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➢ 事件概述：公司发布 2024 年半年度报告，2024H1 营收 6.97 亿元，同比

+10.06%；归母净利润 1.44 亿元，同比+10.86%；扣非归母净利润 1.34 亿元，

同比+34.83%；其中 2024Q2 营收 3.54 亿元，同比+8.97%，环比+3.24%；归

母净利润 0.74 亿元，同比-2.18%，环比+7.58%；扣非归母净利润 0.68 亿元，

同比+10.17%，环比+1.91%。 

➢ 营收增长稳健 降本增效持续推进。1）收入端：2024Q2 营收 3.54 亿元，

同比+8.97%，环比+3.24%。公司在做大做强现有业务的同时，大力推进三梯次

发展格局，收入稳健增长；2）利润端：2024Q2 归母净利润 0.74 亿元，同比-

2.18%，环比+7.58%，扣非归母净利润 0.68 亿元，同比+10.17%，环比+1.91%。

扣非归母净利润同比增速显著高于归母净利润同比增速，主要系 2023Q2 确认

政府补助 0.14 亿元。2024Q2 毛利率为 34.18%，同比-1.80pct，环比-1.29pct。

3）费用端：2024Q2 销售/管理/研发/财务费用率分别 0.54%/8.76%/4.32%/-

0.70%，环比分别+0.00/-0.17/+0.71/-0.37pct。公司深化内部管理，持续推进

降本增效和流程优化。 

➢ 品类扩张与客户拓展同步推进 第一梯次产业竞争力不断强化。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。 

➢ 安徽贝斯特圆满竣工 第二梯次产业布局持续夯实。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。未来，公司将加快推进安徽贝斯特的产能爬坡，进一

步围绕市场优化产品结构，围绕潜在或现有客户加快响应速度，为客户提供更高

效和优质的服务、更稳定和优质的产品，进一步增强客户粘性，提升公司在新能

源汽车产业链中的竞争力。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。 

➢ 直线运动功能部件业务加快推进 第三梯次产业应用领域不断拓展。2022 年

1 月，公司设立全资子公司“无锡宇华精机有限公司”，全面布局高精度滚珠/滚

柱丝杠副、高精度滚动导轨副等部件。根据 2024 年半年报，宇华精机生产的高

精度丝杠副和导轨副产品已经应用于国内知名机床厂商的部分型号机床上，得到

了市场的高度认可。宇华精机不断拓展直线运动部件的应用领域，自主研发了应

用于人形机器人的线性执行器核心部件（标准式、反转式行星滚柱丝杠等），以及

应用于新能源汽车 EHB 制动系统和 EMB 制动系统的多款滚珠丝杠副。未来，宇

华精机还将与业内更多的机床厂商、人形机器人以及新能源汽车等企业深层次合

作、拓展应用场景、多维度创新。 
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用于人形机器人的线性执行器核心部件（标准式、反转式行星滚柱丝杠等），以

及应用于新能源汽车 EHB 制动系统和 EMB 制动系统的多款滚珠丝杠副。未来，

宇华精机还将与业内更多的机床厂商、人形机器人以及新能源汽车等企业深层

次合作、拓展应用场景、多维度创新。 

➢ 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 2024-2026 年营收

15.96/20.39/24.21 亿元，归母净利润 3.38/4.32/5.53 亿元， EPS 为

0.68/0.87/1.11 元，对应 2024 年 8 月 7 日 14.78 元收盘价，PE 分别 22/17/13

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 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 1,343 1,596 2,039 2,421 

增长率（%） 22.4 18.8 27.7 18.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 264 338 432 553 

增长率（%） 15.1 28.3 27.8 28.0 

每股收益（元） 0.53 0.68 0.87 1.11 

PE 28 22 17 13 

PB 2.6 2.4 2.1 1.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 7 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 1,343 1,596 2,039 2,421  成长能力（%）     

营业成本 880 1,052 1,332 1,544  营业收入增长率 22.42 18.85 27.70 18.76 

营业税金及附加 13 16 20 24  EBIT 增长率 38.98 15.27 31.82 27.24 

销售费用 9 15 17 21  净利润增长率 15.13 28.29 27.83 27.98 

管理费用 110 133 169 201  盈利能力（%）     

研发费用 74 87 112 133  毛利率 34.46 34.12 34.65 36.24 

EBIT 290 335 441 561  净利润率 19.62 21.18 21.20 22.84 

财务费用 5 -2 -2 -5  总资产收益率 ROA 7.41 8.41 9.42 10.57 

资产减值损失 -3 0 0 0  净资产收益率 ROE 9.20 10.79 12.17 13.54 

投资收益 10 15 19 23  偿债能力     

营业利润 299 353 463 590  流动比率 4.24 3.28 3.38 3.71 

营业外收支 0 0 0 0  速动比率 3.33 2.46 2.56 2.87 

利润总额 299 353 463 590  现金比率 0.47 0.29 0.55 0.92 

所得税 34 12 28 32  资产负债率（%） 19.24 21.73 22.27 21.52 

净利润 265 341 436 558  经营效率     

归属于母公司净利润 264 338 432 553  应收账款周转天数 116.55 113.29 112.91 115.82 

EBITDA 455 506 624 752  存货周转天数 123.23 115.06 117.07 120.92 

      总资产周转率 0.38 0.42 0.47 0.49 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 206 180 429 817  每股收益 0.53 0.68 0.87 1.11 

应收账款及票据 545 715 903 1,062  每股净资产 5.74 6.28 7.11 8.18 

预付款项 8 9 12 13  每股经营现金流 0.85 0.83 0.85 1.15 

存货 290 382 485 552  每股股利 0.20 0.03 0.04 0.05 

其他流动资产 817 785 813 839  估值分析     

流动资产合计 1,867 2,072 2,641 3,284  PE 28 22 17 13 

长期股权投资 33 33 33 33  PB 2.6 2.4 2.1 1.8 

固定资产 1,220 1,354 1,443 1,503  EV/EBITDA 15.69 14.11 11.45 9.50 

无形资产 124 124 124 124  股息收益率（%） 1.35 0.20 0.26 0.33 

非流动资产合计 1,690 1,948 1,948 1,948       

资产合计 3,558 4,020 4,590 5,232       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 358 504 629 716  净利润 265 341 436 558 

其他流动负债 82 128 151 169  折旧和摊销 165 172 183 190 

流动负债合计 440 632 780 884  营运资金变动 -38 -100 -172 -150 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 427 415 427 574 

其他长期负债 244 242 242 242  资本开支 -239 -371 -182 -189 

非流动负债合计 244 242 242 242  投资 -88 61 0 0 

负债合计 685 874 1,022 1,126  投资活动现金流 -314 -372 -162 -166 

股本 340 499 499 499  股权募资 5 0 0 0 

少数股东权益 10 13 17 21  债务募资 -1 0 0 0 

股东权益合计 2,873 3,147 3,567 4,106  筹资活动现金流 -77 -69 -15 -20 

负债和股东权益合计 3,558 4,020 4,590 5,232  现金净流量 37 -26 249 388 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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