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相关研究报告

《北交所行业 2023 年 2 月月度策略-1 月估值有所提升，市场形

势稳中向好》 ——2023-02-07

《北交所简览：交易所、行业及个股》 ——2023-01-12

个股热点：2022 年 2 月,医药、AI、铜和储能等相关个股受追捧。在上市

时间超过 30 天的企业中，股价涨幅排名靠前的有德源药业（股价上涨

约 48%）、曙光数创（29%）、康普化学（22%）、昆工科技（18%）。

年度业绩快报情况：北交所的市值头部企业（市值 20 亿元及以上，同样

是市值排名前 20 名的公司）的业绩有一定分化。

（1）业绩增速高（大于 20%），毛利高（2021 年大于 30%）：吉林碳谷、

连城数控、康普化学、富士达、曙光数创和德源药业等表现亮眼。（2）

业绩增速高（大于 20%）：贝特瑞、硅烷科技和同力股份等表现亮眼。

（3)业绩增速为负，且未来业绩有望反转的标的，包括华岭股份和海泰

新能等。

北交所交易量概况及对比：北交所2月成交金额环比大幅提升。同期，北

交所流动性环比大幅改善，2 月日均成交金额约 14.7 亿元，环比提升

109.5%。主板、创业板、科创板、港交所 2月的日均成交额分别为 6412.2

亿元、1998.4 亿元、587.6 亿元、803.1 亿元，环比增速分别为 8.4%、

34.6%、19.9%、-16.7%。

在各上市板块公司日均成交金额方面，主板、创业板、科创板、港交所、

北交所上市公司 2 月的日均成交额平均数分别约 2.0 亿元、1.6 亿元、

1.2 亿元、0.3 亿元、0.1 亿元，环比增速分别为 8.1%、34.1%、19.2%、

-17.0%、98.6%。

北交所与科创板业绩快报对比：（1）北交所较科创板的收入及利润增速

相对较低，体现出北交所上市企业的发展阶段或处于早期，研发投入以

及资本投入较多；（2）从近三年的平均增速来看，整体的收入和利润

皆保持稳定的增长态势。

投资建议：2023 年 2 月 PMI 指数破 10 多年以来最高记录，体现出经济回

升的强劲势头，制造业企业的业绩有望进一步提升。这一趋势有利于制

造业企业的股价表现。同时，2 月北交所的成交数据环比翻倍，交易量

趋势向好。所以，我们推荐北交所上市企业的股票，成长性强，毛利率

高的企业。展望 2023 年 3 月，流动性的改善趋势或会持续，宏观经济

的回升趋势或会加强，我们认为上涨仍会是主基调，我们推荐连城数控

和海泰新能等“自身扩张+行业扩张”的企业。

风险提示：宏观、疫情等系统性风险，政策低于预期，市场竞争加剧等风险。
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北交所月度综述：业绩快报基本披露完毕，市

值头部有一定分化

业绩快报：北交所市值头部企业的业绩表现较好

北交所的市值头部企业（市值 20 亿元及以上，同样是市值排名前 20 名的公司）

的业绩有一定分化。

（1）业绩增速高（大于 20%），毛利高（2021 年大于 30%）：吉林碳谷（截止于

2 月 28 日，市值 149 亿元）2022 年营业总收入同比 72%，2022 年归母净利润同比

提升约 100%，2021 年毛利率 41%，表现十分亮眼，其主营业务是碳纤维；连城数

控（市值 85 亿元）营业总收入同比提升约 85%，归母净利润同比提升约 29%，2021

年毛利率 32%，其主营业务是光伏设备；康普化学（市值 35 亿元），相应增速分

别为 55%和 104%，2021 年的毛利率为 35%,主营业务为金属萃取剂；富士达（市值

33 亿元），相应的业绩同比增速分别为 34%和 40%，2021 年的毛利率为 37%，主

营业务为射频同轴连接器；曙光数创（市值 41 亿元），相应增速分别为 27%和 25%，

2021 年的毛利率为 41%，主营业务为数据中心液冷设备；德源药业（市值 21 亿元），

24%和 54%，毛利率为 78%，主营业务为内分泌治疗药物的研发和销售。

表1：北交所市值排名前 20 的上市企业

证券代码 证券名称 营业收入（%） 归母净利润（%） 销售毛利率（%） 总市值（亿元） 主营业务

835185.BJ 贝特瑞 145 61 25 353 锂离子电池负极材料

836077.BJ 吉林碳谷 72 100 41 149 碳纤维原丝

835368.BJ 连城数控 85 29 32 136 光伏设备

833819.BJ 颖泰生物 11 118 20 67 农药原药等

838402.BJ 硅烷科技 32 150 24 54 氢硅材料等

830946.BJ 森萱医药 11 22 45 40 化学原料药等

430047.BJ 诺思兰德 14 -31 73 37 基因治疗药物等

835640.BJ 富士达 34 40 37 33 射频同轴连接器等

834599.BJ 同力股份 30 24 18 33 非公路宽体自卸车等整车

836239.BJ 长虹能源 4 -48 23 32 高倍率锂离子电池

872808.BJ 曙光数创 27 25 41 32 液冷设备

430139.BJ 华岭股份 -3 -23 54 29 集成电路测试

835985.BJ 海泰新能 41 -19 8 28 光伏组件

834033.BJ 康普化学 55 104 35 27 金属萃取剂

833171.BJ 国航远洋 -19 -49 31 23 干散货运输业务

832149.BJ 利尔达 17 -39 23 23 物联网模块

831152.BJ 昆工科技 0 40 12 23 电极产品

839729.BJ 永顺生物 -4 -6 67 23 兽用生物制品

832735.BJ 德源药业 24 54 78 21 内分泌治疗药物

837344.BJ 三元基因 -15 -21 81 20 生物医药

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理（营业收入和归母净利润为 2022 年业绩快报数据，毛利率为 2021 年数据）

（2）业绩增速高（大于 20%）：贝特瑞（市值 353 亿元）2022 年营业总收入同比

提升 145%，2022 年归母净利润同比提升 60%，2021 年的毛利率 25%，主营业务是

锂电池负极材料；硅烷科技（市值 54 亿元）2022 年营业总收入同比提升 32%，2022

年归母净利润同比提升 150%，2021 年的毛利率 24%，主营业务是氢硅材料；同力

股份（市值 33 亿元），30%和 24%，2021 年的毛利率 18%，主营业务为非公路整

车。
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（3）业绩增速为负，毛利率高，业绩有望反转的标的：华岭股份（市值 29 亿元）

2022 年营业总收入同比增速为-3%，2022 年归母净利润同比增速为-23%，2021 年

的毛利率为 54%，主营业务为集成电路测试；国航远洋（市值 23 亿元），-19%和

-49%，毛利率 31%，主营业务为干散货运输业务；永顺生物（市值 23 亿元），-4%

和-6%，毛利率 67%，主营业务为兽用生物制品；三元基因（市值 20 亿元），-15%

和-21%，毛利率 81%，主营业务为生物医药；海泰新能（市值 28 亿元），41%和

-19%，毛利率为 7.9%（业务原因，毛利率一般，但有望实现业绩反转），主营业

务为光伏组件。

个股表现：数据设备及新能源概念受追捧

2023 年 2 月，北证 50 指数下滑 4.76%至 10.12%，截至 3 月 1 日，北交所 176 家

上市公司中有 100 家企业的股价表现跑赢指数。在上市时间超过 30 天的企业中，

股价表现排名靠前的有德源药业（股价上涨约 48%）、曙光数创（29%）、康普化

学（22%）、昆工科技（18%）。在上市时间小于 30 天的企业中，股价表现排名靠

前的有峆一药业（85%）、艾能聚（47%）、驰诚股份（31%）、舜宇精工（24%）、

一致魔芋（21%）、保丽洁（17%）。

表2：北交所上市公司区间涨跌幅

证券代码 证券名称 营业收入（%）归母净利润（%）销售毛利率（%）总市值（亿元）区间涨跌幅（%） 上市天数 主营业务

430478.BJ 峆一药业 24 69 33 8 85 4 高级医药中间体等

832735.BJ 德源药业 24 54 78 21 48 492 内分泌治疗药物

834770.BJ 艾能聚 27 35 21 6 47 1
分布式光伏电站和晶硅太阳

能电池片等

834407.BJ 驰诚股份 20 -8 53 5 31 9 气体环境安全监测产品

872808.BJ 曙光数创 27 25 41 32 29 67 液冷设备

831906.BJ 舜宇精工 19 44 19 9 24 5 汽车内饰功能件等

834033.BJ 康普化学 55 104 35 27 22 44 金属萃取剂等

839273.BJ 一致魔芋 -11 10 21 10 21 6 魔芋等

831152.BJ 昆工科技 0 40 12 23 19 117 电极产品等

832802.BJ 保丽洁 -7 -7 39 6 15 17 静电式油烟废气治理设备

873167.BJ 新赣江 3 -15 44 7 14 14 化学药品原料药等

831087.BJ 秋乐种业 29 53 32 12 13 54 农作物种子等

832149.BJ 利尔达 17 -39 23 23 11 8 物联网模块等

836395.BJ 朗鸿科技 -21 -14 57 7 6 117 电子设备防盗展示产品等

831195.BJ 三祥科技 18 -20 31 8 6 37 汽车用橡胶软管等

833943.BJ 优机股份 13 49 22 7 4 166 定制化机械设备等

430476.BJ 海能技术 16 -16 67 14 3 92 实验分析仪器

836892.BJ 广咨国际 13 12 36 9 3 325 工程咨询服务等

831832.BJ 科达自控 32 43 45 9 2 313 应用工业互联网技术体系等

832089.BJ 禾昌聚合 16 12 16 10 2 317 改性塑料等

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理（营业收入和归母净利润为 2022 年业绩快报数据，毛利率为 2021 年数据）
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整体概况：总市值稳定，2 月交易量环比大幅

改善

市值情况：总市值维持稳定，2 月上市 9 家公司

截止于 2023 年 2 月末，北交所总市值约 2422 亿元，环比下滑 0.62%，总股本约

230 亿股，环比提升 5.74%，整体市盈率约 20.31，环比下滑 5.80%，上市公司数

量达到 175 家，当月上市 9家公司。

表3：北交所整体概况

月份 总股本（亿股） 总市值（亿元） 市盈率（倍） 本月新增家数 月末家数

202203 127.61 2051.99 28.43 3 89

202204 126.27 1681.64 22.60 0 89

202205 134.40 1865.69 24.73 4 93

202206 146.53 2100.70 26.97 7 100

202207 151.13 1887.60 23.99 4 104

202208 155.43 1857.18 23.04 2 106

202209 163.85 1800.11 21.37 8 114

202210 171.52 1832.22 20.86 7 121

202211 180.15 2035.95 21.86 9 130

202212 213.54 2110.29 18.87 32 162

202301 217.25 2437.58 21.56 4 166

202302 229.72 2422.54 20.31 9 175

环比变动 5.74% -0.62% -5.80% -- 5.42%

资料来源：北交所官网，国信证券经济研究所整理

交易情况：日均成交额大幅改善，环比提升 109.5%

同期，北交所流动性环比大幅改善，2 月日均成交金额约 14.7 亿元，环比提升

109.5%。主板、创业板、科创板、港交所 2月的日均成交额分别为 6412.2 亿元、

1998.4 亿元、587.6 亿元、803.1 亿元，环比增速分别为 8.4%、34.6%、19.9%、

-16.7%。在各上市板公司日均成交额方面，主板、创业板、科创板、港交所、北

交所上市公司 2月的日均成交额平均数分别为 2.0 亿元、1.6 亿元、1.2 亿元、0.3

亿元、0.1 亿元，环比增速分别为 8.1%、34.1%、19.2%、-17.0%、98.6%

表4：北交所成交情况

月份 成交数量（亿股） 成交金额（亿元）

202203 13.32 212.57

202204 7.15 92.61

202205 8.07 90.03

202206 11.19 111.29

202207 8.22 93.67

202208 11.59 139.64

202209 20.00 190.65

202210 13.40 164.43

202211 15.93 179.41

202212 12.78 129.91

202301 8.91 82.93

202302 19.61 195.54

本年合计 28.52 278.47

资料来源：北交所官网，国信证券经济研究所整理
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同期，北交所股票发行 9 次，募集资金约 11 亿元，环比提升明显。

表5：北交所上市公司股票发行情况

月份 次数 募集金额（亿元）

合计 其中：公开发行 合计 其中：公开发行

202203 3 3 5.27 5.27

202204 1 1 1.20 1.20

202205 4 4 4.70 4.70

202206 7 7 10.69 10.69

202207 6 6 12.93 12.93

202208 2 2 7.27 7.27

202209 9 8 16.75 15.97

202210 8 7 18.39 17.61

202211 10 9 19.20 17.61

202212 32 32 64.10 64.10

202301 4 4 5.65 5.65

202302 9 9 10.92 10.92

本年合计 13 13 16.57 16.57

资料来源：北交所官网，国信证券经济研究所整理

同期，股票成交前 10 名的企业如下，包括刚上市不久的天宏锂电，以及硅烷科技

和昆工科技等。

表6：北交所上市公司股票成交前 10名

序号 证券代码 证券简称 成交均价（元） 成交数量（万股） 成交金额（万元）

1 873152 天宏锂电 13.86 10742.83 148889.63

2 838402 硅烷科技 16.85 4678.75 78829.33

3 831152 昆工科技 18.60 4184.02 77813.04

4 835185 贝特瑞 51.56 1500.03 77337.27

5 832023 田野股份 4.01 17848.70 71511.61

6 873167 新赣江 12.46 4312.52 53734.80

7 832735 德源药业 28.50 1776.16 50626.62

8 831087 秋乐种业 7.13 6901.32 49224.84

9 832149 利尔达 6.55 7408.11 48494.28

10 430478 峆一药业 21.16 2115.48 44772.26

资料来源：北交所官网，国信证券经济研究所整理
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北交所要闻：启动做市业务，发布注册制配套

规则

北交所正式启动做市交易业务，有利于提升流动性

2023 年 2 月 17 日，北交所公告，将于 2023 年 2 月 20 日正式启动股票做市交易

业务。

截至 2023 年 2 月 17 日，共有 15 家做市商经中国证监会核准取得上市证券做市交

易业务资格，其中，国金证券、中信证券、安信证券、东吴证券、银河证券、国

泰君安、兴业证券、中信建投、申万宏源、国信证券、财通证券、华泰证券、招

商证券等 13 家券商将参与北交所股票做市交易，共涉及做市标的股票 36 只。其

他 2 家取得做市交易业务资格的做市商目前正在推进各项准备工作，拟于后期开

展北交所做市业务。

北交所采用成熟证券市场通行做法，在竞价交易的基础上引入做市交易，有助于

缩小市场买卖价差，降低投资者交易成本。同时，通过引入增量资金，能够增加

市场订单深度，提升市场流动性和市场稳定性。

下一步，北交所将在中国证监会的统一领导下，持续完善各项配套制度机制，加

强做市商监督管理和交易风险防范，推动北交所与新三板做市业务良性互动，提

升市场估值定价功能，更好服务创新型中小企业高质量发展。

北交所发布注册制配套规则

按照中国证监会统一部署，2023 年 2 月 17 日，北京证券交易所（以下简称北交

所）正式发布《北京证券交易所向不特定合格投资者公开发行并上市审核规则》

《北京证券交易所上市公司证券发行上市审核规则》《北京证券交易所上市公司

重大资产重组审核规则》3 部业务规则和 15 部细则、指引及指南。上述规则自公

布之日起施行。

全面实行注册制是涉及资本市场全局的重大改革，对健全资本市场功能、提高直

接融资比重、促进经济高质量发展具有重要意义。北交所设立时即同步试点注册

制，坚守服务创新型中小企业的定位，体现标准明确、披露为本、公开透明、尊

重市场的制度特色，开市以来市场运行整体平稳，各项制度经受住了市场检验，

改革成效得到了市场认可。本次全面实行注册制业务规则发布实施，将试点阶段

行之有效的制度安排定型化和常态化，突出以信息披露为核心，强化市场主体归

位尽责的监管要求，进一步明确相关法律责任。
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板块对比：北交所较科创板的收入增速更高，

利润增速较低

目前，北交所和科创板的上市公司都已披露 2022 年业绩快报，情况对比如下。

营收规模&盈利情况：收入增速稳中向好

整体来看，北交所上市企业的 2022 年收入增速稳中向好。截至 2022 年年底，北

交所上市公司业绩情况较好，营业收入平均 7.43 亿元，同比增长 4.95%；归母净

利润平均 0.71 亿元，相较于去年同期下滑 17.88%。

图1：2022 年各上市板块公司营收情况 图2：2022 年各上市板块公司业绩情况

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理（单位：亿元；%） 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理（单位：亿元；%）

北交所不同行业上市公司的业绩差异较大，其中电力设备行业的收入多，增速高，

同时国防军工行业的增速最高。其中，电力设备行业上市公司的营业收入平均为

28.66 亿元，位列第一，相较于去年同期增长 24.62%；此外，交通运输和基础化

工行业也分别实现了 16.32 亿元和 11.15 亿元的平均营业收入，分别同比增长

-1.30%、15.21%。从净利润来看，电力设备、基础化工、交通运输是平均净利润

最高的三个行业，分别达到2.12、1.69、1.20亿元，同比增速分别为2.12%、33.08%、

-12.27%。

图3：2022 年北交所上市公司营业收入 图4：2022 年北交所上市公司净利润

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理（单位：亿元；%） 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理（单位：亿元；%）
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近三年收入及利润增长：保持稳定增长态势

从营业收入及归母净利润增长情况来看，北交所上市公司整体成长性良好。北交

所近三年营业收入复合增长率为 17.73%，接近科创板的 20.92%；近三年归母净利

润复合增长率为 12.91%，相较于科创板的 26.41%存在一定差距。在北交所各行业

上市公司中，近三年营收复合增长率排在前三的行业分别是电力设备、交通运输、

国防军工，其增长率均在 25%以上；近三年归母净利润复合增长率表现最好的行

业是基础化工、电力设备、家用电器，其增长率均在 20%以上。

图5：2022 年各板块复合增长率 图6：2022 年北交所近三年各行业复合增长率

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理（单位：%） 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理（单位：%）

新股概览

2023 年 2 月共 12 家公司在北交所上市，首发募集资金约 14.8 亿元，首发日平均

市盈率约 19 倍，最新平均市盈率 17.6 倍，估值水平相对稳定。

表7：2023 年 2 月北交所新上市股票

证券名称 上市天数
首发募集资金

(亿元)

总市值

(亿元)
首发行业市盈率 市盈率(PE)首日 市盈率(PE)最新 营收(同比)

归母净利润

(同比)
主营业务

N 润普 1 1.7 9 33 12 12 食品添加剂领

艾能聚 2 1.2 10 33 18 16 27 35
分布式光伏电站投
资运营及电池片等

峆一药业 5 1.1 8 27 13 15 24 69 高级医药中间体等

舜宇精工 6 0.9 8 27 16 13 19 44 汽车内饰功能件等

一致魔芋 7 1.5 10 33 17 15 -11 10 魔芋等

利尔达 9 1.0 24 13 26 21 17 -39 物联网模块等

驰诚股份 10 0.6 5 34 25 19 20 -8
气体环境安全监测

产品等

新赣江 15 1.6 7 26 22 16 3 -15 化学药品原料药等

保丽洁 18 0.8 6 33 18 16 -7 -7
静电式油烟废气治

理设备等

田野股份 20 1.8 11 40 25 21 11 -16 热带果蔬等

乐创技术 23 1.3 5 47 16 18 -21 -16
工业运动控制系统

产品等

天宏锂电 25 1.3 10 31 17 29 -4 19 锂离子电池模组等

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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投资建议

2023 年 2 月 PMI 指数破 10 多年以来最高记录，体现出经济回升的强劲势头，制

造业企业的业绩有望进一步提升。这一趋势有利于制造业企业的股价表现。同时，

2 月北交所的成交数据环比翻倍，交易量趋势向好。展望 2023 年 3 月，流动性的

改善趋势或会持续，宏观经济的回升趋势或会加强，我们认为上涨仍会是主基调，

我们推荐连城数控和海泰新能等“自身扩张+行业扩张”的企业。

从估值的角度出发，我们认为北交所企业的主要问题是规模小，处于成长初期，

对应的折现率比较高，所以估值较低，而“自身扩张+行业扩张”的企业大概率能

解决规模的问题，进而逐步降低折现率，拥有更高的估值水平，进而可以从业绩

和估值水平等两个层面来提升市值。

风险提示

宏观、疫情等系统性风险，政策低于预期，市场竞争加剧及整合风险等。
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