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事件：

2025 年以来至今，北交所共有十余只新股成功上市。根据 wind 数据，从首日表现来看，

新股上市首日普遍录得 200%以上涨幅，部分标的涨幅超过 400%，上市首日换手率集中在 70%

–90%区间，显示出显著的短期资金博弈与市场热度。

点评：

北交所打新赚钱效应显著。从发行价与上市首日均价对比看，多数新股实现数倍溢价，

体现出资金的收益预期仍然充足。在发行端，定价整体控制在可承受区间。为二级市场

留出了“价格—情绪”腾挪空间；在交易端，首日高开后多股延续强势、均价显著高于

发行价，说明承接资金参与了更充分的价格发现。

高换手与高振幅并存，博弈特征强但资金承接不弱。从首日换手率与振幅看，70%–90%

的高换手配合 50%–170%不等的振幅，表明价格博弈充分、换手顺畅；同时，多只个股

在高换手下仍能维持较高均价水平，体现出“交易活跃度高+做多合力在场”的结构特征。

优质供给与制度建设，共同推动长期配置资金入市。今年以来，北交所新股整体质地较

以往显著提升，企业多集中在先进制造、新材料、医疗器械等“专精特新”方向，显示

出板块在产业代表性和盈利基础上的优化。与此同时，北交所层面正加快指数体系与基

金产品建设，配套ETF、专精特新指数基金等有望为新股提供中长期资金承接渠道。随着

优质企业不断补充、配套产品工具逐步完善，北交所市场生态有望逐步过渡到以基本面

为核心的长期配置导向。

投资策略：中长期围绕“专精特新+高端制造”主线，自上而下筛行业景气、自下而上看

盈利质量，关注订单驱动与兑现路径清晰的标的。

风险提示：新股估值快速抬升带来的回撤风险；交投活跃度阶段性回落导致的流动性风

险；业绩兑现不及预期引发的再定价风险；指数/产品纳入节奏不及预期的配置落差风险。

北交所
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。

证券分析师承诺：
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