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新大陆（000997.SZ）2022 中报点评     

海外出口延续高景气，支付业务毛利率显著回升 
 

 2022 年 09 月 01 日 

 

➢ 新大陆 2022 上半年扣非净利润同比增长 33.4%。新大陆于 8 月 25 日发布

2022 年中报，上半年实现营收 36.54 亿元，同比增长 2.86%；实现归母净利润

2.36 亿元，去年同期为 3.13 亿元；扣非后净利润为 3.06 亿元，去年同期为 2.30

亿元，同比增长 33.4%。 

➢ 智能终端行业高景气，公司有望持续受益。2022 年上半年公司电子支付产

品实现 16.6 亿元收入，同比增长 36.8%，是公司各大业务板块中增速最快的，

从地区看，公司海外收入 10.9 亿元，同比增长 68.2%，公司支付设备海外出货

量超 190 万台，同比增长 62.1%。公司进一步把握海外移动支付渗透率上升的

发展机遇，有望持续受益；而展望下半年，随着原材料紧张的格局逐步缓解，公

司电子终端业务的毛利率也有望回升。 

➢ 支付收单毛利率同比提升 10pct，下半年期待流水反弹。新大陆的另一大核

心业务支付收单上半年实现营收 14.5 亿元，同比下滑 16%，疫情封控的背景下

经济活动收到较大限制，公司的流水超 1.1 万亿，较上年同期下降 17.85%。但

另一个视角下，公司支付及商户运营业务上半年毛利率为 31%，同比增加 10pct，

支付渠道提升费率初见成效，对于利润率的提升有显著作用。展望下半年，随着

经济活动逐步恢复，以社零为代表的商业活动有望重回正轨，而新大陆在完成续

牌后，在渠道推广上也有望加大力度，2022 下半年公司流水有望触底反弹。 

➢ 数字人民币加速推广，电子身份证再度引领。据央行数据，截至 2022 年 5

月末，数字人民币累计交易笔数约为 2.64 亿笔，金额约为 830 亿人民币，支持

数字人民币支付的商户门店数量达 456.7 万个。数字人民币的推广离不开地推团

队来协助建立生态，而具备数万商户及支付 Pos 机终端产品的新大陆有望成为数

币推广的关键。另外，公司是电子身份证的核心合作伙伴，是加密芯片的重要供

应商，后续若电子身份证全面推广，公司有望深度参与其中。 

➢ 投资建议：考虑到公司较为顺利的提升支付业务毛利率水平，因此我们小幅

上调盈利预测，我们预计公司 22-24 年营业收入分别为 88.05、101.24、114.17

亿元，同比增速分别为 14.4%、15.0%、12.8%；归母净利润分别为 7.49、9.30、

11.58 亿元，同比增速分别为 6.4%、24.0%、24.6%；当前市值对应 22-24 年

PE 分别为 18/15/12 倍。考虑到新大陆基石业务的高速增长以及数字经济催化

下的潜在业务空间，公司的估值仍有提升空间。维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：疫情反复延缓收单行业复苏；智能终端竞争加剧毛利率下滑；数

字人民币推进不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 7698 8805 10124 11417 

增长率（%） 9.0 14.4 15.0 12.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 704 749 930 1158 

增长率（%） 55.0 6.4 24.0 24.6 

每股收益（元） 0.68 0.73 0.90 1.12 

PE 20 18 15 12 

PB 2.2 2.0 1.9 1.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 9 月 1 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 7698 8805 10124 11417  成长能力（%）     

营业成本 5317 6054 6885 7631  营业收入增长率 8.99 14.38 14.98 12.77 

营业税金及附加 48 53 61 69  EBIT 增长率 19.16 16.08 22.66 24.44 

销售费用 280 308 354 400  净利润增长率 54.95 6.43 24.05 24.60 

管理费用 513 572 658 742  盈利能力（%）     

研发费用 674 792 911 1028  毛利率 30.93 31.24 31.99 33.16 

EBIT 679 788 967 1203  净利润率 9.75 9.46 10.20 11.27 

财务费用 -9 -54 -78 -98  总资产收益率 ROA 6.25 5.73 6.40 7.21 

资产减值损失 -21 -29 -37 -44  净资产收益率 ROE 11.24 11.10 12.66 14.33 

投资收益 -13 44 51 57  偿债能力     

营业利润 875 925 1148 1430  流动比率 1.71 1.62 1.64 1.69 

营业外收支 -18 0 0 0  速动比率 1.42 1.37 1.40 1.45 

利润总额 857 925 1148 1430  现金比率 0.84 0.87 0.93 0.98 

所得税 106 93 115 143  资产负债率（%） 42.61 46.25 46.79 46.46 

净利润 751 833 1033 1287  经营效率     

归属于母公司净利润 704 749 930 1158  应收账款周转天数 51.65 60.00 55.00 55.00 

EBITDA 932 935 1179 1480  存货周转天数 77.99 75.00 70.00 70.00 

      总资产周转率 0.68 0.67 0.70 0.71 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 3808 5000 6032 7059  每股收益 0.68 0.73 0.90 1.12 

应收账款及票据 1089 1147 1176 1320  每股净资产 6.07 6.55 7.12 7.84 

预付款项 57 91 103 114  每股经营现金流 0.96 1.73 1.64 1.70 

存货 1136 1224 1295 1434  每股股利 0.25 0.25 0.33 0.40 

其他流动资产 1643 1902 2067 2228  估值分析     

流动资产合计 7734 9365 10673 12155  PE 20 18 15 12 

长期股权投资 135 135 135 135  PB 2.2 2.0 1.9 1.7 

固定资产 355 527 639 691  EV/EBITDA 11.26 9.94 7.01 4.89 

无形资产 139 161 175 182  股息收益率（%） 1.87 1.90 2.48 3.01 

非流动资产合计 3526 3720 3846 3904       

资产合计 11260 13084 14519 16059       

短期借款 327 327 327 327  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 1088 1078 1226 1359  净利润 751 833 1033 1287 

其他流动负债 3104 4367 4962 5497  折旧和摊销 253 147 212 277 

流动负债合计 4519 5773 6515 7184  营运资金变动 -129 495 91 -217 

长期借款 155 155 155 155  经营活动现金流 988 1782 1695 1757 

其他长期负债 123 123 123 123  资本开支 -47 -350 -350 -350 

非流动负债合计 278 278 278 278  投资 -13 0 0 0 

负债合计 4798 6051 6794 7462  投资活动现金流 -48 -306 -299 -293 

股本 1032 1032 1032 1032  股权募资 2 0 0 0 

少数股东权益 195 278 382 510  债务募资 -473 0 0 0 

股东权益合计 6462 7033 7725 8598  筹资活动现金流 -1420 -284 -364 -437 

负债和股东权益合计 11260 13084 14519 16059  现金净流量 -494 1192 1032 1027 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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