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市场数据  
收盘价(元) 25.42 

一年最低/最高价 11.25/26.20 

市净率(倍) 4.91 

流通A股市值(百万元) 19,184.22 

总市值(百万元) 19,538.94 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.17 

资产负债率(%,LF) 50.08 

总股本(百万股) 768.64 

流通 A 股(百万股) 754.69  
 

相关研究  
《纽威股份(603699)：拟投资纽威流

体二期扩产项目，助力高端化转型&

长期成长》 

2025-01-09 

《纽威股份(603699)：2024 年三季报

点评：毛利率提升明显，Q3 归母净利

润同比+35%略超预期》 

2024-10-26 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 4059 5544 6232 7448 8906 

同比（%） 2.46 36.59 12.41 19.51 19.57 

归母净利润（百万元） 466.12 721.80 1,175.08 1,450.26 1,769.72 

同比（%） 23.49 54.85 62.80 23.42 22.03 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.61 0.94 1.53 1.89 2.30 

P/E（现价&最新摊薄） 41.92 27.07 16.63 13.47 11.04 
  

[Table_Tag] 关键词：#业绩超预期   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 单 Q4 归母净利润同比+44%~277%，延续高增趋势 

公司发布业绩预告，超市场预期：预计 2024 年归母净利润为 10.2~13.3 亿元，
同比增长 41%~84%，中枢 11.8 亿元，同比增长 63%；扣非归母净利润 10.0~13.1

亿元，同比增长 35%~77%，中枢 11.6 亿元，同比增长 35%。2024 年单 Q4，
公司实现归母净利润 1.9~5.0 亿元，同比增长 44%~277%，中枢 3.5 亿元，同
比增长 160%；扣非归母净利润 1.9~5.0 亿元，同比增长 64%~335%，中枢 3.4

亿元，同比增长 199%。公司业绩高速增长，受益于：（1）海外市场、大客户
拓展取得突破，在手订单饱满，（2）海工造船、LNG、核电等新兴领域需求向
好，业务结构优化，（3）公司内部管理、生产环节提质增效，（4）钢价、汇率
低位震荡。 

◼ 产能有序扩张，助力增长+彰显信心 

近年来公司产能有序扩张：（1）2023 年 12 月公司公告，拟于沙特设立全资子
公司，提高于中东市场竞争力；（2）2024 年 6 月公司公告，拟对外投资设立
越南子公司，进一步提升越南工厂产能，提高公司应对北美潜在关税风险等能
力；（3）2024 年 8 月公司公告，拟以自有资金 2.2 亿元扩产精密铸件产能，建
成后年产碳钢精密铸件 5000 吨、不锈钢精密铸件 5000 吨，铸件为影响阀门性
能的核心部件之一；（4）2025 年 1 月公司公告，拟以不低于 5 亿元自筹资金
投资纽威流体二期扩产项目，纽威流体一期 2023 年投产，聚焦适用于严苛工
况和特殊应用领域的蝶阀、锻钢阀及其他特殊阀种，为公司进入海工造船等下
游、我国高端阀门进口替代持续做出贡献，二期扩产将助力公司继续向高端化
转型。配套核心铸件、海外和高端阀门领域的资本开支将支持成长，彰显了公
司信心。 

◼ 管理层激励充分，海外拓展+新品布局逻辑延续 

2022 年末新任管理团队上任以来，纽威业务进入高速拓展期：（1）把握“一
带一路”倡议&中资 EPC 出海机遇，积极拓展海外油气市场，大客户份额稳中
有升，（2）积极拓展海工造船、水处理、核电等新兴下游，订单表现亮眼。（3）
公司拟以年为维度滚动实施股权激励，团队积极性高。展望未来，纽威股份作
为获行业、大型跨国集团认证批准最多的国产工业阀门龙头，先发优势明显，
市场地位稳固，看好公司长期成长。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司业绩超预期，我们上调公司 2024-2026 年盈利
预测为 11.8（原值 10.1）/14.5（原值 12.4）/17.7（原值 15.1）亿元，当前
市值对应 PE 分别为 17/13/11X，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：原材料价格波动、汇率波动、地缘政治风险  
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纽威股份三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 6,184 7,484 9,430 11,819  营业总收入 5,544 6,232 7,448 8,906 

货币资金及交易性金融资产 1,349 1,968 2,925 4,114  营业成本(含金融类) 3,803 3,857 4,593 5,479 

经营性应收款项 2,362 2,864 3,384 4,015  税金及附加 39 45 54 64 

存货 2,253 2,375 2,802 3,322  销售费用 433 486 559 659 

合同资产 137 189 226 270     管理费用 189 237 276 321 

其他流动资产 82 87 92 99  研发费用 186 175 209 249 

非流动资产 1,695 1,785 1,870 1,950  财务费用 (41) (6) 0 0 

长期股权投资 12 12 12 12  加:其他收益 32 27 32 39 

固定资产及使用权资产 1,351 1,445 1,532 1,613  投资净收益 (82) 0 0 0 

在建工程 7 4 2 1  公允价值变动 2 0 0 0 

无形资产 151 151 151 151  减值损失 (62) (75) (79) (83) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 (6) (7) (9) 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 826 1,385 1,705 2,081 

其他非流动资产 174 174 174 174  营业外净收支  23 0 0 0 

资产总计 7,879 9,269 11,300 13,769  利润总额 849 1,385 1,705 2,081 

流动负债 3,990 4,183 4,745 5,420  减:所得税 115 194 235 287 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,136 1,136 1,136 1,136  净利润 734 1,191 1,470 1,794 

经营性应付款项 1,924 2,004 2,386 2,846  减:少数股东损益 12 16 20 24 

合同负债 183 237 284 339  归属母公司净利润 722 1,175 1,450 1,770 

其他流动负债 747 806 939 1,099       

非流动负债 65 65 65 65  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.94 1.53 1.89 2.30 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 857 1,379 1,705 2,081 

租赁负债 3 3 3 3  EBITDA 1,020 1,388 1,720 2,101 

其他非流动负债 62 62 62 62       

负债合计 4,055 4,248 4,810 5,485  毛利率(%) 31.40 38.11 38.34 38.48 

归属母公司股东权益 3,741 4,922 6,372 8,142  归母净利率(%) 13.02 18.85 19.47 19.87 

少数股东权益 83 99 118 142       

所有者权益合计 3,824 5,020 6,490 8,284  收入增长率(%) 36.59 12.41 19.51 19.57 

负债和股东权益 7,879 9,269 11,300 13,769  归母净利润增长率(%) 54.85 62.80 23.42 22.03 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 637 733 1,077 1,310  每股净资产(元) 4.92 6.40 8.29 10.59 

投资活动现金流 (249) (106) (107) (109)  最新发行在外股份（百万股） 769 769 769 769 

筹资活动现金流 (46) (13) (13) (13)  ROIC(%) 15.99 21.32 21.32 21.04 

现金净增加额 348 620 957 1,189  ROE-摊薄(%) 19.30 23.88 22.76 21.74 

折旧和摊销 163 10 15 20  资产负债率(%) 51.47 45.83 42.56 39.84 

资本开支 (124) (106) (107) (109)  P/E（现价&最新股本摊薄） 27.07 16.63 13.47 11.04 

营运资本变动 (337) (562) (507) (607)  P/B（现价） 5.17 3.97 3.07 2.40 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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