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2015 年 08 月 25 日 新国都 (300130) 

 ——半年报符合预期，着眼创新业务 

 

报告原因：有业绩公布需要点评 
 

买入（维持） 
投资要点： 

 新国都近日发布 2015 上半年报告，报告期内公司实现营业收入 3.43 亿元，同

比增长 22.58%，实现利润总额 3702 万元，同比下降 24.56%，实现归属母公司

所有者净利润达到 3520 万元，同比下降 24.33%，与我们 7 月 10 中报前瞻预测

的下降 20%一致。 

 海外增长支撑增速。上半年公司实现营业收入 3.43 亿元，同比增长 22.6%。收

入的增长主要原因是公司加大国内外市场拓展力度，提升主流金融机构客户采

购占比，加快第三方收单服务客户拓展，使得公司获得了明显高于国内市场总

体增长规模的收入增长业绩,海外业务同比增长 68%。 

 成本与费用制约更高盈利。二季度单季度毛利率为 38.0%，低于 2014 年同期，

与 2013 年同期 39.1%基本一致。二季度股权激励成本开始，管理费用增速 44%，

支付给员工薪酬同比增长 46%。费用部分来自收单支持云平台的投入，投入促

成未来。 

 提前布局牌照类业务。公告提出“围绕移动互联网的发展趋势，继续加大互联

网运营模式的探索，布局符合未来移动互联网需求的新产品、新技术和新服”，

执行力来自于 2015 年 1 月 27 日，公司公告成立全资子公司深圳市信联征信有

限公司，负责个人征信牌照的申请工作探索个人征信业务商业模式，以及 6 月

10 日公告参与发起设立相互人寿保险。征信与保险分别是互联网金融风控的一

种准入认可、互联网金融的一种变现手段。 

 创新业务的成绩单是流量与活跃度。传统业务带来稳定现金。创新业务即收单

支持云平台的成绩考察是活跃商户的日交易量。预计创新业务日交易量已比年

初翻倍，有信心其取得优秀成绩单。 

 维持 2015 至 2017 年利润预测和买入评级。报告期内，公告收购浙江中正 100%

股权及大拿 30%股权，将新型生物及高科技技术纳入支付技术储备，为实现支

付平台的飞跃化发展奠定基础。暂不计入浙江中正、大拿科技权益的利润增厚，

预计 2015-2017 年利润为 0.88、1.12、1.43 亿元，EPS 为 0.39、0.49、0.63

元，2014 年已体现经营与战略拐点，维持”买入“评级。 

 

市场数据： 2015 年 08 月 24 日 

收盘价（元） 22.49 
一年内最高/最低（元） 155.6/22.49 
市净率 4.4 
息率（分红/股价） 0.22 
流通 A 股市值（百万元） 3315 
上证指数/深证成指 3209.91 / 10970.29   

注：“息率”以最近一年已公布分红计算 
 

 
基础数据: 2015 年 06 月 30 日 

每股净资产（元） 5.15 
资产负债率% 24.33 
总股本/流通 A 股（百万） 229/147 
流通 B 股/H 股（百万） -/- 
 

 

一年内股价与大盘对比走势： 
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财务数据及盈利预测 
  

 2014 2015H1 2015E 2016E 2017E 

营业收入（百万元） 678 343 903 1,133 1,436 

同比增长率（%） 35.86 22.58 33.15 25.47 26.74 

净利润（百万元） 80 35 88 112 143 

同比增长率（%） 44.85 -24.33 10.58 27.27 27.68 

每股收益（元/股） 0.70 0.15 0.39 0.49 0.63 

毛利率（%） 42.7 38.2 41.4 41.3 41.1 

ROE（%） 7.0 3.0 7.3 8.6 10.1 

市盈率 32  58 46 36    
注：“市盈率”是指目前股价除以各年业绩;“净资产收益率”是指摊薄后归属于母公司所有者的 ROE 
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新国都损益预测表（单位：百万元，元） 

 

2014A 2015E 2016E 2017E 

营业收入  678  903  1,133  1,436  

营业总成本 645  833  1,038  1,306  

营业成本  389  529  665  846  

营业税金及附加  5  7  9  11  

销售费用 98  126  159  201  

管理费用  157  187  213  257  

财务费用  (13) (13) (12) (12) 

资产减值损失 8  (4) 4  2  

公允价值变动损益 0  0  0  0  

投资收益  3  1  1  1  

营业利润  36  71  96  131  

营业外收支 42  37  37  37  

利润总额  77  108  133  168  

所得税  (2) 10  17  18  

净利润  80  98  116  150  

少数股东损益  (0) 10  4  7  

归属于母公司所有者的净利润 80  88  112  143  

EPS
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