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[Table_Summary] 
北交所市场表现 

◼ 行情回顾：本周北证 50 指数下跌 3.11%：截至 2025 年 9 月 26 日收盘
报 1528.98 点，较上周收盘价下跌 3.11%；板块比较来看，沪深 300 指
数较上周收盘价下降 1.15%；创业板指数上涨 1.96%；科创 50 指数上升
5.11%。 

◼ 北证 A 股板块对比：截至 2025 年 9 月 5 日，北证 A 股成分股共 274

个，平均市值达 34.55 亿元。从流动性表现来看，本周北证 A 股日均成
交额达 353.58 亿元，较上周下降 7.18%。区间日均换手率为 5.51%，环
比-0.19pct。综合来看，北证 A 股在换手率等指标方面显著优于科创板、
上证主板等，但成分股个数、平均市值和交易量等方面仍有待提升。 

行业重要新闻： 

◼ 小米新品发布会于 25 日晚召开，17 系列首销火爆。在发布会上，小米
集团董事长雷军发表演讲并发布了小米 17 系列、小米平板 8 系列以及
电视、冰箱、洗衣机、路由器、音箱等家电新品，并推出小米汽车定制
服务。据小米手机官方微博消息，9 月 27 日小米 17 全系开售 5 分钟，
刷新了 2025 年国产手机全价位段新机系列首销全天销量、销额纪录。 

◼ 中国发布新一轮气候目标，清洁能源与碳市场板块迎政策催化：国家主
席习近平在联合国气候变化峰会发表视频致辞。习近平宣布中国新一轮
国家自主贡献：到 2035 年，中国全经济范围温室气体净排放量比峰值
下降 7%~10%，力争做得更好。非化石能源消费占能源消费总量的比重
达到 30%以上，风电和太阳能发电总装机容量达到 2020 年的 6 倍以上、
力争达到 36 亿千瓦，森林蓄积量达到 240 亿立方米以上，新能源汽车
成为新销售车辆的主流，全国碳排放权交易市场覆盖主要高排放行业，
气候适应型社会基本建成。 

观点 

◼ 国庆节前后市场表现及行业配置建议。国庆前 10 日左右市场普遍下跌，
胜率较低，平均不足 33%；国庆后 5 日胜率明显上升，平均超过 80%。
从收益率来看，国庆前 T-10、T-5 的收益率中位数普遍为负，其余时段
则为正。剔除 2024 年极端样本后，国庆前跌多涨少、国庆后涨多跌少
的规律更加明显。国庆前大盘相对占优，国庆后小盘弹性更大。行业上
关注食饮、医药等消费，国庆后可增加关注大金融。 

本周新股 

◼ 9 月 25 日，锦华新材于北交所上市。锦华新材主要产品包括硅烷交联
剂、羟胺盐、甲氧胺盐酸盐、乙醛肟等，客户涵盖国内外多家知名企业。 

投资建议 

◼ 北证指数继续调整，流动性不足导致较大跌幅，目前北证 A 股/创业板/

上证主板/深证主板/科创板 PE 分别为 47.08/39.04/22.00/24.36/40.56 倍
（截至 2025 年 9 月 26 日收盘，口径为 PE TTM 整体法）。我们建议重
点关注下调过程中仍表现强势，及三季报预期增速领先的个股。 

◼ 风险提示：政策风险、流动性风险、企业盈利不达预期风险。 
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1.   北交所行业重点新闻 

2025 年 9 月 25 日晚，小米举办年度新品发布会，发布多款旗舰及生态产品。除小

米 17 系列外，小米还同步推出小米平板 8 系列、电视、冰箱、洗衣机、路由器、音箱

等家电新品，并对外宣布启动“小米汽车定制服务”战略布局。 

9 月 27 日上午 10 点，小米 17 系列正式在全渠道开启首销。开售仅 5 分钟，官方宣

布刷新“2025 年国产手机全价位段新机系列首销全天销量与销售额纪录”。 

更引人注目的是，小米 17 Pro Max 单机型也在首销当日打破了今年国产手机在全

价位段的单机销量与销售额纪录，其在整个系列的销量占比超过 50%。此外，有媒体称，

发布会期间及其前后就已有用户在小米之家门店下定金“盲订”，意味着市场对新品的

预期较高。 

在此次发布会上强调了小米 17 系列及其周边生态产品的亮点，如 15 到 17 的跨代

升级、影像强化、搭载了第五代骁龙 8 至尊版的性能与平台，以及其个产品之间的生态

联动。 

小米 17 系列首销强势突破，显示出在高端手机市场上消费者对国产品牌的认可度

正在提升。此次成绩也为高端化路线提供了正向验证，若后续月份持续维持高销量，将

有助于公司整体平均售价上升，改善利润结构，有利于企业升级。 

中国发布新一轮气候目标，清洁能源与碳市场板块迎政策催化 

据在联合国气候变化峰会上，国家主席习近平发表视频致辞，宣布中国将实施新一

轮国家自主贡献目标。根据规划，到 2035 年，中国全经济范围温室气体净排放量较峰

值下降 7%~10%，并力争进一步优化；非化石能源消费占比超过 30%，风电与太阳能发

电总装机容量将达到 2020 年的 6 倍以上，力争突破 36 亿千瓦；森林蓄积量提升至 240

亿立方米以上；新能源汽车将成为新车销售主流；全国碳排放权交易市场覆盖主要高排

放行业，气候适应型社会基本建成。 

上述目标显示，我国在“双碳”战略下的能源转型与绿色发展路径持续加快，清洁

能源、新能源汽车、碳市场及相关技术创新有望在政策驱动下获得长期发展空间。同时，

相关产业链投资价值将进一步凸显，市场对于绿色金融和低碳经济的关注度有望提升。 

2.   北交所市场表现 

截至 2025 年 9 月 27 日，北证 A 股成分股共 277 个，平均市值达 31.38 亿元。 

从指数涨跌表现来看，本周北证 50 指数稍有波动，截至 2025 年 9 月 26 日，收盘

报 1528.98 点，较上周收盘价下跌 3.11%；板块比较来看，沪深 300 指数较上周收盘价

下降 1.15%；创业板指数上涨 1.96%；科创 50 指数上升 5.11%。 
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从流动性表现来看，本周北证 A 股日均成交额达 221.62 亿元，较上周下降 20.71%。

区间日均换手率为 4.72%，环比-0.13pct。 

北交所持续扩容：2025 年 1 月/2 月/3 月/4 月/5 月/6 月/7 月/8 月/9 月，新三板共挂

牌公司 27 家/33 家/21 家/33 家/33 家/13 家/16 家/31 家/31 家，平均归母净利润分别为

4023/6549/6988/5437/8404/4206/4400/6927/7224 万元，新三板挂牌公司平均业绩水平持

续提升，助力北交所高质量扩容。 

表1：北证 A 股周度表现变化 

 成分股个数 平均市值（亿元） 板块周交易量（亿元） 区间换手率（%） 

北证 A 股（本周） 277 31.38 1,066.86 22.61 

北证 A 股（上周） 276 32.93 3,730.00 51.03 

科创板 589 179.89   13,915.10 18.18 

创业板 1,389  125.81 30,832.05   25.72   

上证主板 1,695  352.81 35,658.73  13.64 

深证主板 1,485  169.59 34,186.92  18.13 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图1：北证 50 指数月度表现 
 图2：本周主要指数涨跌幅 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

以下为本周北交所换手率和涨跌幅前五的公司（剔除本周新股）。具体来看，涨幅

靠前的标的主要为轻工制造、电力设备、建筑材料等，与上周大盘整体风格略有差异。

其中世昌股份主营业务为汽车燃料系统的研发、生产与销售，主要产品为汽车塑料燃油

箱总成，具备较为成熟的设计开发、仿真分析、试验验证、批量生产等全链条能力；天

宏锂电主要从事锂电池模组的研发、设计、组装及销售；三协电机股份有限公司的主营

业务是控制类电机的研发、生产和销售，公司的主要产品是步进电机、无刷电机和伺服

电机的全系列、多规格电机产品以及与其配套的驱动产品。 

表2：本周北交所换手率前五公司（剔除本周新股） 

股票代码 股票简称 周换手率（%） 周涨跌幅（%） 周成交额（亿元） 

920022.BJ 世昌股份 161.86 -16.05 9.33 
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873152.BJ 天宏锂电 88.34 -5.48 20.58 

920100.BJ 三协电机 84.67 -10.24 11.09 

831961.BJ 创远信科 84.37 16.85 27.64 

838030.BJ 德众汽车 75.02 -11.23 6.71  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

表3：本周北交所涨跌幅前五公司（剔除本周新股） 

 股票代码 股票简称 周涨跌幅（%） 周换手率（%） 周成交额（亿元） 

涨幅前五 

831961.BJ 创远信科 16.85 84.37 27.64 

873690.BJ 捷众科技 9.6970 37.92 5.62 

920037.BJ 广信科技 9.0081 22.95 6.21 

872925.BJ 锦好医疗 8.2322 26.28 4.98 

832145.BJ 恒合股份 8.1892 67.21 9.35 

跌幅前五 

836957.BJ 汉维科技 -18.7987 37.1366 2.55 

833575.BJ 康乐卫士 -16.8354 27.6994 7.01  

920022.BJ 世昌股份 -16.0494 161.8642 9.32  

872351.BJ 华光源海 -15.2074 47.5637 4.63 

831370.BJ 新安洁 -14.7950 37.8273 5.16  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

3.   本周新股&即将上市新股情况 

本周上市新股为锦华新材（920015.BJ），公司的主营业务是酮肟系列精细化学品的

研发、生产和销售。公司的主要产品是硅烷交联剂、羟胺盐、甲氧胺盐酸盐、乙醛肟。

表4：本周北交所市值前十大公司估值水平（截至 2025 年 9 月 26 日收盘价） 

代码 公司 
收盘价

（元） 

总市值 

（亿元） 

2024 年

营收 

（亿元） 

营收 

Yoy（%） 

2024 年  

净利润 

（亿元） 

净利润

yoy（%） 

PE  

TTM 

835185.BJ 贝特瑞 31.65 356.80 142.37 -43.32 9.46 -48.55 38.95 

832982.BJ 锦波生物 286.15 329.26 14.43 84.92 7.31 144.78 40.41 

872808.BJ 曙光数创 94.12 188.24 5.06 -22.15 0.61 -41.21 714.79 

920029.BJ 开发科技 91.19 126.65 29.33 15.02 5.88 20.64 18.48 

920068.BJ 天工股份 18.67 122.40 8.01 -22.59 1.74 -0.36 92.63 

920799.BJ 艾融软件 54.50 114.33 6.08 0.34 0.66 -13.64 138.27 

920116.BJ 星图测控 67.38 107.66 2.88 25.90 0.85 35.68 117.95 

832522.BJ 纳科诺尔 65.71 103.00 10.54 11.42 1.62 30.69 89.95 

839493.BJ 并行科技 151.17 90.26 6.55 32.07 0.13 116.56 699.46 

920037.BJ 广信科技 93.80 85.79 5.78 37.49 1.16 135.14 52.87 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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公司已获得国家专精特新“小巨人”企业、国家绿色工厂、国家科改示范企业、国家高

新技术企业、浙江省隐形冠军、浙江省科技小巨人企业等荣誉称号；公司已参与制定

《GB/T33074-2016 工业用甲基三丁酮肟基硅烷》、《HG/T5093-2016 硅烷交联剂》等多

项国家/行业标准。 

4.   投资建议 

北证指数继续调整，流动性不足导致较大跌幅，目前北证 A 股/创业板/上证主板/深

证主板/科创板 PE 分别为 47.08/39.04/22.00/24.36/40.56 倍（截至 2025 年 9 月 26 日收

盘，口径为 PE TTM 整体法）。我们建议重点关注下调过程中仍表现强势，及三季报预

期增速领先的个股。 

5.   风险提示 

（1）政策风险：政府对北交所政策支持力度有可能不及预期，降低投资者交易热

情，板块热度下降。 

（2）流动性风险：北交所板块成交额较小，资金流动性不及科创板、创业板等，因

此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：外部市场环境变化影响下公司盈利有可能不及预期，

可能会对公司股价造成负面影响。 
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删节和修改。未经授权或未按要求刊载、转发本报告的，应当承担相应的法律责任。本公司

将保留向其追究法律责任的权利。 

 

东吴证券投资评级标准 

投资评级基于分析师对报告发布日后 6 至 12 个月内行业或公司回报潜力相对基准表现

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 


