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贝斯特（300580.SZ）系列点评五     

25Q3 业绩符合预期 国际市场布局持续深化 
 

 2025 年 10 月 22 日 

 

➢ 事件：公司发布 2025 年三季度报告，2025 年前三季度营收 11.21 亿元，

同比+7.52%；归母净利润 2.36 亿元，同比+5.06%；扣非归母净利润 2.21 亿

元，同比+6.06%；其中 2025Q3 营收 4.04 亿元，同比+17.20%，环比+10.20%；

归母净利润 0.88 亿元，同比+8.20%，环比+10.96%；扣非归母净利润 0.82 亿

元，同比+10.46%，环比+10.88%。 

➢ 收入稳健增长 盈利能力保持稳定。1）收入端：2025Q3 营收 4.04 亿元，

同比+17.20%，环比+10.20%，稳健增长；2）利润端：2025Q3 归母净利润 0.88

亿元，同比+8.20%，环比+10.96%；扣非归母净利润 0.82 亿元，同比+10.46%，

环比+10.88%。2025Q3 毛利率为 34.37%，同比-0.78pct，环比-0.84pct，归

母净利率为 21.70%，同比-1.81pct，环比+0.15pct，利润率水平整体保持稳定；

3 ）费用端： 2025Q3 销售 / 管理 / 研发 / 财务费用率分别为 0.55% 

/7.70%/3.64%/0.38%，同比分别 -0.09/-0.76/-0.44/+0.77pct，环比分别

+0.04/+0.04/-0.03/+0.20pct。财务费用率小幅增长，主要由于汇兑损失增加。 

➢ 泰国倍永华一期正式开业 国际市场布局持续深化。2024 年 5 月，公司为深

化国际市场布局，在泰国投资设立了“倍永华新技术有限公司”，业务范围为公

司第一梯次、第二梯次产业相关产品。2025 年 10 月，泰国工厂一期项目正式宣

布开业，二期项目开始奠基建设。泰国工厂二期项目占地面积约 37,000 平方米，

建筑面积约 21,500 平方米，主要建设内容涵盖铸造车间、机加车间、综合站房、

危废库等核心设施。项目建成后，将实现新增年产能 8,000 吨各类中间壳铸件，

有力支撑公司全球市场产能布局与供应链优化。 

➢ 全面布局直线运动部件 客户订单持续拓展。公司全面布局直线运动部件，

产品包括高精度滚珠/滚柱丝杠副、微型丝杠、高精度直线导轨副等。目前，公司

生产的滚珠丝杠副、直线导轨副等产品已应用于国内知名机床商部分型号的机床

上，并取得批量交付订单，其中代表滚珠丝杠副最高制造水平的 C0 级也实现突

破，并获得了客户的首批订单；自主研发的行星滚柱丝杠已于 2023 年顺利出样，

不断优化和完善生产工艺布局，关键工艺所需国产化设备的合作开发在有序推

进；应用于新能源汽车 EMB 制动系统滚珠丝杠副已完成客户交样。 

➢ 投资建议：公司深耕精密加工领域，基于工装夹具生产的多年积累切入新能

源零部件、工业母机等赛道，打造二、三成长曲线。预计 2025-2027 年营收

16.14/18.78/21.10 亿元，归母净利润 3.40/3.93/4.50 亿元， EPS 为

0.68/0.79/0.90 元，按照 2025 年 10 月 21 日收盘价 25.92 元，对应 PE 分别为

38/33/29 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：混动车型和商用车销量增长不及预期；新能源工厂建设不及预期；

工业母机、机器人业务进展不及预期。 

➢   

 
[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） 1,357 1,614 1,878 2,110 

增长率（%） 1.0 19.0 16.4 12.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 289 340 393 450 

增长率（%） 9.6 17.7 15.8 14.3 

每股收益（元） 0.58 0.68 0.79 0.90 

PE 45 38 33 29 

PB 4.2 3.9 3.6 3.3 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 21 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 1,357 1,614 1,878 2,110  成长能力（%）     

营业成本 886 1,053 1,225 1,377  营业收入增长率 1.03 18.96 16.35 12.33 

营业税金及附加 18 16 19 21  EBIT 增长率 -0.61 26.54 16.63 11.93 

销售费用 7 9 10 12  净利润增长率 9.58 17.69 15.77 14.34 

管理费用 108 134 145 162  盈利能力（%）     

研发费用 70 74 97 109  毛利率 34.70 34.76 34.81 34.73 

EBIT 289 365 426 477  净利润率 21.28 21.05 20.95 21.32 

财务费用 -10 -2 -1 -4  总资产收益率 ROA 7.74 8.26 8.75 9.19 

资产减值损失 -8 0 0 0  净资产收益率 ROE 9.33 10.14 10.80 11.32 

投资收益 21 15 18 20  偿债能力     

营业利润 327 383 445 501  流动比率 4.59 3.76 3.85 4.06 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 3.57 2.82 2.92 3.12 

利润总额 327 383 445 501  现金比率 0.46 0.19 0.47 0.79 

所得税 38 41 49 48  资产负债率（%） 16.80 18.22 18.59 18.40 

净利润 289 343 396 453  经营效率     

归属于母公司净利润 289 340 393 450  应收账款周转天数 123.17 118.04 118.51 120.47 

EBITDA 465 545 611 666  存货周转天数 113.92 106.45 111.99 113.74 

      总资产周转率 0.37 0.41 0.44 0.45 

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

货币资金 186 101 297 546  每股收益 0.58 0.68 0.79 0.90 

应收账款及票据 510 657 764 859  每股净资产 6.18 6.69 7.28 7.94 

预付款项 11 11 13 14  每股经营现金流 0.46 0.76 0.93 1.07 

存货 271 352 410 461  每股股利 0.17 0.20 0.24 0.27 

其他流动资产 888 908 926 931  估值分析     

流动资产合计 1,865 2,029 2,410 2,810  PE 45 38 33 29 

长期股权投资 33 33 33 33  PB 4.2 3.9 3.6 3.3 

固定资产 1,453 1,522 1,569 1,600  EV/EBITDA 27.46 23.43 20.88 19.16 

无形资产 137 137 137 137  股息收益率（%） 0.66 0.79 0.91 1.04 

非流动资产合计 1,866 2,084 2,084 2,084       

资产合计 3,731 4,113 4,494 4,894       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 294 419 487 548  净利润 289 343 396 453 

其他流动负债 113 121 139 143  折旧和摊销 176 180 186 189 

流动负债合计 406 540 626 692  营运资金变动 -219 -115 -98 -86 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 228 379 465 536 

其他长期负债 220 209 209 209  资本开支 -93 -269 -185 -189 

非流动负债合计 220 209 209 209  投资 -60 0 0 0 

负债合计 627 749 836 901  投资活动现金流 -131 -374 -167 -169 

股本 501 501 501 501  股权募资 5 0 0 0 

少数股东权益 10 13 16 20  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 3,104 3,364 3,658 3,994  筹资活动现金流 -78 -90 -102 -118 

负债和股东权益合计 3,731 4,113 4,494 4,894  现金净流量 23 -85 196 249 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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