
北交所策略专题报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 1 / 20 

 
 

2025 年 09月 21日 

 

 

 

 

 

《奥美森（920080.BJ）：智能装备隐形

冠军：跨空调/新能源/环保多领域渗透 

—北交所新股申购报告》-2025.9.20 

《北交所 TMT研究框架：高研发×高

壁垒×高弹性，掘金前沿科技主战场

—北交所行业主题报告》-2025.9.20 

《电网投资迎高峰，配网“不停电”

作业开启黄金赛道，产业跃迁下的隐

形冠军掘金—北交所行业主题报告》

-2025.9.19 
  

北交所打新策略：上市提速与资金涌入下的供需博弈与投资机遇                                     

——北交所策略专题报告 
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 北交所新股呈现供给加速、资金踊跃、中签率低、收益率高的四重特征 

从发审会节奏上来看，从 2025年 2季度开始，随着申报企业补充 2024年报数据

的结束，北交所上市节奏出现提升，从 2024年上市时间点看，3/4季度是新股上

市的集中时间。截至 2025年 9月 19日，2025年 1-9 月北交所合计过会 23家企

业，合计上市 14家企业。从 2025年三季度末开始，北交所网上发行有效申购户

数+冻结资金中枢进一步提高，2025年 1-9月北交所网上发行有效申购户数均值

达 56.54万户，网上冻结资金均值达 5905.46亿元；其中 2025年 7-9月网上发行

有效申购户数和网上冻结资金均值分别达 63.72 万户和 6673.86 亿元。从 2025

年北交所新股申购中签率来看，中签率整体处于低位，北交所 2025 年新股中签

率均值达 0.03%（扣除开发科技）。从北交所 100股资金申购门槛来看，2025年

3季度开始申购门槛中枢提高。截至 2025年 9月 19日，2025年 1-9月北交所 100

股资金申购门槛均值为 316.88 万元，其中 2025年 7 -9 月 100股资金申购门槛均

值为 401.65 万元。从网上最大申购资金上限角度来看，2025 年 1-9 月北交所平

均网上最大申购资金上限为 1010.31万元（扣除开发科技），其中 2025年 7 -9月

平均网上最大申购资金上限为 1118.43万元。发行市盈率和首日涨幅来看，2024

年 1月 1日至 2025 年 9月 19日，37家上市企业的发行市盈率均值为 14.06X、

中值为 14.26X；2025 年 14 家上市公司首日涨幅均值 349.98%。从 2025 年新股

申购收益率来看，假设 2025 年北交所新股平均收益率为 300%，平均中签率在

0.03%-0.04%之间，预计 1000万现金新股申购收益率处于 2.70%-3.60%。假设：

1）预计 2025年发行 30家，预计融资额在 2亿元，合计 60亿元。2）预计 2025

年新股首日涨幅 200%/300%/400%三种情况。3）参考 2025年 1-9月申购参与度

与冻结资金量，以及 100股申购门槛，考虑 0.03%/0.04%/0.05%/0.06%四种情况。 

 观点：本周北证 50报收 1,578点 PE TTM74.00X，关注国庆长假避险情绪 

北证 50指数报 1,578点，周涨跌-1.43%，指数 PE TTM 74.00X；北证专精特新

指数报 2,748.53点，周涨跌-0.05%，指数 PE TTM85.01X；从流动性表现来看，

北证 A股本周日均成交额 279.52亿元，较上周下滑 12.83%，本周日均换手率达

5.99% (-0.77pcts)。本周根据开源证券北交所行业分类，高端装备、信息技术、

化工新材、消费服务、医药生物五大行业 PE TTM（剔除亏损企业）分别为 45.13X、

107.29 X、49.00 X、58.53 X、46.00 X。随着国庆长假临近，关注长假避险情绪。 

 北交所 IPO审核和监管动态：本周新受理 3家企，3家企业注册 

2025 年 9 月 15 日-9 月 19 日：中诚咨询、丹娜生物、长江能科更新审核状态至

已注册；同富股份等 11 家企业更新审核状态至已问询；九目化学、百诺医药、

申兰华更新审核状态至已受理；三耐环保、金则利更新审核状态至已终止。北交

所监管动态一览，"继续将退市风险警示股票“*ST云创”（835305）列为重点监

控股票；对 8起证券异常交易行为采取自律监管措施；对 49 起上市公司重大事

项进行专项核查；向证监会上报涉嫌违法违规案件线索 1起等。  

 风险提示：政策落地不达预期风险、数据统计误差风险、宏观环境风险。     

相关研究报告 
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1、 周观点：北交所上市/过会提速，打新收益率可观 

从发审会节奏上来看，截至 2025 年 9 月 19 日，2025 年 1-9 月北交所合计过会

23 家企业，合计上市 14 家企业，从 2025 年 2 季度开始，随着申报企业补充 2024

年报数据的结束，北交所上市节奏出现提升。从 2024 年上市时间点看，3/4 季度是

新股上市的集中时间。 

图1：2025年 1-9月北交所合计上市 14家企业（家）  图2：2025年 1-9月北交所合计过会 23家企业（家） 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

从 2025 年三季度末开始，北交所网上发行有效申购户数+冻结资金中枢进一步

提高。截至 2025 年 9 月 19 日，2025 年 1-9 月北交所网上发行有效申购户数均值达

56.54万户，网上冻结资金均值达 5905.46亿元；其中 2025 年 7-9月网上发行有效申

购户数和网上冻结资金均值分别达 63.72万户和 6673.86亿元。 

图3：从 2025年三季度末开始，北交所网上发行有效申购户数中枢进一步提高 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图4：从 2025年三季度末开始，北交所网上冻结资金中枢进一步提高 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

从 2025 年北交所新股申购中签率来看，中签率整体处于低位。截至 2025 年 9

月 19日，北交所 2025年新股中签率均值达 0.03%（扣除开发科技）。 

图5：从 2025年北交所新股申购中签率来看，中签率整体处于低位 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

从北交所 100 股资金申购门槛来看，2025 年 3 季度开始申购门槛中枢提高。截

至 2025年 9月 19日，2025年 1-9月北交所 100股资金申购门槛均值为 316.88万元，

其中 2025年 7 -9月 100股资金申购门槛均值为 401.65万元。 
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图6：从北交所 100股资金申购门槛来看，2025年 3季度开始申购门槛中枢提高 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

从网上最大申购资金上限角度来看，截至 2025 年 9 月 19 日，2025 年 1-9 月北

交所平均网上最大申购资金上限为 1010.31万元（扣除开发科技），其中 2025年 7 -9

月平均网上最大申购资金上限为 1118.43万元。 

图7：截至 2025年 9月 19日，2025年 1-9月北交所平均网上最大申购资金上限为 1010.31万元（扣除开发科技） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

2025年单家企业平均募集资金出现较大增长。截至 2025 年 9月 19日，2025年

1-9 月北交所单家企业平均募集资金达 2.47 亿元（扣除开发科技），较 2024 年增长

21.19%，随着北交所当前排队企业+新三板新挂牌企业利润体量整体提高，预计整体

募集资金较将有所提高。 
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图8：截至 2025年 9月 19日，2025年 1-9月北交所单家企业平均募集资金达 2.47亿元（扣除开发科技） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

2024年1月1日至2025年9月19日，37家上市企业的发行市盈率均值为14.06X、

中值为 14.26X；首日涨跌幅均值为 267.74%，首日涨跌幅中值为 245.11%。 

2025年 1月 1日-2025年 9月 19日，14家上市公司首日涨幅均值 349.98%；2025

年第 14家上市公司世昌股份首日涨幅为 271.56%。2024年至今首日涨幅最大的前 3

家企业由三协电机（785.62%）、铜冠矿建（731.41%）、方正阀门（518.23%）保持。 

图9：2024年初至今 37家上市企业的发行市盈率均值为 14.26X（X） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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图10：2024年初至今 37家上市企业的首日涨跌幅均值为 267.74%，首日涨跌幅中值为 245.11% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

从 2025年新股申购收益率来看，假设 2025年北交所新股平均收益率为 300%，

平均中签率在 0.03%-0.04%之间，预计 1000万现金新股申购收益率或达 2.70%-3.60%

之间。 

假设： 

1）2025年 Q3开始预计每月发行 3-4家，预计 2025年发行 30家，预计融资额

在 2亿元，合计 60亿元。 

2）预计 2025 年新股首日涨幅在 300%左右，考虑 200%/300%/400%三种情况。 

3）参考 2025年 1-9月申购参与度与冻结资金量，考虑 0.03%/0.04%/0.05%/0.06%

四种情况。 

表1：2025年新股申购收益率，预计 1000万现金新股申购收益率或达 2.70%-3.60% 

中签率/涨幅 200% 300% 400% 

0.03% 1.80% 2.70% 3.60% 

0.04% 2.40% 3.60% 4.80% 

0.05% 3.00% 4.50% 6.00% 

0.06% 3.60% 5.40% 7.20% 

数据来源：开源证券研究所 
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已注

册 

中诚咨询 839962.NQ 3.96  10538.85  商业和专业服务 
提供工程造价、招标代理、工程监理及管理、BIM

服务、工程设计等专业技术服务及全过程咨询服务 

丹娜生物 874289.NQ 2.40  8718.96  
医疗保健设备与

服务 

侵袭性真菌病血清学早期诊断及其它病原微生物

体外诊断产品的研发、生产和销售 

长江能科 873867.NQ 3.14  4916.39  能源Ⅱ 
公司专注于能源化工专用设备的设计、研发、制造

和服务 

北矿检测 873694.NQ 1.48  5513.25  商业和专业服务 

专业从事有色金属矿产资源检验检测技术研发、技

术服务及仪器研发,业务涵盖矿石及矿产品、冶炼

产品、环境样品、再生资源、先进材料、选冶药剂

检验检测,检验检测技术研发及标准化、技术推广、

高端分析仪器研发等领域。 

泰凯英 874194.NQ 22.95  15665.48  
汽车与汽车零部

件 
矿山及建筑轮胎的设计、研发、销售与服务 

提交

注册 

南特科技 874643.NQ 10.31  9821.70  资本货物 精密机械零部件的研发、生产及销售 

精创电气 874096.NQ 4.99  5891.21  技术硬件与设备 

冷链设备智能控制器、医药与食品冷链监测记录

仪、制冷热泵检测仪表及环境颗粒物检测仪器等产

品 

大鹏工业 873739.NQ 2.65  4348.61  资本货物 工业精密清洗领域专用智能装备生产 

科马材料 874308.NQ 2.49  7153.21  
汽车与汽车零部

件 

干式离合器摩擦片及湿式纸基摩擦片的研发、生产

及销售,并致力于新型摩擦材料的开发应用 

岷山环能 873827.NQ 28.95  7298.93  材料Ⅱ 
集原生资源清洁生产、再生资源回收利用、高新材

料制造为一体的资源综合利用 

宇星股份 873688.NQ 4.48  4303.28  资本货物 螺母系列产品的研发、生产及销售 

扬德环能 833755.NQ 3.29  8127.71  公用事业Ⅱ 

低浓度瓦斯综合利用业务,具体包括低浓度瓦斯发

电、瓦斯综合利用装备研发制造及技术服务、超低

浓度瓦斯氧化供热等业务 

已过

会 

雅图高新 872924.NQ 7.42  14861.12  材料Ⅱ 高性能工业涂料的研发、生产及销售 

巍特环境 872709.NQ 3.29  5323.81  资本货物 
为客户提供管网探测、检测评估、方案设计、零开

挖修复等服务 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2025年 9月 19日；财务时间取自 2024年报） 

表3：北交所受理中优质企业名单 

公司名称 公司代码 营收（亿元） 归母净利润（万元） 行业 产品 

乔路铭 874075.NQ 33.75  41671.89  汽车与汽车零部件 汽车内饰件、汽车外饰件及配套模具 

杰理科技 874500.NQ 31.20  79136.76  
半导体与半导体生

产设备 

公司是一家专注于系统级芯片(SoC)的集成电路设

计企业,主要面向蓝牙音视频、智能穿戴、智能物

联终端等领域,为全球市场提供高规格、高灵活性

与高集成度的芯片产品 

泰凯英 874194.NQ 22.95  15665.48  汽车与汽车零部件 
场景化轮胎、轮胎数字化管理系统及轮胎综合管理

业务 

英氏控股 874431.NQ 19.74  21059.62  食品、饮料与烟草 
婴幼儿辅食、婴幼儿卫生用品、儿童食品和营养食

品的开发、生产、销售、运营和服务 

欧伦电气 874628.NQ 16.23  20802.77  耐用消费品与服装 
除湿机、移动空调、车载冰箱及空气源热泵四大系

列 

金钛股份  874391.NQ 15.59  13751.80  材料Ⅱ 海绵钛系列产品 



北交所策略专题报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 9 / 20 

公司名称 公司代码 营收（亿元） 归母净利润（万元） 行业 产品 

朗信电气 874326.NQ 13.01  11637.64  汽车与汽车零部件 电子风扇、电机总成、电子水泵、空调鼓风机 

正导技术 873981.NQ 12.92  5366.77  资本货物 弱电线缆、精密导体 

美德乐 874489.NQ 11.38  21075.78  资本货物 模块化输送系统和工业组件 

振宏股份 874492.NQ 11.36  10356.66  资本货物 锻造风电主轴和其他大型金属锻件 

中科仪 830852.NQ 10.82  19276.54  资本货物 

面向半导体及泛半导体领域用于晶圆制造的干式

真空泵,及面向国家重大科技基础设施和科研领域

的真空科学仪器设备 

拓普泰克 874475.NQ 10.35  10189.21  技术硬件与设备 

公司主要从事智能控制器及智能产品的研发、生产

和销售,产品广泛应用于消费电子、工业自动化、

信息通信、汽车电子和新能源等领域 

国亮新材 874134.NQ 9.05  7096.49  材料Ⅱ 
生产定形、不定形和功能性耐火材料,为客户提供

耐火材料整体承包服务及耐火材料产品 

新恒泰 874502.NQ 7.74  9176.43  材料Ⅱ 

化学交联聚乙烯发泡材料(PEFoam)、电子辐照交联

聚乙烯发泡材料(IXPE)、聚丙烯微孔发泡材料

(MPP)等 

觅睿科技 873697.NQ 7.43  8165.81  耐用消费品与服装 
通用型网络摄像机、低功耗网络摄像机、复合型物

联网视频产品和云存储、AI 等增值服务 

雅图高新 872924.NQ 7.42  14861.12  材料Ⅱ 高性能工业涂料 

康华股份 874579.NQ 7.28  12507.02  
医疗保健设备与服

务 
各类体外诊断试剂及配套仪器 

富印新材 874426.NQ 7.24  8182.63  材料Ⅱ 
精密功能胶粘材料系列产品、精密功能泡棉系列产

品和精密功能膜材系列产品 

锐翔智能 874580.NQ 5.45  12052.42  资本货物 智能制造装备、设备配件及技术服务 

艾克姆 874548.NQ 5.16  8421.87  材料Ⅱ 

预分散促进剂、预分散发泡剂、预分散硫化剂、预

分散综合助剂和混合橡胶助剂为核心的多种橡胶

助剂产品 

瑞克科技 873384.NQ 4.88  6546.16  材料Ⅱ 

甲醇合成催化剂、草酸酯加氢催化剂、丁炔二醇合

成催化剂、硝酸还原催化剂等催化新材料,以及提

供硝酸还原催化剂处理废水工艺整体解决方案、

1,4-丁二醇合成工艺整体解决方案、甲醛合成工艺

整体解决方案,并提供催化剂相关技术服务 

睿健医疗 874652.NQ 4.83  12792.72  
医疗保健设备与服

务 
血液透析器、血液灌流器及血液净化配套产品 

卓海科技 874380.NQ 4.65  10359.25  
半导体与半导体生

产设备 

专注于前道量检测设备领域,形成了修复设备、自

研设备、核心组件及零部件、芯片产线运维及技术

服务的多层次产品平台 

凯达重工 874025.NQ 4.60  6274.49  资本货物 轧辊、辊环 

彩客科技 873772.NQ 4.54  11564.46  材料Ⅱ DMSS、DATA、DMAS 和 DMS 

华汇智能 874378.NQ 4.27  6262.32  资本货物 

锂电智能装备包括研磨系统、纳米砂磨机、高效制

浆机等产品;数控机床智能装备包括数控工具磨

床、数控加工中心等产品;精密机械部件主要是机

械密封 

百英生物 874387.NQ 4.02  12382.77  制药、生物科技与 抗体和蛋白表达服务、抗体发现与优化服务、稳定
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公司名称 公司代码 营收（亿元） 归母净利润（万元） 行业 产品 

生命科学 细胞株开发服务、通用抗体/蛋白等科研试剂 

欣战江 874222.NQ 3.69  6802.55  材料Ⅱ 
差别化涤纶长丝(POY、FDY、DTY 和 ATY 等)和

纤维母粒 

弥富科技 874649.NQ 2.73  7622.42  汽车与汽车零部件 

汽车流体管路系统快插接头、通类接头、阀类等连

接件、管夹等紧固件、传感器以及导轨、护板等塑

料产品 

悦龙科技 874157.NQ 2.62  8414.37  资本货物 
海洋工程柔性管道、陆地油气柔性管道、工业专用

软管 

美康股份 874537.NQ 2.45  9109.35  软件与服务 

公司是国内知名的、专业从事医药知识库建设和维

护,以及临床合理用药系统研发、销售和技术服务

的高新技术企业,为客户提供覆盖临床诊疗全流程

的合理用药信息化产品和整体解决方案 

海菲曼 874481.NQ 2.26  6897.12  耐用消费品与服装 
头戴式耳机、真无线耳机、有线入耳式耳机、播放

设备等 

提牛科技 874133.NQ 1.48  4908.49  
半导体与半导体生

产设备 

半导体槽式清洗设备、部件清洗设备、中央供液系

统以及相关改造服务、工程服务 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2025年 9月 19日；财务时间取自 2024年报） 

 

2、 北交所市场表现：本周北证 50下跌，北证 A股市盈率 53.66X 

本周，北证 A 股估值下跌，创业板、科创板估值上涨。科创板整体 PE 估值从

73.29X上涨到 75.17X，创业板整体 PE由 44.35X 上涨到 45.05X，北证 A股整体 PE

由 54.76X 下跌到 53.66X。 

图11：本周北证 A股整体 PE估值下跌到 53.66X 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：计算采用整体法；剔除亏损企业） 

 

从流动性表现来看，北证 A 股本周（2025.9.15-2025.9.19）日均成交额 279.52

亿元，较上周下滑 12.83%。北证A股本周日均换手率有所下滑，达 5.99% (-0.77pcts)；

创业板本周日均换手率 5.67%(+0.32pcts)；科创板本周日均换手率 3.63%(+0.15pcts)。

注：换手率为区间换手率（算术平均）。 
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图12：北证 A股本周日均成交额 279.52亿元（-12.83%）  图13：北证 A股本周日均换手率 5.99% (-0.77pcts) 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

从指数来看，北证 50、北证专精特新、沪深 300 下跌，创业板、科创 50上涨。

截至本周（2025.9.19），北证50指数报1,578.00点，周涨跌-1.43%，指数PE TTM 74.00X；

北证专精特新指数报 2,748.53 点，周涨跌-0.05%，指 PE TTM85.01X；沪深 300指数

报 4,501.92点，周涨跌-0.44%；科创 50指数报 1,362.65点，周涨跌+1.84%；创业板

指数报 3,091.00点，周涨跌+2.34%。 

图14：北证 50指数报 1,578.00点，PE TTM74.00X  图15：北证专精特新指数报 2,748.53点，PE TTM85.01X 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所  数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

表4：本周主要指数涨跌幅 

日期 北证 50指数 
北证 50涨

跌幅 

北证专精

特新指数 

北证专精特

新涨跌幅 

沪深 300指

数 

沪深 300涨

跌幅 

科创 50指

数 

科创 50

涨跌幅 

创业板

指指数 

创业板指

涨跌幅 

9-15 1,606.96 0.38% 2,766.05 0.58% 4,533.06 0.24% 1,340.40 0.18% 3,066.18 1.51% 

9-16 1,617.13 0.63% 2,809.54 1.57% 4,523.34 -0.21% 1,358.05 1.32% 3,087.04 0.68% 

9-17 1,607.44 -0.60% 2,787.73 -0.78% 4,551.02 0.61% 1,370.43 0.91% 3,147.35 1.95% 

9-18 1,591.17 -1.01% 2,773.66 -0.50% 4,498.11 -1.16% 1,380.35 0.72% 3,095.85 -1.64% 

9-19 1,578.00 -0.83% 2,748.53 -0.91% 4,501.92 0.08% 1,362.65 -1.28% 3,091.00 -0.16% 

较上周五 下跌 -1.43% 下跌 -0.05% 下跌 -0.44% 上涨 1.84% 上涨 2.34% 
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日期 北证 50指数 
北证 50涨

跌幅 

北证专精

特新指数 

北证专精特

新涨跌幅 

沪深 300指

数 

沪深 300涨

跌幅 

科创 50指

数 

科创 50

涨跌幅 

创业板

指指数 

创业板指

涨跌幅 

涨跌情况 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

本轮北证 A 股公司的分层估值结构上来看，过高估值数量已经超过上轮高点，

截至 2025年 9月 19日，共计 150家企业 PE TTM 超过 45X，占比 54.35%，其中 67

家企业 PE TTM超过 105X，占比 24.28%；22家北交所企业 PE TTM 处于 0-30X，

占比 7.97%。 

与上轮北证 50高点 2024年 11月 7日相比，北交所 PE TTM在 0-30X的公司

数量减少 40家，PE TTM超过 45X的企业数量增长 23家，其中 PE TTM超过 90X

的企业数量增长 23家。 

图16：本轮北证 A股估值结构上来看，过高估值企业数量高于上轮高点（家） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2025年 9月 19日；剔除亏损企业） 

 

 本周根据开源证券北交所行业分类，高端装备、信息技术、化工新材、消费服

务、医药生物五大行业 PE TTM（剔除亏损企业）分别为 45.13X、107.29 X、49.00 X、

58.53 X、46.00 X。 

图17：开源北交所五大行业板块市盈率 TTM（倍） 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2025 年 9 月 19 日；计算采取整体法，剔除亏

损企业） 
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表5：开源北交所五大行业板块和各细分行业平均市盈率 

板块 市盈率(2024年，整体) 市盈率(TTM,整体法) 

高端装备(北交所) 44.28  45.13  

仪器仪表制造业(北交所) 40.62  35.01  

汽车零部件(北交所) 48.63  44.48  

金属制品业(北交所) 35.78  41.99  

机械设备(北交所) 47.17  47.00  

国防军工(北交所) 86.03  113.55  

电力设备(北交所) 34.51  46.54  

电池(北交所) 48.31  50.17  

信息技术(北交所) 99.51  107.29  

通信(北交所) 111.46  119.93  

技术服务(北交所) 131.74  130.22  

电子(北交所) 74.51  83.32  

半导体制造(北交所) 127.19  169.02  

化工新材(北交所) 48.64  49.00  

专业技术服务业(北交所) 20.49  29.48  

橡胶和塑料制品业(北交所) 39.08  40.08  

金属新材料(北交所) 67.92  86.62  

化学制品(北交所) 55.65  51.50  

非金属材料(北交所) 87.34  92.07  

纺织制造(北交所) 58.75  50.99  

电池材料(北交所) 37.33  37.91  

消费服务(北交所) 57.58  58.53  

专业服务(北交所) 30.12  30.78  

食品饮料(北交所) 51.25  55.33  

商业服务(北交所) 98.84  103.83  

农林牧渔(北交所) 51.37  59.86  

交通运输(北交所) 212.85  90.17  

建筑装饰(北交所) 68.59  67.09  

家用电器(北交所) 44.07  50.12  

家居用品(北交所) 75.77  78.52  

环境治理(北交所) 40.20  62.51  

动物保健(北交所) 45.57  44.86  

包装印刷(北交所) 82.39  97.84  

医药生物(北交所) 48.64  46.00  

中药(北交所) 171.97  - 

医疗器械(北交所) 114.91  120.65  

医疗美容(北交所) 46.51  41.80  

生物制品(北交所) 85.98  95.54  

化学制药(北交所) 33.60  34.59  

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：数据截至 2025年 9月 19日；计算采取整体法，剔除亏损企业） 

 



北交所策略专题报告 

请务必参阅正文后面的信息披露和法律声明 14 / 20 

展望后市，我们建议后续方向上关注科技成长+自主可控+反内卷+储能。我们一

贯强调投资北交所稀缺性和专精特新小巨人所代表的新质生产力、科技产业公司。

部分次新股由前期调整较充分可以重新关注，后续北交所利润体量大、新质生产力

属性较强的新股也可以关注。 

表6：开源北交所股票池：业绩稳定且估值处于合理较低水平或具备稀缺性标的 

证券名称 证券代码 市值 
营收（百万元）  归母净利润（百万元）  PE 

2025E 2026E 2027E 2025E 2026E 2027E 2025E 2026E 2027E 

德源药业 832735.BJ 46.03 1,016 1,149 1,328 194 214 244 23.7 21.5 18.9 

康比特 833429.BJ 24.99 1,237 1,522 1,833 78 105 142 32.0 23.8 17.6 

利通科技 832225.BJ 29.75 504 584 686 113 138 164 26.3 21.6 18.1 

无锡晶海 836547.BJ 21.52 402 492 607 73 87 103 29.5 24.7 20.9 

富士达 835640.BJ 56.99 878 1075 1262 105 151 178 54.3 37.7 32.0 

禾昌聚合 832089.BJ 27.35 1,856 2,223 2,665 139 160 188 19.7 17.1 14.5 

同力股份 834599.BJ 94.29 6,630 7,313 8,190 858 980 1,091 11.0 9.6 8.6 

梓橦宫 832566.BJ 18.59 442 487 526 94 109 115 19.8 17.1 16.2 

骑士乳业 832786.BJ 22.01 1,400 1,585 1,795 77 105 136 28.6 21.0 16.2 

捷众科技 873690.BJ 21.88 372 441 525 82 95 114 26.7 23.0 19.2 

一诺威 834261.BJ 47.02 7,572 8,838 10,194 208 252 297 22.6 18.7 15.8 

合肥高科 430718.BJ 19.64 1,311 1,461 1,653 81 94 112 24.2 20.9 17.5 

润农节水 830964.BJ 21.26 1,249 1,549 1,873 53 66 80 40.1 32.2 26.6 

瑞华技术 920099.BJ 23.76 650 752 854 128 175 212 18.6 13.6 11.2 

康乐卫士 833575.BJ 44.39 42 502 - -213 81 - -20.8 54.8 - 

林泰新材 920106.BJ 52.98 481 604 890 141 202 295 37.6 26.2 18.0 

万源通 920060.BJ 56.42 1,139 1,256 1,447 140 156 182 40.3 36.2 31.0 

科隆新材 920098.BJ 25.22 569 632 764 113 122 150 22.3 20.7 16.8 

安达科技 830809.BJ 36.24 3010 4065 4625 -329 4 225 -11.0 906.1 16.1 

贝特瑞 835185.BJ 347.22 15802 17407 18736 1189 1671 2002 29.2 20.8 17.3 

数据来源：Wind、开源证券研究所 （注：盈利预测源于开源证券研究所，相关限制清单标的未列示，数据截至 2025年 9月 19日） 

图18：开源北交所股票池组合表现 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 
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3、 北交所上市情况：本周新股世昌股份首日涨跌幅为 271.56% 

2024年 1月 1 日到 2025 年 9月 12 日，北交所共有 37 家企业新发上市。其中，

2025年 14家北交所公司上市，2025年 9月 15日~2025年 9月 19日世昌股份在北交

所上市。 

表7：2024年 1月 1日到 2025年 9月 19日北交所共有 37家企业新发上市 

序号 代码 简称 
拟发行数量（万

股） 

发行价格（元

/股） 

首发募集资金（亿

元） 
定价方式 申购日 

发行结果公

告日 
上市日 

1 920022 世昌股份 1570.00 10.9 1.97 直接定价 2025/9/9 2025/9/12 2025/9/19 

2 920100  三协电机  1800.00 8.83 1.83 直接定价 2025/8/26 2025/8/29 2025/9/8 

3 920112  巴兰仕 1900.00 15.78 3.45 直接定价 2025/8/19 2025/8/22 2025/8/28 

4 920056  能之光 1478.00 7.21 1.23 直接定价 2025/8/13 2025/8/18 2025/8/22 

5 920018 宏远股份 3068.18 9.17 3.24 直接定价 2025/8/11 2025/8/14 2025/8/20 

6 920101 志高机械 2148.15 17.41 4.30 直接定价 2025/08/05  2025/8/8 2025/8/14 

7 920007 酉立智能  1120.30 23.99 3.09 直接定价 2025/7/29 2025/8/1 2025/8/8 

8 920005 鼎佳精密  2000.00  11.16 2.57 直接定价 2025/7/22 2025/7/25 2025/7/31 

9 920037 广信科技  2000.00  8.81 2.30 直接定价 2025/06/17  2025/6/20 2025/6/26 

10 920027 交大铁发 1909.00  8.81 1.93 直接定价 2025/5/27 2025/5/30 2025/6/10 

11 920068 天工股份 6000.00  3.94 2.72 直接定价 2025/4/28 2025/5/6 2025/5/13 

12 920029 开发科技 3346.67  30.38 11.69 直接定价 2025/03/18 2025/3/21 2025/3/28 

13 920108 宏海科技 2000.00  5.57 1.28 直接定价 2025/1/17 2025/1/22 2025/2/6 

14 920116 星图测控 2750.00  6.92 2.19 直接定价 2024/12/24 2024/12/27 2025/1/2 

15 920082 方正阀门 3330.00  3.51 1.34 直接定价 2024/12/17 2024/12/20 2024/12/26 

16 920106 林泰新材  585.00  19.82 1.33 直接定价 2024/12/10 2024/12/13 2024/12/18 

17 920098 科隆新材 1500.00  14 2.42 直接定价 2024/11/26 2024/11/29 2024/12/5 

18 920128 胜业电器 1800.00  9.12 1.89 直接定价 2024/11/18 2024/11/21 2024/11/29 

19 920060 万源通 3100.00  11.16 3.98 直接定价 2024/11/8 2024/11/13 2024/11/19 

20 920111 聚星科技 3883.00  6.25 2.79 直接定价 2024/10/29 2024/11/1 2024/11/11 

21 920066 科拜尔 1081.10  13.31 1.66 直接定价 2024/10/22 2024/10/25 2024/10/31 

22 920088 科力股份 2100.00  7.32 1.77 直接定价 2024/10/18 2024/10/23 2024/10/29 

23 920019 铜冠矿建 5066.67 4.33 2.52 直接定价 2024/9/18 2024/9/23 2024/10/11 

24 920099 瑞华技术 1600 19 3.50 直接定价 2024/9/10 2024/9/13 2024/9/25 

25 920016 中草香料 1495 7.5 1.29 直接定价 2024/9/3 2024/9/6 2024/9/13 

26 920008 成电光信 920 10 1.06 直接定价 2024/8/20 2024/8/23 2024/8/29 

27 920118 太湖远大 730 17 1.24 直接定价 2024/8/13 2024/8/16 2024/8/22 

28 920002 万达轴承 500 20.74 1.19 直接定价 2024/5/21 2024/5/24 2024/5/30 

29 872931 无锡鼎邦 2500 6.2 1.78 直接定价 2024/3/27 2024/4/1 2024/4/8 

30 837023 芭薇股份 800 5.77 0.53 直接定价 2024/3/20 2024/3/25 2024/3/29 

31 835438 戈碧迦 2000 10 2.30 直接定价 2024/3/13 2024/3/18 2024/3/25 

32 873706 铁拓机械 2226.63 6.69 1.71 直接定价 2024/2/28 2024/3/4 2024/3/8 

33 870656 海昇药业 2000 19.9 3.98 直接定价 2024/1/24 2024/1/29 2024/2/2 
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序号 代码 简称 
拟发行数量（万

股） 

发行价格（元

/股） 

首发募集资金（亿

元） 
定价方式 申购日 

发行结果公

告日 
上市日 

34 831396 许昌智能 3250 4.6 1.72 直接定价 2024/1/17 2024/1/22 2024/1/26 

35 837403 康农种业 1316 11.2 1.70 直接定价 2024/1/8 2024/1/11 2024/1/18 

36 873806 云星宇 7246.67 4.63 3.86 直接定价 2024/1/3 2024/1/8 2024/1/11 

37 873690 捷众科技 1200 9.34 1.29 直接定价 2023/12/26 2023/12/29 2024/1/5 

数据来源：北交所官网、Wind、开源证券研究所 

 

4、 北交所 IPO审核一览：新受理 3家企，3家企业注册 

按最新审核状态分类，2025年 9月 15日-2025年 9月 19日更新信息： 

中诚咨询、丹娜生物、长江能科更新审核状态至已注册； 

同富股份、华宇电子、嘉晨智能、隆源股份等 11家企业更新审核状态至已问询； 

九目化学、百诺医药、申兰华更新审核状态至已受理； 

三耐环保、金则利更新审核状态至已终止。 

表8：本周新受理 3家企，3家企业注册 

代码 简称 
Wind行

业 
市值/亿元 

2024年营收/

亿元 

2024年归母净利润/

万元 
更新日期 受理日期 最新审核状态 

已注册 

839962.NQ 中诚咨询 工业 5.58  3.96  10538.85  2025-09-19 2023-12-28 已注册 

874289.NQ 丹娜生物 医疗保健 18.01  2.40  8718.96  2025-09-19 2023-12-29 已注册 

873867.NQ 长江能科 能源 6.19  3.14  4916.39  2025-09-15 2024-12-30 已注册 

已问询 

874149.NQ 同富股份 材料 32.14  27.60  23119.49  2025-09-19 2025-06-19 已问询 

874578.NQ 华宇电子 信息技术 11.17  6.83  5667.45  2025-09-19 2025-06-26 已问询 

874302.NQ 嘉晨智能 工业 0.00  3.82  5737.47  2025-09-19 2025-06-19 已问询 

874546.NQ 隆源股份 可选消费 0.51  8.69  12848.71  2025-09-19 2025-06-18 已问询 

873981.NQ 正导技术 工业 4.50  12.92  5366.77  2025-09-19 2024-12-31 已问询 

874084.NQ 蘅东光 信息技术 46.26  13.15  14758.18  2025-09-18 2024-12-30 已问询 

874555.NQ 新天力 材料 16.69  11.01  6840.08  2025-09-18 2024-12-30 已问询 

874426.NQ 富印新材 材料 14.60  7.24  8182.63  2025-09-17 2025-06-26 已问询 

874405.NQ 族兴新材 材料 6.79  7.07  5871.77  2025-09-17 2025-04-30 已问询 

874579.NQ 康华股份 医疗保健 31.14  7.28  12507.02  2025-09-16 2025-05-22 已问询 

874287.NQ 森合高科 材料 34.44  6.23  14978.89  2025-09-16 2025-06-05 已问询 

已受理 

874382.NQ 九目化学 材料 16.31  9.62  25356.73  2025-09-18 2025-09-18 已受理 

874718.NQ 百诺医药 医疗保健 44.99  5.78  15909.60  2025-09-18 2025-09-18 已受理 

874161.NQ 申兰华 材料 7.54  6.52  5299.21  2025-09-18 2025-09-18 已受理 

已终止 

833070.NQ 三耐环保 工业 8.35  2.99  7115.38  2025-09-19 2023-12-29 已终止 

873712.NQ 金则利 材料 2.00  2.53  2682.74  2025-09-17 2023-06-27 已终止 
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数据来源：北交所官网、开源证券研究所（注：数据截至 2025年 9月 19日） 

5、 北交所监管动态一览：退市风险警示企业被列为重点监控 

2025 年 9月 15日至 9月 19日，"继续将退市风险警示股票“*ST云创”（835305）

列为重点监控股票；对 8 起证券异常交易行为采取自律监管措施，涉及拉抬打压、

虚假申报等异常交易情形；对 49 起上市公司重大事项进行专项核查；向证监会上

报涉嫌违法违规案件线索 1 起。行为采取自律监管措施，涉及拉抬打压、虚假申报

等异常交易情形；对 34起上市公司重大事项进行专项核查。"。 

表9：北交所监管动态 

时间 监管动态 

2025 年 9月 15日至 9月 19

日 

"继续将退市风险警示股票“*ST云创”（835305）列为重点监控股票；对 8起证券异常交易行为采取

自律监管措施，涉及拉抬打压、虚假申报等异常交易情形；对 49 起上市公司重大事项进行专项核 

查；向证监会上报涉嫌违法违规案件线索 1起。行为采取自律监管措施，涉及拉抬打压、虚假申报等

异常交易情形；对 34起上市公司重大事项进行专项核查。" 

2025 年 9月 8日至 9月 12日 

继续将“*ST广道”（839680）、“*ST 云创”（835305）2只退市风险警示股票列为重点监控股票，加

强交易风险提示；对 14起证券异常交易行为采取自律监管措施，涉及拉抬打压、虚假申报等异常交易

情形；对 34起上市公司重大事项进行专项核查。 

2025 年 9月 1日至 9月 5日 

“*ST 广道”（839680）、“*ST 云创”（835305）2 只退市风险警示股票，以及股价涨跌异常的“宏裕

包材”（837174）列为重点监控股票；对 59起证券异常交易行为采取自律监管措施，涉及拉抬打压、

虚假申报等异常交易情形；对 38起上市公司重大事项进行专项核查。 

2025年 8月 25日至 8月 29 日 

“*ST广道”（839680）、“*ST 云创”（835305）2 只退市风险警示股票列为重点监控股票，加强交易

风险提示；对 20起证券异常交易行为采取出具警示函、暂停证券账户交易等自律监管措施，涉及拉抬

打压、虚假申报等异常交易情形；对 2起上市公司重大事项进行专项核查。 

2025年 8月 18日至 8月 22日 

“*ST广道”（839680）、“*ST 云创”（835305）2 只退市风险警示股票列为重点监控股票，加强交易

风险提示；对 6起证券异常交易行为采取出具警示函、暂停证券账户交易等自律监管措施，涉及拉抬

打压、虚假申报等异常交易情形；对 3起上市公司重大事项进行专项核查。 

2025年 8月 11日至 8月 15日 

“*ST广道”（839680）、“*ST 云创”（835305）2 只退市风险警示股票列为重点监控股票，加强交易

风险提示；对 7起证券异常交易行为采取自律监管措施，涉及拉抬打压、虚假申报等异常交易情形；

对 3起上市公司重大事项进行专项核查；向证监会上报涉嫌违法违规案件线索 1起。 

2025 年 8月 4日至 8月 8日 

“*ST广道”（839680）、“*ST 云创”（835305）2只退市风险警示股票列为重点监控股票，加强交易

风险提示；对 15起证券异常交易行为采取自律监管措施，其中对退市风险警示股票上的异常交易行为

采取自律监管措施 11人次。 

2025 年 7月 28日至 8月 1日 

“*ST广道”（839680）、“*ST 云创”（835305）2 只退市风险警示股票列为重点监控股票，加强交易

风险提示；对 35起证券异常交易行为采取自律监管措施，其中对退市风险警示股票上的异常交易行为

采取连续实施暂停证券账户交易、出具警示函等自律监管措施 25人次 

2025年 7月 21日至 7月 25日 
“*ST广道”（839680）、“*ST 云创”（835305）2 只退市风险警示股票列为重点监控股票；对 14起证

券异常交易行为采取自律监管措施，涉及拉抬打压、虚假申报等异常交易情形。 

2025年 7月 14日至 7月 18日 

“*ST广道”（839680）、“*ST 云创”（835305）2 只退市风险警示股票进行重点监控，加强交易风险

提示；对 29起证券异常交易行为采取自律监管措施，包括对退市风险警示股票上的异常交易行为采取

限制证券账户交易 2人次、暂停证券账户交易 1人次；对 2起上市公司重大事项进行专项核查。 

2025 年 7月 7日至 7月 11日 

对 6起证券异常交易行为采取自律监管措施，涉及拉抬打压、虚假申报等异常交易情形；对 6起上市

公司重大事项进行专项核查；继续将“*ST 广道”（839680）、“*ST 云创”（835305）2只退市风险警

示股票列为重点监控股票。 

2025 年 6月 30日至 7月 4日 对近期股价连续上涨的“*ST 广道”（839680）、“*ST云创”（835305）2只退市风险警示股票进行重点
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时间 监管动态 

监控，加强交易风险提示；对 27起证券异常交易行为采取自律监管措施，其中对封涨停等异常交易行

为采取暂停证券账户交易 4人次；对 7起上市公司重大事项进行专项核查 

资料来源：北交所官网、开源证券研究所 

 

 

 

 

6、 风险提示 

政策落地不达预期风险、数据统计误差风险、宏观环境风险 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1日起正

式实施。根据上述规定，开源证券评定此研报的风险等级为R4（中高风险），因此通过公共平台推送的研报其适用

的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风险承受能力

为C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师承诺  
负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发

表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确

性、客户的反馈、竞争性因素以及开源证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的

任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。  

股票投资评级说明 

 评级 说明 

证券评级 

买入（Buy） 预计相对强于市场表现 20%以上； 

增持（outperform） 预计相对强于市场表现 5%～20%； 

中性（Neutral） 预计相对市场表现在－5%～＋5%之间波动； 

减持（underperform） 预计相对弱于市场表现 5%以下。 

行业评级 

看好（overweight） 预计行业超越整体市场表现； 

中性（Neutral） 预计行业与整体市场表现基本持平； 

看淡（underperform） 预计行业弱于整体市场表现。 

备注：评级标准为以报告日后的 6~12个月内，证券相对于市场基准指数的涨跌幅表现，其中 A 股基准指数为沪

深 300指数、港股基准指数为恒生指数、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）、美股基准指数为标普 500或纳斯达克综合指数。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

定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，不应仅仅依靠投资评级来推断结论。 

分析、估值方法的局限性说明  

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及模型

均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。  
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法律声明  

开源证券股份有限公司是经中国证监会批准设立的证券经营机构，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告仅供开源证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的机构或个人客户（以下简称“客户”）使用。本公司不

会因接收人收到本报告而视其为客户。本报告是发送给开源证券客户的，属于商业秘密材料，只有开源证券客户才

能参考或使用，如接收人并非开源证券客户，请及时退回并删除。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他金融工具的邀请或向人做出邀

请。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、

价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。客户应当

考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。本报告中所

指的投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。本公司未确保本报告充分考虑到个别客户特殊的

投资目标、财务状况或需要。本公司建议客户应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必

要）咨询独立投资顾问。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情

况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。若本报告的接收人非本公司的

客户，应在基于本报告做出任何投资决定或就本报告要求任何解释前咨询独立投资顾问。投资者应自主作出投资决
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