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市场数据  
收盘价(元) 18.44 

一年最低/最高价 11.25/21.21 

市净率(倍) 3.63 

流通A股市值(百万元) 13,812.70 

总市值(百万元) 14,021.57 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.09 

资产负债率(%,LF) 52.20 

总股本(百万股) 760.39 

流通 A 股(百万股) 749.06  
 

相关研究  
《纽威股份(603699)：2.2 亿元扩产铸

件产能，看好海外&油气炼化业务持

续放量》 

2024-08-16 

《纽威股份(603699)：2024 年半年度

业绩预告点评：Q2 归母净利润增速超

预期，高端化拓品逻辑可持续》 

2024-07-12 
 

 

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 6869 7946 9123 

同比（%） 2.46 36.59 23.89 15.68 14.81 

归母净利润（百万元） 466.12 721.80 953.16 1,118.07 1,298.30 

同比（%） 23.49 54.85 32.05 17.30 16.12 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.61 0.95 1.25 1.47 1.71 

P/E（现价&最新摊薄） 30.08 19.43 14.71 12.54 10.80 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司披露 2024 年半年度报告。 

投资要点 

◼ Q2 归母净利润同比+22%，看好业绩增长持续性 

2024 年上半年，公司共实现营业收入 28.4 亿元，同比+17%；归母净利润
4.9 亿元，同比+45%；扣非归母净利润 4.8 亿元，同比+37%，符合业绩预
告区间。其中 Q2 单季度，实现营业收入 14.8 亿元，同比+11%；归母净利
润 2.9 亿元，同比+22%；扣非归母净利润 2.9 亿元，同比+16%。受益油气
产业链随中国 EPC 公司出海中东、海工造船下游景气延续、钢材等原材料
价格下降，公司订单量利齐升，业绩快速增长。展望未来，公司油、气、
船下游景气度不减，主动拓品逻辑通畅，业绩增长可持续。 

◼ 规模效应、原材料价格与业务结构优化，盈利能力显著提升 

2024 年上半年，公司毛利率 35.5%，同比+5.8pct；销售净利率 17.4%，同
比+3.3pct。其中 Q2 单季度，公司毛利率 37.5%，同比+6.9pct，环比+4.18pct；
销售净利率 19.9%，同比+1.7pct，环比+5.3pct。受益规模效应、原材料价
格下降和海工造船等高毛利业务占比提升，公司盈利能力显著增强。上半
年公司期间费用率 13.5%，同比+2.3pct，受去年汇兑收益基数较高影响，
有所提升。其中销售/管理/财务/研发费用率 7.3%/3.9%/-0.5%/2.7%，分别
同比-0.28/+0.41/+2.09/+0.02pct。 

◼ 新增资本开支彰显公司发展信心，海外油气+海工订单增速可持续 

我们认为：（1）公司业绩增长与中国油气企业“走出去”相关。阀门为可
靠性要求高的标准品，公司订单有望随着国内牵头的 EPC 总包商（中石
油，中石化，杰瑞集团等）招标快速起量。（2）8 月 14 日晚公司发布公告，
拟用 2.2 亿元自有资金扩产精密铸件产能，建成后公司将新增碳钢、不锈
钢精密铸件合计 1 万吨，此次大幅扩产侧面反应公司成长信心。 

◼ 盈利预测与投资评级：我们维持公司 2024-2026 年归母净利润预测
9.5/11.2/13.0 亿元，当前市值对应 PE 为 15/13/11 倍，维持“买入”评
级。 

◼ 风险提示：地缘政治风险、原材料价格上涨、汇率波动风险、油气产业
周期波动  
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图1：2024 年 H1 公司实现营业总收入 28.4 亿元，同比

+17% 
 

图2：2024 年 H1 公司实现归母净利润 4.9 亿元，同比

+45% 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图3：2024 年 H1 公司毛利率 35%，净利率 17%  图4：2024 年 H1 公司期间费用率 13.5% 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图5：2018-2023 年公司分区域营收增长  图6：2018-2023 年公司分区域毛利率 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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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 7,840 9,442 11,285  营业总收入 5,544 6,869 7,946 9,123 

货币资金及交易性金融资产 1,349 1,441 2,061 2,824  营业成本(含金融类) 3,803 4,664 5,399 6,205 

经营性应收款项 2,362 3,198 3,690 4,230  税金及附加 39 50 57 66 

存货 2,253 2,903 3,356 3,855  销售费用 433 536 620 712 

合同资产 137 208 241 277     管理费用 189 234 262 301 

其他流动资产 82 90 94 100  研发费用 186 227 254 274 

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

长期股权投资 12 12 12 12  加:其他收益 32 30 34 40 

固定资产及使用权资产 1,351 1,445 1,532 1,613  投资净收益 (82) (50) (58) (66) 

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) (21) (17) (14) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 (7) (8) (9) 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 826 1,112 1,305 1,515 

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 9,625 11,312 13,236  利润总额 849 1,112 1,305 1,515 

流动负债 3,990 4,764 5,318 5,926  减:所得税 115 146 171 199 

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 734 966 1,133 1,316 

经营性应付款项 1,924 2,423 2,805 3,224  减:少数股东损益 12 13 15 18 

合同负债 183 262 303 347  归属母公司净利润 722 953 1,118 1,298 

其他流动负债 747 944 1,075 1,219       

非流动负债 65 65 65 65  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.95 1.25 1.47 1.71 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 857 1,112 1,305 1,515 

租赁负债 3 3 3 3  EBITDA 1,020 1,122 1,319 1,535 

其他非流动负债 62 62 62 62       

负债合计 4,055 4,829 5,383 5,991  毛利率(%) 31.40 32.11 32.05 31.98 

归属母公司股东权益 3,741 4,700 5,818 7,116  归母净利率(%) 13.02 13.88 14.07 14.23 

少数股东权益 83 96 111 128       

所有者权益合计 3,824 4,796 5,929 7,245  收入增长率(%) 36.59 23.89 15.68 14.81 

负债和股东权益 7,879 9,625 11,312 13,236  归母净利润增长率(%) 54.85 32.05 17.30 16.12 

           

           

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 637 256 798 951  每股净资产(元) 4.92 6.18 7.65 9.36 

投资活动现金流 (249) (157) (166) (175)  最新发行在外股份（百万股） 760 760 760 760 

筹资活动现金流 (46) (13) (13) (13)  ROIC(%) 15.99 17.73 17.43 17.03 

现金净增加额 348 92 620 763  ROE-摊薄(%) 19.30 20.28 19.22 18.24 

折旧和摊销 163 10 15 20  资产负债率(%) 51.47 50.17 47.59 45.26 

资本开支 (124) (107) (108) (109)  P/E（现价&最新股本摊薄） 19.43 14.71 12.54 10.80 

营运资本变动 (337) (810) (445) (487)  P/B（现价） 3.75 2.98 2.41 1.97 

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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