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21H1 业绩符合预期，体现资本市场大发展 Beta 属性 
事件：公司发布 2021H1 财报，实现营业收入 13.27 亿元，同比增长 33.87%，归属于上

市公司股东的净利润 5.77 亿元，同比增长 31.42%，归属于上市公司股东的扣除非经常

性损益后的净利润 5.74 亿元，同比增长 33.52%，符合市场预期。 

H1 业绩符合预期，资本市场 Beta 属性再次验证。1）2021 年上半年国内资本市场持续

发展，根据 Wind 数据，截至 2021 年 6 月 30 日，两市总成交额 1,038,022.70 亿元，同

比增长 19.87%。同期，公司实现营业收入 13.27 亿元，同比增长 33.87%，主要系国内

证券市场继续保持活跃，投资者对金融信息服务、基金投资理财需求持续旺盛所致，佐

证公司资本市场发展期 Beta 属性。另外，上年末预收款项有所上升，也部分导致报告期

满足条件后确认的营业收入及利润同比有所增长。2）公司各项业务受益于资本市场大趋

势稳健发展，其中基金代销业务实现高增。分业务来看，增值电信业务实现收入 7.80 亿

元，同比增长 34.32%，主要是由于证券市场活跃，投资者对金融资讯需求有所增加所致。

广告及互联网推广服务实现收入 2.72 亿元，同比增长 82.27%，主要是由于证券市场活

跃，网站及手机客户端活跃度提升所致。软件销售及维护实现收入 0.90 亿元，同比增长

26.09%。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%，其中基金

代销业务收入同比增长 113.14%，但公司业务战略调整，其他业务代销手续费减少。截

至 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 12,586 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%。 

销售和研发持续大力投入，技术壁垒不断构筑。1）2021H1，公司实现销售费用 1.70 亿

元，同比增长 33.02%，主要系报告期内加大营销推广力度，销售人员薪酬增加所致。2）

报告期内公司继续坚持自主研发，提高技术水平，研发投入 3.69 亿元，同比增长 40.24%，

继续加大对机器学习、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。截至 2021 年 6 月 30 日，公司已累计获得自主研发

的软件著作权 325 项，非专利技术 136 项，形成了明显的技术领先优势；同花顺 AI 开放

平台目前可提供 40 余项人工智能产品及服务，应用于证券、基金、银行、保险、高校、

企业、科研院所、政府部门等多个行业，公司也在多个领域探索新的盈利增长点。 

多重 Beta 属性的互联网流量领军，受益于资本市场大发展趋势。Beta1：资本市场高峰

期，收入增速是交易量增速的两倍。Beta2：顶级金融属性流量，AI 赋能加强流量变现能

力。近年同花顺 APP 的 MAU 处于 5000 万到 7000 万之间（艾瑞数据），一直是移动端

线上流量冠军。公司 AI 客服系统逐步成熟，有望大幅提升流量转化效率。Beta3：基于

AI、大数据技术，投资机器人软件产品加强赚钱效应。资本市场大发展趋势已现，“金

融大师”、“财富先锋”等软件在选股和择时等方面让客户享受赚钱效应，有望长期受

益。 

维持“买入”评级。根据关键假设，预计 2021-2023 年实现营业收入分别为 34.12 亿元、

43.62 亿元和 53.78 亿元，预计 2021-2023 年归母净利润分别为 21.98 亿元、28.35 亿元

和 35.29 亿元。维持“买入”评级。 

风险提示：核心产品收入不达预期；金融监管加强；资本市场不景气 

 

财务指标 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 1,742 2,844 3,412 4,362 5,378 

增长率 yoy（%） 25.6 63.2 20.0 27.9 23.3 

归母净利润（百万元） 898 1,724 2,198 2,835 3,529 

增长率 yoy（%） 

 

 

41.6 92.0 27.5 29.0 24.5 

EPS 最新摊薄（元/股） 1.67 3.21 4.09 5.27 6.56 

净资产收益率（%） 22.5 33.0 32.4 31.0 28.9 

P/E（倍） 82.2 42.8 26.7  20.6  16.6  

P/B（倍） 18.5 14.1 8.7  6.4  4.8   

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 20 日收盘价 
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财务报表和主要财务比率 

 
 
资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

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

流动资产 4618 6209 8453 10273 13974  营业收入 1742 2844 3412 4362 5378 

现金 4012 6125 8363 10147 13838  营业成本 181 237 289 372 462 

应收票据及应收账款 20 44 32 65 55  营业税金及附加 26 26 46 57 68 

其他应收款 35 30 47 51 71  营业费用 199 288 346 449 561 

预付账款 0 0 0 0 0  管理费用 105 117 127 137 147 

存货 0 0 0 0 0  研发费用 465 585 673 841 1009 

其他流动资产 552 10 10 10 10  财务费用 -105 -139 -377 -469 -580 

非流动资产 618 947 1119 1386 1663  资产减值损失 0 0 0 0 0 

长期投资 0 2 4 6 8  其他收益 72 70 0 0 0 

固定资产 439 419 547 749 943  公允价值变动收益 0 0 0 0 0 

无形资产 77 363 423 484 558  投资净收益 12 16 14 15 15 

其他非流动资产 102 162 145 147 154  资产处臵收益 0 0 0 0 0 

资产总计 5236 7156 9572 11659 15637  营业利润 951 1815 2323 2990 3726 

流动负债 1243 1791 2655 2367 3272  营业外收入 2 0 1 1 1 

短期借款 0 0 0 0 0  营业外支出 1 1 1 1 1 

应付票据及应付账款 41 44 60 74 92  利润总额 953 1814 2323 2990 3726 

其他流动负债 1201 1747 2595 2293 3180  所得税 56 90 126 155 198 

非流动负债 3 141 141 141 141  净利润 898 1724 2198 2835 3529 

长期借款 0 0 0 0 0  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 3 141 141 141 141  归属母公司净利润 898 1724 2198 2835 3529 

负债合计 1246 1931 2796 2508 3413  EBITDA 871 1672 2153 2778 3453 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元） 1.67 3.21 4.09 5.27 6.56 

股本 538 538 538 538 538        

资本公积 357 357 357 357 357  主要财务比率      

留存收益 3079 4346 5468 7042 8968  会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E 

归属母公司股东权益 3990 5224 6777 9151 12224  成长能力      

负债和股东权益 5236 7156 9572 11659 15637  营业收入(%) 25.6 63.2 20.0 27.9 23.3 

       营业利润(%) 39.2 90.8 28.0 28.7 24.6 

       归属于母公司净利润(%) 41.6 92.0 27.5 29.0 24.5 

       获利能力      

       毛利率(%) 89.6 91.7 91.5 91.5 91.4 

现金流量表（百万元） 
   

   净利率(%) 51.5 60.6 64.4 65.0 65.6 

会计年度 2019A 2020A 2021E 2022E 2023E  ROE(%) 22.5 33.0 32.4 31.0 28.9 

经营活动现金流 1219 2066 2711 2091 3916  ROIC(%) 19.6 28.9 28.8 27.7 25.8 

净利润 898 1724 2198 2835 3529  偿债能力      

折旧摊销 38 41 47 65 87  资产负债率(%) 23.8 27.0 29.2 21.5 21.8 

财务费用 -105 -139 -377 -469 -580  净负债比率(%) -100.5 -114.6 -121.4 -109.4 -112.1 

投资损失 -12 -16 -14 -15 -15  流动比率 3.7 3.5 3.2 4.3 4.3 

营运资金变动 299 311 858 -324 896  速动比率 3.3 3.5 3.2 4.3 4.3 

其他经营现金流 101 145 0 0 0  营运能力      

投资活动现金流 -542 101 -205 -316 -350  总资产周转率 0.4 0.5 0.4 0.4 0.4 

资本支出 129 370 171 265 275  应收账款周转率 107.5 89.7 89.7 89.7 89.7 

长期投资 -13 -2 -2 -2 -2  应付账款周转率 4.7 5.6 5.6 5.6 5.6 

其他投资现金流 -426 469 -37 -53 -76  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -258 -457 -268 8 125  每股收益(最新摊薄) 1.67 3.21 4.09 5.27 6.56 

短期借款 0 0 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 2.27 3.84 5.04 3.89 7.28 

长期借款 0 0 0 0 0  每股净资产(最新摊薄) 7.42 9.72 12.61 17.02 22.74 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 0 0 0 0 0  P/E 82.2 42.8 26.7  20.6  16.6  

其他筹资现金流 -258 -457 -268 8 125  P/B 18.5 14.1 8.7  6.4  4.8  

现金净增加额 426 1672 2238 1783 3692  EV/EBITDA 80.0 40.6 30.5 23.0 17.4  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2021 年 8 月 20 日收盘价  
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