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新大陆（000997.SZ）2025 年中报点评     

收入保持增长，AI、海外业务加速推进 
 

 2025 年 08 月 27 日 

 

➢ 事件：新大陆于 2025 年 8 月 25 日晚发布年报，2025H1 公司实现营收

40.2 亿元，同比增长 10.54%；实现归母净利润 5.95 亿元，同比增长 12.36%；

实现扣非净利润 5.99 亿元，同比增长 6.72%。 

➢ 25Q2 继续保持收入增长，利润有所承压。2025Q2 公司实现营收 21.23 亿

元，同比增长 12.03%；实现归母净利润 2.84 亿元，同比增长 1.06%；实现扣非

净利润 2.62 亿元，同比下滑 6.88%。2025H1 公司销售/管理/研发费用同比增

速分别为+30.7%/-3.5%/+1.2%，费用端整体保持良好的控制能力。2025H1 公

司毛利率 38.5%，同比下降 5pct，公司智能终端业务调整销售策略，导致毛利

率有所下滑。 

➢ 支付业务：流水保持环比增长，加强跨境支付领域布局。2025H1 公司商户

及运营业务营收 16.19 亿元，同比下滑 3.26%。公司增强了在重点区域和行业的

获客能力，成功突破多个大型行业客户、连锁品牌及区域标杆商户，月流水在 50

万以上商户的占比较 2024 年末提升了近 8 个百分点。2025 年上半年累计实现

支付服务交易规模约 1.05 万亿，自去年三季度以来呈现逐季环比提升趋势。在

跨境支付方面，公司加速海外牌照及账户体系布局，在中国香港及美国设立子公

司香港星驿支付公司及 NovaPay，已成功获批 MSB 牌照，并筹备 MSO 牌照申

请；同时公司持续推进跨境 B2B、海外收单等产品和渠道建设，在福建、广东、

浙江等对外贸易活跃、具备跨境支付产业基础的优势省份加速布局。 

➢ 智能终端设备：海外业务快速增长，调整策略加速抢占市场。2025H1 智能

设备业务实现营收 18.98 亿元，同比上升 24.90%，毛利率 34.08%，同比下降

6.82pct。公司持续推进全球化战略，加速拓展欧美以及拉美新兴市场的区域及

客户所致，海外业务收入占集群总收入比例超 76%。毛利率下滑主要系公司海外

销售策略更加主动，在部分发展中国家新兴市场采用市占率优先策略，导致海外

销售毛利率有所下滑。 

➢ AI+营销产品开始加速推广。在营销服务方面，公司聚焦于 AI 营销智能体，

可按商户个性化的想法和需求自动生成活动方案策划、文案及视频、数字人等，

涵盖策略制定、内容创作及执行计划，完成的营销素材可一键投放至主流流量平

台；目前已有超千家商户试用，未来将成为商户提升营销效能的重要工具，以及

服务商拓展商户的关键卖点。2025H1，营销补贴及手续费金额超 5 亿元。 

➢ 投资建议：预计公司 25-27 年归母净利润分别为 12.81、14.99、17.63 亿

元，当前市值对应 25/26/27 年的 PE 估值分别为 24/20/17 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 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 7,745 8,725 9,744 10,835 

增长率（%） -6.1 12.6 11.7 11.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,010 1,281 1,499 1,763 

增长率（%） 0.6 26.9 17.1 17.6 

每股收益（元） 0.98 1.24 1.45 1.71 

PE 30 24 20 17 

PB 4.4 3.9 3.4 3.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 8 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 7,745 8,725 9,744 10,835  成长能力（%）     

营业成本 4,657 4,938 5,434 5,889  营业收入增长率 -6.11 12.65 11.68 11.20 

营业税金及附加 47 44 49 54  EBIT 增长率 -9.65 23.06 16.46 16.43 

销售费用 399 436 487 542  净利润增长率 0.59 26.88 17.05 17.57 

管理费用 537 567 633 758  盈利能力（%）     

研发费用 664 698 780 867  毛利率 39.88 43.40 44.23 45.65 

EBIT 1,136 1,398 1,628 1,896  净利润率 14.60 17.27 18.10 19.14 

财务费用 -119 -50 -67 -98  总资产收益率 ROA 7.95 9.28 9.62 10.05 

资产减值损失 -67 -29 -37 -44  净资产收益率 ROE 14.71 16.42 16.89 17.42 

投资收益 26 17 19 22  偿债能力     

营业利润 1,224 1,674 1,960 2,304  流动比率 1.63 1.83 1.98 2.16 

营业外收支 -8 0 0 0  速动比率 1.26 1.43 1.61 1.79 

利润总额 1,216 1,674 1,960 2,304  现金比率 0.80 0.97 1.16 1.34 

所得税 85 167 196 230  资产负债率（%） 42.87 38.94 37.34 35.50 

净利润 1,131 1,507 1,764 2,074  经营效率     

归属于母公司净利润 1,010 1,281 1,499 1,763  应收账款周转天数 71.12 60.00 55.00 55.00 

EBITDA 1,225 1,552 1,847 2,179  存货周转天数 75.09 75.00 70.00 70.00 

      总资产周转率 0.61 0.63 0.63 0.62 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 4,205 5,046 6,568 8,142  每股收益 0.98 1.24 1.45 1.71 

应收账款及票据 1,509 984 968 1,083  每股净资产 6.65 7.56 8.60 9.80 

预付款项 31 74 82 88  每股经营现金流 0.84 1.50 2.24 2.38 

存货 958 995 1,017 1,099  每股股利 0.25 0.33 0.41 0.50 

其他流动资产 1,900 2,410 2,537 2,673  估值分析     

流动资产合计 8,603 9,509 11,172 13,086  PE 30 24 20 17 

长期股权投资 77 77 77 77  PB 4.4 3.9 3.4 3.0 

固定资产 393 557 662 706  EV/EBITDA 21.96 16.79 13.28 10.53 

无形资产 131 154 169 177  股息收益率（%） 0.85 1.12 1.41 1.71 

非流动资产合计 4,100 4,287 4,407 4,459       

资产合计 12,704 13,796 15,579 17,545       

短期借款 751 751 751 751  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 1,209 879 968 1,049  净利润 1,131 1,507 1,764 2,074 

其他流动负债 3,320 3,575 3,932 4,262  折旧和摊销 89 154 219 284 

流动负债合计 5,279 5,205 5,651 6,061  营运资金变动 -739 -609 -220 -509 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 863 1,547 2,313 2,455 

其他长期负债 167 167 167 167  资本开支 -95 -350 -350 -350 

非流动负债合计 167 167 167 167  投资 -10 0 0 0 

负债合计 5,446 5,371 5,817 6,228  投资活动现金流 22 -333 -331 -328 

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

少数股东权益 397 623 887 1,198  债务募资 -495 0 0 0 

股东权益合计 7,258 8,424 9,762 11,317  筹资活动现金流 -1,129 -374 -460 -552 

负债和股东权益合计 12,704 13,796 15,579 17,545  现金净流量 -225 841 1,523 1,574 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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