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➢ 事件概述：公司披露 2024 年年度报告和 2025 年第一季度报告：1）2024

年度实现营收 13.57 亿元，同比+1.03%；归母净利润 2.89 亿元，同比+9.58%；

扣非归母净利润 2.63 亿元，同比+8.11%；2）2024Q4 营收 3.15 亿元，同比-

6.43%，环比-8.74%；归母净利润 0.64 亿元，同比+19.37%，环比-21.16%；

扣非归母净利润 0.54 亿元，同比-25.53%，环比-27.42%；3）2025Q1 营收 3.50

亿元，同比+1.89%，环比+11.06%；归母净利润 0.69 亿元，同比+0.23%，环

比+8.55%；扣非归母净利润 0.65 亿元，同比-1.87%，环比+21.22%。 

➢ 2024 年业绩稳步增长 25Q1 营收&盈利加速向上。1）收入端：受益于我

国持续向好的经济运行环境以及行业革命与产业转型的大趋势，公司充分把握发

展机遇，营收实现稳步增长。2024 年度实现营收 13.57 亿元，同比+1.03%，其

中汽车零部件业务/其他零部件/智能装备及工装/其他收入营收分别同比

+4.11%/-37.77%/-38.19%/+33.84%，汽车零部件业务实现稳步增长。2024Q4

营收 3.15 亿元，同比-6.43%，环比-8.74%；2025Q1 营收 3.50 亿元，同比

+1.89%，环比+11.06%； 2）利润端：公司强化开源节流，归母净利加速向上。

2024 年度归母净利润 2.89 亿元，同比+9.58%，同比实现稳步增长；2024Q4

归母净利润 0.64 亿元，同比+19.37%，环比-21.16%，同比增长迅猛；2025Q1

归母净利润 0.69 亿元，同比+0.23%，环比+8.55%，同比实现稳步增长。2024Q4

公司毛利率为 33.96%，同比+0.40pct，环比-1.19pct；2025Q1 毛利率为

34.19%，同比-1.27pct，环比+0.23pct，毛利水平维持相对稳定；3）费用端：

公司坚持创新驱动，深化内部管理，降本增效成果显著。2024Q4 销售/管理/研

发/财务费用率分别为 0.20%/5.50%/8.86%/-1.72%，同比分别+0.10/-0.46/-

2.74/-3.16pct，环比分别-0.45/-2.96/+4.79/-1.34pct；2025Q1 销售/管理/研

发 / 财 务 费 用 率 分 别 为 0.47%/9.24%/5.18%/-0.25% ， 同 比 分 别 -

0.07/+0.31/+1.57/+0.08pct。 

➢ 开源节流优化工艺 推动第一梯次产业降本增效与综合竞争力跃升。原有涡

轮增压器核心零部件、各类精密零部件以及智能装备及工装作为公司第一梯次产

业，是公司稳健发展的压舱石，以及保障公司转型升级发展的基础。公司不断开

源节流、提高市场份额，一方面维护老客户原业务，另一方面拓展老客户新业务，

同时不断开发新客户，凭借公司品牌、研发优势、品质优势等，提高产品性价比，

持续提升公司产品的市场占有率。2024 年，公司荣获康明斯中国区颁发的“战

略合作贡献奖”与“最佳供应商奖”。此外，公司借助 PDCA 四级循环管理模式，

紧密围绕重点指标，着力补齐发展短板，进一步巩固了原有竞争优势，更有效激

发了全产业链的协同效应，实现了综合竞争力的全方位提升。 

➢ 安徽贝斯特竣工开业 强势夯实第二梯次产业布局。2022 年 6 月，公司设立

全资子公司安徽贝斯特新能源汽车零部件有限公司，布局新能源汽车轻量化结构

件、高附加值精密零部件以及氢燃料电池汽车核心部件。2024 年 5 月，安徽贝

斯特圆满竣工、顺利开业。目前，安徽贝斯特产能持续加速爬坡，同时不断开发

新产品、开拓新客户，正在进行客户的验厂认证，不断夯实公司第二梯次产业布
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局。此外，公司将还持续引进新能源汽车领域优秀技术、生产以及营销人才队伍，

开展相关领域核心部件的研究、开发和制造工作，为公司第二梯次产业的发展蓄

势赋能。 

➢ 全速推进直线运动部件业务 夯实第三梯次产业全面开花结果。2022 年 1

月，公司设立全资子公司“无锡宇华精机有限公司”，全面布局杠高精度滚珠/滚 

柱丝杠副、高精度滚动导轨副等部件。宇华精机在工业母机、人形机器人、新能

源汽车领域持续发力、稳步推进：1）工业母机方面，宇华精机通过技术攻坚，自

主研发首创“高精度双端面中心孔专用磨床”，并成功自研“滚珠丝杠副寿命测试

机”。宇华精机生产的滚珠丝杠副精度达到了行业最高的 C0 级，直线导轨副精

度达到了 UP 级。宇华精机生产的高精度滚动丝杠副和直线导轨副产品已经取得

国内知名机床厂商的成功验证和广泛应用，2024 年已顺利达成小批量订单的滚

动交付；2）新能源汽车方面，EMB 制动系统滚珠丝杠副完成首次客户交样；3）

人形机器人方面，线性执行器核心部件——行星滚柱丝杠工艺不断优化，批量化

生产工艺布局不断完善，关键工艺所需国产化设备合作开发有序推进，以持续打

造高效的核心制造能力，已为 2025 年批量供货做好了技术和设备储备。 

➢ 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

19.29/24.03/28.60 亿元，归母净利润 3.98/5.15/6.37 亿元， EPS 为

0.80/1.03/1.27 元，对应 2025 年 4 月 21 日 26.40 元收盘价，PE 分别 33/25/20

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 1,929 2,403 2,860 

增长率（%） 1.0 42.2 24.6 19.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 289 398 515 637 

增长率（%） 9.6 37.9 29.4 23.6 

每股收益（元） 0.58 0.80 1.03 1.27 

PE 46 33 26 21 

PB 4.3 3.9 3.4 3.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 4 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 1,929 2,403 2,860  成长能力（%）     

营业成本 886 1,271 1,561 1,847  营业收入增长率 1.03 42.18 24.55 19.02 

营业税金及附加 18 19 24 28  EBIT 增长率 -0.61 48.27 30.31 21.17 

销售费用 7 11 13 16  净利润增长率 9.58 37.90 29.41 23.57 

管理费用 108 150 185 220  盈利能力（%）     

研发费用 70 100 125 148  毛利率 34.70 34.12 35.03 35.44 

EBIT 289 428 558 676  净利润率 21.28 20.64 21.44 22.26 

财务费用 -10 -2 -2 -5  总资产收益率 ROA 7.74 9.30 10.59 11.52 

资产减值损失 -8 0 0 0  净资产收益率 ROE 9.33 11.69 13.42 14.58 

投资收益 21 18 23 27  偿债能力     

营业利润 327 449 583 709  流动比率 4.59 3.64 3.70 3.90 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 3.57 2.71 2.78 2.96 

利润总额 327 449 583 709  现金比率 0.46 0.31 0.58 0.89 

所得税 38 48 64 67  资产负债率（%） 16.80 20.13 20.72 20.60 

净利润 289 401 519 642  经营效率     

归属于母公司净利润 289 398 515 637  应收账款周转天数 123.17 109.17 114.90 117.28 

EBITDA 465 606 739 859  存货周转天数 113.92 98.52 109.22 111.12 

      总资产周转率 0.37 0.48 0.53 0.55 

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

货币资金 186 200 457 817  每股收益 0.58 0.80 1.03 1.27 

应收账款及票据 510 785 978 1,164  每股净资产 6.18 6.81 7.67 8.73 

预付款项 11 13 16 19  每股经营现金流 0.46 0.65 1.00 1.25 

存货 271 425 522 618  每股股利 0.17 0.17 0.22 0.27 

其他流动资产 888 928 960 979  估值分析     

流动资产合计 1,865 2,352 2,933 3,597  PE 46 33 26 21 

长期股权投资 33 33 33 33  PB 4.3 3.9 3.4 3.0 

固定资产 1,453 1,492 1,519 1,536  EV/EBITDA 28.10 21.55 17.67 15.20 

无形资产 137 137 137 137  股息收益率（%） 0.64 0.63 0.82 1.01 

非流动资产合计 1,866 1,932 1,932 1,932       

资产合计 3,731 4,283 4,864 5,529       

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 294 506 622 735  净利润 289 401 519 642 

其他流动负债 113 141 170 188  折旧和摊销 176 178 182 184 

流动负债合计 406 647 792 923  营运资金变动 -219 -232 -179 -173 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 228 323 499 625 

其他长期负债 220 216 216 216  资本开支 -93 -178 -181 -183 

非流动负债合计 220 216 216 216  投资 -60 0 0 0 

负债合计 627 862 1,008 1,139  投资活动现金流 -131 -222 -158 -156 

股本 501 501 501 501  股权募资 5 0 0 0 

少数股东权益 10 13 17 22  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 3,104 3,421 3,857 4,390  筹资活动现金流 -78 -88 -84 -108 

负债和股东权益合计 3,731 4,283 4,864 5,529  现金净流量 23 13 257 361 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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