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  事件： 
 本周末公司发布股权激励授予公告：同意授予 189 名激励对象 1027

万股限制性股票，限制性股票的授予日为 2014 年 9 月 26 日。本计划

所涉及的标的股票为 1140 万股新大陆股票，约占本计划签署时公司

股本总额 51026.67 万股的 2.234%。其中首次授予 1027 万股，占公司

股本总额 51026.67 万股的 2.013%；预留 113 万股，占本计划拟授予

限制性股票总数的 9.912%，占本计划签署时公司股本总额的 0.221%。 
 

报告摘要： 
 行权条件显示管理层对二维码支付主营业务增速超过地产业务充满

信心。根据股权激励修正方案，自首次授予日起满 12 个月后，在未

来 36 个月内分三次解锁比例分别为 40%、30%和 30%，以 2013 年为

基数，对应净利润增幅不低于 15%，30%，45%，扣除新大陆地产公

司损益后增长率不低于 20%，40%，60%，净资收益率不低于 13.1%，

13.3%，13.5%。以非地产业务（电子发票、二维码）增速为主。 

 二维码支付是支付业大势所趋，公司是二维码龙头，具备多方面优势

抢占二维码移动支付市场。二维码应用领域包括移动支付、线下营销

推广、发票防伪、食品安全溯源管理等，具有 NFC 支付无法替代的

功用，是打通互联网公司 O2O 资金流的基础，未来有望全面放开。

另外，二维码可能很快在其他行业（军方、物流、食品等）取得突破，

应用前景极为广阔。新大陆在硬件识别和二维码营销方面均领先同

业，其“手机二维码+二维码识读机具”的支付模式有望成为行业首

选，通过提供线下应用场景的硬件布置和线上系统的定制和银行二维

码支付合作，未来有望充分受益行业高增长。 

 盈利预测。预测 2014/15/16 年公司净利润分别为 3.63 亿元、5.13 亿

元和 6.39 亿元；EPS 分别为 0.71 元、1.01 元和 1.25 元。给予目标价

30 元，相当于 30x 15PE，维持“买入”评级。 

主要经营指标 2012 2013 2014E 2015E 2016E 
营业收入(百万) 1,345.65 1,859.82 2,752.47 3,715.51 4,660.07 
增长率（%） 38.04 38.21 48.00 34.99 25.42 
归母净利润(百万) 80.23 220.33 363.43 513.28 639.39 
增长率（%） 89.59 174.61 64.95 41.23 24.57 
每股收益 0.16 0.43 0.71 1.01 1.25 
市盈率 156.64 57.04 34.58 24.49 19.66 
 

  通信研究组 
分析师：  
易欢欢(S1180513040001) 
电话：010-88085952 
Email：yihuanhuan@hysec.com 
研究助理： 
顾海波  
电话：010-88085223 
Email：guhaibo@hysec.com 

 
 市场表现 

2013/9/19～2014/9/19

-10%
6%

22%
38%
54%
70%

Sep/13 Jan/14 May/14
0
10
20
30
40

成交量(百万) 新大陆
上证指数

 行情数据  
当前股价 25.09 
总股本(百万股) 510.27 
总市值(百万) 12,802.59 
流通市值(百万) 12,746.97 
12 个月最高价 25.5 
12 个月最低价 14.20  
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图 1：财务三张表预测 

 
资料来源：宏源证券 
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宏源证券评级说明： 

以报告发布日后 6 个月内的公司股价（或行业指数）涨跌幅相对同期的上证指数的涨跌幅为标准。 

类别  评级  定义  

股票投资评级  

买入 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 20%以上 

增持 未来 6 个月内跑赢沪深 300 指数 5%～20% 

中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5%～+5% 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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中性 未来 6 个月内与沪深 300 指数偏离-5％～+5％ 

减持 未来 6 个月内跑输沪深 300 指数 5%以上 
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