
证券研究报告·公司点评报告·汽车零部件 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 3 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

北特科技（603009） 
 

2025 年一季报点评：业绩符合市场预期，机

器人贡献第二曲线 

 

 

2025 年 04 月 26 日 

  
证券分析师  曾朵红 

执业证书：S0600516080001 
021-60199793 

zengdh@dwzq.com.cn 

证券分析师  黄细里 

执业证书：S0600520010001 
021-60199793 

huangxl@dwzq.com.cn 

证券分析师  阮巧燕 

执业证书：S0600517120002 
021-60199793 

ruanqy@dwzq.com.cn 

研究助理  许钧赫 

执业证书：S0600123070121 

 xujunhe@dwzq.com.cn  
  
股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 46.03 

一年最低/最高价 14.50/60.28 

市净率(倍) 9.30 

流通A股市值(百万元) 15,576.96 

总市值(百万元) 15,582.36 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.95 

资产负债率(%,LF) 50.24 

总股本(百万股) 338.53 

流通 A 股(百万股) 338.41  
 

相关研究  
《北特科技(603009)：汽零筑基擎双

翼，丝杠拓疆启新程》 

2025-03-28 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 1,881 2,024 2,295 2,982 6,224 

同比（%） 10.30 7.57 13.41 29.93 108.72 

归母净利润（百万元） 50.87 71.44 121.72 201.90 565.40 

同比（%） 10.72 40.43 70.39 65.87 180.04 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.15 0.21 0.36 0.60 1.67 

P/E（现价&最新摊薄） 306.33 218.13 128.02 77.18 27.56 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 营收+10%、归母净利润+40%、业绩符合市场预期。公司发布 2025 年
一季报，实现营收 5.42 亿元，同比+10.73%，归母净利润 0.23 亿元，同
比+40.31%，扣非净利润 0.21 亿元，同比+40.75%，业绩整体符合市场
预期。 

◼ 主业稳健增长、盈利水平持续好转。公司底盘&压缩机&铝合金业务整
体稳健增长，部分新项目逐步量产，规模效应渐显，25Q1 毛利率 18.17%，
同环比-0.87/+3.06pct，销售净利率 4.32%，同环比+0.91/+2.39pct。公司
与耐世特、比亚迪、博世等下游头部客户长期稳定合作，同时高精密产
品逐步进入收获期，铝合金产能释放，我们预计 25 年主业汽零收入维
持 5~15%稳健增长。 

◼ 行星滚柱丝杠加速布局、贡献第二增长曲线。公司深耕汽车零部件加工，
材料&加工工艺领域积累深厚，并在上海嘉定&江苏昆山设立子公司相
应投资建设，其中 2024 年 12 月子公司江苏北特机器人科技公司取得昆
山项目土地，建设行星滚柱丝杠研发基地，总投资达 18.5 亿元。我们认
为公司凭借“技术深厚+前瞻布局+大力投资”，未来将伴随下游优质客
户快速增长，贡献公司第二增长曲线。 

◼ 期间费用管控效果显著、经营现金流改善。公司 25Q1 期间费用 0.68 亿
元，期间费用率 12.43%，同比-2.38pct，其中销售/管理/财务/研发费用
率同比-1.09/-0.12/-0.67/-0.50pct，期间费用管控效果显著。25Q1 经营性
净现金流-0.33 亿元，同比增加 0.1 亿元，存货 5.21 亿元，较年初-2%。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持公司 25-27 年归母净利润分别为
1.22/2.02/5.65 亿元，同比+70%/+66%/+180%，对应现价 PE 分别为 128x、
77x、28x，考虑到机器人行业空间广阔，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：宏观经济下行，机器人业务发展不及预期等。  
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北特科技三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 1,510 1,811 2,300 3,985  营业总收入 2,024 2,295 2,982 6,224 

货币资金及交易性金融资产 150 333 404 126  营业成本(含金融类) 1,650 1,859 2,368 4,812 

经营性应收款项 788 870 1,130 2,354  税金及附加 14 15 19 40 

存货 529 562 708 1,427  销售费用 33 37 48 96 

合同资产 11 0 0 0     管理费用 104 117 149 305 

其他流动资产 32 46 58 77  研发费用 100 115 149 311 

非流动资产 1,894 2,162 2,423 2,588  财务费用 29 29 36 43 

长期股权投资 0 6 12 18  加:其他收益 23 22 28 53 

固定资产及使用权资产 1,206 1,443 1,646 1,734  投资净收益 (2) 2 3 6 

在建工程 259 282 318 356  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 224 239 251 278  减值损失 (36) (3) (3) (3) 

商誉 61 62 63 64  资产处置收益 0 0 0 1 

长期待摊费用 34 36 39 43  营业利润 79 146 241 672 

其他非流动资产 109 94 94 94  营业外净收支  5 (1) (1) (1) 

资产总计 3,404 3,973 4,723 6,572  利润总额 85 145 240 671 

流动负债 1,496 1,985 2,611 4,116  减:所得税 10 22 36 101 

短期借款及一年内到期的非流动负债 803 1,107 1,507 1,907  净利润 74 123 204 571 

经营性应付款项 638 834 1,049 2,105  减:少数股东损益 3 1 2 5 

合同负债 5 5 7 14  归属母公司净利润 71 122 202 565 

其他流动负债 50 38 47 90       

非流动负债 130 136 136 136  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.21 0.36 0.60 1.67 

长期借款 70 70 70 70       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 135 173 275 715 

租赁负债 1 1 1 1  EBITDA 310 343 478 943 

其他非流动负债 60 65 65 65       

负债合计 1,626 2,120 2,746 4,252  毛利率(%) 18.45 19.00 20.58 22.69 

归属母公司股东权益 1,652 1,727 1,848 2,187  归母净利率(%) 3.53 5.30 6.77 9.08 

少数股东权益 125 126 128 133       

所有者权益合计 1,778 1,853 1,977 2,320  收入增长率(%) 7.57 13.41 29.93 108.72 

负债和股东权益 3,404 3,973 4,723 6,572  归母净利润增长率(%) 40.43 70.39 65.87 180.04 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 243 381 243 (24)  每股净资产(元) 4.88 5.10 5.46 6.46 

投资活动现金流 (222) (437) (463) (390)  最新发行在外股份（百万股） 339 339 339 339 

筹资活动现金流 (79) 239 290 136  ROIC(%) 4.52 5.19 7.11 15.47 

现金净增加额 (58) 184 70 (278)  ROE-摊薄(%) 4.32 7.05 10.92 25.85 

折旧和摊销 175 170 203 228  资产负债率(%) 47.77 53.36 58.15 64.69 

资本开支 (228) (448) (456) (385)  P/E（现价&最新股本摊薄） 218.13 128.02 77.18 27.56 

营运资本变动 (76) 67 (193) (857)  P/B（现价） 9.43 9.02 8.43 7.12 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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