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市场数据  
收盘价(元) 52.92 

一年最低/最高价 32.01/67.17 

市净率(倍) 8.90 

流通A股市值(百万元) 40,120.91 

总市值(百万元) 41,027.97 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 5.95 

资产负债率(%,LF) 56.18 

总股本(百万股) 775.28 

流通 A 股(百万股) 758.14  
 

相关研究  
《纽威股份(603699)：新一轮股权激

励落地，绑定核心团队、彰显成长信

心》 

2026-07-29 

《纽威股份(603699)：2026 年一季报

点评：归母净利润同比+31%继续大超

预期，产品升级、提质增效逻辑持续

兑现 》 

2026-04-30 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业总收入（百万元） 6,238 7,768 9,137 11,167 13,364 

同比（%） 12.50 24.53 17.63 22.22 19.67 

归母净利润（百万元） 1,156 1,601 1,848 2,306 2,797 

同比（%） 60.10 38.54 15.41 24.84 21.28 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.49 2.06 2.38 2.97 3.61 

P/E（现价&最新摊薄） 34.35 24.80 21.48 17.21 14.19 
   

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ Q2 利润剔除汇兑同比+25%，中东冲突影响发运 

2026 上半年公司实现营业总收入 39 亿元，同比增长 14%，国内外共振向
上；归母净利润 7.3 亿元，同比增长 15%，其中汇兑亏损约 1.4 亿元（去年同
期汇兑收益 0.18 亿元），负向影响利润增速约 25%（=2026H1 汇兑亏损的增加
/2025H1 归母净利润）。单 Q2 实现营业总收入 21 亿元，同比增长 13%，阶段
性受中东冲突影响；归母净利润 3.9 亿元，同比增长 4%，其中汇兑亏损约 0.7
亿元（去年同期汇兑收益约 643 万），负向影响利润增速约 20%（=2026Q2 汇
兑亏损的增加/2025Q2 归母净利润）。我们认为中东冲突短空长多，看好公司
长期成长：①短期船运受阻或影响交付，但能源价格上涨、结构转型、战后重
建等将刺激油气产业资本开支上行。②纽威产能、渠道全球化程度高，已跻身
全球前十大工业阀门供应商，当前非中东区域（如非洲、南美）为填补霍尔木
兹海峡封锁带来的能源缺口投资提速，公司作为工业阀门龙头同样受益。 

◼ 毛利率稳中有增，汇兑影响费用 

2026 上半年公司销售毛利率 39.1%，同比增长 2.4pct，销售净利率 18.7%，
同比下降 0.2pct；单 Q2 销售毛利率 37.2%，同比增长 1.1pct，销售净利率
18.4%，同比下降 2pct。2026 上半年公司期间费用率 16.2%，同比增长 4.2pct，
其中销售/管理/研发/财务费用率分别为 6.6%/3.3%/2.8%/3.5%，同比分别变动
+0.2/-0.6/+0.1/+4.5pct。油气开采、海工造船、LNG 等高毛利率下游占比提升，
一定程度抵消美元贬值影响。 

◼ 新一轮股权激励落地，绑定核心团队、彰显成长信心 

7/28 日公司公告推出一期限制性股票激励计划，拟向 188 名激励对象授
予 499 万股限制性股票（占总股本 0.64%），激励覆盖董事长、总经理、副总
经理、董事会秘书及 180 名中层管理和核心技术骨干。计划考核目标为，以
2025 年归母净利润为基数，2026/2027/2028 年同比增速不低于 10%/21%/33%
（即每年同增长 10%）。公司自 2022 年末起，转向职业经理人管理模式，每
年均做股权激励，且实际业绩增速远超激励目标，职业经理人均为内部长期培
养提拔人才，团队年轻、激励充分，将助力公司平台化、多元化、高端化拓展，
保障中长期成长性。 

◼ 盈利预测与投资评级：考虑到中东冲突影响和美元汇率波动，出于谨慎性
考虑，我们调整公司 2026-2028 年归母净利润预测分别为 18.5/23.1/28.0 亿
元（原值 19.5/23.5/28.4 亿元），当前市值对应 PE 21/17/14，维持“买入”
评级 

◼ 风险提示：新产品开发风险、核心技术人员流失的风险、地缘政治风险、汇
率波动风险。 
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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） 2025A 2026E 2027E 2028E  利润表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 8,865 10,405 13,155 15,091  营业总收入 7,768 9,137 11,167 13,364 

货币资金及交易性金融资产 2,769 3,142 4,354 4,614  营业成本(含金融类) 4,717 5,647 6,907 8,279 

经营性应收款项 3,034 3,517 4,236 5,021  税金及附加 54 64 89 107 

存货 2,849 3,451 4,221 5,060  销售费用 501 577 663 782 

合同资产 108 183 223 267     管理费用 252 277 305 335 

其他流动资产 104 113 121 129  研发费用 199 239 291 364 

非流动资产 1,648 1,548 1,435 1,311  财务费用 21 15 10 5 

长期股权投资 6 6 6 6  加:其他收益 50 27 34 40 

固定资产及使用权资产 1,197 1,102 991 868  投资净收益 1 0 0 0 

在建工程 85 80 78 78  公允价值变动 1 0 0 0 

无形资产 159 159 159 159  减值损失 (140) (120) (120) (120) 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 (5) 0 0 0 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 1,932 2,226 2,816 3,411 

其他非流动资产 200 200 200 200  营业外净收支  (2) 0 0 0 

资产总计 10,513 11,952 14,590 16,402  利润总额 1,929 2,226 2,816 3,411 

流动负债 5,795 5,864 6,775 6,502  减:所得税 309 356 482 580 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1,677 1,677 1,677 1,677  净利润 1,621 1,870 2,334 2,831 

经营性应付款项 2,414 2,431 2,974 2,300  减:少数股东损益 20 22 28 34 

合同负债 577 548 670 802  归属母公司净利润 1,601 1,848 2,306 2,797 

其他流动负债 1,126 1,207 1,454 1,723       

非流动负债 50 50 50 50  每股收益-最新股本摊薄(元) 2.06 2.38 2.97 3.61 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 1,937 2,241 2,826 3,416 

租赁负债 2 2 2 2  EBITDA 2,109 2,421 3,013 3,610 

其他非流动负债 48 48 48 48       

负债合计 5,845 5,913 6,824 6,551  毛利率(%) 39.28 38.20 38.15 38.05 

归属母公司股东权益 4,638 5,987 7,686 9,737  归母净利率(%) 20.61 20.22 20.65 20.93 

少数股东权益 29 52 80 114       

所有者权益合计 4,668 6,039 7,765 9,851  收入增长率(%) 24.53 17.63 22.22 19.67 

负债和股东权益 10,513 11,952 14,590 16,402  归母净利润增长率(%) 38.54 15.41 24.84 21.28 

           

           

现金流量表（百万元） 2025A 2026E 2027E 2028E  重要财务与估值指标 2025A 2026E 2027E 2028E 

经营活动现金流 2,193 1,032 1,977 1,157  每股净资产(元) 5.98 7.72 9.91 12.56 

投资活动现金流 (391) (80) (75) (70)  最新发行在外股份（百万股） 775 775 775 775 

筹资活动现金流 (871) (562) (689) (827)  ROIC(%) 27.13 26.77 27.30 27.04 

现金净增加额 913 372 1,212 260  ROE-摊薄(%) 34.51 30.86 30.01 28.73 

折旧和摊销 172 180 187 194  资产负债率(%) 55.60 49.47 46.78 39.94 

资本开支 (202) (80) (75) (70)  P/E（现价&最新股本摊薄） 24.80 21.48 17.21 14.19 

营运资本变动 209 (1,179) (706) (2,029)  P/B（现价） 8.56 6.63 5.16 4.08 

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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