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 北证 50共经历 3轮行情，从三轮行情看强势行业与估值变化情况 

北证 50自 2022年 4月 29 日基准日至今，共经历 3轮行情，盘中高点分别位于

2022 年 6 月 28 日（1197.84 点）、2023 年 11 月 27 日（1114.26 点）、2024 年 11

月 8 日（1469.57 点）。三次行情达到高点后北证 50 进入急跌，每次历时 1-2 个

月，跌幅分别达到 15.14%、32.71%、29.01%。急跌中，低估值、高估值的强势

股相对抗跌，中间段估值标的跌幅相对较大。较长周期下跌中，低估值段比较

抗跌，高估值的板块跌幅最大。 

 2022年第一轮：电力设备涨幅较高，国防军工、食品饮料抗跌较强 

第一轮上涨阶段北交所总市值上涨 25.88%（剔除期间上市新股影响）。超过四成

个股涨幅在 0-10%；13.79%标的在期间内下跌。此轮涨幅 Top3 为电力设备

（39.27%）、国防军工（36.86%）、电子（15.36%）。其中，建筑装饰、社会服

务、传媒基本未出现跟涨，涨幅均值变化小于 1%。始点日 PE TTM估值 20-30X

标的涨幅均值最高，达 14.86%。随后，市场进入急跌阶段，整体跌幅 18.65%。

近半数标的跌幅集中在 0-10%。前期涨幅最高的电力设备回调最多，跌幅 17.28%；

其次为社会服务；国防军工、食品饮料、家用电器抗跌较强。高点估值 50-80X

组的企业跌幅均值最小，30-50X 组的跌幅最大。行情开始前估值 0-10X 的跌幅

最大。 

 2023年第二轮：电子涨幅高，下跌时社服、建筑装饰、汽车抗跌较强 

2023年 10月 23日，北交所第二轮行情启动，北交所市值上涨 80.99%（剔除期

间上市新股影响）。约七成标的涨幅集中在 50-150%。本轮涨幅 Top3行业为电子

（181.32%）、社会服务（165.04%）、有色金属（157.92%）。始点日估值 10-20X

标的涨幅均值最高，120.89%；其次为 20-30X 组。随后急跌阶段，北交所整体

市值跌幅 32.07%，七成标跌幅 30-50%。国防军工跌幅均值最大；其次为交通运

输与有色金属；社会服务、建筑装饰、汽车、美容护理抗跌较强。始点日估值

分组来看，20-30X 组跌幅最小。北交所市场经历一个月的反弹后，进入长达 7

个月的缓慢阴跌阶段。2024 年 9 月 23 日，北证 50 达低点 599.76，北交所市值

相对于 2024年 1月 2日高点跌幅 42.07%，三成标的跌幅在 40-50%；社会服务、

美容护理、轻工制造相对抗跌。行情前估值 20-30X组、50-80X 组跌幅较小。 

 2024年第三轮：50-80X标的涨幅均值最高，纺织服饰、机械设备抗跌较强 

第三轮北交所总市值上涨 143.41%。47.22%标的涨幅集中在 100-150%。本轮涨

幅 Top3 为传媒（+249.47%）、国防军工（+229.84%）、计算机（+227.22%）。始点

日（20240923）估值 20-30X、50X 以上标的涨幅均值较高。随后，市场回调，

市值跌幅 27.91%。超过七成标的跌幅集中在 20-40%。分行业来看，跌幅均值最

高的为前期涨幅最高的传媒；纺织服饰、机械设备抗跌较强。高点估值在 30-50X

的企业跌幅均值最小。行情开始前估值分组来看，80X以上组为跌幅最小的。 

 风险提示：宏观经济环境波动风险、企业规模较小风险、数据统计误差风险。     

相关研究报告 

北交所研究团队 

 

北
交
所
研
究

 

北
交
所
策
略
专
题
报
告

 

开
源
证
券 

证
券
研
究
报
告

 

 



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 2 / 19 

 
  

目  录 

1、 以史为鉴：北证经历三轮行情 ................................................................................................................................................ 4 

2、 从三轮行情看强势行业与估值变化情况................................................................................................................................. 4 

2.1、 第一轮 2022年：电力设备涨幅较高，国防军工、食品饮料抗跌较强 .................................................................... 4 

2.2、 第二轮 2023年：电子涨幅较高，重估后 PE 0-10X、50-80X较抗跌 ...................................................................... 8 

2.3、 第三轮 2024年：50-80X 标的涨幅均值最高，纺织服饰、机械设备抗跌较强 ..................................................... 13 

3、 风险提示 .................................................................................................................................................................................. 17 

 

图表目录 

图 1： 北证 50共经历 3轮行情 ..................................................................................................................................................... 4 

图 2： 涨幅集中在 0-10%的北交所标的最多，占比达到 42.53% ............................................................................................... 5 

图 3： 本轮涨幅均值最高的行业为电力设备................................................................................................................................ 5 

图 4： 20-30X 的标的涨幅均值最高，达到 14.86% ..................................................................................................................... 5 

图 5： 49.43%的标的跌幅集中在 0-10% ....................................................................................................................................... 6 

图 6： 国防军工、食品饮料、家用电器等行业 2002年这轮下跌中抗跌较强 .......................................................................... 6 

图 7： 20220628 估值 50-80X 组跌幅均值最小，1% ................................................................................................................... 7 

图 8： 20220429 估值 50-80X 组为跌幅均值最小的 3.21% ......................................................................................................... 7 

图 9： 涨幅集中在 50-100%的北交所标的最多，占比达到 37.95% ........................................................................................... 8 

图 10： 本轮涨幅均值最高的行业为电子 ..................................................................................................................................... 9 

图 11： 2023年此轮行情启动前 10-20X的标的涨幅均值最高，达到 120.89% ........................................................................ 9 

图 12： 42.86%的标的跌幅集中在 30-40% ................................................................................................................................. 10 

图 13： 社会服务、建筑装饰、汽车、美容护理本轮抗跌较强 ................................................................................................ 10 

图 14： 20240102 估值 0-10X 组跌幅均值最小，13.32% .......................................................................................................... 11 

图 15： 20231023 估值 20-30X 组为跌幅均值最小 30.51% ....................................................................................................... 11 

图 16： 35.27%的标的 20240102-20240923 跌幅在 40-50%之间 .............................................................................................. 12 

图 17： 社会服务、美容护理、轻工制造本轮抗跌较强 ............................................................................................................ 12 

图 18： 20240102 估值 0-10X 组跌幅均值最小，25.07% .......................................................................................................... 13 

图 19： 20231023 估值 20-30X 组跌幅均值最小 36.81% ........................................................................................................... 13 

图 20： 涨幅集中在 100-150%的北交所标的最多，占比达到 47.22% ..................................................................................... 14 

图 21： 本轮涨幅均值 Top3 为传媒、国防军工、计算机.......................................................................................................... 14 

图 22： 50-80X的标的涨幅均值最高，达到 177.63% ............................................................................................................... 14 

图 23： 38.49%的标的跌幅集中在 30-40% ................................................................................................................................. 15 

图 24： 纺织服饰、机械设备本轮抗跌较强................................................................................................................................ 15 

图 25： 30-50X组跌幅均值最小，22.50% .................................................................................................................................. 16 

图 26： 80X以上组为跌幅均值最小的 21.34% .......................................................................................................................... 16 

 

 表 1： 2022 年 6月 28 日高点估值在 50-80X的企业跌幅均值最小 ........................................................................................... 7 

表 2： 抗跌表现较好 Top5为数字人、盖世食品、奥迪威、通易航天、丰光精密 .................................................................. 7 

表 3： 整体行情来看，涨幅 Top5为同享科技、通易航天、丰光精密、星辰科技、吉冈精密 .............................................. 8 

表 4： 抗跌表现较好 Top5为中纺标、天纺标、同心传动、方大新材、华维设计 ................................................................ 11 

表 5： 抗跌表现较好 Top5为方大新材、天纺标、则成电子、中纺标、亿能电力 ................................................................ 13 

表 6： 估值 0-10X的北交所标的中下跌 Top5为海泰新能、青矩技术、利通科技、连城数控、梓橦宫 ............................ 16 



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 3 / 19 

表 7： 本轮快速下跌中，北交所有所上涨的标的共 13家 ........................................................................................................ 16 

表 8： 本轮快速下跌中 ，跌幅超过 40%的共 22家 ................................................................................................................. 17 

 
 

  



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 4 / 19 

  

1、 以史为鉴：北证经历三轮行情 

北证 50自 2022年 4月 29日基准日至今，共经历 3轮行情，盘中高点分别位于

2022 年 6月 28日（1197.84点）、2023年 11月 27日（1114.26 点）、2024年 11月 8

日（1469.57点）。 

三轮行情的高点后，北证 50 进入急跌，历时 1-2 个月，跌幅分别达到 15.14%、

32.71%、29.01%。 

图1：北证 50共经历 3轮行情 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：区间涨跌幅根据收盘价计算） 

2、 从三轮行情看强势行业与估值变化情况 

2.1、 第一轮 2022年：电力设备涨幅较高，国防军工、食品饮料抗跌较强 

第一轮上涨阶段为 2022 年 4 月 29 日至 2022 年 6 月 28 日，北交所总市值自

1620.64 亿元提升至 2040.01亿元（剔除期间上市新股影响），上涨 25.88%。 

个股情况来看，涨幅集中在 0-10%的北交所标的最多，占比达到 42.53%；其次

为涨幅 10-20%的区间，占比 26.44%；13.79%的标的在期间内下跌。其中同享科技涨

幅最高，达到 104.14%；其次为贝特瑞，涨幅达到 54.34%。 
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图2：涨幅集中在 0-10%的北交所标的最多，占比达到 42.53% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：统计范围为 20220429 前上市企业） 

按照不同行业分类来看，本轮涨幅的 Top3 为电力设备（39.27%）、国防军工

（36.86%）、电子（15.36%）。其中，建筑装饰、社会服务、传媒基本未出现跟涨，

涨幅均值变化小于 1%。 

图3：本轮涨幅均值最高的行业为电力设备 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：统计范围为 20220429 前上市企业） 

按照始点日（20220429）的估值水平分类，20-30X 的中等估值公司涨幅均值最

高，达到 14.86%；其次为 10-20X 组，涨幅均值达到 11.05%。 

图4：20-30X的标的涨幅均值最高，达到 14.86% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：统计范围为 20220429 前上市企业，剔除亏损企业） 
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2022 年 6月 28 日至 2022 年 8 月 3日，北交所市场进入急跌阶段，整体市值由

2040.01 亿元跌至 1659.56亿元（剔除 20220429后上市新股影响），跌幅 18.65%。 

个股情况上，49.43%的标的跌幅集中在 0-10%，其次占比较大的区间为跌幅

10-20%，占比 37.93%。 

图5：49.43%的标的跌幅集中在 0-10% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：剔除 20220429 后上市新股） 

分行业来看，跌幅均值最高的为前期涨幅最高的电力设备，跌幅达到 17.28%；

其次为社会服务企业，跌幅达到 14.55%；国防军工、食品饮料抗跌较强，区间内仍

上涨，涨幅分别为 3.38%、1.36%；跌幅均值在 5%以内的还有家用电器，区间跌幅

均值为 4.48%。 

图6：国防军工、食品饮料、家用电器等行业 2002年这轮下跌中抗跌较强 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

PE TTM估值分组来看，2022年 6月 28日高点估值在 50-80X的企业跌幅均值

最小，仅为 1%，30-50X组的跌幅最大，达到 12.62%。 

按照 20220429行情开始前估值分组来看，50-80X组仍为跌幅最小的，跌幅均值

为 3.21%；跌幅最大的组为初始低估值组 0-10X，跌幅均值达到 11.52%。 
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图7：20220628估值 50-80X组跌幅均值最小，1%  图8：20220429估值 50-80X组为跌幅均值最小的 3.21% 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：按照 20220628 估值分组，

剔除亏损企业） 

 数据来源：Wind、开源证券研究所（注：按照 20220429 估值分组，

剔除亏损企业） 

其中，跌幅均值最小的为估值在 50-80X的企业，前期跟涨较小。 

表1：2022年 6月 28日高点估值在 50-80X的企业跌幅均值最小 

证券代码 证券简称 行业 
20220429-20220628 

涨跌幅 

20220628-20220803 

涨跌幅 

20220429 

PE TTM 

20220628 

PE TTM 

835670.BJ 数字人 医药生物 0.00% 9.30% 78.37 78.37 

837344.BJ 三元基因 医药生物 0.00% -6.11% 52.75 52.06 

836263.BJ 中航泰达 环保 -4.06% -6.19% 59.03 56.63 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

2022 年 6月开始的那轮急跌中，北交所抗跌表现较好 Top10 标的为数字人、盖

世食品、奥迪威、通易航天、丰光精密、万通液压、恒拓开源、富士达、颖泰生物、

球冠电缆、方大新材。 

表2：抗跌表现较好 Top5为数字人、盖世食品、奥迪威、通易航天、丰光精密 

证券代码 证券简称 行业 
20220429-20220628 

涨跌幅 

20220628-20220803 

涨跌幅 

20220429 

PE TTM 

20220628 

PE TTM 

835670.BJ 数字人 医药生物 0.00% 9.30% 78.37 78.37 

836826.BJ 盖世食品 食品饮料 -4.80% 7.41% 21.97 22.23 

871642.BJ 通易航天 国防军工 36.86% 3.38% 21.27 29.11 

430510.BJ 丰光精密 机械设备 41.56% 0.94% 28.48 40.32 

830839.BJ 万通液压 机械设备 12.45% -1.79% 17.53 19.72 

834415.BJ 恒拓开源 计算机 6.56% -2.22% 22.33 23.79 

835640.BJ 富士达 通信 11.92% -2.76% 26.26 27.40 

833819.BJ 颖泰生物 基础化工 12.40% -3.25% 12.54 10.46 

834682.BJ 球冠电缆 电力设备 1.32% -3.53% 12.91 13.08 

838163.BJ 方大新材 轻工制造 2.16% -4.23% 18.06 18.45 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

整体行情来看，涨幅 Top10 为同享科技、通易航天、丰光精密、星辰科技、吉

冈精密、富士达、吉林碳谷、利通科技、连城数控、贝特瑞。 
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表3：整体行情来看，涨幅 Top5为同享科技、通易航天、丰光精密、星辰科技、吉冈精密 

证券代码 证券简称 行业 
20220429-20220803 

涨跌幅 

20220429-20220628 

涨跌幅 

20220628-20220803 

涨跌幅 

20220429 

PE TTM 

20220628 

PE TTM 

839167.BJ 同享科技 电力设备 89.98% 104.14% -12.87% 18.76 38.29 

871642.BJ 通易航天 国防军工 57.50% 36.86% 3.38% 21.27 29.11 

430510.BJ 丰光精密 机械设备 36.81% 41.56% 0.94% 28.48 40.32 

832885.BJ 星辰科技 机械设备 22.68% 28.02% -7.36% 23.69 30.33 

836720.BJ 吉冈精密 机械设备 20.93% 24.14% -11.75% 19.77 24.55 

835640.BJ 富士达 通信 20.82% 11.92% -2.76% 26.26 27.40 

836077.BJ 吉林碳谷 基础化工 19.05% 29.27% -15.33% 38.57 49.85 

832225.BJ 利通科技 基础化工 18.94% 15.79% -6.06% 13.02 15.07 

835368.BJ 连城数控 电力设备 18.33% 39.83% -23.81% 33.60 46.98 

835185.BJ 贝特瑞 电力设备 16.45% 54.34% -31.03% 25.75 39.75 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

2.2、 第二轮 2023年：电子涨幅较高，重估后 PE 0-10X、50-80X较抗跌 

2023 年 10 月 23日，北交所第二轮行情启动。第二轮上涨阶段为 2023年 10月

23 日至 2024 年 1月 2 日，北交所总市值自 2406.84 亿元提升至 4356.23亿元（剔除

期间上市新股影响），上涨 80.99%。 

个股情况来看，涨幅集中在 50-100%的标的最多，占比达到 37.95%；其次为涨

幅 100-150%的区间，占比 31.70%；全部标的期间涨幅超过 10%。其中涨幅超过 200%

的标的共 14家：凯华材料（+565.48%）、丰光精密（+361.41%）、华密新材（+348.48%）、

雅葆轩（+311.74%）、天润科技（+256.26%）、富恒新材（+247.73%）、吉冈精密

（+245.2%）、志晟信息（+241.43%）、雷神科技（+230.71%）、旺成科技（+223.56%）、

路桥信息（+221.88%）、中纺标（+218.11%）、微创光电（+210.53%）、常辅股份

（+202.54%）。  

图9：涨幅集中在 50-100%的北交所标的最多，占比达到 37.95% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：统计范围为 20231023前上市企业） 

按照不同行业分类来看，本轮涨幅 Top3为电子（181.32%）、社会服务（165.04%）、

有色金属（157.92%）。美容护理（41.94%）、公用事业（72.05%）、医药生物（75.90%）

涨幅相对较少。其中，电子行业的 Top3为凯华材料（565.48%）、雅葆轩（311.74%）、

智新电子（193.93%）；社会服务行业涨幅最高的为中纺标（218.11%）；有色金属行
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业涨幅最高的为惠同新材（170.69%）。 

图10：本轮涨幅均值最高的行业为电子 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：统计范围为 20231023 前上市企业） 

按照始点日（20231023）的估值水平分类，10-20X的标的涨幅均值最高，达到

120.89%；其次为 20-30X组，涨幅均值达到 115.77%。 

图11：2023年此轮行情启动前 10-20X的标的涨幅均值最高，达到 120.89% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：统计范围为 20231023 前上市企业，剔除亏损企业） 

2024 年 1 月 2 日至 2024 年 2 月 5 日，北交所市场进入急跌阶段，整体市值由

4356.23 亿元跌至 2959.35亿元（剔除 20231023后上市新股影响），跌幅 32.07%。 

个股情况上，42.86%的公司跌幅集中在 30-40%，其次占比较大的区间为跌幅

40-50%，占比 28.57%。其中中纺标、天纺标、同心传动、方大新材、华维设计期间

反而有所上涨。 
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图12：42.86%的标的跌幅集中在 30-40% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：剔除 20231023 后上市新股） 

分行业来看，跌幅均值最大的为国防军工，跌幅达到 48.51%；其次为交通运输

与有色金属，跌幅分别达到 42.94%、41.41%；社会服务抗跌较强，区间内仍上涨，

涨幅为 15.35%；跌幅均值在 30%以内的还有建筑装饰（-27.27%）、汽车（-27.66%）、

美容护理（-28.29%）。 

图13：社会服务、建筑装饰、汽车、美容护理本轮抗跌较强 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：剔除 20231023 后上市新股） 

PE TTM估值分组来看，2024年 1月 2日高点时估值在 0-10X的企业跌幅均值

最小，仅为 13.32%；其次为 50-80X组，跌幅均值 28.53%；80X以上组的跌幅最大，

达到 36.12%。按照 2023 年 10 月 23 日行情开始前估值分组来看，20-30X 组为跌幅

最小的，跌幅均值为 30.51%；跌幅最大的组为初始低估值组 50-80X，跌幅均值达到

38.23%。 
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图14：20240102估值 0-10X组跌幅均值最小，13.32%  图15：20231023估值 20-30X组为跌幅均值最小 30.51% 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：按照 20240102估值分组，

剔除亏损企业） 

 数据来源：Wind、开源证券研究所（注：按照 20231023 估值分组，

剔除亏损企业） 

本轮急跌中，北交所抗跌表现较好 Top10 标的为中纺标、天纺标、同心传动、

方大新材、华维设计、五新隧装、微创光电、易实精密、巨能股份、同力股份。 

表4：抗跌表现较好 Top5为中纺标、天纺标、同心传动、方大新材、华维设计 

证券代码 证券简称 行业 
20231023-20240102 

涨跌幅均值 

20240102-20240205 

涨跌幅均值 

20231023 

PE TTM 

20240102 

PE TTM 

20240205 

PE TTM 

873122.BJ 中纺标 社会服务 218.11% 56.11% 26.65 79.99 124.87 

871753.BJ 天纺标 社会服务 170.06% 22.71% 15.91 43.78 53.72 

833454.BJ 同心传动 汽车 95.56% 20.11% 23.53 42.00 50.44 

838163.BJ 方大新材 轻工制造 83.81% 10.67% 18.03 34.30 37.96 

833427.BJ 华维设计 建筑装饰 97.58% 3.27% 14.72 29.22 30.17 

835174.BJ 五新隧装 机械设备 88.69% -0.54% 9.29 14.01 11.41 

430198.BJ 微创光电 计算机 210.53% -2.03% -29.27 -81.66 -80.00 

836221.BJ 易实精密 汽车 195.60% -6.57% 15.15 40.98 38.28 

871478.BJ 巨能股份 机械设备 99.71% -7.64% 22.97 64.59 59.66 

834599.BJ 同力股份 机械设备 38.21% -13.32% 6.20 8.97 7.78 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

2024年 2月 5日至 2024年 3月 1日，北交所市场有所反弹，总市值达到 3600.89

亿元（剔除 20231023后上市新股），相对于 2024年 2月 5日低点的涨幅为 21.68%，

随后进入长达 7个月的缓慢阴跌阶段。 

2024 年 9 月 23日，北证 50 达到低点 599.76，北交所市场总市值为 2804亿元，

剔除行情 20231023开始后上市新股影响的市值为 2524 亿元，相对于 2024年 1 月 2

日的高点跌幅为 42.07%，相对 2024年 3月 1日反弹高点的跌幅为 29.92%。  

个股中，35.27%的标的 20240102-20240923跌幅在 40-50%之间，其次占比较高

的为跌幅超过 50%的组与 30-40%跌幅组，分别占比 26.34%、24.55%。其中方大新

材、天纺标、则成电子、中纺标市值期间有所上涨。 
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图16：35.27%的标的 20240102-20240923跌幅在 40-50%之间 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：剔除 20231023 后上市新股） 

分行业来看，20240102-20240923跌幅均值最大的为国防军工，跌幅达到 57.20%；

其次为传媒。跌幅达到 52.93%；社会服务涨幅收缩至 4.65%；跌幅均值在 30%以内

的还有美容护理（-21.50%）、轻工制造（-29.10%）。 

图17：社会服务、美容护理、轻工制造本轮抗跌较强 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：剔除 20231023 后上市新股） 

PE TTM估值分组来看，2024年 1月 2日高点时估值在 0-10X的企业跌幅均值

最小，为 25.07%；80X 以上组的跌幅最大，达到 46.02%。按照 2023 年 10 月 23 日

行情开始前估值分组来看，20-30X 组、50-80X 组跌幅较小，跌幅均值为 36.81%、

37.39%；跌幅最大的组为初始低估值组 80X 以上，跌幅均值达到 44.72%。 
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图18：20240102估值 0-10X组跌幅均值最小，25.07%  图19：20231023估值 20-30X组跌幅均值最小 36.81% 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：按照 20240102 估值分组，

剔除亏损企业） 

 数据来源：Wind、开源证券研究所（注：按照 20231023 估值分组，

剔除亏损企业） 

本轮 7个月的阴跌阶段，北交所抗跌表现较好 Top10标的为方大新材、天纺标、

则成电子、中纺标、亿能电力、海达尔、德瑞锂电、殷图网联、长虹能源、广脉科

技。 

表5：抗跌表现较好 Top5为方大新材、天纺标、则成电子、中纺标、亿能电力 

证券代码 证券简称 行业 
20231023-20240102 

涨跌幅均值 

20240102-20240923 

涨跌幅均值 

20231023 

PE TTM 

20240102 

PE TTM 

20240923 

PE TTM 

838163.BJ 方大新材 轻工制造 83.81% 53.11% 18.03 34.30 43.80 

871753.BJ 天纺标 社会服务 170.06% 38.48% 15.91 43.78 63.57 

837821.BJ 则成电子 电子 183.80% 26.41% 20.34 52.73 70.66 

873122.BJ 中纺标 社会服务 218.11% 23.06% 26.65 79.99 121.18 

837046.BJ 亿能电力 电力设备 115.10% -5.29% 19.23 57.18 40.62 

836699.BJ 海达尔 家用电器 142.53% -6.64% 14.41 29.72 13.76 

833523.BJ 德瑞锂电 电力设备 80.43% -8.09% 21.89 29.26 10.96 

835508.BJ 殷图网联 电力设备 154.40% -10.02% 41.51 77.23 2414.62 

836239.BJ 长虹能源 电力设备 93.83% -11.64% -14.89 -10.54 -20.69 

838924.BJ 广脉科技 通信 116.52% -14.01% 23.52 66.98 30.90 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

2.3、 第三轮 2024 年：50-80X 标的涨幅均值最高，纺织服饰、机械设备

抗跌较强 

第三轮上涨阶段为2024年9月23日至2024年11月7日，北交所总市值自2803.67

亿元提升至 6824.39亿元（剔除期间上市新股影响），上涨 143.41%。 

个股情况来看，涨幅集中在 100-150%的北交所标的最多，占比达到 47.22%；其

次为涨幅 150-200%的区间，占比 23.02%。其中超过涨幅 400%的共 6家：艾融软件

（+700.85%）、联迪信息（+436.17%）、华岭股份（+433.57%）、华信永道（+422.59%）、

天马新材（+407.54%）、艾能聚（+402.4%）。 
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图20：涨幅集中在 100-150%的北交所标的最多，占比达到 47.22% 

 
数据来源：Wind、开源证券研究所（注：统计范围为 20240923前上市企业） 

按照不同行业分类来看，本轮涨幅 Top3 为传媒（+249.47%）、国防军工

（+229.84%）、计算机（+227.22%）。其中，社会服务、美容护理涨幅相对较小，分

别为 85.80%、86.91%。 

图21：本轮涨幅均值 Top3为传媒、国防军工、计算机 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：统计范围为 20240923 前上市企业） 

按照始点日（20240923）的估值水平分类，50-80X 的标的涨幅均值最高，达到

177.63%；其次为 80X以上组，涨幅均值达到 174.66%；20-30X 组涨幅也超过 170%

以上，位列第三。总体来说，本轮上涨中不同估值组涨幅差距不大。 

图22：50-80X的标的涨幅均值最高，达到 177.63% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：统计范围为 20240923 前上市企业，剔除亏损企业） 
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2022 年 11 月 7 日至 2025 年 1月 13日，北交所市场回调，整体市值由 6824.39

亿元跌至 4919.60亿元（剔除 20240923后上市新股影响），跌幅 27.91%。 

个股情况上，38.49%的标的跌幅集中在 30-40%，其次占比较大的区间为跌幅

20-30%，占比 33.33%。 

图23：38.49%的标的跌幅集中在 30-40% 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：剔除 20240923 后上市新股） 

分行业来看，跌幅均值最高的为前期涨幅最高的传媒，跌幅达到 48.07%；其次

为国防军工企业，跌幅达到 39.59%；纺织服饰抗跌较强，区间内仍上涨，涨幅为 2.70%；

跌幅均值在 20%以内的还有机械设备，区间跌幅均值为 19.81%。 

图24：纺织服饰、机械设备本轮抗跌较强 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

PE TTM估值分组来看，2024年 11月 7日高点估值在 30-50X 的企业跌幅均值

最小，为 22.50%，10-20X组的跌幅最大，达到 28.25%。 

按照 20240923行情开始前估值分组来看，80X 以上组为跌幅最小的，跌幅均值

为 21.34%；跌幅最大的组为初始低估值组 0-10X，跌幅均值达到 29.00%。 
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图25：30-50X组跌幅均值最小，22.50%  图26：80X以上组为跌幅均值最小的 21.34% 

 

 

 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：按照 20241107估值分组，

剔除亏损企业） 

 数据来源：Wind、开源证券研究所（注：按照 20240923 估值分组，

剔除亏损企业） 

2024年 11月 7日与 2024年 9年 23日的 PE估值 0-10X的标的中跌幅超过 35%

的共 5家：海泰新能、青矩技术、利通科技、连城数控、梓橦宫。 

表6：估值 0-10X的北交所标的中下跌 Top5为海泰新能、青矩技术、利通科技、连城数控、梓橦宫 

证券代码 证券简称 行业 
20240923-20241107 

涨跌幅均值 

20241107-20250113 

涨跌幅均值 

20240923 

PE TTM 

20241107 

PE TTM 

20250113 

PE TTM 

835985.BJ 海泰新能 电力设备 217.34% -42.76% 9.96 21.86 12.52 

836208.BJ 青矩技术 建筑装饰 162.16% -37.51% 8.23 24.06 15.03 

832225.BJ 利通科技 基础化工 125.39% -36.90% 7.74 19.41 12.25 

835368.BJ 连城数控 电力设备 146.51% -36.28% 5.43 17.17 10.94 

832566.BJ 梓橦宫 医药生物 114.05% -35.90% 9.81 21.98 14.09 

数据来源：Wind、开源证券研究所（注：20241107 或 20240923 估值 0-10X 的标的中筛选） 

2024年的此轮快速下跌中，北交所有所上涨的标的共 13家：威博液压、惠丰钻

石、美之高、太湖雪、三友科技、巨能股份、大地电气、天罡股份、雷神科技、鼎

智科技、驰诚股份、纳科诺尔、天宏锂电。  

表7：本轮快速下跌中，北交所有所上涨的标的共 13家 

证券代码 证券简称 行业 
20240923-20241107 

涨跌幅均值 

20241107-20250113 

涨跌幅均值 

20240923 

PE TTM 

20241107 

PE TTM 

20250113 

PE TTM 

871245.BJ 威博液压 机械设备 123.26% 78.24% 20.52 45.64 81.35 

839725.BJ 惠丰钻石 机械设备 208.76% 42.10% 21.29 89.98 127.87 

834765.BJ 美之高 轻工制造 188.26% 41.15% 17.90 52.81 74.55 

838262.BJ 太湖雪 纺织服饰 139.43% 27.88% 15.61 46.26 59.15 

834475.BJ 三友科技 机械设备 114.60% 19.35% 33.45 158.74 189.45 

871478.BJ 巨能股份 机械设备 139.56% 14.20% 405.40 241.68 276.01 

870436.BJ 大地电气 汽车 135.28% 13.79% 199.29 -116.72 -132.81 

832651.BJ 天罡股份 机械设备 113.58% 9.21% 11.52 27.30 29.81 

872190.BJ 雷神科技 计算机 103.52% 7.04% 62.69 97.27 104.12 

873593.BJ 鼎智科技 机械设备 174.96% 5.37% 43.10 116.90 123.17 

834407.BJ 驰诚股份 机械设备 119.74% 5.09% 19.43 42.13 44.27 
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证券代码 证券简称 行业 
20240923-20241107 

涨跌幅均值 

20241107-20250113 

涨跌幅均值 

20240923 

PE TTM 

20241107 

PE TTM 

20250113 

PE TTM 

832522.BJ 纳科诺尔 电力设备 204.18% 2.31% 9.69 27.28 27.91 

873152.BJ 天宏锂电 电力设备 116.14% 0.40% 75.92 192.25 193.02 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

本轮快速下跌中，跌幅超过 40%的共 22家。 

表8：本轮快速下跌中 ，跌幅超过 40%的共 22家 

证券代码 证券简称 行业 
20240923-20241107 

涨跌幅均值 

20241107-20250113 

涨跌幅均值 

20240923 

PE TTM 

20241107 

PE TTM 

20250113 

PE TTM 

833873.BJ 中设咨询 建筑装饰 210.53% -51.41% -15.05 -23.60 -11.47 

839680.BJ 广道数字 计算机 176.59% -50.70% 20.65 -101.42 -50.00 

834021.BJ 流金科技 传媒 249.47% -48.07% 55.97 2505.23 1301.09 

831370.BJ 新安洁 环保 230.60% -47.11% -7.43 -32.50 -17.19 

832786.BJ 骑士乳业 食品饮料 179.22% -45.95% 10.45 85.24 46.07 

839792.BJ 东和新材 建筑材料 189.54% -45.63% 16.09 47.58 25.87 

430090.BJ 同辉信息 计算机 244.09% -45.63% -4.94 -15.41 -8.38 

836720.BJ 吉冈精密 机械设备 271.31% -45.56% 28.53 96.30 52.43 

838837.BJ 华原股份 汽车 249.90% -45.25% 12.99 41.26 22.59 

873223.BJ 荣亿精密 机械设备 337.60% -45.02% -21.04 -93.57 -51.45 

836149.BJ 旭杰科技 建筑装饰 227.41% -43.67% 25.91 168.28 94.79 

837592.BJ 华信永道 计算机 422.59% -43.48% 206.96 261.37 147.72 

835985.BJ 海泰新能 电力设备 217.34% -42.76% 9.96 21.86 12.52 

871642.BJ 通易航天 国防军工 182.79% -42.65% -306.50 -331.13 -189.89 

834415.BJ 恒拓开源 计算机 373.18% -42.55% 35.40 181.25 104.13 

835857.BJ 百甲科技 建筑装饰 200.97% -42.26% 23.56 93.35 53.90 

833230.BJ 欧康医药 医药生物 167.04% -42.10% 33.28 76.54 44.32 

830964.BJ 润农节水 农林牧渔 305.45% -41.97% 29.74 97.30 56.46 

837006.BJ 晟楠科技 国防军工 328.18% -41.02% 24.75 104.60 61.69 

834770.BJ 艾能聚 电力设备 402.40% -40.44% 16.76 82.23 48.97 

831152.BJ 昆工科技 电力设备 146.67% -40.22% -41.79 -87.76 -52.46 

835438.BJ 戈碧迦 电子 148.25% -40.20% 13.58 45.63 27.29 

数据来源：Wind、开源证券研究所 

 

3、 风险提示 

宏观经济环境波动风险、企业规模较小风险、数据统计误差风险。 
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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。 

本报告可能附带其它网站的地址或超级链接，对于可能涉及的开源证券网站以外的地址或超级链接，开源证券不对

其内容负责。本报告提供这些地址或超级链接的目的纯粹是为了客户使用方便，链接网站的内容不构成本报告的任

何部分，客户需自行承担浏览这些网站的费用或风险。 

开源证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供

或争取提供包括投资银行业务在内的服务或业务支持。开源证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无

需事先或在获得业务关系后通知客户。 

本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切权利。除非另有书面显示，否则本报告中的所有材料的版权

均属本公司。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复制

品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及

标记均为本公司的商标、服务标记及标记。 
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