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同花顺(300033)公司点评报告 2022 年 03 月 01 日 

[Table_Title] 
营收增长符合预期，基金代销大幅增长 

——同花顺(300033)2021 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 2 月 28 日收盘后发布《2021 年年度报告》。 

点评： 

 营业收入增长符合预期，同比增长 23.43% 

2021 年，公司实现营业收入 35.10 亿元，同比增长 23.43%；实现扣非归

母净利润 18.86 亿元，同比增长 13.78%；经营性现金流净额为 21.28 亿

元，同比增长 2.99%。分产品来看，增值电信服务实现收入 16.18 亿元，同

比增长 25.95%；软件销售及维护实现收入 2.96 亿元，同比增长 22.58%；

广告及互联网业务推广服务实现收入 12.84 亿元，同比增长 53.64%，主要

是由于公司用户活跃度增加，相应广告及推广业务增加所致；基金销售及其

他交易手续费等其他业务实现收入 3.12 亿元，同比下滑 35.30%，主要是

由于公司业务战略调整，其他业务代销手续费减少。 

 积极拓展人工智能应用场景，加强建设互联网泛金融智能服务平台 

从费用情况来看，公司 2021 年销售、管理、研发费用分别为 3.37、1.46、

8.28 亿元，同比增速分别为 17.09%、24.89%、41.55%。公司继续坚持自

主研发，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 年底，公司

研发人员增长至 2915 人，占比为 61.37%。1）积极拓展人工智能应用：同

花顺 AI 产品及服务正在积极拓展至生活、医疗、教育等更多领域；自主研

发的智能客服机器人已应用于多家大中型证券公司及基金公司；2）加强建

设互联网泛金融智能服务平台：截至 2021 年 12 月 31 日，“爱基金”平台

接入基金公司及证券公司 171 家，代销基金产品及资管产品 14322 支。 

 持续开拓机构和个人投资者客户，同花顺注册用户数量稳步提升 

机构客户方面，公司的产品和服务已覆盖了国内 90%以上的证券公司，此

外还覆盖了大量的公募基金公司、私募基金公司、银行、保险公司、政府、 

科研院所、上市公司等机构客户。个人用户方面，截至 2021 年 12 月 31

日，同花顺金融服务网注册用户约 59039 万人；每日使用同花顺网上行情

免费客户端的人数平均约为 1445 万人，每周活跃用户数约为 1916 万人。

种类繁多的机构投资者及庞大而活跃的个人投资者，有利于公司打造互联

网金融信息服务生态圈，促进公司产品及服务的推出、升级、更新换代。 

 盈利预测与投资建议 

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 2022-2024 年营业收入为 43.26、52.92、63.45 亿元，归母

净利润为 23.43、29.08、35.45 亿元，EPS 为 4.36、5.41、6.59 元/股，PE

为 24.81、19.99、16.40 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，未来的成长性较为确定，给予公

司 2022 年 37 倍的目标 PE，对应目标价为 161.32 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。 
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[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  108.11 元/161.32 元 
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[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 146.8 / 92.67 

A 股流通股（百万股）： 272.00 

A 股总股本（百万股）： 537.60 

流通市值（百万元）： 29406.25 

总市值（百万元）： 58119.94 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 
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[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-同花顺(300033.SZ)2021 年三季

报点评：市场需求持续旺盛，业绩保持较快增长》

2021.10.27 

《国元证券公司研究-同花顺(300033.SZ)2021 年半年
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 2843.70 3509.86 4326.41 5292.36 6344.75 

收入同比(%) 63.23 23.43 23.26 22.33 19.89 

归母净利润(百万元) 1723.98 1911.20 2342.73 2908.06 3544.56 

归母净利润同比(%) 92.05 10.86 22.58 24.13 21.89 

ROE(%) 33.00 29.51 26.55 26.85 26.74 

每股收益(元) 3.21 3.56 4.36 5.41 6.59 

市盈率(P/E) 33.71 30.41 24.81 19.99 16.40 

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 2020 2021 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

流动资产 6209.18 7356.30 9857.49 12034.55 14608.35  营业收入 2843.70 3509.86 4326.41 5292.36 6344.75 

现金 6125.38 7274.78 9759.35 11917.86 14472.31  营业成本 237.05 301.32 364.91 445.33 531.98 

应收账款 43.74 40.59 49.75 59.80 71.06  营业税金及附加 25.99 27.22 38.51 46.57 55.20 

其他应收款 29.92 29.48 35.48 42.34 48.85  营业费用 288.02 337.23 437.83 540.35 639.55 

预付账款 0.00 0.42 0.58 0.80 1.06  管理费用 116.69 145.74 182.14 226.51 263.94 

存货 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  研发费用 585.29 828.48 957.64 1107.54 1274.35 

其他流动资产 10.13 11.02 12.32 13.75 15.06  财务费用 -138.92 -173.44 -85.17 -108.39 -131.95 

非流动资产 946.52 1144.92 1117.33 1094.66 1077.02  资产减值损失 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

长期投资 1.91 1.92 1.95 1.97 1.99  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 419.10 405.56 447.09 476.90 498.00  投资净收益 16.50 0.01 0.04 0.07 0.10 

无形资产 363.25 355.25 359.18 365.10 373.02  营业利润 1814.88 2095.66 2483.62 3080.09 3751.22 

其他非流动资产 162.26 382.19 309.11 250.69 204.01  营业外收入 0.37 0.35 0.37 0.39 0.42 

资产总计 7155.70 8501.22 10974.82 13129.21 15685.37  营业外支出 0.81 6.98 7.01 7.07 7.12 

流动负债 1790.64 1955.05 2084.12 2234.02 2363.43  利润总额 1814.44 2089.04 2476.98 3073.41 3744.52 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  所得税 90.46 177.83 134.25 165.35 199.96 

应付账款 43.83 79.11 92.87 110.62 131.03  净利润 1723.98 1911.20 2342.73 2908.06 3544.56 

其他流动负债 1746.80 1875.95 1991.25 2123.40 2232.40  少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动负债 140.85 69.45 67.92 65.89 64.31  归属母公司净利润 1723.98 1911.20 2342.73 2908.06 3544.56 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 1717.12 1972.30 2448.84 3030.01 3685.06 

其他非流动负债 140.85 69.45 67.92 65.89 64.31  EPS（元） 3.21 3.56 4.36 5.41 6.59 

负债合计 1931.49 2024.50 2152.04 2299.91 2427.74        

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 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

资本公积 356.78 356.78 356.78 356.78 356.78  成长能力      

留存收益 4346.13 5612.21 7954.94 9960.35 12387.63  营业收入(%) 63.23 23.43 23.26 22.33 19.89 

归属母公司股东权益 5224.21 6476.71 8822.78 10829.30 13257.63  营业利润(%) 90.75 15.47 18.51 24.02 21.79 

负债和股东权益 7155.70 8501.22 10974.82 13129.21 15685.37  归属母公司净利润(%) 92.05 10.86 22.58 24.13 21.89 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 91.66 91.42 91.57 91.59 91.62 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 
 

净利率(%) 60.62 54.45 54.15 54.95 55.87 

经营活动现金流 2066.01 2127.81 2419.36 2987.60 3587.05  ROE(%) 33.00 29.51 26.55 26.85 26.74 

净利润 1723.98 1911.20 2342.73 2908.06 3544.56        

折旧摊销 41.16 50.08 50.39 58.31 65.80  偿债能力           

财务费用 -138.92 -173.44 -85.17 -108.39 -131.95  资产负债率(%) 26.99 23.81 19.61 17.52 15.48 

投资损失 -16.50 -0.01 -0.04 -0.07 -0.10  净负债比率(%) 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

营运资金变动 311.17 166.43 13.38 1.18 -13.66  流动比率 3.47 3.76 4.73 5.39 6.18 

其他经营现金流 145.12 173.54 98.08 128.51 122.40  速动比率 3.47 3.76 4.73 5.39 6.18 

投资活动现金流 100.79 -236.30 -23.29 -35.95 -48.32  营运能力           

资本支出 370.08 236.35 10.21 20.46 30.54  总资产周转率 0.46 0.45 0.44 0.44 0.44 

长期投资 2.00 0.00 0.04 0.02 0.02  应收账款周转率 84.98 80.90 95.77 96.61 96.97 

其他投资现金流 472.87 0.04 -13.05 -15.47 -17.76  应付账款周转率 5.56 4.90 4.24 4.38 4.40 

筹资活动现金流 -456.96 -646.09 88.50 -793.15 -984.28  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) 3.21 3.56 4.36 5.41 6.59 

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) 3.84 3.96 4.50 5.56 6.67 

普通股增加 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 9.72 12.05 16.41 20.14 24.66 

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 -456.96 -646.09 88.50 -793.15 -984.28  P/E 33.71 30.41 24.81 19.99 16.40 

现金净增加额 1672.38 1232.82 2484.57 2158.50 2554.45  P/B 11.13 8.97 6.59 5.37 4.38 

       EV/EBITDA 29.60 25.77 20.76 16.78 13.79 



    

      

 

 

 


