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高管减持靴子落地，业务加速推进 

买入（维持） 

 
 

投资要点 

 高管减持靴子落地，短期利空释放：公司于 2017 年 6 月 5 日

披露了《福建新大陆电脑股份有限公司关于公司高管减持股份

的预披露公告》，公告公司高管刘清涛先生计划自减持公告披

露之日起 15 个交易日后的六个月内通过集中竞价方式减持其

持有的公司股份 110,000 股，占公司总股本的 00.0117%。2017

年 6 月 28 日，公司收到刘清涛先生通知，刘清涛先生于 2017

年 6 月 28 日通过深圳证券交易所集中竞价方式减持其持有的

公司股份 110,000 股，高管减持计划实施完毕。本次减持后，

刘清涛先生持有公司股份 340,000 股，占公司总股本的

0.0362%。随着公司高管减持完毕以及支付业务许可证获得央

行续展，公司短期利空得到释放。 

 “智能硬件+收单+商户服务”产业链布局快速推进：公司着力

推动“智能硬件+收单+商户服务”产业链整体布局，向商户提

供支付、营销、运营、金融等一整套的服务体系，未来有望为

公司带来数万亿的支付流水以及海量增值服务的需求，成为公

司未来的核心增长点。目前公司基于智能 POS 机的商户服务

平台自 3 月底推出以来快速推进，2017 年智能 POS 机推广目

标 40 万台。 

 国通星驿市流水快速增长，业绩贡献超预期：收单市场份额快

速向行业龙头集中，预计国通星驿 2017 年交易流水达到 8000

亿元，贡献业绩有望超预期。 

 消费金融业务潜力巨大：公司为小微商户和 C 端客户提供小额

经营贷款和个人消费贷款等服务，预计 2017 年消费金融贷款

有望达到 10 亿元以上，增厚利润 1 亿元。 

 盈利预测预估值：考虑增发摊薄，维持公司 2017/2018 年盈利

预测 0.67/0.90 元，看好公司“硬件+支付+商户服务”的业务布局

及未来的业绩弹性，维持“买入”评级。 

 风险提示：行业监管趋严。 
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相关研究 

2017-4-26新大陆 2017年一季报报点评：

收单业务推动动公司业绩快速增长 

2017-3-28 新大陆深度研究报告：打造智

能硬件+支付+商户服务生态，增发助推

公司再次腾飞 

盈利预测与估值 2016 2017E 2018E 2019E

营业收入(百万元) 3,545 5,423 7,311 9,469

同比(+/-%) 16 53 35 30

净利润(百万元) 461 685 926 1249

同比(+/-%) 37 48 35 35

毛利率(%) 32.7 32.8 32.4 32.4

ROE(%) 18.9 22.9 24.8 26.4

每股收益（元） 0.49 0.67 0.90 1.22

P/E 46 34 25 18

P/B 9 8 6 5
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资产负债表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E 利润表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E

流动资产 4766.1 6832.9 9306.2 12237.5 营业收入 3544.6 5422.7 7310.9 9469.0

  现金 1567.9 1945.7 2700.8 3681.2 营业成本 2229.2 3400.9 4613.0 5976.7

  应收款项 1584.0 2423.3 3267.1 4231.5 营业税金及附加 156.0 244.0 329.0 426.1

  存货 1307.8 1995.2 2706.3 3506.3 营业费用 167.7 258.7 337.0 418.5

  其他 306.4 468.7 632.0 818.5 管理费用 491.8 738.6 962.4 1190.1

非流动资产 1511.2 1497.5 1454.0 1408.3 财务费用 7.7 -9.8 -21.8 -34.9 

  长期股权投资 147.7 147.7 147.7 147.7 投资净收益 46.2 20.0 20.0 20.0

  固定资产 260.2 263.9 236.0 204.3 其他 -21.7 -2.6 -4.4 -5.9 

  无形资产 173.8 156.4 140.8 126.7 营业利润 516.7 807.7 1107.0 1506.5

  其他 929.5 929.5 929.5 929.5 营业外净收支 55.8 40.0 40.0 40.0

资产总计 6277.3 8330.4 10760.2 13645.7 利润总额 572.4 847.7 1147.0 1546.5

流动负债 3431.5 4901.0 6541.0 8361.8 所得税费用 86.1 127.2 172.1 232.0

  短期借款 341.0 200.0 200.0 200.0 少数股东损益 25.0 36.0 48.7 65.7

  应付账款 835.9 1275.2 1729.7 2241.0 归属母公司净利润 461.3 684.5 926.2 1248.8

  其他 2254.7 3425.8 4611.3 5920.8 EBIT 505.4 797.9 1085.2 1471.6

非流动负债 319.4 319.4 319.4 319.4 EBITDA 533.3 837.9 1130.1 1518.5

  长期借款 60.0 60.0 60.0 60.0

  其他 259.4 259.4 259.4 259.4 重要财务与估值指标 2016 2017E 2018E 2019E

负债总计 3750.9 5220.4 6860.4 8681.2 每股收益(元) 0.49 0.67 0.90 1.22

  少数股东权益 82.9 118.9 167.7 233.4 每股净资产(元) 2.60 2.92 3.64 4.61

  归属母公司股东权益 2443.5 2991.1 3732.1 4731.1 发行在外股份(百万股） 938.4 1025.6 1025.6 1025.6

负债和股东权益总计 6277.3 8330.4 10760.2 13645.7 ROIC(%) 16.8% 29.7% 51.4% 67.5%

ROE(%) 18.9% 22.9% 24.8% 26.4%

现金流量表（百万元） 2016 2017E 2018E 2019E 毛利率(%) 32.7% 32.8% 32.4% 32.4%

经营活动现金流 1106.6 674.8 961.8 1251.2 EBIT Margin(%) 14.3% 14.7% 14.8% 15.5%

投资活动现金流 169.7 -19.0 -21.4 -21.1 销售净利率(%) 13.0% 12.6% 12.7% 13.2%

筹资活动现金流 -482.7 -277.9 -185.2 -249.8 资产负债率(%) 59.8% 62.7% 63.8% 63.6%

现金净增加额 794.2 377.8 755.1 980.3 收入增长率(%) 16.4% 53.0% 34.8% 29.5%

企业自由现金流 995.8 593.4 867.8 1146.5 净利润增长率(%) 37.3% 48.4% 35.3% 34.8%
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