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同花顺中报点评：经营业绩

强劲增长，大力推进研发主
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[Table_Summary] 
【事件】 

同花顺(300033.CH/人民币 70.03, 未有评级)公布 2016半年报，期间公司实现营

业收入 638,087,616.23元，较上年同期增长 57.22%；实现营业利润 423,732,523.71

元，较上年同期增长 66.92%；实现归属于母公司股东净利润 363,943,564.75

元，较上年同期增长 62.15%。  

【点评】 

营收与业绩强劲增长，持续发展潜力充足。 

在宏观经济与资本市场不确定性和震荡加大的背景下，公司上半年仍取得了

营收同比增长 57%、归母净利润同比增长 62%的骄人业绩。在专注技术创新、

产品与服务能力提升的核心竞争力主线引导下，研发费用大增 55%，驱动管

理费用同比上涨近 70%到 1.97亿元；因为各项税费以及对员工的现金支付增

加，经营活动净现金流入 2.11亿元，同比下降 64.34%，相应地应付账款减少

0.13亿、应付员工薪酬下降 0.27亿、应缴税费减少 1.2亿、其他应付减少 0.7

亿；报告期内购买理财产品与信托，投资活动净现金流出 1.2亿元，同比下

降 472.88%；筹资活动净现金流出 3.97亿元，主要因为现金股利较上年同期

增加。可见现金流出加大，主要因为扩大激励、理清债务和加大投资所致。

公司递延收益从 9.18 亿下降至 7.49 亿，缩窄的同时预收款项却从去年底的

9.18亿上升至 9.91亿元，显示公司推进业务快速增长的同时，经营状况仍然

向好，且对后续期间的波动平抑能力仍在增强，发展潜力十足。 

强化研发投入，完善制度建设，积极全面应对各方挑战。 

首先，同花顺面临业务需求与市场景气度强相关的挑战，公司持续调整产品

结构，开发新产品增强盈利能力，同时不断拓宽产业链，提升综合竞争力，

以稳健经营方式平抑风险；其次，现阶段的互联网金融信息仍然处于发展初

期，拓展空间很大。目前行业市场集中度不高，行业在激烈竞争中不断整合。

公司加大研发投入，上半年研发费用大增 55%达到 1.37亿元，围绕技术创新

提升产品和服务质量立足，同时紧跟行业内最新的技术发展动向，保持领先。

同时一如既往地强化对知识产权的保护并完善产权审核制度；最后，面对经

营许可以及创新业务等方面存在政策和法律风险，公司严格遵守相关规定，

积极保持与各交易所信息公司的良好合作关系。在业务创新中加大与监管部

门的沟通，强化合规性的审核，同时完善业务创新的风险管理制度。 公司基

于对行业经营环境和自身竞争地位的充分认识已经做好了长期的铺垫和筹

备，将扎实有效地面对各方挑战。 
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依托移动端规模效应，入口级生态逐步成型 

移动端用户规模效应已然成为了公司无可比拟的核心竞争优势，数千万级的

月活跃用户已使闭环生态搭建成为可能，围绕海量用户的产品、服务创新以

及兑现方式将层出不穷，并且聚集效应将成就公司越来越高的竞争壁垒和成

长速度。同花顺以社交平台拉通投顾与个人投资者，有咨询资质的投顾借助

平台公开即时发表个人对于市场和公司的观点，建立基于不同主题或策略的

投资组合，公开业绩并随时与 C端投资者互动，加深了 B端和 C端用户对平

台的粘性。同时致力于为不同层次市场参与者提供多样的渠道和服务：包括、

基金和理财产品的销售渠道、智能化理财机器人、完备的深度行情、及时的

资讯和研究成果、涵盖期货、期权和外盘的全品种交易工具甚至可进行量化

开发的平台。我们认为，基于庞大的移动用户规模和日臻成熟的应用模式，

公司正在扩展形成一个生态级的全品种全服务投资社交平台，其盈利模式已

由传统的软件供应商向着互联网企业转换，其估值相应也面临深刻的变化，

极可能成为下一轮的金融科技龙头，建议持续重点关注。 

 

图表 1. 业绩摘要 

(人民币，百万) 2015上半年 2016上半年 同比(%) 

营业收入 405.86  638.09  57.22  

营业成本 79.43  74.45  (6.27) 

毛利润 326.43  563.64  72.67  

营业税金及附加 10.06  12.02  19.45  

管理费用 116.30  197.66  69.96  

销售费用 34.18  46.73  36.70  

营业利润 253.86  423.73  66.92  

资产减值 1.88  (0.15) (107.83) 

财务费用 (15.21) (22.72) 49.39  

投资收益 74.65  93.64  0.25  

营业外收入 13.32  11.58  (13.05) 

营业外支出 0.93  0.99  6.32  

利润总额 266.25  434.33  63.13  

所得税 41.81  70.38  68.35  

少数股东损益 0.00  0.00   

归属于母公司的净利润 224.44  363.94  62.15  

基本每股收益(元) 0.42  0.68  61.90  

毛利率(%) 80.43  88.33  9.83  

净利率(%) 55.30  57.04  3.14  

资料来源：公司数据，中银证券 
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行业投资评级： 
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