过 1 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) 

2019-03-31 6 6 3,010.22 1.41 19 19 10,038.45 6.54 

2019-03-24 11 11 17,765.96 3.88 16 16 217,242.18 30.16 

2、新三板指数分析 

本周为实施新的交易制度的第六十周，当周三板成指下降 0.15%，收于 966.95点；三

板做市指数下降 0.53%，收于 794.64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。科创板稳步推进促使新三板中优质企业交易从快速活跃中趋于理性，

做市交易保持相对活跃状态。新三板市场自年初以来由沉寂状态逐渐苏醒过来，目前已进

入寻找科创板潜力股的相对活跃状态，虽然股转系统仍未解决引入新的投资者队伍问题，

但做市商开始表现出积极作为的姿态，致新三板交易特别是做市交易明显活跃，预计这种

活跃状态将持续至科创板企业注册成功率低时而消退。股转系统存量制度改革办法、《挂

牌公司回购股份实施办法》、新增五种指数启用等变革也对市场稳定逐渐起到一定作用，

若精细化分层及相应制度改革能推出，新三板市场则将更焕发出新的生机。 

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 966.95 -0.15 15,127.95 60,296.72 

899002.CSI 三板做市 794.64 -0.53 11,038.22 49,351.47 

0

20,000

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

160,000

180,000

200,000

700

750

800

850

900

950

1000

1050

1100

1150

1200

20
17

-1
-6

20
17

-2
-6

20
17

-3
-6

20
17

-4
-6

20
17

-5
-6

20
17

-6
-6

20
17

-7
-6

20
17

-8
-6

20
17

-9
-6

20
17

-1
0-

6

20
17

-1
1-

6

20
17

-1
2-

6

20
18

-1
-6

20
18

-2
-6

20
18

-3
-6

20
18

-4
-6

20
18

-5
-6

20
18

-6
-6

20
18

-7
-6

20
18

-8
-6

20
18

-9
-6

20
18

-1
0-

6

20
18

-1
1-

6

20
18

-1
2-

6

20
19

-1
-6

20
19

-2
-6

20
19

-3
-6

三板做市指数 做市转让成交金额



深圳市东源嘉盈资产管理有限公司                                                  

盘后协议转让交易仍是交易主要力量。新政实施后第六十周，盘后协议转让共成交

13.67亿元，占股转总成交 20.52亿元达约 66.62%。 

当周盘后协议转让成交情况（亿元） 

 日期 2019/3/25 2019/3/26 2019/3/27 2019/3/28 2019/3/29 合计 

盘后协议转让成交 3.03 2.22 4.15 2.27 2.00 13.67 

股转成交 4.9 3.42 5.38 3.5 3.32 20.52 

盘后协议转让占比 61.84% 64.91% 77.14% 64.86% 60.24% 66.62% 

当周创业板指微跌0.02%，三板做市指数下降0.53%，走势较创业板指数走势相对弱，

两者走势敞口略有扩大。 

三板做市指数与创业板指周线对比 

 

当周三板做市指数下跌，弱于 A股主要指数。本周深圳成指、中小板指分别上涨 0.28%、

0.2%，创业板指、上证综指分别下跌 0.02%、0.43%。本周 A 股前四个交易日在外围股市波

动情况影响下均处下跌调整状态，交易额逐日下降，周四降至 6600 亿元左右水平，最后一

个交易日强劲反弹格局，交易额回到 8000 亿元以上水平，总体看前期市场狂热的情绪继续

有所退温。 

从申万一级行业看，28个一级行业中仅11个行业上涨，其余27个行业下跌，显示市场

更趋于理性。 

中美贸易第八轮高级别磋商已结束并取得一定进展，第九轮高级别磋商下周将

在美国举行，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；大幅降税措施即将实施，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
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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

和注册制试点进程加快、金融供给侧改革、全面降税加快落实等政策的实施，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，市场的热度有望继续逐步降温，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。 

主要指数涨幅图 

  

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）第四批 9家科创板受理企业！19家新三板企业冲刺！ 

截至 2019年 3月 29日，28家企业拿到了科创板考试的“入场券”，其中含 19家新

三板企业。 

（2）易会满：积极支持深圳金融发展、金融改革、金融创新、风险防控 

3 月 28日，广东省委副书记、深圳市委书记王伟中会见中国证监会主席易会满一行。 

易会满强调，证监会将全面深化资本市场改革开放，坚持依法治市依法监管，防范化

解重大金融风险，着力打造规范、透明、开放、有活力、有韧性的资本市场。深圳资本市

场发展势头良好，证监会将坚持按市场规律办事，积极支持深圳金融发展、金融改革、金

融创新、风险防控，更好发挥资本市场对深圳经济发展的支持服务作用。 

（3）证监会副主席李超回应科创板和受理名单 

主板公司分拆子公司到科创板上市细则一定会出 

  对于市场高度关注的主板公司分拆子公司去科创板上市的细则迟迟未出的问题，中国证

监会副主席李超在博鳌亚洲论坛接受上海证券报采访时表示，细则一定会出的。 

科创板后续规则肯定是进一步透明化 

  披露的申报科创板十几家企业就是在践行证监会制度改革的追求透明化。上交所是符合

递交材料要求的公司就披露，披露出来并不是说符合上市要求。非常高兴看到大家深扒这些

企业，因为科技企业确实有不确定性，一定要分析透。后续规则肯定是进一步透明化。 

科创板受理企业不意味着符合上市要求 
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  十几家公司申报科创板，我们追求的就是透明化，不是说这十几家企业就符合上市的要

求了，如果符合标准和要求，上交所及时在第一时间进行公布，这是这次科创板注册制改革

透明度的一个方面，后续还会进一步增加这种透明度。 

科创板注册制需要有磨合期 

  有人质疑目前有的企业不符合科创板情况，以后这些情况还会有。科创板注册制需要有

磨合期，各方要共同努力，有一定的宽容度才能让科创板符合大家共同的目标。目前需要改

革的重大问题不少，科创板注册制对重大问题都涉及了。证监会将通过摸索，建立有活力有

韧性的资本市场。 

是否会把注册制推广到所有板块 

  在回答是否会把注册制推广到所有板块时，证监会副主席李超表示，注册制是早已明确

的，并非是为了科创板才推出注册制，这是试点，试点为何设立，不言而喻。 

（4）全国中小企业股份转让系统消费、研发、活跃股票指数编制方案 

为进一步完善市场功能、提高市场运行质量，便于投资者参与市场，全国中小企业股

份转让系统有限责任公司与中证指数有限公司共同编制了全国中小企业股份转让系统民营

消费指数(指数简称：三板消费，指数代码：899305)、全国中小企业股份转让系统研发指

数(指数简称：三板研发，指数代码：899306)、全国中小企业股份转让系统活跃股票指数

(指数简称：三板活跃，指数代码：899307)，将于 2019年 4月 22日正式发布指数行情。 
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