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新三板 1 号基金周报 20170625 

1、新三板市场数据 

●市场规模数据 

截至 2017年 6月 23日，新三板挂牌企业总数达到 11312家，其中以协议转让的方式

交易的有 9766家，做市转让 1546家。当周新增挂牌企业 10家。做市转让家数持续减少。 

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 协议转让 基础层 创新层 

挂牌公司家数 1546 9766 9920 1392 11312 

当周新增家数 -5 15 11 -1 10 

总股本（亿股） 1536.3 5090.31 5244.43 1382.18 6626.61 

流通股本（亿股） 923.73 2092.41 2252.78 763.36 3016.14 

●市场交易数据 

6月 19日至 6月 23日间，市场总成交 101677.25万股，环比增长 12.76%；成交金额

495206.26万元，环比增长 7.31%；但做市转让成交数量和成交金额均环比继续下滑。 

当周市场交易概览 

项目 当周 比上周增加% 本年累计 

成交数量（万股） 101677.25 12.76% 2089174.5 

    其中：做市转让 27957.78 -15.33% 893036.22 

          协议转让 73719.47 28.98% 1196138.28 

成交金额（万元） 495206.26 7.31% 11933783.31 

    其中：做市转让 125656 -16.61% 5064999.39 

          协议转让 369550.25 18.90% 6868783.92 

成交均价（元） 4.87 -4.83% 5.71 

    其中：做市转让 4.49 -1.52% 5.67 

          协议转让 5.01 -7.82% 5.74 

●市场融资数据 

截止 6月 25日共有 49家企业发布了定向增发预案，预计募资 24.24亿元；实施完成

48家企业的定向增发，募资总额 29.12亿元。实际融资较上周有所增加。 

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) 

2017-06-25 49 49 46,526.73 24.24 48 48 54,227.13 29.12 

2017-06-18 62 61 69,296.47 53.61 31 31 17,607.59 11.11 

2017-06-11 58 58 116,975.32 67.61 37 37 20,258.45 16.53 
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2、新三板指数与估值变化 

●新三板指数分析 

当周三板成指上涨 0.89%，收于 1,240.62点；三板做市指数下跌 0.67%，收于

1,058.79点。三板做市指数仍处低迷状态并创近两年新低。 

上周新三板指数概况 

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 1,240.62 0.89% 80,980.55 458,521.38 

899002.CSI 三板做市 1,058.79 -0.67% 30,178.08 139,457.99 

三板做市指数与创业板指周线对比 

 

●新三板估值分析 

据万得统计，6月 23日，新三板市场市盈率(TTM) 39.92倍，市净率(LF) 2.65倍，

新三板做市市盈率(TTM) 39.44倍，市净率(LF) 3.18倍。 
     估值横向比较 

2017-06-23 新三板 新三板做市 新三板协议 中小企业板 创业板 上证 A 股 深证 A 股 

市盈率（TTM） 39.92 39.44 40.11 41.02 50.87 15.53 36.05 

市净率（LF） 2.65 3.18 2.39 3.76 4.52 1.62 3.22 

三板做市市盈率（周）变化图 
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    3、主要政策及事件 

一行三会领导齐发声，强调监管，扩大开放。 

证监会刘士余主席：建设世界一流投行。6月19日刘士余在中国证券业协会第六次会

员大会上希望证券行业努力，建设富有中国制度特色、注入中国文化元素的世界一流投

行。更好服务于创新驱动战略和供给侧结构性改革；积极参与“一带一路”战略的实施；

着力提升服务质量；守住底线，共同促进资本市场健康发展。 

央行行长周小川：金融服务业要进一步扩大对外开放。6月20日，周小川在2017陆家

嘴论坛上表示，全球经济危机的教训表明，要防金融危机，首先要保证金融机构的健康

性，高杠杆、低资本、不良贷款等现象均不得宽容，而保护易导致懒惰、财务软约束、寻

租等问题，反而使竞争力更弱，损害行业发展；不开放、不竞争往往纵容了低标准，更易

引发危机。 

    银监会副主席王兆星：不因出现金融乱象与风险动摇金融创新决心，要建立对监管者

的问责体系。王兆星在 2017陆家嘴论坛时表示，必须进一步深化金融改革，我们国家金融

改革不是过快，而是相对滞后。不能因为出现一些金融乱象，就动摇已经在进行的改革和

创新。应该通过深化改革令银行构建一套高效完善的公司治理体系、逆周期动态调节的宏

观管理体系以及完善高效的金融监管体系。 

  证监会副主席姜洋：推进新三板分层改革，扶持中小微企业。姜洋在 2017 陆家嘴论坛

上表示，中国证监会将继续将保持监管定力，改进监管方式，继续把依法全面从严监管推向

深入。证监会会继续引导上市公司、证券期货经营机构回归本原，专注主业；同时，会加强

市场法制建设，从制度上解决违法成本偏低、执法手段不足、执法威慑力不足等问题。将依

托央行牵头的金融监管协作机制，加强信息共享和政策共同协调，把握好节奏和力度，避免

政策碰头叠加，从而守住不发生系统性金融风险的底线。 

  保监会副主席黄洪：穿透监管严查险企虚假出资。黄洪在 2017陆家嘴论坛上表示，要

加强资本监管改革，通过穿透监管、严查虚假注资和增资，确保保险公司的经营能力。下一

步要改革保险监管，有效防控风险，其中包括价格监管、资本监管、稽查体制、风险处置和

队伍建设改革。 

港交所拟设创新板，新三板将直面竞争。 

港交所 16日公布了创新板框架咨询文件，展开公众咨询。容许内地公司在香港第二次

上市，并且允许同股不同权公司在该板上市，以吸引具高增长潜力的新经济公司，提升香

http://search.caixin.com/search/%E9%BB%84%E6%B4%AA.html
http://search.caixin.com/search/%E8%B5%84%E6%9C%AC%E7%9B%91%E7%AE%A1.html
http://search.caixin.com/search/%E8%99%9A%E5%81%87%E6%B3%A8%E8%B5%84.html
http://search.caixin.com/search/%E4%BF%9D%E9%99%A9%E5%85%AC%E5%8F%B8.html
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港作为全球金融中心的竞争力。如此一来，新三板市场将受到香港创新板的直接冲击。据

悉，创新板将分为创新初板和创新主板两大板块，兼顾和针对不同的发行人和投资者需

求。其中，创新初板旨在吸引一些初创、未有盈利的新经济公司上市，但不对散户投资者

开放。“实施内部再分层制度”、“吸引初创、未盈利新经济公司”、“不对散户投资者开

放”。如果咨询顺利，创新板的细则在 2018年敲定。 

在新三板指数下行，优质公司投奔 A股的今天，港交所设立创新板会否激起新三板制度

优化的千层浪?我们拭目以待。 

新三板修订股票挂牌业务指南，券商未核查重大事项不能挂牌。 

6 月 19日，全国股转系统发布了修订后的《全国中小企业股份转让系统股票挂牌业务

操作指南（试行）》，并于 6月 16日起实施。《指南》增加了股票挂牌前重大事项的核查环

节，即在申请挂牌公司股票挂牌前，主办券商须对申请挂牌公司是否存在实际控制人或控

股股东失联，是否存有未在区域性股权转让市场摘牌等重大事项进行核查，未完成核查

的，不能挂牌。 

2017年调层后第一家新三板公司被降层。 

6 月 23 日，股转系统宣布，将天际数字从创新层调整至基础层。这是 2017 年 5 月 30

日新调整的创新层名单公布后，第一家被“降层”的新三板公司。调整的原因是，公司 6月

7日披露的更正后的 2016年年度报告，财务会计报告的审计意见类型由“标准无保留意见”

变更为“保留意见”。 

4、热点讨论：新三板做市指数遭遇了什么？（申万宏源首席分析师桂浩明） 

  新三板做市指数持续低迷并创近两年新低，原因恐怕还要从制度上去找。新三板推出做

市交易后，一度吸引了不少投资者的参与，但随着时间的推移，一部分有意转板进行 IPO的

公司，出于各种目的考虑，纷纷退出了做市交易，另外一部分因为期待新三板交易制度变革

而入市的投资者，也因为一直没有看到预期兑现的迹象，逐步开始离开新三板。当初他们进

入的重点就是新三板做市股票，这样也就给做市指数带来了很大的压力。问题还在于，当越

来越多的投资者发现，实行做市交易并不能令股价出现预期中的变化，而众多挂牌公司也对

做市后的股价感到失望，甚至做市商也发现此项业务越来越鸡肋。因此，也就有了市场对做

市交易的冷淡，以及做市交易本身吸引力的丧失。 

  作为一种海外成熟市场行之有效的制度设计，为什么在境内的新三板发展得很不顺利

呢？将做市商资格严格限制为券商，即便有限度地向私募基金开放，到目前为止也是只打雷
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不下雨，这种制度设计上的滞后显然是一个问题。另外，新三板发展方向不明朗，很多挂牌

公司试图转板，甚至有的在转板之前还要求主动在新三板退市，这都表明了制度缺陷正在不

断弱化新三板的市场吸引力。对于做市制度安排中存在诸多不利于转板的规则，更是使得投

资者对做市交易心存疑虑，这样该指数弱于成分指数，也就一点不奇怪了。 

  新三板做市指数的疲弱表现，是令人失望的。作为一项基础制度，无疑它遇到了发展的

瓶颈与障碍。出路无非是加快改革，这是广大投资者的迫切心愿。否则，新三板的发展前景

难以让人乐观。 

  5、基金策略 

专注于创新层做市类标的，投资于流动性相对好、估值相对合理的细分行业领先企业。 

本基金在 6月 23 日已开立证券账户，因公司三证合一原因可能在 6 月底前才能正式操

作。鉴于目前做市指数低迷状态，本基金计划初期会在三板和 A 股中灵活配置一部分仓位。 


