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新大陆（000997.SZ）2025 年三季报点评     

25Q3 单季度收入加速，利润显著增长 
 

 2025 年 10 月 30 日 

 

➢ 事件：新大陆于 2025 年 10 月 28 日晚发布三季报，2025 年前三季度公司

实现营收 62.44 亿元，同比增长 12.04%；实现归母净利润 9.18 亿元，同比增长

12.15%；实现扣非净利润 9.37 亿元，同比增长 14.03%。 

➢ Q3 单季度扣非利润增长 30%，单季度收入加速。2025Q3 公司实现营收

22.24 亿元，同比增长 14.86%；实现归母净利润 3.23 亿元，同比增长 11.75%；

实现扣非净利润 3.38 亿元，同比增长 29.77%。得益于海外业务保持快速增长，

同时支付业务的流水回暖趋势明显，公司单季度收入呈现加速态势。从费用端看，

2025 年前三季度公司销售、管理、研发费用分别为 3.45、3.46、4.67 亿元，同

比变动分别为+22.9%、-2.4%、+0.2%，整体费用投入保持稳健。 

➢ 三大业务齐头并进，经营数据保持良好增长态势。1）出海业务：2025 前三

季度公司海外支付设备收入同比增长超 26%。2）支付业务：2025 年前三季度，

公司支付服务交易总规模达 1.62 万亿，其中第三季度支付服务交易总规模近

5,700 亿，同比增长超 18%，自 2024 年三季度以来保持逐季度环比增长趋势。

3）AI 业务：公司推出的 AI 营销产品，已有超 15 万商户试用，公司将持续加码

AI 在支付垂类场景的应用布局。 

➢ 发布支付行业大模型，进一步巩固行业领导者地位。9 月 24 日至 26 日，由

阿里云主办的 2025 云栖大会在杭州召开。作为云计算与 AI 产业链的年度盛会，

2025 云栖大会以“云智一体·碳硅共生”为主题，从基础设施、大模型到 Agent

和具身智能，全景呈现 AI 的技术演进与产业落地。新大陆福建国通星驿公司作

为阿里云 AI 战略合作伙伴，公司董事长陈艺、总经理林坚受邀出席 2025 云栖

大会。新大陆子公司国通星驿作为国内领先的第三方支付机构，进一步深化“支

付+AI”服务能力，于论坛现场首发星驿支付专属大模型——商户经营场景识别

模型，不仅强化“支付+AI”技术底座，更为支付行业智能化升级提供可复用的

技术范式。 

➢ 投资建议：预计公司 25-27 年归母净利润分别为 12.81、14.99、17.62 亿

元，当前市值对应 25/26/27 年的 PE 估值分别为 22/18/16 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 1,762 

增长率（%） 0.6 26.9 17.0 17.6 

每股收益（元） 1.00 1.26 1.48 1.74 

PE 27 22 18 16 

PB 4.0 3.6 3.1 2.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 29 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 17.03 17.58 

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 -97  总资产收益率 ROA 7.95 9.30 9.63 10.06 

资产减值损失 -67 -29 -37 -44  净资产收益率 ROE 14.71 16.46 16.93 17.45 

投资收益 26 17 19 22  偿债能力     

营业利润 1,224 1,674 1,959 2,304  流动比率 1.63 1.82 1.97 2.16 

营业外收支 -8 0 0 0  速动比率 1.26 1.43 1.60 1.79 

利润总额 1,216 1,674 1,959 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 38.99 37.39 35.54 

净利润 1,131 1,507 1,763 2,073  经营效率     

归属于母公司净利润 1,010 1,281 1,499 1,762  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 5,027 6,549 8,123  每股收益 1.00 1.26 1.48 1.74 

应收账款及票据 1,509 984 968 1,083  每股净资产 6.77 7.68 8.74 9.97 

预付款项 31 74 82 88  每股经营现金流 0.85 1.53 2.28 2.42 

存货 958 995 1,017 1,099  每股股利 0.25 0.34 0.42 0.51 

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 9,490 11,153 13,066  PE 27 22 18 16 

长期股权投资 77 77 77 77  PB 4.0 3.6 3.1 2.7 

固定资产 393 557 662 706  EV/EBITDA 19.78 15.08 11.85 9.32 

无形资产 131 154 169 177  股息收益率（%） 0.92 1.23 1.54 1.88 

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

资产合计 12,704 13,777 15,560 17,525       

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 1,763 2,073 

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 2,454 

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 1,013 1,013 1,013  股权募资 0 -19 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 8,406 9,743 11,297  筹资活动现金流 -1,129 -393 -460 -552 

负债和股东权益合计 12,704 13,777 15,560 17,525  现金净流量 -225 822 1,522 1,574 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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