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                 新三板基金周报（20190505）                 

                

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 4 月 30 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 830866.OC 凌志软件 209.85% 139.16% 停牌（拟科创板 IPO） 

2 830978.OC 先临三维 181.76% 60.48% 停牌（拟科创板 IPO） 

3 835737.OC 传神语联 138.25% 38.01% 停牌 

4 832422.OC 福昕软件 132.12% 75.80% 停牌 

5 830777.OC 金达莱 90.32% 0.00% 停牌（拟科创板 IPO） 

6 831628.OC 西部超导 86.41% 0.00% 停牌（拟科创板 IPO） 

7 835185.OC 贝特瑞 75.19% 48.43%  

8 833330.OC 君实生物 63.33% 56.96%   

9 430512.OC 芯朋微 60.98% 21.72%   

10 831550.OC 成大生物 57.50% 29.74%   

  899002 做市指数 9.4% 7.06%   

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 4月 30日静态市盈率比较（2018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

（3083 家） 

创 业 板

（649家） 

中 小 板

（777家） 

上 证 A 股

（1273 家） 

深证 A 股

（384家） 

新 三 板

（2688 家） 

新三板创新层（做

市转让 245家） 

市盈率 21.54  41.28  28.03  19.51  17.73  17.73  19.44  

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、交易回归低迷，上半年仍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 4月 30日，新三板挂牌企业总数为 10040家，其中集合竞价交易的有

9091家，做市转让 949家。本周新三板挂牌企业总数又净减少 43家，挂牌企业数量已连

续六十周净减少并将跌破万家关口，新三板继续提质增效之旅；做市转让家数本周净减少

2家，做市转让家数维持在千家以下。科创板首批企业在 3月 22日开始获受理，至 5月 5

日，共有 98家企业披露申报稿，科创板稳步推进，新三板中一些科技创新型优质企业相继

停牌，导致做市交易的成交从活跃趋于平静并回归低迷状态。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 949 9091 9158 882 10040 

当周新增家数 -2 -41 -43 0 -43 

总股本（亿股） 1044.54 4945.6 4848.47 1141.68 5990.14 

流通股本（亿股） 674.82 2764.56 2678.35 761.02 3439.38 

 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 

4月 29日至 4月 30日间，市场总成交数量环比减少 64.57%；总成交金额环比减少

51.81%。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 67.69%和减少

44.51%，做市转让成交数量和成交金额分别环比减少 57.86%和减少 62.18%。由于五一假
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期，本周仅 2个交易日，为方便对比，若取两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减少 11.43%；模拟总成交金额环比增加 20.47%。从交易方式

看，模拟集合竞价成交数量和成交金额分别环比减少 19.21%和环比增加 38.72%；模拟做市

转让成交数量和成交金额分别环比增加 5.36%和减少 5.44%；模拟周市场总成交额有所回

升，做市转让交易模拟周成交额继续略有回落，保持在相对低位水平。由于一些优质企业

相继停牌，做市转让交易整体趋于低迷，但少数企业成交仍活跃，成交前 20名占比保持在

相对高位达 42.60%。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 模拟当周 模拟环比增加 

成交数量（万股） 18,529.97 -64.57% 761,295.88 46324.93 -11.43% 

其中：做市转让 6,983.13 -57.86% 303,474.13 17457.83 5.36% 

集合竞价 11,546.84 -67.69% 457,821.76 28867.10 -19.21% 

成交金额（万元） 66,313.34 -51.81% 2,719,127.47 165783.35 20.47% 

其中：做市转让 21,506.95 -62.18% 1,293,373.87 53767.38 -5.44% 

集合竞价 44,806.40 -44.51% 1,425,753.61 112016.00 38.72% 

 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 2,093.03 94.30 22.20 -7.00 41 9.73% 

833330.OC 君实生物 1,124.33 32.10 35.03 1.07 6 5.23% 

835185.OC 贝特瑞 944.13 67.54 13.98 -2.77 16 4.39% 

830881.OC 圣泉集团 726.94 79.58 9.13 -2.58 32 3.38% 
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830899.OC 联讯证券 663.56 416.10 1.59 0.00 42 3.09% 

430609.OC 中磁视讯 488.71 56.00 8.73 1.85 10 2.27% 

430208.OC 优炫软件 444.74 28.30 15.72 -2.63 12 2.07% 

430493.OC 新成新材 437.22 105.88 4.13 -10.00 7 2.03% 

832399.OC 宁波公运 300.77 36.07 8.34 0.72 5 1.40% 

831568.OC 张铁军 260.42 26.20 9.94 -5.30 6 1.21% 

430074.OC 德鑫物联 236.56 25.10 9.42 6.50 15 1.10% 

831710.OC 昊方机电 201.83 30.60 6.60 -1.16 15 0.94% 

835092.OC 钢银电商 192.37 35.30 5.45 4.36 3 0.89% 

832026.OC 海龙核科 177.27 30.40 5.83 -7.97 7 0.82% 

834082.OC 中建信息 173.04 11.50 15.05 4.62 12 0.80% 

833694.OC 新道科技 155.08 40.30 3.85 -1.03 21 0.72% 

831049.OC 赛莱拉 148.36 26.73 5.55 -6.61 4 0.69% 

839951.OC 用友汽车 134.99 7.10 19.01 0.16 5 0.63% 

430140.OC 新眼光 129.49 50.60 2.56 4.05 11 0.60% 

830931.OC 仁会生物 128.16 6.00 21.36 5.61 2 0.60% 

  合计 9,161.00 1,205.70       42.60% 

●市场融资数据 

截止 5 月 5 日共有 10 家企业发布了定向增发预案，预计募资 4.51 亿元；实施完成 3

家企业的定向增发，募资总额 1.2 亿元。本周募资仍较少，3 家完成募资的企业每家募资额

均未超过 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 

 

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) 

2019-05-05 10 10 9,561.70 4.51 3 3 3,655.94 1.20 

2019-04-28 18 18 7,249.54 5.65 7 7 6,458.52 1.71 
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2、新三板指数分析  

本周三板成指微涨 0.02%，收于 956.63点；三板做市指数下降 0.41%，收于 793.95

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，由于一些优质科创企业相继停牌，做

市交易整体又回归至相对低迷状态，少数企业交易仍保持相对活跃。新三板市场自年初以

来由沉寂状态逐渐苏醒过来，已度过一轮寻找科创板潜力股的相对活跃状态周期，现进入

少量企业交易活跃的冷静理性时期。 

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 956.63 0.02 4,751.68 17,247.49 

899002.CSI 三板做市 793.95 -0.41 2,970.26 12,661.66 

盘后协议转让交易仍是交易主要力量。本周盘后协议转让共成交 4.59亿元，占股转

总成交 6.63亿元达约 69.23%。 

当周盘后协议转让成交情况（亿元） 

 日期 2019/4/29 2019/4/30 合计 

盘后协议转让成交 2.41 2.18 4.59 

股转成交 3.49 3.14 6.63 

盘后协议转让占比 69.05% 69.43% 69.23% 

当周创业板指继续下跌2.05%，三板做市指数下跌0.41%，走势较创业板指数走势相对

强，两者走势敞口再度收窄。 
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三板做市指数与创业板指周线对比 

 

当周三板做市指数略跌，但基本强于 A股主要指数。本周上证综指、中小板指、深圳成

指、创业板指分别下跌 0.26%、0.95%、1.09%、2.05%。本周 A股延续前一周调整态势，并在

绩差股集中于月末披露年报下难以有喘息机会，日成交额平均萎缩至 6000亿元左右水平。 

主要指数涨幅图 

  

从申万一级行业看，28个一级行业仅6个行业上外，其余22个行业全线下跌，其中跌幅

超过2%以上的有9个行业，市场仍处弱势调整状态。 

中美贸易磋商仍在进行，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；2019年各项

稳增长的措施正逐渐落地，随着国内更多领域的对外开放、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
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税等政策的实施，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，我们

维持市场走牛特征不变的判断，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。 

当周申万一级行业涨跌幅表现 

 

2019年以来申万一级行业涨跌幅表现 

 

3、主要政策及事件 

（1）新三板597家公司未能按期披露年度报告将暂停股票转让 

  新三板 2018 年年报披露已经结束。根据股转公司公告，截至 2019 年 4 月 30 日，共计

10010 家公司须披露 2018 年年度报告，除已完成披露及已提交终止挂牌申请的公司外，尚

有 597家公司未能按期披露年度报告。 
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  根据《全国中小企业股份转让系统业务规则(试行)》第 4.4.2条之规定，股转公司决定

自 2019年 5月 6日起暂停上述未按期披露年报公司的股票转让。 

（2）银保监会又作金融业对外开放表态 

5月1日，银保监会主席郭树清在接受人民日报、新华社和经济日报采访时提出了即将

推出的12条对外开放新措施。 

(1)按照内外资一致原则，同时取消单家中资银行和单家外资银行对中资商业银行的持

股比例上限; 

  (2)取消外国银行来华设立外资法人银行的 100 亿美元总资产要求和外国银行来华设立

分行的 200亿美元总资产要求; 

  (3)取消境外金融机构投资入股信托公司的 10亿美元总资产要求; 

  (4)允许境外金融机构入股在华外资保险公司; 

  (5)取消外国保险经纪公司在华经营保险经纪业务需满足 30 年经营年限、总资产不少

于 2亿美元的要求; 

  (6)放宽中外合资银行中方股东限制，取消中方唯一或主要股东必须是金融机构的要求; 

  (7)鼓励和支持境外金融机构与民营资本控股的银行业保险业机构开展股权、业务和技

术等各类合作; 

  (8)允许外国保险集团公司投资设立保险类机构; 

  (9)允许境内外资保险集团公司参照中资保险集团公司资质要求发起设立保险类机构; 

  (10)按照内外资一致原则，同时放宽中资和外资金融机构投资设立消费金融公司方面的

准入政策; 

  (11)取消外资银行开办人民币业务审批，允许外资银行开业时即可经营人民币业务; 

  (12)允许外资银行经营“代理收付款项”业务。 

（3）A 股 10大地雷引爆 

终于到了4月30日，年报最后的披露日。这几天，各种奇葩公司的年报卡在最后的关

口，纷纷披露，各色各样的“爆雷”业绩。 

1、康美药业：近 300亿货币资金"没了" 

  年报显示，康美药业 2018年 12月 28 日被证监会立案调查，对此进行自查以及必要的

核查，2018年之前，营业收入，营业成本，费用及款项收付方面存在账实不符的情况，减计

近 300亿货币资金。 
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  2、田中精机：董事龚伦勇称“已是虚假记载” 

  2019年 4月 26日晚间，田中精机同时发布了 2018年年报和 2019年一季报，公司董事

龚伦勇分别以“已是虚假记载”和“远洋 2018年业绩调整到 2019年第一季度”为由，表示

无法保证两份报告内容的真实、准确、完整。 

  3、ST康得新：2018年净利同比下滑 88.66% 被出具“无法表示意见”审计报告! 

  4月 29 日晚间，ST 康得新发布了 2018年年报， 公司实现营业收入 91.50亿元，同比

下降 22.38%;归母净利润为 2.81亿元，同比下降 88.66%。 

  公司同日披露了 2019年一季报，实现营业收入 5.37亿元，同比下降 84.87%;归母净利

润亏损 3.06亿元，同比下降 142.77%。 

  三名独董杨光裕、张述华、陈东对 2018 年年报和 2019年一季报共同发表了异议声明。

声明对公司存款余额、营业收入、关联交易的真实性等进行质疑，直指 ST 康得新的核心问

题。 

  4、西部矿业业绩变脸：从预盈 1亿到巨亏 20亿 

  4月 19日，西部矿业发布业绩预告修正公告，预计 2018年度实现归属于上市公司股东

的净亏损 20.63亿元。就在 1月底，西部矿业曾预计，2018年净利润较 2017年同期下降约

1.6亿元。按照 2017年公司 2.61亿元的净利润计算，2018年还应实现约 1亿元净利润。   

  5、乐视濒临退市：贾跃亭遭立案调查  

  乐视网公告，公司及第一大股东贾跃亭分别于 2019年 4月 26日下午、2019年 4月 29

日收到中国证监会《调查通知书》，因公司及贾跃亭涉嫌信息披露违法违规等行为，根据《中

华人民共和国证券法》的有关规定，决定对公司及贾跃亭立案调查。   

  而就在监管部门对乐视网和贾跃亭启动调查之时，乐视网证面临着暂停上市。4 月 26

日，乐视网发布 2018 年年报，巨亏 40.96亿元，净资产为负的 30.26亿元。 

  乐视网净资产为负，深交所将在停牌后十五个交易日内作出是否暂停公司股票上市的决

定。股票自 4月 26日起停牌。 

  6、金盾股份：说好的盈利 1亿突然间变为巨亏 18亿 

  金盾股份，发布业绩修正快报，2018年度净利由此前预计的盈利 1.18亿元，下修至亏

损 17.9亿元，而上年同期盈利 7115万元。对于突然变脸巨亏，金盾股份表示，主要是因为

商誉减值和计提，以及诉讼计提或有负债。   

  7、*ST富控市值 16亿巨亏 55亿 
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  *ST 富控发布更正业绩预告，公司原预计 2018 年度净利润亏损约 19.8 亿元，现预计

2018 年度净利润亏损约 55.09 亿元。业绩预告更正的主要原因包括公司或有负债的计提、

百搭网络相关投资进行计提减值准备等。   

  8、大智慧：实控人被拘 

  4月 26日夜间，大智慧发布公告称，控股股东及实控人张长虹因 2016年证监会《行政

处罚决定书》([2016]88 号)涉及事项涉嫌违规披露、不披露重要信息罪被公安机关拘留，

接受调查。   

  9、*ST凯迪： 两年预亏近百亿 深交所将决定公司是否暂停上市 

  *ST凯迪公布年报，2018年净亏损 48.1亿元，上一年净亏损 54亿元(调整后)。公司因

连续两年被出具无法表示意见的审计报告，公司股票将自公司 2018 年年度报告披露之日起

停牌，即 4月 29日开市起停牌。深交所将自公司股票停牌后 15个交易日内作出是否暂停公

司股票上市交易的决定。 

  10、ST秋林，原预计盈利约 8000万元 更正后亏 39亿到 43亿 

  ST秋林 4月 24日晚间披露业绩预告更正公告，公司预计 2018年度亏损 39 亿元—43亿

元，与前期业绩预告出现盈亏性质变化且差异巨大。 

（4）上交所发布《科创板转融通证券出借和转融券业务实施细则》 

符合条件的公募基金、社保基金、保险资金等机构投资者以及参与科创板发行人首次

公开发行的战略投资者(以下简称战略投资者)，可以作为出借人，通过约定申报和非约定

申报方式参与科创板证券出借。 

 

  


