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[Table_Title] 
客户需求持续旺盛，基金代销高速成长 

——同花顺(300033)2021 年半年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2021 年 8 月 20 日晚发布《2021 年半年度报告》。 

点评： 

 受益证券市场交投活跃，营业收入与归母净利润快速增长 

上半年，公司实现营业总收入 13.27 亿元，同比增长 33.87%，其中，增值

电信业务实现收入 7.80 亿元，同比增长 34.32%，主要原因是证券市场活

跃，投资者对金融资讯需求增加；软件销售及维护业务实现收入 0.90 亿元，

同比增长 26.09%；广告及互联网推广服务业务实现收入 2.73 亿元，同比

增长 82.27%，主要原因是网站及手机客户端活跃度提升；基金销售及其他

交易手续费实现收入 1.85 亿元，同比下降 2.73%，主要是由于公司业务战

略调整，其他业务代销手续费减少。公司实现归母净利润 5.77 亿元，同比

增长 31.42%，毛利率为 88.32%，同比提升 0.60 个百分点。 

 深耕 AI 技术，持续探索新的盈利增长点 

公司继续坚持自主研发，提高技术水平，研发投入为 3.69 亿元，同比增长

40.24%。公司加大对机器学习、自然语言理解、语音识别、人机交互等关

键技术应用的研究开发投入，进一步提高公司的技术优势。公司 AI 开放平

台目前可提供 40 余项人工智能产品及服务，为证券、基金、银行、保险、

高校、企业、科研院所、政府部门等多个领域提供智能化解决方案。同时，

公司利用客户资源优势，积极拓展至生活、教育更多领域，探索新的盈利增

长点。公司加大人才培养和引进力度，积极运用省级人工智能研究院、工程

技术中心、博士后工作站等创新载体，建立良好的人才梯队及人才储备。 

 强化智能理财服务平台建设，加快新兴营销渠道建设 

公司立足于金融信息服务，抓住发展契机加快推动多元金融业务协同发展，

加强渠道建设，基金代销业务收入同比增长 113.14%。2021 年 6 月 30 日，

“爱基金”平台接入基金公司及证券公司 162 家，代销基金产品及资管产

品 12586 支；“期货通”平台接入期货公司 48 家，月活跃用户为 60.2 万

人，较 2020 年 12 月，月活用户数增长超过 50%。渠道方面，公司积极利

用微博、微信、抖音等新媒体平台，传播推广产品及服务，品牌影响力进一

步提高，并制定积极的销售激励制度，进一步调动销售人员积极性。 

 投资建议与盈利预测 

公司是国内领先的互联网金融信息服务提供商，产品及服务覆盖产业链上

下游各层次参与主体，伴随着中国资本市场的快速发展，未来的成长空间较

为广阔。预测公司 2021-2023 年营业收入为 35.59、44.95、55.94 亿元，

归母净利润为 20.82、26.52、33.42 亿元，EPS 为 3.87、4.93、6.22 元/

股，对应 PE 为 28.16、22.10、17.54 倍。过去三年，公司 PE 主要运行在

30-90 倍之间，考虑到中国资本市场的持续健康发展，公司未来的成长性较

为确定，维持公司 2021 年 45 倍的目标 PE，对应的目标价为 174.15 元。

维持“买入”评级。 

 风险提示 

资本市场行情低于预期；行业监管政策变化；付费用户增长低于预期；人工

智能业务发展不及预期；行业竞争加剧等。 

 
  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  109.04 元/174.15 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 174.01 / 92.67 

A 股流通股（百万股）： 271.95 

A 股总股本（百万股）： 537.60 

流通市值（百万元）： 29653.49 

总市值（百万元）： 58619.90 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 
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告：聚焦金融信息服务，基金销售前景广阔》2021.04.15 

《国元证券公司研究-同花顺(300033.SZ)2020 年度业

绩预告点评：受益于交投活跃，业绩预告超预期》

2021.02.01 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 1742.09 2843.70 3558.92 4495.32 5594.05 

收入同比(%) 25.61 63.23 25.15 26.31 24.44 

归母净利润(百万元) 897.68 1723.98 2082.03 2652.39 3341.70 

归母净利润同比(%) 41.60 92.05 20.77 27.39 25.99 

ROE(%) 22.50 33.00 31.23 31.25 31.02 

每股收益(元) 1.67 3.21 3.87 4.93 6.22 

市盈率(P/E) 65.30 34.00 28.16 22.10 17.54 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             
财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

流动资产 4618.46 6209.18 7964.11 10137.66 12766.58  营业收入 1742.09 2843.70 3558.92 4495.32 5594.05 

现金 4012.09 6125.38 7860.50 10009.69 12610.77  营业成本 180.82 237.05 296.27 372.68 462.52 

应收账款 19.66 43.74 54.30 67.74 82.72  营业税金及附加 26.03 25.99 32.03 40.01 49.23 

其他应收款 34.59 29.92 37.01 45.85 56.50  营业费用 199.29 288.02 360.16 454.48 565.00 

预付账款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  管理费用 105.26 116.69 145.56 182.96 226.56 

存货 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  研发费用 464.93 585.29 692.19 836.56 986.58 

其他流动资产 552.10 10.13 12.31 14.38 16.59  财务费用 -104.60 -138.92 -69.93 -89.35 -113.10 

非流动资产 617.51 946.52 924.90 919.59 931.34  资产减值损失 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

长期投资 0.00 1.91 1.95 1.97 2.01  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 438.53 419.10 466.32 487.93 503.16  投资净收益 11.98 16.50 17.53 18.79 19.95 

无形资产 76.93 363.25 372.61 384.72 400.61  营业利润 951.44 1814.88 2191.61 2791.54 3516.14 

其他非流动资产 102.05 162.26 84.03 44.98 25.57  营业外收入 2.28 0.37 0.41 0.48 0.56 

资产总计 5235.97 7155.70 8889.02 11057.25 13697.92  营业外支出 0.52 0.81 0.87 0.91 0.98 

流动负债 1242.92 1790.64 2071.55 2405.30 2750.39  利润总额 953.21 1814.44 2191.15 2791.11 3515.72 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  所得税 55.53 90.46 109.12 138.72 174.03 

应付账款 41.43 43.83 54.43 68.24 84.41  净利润 897.68 1723.98 2082.03 2652.39 3341.70 

其他流动负债 1201.50 1746.80 2017.12 2337.06 2665.98  少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动负债 3.00 140.85 150.35 163.32 176.38  归属母公司净利润 897.68 1723.98 2082.03 2652.39 3341.70 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 885.22 1717.12 2166.22 2754.19 3462.02 

其他非流动负债 3.00 140.85 150.35 163.32 176.38  EPS（元） 1.67 3.21 3.87 4.93 6.22 

负债合计 1245.92 1931.49 2221.90 2568.62 2926.77        

少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
 主要财务比率      

股本 537.60 537.60 537.60 537.60 537.60  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

资本公积 356.78 356.78 356.78 356.78 356.78  成长能力      

留存收益 3079.11 4346.13 5783.04 7602.61 9883.35  营业收入(%) 25.61  63.23  25.15  26.31  24.44  

归属母公司股东权益 3990.05 5224.21 6667.12 8488.63 10771.15  营业利润(%) 39.23  90.75  20.76  27.37  25.96  

负债和股东权益 5235.97 7155.70 8889.02 11057.25 13697.92  归属母公司净利润(%) 41.60  92.05  20.77  27.39  25.99  

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 89.62  91.66  91.68  91.71  91.73  

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 
 

净利率(%) 51.53  60.62  58.50  59.00  59.74  

经营活动现金流 1219.08 2066.01 2309.55 2918.48 3597.75  ROE(%) 22.50  33.00  31.23  31.25  31.02  

净利润 897.68 1723.98 2082.03 2652.39 3341.70        

折旧摊销 38.38 41.16 44.54 52.00 58.97  偿债能力           

财务费用 -104.60 -138.92 -69.93 -89.35 -113.10  资产负债率(%) 23.80  26.99  25.00  23.23  21.37  

投资损失 -11.98 -16.50 -17.53 -18.79 -19.95  净负债比率(%) 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

营运资金变动 298.63 311.17 115.34 156.61 161.35  流动比率 3.72  3.47  3.84  4.21  4.64  

其他经营现金流 100.98 145.12 155.10 165.63 168.78  速动比率 3.72  3.47  3.84  4.21  4.64  

投资活动现金流 -542.34 100.79 -5.25 -27.76 -50.59  营运能力           

资本支出 129.34 370.08 10.29 30.97 50.46  总资产周转率 0.37  0.46  0.44  0.45  0.45  

长期投资 12.61 2.00 0.04 0.02 0.04  应收账款周转率 101.92  84.98  68.79  69.82  70.48  

其他投资现金流 -400.39 472.87 5.08 3.23 -0.09  应付账款周转率 4.65  5.56  6.03  6.08  6.06  

筹资活动现金流 -258.05 -456.96 -569.19 -741.53 -946.07  每股指标（元）           

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 1.67  3.21  3.87  4.93  6.22  

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 2.27  3.84  4.30  5.43  6.69  

普通股增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 7.42  9.72  12.40  15.79  20.04  

资本公积增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -258.05 -456.96 -569.19 -741.53 -946.07  P/E 65.30  34.00  28.16  22.10  17.54  

现金净增加额 425.63 1672.38 1735.12 2149.19 2601.09  P/B 14.69  11.22  8.79  6.91  5.44  

       EV/EBITDA 59.30  30.57  24.23  19.06  15.16  



    

      

 

 

 


