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市场数据  
收盘价(元) 112.35 

一年最低/最高价 104.06/222.80 

市净率(倍) 9.67 

流通A股市值(百万元) 30,726.55 

总市值(百万元) 60,399.36 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 11.61 

资产负债率(%,LF) 27.14 

总股本(百万股) 537.60 

流通 A 股(百万股) 273.49  
 

相关研究  
《同花顺(300033)：2023 年报点评：

费用投入提升，期待 AI 应用贡献增

量 》 

2024-02-28 

《同花顺(300033)：2023 年三季度点

评：AI 投入加大致利润承压，期待 AI 

产品持续落地》 

2023-10-23 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 3,559 3,564 4,119 4,569 5,035 

同比（%） 1.40 0.14 15.57 10.92 10.19 

归母净利润（百万元） 1,691 1,402 1,696 1,928 2,187 

同比（%） (11.52) (17.07) 20.93 13.65 13.44 

EPS-最新摊薄（元/股） 3.15 2.61 3.15 3.59 4.07 

P/E（现价&最新摊薄） 35.72 43.07 35.61 31.34 27.62 
  

[Table_Tag] 关键词：#新产品、新技术、新客户   
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 事件：2024Q1 公司实现营收 6.19 亿元，同比增长 1.47%；归母净利润
1.04 亿元，同比下降 15.03%。2024Q1，公司销售商品、提供劳务收到
的现金达 6.6 亿元，同比下降 11.7%；截至 24Q1，合同负债达 11.16 亿
元。 

◼ Q1 市场活跃度同比改善，资本市场波动压制 C 端需求。根据 Wind，
2024 Q1 A 股成交额同比+0.2%至 5.19 万亿元，市场活跃度有所提升；
基于此，公司 24Q1 营收同比+1.47%，达 6.19 亿元。分业务来看，资本
市场波动压制 C 端需求。2024Q1，公司销售商品、提供劳务收到的现
金达 6.6 亿元，同比下降 11.7%，主因资本市场波动下用户对金融信息
需求下降，导致销售收款减少。 

◼ 加大销售及研发投入，利润率同比下降。2024Q1，公司归母净利润率同
比-3.26pct 至 16.78%，主要系公司费用端加大投入。2024Q1，公司在营
销推广力度、AI 研发上投入较大：1）销售费用同比+28%至 1.13 亿元，
销售费用率同比+3.75pct 至 18.19%，主要系公司加大营销推广力度，销
售人员薪酬及广告宣传费增加所致；2）研发费用同比+7.63%至 3.02 亿
元，研发费用率同比+2.79pct 至 48.80%，主要系公司继续加大 AI 相关
研发投入，尤其是在大模型方面，在高端人才引进和算力等领域持续投
入。 

◼ 自研问财大模型已发布，期待 B 端、C 端产品 AI 功能逐步完善。公司
自研问财 HithinkGPT 大模型已于 1 月发布，其预训练金融语料达到万
亿级 tokens，涵盖了股票、债券、期货、外汇等多方面数据，有望结合
公司产品提供更优质的服务。此外，同花顺 AI 开放平台目前可面向客
户提供数字虚拟人、短视频生成、文章生成、智能金融问答、智能语音
等多项 AI 产品及服务。基于同花顺 AI 大模型，B 端 iFinD 产品逐步完
善 AI 功能；C 端智能投顾机器人“i 问财”持续发展。我们认为，随产
品端 AI 功能的持续迭代，公司产品竞争力有望提升，并推动公司业绩
增长。 

◼ 盈利预测与投资评级：24 Q1 资本市场活跃度同比提升，公司主业稳健；
AI 赋能下有望提升公司产品竞争力，带动业绩提升。我们维持此前盈利
预测，预计 24-26 年归母净利润为 17.0/19.3/21.9 亿元，同比增长
21%/14%/13%，对应当前股价 PE 分别为 36/31/28 倍，维持“买入”评
级。  

◼ 风险提示：业务发展不及预期，AI 技术及应用发展不及预期  
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同花顺三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 8,265 9,035 10,051 10,904  营业总收入 3,564 4,119 4,569 5,035 

货币资金及交易性金融资产 8,170 8,953 9,930 10,801  营业成本(含金融类) 389 449 507 568 

经营性应收款项 55 45 66 60  税金及附加 58 54 59 65 

存货 0 0 0 0  销售费用 497 536 548 554 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 204 206 206 201 

其他流动资产 41 37 56 43  研发费用 1,179 1,359 1,508 1,662 

非流动资产 1,580 1,574 1,597 1,656  财务费用 (203) (177) (198) (220) 

长期股权投资 3 3 4 4  加:其他收益 73 124 137 151 

固定资产及使用权资产 667 619 569 521  投资净收益 1 0 0 1 

在建工程 559 608 690 804  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 339 331 323 315  减值损失 (1) 0 0 0 

商誉 4 4 4 4  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 0 0 0 0  营业利润 1,512 1,817 2,077 2,356 

其他非流动资产 8 8 8 8  营业外净收支  (11) 0 0 0 

资产总计 9,845 10,609 11,649 12,561  利润总额 1,501 1,817 2,077 2,356 

流动负债 2,416 2,725 3,187 3,443  减:所得税 99 121 150 170 

短期借款及一年内到期的非流动负债 1 1 1 1  净利润 1,402 1,696 1,928 2,187 

经营性应付款项 165 79 219 129  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 1,102 1,272 1,436 1,609  归属母公司净利润 1,402 1,696 1,928 2,187 

其他流动负债 1,148 1,374 1,531 1,704       

非流动负债 110 64 64 64  每股收益-最新股本摊薄(元) 2.61 3.15 3.59 4.07 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 1,310 1,639 1,878 2,136 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 1,384 1,694 1,936 2,191 

其他非流动负债 110 64 64 64       

负债合计 2,526 2,789 3,251 3,507  毛利率(%) 89.09 89.09 88.90 88.71 

归属母公司股东权益 7,319 7,819 8,397 9,053  归母净利率(%) 39.35 41.17 42.18 43.43 

少数股东权益 0 0 0 0       

所有者权益合计 7,319 7,819 8,398 9,054  收入增长率(%) 0.14 15.57 10.92 10.19 

负债和股东权益 9,845 10,609 11,649 12,561  归母净利润增长率(%) (17.07) 20.93 13.65 13.44 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 1,592 2,073 2,408 2,515  每股净资产(元) 13.61 14.54 15.62 16.84 

投资活动现金流 (484) (48) (81) (113)  最新发行在外股份（百万股） 538 538 538 538 

筹资活动现金流 (1,218) (1,242) (1,349) (1,531)  ROIC(%) 16.81 20.21 21.49 22.71 

现金净增加额 (87) 783 977 871  ROE-摊薄(%) 19.16 21.69 22.95 24.15 

折旧和摊销 73 55 58 55  资产负债率(%) 25.65 26.29 27.91 27.92 

资本开支 (201) (49) (81) (113)  P/E（现价&最新股本摊薄） 43.07 35.61 31.34 27.62 

营运资本变动 122 322 423 274  P/B（现价） 8.25 7.72 7.19 6.67 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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