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近期A股市场震荡分化之际，近端次新股

板块走出独立行情。证券时报·数据宝统计显

示，9月 14日以来近 10个交易日，42只近端次

新股（统计 7月以来上市，且上市日期满 10日

的个股）平均上涨7.04%，跑赢同期上证指数逾

8个百分点，其中13股累计涨幅超过10%，约占

总数的三成。

沈鼓集团在上市次日上演“逆袭”戏码，显

著提振次新股板块整体情绪。沈鼓集团9月17
日上市，次日以近 28%的跌幅开盘，盘中一度

涨超 297%，收盘涨 177.74%，股价振幅明显。

受此情绪带动，9月18日42只近端次新股集体

上涨，平均涨幅达到6.96%，托伦斯、电科思仪、

马矿股份均实现涨停。

华金证券研报认为，伴随宏观风险靴子落

地预期临近并兑现，此前已经触及周期休整

末端变盘档口的新股次新板块出现逆转走

势，市场交投活跃度大幅升温；同时，高股价

弹性近端次新股领涨，资金抢筹意愿凸显。

分板块来看，上述涨幅超 10%的近端次新

股以创业板个股居多，13股中共有 7只。按照

《工业战略性新兴产业分类目录（2023）》以及

《战略性新兴产业分类（2018）》来看，13股均属

于战略性新兴产业，其中智能制造装备产业、

先进有色金属材料产业个股最多，分别有4只、

2只。

电科思仪为创业板上市的个股，属于战略

性新兴产业中的电子核心产业。招股说明书

显示，公司是中国综合实力最强、收入规模最

大的电子测量仪器研发制造企业。电科思仪

近 10个交易日累计上涨 92.97%，涨幅居于首

位，其中9月18日、9月24日均20%涨停。

电科思仪上涨主要受矢量网络分析仪概

念催化，此前有消息称目前高频高速矢量网络

分析仪已出现供货紧张。电科思仪招股说明

书显示，公司 2022年推出的 3674系列矢量网

络分析仪等产品性能出众，带动微波/毫米波测

量仪器毛利率的提升。

洛轴股份近 10个交易日上涨 56.22%，公

司招股说明书显示，公司风电轴承、盾构机轴

承、航空航天及军工轴承等产品，以及本次募

投项目拟投入的高速动车组轴承、高档数控机

床轴承、机器人轴承等多类产品纳入战略性新

兴产业分类重点产品。

战略性新兴产业需要持续推动技术迭代

与产品高端化升级，近端次新股普遍重视研发

创新，并保持高强度的研发投入。统计显示，

11只近端次新股近三年（2023年—2025年）研发投入占营业收

入比例超过 10%，剔除带“U”标记的尚未盈利公司后，长鑫科

技、电科思仪、展芯股份研发投入占比最高，分别为 21.67%、

19.47%、17.61%。

高额的研发投入为次新股带来业绩回报，上半年32只近端

次新股归母净利润实现同比增长，2只扭亏为盈，2只同比减亏，

业绩的亮眼表现也成为本轮次新股上涨的促进因素之一。

半年报归母净利润同比增长的个股中，长鹰硬科、贝特利

增幅居前，分别达到 1069.18%、105.44%。长鹰硬科半年报显

示，实现归母净利润 3.81亿元，已超过 2022年—2025年净利润

之和。公司表示，我国硬质合金产量呈现持续增长的趋势，从

2015 年的 2.65 万吨增至 2025 年的 6.4 万吨，复合增长率达到

9.23%，反映出较高的增长速度。
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今年 9月，黄酒板块成为A股市场焦

点。9月至今，黄酒指数上涨 55.78%，将

一众老牌蓝筹、科技新贵甩在身后。当白

酒还在调整，一向小众且偏安的江浙沪

“黄酒三杰”——会稽山、古越龙山、金枫

酒业，股价节节攀升，引起市场关注。

渠道变革引发价值重估
黄酒板块单月上涨超50%
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国家统计局数据显示，今年1—8月，中

国工业机器人累计产量接近73万台，同比

增长29%，前8个月产量已接近去年全年水

平。高工机器人产业研究所表示，2026年

全年工业机器人规上产量即可首次突破

100万台。中商产业研究院发布报告显示，

中国工业机器人产业市场规模有望从2021
年的194亿元增长至2026年的209亿元。

近期，国际机器人联合会（IFR）发布相

关报告显示，2025年中国工业机器人新安装

量达35.4万台，约占全球总安装量的59%，

中国保持全球最大工业机器人市场的地位。

从融资资金来看，近 30只工业机器

人概念股最新（截至 9月 23日）融资余额

超过110亿元，较去年末增加近10%。

12只概念股获融资客加仓，最新融资

余额较去年末增幅超过100%的有江苏北

人、智立方、思林杰等。

江苏北人获融资客加仓接近 190%，

公司推行的具身智能焊接机器人系统是

传统工业机器人的系统级进化版本，其核

心特点是从专用场景向通用场景的升级。

另外，埃斯顿、中控技术等公司获融

资客加仓均超过25%。

埃斯顿获融资客加仓接近37%，公司

主营业务为自动化核心部件及运动控制系

统、工业机器人及智能制造系统。根据MIR
睿工业公布的数据，2025年公司工业机器

人在中国出货量首次超越外资品牌，位列中

国市场第一。

中控技术是中国工业自动化行业龙

头企业，公司推出了Plantbot“AI+机器人”

解决方案，作为其“自主运行工厂AOP”概

念的关键拼图，旨在解决现场巡检、应急

操作等“外操”无人化问题。

从市场表现来看，截至 9月 28日，近

30只工业机器人概念股今年以来平均小

幅下跌 0.25%，智立方、瑞松科技今年以

来累计涨幅均超过120%，江苏北人、中控

技术等今年以来累计涨幅均超过55%。

上述12只获融资客加仓的概念股中，

5只个股今年以来跑输工业机器人概念股

平均涨跌幅，包括三瑞智能、先惠技术等。

三瑞智能为融资客今年以来新进持仓

标的。公司机器人动力系统业务分为外骨

骼机器人、人形机器人、四足机器人三大板

块。旗下自主品牌CubeMars专注于机器

人关节与核心动力模组，产品终端应用于

外骨骼及穿戴设备等各类机器人形态。

上述5只概念股中，步科股份、固高科技

及信邦智能今年以来累计跌幅均超过25%，

三瑞智能今年以来累计跌幅低于2.5%。

信邦智能获融资客加仓近 63%。公

司主营业务为工业机器人、协作机器人相

关的智能化、自动化生产线及成套装备的

研发、制造等。

工业机器人产业高歌猛进 12股获融资客加仓

渠道变革之所以能引发资本市场的

强烈共振，也在于上半年业绩提供了基本

面支撑。

2026年上半年，会稽山实现营收8.53
亿元，同比增长4.43%；归母净利润1.29亿

元，同比增长37.04%。其中，会稽山中高端

黄酒收入5.95亿元，同比增长14.17%，占营

收比重升至72%以上；普通黄酒收入同比下

降24.02%。销售商品收现8.81亿元，高于

营收，说明增长并非是向渠道压货换来的。

区域拓展方面，上半年，会稽山江浙

沪以外地区收入同比增长 76.59%；古越

龙山无高低产品江浙沪以外市场收入占

比已超 60%。产品结构升级与渠道外拓

正在形成正向循环：高端产品提升经销商

利润空间，跨区渠道反哺销量放量。

此外，资金面的加持也给黄酒行情

“再添一把火”。数据显示，7月 27日至 9
月 24 日，3 只黄酒股均获得融资资金加

仓，会稽山、古越龙山、金枫酒业融资净买

入 额 分 别 为 2.26 亿 元 、7678.87 万 元 、

4519.14万元。

黄酒高端化与跨区扩张初显成效

2026年2月，工信部等三部门联合印发

《酿酒产业提质升级指导意见（2026—2030
年）》，明确提出支持白酒、黄酒等中式酒品

与中式美食“酒餐融合协同出海”。到2028
年，培育3个以上千亿级传统优势酒产区，

10个以上百亿级特色酿酒产业园区。

8月，工信部等六部门联合印发《关于推

动历史经典产业高质量发展的意见》，明确将

“酿造”列入历史经典产业，提出到2028年，

培育50家百亿规模龙头企业，塑造100个中

国消费名品。国家层面的政策定调，为黄酒

行业的长期发展打开了想象空间。

消费端的情绪催化同样不可忽视。

2026年1月，英伟达创始人黄仁勋在上海聚

餐时饮用古越龙山“青花醉”二十年陈的照片

在社交平台广泛流传。随后，该产品全渠道

搜索量突飞猛进，电商直播间转化率明显高

于日常。该事件虽属偶然，却折射出黄酒消

费群体正在从江浙沪的“口粮酒”爱好者，向

着更广泛的高净值人群和年轻消费者扩散。

叠加中秋国庆双节旺季，黄酒企业纷

纷布局礼赠消费场景。会稽山推出典雅十

年青瓷双瓶礼盒、兰亭国酒20年陈双瓶礼

盒等中秋产品，直接拉动了市场预期。

政策加持与消费情绪共振

黄酒板块虽然受到资本市场热烈追

捧，但行业发展急不得。

首先，黄酒的全国化仍处于早期。黄

酒市场规模偏小，仅约 210亿元，属于小

众品类。黄酒消费区域集中度极高，八成

以上收入来自江浙沪。以会稽山为例，上

半年会稽山实现销售收入8.26亿元，江浙

沪地区收入合计 6.88亿元，占比 83.29%，

其他地区收入占比仅为16.71%。

其次，黄酒销售无法通过渠道压货驱

动增长。不同于白酒的“越老越香”，黄酒是

有保质期的。黄酒天然不是“投资品”，而是

“快消品”。经销商不愿也不敢囤，一旦动销

不及预期，渠道就只能打折，甚至赠送处理，

可能冲击价格体系和品牌形象。

最后，黄酒既缺少高频饮用场景，也缺

少高毛利支撑。黄酒消费季节性强、时令性

强，除冬饮、蟹宴之外，缺少日常化入口场

景。与此同时，黄酒吨价偏低，盈利水平偏

低。若不能强化餐饮即迎合年轻化场景，渠

道或缺乏持续推广动力。

经过此轮股价快速上涨后，会稽山滚

动市盈率已站上 70倍，这一估值水平需

要持续的业绩兑现来支撑。

对于市场而言，渠道铺设只是第一步，

消费者能否真正接受黄酒，市场能否沉淀

出稳定的复购人群，才是决定这轮行情从

“估值驱动”走向“业绩驱动”的关键。对于

投资者而言，在享受板块上涨红利的同时，

需密切跟踪大商渠道实际动销数据。

产业验证仍需时间
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9月以来，会稽山股价飙涨 116.23%，

其中 7个交易日收盘涨停；古越龙山大涨

43.22%，金枫酒业上涨19.86%。截至9月

28日收盘，会稽山总市值超过200亿元。

本轮黄酒行情从7月27日启动，会稽

山累计上涨近200%，表现一枝独秀。9月

28日，会稽山再度涨停，股价收报41.84元/
股，创下历史新高。7月27日至今，古越龙

山上涨52.53%，金枫酒业上涨36.57%。

这是一场在白酒持续失血背景下，黄

酒由渠道结构性拓展点燃的独立行情。

会稽山股价月内翻倍

市场分析指出，本轮黄酒行情的核心

催化剂，在于渠道端的结构性拓展。曾

经在渠道端占据核心资源的白酒渠道商，

纷纷涌入黄酒领域。

据东方证券研报，近期，会稽山兰亭

先后签约河南茅五剑、北京糖酒、哈尔滨

一言酒鼎、四川盛世群运、南京国策酒业、

邢台中天酒业等头部酒商；古越龙山则联

合广东粤强酒业、重庆农资推出三方合作

与联名定制新品“琥珀光”，此前亦与北京

糖酒集团达成战略合作。

河南茅五剑长期运营茅台、五粮液等

名酒，是河南知名酒类流通企业。此次参

与组建合资公司“会稽山·远年”，正式进

军黄酒赛道，主导品牌全国化运作。四川

盛世群运也是茅台、五粮液 20多年的经

销商，董事长更是茅台四川经销商联谊会

会长。广东粤强酒业是华南老牌名酒大

商，同样在白酒流通领域深耕多年。

这些合作的深层逻辑在于白酒行业

的持续调整。中国酒业协会数据显示，

2026年上半年，商务宴请、婚宴等场景恢

复不及预期，86.7%的受访酒企营业利润

同比下滑，74.1%的调研企业客单价下

降。经销商面临供货节奏放缓、毛利倒挂

的压力，资金和团队需要找到新的出口。

而高端黄酒作为低度酒品类，渠道利润空

间相对更高，契合了经销商对利润型产品

的诉求。

申港证券认为，黄酒符合低度化饮酒

需求，行业有望享有渠道扩张和产品渗透

率提高红利。

黄酒渠道生态重构


