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沪深300对比 1M 2M 3M 

绝对涨幅(%) 37.40 21.34 -2.61 

相对涨幅(%) 32.29 11.92 -9.91  
资料来源：德邦研究所，聚源数据 
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精密加工龙头企业，工业母机新

业务有望突破放量单击或点击此处输入文字。  
投资要点 

 精密加工稀缺标的，三大产业梯队助力公司发展。贝斯特成立于 1997 年，以工装

夹具业务起家，成立以来一直专注于精密零部件和智能装备及工装产品的研发、

生产及销售。公司利用在智能装备及工装领域的各类先发优势，目前构建了三梯

次产业战略布局：一为涡轮增压器零部件为主的各类精密零部件、智能装备及工

装夹具等原有业务；二为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等新能源汽车零部件业务；三为工业母机领域直线滚动功

能部件，产品包括高精度滚珠/滚柱丝杠副、高精度滚动导轨副等。 

 涡轮增压器业务提供稳定现金流，新能源零部件业务带来第二增长曲线。公司深

耕涡轮增压器零部件加工领域。涡轮增压器可以应用于燃油车、新能源混动汽车、

氢燃料电池车上，受到我国“节能减排”政策的推动，未来涡轮增压器在汽车中

的配置率预计将进一步提升。未来伴随混动车型以及增程车型的快速起量，公司

涡轮增压器零部件业务有望保持稳定增长。另一方面，公司通过收购兼并+合资控

股等方式，快速切入新能源铝合金铸件领域。目前，公司纯电动汽车核心零部件

方面，产品已拓展至车载充电机模组、驱动电机零部件、控制器零部件、底盘安

全件等新能源汽车零部件，并且公司已经与新能源汽车领域众多知名企业建立合

作，给公司注入新的成长动力。 

 布局丝杠+导轨核心传动部件，打开全新增长空间。滚动丝杠副、滚动直线导轨副

是滚动功能部件重要组成部分，近年来高速、高精及高品质的加工需求不断提升，

催生了丝杆导轨更大且更为高端的市场需求。而高端滚珠丝杠技术壁垒高，国产

化率低，有较大提升空间。2022 年 1 月，公司设立全资子公司宇华精机，全面布

局直线滚动功能部件，快速切入“工业母机”新赛道。截至 23H1，公司生产的滚

珠丝杠副、直线导轨副等产品首台套已实现成功下线，部分产品已在送样验证过

程中。 

 盈利预测及投资建议：未来随着新能源铝铸件业务放量，以及丝杠导轨产品取得

进展，公司业绩有望再上一个台阶，我们预计 2023-2025 年公司营收分别为

14.02/17.68/22.37 亿元，归母净利润分别为 2.86/3.52/4.54 亿元，EPS 分别为

0.84/1.04/1.34 元/股，对应当前股价 PE 为 34.7/28.2/21.8 倍。首次覆盖，给予“买

入”评级。 

 风险提示：原材料价格波动风险、新项目落地不及预期风险、产能建设不及预期。 
 

[Table_Base] 
股票数据 
 

总股本(百万股)： 339.56 

流通 A 股(百万股)： 319.34 

52 周内股价区间(元)： 14.01-37.45 

总市值(百万元)： 9,904.98 

总资产(百万元)： 3,444.31 

每股净资产(元)： 8.25 
 
资料来源：公司公告 

 

[Table_Finance] 
主要财务数据及预测 
 
 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 1,057 1,097 1,402 1,768 2,237 

(+/-)YOY(%) 13.5% 3.8% 27.8% 26.1% 26.5% 

净利润(百万元) 197 229 286 352 454 

(+/-)YOY(%) 11.4% 16.4% 24.8% 23.1% 29.0% 

全面摊薄 EPS(元) 0.58 0.67 0.84 1.04 1.34 

毛利率(%) 34.4% 34.3% 34.9% 34.7% 34.5% 

净资产收益率(%) 10.1% 10.7% 9.9% 10.9% 12.8% 
 
资料来源：公司年报（2021-2022），德邦研究所  

备注：净利润为归属母公司所有者的净利润 
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1. 涡轮增压器零部件龙头企业，横向布局三大产品线 

1.1. 涡轮增压器零部件龙头，新能源+工业母机注入新成长动力 

贝斯特以工装夹具业务起家，后延伸至涡轮增压器零部件领域，目前已布局

三大产业梯队。公司成立于 1997 年，成立之初公司主营业务为工装夹具业务，

主要为机床厂商提供工装夹具以满足生产过程中精确定位的需求。2001 年，公司

正式进入增压器精密件制造领域，开发出汽车涡轮增压器相关零配件如涡轮壳、

精密零部件等产品。2017 年，贝斯特正式登陆深交所创业板。近年来公司积极探

索布局新能源汽车相关业务，并成功切入氢燃料电池、新能源汽车轻量化结构件

领域。2022 年，公司发挥在工装夹具、智能装备领域的技术优势和在汽车行业的

生产管理体系优势，全面布局直线滚动功能部件，导入“工业母机”新赛道。 

图 1：公司发展历程 

 

资料来源：公司公告、德邦研究所 

目前，围绕公司三梯次产业的战略布局，公司业务分为三大板块： 

（1）原有业务：以精密加工为特长，持续做强各类精密零部件、智能装备及

工装夹具等原有业务，主要产品包括涡轮增压器零部件即叶轮、中间壳、压气机

壳以及精密轴承件等；发动机零部件即发动机缸体、缸盖；智能装备及工装业务

产品主要包括工装夹具、飞机机身自动化钻铆系统、生产自动化系统等。公司主

要产品对于加工精度、质量稳定性要求较高，公司引进世界领先的加工、检测设

备，对产线进行自动化升级改造，公司已成为世界著名涡轮增压器的全球供应商。 

（2）新能源汽车零部件业务：重点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等产品； 

（3）工业母机领域：全面布局直线滚动功能部件，产品包括高精度滚珠/滚

柱丝杠副、高精度滚动导轨副等。 
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表 1：公司产品矩阵图 

产品系列 主要产品 应用领域 

精密零部件 

燃油汽车零部件 

涡轮增压器精密轴承件、叶轮、中间壳、气封板、密封环、齿轮

轴、压气机壳等 
燃油汽车涡轮增压器 

真空泵、油泵、高压共轨燃油泵泵体、发动机缸体等 燃油汽车发动机 

新能源汽车零部件 

纯电动汽车载充电机模组、驱动电机零部件、控制器零部件、涡

旋盘、涡旋压缩机壳体、底盘安全件等；氢燃料电池汽车空压机

叶轮、空压机压力回收和整流器、电机壳、轴承盖以及功能部件

等；适用于混合动力汽车的涡轮增压器精密轴承件、叶轮、中间

壳、气封板、密封环、齿轮轴、压气机壳等: 

纯电动汽车、氢燃料电池汽车压缩机、混合

动力汽车以及其他新能源汽车零部件 

飞机机舱零部件 座椅构件、连接件等内饰件 飞机机舱 

其它零部件 

手柄、气缸、端盖 气动工具 

滤波器、散热器 通讯基站 

阀板 制冷压缩机 

智能装备及工装 

工装夹具 

新能源汽车电机壳体夹具、新能源汽车托盘夹具、5G 基板夹具、

发动机缸体夹具、发动机缸盖夹具、变速箱壳体夹具、转向节夹

具、后桥夹具等 

汽车、轨道交通、风力发电、5G 通讯等零

部件生产 

飞机机身自动化钻铆系统 
机器人自动化钻孔系统、双机器人自动化钻铆系统、飞机机身大

部件复合加工机床系统、末端执行器系统 

飞机翼面、机身自动化装配、制孔、涂胶、

铣削及抽铆等服务领域 

生产自动化系统 

两轴桁架机器人自动线、三轴桁架机器人自动线、倒挂关节机器

人自动线、自动去毛刺机器工作站、数控双工位 A/C 转台、人工

智能缺陷视觉识别分选工作站等 

汽车、轨道交通、风力发电等领域，为使用

自动化生产线的客户提供更全面的、一揽子

解决方案 

工业母机 直线滚动功能部件 高精度滚珠/滚柱丝杠副、高精度滚动导轨副等 
高端机床领域、半导体装备产业、自动化产

业、机器人领域等市场 

资料来源：公司公告，德邦研究所 

 

图 2：公司主要产品图示 

 

资料来源：公司公告，德邦研究所 
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1.2. 公司营收稳定增长，盈利能力优秀 

公司营收及归母净利润增长稳健，2015-2022 年营收及归母净利润 CAGR 分

别为 12.6%/13.6%。汽车零部件业务推动公司营收、净利润规模稳步增长，公司

营收从 2015 年的 4.77 亿元增长至 2022 年的 10.97 亿元，CAGR 为 12.6%，归

母净利率从 2015 年的 0.94 亿元增长至 2022 年的 2.29 亿元，CAGR 为 13.6%。

2023Q1-Q3 公司业绩亮眼，实现营收 10.07 亿元，同比+26.7%；实现归母净利

润 2.10 亿元，同比+36.7%。 

汽车零部件业务推动公司营收快速增长。汽车零部件业务为公司主要收入来

源，汽车零部件业务营收从 2015 年的 3.46 亿元增长至 2022 年的 10.07 亿元，

2022-2023H1 营收占比均在 90%以上。其中 2023H1 公司汽车零部件业务/工装

夹具业务/其他零部件营收占比分别为 91.8%/4.6%/2.0%。 

图 3：2015-2023Q3 公司营收水平  图 4：2015-2023Q3 公司归母净利润水平 

 

 

 

资料来源：公司公告，Wind，德邦研究所  资料来源：公司公告，Wind，德邦研究所 

 

图 5：公司各业务营收情况 

 

资料来源：公司公告，Wind，德邦研究所 

2015-2023Q3 期间，公司毛利率&净利率保持稳定，盈利能力优秀。公司毛

利率维持在 35%左右，净利率维持在 20%左右。2023Q1-Q3 公司毛利率/净利率

分别为 34.5%/21.0%。 

从期间费用率看，公司 2018 年以来期间费用率稳定在 15%左右。2023Q1-Q3
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