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[Table_Summary] 
◼ 政策端：服务创新型中小企业主阵地，制度体系持续完善：再融资政策

放宽，扶优扶科，包容破发与未盈利企业：北交所秉持“小额、快速、
灵活、多元”的再融资审核理念，逐步完善融资制度，2026 年 2 月北交
所推出优化再融资一揽子措施，支持优质上市公司用好再融资相关机
制，拓宽北交所企业融资渠道，对于优质公司优化审核，允许破发公司
与未盈利科创企业进行再融资。 

◼ 供给端：新股发行节奏加快，优质公司助力扩容：北交所紧紧围绕打造
服务创新型中小企业主阵地定位，统筹多层次资本市场互联互通，截至
26 年 3 月 23 日，北交所上市公司达 300 家，专精特新企业占比约七成，
其中 2026 年就已上市 13 家，新股上市节奏加快，截至 2026 年 3 月 23

日，26 年初以来上市的公司 25 年平均净利润（业绩快报数据）达 1.09

亿元，助力北交所高质量扩容。 

◼ 投资端：政策红利提振市场情绪，北交所流动性显著改善：1）小市值
+30%涨跌幅优势，北证换手率较高。北证 50 小市值特性与 30%涨跌幅
弹性优势，符合短期资金博弈需求，使其成分股换手率显著高于 A 股其
他板块。截至 2026 年 3 月 23 日，北证 50 成分股平均市值约 63 亿元，
远低于 A 股其他板块，小市值标的天然具有高换手属性，叠加 30%涨
跌幅的高弹性吸引力，短线资金频繁进出，使得北证 50 换手率明显较
高。2）市场关注度提升，公募加大对北交所投资力度。公募基金对北
交所的配置呈现快速增长趋势。截至 2025 年底，公募基金重仓北交所
的市值达到 90.5 亿元，较 2024 年末增加了 36.3 亿元。重仓个股数量方
面，持仓北交所个股的公募基金数量由 2024 年末的 49 家增加至 86 家，
进一步反映北交所的市场关注度提升，成为公募基金配置的重要方向。
3）北证 50ETF 有望出台：2025 年 6 月北证专精特新指数发布，2025 年
10 月北交所董事长宣布加快推出北证 50etf 并引入盘后固定价格交易机
制，北证专精特新 etf 也有望推出，有望为北交所交易带来新流动性。 

◼ 投资建议：后续建议关注超跌个股及产业趋势明确的优质龙头。2026 年
初至 2026 年 3 月 23 日，北证 50 下跌约 14%，跌幅远高于 A 股其他板
块，北证部分个股跌超 20%，若后续市场反弹，超跌个股及产业趋势明
确的优质龙头有望快速回升，建议关注：开特股份、万通液压、捷众科
技、易实精密、灵鸽科技、戈碧迦、星图测控等。 

◼ 风险提示：政策风险、流动性风险、企业盈利不及预期风险。  
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1.   政策支持+供给改善+投资增加推动北交所持续向好 

1.1.   政策端：服务创新型中小企业主阵地，制度体系持续完善。 

1）再融资：北交所秉持“小额、快速、灵活、多元”的再融资审核理念，逐步完善

融资制度，2026 年 2 月北交所推出优化再融资一揽子措施，支持优质上市公司用好再融

资相关机制，拓宽北交所企业融资渠道，对于优质公司优化审核，允许破发公司与未盈

利科创企业进行再融资。2）并购重组：并购重组方面，2025 年 5 月 16 日，北交所修订

重大资产重组规则，引入“小额快速”审核机制和重组简易审核程序。2025 年 5 月 30

日，北交所受理首单重大资产重组——五新隧装发行股份购买资产。2025 年 9 月 22 日，

创远信科发布公告拟向创远电子等 14 名交易对方发行股份并支付现金，购买其合计持

有的微宇天导 100%股权，交易总价预计不超过 9 亿元。 

1.2.   供给端：新股发行节奏加快，优质公司助力北交所扩容。 

北交所紧紧围绕打造服务创新型中小企业主阵地定位，统筹多层次资本市场互联互

通，截至 26 年 3 月 23 日，北交所上市公司达 300 家，专精特新企业占比约七成。其中

2026 年就已上市 13 家，上市节奏加快，截至 2026 年 3 月 23 日，26 年初以来已上市公

司 25 年平均净利润（业绩快报数据）达 1.09 亿元，助力北交所高质量扩容。 

1.3.   投资端：政策红利提振市场情绪，北交所流动性显著改善。 

1）北证 50 小市值特性与 30%涨跌幅弹性优势，符合短期资金博弈需求，使其成分

股换手率显著高于 A 股其他板块。截至 2026 年 3 月 23 日，北证 50 成分股平均市值约

63 亿元，远低于 A 股其他板块，小市值标的天然具有高换手属性，叠加 30%涨跌幅的

高弹性吸引力，短线资金频繁进出，使得北证 50 换手率明显较高。2）公募基金对北交

所的配置呈现快速增长趋势。截至 2025 年底，公募基金重仓北交所的市值达到 90.5 亿

元，较 2024 年末增加了 36.3 亿元。重仓个股数量方面，持仓北交所个股的公募基金数

量由 2024 年末的 49 家增加至 2025 年末 86 家，进一步反映北交所的市场关注度提升，

成为公募基金配置的重要方向。3）2025 年 6 月北证专精特新指数发布，2025 年 10 月

北交所董事长宣布加快推出北证 50etf 并引入盘后固定价格交易机制，有望为北交所交

易带来新流动性。 

2.   后续建议关注产业趋势明确的优质标的 

2026 年初至 2026 年 3 月 23 日，北证 50 下跌约 14%，跌幅远高于 A 股其他板块，

北证部分个股跌超 14%，若后续市场反弹，超跌个股及产业趋势明确的优质龙头有望快

速回升，建议关注：开特股份、万通液压、捷众科技、易实精密、灵鸽科技、戈碧迦、

星图测控等。 
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图1：2026 年初至今北交所部分个股涨跌一览（25 年归母净利润为业绩快报数据） 

 

数据来源：Wind，2026 年盈利预测均来自于东吴证券研究所测算，东吴证券研究所（截至 2026 年 3 月 23 日） 

 

 

3.   风险提示 

1）政策风险：北交所定位为服务创新型中小企业，政策支持与规则创新对板块发

展具有关键影响因素。若政策推进不及预期，可能导致企业融资渠道受限，市场预期转

弱，进而降低投资者交易热情。若监管政策调整（如减持规则、转板机制等），可能引发

短期市场波动。 

（2）流动性风险：北交所上市公司数量、市值总量、成交额远低于沪深交易所，市

场容量有限导致资金集中于少数热门股，部分股票日均换手率较低，低流动性可能引发

“流动性陷阱”，如股价波动加剧（如首日涨跌幅无限制、后续 30%涨跌幅限制）、流动

性折价导致估值中枢下移，未来北交所可能存在流动性不足风险对市场造成负面影响。 

（3）企业盈利不达预期风险：北交所企业多为成长期中小企业，技术迭代快、研发

证券代码 证券简称 行业
总市值

（亿元）

年初至今涨

跌幅

最高收盘价

日

最新价较最高

收盘价跌幅
回调天数

25年归母净利

润（亿元）
同比

2026年归母净利

润预期（亿元）
2025年PE 2026年PE

920116.BJ 星图测控 IT服务Ⅱ 134.02 -7% 2026-01-14 -47% 68 1.01 18.66% 1.34 132.69 100.01

920640.BJ 富士达 通信设备 60.60 -14% 2026-01-12 -46% 70 0.78 52.03% 1.02 77.96 59.41

920225.BJ 利通科技 橡胶 28.29 -36% 2025-11-17 -44% 126 0.82 -23.12% 0.93 34.32 30.42

920015.BJ 锦华新材 化学制品 50.43 -26% 2025-11-07 -43% 136 1.95 -7.68% 2.57 25.90 19.62

920522.BJ 纳科诺尔 电池 71.89 -31% 2025-09-09 -41% 195 0.65 -59.72% 2.00 110.27 35.94

920914.BJ 远航精密 电池 21.68 -19% 2025-08-18 -39% 217 0.56 -17.69% 0.80 39.06 27.10

920223.BJ 荣亿精密 通用设备 24.21 -34% 2025-09-01 -39% 203 (0.19) 38.41% 0.39 (127.92) 62.07

920690.BJ 捷众科技 汽车零部件 15.83 -28% 2026-01-21 -38% 61 0.74 17.74% 1.03 21.51 15.37

920978.BJ 开特股份 汽车零部件 42.77 -35% 2025-09-22 -38% 182 1.72 24.54% 2.39 24.92 17.90

920982.BJ 锦波生物 医疗美容 176.26 -35% 2025-05-21 -37% 306 6.51 -11.08% 14.60 27.07 12.07

920438.BJ 戈碧迦 光学光电子 52.94 -7% 2026-02-11 -37% 40 0.28 -59.63% 0.96 186.64 55.14

920247.BJ 华密新材 汽车零部件 29.73 -31% 2025-08-18 -37% 217 0.43 10.86% 0.47 69.31 63.25

920971.BJ 天马新材 非金属材料Ⅱ 25.58 -21% 2024-10-23 -36% 516 0.37 -5.33% 0.58 69.13 44.10

920593.BJ 鼎智科技 自动化设备 48.24 -31% 2025-02-21 -35% 395 0.29 -25.35% 0.59 166.98 81.77

920491.BJ 奥迪威 元件 30.20 -29% 2025-02-24 -35% 392 0.93 6.60% 1.24 32.32 24.36

920839.BJ 万通液压 工程机械 35.76 -29% 2025-10-15 -34% 159 1.27 16.45% 1.85 28.24 19.33

920509.BJ 同惠电子 通用设备 45.69 -26% 2025-10-14 -34% 160 0.69 37.01% 0.71 66.11 64.35

920699.BJ 海达尔 家电零部件Ⅱ 17.70 -19% 2025-09-25 -34% 179 0.65 -20.21% 0.85 27.26 20.83

920403.BJ 康农种业 种植业 21.33 -6% 2025-04-10 -34% 347 0.80 -2.78% 1.31 26.67 16.28

920418.BJ 苏轴股份 汽车零部件 36.82 -24% 2025-02-27 -33% 389 1.53 1.81% 1.96 24.01 18.79

920037.BJ 广信科技 电网设备 68.08 -12% 2025-11-06 -32% 137 1.99 70.93% 3.50 34.21 19.45

920174.BJ 五新隧装 工程机械 76.55 -27% 2025-07-22 -31% 244 1.99 90.24% 1.44 38.45 53.16

920662.BJ 方盛股份 通用设备 21.34 -16% 2025-08-18 -30% 217 0.19 -34.69% 0.61 109.63 34.99

920694.BJ 中裕科技 橡胶 22.30 -15% 2025-10-22 -30% 152 0.89 -15.31% 1.16 25.11 19.16

920663.BJ 明阳科技 汽车零部件 18.26 -24% 2025-08-06 -30% 229 0.82 3.81% 1.06 22.23 17.22

920346.BJ 威贸电子 消费电子 15.74 -23% 2024-11-06 -29% 502 0.48 8.79% 0.61 32.46 25.81

920026.BJ 卓兆点胶 专用设备 25.21 -15% 2025-08-20 -29% 215 0.52 350.08% 0.63 48.59 40.02

920284.BJ 灵鸽科技 专用设备 32.58 -24% 2025-11-17 -29% 126 (0.08) 81.16% 0.34 (396.78) 95.82

920242.BJ 建邦科技 汽车零部件 14.89 -23% 2025-08-20 -29% 215 0.85 -19.90% 1.60 17.46 9.31

920221.BJ 易实精密 汽车零部件 15.50 -23% 2025-06-24 -28% 272 0.60 10.70% 0.91 25.89 17.04

920106.BJ 林泰新材 汽车零部件 35.68 -20% 2025-06-24 -27% 272 1.41 74.38% 1.75 25.25 20.39

920419.BJ 路斯股份 饲料 13.18 -21% 2025-05-20 -27% 307 0.62 -21.02% 0.80 21.30 16.48

920058.BJ 华洋赛车 摩托车及其他 14.84 -24% 2025-09-05 -25% 199 0.50 -10.67% 0.81 29.60 18.33

920045.BJ 蘅东光 通信设备 226.00 -5% 2026-02-10 -24% 41 3.02 104.52% 4.03 74.88 56.08

920879.BJ 基康技术 通用设备 31.27 -13% 2025-07-23 -22% 243 0.82 6.87% 0.91 37.99 34.36

920599.BJ 同力股份 工程机械 82.05 -16% 2025-08-22 -21% 213 8.58 8.19% 9.55 9.56 8.59

920357.BJ 雅葆轩 消费电子 16.76 -12% 2025-10-29 -18% 145 0.65 34.16% 0.82 25.88 20.44

920185.BJ 贝特瑞 电池 332.92 -12% 2025-11-17 -16% 126 8.99 119.99% 15.10 37.03 22.05

920029.BJ 开发科技 电网设备 112.14 -13% 2025-04-22 -15% 335 7.07 19.99% 7.29 15.87 15.38
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投入高，收入与利润波动较大。现阶段宏观经济下行、行业周期波动直接影响企业订单

与现金流，此外，原材料价格上涨、汇率波动等因素也可能进一步挤压利润率。未来外

部市场环境变化影响下公司盈利有可能不及预期，对公司股价造成负面影响。 
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的预期（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 

500 指数，新三板基准指数为三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转

让标的），北交所基准指数为北证 50 指数），具体如下： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对基准在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于基准 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对基准-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于基准 5%以上。 

我们在此提醒您，不同证券研究机构采用不同的评级术语及评级标准。我们采用的是相

对评级体系，表示投资的相对比重建议。投资者买入或者卖出证券的决定应当充分考虑自身

特定状况，如具体投资目的、财务状况以及特定需求等，并完整理解和使用本报告内容，不

应视本报告为做出投资决策的唯一因素。 

东吴证券研究所 

苏州工业园区星阳街 5 号 

邮政编码：215021 

传真：（0512）62938527 

公司网址： http://www.dwzq.com.cn 


