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北特科技（603009.SH）系列点评四     

25Q2 盈利高增 丝杠产能持续推进 
 

 2025 年 08 月 17 日 

 

➢ 事件：公司发布 2025 年半年度报告，2025H1 营收 11.13 亿元，同比

+14.71%；归母净利润 0.55 亿元，同比+45.14%；扣非归母净利润 0.52 亿元，

同比+61.28%；其中 2025Q2 营收 5.71 亿元，同比+18.77%，环比+5.33%；

归母净利润 0.32 亿元，同比+48.83%，环比+38.51%；扣非归母净利润 0.31 亿

元，同比+78.65%，环比+49.94%。 

➢ 营收稳健增长 盈利能力提升显著。1）收入端：2025Q2 营收 5.71 亿元，

同比+18.77%，环比+5.33%，同比增长主要系各业务板块稳步增长，尤其是空

调压缩机业务板块收入增加；2）利润端：2025Q2 归母净利 0.32 亿元，同比

+48.83%，环比+38.51%，0.31 亿元，同比+78.65%，环比+49.94%。2025Q2

毛利率达 20.03%，同比+0.66pct，环比+1.86pct，归母净利率达 5.59%，同比

+1.13pct，环比+1.34pct。公司盈利能力大幅提升，主要系产能释放带来的规模

效应和各种降本措施的利好影响；3）费用端，2025Q2 销售/管理/研发/财务费

用率分别为 2.12%/4.87%/5.05%/0.41%，同比分别 -1.01/+0.22/-0.54/-

1.22pct，环比分别+0.27/-0.87/+1.07/-0.45pct。管理费用率同比提升，主要

系伴随公司业务增长而正常发生的各项费用增加。 

➢ 底盘零部件保持稳健 空调压缩机快速增长。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。2025H1，公司实现转向器类零部件销售 1,584 万件，同比+15.26%；减

振器类零部件销售 2,160 万件，同比+2.15%，底盘零部件业务保持稳健。2025 

H1，公司空调压缩机及热管理产品销售 68 万台，同比+20.95%，其中应用于商

用车 49 万台，同比+15.76%。 

➢ 布局行星滚柱丝杠产能 蓄力公司未来发展。公司凭借二十余年在金属精密

加工领域的技术积累，配合客户开发多种丝杠产品，如行星滚柱丝杠、滚珠丝杠、

梯形丝杠及微型丝杠，涵盖螺母、行星滚柱、丝杆、齿圈等关键零部件，主要应

用于汽车后轮转向、智能刹车系统及以人形机器人为代表的新兴市场领域，目前

已具备批量化生产的基本条件。为满足公司丝杠业务发展的需要，公司持续推进

江苏昆山工厂建设、泰国生产基地项目。截至目前，江苏昆山工厂主体工程有序

施工中；全资子公司北特新加坡投资、全资孙公司北特新加坡科技均已设立。 

➢ 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

2025-2027 年收入分 别 23.24/30.90/44.52 亿元，归母 净利润 分 别

1.17/1.91/3.39 亿元，EPS 分别为 0.35/0.56/1.00 元，对应 2025 年 8 月 15 日

43.19 元/股收盘价，PE 分别为 125/77/43 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 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 2,024 2,324 3,090 4,452 

增长率（%） 7.6 14.9 32.9 44.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 71 117 191 339 

增长率（%） 40.4 64.3 62.5 78.0 

每股收益（元） 0.21 0.35 0.56 1.00 

PE 205 125 77 43 

PB 8.8 8.4 7.8 6.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 8 月 15 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 2,024 2,324 3,090 4,452  成长能力（%）     

营业成本 1,650 1,877 2,478 3,527  营业收入增长率 7.57 14.86 32.95 44.09 

营业税金及附加 14 16 21 30  EBIT 增长率 25.69 25.28 52.09 64.73 

销售费用 33 42 46 62  净利润增长率 40.43 64.31 62.46 77.98 

管理费用 104 112 142 200  盈利能力（%）     

研发费用 100 109 145 209  毛利率 18.45 19.25 19.79 20.79 

EBIT 135 169 257 424  净利润率 3.53 5.05 6.17 7.62 

财务费用 29 34 41 50  总资产收益率 ROA 2.10 2.99 4.25 6.03 

资产减值损失 -35 0 0 0  净资产收益率 ROE 4.32 6.74 10.12 15.80 

投资收益 -2 0 0 0  偿债能力     

营业利润 79 135 217 374  流动比率 1.01 0.97 1.04 1.12 

营业外收支 5 0 0 0  速动比率 0.56 0.55 0.59 0.65 

利润总额 85 135 217 374  现金比率 0.10 0.12 0.12 0.16 

所得税 10 14 20 24  资产负债率（%） 47.77 52.27 54.94 59.25 

净利润 74 122 197 350  经营效率     

归属于母公司净利润 71 117 191 339  应收账款周转天数 103.88 100.72 94.14 91.01 

EBITDA 310 354 460 636  存货周转天数 110.43 108.86 102.20 99.02 

      总资产周转率 0.60 0.63 0.74 0.88 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 150 229 282 516  每股收益 0.21 0.35 0.56 1.00 

应收账款及票据 683 809 1,075 1,549  每股净资产 4.88 5.15 5.57 6.34 

预付款项 32 35 46 65  每股经营现金流 0.72 0.66 0.57 0.49 

存货 529 606 801 1,140  每股股利 0.09 0.14 0.23 0.40 

其他流动资产 117 163 208 288  估值分析     

流动资产合计 1,510 1,841 2,411 3,557  PE 205 125 77 43 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 8.8 8.4 7.8 6.8 

固定资产 1,203 1,356 1,458 1,526  EV/EBITDA 49.62 43.46 33.48 24.22 

无形资产 224 224 224 224  股息收益率（%） 0.20 0.32 0.53 0.93 

非流动资产合计 1,894 2,079 2,074 2,073       

资产合计 3,404 3,920 4,485 5,631       

短期借款 773 1,033 1,183 1,593  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 638 765 1,011 1,438  净利润 74 122 197 350 

其他流动负债 84 100 120 154  折旧和摊销 175 185 203 212 

流动负债合计 1,496 1,899 2,314 3,186  营运资金变动 -76 -118 -252 -450 

长期借款 70 82 82 82  经营活动现金流 243 223 191 165 

其他长期负债 61 69 69 69  资本开支 -228 -381 -195 -209 

非流动负债合计 130 151 151 151  投资 0 0 0 0 

负债合计 1,626 2,049 2,464 3,337  投资活动现金流 -222 -366 -195 -209 

股本 339 339 339 339  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 125 130 136 147  债务募资 11 280 150 410 

股东权益合计 1,778 1,871 2,021 2,294  筹资活动现金流 -79 222 57 278 

负债和股东权益合计 3,404 3,920 4,485 5,631  现金净流量 -58 79 53 234 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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