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股价相对市场表现(近 12 个月)  

  
资料来源：联讯证券研究所 

盈利预测 

百万元 2015A 2016E 2017E 2018E 

主营收入 510  778  1,031  1,213  

（+/-） 62% 52% 33% 18% 

净利润 60  97  128  156  

（+/-） 60% 60% 33% 22% 
EPS(元) 0.19  0.31  0.41  0.50  
P/E 128  80  60  50  
资料来源：联讯证券研究所 

  

 

  

 事件概述： 

新开普发布 2016 半年报，报告期内实现总营收 2.25 亿元，同比增长

45.68%，归属于母公司所有者的净利润为 925.7 万元，同比增长 3536.32%；

扣非后净利润 785.1 万元，同比增长 1,326.21%。 

 分析与判断： 

 主营收入实现全方位增长：报告期内，公司总营收增长 45.68%，主要

来自一卡通建设需求和智能电力载波模块的增长。其中，资源管控类产

品销售收入大幅增长 96.47%，毛利率增长 7.46%；身份识别、小额支

付、信息集成业务也都实现了 23%以上的增长。校园、企事业及城市

三大用户领域均实现增长。去年，公司收购迪科远望、上海树维，投资

北京乐智、成都兰途等公司；今年 6 月投资纽哈斯，持股 20%，涉足

基于大数据和 SaaS 的校园招聘业务，内生+外延提升校园信息化服务

能力。 

 校园信息化需求激发一卡通业务持续增长：公司是校园信息化的领军企

业，业务涉及身份识别、水电能源管理、费用缴纳、信息互联等，校园

一卡通高校用户市占率约 1/3。在高校信息化行业的 16 年经验为业务

拓展奠定雄厚实力，2016 年上半年已连续斩获多项千万级高校一卡通

项目。我国高校在校生 3000 多万人，校园支付需求向多元化发展，由

高等教育院校向基础教育院校的普及将持续推动一卡通业务增长。 

 玩校与微信支付、支付宝、京东金融合作，打造校园金融体系：公司旗

下玩校产品年初与微信支付、支付宝等合作建立了校园支付体系，又与

京东电商、京东金融共同打造校园电商金融业务。玩校是国内领先的校

园一卡通解决方案，服务用户包括全国近千所本专科院校及 950 余所

中职院校的 1,000 余万持卡人用户。绝大的校园支付需求、移动端的迅

猛增长和年轻人网购习惯，形成广阔的电商消费及金融服务业务前景。 

 职业教育培训新业务：依托高校资源优势和积累的，公司积极开拓互联

网职业教育领域，聚焦 IT 培训市场，目前多个课程体系已建立，未来

将构建与高校、职业教育培训机构、创业就业培训机构等互利合作的运

营模式。职业教育培训 2020 年或形成万亿市场，形成新的利润增长点。 

 盈利预测与投资建议： 

公司保持一卡通领域的领先优势，业务全方位增长，新业务前景良好。

2016-2018 年 EPS 预测分别为：0.31、0. 41 和 0.50 元，维持“增持”评

级。 
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 风险提示 

相关项目合作整体营收不及预期，市场风险，政策风险。 

附录：公司财务预测表（百万元） 

利润表 2015A 2016E 2017E 2018E 现金流量表 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业总收入 510  778  1,031  1,213  净利润 61  97  128  156  

  减：营业成本 237  368  491  573  资产减值准备 9  0  0  0  

  营业税金及附加 6  9  12  14  折旧摊销 15  3  3  3  

  销售费用 124  190  251  296  财务费用 2  2  -1  -1  

  管理费用 68  103  136  161  投资收益 0  0  0  0  

  财务费用 0  2  -1  -1  少数股东损益 0  1  1  1  

资产减值损失 9  0  0  0  营运资金的变动 0  -108  -22  57  

加：投资收益 0  0  0  0  存货的减少 -27  -96  -91  -60  

营业利润 66  107  142  172  经营性应收项目减少/(增加) -64  -134  -130  -98  

加：营业外收支净额 3  5  7  8  经营性应付项目减少/(增加) 85  240  254  219  

利润总额 70  112  148  180  其他流动资产的减少/(增加) 1  -117  -55  -4  

减：所得税费用 9  14  19  23  经营活动现金流量 79  -6  109  215  

净利润 61  98  129  157  投资活动现金流量 -198  -21  -20  -20  

归属于母公司的利润 60  97  128  156  筹资活动现金流量 146  241  -30  -36  

EPS（元） 0.19  0.31  0.41  0.50  现金净增加额 26  214  60  160  

资产负债表 2015A 2016E 2017E 2018E 主要财务比率 2015A 2016E 2017E 2018E 

  货币资金 199  360  420  580  EV/EBITDA 95.61  129.85  100.56  82.25  

  应收票据 0  0  0  0  成长能力     

  应收账款 212  323  427  503  营业收入同比 61.9% 52.5% 32.5% 17.6% 

  预付账款 16  24  35  47  营业利润同比 109.0% 61.2% 32.5% 21.7% 

  其他应收款 28  43  57  67  净利润同比 60.0% 60.3% 32.5% 21.5% 

  存货 175  271  362  422  营运能力     

  其他流动资产 0  117  172  176  应收账款周转率 2.88  2.91  2.75  2.61  

流动资产合计 629  1,138  1,473  1,795  存货周转率 3.63  3.49  3.26  3.10  

  长期股权投资 20  0  0  0  总资产周转率 0.51  0.49  0.51  0.51  

  固定资产 154  160  190  216  盈利能力与收益质量     

在建工程 2  55  45  39  毛利率 53.5% 52.7% 52.4% 52.8% 

  无形资产 44  41  39  36  净利率 11.8% 12.4% 12.4% 12.9% 

  其他非流动资产 0  0  0  0  总资产净利率 ROA 4.5% 5.3% 5.9% 6.2% 

资产总计 1,345  1,854  2,207  2,547  净资产收益率 ROE 7.4% 8.6% 10.5% 11.6% 

流动负债合计 488  685  939  1,158  资本结构与偿债能力     

非流动负债合计 33  33  33  33  流动比率 1.29  1.66  1.57  1.55  

负债合计 521  718  972  1,191  资产负债率 38.7% 38.7% 44.1% 46.8% 

  股本 302  596  596  596       

  资本公积 274  255  255  255  每股指标     

  盈余公积 25  25  25  25  每股收益 0.19  0.31  0.41  0.50  

  未分配利润 208  244  342  462  每股经营现金流量 0.25  -0.02  0.35  0.69  

  少数股东权益 15  16  17  18  每股净资产 2.64  1.91  2.07  2.28  
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所有者权益合计 824  1,136  1,235  1,355       

负债和股东权益合计 1,345  1,854  2,207  2,547       

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究所  
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