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事件：公司发布 2016 年一季报，实现营业收入 61,741.40 万元，同

比增长 41.41%；实现归属于母公司所有者的净利润 6,202.25 万元，

同比增长 43.40%；实现扣非后归母净利润 5,427.13 万元，同比增

长 49.06%。基本每股收益 0.07 元，同比上升 40%。 

 

投资要点 

 整体经营情况良好，费用控制得当。2016 年一季度公司营业收

入增长良好，较上年同期增加 18,078.77 万元，增幅 41.41%，

主要得益于公司自动识别、金融支付、地产等业务较大增长。

利润增速高于营收增速，显示费用率控制得当：1）在市场竞

争日趋激烈的外部环境下，公司依旧取得了营业收入两位数以

上的增长，但综合毛利率延续了自 2014 年以来的下滑态势，

同比下滑 2.59 个百分点，环比下滑 0.84 个百分点，环比降幅

明显收窄；2）公司加强费用管理，有效控制了销售费用的增

长，同比下降 10.99%，期间销售费用率由去年同期的 7.45%下

降至 4.69%，下降 2.76 个百分点；管理费用虽然同比增长了

15.07%，但费用率由去年同期的 18.36%下降至 14.94%。订单

充裕回款稳定，经营活动产生的现金流 4,015.52 万元，自 2014

年同期以来首次为正。 

 聚焦识别与支付业务，积极转型数据运营商。公司以物联网为

核心的发展战略，在信息识别和电子支付两个领域的投入成效

显著，未来将有望持续保持高速增长。信息识别方面，未来在

移动支付、物流、彩票、工业等优势行业的应用有望保持高景

气度，而重点开拓的 BAT、银行及第三方支付、快递行业有望

带来新的业务增长点。电子支付方面，随着移动支付的普及和

苹果、三星和华为为代表的 NFC 支付方式的拓展，公司非接

触式 POS 机将显著受益，国内市场龙头地位得以保持的同时，

与 Spire 公司合作的海外业务扩张也值得期待。 

 给予“增持”评级：预计 2016 - 2018 年营业收入分别为 43.58

亿、61.67 亿和 86.42 亿元，净利润分别为 4.84 亿、6.26 亿和

8.45 亿元，EPS 分别为 0.52/0.67/0.90 元，现价对应 33/25/19

倍 PE。公司传统识别与支付业务保持高速增长，在物联网及

互联网金融业务积极布局，首次覆盖给予“增持”的投资评级。 

 风险提示：行业竞争加剧；金融开放性具有不确定性。 
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盈利预测与估值 2015 2016E 2017E 2018E

营业收入(百万元) 3,045 4,358 6,167 8,642

同比(+/-%) 36 43 42 40 

净利润(百万元) 336 484 626 845

同比(+/-%) 22 44 29 35 

毛利率(%) 32.2 29.7 28.9 28.1 

ROE(%) 15.4 18.3 19.3 20.9 

每股收益（元） 0.36 0.52 0.67 0.90

P/E 47 33 25 19 

P/B 7 6 5 4 
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一年最低价/最高价 15.14 / 78.89

市净率

流通A股市值(百万元)

7.3

15,644.96          

16.97

每股净资产（元）

资产负债率（%）
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新大陆财务及盈利预测表 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所

资产负债表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 利润表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E

流动资产 4141.8 5676.3 7790.3 10676.1 营业收入 3045.3 4358.1 6166.8 8642.0

  现金 772.2 762.9 799.7 821.8 营业成本 1899.2 2822.3 4037.1 5723.9

  应收款项 808.2 1156.6 1636.7 2293.6 营业税金及附加 165.1 239.7 345.3 492.6

  存货 1658.8 2465.0 3526.1 4999.3 营业费用 148.4 200.5 280.6 388.9

  其他 902.6 1291.7 1827.8 2561.4 管理费用 416.2 535.3 742.9 996.4

非流动资产 656.1 703.8 695.1 686.1 财务费用 9.1 -6.4 -6.1 -6.5 

  长期股权投资 74.0 92.8 92.8 92.8 投资净收益 27.6 20.0 20.0 20.0

  固定资产 148.7 180.8 174.9 168.4 其他 -16.9 -11.8 -9.7 -7.4 

  无形资产 31.6 28.4 25.6 23.0 营业利润 418.0 574.8 777.3 1059.3

  其他 401.8 401.8 401.8 401.8 营业外净收支 38.8 30.0 30.0 30.0

资产总计 4797.9 6380.2 8485.4 11362.2 利润总额 456.8 604.8 807.3 1089.3

流动负债 2482.0 3604.7 5097.0 7146.6 所得税费用 87.9 121.0 161.5 217.9

  短期借款 82.8 100.0 100.0 100.0 少数股东损益 33.0 0.0 19.4 26.1

  应付账款 941.2 1398.7 2000.7 2836.7 归属母公司净利润 335.9 483.8 626.5 845.3

  其他 1458.1 2105.9 2996.2 4210.0 EBIT 418.9 563.4 763.7 1042.8

非流动负债 3.1 3.1 3.1 3.1 EBITDA 443.2 585.2 788.4 1070.1

  长期借款 0.0 0.0 0.0 0.0

  其他 3.1 3.1 3.1 3.1 重要财务与估值指标 2015 2016E 2017E 2018E

负债总计 2485.1 3607.7 5100.0 7149.7 每股收益(元) 0.36 0.52 0.67 0.90

  少数股东权益 128.7 128.7 146.5 170.6 每股净资产(元) 2.33 2.82 3.45 4.31

  归属母公司股东权益 2184.1 2643.8 3238.9 4041.9 发行在外股份(百万股） 938.6 938.6 938.6 938.6

负债和股东权益总计 4797.9 6380.2 8485.4 11362.2 ROIC(%) 15.3% 18.2% 21.0% 23.2%

ROE(%) 15.4% 18.3% 19.3% 20.9%

现金流量表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 毛利率(%) 32.2% 29.7% 28.9% 28.1%

经营活动现金流 800.3 62.7 96.6 92.6 EBIT Margin(%) 13.8% 12.9% 12.4% 12.1%

投资活动现金流 -417.8 -65.1 -28.5 -28.3 销售净利率(%) 11.0% 11.1% 10.2% 9.8%

筹资活动现金流 -226.6 -6.9 -31.3 -42.3 资产负债率(%) 51.8% 56.5% 60.1% 62.9%

现金净增加额 150.7 -9.3 36.8 22.1 收入增长率(%) 36.2% 43.1% 41.5% 40.1%

企业自由现金流 345.7 -31.6 22.3 19.2 净利润增长率(%) 21.8% 44.0% 29.5% 34.9%
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