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同花顺 2015 半年报：“流
量优势+平台策略”开启互
联网金融外延 
 

同花顺(300033.CH/人民币 42.03, 未有评级)发布 2015 年中报，报告期内实现营
业收入 4.06 亿元，同比增长 283.62%；归属于上市公司股东的净利润 2.24 亿
元，同比增长 16.66 倍；基本每股收益 0.42 元，同比增长 20 倍。 

 

经营概况 

1、 网上行情交易系统领域：从目前国内证券行情和交易系统服务的市场结
构来看，主力企业数量很少，竞争相对缓和。伴随着公司新一代网上行
情交易系统的开发完成，进一步巩固了公司在该领域领先位置。2015 年
上半年公司网上行情交易系统营业收入约为 2,300 万元，主营收入占比
5.67%。毛利率为 88.32%，较去年同期增加 6.41%。 

2、 金融咨询和数据服务业务：公司进一步加强了金融数据服务业务的发
展，进一步强化个人终端产品的研发和创新工作，不断追踪和吸收新技
术优化金融大数据平台、移动互联网金融服务平台、云服务平台、爱基
金信息服务平台，进一步拓展各个平台的服务范围，提升用户体验，提
高用户黏性，为投资者提供形式更多样的金融资讯和数据服务。 

3、 基金代销业务：子公司浙江同花顺基金销售有限公司积极地推进基金第
三方销售服务业务，积极寻求与基金公司深入合作，开展了一系列营销
推广活动，产品创新和平台服务受到市场广泛欢迎，有效提高了基金销
售量。截至 2015 年 6 月，公司已上线 64 家基金公司，共计 1,784 只基金
产品，其中权益类基金产品约占到 70%左右。 
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中银国际点评 

1、 主要数据：公司上半年营收同比大增 283.62%至 4.06 亿元，主要因为 2015
年 1 季度以来，国内 A 股市场持续活跃，市场交易规模大幅度增长，对互
联网金融信息服务的需求大幅增加。此外由于 2014 年末预收款项大幅度
长，导致 2015 年上半年满足条件确认的收入同比大幅度增加；归属于上
市公司股东净利润大涨 16.66 倍，主要因为公司营收规模大幅增长；营业
成本大增 375.13%，其中销售费用与管理费用分别同比上升 68.91%和
69.04%，主要系公司围绕全面综合性金融信息服务提供商的定位，继续加
强战略投入，加大产品营销和推广力度所致；应收账款余额约为 1,227 万
元，较去年同期增加 69.92%，主要系销售收入大幅增加所致；经营性净现
金流约为 5.93 亿元，较年初增加 3.88 亿元，财务风险较小。 

2、 基金销售规模大幅增长，成为重要支柱。受益于上半年二级市场的火爆行
情，基金市场的总销售规模大幅提高，截至 6 月 30 日，共有 97 家基金公
司，发行了 2,379 只基金，总规模达 7.11 万亿元，较之 1 季度末增长 1.85
万亿元。截至 2015 年 6 月，公司已上线 64 家基金公司，共计 1,784 只基金
产品。报告期内，公司积极地推进基金第三方销售服务业务，积极寻求与
基金公司深入合作，开展了一系列营销推广活动，产品创新和平台服务受
到市场广泛欢迎，有效提高了基金销售量,其中股票基金产品约占到 70%
左右。当前证券市场下行或将导致权益类基金产品销售规模萎缩，预计下
半年公司基金销售规模空间将受限。 

3、 移动端用户规模+产品技术优势，奠定核心竞争力。目前同花顺日均活跃
人数过千万，和东方财富、大智慧大体相近，但具有移动端占比高、接近
交易端，拥有大数据等优势。此外公司作为互联网金融信息服务综合提供
商，拥有业内最完整的产品系列，公司产品丰富、结构合理，能满足行业
内不同客户不同层次的需要。同时公司在行业内一直保持技术领先优势，
不断开发新产品、拓展产品领域，探索人工智能技术在投资领域的深入应
用。近日央行再度向部分银行机构下发了《关于银行业金融机构远程开立
人民币账户的指导意见》，意见稿中对应用人脸识别等生物识别技术指出
了明确的应用方向，远程开户对已在银行柜台有开户记录的客户可通过
“交叉验证”的方式完成“身份确认”，人脸识别技术等身份识别机制可
作为身份核实的辅助手段。新政策出台的背景下，公司积累的人脸识别技
术将有利于理财产品的销售。 

4、 设立同花顺投资，开启互联网金融外延。2015 年 6 月新设全资子公司浙江
同花顺投资有限公司，注册资本为 1 亿元，投资公司设立后将寻找行业内
有竞争优势的项目，适时投资，使公司产业经营与资本经营实现良性互
动，从而增强公司的竞争力，进一步拓宽和丰富业务领域，提升经营效益，
为公司整体长远发展创造广阔的发展空间，为公司长期可持续发展奠定坚
实的基础。 

5、 坚定平台战略，唯一的互联网券商平台。由于东方财富(300059.CH/人民币
30.06, 未有评级)、大智慧(601519.CH/人民币 9.15, 未有评级)分别通过收购同
信证券、湘财证券发展成独立的云联网券商，因此同花顺成为唯一仅剩的
传统证券的互联网平台。公司 PC 端流量规模和东方财富在相同量级，又
具有移动端、大数据的优势，通过服务于众多券商来变现，盈利模式不弱
于互联网证券自营。此外，公司的客户资源优势也很显著，与国内 99 家
证券公司建立了业务合作关系，也是业内目前唯一与中国移动(0941.HK/港
币 90.15, 持有)、中国联通(0762.HK/港币 9.98, 买入)、中国电信(0728.HK/港币
4.18, 买入)三大移动运营商建立起全面合作关系的手机金融信息服务提供
商。 
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6、 与东吴证券进行战略合作。东吴证券(601555.CH/人民币 10.98, 未有评级)定
增完成后积极拓展财富管理业务，同花顺将通过向东吴证券导入高净值客
户，实现客户流量变现。公司与东吴证券在互联网渠道、大数据服务和互
联网信用平台等多领域建立紧密战略合作，将实现双方资源共享、优势互
补，有利于公司探索和拓展互联网金融业务，如顺利实施，将有利于公司
业务发展，进一步提高公司的竞争力，为公司的长期发展奠定良好基础。 

7、 因被立案调查，公司股票存在被实施暂停上市的风险，8 月 19 日晚同花顺
发公告称，因涉嫌违反证券期货法律法规，证监会决定对公司进行立案调
查，公司股票存在被实施暂停上市的风险。同花顺随后称，已按照证监会
要求清理整顿规范公司资产管理软件业务活动，并已停止所有客户资产管
理软件的运行。通过同花顺资产管理软件运行的客户资金规模约 60 亿
元，占市场中场外配资规模不足 1.2%，此次事件对公司营收影响有限。 

 

风险因素 

证券市场下行风险；政策风险；新业务拓展不达预期；行业竞争加剧；外延
扩张不达预期；同花顺与东吴合作不达预期；暂停上市风险。 

 

图表 1.业绩摘要 

(人民币，百万) 2014 年上半年 2015 年上半年 同比(%) 
营业收入 105.80 405.86  283.62 
归属于上市公司股东的净利润 12.71  224.44 1,665.71 
基本每股收益(元/股) 0.02  0.42 2,000.00 
净资产收益率(%) 1.11 17.22  增加 16.11 个百分点
总资产 1,325.24 2,684.24 102.55 
归属于上市公司股东的净资产 1,143.74 1,394.36  21.91 

资料来源：公司数据 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客
观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何
财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券有限责任公司同时声明，未授权任何公众媒体或机构刊载或转发本研究报告。如有投资者于公众媒体看
到或从其它机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，以防止被误导，中银国际证券有限责任公司不对
其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

公司投资评级： 

买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 20%以上； 

谨慎买入：预计该公司股价在未来 12个月内上涨 10%-20%； 

持有：预计该公司股价在未来 12个月内在上下 10%区间内波动； 

卖出：预计该公司股价在未来 12个月内下降 10%以上； 

未有评级（NR）。 

 

行业投资评级： 

增持：预计该行业指数在未来 12个月内表现强于有关基准指数； 

中立：预计该行业指数在未来 12个月内表现基本与有关基准指数持平； 

减持：预计该行业指数在未来 12个月内表现弱于有关基准指数。 

 

有关基准指数包括：恒生指数、恒生中国企业指数、以及沪深 300指数等。 
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London EC2R 7DB 

United Kingdom 

电话: (4420) 3651 8888 

传真: (4420) 3651 8877 

 
中银国际(美国)有限公司 
美国纽约美国大道 1270号 202室 

NY 10020 

电话: (1) 212 259 0888 

传真: (1) 212 259 0889 

 
中银国际(新加坡)有限公司 
注册编号 199303046Z 

新加坡百得利路四号 

中国银行大厦四楼(049908) 

电话: (65) 6412 8856 / 6412 8630 

传真: (65) 6534 3996 / 6532 3371 


