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新三板基金周报（20180916）  

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 

以 2018年中报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：2018年 9月 14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 17.31  31.51  23.51  15.71  13.64  18.88  18.52  

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） 
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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 2018年 9月 14日，新三板挂牌企业总数为 10978家，其中集合竞价交易的有

9798家，做市转让 1180家。本周为实施新的交易、分层等改革办法的第三十四周，新三

板挂牌企业总数又净减少 14家，挂牌企业数量已连续二十九周净减少，新三板继续提质增

效之旅；做市转让家数本周净减少 3家，经历前期做市商大批量退出做市后，做市转让仍

未进入一种相对均衡状态，做市转让尴尬局面还未改变。 

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 1180 9798 10042 936 10978 

当周新增家数 -3 -11 -14 0 -14 

总股本（亿股） 1173.1 5242.87 5241.36 1174.62 6415.98 

流通股本（亿股） 749.23 2781.44 2754.01 776.66 3530.68 

 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 

9月 10日至 9月 14日间，市场总成交数量环比增加 28.5%；总成交金额环比大幅增

加 58.99%。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 23.82%和

82.15%，做市转让成交数量和成交金额分别环比增加 37.29%和环比减少 0.91%；周市场总

成交额在上周创新低跌破 10亿元后大幅反弹，但做市转让交易周成交额又再创历史新低
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（成交量上升主要是低价股成交量放大，ST明利以 0.08元成交 1455.2万股），前期有大

批做市商退出做市，做市交易低迷状态预计将持续一段时间。 

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） 37411.9 28.50% 1514296.02 

其中：做市转让 13869.58 37.29% 553670.83 

集合竞价 23542.32 23.82% 960625.19 

成交金额（万元） 157789.24 58.99% 6040311.28 

其中：做市转让 27410.83 -0.91% 1747792.32 

集合竞价 130378.41 82.15% 4292518.96 

 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) 做市券商家数 占做市交易额比重 

830881.OC 圣泉集团 2,138.12 30 7.80% 

831114.OC 易销科技 1,546.21 6 5.64% 

834742.OC 麦克韦尔 893.89 5 3.26% 

831550.OC 成大生物 763.50 46 2.79% 

831562.OC 山水环境 632.68 7 2.31% 

430074.OC 德鑫物联 611.33 15 2.23% 

833379.OC 源和药业 543.48 17 1.98% 

832898.OC 天地壹号 535.69 7 1.95% 

430512.OC 芯朋微 512.55 3 1.87% 

831187.OC 创尔生物 499.01 5 1.82% 

430208.OC 优炫软件 411.81 12 1.50% 

833183.OC 超凡股份 303.48 4 1.11% 

830899.OC 联讯证券 300.51 51 1.10% 

832399.OC 宁波公运 266.90 5 0.97% 
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430225.OC 伊禾农品 245.22 7 0.89% 

430358.OC 基美影业 226.70 3 0.83% 

430489.OC 佳先股份 213.39 6 0.78% 

831941.OC 兴荣高科 212.02 2 0.77% 

836800.OC 海钰生物 202.86 8 0.74% 

835185.OC 贝特瑞 190.26 14 0.69% 

   合计 11,249.60   41.04% 

●市场融资数据 

截止 9月 16日共有 18家企业发布了定向增发预案，预计募资 8.92亿元；实施完成

19家企业的定向增发，募资总额 7.24亿元，平均每家募资额约 3800万元，平均单家募资

额较上周有所上升，主要是本周张铁军募资达 2.7亿元、滨会生物募资 1.1亿元，且仅 5

家募资低于 1000万元。 

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) 

2018-09-16 18 18 25,148.29 8.92 19 19 9,166.18 7.24 

2018-09-09 16 16 12,463.04 4.96 18 18 18,592.85 6.05 

2、新三板指数分析 

本周为实施新的交易制度的第三十四周，当周三板成指下跌 0.09%，收于 978.13点；

三板做市指数下跌 0.57%，收于 761.86点。本周三板成指在周四再探新低 977.1点，并在

周五收于历史新低 978.13点；三板做市指数延续下跌走势，在周五探至历史新低 759.88
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点，且在周五收至历史新低 761.86点，总成交额再创历史新低。三板指数持续低迷的根本

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 978.13 -0.09 6,786.57 21,262.84 

899002.CSI 三板做市 761.86 -0.57 4,519.14 14,822.56 

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。新政实施后第三十四周，盘后协议转让共成交

12.77亿元，占股转总成交 15.78亿元达约 80.93%。 

当周盘后协议转让成交情况（亿元） 

 日期 2018/9/10 2018/9/11 2018/9/12 2018/9/13 2018/9/14 合计 

盘后协议转让成交 3.97 1.47 2.70 2.76 1.87 12.77 

股转成交 4.54 1.93 3.24 3.41 2.66 15.78 

盘后协议转让占比 87.44% 76.17% 83.33% 80.94% 70.30% 80.93% 

当周创业板大幅下挫4.12%，三板做市指数继续下跌0.57%，走势相对强于创业板指数

走势，两者走势敞口继续收窄。 

当周三板做市指数继续下跌再探新低，A股主要指数延续下跌走势，创业板指、中小

板指、深圳成指、上证综指分别下跌 4.12%、3.17%、2.51%、0.76%。本周 A股主要指数在

科技股、白马股、周期股和消费股轮番杀跌情况下继续调整，周三晚中美贸易谈判出现积

极信号令周四两市一度高开，但医药股下挫致高开低走，之后军工力撑盘面而飘红，周五

惯性调整。此外，重要经济数据相继出炉，宏观基本面仍然表现偏弱，需求普遍向弱，通
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胀率冲高回落压力较大，表外融资继续加速收缩。因宏观面疲软，叠加市场对中美贸易谈

判能否破冰仍存疑虑，市场一时难以改变调整的运行态势。 

三板做市指数与创业板指周线对比 

 

从申万一级行业看，28个一级行业中仅家用电器、汽车、采掘、银行4个行业微弱上

涨，其余24个行业全部下跌，其中，医药生物、建筑材料跌幅超5%，电子跌幅超4%，计算

机、传媒、钢铁跌幅超3%，纺织服装、商业贸易跌幅超2%，化工、休闲服务、轻工制造、

通信、农林牧渔、综合、机械设备、建筑装饰跌幅超1%。下周，中美贸易谈判将展开，美

国对中国2000亿美元出口商品是否及如何加征关税也将可能有结果，市场将面临方向选

择。未来，中美贸易战升级程度与可能的地缘政治危机仍将是影响市场的主要因素，

国内各种稳经济的措施、更多领域的对外开放、理财新规细则出台去杠杆力度减缓、财政

政策更加积极等政策组合拳以及MSCI纳入因子翻倍、股票回购规模持续扩大等因素预计对

逐步改善市场悲观预期将起一定作用。 

本周三板做市指数继续下跌且交易金额再创历史新低水平，由于仍暂无增量资金进入

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，这类个股已开始率先逐步走出低

迷的困境。 
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主要指数涨幅图 

 

当周申万一级行业涨跌幅表现 

 

2018年以来申万一级行业涨跌幅表现 
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3、主要政策及事件 

监管层就规则达成共识 新三板回购制度呼之欲出 

有媒体报道，目前全国股转系统和证监会就规则已经达成了初步的共识。新三板公司回

购股份制度将在近期有实质性的进展。 

  9月 7日，新三板挂牌企业元亨光电被其主板券商安信证券出具了一份拟违规进行股份

回购的风险提示性函。起因是，8 月 27 日元亨光电发布了一份《关于回购公司股票预案》

的公告，公司方面拟回购部分股份用于减少公司注册资本。 

  一位安信证券新三板业务部门的人士表示：“在相关规则出台前，全国股转系统暂不能

办理挂牌公司要约回购、二级市场回购及回购股份用于激励，且挂牌公司不能使用公司普通

证券账户回购本公司股票。” 

  根据全国股转系统近几年运行的案例显示，监管层对于目前新三板挂牌公司股份回购申

请采取一事一议的原则，且只有两种情况可以办理回购注销，即： 

  发行股票购买资产(包括构成重大资产重组情形)后，标的资产未完成业绩承诺，挂牌公

司根据股份认购协议回购交易对手方所持股进行注销；向激励对象发行股票后，因发生激励

对象离职、考核未达标等特定情形，挂牌公司根据股份认购协议回购激励对象所持股份进行

注销。 

  今年以来，市场各方呼吁完善新三板公司回购股份的呼声越来越高，全国股转系统也通

过加快政策制订来回应市场关切。 

  8 月 31 日，全国股转公司发言人透露，目前全国股转公司已完成新三板市场股份回购

相关业务规则的草拟工作，待进一步完善并履行审批程序后即可发布实施。 

  据悉，目前全国股转系统和证监会就规则已经达成了初步的共识。新三板公司回购股份

制度将在近期有实质性的进展。 
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