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同花顺（300033.SZ）2023 年年报点评     

打造 AI+金融的“核聚变” 
 

 2024 年 03 月 03 日 

 

➢ 事件：根据 wind 资讯 3 月 1 日消息，微软(Microsoft)周四宣布，它将发布

一款可为金融业工作人员执行关键任务的聊天机器人 Copilot。该公司表示，金

融版 Copilot 将使工作人员更容易对数据进行分类，并发现财务报告中的错误。

2 月 26 日晚，同花顺发布 2023 年年度报告，2023 全年实现营收 35.64 亿元，

同比增长 0.14%；实现归母净利润 14.02 亿元，同比下滑 17.07%；实现扣非净

利润 13.69 亿元，同比下滑 15.27%。 

➢ 2023 年业绩韧性十足，现金流与合同负债稳健增长。从经营指标看，1）现

金流的角度，同花顺 2023 年实现销售收现 39.11 亿元，同比增长 4%，同时实

现经营性净现金流 15.92 亿元，同比下滑 9%；2）从合同负债的角度，截至 2023

年末公司合同负债为 11.02 亿元，较年初增长 12%。 

➢ 加大 AI 大模型研发布局，费用投入有所增加。1）从费用角度，同花顺 2023

年销售/管理/研发费用同比增速分别为+35%/+27%/+11%，主要原因是公司集

中资源对人工智能（AGI）大模型领域进行投入，导致研发费用有所增加；且公

司为扩大市场份额，加大销售推广力度，销售费用亦有所增加。 

➢ 自研大模型问财 HithinkGPT 发布内测。公司自研的问财 HithinkGPT 大

模型预训练金融语料达到万亿级 tokens，涵盖了股票、债券、期货、外汇、商品

价格、宏观经济指标、行业数据等多个方面的数据。问财 HithinkGPT 大模型具

有全面的实时金融数据、强大的语义理解、专业的投顾建议、生动的表达形式、

可控的内容生成等特点，经过前期多轮测试与优化，该模型在金融场景中表现出

色，能够高分通过多个金融领域的专业考试。 

➢ 资本市场波动致主业承压，积极寻找增长点。分业务来看，1）增值电信业

务实现收入 15.29 亿元，同比下滑 1%；2）网上行情系统实现收入 4.38 亿元，

同比增长 54%；3）广告及互联网推广实现收入 13.59 亿元，同比下滑 11%；

4）电子商务业务实现收入 2.39 亿元，同比增长 14%。在 2023 年资本市场呈现

波动的背景下，同花顺保持了核心业务的稳健表现，同时积极拓展网上行情系统、

电子商务业务的增长潜力。 

➢ 投资建议：预计公司 24-26 年归母净利润分别 17.2、20.1、22.7 亿元，同

比增速分别为 23%/17%/13%，当前市值对应 24/25/26 年 PE 为 44/38/34 倍。

考虑到整个金融信息行业在 2024 年有望迎来回暖，市场交易增加，AI 大模型融

合已有产品，公司主营业务有望充分受益，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业竞争加剧风险；系统及数据安全风险；知识产权风险；合规

风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 3,564 4,045 4,594 5,168 

增长率（%） 0.1 13.5 13.6 12.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,402 1,720 2,012 2,266 

增长率（%） -17.1 22.6 17.0 12.6 

每股收益（元） 2.61 3.20 3.74 4.21 

PE 54 44 38 34 

PB 10.4 9.3 8.3 7.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 3 月 1 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 3,564 4,045 4,594 5,168  成长能力（%）     

营业成本 389 416 471 531  营业收入增长率 0.14 13.49 13.57 12.50 

营业税金及附加 58 61 57 65  EBIT 增长率 -21.05 25.91 18.56 12.44 

销售费用 497 506 551 620  净利润增长率 -17.07 22.61 17.02 12.61 

管理费用 204 222 230 258  盈利能力（%）     

研发费用 1,179 1,294 1,447 1,628  毛利率 89.09 89.71 89.74 89.72 

EBIT 1,308 1,647 1,952 2,195  净利润率 39.35 42.51 43.80 43.84 

财务费用 -203 -163 -166 -190  总资产收益率 ROA 14.25 17.08 17.71 17.88 

资产减值损失 0 0 0 0  净资产收益率 ROE 19.16 21.09 22.07 22.31 

投资收益 1 20 23 26  偿债能力     

营业利润 1,512 1,810 2,118 2,385  流动比率 3.42 4.66 4.51 4.51 

营业外收支 -11 0 0 0  速动比率 3.42 4.66 4.51 4.51 

利润总额 1,501 1,810 2,118 2,385  现金比率 3.38 4.60 4.45 4.46 

所得税 99 91 106 119  资产负债率（%） 25.65 19.00 19.76 19.86 

净利润 1,402 1,720 2,012 2,266  经营效率     

归属于母公司净利润 1,402 1,720 2,012 2,266  应收账款周转天数 5.54 5.00 5.00 5.00 

EBITDA 1,381 1,797 2,106 2,353  存货周转天数 0.00 0.00 0.00 0.00 

      总资产周转率 0.36 0.40 0.40 0.41 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 8,170 8,299 9,503 10,730  每股收益 2.61 3.20 3.74 4.21 

应收账款及票据 54 55 63 71  每股净资产 13.61 15.17 16.96 18.90 

预付款项 0 0 0 0  每股经营现金流 2.96 2.27 4.58 4.94 

存货 0 0 0 0  每股股利 1.80 1.64 1.95 2.28 

其他流动资产 41 54 60 66  估值分析     

流动资产合计 8,265 8,408 9,626 10,867  PE 54 44 38 34 

长期股权投资 3 3 3 3  PB 10.4 9.3 8.3 7.5 

固定资产 665 690 711 728  EV/EBITDA 49.07 37.65 31.54 27.71 

无形资产 339 344 349 354  股息收益率（%） 1.27 1.16 1.38 1.61 

非流动资产合计 1,580 1,660 1,736 1,808       

资产合计 9,845 10,068 11,362 12,675       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 165 80 90 102  净利润 1,402 1,720 2,012 2,266 

其他流动负债 2,251 1,724 2,046 2,305  折旧和摊销 73 150 154 158 

流动负债合计 2,416 1,804 2,136 2,407  营运资金变动 122 -626 319 257 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 1,592 1,223 2,462 2,655 

其他长期负债 110 110 110 110  资本开支 -201 -230 -230 -230 

非流动负债合计 110 110 110 110  投资 0 0 0 0 

负债合计 2,526 1,913 2,246 2,517  投资活动现金流 -484 -210 -207 -204 

股本 538 538 538 538  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 0 0 0 0 

股东权益合计 7,319 8,155 9,116 10,159  筹资活动现金流 -1,218 -884 -1,051 -1,224 

负债和股东权益合计 9,845 10,068 11,362 12,675  现金净流量 -87 129 1,204 1,227 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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