
强者恒强

新三板龙头企业大额定增“吸金”

本报记者 张玉洁

Wind数据显示，以发行日计，截至9月24日，今年以来新三板共有303家公司实施定增股份发行，共计发行规模达到201.54亿元，而

2018年同期发行规模为305.04亿元。 整体来看，发行规模较去年同期下降33%。

有新三板企业人士表示，定增融资是新三板企业最重要的融资方式之一。 定增融资规模持续缩水，实际上是二级市场低迷行情传导

至一级市场的结果。

尽管降温明显，但今年以来市场有两起发行规模在20亿元以上的大额定增，而去年同期发行规模最大的定增不足5.4亿元。 这显示

出新三板龙头企业仍然具有强大“吸金”实力，新三板公司融资能力两极分化加剧。也有新三板投资人士指出，新三板融资市场已经处于

底部，不少企业估值处在低点，投资价值已经出现。

“寻宝”新三板

实施两起发行规模在20亿元以上大额定增的公司分别为恒神股份和壹玖壹玖，均为巨头大手笔投资新三板企业。 新三板优质企业

仍有较强吸引力。

今年3月18日，恒神股份发行股票20.64亿股，募集资金25.6亿元，本次发行价格为每股1.24元。 其中，陕西化工集团有限公司认购

11.92亿元。 恒神股份表示，本次募集资金主要用于偿还借款、补充公司流动资金，旨在更好支持公司产品拓展，扩大业务规模，提高公司

整体竞争力。

本次发行后，陕西化工集团有限公司将成为恒神股份第一大股东，公司实控人将变更为陕西省国资委。资料显示，恒神股份是一家布

局碳纤维全产业链的高新技术企业，2015年5月在新三板挂牌，是碳纤维行业的领军企业之一。 由于陕西化工集团有限公司控股股东为

陕煤集团，因此本次陕西化工集团投资恒神股份被认为是陕煤集团布局精细化工的一步，有利于集团化工板块提升整体科技实力、强化

竞争资源要素、促进产业升级。 值得注意的是，恒神股份自挂牌以来连续4年年报归属于上市公司股东净利润均为负值，亏损幅度在 2亿

-3亿元左右。

知名酒类零售平台壹玖壹玖则获得了阿里的青睐。 公司今年1月发布的股票发行认购结果公告显示，阿里巴巴“包圆” 了公司的增

发，认购价格为50.92元 /股，认购3928万股，占壹玖壹玖本次股份发行完成后总股本的28.57%。 壹玖壹玖主营业务为基于线下实体门

店和线上电商平台的、以信息化管理为核心的酒类零售业务与酒类供应链管理服务。

从半年报情况看，公司业务仍然处于投入期。 2019年上半年，壹玖壹玖净亏损1323.48万元，上年同期亏损742.54万元，亏损幅度

有所增加；营业收入为24.47亿元，同比增长19.70%

有市场人士指出，两家目前尚处于亏损的企业获得了巨头投资，这显示出股东方看好这两家公司的发展前景。 新三板市场允许目前

仍处于亏损的企业挂牌，给了初创期企业参与资本市场和获得融资的机会。

融资两极分化

不少金融机构充分利用新三板平台进行融资。 除了上述两起巨额定增，众诚保险今年上半年定增募集资金达15.53亿元，融资规模

居于第三位。 募集资金主要用于补充流动资金。 本次股票发行数量为7.69亿股，发行价格为每股2.02元，广州汽车集团股份有限公司认

购6.36亿元；广州开发区金融控股集团有限公司认购9.17亿元。

资料显示，众诚保险主要从事为各种机动车辆保险业务；与机动车辆保险有关的其他财产保险业务；短期健康保险和意外伤害保险

业务；上述业务的再保险业务；国家法律、法规允许的保险资金运用业务以及经中国银保监会批准的其他业务。

众诚保险上半年资本市场动作频频。 除了实施定增、完成增资，公司还收购了广爱保险经纪50.2%的股权。 半年报显示，公司上半年

实现营业总收入8.26亿元，同比增长1.81%，实现归属于挂牌公司股东的净利润2923万元，实现扭亏为盈。

相比2018年同期数据，今年以来发行规模在3亿元以上的大额定增中，案例数量较去年同期相当。 但定增规模在5000万-3亿元的

案例数量较去年同期下降很多。 Wind统计数据显示，按照发行日期计算，截至9月24日，今年以来这一发行规模范围的案例为74起，而

去年同期的数据为117起，下降约4成。

有新三板分析人士对中国证券报记者表示，新三板挂牌企业大多数为中小企业，5000万-3亿元的融资规模一般可以满足这类企业

的资金需求。 这个范围定增发行案例同比大幅减少，显示出了今年以来新三板定增行情转冷，企业融资能力有所降低。

“今年以来新三板相关指数不断走低，二级市场成交量下降。 一级市场的定增主要依赖于二级市场退出。 二级市场低迷的走势自然

会对一级市场的定增发行产生影响。 ”前述人士表示。

今年以来多家挂牌公司宣布终止定增事项。 记者不完全统计显示，此类案例数量已经超过50起，大多数案例终止的原因为参与对象

未能顺利交款、调整战略等。

除了定增发行规模大幅降低、多家挂牌公司终止定增事项外，定增市场转冷的另一个表现是越来越多挂牌公司发布股票发行认购延

期公告。记者不完全统计显示，截至目前，今年以来已经有近150家挂牌公司宣布股票发行认购延期，多数企业延期的理由是认购对象缴

款准备工作尚在进行中，未能在规定的缴款截止日缴款。 有的公司股票发行认购多次延期。

部分挂牌公司在多次延期后选择终止股票发行。 思普科自去年11月修订了发行方案后两度延长认购截止日期。 2019年3月，公司公

告称，与认购对象针对本次股票发行的部分细节尚需进一步商榷。根据公司战略规划以及业务发展的需要，决定终止本次股票发行，待双

方协商一致后再行启动股票发行程序。

投资价值浮现

市场人士指出，在新三板市场低迷，企业融资整体下滑的背景，不少新三板企业的估值已经触底。 通过精选个股，定增投资仍有获利

退出的机会。

具体标的选择方面，前述人士指出，应选择热门领域的龙头企业。 以壹玖壹玖为例，公司是一家有实力的酒类零售平台企业。 在目前

互联网巨头争相卡位新零售的背景下，即使没有阿里，预计会有其他巨头考虑入股。 此外，成长性高、估值相对偏低且存在IPO可能的公

司，机构不妨考虑参与定增。 “毕竟 IPO仍然是参与新三板投资中退出渠道相对最为明确和便利。 ”前述人士表示。

新三板市场存在的问题已经引起了股转系统的高度重视。全国股转系统总经理徐明近期公开表示，下一阶段监管层将研究引入更具

竞争性的发行制度和更高效的交易机制，优化投资者适当性管理，增加投资者数量，丰富投资者类型。全国股转公司副总经理隋强日前做

主题演讲时透露，全国股转公司将有步骤分阶段地推进新三板市场改革。 融资方面将研究推动投资者准入门槛的差异化，推动修改和细

化保险资金、社保基金、企业年金等长期机构投资者相关投资管理制度的修订，为各类机构投资者参与新三板市场畅通道路。 同时，研究

新的市场层次，匹配不同的融资并购交易等功能，增强制度与不同层次挂牌公司的适应性。
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优化资源配置

部分新三板公司拟出售资产

□本报记者 董添

Wind数据显示，9月以来

64家新三板公司公告计划出售

子公司股权或其他资产，有的公

司拟出售多项资产。

盘活资产、补充流动资金、

战略转型、 优化资源配置是上

述公司处置资产的主要原因。

从计划出售的资产情况看，拟

处置房产和土地使用权的公司

数量较多， 部分公司计划出售

的资产涉及一线城市房产，且

金额较大。

处置资产

部分公司出售资产账面价

值较大。 以首航直升为例，公司

公告称拟作价1800万元向深圳

市东部通用航空有限公司转让

一架EC135直升机，实现运力优

化调整，提高机队运行效率。 本

次交易涉及标的资产的账面原

值为5019.57万元， 目前净值为

3469.79万元。 本次交易不构成

关联交易。交易定价为双方协商

一致并参考市面同类型飞机价

值后确定。

有的挂牌公司计划出售多

项子公司股权。 以瑞霖环保为

例，公司第二届董事会第九次

会议审议通过了《关于转让子

公司北京神州瑞霖环境技术

研究院有限公司全部股权的

议案》， 将北京神州瑞霖环境

技术研究院有限公司36%股权

转让给刘文祥26% 、 朱柄泽

7%、 宋宪宗3%。 交易金额为

1080万元。 同时，公司拟将持

有的瑞霖瀚洋20%的股权转让

给瀚洋基业。 交易完成后，公

司不再持有瑞霖瀚洋的股权，

交易金额为0元。

奥菲传媒同样计划0元转

让子公司股权。 公告显示，公司

拟将连屏科技8%的股权以0元

的价格转让给知投国际。公司表

示，本次资产出售主要出于战略

发展规划考虑， 进一步整合资

源，不会对公司日常经营产生重

大不利影响，符合全体股东的利

益。 本次交易不构成关联交易。

部分公司转让资产涉及关

联交易。 以易简集团为例，公司

公告称，拟向李清蕴转让公司持

有的易简文旅35%的股权，交易

价格为1元。 本次交易构成关联

交易。标的资产的交易价格参考

《资产评估报告》 的评估结果，

由交易各方协商确定。 截至

2019年6月30日，标的公司股东

全部权益的评估值为0元。

易简集团表示，本次交易是

基于公司未来发展战略的需要，

有助于公司优化资产和资源配

置，更好发展业务，不会对公司

本期及未来财务状况、经营成果

和现金流量产生重大不利影响。

本次股权转让完成后，公司仍持

有易简文旅65%股权。本次股权

转让不会导致公司合并报表范

围变化。

此外，二五八公告称，因公

司经营战略及发展规划调整，决

定出售厦门企标的全部股权。经

交易各方共同友好协商确定，以

厦门企标实缴出资额人民币5

万元为依据，将公司持有的厦门

企标全部股权转让给殷骏。交易

完成后，公司不再持有厦门企标

的股权。 截至2019年8月29日，

厦门企标的总资产为3.44万元，

净资产为-5.19万元。

盘活资源

从挂牌公司处置资产和子

公司股权的目的看，主要在于盘

活资产、补充流动资金、战略转

型、优化资源配置等因素。

补充流动资金方面，以出售

房产和土地使用权的公司居多。

部分公司出售项目涉及金额较

大。以易元堂为例，公司公告称，

为提高公司资产利用效率，根据

公司生产经营的需要，拟将位于

安徽省亳州市经开区百合路

989号的土地使用权及房产、厂

房以及附属设施，以市场价格对

外出售。房产面积约为2.53万平

方米，土地面积约为2.08万平方

米，合计转让价格为3500万元，

以实际发生的金额为准。

有的挂牌公司出售的是一

线城市房产。 安瑞升公告称，因

经营发展实际需要，拟通过在上

海联合产权交易所挂牌交易的

方式出售位于上海市普陀区远

景路662号201室房产。 拟出售

房产建筑面积156.16平方米，出

售价格暂定为人民币580万元，

最终价格以实际成交价为准。

部分公司出售空置员工宿

舍。 以赛卓药业为例，公司公告

称，为提高资产利用效率，根据

公司经营的需要，拟将空置员工

宿舍通过中介公司绵阳市韦德

房产经纪有限公司对外出售。员

工宿舍位于绵阳市高新区滨河

北路中段175号枫璟398小区3

幢 1 单 元 25 层 1-25-1 号 至

1-25-10号，共10套，总面积为

877.96平方米， 以8500元/平方

米的价格对外出售。

此外， 培根文化公告称，拟

将持有的湖北贝肯视觉设计有

限公司40%的股权，以0元的价

格转让给唐敏峰。 公司表示，本

次交易符合公司的战略发展需

要，有助于整合公司资源，优化

资产和资源配置。本次出售资产

对公司本期和未来财务状况和

经营成果无重大不利影响。

□本报记者 张玉洁

“寻宝”新三板

实施两起发行规模在20亿元以上大

额定增的公司分别为恒神股份和壹玖壹

玖，均为巨头大手笔投资新三板企业。 新

三板优质企业仍有较强吸引力。

今年3月18日， 恒神股份发行股票

20.64亿股，募集资金25.6亿元，本次发行

价格为每股1.24元。 其中，陕西化工集团

有限公司认购11.92亿元。 恒神股份表示，

本次募集资金主要用于偿还借款、补充公

司流动资金， 旨在更好支持公司产品拓

展，扩大业务规模，提高公司整体竞争力。

本次发行后，陕西化工集团有限公司

将成为恒神股份第一大股东，公司实控人

将变更为陕西省国资委。 资料显示，恒神

股份是一家布局碳纤维全产业链的高新

技术企业，2015年5月在新三板挂牌，是

碳纤维行业的领军企业之一。由于陕西化

工集团有限公司控股股东为陕煤集团，因

此，本次陕西化工集团投资恒神股份被认

为是陕煤集团布局精细化工的一步，有利

于集团化工板块提升整体科技实力、强化

竞争资源要素、促进产业升级。 值得注意

的是， 恒神股份自挂牌以来连续4年年报

归属于上市公司股东净利润均为负值，亏

损幅度在2亿-3亿元左右。

知名酒类零售平台壹玖壹玖则获得

了阿里的青睐。公司今年1月发布的股票

发行认购结果公告显示， 阿里巴巴“包

圆” 了公司的增发，认购价格为50.92元/

股，认购3928万股，占壹玖壹玖本次股份

发行完成后总股本的28.57%。 壹玖壹玖

主营业务为基于线下实体门店和线上电

商平台的、 以信息化管理为核心的酒类

零售业务与酒类供应链管理服务。

从半年报情况看， 公司业务仍然处

于投入期。2019年上半年，壹玖壹玖净亏

损1323.48万元，上年同期亏损742.54万

元，亏损有所增加；营业收入为24.47亿

元，同比增长19.70%。

有市场人士指出， 两家目前尚处于

亏损的企业获得了巨头投资， 这显示出

股东方看好这两家公司的发展前景。 新

三板市场允许目前仍处于亏损的企业挂

牌， 给了初创期企业参与资本市场和获

得融资的机会。

融资两极分化

不少金融机构充分利用新三板平台

进行融资。 除了上述两起巨额定增，众诚

保险今年上半年定增募集资金达15.53

亿元，融资规模居于第三位。 募集资金主

要用于补充流动资金。 本次股票发行数

量为7.69亿股， 发行价格为每股2.02元，

广州汽车集团股份有限公司认购6.36亿

元； 广州开发区金融控股集团有限公司

认购9.17亿元。

资料显示， 众诚保险主要从事为各

种机动车辆保险业务， 与机动车辆保险

有关的其他财产保险业务， 短期健康保

险和意外伤害保险业务， 上述业务的再

保险业务；国家法律、法规允许的保险资

金运用业务以及经中国银保监会批准的

其他业务。

众诚保险上半年资本市场动作频频。

除了实施定增、完成增资，公司还收购了

广爱保险经纪50.2%的股权。半年报显示，

公司上半年实现营业总收入8.26亿元，同

比增长1.81%， 实现归属于挂牌公司股东

的净利润2923万元，实现扭亏为盈。

相比2018年同期数据， 今年以来发

行规模在3亿元以上的大额定增中，案例

数量较去年同期相当。 但定增规模在

5000万-3亿元的案例数量较去年同期

下降很多。 Wind统计数据显示，按照发

行日期计算，截至9月24日，今年以来这

一发行规模范围的案例为74起， 而去年

同期的数据为117起，下降约4成。

有新三板分析人士对中国证券报记

者表示， 新三板挂牌企业大多数为中小

企业，5000万-3亿元的融资规模一般可

以满足这类企业的资金需求。 这个范围

定增发行案例同比大幅减少， 显示出了

今年以来新三板定增行情转冷， 企业融

资能力有所降低。

“今年以来新三板相关指数不断走

低，二级市场成交量下降。 一级市场的定

增主要依赖于二级市场退出。 二级市场

低迷的走势自然会对一级市场的定增发

行产生影响。 ”前述人士表示。

今年以来多家挂牌公司宣布终止定

增事项。 记者不完全统计显示，此类案例

数量已经超过50起， 大多数案例终止的

原因为参与对象未能顺利缴款、 调整战

略等。

除了定增发行规模大幅降低、多家挂

牌公司终止定增事项外，定增市场转冷的

另一个表现是越来越多的挂牌公司发布

股票发行认购延期公告。记者不完全统计

显示，截至目前，今年以来已经有近150家

挂牌公司宣布股票发行认购延期，多数企

业延期的理由是认购对象缴款准备工作

尚在进行中，未能在规定的缴款截止日缴

款。 有的公司股票发行认购多次延期。

部分挂牌公司在多次延期后选择终

止股票发行。 思普科自去年11月修订了

发行方案后两度延长认购截止日期。

2019年3月，公司公告称，与认购对象针

对本次股票发行的部分细节尚需进一步

商榷。 根据公司战略规划以及业务发展

的需要，决定终止本次股票发行，待双方

协商一致后再行启动股票发行程序。

投资价值浮现

市场人士指出，在新三板市场低迷、

企业融资整体下滑的背景下， 不少新三

板企业的估值已经触底。 通过精选个股，

定增投资仍有获利退出的机会。

具体标的选择方面，前述人士指出，

应选择热门领域的龙头企业。 以壹玖壹

玖为例， 公司是一家有实力的酒类零售

平台企业。 在目前互联网巨头争相卡位

新零售的背景下，即使没有阿里，预计会

有其他巨头考虑入股。 此外，成长性高、

估值相对偏低且存在IPO可能的公司，机

构不妨考虑参与定增。“毕竟IPO仍然是

参与新三板投资中退出渠道相对最为明

确和便利。 ”前述人士表示。

新三板市场存在的问题已经引起了

股转系统的高度重视。 全国股转系统总

经理徐明近期公开表示， 下一阶段监管

层将研究引入更具竞争性的发行制度和

更高效的交易机制， 优化投资者适当性

管理， 增加投资者数量， 丰富投资者类

型。 全国股转公司副总经理隋强日前做

主题演讲时透露， 全国股转公司将有步

骤分阶段地推进新三板市场改革。 融资

方面将研究推动投资者准入门槛的差异

化， 推动修改和细化保险资金、 社保基

金、 企业年金等长期机构投资者相关投

资管理制度的修订， 为各类机构投资者

参与新三板市场畅通道路。 同时，研究新

的市场层次， 匹配不同的融资并购交易

等功能， 增强制度与不同层次挂牌公司

的适应性。

强者恒强

新三板龙头企业大额定增“吸金”

� Wind数据显示，以发行日计，截至9月24

日，今年以来新三板共有303家公司实施定增

股份发行，共计发行规模达到201.54亿元，而

2018年同期发行规模为305.04亿元。整体来

看，发行规模较去年同期下降33%。

有新三板企业人士表示，定增融资是新三

板企业最重要的融资方式之一。定增融资规模

持续缩水，实际上是二级市场低迷行情传导至

一级市场的结果。

尽管降温明显，但今年以来市场有两起发

行规模在20亿元以上的大额定增， 而去年同

期发行规模最大的定增不足5.4亿元。 这显示

出新三板龙头企业仍然具有强大 “吸金” 实

力，新三板公司融资能力两极分化加剧。 也有

新三板投资人士指出，新三板融资市场已经处

于底部，不少企业估值处在低点，投资价值已

经出现。


