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附件1
全国中小企业股份转让系统成份指数编制细则
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1. 引言

为进一步完善市场功能、提高市场运行质量，便于投资者参与市场，全国中小企业股份转让系统有限责任公司委托中证指数有限公司编制了全国中小企业股份转让系统成份指数（指数简称：三板成指，指数代码： 899001 ），于2015年3月18日正式发布指数行情。三板成指覆盖了全市场的表征性功能，包含竞价、做市等各类转让方式股票。
2. 样本空间

三板成指样本空间由在审核截止日同时满足以下条件的全国中小企业股份转让系统挂牌公司组成：

· 流通股本不为零；
· 股票挂牌以来有成交；

· 非ST的挂牌公司股票。
3. 选样方法

三板成指样本是按照以下方法选择经营状况良好、无违法违规事件、财务报告无重大问题、股票价格无明显异常波动或市场操纵的挂牌公司：

· 计算样本空间内挂牌公司最近三个月（新股为挂牌第四个转让日以来）的日均成交金额与日均总市值；
· 对样本空间内挂牌公司按照过去三个月日均成交金额和日均总市值进行排名，所得排名相加得到综合排名；根据综合排名降序排列，按照市值覆盖样本空间内挂牌公司总市值的85%来分别确定指数的样本数量；

· 根据挂牌公司投资型二级行业来分配三板成指中各行业的样本数量。各行业公司的分配比例如下： 

第i行业分配公司数量=85%总市值覆盖确定的样本数量*第i行业公司数量/全部挂牌公司数量

· 按照行业的样本分配数量，在样本空间的行业内选取综合排名靠前的股票，构成最新一期三板成指的指数样本股。
4. 指数计算

4.1 基日与基点
三板成指以2014年12月31日为基日，基点为1000点。

4.2 指数计算公式

 三板成指采用派许加权综合价格指数公式进行计算，计算公式如下：
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 其中，调整市值 = ∑(股价×流通股本数×权重上限因子)。权重上限因子使得单个二级行业权重上限为25%，个股上限为5%。
当样本股名单、股本结构发生变化或样本股的调整市值出现非交易因素的变动时，根据样本股股本维护规则，采用"除数修正法"修正原除数，以保证指数的连续性。详细内容见第5节“指数修正”。

4.3 指数的收盘计算

三板成指在每日市场收盘后发布收盘点位，样本股的收盘成交价格来自全国中小企业股份转让系统。
4.4 全收益指数

为满足投资者的需要，同时计算发布三板成指全收益指数的日收盘值。全收益指数的计算中考虑了样本股税前现金红利的再投资收益，供投资者从不同角度考量指数。全收益指数采用链式算法进行计算，计算公式如下：
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其中，T代表任意转让日，T-1代表T日的上一转让日，调整市值 = ∑(股价×流通股本数×权重上限因子)，税前调整股息=∑(税前每股现金股息×流通股本数×权重上限因子)；

全收益指数与价格指数的区别在于样本公司发生分红派息时指数点位不会自然回落。

5. 指数修正

为保证指数的连续性，当样本股名单发生变化，或样本股的股本结构发生变化，或样本股的市值出现非交易因素的变动时，三板成指根据样本股股本维护规则，采用“除数修正法”修正原除数。

5.1 修正公式
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其中：
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由此公式得出新除数，并据此计算以后的指数。

5.2 需要修正的情况

5.2.1 当样本公司发生可能影响股票价格变动的公司事件时：
· 除息：凡有样本股除息（分红派息），指数不予修正，任其自然回落；全收益指数在样本股除息日前按照除息参考价予以修正；

· 除权：凡有样本股送股、拆股或缩股时，在样本股的除权基准日前修正指数，按照新的股本与价格计算样本股调整市值。

修正后调整市值 = 除权报价×除权后的流通股本数×权重上限因子 + 修正前调整市值（不含除权股票）。 
5.2.2当样本公司发生引起股本变动的其他公司事件时：
· 当样本股股本发生由其他公司事件（如增发、优先股转股等）引起的总股本变动累计达到5%以上时，对其进行临时调整，在样本股的股本变动日前修正指数。
修正后调整市值 = 收盘价×流通股本数×权重上限因子
· 当样本股股本发生由其他公司事件引起的总股本变动累计未达到5%时对其进行定期调整，在定期调整生效日前修正指数。

5.2.3  样本股调整

· 当指数样本股定期调整或临时调整生效时，在调整生效日前修正指数。

6. 样本股的定期审核

依据样本稳定性和动态跟踪相结合的原则，每季度审核一次全国中小企业股份转让系统指数，并根据审核结果调整指数样本股。

6.1 审核时间

指数每季度调整一次，样本股调整实施生效时间为：

	月份
	日期

	3月
	第二个星期五收盘后的下一个转让日

	6月
	第二个星期五收盘后的下一个转让日

	9月
	第二个星期五收盘后的下一个转让日

	12月
	第二个星期五收盘后的下一个转让日


6.2 审核参考依据

每季度审核样本股时，审核截止日为6.1中所述的样本股调整实施生效日之前一个月的日期。

样本定期调整的参考依据为审核截止日以前三个月的交易数据（期间新挂牌股票为挂牌第四个转让日以来）。若股票在这三个月内发生了转让方式变更，数据统计时会包括该股票在不同转让方式下的所有交易数据。
6.3 长期停牌股票的处理
对于尚未进入指数的股票，如果其在定期审核截止日处于停牌状态，且无明确复牌预期，原则上不作为候选股票，新进指数样本。
6.4 权重上限因子调整

权重上限因子的调整日期与样本股定期调整的日期相同，每季度调整一次。权重因子以本次定期调整生效日前第五个转让日的收盘后数据计算。当样本股股本结构出现显著变化或者其它原因导致其权重发生突变时，将决定是否对权重上限因子进行临时调整。

7. 样本股的临时调整

在有特殊事件发生，以致影响指数的代表性和可投资性时，将对指数样本股做出必要的临时调整。

7.1 收购合并

· 成份公司合并成份公司或合并非成份公司：合并后的新公司股票如果符合指数选样条件，则保留样本股资格，如果不符合指数选样条件，将尽快从指数中删除。
· 非成份公司合并成份公司：一家非成份公司收购或接管另一家成份公司时，如果合并后的新公司股票符合指数选样条件，则新公司股票成为指数样本；反之尽快从指数中删除。
7.2 分拆

一家成份公司分拆为两家或多家公司，分拆后形成的公司能否作为指数样本原则上需要视指数编制方案和这些公司的排名而定。
7.3 终止挂牌
当成份公司终止挂牌时，将其从指数样本中剔除。
7.4 破产

如果成份公司申请破产或被判令破产时，将其从指数样本中剔除。
8. 样本股股本维护
为确保指数能够及时反映相关股票的交易状况，按照以下规则对指数样本股股本进行维护：

· 根据挂牌公司公告等公开信息对股本进行维护。
· 根据公司事件类型的不同对股本分别进行临时或集中调整，具体为：

· 对送股、拆股、缩股导致的样本股股份变动，于除权日实施；

· 对其他公司事件（如增发、优先股转股等）按比例分情况进行临时或定期调整：当总股本变动累计达到5%以上时对其进行临时调整；当总股本变动累计未达到5%时对其进行定期调整。

· 股本临时调整生效日一般与引起总股本累计变动达到5%以上的挂牌公司公告所标明的生效日一致，如果挂牌公司公告日晚于生效日，则公告日的下一个转让日为股本调整生效日。当临时调整阀值触发时，将在收盘后的公司事件文件中做出提示，以供指数用户参考。

9. 信息披露

为保证指数的客观性、中立性和权威性，建立严格的信息披露制度，确保指数的透明、公开和公平。

· 任何信息在公开披露之前，任何人包括工作人员不得私自向外界公开，不得私自接受媒体采访。

· 信息披露的媒体包括但不限于全国中小企业股份转让系统官方网站和中证指数有限公司网站及其他。

样本股的定期审核结果一般提前一周公布；样本股临时调整方案尽可能提前公布；指数编制和维护规则的重大调整一般提前两周公布。
附录A：名词解释

1. 全国中小企业股份转让系统 –（俗称“新三板”）是经国务院批准设立的全国性证券交易场所，全国中小企业股份转让系统有限责任公司为其运营管理机构。

2. ST股票 – 指由于财务会计报告被出具否定意见或者无法表示意见的审计报告、期末净资产为负值等原因，被全国中小企业股份转让系统根据业务规则实行风险警示的股票。
3. 除息除权报价 – 由挂牌公司分红、送股等行为引起，由全国中小企业股份转让系统在该股票除权（息）转让日开盘时发布的参考价格，用以提示交易系统中该挂牌公司因派息或发行股本增加，其内在价值已被摊薄：
a) 派息

除息报价 = 除权前日收盘价 - 每股红利

b) 送股
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c) 拆股和缩股
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4. 流通股本 – 非限售股本，可以在全国中小企业股份转让系统中通过做市转让、竞价转让等方式之一进行流通。股本数据来源为挂牌公司公告等市场公开信息。
附录B：指数计算说明

假定选择A、B、C三个股票作为基日的样本股计算指数，权重因子都为1，以基日股票调整市值为基值，基点指数定为1000点。

· 无需要修正情况，指数正常计算

基日

	股票
	总股本
	流通股本
	收盘价（元）
	调整市值（元）

	A
	100,000
	9,000
	5
	45,000

	B
	8,000
	4,000
	9
	36,000

	C
	5,000
	5,000
	20
	100,000

	
	
	
	总调整市值
	181,000


指数计算

	总调整市值(元）
	除数
	基期指数
	收盘指数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（1）/（2）

	181,000
	181,000
	1000
	1000


第一日

	股票
	总股本
	流通股本
	收盘价（元）
	调整市值（元）

	A
	100,000
	9,000
	5.1
	45,900

	B
	8,000
	4,000
	9.05
	36,200

	C
	5,000
	5,000
	19
	95,000

	
	
	
	总调整市值
	177,100


指数计算

	总调整市值(元）
	除数
	基期指数
	收盘指数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（1）/（2）

	177,100
	181,000
	1000
	978.45


· 分红派息指数不修正

假设股票B派发现金红利，每股派0.50元，次日为除息日，三板成指不予修正。

第二日

	股票
	总股本
	流通股本
	收盘价（元）
	调整市值（元）

	A
	100,000
	9,000
	5.05
	45,450

	B
	8,000
	4,000
	9.1
	36,400

	C
	5,000
	5,000
	19.2
	96,000

	
	
	
	总调整市值
	177,850


指数计算

	总调整市值(元）
	除数
	基期指数
	收盘指数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（1）/（2）

	177,850
	181,000
	1000
	982.60


· 送股时样本股除权的处理

假设股票B送股，全体股东每10股送10股，次日为除权基准日。股票C配售增发，全体股东每10股配售3股，增发价18元，次日开始停牌。根据除权除息规则，股票B的除权报价为9.1/(1+1)=4.55元，指数需作修正。

指数修正
	股票
	总股本
	流通股本
	除权报价（元）
	调整市值（元）

	A
	100,000
	9,000
	5.05
	45,450

	B
	16,000
	8,000
	4.55
	36,400

	C
	5,000
	5,000
	19.2
	96,000

	
	
	
	总调整市值
	177,850


	修正前总调整市值(元)
	修正后总调整市值( 元)
	原除数
	新除数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（2）/（1）

	177,850
	177,850
	181,000
	181,000


第三日

	股票
	总股本
	流通股本
	收盘价（元）
	调整市值（元）

	A
	100,000
	9,000
	4.9
	44,100

	B
	16,000
	8,000
	4.5
	36,000

	C
	5,000
	5,000
	19.2
	96,000

	
	
	
	总调整市值
	176,100


指数计算

	总调整市值(元）
	除数
	基期指数
	收盘指数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（1）/（2）

	176,100
	181,000
	1000
	972.93


· 配售增发样本股除权的处理

股票A定向增发1000非限售新股次日起挂牌，因股本变动占比仅为1%，不做临时调整；股票B自次日起长期停牌；股票C配售增发成功，次日为除权基准日，除权报价为（19.2+18×0.3）/（1+0.3）=18.923。

指数修正

	股票
	总股本
	流通股本
	除权报价（元）
	调整市值（元）

	A
	100,000
	9,000
	4.9
	44,100

	B
	16,000
	8,000
	4.5
	36,000

	C
	6,500
	6,500
	18.923
	123,000

	
	
	
	总调整市值
	203,100


	修正前总调整市值(元)
	修正后总调整市值(元)
	原除数
	新除数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（2）/（1）

	176,100
	203,100
	181,000
	208,751


第四日

	股票
	总股本
	流通股本
	收盘价（元）
	调整市值（元）

	A
	100,000
	9,000
	4.8
	43,200

	B
	16,000
	8,000
	4.5
	36,000

	C
	6,500
	6,500
	19.1
	124,150

	
	
	
	总调整市值
	203,350


指数计算

	总调整市值(元）
	除数
	基期指数
	收盘指数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（1）/（2）

	203,350
	208,751
	1000
	974.13


· 股票增发的处理

股票A增发11600非限售新股次日起挂牌，因总股本累计变动为1000+11600=12600股，占比为12.6%，需做临时调整；股票B次日复牌交易。

指数修正  

	股票
	总股本
	流通股本
	除权报价（元）
	调整市值（元）

	A
	112,600
	21,600
	4.8
	103,680

	B
	16,000
	8,000
	4.5
	36,000

	C
	6,500
	6,500
	19.1
	124,150

	
	
	
	总调整市值
	263,830


	修正前总调整市值(元)
	修正后总调整市值( 元)
	原除数
	新除数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（2）/（1）

	203,350
	263,830
	208,751
	270,837


第五日

	股票
	总股本
	流通股本
	收盘价（元）
	调整市值（元）

	A
	112,600
	21,600
	4.85
	104,760

	B
	16,000
	8,000
	4.6
	36,800

	C
	6,500
	6,500
	19.1
	124,150

	
	
	
	总调整市值
	265,710


指数计算

	总调整市值(元）
	除数
	基期指数
	收盘指数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（1）/（2）

	265,710
	270,837
	1000
	981.07


第六日

	股票
	总股本
	流通股本
	收盘价（元）
	调整市值（元）

	A
	112,600
	21,600
	4.8
	103,680

	B
	16,000
	8,000
	4.65
	37,200

	C
	6,500
	6,500
	19.5
	126,750

	
	
	
	总调整市值
	267,630


指数计算

	总调整市值(元）
	除数
	基期指数
	收盘指数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（1）/（2）

	267,630
	270,837
	1000
	988.16


· 股份变动调整

股票C公布股份挂牌及股本变动公告，实际配售结果为:总股本和流通股本增加至6,470，挂牌股份微调，总股本减少了30，占原总股本的0.5%，不做临时调整。次日为配售股份挂牌日。

第七日

	股票
	总股本
	流通股本
	收盘价（元）
	调整市值（元）

	A
	112,600
	21,600
	4.9
	105,840

	B
	16,000
	8,000
	4.6
	36,800

	C
	6,500
	6,500
	19.6
	127,400

	
	
	
	总调整市值
	270,040


指数计算

	总调整市值(元）
	除数
	基期指数
	收盘指数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（1）/（2）

	270,040
	270,837
	1000
	997.06


· 样本股定期调整的处理

在定期调整中，股票B因综合排名较低被剔除出指数，股票D根据指数规则被调入指数。
指数修正

	股票
	总股本
	流通股本
	除权报价（元）
	调整市值（元）

	A
	112,600
	21,600
	4.9
	105,840

	C
	6,500
	6,500
	19.6
	127,400

	D
	8,000
	6,400
	9.1
	58,240

	
	
	
	总调整市值
	291,480


	修正前总调整市值(元)
	修正后总调整市值( 元)
	原除数
	新除数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（2）/（1）

	270,040
	291,480
	270,837
	292,340


第八日

	股票
	总股本
	流通股本
	收盘价（元）
	调整市值（元）

	A
	112,600
	21,600
	5.1
	110,160

	C
	6,500
	6,500
	20
	130,000

	D
	8,000
	6,400
	9.5
	60,800

	
	
	
	总调整市值
	300,960


指数计算

	总调整市值(元）
	除数
	基期指数
	收盘指数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（1）/（2）

	300,960
	292,340
	1000
	1029.49


· 分红与送股同时发生时的处理

股票C送股，全体股东每10股分红10元,送10股，次日为除权基准日。

指数修正

	股票
	总股本
	流通股本
	除权报价（元）
	调整市值（元）

	A
	112,600
	21,600
	5.1
	110,160

	C
	13,000
	13,000
	10
	130,000

	D
	8,000
	6,400
	9.5
	60,800

	
	
	
	总调整市值
	300,960


	修正前总调整市值(元)
	修正后总调整市值( 元)
	原除数
	新除数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（2）/（1）

	300,960
	300,960
	292,340
	292,340


第九日

	股票
	总股本
	流通股本
	收盘价（元）
	调整市值（元）

	A
	112,600
	21,600
	5
	108,000

	C
	13,000
	13,000
	9
	117,000

	D
	8,000
	6,400
	10.5
	67,200

	
	
	
	总调整市值
	292,200


指数计算

	总调整市值(元）
	除数
	基期指数
	收盘指数

	（1）
	（2）
	（3）
	（3）*（1）/（2）

	292,200
	292,340
	1000
	999.52
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