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市场数据  
收盘价(元) 24.28 

一年最低/最高价 11.25/26.20 

市净率(倍) 4.69 

流通A股市值(百万元) 18,323.87 

总市值(百万元) 18,662.69 
 
 

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)：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 

《纽威股份(603699)：拟滚动推出股

权激励计划，绑定高管骨干助力长期

成长》 

2024-10-16 
 

 

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 6181 7377 8811 

同比（%） 2.46 36.59 11.48 19.34 19.45 

归母净利润（百万元） 466.12 721.80 1,013.19 1,238.85 1,510.47 

同比（%） 23.49 54.85 40.37 22.27 21.93 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.61 0.94 1.32 1.61 1.97 

P/E（现价&最新摊薄） 40.04 25.86 18.42 15.06 12.36 
  

[Table_Tag] 关键词：#产能扩张   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 拟自筹资金约 5 亿元扩产工业阀门，中高端产能进一步扩张 

2025 年 1 月 8 日公司发布公告，拟以不低于 5 亿元的自筹资金，投资
于纽威流体二期扩产项目，计划建设约 2 万平方米的生产厂房及配套
设施，扩增 2 条以上工业阀门生产线等，预计 2027 年 6 月建成投产。
纽威流体为纽威股份全资子公司，2018 年末成立，2020 年投建通安特
殊阀工厂，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，并于 2023 年投产，为公司进入海工造船等下游、产品高端
化转型、及我国高端阀门进口替代持续做出贡献。本次投资项目为纽威
流体二期，公司中高端产能有望进一步扩张。 

◼ 核心原材料、海外产能有序扩张，助力增长+彰显信心 

近年来公司配套核心铸件、海外产能有序扩张：（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）铸件为影响阀门性能的核
心部件之一，2024 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。海外+核心零件资本开支将助力公司中长期成长，也彰显了公司的
成长信心。 

◼ 新任高管激励充分，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：我们维持公司 2024-2026 年归母净利润预测
为 10.1/12.4/15.1 亿元，当前市值对应 PE 分别为 18/15/12X，维持“买
入”评级。 

◼ 风险提示：原材料价格波动、人民币汇率波动、地缘政治风险  

-18%

-8%

2%

12%

22%

32%

42%

52%

62%

72%

82%

2024/1/9 2024/5/10 2024/9/9 2025/1/9

纽威股份 沪深300



 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

公司点评报告 

东吴证券研究所 

 

 2 / 3 

 
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 7,310 9,036 11,154  营业总收入 5,544 6,181 7,377 8,811 

货币资金及交易性金融资产 1,349 1,882 2,689 3,682  营业成本(含金融类) 3,803 3,847 4,576 5,450 

经营性应收款项 2,362 2,806 3,278 3,858  税金及附加 39 45 53 64 

存货 2,253 2,349 2,753 3,249  销售费用 433 482 575 687 

合同资产 137 187 224 267     管理费用 189 235 280 335 

其他流动资产 82 87 92 98  研发费用 186 210 251 300 

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 27 32 38 

固定资产及使用权资产 1,351 1,445 1,532 1,613  投资净收益 (82) (45) (54) (64) 

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) (130) (135) (140) 

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 1,208 1,477 1,801 

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 9,095 10,906 13,104  利润总额 849 1,208 1,477 1,801 

流动负债 3,990 4,174 4,730 5,396  减:所得税 115 181 222 270 

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 1,027 1,256 1,531 

经营性应付款项 1,924 1,998 2,377 2,831  减:少数股东损益 12 14 17 20 

合同负债 183 235 281 335  归属母公司净利润 722 1,013 1,239 1,510 

其他流动负债 747 804 935 1,093       

非流动负债 65 65 65 65  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.94 1.32 1.61 1.97 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 857 1,208 1,477 1,801 

租赁负债 3 3 3 3  EBITDA 1,020 1,218 1,492 1,821 

其他非流动负债 62 62 62 62       

负债合计 4,055 4,239 4,794 5,461  毛利率(%) 31.40 37.76 37.97 38.14 

归属母公司股东权益 3,741 4,760 5,999 7,509  归母净利率(%) 13.02 16.39 16.79 17.14 

少数股东权益 83 97 113 134       

所有者权益合计 3,824 4,856 6,112 7,643  收入增长率(%) 36.59 11.48 19.34 19.45 

负债和股东权益 7,879 9,095 10,906 13,104  归母净利润增长率(%) 54.85 40.37 22.27 21.93 

           

           

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 637 691 981 1,179  每股净资产(元) 4.92 6.19 7.80 9.77 

投资活动现金流 (249) (151) (161) (173)  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 18.74 18.96 19.10 

现金净增加额 348 533 807 993  ROE-摊薄(%) 19.30 21.29 20.65 20.12 

折旧和摊销 163 10 15 20  资产负债率(%) 51.47 46.60 43.96 41.68 

资本开支 (124) (106) (107) (109)  P/E（现价&最新股本摊薄） 25.86 18.42 15.06 12.36 

营运资本变动 (337) (540) (498) (598)  P/B（现价） 4.94 3.92 3.11 2.49 

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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