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市场数据  
收盘价(元) 316.66 

一年最低/最高价 93.00/364.99 

市净率(倍) 25.10 

流通A股市值(百万元) 87,241.60 

总市值(百万元) 170,236.42 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 12.62 

资产负债率(%,LF) 26.90 

总股本(百万股) 537.60 

流通 A 股(百万股) 275.51  
 

相关研究  
《同花顺(300033)：事件点评：云软件

产品暂停销售 3 个月，整体业绩影响

有限》 

2024-11-17 

《同花顺(300033)：2024 年三季度点

评：业绩符合预期，C 端业务迎来转

变》 

2024-10-24 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 3,564  4,187  5,112  6,080  7,504  

同比（%） 0.14% 17.47% 22.11% 18.93% 23.42% 

归母净利润（百万元） 1,402  1,823  2,391  3,070  3,866  

同比（%） -17.07% 30.00% 31.13% 28.41% 25.92% 

EPS-最新摊薄（元/股） 2.61  3.39  4.45  5.71  7.19  

P/E（现价&最新摊薄） 119.47  91.89  70.08  54.57  43.34  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 事件：公司发布 2024 年年报，实现营业总收入同比+17%至 42 亿元，归
母净利润同比+30%至 18 亿元，归母净资产 80 亿元，较 2023 年末+9%。 

投资要点 

◼ 市场活跃度提升，互联网广告业务收益明显。2024 年，公司营业收入同
比+17%至 42 亿元（Q4 单季度同比+55%至 19 亿元），归母净利润同比
+27%至 19 亿元（Q4 单季度同比+86%至 12 亿元）。24Q4 单季度 A 股
日均成交额同比+122%至 18,684 亿元，2024 全年 A 股日均交易额同比
+20%至 10,856 亿元。分业务看，2024 年，①增值电信业务收入同比+6%
至 16 亿元，广告及互联网推广服务收入同比+49%至 20 亿元；24Q4 市
场活跃度大幅上升，公司券商导流业务直接受益，且散户端对于金融信
息服务需求提升，增值电信业务同样受益，我们预计这两项业务收入不
完全体现于 24Q4，将有部分滞后于 25Q1（2024 年公司合同负债同比
+35%至 15 亿元，为历史最高值）。②软件销售及维护服务收入同比-19%
至 3.6 亿元，基金代销收入同比-21%至 1.9 亿元；我们预计软件销售及
维护 23 年数据基数较高（国密改造及信创导致），24 年无法延续业绩，
基金代销下滑主要系基金各项费用持续下调及 ETF 导流收入转移合并
至广告及互联网推广所致。 

◼ 数据质量提升+大模型深入应用致营业成本增加，销售推广力度增强致
销售费用增长。①营业成本同比+14%至 4.4 亿元，主要系公司提升数据
质量，相应的信息数据采购费、技术服务费增加，同时数据录入、数据
标注等相关人员成本增加所致；②研发费用同比+1%至 12 亿元，研发
费用率同比-4.6pct 至 29%（研发人员数量同比-7%至 3105 人）；③销售
费用同比+19%至 5.9 亿元，销售费用率同比+0.19pct 至 14%，主要系公
司为扩大市场份额，加大销售推广力度及销售人员薪酬增加所致；④管
理费用同比+8%至 2 亿元，管理费用率同比-0.5pct 至 5%。 

◼ AI 技术全方位渗透，金融工具创新升级。上层应用：1）“问财”在 AI 
Agent 算法框架下融合图像识别与“慢思考”智慧，推出深度识图功能
引领投资决策。①圈选图像智能体，支持圈选分析、图像问答及截图提
问，调用多种工具提供全面分析并给出即时反馈；②强化 AI“慢思考”
能力，升级深度推理、知识调用、自我修正、复杂任务处理能力，并展
现思维过程。③新一代语言基座模型发布，HithinkGPT 语料库规模升级
扩大至 10T tokens，内化思维链学习技术实现 128K 长文本的推理。2）
iFinD 数据查询升级，A 股数据浏览器支持统计、时序图等功能，并新
增数据探查功能；数据品种扩充，新增债券、基金实时行情，重点布局
固收研究，推出智能风控、投研教学工具等。技术底座：1）同创智能体
平台接入 Deepseek，复杂任务推理能力跃升，实现多智能体协同作业，
支持一句话生成工作流；2）同花顺 AI PC 版采用自研 Hithink GPT 基
础模型，融合英特尔酷睿 Ultra 处理器，集成 CPU、GPU、NPU 三大引
擎，大幅提高算力。我们认为，公司在 AI 技术与金融应用深度融合的
创新举措有望进一步推动公司业绩提升。 

◼ 盈利预测与投资评级：基于资本市场活跃度持续向好，利好公司 C 端各
项业务收入增长，我们上调此前盈利预测，预计 2025-2027 年公司归母
净利润分别为 24/31/39 亿元（25-26 年前值为 17/19 亿元），分别同比
+31%/+28%/26%，对应 PE 分别为 70/55/43 倍，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：业务发展不及预期，AI 技术及应用发展不及预期。  
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图1：2018-2024 年同花顺营业总收入及增速  图2：2018-2024 年同花顺归母净利润及增速 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图3：2020-2024 年同花顺合同负债及增速  图4：2018-2024 年同花顺销售、管理、研发费用率 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图5：2018-2024 年同花顺分类业务收入（单位：亿元） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图6：“问财”深度思考 

 

数据来源：公司公众号，东吴证券研究所 

 

图7：同花顺同创智能体接入 Deepseek 

 

数据来源：公司公众号，东吴证券研究所 
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图8：同花顺 2024 年核心数据概览 

 

数据来源：公司公告，Wind，东吴证券研究所 

 

 

 

单位：百万元 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

经营指标

一、营业总收入 1,387 1,742 2,844 3,510 3,559 3,564 4,187

yoy 26% 63% 23% 1% 0% 17%
　　归母净利润 634 898 1,724 1,911 1,691 1,402 1,823

yoy 42% 92% 11% -12% -17% 30%

收入结构

增值电信业务 823 885 1,285 1,618 1,538 1,529 1,616

yoy 8% 45% 26% -5% -1% 6%
软件销售及维护服务 143 160 241 296 285 438 356

yoy 12% 51% 23% -4% 54% -19%
广告及互联网业务推广服务 320 462 836 1,284 1,527 1,359 2,025

yoy 44% 81% 54% 19% -11% 49%
基金销售及其他交易手续费 101 235 482 312 210 239 190

yoy 133% 105% -35% -33% 14% -21%

市场数据

日均A股成交额 3,708            5,217             8,486            10,583              9,253               9,150             10,620           

yoy 41% 63% 25% -13% -1% 16%
日均股基成交额 4,139            5,597             9,036            11,339              10,132             10,349           10,867           

yoy 35% 61% 25% -11% 2% 5%
市场两融余额 7,557            10,193           16,190          18,408              15,404             16,509           18,646           

yoy 35% 59% 14% -16% 7% 13%

用户数据

注册用户数（亿人，预计为累计口径） 4.4                5.0                 5.4                5.9                    6.1                   6.2                 -                

yoy 12% 9% 9% 4% 1%
DAU（万人） 1,057            1,301             1,418            1,445                1,463               1,447             -                

WAU（万人） 1,335            1,640             1,842            1,916                1,942               1,936             -                

成本情况

二、营业总成本 764 872 1,114 1,467 1,828 2,125 2,318

yoy 14% 28% 32% 25% 16% 9%
营业成本 146 181 237 301 370 389 443

yoy 24% 31% 27% 23% 5% 14%
销售费用 148 199 288 337 368 497 592

yoy 34% 45% 17% 9% 35% 19%
管理费用 105 105 117 146 161 204 221

yoy 0% 11% 25% 10% 27% 8%
研发费用 396 465 585 828 1,067 1,179 1,193

yoy 17% 26% 42% 29% 11% 1%
   研发人员数量（人） 1,941            2,153             2,456            2,915                3,196               3,342             3,105             

   研发人员数量占比 64% 63.9% 60.5% 60.5% 60.9% 60.9% 61%

财务费用 -71 -105 -139 -173 -184 -203 -206

yoy 46% 33% 25% 6% 10% 1%

费用率

营业总成本/营业总收入 55.09% 50.04% 39.18% 41.78% 51.37% 59.62% 55.37%

毛利率 49.27% 54.61% 63.82% 59.71% 51.73% 42.42% 46.98%

　营业成本/营业收入 10.53% 10.38% 8.34% 8.58% 10.39% 10.91% 10.59%

销售费用率 10.68% 11.44% 10.13% 9.61% 10.34% 13.95% 14.14%

管理费用率 7.60% 6.04% 4.10% 4.15% 4.52% 5.74% 5.29%

研发费用率 28.56% 26.69% 20.58% 23.60% 29.98% 33.09% 28.50%

财务费用率 -5.15% -6.00% -4.89% -4.94% -5.18% -5.70% -4.92%

所得税率 7.15% 5.83% 4.99% 8.51% 8.17% 6.56% 7.28%

归母净利润率 45.71% 51.53% 60.62% 54.45% 47.52% 39.35% 43.55%
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图9：同花顺盈利预测表（截至 2025 年 2 月 25 日收盘） 

 

数据来源：公司公告，Wind，东吴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

单位：百万元 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E

营业总收入 266 1,442 1,734 1,410 1,387 1,742 2,844 3,510 3,559 3,564 4,187 5,112 6,080 7,504

增值电信业务收入 194 813 998 860 823 885 1,285 1,618 1,538 1,529 1,616 1,977 2,393 2,641

广告及互联网业务推广服务收入 0 293 396 315 320 462 836 1,284 1,527 1,359 2,025 2,430 2,926 3,363

软件销售及维护收入 45 100 114 147 143 160 241 296 285 438 356 355 354 353

基金销售及其他交易手续费收入 0 0 0 0 0 0 0 0 0 213 235 304 345 1,078

投资收益 21 243 181 43 9 12 16 0 0 1 21 21 21 21

公允价值变动损益 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

营业支出 238 596 618 684 764 872 1,114 1,467 1,828 2,125 2,318 2,568 2,813 3,390

归属于母公司股东净利润 60 957 1,212 726 634 898 1,724 1,911 1,691 1,402 1,823 2,391 3,070 3,866

归属于母公司股东净资产 1,191 2,127 2,953 3,169 3,340 3,990 5,224 6,477 7,245 7,319 7,974 8,631 9,405 10,256

营业收入增速 442.91% 20.23% -18.69% -1.62% 25.61% 63.23% 23.43% 1.40% 0.14% 17.47% 22.11% 18.93% 23.42%

归属于母公司股东净利润增速 1483.35% 26.57% -40.11% -12.64% 41.60% 92.05% 10.86% -11.51% -17.07% 30.00% 31.13% 28.41% 25.92%

ROE 57.69% 47.70% 23.71% 19.48% 24.49% 37.42% 32.67% 24.65% 19.26% 23.84% 28.80% 34.04% 39.32%

归属于母公司股东净资产增速 78.53% 38.83% 7.31% 5.39% 19.47% 30.93% 23.97% 11.87% 1.02% 8.95% 8.24% 8.96% 9.05%

EPS（元/股） 0.11 1.78 2.25 1.35 1.18 1.67 3.21 3.56 3.15 2.61 3.39 4.45 5.71 7.19

BVPS（元/股） 2.22 3.96 5.49 5.89 6.21 7.42 9.72 12.05 13.48 13.61 14.83 16.06 17.49 19.08

P/E（A） 2771.43 175.04 138.29 230.89 264.30 186.65 97.19 87.67 99.07 119.47 91.89 70.08 54.57 43.34

P/B（A） 140.62 78.77 56.73 52.87 50.17 41.99 32.07 25.87 23.13 22.89 21.01 19.41 17.81 16.34
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