
本期“变脸榜”评选的十家北交所企业分

别为：国源科技、生物谷、同辉信息、旭杰科技、

中设咨询、新安洁、志晟信息、大地电气、汉鑫

科技、微创光电。
从数据来看， 这些企业有的上市后业绩

“一跌再跌”，有的最近一年跌幅惊人，有的甚

至上市第一年就开始“变脸”。 至于企业“变脸”

的原因，主要是毛利率下滑、计提坏账准备、信

用减值损失、费用增加等。

国源科技的主营业务分为地理信息数据

工程、行业应用软件开发和空间信息应用服务

三大板块。

业绩变脸：2020 年至 2022 年，国源科技实

现扣非后归母净利润分别为 3834.37 万元 、

-55.47 万元、-8962.58 万元，2022 年较 2020 年

的下降幅度为 333.74%，并已由盈转亏。

变脸原因：同期，公司营业收入持续下滑。

公司净利润大幅下降主要系研发投入加大和

计提坏账准备增加所致，2022 年的信用减值损

失及资产减值损失合计 5774 万元。

国源科技上市首发价格为 11.88 元 ，5 月

16 日的收盘价约为 4.37 元 ， 较发行价下降

63.22%，处于破发状态。 值得一提的是，国源科

技在去年就登上了北交所变脸榜。

生物谷是集灯盏花系列药品的研究、开

发、生产、销售为一体的高科技制药企业。

业绩变脸：2020 年至 2022 年，生物谷实现

的扣非后归母净利润分别为 3450.32 万元 、

4706.98 万元 、-7707.41 万元 ，2022 年较 2020
年的下降幅度为 323.38%。

变脸原因：同期，公司收入分别为 4.51 亿

元、5.66 亿元、5.87 亿元。 在收入保持增长、毛

利率较为稳定的情况下， 公司净利润大幅下

滑， 主要是因为公司加大了销售方面的投入，

且控股股东、实际控制人未按承诺期限全额归

还占用上市公司资金，公司计提了减值。

同辉信息的主营业务是向金融、 展馆、教

育等各行业用户提供领先的视觉系统解决方

案及商用显示产品销售。

业绩变脸：2020 年至 2022 年，同辉信息实

现的扣非后归母净利润分别为 2592.02 万元、

2607.13 万元 、-5081.49 万元 ，2022 年较 2020
年的下降幅度为 296.04%。

变脸原因：2022 年，因新冠疫情影响，公司

服务的影院、 展馆和 VR 教育行业的市场需求

受到严重冲击，导致公司营业收入较上年同期

有较大下滑。 为促进公司产品销售，提高库存

周转率，公司进行产品促销，导致毛利率较上

年同期有较大下滑。

此外，公司近三年的经营活动产生的现金

净流量均为负，分别为-2718.36 万元、-1106.36
万元、-3166.11 万元。

旭杰科技的主营业务为建筑装配化的研

发与设计咨询、 相关预制部品的生产与销售、

施工安装以及工程总承包。

业绩变脸：2020 年至 2022 年，旭杰科技实

现的扣非后归母净利润分别为 1717.42 万元、

1900.81 万元 、-2685.04 万元 ，2022 年较 2020
年的下降幅度为 256.34%。

变脸原因：疫情反复加之房地产行业下行

因素的影响，公司营业收入、毛利减少。 2020 年

至 2022 年 ， 公 司 毛 利 率 分 别 为 25.19% 、

20.54%、16.05%，持续下滑。

中设咨询的主营业务为工程勘察设计、工

程检测及其他相关工程咨询服务。

业绩变脸：2020 年至 2022 年，中设咨询实

现的扣非后归母净利润分别为 2447.88 万元、

2702.17 万元 、-3325.43 万元 ，2022 年较 2020
年的下降幅度为 235.85%。

变脸原因：受宏观经济增速放缓、房地产

行业下行以及新冠疫情影响，公司营业收入下

降。 2022 年，公司收入为 1.67 亿元，同比下滑

26.95%。 此外，公司在 2020 年至 2022 年毛利

率分别为 39.44%、42.44%、21.25%，2022 年毛

利率同比接近腰斩。

新安洁是城乡环境管理系统解决方案提

供商,是专业从事城乡环境卫生、景观园林绿化

养护、再生资源利用、公共物业管理和环卫设

备租赁服务的高新技术企业。

业绩变脸：2020 年至 2022 年，新安洁实现

的扣非后归母净利润分别为 9210.07 万元 、

4202.57 万元 、-6879.03 万元 ，2022 年较 2020
年的下降幅度为 174.69%。

变脸原因：2022 年， 受疫情及政府财政预

算紧缩影响，公司部分回款不及预期，公司对

部分已终止项目客户的应收账款采用单项计

提坏账准备， 增加信用减值损失约 6100 余万

元，对净利润产生较大影响。

志晟信息是一家专注于智慧城市领域的信

息化项目方案设计、建设、运营的高新技术企业。

业绩变脸：2020 年至 2022 年，志晟信息实

现的扣非后归母净利润分别为 4022.28 万元、

3576.48 万元 、-2827.09 万元 ，2022 年较 2020
年的下降幅度为 170.29%。

变脸原因：2022 年， 受京津冀地区疫情持

续反复及政府财政预算紧缩的影响， 公司在域

内业务开拓、材料采购、项目交付、项目验收等

经营环节受限；同时，外埠业务开拓不及预期，

营业收入同比减少。

2020 年至 2022 年， 公司收入分别为 3.01
亿 元 、2.8 亿 元 、2.39 亿 元 ， 毛 利 率 分 别 为

37.30%、36.8%、25.32%，毛利率持续下滑。

大地电气的主营业务为汽车线束及相关零

部件的技术研发、产品制造和技术服务。

业绩变脸：2020 年至 2022 年，大地电气实

现的扣非后归母净利润分别为 6030.19 万元、

4213.03 万元 、-2911.42 万元 ，2022 年较 2020
年的下降幅度为 148.28%。

变脸原因：2022 年， 公司主要产品为商用

车配套线束及发动机配套线束， 客户订单大幅

的减少，营业收入同比下降。 此情况下，公司直

接人工占比同比上升，加上配合客户降价促销，

毛利率下降，净利润大幅下滑。

汉鑫科技致力于为政府、 企事业单位客户

提供信息系统解决方案及相关服务， 包括智能

化信息系统设计和相关设备的选型采购、 实施

安装、开发调试以及运营维护等。

业绩变脸：2020 年至 2022 年，汉鑫科技实

现的扣非后归母净利润分别为 3578.23 万元、

4370.2 万元、-1664.18 万元，2022 年较 2020 年

的下降幅度为 146.51%。

变脸原因：2022 年， 主要受新冠疫情反复

的影响，公司收入大幅下滑。但同时公司加强工

业智能领域的产品研发投入， 研发费用增加较

大，且扩大销售团队力量，销售费用增加较大，

使得净利润减少。

微创光电主要从事智慧交通领域中以视频

为核心的高速公路监控信息化产品的研发、生

产、销售及技术服务。

业绩变脸：2020 年至 2022 年，微创光电实

现的扣非后归母净利润分别为 5923.84 万元、

4154.53 万元 、-2611.06 万元 ，2022 年较 2020
年的下降幅度为 144.08%。

变脸原因：2020 年至 2022 年，公司毛利率

分别为 56.84%、60.51%、36.95%，持续下滑。 此

外，在 2022 年，公司的经营活动产生的现金净

流量为-1.12 亿元。

本次入围 2023 年北交所“星榜”的八家

企业分别为：民士达、迪尔化工、鼎智科技、秋

乐种业、中裕科技、同惠电子、曙光数创、基康

仪器。
尽管这些企业来自不同行业，但它们都

有一个共同的特点，至少能够满足巴菲特三

大选股指标之一（毛利率高于 40%，净利率

高于 5%、净资产收益率高于 15%）。

民士达是一家以芳纶纸及其衍生品的研

发、生产和销售为主的企业。

业绩表现： 作为 2023 年 4 月上市的新

股， 民士达上市前三年业绩表现颇佳。 2020
年至 2022 年， 民士达实现营业收入 1.59 亿

元、2.18 亿元、2.83 亿元，扣非后归母净利润

0.13 亿元、0.27 亿元、0.48 亿元，复合增长率

分别为 33.19%、93.95%。

亮点：同期，公司销售毛利率稳定持续增

长，分别为 25.59%、28.76%、31.44%。此外，在

本次 IPO 日报评选的北交所星榜企业中，民

士达是扣非后归母净利润复合增长率最高

的企业。

值得一提的是，民士达是我国芳纶纸行

业的龙头企业。 目前，公司芳纶纸产品的全

球市场占有率居于第二位，仅次于美国杜邦

公司。

公司处于基础化工行业，主要从事硝酸

及其下游硝酸钾、硝酸镁、硝基水溶肥等产品

的研发、生产和销售，产品应用于光热发电及

储能、化工、化肥、军工、电子元件制造等领

域。

业绩表现：2020 年至 2022 年，迪尔化工

实现营业收入 3.19 亿元、5.07 亿元 、8.31 亿

元，扣非后归母净利润 0.26 亿元、0.40 亿元、

0.69 亿 元 ， 复 合 增 长 率 分 别 为 61.44% 、

64.61%。

亮点：迪尔化工深耕硝酸产品领域，是国

内主要商品硝酸供应企业之一。 2020 年至

2022 年 ， 公司销售净利率分别为 8.09% 、

6.15%、8.46%；ROE（净资产收益率 ）分别为

17.01%、17.34%、30.90%，持续稳定增长。 迪

尔化工的销售净利率和 ROE 均符合巴菲特

的选股标准。

鼎智科技是一家电气机械和器材制造业

行业的公司，主要从事线性执行器、混合式步

进电机等产品的设计、研发、生产和销售。

业绩表现：2020 年至 2022 年，鼎智科技

实现营业收入 1.31 亿元、1.94 亿元 、3.18 亿

元， 同期扣非归母净利润为 0.36 亿元、0.56
亿元、1.01 亿元， 两者年复合增长率分别为

55.79%、68.18%。

亮点：2020 年至 2022 年，鼎智科技销售

毛利率分别为 52.12%、52.93%、55.39%，销售

净利率分别为 26.14%、25.54%、31.67%，公司

ROE 分别为 56.24%、49.88%、52.29%， 三个

指标均处于较高水平，并达到了巴菲特选股

的标准。

值得注意的是 ，2022 年 ， 鼎智科技的

ROE 是八家企业中最高的一家。

秋乐种业是一家集玉米种子等农作物种

子的育种、扩繁、加工、推广、销售和技术服务

于一体的生物育种企业。

业绩表现：2020 年至 2022 年，公司营业

收入为 2.72 亿元、3.39 亿元、4.38 亿元，扣非

归母净利润为 0.17 亿元 、0.34 亿元 、0.58 亿

元 ， 两者的年复合增长率分别为 26.90%、

82.98%。

亮点：2020 年至 2022 年，秋乐种业的销

售毛利率稳定在 30%以上。 此外，公司 2022
年实际的扣非归母净利润达到了 0.58 亿元，

复合增长率为 82.98%。

中裕科技主营业务为流体传输高分子材

料软管的研发、生产和销售，主要产品包括耐

高压大流量输送软管、 普通轻型输送软管两

大系列，产品以境外销售为主。

业绩表现：2020 年至 2022 年，公司实现

营业收入 2.66 亿元、3.60 亿元、6.07 亿元，同

期扣非归母净利润为 0.41 亿元、0.46 亿元 、

0.89 亿 元 ， 两 者 年 复 合 增 长 率 分 别 为

51.15%、47.46%。

亮点：自 2020 年沙特阿美宣布开发其境

内最大的非常规天然气田以来， 中东的页岩

油气压裂供水软管订单增加，2022 年采购金

额达 6006 万元，同比增长 423.63%。

同惠电子主要产品为各类电子测量仪

器，包括元件参数测试仪器、绕线元件测试仪

器等六大类。 用于各种电子元器件、材料等。

业绩表现：2020 年至 2022 年，公司实现

营业收入 1 亿元、1.48 亿元、1.90 亿元， 同期

扣非归母净利润为 0.27 亿元、0.37 亿元、0.47
亿元 ， 两者年复合增长率分别为 37.76%、

31.55%。

亮点： 同期 ， 公司销售毛利率分别为

57.38% 、54.62%、55.98%， 三年均值居八家

企业之首。 同时，2020 年至 2022 年销售净利

率在 30%左右，远高于巴菲特选股标准。

曙光数创是中科曙光旗下子公司， 专营

数据中心制冷业务。 公司主营业务为浸没相

变液冷数据中心基础设施产品等的研究、开

发、生产及销售，以及围绕上述产品提供系统

集成和技术服务。

业绩表现：2020 年至 2022 年，公司实现

营业收入 3.35 亿元、4.08 亿元、5.18 亿元，同

期扣非归母净利润为 0.66 亿元、0.88 亿元 、

1.05 亿元 ， 年复合增长率分别为 24.24%、

25.93%。

亮点：自 2022 年底，受 ChatGPT 爆火影

响，A 股 AI、算力、算法、数据等板块持续爆

发。 曙光数创的股价暴涨，5 月 12 日收盘价

为 121 元/股，远高于其发行价 28.8 元/股。

基康仪器的主营业务为智能监测终端的

研发、生产与销售，同时提供安全监测物联网

解决方案及服务。

业绩表现：2020 年至 2022 年，公司实现

营业收入 2.12 亿元、2.59 亿元、2.99 亿元，扣

非归母净利润为 0.37 亿元 、0.48 亿元 、0.69
元，年复合增长率分别为 18.63%、27.11%。

亮点： 同期 ， 公司销售毛利率分别为

49.39%、51.60%、50.79%，销售净利率分别为

19.08%、19.44%、20.26%。 两项指标均达到巴

菲特选股标准。

值得注意的是，基康仪器 2022 年年度分

红预案为向全体股东每 10 股派发现金红利

4 元 (含税 )， 合计派发现金红利总额为

5489.58 万元，拟派现比例较高，为 92.15%。
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北交所：靓股后劲十足，变脸股跌幅惊人
◎ 记者 吴鸣洲 见习记者 杨雪婷

星榜 �“三高”们前景可期

变脸榜 变脸都有理由

IPO 日报创立六周年之际，新上市公司“星榜”和“变脸榜”重磅归来！

2020 年，在成立三周年之际，IPO 日报重磅推出了新上市公司“星榜”和

“变脸榜”，星榜为读者朋友提供了价值投资的新方向，变脸榜则帮大家躲过

了一个个隐藏的“地雷”，两个榜单受到了读者们的广泛好评。

为了感谢大家的密切关注和称赞，国际金融报研究院·IPO 日报继续回

馈之旅，对 2020 年后上市的公司进行研究盘点，按照营收和扣非后归母净

利润各占五成的权重统计，为投资者选出一批“最靓”的上市公司。 这些公司

上市前后业绩目前都保持了稳定增长，且在上市后有较好的投资价值，值得

投资者密切关注。

同时，IPO 日报对 2020 年后上市的公司进行研究盘点，依据“扣非后归

属母公司股东净利润”作为衡量指标，评选出了“变脸榜”。 这一指标指企业

通过主营业务取得的税后利润，不包括投资收益等非主营业务收益，可以衡

量企业“务正业”的实力。
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