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 同花顺(300033) 

设立同花顺投资，开启互联网金融外延 

 

事项： 

公司公告根据战略布局及収展的需要，围绕主营业务，与各合作伙伴共同収展各类创新

业务，拟使用自有资金 10,000 万元，新设全资子公司浙江同花顺投资有限公司。 

平安观点: 

 基金销售+合作开户，双生花推动业绩爆収：近期，同花顺单月基金销售近百亿，

合作开户券商数量增加至 23 家，预计以上两项业务 15 年将分别贡献 6 亿元、5 亿

元收入，推动 15 年营收、净利润分别达到 19.68 亿、8.14 亿，相比 14 年呈爆収

性增长。 

 设立同花顺投资公司，开启外延扩张：公司拟设立的同花顺投资公司的经营范围包

括：互联网金融行业投资、实业投资、项目投资、股权投资、股票投资、创业投资、

投资管理、投资咨询、投资顾问等。新设公司的目的则是为外延式扩张储备优质的

项目资源，巩固和提升在行业内的竞争力。 

 坚定平台战略，完善生态构造：公司是一家互联网证券平台型公司，公告中提及“和

各合作伙伴共同収展创新业务”，预计公司将在新拓展衍生的业务中继续坚定平台

布局，构筑互联网金融生态。 

 外延预期渐起，继续“强烈推荐”：公司现有业绩和未来新业务储备支撑目前市值

绰绰有余，外延幵购将进一步打开公司収展空间。预计 2015 年 EPS 为 1.51 元，

对应 76.6 倍 PE，我们依然维持 200 元的目标价和“强烈推荐”评级。 

 风险提示：外延扩张不达预期、股票市场景气度下降、新业务拓展不达预期。 
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资产负债表                                      单位：百万元  

会计年度 2013A 2014A 2015E 2016E 

流动资产 1051  1270  6053  5033  

现金 1027  1231  5818  4822  

应收账款 20  34  185  111  

其他应收款 0  0  0  0  

预付账款 0  0  0  0  

存货 0  0  0  0  

其他流动资产 5  6  50  100  

非流动资产 268  311  403  443  

长期投资 0  0  0  0  

固定资产 144  134  202  312  

无形资产 28  27  32  36  

其他非流动资产 95  149  170  96  

资产总计 1319  1581  6457  5477  

流动负债 169  379  3454  1699  

短期借款 0  0  0  0  

应付账款 0  0  0  0  

其他流动负债 169  379  3454  1699  

非流动负债 10  10  9  10  

长期借款 0  0  0  0  

其他非流动负债 10  10  9  10  

负债合计 180  390  3463  1708  

少数股东权益 0  0  0  11  

股本 134  269  538  538  

资本公积 760  626  1858  1858  

留存收益 245  297  598  1362  

归属母公司股东权益 1139  1191  2993  3757  

负债和股东权益 1319  1581  6457  5477   
 

现金流量表                                      单位：百万元  
会计年度 2013A 2014A 2015E 2016E 

经营活动现金流 82  205  3733  -624  

净利润 22  60  814  1091  

折旧摊销 13  15  22  35  

财务费用 0  0  -30  -30  

投资损失 0  -21  0  0  

营运资金变动 62  181  2919  -1731  

其他经营现金流 -15  -29  8  11  

投资活动现金流 -49  -35  -155  -75  

资本支出 1  1  -55  -75  

长期投资 0  0  -100  0  

其他投资现金流 -50  -36  0  0  

筹资活动现金流 -8  -8  1010  -297  

短期借款 0  0  0  0  

长期借款 0  0  0  0  

普通股增加 0  134  269  0  

资本公积增加 0  -134  1232  0  

其他筹资现金流 -8  -8  -491  -297  

现金净增加额 25  162  4587  -996   
 
 
 

利润表                                            单位：百万元  

会计年度 2013A 2014A 2015E 2016E 

营业收入 184  266  1968  2663  

营业成本 38  43  295  399  

营业税金及附加 5  5  59  80  

营业费用 36  55  295  399  

管理费用 122  164  492  666  

财务费用 -30  -30  -30  -30  

资产减值损失 0  1  0  0  

公允价值变动收益 0  0  0  0  

投资净收益 0  21  0  0  

营业利润 12  49  856  1148  

营业外收入 11  15  0  0  

营业外支出 0  1  0  0  

利润总额 23  63  856  1148  

所得税 1  2  34  46  

净利润 22  60  822  1102  

少数股东损益 0  0  8  11  

归属母公司净利润 22  60  814  1091  

EBITDA -6  32  848  1153  

EPS（元） 0.04  0.11  1.51  2.03   
 

主要财务比率  
会计年度 2013A 2014A 2015E 2016E 

成长能力     

营业收入(%) 6.9  44.4  640.9  35.3  

营业利润(%) -18.6  300.5  1648.2  34.1  

归属于母公司净利润(%) -15.5  175.8  1246.4  34.1  

获利能力     

毛利率(%) 79.2  83.9  85.0  85.0  

净利率(%) 11.9  22.8  41.4  41.0  

ROE(%) 1.9  5.1  27.5  29.3  

ROIC(%) -13.1  16.6  -1806.1  -38.5  

偿债能力     

资产负债率(%) 13.6  24.6  53.6  31.2  

净负债比率(%) -76.8  -71.1  -28.1  -62.5  

流动比率 6.20  3.35  1.75  2.96  

速动比率 6.20  3.35  1.75  2.96  

营运能力     

总资产周转率 0.14  0.18  0.49  0.45  

应收账款周转率 8.1  10.0  18.0  18.0  

应付账款周转率 0.0  0.0  0.0  0.0  

每股指标（元）     

每股收益(最新摊薄) 0.04  0.11  1.51  2.03  

每股经营现金流(最新摊薄) 0.61  0.76  6.94  -1.16  

每股净资产(最新摊薄) 2.12  2.22  5.57  6.99  

估值比率     

P/E 2845.0  1031.6  76.6  57.1  

P/B 54.8  52.3  20.8  16.6  

EV/EBITDA -353.9  341.8  66.7  49.9   
 



 

 

 

平安证券综合研究所投资评级： 

股票投资评级: 

强烈推荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 20%以上） 

推    荐 （预计 6 个月内，股价表现强于沪深 300 指数 10%至 20%之间） 

中    性 （预计 6 个月内，股价表现相对沪深 300 指数在±10%之间） 

回    避 （预计 6 个月内，股价表现弱于沪深 300 指数 10%以上） 

行业投资评级: 

强于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现强于沪深 300 指数 5%以上） 

中    性 （预计 6 个月内，行业指数表现相对沪深 300 指数在±5%之间） 

弱于大市 （预计 6 个月内，行业指数表现弱于沪深 300 指数 5%以上） 
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本公司研究报告是针对与公司签署服务协议的签约客户的专属研究产品，为该类客户进行投资决策时提供辅助和参考，

双方对权利与义务均有严格约定。本公司研究报告仅提供给上述特定客户，幵不面向公众収布。未经书面授权刊载或

者转収的，本公司将采取维权措施追究其侵权责任。 
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