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多项高端产品突破助推业绩增长，持续受益海内外市场拓展

——纽威股份（603699.SH）2024年报点评报告

华龙证券研究所

投资评级：增持（首次覆盖）

最近一年走势

市场数据
2025年 04月 23日

当前价格（元） 26.33
52周价格区间（元） 16.11-29.50
总市值（百万元） 20,236.54
流通市值（百万元） 19,870.98
总股本（万股） 76,857.37
流通股（万股） 75,468.99
近一月换手（%） 18.44

分析师：景丹阳

执业证书编号：S0230523080001
邮箱：jingdy@hlzq.com

相关阅读

事件：

2025年 4 月 23日，公司发布 2024年年报。2024年，公司实现
营业收入 62.38亿元，同比增长 12.5%；实现归母净利润 11.56亿元，
同比增长 60.1%。

观点：

 多项高端产品突破助推业绩增长。公司作为全球领先的能源阀门
企业，持续在技术创新、产品性能、品质控制和服务能力方面取
得进展。2024年，公司加大高端产品研发和认证，在巩固油气、
化工等传统领域的同时，推动海工、造船、精细化工、核电、氢
能、深海、超低温阀门等高端产品突破。年内多项产品获得国产
化认证或研发突破，成功应用于核电、氢能、储能等新兴领域，
打破了国外品牌在国内高端市场的垄断地位。在产品研发支撑下，
主要产品销量增长，实现营收 62.38亿元，同比增长 12.5%，实
现归母净利润 11.56亿元，同比大幅增长 60.1%。

 国产替代叠加一带一路高景气，有望持续受益海内外市场拓展。
全球能源转型方兴未艾，我国积极响应，多个新兴领域对阀门的
需求持续上升，公司作为能源阀门龙头，在多个方向取得突破。
同时，一带一路的推进带动相关沿线国家传统能源和新能源投资
景气度提升，公司积极拓展海外市场，有望受益国内外市场双重
机遇。

 盈利预测及投资评级：2024年公司持续加大研发投入，在传统领
域拓展的同时，在核电、造船、深海、精细化工、储能等方向取
得突破，多项产品获国产化认证，业绩大幅增长。据公司公告，
2025 年及未来数年，公司经营层面仍将坚持市场拓展与产品布
局、技术创新与智能化制造、质量保障与降本增效多个维度共同
发力，在国产化替代不断推进的同时，拓展海外市场，实现可持
续发展。据此，我们认为公司主业阀门及零件将维持稳健增长，
铸件及锻件有望快速增长，同时毛利率随高端产品突破不断提高。
我们预测公司 2025-2027 年归母净利润分别为 12.89/14.49/16.37
亿元，对应 PE分别为 15.7/14.0/12.4倍。我们选取应流股份、中
核科技、江苏神通作为可比公司，当前公司估值水平仍低于行业
平均，首次覆盖，给予“增持”评级。

 风险提示：主要产品国产化认证不及预期；新产品研发存在不确
定性；海外市场拓展不及预期；海外主要经济体关税政策变化；
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数据引用风险。

 盈利预测简表

预测指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
营业收入（百万元） 5,544 6,238 7,173 7,963 8,763
增长率（%） 36.59 12.50 14.99 11.01 10.05

归母净利润（百万元） 722 1,156 1,289 1,449 1,637
增长率（%） 54.85 60.10 11.59 12.36 13.01
ROE（%） 19.20 26.39 26.94 24.99 23.56
每股收益/EPS（摊薄/元） 0.95 1.50 1.68 1.89 2.13
市盈率（P/E） 22.6 23.6 15.7 14.0 12.4

市净率（P/B） 2.9 4.6 4.3 3.5 2.9

数据来源：Wind，华龙证券研究所

 可比公司估值表

代码 简称
最新价

（元）

EPS（元） PE（倍）

2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

000777.SZ 中核科技 17.34 0.58 0.60 0.81 0.97 1.09 28.2 27.2 20.0 16.9 15.0
603308.SH 应流股份 16.98 0.44 0.42 0.58 0.70 0.83 42.3 44.6 32.6 26.9 22.6
002438.SZ 江苏神通 11.05 0.53 0.58 0.74 0.88 0.96 22.6 21.0 14.8 12.5 11.4

平均值 0.52 0.53 0.71 0.85 0.96 31.0 30.9 22.5 18.8 16.3
603699.SH 纽威股份 26.33 0.95 1.50 1.68 1.89 2.13 22.6 23.6 15.7 14.0 12.4
数据来源：Wind，华龙证券研究所（最新价为 2025年 4月 23日股价，其中纽威股份、应流股份、中核科技盈利预
测来自华龙证券研究所，其他盈利预测来自万得一致预期）
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表：公司财务预测表

资产负债表（百万元） 利润表（百万元）

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
流动资产 6,184 7,113 8,057 8,684 10,588 营业收入 5,544 6,238 7,173 7,963 8,763
现金 1,168 1,441 1,557 1,887 2,777 营业成本 3,821 3,861 4,448 4,922 5,418
应收票据及应收账款 2,233 2,508 2,935 3,113 3,540 税金及附加 39 42 51 57 62
其他应收款 22 25 29 31 35 销售费用 416 448 556 621 662
预付账款 65 39 80 53 93 管理费用 189 244 268 299 325
存货 2,253 2,473 2,875 3,020 3,501 研发费用 186 167 254 277 286
其他流动资产 442 626 580 581 641 财务费用 -41 -40 -43 -75 -95
非流动资产 1,695 1,598 1,764 1,846 1,899 资产和信用减值损失 -62 -123 -112 -135 -147
长期股权投资 12 5 6 7 9 其他收益 32 16 19 20 22
固定资产 1,347 1,239 1,379 1,458 1,513 公允价值变动收益 2 0 1 1 1
无形资产 151 153 153 145 138 投资净收益 -82 9 -25 -25 -31
其他非流动资产 186 201 226 235 239 资产处置收益 -0 -2 -3 -3 -2
资产总计 7,879 8,711 9,821 10,530 12,486 营业利润 826 1,415 1,519 1,719 1,947
流动负债 3,990 3,941 4,676 4,410 5,264 营业外收入 24 1 5 5 6
短期借款 636 768 768 768 768 营业外支出 1 1 1 1 1
应付票据及应付账款 1,924 1,719 2,464 2,172 2,927 利润总额 849 1,415 1,523 1,723 1,953
其他流动负债 1,430 1,454 1,444 1,470 1,569 所得税 115 250 217 254 294
非流动负债 65 354 300 242 183 净利润 734 1,166 1,305 1,469 1,659
长期借款 0 298 244 186 127 少数股东损益 12 10 16 20 21
其他非流动负债 65 56 56 56 56 归属母公司净利润 722 1,156 1,289 1,449 1,637
负债合计 4,055 4,295 4,976 4,652 5,447 EBITDA 1,074 1,653 1,678 1,892 2,122
少数股东权益 83 93 109 129 150 EPS（元） 0.95 1.50 1.68 1.89 2.13
股本 760 769 769 769 769
资本公积 914 1,054 1,054 1,054 1,054 主要财务比率

留存收益 2,106 2,577 3,106 3,664 4,277 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
归属母公司股东权益 3,741 4,323 4,736 5,749 6,889 成长能力

负债和股东权益 7,879 8,711 9,821 10,530 12,486 营业收入同比增速(%) 36.59 12.50 14.99 11.01 10.05
营业利润同比增速(%) 51.05 71.35 7.33 13.20 13.29
归属于母公司净利润同比增速(%) 54.85 60.10 11.59 12.36 13.01
获利能力

毛利率(%) 31.09 38.10 37.99 38.19 38.17
现金流量表（百万元） 净利率(%) 13.24 18.69 18.20 18.45 18.93
会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E ROE(%) 19.20 26.39 26.94 24.99 23.56
经营活动现金流 637 1,112 1,333 1,036 1,619 ROIC(%) 15.98 21.81 22.57 21.70 20.91
净利润 734 1,166 1,305 1,469 1,659 偿债能力

折旧摊销 161 168 134 157 177 资产负债率(%) 51.47 49.31 50.67 44.18 43.62
财务费用 -41 -40 -43 -75 -95 净负债比率(%) 0.80 -3.55 -8.87 -13.89 -25.07
投资损失 82 -9 25 25 31 流动比率 1.55 1.80 1.72 1.97 2.01
营运资金变动 -349 -377 -202 -677 -302 速动比率 0.95 1.14 1.07 1.25 1.31
其他经营现金流 50 204 114 137 149 营运能力

投资活动现金流 -249 -310 -227 -288 -268 总资产周转率 0.75 0.75 0.77 0.78 0.76
资本支出 126 148 299 237 229 应收账款周转率 2.82 2.78 2.78 2.80 2.82
长期投资 -84 -171 -1 -1 -1 应付账款周转率 3.55 3.55 3.50 3.56 3.60
其他投资现金流 -39 9 73 -49 -38 每股指标（元）

筹资活动现金流 -46 -563 -990 -418 -461 每股收益(最新摊薄) 0.95 1.50 1.68 1.89 2.13
短期借款 -37 132 0 0 0 每股经营现金流(最新摊薄) 0.84 1.45 1.73 1.35 2.11
长期借款 0 298 -54 -58 -59 每股净资产(最新摊薄) 4.92 5.62 6.16 7.48 8.96
普通股增加 11 8 0 0 0 估值比率

资本公积增加 96 140 0 0 0 P/E 22.6 23.6 15.7 14.0 12.4
其他筹资现金流 -116 -1,141 -936 -360 -401 P/B 2.9 4.6 4.3 3.5 2.9
现金净增加额 348 284 116 330 890 EV/EBITDA 18.78 11.99 11.72 10.19 8.64

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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