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市场数据  
收盘价(元) 95.90 

一年最低/最高价 93.00/195.00 

市净率(倍) 7.92 

流通A股市值(百万元) 26,227.65 

总市值(百万元) 51,555.84 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 12.10 

资产负债率(%,LF) 24.82 

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)：2024 年一季报点

评：费用加大致利润承压，关注 AI 进

展》 

2024-04-24 

《同花顺(300033)：2023 年报点评：

费用投入提升，期待 AI 应用贡献增

量 》 
  

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 3,358  3,907  4,230  

同比（%） 1.40% 0.14% -5.79% 16.36% 8.26% 

归母净利润（百万元） 1,691 1,402 1,080  1,356  1,501  

同比（%） -11.52% -17.07% -23.01% 25.62% 10.63% 

EPS-最新摊薄（元/股） 3.15 2.61 2.64  3.32  3.67  

P/E（现价&最新摊薄） 35.72 43.07 13.46  10.71  9.68  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：2024 上半年，公司实现营业总收入同比-5.51%至 13.89 亿元，归母
净利润同比-20.99%至 3.63 亿元，扣非净利润同比-23.26%至 3.44 亿元。 

投资要点 

◼ 市场成交活跃度下行，C 端业务仍然承压，B 端收入相对稳健。分业务
来看，1）公司互联网推广服务、基金代销业务收入分别同比+9.5%/-4.9%
至 3.5/1.7 亿元；据 Wind，2024 上半年市场日均 A 股交易额同比-9.48%
至 8533 亿元，资本市场波动压制 C 端需求，我们预计公司互联网推广
业务收入有所滞后，以及期货端导流大幅增长，致该项业务收入正增长。
2）公司增值电信业务同比-11%至 7.7 亿元；2024 上半年，公司销售商
品、提供劳务收到的现金同比-7%至 15.7 亿元；当前市场波动，C 端金
融产品价格下降、投资者对服务质量要求提高，我们预计公司 C 端产品
销售额有所下滑，B 端产品 iFinD 销售收入相对稳健。3）软件销售及服
务业务同比-7.2%至 1.03 亿元，基于券商系统持续更新的原因，我们预
计该项业务收入基本稳定。 

◼ 持续加大推广及研发投入，成本率上行。2024H1，公司归母净利润率同
比下降 5.11pct 至 26.12%，主要系公司着力大模型研发、提升推广力度，
费用端投入加大。1）研发费用同比+5.12%至 5.92 亿元，研发费用率同
比+4.31pct 至 42.62%，主要系公司集中资源对 AI 大模型领域进行投入，
尤其在专业人才引进和算力资源建设等领域的投入。2）销售费用同比
+8.79%至 2.42 亿元，销售费用率同比+2.30pct 至 17.45%，主要系公司
为扩大市场份额，加大销售推广力度所致。3）管理费用同比 13%至 1.14
亿元，管理费用率同比+1.36pct 至 8.23%。 

◼ AI 产品竞争力稳定增强，同花顺国际持续发展。1）智能投顾平台持续
更新，助力产品竞争力进一步提升。2023 年 8 月 15 日，基于自研问财
HithinkGPT 大模型，公司 iFinD 产品不断更新，移动端 v9.8.0 新增宏
观预测功能，智能辅助进行经济数据预测；折叠屏手机适配，带来多任
务操作体验；“财经智汇”支持财报智读，智能问答，多文档解读等功
能，快速实现财报分析需求。此外，2024 年 7 月 12 日，公司的“i 问
财”1.7 版本更新后诊股能力升级，加入重大事件比如资产收购、股票
回购、增减持的分析功能，支持财务异常变动分析，包括业绩、费用、
现金流等多个方面；选股能力优化，丰富了各种选股问句的逻辑。我们
认为，随 AI 大模型算法和数据的迭代，以及研发的持续投入，公司产
品竞争力有望提升，从而进一步推动公司业绩增长。2）同花顺国际设
立于香港，目前资产规模达 4.90 亿元（境外资产占公司净资产比重为
7.53%，较 2023 年 6 月底+0.09pct），2024 上半年收益达 829 万元（2023
上半年收益达 1622 万元）。 

◼ 盈利预测与投资评级：长期来看，基于 AI 赋能，公司有望提升产品竞
争力，带动业绩长期向好；但短期资本市场仍在波动，公司 C 端业务短
期相对承压；因此我们下调此前盈利预测，预计 2024-2026 年归母净利
润分别为 10.8/13.6/15.0 亿元（前值为 17.0/19.3/21.9 亿元），同比-
23%/+26%/+11%，对应当前股价 PE 为 13/11/10 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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图1：同花顺盈利预测表（截至 2024 年 8 月 23 日收盘） 

 

数据来源：公司公告，Wind，东吴证券研究所 

 

单位：百万元 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E

营业总收入 266 1,442 1,734 1,410 1,387 1,742 2,844 3,510 3,559 3,564 3,358 3,907 4,230

增值电信业务收入 194 813 998 860 823 885 1,285 1,618 1,538 1,529 1,329 1,586 1,666

广告及互联网业务推广服务收入 0 293 396 315 320 462 836 1,284 1,527 1,359 1,446 1,651 1,882

软件销售及维护收入 45 100 114 147 143 160 241 296 285 438 374 391 409

基金销售及其他交易手续费收入 0 0 0 0 0 0 0 0 0 213 174 232 210

利息净收入 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

投资收益 21 243 181 43 9 12 16 0 0 1 1 1 1

公允价值变动损益 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

营业支出 238 596 618 684 764 872 1,114 1,467 1,828 2,125 2,208 2,463 2,633

归属于母公司股东净利润 60 957 1,212 726 634 898 1,724 1,911 1,691 1,402 1,080 1,356 1,501

归属于母公司股东净资产 1,191 2,127 2,953 3,169 3,340 3,990 5,224 6,477 7,245 7,319 7,927 8,630 9,403

营业收入增速 442.91% 20.23% -18.69% -1.62% 25.61% 63.23% 23.43% 1.40% 0.14% -5.79% 16.36% 8.26%

归属于母公司股东净利润增速 1483.35% 26.57% -40.11% -12.64% 41.60% 92.05% 10.86% -11.51% -17.07% -23.01% 25.62% 10.63%

ROE 57.69% 47.70% 23.71% 19.48% 24.49% 37.42% 32.67% 24.65% 19.26% 14.16% 16.38% 16.64%

归属于母公司股东净资产增速 78.53% 38.83% 7.31% 5.39% 19.47% 30.93% 23.97% 11.87% 1.02% 8.30% 8.87% 8.96%

EPS（元/股） 0.15 2.34 2.96 1.77 1.55 2.19 4.22 4.67 4.14 3.43 2.64 3.32 3.67

BVPS（元/股） 2.91 5.20 7.22 7.75 8.17 9.76 12.77 15.84 17.72 17.90 19.38 21.10 22.99

P/E（A） 240.36 15.18 11.99 20.02 22.92 16.19 8.43 7.60 8.59 10.36 13.46 10.71 9.68

P/B（A） 12.20 6.83 4.92 4.59 4.35 3.64 2.78 2.24 2.01 1.99 1.83 1.68 1.55
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