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核心提要

◆ 滚珠丝杠是将旋转运动转换成线性运动的重要传动装置，下游应用广泛；行星滚柱丝杠以小螺柱代替钢球传动，相比滚珠丝杠更
具高承载、小体积、高速度、高精度、长寿命等优势，但技术壁垒高，主要被海外垄断，昂贵的价格限制了其应用拓展。

◆ 滚珠丝杠市场空间广阔。根据Zion Market Research预计，2030年全球滚珠丝杠市场规模达到405.7亿美元；亚太地区成为最
大市场。从应用领域来看，工业母机对丝杠精度要求最高，人形机器人市场增长最快，但结构极复杂；电动车领域丝杠要求最低。

◆ 我国高端丝杠产品国产化率不足10%，据华经产业研究院数据，2021年中国滚珠丝杠副产量达到983万套，需求量为1406万套，
供需缺口明显。THK、NSK等海外厂商研发技术和市场份额全球领先。行业利好政策支持下，国产替代有望加速。

◆ 恒立液压：国内液压件龙头企业，2021年非公开募集14亿元用于线性驱动器项目，预计于2024Q1达产，公司预测项目可创造
营收约21亿元，有望开启公司第三增长曲线。

◆ 贝斯特：深耕精密零部件领域，2022年设立全资子公司宇华精机横向布局工业母机滚动功能部件，第一期设备已到位，规划产能
价值5亿元，目前首台套产品已成功下线，年底有望实现部分产能；二期规划产能价值10亿元。

◆ 秦川机床：子公司汉江机床多年深耕滚珠丝杠，2022年定增募投项目达产后，滚珠丝杠/精密螺杆副产品总产能将提升至38万件/

年；滑动直线导轨总产能将提升至18万米/年。
◆ 恒而达：布局高精度滚动功能部件（直线导轨副），2023H1部分产品已开始小批量生产，实现营收978.8万元。公司已建成直线
导轨年产能74.5万米，滑块年产能134万块，产能放量有效改善毛利率水平。

◆ 长盛轴承：2022年定增募投项目将扩建3万套滚珠丝杠产能，计划2年建设完成，主要用于商用车变速箱，乘用车制动、转向及驻
车系统等。

◆ 投资建议：滚珠丝杠/行星滚柱丝杠下游需求景气，市场空间广阔；但高壁垒导致国产化率较低。目前多家国内企业加速布局，国
内加工工艺和技术提升背景下，产能逐步放量后有望充分受益，建议关注恒立液压、贝斯特、秦川机床、恒而达、长盛轴承等。

◆ 风险提示：设备进口受限风险，原材料价格波动风险，下游行业需求释放不及预期风险，国产化替代进展不及预期风险，重点关
注公司产能释放进度不及预期风险。
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滚珠丝杠：将旋转运动转换为线性运动的重要传动装置

● 滚珠丝杠基本组成部分包括轴、螺母和它们之间螺纹中的滚珠，电机通过联轴器带动丝杠轴转动，丝杠轴上的螺

母在螺旋形螺纹的驱动下实现直线往复运动，从而将电机的旋转力矩转化为设备运动所需要的直线方向的驱动力。

滚珠丝杠能够将旋转运动转换成线性运动，或将扭矩转换成轴向反复作用力，是最常使用的机械传动元件之一，

具备高精度、可逆性和高效率的特点，被广泛用于数控机械、精密机床、工业机械、电子机械和航空航天业等领

域。

图表：滚珠丝杠副构成部分 图表：滚珠丝杠副

资料来源：华经情报网，《滚珠丝杠副发展及研究现状》（汤文成、徐楠楠，2016），国海证券研究所
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滚珠循环方式分为内循环和外循环

● 根据螺母中的滚珠循环方式，主要分为内循环和外循环方式。内循环结构中，螺母侧面孔内装有反向器，滚珠

在反向器作用下越过丝杠螺纹顶部进入相邻滚道内，形成一种单循环方式，滚珠循环过程中始终与丝杠表面接

触，具有结构紧凑、流畅性高，  回路短、传动效率高等优点，但反向器槽型加工较复杂。外循环结构中，滚珠

会离开丝杠的螺纹滚道，通过螺母外表面的螺旋槽或插管返回丝杠螺母间返回循环，具备加工方便、传动效率

高的优点，被广泛应用。

图表：内循环和外循环结构 图表：不同结构的滚珠丝杠

资料来源：《滚珠丝杠副的发展趋势》（肖正义，2000），中捷众创公众号，国海证券研究所
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下游以数控机床、机器人、工业机械为主

● 从产业链来看，滚珠丝杠副 /行星滚柱丝杠副上游主要包括钢材等原材料，以及丝杠、螺母、滚珠、挡圈等零部

件；下游应用领域主要包括数控机床、机器人、智能汽车、航空航天、工业机械等。

资料来源：华经情报网，国海证券研究所

图表：滚珠丝杠副产业链
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2030年全球滚珠丝杠市场规模有望达405 .7亿美元

● 滚珠丝杠作为重要的机械传动元件，下游应用市场主要包括工业机器人技术和管道场景等，终端市场主要面向

航空、制造、能源和公共事业等领域。全球滚珠丝杠市场前景广阔，根据Zion Market Research数据，2022年

全球滚珠丝杆市场规模达到230.5亿美元，预计2030年全球市场规模可达405.7亿美元，CAGR约为7.32%。分区

域来看，亚太地区依托制造业产业链优势，市场份额占比最高；新技术创新及自动化程度提升下，北美成为全

球第二大滚珠丝杠市场。

图表：2021年全球滚珠丝杠市场分布图表：2022-2030年全球滚珠丝杠市场规模及预测

资料来源：Zion Market Research，Extrapolate，国海证券研究所
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行星滚柱丝杠：以小螺柱代替钢球传动

● 行星滚柱丝杠与滚珠丝杠的主要区别是

负载的传递单元使用螺纹滚柱而不是滚

珠。行星滚柱丝杠在主螺纹丝杠的周围，

行星布置安装了6-8个螺纹滚柱小丝杠，

利用电机的旋转转换为丝杠或螺母的直

线运动，具有大推力、高精度、高频响、

高效率、长寿命的特点，适用于传动精

度、承载能力、使用寿命较高的旋转与

直线运动转化装置。

● 根据结构和工作原理的不同，行星滚柱

丝杠可分为标准式、反向式、差动式和

循环式结构。其中，反向式、差动式和

循环式结构均是为了适应不同应用场景，

在标准式基础上发展而来，各有优劣。

资料来源：《循环式行星滚柱丝杠副的设计及运动连续性研究》（李巧，2021），《行星滚柱丝杠传动精度分析与设计》（柯浩，2020），国海证券研究所

图表：各类行星滚柱丝杠

结构形式 示例图 结构组成 特点及应用场景

标准式

结构包括三大构件（丝杠、滚
柱、螺母）、内齿圈、挡圈和
保持架。三大构件的牙型角皆
为90°，滚柱采用弧形牙型，
两端光轴固定在挡圈上沿圆周
均匀分布的孔内，内齿圈与滚
柱两端直齿啮合

能够实现较大行程，适用
于环境恶劣、高负载、高
速等场合，主要应用于精
密机床、机器人、军工装
备等领域

反向式
与标准式相比，内齿圈改为外
齿圈，螺母为主动件，丝杠为
输出构件

可作为一体式机电作动器，
结构紧凑，可替代传统液
压、气压伺服作动系统用
于航空、航天、船舶、电
力等领域；但行程受螺母
内螺纹长度的限制

差动式

与标准式相比，去掉了滚柱直
齿和两个内齿圈，滚柱与螺母
均为沟槽状，两端直径较大的
螺纹段与丝杠啮合，中间直径
较小的螺纹段与螺母啮合

导程小，适用于传动较大、
承载能力较高的场景，但
在重载情况下，容易产生
磨损，导致精度丧失，可
靠性降低等问题

循环式

与标准式相比，取消了滚柱直
齿和内齿圈，增加了复位凸轮，
滚柱为无螺旋升角的沟槽状且
滚柱两端无齿轮和光轴，安装
在具有凹槽结构的保持架上

增加了参与啮合的螺纹数
量，具有高刚度、高承载
优势，主要应用于医疗器
械、光学精密仪器等领域；
但其凸轮环结构会产生振
动冲击，存在噪音问题

http://ipoipo.cn/
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行星滚柱丝杠优势明显但价格昂贵

● 滚珠丝杠副由于滚珠直径受限，很难满足空间小、重载的工况要求；行星滚柱丝杠副相比滚珠丝杠副具备多项优势：（1）高

承载：滚柱的几何形状比滚珠的球形提供了更多的接触点，具有更高的承载能力和刚度。（2）小体积：相同承载能力下，滚

珠的体积比滚柱大2/3。（3）高速度：保持架使运动过程中的相邻滚柱之间不相互碰撞，工作速度更高。（4）高精度：滚柱

丝杠中丝杠螺旋升角较小，牙型轮廓为90°的三角形，该结构具备更高精度，进给量可精确至毫米以下。（5）长寿命：根据

GSA寿命试验，相同工况下的滚柱丝杠是滚珠丝杠实际寿命的15倍。但同时，行星滚柱丝杠高性能造成其高技术壁垒，主要被

国外厂商垄断，价格昂贵，限制了其应用范围。

性能
滚柱丝杠

电动缸
滚珠丝杠

电动缸
液压缸 气缸

承载能力 很高 高 很高 高

寿命 很长 中等 维护好可较长 维护好可较长

速度 很快 中等 中等 很快
加速度 很高 中等 很高 很高

位置可控性 容易 容易 困难 很困难

机械刚度 很高 中等 很高 很低

抗冲击性能 很高 中等 很高 高

相对体积 小 中等 大 大
摩擦 小 小 小 中等
效率 >85% >90% <50% <50%

安装 简单 简单 复杂 复杂

图表：传动产品性能对比图表：接触点对比

资料来源：《循环式行星滚柱丝杠副的设计及运动连续性研究》（李巧，2021），盖世汽车配套采供平台公众号，国海证券研究所

http://ipoipo.cn/
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工业母机对丝杠精度要求最高，机器人市场增长最快

● 滚珠丝杠的精度等级按国内分类，从高到低为P1、P2、P3、P4、P5、P7、P10，日本、韩国，还有中国台湾省

采用JIS等级，即C0、C1、C2、C3、C5、C7、C10；欧洲国家的标准采用的是 IT0、IT1、  IT2、IT3、IT4、

IT5、IT7、IT10。对同尺寸滚珠丝杠而言，精度越高，价值量也越大。

● 从应用领域来看，工业母机对丝杠精度要求最高，新能源装备次之，二者均属于高精度范畴，通常使用C1、C2

精度；C4多用于人形机器人领域，精度要求较低且市场增长最快，但结构极复杂；电动车领域丝杠要求最低。

典型行业 应用细分 客户技术需求 滚柱丝杠匹配性

医疗器械
CT、MRI、

放疗设备

安全性高、
设计紧凑、

精度高、刚性高

高功率密度、高精
度、高刚性

自动化设备

金属成型机、伺服、
压力机、注塑机、

精密机床、
娱乐模拟器

承载能力强、设计
紧凑、使用寿命长、
精度高、刚性高、

速度和加速度高

高功率密度
长使用寿命、高精
度、高刚性、高速、

高加速性能

汽车生产线
技术

自冲铆、涂胶、伺
服点焊设备

轻量化、定位精度
高、寿命长、可靠

性强

高功率密度、高传
动精度、极强的可

靠性

图表：滚柱丝杠业务发展的部分技术环境图表：滚珠丝杠副在有效行程内行程变动量

资料来源：《中日数控机床滚珠丝杠副精度等级标准差异现状分析》（李帅等，2023），《E公司滚柱丝杠产品营销策略研究》（王有雪，2021），国海证券研究所

http://ipoipo.cn/
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人形机器人快速发展，市场空间广阔

● 特斯拉  Opt imus 量产在即，国内机器人产业链发展提速。随着全球工业机器人行业逐渐成熟，以及AI技术快速发展，人形机

器人行业进入萌芽期。相比于工业机器人，人形机器人更能适应于各类现实生活的场景，使得机器人能从专用转向通用，增大

规模效应降低成本。据中国网财经2022年10月报道，特斯拉Optimus人形机器人将于3-5年内实现量产上市，产量可达百万级，

价格控制在2万美元以内。优必选、小米相继推出Walker  X、  Cyber  One等产品，腾讯、字节跳动等国内企业也纷纷布局，有

望逐步缩小中外技术差距，推动我国人形机器人产业发展。

● 人形机器人在全球范围内处于高速发展阶段，未来市场增长潜力较大。根据中商产业研究院数据，2022年全球人形机器人市场

规模达到15亿美元，预测到2028年市场规模将增至138亿美元，2022-2028年CAGR约为44.75%。
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图表：人形机器人零部件成本占比（注：中商产业研究院2023年8月）图表：2022-2028年全球人形机器人市场规模及预测（单位：亿美元）

资料来源：Markets and Markets，中商产业研究院，国海证券研究所
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特斯拉O pt i m us预计使用14个行星滚柱丝杠

● 根据《Tesla AI  Day 2021》，特斯拉人形机器人Opt imus整体躯干共有12个手指关节执行器和28个关节执行器（14个线性

执行器+14个旋转执行器），主要包括肩部6个旋转执行器、肘部2个线性执行器和2个旋转执行器、腕部4个线性执行器、腰部

2个旋转执行器、髋部4个旋转执行器、腿部8个线性执行器。各关节执行器设计维度较多，速度、转矩、电能输入等方面结合

驱动器整体的质量、总成本需要综合考虑，成本敏感性较强，特斯拉通过建立多个驱动器的设计方案云，运用AI模型选取最优

可行方案，大大提高零部件通用程度。

● 其中，线性执行器主要由电机、行星滚柱丝杠、位置传感器、力矩传感器组成。

资料来源：澎湃新闻

图表：特斯拉旋转式驱动器和线性驱动器组合图表：特斯拉人形机器人具有40个关节执行器

http://ipoipo.cn/
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丝杠技术壁垒较高，国产化率低

● 滚珠丝杠 /行星滚柱丝杠副具有较高技术壁垒。加工工艺方面，精密滚珠丝杠从加工工艺角度划分为磨削滚珠丝

杠和冷轧滚珠丝杠两大类，磨削滚珠丝杠是按照基准统一原则，以两端中心孔为加工工艺工序基准，通过热处

理、车削、磨削等几十道工序逐一完成，制造精度可达P1级，可作为高精度设备中的定位部件；冷轧滚珠丝杠

成本低，效率高，但制造精度停留在P7级左右，只能作为传动部件应用于一般场景。技术方面，为保证传动过

程中的精度保持性和功能可靠性，丝杠副产品需要具备较高的尺寸稳定性、可靠性、易成形性和生产效率等，

对企业新材料及热工工艺及其装备的技术研发能力提出较高要求。

● 目前，目前我国丝杠产品国产化率较低，尤其是高精度丝杠国产化率不足10%。国产丝杠在价格和服务上虽然

更具优势，但在精度、性能和可靠性上仍有较大提升空间。

图表：国产中高端部件努力方向（2021）图表：国产滚动功能部件主要优势（2021）

资料来源：《第三届滚动功能部件用户调查分析报告》（金属加工杂志社，2021）

http://ipoipo.cn/
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我国丝杠供需缺口明显，国产替代空间广阔

● 竞争格局来看，根据华经产业研究院数据，全球滚珠丝杠厂商主要有NSK、THK、SKF等，CR5市占率达到约46%，日本和欧

洲滚珠丝杆企业占据了全球约70%的市场份额；全球滚柱丝杠厂商主要有SKF、Rollv is、GSA、Rexroth等，CR4市占率约

78%，其中南京工艺和济宁博特两家国内厂商产品以军工应用为主，批量产品质量不稳定且尺寸有限，另有Moog（美国）、

Power Jacks（英国）也有生产滚柱丝杠的能力，但产品不外销。

● 从国内行业供需情况来看，滚珠丝杠需求量大于产量，据华经产业研究院数据，2021年中国滚珠丝杠副产量达到983万套，需

求量为1406万套，行业供需缺口明显。我国《〈中国制造  2025〉重点领域技术路线图》指出：到2025年目标主轴、丝杠、导

轨等中高档功能部件国内市场占有率要达到80%。行业利好政策支持下，国产替代有望加速。
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图表：2014-2022年中国滚珠丝杠产量及需求量 图表：2021年全球滚珠丝杠行业竞争格局 图表：全球行星滚柱丝杠行业竞争格局（2022E）

资料来源：华经产业研究院， 《E公司滚柱丝杠产品营销策略研究》（王有雪，2021），国海证券研究所
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图表：THK滚珠丝杠产品
产品类型 示例图 产品特点

DIN标准滚珠丝杠

承受载荷的滚珠在丝杠轴和螺母之间的
滚动面切割中滚动，同时承受轴向载荷，
沿着嵌入到螺母内的回珠器的凹槽移动
至相邻的滚动面，然后循环返回到载荷
区域。

球保持器型精密滚珠
丝杠

采用球保持器，实现了低噪音、低扭矩
变化和长期免维护。

轴端未加工型（精密
滚珠丝杠）

将精密滚珠丝杠规格化,并按标准长度批
量生产的系列。丝杠轴末易于追加工。

轴端完成品 BNK型
提供直径 4 至 25 mm、导程长度 1 至 

20 mm 的轴尺寸

精密滚珠丝杠 使用经过高精度研磨加工的丝杆轴

精密滚珠丝杠滚珠花
键

在一根轴上滚珠丝杠槽和滚珠花键槽相
互交叉的行程/旋转单元。滚珠丝杠和滚
珠花键螺母的外周带有直接装入的专用
支持轴承。

轧制滚珠丝杠
使用高精度滚轧加工成形的丝杆轴的滚
珠丝杠。

TH K ( 6481 .T)：全球最大滚珠丝杠厂商

● THK为世界首家通过滚动接触开发直线运动方法的公司，1971年

在日本东京成立，并于1972年实现直线运动（LM）导轨制造和商

业化。THK在日本、欧洲、美洲、亚洲拥有四个一体化生产销售基

地，根据Fuye Dynamic  Mach inery 2023年5月报道，THK轴承产

品国际市场份额占比达65%，亚洲市场占比78%。

● THK下游覆盖机床、半导体和LCD制造设备、工业机械、运输系

统、航空航天等多个领域，产品矩阵丰富，能够为机器人行业提供

滚珠丝杠、花键、高速执行器、伺服压力机执行器、直线导轨、交

叉滚柱环等重要产品。

图表：THK全球化和新业务发展

资料来源：THK官网，国海证券研究所

http://ipoipo.cn/
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NSK ( 6471 .T)：世界第三大轴承供应商，滚珠丝杠技术不断迭代

● NSK于1916年成立，是日本第一大、世界第三大轴承供应商 .截

至2023年3月，NSK在日本 /中国 /美国 /英国 /新加坡 /印度设立了

地区本部，并在全球范围内拥有66个生产基地和22个研发基地。

● NSK滚珠丝杠技术不断更新：2022年4月，NSK开发了可延长高

负载滚珠丝杠使用寿命的新技术，目标2024年该技术产品销售额

达12亿日元；2023年3月，NSK开发了全球首个用于滚珠丝杠的

100%生物塑料固定件，目标到2026年，采用该固定件的产品销

售额达10亿日元；2023年7月，NSK开发了超平滑运动技术，实

现了高度一致的动摩擦轮廓，目标2026年该技术产品销售额达5

亿日元。

产品 示例图 特点 应用领域

紧凑型 FA 系列滚珠
丝杠

紧凑（滚珠螺母外径减
小30%）、低噪声、 

高速
物料搬运、半导体

FSS 系列滚珠丝杠
JIS Ct7高精度、低噪
音、轴向间隙小于
0.01mm

汽车、物料搬运、
包装

BSS系列滚珠丝杠
200 m/min高速、新滚
珠循环结构、紧凑

机床、半导体

HDM系列滚珠丝杠
120m/min高速送料、
高刚性、高精度

航天、机床

HMS系列滚珠丝杠
高准确率、高负载、高
速、低噪声

航天

HTF系列滚珠丝杠 高负载、润滑 食品、机床、钢铁

HTF-SRC系列滚珠
丝杠

高负载、低噪声、紧凑
动力系统、橡胶塑
料、钢铁

HTF-SRE系列滚珠丝
杠

高负载、高准确率、低
噪声、高速

钢铁

图表：NSK滚珠丝杠产品

图表：NSK全球布局

资料来源：NSK官网，国海证券研究所

http://ipoipo.cn/
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恒立液压 ( 601100 .SH )：布局滚珠丝杆等，有望开启第三增长曲线

● 恒立液压是国内液压件龙头企业，依托挖机油缸技术积累，逐步向非挖领域拓展，产品已覆盖下游多领域机械。非标

油缸下游应用广泛，受单行业周期影响较小，2022年挖掘机行业景气度下行背景下，公司非挖新产品放量明显，有效

提升公司抗周期能力，成为公司新增长极。

● 2021年，公司非公开发行募资50亿元，其中14亿元用于线性驱动器项目投资建设，预计于2024Q1投产，该项目达产后

将形成年产10.4万根标准滚珠丝杠电动缸、4500根重载滚珠丝杠电动缸、750根行星滚柱丝杠电动缸、10万米标准滚珠

丝杠和10万米重载滚珠丝杠的生产能力。据公司预测，项目可创造营收约21亿元，有望开启公司第三增长曲线。

序号 项目名称
投资总额
（万元）

拟投入募集资金
（万元）

规划

1 恒立墨西哥项目 122681.71 110000.00 2023Q4投产

2 线性驱动器项目 152720.67 140000.00 预计2024Q2投产

3 恒力国际研发中心项目 64653.85 57000.00
预计2024Q4完工并

投入使用

4 通用液压泵技改项目 31144.58 29000.00 预计2023Q4投产

5 超大重型油缸项目 14751.43 14000.00 预计2023Q4投产

6 补充流动资金 150000.00 150000.00

合计 535952.24 500000.00

序号 品种 单位 年产量
单价

（元/单位）
总价

（万元）

1 标准滚珠丝杆 米 100000 1130.00 11300.00

2 重载滚珠丝杆 米 100000 6780.00 67800.00

3 标准型滚珠丝杆电动缸 根 104000 8475.00 88140.00

4 重载型滚珠丝杆电动缸 根 4500 56500.00 25425.00

5 行星滚柱丝杆电动缸 根 750 226000.00 16950.00

合计 209615.00

图表：线性驱动器项目建成后产品产量和营业收入估算图表：恒立液压2021年非公开发行募集资金使用计划及项目规划

资料来源：恒立液压公司公告，国海证券研究所
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贝斯特 ( 300580 .SZ)：先发布局工业母机滚动功能部件

● 贝斯特多年深耕精密零部件领域，2022年1月，贝斯特设立全资子公司宇华精机，通过“高端装备核心滚动功能部件研发及产

业化项目”引进生产及检测等进口设备约  300台套（其中，研发设备70台），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），快速切入“工业母机”新赛道。截至2023年6月30日，首台套滚珠丝杠副、直线导

轨副等产品已成功下线，部分产品已在送样验证过程中。

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、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

其他零部件
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
两轴桥架机器人自动线、三轴架机器人自动线、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：贝斯特公司公告，国海证券研究所

图表：贝斯特主要产品及用途
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秦川机床 ( 000837 .SZ)：子公司汉江机床多年深耕滚珠丝杠

● 秦川机床是中国机床工具行业品类最多、精密复杂程度最高、产业链最完整、综合竞争优势显著的企业之一，子公司汉江机床

多年深耕滚珠丝杠领域，具备2级、3级精度的滚珠丝杠、直线导轨生产能力，产品具有较高的精度保持性，可以完全满足中高

档数控机床的要求，实现了在新能源汽车领域制造装备滚动功能部件和精密螺杆副的国产化推广应用。

● 2022年7月7日，秦川机床发布向特定投资者发行股票预案，拟募集资金12.3亿元，其中1.8亿元用于“新能源汽车领域滚动功

能部件研发与产业化建设项目”建设，预计达产后新增滚珠丝杠 /精密螺杆副产能28万件 /年、滑动直线导轨产能13万米 /年；

公司滚珠丝杠 /精密螺杆副产品总产能将提升至38万件 /年；滑动直线导轨总产能将提升至18万米 /年，产能分别提升

280%/260%。

序号 项目 投资总额（万元） 拟使用募集资金金额（万元）

1 秦创原·秦川集团高档工业母机创新基地项目（一期） 59060.00 45396.23

2 新能源汽车领域滚动功能部件研发与产业化建设项目 20000.00 18000.00

3 新能源乘用车零部件建设项目 15000.00 12955.00

4 复杂刀具产业链强链补链赋能提升技术改造项目 11700.00 10000.00

5 补充流动资金 36648.77 36648.77

合计 142408.77 123000.00

图表：秦川机床2022年定向增发募集资金使用计划

资料来源：秦川机床公司公告，国海证券研究所
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恒而达 ( 300946 .SZ)：直线导轨进入放量阶段

● 恒而达主营金属切削工具及配套智能数控装备，2022年初纵向延伸高精度滚动功能部件（直线导轨副）并开始

产业化，实现营收444.4万元；2023H1，该项目已步入到提升与中试的新阶段，部分规格、系列、型号产品已

小批量生产，实现营收978.8万元。截至2023年6月30日，公司已累计完成该项目设备投资1.02亿元，形成直线

导轨年产能74.5万米，滑块年产能134万块，并且随着直线导轨副产品的产能不断扩大、生产工艺持续改进及人

机效率逐步提升，直线导轨副产品的毛利率也得到较大改善。

图表：2017-2022年恒而达收入结构（单位：亿元）图表：恒而达产品梯队

资料来源： ，恒而达公司公告，国海证券研究所
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图表：长盛轴承2022年定向增发募集资金使用计划

长盛轴承 ( 300718 .SZ)：定增新能源领域3万套滚珠丝杠产能

● 公司主营自润滑轴承、低摩擦副零部件及相关的精密铸件，产品定位于中高端市场，广泛应用于工程机械、汽

车、能源、港口机械、塑料机械、农业机械等行业，已积累大量国内外优质客户。

● 2022年9月29日，长盛轴承发布向特定投资者发行股票预案，拟募集资金4.46亿元，其中2.05亿元用于扩建自润

滑轴承16700万套、滚珠丝杠3万套项目，计划2年建设完成。公司滚珠丝杠产品主要应用于新能源汽车领域，如

商用车变速箱，乘用车制动、转向及驻车系统等。目前公司已经取得商用车主机厂定点，预计2023年内将取得

汽车行业客户的量产计划；滚珠丝杠产品暂未应用于人形机器人，但具备相关生产能力，未来有望拓展布局。

序号 项目 投资总额（万元） 拟使用募集资金金额（万元）

1 扩建年产自润滑轴承16700万套、滚珠丝杠3万套项目 26540.19 20500.00

2 新建年产 14000 套风力发电自润滑轴承项目 13116.92 9600.00

3 研究院建设项目 3026.00 2500.00

4 补充流动资金 12000.00 12000.00

合计 54683.11 44600.00

资料来源：长盛轴承公司公告，国海证券研究所
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投资建议与风险提示

滚珠丝杠 /行星滚柱丝杠下游需求景气，市场空间广阔；但高壁垒导致国产化率较低。目前多家国内企业加速布

局，国内加工工艺和技术提升背景下，产能逐步放量后有望充分受益，建议关注恒立液压、贝斯特、秦川机床、

恒而达、长盛轴承等。

● 设备进口受限风险：生产滚珠丝杠 /行星滚柱丝杠的精密磨床设备通常依赖进口，存在设备进口受限风险，可

能影响相关企业项目建设进度和产能释放节奏。

● 原材料价格波动风险：滚珠丝杠 /行星滚柱丝杠主要原材料为钢材，存在价格波动风险。

● 下游行业需求释放不及预期风险：滚珠丝杠 /行星滚柱丝杠下游主要包括数控机床、机器人、新能源汽车等领

域，存在下游需求释放不及预期风险。

● 国产化替代进展不及预期风险：海外龙头企业技术积累深厚、市占率高，国产丝杠市场推广可能受阻，存在

国产替代进展不及预期风险。

● 重点关注公司产能释放进度不及预期风险：国内企业丝杠扩产项目多处于建设阶段，存在产能释放进度不及

预期风险。

http://ipoipo.cn/
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研究小组介绍

姚健, 本报告中的分析师均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，以勤勉的职业态度，独立，客观的出具本报告。本报告清晰准确的反映了分
析师本人的研究观点。分析师本人不曾因，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收取到任何形式的补偿。

分析师承诺

行业投资评级

国海证券投资评级标准

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深300指数；

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深300指数；

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深300指数。

股票投资评级

买入：相对沪深300 指数涨幅20%以上；

增持：相对沪深300 指数涨幅介于10%～20%之间；

中性：相对沪深300 指数涨幅介于-10%～10%之间；

卖出：相对沪深300 指数跌幅10%以上。

机械小组介绍
姚健，国海证券机械研究团队首席分析师，复旦大学财务学硕士，7年证券从业经验，主要覆盖锂电设备、光伏设备、激光、检测检验、工业机器人、自动化、工程机械等若干领
域，专注成长股挖掘。
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免责声明和风险提示

本报告的风险等级定级为R3，仅供符合国海证券股份有限公司（简称“本公司”）投资者适当性管理要求的的客户（简称“客户”）使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客
户。客户及/或投资者应当认识到有关本报告的短信提示、电话推荐等只是研究观点的简要沟通，需以本公司的完整报告为准，本公司接受客户的后续问询。

本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。本报告中的信息均来源于公开资料及合法获得的相关内部外部报告资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不
保证其中的信息已做最新变更，也不保证相关的建议不会发生任何变更。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格
、价值及投资收入可能会波动。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。报告中的内容和意见仅供参考，在任何情况下，本报告中所表达的意见并不
构成对所述证券买卖的出价和征价。本公司及其本公司员工对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。本公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的
证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露义务。

免责声明

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向本公司或其他专业
人士咨询并谨慎决策。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。投资者务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机
构无关。

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径获得本报告的投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息。本报告
不构成本公司向该机构之客户提供的投资建议。

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司、本公司员工或者关联机构亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失
承担任何责任。

风险提示

本报告版权归国海证券所有。未经本公司的明确书面特别授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对本报告的任何内容进行发布、复制、编辑、改编、转载、播放、展示或
以其他任何方式非法使用本报告的部分或者全部内容，否则均构成对本公司版权的侵害，本公司有权依法追究其法律责任。

郑重声明
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