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

新三板基金周报（20180617）  

A、东源嘉盈对新三板投资的思考： 

一、新三板的定位决定现阶段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、目前，新三板一些标的已具 PE长期投资价值 

按 2018 年 6 月 15 日收盘价计算，以 2017 年盈利计算的市盈率估值看，新三板一些

标的已具长期投资价值。 

表：静态市盈率比较（2017年实现净利润超过 500万元，A股剔除银行、两桶油） 

项目 全部 A 股

（ 3235

家） 

创业板

（ 678

家） 

中 小 板

（ 839

家） 

上证 A 股

（ 1305

家） 

深 证 A

股（413

家） 

新 三 板

（ 3258

家） 

新三板创新层

（做市转让

325 家） 

市盈率 22.36  39.07  30.97  19.90  18.77  19.78  18.37  

四、专注于选择创新层做市类新兴行业的优质企业 

1、创新层代表了新三板中比较优质的企业群体 

2、做市体现了做市商对企业的认可度 

3、新兴行业更具成长性 

4、优质企业的考量 

从行业属性、市场空间、产品创新性、核心竞争能力、团队建设、研发投入、财务状况、

股权结构等多维度评判。 

五、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） 

B、周报情况 

1、新三板市场数据 

●市场规模数据 

截至 2018年 6月 15日，新三板挂牌企业总数为 11283家，其中集合竞价交易的有

10017家，做市转让 1266家。本周为实施新的交易、分层等改革办法的第二十一周，新三
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板挂牌企业总数继续净减少 15家，挂牌企业数量已连续十六周净减少，新三板继续提质增

效进程；做市转让家数净减少 4家，做市转让家数继续减少，市场上做市转让的尴尬境地

仍未改变。 

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 1266 10017 10344 939 11283 

当周新增家数 -4 -11 -15 0 -15 

总股本（亿股） 1216.3 5362.69 5419.45 1159.55 6579 

流通股本（亿股） 757.22 2752.94 2763.13 747.03 3510.16 

 2017年以来每周挂牌企业家数和做市转让企业家数变化图 

 

●市场交易数据 

6月 11日至 6月 15日间，市场总成交数量环比减少 21.58%；总成交金额环比减少

12.21%，整个市场成交又陷入低迷。从交易方式看，集合竞价成交数量和成交金额分别环

比减少 14.96%和 1.55%；做市转让成交数量和成交金额分别环比减少 34.21%和 35.34%；市

场总成交额触及低点，而做市转让交易成交额则创周成交额新低。 

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） 38405.85 -21.58% 975989.52 

其中：做市转让 11086 -34.21% 377401.85 

集合竞价 27319.85 -14.96% 598587.67 

成交金额（万元） 153239.96 -12.21% 3975754.95 

其中：做市转让 35593.67 -35.34% 1275321.13 

集合竞价 117646.29 -1.55% 2700433.82 

1,250

1,300

1,350

1,400

1,450

1,500

1,550

1,600

1,650

1,700

10,000

10,200

10,400

10,600

10,800

11,000

11,200

11,400

11,600

11,800

挂牌企业家数 做市转让企业家数



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

 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） 

 

                            当周成交金额前十名 

序号 证券代码 证券简称 转让方式 
成交均价

(元) 

成交数量

(万股) 

成交金额

(万元) 

1 831566 盛世大联 集合竞价 12.82 862.9 11061.16 

2 834736 康铭盛 集合竞价 15.65 342.8 5364.82 

3 430512 芯朋微 做市 13 373.8 4860.23 

4 834720 闽瑞环保 集合竞价 9.78 443.7 4339.46 

5 430127 英雄互娱 集合竞价 7.63 425.2 3242.65 

6 430719 九鼎集团 集合竞价 1.5 2100.68 3160.45 

7 834793 华强方特 做市 14.17 216 3060.26 

8 836033 欧泉科技 集合竞价 50.78 59.2 3006.4 

9 831550 成大生物 做市 16.2 172 2786.43 

10 837037 嗨皮网络 集合竞价 11.05 250.3 2766.61 

                              当周成交量前十名 

序号 证券代码 证券简称 转让方式 
成交均价

(元) 

成交数量

(万股) 

成交金额

(万元) 

1 430719 九鼎集团 集合竞价 1.5 2100.68 3160.45 

2 835860 斯特龙 集合竞价 1.2 1284.3 1541.16 

3 833429 康比特 集合竞价 0.51 1273.1 649.28 

4 834637 禾益化工 集合竞价 2.8 875.04 2450.1 

5 831566 盛世大联 集合竞价 12.82 862.9 11061.16 

6 832924 明石创新 集合竞价 1.01 757.6 765.37 

7 831078 易通鼎盛 集合竞价 1 750.5 750.5 

8 830899 联讯证券 做市 1.8 714.9 1290.65 

9 430492 老来寿 集合竞价 3.6 624.5 2248.2 

10 831963 ST 明利 做市 0.08 588.7 47.07 
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●市场融资数据 

截止 6月 17日共有 38家企业发布了定向增发预案，预计募资 19.11亿元；实施完成

32家企业的定向增发，募资总额 11.09亿元，平均每家募资额约 3400万元，平均单家募

资额较上周继续下滑，主要是上周芳香庄园一家募资超过 4亿元，而本周海泰新能募资

1.6亿元，天元集团、华韩整形募资 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 

 

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) 

2018-06-17 38 38 28,864.82 19.11 32 32 23,805.66 11.09 

2018-06-10 32 32 22,895.86 12.79 25 25 24,441.46 12.17 

2、新三板指数分析 

本周为实施新的交易制度的第二十一周，当周三板成指下跌 0.33%，收于 1027.86

点；三板做市指数下跌 1.01%，收于 860.73点。本周三板成指继续下跌，在周五再探至今

年以来新低 1027.86点；三板做市指数重拾跌势，在周五既探至历史新低 858.05点，也收

至历史新低 860.73点，且成交再创周成交新低。三板仍处低迷的根本原因在于三板流动性

困境暂难以解决。 

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 1,027.86 -0.33 9,542.58 36,968.50 

899002.CSI 三板做市 860.73 -1.01 5,825.79 21,243.30 
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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） 

 

盘后协议转让交易仍是交易主要力量。新政实施后第二十一周，盘后协议转让共成交

11.03亿元，占股转总成交 15.32亿元达约 72%。 

当周盘后协议转让成交情况（亿元） 

 日期 2018/6/11 2018/6/12 2018/6/13 2018/6/14 2018/6/15 合计 

盘后协议转让成交 1.68 2.63 1.80 2.29 2.63 11.03 

股转成交 2.65 3.69 2.62 3 3.36 15.32 

盘后协议转让占比 63.40% 71.27% 68.70% 76.33% 78.27% 72% 

当周创业板大幅下挫4.08%，再度转向下跌。本周三板做市指数下跌1.01%，走势相对

强于创业板指数走势，两者走势敞口再度收窄。 

三板做市指数与创业板指周线对比 

 

当周三板做市指数与 A 股主要指数一样下挫调整，走势较 A 股主要指数跌幅小些，创

业板指、中小板指、深圳成指、上证综指分别下跌 4.08%、3.1%、2.57%、1.48%。A 股主要

指数全线下挫，成交继续低迷，除周二（6 月 12 日）美朝峰会顺利举行并达成无核化协
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议带来市场反弹外，其余交易日基本下挫，特别是中小股票下跌幅度大，主要是美联

储如期加息， 6 月 15 日美国正式发布 500 亿美元中国商品征税最终名单，也带来中

国同等规模的对等征税反击，中美贸易摩擦有进一步升级的可能，致市场担忧和谨慎

情绪增强。   

从申万一级行业看，28个一级行业中仅有5个行业上涨，其余23个行业下跌。上涨的行

业中仅钢铁涨幅超过3%，房地产涨幅超过1%；下跌行业中通信跌幅超7%，计算机、国防军

工、医药生物跌幅超5%，农林牧渔、商业贸易、纺织服装、电气设备、电子、轻工制造、

综合跌幅超4%，机械设备、传媒、化工跌幅超3%，有色金属、休闲服务跌幅超2%，建筑装

饰、公用事业、食品饮料、交通运输、汽车跌幅超1%。未来，CDR和独角兽回归及创新型企

业上市将是市场的主要热点，中美贸易摩擦升级程度仍会是影响市场的重要因素；在整个

市场资金面偏紧情况下，即便近期中小股票跌幅较大，但伴随A股拥抱新经济，预计成长股

的机会仍将大于周期股机会。 

本周三板做市指数继续下跌，由于仍无增量资金进入三板市场，维持三板做市指数低

迷状态还将持续一段时间的判断，但一些个股已表现出底部有所夯实的特征，主要是估值

优势及成长性较为明显，这类个股有望率先走出低迷的困境。 

主要指数涨幅图 

 

当周申万一级行业涨跌幅表现 
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2018年以来申万一级行业涨跌幅表现 

 

3、主要政策及事件 

（1）股转最新课题研究计划发布 新三板继续探索改革之路 

  6月 11日，股转公司发布 2018年度课题研究计划委托研究公告。公告显示，股转系统

制定的 2018 年度计划课题共有 7个，分别为《公众公司的监管理论研究》、《我国多层次

资本市场法律规制研究》、《双重股权架构的理论与实践》、《境内外资本市场分层逻辑研

究》、《境内外投资者适当性管理制度研究》、《资本市场服务中小微企业方式的实践研究》、

《新三板市场指数编制理论与实践》。 

  上述课题主要围绕公司监管、多层次资本市场体系建设、新三板市场功能发挥等主题展

开，而这些课题背后或许蕴藏着新三板接下来的走向。其中，《双重股权架构的理论与实践》

预示 AB股或临新三板，以补足国内资本市场制度缺陷。 

  截至目前，我国公司法里，仍旧没有所谓的 AB 股，A 股市场同样未见该制度的明确规

定，要在中国的公司里发行所谓的 AB股，一般都是企业自己内部规定，有另外协议做约定。 

  值得注意的是，A 股市场对于 AB股架构的响应，目前已有新进展。小米即将发行 CDR，

而小米采取不同投票权架构，即 AB股架构。根据该架构，对于提交股东大会的任何决议案，

小米的 A类股份持有人每股可以投 10票，而 B类股份持有人每股可以仅可投 1票。  

（2）新三板市场长期任性停牌终结 股转系统将定期排查 

6 月 15 日，全国股转系统表示，全国股转公司将定期排查长期停牌公司情况，督促相

关主办券商和挂牌公司做好信息披露工作。对无合理理由停牌的公司，全国股转公司将根据

《全国中小企业股份转让系统业务规则(试行)》有关规定，对其股票实施强制复牌，并要求

主办券商在复牌前进行风险提示，要求相关挂牌公司在复牌后及时披露事项进展。 
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  这也意味着新三板市场长期存在的长期任性停牌现象将会得到很大改善，事实上前期，

全国股转公司已要求主办券商督促停牌超 1 年的公司(IPO、终止挂牌除外)尽快披露相关事

项并及时复牌，同时对无合理理由长期停牌的 9家公司实施了强制复牌措施。 

  （3）全国股转公司加入世界证券交易所联合会（WFE） 

6 月 15 日，全国股转公司披露，全国股转公司于近期成为世界证券交易所联合会附属

会员。目前，我国上海证券交易所、深圳证券交易所、上海期货交易所、中国金融期货交易

所、郑州商品交易所、大连商品交易所、中国证券登记结算有限公司均为 WFE 会员。 

  资料显示，WFE 成立于 1961 年，是全球性的交易所和结算所行业协会，是全球交易所

行业最重要的组织，在国际证券行业具有很高的权威性。 

  全国股转公司表示，成为 WFE 附属会员有利于紧跟国际研究前沿，提升新三板的市场

化、法制化水平，有利于建立与国际证券监管机构与自律组织的监管协作，加强投资者权益

保护。 

此外，全国股转公司成为 WFE附属会员还可以与境外交易所建立常态化交流机制，提高

新三板国际影响力，可以促进国际资本参与新三板建设，改善市场融资能力。 

（4）新三板将迎来外资战略投资者  

6 月 15 日国务院印发《关于积极有效利用外资推动经济高质量发展若干措施的通知》。

其中第十一条提出：鼓励外资并购投资。鼓励地方政府根据市场化原则建立并购信息库，引

导国内企业主动参与国际合作。允许符合条件的外国自然人投资者依法投资境内上市公司。

比照上市公司相关规定，允许外商投资全国中小企业股份转让系统挂牌公司。完善上市公司

国有股权监督管理制度，进一步提高国有控股上市公司及其国有股权流转的公开透明程度，

为符合条件的国内外投资者参与国有企业改革提供公平机会。 
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