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投资要点：

 北交所市场生态持续完善，专精特新企业高度聚集。上市公司数量增至

331家，约为开市时的4倍，2026年新上市公司中专精特新“小巨人”占

比约97.8%；成交结构上，次新股成交占比由约4.6%升至约27.0%，成交

向次新标的与头部成份股集中。

 北证50指数与北证专精特新指数互补性较强，覆盖核心资产与专精特新

“小巨人”集群两类风格。两指数30只共同成分股权重合计占北证50
指数约59%、占专精特新指数约77%；北证50指数行业分布相对均衡，

专精特新指数聚焦中小市值制造企业，对机器人、半导体等硬科技产业

链覆盖更为集中（权重合计约27.6%，高于北证50指数的约17.7%）。

 北证专精特新指数高弹性与相对抗跌特征较为明显，两指数估值均处于

历史较低分位。北证专精特新指数自基日以来累计上涨约90.5%，高于

同期北证50指数的约53.4%，2026年以来回撤相对更小（-21.4% vs
-24.5%）；两指数PE(TTM)分别约60.7倍与41.3倍，在共同可比窗口内

分位分别约5.1%与4.7%。

 制度、产业与资金三重驱动正在形成，指数化配置价值逐步显现。并购

重组活跃（年内66单、同比约+22%）、标志性IPO景气映射与指数化资

金扩容（北证50指数基金规模约143亿元、Q2重仓机构52家）相互印证；

投资者可结合自身风险承受能力，通过北证50指数基金等指数化工具参

与配置，并关注北证专精特新指数产品供给进展。

 风险提示：北交所流动性与估值波动相对较大，次新股成交占比偏高

或加大相关标的波动；并购传导与专精特新产品落地存在不确定性；

本报告基于公开披露数据统计，基金重仓为前十大持仓口径。
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1. 北交所市场基础与结构特征

1.1 北交所估值分位中枢运行与横向分化

本章从估值、成交与扩容三个维度刻画北交所市场的基础与结构特征，为理解后续

制度、产业与资金端的变化提供背景。2026 年以来（截至 8 月 14 日），北交所市场整

体处于蓄势调整阶段，北证 50 指数区间下跌约 24.5%，主要宽基指数的估值运行呈现较

为明显的分化。从估值分位看，北证 50 与中证 2000 分别处于自身历史约 51.9%与 49.4%

的分位，接近历史中枢；沪深 300、创业板指、科创 50 则处于 86.4%、93.4%和 95.5%

的分位，位于历史较高区间。若将观察窗口切换至 2024 年 9 月 24 日政策行情以来，分

化特征进一步显现：北证 50 的 PE 分位降至约 4.8%，中证 2000 降至约 19.4%，均处于

窗口内的较低水平；而沪深 300、创业板指、科创 50 仍分别处于 73.1%、86.9%和 91.0%

的高位。整体来看，在主要指数估值普遍运行于自身历史较高分位的背景下，北证 50

与中证 2000 的估值分位相对温和，北交所相关指数的估值特征较为突出。

表 1：主要指数 PE(TTM)当前值与历史分位对比

指数 当前 PE(TTM) 自身历史分位（%） PE 中位数 PE最小值 PE 最大值 9.24 以来分位（%） 估值分组

北证 50 41.3 51.9 38.6 15.9 80.9 4.8 中枢

中证 2000 117.3 49.4 123.2 47.2 228.7 19.4 中枢

沪深 300 14.3 86.4 12.3 10.5 14.9 73.1 高位

创业板指 44.5 93.4 33.4 23.5 55.2 86.9 高位

科创 50 184.7 95.5 74.2 37.7 249.2 91.0 高位

资料来源：同花顺 iFinD，东莞证券研究所，数据截至 2026 年 8 月 14 日。

注：分位为各指数 PE 历史样本中≤当前值的天数占比；分位窗口自 PE 数据可得日起，中证 2000 为 2023-08-11，其余指数

为 2022-11-21；估值分组按自身历史分位。

1.2 成交结构向次新与细分龙头集中

从成交结构看，2025Q1 至 2026Q2，北交所市场成交呈现较为明显的集中化特征。

数据显示，全市场季度日均成交额由 2025Q2 的约 306 亿元回落至 2026Q2 的约 211 亿元，

处于观察期内的相对较低水平；与此同时，上市未满六个月的次新股成交占比由 2025Q3

的约4.6%升至2026Q2的约27.0%，升幅较为显著；此外，北证50成份股成交占比由2025Q2

的约 26.9%升至 2026Q2 的约 32.2%，专精特新成份股成交占比由约 73.0%升至约 82.0%，

日均成交额前十大个股的集中度（CR10）由约 13.3%升至约 24.0%。整体来看，在成交

活跃度回落的背景下，市场成交逐步向次新标的与头部成份股集中，定价重心相应迁移。

表 2：北交所成交结构与集中度季度分布

季度 全市场日均成交额（亿元） 次新占比（%） 北证 50 占比（%） 专精特新占比（%） CR10（%）

2025Q1 280.0 6.3 29.8 75.9 16.3

2025Q2 305.6 5.4 26.9 73.0 13.3

2025Q3 277.3 4.6 30.8 76.1 12.7

2025Q4 196.2 9.1 32.3 71.4 15.4
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2026Q1 225.3 11.1 33.3 76.5 22.7

2026Q2 210.5 27.0 32.2 82.0 24.0

资料来源：同花顺 iFinD，东莞证券研究所，数据截至 2026 年 8 月 14 日。

注：次新股为上市未满 183 天；成交额与 CR10 均为季度日均口径，CR10 为前 10 名个股成交占比；专精特新名单以最新一

期为准；北证 50 成份按历次定期调整还原。

1.3 上市公司数量扩张伴随“含科量”提升

从扩容进程看，北交所上市公司数量由 2021 年 11 月开市时的 82 家增至 2026 年 7

月末的 331 家，约为开市时的 4 倍；扩容节奏在经历快速扩容、阶段性放缓后，2025 年

以来重新提速，2026 年上半年净增 35 家。总市值由约 2,761 亿元增至约 7,621 亿元。

与此同时，新上市公司的专精特新属性较为突出：全市场 331 家公司中专精特新企业占

比约 79.5%，2025 年新上市公司中约 88.5%，2026 年新上市公司中约 97.8%；从行业结

构看，机械设备、电力设备、基础化工等制造业与硬科技行业家数居前；盈利体量方面，

2025 年年报全市场共有 54 家公司归母净利润超过 1亿元。整体来看，北交所扩容不仅

体现为上市公司数量的增加，新上市公司的专精特新底色与产业结构特征亦较为明显。

图 1：北交所上市公司家数与市值走势

资料来源：同花顺 iFinD，东莞证券研究所，数据截至 2026 年 8 月 14 日

2. 制度、产业与资金端的三重驱动

2.1 制度供给优化与指数化资金扩容

上述估值、成交与扩容特征，构成了观察北交所 2026 年下半年市场变化的背景；

从制度、产业与资金端看，三重驱动因素正在形成。北交所并购重组与再融资制度供给

不断优化。继“国九条”“并购六条”相继落地、北交所修订《重大资产重组审核规则》
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并引入“小额快速”、简易审核及股份对价分期支付等机制后，2026 年简易程序融资上

限进一步由 1亿元上调至 2亿元，形成了从并购到再融资的梯次改革格局。数据层面，

制度效应初步显现。截至 2026 年 8 月 7 日，年内北交所上市公司已披露并购重组计划

66 单，较去年同期增长约 22%；截至 7月 22 日，年内再融资受理项目累计达 22 家，其

中海能技术成为简易程序小额快速定增首单，自受理至注册不足 10 个工作日。指数化

资金层面，北证 50 指数基金规模已由 2022 年末的约 29 亿元增至 2026 年 8 月的约 143

亿元，跟踪产品增至约 100 只；多家基金公司将份额上限由 5 亿份放宽至 15 亿份，场

外扩容为北证 50ETF 落地进行流动性准备。并购重组、再融资与被动投资工具的协同完

善，有望为北交所产业整合及核心资产定价提供持续的制度与资金支撑。
1

图 2：北证 50 指数基金规模演变

资料来源：同花顺 iFinD，东莞证券研究所，数据截至 2026 年 8 月 14 日

2.2 硬科技龙头接连上市与产业链卡位

产业端，一级市场硬科技资产的资本化进程提速，为北交所相关产业链公司提供了

景气映射。2026 年 7 月至 8 月，两家标志性企业先后在科创板完成发行上市：存储龙头

长鑫科技于 7月 27 日上市，募资规模约 579 亿元（超额配售全额行使后约 666 亿元），

为科创板历史上最大 IPO，发行市值约 5,790 亿元；人形机器人龙头宇树科技于 8月 19

日上市，募资约 61 亿元，发行市值约 610 亿元，发行市盈率约 219 倍，网上申购中签

率约 0.018%，反映市场对具身智能方向较高的关注度。长鑫科技自过会至注册生效约

15 天，宇树科技自受理至过会约 73 天，一级市场对硬科技资产的审核效率处于较高水

平
2
。映射到北交所层面，与上述产业方向相关的专精特新公司形成了较为集中的卡位：

人形机器人方面约 13 家（如鼎智科技、三协电机、苏轴股份），覆盖执行器、电机、

传感器、轴承等核心环节，专精特新企业占比达 100%；半导体与存储配套方面约 10 家

1 并购重组数据来源于《证券日报》（2026 年 8 月 8 日），Wind 统计口径；再融资受理数据与海能技术案例来源于《经济

参考报》（2026 年 7 月 23 日）；北证 50 指数基金份额上限放宽情况来源于《证券时报》（2026年 4 月 20日）。
2 上市及发行信息来源于公司公告及交易所公开信息，截至 2026年 8 月 19日。
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（如中科仪、凯德石英、凯华材料），覆盖设备与材料环节，专精特新企业占比约 80%；

液冷、MLCC、3D 打印等 AI 硬件细分领域亦有北交所公司布局。一级市场资本化事件或

提升市场对上述产业方向的关注度，北交所相关产业链公司的景气映射有望随之逐步显

现。

表 3：北交所人形机器人及半导体与存储配套产业链卡位结构

产业链 公司数 专精特新公司数
专精特新

占比(%)

2025归母净利

润合计(亿元)

净利超 1

亿公司数

2025 研发费用

率均值(%)
代表公司

人形机器人链 13 13 100.0 11.7 4 5.91
鼎智科技、三协电机、苏轴

股份

半导体与存储

配套链
10 8 80.0 12.5 2 5.88

中科仪、凯德石英、凯华材

料

资料来源：同花顺 iFinD，东莞证券研究所，数据截至 2026 年 8 月 14 日。

注：产业链名单基于主营业务梳理；专精特新以最新一期为准；净利与研发费用率均为 2025 年年报口径。

2.3 新股供给提速与增量资金承接

资金端，北交所新股供给保持活跃。一级市场方面，截至 2026 年 8 月 14 日，年内

新增上市公司 49 家，募资规模约 165 亿元，已超过 2024 年全年（23 家、约 47 亿元）

的两倍；同期已过会待上市企业约 53 家，预计募集资金合计约 212 亿元，后续供给保

持一定连续性。机构资金方面，2026 年二季度重仓北交所的公募机构达 52 家、重仓基

金183只，环比分别增长约13%与33%，其中被动指数及指数增强型基金合计占比约37.2%，

为板块配置的核心力量；北证 50 指数基金规模已增至约 143 亿元（详见 2.1），指数化

资金的持续扩容为北交所核心资产提供了较为稳定的增量资金来源。二级承接方面，如

前文 1.2 所述，上市未满六个月的次新股成交占比已由 2025Q3 的约 4.6%升至 2026Q2 的

约 27.0%，在新股供给提速与增量资金入场的共同作用下，市场对新上市标的的承接较

为充分，定价重心向次新标的迁移的特征较为明显。整体来看，一级市场供给、指数化

资金扩容与二级市场承接相互印证，北交所资金端的结构性改善为市场活跃度提供了一

定支撑。
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图 3：北交所 IPO 家数与募资规模

资料来源：同花顺 iFinD，东莞证券研究所，数据截至 2026 年 8 月 14 日。

注：2024—2025 年为全年数据，2026 年为截至 8月 14日的当年累计数据。

3. 北证 50 指数与北证专精特新指数的配置价值

3.1 北证 50 指数与北证专精特新指数的互补特征

北证 50 指数与北证专精特新指数是北交所发布的两只核心宽基指数，分别反映核

心资产与专精特新“小巨人”集群的整体表现：北证 50 指数按市值与流动性选取前 50

只证券，北证专精特新指数则从符合条件的北交所专精特新“小巨人”上市公司中选取

市值最大的 50 只。数据显示，截至 2026 年 8 月 14 日，两指数共有 30 只共同成分股，

公司数占比 60%，权重合计约占北证 50 指数的 59%与北证专精特新指数的 77%，核心龙

头为两类指数的共同底仓。行业分布上，北证 50 指数以电力设备（9家）、机械设备（8

家）、计算机（6 家）为主，分布较为均衡；北证专精特新指数中机械设备（18 家）占

比约 36%，显著高于北证 50 指数，“制造底色”更为突出。市值方面，两指数成分股市

值中位数分别约 41 亿元与 32 亿元，总市值合计分别约 2,738 亿元与 2,162 亿元，北证

专精特新指数成分整体市值相对更小。整体来看，北证 50 指数侧重大市值核心资产、

行业结构相对均衡，北证专精特新指数侧重中小市值专精特新制造企业、行业结构向机

械设备等环节集中，两者在成分构成上形成一定互补；各自的独有成分（各 20 只）进

一步体现市值与行业层面的差异化定位。

表 4：北证 50 指数与北证专精特新指数成分特征对比

维度 北证 50 北证专精特新

成分数量（只） 50 50

共同成分股（只） 30（60%） 30（60%）

共同成分权重合计(%) 59 77

市值中位数（亿元） 41 32
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总市值合计（亿元） 2,738 2,162

行业分布（申万一级，

家数）

电力设备 9/机械设备 8/计算机 6/

电子 5/基础化工 5/汽车 5

机械设备 18/电力设备 8/电子 7/汽

车 4/计算机 3/基础化工 3

前五大权重成分

戈碧迦(8.3%)；贝特瑞(6.3%)；锦

波生物(5.3%)；同力股份(4.2%)；

并行科技(3.8%)

戈碧迦(10.9%)；锦波生物(6.9%)；

并行科技(5.0%)；纳科诺尔(3.9%)；

曙光数创(3.8%)

资料来源：同花顺 iFinD，东莞证券研究所，数据截至 2026 年 8 月 14 日

3.2 双指数表现分化与估值低位

从市场表现看，北证 50 指数与北证专精特新指数自基日以来的走势呈现一定差异。

数据显示，自 2024 年 6 月 28 日（北证专精特新指数基日）以来，截至 2026 年 8 月 14

日，北证专精特新指数累计上涨约 90.5%，北证 50 指数累计上涨约 53.4%，两者差距约

37 个百分点；2026 年以来（截至 2026 年 8 月 14 日），北证专精特新指数下跌约 21.4%，

跌幅略小于北证 50 指数的 24.5%，在调整阶段表现出相对更强的韧性。估值方面，截至

2026年 8月 14日，北证专精特新指数与北证 50指数的 PE(TTM)分别为约 60.7倍和 41.3

倍，在共同可比窗口内分位分别约 5.1%与 4.7%，估值水平均处于阶段性低位区间。整

体来看，自基日以来北证专精特新指数涨幅相对更大，2026 年调整阶段回撤相对更小，

呈现一定的高弹性与相对抗跌特征；两个指数估值均处于历史较低分位，其后续走向仍

有待基本面与流动性数据的进一步验证。

表 5：北证专精特新指数与北证 50 指数市场表现与估值

指标 北证专精特新 北证 50 差值

基日以来涨幅（2024-06-28 起，%） 90.5 53.4 37.1

2026 年以来涨跌幅（%） -21.4 -24.5 3.1

当前 PE(TTM) 60.7 41.3 —

PE 分位（共同可比窗口内，%） 5.1 4.7 —

资料来源：同花顺 iFinD，东莞证券研究所，数据截至 2026 年 8 月 14 日。

注：基日以来涨幅自 2024-06-28（两指数共同起点）起算；2026 年以来以 2025 年末收盘为基准；PE 分位为共同窗口

（2025-06-27 起）内≤当前值天数占比。

3.3 双指数产业链覆盖与景气传导

从产业覆盖看，北证 50 指数与北证专精特新指数对前述硬科技产业链的纳入程度

存在差异。数据显示，北交所人形机器人产业链公司共 13 家，其中 10 家为北证专精特

新指数成分，权重合计约 19.2%；9 家为北证 50 指数成分，权重合计约 13.3%。半导体

与存储配套产业链公司共 10 家，其中 5 家为北证专精特新指数成分，权重合计约 8.4%；

2 家为北证 50 指数成分，权重合计约 4.4%。综合来看，两大产业链公司在北证专精特

新指数中合计 15 家、权重约 27.6%，高于北证 50 指数的 11 家、约 17.7%，显示北证专

精特新指数对机器人、半导体等硬科技产业链的覆盖更为集中。结合前文所述，北证专

精特新指数在行业结构上向机械设备等制造环节集中，其在产业链层面的覆盖度与权重

占比亦相对更高，北交所相关产业链的景气变化对该指数的传导或更为直接。
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表 6：北证 50 指数与北证专精特新指数的产业链覆盖

产业链 北证 50 北证专精特新

人形机器人链

（共 13 家）

9 家，权重约 13.3%；具体包括：奥迪

威、鼎智科技、开特股份、苏轴股份、

万达轴承、长虹能源、同惠电子、三协

电机、骏创科技

10 家，权重约 19.2%；具体包括：奥

迪威、鼎智科技、开特股份、苏轴股

份、万达轴承、长虹能源、丰光精密、

同惠电子、三协电机、骏创科技

半导体/存储链

（共 10 家）

2 家，权重约 4.4%；具体包括：连城数

控、锦华新材

5 家，权重约 8.4%；具体包括：凯德

石英、惠丰钻石、锦华新材、天马新

材、阿为特

两大产业链合计 11 家，权重约 17.7% 15 家，权重约 27.6%

资料来源：同花顺 iFinD，东莞证券研究所，数据截至 2026 年 8 月 14 日。

注：产业链名单口径见 2.2 表 3；指数成分为 2026-08-14 当期。

4. 估值特征与指数化配置价值

从市场基础看，北交所估值、成交与扩容特征较为明显：截至 2026 年 8 月 14 日，

北证 50 与中证 2000 的估值分位处于自身历史中枢附近（分别约 51.9%与 49.4%），沪

深 300、创业板指、科创 50 已运行至历史较高区间，北交所相关指数的相对估值特征较

为突出；成交结构上，上市未满六个月的次新股成交占比由约 4.6%升至约 27.0%，全市

场成交在总量回落过程中向次新标的与头部成份股集中；扩容方面，上市公司数量由开

市时的 82 家增至约 331 家，2026 年新上市公司中专精特新企业占比约 97.8%，“含科

量”底色逐步夯实。从驱动因素看，制度端并购重组活跃与指数化资金扩容持续推进，

产业端长鑫科技、宇树科技等标志性 IPO 落地为半导体存储与人形机器人方向提供景气

映射，资金端新股供给提速与机构被动资金扩容相互印证，三重驱动因素正在形成。指

数层面，北证 50 指数与北证专精特新指数存在 30 只共同成分股，前者覆盖大市值核心

资产、行业分布相对均衡，后者聚焦中小市值专精特新制造企业、弹性相对更高，且对

机器人、半导体等硬科技产业链的覆盖更为集中（两大产业链成分权重合计约 27.6%，

高于北证 50 指数的约 17.7%）；北证专精特新指数自基日以来累计上涨约 90.5%，2026

年调整阶段回撤相对更小，两指数 PE(TTM)在共同可比窗口内均处于历史较低分位。综

合来看，北交所市场相对估值分位较为温和，扩容质量与产业底色逐步提升，上述三重

驱动为市场活跃度提供了一定支撑。配置层面，对北交所资产有配置需求的投资者，可

结合自身风险承受能力，通过北证 50 指数基金等已较成熟的指数化工具参与核心资产

的配置，同时关注北证专精特新指数的弹性特征及其跟踪产品的供给进展；两类指数在

成分结构上具有一定互补性，亦可作为组合中不同定位的配置组成部分。
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5. 风险提示

（1）市场波动风险：北交所市场流动性及估值波动相对较大，北证 50 等指数成分股以

中小市值企业为主，次新股成交占比偏高或加大相关标的的波动，短期存在较大回撤的

可能。

（2）政策落地不及预期：北证 50 指数基金份额上限放宽、ETF 等新产品审批发行等进

度存在不确定性，增量资金实际到位节奏可能慢于预期。

（3）产业景气传导不确定：一级市场资本化热度对北交所相关产业链公司的景气映射

存在时滞与不确定性，并购重组与产业景气的传导效果有待观察。

（4）指数化工具尚不完善：专精特新指数暂无跟踪产品，北证 50 ETF 尚未上市，投资

者可选择的指数化参与工具仍相对有限。

（5）数据口径说明：本报告基于公开披露数据统计，基金重仓为前十大持仓口径，未

包含全部持仓，实际配置情况可能与文中披露存在差异；基金规模为季报公开数据，存

在一定滞后性。

（6）统计误差：数据来源及分类口径可能与官方披露存在细微偏差。

上述分析为基于公开数据的阶段性观察，不构成方向性承诺，投资者需结合自身情况独

立判断。
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