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基本数据 2023-04-10 

当前股价（元） 193.24 

总市值（亿元） 1039 

总股本（百万股） 538 

流通股本（百万股） 272 

52 周价格范围（元） 72.19-235 

日均成交额（百万元） 647.25 

 

市场表现 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 
   
 

相关研究   

 

 

公司发布 2022 年度报告：公司实现营收 35.6 亿元，同比增

长 1.4%；受疫情影响，实现归母净利润 16.9 亿元，同比下

滑 11.5%；实现扣非归母净利润 16.7 亿元，同比下滑

14.8%。 

 

投资要点 

▌深度布局 AI，高研发投入打造增长引擎 

2022 年，公司研发投入达 10.7 亿元，同比增长 16.6%。公司
专注 AI 领域研发投入，积极培育 AI 产业生态，AI 开放平
台、i 问财等均落地。在 ChatGPT 引领大潮流下，公司凭借
已构建的同花顺 AI 开放平台，面向客户提供智能语音、智能
金融问答、智能投顾、会议转写系统、多模态数字人对话、
机器翻译平台等多项 AI 产品及服务。其中自主研发的同花顺
智能语音平台，在中文金融场景语音识别准确率达 98%以

上，中英文通用场景识别准确率超 95%，多种方言识别准确
率超过 90%；同时，平台具备高度拟人的语音合成能力，以
及语音转换、歌声合成、情感识别和声纹识别等智能语音技
术能力。此外，公司模拟数字人对话平台运用多模态数字人
对话技术，实现与真人用户“面对面”的交互体验，已落地
多个大型客户；机器翻译平台已支持 12 种语言，132 种语向
的翻译以及 PDF、Word、PPT 等 11 种主流文件格式的翻译，
以及图片翻译、语音翻译等跨模态翻译。另一方面，公司重
点打造的 i 问财结合 AI 大模型将财经领域扩展到通用领域，
并切换到多语言场景；iFIND 在 AI 加持下，开发出智能客
服、智能投研等功能。未来公司将继续保持 AI 研发高投入，
在多领域打造新盈利增长引擎。 

▌AI 产品再升级，AI+金融前景广阔 

2023 年，公司推出 AI 短视频平台、同花顺数字人交互一体
机、同花顺虚拟展厅、小花探影四款 AI 产品。其中 AI 短视
频平台能够智能生成新闻资讯、大盘收评、财报解读、排行
榜单、投资者教育、产品培训等视频内容，实现 AI 自动+人
机协同生产视频模式；数字人交互一体机媲美真人的专业知
识人设，未来能够运用于多行业服务场景中；小花探影能够
于手术中对检查部位进行导航提示，已取得医疗器械二类
证，并与多家知名医疗机构达成合作；同花顺虚拟展厅以 3D
全景展示线上配合声光动画等特效，突破时空限制带来新沉
浸式体验。此外，国内外大模型陆续亮相，各巨头开启差异
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化竞争培育品牌护城河。其中彭博社发布 BloombergGPT，该
模型训练于广泛金融数据上的 500 亿参数语言模型。基于 
Bloomberg 广泛数据来源的 3630 亿标记数据集，并使用 
3450 亿来自通用数据集的标记进行扩充。此模型将帮助 
Bloomberg 改进现有的金融 NLP 任务，将 AI 潜力引入金融领
域。公司作为国内公司属于国内金融领域与 AI 技术结合的先
行者，未来有望受益于“AI+金融”新业态。 

▌盈利预测 

预测公司 2023-2025 年收入分别为 43.2 亿元、51.8 亿元、
61.0 亿元，EPS 分别为 3.84、4.44、5.10 元，当前股价对应
PE分别为 50、44、38倍，给予“买入”投资评级。 

 

▌风险提示 

宏观经济环境风险、客户集中度较高风险、产业政策变化风
险、AI增速不及预期等风险。 

  
预测指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

主营收入（百万元） 3,559 4,320 5,180 6,101 

增长率（%） 1.4% 21.4% 19.9% 17.8% 

归母净利润（百万元） 1,691 2,066 2,384 2,742 

增长率（%） -11.5% 22.2% 15.4% 15.0% 

摊薄每股收益（元） 3.15 3.84 4.44 5.10 

ROE（%） 23.3% 23.0% 21.7% 20.6% 
 

资料来源：Wind，华鑫证券研究 
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公司盈利预测（百万元） 
 
资产负债表 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产: 

现金及现金等价物 7,538 9,298 11,341 13,695 

应收款 68 83 142 201 

存货 0 0 0 0 

其他流动资产 10 12 14 16 

流动资产合计 7,616 9,392 11,497 13,911 

非流动资产: 

金融类资产 0 0 0 0 

固定资产 701 766 875 890 

在建工程 346 246 98 39 

无形资产 347 330 313 296 

长期股权投资 2 2 2 2 

其他非流动资产 15 15 15 15 

非流动资产合计 1,412 1,359 1,304 1,243 

资产总计 9,028 10,752 12,800 15,155 

流动负债: 

短期借款 0 0 0 0 

应付账款、票据 110 88 122 160 

其他流动负债 1,572 1,572 1,572 1,572 

流动负债合计 1,682 1,660 1,694 1,731 

非流动负债: 

长期借款 0 0 0 0 

其他非流动负债 101 101 101 101 

非流动负债合计 101 101 101 101 

负债合计 1,782 1,760 1,794 1,832 

所有者权益 

股本 538 538 538 538 

股东权益 7,245 8,991 11,006 13,323 

负债和所有者权益 9,028 10,752 12,800 15,155 
 
  
现金流量表 2022A 2023E 2024E 2025E 

净利润 1691 2056 2373 2728 

少数股东权益 0 -10 -12 -14 

折旧摊销 53 52 55 59 

公允价值变动 0 0 0 0 

营运资金变动 6 -39 -28 -23 

经营活动现金净流量 1750 2059 2388 2750 

投资活动现金净流量 -290 35 38 44 

筹资活动现金净流量 300 -310 -358 -411 

现金流量净额 1,760 1,784 2,069 2,383  

 
 
利润表 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入 3,559 4,320 5,180 6,101 

营业成本 370 274 383 506 

营业税金及附加 47 22 26 31 

销售费用 368 389 440 506 

管理费用 161 173 197 226 

财务费用 -184 -223 -272 -329 

研发费用 1,067 950 1,243 1,525 

费用合计 1,411 1,289 1,608 1,929 

资产减值损失 0 -5 -1 -1 

公允价值变动 0 0 0 0 

投资收益 0 0 0 0 

营业利润 1,841 2,740 3,163 3,637 

加:营业外收入 2 1 1 1 

减:营业外支出 1 0 1 1 

利润总额 1,842 2,741 3,163 3,637 

所得税费用 151 685 791 909 

净利润 1,691 2,056 2,373 2,728 

少数股东损益 0 -10 -12 -14 

归母净利润 1,691 2,066 2,384 2,742  
  
主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

成长性 

营业收入增长率 1.4% 21.4% 19.9% 17.8% 

归母净利润增长率 -11.5% 22.2% 15.4% 15.0% 

盈利能力 

毛利率 89.6% 93.6% 92.6% 91.7% 

四项费用/营收 39.7% 29.8% 31.0% 31.6% 

净利率 47.5% 47.6% 45.8% 44.7% 

ROE 23.3% 23.0% 21.7% 20.6% 

偿债能力 

资产负债率 19.7% 16.4% 14.0% 12.1% 

营运能力 

总资产周转率 0.4 0.4 0.4 0.4 

应收账款周转率 52.3 52.1 36.5 30.4 

存货周转率 0.0 0.0 0.0 0.0 

每股数据(元/股) 

EPS 3.15 3.84 4.44 5.10 

P/E 61.4 50.3 43.6 37.9 

P/S 29.2 24.0 20.1 17.0 

P/B 14.3 11.5 9.4 7.8  
资料来源：Wind、华鑫证券研究 
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▌计算机&中小盘组介绍 
 
宝幼琛：本硕毕业于上海交通大学，多次新财富、水晶球最佳分析师团队成

员，7 年证券从业经验，2021 年 11 月加盟华鑫证券研究所，目前主要负责计

算机与中小盘行业上市公司研究。擅长领域包括：云计算、网络安全、人工智

能、区块链等。 

任春阳：华东师范大学经济学硕士，6 年证券行业经验，2021 年 11 月加盟华

鑫证券研究所，从事计算机与中小盘行业上市公司研究 

许思琪：澳大利亚国立大学硕士。 

周文龙：澳大利亚莫纳什大学硕士。 
 
 

▌证券分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为

证券分析师，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。 

 

▌证券投资评级说明 

股票投资评级说明： 

 投资建议 预测个股相对同期证券市场代表性指数涨幅 

1 买入 >20% 

2 增持 10%—20% 

3 中性 -10%—10% 

4 卖出 <-10% 

行业投资评级说明： 

 投资建议 行业指数相对同期证券市场代表性指数涨幅 

1 推荐 >10% 

2 中性 -10%—10% 

3 回避 <-10% 

以报告日后的 12 个月内，预测个股或行业指数相对于相关证券市场主要指数

的涨跌幅为标准。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场

以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）为基

准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以道琼斯指数为基准。 
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▌免责条款 

华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券

投资咨询业务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公

司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究部门及相关研究人员力求准

确可靠，但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容

客观、公正，但报告中的信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询

价的依据，该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务

状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。投资者应当对

本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时结合各自的投资目的、财务状

况和特定需求，必要时就财务、法律、商业、税收等方面咨询专业顾问的意

见。对依据或者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不

承担任何法律责任。本公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行

的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾

问或者金融产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露。 

本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调

整。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，华鑫证券可

能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。华鑫证券没有将

此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。 

本报告版权仅为华鑫证券所有，未经华鑫证券书面授权，任何机构和个人不得

以任何形式刊载、翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任何部分。若华鑫

证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，华

鑫证券对此等行为不承担任何责任。本报告同时不构成华鑫证券向发送本报告

的机构之客户提供的投资建议。如未经华鑫证券授权，私自转载或者转发本报

告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫证券将保留

随时追究其法律责任的权利。请投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的华鑫

证券研究报告。 
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