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一、北交所设立背景

 2021年9月2日，习近平主席宣布北交所设立。

 2021年11月15日，北交所正式开市，首批81家上市公司。

 截至2022年8月5日，北交所有104家上市公司。

图1 北交所是我国多层次资本市场体系的重要一环。

资料来源：Wind，上海证券研究所
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二、北交所行业分布：制造业占比最大

 按证监会行业分类，北交所行业分布比例接近于科创板和创业板。

 制造业占比最大，达到77%，其次是信息传输、软件和信息技术服务业，占比达13%。

图2 北交所行业分布比例

资料来源：Wind，上海证券研究所 资料来源： Wind，上海证券研究所

图3 科创板行业分布比例 图4 创业板行业分布比例

资料来源： Wind，上海证券研究所
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 北交所2022Q1归母净利润同比增速超过创业板。

 北交所2022Q1营业收入同比增速超过创业板。

三、 北交所业绩情况

图5 单季度归属母公司股东的净利润合计(同比增长率)

资料来源： Wind，上海证券研究所

图6 单季度营业收入合计(同比增长率)

资料来源： Wind，上海证券研究所
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 北交所单季度净资产收益率2020Q4以来一直稳定高于创业板和科创板。

 北交所2022Q1销售净利率超过创业板。

三、 北交所业绩情况

图7 单季度净资产收益率ROE (整体法)

资料来源： Wind，上海证券研究所

图8 单季度销售净利率

资料来源： Wind，上海证券研究所
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 2021年北交所营业收入和归母净利润规模远低于创业板和科创板。

 2021年北交所研发费用占收入比低于低于创业板和科创板。

三、 北交所业绩情况

图9 科创板、创业板、北交所2021年收入和利润规模

资料来源： Wind，上海证券研究所

图10 科创板、创业板、北交所2021年研发支出占营业收入比例（%）

资料来源： Wind，上海证券研究所
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 北交所市盈率整体估值水平低于创业板和科创板。

 北交所市净率整体估值水平低于创业板和科创板。

 北交所上市公司平均市值远低于创业板和科创板。

四、 北交所估值情况

图11 科创板、创业板、北交所市盈率（TTM）

资料来源： Wind，上海证券研究所 资料来源： Wind，上海证券研究所

图12 科创板、创业板、北交所市净率（LF） 图13 科创板、创业板、北交所平均市值

资料来源： Wind，上海证券研究所
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五、北交所流动性情况

图15 北交所和新三板月度成交量（亿股）

资料来源： Wind，上海证券研究所

 北交所换手率在2021年11月刚成立之初达到峰值，此后成交活跃度逐步下降。

 2022年8月北交所发行上市审核节奏加快，成交活跃度有所回升。

 北交所上市初期，新三板的成交量持续下行。

 2022年2月以来，北交所对新三板的流动性影响由虹吸效应转为反哺效应。

资料来源： Wind，上海证券研究所

图14 北交所成交金额和换手率（流通市值加权平均）
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六、北交所IPO上市审核流程

图16 北交所IPO上市审核流程

 2021年10月30日，北交所发布《北京证券交易所向不特定合格投资者公开发行股票并上市审核规则（试行）》

资料来源：北京证券交易所，上海证券研究所
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六、北交所IPO上市审核流程

图18 2022年北交所新增挂牌公司2021年度归母净利润统计

资料来源： Wind，上海证券研究所

 截止2022年8月9日，除去中止审查的企业，共有121家新三板创新层的企业已进入北交所公开发行审核阶段。

 近期，北交所发行上市审核节奏明显加快，近期上会的华岭股份、中科美菱、天马新材3家企业从受理到上会分别用时37

天、37天、52天。3家企业的共同点是，申报上市前公司治理基础较好，并建立健全了公司的法人治理结构和独立自主的

运营机制，信息披露规范，内部控制有效运行，财务基础相对较好。

资料来源：北交所网站，上海证券研究所

图17 大部分预上市企业在证监会问询阶段（截止2022-8-10）
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七、北交所新股发行概况

图20 2022年北交所新股网上申购回报率（%）

资料来源： Wind，上海证券研究所

 2022年以来北交所新股上市首日平均网上申购回报率（=中签率 ×首日均价涨跌幅）为0.05%。

 2022年以来北交所新股上市首日破发率为26.92%。

资料来源： Wind，上海证券研究所

图19 2022年北交所新股上市首日平均收益分布
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八、北交所“专精特新小巨人”企业情况

表1第四批国家级“专精特新小巨人”申报要求

 2022年6月2日，工信部发布《优质中小企业梯度培育管理暂行办法》，明确了“专精特新小巨人”企业申报标准。

资料来源：工信部，上海证券研究所

1.专业化指标

截至上年末，企业从事特定细分市场时间达到3年及以上；主营业务收入占营业收入达70%以上，近2年主营业务收入平均增长率不低于5%。

2.精细化指标

公司治理规范、信誉良好、社会责任感强，生产技术、工艺及产品质量性能国内领先，注重数字化、绿色化发展，在研发设计、生产制造、供应链管理等环节，至少1项核

心业务采用信息系统支撑。取得相关管理体系认证，或产品通过发达国家和地区产品认证（国际标准协会行业认证）。

3.特色化指标

主导产品在全国细分市场占有率达到10%以上，且享有较高知名度和影响力。拥有直接面向市场并具有竞争优势的自主品牌。

4.创新能力指标

（一）一般性条件：需同时满足以下三项

(1) 上年度营业收入在1亿元及以上，且近2年研发经费支出占营业收入比重不低于3%。上年度营业收入5000万元（含）—1亿元（不含），且近2年研发经费支出占营业收

入比重不低于6%。上年度营业收入不足5000万元，同时满足近2年内新增股权融资额（实缴）8000万元（含）以上，且研发投入经费3000万元（含）以上，研发人员占企业职

工总数比例50%（含）以上。

(2) 自建或与高等院校、科研机构联合建立研发机构，设立技术研究院、企业技术中心、企业工程中心、院士专家工作站、博士后工作站等。

(3) 拥有2项以上与主导产品相关的I类知识产权，且实际应用并已产生经济效益。

（二）创新直通条件：满足以下一项即可

(1) 近三年获得国家级科技奖励，并在获奖单位中排名前三。

(2) 近三年进入“创客中国”中小企业创新创业大赛全国50强企业组名单。
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八、北交所“专精特新小巨人”企业情况

图22 北交所“专精特新小巨人”行业分布

资料来源：各公司公告，上海证券研究所

 自2018年“专精特新小巨人”企业培育行动启动以来，累计共有4922家企业获国家级“专精特新”，其中A股上市公司

361家，新三板挂牌企业391家，而尚未进入资本市场的企业4169家，占比近85%。

 北交所目前共有19家国家级“专精特新小巨人”企业，其估值和净资产收益率中位数均超过非专精特新企业。

资料来源：wind，中国互联网络信息中心，上海证券研究所

图21 2022年北交所“专精特新小巨人” 财务指标和估值指标中位数对比
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九、北交所公募基金持仓情况

图24 2022Q2公募基金持有北交所前五大市值股

资料来源：各公司公告，上海证券研究所资料来源：wind，中国互联网络信息中心，上海证券研究所

图23 公募基金持有北交所股票投资市值季度变化
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 2022年以来，公募基金持续加仓北交所，持有北交所股票总市值占基金股票投资市值比例从2021Q4的0.0112%增长至

2022Q2的0.0548%。

 2021年11月第一批北交所主题基金市值达39.72亿元，运作模式为“两年定开混合”，封闭期内投资北交所股票的比例不

低于非现金资产的80%。

 2022年7月，景顺长城、泰康资管、中信建投基金三家公司申报的第二批北交所主题基金获批注册，预计募集规模上限为

15亿元，运作模式和第一批相同。
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十、风险提示

1. 流动性不足

2. 企业盈利不达预期

3. 宏观经济下行风险



THANK YOU

谢谢
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