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新三板基金初长成：“充值”小微独角兽

百舸争小微

随着7月21日南方创新精选一

年定开混合正式成立，首批6只新

三板基金的发行工作已全部完

成。在设置了15亿-30亿元不等

的募集上限背景下，6只基金均宣

布提前结束募集，其中2只产品还

因实际募集规模超过原定上限触

发了“末日比例确认”。最终，首批

新三板基金累计募集规模高达

113.3亿元。

值得一提的是，目前已经成立

的新三板基金，也在踊跃参与新

三板精选层企业的战略配售。例

如，首批2只开启发行的精选层个

股艾融软件和颖泰生物，皆有公募

基金参与战略配售。在此之后，贝

特瑞、新安洁、泰祥股份等多只采

用战略配售的精选层挂牌公司也

获公募基金参与。据北京商报记者

不完全统计，截至7月28日，新三

板基金及相关机构已先后拿下10

家新三板精选层挂牌公司的战略

配售资格。

招商成长精选基金经理万亿

表示，如果市场流动性充裕，新股

中签价格合理，企业融资和投资人

进场实现正向循环，打新财富效应

明显，精选层打新收益将会参考科

创板打新的收益，对基金的投资收

益增厚起到积极的影响。

而除了战略配售外，多只公募

基金以及公募专户产品也在积极

布局精选层个股的网下打新。从最

终的发行价来看，部分产品顺利入

围，但也有产品因申报价格偏低未

能入围。有公募从业人士指出，根

据规则，报价过高有可能会被剔

除，会根据对公司价值的理解和研

究员的询价建议，进行理性报价。

交易方面，新三板精选层打新不能

盲目报价，流动性依然是值得长期

持续关注的问题。

机构大步入场精选层

值得一提的是，随着新三板改革的逐步

落实，其正面效应已开始凸显，小微企业的融

资环境也正得到改善。而公募基金参与新三

板精选层投资不仅有利于小微企业发展，对

于普通投资者而言，原有门槛随之降低，可选

投资标的也在增加。

7月3日，全国股转系统披露上半年新三

板的市场运行数据显示，今年上半年，新三板

改革稳步落地实施，市场各项功能指标回升，

积极效应逐渐显现。截至6月末，新三板存量

挂牌公司8547家，其中创新层1189家，基础层

7358家，合格投资者130.82万户。今年上半年

新三板市场融资106.29亿元，环比上升

17.43%；二级市场日均成交金额环比提升

23.21%，交易连续性明显提升、定价功能持续

完善。

万家基金表示，回顾改革制度推出前，全

市场仅有少量公募以及私募以专户形式涉足

新三板相关领域投资。叠加多重制约因素合

力影响，新三板市场成交活跃情况一度平淡，

市场基本功能作用发挥成效受限。随着此次

全面深化改革的正式落地，个人投资者门槛

得以降低，机构投资者以公募基金作为参与

方式获得入场资格，将助推新三板改革效应

加速释放。

杨德龙则直言，公募基金进入新三板是

一个重大突破，且对新三板精选层的标的企

业以及普通投资者而言均有好处。一方面，

公募基金面向普通投资者，具有比较强的资

金实力；另一方面，投资新三板的门槛高达

100万元以上，多数普通投资者都被排除在

外，而公募基金的门槛相对较低，更容易为

新三板精选层引入资金，也让部分未达准入

要求的普通投资者有了参与新三板投资的

途径。

放眼未来，某中型公募内部人士认为，从

机构入市资金的属性来看，长期投资者对于

精选层标的的持仓会相对稳定，因此不会产

生在某一时间点上的集中抛压，与短线资金

相比更利于精选层股票股价维持稳定表现。

基于精选层上市企业的基本面表现及更为出

色的企业质地，公募基金也将立足精选层企

业中优中选优并以长期价值投资作为提升投

资胜率以及提升普通投资者持有体验的业务

着力点。 北京商报记者 孟凡霞 刘宇阳

改革效应加速释放

回顾首批新三板基金的发展

历程，从获准参与到提交材料并获

批，再到正式发行成立参与精选层

投资，整个流程可谓迅速。

4月17日，证监会发布《公开募

集证券投资基金投资全国中小企

业股份转让系统挂牌股票指引》，

并表示会稳步推进公募基金投资

新三板精选层股票。3天后，即4月

20日，南方、富国、招商等多家基金

公司率先上报拟投资新三板公募

基金的材料。6月3日，6家公募基金

拿到产品批文，全程时间间隔不过

一个月有余。

事实上，公募基金正式入市新

三板早有端倪。2018年6月，人民银

行、银保监会、证监会、国家发改

委、财政部联合印发的《关于进一

步深化小微企业金融服务的意见》

中，在提及新三板改革举措方面表

示，强化多层次资本市场支持。持

续深化新三板分层、交易制度改

革，完善差异化的发行、信息披露

等制度，提升新三板市场功能，推

动公募基金等机构投资者进入新

三板。换句话说，助力小微企业发

展，公募基金行业也将尽到自身的

一份力。

前海开源基金首席经济学家杨

德龙坦言，当前设立的精选层，相当

于从新三板中筛选出来一批相对有

成长性且基本面较好的股票。而新

三板精选层能够充分发挥市场化的

融资功能，可以让投资者参与打新。

同时，挂牌企业也可以借此融资，从

而获得发展的宝贵资本。因此，精选

层的设立以及公募基金等机构投资

者的参与，有望助力小微企业的融

资发展，也在一定程度上解决了小

微企业融资难、融资贵的问题。

万家基金也表示，随着新三板

精选层可作为机构投资者权益类资

产的标配选择，作为中长期价值投

资力量入场的公募基金，有望成为

优化新三板投资者结构的主要贡

献项，改善市场流动性，对市场的

交易活跃度构成正向促进作用，同

时也将进一步降低中小企业融资

成本。可以预期，伴随投资新三板

挂牌股票基金的运作发展，将有力

充盈新三板参与主体的类型和基

数，提升市场流动性和市场效率，充

分发挥资本市场的价值发现功能，

助力中小企业降低融资成本。

公募助力小微发展

● 2020年4月17日
证监会发布《公开募集证券投资基金投资全国中小企业
股份转让系统挂牌股票指引》

● 2020年4月20日
南方、富国、招商等基金公司提交新三板基金申报材料

● 2020年6月3日
首批新三板基金拿到批文

● 2020年7月21日
首批新三板基金全部成立

小微企业是我国市场经济的重要组成部

分， 在经济增长与保就业方面的作用举足轻

重， 而一家处于成立初期或规模偏小的企业，

直接影响其发展的便是融资，小微企业即是如

此。在A股整体门槛较高的背景下，随着2013

年新三板试点的扩容，小微企业的成长迎来了

沃土。如今，被誉为“小IPO”的新三板精选层正

式设立，以及首批新三板基金的获批将为小微

企业发展带来怎样的影响？公募基金入市又将

从哪些角度去挑选合适的企业标的？

新三板基金发展时间轴


