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创新层企业名单终落地 
 
事件回顾 

 6 月 18 日，股转系统发布了创新层挂牌公司初步筛选名单，6 月 27 日将正

式实施：公告的创新层初步筛选挂牌公司共 920 家，股转系统同时要求挂牌

公司对名单有异议或者自愿放弃进入创新层的，应当在名单公示之日起 3 个

转让日内（截止到 2016 年 6 月 22 日 17 点）向指定邮箱发送加盖公司公章

的异议申请文件扫描件和证明材料，并及时将异议申请和证明材料的原件邮

寄至全国股转公司。根据股转系统 5 月 27 日发布的《全国中小企业股份转

让系统挂牌公司分层管理办法（试行）》，2016 年 6 月 27 日起挂牌公司的分

层管理将正式实施。 

 

基本结论 

 公告名单共有 920 家初步筛选创新层企业，占新三板 7647 家（截至 2016-

6-18）挂牌企业总数的 12.03%。其中做市转让企业 621 家，协议转让企业

299 家。按 Wind 分类结果，初选创新层企业中信息技术、工业、材料、可

选消费占比分别为 33.91%、24.02%、12.28%、11.63%。 

 以截至 2016 年 6 月 18 日新三板共 7647 家企业计算，初选创新层企业占比

12.03%，2015 年收入占比 27.04%，净利润占比 38.65%。初选创新层企

2015 年的收入增速、总体净利率、整体 ROE均高于新三板和创业板。 

 分层是新三板后续发展的基础性政策，利好于新三板市场的长期发展。分层

落地之后，我们预期包括做市商扩容、公募基金入市、混合交易制度的推出

等后续配套政策有望逐步展开试点并逐步推出。按照 5 月 27 日证监会对私

募机构在新三板挂牌融资和私募基金管理机构参与新三板做市业务的回应，

私募参与新三板做市业务有望最先试点。 

 短期来看由于政策预期已被充分消化，5 月 27 日分层政策之后对市场也只是

带来了短期的活跃。920 家初选创新层企业在过去一年中本身已占新三板全

部成交量的 50%-70%。我们判断分层名单落地之后市场总体的波动不会太

大，但之前市场有争议的准创新层企业可能会出现较大分化。总体来看，即

使有其他配套政策的推出，新三板流动性的大幅改善也非短期能实现。 

 基础层企业机会仍存。由于基础层企业众多，总挂牌公司数量依旧快速增

加，加之创新层企业将每年调整一次，创新层的设置标准又堪比创业板，所

以在基础层里预计有不少优质标的未被发掘。“下一届”准创新层企业尤其

值得关注。 

 我们预期未来新三板对监管、服务和投资者保护的措施将会逐步加强。尤其

是全面的从严监管将成为新常态。 

 

投资策略 

 新三板的历史定位是为中小企业直接融资服务，分层落地之后的配套政策仍

不明朗，流动性在短期内预计无法大幅改善，但长期来看目前新三板整体处

于流动性折价的估值洼地。我们建议投资者遵从长线投资、价值投资的理

念，精选个股，重点关注行业增速有确定性的优质公司。1）重点关注公司
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质地优良，未来增速能匹配行业增速的标的；2）重点关注创新层里同时符

合三个标准和两个标准的企业，其次是符合标准二的企业；3）精挑基础层

里未来有望成为创新层的标的。 

 

风险提示 

 新三板制度完善和流动性改善的进程不及预期；业绩地雷。 
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事件回顾 

 6 月 18 日，股转系统发布了创新层挂牌公司初步筛选名单，6 月 27 日将

正式实施：公告的创新层初步筛选挂牌公司共 920 家，股转系统同时要求

挂牌公司对名单有异议或者自愿放弃进入创新层的，应当在名单公示之日

起 3 个转让日内（截止到 2016 年 6 月 22 日 17 点）向指定邮箱发送加盖

公司公章的异议申请文件扫描件和证明材料，并及时将异议申请和证明材

料的原件邮寄至全国股转公司。根据股转系统 5 月 27 日发布的《全国中小

企业股份转让系统挂牌公司分层管理办法（试行）》，2016 年 6 月 27 日起

挂牌公司的分层管理将正式实施。 

 

分层名单落地简评 

 公告名单共有 920 家初步筛选创新层企业，占新三板 7647 家（截至 2016-
6-18）挂牌企业总数的 12.03%。其中做市转让企业 621 家，协议转让企
业 299 家。按 Wind 分类结果，初选创新层企业中信息技术、工业、材料、
可选消费占比分别为 33.91%、24.02%、12.28%、11.63%。 

图表 1：初选创新层企业中做市与协议家数分布  图表 2：初选创新层企业中行业分布 

 

 

 
来源：国金证券研究所，Wind  来源：国金证券研究所，Wind 

 以截至 2016 年 6 月 18 日新三板共 7647 家企业计算，初选创新层企业占
比 12.03%，2015 年收入占比 27.04%，净利润占比 38.65%。初选创新层
企 2015 年的收入增速、总体净利率、整体 ROE均高于新三板和创业板。 

图表 3：初选创新层企业盈利优于新三板整体和创业板  图表 4：初选创新层企业营收增速和 ROE 优于新三板整
体和创业板 

 

 

 
来源：国金证券研究所，Choice(依据 2014/2015 年报数据)  来源：国金证券研究所，Choice(依据 2014/2015 年报数据) 
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图表 5：创业板、创新层、新三板企业的企业数量、营收、盈利、ROE、增速的比较 

 
来源：根据 Wind & Choice 数据整理，以 2014/2015 年报数据为依据。 

 分层是新三板后续发展的基础性政策，利好于新三板市场的长期发展。分
层落地之后，我们预期包括做市商扩容、公募基金入市、混合交易制度的
推出等后续配套政策有望逐步展开试点并逐步推出。按照 5 月 27 日证监会
对私募机构在新三板挂牌融资和私募基金管理机构参与新三板做市业务的
回应，私募参与新三板做市业务有望最先试点。 

 短期来看由于政策预期已被充分消化，5 月 27 日分层政策之后对市场也只
是带来了短期的活跃。920 家初选创新层企业在过去一年中本身已占新三
板全部成交量的 50%-70%。我们判断分层名单落地之后市场总体的波动不
会太大，但之前市场有争议的准创新层企业可能会出现较大分化。总体来
看，即使有其他配套政策的推出，新三板流动性的大幅改善也非短期能实
现。 

图表 6：920 家初选创新层企业过去一年占新三板的成交量的 50%-70% 

 
来源：国金证券研究所，Wind 

 基础层企业机会仍存。由于基础层企业众多，总挂牌公司数量依旧快速增
加，加之创新层企业将每年调整一次，创新层的设置标准又堪比创业板，
所以在基础层里预计有不少优质标的未被发掘。“下一届”准创新层企业尤
其值得关注。 

 我们预期未来新三板对监管、服务和投资者保护的措施将会逐步加强。尤
其是全面的从严监管将成为新常态。 

 

投资策略 

 新三板的历史定位是为中小企业直接融资服务，分层落地之后的配套政策
仍不明朗，流动性在短期内预计无法大幅改善，但长期来看目前新三板整
体处于流动性折价的估值洼地。我们建议投资者遵从长线投资、价值投资
的理念，精选个股，重点关注行业增速有确定性的优质公司。1）重点关注
新兴行业里公司质地优良，未来增速能匹配或超过行业增速的标的；2）重

公司数量
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创业板 405 492 510 5591.41 626.04 11.20% 29.67% 25.65% 9.91%

新三板 1572 5129 7647 12174.79 983.26 8.08% 14.68% 58.99% 13.51%
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点关注创新层里同时符合三个标准和两个标准的企业，其次是符合标准二
的企业；3）精挑基础层里未来有望成为创新层的标的。 

风险提示 

 新三板制度完善和流动性改善的进程不及预期；业绩地雷。 

图表 7：国金已覆盖股票中创新层企业一览 

 
来源：国金证券研究院，Wind 

 

 

2015 2016E 2017E 2015 2016 2017

1 430177.OC 点点客 标准一、二、三 19.05 3035.20 6212.44 11552.65 62.76 30.66 16.49 48-80

2 833684.OC 联嬴激光 标准一、二、三 13.82 5000.00 7600.00 10600.00 27.65 18.19 13.04 15.12-17.28

3 830999.OC 银橙传媒 标准一、二、三 24.17 5177.13 7256.78 8976.64 46.69 33.31 26.93 29.8-35.2

4 835505.OC 光音网络 标准一、二 29.99 6350.67 11800.00 20700.00 47.22 25.41 14.49 35.62-39.75

5 830948.OC 捷昌驱动 标准一、二 24.51 8746.55 12762.97 17226.17 28.02 19.20 14.23 37.66-39.38

6 831450.OC 金宏气体 标准一、三 17.85 7600.00 9400.00 11400.00 23.49 18.99 15.66 22.75-24.5

7 831314.OC 深科达 标准一、三 5.59 4700.00 6400.00 8400.00 11.88 8.73 6.65 8.63-9.65

8 832026.OC 海龙核科 标准二、三 7.52 3300.00 4600.00 6700.00 22.80 16.35 11.23 8.34-8.89

9 832317.OC 观典航空 标准二、三 14.08 2600.00 4800.00 7300.00 54.17 29.34 19.29 21.38-23.75

10 834534.OC 曼恒数字 标准二 13.30 (400.00) 400.00 1100.00 (332.55) 332.55 120.93 14.43-16.49

11 430622.OC 顺达智能 标准一 4.47 2900.00 5400.00 7500.00 15.40 8.27 5.96 8.41-9.94

12 430707.OC 欧神诺 标准一 10.61 11875.00 14426.93 15218.97 8.93 7.35 6.97 17.3-21.7

13 831822.OC 米奥会展 标准一 16.79 3782.31 5086.08 7187.64 44.40 33.02 23.36 19.5-21.2

14 831226.OC 聚宝网络 标准一 10.18 2191.17 5100.00 7100.00 46.48 19.97 14.34 10.72-11.22

15 831428.OC 数据堂 标准二 19.92 681.53 1602.01 3551.18 292.25 124.33 56.09 27.6-30.5

16 831101.OC 奥维云网 标准二 3.78 1026.10 1735.75 2056.87 36.88 21.80 18.40 16-22

17 831276.OC 松科快换 标准二 2.32 1200.78 1739.93 2434.17 19.33 13.34 9.54 2.83-3.0

18 834013.OC 利和兴 标准二 3.22 2200.00 4500.00 8900.00 14.65 7.16 3.62 4.44-4.96

19 833658.OC 铁血科技 标准三 7.71 (449.98) 1100.00 2300.00 (171.29) 70.07 33.51 8.38-9.50

20 830978.OC 先临三维 标准三 16.30 1808.12 2991.00 4934.25 90.16 54.50 33.04 29.4-32.3

21 830970.OC 艾录股份 —— 13.14 5338.69 8345.44 13097.33 24.62 15.75 10.04 22.6-23.3

22 834869.OC 智臻智能 —— 0.00 (4021.37) (4021.37) 63698.54 0.00 0.00 0.00 25-26

23 832568.OC 阿波罗 —— 29.33 5315.55 8125.89 12905.53 55.17 36.09 22.72 39.5

24 831129.OC 领信科技 —— 5.86 2817.63 4989.17 6987.33 20.80 11.75 8.39 15-20

25 830805.OC 德马科技 —— 4.67 2171.91 3478.76 5414.34 21.50 13.43 8.63 6.3

26 831546.OC 美林数据 —— 6.74 1800.00 3500.00 5000.00 37.47 19.27 13.49 8.38-9.43

27 835632.OC 德宝装备 —— 0.00 1000.00 1200.00 1600.00 0.00 0.00 0.00 5-6

28 833711.OC 卓易科技 —— 51.50 12011.86 15000.00 18200.00 42.87 34.33 28.30 49.44-51.50

29 832982.OC 锦波生物 —— 8.07 1630.30 2285.44 4881.58 49.51 35.31 16.53 15-20

30 832760.OC 上海君屹 —— 4.07 1684.46 2900.00 4200.00 24.18 14.04 9.70 5.89-6.51

31 833190.OC 华生科技 —— 3.99 1200.00 1600.00 2800.00 33.25 24.94 14.25 5.61-7.48

市盈率 目标市值(亿
元）

序号 股票代码 股票名称 符合创新层标准情况
当前市值
（亿元）

净利润（万元）
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场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。 

         本报告仅供国金证券股份有限公司的机构客户使用；非国金证券客户擅自使用国金证券研究报告进行投资，遭
受任何损失，国金证券不承担相关法律责任。 

 

 

 


