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基础数据  

[Table_BaseData] 总股本(亿股) 1.64 

流通 A 股(亿股) 1.47 

52 周内股价区间(元) 10.06-17.39 

总市值(亿元) 26.82 

总资产(亿元) 11.28 

每股净资产(元) 3.32 
 

 

相关研究  

[Table_Report]  1. 力盛体育（002858）：明星带动赛车运动

破圈，25Q3业绩增长强劲  

(2025-10-30) 

2. 力盛体育（002858）：25Q2业绩表现亮

眼，未来赛事拓展可期  (2025-08-29) 

3. 力盛体育（002858）：公司回购股份达

1%，彰显长期发展信心  (2025-06-26) 
  

[Table_Summary]  事件：公司发布 2025年度业绩预告，预计 2025年公司实现营收 4.8-5.3亿元，

同比增长 8.92%-20.26%；归母净利润为-600 万元，同比减亏；扣非归母净利

润为-1157.18 万。 

 公司营收端保持增长，归母净利润仍为负，主要因为公司高尔夫赛事为新赛事，

投入成本较多，及资产减值等因素导致。导致公司续亏的原因：1）公司布局拓

展高尔夫赛事新业务，因前期战略投入与市场开拓，预计亏损约 2000万元；2）

计提长期股权投资损失约 755万元；3）摊销员工持股计划股份所需支付成本预

计约 102万元；4）关停部分经营效益过低的“赛卡联盟”卡丁车连锁场馆门店，

其长期资产在本期一次性计入成本，对项目利润产生较大影响。 

 公司独家运营的“中国职业高尔夫球巡回赛”已官宣 2026年至少举办 20场，

今年为完整年度运营，有望贡献业绩。2025 年 12 月力盛体育官宣“中巡赛”

《2026 赛季升级计划》及 2026 年中国巡回赛赛程，其中全年赛事中奖金池将

由 6000万元力争提升至 8000万元，并推出参赛球员“免打球费”的改革和全

面升级“球员激励计划”，这将有助于保障职业球员的权益。2026 年将举办至

少 20场比赛，除了“欧巡赛”进入中国之外，亚巡赛也将进入中国，中国高尔

夫球市场的影响力在逐步提升。 

 体育赛事服务作为服务消费中的重要一环，越来越得到政策端支持。2026 年 1

月 25日，国务院办公厅关于印发《加快培育服务消费新增长点工作方案》的通

知，其中提到要“增加优质赛事供给，鼓励引进一批国外优秀体育赛事，支持

地方举办群众性体育赛事，打造一批知名精品赛事、职业联赛、体育竞赛表演、

青少年体育赛事、老年体育赛事、乡村文体赛事品牌，推动高质量户外运动目

的地建设。加快重点赛事市场化、商业化运作，推动赛事消费发展。” 

 盈利预测与投资建议。预计公司 2025-2027年归母净利润分别为-0.1、0.7、1.1

亿元。公司作为中国领先的汽车运动运营商，有望在主业赛车赛事热度提升、

高尔夫等赛事 IP 加速布局的催化下实现业绩增长，维持“买入”评级。 

 风险提示：宏观经济波动影响风险、市场竞争加剧风险、体育赛事推广权无法

延展或商权费大幅上升风险、募投项目进度不及预期风险。 
 

[Table_MainProfit] 指标 /年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 440.70  506.51  679.50  898.25  

增长率 8.77% 14.93% 34.15% 32.19% 

归属母公司净利润（百万元） -38.86  -5.76  74.02  107.91  

增长率 - - - 45.77% 

每股收益EPS（元） -0.24  -0.04  0.45  0.66  

净资产收益率 ROE -2.45% 2.60% 12.33% 15.07% 

PE -69  -466  36  25  

PB 5.11  5.15  4.51  3.94  

数据来源：Wind，西南证券 
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附表：财务预测与估值  

[Table_ProfitDetail] 利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

 

现金流量表（百万元）  2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入 440.70  506.51  679.50  898.25  净利润 -16.56  18.24  99.02  139.91  

营业成本 338.82  399.80  481.03  625.68  折旧与摊销 43.22  31.07  30.60  30.60  

营业税金及附加 2.10  2.03  2.31  2.96  财务费用 0.38  9.62  3.40  3.59  

销售费用 11.63  11.65  14.27  17.97  资产减值损失 -37.99  7.55  0.00  0.00  

管理费用 67.08  49.64  62.51  79.05  经营营运资本变动 5.50  -75.12  -53.26  -74.14  

财务费用 0.38  9.62  3.40  3.59  其他  110.71  -53.43  -17.91  13.82  

资产减值损失 -37.99  7.55  0.00  0.00  经营活动现金流净额 105.27  -62.06  61.84  113.77  

投资收益 -6.82  -4.00  -3.00  2.00  资本支出 -154.67  5.00  -2.00  -4.00  

公允价值变动损益 18.86  8.05  8.97  9.80  其他  211.55  4.05  5.97  11.80  

其他经营损益 0.00  0.00  0.00  0.00  投资活动现金流净额 56.89  9.05  3.97  7.80  

营业利润 -9.95  30.27  121.95  180.81  短期借款 -0.71  4.97  5.00  5.00  

其他非经营损益  -1.05  -7.46  5.00  -1.44  长期借款 0.00  20.00  30.00  20.00  

利润总额 -11.00  22.80  126.95  179.37  股权融资 -0.60  0.00  0.00  0.00  

所得税 5.56  4.56  27.93  39.46  支付股利 0.00  0.00  0.00  -22.21  

净利润 -16.56  18.24  99.02  139.91  其他  -56.70  -15.63  -3.40  -3.59  

少数股东损益 22.30  24.00  25.00  32.00  筹资活动现金流净额 -58.01  9.35  31.60  -0.80  

归属母公司股东净利润 -38.86  -5.76  74.02  107.91  现金流量净额 104.40  -43.66  97.41  120.78  

                  

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 财务分析指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

货币资金 258.37  214.71  312.12  432.90  成长能力         

应收和预付款项 122.39  221.14  283.08  357.16  销售收入增长率 8.77% 14.93% 34.15% 32.19% 

存货  38.86  51.17  78.39  95.39  营业利润增长率 93.94% 404.17% 302.92% 48.26% 

其他流动资产 33.11  33.04  37.76  43.73  净利润增长率 90.15% 210.18% 442.80% 41.29% 

长期股权投资 26.97  26.97  26.97  26.97  EBITDA 增长率 127.38% 110.90% 119.76% 37.87% 

投资性房地产 0.00  0.00  0.00  0.00  获利能力         

固定资产和在建工程 115.10  105.38  95.67  85.96  毛利率 23.12% 21.07% 29.21% 30.35% 

无形资产和开发支出 296.62  273.25  257.36  243.47  三费率 17.95% 14.00% 11.80% 11.20% 

其他非流动资产 101.81  98.82  95.83  92.84  净利率 -3.76% 3.60% 14.57% 15.58% 

资产总计 993.22  1024.48  1187.19  1378.41  ROE -2.45% 2.62% 12.47% 15.34% 

短期借款 160.03  165.00  170.00  175.00  ROA -1.67% 1.78% 8.34% 10.15% 

应付和预收款项 73.71  76.85  95.00  124.77  ROIC -2.39% 4.91% 13.07% 17.14% 

长期借款 0.00  20.00  50.00  70.00  EBITDA/销售收入  7.63% 14.01% 22.95% 23.94% 

其他负债 84.74  67.48  78.02  96.78  营运能力         

负债合计 318.48  329.33  393.02  466.54  总资产周转率 0.44  0.50  0.61  0.70  

股本  163.92  163.92  163.92  163.92  固定资产周转率 4.28  5.24  7.82  11.63  

资本公积 528.67  528.67  528.67  528.67  应收账款周转率 2.85  2.98  3.04  3.09  

留存收益 -145.96  -151.72  -77.70  8.00  存货周转率 5.54  6.48  6.54  6.77  

归属母公司股东权益 524.45  520.86  594.88  680.58  销售商品提供劳务收到现金 /营业收入  106.63% — — — 

少数股东权益 150.29  174.29  199.29  231.29  资本结构         

股东权益合计 674.74  695.14  794.17  911.87  资产负债率 32.07% 32.15% 33.11% 33.85% 

负债和股东权益合计 993.22  1024.48  1187.19  1378.41  带息债务/总负债 50.25% 56.17% 55.98% 52.51% 

         流动比率 1.49  1.77  2.17  2.44  

业绩和估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 速动比率 1.37  1.60  1.93  2.19  

EBITDA 33.65  70.96  155.95  215.00  股利支付率 0.00% 0.00% 0.00% 20.58% 

PE -69.01  -465.83  36.23  24.85  每股指标         

PB 5.11  5.15  4.51  3.94  每股收益 -0.24  -0.04  0.45  0.66  

PS 6.09  5.29  3.95  2.99  每股净资产 3.20  3.18  3.63  4.15  

EV/EBITDA 74.31  36.09  16.02  11.18  每股经营现金 0.64  -0.38  0.38  0.69  

股息率 0.00% 0.00% 0.00% 0.83% 每股股利 0.00  0.00  0.00  0.14  

数据来源：Wind，西南证券 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均

来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接获取任何形式的补偿。  

 

投资评级说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为公司评级和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后 6 个月内

的相对市场表现，即：以报告发布日后 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅

作为基准。其中：A 股市场以沪深 300 指数为基准，新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克综合指数或标普 500 指数为基准。 

公司评级  

买入：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 20%以上 

持有：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-20%与-10%之间 

卖出：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-20%以下 

行业评级  

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于同期相关证券市场代表性指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于同期相关证券市场代表性指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于同期相关证券市场代表性指数-5%以下 
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刘艳 销售岗 18456565475 18456565475 liuyanyj@swsc.com.cn 

广深  

龚之涵 销售岗 15808001926 15808001926 gongzh@swsc.com.cn 

唐茜露 销售岗 18680348593 18680348593 txl@swsc.com.cn 

文柳茜 销售岗 13750028702 13750028702 wlq@swsc.com.cn 

林哲睿 销售岗 15602268757 15602268757 lzr@swsc.com.cn 
 

 


