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[Table_Title] 

金融科技龙头，AI重估之路开启 
[Table_Title2] 同花顺(300033) 

 

[Table_Summary] ►   虚拟人亮相股东大会，公司加码 AI 研发 

根据证券时报消息，3 月 20 日下午，公司召开 2022 年度股东大

会。和传统股东大会不同的是，这次大会全程由虚拟人完成。这

也是国内首场由虚拟人主持完成的上市公司股东大会。 

公司自上市以来致力于在 AI 技术的研发，近两年加大对机器学

习、自然语言处理、智能语音、图形图像识别与处理、数字人等

关键技术攻关，特别是在 AI 大模型、 AI 内容生成（AIGC）等

领域的应用研究，并将相关成果运用到金融信息产品和服务中，

进一步提升用户体验和产品竞争力。2022 年同花顺投入的研发费

用高达 10亿元，其中大量资金投向了 AI。 

根据公司 2022 年年报，公司重点打造的 i 问财目前是财经领域

落地较为成功的自然语言、语音对话交互问答系统。 

 

►   AI 开放平台赋能行业，丰富的数据库资源构成壁垒 

根据公司 2022 年年报，同花顺 AI开放平台，可面向客户提供数

字虚拟人、智能金融问答、智能语音、智能客服机器人、智能质

检机器人、会议转写系统、智慧政务平台、智能医疗辅助系统等

40 余项人工智能产品及服务，应用于证券、基金、银行、保险、

运营商、高校、企业、科研院所、政府部门等多个行业。 

同时，公司拥有业内领先、规模庞大、历史数据丰富的数据库

资源，涵盖了互联网用户数据、新闻资讯、宏观经济数据、行

业经济数据、企业研究报告、企业信息、上市公司信息披露、

招投标等结构化和非结构化数据，以及交易所、信息公司、政

府部门、科研机构、高等院校、宏观经济研究机构和专业行业

数据公司等机构提供的授权数据。这些数据不仅满足了客户多

样化的需求，还为公司人工智能算法训练、AI 大模型训练提

供了数据基础。 

我们认为，金融服务领域数据丰富、数据质量高，具备 AI应

用落地的良好基础；同时金融服务领域应用场景丰富，价值回

报直接，有望成为 AI 率先应用落地的领域。公司在 AI 领域具

有丰富的技术积累和应用经验，将直接受益于 AI应用的加速

落地。 

 

投资建议 
我们维持盈利预测不变，预计 23-25 年公司实现营收收入分别

为 45.36/55.12/67.04 亿元；实现每股收益（EPS）分别为

4.40/5.52/6.97 元，对应 2023年 3月 23 日 167.91 元/股收盘

价，PE 分别为 38.2/30.4/24.1 倍。维持“买入”评级。 
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风险提示 

行业竞争加剧；金融科技创新政策落地不及预期；证券市场规

模增长不及预期。 

 
盈利预测与估值 

资料来源：Wind，华西证券研究所 

[Table_profit]      财务摘要 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 3,510 3,559 4,536 5,512 6,704 

YoY（%） 23.4% 1.4% 27.4% 21.5% 21.6% 

归母净利润(百万元) 1,911 1,691 2,363 2,968 3,749 

YoY（%） 10.9% -11.5% 39.7% 25.6% 26.3% 

毛利率（%） 91.4% 89.6% 89.7% 90.0% 89.9% 

每股收益（元） 3.56 3.15 4.40 5.52 6.97 

ROE 29.5% 23.3% 24.6% 23.6% 23.0% 

市盈率 47.17 53.30 38.20 30.41 24.08 
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1.虚拟人亮相股东大会，公司加码 AI 研发 

根据证券时报消息，3 月 20 日下午，公司召开 2022 年度股东大会。和传统股东

大会不同的是，这次大会全程由虚拟人完成。这也是国内首场由虚拟人主持完成的

上市公司股东大会。 

公司非常看好 ChatGPT 相关技术所带来的产业变革及应用前景，其为数字经济的

发展和产业数字化转型提供了底层支撑，并在各种应用场景中发挥着至关重要的作用。

公司积极围绕 ChatGPT 相关技术的布局研发和应用探索，致力于降低相关技术的应用

成本和落地门槛，在赋能公司主业的同时，赋能千行百业。 

公司自上市以来致力于在 AI 技术的研发，近两年加大对机器学习、自然语言处

理、智能语音、图形图像识别与处理、数字人等关键技术攻关，特别是在 AI 大模型、 

AI 内容生成（AIGC）等领域的应用研究，并将相关成果运用到金融信息产品和服务

中，进一步提升用户体验和产品竞争力。2022 年同花顺投入的研发费用高达 10 亿元，

其中大量资金投向了 AI。 

根据公司 2022 年年报，公司重点打造的 i 问财目前是财经领域落地较为成功的

自然语言、语音对话交互问答系统。2022 年公司进一步加大对 i 问财的研发投入，

采用全新的语义解析方案，结合 AI 大模型、小样本学习等技术的应用，有效提升 i

问财服务效率，快速支撑业务新需求，可将服务场景从财经领域扩展到通用领域，从

中文场景扩展到多语言场景。 

除此之外，公司的 iFind 金融信息服务终端、金融数据库、智能投顾、智能客服、

智能投研等在产品在 AI 相关技术加持下，在行业内具有较强的竞争优势，为客户提

供优质的产品体验和服务输出。 

 

图表 1  同花顺各类机器人产品 

 

 

资料来源：同花顺 AI开放平台官网，华西证券研究所 
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2.AI 开放平台赋能行业，丰富的数据库资源构成壁垒 

根据公司 2022 年年报，同花顺 AI 开放平台，可面向客户提供数字虚拟人、智

能金融问答、智能语音、智能客服机器人、智能质检机器人、会议转写系统、智慧

政务平台、智能医疗辅助系统等 40 余项人工智能产品及服务，应用于证券、基金、

银行、保险、运营商、高校、企业、科研院所、政府部门等多个行业。公司自主研

发的同花顺智能语音平台，在中文金融场景语音识别准确率达到 98%以上，中英文通

用场景识别准确率超过 95%，多种方言识别准确率超过 90%；同时，平台还具备高度

拟人的语音合成能力，以及语音转换、歌声合成、情感识别和声纹识别等智能语音技

术能力。 

目前基于自主智能语音技术的产品已应用于多家证券公司、基金公司及电信运

营商；同花顺虚拟数字人对话平台，运用多模态数字人对话技术，实现与真人用户

“面对面”的交互体验，该产品目前已落地多个大型客户；同花顺机器翻译平台，

目前支持中、英、繁中、西班牙、法、德、日、韩、阿拉伯、越南、印尼、马来等

12 种语言，132 种语向的翻译，支持 PDF、Word、PPT 等 11 种主流文件格式的翻译，

以及图片翻译、语音翻译等跨模态翻译。。 

同时，公司拥有业内领先、规模庞大、历史数据丰富的数据库资源，涵盖了互

联网用户数据、新闻资讯、宏观经济数据、行业经济数据、企业研究报告、企业信息、

上市公司信息披露、招投标等结构化和非结构化数据，以及交易所、信息公司、政府

部门、科研机构、高等院校、宏观经济研究机构和专业行业数据公司等机构提供的授

权数据。这些数据不仅满足了客户多样化的需求，还为公司人工智能算法训练、AI

大模型训练提供了数据基础。 

图表 2  基于 AI 开放平台的“AI 理财师”产品优势 

 

 

资料来源：同花顺 AI开放平台官网，华西证券研究所 
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我们认为，金融服务领域数据丰富、数据质量高，具备 AI 应用落地的良好基础；

同时金融服务领域应用场景丰富，价值回报直接，有望成为 AI 率先应用落地的领域。

公司在 AI 领域具有丰富的技术积累和应用经验，将直接受益于 AI 应用的加速落地。 

 

3.投资建议 

我 们 维 持盈 利 预测 不变 ， 预计 23-25 年公 司 实现 营 收收 入 分别 为

45.36/55.12/67.04 亿元；实现每股收益（EPS）分别为 4.40/5.52/6.97 元，对应

2023 年 3 月 23 日 167.91 元/股收盘价，PE 分别为 38.2/30.4/24.1 倍。维持“买入”

评级。 

 

4.风险提示 

行业竞争加剧；金融科技创新政策落地不及预期；证券市场规模增长不及预期。 
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财务报表和主要财务比率 
[Table_Finance]           利润表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 3,559 4,536 5,512 6,704  净利润 1,691 2,363 2,968 3,749 

YoY(%) 1.4% 27.4% 21.5% 21.6%  折旧和摊销 54 65 77 92 

营业成本 370 467 552 676  营运资金变动 12 1,152 268 523 

营业税金及附加 47 46 57 75  经营活动现金流 1,750 3,534 3,294 4,334 

销售费用 368 454 529 644  资本开支 -282 -271 -269 -286 

管理费用 161 191 220 268  投资 -9 -1 0 0 

财务费用 -184 -150 -193 -229  投资活动现金流 -290 -227 -251 -256 

研发费用 1,067 1,134 1,268 1,408  股权募资 0 0 0 0 

资产减值损失 0 0 0 0  债务募资 0 0 0 0 

投资收益 0 45 19 30  筹资活动现金流 -969 0 0 0 

营业利润 1,841 2,547 3,225 4,066  现金净流量 544 3,307 3,044 4,078 

营业外收支 1 0 0 0  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

利润总额 1,842 2,547 3,225 4,066  成长能力     

所得税  151 184 257 317  营业收入增长率 1.4% 27.4% 21.5% 21.6% 

净利润 1,691 2,363 2,968 3,749  净利润增长率 -11.5% 39.7% 25.6% 26.3% 

归属于母公司净利润 1,691 2,363 2,968 3,749  盈利能力     

YoY(%) -11.5% 39.7% 25.6% 26.3%  毛利率 89.6% 89.7% 90.0% 89.9% 

每股收益 3.15 4.40 5.52 6.97  净利润率 47.5% 52.1% 53.8% 55.9% 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  总资产收益率 ROA 18.7% 18.8% 18.8% 18.6% 

货币资金 7,538 10,846 13,889 17,967  净资产收益率 ROE 23.3% 24.6% 23.6% 23.0% 

预付款项 1 1 1 1  偿债能力     

存货 0 0 0 0  流动比率 4.53 3.82 4.45 4.90 

其他流动资产 77 107 120 145  速动比率 4.53 3.82 4.45 4.90 

流动资产合计 7,616 10,953 14,010 18,113  现金比率 4.48 3.79 4.42 4.86 

长期股权投资 2 3 3 4  资产负债率 19.7% 23.6% 20.5% 18.9% 

固定资产 701 760 845 961  经营效率     

无形资产 347 437 462 498  总资产周转率 0.39 0.36 0.35 0.33 

非流动资产合计 1,412 1,619 1,812 2,006  每股指标（元）     

资产合计 9,028 12,572 15,822 20,119  每股收益 3.15 4.40 5.52 6.97 

短期借款 0 0 0 0  每股净资产 13.48 17.87 23.39 30.37 

应付账款及票据 110 116 149 184  每股经营现金流 3.25 6.57 6.13 8.06 

其他流动负债 1,572 2,747 2,997 3,509  每股股利 0.00 0.00 0.00 0.00 

流动负债合计 1,682 2,864 3,146 3,693  估值分析     

长期借款 0 0 0 0  PE 53.30 38.20 30.41 24.08 

其他长期负债 101 101 101 101  PB 7.32 9.40 7.18 5.53 

非流动负债合计 101 101 101 101       

负债合计 1,782 2,964 3,246 3,794       

股本 538 538 538 538       

少数股东权益 0 0 0 0       

股东权益合计 7,245 9,608 12,576 16,325       

负债和股东权益合计 9,028 12,572 15,822 20,119       

资料来源：公司公告，华西证券研究所 
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[Table_AuthorInfo] 分析师与研究助理简介 

刘泽晶（首席分析师）：2014-2015年新财富计算机行业团队第三、第五名，水晶球第三名，10年

证券从业经验。 

分析师承诺  

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，保证报告所采

用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求客观、

公正，结论不受任何第三方的授意、影响，特此声明。 

评级说明 

公司评级标准 
投资

评级 
说明 

以报告发布日后的 6 个

月内公司股价相对上证

指数的涨跌幅为基准。 

买入 分析师预测在此期间股价相对强于上证指数达到或超过 15% 

增持 分析师预测在此期间股价相对强于上证指数在 5%—15%之间 

中性 分析师预测在此期间股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持 分析师预测在此期间股价相对弱于上证指数 5%—15%之间 

卖出 分析师预测在此期间股价相对弱于上证指数达到或超过 15% 

行业评级标准   

以报告发布日后的 6 个

月内行业指数的涨跌幅

为基准。 

推荐 分析师预测在此期间行业指数相对强于上证指数达到或超过 10% 

中性 分析师预测在此期间行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

回避 分析师预测在此期间行业指数相对弱于上证指数达到或超过 10% 
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客户。 
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报告做出的任何投资决策均是独立行为，与本公司、本公司员工及其他关联方无关。 

本公司建立起信息隔离墙制度、跨墙制度来规范管理跨部门、跨关联机构之间的信息流动。务

请投资者注意，在法律许可的前提下，本公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发
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