
 

郭施亮：首只指数与两融
制度来了，北交所投资价
值几何？ 
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意见领袖 | 郭施亮 

北交所成立一周年，自北交所成立以来，北交所的市场规模与融资需

求得到了快速扩张。据数据统计，在此期间，北交所上市企业达到 110 家，

且战略新兴产业及先进制造业等重点领域占比达到 80%。此外，国家级“专

精特新”小巨人企业达到 23 家。 

作为精准赋能专精特新的北交所，自成立以来，其公开发行累计融资

规模超过了 235 亿，且借助注册制的试点优势，北交所上市企业的平均发

行上市时间明显缩短，为不少中小企业拓宽了融资渠道。 

虽然北交所在成立一年来获得了不少的成绩，且北交所上市企业的整

体质量也在不断提升，但与其余市场相比，北交所最大的问题，还是在于

流动性的问题。 



 

 - 3 - 

 

北交所流动性较差，一方面来自于普通投资者准入门槛偏高，另一方

面来自于基金机构等机构投资者的参与热情不算太积极，且缺乏了有效的

风险对冲工具，进而影响到整个北交所市场的活跃度。 

其中，北交所对个人投资者的准入门槛要求，需要满足开通权限前 20

个交易日日均证券资产 50 万元，这一个规则与科创板相似。不过，如果投

资者要参与创新层等市场，则需要满足 100 万及以上的准入门槛。 

截至2022年9月 2日，北交所合计有110家上市企业，总市值近1900

亿元。但是，面对庞大的市场市值规模，成交额却少得可怜。在偏低的流



 

 - 4 - 

动性影响下，市场的价格发现功能却很难得到充分体现，这也是北交所市

场持续低迷的原因之一。 

机构投资者的参与，或者会从一定程度上为北交所市场注入流动性，

但从北交所成立以来，机构投资者参与热情不是很高涨，且多家机构投资

者的加入，却并未从本质上改变北交所市场流动性不足、成交低迷的局面。

据数据统计，目前北交所的合格投资者数量有 513 万户，且有 500 多只公

募基金参与，即使如此，也未能够改变北交所市场低迷流动性的状态。 

以 9 月 2 日的收盘数据为例，在 110 家北交所上市企业中，全天成交

金额超过 1 亿元的上市企业，竟然为零。当天成交金额最高的是昆工科技，

全天成交金额仅为 9008 万。在北交所上市企业中，成交金额排名前十名

的上市企业，整体成交非常不活跃，第十名的朗鸿科技，全天成交金额只

有 989 万。 

与主板相比，科创板市场的活跃度明显降低，更多参与者更看重的是

科创板的新股上市机会。与科创板相比，北交所市场的活跃度却更低迷了。 

过去，不少资金开立北交所账户，同样也是为了获取新股打新利润，

但随着北交所新股打新规则的变化，过去按照比例配售，且按照时间优先

原则的打新方式，却发生了不少的调整。以往，投资者还可以利用时间优

势打新中签，最基础获得 100 股的打新中签数量。但是，从近期打新者的

实际反馈来看，北交所打新难度大幅提升，且规则更倾向于大资金，试图

通过小资金获得中签的概率越来越低了。 
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