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新大陆（000997.SZ）2022 年三季报点评     

收单业务拐点将至，海外业务持续高增长 
 

 2022 年 11 月 13 日 

 

➢ 事件概述：新大陆于 10 月 28 号晚发布三季报，2022 年前三季度实现营收

55.27 亿元，同比增长 2.07%；实现归母净利润 3.72 亿元，同比下滑 24.89%；

实现扣非后净利润 4.74 亿元，同比增长 26.77%。 

➢ 收入端保持稳健，投资收益波动导致归母净利润下滑。从单季度情况看，公

司 22Q3 实现营业收入 18.73 亿元，同比增长 0.54%，疫情的反复对于公司收

单业务和软件业务仍造成一定的影响。从毛利率的角度，公司前三季度毛利率达

到 26.7%，同比去年三季度提升 2.0pct，收单业务毛利率持续提升于高毛利的海

外收入快速增长是公司能够持续保持毛利率提升核心原因。新大陆前三季度归母

净利润出现下滑，主要与持有的金融资产公允价值变动相关，而从扣非利润的角

度公司 22Q3 单季度扣非利润同比增速为 16%，继续保持良好的增长态势。 

➢ 成功续牌后收单拐点将至。公司《支付业务许可证》于今年 6 月成功续展，

续展后公司积极把握国内消费经济复苏的良好态势，第三季度公司商户运营及增

值服务业务规模呈现上升趋势，9 月单月交易规模突破 2,100 亿，前三季度交易

总规模超 1.7 万亿，交易规模和盈利能力正逐步恢复。 

➢ 海外业务贡献高增长动力，市场空间值得期待。公司进一步把握住了海外移

动支付渗透率上升的发展机遇，海外销售规模保持较好增长，前三季度海外销售

收入达 16.62 亿元，同比增长 67.36%，延续 2022 年中报 68%的海外收入增

速。目前以拉丁美洲为典型代表的海外地区正处于移动支付高速渗透的阶段，公

司的智能 pos 机等硬件机具抓住机遇拓展海外市场，打开又一个增长空间。 

➢ 投资建议：考虑到今年以来疫情反复带来的负面影响，因此我们小幅下调盈

利预测，我们预计公司 22-24 年归母净利润分别为 7.26、9.22、11.51 亿元，同

比增速分别为 3%、27%、25%；当前市值对应 22-24 年 PE 分别为 20/15/12

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 8591 10095 11385 

增长率（%） 9.0 11.6 17.5 12.8 

归属母公司股东净利润（百万元） 704 726 922 1151 

增长率（%） 55.0 3.1 27.0 24.8 

每股收益（元） 0.68 0.70 0.89 1.11 

PE 20 20 15 12 

PB 2.3 2.1 1.9 1.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 11 月 11 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 8591 10095 11385  成长能力（%）     

营业成本 5317 5907 6869 7613  营业收入增长率 8.99 11.60 17.51 12.78 

营业税金及附加 48 52 61 68  EBIT 增长率 19.16 12.23 25.91 24.54 

销售费用 280 301 353 398  净利润增长率 54.95 3.12 26.98 24.78 

管理费用 513 558 656 740  盈利能力（%）     

研发费用 674 773 909 1025  毛利率 30.93 31.25 31.96 33.13 

EBIT 679 762 960 1195  净利润率 9.75 9.39 10.15 11.23 

财务费用 -9 -54 -76 -97  总资产收益率 ROA 6.25 5.62 6.37 7.19 

资产减值损失 -21 -29 -37 -44  净资产收益率 ROE 11.24 10.79 12.61 14.30 

投资收益 -13 43 50 57  偿债能力     

营业利润 875 897 1138 1421  流动比率 1.71 1.63 1.63 1.69 

营业外收支 -18 0 0 0  速动比率 1.42 1.38 1.40 1.45 

利润总额 857 897 1138 1421  现金比率 0.84 0.88 0.92 0.98 

所得税 106 90 114 142  资产负债率（%） 42.61 45.79 46.85 46.53 

净利润 751 807 1025 1279  经营效率     

归属于母公司净利润 704 726 922 1151  应收账款周转天数 51.65 60.00 55.00 55.00 

EBITDA 932 909 1172 1472  存货周转天数 77.99 75.00 70.00 70.00 

      总资产周转率 0.68 0.66 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 4937 5995 7013  每股收益 0.68 0.70 0.89 1.11 

应收账款及票据 1089 1112 1171 1316  每股净资产 6.07 6.52 7.09 7.80 

预付款项 57 89 103 114  每股经营现金流 0.96 1.67 1.67 1.69 

存货 1136 1194 1292 1430  每股股利 0.25 0.25 0.33 0.40 

其他流动资产 1643 1876 2063 2224  估值分析     

流动资产合计 7734 9207 10624 12096  PE 20 20 15 12 

长期股权投资 135 135 135 135  PB 2.3 2.1 1.9 1.8 

固定资产 355 527 639 691  EV/EBITDA 11.68 10.73 7.42 5.21 

无形资产 139 161 175 182  股息收益率（%） 1.82 1.85 2.41 2.93 

非流动资产合计 3526 3720 3846 3904       

资产合计 11260 12926 14470 16000       

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 1052 1223 1356  净利润 751 807 1025 1279 

其他流动负债 3104 4261 4950 5484  折旧和摊销 253 147 212 277 

流动负债合计 4519 5641 6501 7168  营运资金变动 -129 457 126 -217 

长期借款 155 155 155 155  经营活动现金流 988 1720 1721 1748 

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 5919 6779 7446  投资活动现金流 -48 -307 -300 -293 

股本 1032 1032 1032 1032  股权募资 2 0 0 0 

少数股东权益 195 276 378 506  债务募资 -473 0 0 0 

股东权益合计 6462 7007 7691 8555  筹资活动现金流 -1420 -284 -364 -437 

负债和股东权益合计 11260 12926 14470 16000  现金净流量 -494 1129 1058 1018 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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