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[Table_Summary] 
本周（2015.9.14-2015.9..18）要点 

 本周观点： 8 月份以来股转系统对新三板挂牌企业、主办券商以及中介机构等监管对象的违纪行为惩罚

频次明显加大，而原因多是挂牌企业信息披露方面违规。目前各方翘首以待分层制度落地，而从新三板

对标市场纳斯达克成熟经验来看，企业信息披露情况、治理情况等也是市场分层的重要依据，新三板监

管趋严或为分层制度奠定基础，铺平道路。新三板或正处于政策谷底，眼光宜放长远，分层制度落地之

时，新三板必将大鹏展翅。 

 本周组合：我们分别选取创业板标准、战略新兴板标准（4 类标准）和做市商破发三个纬度对新三板挂

牌公司综合评分，符合其中一个维度的记 1 分，总计筛选出 280 家综合评分大于 0 的公司，其中深冷能

源综合评分为 3。我们分别选取新三板分层中创新层准入的三个标准对新三板挂牌公司综合评分，符合

其中一个标准的记 1 分，总计筛选出 259 家评分大于 0 的公司，其中澳坤科技等五家公司评分为 3. 

 挂牌信息：本周新增挂牌企业 51 家。道一信息等原挂牌公司变更转让方式为做市转让，新增做市转让

方式挂牌公司 26 家。截至 2015 年 9 月 18 日，新三板共挂牌公司 3502 家，其中协议转让 2677 家，做

市转让 825 家；总股本 1384 亿股，可交易股份 679 亿股。 

 交易信息：本周成交量 3.96 亿股，成交金额 19.57 亿元。交易活跃的行业前三位分别是工业、金融和信

息技术。837 家有成交公司总市值 4654.52 亿元，平均市盈率（剔除负值和 500 倍以上极值取算数平均

值）42.02 倍。 

 融资信息：本周共有 88 家公司实施定向增发，共募集资金 35 亿元。36 家公司公告了定向增发预案，

预计募集资金 19 亿元，发行目的以补充流动资金为主。 

 市场要闻：国资加速入驻，新三板成国企改革平台；  新三板借壳审核再细化，借壳需经两部门共同审

查；国资系 P2P 平台民贷天下首次推新三板债权理财产品户 
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一、本周观点及公司推荐 

本周主要观点 

 17 日，股转系统发布《关于进一步加强主办券商规范执业的通知》，通知中

要求主办券商应全面开展自查工作，系统梳理和规范推荐挂牌、做市、信息

披露、提供股票发行和并购重组服务等业务流程，及时发现并反馈从业实践

中出现的新情况、新问题，并针对已经出现的违反本通知要求的行为及时采

取整改措施。14 日，股转系统发公告表示禁止任何机构设立新三板股票买卖

意向平台。事实上，8 月份以来股转系统对新三板挂牌企业、主办券商以及

中介机构等监管对象的违纪行为惩罚频次明显加大，而原因多是挂牌企业信

息披露方面违规。目前各方翘首以待分层制度落地，而从新三板对标市场纳

斯达克成熟经验来看，企业信息披露情况、治理情况等也是市场分层的重要

依据，新三板监管趋严或为分层制度奠定基础，铺平道路。据统计，7 月份

以来新三板周成交额多分布在 20 亿上下，成交依旧低迷；截至 9 月 18 日，

新三板共有 3502 家企业，从年初至今共有 1592 家企业有成交，成交金额不

少于 10 亿的企业 20 家，占年初至今新三板成交金额总量的 37%；成交金额

不少于 1 亿的企业 242 家，占总成交金额的 82%，分化依然明显。新三板或

正处于政策谷底，眼光宜放长远，分层制度落地之时，新三板必将大鹏展翅。 

二、本周组合 

 我们分别选取创业板标准、战略新兴板标准（4 类标准）和做市商破发三个

纬度度对新三板挂牌公司综合评分，符合其中一个维度的记 1 分，总计筛选

出 357 家综合评分大于 0 的公司，其中澳坤科技等综合评分为 3。 

图表 1：本周综合评分大于 0 组合（357 家） 
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三、本周新三板挂牌情况 

 

来源：齐鲁证券研究所 wind 资讯 
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 截至 2015 年 9 月 18 日，新三板共挂牌公司 3502 家，其中协议转让 2677

家，做市转让 825 家；总股本 1384 亿股，可交易股份 679 亿股。 

 本周新增挂牌企业 51 家。 

图表 3：本周新挂牌公司行业分布 
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来源：齐鲁证券研究所 wind 资讯 

 

图表 4：本周新挂牌公司一览表 

证券代码 证券简称 所属 wind 行业 2014 年营收（百万） 2014净利润（百万） 

833256.OC 永华光电 工业 15.0845 2.1884 

833404.OC 飞科股份 能源 61.5010 1.4504 

833477.OC 希德电子 信息技术 17.7120 1.0836 

833516.OC 牧宝车居 可选消费 89.8885 -1.2576 

833534.OC 神玥软件 信息技术 — — 

833547.OC 深华消防 工业 — — 

833567.OC 和谐通航 工业 — — 

833571.OC 锁龙消防 工业 50.8314 3.6559 

833574.OC 爱知之星 信息技术 — — 

833575.OC 康乐卫士 医疗保健 — — 
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833608.OC 二维碳素 材料 — — 

833423.OC 穗晶光电 信息技术 148.4991 17.4299 

833540.OC 建龙微纳 材料 125.7094 8.6089 

833545.OC 千年设计 工业 185.2163 41.1667 

833569.OC 蓝擎股份 信息技术 — — 

833593.OC 健来福 日常消费 — — 

833597.OC 雷格讯 信息技术 — — 

833320.OC 图卫科技 信息技术 11.6287 1.6656 

833443.OC 皇达科技 材料 1.2337 -0.9407 

833484.OC 万邦工具 工业 67.8847 3.1185 

833508.OC 精工股份 工业 — — 

833523.OC 德瑞锂电 可选消费 — — 

833527.OC 马斯汀 医疗保健 15.1068 1.2317 

833536.OC 香堤湾 可选消费 58.6262 1.3412 

833541.OC 新康达 信息技术 144.2320 18.1877 

833548.OC 锐丰音响 信息技术 — — 

833549.OC 湾流股份 信息技术 — — 

833551.OC 活跃科技 可选消费 — — 

833556.OC 施勒智能 信息技术 — — 

833570.OC 万全物流 工业 — — 

833573.OC 蓝源传媒 可选消费 — — 
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 道一信息等原挂牌公司变更转让方式为做市转让，新增做市转让方式挂牌公

司 30 家。 

833065.OC 川油科技 工业 71.0598 1.5569 

833399.OC 香哈网 信息技术 2.5460 0.0712 

833456.OC 世纪天鸿 可选消费 331.2454 21.0906 

833518.OC 人福药辅 医疗保健 42.9080 0.0872 

833520.OC 生隆纤维 可选消费 — — 

833550.OC 路维光电 可选消费 — — 

833553.OC 天立坤鑫 可选消费 — — 

833554.OC 新翔科技 信息技术 — — 

833577.OC 欧林生物 日常消费 — — 

833583.OC 华盛科技 材料 30.8841 4.3120 

833408.OC 伊森新材 材料 70.6016 2.6813 

833422.OC 康海时代 信息技术 7.4427 1.5885 

833445.OC 海王星 能源 509.3990 115.6087 

833473.OC 博丹环境 公用事业 — — 

833475.OC 深蓝机器 工业 39.5417 0.4017 

833490.OC 佳讯创新 可选消费 39.6014 3.1596 

833538.OC 中旭石化 能源 138.3744 1.3930 

833542.OC 达菲特 可选消费 55.0458 2.8059 

833546.OC 盛世华诚 金融 47.4114 0.3793 

833568.OC 华谊创星 信息技术 114.8811 — 
 

来源：齐鲁证券研究所 wind 资讯；注：红色数据为 2013 年报数据 
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图表 5：30 家原挂牌公司变更转让方式为做市转让 

证券代码 证券简称 主营产品类型 做市券商 

830972.OC 
道一信息 操作系统软件、系统集成服务、运营

平台系统 

安信 方正 广发 中信建投 

831000.OC 
吉芬设计 服装配件配饰 广发 齐鲁 

831010.OC 
天佳科技 财务软件、电气仪器仪表、互联网服

务、运营平台系统 

东北 九州 申万宏源 天风 

831722.OC 
阿迪克 电气仪器仪表、系统集成服务 大通 天风 

831884.OC 
成达兴 监控器材及系统、运营平台系统 华福 兴业 

832645.OC 
高德信 互联网服务 东兴 华安 中银国际 

832675.OC 
福达合金 电子元器件 财富 东方 国信 平安 申万宏源 招

商 

430356.OC 
雷腾软件 行业专用软件 国泰君安 兴业 

831959.OC 
香塘担保 资产管理业务 德邦 国盛 华福 兴业 

833476.OC 
点动股份 互联网服务、寻呼通信服务 东莞 中原 

831246.OC 
欧力配网 电气仪器仪表 广州 华福 万联 

832376.OC 
天原药业 药品经销 财达 广发 九州 

833541.OC 
新康达 磁性材料 德邦 华鑫 南京 万联 兴业 

430591.OC 
明德生物 生物诊断试剂、医用辅助设备 东方 天风 

831280.OC 
兴恒隆 灯具市场 广发 华福 

831487.OC 
山大合盛 化学试剂 南京 山西 

831612.OC 
维艾普 玻璃纤维 东吴 广发 申万宏源 中山 

831779.OC 
卓越信通 电子设备及加工、交换设备、专业咨

询服务 

国信 齐鲁 兴业 英大 

832331.OC 
高士达 网管软件、系统集成服务 兴业 招商 

430761.OC 
升禾环保 环保机械 国海 上海 招商 
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四、本周新三板交易情况 

 本周成交量 3.96 亿股，成交金额 19.57 亿元。交易活跃的行业前三位分别是

工业、金融和信息技术。 

830913.OC 
中北通磁 电子设备及加工 山西 中国银河 

830942.OC 
众志和达 运营平台系统 国联 西部 

831694.OC 
黔驰信息 行业专用软件、互联网服务、系统集

成服务 

海通 招商 

831730.OC 
河北亚诺 化学试剂 财富 方正 中国银河 

832317.OC 
观典航空 IT 产品销售、专业咨询服务 东北 华融 齐鲁 中信建投 中信 

832586.OC 
圣兆药物 药品经销、医用辅助设备、原料药 光大 国信 兴业 浙商 

832950.OC 
益盟股份 操作系统软件、专业咨询服务 东方 东兴 光大 海通 华安 上海 兴

业 
 

来源：齐鲁证券研究所 wind 资讯 

图表 6：新三板挂牌公司本周交易情况 

项目 本周 比上周增减（%） 

成交数量（万股） 39571.44 -18.24% 

  其中：做市方式 20703.99 5.33% 

        协议方式 18867.45 -34.36% 

成交金额（万元） 195735.87 -0.40% 

  其中：做市方式 129639.63 23.65% 

        协议方式 66096.24 -27.90% 

成交均价（元） 4.95 21.83% 

  其中：做市方式 6.26 17.39% 

        协议方式 3.50 9.84% 

成交笔数 35790 7.43% 
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行业 成交股票 挂牌家数 占比 周成交量（万股） 流通股本（万股） 占比 

材料 116 540 21.48% 3953.40 835054.86 0.31% 

电信服务 6 13 46.15% 81.70 12491.04 0.47% 

工业 263 1054 24.95% 10640.53 1580629.79 0.78% 

公用事业 6 38 15.79% 242.75 44789.11 0.16% 

金融 16 69 23.19% 10016.56 1514931.52 0.83% 

可选消费 67 325 20.62% 1977.74 419338.60 0.39% 

能源 16 51 31.37% 434.17 109896.36 0.10% 

日常消费 50 195 25.64% 2109.84 386167.79 0.62% 

信息技术 249 1012 24.60% 8590.24 1238104.96 0.37% 

医疗保健 48 205 23.41% 1321.03 241794.17 0.36% 

  其中：做市方式 33051 12.37% 

        协议方式 2739 -29.84% 

 

来源：全国中小企业股份转让系统 

图表 7：新三板挂牌公司本周成交活跃行业 

来源：齐鲁证券研究所 wind 资讯 

图表 8：新三板挂牌公司本周成交金额前十 

序号 证券代码 证券简称 成交均价（元） 成交数量（万股） 成交金额（万元） 

1 831963 明利仓储 4.67 3392.50 15841.81  

2 830899 联讯证券 2.04 7362.60 15039.06  

3 831379 融信租赁 8.62 1130.20 9739.82  

4 831208 洁昊环保 23.45 367.20 8612.05  

5 832970 东海证券 11.74 680.10 7983.44  

6 832950 益盟股份 16.01 447.80 7169.19  
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7 832737 恒信玺利 11.00 579.80 6377.80  

8 430462 树业环保 16.45 318.80 5244.04  

9 430208 优炫软件 14.42 279.80 4035.72  

10 830978 先临三维 12.95 306.55 3969.49  
 

来源：齐鲁证券研究所 wind 资讯 

图表 9：新三板挂牌公司本周成交量前十 

序号 证券代码 证券简称 成交均价（元） 成交数量（万股） 成交金额（万元） 

1 830899 联讯证券 2.04 7362.60 15039.06  

2 831963 明利仓储 4.67 3392.50 15841.81  

3 833171 福建国航 1.01 2000.00 2020.00  

4 833499 中国康富 1.30 1550.90 2008.97  

5 831379 融信租赁 8.62 1130.20 9739.82  

6 833577 欧林生物 2.70 1126.25 3041.25  

7 832792 鹿城银行 1.18 1008.60 1193.45  

8 831919 科菲科技 1.00 910.00 910.00  

9 832970 东海证券 11.74 680.10 7983.44  

10 833118 棒杰小贷 1.36 602.30 819.33  
 

来源：齐鲁证券研究所 wind 资讯 

图表 10：新三板挂牌公司本周换手率前十 

序号 证券代码 证券简称 成交数量 成交金额（万元） 换手率 

1 831919 科菲科技 910.00 910.00 92.54% 

2 831712 创泽信息 205.75 292.81 61.19% 

3 832438 润港林业 150.00 225.00 50.00% 

4 831649 金宏泰 250.00 219.00 45.45% 

5 832218 德长环保 300.20 1883.63 42.89% 
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 837 家有成交公司总市值 4654.52 亿元，平均市盈率（剔除负值和 500 倍以

上极值取算数平均值）42.02 倍。 

 截止 9 月 18 日，剔除负值后，新三板整体市盈率（历史 TTM）为 37.66 倍。 

6 830951 西安同大 106.50 181.05 38.38% 

7 831643 仙剑文化 421.85 422.55 35.04% 

8 430202 星河科技 126.91 204.32 33.55% 

9 831208 洁昊环保 367.20 8612.05 30.47% 

10 831428 数据堂 221.00 1609.17 29.58% 
 

来源：齐鲁证券研究所 wind 资讯 

图表 11：新三板挂牌公司本周涨幅前十 

序号 证券代码 证券简称 周涨跌幅 PE（TTM） 收盘价(元) 总市值（百万） 

1 831489.OC 天衡股份 29,900.00 466.51 3.00 141.00 

2 430193.OC 搜装科技 9,900.00 -2,011.52 100.00 4,423.01 

3 832838.OC 华绿生物 1,775.00 6.40 18.75 298.10 

4 832312.OC 领耀科技 1,346.15 753.63 18.80 827.20 

5 430615.OC 华工创新 1,100.00 11.00 3.00 60.00 

6 832283.OC 天丰电源 1,040.00 41.54 22.80 1,140.00 

7 430620.OC 益善生物 1,000.00 62.53 11.00 550.00 

8 430637.OC 菱博电子 900.00 26.60 10.00 253.34 

9 430004.OC 绿创环保 845.33 -130.21 14.18 1,418.96 

10 830942.OC 众志和达 689.00 74.76 7.89 355.05 
 

来源：齐鲁证券研究所 wind 资讯 
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图表 12：新三板整体估值水平变化 
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来源：齐鲁证券研究所；基于 2015/7/03 日交易价格 

五、本周新三板融资情况 

 本周共有 88 家公司实施定向增发，共募集资金 35 亿元。 

图表 13：88 家公司实施了定向增发 

证券代码 证券简称 发行价格 

增发数量(万

股) 

实际募资(万元) Wind 行业 

832558.OC 爽口源 1.10 1,500.00 1,650.00 
食品、饮料与烟草 

831228.OC 夏阳检测 5.00 300.00 1,500.00 
商业和专业服务 

830979.OC 泰宝生物 3.00 395.00 1,185.00 
材料Ⅱ 

831957.OC 晨宇电气 4.00 413.00 1,652.00 
资本货物 

832322.OC 凯润精密 1.30 19.00 24.70 
资本货物 

832513.OC 汇群股份 19.19 157.89 3,030.00 
制药、生物科技与生命

科学 

832623.OC 铱迅信息 26.00 70.00 1,820.00 
软件与服务 

831797.OC 爱乐祺 3.75 266.67 1,000.00 
消费者服务Ⅱ 

832246.OC 润天智 18.10 344.00 6,226.40 
资本货物 

832402.OC 辉文生物 13.50 264.00 3,564.00 
材料Ⅱ 

430421.OC 华之邦 1.32 278.32 367.38 
资本货物 
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832081.OC 金利股份 1.69 2,262.00 3,827.30 
材料Ⅱ 

832414.OC 精湛光电 9.00 317.00 2,853.00 
资本货物 

831881.OC 鑫聚光电 4.00 400.00 1,600.00 
技术硬件与设备 

430409.OC 天泉鑫膜 6.10 480.00 2,928.00 
资本货物 

430622.OC 顺达智能 13.50 1,469.46 19,837.71 
资本货物 

831448.OC 贝欧特 — 400.00 1,120.00 
医疗保健设备与服务 

832091.OC 清科股份 16.00 75.00 1,200.00 
软件与服务 

831073.OC 瑞恒科技 10.00 720.00 7,200.00 
技术硬件与设备 

831073.OC 瑞恒科技 4.00 130.00 520.00 
技术硬件与设备 

430196.OC 宣爱智能 4.63 700.00 3,241.00 
技术硬件与设备 

831239.OC 云南文化 3.50 150.00 525.00 
媒体Ⅱ 

831945.OC 安泽电工 4.00 320.00 1,280.00 
资本货物 

832177.OC 晶鑫股份 2.90 750.00 2,175.00 
材料Ⅱ 

430346.OC 哇棒传媒 17.80 1,383.11 24,619.27 
媒体Ⅱ 

832169.OC 世阳德尔 1.50 500.00 750.00 
材料Ⅱ 

832518.OC 佳汇设计 2.80 300.00 840.00 
商业和专业服务 

430258.OC 易同科技 2.00 1,450.00 2,900.00 
软件与服务 

430603.OC 回水科技 6.50 507.61 3,299.47 
商业和专业服务 

832069.OC 科飞新材 3.50 207.00 724.50 
材料Ⅱ 

831303.OC 澳凯富汇 3.50 3,885.50 13,599.25 
软件与服务 

831522.OC 汇波材料 7.20 280.00 2,016.00 
材料Ⅱ 

832167.OC 宝中海洋 2.00 200.00 400.00 
资本货物 
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831493.OC 赛特传媒 4.23 410.00 1,734.30 
软件与服务 

831603.OC 金润和 1.20 387.30 464.76 
技术硬件与设备 

430642.OC 映翰通 9.50 200.00 1,900.00 
技术硬件与设备 

832556.OC 宏力能源 8.00 500.00 4,000.00 
资本货物 

831353.OC 力源环保 10.00 490.00 4,900.00 
资本货物 

430497.OC 威硬工具 8.40 69.60 584.64 
资本货物 

831284.OC 迈科智能 24.00 200.00 4,800.00 
技术硬件与设备 

430386.OC 大禹电气 2.50 400.00 1,000.00 
资本货物 

831602.OC 昊华传动 2.00 400.00 800.00 
技术硬件与设备 

831366.OC 国龙医疗 7.00 571.43 4,000.00 
医疗保健设备与服务 

831722.OC 阿迪克 2.20 548.96 1,207.71 
资本货物 

832138.OC 中衡股份 2.76 210.00 580.00 
保险Ⅱ 

832124.OC 东南股份 5.00 160.00 800.00 
资本货物 

831714.OC 福航环保 7.00 135.00 945.00 
资本货物 

832138.OC 中衡股份 3.33 90.00 300.00 
保险Ⅱ 

831949.OC 捷阳节能 5.00 477.00 2,385.00 
资本货物 

430169.OC 融智通 7.00 50.00 350.00 
软件与服务 

430249.OC 慧峰仁和 1.06 1,800.00 1,908.00 
资本货物 

831639.OC 达仁资管 10.00 1,067.50 10,675.00 
多元金融 

831289.OC 丰泽股份 2.50 1,172.00 2,930.00 
资本货物 

430609.OC 中磁视讯 10.00 1,193.00 11,930.00 
软件与服务 

832378.OC 利昂设计 7.70 230.00 1,771.00 
资本货物 
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831779.OC 卓越信通 12.00 400.00 4,800.00 
资本货物 

832000.OC 安徽凤凰 1.71 360.00 615.60 
汽车与汽车零部件 

830875.OC 千草生物 6.23 500.00 3,115.00 
食品、饮料与烟草 

430244.OC 颂大教育 22.50 845.50 19,023.75 
软件与服务 

832157.OC 龙华薄膜 3.00 350.00 1,050.00 
技术硬件与设备 

830870.OC 松宝智能 4.50 230.00 1,035.00 
资本货物 

831639.OC 达仁资管 10.00 8,551.00 85,510.00 
多元金融 

430312.OC 伟力盛世 5.80 495.00 2,871.00 
资本货物 

831172.OC 华尔达 1.60 1,800.00 2,880.00 
汽车与汽车零部件 

831085.OC 博冠股份 22.00 300.00 6,600.00 
技术硬件与设备 

430535.OC 柳爱科技 2.80 199.98 559.94 
材料Ⅱ 

831183.OC 可视化 15.00 65.00 975.00 
商业和专业服务 

430377.OC 海格物流 4.00 47.00 188.00 
运输 

430377.OC 海格物流 4.00 81.00 324.00 
运输 

430377.OC 海格物流 4.00 85.00 340.00 
运输 

831444.OC 汇隆新材 3.10 772.00 2,393.20 
材料Ⅱ 

832664.OC 未名信息 2.00 400.00 800.00 
软件与服务 

831155.OC 振源电气 1.90 790.00 1,501.00 
资本货物 

832257.OC 正和药业 5.00 300.00 1,500.00 
制药、生物科技与生命

科学 

832505.OC 运维电力 13.30 189.00 2,513.70 
商业和专业服务 

830934.OC 玻尔科技 2.00 265.30 530.60 
材料Ⅱ 

832281.OC 和氏技术 4.80 300.00 1,440.00 
资本货物 
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 36 家公司公告了定向增发预案，预计募集资金 13.82 亿元，发行目的以补充流动

资金为主。 

832289.OC 沧运集团 4.20 2,000.00 8,400.00 
运输 

 

来源：齐鲁证券研究所 wind 资讯 

图表 14：36 家公司公告了定向增发预案 

代码 名称 发行价格 预计募资(亿元) Wind行业 

832558.OC 爽口源 1.10 1,650.00 食品、饮料与烟草 

832322.OC 凯润精密 1.30 24.70 资本货物 

832623.OC 铱迅信息 26.00 1,820.00 软件与服务 

832414.OC 精湛光电 9.00 2,853.00 资本货物 

430622.OC 顺达智能 13.50 19,845.00 资本货物 

831239.OC 云南文化 3.50 525.00 媒体Ⅱ 

831228.OC 夏阳检测 5.00 1,500.00 商业和专业服务 

832513.OC 汇群股份 19.19 3,100.00 制药、生物科技与生命科学 

831797.OC 爱乐祺 3.75 1,000.00 消费者服务Ⅱ 

832246.OC 润天智 18.10 15,000.00 资本货物 

430421.OC 华之邦 1.32 367.38 资本货物 

831881.OC 鑫聚光电 4.00 1,600.00 技术硬件与设备 

831448.OC 贝欧特 — 1,120.00 医疗保健设备与服务 

832091.OC 清科股份 16.00 1,200.00 软件与服务 

831073.OC 瑞恒科技 10.00 7,200.00 技术硬件与设备 

831073.OC 瑞恒科技 4.00 520.00 技术硬件与设备 

430196.OC 宣爱智能 4.63 3,241.00 技术硬件与设备 
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五、一周重要新闻 

 国资加速入驻，新三板成国企改革平台。在 IPO 再一次暂缓的大背景下，

企业涌入新三板的热情持续高涨。客观上，新三板渐渐成为大批中小型

企业获得资本助力的聚集地。9 月 13 日晚间，备受关注的《关于深化国

832177.OC 晶鑫股份 2.90 2,175.00 材料Ⅱ 

831303.OC 澳凯富汇 3.50 13,599.25 软件与服务 

830979.OC 泰宝生物 3.00 1,185.00 材料Ⅱ 

831957.OC 晨宇电气 4.00 1,652.00 资本货物 

832402.OC 辉文生物 13.50 3,577.50 材料Ⅱ 

832081.OC 金利股份 1.69 3,827.30 材料Ⅱ 

430409.OC 天泉鑫膜 6.10 2,928.00 资本货物 

831945.OC 安泽电工 4.00 1,280.00 资本货物 

430346.OC 哇棒传媒 17.80 24,920.00 媒体Ⅱ 

832518.OC 佳汇设计 2.80 840.00 商业和专业服务 

430258.OC 易同科技 2.00 7,000.00 软件与服务 

430603.OC 回水科技 6.50 5,655.00 商业和专业服务 

832069.OC 科飞新材 3.50 805.00 材料Ⅱ 

831522.OC 汇波材料 7.20 2,016.00 材料Ⅱ 

832167.OC 宝中海洋 2.00 600.00 资本货物 

831493.OC 赛特传媒 4.23 1,734.30 软件与服务 

832138.OC 中衡股份 2.76 580.00 保险Ⅱ 

832124.OC 东南股份 5.00 1,000.00 资本货物 

832138.OC 中衡股份 3.33 300.00 保险Ⅱ 
 

来源：齐鲁证券研究所 



 
 
 

请务必阅读正文之后的重要声明部分 - 27 - 

  行业周报 

有企业改革的指导意见》如约发布。在国企改革大幕已然开启的当下，

挂牌新三板也成为国有企业提高资产证券化的有效途径之一。截至 9 月

13 日，除两网及退市股票外，在新三板挂牌的国资背景的企业总数已达

104 家。虽然相较于新三板 3442 家挂牌公司的总规模而言，国有控股

企业占比依然很低。然而，104 家挂牌国企当中，其中有 74 家是在今年

才正式完成挂牌，国有资本进驻新三板的速度可见一斑。国有资本积极

布局新三板一方面或是受到当下 IPO 暂缓的影响，另一方面也与国企重

组、国资改革步调加速的大环境息息相关。 中国企业改革与发展研究

会副会长李锦早前曾向媒体表示：“随着新三板市场日趋完善，国资国企

改革方案即将出台，地方国企及部分央企子公司到新三板挂牌或将成为

一个趋势。” 从各地在推进国资国企改革进程中来看，新三板逐渐成为

助推地方政府实现国资改革的重要平台之一，也成为提升国有资产证券

化率的一个重要途径。在形势一片利好的情况之下，流动性差是新三板

必须面对和解决的问题之一。不过，随着相关政策的持续推出，在可以

预见的未来，新三板的流动性有望得到提高，比如之前已经呼吁良久的

分层管理模式等。伴随着流动性的提升以及国企改革的逐步深入，新三

板料必将迎来国有资本的持续进入。新三板也将成为央企和地方国企低

成本实施改革的重要资本市场平台。 

 新三板借壳审核再细化，借壳需经两部门共同审查。股转系统在近期再

次以与券商沟通的方式细化了对于“借壳”的监管。未来如果被股转系

统认定为借壳的话，那么挂牌业务部和公司业务部都将共同参与审查。

事实上，“新三板借壳”监管一事在今年可谓是几多变化。然而，截至目

前全国中小企业股份转让系统（下称“股转系统”）针对借壳尚未出台明

确的监管意见。此前的股转发布的文件中对借壳的认定是，挂牌企业出

现控制权变更与主营业务变更行为的交叉，同时控制权发生变动的同时

或控制权变动后，购买置入了来自于收购方及其关联方的大额资产。而

记者从券商处了解到，这一认定在未来将更加细化，即变更为自控制权

发生变更之日起，挂牌公司向收购人购买的资产总额，占挂牌公司控制

权发生变更的前一个会计年度经审计的合并财务会计报告期末资产总额

的比例达到 100%以上的重大资产重组。而更大的变化，则是在审核部

门端。“未来如果被股转系统认定为借壳的话，那么挂牌业务部和公司业

务部都将共同参与审查。”北京一家大型券商的投行人士对记者表示。此

前的借壳，如果是带壳挂牌的话是由挂牌业务部审核，而借壳已挂牌公

司是要通过重大资产重组，这一块由公司业务部来审核。但如果由两个

部门共同参与审核的话，导致的结果首先是流程就会慢下来，另外如果

通过两个部门审核的话，严格程度和信息披露程度与单个部门审核都是

有区别的。“挂牌业务部是按照挂牌审核的要求，对拟注入资产是否符合

挂牌条件进行考察，拟借壳公司如果想要重组进入已挂牌公司的话，则

拟借壳公司本身也需符合挂牌条件。公司业务部方面考察的重点是估值

定价是否公允、发行程序是否合规等问题。”另一家上海大型券商承做新

三板业务的人士对记者表示。“如果按照两个部门同时审核借壳的话，那

我们以后借壳的案例得想办法绕开借壳认定，把借壳做成不是借壳的情

况。”前述北京券商人士对记者表示。不过，据记者了解，目前一些中介

机构做借壳业务的时候也在尽量避免被认定为借壳。根据股转系统此前

公布的数据和表态来看，达到股转系统借壳标准的案例非常少。股转系
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统表示，截至 2015 年 7 月 31 日，仅有两家企业满足“借壳”标准。但

实际上，记者从市场了解的情况来看，疑似借壳的案例并不只 2 例。“尽

管会由两个部门共同审查，但前提是被认定为借壳，根据此前官方的口

径来看，对借壳的认定并不会收缩得很紧。所以尽管借壳的监管一再细

化，只要避免是借壳操作起来就会容易一些。”此外，记者还了解到，目

前的一些壳资源有诸多要求，例如保留一定的股权或是业务，这也给监

管方在认定借壳时带来一定的难度。“通过股转系统对借壳监管的变化可

以看出股转系统的两点监管思路，第一点是不能越过挂牌新三板基础条

件的红线，而第二点则是股转系统审核效率高，企业不应该因为排队时

间的问题而借壳。”中信证券山东分公司承做新三板的一位人士对记者分

析。 

 国资系 P2P 平台民贷天下首次推新三板债权理财产品。新三板如火如荼

的发展态势也吸引了互联网金融平台的关注，广州基金旗下国资系 P2P

平台民贷天下将于近期推出针对新三板市场的平台理财产品，新三板企

业解决融资难的问题又多了一条新路子。民贷天下即将上线的新三板产

品有四款，分别是三板快速贷、优质三板贷、三板股东贷、三板投融贷

四款产品，以满足新三板市场不同主体的融资需求。这四款产品的期限

均为 1 年，除了三板快速贷单笔额度不超 1000 万元以外，其他三款产

品的借款额度均在 500 万元以内。在收益率测算方面，民贷天下预计，

借款企业的成本在年化 12%~15%之间，投资者的收益率约在年化 11%

左右。“我们对这四款产品的借款主体都有严格要求，优中选优。”民贷

天下副总经理张丽贤介绍，在选择新三板企业借款主体时，公司会更多

选择那些医疗保健、信息技术等成长空间比较大的行业，注册地在北上

广深等一线城市，我们还对企业总资产、营收、净利润、股权分散率等

方面都有一定要求。 
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