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新三板基金周报（20180930）  

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 28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 18.00  32.05  24.13  16.50  14.12  18.79  18.45  

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 28日，新三板挂牌企业总数为 10946家，其中集合竞价交易的有

9789家，做市转让 1157家。本周为实施新的交易、分层等改革办法的第三十六周，新三

板挂牌企业总数又净减少 11家，挂牌企业数量已连续三十一周净减少，新三板继续提质增

效之旅；做市转让家数本周净减少 10家，经历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 1157 9789 10013 933 10946 

当周新增家数 -10 -1 -10 -1 -11 

总股本（亿股） 1158.19 5252.9 5239.02 1172.07 6411.09 

流通股本（亿股） 742.25 2796.47 2763.76 774.96 3538.72 

 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 25日至 9月 28日间，市场总成交数量环比减少 4.95%；总成交金额环比增加

26.44%。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 30.27%和 6.45%，做

市转让成交数量和成交金额分别环比增加 61.58%和 130.05%。由于中秋假期少一个交易

日，为方便对比，若取四日平均数模拟计算一周（五个交易日）情况，模拟市场总成交数

量环比增加 18.81%；模拟总成交金额环比增加 58.05%。从交易方式看，模拟集合竞价成交
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数量和成交金额分别环比减少 12.84%和环比增加 16.94%；模拟做市转让成交数量和成交金

额分别环比大幅增加 101.97%和 187.56%；模拟周市场总成交额在低位大幅反弹，做市转让

交易模拟周成交额在历史低位也大幅反弹，主要是麦克韦尔一家公司在取消低价位股权激

励计划后成交活跃达 2.12亿元，即使剔除这一因素，做市转让交易额也较上周大幅反弹。

前期有大批做市商退出做市，做市交易低迷已持续一段时间的状态会否就此打破，待观察

几周后再来作判断。 

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 模拟当周 模拟环比增加 

成交数量（万股） 38500.95 -4.95% 1593304.48 48126.188 18.81% 

其中：做市转让 18040.12 61.58% 582875.82 22550.15 101.97% 

集合竞价 20460.82 -30.27% 1010428.67 25576.025 -12.84% 

成交金额（万元） 149260.11 26.44% 6307623.28 186575.14 58.05% 

其中：做市转让 65430.31 130.05% 1841664.89 81787.888 187.56% 

集合竞价 83829.8 -6.45% 4465958.39 104787.25 16.94% 

 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 

做市券商

家数 

占做市交易

额比重 

834742.OC 麦克韦尔 21,204.84 172.80 122.71 5 32.41% 

833819.OC 颖泰生物 5,702.10 1,000.40 5.70 11 8.71% 

430620.OC 益善生物 1,524.86 146.30 10.42 4 2.33% 

831562.OC 山水环境 1,272.39 263.70 4.83 7 1.94% 

831550.OC 成大生物 1,234.09 84.00 14.69 46 1.89% 

834626.OC 弗尔赛 957.00 95.70 10.00 2 1.46% 

830899.OC 联讯证券 750.25 558.00 1.34 51 1.15% 
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830881.OC 圣泉集团 653.94 79.00 8.28 30 1.00% 

430208.OC 优炫软件 599.30 46.30 12.94 12 0.92% 

831675.OC 一拓通信 503.56 212.17 2.37 6 0.77% 

430512.OC 芯朋微 400.23 27.70 14.45 3 0.61% 

832532.OC 大亚股份 369.69 193.20 1.91 8 0.57% 

835539.OC 中宇万通 331.50 43.30 7.66 9 0.51% 

832898.OC 天地壹号 291.75 28.50 10.24 7 0.45% 

832399.OC 宁波公运 243.32 34.10 7.14 5 0.37% 

835185.OC 贝特瑞 238.73 34.65 6.89 14 0.36% 

430318.OC 四维传媒 223.83 189.20 1.18 8 0.34% 

430074.OC 德鑫物联 207.47 24.00 8.64 15 0.32% 

430686.OC 华盛控股 202.88 251.00 0.81 2 0.31% 

430335.OC 华韩整形 191.84 19.10 10.04 9 0.29% 

   合计 37,103.56 3,503.12 262.25 254 56.71% 

●市场融资数据 

截止 9月 30日共有 36家企业发布了定向增发预案，预计募资 12.77亿元；实施完成

16家企业的定向增发，募资总额 5.63亿元，平均每家募资额约 3500万元，平均单家募资

额与上周基本持平，本周募资金额较大的是恩迪生物 1.7亿元、维冠机电 1.455 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) 

2018-09-30 36 36 29,565.73 12.77 16 16 6,492.22 5.63 

2018-09-23 25 25 17,245.75 10.30 32 32 22,653.65 11.08 
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2、新三板指数分析 

本周为实施新的交易制度的第三十六周，当周三板成指下跌 0.37%，收于 971.76点；

三板做市指数下跌 0.34%，收于 753.4点。本周三板成指在周四再探新低 970.58点，并在

周五收于历史新低 971.76点；三板做市指数延续下跌走势，在周五探至历史新低 748.62

点，且在周四收至历史新低 751.72点，总成交额在低位大幅反弹。三板指数持续走低的根

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 971.76 -0.37 6,070.28 40,611.37 

899002.CSI 三板做市 753.40 -0.34 4,216.98 34,074.14 

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。新政实施后第三十六周，盘后协议转让共成交

10.36亿元，占股转总成交 14.93亿元达约 69.39%。 

当周盘后协议转让成交情况（亿元） 

 日期 2018/9/25 2018/9/26 2018/9/27 2018/9/28 合计 

盘后协议转让成交 2.93 2.68 2.17 2.58 10.36 

股转成交 3.44 3.62 4.31 3.57 14.93 

盘后协议转让占比 85.17% 74.03% 50.35% 72.27% 69.39% 

当周创业板微涨0.02%，三板做市指数继续下跌0.34%，走势弱于创业板指数走势，两

者走势敞口继续有所扩大。 

当周三板做市指数继续下跌再探新低，A股主要指数在上周全线大幅反弹后仅上证综

指保持强势，其余基本处调整状态，上证综指上涨 0.85%，中小板指、创业板指分别微涨
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0.03%、0.02%，深圳综指下跌 0.1%。本周食品饮料、医药生物及大金融板块保持强势，特

别是在 A股纳入罗素指数及 MSCI将提高 A股比例等消息影响后，蓝筹股表现较为活跃。习

近平“两个毫不动摇”的讲话（毫不动摇地发展公有制经济，毫不动摇地鼓励、支持、引

导、保护民营经济发展）以及《国务院关于推动创新创业高质量发展打造“双创”升级版

的意见》等政策的出台，也给市场稳定增添信心。但房地产逐步取消预售的建议对房地产

板块形成很大压力，中美贸易摩擦将长期存在并可能升级的担忧仍影响市场情绪，A股走

势在板块间出现分化。 

三板做市指数与创业板指周线对比 

 

从申万一级行业看，28个一级行业仅10个行业上涨，其中，食品饮料涨幅超3%，医药

生物涨幅超2%，农林牧渔、采掘、汽车、银行涨幅超1%。下跌的行业中房地产跌幅达

3.8%，电子、计算机、通信跌幅超1%。美联储已如期加息，对全球资本市场的影响将逐步

显现；中美贸易谈判已暂停，《关于中美经贸摩擦的事实与中方立场》白皮书的发布表明

中美贸易摩擦将出现长期化的特征。未来，中美贸易战升级程度及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A股纳入罗素指数、MSCI纳

入因子继续提高、股票回购规模持续扩大等因素预计对逐步稳定市场预期将起积极作用。 

本周三板做市指数继续下跌但交易金额在低位大幅反弹，做市交易若能持续活跃将会

改变现有做市低迷的状况，我们将观察一段时间来判断做市交易是否出现拐点的情形。目

前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 

（1）习近平重申“两个毫不动摇” 

“我们毫不动摇地发展公有制经济，毫不动摇地鼓励、支持、引导、保护民营经济发展。”

近日在辽宁考察期间，习近平总书记再次重申了“两个毫不动摇”的重大方针。 

  改革开放 40 年来，民营经济从小到大，从弱到强，成为社会主义市场经济的重要组成

部分。在民营经济发展过程中，党中央的关心支持爱护一以贯之。 

  支持民营经济发展，重在落实，让中央政策的含金量变成企业发展的“推进剂”。为民

营企业营造法治环境，进一步优化营商环境，切实增强市场主体的获得感，创业创新的热潮

就将更加澎湃，民营经济的发展前景会更加光明。 

  坚持公有制为主体、多种所有制经济共同发展的基本经济制度不动摇，激发国有企业、

民营企业等各类市场主体活力，中国经济的发展必将更加充满希望。 

（2）李克强：加大减税力度 加快增值税三档变两档 

李克强总理 9 月 28 日上午在浙江台州主持召开座谈会，听取企业家关于实体经济发展

的意见建议。李克强说，民营经济和国有经济一样，都是社会主义市场经济的重要组成部分。

民营经济的管理者、经营者和生产者，都是中国特色社会主义的建设者。我国的基本经济制

度以及社会主义市场经济早已写入宪法。必须坚持“两个毫不动摇”，对各类所有制企业一

视同仁，这一点绝不会有任何变化。 

听取企业家关于实体经济发展的意见建议后，李克强明确表示，下一步要更大力度简政、

减税、减费。“简政”要继续深化“放管服”改革，降低制度性交易成本。“减税”要加快

推进增值税税率“三档变两档”，研究降低增值税税率。“减费”要动真格地降低合规收费，

坚决惩治乱收费，同时继续降低企业物流、电力等各类成本。 

（3）全国股转公司：建立健全券商聘请第三方内控机制 

9 月 28 日，全国股转公司发布《关于规范主办券商推荐业务中聘请第三方信息披露等

有关问题的通知》。 

  通知显示，主办券商确需在推荐业务中直接或间接有偿聘请第三方机构和个人的，只能

以自有资金支付聘请费用，且其依法应当承担的责任不因聘请第三方减轻或免除。 

  主办券商应分别在挂牌备案申请文件《主办券商推荐报告》、股票发行备案文件《主办

券商关于股票发行合法合规性意见》、优先股发行备案文件《主办券商优先股推荐工作报告》，

http://www.chinaipo.com/Industry/60788.html
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以及收购、重大资产重组有关财务顾问意见等信息披露文件中，增设单独章节披露第三方聘

请情况。 

  此外，自向全国股转公司提交挂牌、发行项目申请到完成相关业务备案，以及自披露收

购及重大资产重组相关信息到交易完成期间，主办券商及其服务对象新增聘请第三方或原聘

请事项发生变动的，主办券商应按照信息披露要求，及时履行合规审查、信息披露、核查和

发表意见等程序。 

（4）国务院发文打造“双创”升级版，新三板市场战略地位凸显 

2018 年 9 月 26 日，国务院发布了《国务院关于推动创新创业高质量发展打造“双创”

升级版的意见》。《意见》第二十六条指出：拓宽创新创业直接融资渠道。支持发展潜力好

但尚未盈利的创新型企业上市或在新三板、区域性股权市场挂牌。推动科技型中小企业和创

业投资企业发债融资，稳步扩大创新创业债试点规模，支持符合条件的企业发行“双创”专

项债务融资工具。规范发展互联网股权融资，拓宽小微企业和创新创业者的融资渠道。推动

完善公司法等法律法规和资本市场相关规则，允许科技企业实行“同股不同权”治理结构。 

  （5）多部门:深化新三板改革 支持创投基金投资数字经济领域 

发改委9月26日消息，发改委等19部门联合发布《关于发展数字经济稳定并扩大就业的

指导意见》，进一步深化三板改革，稳步扩大创新创业公司债试点规模，支持私募股权和

创业投资基金投资数字经济领域，增强资本市场支持数字经济创新创业能力。 

 


