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市场数据  
收盘价(元) 16.99 

一年最低/最高价 12.35/21.21 

市净率(倍) 4.45 

流通A股市值(百万元) 7,770.09 

总市值(百万元) 7,770.09 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 3.82 

资产负债率(%,LF) 59.92 

总股本(百万股) 457.33 

流通 A 股(百万股) 457.33  
 

相关研究  
《纽威数控(688697)：2025 年中报点

评：业绩短期承压，研发投入持续加

码》 

2025-08-28 

《纽威数控(688697)：2025 年一季报

点评：业绩短期承压，五期产能建设

打开成长空间》 

2025-04-28 
  

增持（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 2,321 2,462 2,719 3,157 3,668 

同比（%） 25.76 6.08 10.43 16.12 16.17 

归母净利润（百万元） 317.65 325.16 325.69 378.37 443.96 

同比（%） 21.13 2.36 0.16 16.18 17.34 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.69 0.71 0.71 0.83 0.97 

P/E（现价&最新摊薄） 24.46 23.90 23.86 20.54 17.50 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 营收稳健增长，归母净利润短期承压 

2025 年前三季度公司实现营业收入 20.70 亿元，同比+12.88%实现归
母净利润 2.06 亿元，同比-9.36%；扣非归母净利润 1.82 亿元，同比-9.80%。
利润端走势与收入端背离，主要系价格竞争激烈，毛利率下降。 

2025Q3 单季度，公司实现营收 7.92 亿元，同比+17.86%；归母净利润
0.76 亿元，同比-7.95%，扣非归母净利润 0.72 亿元，同比-5.98%。 

◼ 盈利能力短期承压，费用管控成效显著 

2025 年前三季度公司销售毛利率为 20.67%，同比-4.79pct，单 Q3 销
售毛利率为 21.35%，同比-4.39pct，盈利能力短期承压。我们判断主要受
四期投产及市场竞争加剧等因素的影响。2025 年前三季度公司销售净利率
为 9.97%，同比-2.44pct，单 Q3 销售净利率为 9.63%，同比-2.70pct。 

期间费用方面，2025 年前三季度公司期间费用率为 11.06%，同比-

2.23pct，其中销售/管理/财务/研发费用率为 4.51%/1.42%/0.29%/4.85%，同
比-2.1pct/-0.1pct/-0.1pct/+0.1pct，公司费用管控能力显著提升，研发投入不
断增加。 

◼ 持续加码研发提升产品竞争力，磨床新品有望打开新成长空间 

1）研发投入持续加码：2025 前三季度，公司研发费用 1.00 亿元，同
比+14.17%，公司保持高强度研发投入，提升产品竞争力，推动核心零部件
国产化；针对下游市场需求，加速布局新能源汽车、人形机器人、低空经
济及半导体等领域产品。目前公司已研发出人形机器人行业数控机床系列
产品，主要用于人形机器人谐波减速器、空心杯电机壳体、行星滚柱丝杠
等核心零件加工。 

2）产能持续扩张，开启长期成长新空间：根据公司 2025 年 4 月公
告，计划自筹投资 8.5 亿元建设纽威数控五期高端智能数控装备项目，用
于数控立车、数控磨床、专机等高端智能数控装备生产。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到公司持续研发投入产品力提升，五期项目
进展顺利，我们维持公司 2025-2027 年归母净利润预测分别为 3.26/3.78 

/4.44 亿元，当前股价对应动态 PE 分别为 24/21/18 倍，维持公司“增持”

评级。 

◼ 风险提示：制造业复苏不及预期，机床行业需求不及预期，产能建设进
度不及预期。  
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纽威数控三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 3,202 3,917 4,720 5,529  营业总收入 2,462 2,719 3,157 3,668 

货币资金及交易性金融资产 1,104 1,463 1,837 2,182  营业成本(含金融类) 1,879 2,116 2,452 2,843 

经营性应收款项 1,054 1,149 1,442 1,568  税金及附加 13 14 16 18 

存货 1,021 1,272 1,385 1,695  销售费用 127 137 159 183 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 42 44 51 59 

其他流动资产 24 33 55 85  研发费用 112 122 139 158 

非流动资产 742 752 750 739  财务费用 4 0 0 1 

长期股权投资 0 0 0 0  加:其他收益 57 54 57 59 

固定资产及使用权资产 466 473 467 451  投资净收益 24 20 25 29 

在建工程 140 140 140 140  公允价值变动 8 0 0 0 

无形资产 85 85 85 85  减值损失 (13) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 (1) 0 0 0 

长期待摊费用 2 5 9 14  营业利润 360 361 421 494 

其他非流动资产 49 49 49 49  营业外净收支  5 3 3 3 

资产总计 3,945 4,669 5,470 6,268  利润总额 365 364 424 497 

流动负债 2,169 2,548 2,941 3,254  减:所得税 40 38 46 53 

短期借款及一年内到期的非流动负债 310 310 310 310  净利润 325 326 378 444 

经营性应付款项 1,258 1,387 1,678 1,875  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 349 592 687 796  归属母公司净利润 325 326 378 444 

其他流动负债 252 258 266 273       

非流动负债 38 58 88 128  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.71 0.71 0.83 0.97 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 20 50 90  EBIT 332 340 396 466 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 383 384 442 512 

其他非流动负债 38 38 38 38       

负债合计 2,208 2,606 3,029 3,383  毛利率(%) 23.68 22.17 22.33 22.49 

归属母公司股东权益 1,737 2,063 2,441 2,885  归母净利率(%) 13.21 11.98 11.98 12.10 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 1,737 2,063 2,441 2,885  收入增长率(%) 6.08 10.43 16.12 16.17 

负债和股东权益 3,945 4,669 5,470 6,268  归母净利润增长率(%) 2.36 0.16 16.18 17.34 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 264 368 359 307  每股净资产(元) 5.32 4.51 5.34 6.31 

投资活动现金流 (63) (30) (16) (3)  最新发行在外股份（百万股） 457 457 457 457 

筹资活动现金流 (261) 21 31 40  ROIC(%) 14.74 13.73 13.61 13.66 

现金净增加额 (58) 360 374 344  ROE-摊薄(%) 18.72 15.79 15.50 15.39 

折旧和摊销 51 44 45 46  资产负债率(%) 55.96 55.82 55.37 53.97 

资本开支 (205) (47) (37) (27)  P/E（现价&最新股本摊薄） 23.90 23.86 20.54 17.50 

营运资本变动 (97) 22 (37) (152)  P/B（现价） 3.19 3.77 3.18 2.69 

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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