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基础数据  

[Table_BaseData] 总股本(亿股) 3.27 

流通 A 股(亿股) 0.78 

52 周内股价区间(元) 10.32-27.36 

总市值(亿元) 79.35 

总资产(亿元) 21.05 

每股净资产(元) 4.14 
 

 

相关研究  

[Table_Report]  1. 纽威数控（688697）：利润持续高增长，

扩充产能打开成长空间  (2022-10-24) 
 

 

[Table_Summary]  事件：公司发布 2022 年业绩预告，预计 2022 年实现归母净利润 2.45-2.65 亿

元，同比增长 45.4%-57.2%；归母扣非净利润 2.12-2.32 亿元，同比增长

39.7%-52.8%。 

 2022 年提质增效，业绩高增长；期待 2023 年需求进一步复苏。2022 年，公

司积极应对疫情的冲击，着力提升产品性能，同时实施精细化管理，对原料采

购、产品销售、成本等方面进行严格管控，管理水平不断提升，产品竞争力不

断增强，经营业绩因此实现高速增长。在疫情放松政策增强经济活力、企业中

长期贷款同比持续增加、工业去库存进入尾声&补库存即将到来的背景下，我们

预期 2023 年机床需求有望持续回暖，公司业绩将实现稳定增长。 

 产能逐步释放，订单承接交付能力加强，在供给端支撑公司业绩增长。公司 IPO

募投项目“三期中高端数控机床产业化项目”总投资 5.7亿元，建设周期为 1年，

根据公司公告，该项目已于 2022 年 7 月成功投产，产能将陆续释放，预计于

2024 年实现全面达产，届时每年将新增数控机床产能 2000 台，主要包括大型

加工中心、立式数控机床、卧式数控机床等。随着该项目的投入使用，公司囿

于装配面积不足而产生的产能瓶颈将被打破，订单承接交付能力加强，在供给

端支撑公司业绩增长。 

 高端数控机床国产替代势在必行，公司作为领军企业推动并受益于行业发展。

根据德国机床制造商协会数据，2021年中国机床消费额为 238.9亿美元，全球

占比 33.6%，是全球最大的机床消费市场。但国内机床市场大而不强，2021年

国内机床进口额为 74.6亿，同比增长 25.4%，进口依赖度达 31.2%。尤其在高

端数控机床领域进口依赖严重，根据前瞻产业研究院数据，2018年我国中低端

数控机床国产化率已经分别达到 82%、65%，而高端数控机床国产化率仅为 6%，

高端市场国产替代任重道远。公司作为国内数控机床领军企业，产品定位为中

高端，在产品性能稳步提升的基础上，将通过明显的性价比与服务优势，推动

数控机床的国产替代进程。 

 盈利预测与投资建议。预计公司 2022-2024年归母净利润分别为 2.6、3.3、4.1

亿元，未来三年归母净利润复合增长率为 34.4%，维持“买入”评级。 

 风险提示：宏观经济波动风险、核心零部件进口依赖风险、技术落后风险。 
 

[Table_MainProfit] 指标 /年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1712.61  1869.81  2264.88  2690.63  

增长率 47.06% 9.18% 21.13% 18.80% 

归属母公司净利润（百万元） 168.54  264.32  333.75  409.17  

增长率 62.06% 56.83% 26.26% 22.60% 

每股收益EPS（元） 0.52  0.81  1.02  1.25  

净资产收益率 ROE 13.58% 18.07% 19.14% 19.61% 

PE 47  30  24  19  

PB 6.39  5.42  4.55  3.80  

数据来源：Wind，西南证券 
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附表：财务预测与估值  

[Table_ProfitDetail] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

 

现金流量表（百万元）  2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入 1712.61  1869.81  2264.88  2690.63  净利润 168.54  264.32  333.75  409.17  

营业成本 1279.79  1343.66  1623.93  1928.43  折旧与摊销 29.51  27.76  27.76  27.76  

营业税金及附加 6.73  7.48  9.06  10.76  财务费用 2.09  1.19  -1.06  -4.24  

销售费用 133.24  134.63  158.54  180.27  资产减值损失 -7.77  9.00  9.00  9.00  

管理费用 35.60  116.86  138.16  161.44  经营营运资本变动 12.46  -167.67  -57.47  -86.27  

财务费用 2.09  1.19  -1.06  -4.24  其他  12.89  -51.10  -53.10  -33.27  

资产减值损失 -7.77  9.00  9.00  9.00  经营活动现金流净额 217.73  83.52  258.88  322.16  

投资收益 6.56  18.00  20.00  22.00  资本支出 -159.01  0.00  0.00  0.00  

公允价值变动损益 1.68  8.00  10.00  12.00  其他  -603.28  26.00  30.00  34.00  

其他经营损益 0.00  14.00  18.00  20.00  投资活动现金流净额 -762.29  26.00  30.00  34.00  

营业利润 183.18  296.99  375.26  458.97  短期借款 -19.41  31.31  -115.84  0.00  

其他非经营损益  5.57  0.00  4.00  6.00  长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  

利润总额 188.75  296.99  379.26  464.97  股权融资 572.30  0.00  0.00  0.00  

所得税 20.20  32.67  45.51  55.80  支付股利 0.00  -33.71  -52.86  -66.75  

净利润 168.54  264.32  333.75  409.17  其他  18.52  -10.61  1.06  4.24  

少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  筹资活动现金流净额 571.41  -13.01  -167.64  -62.51  

归属母公司股东净利润 168.54  264.32  333.75  409.17  现金流量净额 26.72  96.50  121.24  293.66  

          

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 财务分析指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

货币资金 90.48  186.98  308.22  601.87  成长能力         

应收和预付款项 632.84  693.35  836.26  995.18  销售收入增长率 47.06% 9.18% 21.13% 18.80% 

存货  754.07  809.41  995.70  1173.04  营业利润增长率 56.30% 62.13% 26.35% 22.31% 

其他流动资产 919.43  731.06  737.19  743.79  净利润增长率 62.06% 56.83% 26.26% 22.60% 

长期股权投资 1.12  1.12  1.12  1.12  EBITDA 增长率 40.57% 51.76% 23.32% 20.04% 

投资性房地产 0.00  0.00  0.00  0.00  获利能力         

固定资产和在建工程 297.05  277.02  256.99  236.96  毛利率 25.27% 28.14% 28.30% 28.33% 

无形资产和开发支出 61.76  54.26  46.76  39.27  三费率 9.98% 13.51% 13.05% 12.54% 

其他非流动资产 75.69  75.45  75.21  74.96  净利率 9.84% 14.14% 14.74% 15.21% 

资产总计 2832.43  2828.64  3257.44  3866.21  ROE 13.58% 18.07% 19.14% 19.61% 

短期借款 84.54  115.84  0.00  0.00  ROA 5.95% 9.34% 10.25% 10.58% 

应付和预收款项 951.71  1041.43  1265.58  1488.88  ROIC 27.97% 37.04% 39.00% 42.94% 

长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  EBITDA/销售收入  12.54% 17.43% 17.75% 17.93% 

其他负债 555.08  208.44  248.05  291.09  营运能力         

负债合计 1591.33  1365.71  1513.63  1779.97  总资产周转率 0.75  0.66  0.74  0.76  

股本  326.67  326.67  326.67  326.67  固定资产周转率 7.91  8.97  12.02  15.98  

资本公积 560.63  560.63  560.63  560.63  应收账款周转率 16.21  13.78  14.57  14.47  

留存收益 345.02  575.63  856.52  1198.94  存货周转率 1.80  1.67  1.78  1.77  

归属母公司股东权益 1241.10  1462.93  1743.81  2086.24  销售商品提供劳务收到 现金 /营业收入 99.50% — — — 

少数股东权益 0.00  0.00  0.00  0.00  资本结构         

股东权益合计 1241.10  1462.93  1743.81  2086.24  资产负债率 56.18% 48.28% 46.47% 46.04% 

负债和股东权益合计 2832.43  2828.64  3257.44  3866.21  带息债务/总负债 5.31% 8.48% 0.00% 0.00% 

     流动比率 1.52  1.80  1.92  1.99  

业绩和估值指标 2021A 2022E 2023E 2024E 速动比率 1.04  1.20  1.26  1.33  

EBITDA 214.78  325.95  401.96  482.49  股利支付率 0.00% 12.75% 15.84% 16.31% 

PE 47.08  30.02  23.77  19.39  每股指标         

PB 6.39  5.42  4.55  3.80  每股收益 0.52  0.81  1.02  1.25  

PS 4.63  4.24  3.50  2.95  每股净资产 3.80  4.48  5.34  6.39  

EV/EBITDA 33.31  21.75  17.04  13.59  每股经营现金 0.67  0.26  0.79  0.99  

股息率 0.00% 0.42% 0.67% 0.84% 每股股利 0.00  0.10  0.16  0.20  

数据来源：Wind，西南证券 
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分析师承诺 

本报告署名分析师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，报告所采用的数据均

来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，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获取任何形式的补偿。  

 

投资评级说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为公司评级和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后 6 个月内

的相对市场表现，即：以报告发布日后 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅

作为基准。其中：A 股市场以沪深 300 指数为基准，新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克综合指数或标普 500 指数为基准。 

公司评级  

买入：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 20%以上 

持有：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-20%与-10%之间 

卖出：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-20%以下 

行业评级  

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于同期相关证券市场代表性指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于同期相关证券市场代表性指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于同期相关证券市场代表性指数-5%以下 
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