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新三板精选层临近转板 投资机会显现 

自2020年7月27日首批32家精选层企业集中上市,

已运行9个月。根据精选层转板规则, 新三板精选层上

市公司连续挂牌一年以上，并满足股东人数不低于

1000人、董事会审议转板上市相关事宜决议公告日前

六十个交易日内累计成交量不低于1000万股等条件，

便可申请转到科创板或创业板。与过去的“先摘牌再

IPO”的上市模式不同，即将实施的转板上市不涉及新

股发行，无需进行IPO排队，上市时间及成本都大大缩

短。由于科创板和创业板公司的估值明显高于新三板

公司估值，在转板前提前布局，赚取转板差已成为近

期投资者十分关注的问题。 
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     新三板精选层临近转板 投资机会显现 

 自2020年7月27日首批32家精选层企业集中上市,已运行9个月。根据精选层转板规则, 新三板

精选层上市公司连续挂牌一年以上，并满足股东人数不低于1000人、董事会审议转板上市相关事宜

决议公告日前六十个交易日内累计成交量不低于1000万股等条件，便可申请转到科创板或创业板。

与过去的“先摘牌再IPO”的上市模式不同，即将实施的转板上市不涉及新股发行，无需进行IPO

排队，上市时间及成本都大大缩短。由于科创板和创业板公司的估值明显高于新三板公司估值，在

转板前提前布局，赚取转板差已成为近期投资者十分关注的问题。 

一、新三板运行发展整体情况 

新三板市场自2019年10月25日全面深化改革以来，共完成1044次发行，融资金额达481.27亿元。

截至2021年4月12日，新三板挂牌企业数量达7744家，包括精选层51家，创新层1067家，基础层6626

家。 

其中，有51家精选层企业顺利完成公开发行，融资金额达128.06亿元，占比27%，新三板市场

实现了公开发行融资从0元到百亿元的突破。 

在投资者门槛方面，基础层、创新层、精选层的投资门槛分别降低至200万元、150万元、100

万元。据全国股转公司公布的数据显示，截至2020年底，新三板市场合格投资者账户数达165.82

万户，包括机构投资者5.74万户，个人投资者160.08万户，合格投资者数量是2019年底的7.2倍。 

二、新三板面临新的挑战和机遇 

作为中国多层次资本市场的重要组成部分，新三板正面临新的挑战和机遇。 

    2021年前三个月，全国共有30家企业挂牌新三板，而摘牌企业数量却达到476家，摘牌数量远

远大于挂牌数量。 

自2014年扩容以来，新三板在快速发展的同时，因交易不活跃、流动性不强、投资门槛高等问

题饱受争议，许多没有达到融资目的的企业相继摘牌。这些新三板摘牌企业有主动的，也有被动的，

总结起来有以下几点原因： 

一是流动性差，交易不活跃，许多没有实现融资目的的企业感觉用处不大，既耗费时间又耗费

精力，不如一退了之；二是新三板企业每年交给股转系统、券商、律师事务所、会计师事务所的费

用，给部分经营状况不好的企业带来不小压力，摘牌可以省去一大笔开支；三是有的企业因经营出

问题，或者故意拖延年报披露时间，坐等股转系统摘牌；四是还有一些企业成功在主板上市，新三
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板的使命已经完成。 

事实上，在资本市场深化改革的背景下，新三板企业正迎来新的发展契机，留在新三板或有更

多机会。今年2月下旬，沪深交易所分别发布新三板挂牌公司向科创板、创业板转板上市办法，中

小企业在多层次资本市场的成长路径也更加清晰。新三板企业可以通过基础层、创新层、精选层一

步步实现转板上市。与科创板、创业板IPO相比，新三板精选层企业转板上市的时间相对较短，精

选层价值也在逐步显现。预计今年内或将出现首批转板成功企业。 

三、精选层上市公司转板规则 

 2021年2月26日，沪深交易所正式发布新三板企业向科创板、创业板转板上市办法。全国股转

公司也发布实施《全国中小企业股份转让系统挂牌公司转板上市监管指引》，细化挂牌公司转板上

市信息披露规则，进一步明确转板上市审议事项、内幕信息知情人报备核查、股票停复牌及终止挂

牌等有关要求。 

根据证监会《关于全国中小企业股份转让系统挂牌公司转板上市的指导意见》总体要求，转板

规则在充分借鉴创业板首发上市相关制度的基础上，结合转板上市主体、程序等的特殊性，从转板

上市条件、转板上市审核、转板上市后持续监管及交易衔接等方面作出规范要求。 

在转板上市条件方面，与科创板、创业板首发上市条件保持总体一致，转板公司需要符合科创

板和创业板定位及首发条件、符合科创板、股票上市规则规定的上市标准等。此外，转板公司应当

在新三板精选层连续挂牌一年以上，并满足股东人数不低于1000人、董事会审议转板上市相关事宜

决议公告日前六十个交易日内累计成交量不低于1000万股等条件。 

具体申请转板至科创板或创业板上市，应当符合以下条件：一是符合科创板或创业板的发行条

件；二是转板公司及其控股股东、实际控制人不存在最近3年受到中国证监会行政处罚，因涉嫌违

法违规被中国证监会立案调查，尚未有明确结论意见，或者最近12个月受到全国股转公司公开谴责

等情形；三是股本总额不低于人民币3000万元；四是股东人数不少于1000人；五是公众股东持股比

例达到转板公司股份总数的25%以上；转板公司股本总额超过人民币4亿元的，公众股东持股的比例

为10%以上；六是董事会审议通过转板上市相关事宜决议公告日前连续60个交易日（不包括股票停

牌日）通过精选层竞价交易方式实现的股票累计成交量不低于1000万股；七是市值及财务指标符合

办法规定的标准；八是上交所或深交所规定的其他转板上市条件。 

根据规定，转板公司的转板上市报告书和保荐人的转板上市保荐书应当明确说明所选择的具体

上市标准。相关市值指标中的预计市值，按照转板公司提交转板上市申请日前20个交易日、60个交

易日、120个交易日（不包括股票停牌日）收盘市值算术平均值的孰低值为准。需要关注的是，该
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次正式发布的转板规则明确了交易量条件的计算口径，不包括大宗交易形成的股票成交量。 

四、多家精选层上市公司符合转板条件 

到2021年7月底，首批32家精选层企业挂牌将满1年，届时相关企业将具备转板上市的基础条件。 

据券商中国统计，符合“双1000”门槛的精选层公司共有17家，分别是颖泰生物，球冠电缆、

凯添燃气、润农节水、新安洁、流金岁月、恒拓开源、观典防务、森萱医药、贝特瑞等。 

精选层公司2020年报披露进行中。截至4月11日，贝特瑞、颖泰生物、齐鲁华信等21只精选层

个股已披露2020年业绩报告。半数个股实现2020年营收、归母净利润同比增长。其中，颖泰生物以

62.25亿元营收排在首位，贝特瑞等6家公司年营收也突破10亿元。不过，龙头个股贝特瑞归母净利

润同比下滑25%。整体来看，精选层公司业绩在新三板公司中仍处于领先地位。营收指标上，颖泰

生物、贝特瑞居前十之列。同力股份、翰博高新亦排名在前。 

数据显示，颖泰生物为目前营收最高的精选层企业，2020年实现62.25亿元营收，同比增长

17.56%。贝特瑞44.52亿、同力股份27.37亿、球冠电缆20.78亿、长虹能源19.52亿年营收也均超过

10亿元。而同惠电子、数字人、驱动力、泰祥股份等年营收在1亿-2亿元。 

归母净利润上，多数精选层个股难过亿元大关。除贝特瑞4.95亿、同力股份3.34亿、颖泰生物

3.25亿、长虹能源1.62亿之外，其余个股归母净利润均在千万元水平。 

 五、精选层上市公司转板流程 

根据深交所转板规定，审核程序上，由于转板上市不涉及新股发行，无需履行注册程序，由深

交所发行上市审核机构对转板上市申请进行审核，出具审核报告，提交创业板上市委员会审议；时

限安排上，相比于首发上市，转板上市审核时限缩短至两个月、同意转板上市决定有效期缩短至六

个月，进一步提高转板上市效率；审核内容上，重点关注转板公司是否符合转板上市条件、信息披

露是否符合要求等方面。 

《全国中小企业股份转让系统挂牌公司转板上市监管指引》对转板上市公司的停复牌时点都做

出了进一步明确说明：要求公司股票于提交转板上市申报材料的次一交易日停牌，若获转板上市（交

易所）同意的，衔接股票终止挂牌的办理安排。 

挂牌公司董事会就公司拟申请转板上市相关事宜作出决议，并提请股东大会批准，再到交易所

受理前这一期间并不需要长期停牌，这些公告发布也可能引发一定股价波动，投资人需注意。 

在交易停复牌时间点需关注。例如，精选层公司于提交转板上市申报材料的次一交易日停牌，

若获转板上市同意的，衔接股票终止挂牌的办理安排；若收到交易所不予受理、终止审核或者不同

意转板上市申请相关文书的公司股票应于收到次两个交易日复牌。 
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转板上市后普通股东不存在限售期的情况，资金流动的时间和空间增加，也会增加博弈。转板

公司控股股东、实际控制人转板上市后的限售期缩短为十二个月，解限后六个月内减持股份不得导

致控制权变更。转板公司股票转板上市后的交易、融资融券、股票质押回购及约定购回交易、投资

者适当性管理等相关事宜与科创板、创业板注册制下首发上市的股票保持一致。 

 与过去的“先摘牌再IPO”的上市模式不同，即将实施的转板上市不涉及新股发行，无需进行

IPO排队，上市时间及成本都大大缩短。 

    

图表 1：新三板精选层转板上市流程 

 

来源：新华财经 

 

六、新三板转板后估值大幅增加 

新三板成立以来，截至2021年3月2日，共215家公司从新三板成功转板进入A股市场。2020年共

有105家公司从新三板进入A股市场并IPO。 

从成长历程看，这些IPO企业平均在新三板挂牌时长达3.20年,在新三板期间平均融资1亿，获

得了规模成长，很多公司从中小型企业成长为中大型企业。 

从转板前后看，转板后平均涨幅2.32倍：转板公司在新三板摘牌平均市值为19.46亿元，平均

市盈率为20.93。转板后在A股市场平均市值为78.19亿元，为新三板摘牌平均市值的4.02倍；平均

市盈率为62.31，为新三板摘牌平均市盈率的2.97倍。 

根据以往新三板公司摘牌后进入A股市场的大幅增加，给精选层上市公司转板后股票估值提升
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带来想象空间。 
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