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牵手兴业共同拓展消费金融业务 

买入（上调） 

 
数据来源：Wind，东吴证券研究所 

事件：公司公告与兴业消费金融股份公司签订《战略合作框架协

议》，主要内容为：（1）以“普惠金融”为立足点，探索为有金

融服务需求的社会各阶层和群体提供适当、有效的金融服务方式，

以此促进消费金融业务的蓬勃发展。（2）以“资源共享”为发力

点，依托新大陆在支付领域的大数据优势，借助兴业金融专业的银

行系业务经营和风险防控经验背景，深耕沉淀数据，挖掘业务机会。 

投资要点 

 强强联合，拓展消费金融：（1）兴业消费金融股份公司系兴

业银行控股子公司，专注于为客户提供普惠消费金融服务的非

银行金融机构，是国内 15 家获得消费金融牌照的企业之一。

兴业消费金融注册资本 3 亿，其中兴业银行和泉州市国资委旗

下的泉州市商业总公司出资比例分别为 66%、24%。（2）新

大陆是 A 股最大的支付设备供应商，POS、MPOS、IPOS 市占

率国内领先，公司收购国通星驿获得全国性收单牌照，实现在

电子支付领域从硬件、终端运维、支付数据运营的全产业链布

局。我们认为兴业金融作为持牌消费金融公司丰富的金融产品

开发与成熟的风控体系与新大陆在支付领域的大数据结合，未

来消费金融业务的前景值得期待。 

 消费金融扶持政策频出，市场空间巨大：2016 年政府工作报

告中首次强调在全国开展消费金融公司试点；中国人民银行和

银监会联合发布《关于加大对新消费领域金融支持的指导意

见》，要求培育发展消费金融组织体系、加快推进消费信贷管

理模式和产品创新、加大对新消费重点领域金融支持。人行数

据显示 2015 年中国消费信贷规模达到 19.0 万亿，同比增长

23.3%，艾瑞咨询预计未来中国消费信贷规模在未来依然仍将

维持 20%以上的快速增长趋势，2019 年将达到 41.1 万亿。 

 盈利预测预估值：预计公司 2016-2018 年 EPS 分别为

0.52/0.67/0.90 元，看好公司与兴业消费金融共同拓展消费金融

业务的前景，上调至“买入”评级。 

 风险提示：互联网金融业务进展低于预期，行业监管加剧。 
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相关研究 

2016-4-20 新大陆点评报告：收入增速超

预期，识别和支付业务放量可期 

2016-06-0 新大陆点评报告：募资 19 亿，

全面完善电子支付产业链 

盈利预测与估值 2015 2016E 2017E 2018E

营业收入(百万元) 3,045 4,358 6,167 8,642

同比(+/-%) 36 43 42 40

净利润(百万元) 336 484 626 845

同比(+/-%) 22 44 29 35

毛利率(%) 32.2 29.7 28.9 28.1

ROE(%) 15.4 18.3 19.3 20.9

每股收益（元） 0.36 0.52 0.67 0.90

P/E 55 33 25 19

P/B 8 6 5 4
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新大陆 沪深300

收盘价（元）

一年最低价/最高价 15.14 / 27.14

市净率

流通A股市值(百万元)

0.0

17493.7

18.94

每股净资产（元）

资产负债率（%）

总股本（百万股）

流通A股（百万股）

938.40

923.64

2.45

46.66
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新大陆财务及盈利预测 
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资产负债表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 利润表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E

流动资产 4141.8 5676.3 7790.3 10676.1 营业收入 3045.3 4358.1 6166.8 8642.0

  现金 772.2 762.9 799.7 821.8 营业成本 1899.2 2822.3 4037.1 5723.9

  应收款项 808.2 1156.6 1636.7 2293.6 营业税金及附加 165.1 239.7 345.3 492.6

  存货 1658.8 2465.0 3526.1 4999.3 营业费用 148.4 200.5 280.6 388.9

  其他 902.6 1291.7 1827.8 2561.4 管理费用 416.2 535.3 742.9 996.4

非流动资产 656.1 703.8 695.1 686.1 财务费用 9.1 -6.4 -6.1 -6.5 

  长期股权投资 74.0 92.8 92.8 92.8 投资净收益 27.6 20.0 20.0 20.0

  固定资产 148.7 180.8 174.9 168.4 其他 -16.9 -11.8 -9.7 -7.4 

  无形资产 31.6 28.4 25.6 23.0 营业利润 418.0 574.8 777.3 1059.3

  其他 401.8 401.8 401.8 401.8 营业外净收支 38.8 30.0 30.0 30.0

资产总计 4797.9 6380.2 8485.4 11362.2 利润总额 456.8 604.8 807.3 1089.3

流动负债 2482.0 3604.7 5097.0 7146.6 所得税费用 87.9 121.0 161.5 217.9

  短期借款 82.8 100.0 100.0 100.0 少数股东损益 33.0 0.0 19.4 26.1

  应付账款 941.2 1398.7 2000.7 2836.7 归属母公司净利润 335.9 483.8 626.5 845.3

  其他 1458.1 2105.9 2996.2 4210.0 EBIT 418.9 563.4 763.7 1042.8

非流动负债 3.1 3.1 3.1 3.1 EBITDA 443.2 585.2 788.4 1070.1

  长期借款 0.0 0.0 0.0 0.0

  其他 3.1 3.1 3.1 3.1 重要财务与估值指标 2015 2016E 2017E 2018E

负债总计 2485.1 3607.7 5100.0 7149.7 每股收益(元) 0.36 0.52 0.67 0.90

  少数股东权益 128.7 128.7 146.5 170.6 每股净资产(元) 2.33 2.82 3.45 4.31

  归属母公司股东权益 2184.1 2643.8 3238.9 4041.9 发行在外股份(百万股） 938.6 938.6 938.6 938.6

负债和股东权益总计 4797.9 6380.2 8485.4 11362.2 ROIC(%) 15.3% 18.2% 21.0% 23.2%

ROE(%) 15.4% 18.3% 19.3% 20.9%

现金流量表（百万元） 2015 2016E 2017E 2018E 毛利率(%) 32.2% 29.7% 28.9% 28.1%

经营活动现金流 800.3 62.7 96.6 92.6 EBIT Margin(%) 13.8% 12.9% 12.4% 12.1%

投资活动现金流 -417.8 -65.1 -28.5 -28.3 销售净利率(%) 11.0% 11.1% 10.2% 9.8%

筹资活动现金流 -226.6 -6.9 -31.3 -42.3 资产负债率(%) 51.8% 56.5% 60.1% 62.9%

现金净增加额 150.7 -9.3 36.8 22.1 收入增长率(%) 36.2% 43.1% 41.5% 40.1%

企业自由现金流 345.7 -31.6 22.3 19.2 净利润增长率(%) 21.8% 44.0% 29.5% 34.9%
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买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在 15%以上； 
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