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[Table_Summary]  投资逻辑：2025/1/2-2025/6/4区间内，北证 50指数上涨 37.5%，赚钱效应凸

显。由于北交所交易制度灵活、公司市值普遍较小，因此更具弹性。同时板块

流动性困境已基本化解，随着更多资金进入，流动性有望进一步提升。展望未

来，建议围绕主题投资和基本面绩优标的两条主线布局：1）主题投资方面，

热点题材催化阶段性行情明显，Deep Seek 概念并行科技 2025/1/2-2025/2/21

上涨 225.1%，人形机器人概念万达轴承 2025/1/2-2025/3/18 上涨 233.4%，

凸显北交所主题投资的性价比优势。建议关注科技创新方向（AI 及算力、人

形机器人、半导体与芯片等）、新消费方向、生物医药方向（创新药）；2）

绩优标的方面，2025/1/2-2025/4/16 一致魔芋股价上涨 215.1%，林泰新材上

涨 79.2%，印证业绩驱动型股价增长逻辑。随着中报业绩在 7-8月披露，建议

关注业绩超预期或显著改善的公司。 

 流动性困境已基本化解，赚钱效应凸显。截至 2025年 6月 4日，北证 A股成

分股个数共 266个，上市公司总市值 8147.7亿元，平均市值 30.6亿元。2025

年来北证行情强劲，截至 2025/6/4，北证 50整体上涨 37.5%。由于其交易制

度灵活，市值较小，因此更具弹性，在市场情绪高涨时凸显赚钱效应。2025

年来，北证日均成交额达 300.8 亿元，日均换手率 8.4%，高于其他板块，活

跃度显著提升。2024年以来新设多只北交所公募基金。随着北交所 ETF基金

等产品推出及更多中长期资金进入，北交所吸引力与流动性有望进一步提升。 

 北交所板块估值更具弹性，热点主题概念享受高溢价。由于北交所单日上涨幅

度限制为 30%，且成交量较小，使得资金涌入后短期内估值快速上升，因此

北证主题标的在投资弹性方面显著优于沪深及双创板块。一季度热点题材催化

阶段性行情明显，并行科技（Deep Seek 概念）和万达轴承（人形机器人概

念）作为北交所热点概念龙头，概念发酵期间分别上涨 225.1%和 233.4%，

大幅跑赢其他同类概念公司。后续跟随市场热点，资金在可控核聚变、航运、

军工、创新药、固态电池、新消费间快速切换，我们认为北交所短期内仍然将

持续题材的快速轮动，热点主题标的有望在相关概念催化下迎来阶段性行情，

建议关注科技创新方向（AI 及算力、人形机器人、半导体与芯片等）、新消

费方向、生物医药方向（创新药）等。 

 个股成长亮眼，建议关注业绩超预期标的配置价值。2024年近 8成北交所公

司实现营收正增长，半数实现利润正增长，北交所不乏高成长性公司，2024

年 43家企业归母净利润同比增长超 30%。绩优个股市场表现强劲，一致魔芋

2024 年扣非归母净利润同比增长 164.7%，林泰新材 2024年归母净利润同比

增长 81.0%，2025 年一季报归母净利润同比增长 38.4%，二者股价在

2025/1/2-2025/6/4区间内分别上涨 228.9%/121.3%，印证业绩驱动型股价增

长逻辑。北交所上市公司通常将上市募集资金用于新产能建设或研发，随着产

能释放和研发成果商业化，未来业绩弹性大、增长潜力足。随着中报业绩在

7-8 月披露，建议关注业绩超预期或显著改善的公司。 

 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 短期或存波动，长期坚定看好北交所高质量发展 

1.1 定位于服务创新型中小企业，突出“更小、更早、更新” 

定位于服务创新型中小企业主阵地，北交所突出“更小、更早、更新”。截至 2025 年

6 月 4 日，北证 A 股成分股个数共 266 个，北交所上市公司总市值 8147.7 亿元，公司平均

市值 30.6 亿元，同期科创板 /创业板 /上证主板 /深证主板个股平均市值分别为

123.6/94.4/319.4/145.8 亿元，北交所上市公司以成长期创新型公司为主。 

北交所整体流动性进一步改善，换手率显著高于其他板块。受益于增量资金入场，

2025/1/2-2025/6/4 区间内，北交所板块日均成交额达到 300.8 亿元，个股平均区间交易金额

为 1.1 亿元，区间日均换手率达 8.4%，北交所板块换手率高于科创板/创业板/上证主板/深证

主板的 2.7%/5.4%/2.6%/3.8%。 

北证板块整体估值已至历史高位水平，显著高于其他板块。截至 2025 年 6 月 4 日，北

证 A 股 PE（TTM）中位数为 53.8 倍，处于历史相对高位。科创板 /创业板/上证主板/深证主

板 PE （ TTM ） 中 位 数 分 别 为 32.6/35.3/20.5/22.5 倍 ， 分 别 为 北 交 所 的

60.6%/65.6%/38.1%/41.9%。 

表 1：北证 A 股与各板块对比（截至 2025/6/4） 

板块  
成份股  

（个）  

总市值  

（亿元）  

个股平均市值

（亿元）  

2025 年来日均  

成交额（亿元） 

2025 年来个股日均

成交额（亿元）  

2025 年来日均  

换手率(算术平均) 

市盈率  

（TTM,中值） 

北证 A 股  266  8147.68  30.63  300.81  1.13  8.37  53.77  

科创板  587  72542.06  123.58  1102.80  1.88  2.69  32.58  

创业板  1,380  130214.85  94.36  3868.88  2.80  5.40  35.25  

上证主板  1,693  540681.73  319.36  4421.39  2.61  2.62  20.50  

深证主板  1,487  216823.27  145.81  4366.67  2.94  3.81  22.51  

数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 

1.2 2025 年来北证 50 指数屡破新高，赚钱效应凸显 

2025 年来北交所整体表现强劲，赚钱效应进一步显现。2025 年以来，北证 50 指数进

入反弹区间；春节期间 Deep Seek 概念发酵，推动中国科技股迎来价值重估，北交所市场

情绪高涨。后续人形机器人、半导体、并购重组、新消费、创新药等多个题材板块表现活跃。

截至 2025 年 6 月 4 日，北证 50 指数收于 1479.8 点，较年初上涨 37.5%。其中 3 月 18 日

指数收于 1441.9 点，创下今年来的高点后，4 月 8 日起北证 50 指数再度反弹，并接连于 5

月 20 日、5 月 21 日创下新高。  
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图 1：2024/9/10-2025/6/4 区间内北证 50 指数行情回顾 

 

数据来源：同花顺 iFinD，西南证券整理 

交易制度灵活叠加小盘属性，北证弹性彰显。由于北交所交易制度涨跌幅限制为 30%（除

新股外），同时北交所上市公司市值普遍较小，因此股价更具弹性。2025 年初至 6 月 4 日，

北证 50 指数上涨 37.5%，分别跑赢科创 50/创业板指/沪深 300 指数 37.8/43.0/39.2pp。 

图 2：对比沪深及双创指数，北证 50 指数更具弹性 

 

数据来源：同花顺 iFinD，西南证券整理 

1.3 流动性困境已基本化解，看好板块活跃度进一步提升 

交易活跃度逐渐增强，看好北交所市场流动性进一步突破。2025 年以来，北交所日均

成交额大部分时间集中在 250-400 亿元水平，其中最大值达到 520.9 亿元，尽管未超越 924

行情中的峰值 617.4 亿元，但整体仍维持在百亿以上，最小值为 98.6 亿元，显示出市场活

跃度较北交所成立初期已有显著改善。  
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图 3：2025 年以来北证 A 股日成交金额（亿元） 

 

数据来源：同花顺 iFinD，西南证券整理 

换手率显著高于双创与主板，北证有一定的流动性溢价。2025 年以来，北证 A 股平均

日均换手率（算术平均）为 8.4%，分别较创业板/科创板/沪深主板高出 3.0/5.7/5.2pp。 

图 4：对比沪深及双创板块，北证 A 股换手率（整体法）显著更高 

 
数据来源：同花顺 iFinD，西南证券整理 

引导鼓励中长期资本入市，看好板块活跃度进一步提升。2024 年以来新设北交所公募

基金 12 只，均为北证 50 指数基金，合计规模 30.6 亿元。另外，中信建投北交所优选混合

型发起式证券投资基金已受理，中邮北交所企业臻选两年定期开放混合型证券投资基金审查

中。在北交所、全国股转公司制定中小企业专精特新发展综合服务行动计划中，北交所提出

将引导私募基金、政府引导基金、产业基金等加强对专精特新中小企业投资力度，鼓励社会

资本“投早投小投创新”。在证监会公布的对十四届全国人大二次会议建议和对全国政协十

四届二次会议提案的答复中提到引导公募基金加大在北交所投资，加大力度引入中长期资金。

未来，伴随着更多中长期资金进入北交所，将进一步提升北交所吸引力与流动性。未来，伴

随着北交所相关基金扩容、ETF 基金等产品的研究与推出，有望吸引增量资金进入，市场流

动性有望进一步提升。 
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表 2：2024 年以来新设及筹备中的北交所公募基金产品  

代码  基金全称  投资类型  成立日期  资产净值（亿元） 

021298.OF 中欧北证 50 成份指数发起式证券投资基金  被动指数型基金  2024-05-10 4.90 

020828.OF 西藏东财北证 50 成份指数型发起式证券投资基金  被动指数型基金  2024-06-25 6.09 

021172.OF 华安北证 50 成份指数型发起式证券投资基金  被动指数型基金  2024-08-27 4.43 

021161.OF 天弘北证 50 成份指数型发起式证券投资基金  被动指数型基金  2024-10-11 3.73 

021690.OF 招商资管北证 50 成份指数型发起式证券投资基金  被动指数型基金  2024-10-25 0.17 

021765.OF 长盛北证 50 成份指数增强型发起式证券投资基金  增强指数型基金  2024-10-29 0.21 

021101.OF 国泰北证 50 成份指数型发起式证券投资基金  被动指数型基金  2024-11-19 1.07 

021687.OF 鹏华北证 50 成份指数发起式证券投资基金  被动指数型基金  2024-11-19 0.11 

023395.OF 宝盈北证 50 成份指数型发起式证券投资基金  被动指数型基金  2025-02-28 0.28 

023441.OF 前海开源北证 50 成份指数型发起式证券投资基金  被动指数型基金  2025-03-11 1.04 

023886.OF 永赢北证 50 成份指数型发起式证券投资基金  被动指数型基金  2025-04-11 0.12 

023659.OF 华泰柏瑞北证 50 成份指数型证券投资基金  被动指数型股票基金  2025-04-22 2.69 

/ 中信建投北交所优选混合型发起式证券投资基金  偏股混合型基金  已受理  / 

/ 中邮北交所企业臻选两年定期开放混合型证券投资基金  偏股混合型基金  审查中  / 

数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 

1.4 北交所板块估值更具弹性，较双创及沪深板块有一定溢价 

纵向来看，北证估值 PE（TTM）中位数已处于历史相对高位。截至 2025 年 6 月 4 日，

北交所板块 PE（TTM）中位数为 53.8 倍。在 266 家北交所上市公司中，共 118 家当日 PE

（TTM）高于 50 倍，196 家高于 30 倍。北交所估值中枢已在短时间内出现大幅提升，目前

仍位于历史相对高位水平，建议关注高估值风险。 

图 5：近期北证 A 股 PE（TTM）中位数 

 

数据来源：同花顺 iFinD，西南证券整理 
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横向来看，北证估值较其他板块有明显溢价。截至 2025 年 6 月 4 日，北交所板块 PE

（TTM）中位数为 53.8 倍，当日创业板 /科创板/沪深主板 PE（TTM）中位数分别为

35.2/32.6/21.2 倍，分别为北证板块的 65.4%/60.6%/39.4%。 

图 6：北证 A 股 PE（TTM）中位数显著高于双创及主板 

 
数据来源：同花顺 iFinD，西南证券整理 

1.5 供给端后备军储备充足，新股质量逐步提升 

北交所 IPO后备军储备充足，新股质量逐步提升。北交所开市以来，经历过高速扩张和

停滞阶段，2025 年以来北交所上市速度趋于正常，高质量扩容初心不改，平均每月有 1 家

新股上市。截至 2025 年 6 月 4 日，北交所 IPO 排队企业计共 100 家，其中 2 家公司处于注

册阶段，8 家已提交注册，2 家已过会，54 家公司处于已问询阶段，10 家已受理，24 家中

止，北交所 IPO 后备军仍充足。排队企业主要集中在机械设备、基础化工、医药生物、汽车

等行业。规模来看，排队企业营收中位数达到 5.4 亿元，归母净利润中位数为 7226.1 万元，

共 27 家企业净利润规模过亿。  

图 7：北交所新股发行节奏（家） 

 
数据来源：同花顺 iFinD，西南证券整理 
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表 3：发行项目上市审核动态 

代码  简称  状态  所属行业 主营业务  
2024年营

收（亿元） 

2024年归母净

利润（百万元） 
更新日期  

874094 广信科技 注册  基础化工 
高性能绝缘纤维材料及其成型制品的研发、生产

和销售。 
5.78 116.17 2025-05-30 

874047 交大铁发 注册  机械设备 
轨道交通智能产品及装备的研发、生产、销售及

提供轨道交通专业技术服务。 
3.35 53.39 2025-05-16 

874325 酉立智能 提交注册 电力设备 光伏支架核心零部件的研发、生产和销售。 7.29 90.05 2025-05-23 

874289 丹娜生物 提交注册 医药生物 
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。 
2.40 87.19 2025-05-09 

873827 岷山环能 提交注册 有色金属 

原生铅生产，废旧铅蓄电池、CRT-铅玻璃、钢灰、

冶炼渣、浸出渣和阳极泥等危废的综合回收利用，

提炼生产再生铅、锌、金、银、锑、铋等有色及

稀贵金属产品和硫酸。 

28.95 72.99 2025-04-30 

874397 鼎佳精密 提交注册 电子  
消费电子功能性产品及防护性产品的设计、研发、

生产与销售。 
4.08 59.55 2025-04-30 

874195 宏远股份 提交注册 电力设备 从事电磁线的研发、生产和销售。 20.72 101.30 2025-04-25 

873688 宇星股份 提交注册 机械设备 螺帽系列产品的研发、生产及销售。 4.48 43.03 2024-01-24 

873712 金则利  提交注册 机械设备 
耐蚀软磁合金 ,耐热钢 ,高温合金等特种合金产品

的研发,生产及销售。 
2.53 26.83 2024-01-02 

833755 扬德环能 提交注册 公用事业 

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。 

3.29 81.28 2023-10-20 

873702 世昌股份 
上市委  

会议通过 
汽车  汽车燃料系统的研发、生产和销售。 5.15 69.24 2025-05-30 

874450 志高机械 
上市委  

会议通过 
机械设备 钻机及螺杆机产品的研发、生产、销售和服务。 8.88 105.05 2025-05-30 

数据来源：同花顺 iFinD，西南证券整理 

综上，我们长期坚定看好北交所的发展。北交所定位于服务创新型中小企业，具有“更

小、更早、更新”的特点，上市公司以成长期创新型公司为主，其流动性困境基本化解，换

手率高于其他板块，由于其交易制度灵活且具备小盘属性，估值更具弹性。2025 年来，北

证板块行情持续，赚钱效应凸显。同时，IPO 后备军储备充足，新股质量逐步提升，为北交

所的长期高质量发展提供了有力支撑。短期来看，随着“920”新代码分批落地，将进一步

区隔于新三板，明晰北交所的市场地位；长期来看，未来中长期资本入市、ETF 基金落地将

为北交所注入更多增量资金，进一步提升流动性。  
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2 把握热点题材与绩优双驱动，掘金北交所机遇 

2025 年下半年，建议围绕主题投资和基本面绩优标的两条主线布局。1）主题投资方面，

热点题材催化阶段性行情明显，2025 年以来题材快速轮动，且北交所主题性标的较其他板块

更具弹性，建议关注科技创新方向（AI 及算力、人形机器人、半导体与芯片等）、新消费方

向、生物医药方向（创新药）。2）绩优标的方面，2024 年，板块近 8 成北交所公司实现营收

正增长，半数实现利润正增长。一致魔芋受益于魔芋市场需求持续增长，其 2024 年业绩爆发，

股价同步上行。随着中报业绩在 7-8 月披露，建议关注业绩超预期或显著改善的公司。  

2.1热点题材映射催化阶段性行情，主题投资凸显北交所弹性优势 

主题投资占据北证投资的重要地位，题材驱动趋势明显。在 2025 年 Q1 涨幅排名前 20

的个股中（新股除外），万达轴承、浩淼科技、骏创科技、春光智能、明阳科技、同惠电子、

美心翼申等均属于人形机器人概念范畴。并行科技、克莱特、广脉科技、华原股份、立方控

股、灿能电力、昆工科技、新威凌等则归属于人工智能算力数据中心产业链。新赣江、志晟

信息主要涉及 AI 应用概念，而常辅股份则属于可控核聚变概念。2025 年 Q2，市场则呈现

多元化轮动格局，一方面一致魔芋、林泰新材等绩优股持续走强；另一方面市场资金配置出

现明显转向，科技板块部分资金开始布局新消费领域，推动芭薇股份、锦波生物、康比特、

路斯股份、太湖雪、泰鹏智能等消费概念股走强。同时市场热点多点开花，航运板块的华光

源海、军工概念的七丰精工和九菱科技、航空航天领域的通易航天和民士达等题材股均录得

显著涨幅。 

图 8：2025Q1 北证涨幅前排标的  图 9：2025 年 4月至今北证涨幅前排标的 

 

 

 
数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理。*截至 2025/6/4 

表 4：2025 年以来涨幅前 20个股基本信息  

代码  股票  2025年以来涨幅 所属行业  主营业务  

839273.BJ 一致魔芋 133.09% 农林牧渔  从事魔芋种繁育、推广，魔芋初加工、精深加工以及魔芋相关产品的研发、生产和销售。 

872351.BJ 华光源海 227.18% 交通运输  国际货运代理业务和内支线集装箱运输。 

831856.BJ 浩淼科技 209.18% 机械设备  
各种类型消防车如灭火车、举高车、机场车、后勤保障车、特种消防车及警用防暴车的

研发、生产、销售、服务、培训等，并根据用户需求定制训练装备和提供增值服务。 

832145.BJ 恒合股份 192.94% 环保  加油站二次油气回收系统、液位量测系统及油气回收在线监测系统的销售、安装和调试 

920002.BJ 万达轴承 191.70% 机械设备  叉车轴承及回转支承的研发、生产和销售。 

920116.BJ 星图测控 938.73% 计算机  航天测控管理、航天数字仿真、太空态势感知、卫星在轨服务。 
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代码  股票  2025年以来涨幅 所属行业  主营业务  

871396.BJ 常辅股份 185.86% 机械设备  阀门执行机构的研发、生产与销售 

872895.BJ 花溪科技 171.59% 机械设备  
系列打捆机械、玉米籽粒收获割台、青贮圆捆加工机组等农业机械的研究开发、生

产销售和应用服务,以及为客户提供 OEM产品生产加工服务。 

873305.BJ 九菱科技 162.69% 机械设备  粉末冶金零件及永磁材料制品的研发、生产和销售 

838810.BJ 春光智能 157.29% 机械设备  药品包装机械设备的研发、生产、销售和技术服务。 

832982.BJ 锦波生物 151.21% 美容护理  
以功能性蛋白的基础研究、应用开发为基础，从事生物医药、医疗器械、化妆品的

研发、生产、销售、技术转让 

831689.BJ 克莱特  128.76% 机械设备  风机的设计、制造、销售 

873169.BJ 七丰精工 127.64% 机械设备  从事中高端紧固件的研发、生产和销售业务 

837748.BJ 路桥信息 127.56% 计算机  
为运用人工智能、物联网、大数据、云计算等新一代信息技术为交通领域提供信息

化产品和解决方案以及运维、运营等服务。 

920106.BJ 林泰新材 57.43% 汽车  汽车自动变速器摩擦片研发、生产和销售。 

833533.BJ 骏创科技 69.24% 汽车  生产、销售各种汽车、消费电子领域内精密塑胶配件以及相关塑胶模具的开发。 

873132.BJ 泰鹏智能 115.57% 轻工制造  专注于户外家具用品行业的高新技术企业，致力于为下游客户提供庭院帐篷等系列产品。 

870299.BJ 灿能电力 115.24% 电力设备  
电能质量监测系统产品的研发、生产、销售，并提供电能质量的分析评估及治理方

案的技术服务 

833394.BJ 民士达  112.11% 轻工制造  芳纶纸及其衍生产品的制造、销售 

833030.BJ 立方控股 110.00% 计算机  向客户提供人员和车辆出入口控制与管理产品的研发、生产、销售及持续服务 

数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 

表 5：2025 年以来涨幅前 20个股市场数据  

代码  股票  
市值  

（亿元）  

2024年营业收入

（亿元）  

营收  

yoy 

2024年归母净利润

（百万元）  

归母净利润  

yoy 

PE 

（ TTM）  

839273.BJ 一致魔芋  50.37 6.17 28.76% 86.72 64.41% 54.25 

872351.BJ 华光源海  29.67 20.78 33.99% 16.47 -49.07% 120.44 

831856.BJ 浩淼科技  22.43 5.46 14.42% 19.98 148.27% 65.19 

832145.BJ 恒合股份  18.75 0.70 20.35% -9.69 -14.77% -213.30 

920002.BJ 万达轴承  63.93 3.46 0.64% 57.57 16.30% 103.37 

920116.BJ 星图测控  114.85 2.88 25.90% 84.97 35.68% 133.18 

871396.BJ 常辅股份  27.28 2.55 6.91% 37.90 6.42% 75.54 

872895.BJ 花溪科技  18.59 0.82 4.72% 1.56 -53.55% -544.88 

873305.BJ 九菱科技  31.97 1.52 7.60% 24.30 -24.98% 126.75 

838810.BJ 春光智能  15.23 0.80 -51.67% -43.39 -399.56% -35.91 

832982.BJ 锦波生物  460.26 14.47 85.40% 733.46 144.65% 57.57 

831689.BJ 克莱特  32.41 5.29 4.06% 54.55 -9.94% 61.46 

873169.BJ 七丰精工  24.71 1.89 13.67% 13.85 -29.47% 170.15 

837748.BJ 路桥信息  34.09 2.41 1.31% 23.89 5.92% 147.48 

920106.BJ 林泰新材  52.74 3.13 51.33% 81.04 64.78% 48.16 

833533.BJ 骏创科技  49.57 7.55 8.14% 55.79 -36.84% 142.91 

873132.BJ 泰鹏智能  21.78 3.00 10.21% 22.90 -22.59% 151.79 

870299.BJ 灿能电力  18.83 1.16 6.14% 24.58 0.26% 74.05 



 
北交所 2025 年中期投资策略 

请务必阅读正文后的重要声明部分  9 

代码  股票  
市值  

（亿元）  

2024年营业收入

（亿元）  

营收  

yoy 

2024年归母净利润

（百万元）  

归母净利润  

yoy 

PE 

（ TTM）  

833394.BJ 民士达  60.18 4.09 20.03% 100.30 22.86% 54.37 

833030.BJ 立方控股  30.03 2.94 -38.91% -92.83 -345.25% -31.72 

数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理。*数据截至 2025/6/4 

对比双创及沪深主板，北交所主题性标的更具弹性。自年后开盘至 2025/2/21 同花顺

Deep Seek 概念指数达最高点区间内，并行科技作为北交所 AIGC 概念龙头上涨 225.1%，

较青云科技/优刻得/航锦科技 /同花顺 Deep Seek 概念指数高出 37.5/55.3/91.2/185.3pp；在

2025/2/22-2025/3/4 回落区间内，并行科技跌幅较青云科技 /优刻得/航锦科技/同花顺 Deep 

Seek 概念指数高出 7.4/10.4/9.4/63.4pp。自年后开盘至 2025/3/18 同花顺机器人概念指数达

最高点区间内，北交所人形机器人概念龙头万达轴承上涨 233.4%，较杭齿前进/长盛轴承/

同花顺机器人概念指数高出 117.3/157.2/208.9pp。在 2025/3/19-2025/4/2 回落区间内，万

达轴承跌幅较杭齿前进 /长盛轴承/同花顺机器人概念指数高出 47.7/49.4/65.9pp。北交所主题

性标的在投资弹性方面显著优于沪深及双创板块，凸显北交所主题投资的性价比优势。在持

续性相对弱的可控核聚变与宠物经济题材上，北交所相关标的常辅股份、路斯食品均表现出

远超相关概念指数的弹性。 

图 10：Deep Seek 概念相关标的涨幅  图 11：人形机器人概念相关标的涨幅 

 

 

 

数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 

图 12：可控核聚变概念相关标的涨幅  图 13：宠物经济概念相关标的涨幅 

 

 

 

数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 
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2.2 聚焦北交所高成长个股，把握业绩超预期标的配置价值 

2024 年与 2025 年一季度，接近 8成公司实现营收正增长，半数实现利润正增长。根据

2024 年北交所各上市公司年报，北交所 266 家上市公司共实现收入 1816.5 亿元，归母净利

润 112.0 亿元，其中 174 家公司实现营收正增长（占比 78.5%），121 家公司实现归母净利

润正增长（占比 52.8%）。北交所上市公司中，营收同比增速中位数为 5.6%，归母净利润

同比增速中位数为-8.3%。从 2025 年一季报情况来看，北交所 266 家上市公司共实现收入

403.6 亿元，归母净利润 26.1 亿元，其中 162 家公司实现营收正增长（占比 76.6%），137

家公司实现归母净利润正增长（占比 55.1%），其中营收同比增速中位数为 6.0%，归母净

利润同比增速中位数为 2.7%。 

图 14：2024 年北证上市公司营业收入增速分布情况（家）  图 15：2024 年北证上市公司归母净利润增速分布情况（家） 

 

 

 

数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 

图 16：2025Q1 北证上市公司营业收入增速分布情况（家）  图 17：2025Q1 北证上市公司归母净利润增速分布情况（家） 

 

 

 
数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 

规模小导致抗风险能力相对弱，整体业绩波动较大。从规模来看，北交所过半数公司的

营业收入集中在 1 亿元-5 亿元，超 4 成公司归母净利润则集中在 1 千万元-5 千万元之间。

北交所上市公司由于规模普遍较小，其抗风险能力相对较弱。在外部环境波动时，这些公司

的业绩更容易受到影响，表现出较大的不稳定性。 
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图 18：2024 年北证上市公司营业收入分布情况（家）  图 19：2024 年北证上市公司归母净利润分布情况（家） 

 

 

 

数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 

但从个股角度看，北交所不乏具备高成长性、业绩亮眼的个股。通常，在北交所上市的

公司通常会将上市时募集的资金用于新产能的建设或研发项目的投入。随着 1-3 年产能建设

周期的结束，以及研发成果逐步实现商业化，这些公司将展现出显著的业绩弹性和增长潜力。

根据 2024 年年报，北交所共 43 家企业实现归母净利润同比增长超 30%。 

表 6：2024 年归母净利润同比增长亮眼的部分公司 

代码  股票  
市值  

（亿元）  

2024 年营业收入

（亿元）  

营收  

yoy 

2024年归母净利润

（百万元）  

归母净利润

yoy 

PE 

（TTM）  

833171.BJ 国航远洋  55.65  9.36  5.12% 22.66  812.45% -638.14  

838971.BJ 天马新材  35.52  2.55  34.99% 39.38  221.44% 108.00  

831278.BJ 泰德股份  19.64  3.40  23.13% 24.95  216.53% 82.30  

871981.BJ 晶赛科技  27.34  5.25  45.36% 5.92  204.56% 364.43  

833523.BJ 德瑞锂电  26.29  5.20  50.12% 150.56  182.47% 16.84  

836239.BJ 长虹能源  59.37  36.71  31.26% 197.18  172.79% 27.84  

832982.BJ 锦波生物  460.26  14.43  84.92% 732.30  144.27% 57.57  

831856.BJ 浩淼科技  22.43  5.45  14.16% 19.04  136.64% 65.19  

838275.BJ 驱动力  18.85  0.72  -23.26% 13.98  136.31% 158.85  

838030.BJ 德众汽车  13.36  23.66  -8.78% 5.54  131.75% 273.91  

873527.BJ 夜光明  12.31  3.80  20.74% 23.15  122.27% 50.30  

839493.BJ 并行科技  82.33  6.55  32.07% 12.06  114.98% 626.03  

833914.BJ 远航精密  19.45  8.52  5.25% 67.44  113.37% 27.08  

836699.BJ 海达尔  21.97  4.17  44.09% 81.39  107.34% 25.99  

430198.BJ 微创光电  21.67  2.11  58.86% 4.11  102.15% 299.59  

831768.BJ 拾比佰  12.68  16.27  43.24% -3.68  90.71% 104.34  

830974.BJ 凯大催化  14.45  10.62  -22.08% 20.33  75.04% 89.00  

920106.BJ 林泰新材  52.74  3.13  51.33% 81.04  64.78% 48.16  

839273.BJ 一致魔芋  50.37  6.17  28.76% 86.72  64.41% 54.25  

835237.BJ 力佳科技  20.13  3.82  -0.08% 73.22  64.13% -29.35 

数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理。*市值、PE数据截至 2025/6/4 

14 16 
12 

64 
60 

82 

17 

0

10

20

30

40

50

60

70

80

90

4 

25 

15 

49 
43 

73 

56 

0

10

20

30

40

50

60

70

80



 
北交所 2025 年中期投资策略 

请务必阅读正文后的重要声明部分  12 

表 7：2025 年一季报归母净利润同比增长亮眼的部分公司 

代码  股票  
市值  

（亿元）  

2024 年营业收入

（亿元）  

营收  

yoy 

2024年归母净利润

（百万元）  

归母净利润

yoy 

PE 

（TTM）  

836263.BJ 中航泰达  21.14  0.79  -6.05% 15.54  6554.01% 30.48  

839790.BJ 联迪信息  32.30  0.47  1.33% 8.20  5973.09% 179.91  

837212.BJ 智新电子  20.13  0.99  -16.90% 8.14  957.50% 80.76  

831768.BJ 拾比佰  12.68  4.16  18.77% 10.91  321.80% 104.34  

831195.BJ 三祥科技  17.19  2.58  22.37% 23.68  320.92% 20.84  

920106.BJ 林泰新材  52.74  1.01  107.43% 38.36  287.62% 48.16  

872925.BJ 锦好医疗  15.83  0.56  53.95% 3.36  287.30% 186.85  

871981.BJ 晶赛科技  27.34  1.30  4.65% 1.02  283.80% 364.43  

831961.BJ 创远信科  32.27  0.61  27.47% 5.66  244.81% 146.52  

831856.BJ 浩淼科技  22.43  0.98  197.51% 9.02  241.98% 65.19  

834062.BJ 科润智控  19.37  3.20  56.55% 11.91  224.31% 37.90  

837006.BJ 晟楠科技  31.28  0.25  28.71% 0.62  210.71% -362.69  

872351.BJ 华光源海  29.67  4.81  16.45% 10.65  199.60% 120.44  

872953.BJ 国子软件  46.26  0.31  19.21% 7.51  191.55% 69.69  

838810.BJ 春光智能  15.23  0.45  323.04% 2.98  189.15% -35.91  

834058.BJ 华洋赛车  20.24  1.78  264.24% 11.52  161.79% 32.00  

831641.BJ 格利尔  13.52  1.05  -10.85% 3.97  161.19% 557.03  

839946.BJ 华阳变速  13.12  1.22  9.35% 5.47  160.58% -723.77  

836942.BJ 恒立钻具  12.38  0.39  -9.02% 12.61  160.00% 27.33  

833284.BJ 灵鸽科技  29.77  0.39  52.41% 3.82  156.90% -90.12  

数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理。*市值、PE数据截至 2025/6/4 

绩优个股市场表现强劲，建议重点关注业绩超预期标的配置价值。一致魔芋受益于魔芋

市场需求持续提升，2024 年经营业绩突出，其归母净利润同比增长 64.4%，扣非归母净利

润同比增长 164.7%，股价亦呈现出积极态势，2025 年一季度上涨 80.3%，2025 年以来截

至 2025 年 6 月 4 日上涨 228.9%。林泰新材 2024 年归母净利润同比增长 81.0%，2025 年

一季报归母净利润同比增长 38.4%，其股价 2025 年一季度上涨 28.4%，2025 年以来截至

2025 年 6 月 4 日上涨 121.3%，印证业绩驱动型股价增长逻辑。 

图 20：一致魔芋区间行情回顾  图 21：林泰新材区间行情回顾 

 

 

 
数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 
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3 个股推荐 

3.1 天马新材（838971）：产能释放与技术突破双主线，原料价

格回落助力业绩增长 

投资逻辑：1）2024 年公司毛利率受主要原材料大幅涨价影响短期承压，公司积极应对，

调整库存、产品价格等，25Q1 以来原材料价格已恢复近年来平均水平，预计 2025 年内进

入弱势寻底阶段，公司毛利率改善可期。2）截至 2025 年 4 月，公司募投项目年产 50000

吨电子陶瓷粉体材料生产线项目的 3 条回转窑及配套加工车间均已投入生产。年产 5000 吨

高导热球形氧化铝生产线建设项目在建工程已全部转固，处于试生产阶段，并同步进行客户

送样验证工作。3）公司 Low-α 射线球形氧化铝取得阶段性成果，小型电子级产线升级改造

持续推进。 

业绩预测与投资建议：预计公司 2025-2027年归母净利润分别为 50.5/67.6/86.6百万元，

CAGR 为 30.1%，对应 PE 为 70/53/41 倍。考虑到下游需求扩张及技术升级驱动公司订单

稳步增长，主要原材料价格回归正常区间盈利能力有望改善，重要在研产品 Low-α射线球

形氧化铝逐步过渡向产业化，公司业绩持续向好，建议持续关注。 

风险提示：宏观经济波动的风险、应用领域拓展不达预期的风险、技术创新风险、原材

料价格波动的风险、募集资金投资项目效益不达预期风险。  

图 22：天马新材业绩预测&估值指标  图 23：天马新材行情回顾 

 

 

 
数据来源：Wind，西南证券  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 

3.2 利通科技（832225）：超高压技术纵深延展，多场景软管矩

阵开启增量空间 

投资逻辑：1）2025 年 4 月，公司正式被纳入中石油集团一级物资供应商体系，准入产

品涵盖高压钻探胶管系列产品。公司与国内石油企业所属压裂队、钻探公司、国内知名压裂

车制造厂商积极寻求合作模式以加大酸化压裂管在国内油气开采中的应用。2）酸化压裂、

石油钻采、核电、数据中心液冷等多种应用领域软管持续开发，多维度增长可期。 
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业绩预测与投资建议：预计 2025-2027 年归母净利润分别为 1.3/1.5/1.8 亿元，CAGR

为 18.6%，对应 PE 分别为 21/18/15 倍。公司利用多年积累的超高压领域技术优势，在酸化

压裂软管、石油钻采软管、核电软管、数据中心液冷软管、超高压灭菌设备、地下管网疏通

等新领域持续拓展且进展显著，有望带动业绩修复，释放未来增长潜力，建议持续关注。 

风险提示：宏观经济波动的风险、原材料波动风险、市场竞争加剧的风险。 

图 24：利通科技业绩预测&估值指标  图 25：利通科技行情回顾 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 

3.3 富恒新材（832469）：订单持续强劲增长，期待中山工厂达

产突破产能瓶颈 

投资逻辑：1）订单持续强劲增长，低毛利订单占比提升致使利润端承压。2）订单增长

持续性较强，2024 年及 2025 年一季度，公司合同负债分别为 16.3/15.5 百万元，同比分别

+540.3%/+430.8%。2024 年第四季度，子公司中山富恒高性能改性塑料智造基地项目（一

期）建成投产，极大缓解了公司近年来产能不足的瓶颈问题，看好 2025 年达产后缓解产能

不足的问题。3）2025 年，公司将与现有客户继续深入合作建立更加全面的战略合作关系，

以点带面深挖传统优势市场，保持公司在家电、消费电子、汽车零部件行业的优势地位。同

时，借助现有平台及资源，重点发展新能源、5G 通讯、人形机器人、低空经济等高附加值

产品领域，升级公司产品，提高公司盈利水平。 

业绩预测与投资建议：预计公司 2025-2027年归母净利润分别为 36.3/48.9/53.8百万元，

CAGR 为 14.4%，对应 PE 为 56/42/38 倍。考虑到公司在改性塑料行业的头部企业地位，

在手订单充足，中山工厂产能逐步释放，研发产品升级，业绩有望持续修复，建议持续关注。 

风险提示：宏观经济波动的风险、原材料波动风险、市场竞争加剧的风险。 
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图 26：富恒新材业绩预测&估值指标  图 27：富恒新材行情回顾 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 

3.4 柏星龙（833075）：业绩短期承压，关注文创后续潜力 

投资逻辑：1）2024 年，公司对个别客户秉持谨慎性原则单项计提，同时受惠州智能制

造基地折旧影响，利润端有所承压。目前公司募投项目惠州柏星龙包装有限公司创意包装智

能制造生产建设项目有序推进装修与机器设备的引入规划，产能释放后将全面增强公司的包

装产品交付能力。2）拥抱谷子经济，2024 年公司设立龙衍文创，目标打造出一系列别具一

格的文创产品和礼品。在深耕现有客户群体的同时，龙衍文创积极合作地方文旅平台，延续

在冰雪经济与地方文旅项目中的成功经验，通过“文化故事梳理—IP 视觉体系—多形态文创

产品—全域营销”，孵化 IP，推出盲盒、公仔、卡牌等衍生品，形成“文旅流量→文创产品

→IP 资产”的闭环生态，有望进一步拓展公司商业边界与盈利空间。  

业绩预测与投资建议：预计公司 2025-2027年归母净利润分别为 55.9/67.5/82.0百万元，

CAGR 为 25.8%，对应 PE 为 40/33/27 倍。公司海内外新老客户持续深化合作，文创产品、

礼品持续开拓市场，增长可期，建议持续关注。 

风险提示：宏观经济波动及下游行业周期性风险、市场竞争加剧风险、募集资金投资项

目风险。 

图 28：柏星龙业绩预测&估值指标  图 29：柏星龙行情回顾 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 
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3.5 旺成科技（830896）：营收稳中有增，新能源赛道蓄势第二

曲线 

投资逻辑：1）2024 年，公司深入挖掘现有业务板块潜力，积极调整和优化业务结构，

营业收入基本稳定，盈利能力短期承压。2）成本管控举措有效，研发投入稳定，逐步构建

技术壁垒。3）加速向新能源汽车赛道转型，积极进行业务拓展。公司积极做好新能源汽车

零部件业务项目的技术储备，运用资本手段整合行业优势资源。2024 年，公司汽车混动 DHT

变速箱齿轮开发处于量产阶段，有望以此为契机进入 DHT混动变速箱产业链。2025 年计划

与国内主要新能源车企建立稳定合作，积极拓展新能源汽车传动部件的市场。  

业绩预测与投资建议：预计公司 2025-2027年归母净利润分别为 39.4/43.2/48.7百万元，

对应 PE 为 58/53/47 倍。公司是国内齿轮传动和离合器先进制造企业，募投项目布局新能源

汽车高精度传动部件及离合器核心零部件摩擦材料技改项目，开拓新能源汽车应用领域有望

开辟第二增长曲线。综上，维持“持有”投资评级，建议关注。  

风险提示：宏观经济波动风险、市场竞争加剧风险、客户相对集中风险、成本价格大幅

波动的风险、汇率波动风险、国际贸易摩擦风险。 

图 30：旺成科技业绩预测&估值指标  图 31：旺成科技行情回顾 

 

 

 

数据来源：Wind，西南证券  数据来源：同花顺 iFind，西南证券整理 

3.6 重点关注公司盈利预测与评级 

表 8：重点关注公司盈利预测与评级 

股票代码  股票名称  股价（元） 投资评级  
EPS（元）  PE（倍）  

2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E 

838971 天马新材  33.80 / 0.37 0.48 0.64 0.82 90  70  53  41  

832225 利通科技  21.10 / 0.84 1.00 1.19 1.41 25  21  18  15  

832469 富恒新材  14.45 / 0.26 0.26 0.35 0.38 57  56  42  38  

833075 柏星龙  34.35 / 0.64 0.86 1.04 1.27 54  40  33  27  

830896 旺成科技  22.54 持有  0.35 0.39 0.43 0.48 65  58  53  47  

数据来源：wind，西南证券.。数据截至 2025/6/4 
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4 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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