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股价相对市场表现(近 12 个月)  

  
资料来源：联讯证券研究所 

盈利预测 

百万元 2015A 2016E 2017E 2018E 

主营收入 1,442 2,371 3,833 5,487 

（+/-） 443% 64% 62% 43% 

净利润 957 1,291 2,003 2,830 

（+/-） 1483% 35% 55% 41% 
EPS(元) 1.78 2.40 3.73 5.26 
P/E 38 28 18 13 
资料来源：联讯证券研究所 

  

 

  

 事件概述： 

同花顺发布 2016 半年报，报告期内实现总营收 63,808.76 万元，同比增长

57.22%，归属于上市公司股东的净利润 36,394.36 万元，同比增长 62.15%。 

 分析与判断： 

 主营收入实现快速增长：报告期内，公司总营收增长 57.22%，其中，

增值电信业务实现营收 4.58 亿元，同比增长 73.47%；系统销售及维护

营收 0.36 亿元；同比增长 56.00%，广告业务及推广营收 0.67 亿元，

同比增长 197.05%；电子商务及其他业务实现营收 0.77 亿元，同比减

少 19.76%。各业务毛利率均在 80%以上，总体毛利率达 88.33%；电

子商务毛利率增长 31.04，主要由于基金代销业务的比重下降。 

 与基金公司合作，掘金大数据量化投资：金融业是所有行业中最依赖于

数据的行业之一，同时金融数据服务的进入壁垒也较高。2015 年，我

国量化产品大爆发，发行的量化基金数量是 2014 年的两倍多，主动量

化的类型逐渐被市场重视，2012 年-2016 年我国量化对冲策略管理的

资金规模增长了 20 倍。2015 年，国际对冲基金总规模近 3 万亿美元，

国内证券私募约 2 万亿元，相关产品还有很大发展空间。而《阿尔法》

公布的 25 位“2016 年全球收入最高的对冲基金经理”中，有一半的基

金属于量化分析。2 月，公司与泰达宏利基金管理有限公司共同发起国

内首支大数据基金——泰达宏利同花顺大数据基金，通过数量化投资方

法构建多因子选股框架，自 2 月 23 日成立以来已取得 9.70%的收益，

高于同类平均水平。公司深耕金融数据和资讯服务，国内量化市场刚刚

拉开序幕，未来金融大数据、投资机器人的价值将进一步凸显。 

 增值电信业务提升客户粘性：营收占比最大的增值电信业务包括金融资

讯及数据服务和手机金融信息服务，报告期内加大了对 iFinD 金融数据

终端产品研发投入，实现自然语音识别方式的数据提取；“手机炒股”、

“i 问财手机版”、“爱基金手机版”、“iFinD”手机版”等移动 APP 新

功能的开发契合日益增长的移动端市场，提升客户粘性。 

 盈利预测与投资建议： 

公司拥有领先的金融资讯和数据服务市场份额，各项业务发展潜力巨大。

2016-2018 年 EPS 预测为：2.40、3.73 和 5.26 元，维持“增持”评级。 

 风险提示 

新业务发展不及预期，市场风险，政策风险。 
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附录：公司财务预测表（百万元） 

利润表 2015A 2016E 2017E 2018E 现金流量表 2015A 2016E 2017E 2018E 

营业总收入 1,442 2,371 3,833 5,487 净利润 957 1291 2003 2830 

  减：营业成本 169 420 636 853 资产减值准备 2 0 0 0 

  营业税金及附加 36 59 96 137 折旧摊销 18 2 2 2 

  销售费用 90 147 238 341 财务费用 0 -20 -29 -36 

  管理费用 348 573 926 1,325 投资收益 -243 -267 -294 -323 

  财务费用 -49 -20 -29 -36 少数股东损益 0 0 0 0 

资产减值损失 2 0 0 0 营运资金的变动 905 799 -441 -1247 

加：投资收益 243 267 294 323 存货的减少 0 0 0 0 

营业利润 1,088 1,459 2,260 3,191 经营性应收项目减少/(增加) -106 -46 -73 -83 

加：营业外收支净额 32 52 84 120 经营性应付项目减少/(增加) 999 1394 1989 2720 

利润总额 1,120 1,511 2,344 3,311 其他流动资产的减少/(增加) 4 -549 -2356 -3884 

减：所得税费用 163 220 341 481 经营活动现金流量 1,615 1,804 1,242 1,225 

净利润 957 1,291 2,003 2,830 投资活动现金流量 130 207 274 303 

归属于母公司的利润 957 1,291 2,003 2,830 筹资活动现金流量 -22 285 -16 -27 

EPS（元） 1.78 2.40 3.73 5.26 现金净增加额 1,724 2,296 1,499 1,501 

资产负债表 2015A 2016E 2017E 2018E 主要财务比率 2015A 2016E 2017E 2018E 

  货币资金 3,042 5,000 6,500 8,000 EV/EBITDA 31.96 36.01 22.56 15.48 

  应收票据 0 0 0 0 成长能力     

  应收账款 13 21 34 48 营业收入同比 442.9% 64.5% 61.6% 43.2% 

  预付账款 0 0 0 0 营业利润同比 2122% 34.0% 54.9% 41.2% 

  其他应收款 59 98 158 226 净利润同比 1483% 34.9% 55.1% 41.3% 

  存货 0 0 0 0 营运能力     

  其他流动资产 1 550 2,906 6,790 应收账款周转率 145.19 141.86 140.93 134.30 

流动资产合计 3,115 5,669 9,598 15,064 存货周转率 0.00 0.00 0.00 0.00 

  长期股权投资 0 0 0 0 总资产周转率 0.56 0.49 0.47 0.43 

  固定资产 406 412 442 468 盈利能力与收益质量     

在建工程 1 55 45 39 毛利率 88.3% 82.3% 83.4% 84.5% 

  无形资产 27 25 23 22 净利率 66.4% 54.4% 52.3% 51.6% 

  其他非流动资产 2 2 2 2 总资产净利率 ROA 26.9% 20.9% 19.8% 18.1% 

资产总计 3,558 6,170 10,117 15,602 净资产收益率 ROE 45.0% 35.8% 36.0% 34.0% 

流动负债合计 1,412 2,546 4,535 7,255 资本结构与偿债能力     

非流动负债合计 19 19 19 19 流动比率 2.21 2.23 2.12 2.08 

负债合计 1,431 2,565 4,554 7,274 资产负债率 40.2% 41.6% 45.0% 46.6% 

  股本 538 831 831 831      

  资本公积 357 357 357 357 每股指标     

  盈余公积 94 94 94 94 每股收益 1.78 2.40 3.73 5.26 

  未分配利润 1,139 2,322 4,281 7,047 每股经营现金流量 3.00 3.36 2.31 2.28 

  少数股东权益 0 0 0 0 每股净资产 3.96 4.34 6.69 10.02 

所有者权益合计 2,127 3,604 5,563 8,329      

负债和股东权益合计 3,558 6,170 10,117 15,602      

资料来源：公司财务报告、联讯证券研究所  
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分析师承诺 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。 

本报告清晰准确地反映了本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间

接收到任何形式的补偿。 

与公司有关的信息披露 

联讯证券具备证券投资咨询业务资格。 

本公司在知晓范围内履行披露义务。 

股票投资评级说明 

投资评级分为股票投资评级和行业投资评级。 

股票投资评级标准 

买入：我们预计未来报告期内，个股涨幅在 15%以上； 
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持有：我们预计未来报告期内，个股涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来报告期内，个股跌幅介于 5%与 15%之间； 

卖出：我们预计未来报告期内，个股跌幅在 15%以上。 

行业投资评级标准 

增持：我们预计未来报告期内，行业整体回报高于基准指数 5%以上； 

中性：我们预计未来报告期内，行业整体回报介于基准指数-5%与 5%之间； 
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重建议；投资者买入或者卖出证券的决定取决于个人的实际情况，比如当前的持仓结构以及其他需要考虑的因素。投资者应
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