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快评号外第 376 期（2021 年 11 月 15 日） 

北交所开市，新机遇来临——北交所开市速评 

 

事件：北交所于 2021 年 11 月 15 日正式开市。首批上市公司共 81

家，有 10 家为北交所新股，另外 71 家直接从精选层平移而来。 

对此我们点评如下： 

一、北交所成立的意义 

2021 年 9 月 2 日习近平总书记宣布，将继续支持中小企业创新发

展，深化新三板改革，设立北京证券交易所，打造服务创新型中小企业

主阵地。74 天后北交所即正式成立，这在中国资本市场乃至全球资本

市场中，从提出设立到正式开市推进速度最快的资本市场之一。体现了

高层对完善中小企业资本市场服务的高度重视和坚强决心。 

北交所建立的主要目标之一就是服务创新型中小企业主阵地，培育

一批“专精特新”中小企业，未来 A 股市场将呈现京、沪、深三大证券

交易所错位发展又互联互通的局面，三者均为中国大陆资本市场的有机

组成部分，补齐了资本市场服务中小企业方面力度不足的短板。 

二、北交所首批新股基本情况 

北交所首批上市公司共 81 家，有 10 家为北交所新股，另外 71 家

直接从精选层平移而来。行业主要集中在高技术制造业、高技术服务业

和战略新兴产业。10 只新股平均每家募集资金 1.75 亿元，市盈率平均

20 倍，其它平移过来的 71 家平均 33 倍。首日上市不设涨跌幅限制，但

盘中股价相比开盘价涨跌达到 30%或 60%将临时停牌 10 分钟。除上市
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首日外，其余时间涨跌停板为 30%，这和沪深主板的 10%，创业板科创

板的 20%形成差异。从精选层平移过来的 71 家上市公司不属于新股，

北交所开市首日将实施 30%的涨跌停限制。 

三、北交所对沪深交易所分流有限 

北交所从精选层直接平移过来的股票流动性将大幅好转。北交所介

绍，截至 11月 12日，累计有 210万投资者预约开立北交所投资权限，

开始后合计可参与北交所交易的投资者超 400 万户。公募基金等机构

投资者将陆续进入北交所，投资者种类丰富的同时，将进一步提高流动

性。 

但北交所初期体量不大，对沪深交易所分流有限。北交所多数上市

公司市值偏低，融资规模偏小，71 家精选层公司总市值不足 3000 亿

元，流通市值刚过 1000亿元，这与沪深交易所 95万亿总市值 72万亿

流通市值相比，相距甚远，影响很小。 

四、北交所的相关业务机会与风险 

1、北交所股票更偏向“成长风格” 

北交所上市公司“更小、更早、更新”，即体量更小，所处行业发

展阶段更早，以成长期创新型公司为主，相比成熟期公司未来机会更大，

同时不确定性也更大。 

2、北交所股票适合做“专精特新”产业链投资 

北交所主要目标之一要培育一批“专精特新”中小企业，在首批上

市公司中就有 16家专精特新，容易获得市场关注和认可。大部分北交

所企业是某一细分领域的龙头，在产业链景气度较高时，细分行业龙头



 

 

 

 

 

 

3 

 

快评号外第 376 期（2021 年 11 月 15 日） 

往往也会有较好的成长性，个人投资者在投资过程中可对标沪深交易所

相关产业链的情况，同时，这也与金融机构积极支持“专精特新”企业

的方向一致，预计也将带来较好的对公、投行业务机会。 

3、北交所股票打新破发几率相对降低 

可积极参与打新和战略配售，目前看首批 10只新股发行市盈率平

均仅 20 倍，相比精选层的平均 33 倍有一定折价，从估值提升层面看

值得打新。目前科创板与创业板网下询价最高剔除比例为 1-3%，而北

交所为 5%，超额申购 15倍以上时为 10%，在剔除机制上存在博弈空

间，相对科创板、创业板而言，破发几率相对降低。 

4、北交所主题基金规模偏小，但资金有望加速流入 

证监会支持围绕北交所开发设计新基金产品。近日准予注册的 8只

北交所主题公募基金采取 2 年定期开放运作方式，约定 80%以上非现

金基金资产投资于北交所股票。由于北交所体量较小，估计这 8只主题

基金规模不大，据相关报道规模上限可能仅 5亿元，规模小对打新收益

较为有利。 

北交所超半数企业估值在 30倍以内，较科创板创业板有明显折价，

对业绩增速较高的行业可优先关注。公募基金此前对创新层公司关注度

和配置比例都明显偏低，存量公募投资北交所精选层规模截至三季报仅

11 亿元出头，随着北交所开市，流动性得到改善，以及北交所主题基

金的成立，公募资金有望加速流入优质个股。 

5、围绕上市公司全生命周期业务领域得到拓展 
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北交所开市，意味着上市公司家数的进一步增加，也意味着“专精

特新”领域公司相较以往有更大机会进入资本市场，对银行而言，围绕

上市公司全流程的从上市前，到上市中，到退市阶段的各类服务，将迎

来新的增长空间，涵盖股权投资、并购融资、员工持股、股东减持、股

票质押融资等多个业务领域。 

6、所有参与者都应高度关注相关标的的波动风险 

北交所个股涨跌停板为 30%，这意味着参与个股的投资者，每日

面临的波幅理论上可超过 60%，即使以投资基金的方式参与北交所交

易，相关主题基金也会面临个股波动大，导致基金估值剧烈波动的风险。

同时，个股的高波动性，也会对银行相关的质押融资等业务带来挑战，

强平风险上升。 

 

风险提示：大盘系统性风险，成长风格系统性风险，中小股票本身

的高波动率，中小企业发展面临更高的不确定性 

 

（评论员：刘东亮、石武斌） 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_29788


