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北特科技（603009.SH）系列点评二     

盈利能力持续提升 丝杠产能加速布局 
 

 2024 年 10 月 24 日 

 

➢ 事件概述：公司发布 2024 年三季度报告，2024 年前三季度营收 14.57 亿

元，同比 9.62%；归母净利润 0.61 亿元，同比+111.00%；扣非归母净利润 0.50

亿元，同比+127.25%；其中 2024Q3 营收 4.87 亿元，同比+1.72%，环比

+1.18%；归母净利润 0.23 亿元，同比+128.64%，环比+6.77%；扣非归母净

利润 0.18 亿元，同比+102.56%，环比+2.28%。 

➢ 营收稳健增长 盈利能力提升显著。1）收入端：2024Q3 营收 4.87 亿元，

同比+1.72%，环比+1.18%，同比增长主要系底盘零部件业务稳步增长；2）利

润端：2024Q3 归母净利 0.23 亿元，同比+128.64%，环比+6.77%，扣非 0.18

亿元，同比+102.56%，环比+2.28%。2024Q2 毛利率达 20.84%，同比+2.72 

pct，环比+1.47pct，归母净利率达 4.71%，同比+2.61pct，环比+0.25pct。公

司盈利能力明显提升，主要系公司规模效应逐步释放、内部降本增效成果显现；

3 ） 费 用 端 ， 2024Q3 销 售 / 管 理 / 研 发 / 财 务 费 用 率 分 别 为

3.20%/5.41%/5.68%/1.23%，同比分别+0.72/+0.15/+0.82/-0.97pct，环比分

别+0.07/+0.76/+0.09/-0.40pct。销售、研发费用率同比提升，主要系公司为拓

展业务而发生的推广及服务费用增加，支持新项目投入研发人员、材料成本增长。 

➢ 底盘零部件业务保持稳健 新产品量产爬坡带来订单增量。公司深耕汽车底

盘领域二十余载，在国内转向器齿条以及减振器活塞杆细分行业，连续多年保持

细分市场主导地位。2024H1，公司转向器类零部件销量达 1,374.34 万件，同比

+13.50%，减振器类零部件销量达 2,114.63 万件，同比+9.94%，底盘零部件业

务保持稳健。新产品陆续实现量产爬坡，为公司带来订单增量，包括博世智能集

成刹车系统核心零部件 IPB-Flange、采埃孚 CDC 减振控制阀零部件。 

➢ 布局行星滚柱丝杠产能 蓄力公司未来发展。公司持续配合客户开发各型号

丝杠零部件的样件生产，包括螺母、行星滚柱、丝杆、齿圈等，应用于人形机器

人执行器及汽车后轮转向系统。2024 年 10 月 14 日，公司与江苏昆山经济技术

开发区管理委员会签订《投资协议》，拟在江苏昆山经济技术开发区总投资 18.5

亿元，规划用地约 140 亩，建设行星滚柱丝杠研发生产基地项目。该项目可将公

司布局的机器人相关技术和产品落地并实现商业化、规模化生产，为公司未来发

展奠定坚实基础。 

➢ 投资建议：底盘细分赛道龙头，轻量化+机器人打造二、三成长曲线，预计

2024-2026 年收入分 别 21.41/25.07/29.85 亿元，归母 净利润 分 别

0.84/1.20/1.78 亿元，EPS 分别 0.23/0.34/0.50 元，对应 2024 年 10 月 24 日

28.28 元/股收盘价，PE 分别为 121/84/57 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：原材料价格波动超出预期，人形机器人量产节奏不及预期，客户

定点情况不及预期。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,881 2,141 2,507 2,985 

增长率（%） 10.3 13.8 17.1 19.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 51 84 120 178 

增长率（%） 10.7 64.5 43.9 47.9 

每股收益（元） 0.14 0.23 0.34 0.50 

PE 199 121 84 57 

PB 6.3 6.1 5.8 5.4 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 24 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 1,881 2,141 2,507 2,985  成长能力（%）     

营业成本 1,553 1,740 2,019 2,374  营业收入增长率 10.30 13.84 17.08 19.04 

营业税金及附加 13 15 18 21  EBIT 增长率 39.90 18.68 36.68 36.25 

销售费用 51 64 75 90  净利润增长率 10.72 64.55 43.94 47.85 

管理费用 104 113 133 158  盈利能力（%）     

研发费用 88 107 118 140  毛利率 17.42 18.77 19.46 20.47 

EBIT 107 127 174 237  净利润率 2.70 3.91 4.81 5.97 

财务费用 34 30 37 43  总资产收益率 ROA 1.50 2.30 2.97 3.96 

资产减值损失 -18 -6 -6 -7  净资产收益率 ROE 3.17 5.02 6.87 9.46 

投资收益 -3 1 2 3  偿债能力     

营业利润 59 93 132 191  流动比率 1.03 0.99 1.00 1.00 

营业外收支 -4 0 0 0  速动比率 0.67 0.61 0.65 0.65 

利润总额 55 93 132 191  现金比率 0.14 0.09 0.15 0.13 

所得税 6 9 12 12  资产负债率（%） 49.06 50.77 53.78 55.39 

净利润 49 84 121 178  经营效率     

归属于母公司净利润 51 84 120 178  应收账款周转天数 108.85 105.00 102.00 100.00 

EBITDA 281 321 403 489  存货周转天数 113.66 118.00 110.00 110.00 

      总资产周转率 0.57 0.61 0.65 0.70 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 214 157 291 301  每股收益 0.14 0.23 0.34 0.50 

应收账款及票据 671 733 838 973  每股净资产 4.47 4.65 4.89 5.25 

预付款项 29 30 34 40  每股经营现金流 0.66 0.61 0.93 0.97 

存货 484 562 609 715  每股股利 0.06 0.10 0.14 0.20 

其他流动资产 171 201 219 268  估值分析     

流动资产合计 1,568 1,684 1,991 2,298  PE 199 121 84 57 

长期股权投资 0 1 3 6  PB 6.3 6.1 5.8 5.4 

固定资产 1,178 1,268 1,354 1,437  EV/EBITDA 38.60 33.77 26.91 22.15 

无形资产 210 208 207 205  股息收益率（%） 0.21 0.34 0.49 0.72 

非流动资产合计 1,823 1,954 2,070 2,199       

资产合计 3,392 3,638 4,061 4,497       

短期借款 717 867 1,047 1,187  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 696 763 874 1,028  净利润 49 84 121 178 

其他流动负债 113 78 64 75  折旧和摊销 173 194 229 252 

流动负债合计 1,526 1,708 1,985 2,290  营运资金变动 -22 -94 -59 -132 

长期借款 75 69 129 129  经营活动现金流 238 220 333 348 

其他长期负债 63 70 70 72  资本开支 -151 -321 -347 -382 

非流动负债合计 138 139 199 201  投资 -42 0 0 0 

负债合计 1,664 1,847 2,184 2,491  投资活动现金流 -193 -327 -347 -382 

股本 359 359 359 359  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 123 123 123 123  债务募资 -77 98 223 140 

股东权益合计 1,728 1,791 1,877 2,006  筹资活动现金流 -34 50 147 44 

负债和股东权益合计 3,392 3,638 4,061 4,497  现金净流量 13 -57 133 10 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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