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新大陆（000997.SZ）2023 年三季报点评     

Q3 业绩持续大幅增长，现金流表现亮眼 
 

 2023 年 10 月 29 日 

 

➢ 事件：新大陆于 10 月 27 日晚发布 2023 年三季度业绩报告，公司 2023 年

前三季度，实现营业收入 58.83 亿元，同比增长 6.43%；实现归母净利润 8.18

亿元，同比增长 119.83%；实现扣非净利润 8.91 亿元，同比增长 87.84%。 

➢ 收单业务盈利能力增强，Q3 利润端大幅增长。2023 年 Q3，公司实现营业

收入20.45亿元，同比增长9.17%；实现归母净利润2.54亿元，同比增长86.39%；

实现扣非净利润 2.94 亿元，同比增长 75.58%。利润端增长较快，主要系公司重

点把握国内线下消费复苏的有利条件，在稳步提升交易规模的基础上，不断优化

成本结构，收单业务盈利能力保持较快增长。 

➢ 费用端管控良好，现金流充沛。1）费用端：新大陆 2023 年前三季度，销

售/管理/研发同比增速分别为-0.44%/-1.29%/-1.80%，在费用端成本管控良好

的同时，收入与利润仍然保持较大增长； 2）现金流：经营活动产生的现金流量

净额较上年同期增加 11.77 亿元，增幅 195.02%，主要系报告期商户运营及增

值服务、数字支付终端业务规模持续增长，对应销售商品提供劳务收到的现金以

及清分净收款增加所致，现金流充沛利于公司后续开展各项业务。 

➢ 消费恢复利好收单业务，海外业务本地化部署加速。1）线下消费持续恢复，

交易规模稳步增长：上半年以来，线下消费持续恢复，2023 年 7 月 28 日，国务

院转发国家发展改革委关于恢复和扩大消费措施的通知，推动线下消费进一步扩

大，在商户运营及增值服务方面，公司重点把握国内线下消费复苏的有利条件，

在稳步提升交易规模的基础上，不断优化成本结构，盈利能力保持较快增长，截

止三季度末公司实现累计支付服务交易规模超 1.93 万亿，同比增长 13.23%；

2）海外业务本地化部署加速，智能终端持续发展：智能终端集群方面，公司继

续把握海外移动支付快速发展机会，积极布局东南亚、中东非、欧美、日本市场，

进一步加强海外业务本地化部署，业务规模保持持续增长，2023 前三季度海外

业务收入占集群收入比例达 74%，据最新尼尔森报告显示，公司 2022 年支付设

备出货量已跻身全球第一。 

➢ 投资建议：预计公司 23-25 年归母净利润分别 10.69、13.23、15.66 亿元，

同比增速分别为 380%/24%/18%，当前市值对应 23/24/25 年 PE 为 17/14/12

倍。考虑到 2023 年四季度线下消费持续恢复，以及海外支付市场进一步扩大，

公司主营业务有望充分受益，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：市场竞争加剧；监管风险；无法持续享受税收优惠；技术风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 7370 7994 9446 10973 

增长率（%） -4.3 8.5 18.2 16.2 

归属母公司股东净利润（百万元） -382 1069 1323 1566 

增长率（%） -154.2 380.0 23.7 18.4 

每股收益（元） -0.37 1.04 1.28 1.52 

PE / 17 14 12 

PB 3.3 2.9 2.5 2.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 27 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 7370 7994 9446 10973  成长能力（%）     

营业成本 5003 5121 6039 7046  营业收入增长率 -4.26 8.47 18.15 16.17 

营业税金及附加 27 40 47 55  EBIT 增长率 -36.61 186.75 24.43 17.85 

销售费用 362 336 378 439  净利润增长率 -154.20 380.02 23.73 18.41 

管理费用 518 456 538 625  盈利能力（%）     

研发费用 657 592 723 867  毛利率 25.68 35.94 36.07 35.79 

EBIT 430 1234 1536 1810  净利润率 -5.73 13.37 14.00 14.27 

财务费用 -133 -34 -28 -38  总资产收益率 ROA -3.29 9.23 10.36 11.13 

资产减值损失 -49 -31 -34 -36  净资产收益率 ROE -6.83 16.76 18.07 18.63 

投资收益 -13 0 0 0  偿债能力     

营业利润 408 1237 1531 1813  流动比率 1.34 1.33 1.52 1.73 

营业外收支 -753 0 0 0  速动比率 1.05 1.04 1.25 1.45 

利润总额 -345 1237 1531 1813  现金比率 0.66 0.63 0.82 1.01 

所得税 4 124 153 181  资产负债率（%） 50.29 43.05 40.54 37.87 

净利润 -350 1113 1378 1631  经营效率     

归属于母公司净利润 -382 1069 1323 1566  应收账款周转天数 55.22 50.00 45.00 40.00 

EBITDA 562 1367 1689 1965  存货周转天数 78.22 70.00 65.00 60.00 

      总资产周转率 0.58 0.69 0.78 0.82 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 3766 3032 4117 5214  每股收益 -0.37 1.04 1.28 1.52 

应收账款及票据 1008 799 885 962  每股净资产 5.41 6.18 7.09 8.15 

预付款项 63 56 66 78  每股经营现金流 1.01 0.67 1.45 1.68 

存货 1061 953 1043 1124  每股股利 0.00 0.37 0.46 0.55 

其他流动资产 1752 1557 1488 1536  估值分析     

流动资产合计 7649 6398 7599 8913  PE / 17 14 12 

长期股权投资 86 86 86 86  PB 3.3 2.9 2.5 2.2 

固定资产 349 345 334 321  EV/EBITDA 26.98 11.09 8.97 7.71 

无形资产 132 131 129 127  股息收益率（%） 0.00 2.11 2.61 3.09 

非流动资产合计 3938 5186 5166 5163       

资产合计 11587 11584 12764 14077       

短期借款 505 505 505 505  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 759 631 662 714  净利润 -350 1113 1378 1631 

其他流动负债 4447 3684 3847 3938  折旧和摊销 131 133 153 155 

流动负债合计 5710 4820 5014 5158  营运资金变动 703 -856 -370 -349 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 1045 686 1497 1738 

其他长期负债 117 167 160 173  资本开支 -167 -106 -112 -126 

非流动负债合计 117 167 160 173  投资 259 0 0 0 

负债合计 5827 4987 5174 5331  投资活动现金流 -642 -1121 39 -126 

股本 1032 1032 1032 1032  股权募资 1 0 0 0 

少数股东权益 173 217 273 338  债务募资 20 -3 -15 0 

股东权益合计 5760 6597 7590 8746  筹资活动现金流 -336 -299 -452 -515 

负债和股东权益合计 11587 11584 12764 14077  现金净流量 101 -733 1084 1097 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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