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新大陆（000997.SZ）事件点评     

拥抱 AI 赋能商户，有望受益金融支持消费政策 
 

 2025 年 03 月 23 日 

 

➢ 事件：国家金融监督管理总局近日下发《关于发展消费金融助力提振消费的

通知》，包括增加消费金融供给、优化消费金融管理、开展个人消费贷款纾困、

加强消费金融风险管理、优化消费金融环境、形成政策合力、强化组织实施等七

个方面、20 条内容。 

➢ 新大陆深耕金融科技多年，服务海量消费场景。公司金融科技业务专注为小

微企业主、连锁商业经营商户及个人消费者提供全面的金融解决方案，其中优连

贷产品，重点针对小微企业，聚集餐饮、零售、娱乐、潮玩、宠物等行业丰富产

品矩阵与风控体系。目前该业务已经实现在 8 个城市试点推广，贷款规模呈稳步

增长态势。截止 2024 年 6 月末，公司金融资产管理余额为 26.31 亿元，上半年

实现营业收入 2.57 亿元。 

➢ 服务庞大的消费场景商户，提供 Saas 服务提升黏性。作为支付行业的龙头

公司，新大陆除基本的收单服务外，还通过提供 Saas 产品，服务体系内小微商

户。截至 2024H1，公司为超过 320 万活跃商户提供各类经营服务与金融科技服

务，半年度单商户 ARUP 值达到 167 元。依托“星驿付”与“慧徕店”的双品牌

战略，公司持续打造数字支付、数字营销、数字场景 SAAS、增值服务四位一体

的数字商业产品线，持续提升高质量商户黏性。24H1 实现经营类服务收入 2.76

亿元，同比增长 55%。目前慧徕店开放平台已入驻 SaaS 软件商 48 家，覆盖 12

大行业 46 个细分场景，完成了超 100 家各地银行的合作政策接入。 

➢ 全面拥抱 AI，赋能生态潜力广阔。根据 2 月 11 日新大陆官方公众号消息，

公司在 2024 年通过 API 的方式接入 DeepSeek 等国内顶级大模型，基于 300

万活跃商户的场景需求，将 AI 技术应用在商户运营、数据分析和风控管理等方

面，提高风险合规治理以及商户的产品体验。作为头部支付公司，新大陆生态内

蕴含海量优质商户，根据公司 2024 中报数据，新大陆拥有超过 320 万活跃商

户，按照垂直行业划分 52%属于零售类、19%属于餐娱类、11%属于居民与商务

服务，公司已经通过 Saas 服务的方式触及商户，为 AI 赋能提供了优质的场景。 

➢ 投资建议：预计公司 24-26 年归母净利润分别为 11.15、13.15、15.50 亿

元，当前市值对应 24/25/26 年的 PE 估值分别为 25/21/18 倍，考虑到支付行

业供给格局持续改善，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。另外，公司全面拥抱 AI，有望打造新增长曲线。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 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 8,250 8,341 9,279 10,203 

增长率（%） 11.9 1.1 11.3 10.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,004 1,115 1,315 1,550 

增长率（%） 362.9 11.1 17.9 17.8 

每股收益（元） 0.97 1.08 1.27 1.50 

PE 28 25 21 18 

PB 4.4 3.9 3.5 3.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 3 月 21 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 8,250 8,341 9,279 10,203  成长能力（%）     

营业成本 5,001 4,838 5,382 5,918  营业收入增长率 11.94 1.10 11.25 9.95 

营业税金及附加 43 42 46 51  EBIT 增长率 192.08 -3.93 18.51 16.65 

销售费用 391 417 464 510  净利润增长率 362.91 11.12 17.94 17.85 

管理费用 541 626 696 714  盈利能力（%）     

研发费用 632 709 789 816  毛利率 39.37 42.00 42.00 42.00 

EBIT 1,257 1,208 1,432 1,670  净利润率 12.43 13.64 14.46 15.50 

财务费用 -101 -34 -33 -56  总资产收益率 ROA 7.60 8.39 8.95 9.55 

资产减值损失 -94 -29 -37 -44  净资产收益率 ROE 15.69 15.55 16.32 17.05 

投资收益 -56 -42 46 51  偿债能力     

营业利润 1,144 1,264 1,491 1,757  流动比率 1.26 1.40 1.50 1.62 

营业外收支 -3 0 0 0  速动比率 1.06 1.15 1.26 1.38 

利润总额 1,140 1,264 1,491 1,757  现金比率 0.71 0.79 0.92 1.03 

所得税 115 126 149 176  资产负债率（%） 49.18 43.50 42.67 41.57 

净利润 1,026 1,138 1,342 1,582  经营效率     

归属于母公司净利润 1,004 1,115 1,315 1,550  应收账款周转天数 41.05 60.00 55.00 55.00 

EBITDA 1,363 1,366 1,654 1,958  存货周转天数 64.41 75.00 70.00 70.00 

      总资产周转率 0.62 0.63 0.63 0.63 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 4,492 4,451 5,603 6,788  每股收益 0.97 1.08 1.27 1.50 

应收账款及票据 928 921 898 987  每股净资产 6.20 6.95 7.81 8.81 

预付款项 34 73 81 89  每股经营现金流 2.16 0.72 1.88 1.99 

存货 883 974 1,007 1,105  每股股利 0.25 0.33 0.41 0.50 

其他流动资产 1,602 1,423 1,540 1,655  估值分析     

流动资产合计 7,939 7,842 9,129 10,624  PE 28 25 21 18 

长期股权投资 79 79 79 79  PB 4.4 3.9 3.5 3.1 

固定资产 412 573 673 714  EV/EBITDA 18.09 18.08 14.23 11.42 

无形资产 133 156 171 178  股息收益率（%） 0.93 1.22 1.53 1.86 

非流动资产合计 5,261 5,444 5,560 5,608       

资产合计 13,200 13,286 14,689 16,232       

短期借款 1,246 1,246 1,246 1,246  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 910 861 958 1,054  净利润 1,026 1,138 1,342 1,582 

其他流动负债 4,164 3,501 3,892 4,276  折旧和摊销 105 158 223 288 

流动负债合计 6,321 5,609 6,097 6,576  营运资金变动 444 -1,125 -173 -410 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 2,227 747 1,938 2,058 

其他长期负债 171 171 171 171  资本开支 -59 -350 -350 -350 

非流动负债合计 171 171 171 171  投资 -15 0 0 0 

负债合计 6,492 5,780 6,267 6,747  投资活动现金流 -1,467 -392 -304 -299 

股本 1,032 1,032 1,032 1,032  股权募资 1 0 0 0 

少数股东权益 312 334 361 393  债务募资 723 0 0 0 

股东权益合计 6,708 7,506 8,422 9,485  筹资活动现金流 307 -396 -482 -575 

负债和股东权益合计 13,200 13,286 14,689 16,232  现金净流量 1,042 -41 1,152 1,185 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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