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[Table_Main]   
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长盛轴承(300718)公司首次覆盖
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2024 年 06 月 25 日 

[Table_Title] 国内滑动轴承领行者，新业务成长可期 
——长盛轴承首次覆盖报告 

 

[Table_Summary] 报告要点： 

 长盛轴承：国内滑动轴承领行者，中高端轴承大型供应商 

长盛轴承成立于 1995 年，是国内自润滑轴承行业领军企业。公司主要产

品为自润滑轴承、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，涉及的产品规格上万种，产品广泛应用于工程机械、汽车、能源

（传统及可再生）、港口机械、塑料机械、农业机械等行业。公司客户分

布覆盖英国、德国、法国、意大利、瑞典、韩国、日本、印度、北美等国

家和地区。 

 全球轴承行业稳中有升，我国轴承行业逐步进入发展机遇期 

随着未来机器向高速度和大功率方向发展，对轴承性能的要求与日俱增，

滑动轴承的应用领域将得到进一步拓展，行业有望继续保持快速增长态

势。Precedence Research报告显示，全球轴承行业的市场规模在2022年

为 1,302 亿美元，预测到 2032 年将超过 2,798 亿美元，复合增速达 8%。

QY Research 报告显示，2023 年中国轴承产量达到约 275 亿套，较上一

年增长 6.18%。 

 产品力全国领先，客户基础深厚牢固 

公司自成立以来就十分重视自润滑材料及轴承的研发，产品定位于中高端

市场，经过多年发展，公司客户资源不断拓展且多为中大型企业，客户基

础深厚牢固。公司已经进入卡特彼勒、沃尔沃等知名主机厂的全球供应体

系，并与美驰、博世等知名汽车及工程机械零部件生产商及三一集团、海

天精工等国内龙头企业建立了长期、稳定的合作关系。 

 加速孵化人形机器人项目，有望培育新业绩增长点 

丝杠是线性执行器的核心部件，随着高端机床设备、航天航空、机器人制

造、自动化生产线等领域的不断发展，高精度的丝杠产品有了更广泛的应

用空间。公司产品在人形机器人领域存在较多的应用机会，目前正与多个

机器人主机厂及相关供应商展开合作研发，公司产品在人形机器人领域的

应用处于探索研究及样品试制阶段。 

 投资建议与盈利预测 

长盛轴承作为国内自润滑轴承行业领军企业，公司汽车及工程机械滑轴业

务发展稳健，人形机器人业务方兴未艾，伴随产品力和渠道端的不断提

升，公司未来销售业绩有望边际改善。预计长盛轴承 2024-2026 年营收分

别为 13.51/15.99/18.88 亿元，同比增长 22.22%/18.36%/18.04%，归母净

利润分别为 2.85/3.50/4.33 亿元，同比增长 17.62%/22.87%/23.61%，最

新总股本及收盘市值对应 EPS 分别为 0.95/1.17/1.45 元，对应

PE15.19/12.36/10.00x，首次覆盖给予“增持”评级。 

 风险提示 

行业竞争加剧的风险、原材料价格波动风险、海外业务发展不及预期风

险、市场需求不及预期风险、汇率波动的风险。 
 

[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 1071.39  1105.45  1351.05  1599.13  1887.57  

收入同比(%) 8.77  3.18  22.22  18.36  18.04  

归母净利润(百万元) 102.10  242.24  284.92  350.08  432.75  

归母净利润同比(%) -34.15  137.26  17.62  22.87  23.61  

ROE(%) 7.48  15.76  16.35  17.95  19.45  

每股收益(元) 0.34  0.81  0.95  1.17  1.45  

市盈率(P/E) 42.39  17.87  15.19  12.36  10.00  

资料来源：IFinD，国元证券研究所预测  
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增持|首次评级 
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1.长盛轴承：国内滑动轴承领行者，新业务成长可期 

长盛轴承：深耕自润滑轴承及高性能聚合物的研发，国内中高端轴承大型供应商。

长盛轴承成立于 1995 年，是国内自润滑轴承行业领军企业。公司主要产品为自润

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，涉及的产品

规格上万种，产品广泛应用于工程机械、汽车、能源（传统及可再生）、港口机械、

塑料机械、农业机械等行业。公司客户分布覆盖英国、德国、法国、意大利、瑞典、

韩国、日本、印度、北美等国家和地区。 

全球轴承行业稳中有升，我国轴承行业逐步进入发展机遇期。随着未来机器向高速

度和大功率方向发展，对轴承性能的要求与日俱增，滑动轴承的应用领域将得到进

一步拓展，行业有望继续保持快速增长态势。Precedence Research 报告显示，全

球轴承行业的市场规模在 2022 年为 1,302 亿美元，预测到 2032 年将超过 2,798 亿

美元，复合增速达 8%。QY Research 报告显示，2023 年中国轴承产量达到约 275

亿套，较上一年增长 6.18%。同时根据华经产业研究院数据，我国滑动轴承行业市

场规模已由 2017 年 104.97 亿元上升至 2022 年 165.12 亿元。2022 年自润滑轴承

市场规模 139.95 亿元，占总规模比重约为 85%。此外伴随《全国轴承行业“十四

五”发展规划纲要》等政策的颁布，预计我国轴承行业后续将进入发展机遇期。 

公司利润增长强劲，持续加大创新研发投入。公司近年来发展稳健，2023年公司实

现营业收入 11.05 亿元，同比增长 3.18%；实现归母净利润 2.42 亿元，同比增长

137.26%。从业务结构上看，金属塑料聚合物自润滑卷制轴承业务在营收中比重达

到 33.07%，金属基自润滑轴承业务在营收中比重为 19.77%。从盈利能力和费用率

角度看，2023 年公司毛利率、净利率实现边际改善，费用率水平整体保持稳定。近

年来公司持续加大创新研发投入，至 2023 年公司研发投入达 4967 万元，同比增长

12.09%。 

产品力全国领先，客户基础深厚牢固。公司自成立以来就十分重视自润滑材料及轴

承的研发。公司的 CSB-850S 钢基镍合金自润滑轴承、MJF-800 双金属摩擦焊带挡

边轴套被认定为国家重点新产品，CSB-600LC 风电增速箱轴承、CSB-CCLF5G 覆

铜板用 PTFE 电子膜等 85 项被认定为省级新产品、高新技术产品，其中 2023 年 5

项新产品被评为国内领先水平。公司产品定位于中高端市场，经过多年发展，公司

客户资源不断拓展且多为中大型企业，客户基础深厚牢固。公司已经进入卡特彼勒、

沃尔沃等知名主机厂的全球供应体系，并与美驰、博世等知名汽车及工程机械零部

件生产商及三一集团、海天精工等国内龙头企业建立了长期、稳定的合作关系。 

加速孵化人形机器人项目，有望培育新业绩增长点。丝杠是线性执行器的核心部件，

随着高端机床设备、航天航空、机器人制造、自动化生产线等领域的不断发展，高

精度的丝杠产品有了更广泛的应用空间。公司产品在人形机器人领域存在较多的应

用机会，目前正与多个机器人主机厂及相关供应商展开合作研发，公司产品在人形

机器人领域的应用处于探索研究及样品试制阶段。 
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图 1：公司近 5 年营业收入情况  图 2：公司近 5 年归母净利润情况 

 

 

 

资料来源：iFinD，国元证券研究所  资料来源：IFinD，国元证券研究所 

 

图 3：2023 年公司营收结构  图 4：公司近 5 年毛利率和净利率（%） 

 

 

 

资料来源：IFinD，国元证券研究所  资料来源：IFinD，国元证券研究所 

 

图 5：公司近 5 年期间费用率（%）  图 6：公司近 5 年研发投入情况 

 

 

 

资料来源：IFinD，国元证券研究所  资料来源：IFinD，国元证券研究所 
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2.盈利预测及投资建议 

长盛轴承作为国内自润滑轴承行业领军企业，公司汽车及工程机械滑轴业务发展稳

健，人形机器人业务方兴未艾，伴随产品力和渠道端的不断提升，行业地位进一步

稳固，未来销售业绩有望边际改善。预计长盛轴承 2024-2026 年营收分别为

13.51/15.99/18.88 亿元，同比增长 22.22%/18.36%/18.04%，归母净利润分别为

2.85/3.50/4.33亿元，同比增长17.62%/22.87%/23.61%，最新总股本及收盘市值对

应 EPS 分别为 0.95/1.17/1.45 元，对应 PE15.19/12.36/10.00x，首次覆盖给予“增

持”评级。 

表 1：长盛轴承盈利预测 

财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 1071.39  1105.45  1351.05  1599.13  1887.57  

收入同比(%) 8.77  3.18  22.22  18.36  18.04  

归母净利润(百万元) 102.10  242.24  284.92  350.08  432.75  

归母净利润同比(%) -34.15  137.26  17.62  22.87  23.61  

ROE(%) 7.48  15.76  16.35  17.95  19.45  

每股收益(元) 0.34  0.81  0.95  1.17  1.45  

市盈率(P/E) 42.39  17.87  15.19  12.36  10.00  

资料来源：IFinD，国元证券研究所预测 

 

表 2：可比公司估值对比 

代码 证券简称 PE（2024E） PE（2025E） PE（2026E） 总市值（亿元） 

300850.SZ 新强联 13.25 11.24 9.94 54.82 

601100.SH 恒立液压 23.73 20.04 16.90 653.11 

603667.SH 五洲新春 32.11 25.54 21.21 62.36 

  平均值 23.03 18.94 16.02  

资料来源：IFinD，国元证券研究所预测 

注：总市值及盈利预测为 2024 年 6 月 21 日数据，盈利预测为一致预期 

 

 

3.风险提示 

（1）行业竞争加剧的风险 

（2）原材料价格波动风险 

（3）海外业务发展不及预期风险 

（4）市场需求不及预期风险 

（5）汇率波动的风险 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表  
 

     
 

    

资产负债表  
 

 单位:  百万元  利润表 
 

  单位:  百万元 

会计年度 2022  2023  2024E 2025E 2026E  会计年度 2022  2023  2024E 2025E 2026E 

流动资产 1050.93  1311.11  1347.61  1493.43  1754.83   营业收入 1071.39  1105.45  1351.05  1599.13  1887.57  

  现金 91.72  561.61  404.98  457.19  598.69   营业成本 756.57  709.55  873.27  1024.95  1202.79  

  应收账款 245.82  253.87  328.57  395.41  452.50   营业税金及附加 8.17  10.66  11.05  13.08  15.17  

  其他应收款 9.71  9.65  11.48  15.25  17.66   营业费用 17.90  20.59  31.03  32.34  36.87  

  预付账款 4.50  4.43  5.37  6.33  7.42   管理费用 62.18  62.91  65.15  71.98  87.99  

  存货 210.06  199.61  244.61  287.51  337.24   研发费用 44.32  49.68  51.61  55.86  61.27  

  其他流动资产 489.12  281.93  352.60  331.74  341.32   财务费用 -4.69  -12.15  -13.44  -14.32  -19.18  

非流动资产 637.03  646.70  739.84  821.10  844.97   资产减值损失 -7.33  -7.78  -20.13  -26.15  -13.09  

  长期投资 20.22  18.70  19.21  19.04  19.09   公允价值变动收益 -100.27  5.14  -18.08  -21.89  -26.21  

  固定资产 491.61  470.44  559.22  648.38  699.51   投资净收益 23.22  12.89  23.85  24.31  22.52  

  无形资产 40.32  54.01  54.01  54.01  54.01   营业利润 113.58  285.11  329.57  403.39  497.79  

  其他非流动资产 84.88  103.56  107.41  99.68  72.37   营业外收入 0.12  0.03  0.35  0.12  0.14  

资产总计 1687.96  1957.81  2087.45  2314.53  2599.80   营业外支出 0.43  3.16  1.44  1.55  1.60  

流动负债 181.70  291.65  221.05  238.89  248.63   利润总额 113.28  281.98  328.48  401.97  496.33  

  短期借款 24.43  94.95  22.70  13.50  0.00   所得税 12.14  40.12  42.43  51.66  63.79  

  应付账款 80.30  104.45  116.60  141.52  164.25   净利润 101.14  241.85  286.05  350.30  432.54  

  其他流动负债 76.97  92.26  81.75  83.86  84.38   少数股东损益 -0.95  -0.39  1.13  0.22  -0.20  

非流动负债 49.40  40.73  34.08  35.60  37.02   归属母公司净利润 102.10  242.24  284.92  350.08  432.75  

 长期借款 23.65  14.37  14.37  14.37  14.37   EBITDA 167.25  337.21  322.36  396.44  486.91  

 其他非流动负债 25.75  26.36  19.71  21.23  22.65   EPS（元） 0.34  0.81  0.95  1.17  1.45  

负债合计 231.10  332.39  255.13  274.49  285.65         

 少数股东权益 91.39  88.31  89.44  89.66  89.46   主要财务比率      

  股本 298.01  298.87  298.87  298.87  298.87   会计年度 2022  2023  2024E 2025E 2026E 

  资本公积 334.09  417.14  417.14  417.14  417.14   成长能力           

  留存收益 733.98  821.71  1036.39  1234.38  1508.70   营业收入(%) 8.77  3.18  22.22  18.36  18.04  

归属母公司股东权益 1365.47  1537.11  1742.88  1950.38  2224.70   营业利润(%) -36.35  151.01  15.59  22.40  23.40  

负债和股东权益 1687.96  1957.81  2087.45  2314.53  2599.80   归属母公司净利润(%) -34.15  137.26  17.62  22.87  23.61  

       获利能力           

现金流量表  
 

 单位:  百万元  毛利率(%) 29.38  35.81  35.36  35.91  36.28  

会计年度 2022  2023  2024E 2025E 2026E  净利率(%) 9.53  21.91  21.09  21.89  22.93  

经营活动现金流 158.83  274.11  150.66  250.71  334.98   ROE(%) 7.48  15.76  16.35  17.95  19.45  

  净利润 101.14  241.85  286.05  350.30  432.54   ROIC(%) 11.09  26.52  24.96  26.54  30.01  

  折旧摊销 58.35  64.24  6.22  7.36  8.29   偿债能力           

  财务费用 -4.69  -12.15  -13.44  -14.32  -19.18   资产负债率(%) 13.69  16.98  12.22  11.86  10.99  

  投资损失 -23.22  -12.89  -23.85  -24.31  -22.52   净负债比率(%) 24.87  36.93  17.45  13.16  8.12  

营运资金变动 -87.50  -37.98  -114.49  -94.64  -92.07   流动比率 5.78  4.50  6.10  6.25  7.06  

 其他经营现金流 114.73  31.04  10.17  26.32  27.91   速动比率 4.57  3.77  4.93  4.98  5.63  

投资活动现金流 -137.92  186.30  -169.12  -59.94  -41.94   营运能力           

  资本支出 82.28  84.33  110.20  90.69  31.63   总资产周转率 0.64  0.61  0.67  0.73  0.77  

  长期投资 56.62  -253.96  -16.25  -0.38  0.13   应收账款周转率 4.33  4.38  4.60  4.38  4.41  

 其他投资现金流 0.98  16.66  -75.17  30.37  -10.19   应付账款周转率 8.28  7.68  7.90  7.94  7.87  

筹资活动现金流 -57.30  -2.62  -138.17  -138.56  -151.54   每股指标（元）           

  短期借款 6.41  70.52  -72.24  -9.20  -13.50   每股收益(最新摊薄) 0.34  0.81  0.95  1.17  1.45  

  长期借款 1.22  -9.28  0.00  0.00  0.00   

每股经营现金流(最新摊

薄) 0.53  0.92  0.00  0.00  0.00  

  普通股增加 0.79  0.86  0.00  0.00  0.00   每股净资产(最新摊薄) 4.57  5.14  5.83  6.53  7.44  

  资本公积增加 10.13  83.05  0.00  0.00  0.00   估值比率           

 其他筹资现金流 -75.85  -147.76  -65.93  -129.36  -138.04   P/E 42.39  17.87  15.19  12.36  10.00  

现金净增加额 -33.89  463.03  -156.63  52.21  141.50   P/B 3.17  2.82  2.48  2.22  1.95  

       EV/EBITDA 22.20  11.01  11.52  9.37  7.63  

资料来源：IFinD，国元证券研究所预测 



  
  

      

 

 

投资评级说明 

（1）公司评级定义 （2）行业评级定义 

买入 股价涨幅优于基准指数 15%以上 推荐 行业指数表现优于基准指数 10%以上 

中性 行业指数表现相对基准指数介于-10%~10%之间 

回避 行业指数表现劣于基准指数 10%以上 
 

增持 股价涨幅相对基准指数介于 5%与 15%之间 

持有 股价涨幅相对基准指数介于-5%与 5%之间 

卖出 股价涨幅劣于基准指数 5%以上 
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