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2014 年新三板全面扩容，截至 2014 年 12 月 31 日，新三板挂牌数为 1,572 家，2014

年新增挂牌 1,216 家，同比增加 3.4 倍。2014 年 8 月 25 日，千呼万唤的新三板做市商业务

正式开始实施，从投资者到挂牌公司均对此期待甚高，整个新三板市场因此迎来新气象，其

流动性或许“全面复活”。尤其近期新三板的交投持续火热，2015 年 3月 9 日新三板共有 350

只股票出现交易，单日总成交突破 13 亿元，达到 13.22 亿元。此外，政策方面也利好新三

板转板机制和未盈利的创业企业挂牌新三板，两会期间，证监会表示，2015 年证监会将调

研和试点多层次市场转板机制，考虑先从新三板与创业板之间的转板机制进行试点，因此新

三板或将迎来一场前所未有的资本盛宴。在此背景下，清科研究中心特此发布《2015 年中

国新三板发展与投资研究报告》，报告针对新三板市场的发展现状和特点进行细致分析和研

究，并探索新三板未来发展方向，为投资者提供参考意见。 

 

新三板挂牌企业 1572 家，VC/PE 投资占比 26.21% 

 

  2014 年是新三板加速发展的一年，1 月 24 日，新三板扩容至全国，首批来自全国 28

个省、市、自治区的 285 家企业在北京举行集体挂牌仪式。这是国务院于 2013 年年底发布

《关于全国中小企业股份转让系统有关问题的决定》后的首场集体挂牌。首批企业集体挂牌

后，新三板挂牌企业数量达到 621 家，一举超过中小板企业数量。  

自 2014 年初首批企业集体挂牌以后，新三板企业数量实现迅猛增长。截至 2014 年 12

月 31 日，新三板挂牌数为 1572 家，2014 年新增挂牌 1216 家，同比增加 3.4 倍。目前仍

有在审企业 500 多家，券商已签约的拟挂牌企业达到 3700 多家。三项相加，挂牌企业与拟

挂牌企业总和接近 6000 家。按照目前 40 多个工作日的审查速度，预计 2015 年中前后，

新三板企业数量有望超越整个 A 股企业数量。 

表 1 新三板挂牌企业规模 

  2014 年 2013 年 2012 年 

挂牌公司数量 1572 356 200 

总股本（亿股） 658.35 97.17 55.27 

总市值（亿元） 4591.42 553.06 336.1 



来源：私募通 2015.01                                                      www.pedata.cn 

 

从行业分布情况看，制造业是新三板的行业第一，883 家挂牌公司，占总挂牌企业数

56.17%，总股本为 339.73 亿股，占比 51.6%；其次是信息传输、软件和信息技术服务业，

360 家挂牌公司占 22.9%，总股本为 84.85 亿股，占比 12.89%；其余行业的挂牌公司家数

均未过百，建筑业、科学研究和技术服务业、农/林/牧/渔业分别为 57 家、55 家和 38 家。 

在 2013 年末扩容之后，新三板市场出现了一些新的行业，比如以九鼎投资和财安金融

为代表的金融行业；以海格物流为代表的物流业；以嘉达早教为代表的教育与培训行业，这

些行业随着扩容新政的实施，行业属性也逐渐放开。 

 

表 2 新三板挂牌企业行业分布情况 

行业名称 挂牌公司数量 占比 总股本（亿股） 总股本占比 

制造业 883 56.2% 339.73 51.6% 

信息传输、软件和信息技术服务业 360 22.9% 84.85 12.9% 

建筑业 57 3.6% 26.85 4.1% 

科学研究和技术服务业 55 3.5% 13.15 2.0% 

农、林、牧、渔业 38 2.4% 23.87 3.6% 

租赁和商务服务业 30 1.9% 11.41 1.7% 

文化、体育和娱乐业 28 1.8% 7.09 1.1% 

批发和零售业 26 1.7% 12.37 1.9% 

水利、环境和公共设施管理业 24 1.5% 9.12 1.4% 

交通运输、仓储和邮政业 15 1.0% 6.55 1.0% 

采矿业 14 0.9% 7.22 1.1% 

金融业 12 0.8% 106.44 16.2% 

卫生和社会工作 11 0.7% 3.21 0.5% 

居民服务、修理和其他服务业 7 0.5% 2.19 0.3% 

电力、热力、燃气及水生产和供应业 5 0.3% 1.91 0.3% 

教育 4 0.3% 0.91 0.1% 

综合 2 0.1% 1.18 0.2% 

住宿和餐饮业 1 0.1% 0.3 0.1% 

合计 1,572 100.0% 658.35 100.0% 



来源：私募通 2015.01                                                      www.pedata.cn 

 

从企业的地域分布来看，北京、江苏、上海和广东省是新三板挂牌公司的主要分布地，

主要是因为这四地为创业创新企业的汇聚地，中小企业资源比较发达。北京有 362 家挂牌

公司，占比 23.0%；江苏有 171 家挂牌公司，占比 10.9%；上海有 166 家挂牌公司，占比

10.6%；广东有 149 家挂牌公司，占比 9.5%。西部地区的经济活动并不活跃，甘肃、内蒙

古、青海三省总共只有 7 家挂牌公司。 

环渤海、长三角、珠三角等区域，受益于区域和资源优势，高新技术产业发展领先，挂

牌企业数量相对集中。而以江西、甘肃、山西等省份为代表的中西部地区，由于地理位置和

资源的影响，创新经济并不活跃，挂牌企业数量相差悬殊。以重庆、云南和四川为例的西南

地区，经历持续发展和累积，一些优秀的高新技术企业正强势崛起，通过借力资本市场走向

全国。新三板市场门槛低、审核快给发展中的中小企业提供了良好的成长空间。 

图 1 新三板挂牌企业地域分布情况 

 

 

同时在新三板市场中，2014 年机构所参与挂牌企业数量同比 2013 年有飞跃的增长。

曾经投资过新三板挂牌企业的机构比例为 26.2%，而在这些机构中，表示计划投资新三板
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新三板挂牌企业地域分布情况 

     来源：私募通  2015.01                                                                         www.pedata.cn 



企业的机构占比 75.9%，由此可见机构看好新三板市场的发展。根据私募通统计，在 1572

起新三板挂牌案例中，有 412 起有 VC/PE 投资，占比 26.21%。目前 VC/PE 投资的新三板

挂牌企业中，机械制造行业数量位居第一，占比 18.0%，融资 10.65 亿美元；IT 行业企业

数量位居第二，占比 17.14%，融资 0.62 亿美元；挂牌企业数量第三名的是化工原料及加

工行业，占比 9.7%，融资 0.88 亿美元。挂牌新三板的公司广泛分布于高端制造业、TMT、

化工原料及加工、清洁技术等领域，并且这些领域的公司较新三板扩容之前有成倍的增长趋

势。 

图 2 VC/PE 投资新三板行业统计（按融资额，US$M） 

 

 

九鼎投资不仅在 2014 年成功挂牌新三板，它的投资活跃度在行业领先。就新三板挂牌

情况来看，九鼎投的 31 家企业已经挂牌新三板，融资 1.01 亿美元。其次是启迪创投，有

25 家挂牌新三板，融资 1.47 亿美元；排名第三的达晨创投，21 家融资 0.51 亿美元。上榜

前十的 VC/PE 机构还有中科招商、深圳创新投、东方富海、朗玛峰创投、高达资本、华睿

投资、天创资本、中关村发展集团、鼎信泰和、银桦投资。 

 

表 3 VC/PE 机构投资企业挂牌新三板 TOP10 

投资机构 新三板挂牌公司数 融资额（US$M） 
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启迪创投  25 147.48  

达晨创投  21 51.14  

中科招商  19 41.14  

深圳创新投  15 25.69  

东方富海  13 15.28  

朗玛峰创投  12 7.46  

高达资本  10 13.59  

华睿投资  9 14.47  

天创资本  9 14.10  

中关村发展集团  9 8.14  

鼎信泰和  8 4.57  

银桦投资  8 6.84  

来源：私募通 2015.01                                                      www.pedata.cn 

 

新三板将持续完备，对接创业板的转板机制可预期 

 

2015 年预期新三板将推出竞价交易方式，届时包括协议转让、做市转让在内，三大交

易方式将完备；挂牌企业数量规模的迅猛增长将促进 2015 年新三板实施分层管理；投资者

门槛再度降低；另外，最值得投资者期待的就是“对接”创业板的转板机制。 

“对接”创业板的转板机制。2014 年 10 月，证监会《关于支持深圳资本市场改革创新

的若干意见》明确表示，将推动在创业板设立专门的层次，允许符合一定条件尚未盈利的互

联网和科技创新企业在新三板挂牌满一年后到创业板发行上市。这表明新三板转板制度已提

上议程，但是目前没有具体的实施细则出台。如今，证监会表态新三板能够直接“对接”创业

板，而且取消了盈利条件的硬性标准，无疑给许多排队上市的公司多了一个选择。  

证监会 2014 年 5 月发布的《首次公开发行股票并在创业板上市管理办法》将创业板上

市公司的盈利条件改成“最近两年连续盈利，最近两年净利润累计不少于一千万元；或者最

近一年盈利，最近一年营业收入不少于五千万元。尽管创业板上市取消了此前盈利条件之二

的“最近一年净利润不少于五百万元，营业收入增长率不低于 30%”两项指标，但仍然没有取

消盈利要求。如果创业板上市条件中取消了盈利要求，且形成了与新三板对接的快速通道，

无疑将受到众多初创、小型企业的欢迎。 事实上，自新三板大扩容开闸后，新三板对中小

企业的吸引力日益明显，截至 2014 年 12 月 31 日新三板挂牌公司已经达到 1,572 家。 无

论对 PE 还是普通投资者来说，转板的潜在收益都是其选择新三板公司的理由之一。如今，

随着新三板影响力日益扩大和资本市场各项制度不断完善，新三板企业转板的途径也不再单



一。  

目前，相继有 9 家新三板挂牌公司成功转板至主板或创业板，包括世纪瑞尔、北陆药

业、久其软件、博晖创新、华宇软件、佳讯飞鸿、东土科技、粤传媒，他们通过 IPO 合计

募集资金 7.19 亿美元。2014 年 1 月 23 日，登陆创业板的安控股份就是一支来自于新三板

的新股，由此成为了新三板历史上第 9 家成功转板的公司，也是新三板实现全国扩容后的

首家通过 IPO 上市的挂牌公司。安控科技的顺利 IPO，也再次激发了新三板公司的兴奋点。

这也意味着，国务院文件提及的多层次市场有机联系正在有效推进。 

表 4 成功从新三板转板的企业 

公司简称 新三板挂牌时间 上市板块 上市时间 募资额（US$M） 

安控科技 2008.8 创业板 2014-1-13 77.85  

东土科技 2009.2 创业板 2012-9-27 38.60  

博晖创新 2007.2 创业板 2012-5-23 62.54  

华宇软件 2006.8 创业板 2011-10-26 83.88  

佳讯飞鸿 2007.1 创业板 2011-5-5 75.24  

世纪瑞尔 2006.1 创业板 2010-12-13 179.15  

北陆药业 2006.8 创业板 2009-10-30 49.51  

久其软件 2006 中小板 2009-8-11 67.26  

粤传媒 2001 中小板 2007-11-16 85.34  

来源：私募通 2015.01                                                      www.pedata.cn 

 

然而，上述 9 家转板企业并未真正意义上的转板，均是采用旧时的转板操作套路，即

证监会接受上市申请之后，先在股转系统暂停交易，待正式获得证监会新股发行核准之后，

再从股转系统摘牌。 

未来，真正意义的转板，是越过 IPO 的程序，不做公开发行这个环节，直接转到 A 股

上市。市场普遍认为，目前，不通过公开发行，只要通过证监会公开转让股份的审核就可以

进入 A 股，已经没有法律障碍，但是最终要如何走还要看监管部门的政策安排。 

直接“对接”创业板，就是目前尚未实现，却被市场人士寄予厚望的直接“对接”。虽然境

内 A 股目前尚无先例，但在其他成熟市场，这类“对接”制度已非常成熟。2008 年，港联交

所对创业板进行了改革，其中最突出的一点就是创业板企业转主板的程序和要求被显著简化。 

转主板后不但可以改善企业形象，更重要的是可增加股份流通量及方便融资，且主板的“壳”

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_15328

http://bg.qianzhan.com/report/detail/31eaafcde28b4390.html
http://bg.qianzhan.com/report/detail/31eaafcde28b4390.html
http://bg.qianzhan.com/report/detail/8501a4abd9c24001.html

