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行业 互联网 

股价 160.59 美元 

  

市值 296.32 亿美元 

总股本 1.85 亿股 

52 周高/低 230.41 美元/49.13 美

元 

每股账面值 12.01 美元 

股

股价表现 

 

 

 

红迪网（RDDT，未评级）：2025 财年第二财季财报摘要  
 

2QFY25 盈利摘要 

红迪网（Reddit）本财季实现营收 5.00 亿美元，同比增长 78%，环比增长约 6%，

大幅超出彭博一致预期的 4.3 亿美元；调整后 EBITDA 为 1.67 亿美元，超出市场

预期的 1.42亿美元；摊薄 GAAP 每股收益（EPS）为 0.45 美元，超出一致预期的

0.19 美元。自由现金流 1.11 亿美元，同比实现由负转正，为上市以来季度新高。 

 

细分业务表现 

广告收入为 4.65 亿美元，占总营收比重约 93%，同比增长 84%，增长动力主要来

自 Reddit Ads 平台优化和 AI 驱动推荐系统提升广告点击率及客户 ROI；数据授

权与其他收入达 3500 万美元，同比增长约 60%，主要来自 Google 与 OpenAI 等合

作方的数据使用协议，毛利率显著高于广告业务；全球日活跃用户（DAU）达 1.104 

亿人，同比增长 21%，环比增长约 5%，用户黏性提升与社区参与度增强；海外市

场用户增长加速，尤其是印度、德国和加拿大表现亮眼，推动多语言广告投放能

力进一步完善。 

 

核心增长驱动因素 

Reddit 本季度增长延续高位，核心动因来自广告变现效率提升、数据授权商业化

推进与 AI 能力深化融合，三者构成平台“内容-流量-收益”闭环中的关键驱动

点：1）.AI 模型优化广告系统：引入大语言模型加强语义匹配，显著提升广告点

击率（CTR）与转化率（CVR），增强客户 ROI；原生搜索引擎 Reddit Search+ 推

出：通过聚合社区内容与 AI 生成摘要，为用户提供更强问题导向的检索体验，

同时成为新型广告分发入口。2）.高价值语义数据授权：与 Google 和 OpenAI 的

长期数据协议开始贡献可观营收，该部分收入高毛利、稳定性强，有望在下半年

持续放量。3）.平台生态闭环初具雏形：用户生成内容（UGC）、搜索、广告与授

权形成联动，平台商业模式逐步摆脱单一广告依赖，迈向多元变现路径。 

 

未来展望 

公司维持 2025 年全年营收指引在 20-21 亿美元，同比增长为 62-67%；广告收入

预计维持高增速，全年广告收入区间为 18-18.5 亿美元；调整后 EBITDA 为 5.5-

6.0 亿美元，全年自由现金流为 4.0-4.5 亿美元。AI 商业化成为 Reddit 中长期

战略重点，公司预计 AI 搜索与数据授权将在未来 1-2 年内贡献显著收入增长；

内容社区与搜索广告的深度融合预计将在下半年全面推开，Reddit 目标是构建出

区别于 Google 和 Meta 的内容驱动型语义商业生态系统。 
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图表 1: 盈利预测 

 

资料来源：公司资料、第一上海预测 
 

 

  

截至12月31日止财政年度 23财年历史 24财年历史 25财年预测 26财年预测 27财年预测

总营业收入（百万美元） 804 1,300 1,948 2,566 3,213

变动 20.60% 61.71% 49.82% 31.72% 25.23%

GAAP净利润（百万美元） -91 -484 698 921 1,247

GAAP每股盈利（美元） -1.5 -3.3 3.17 3.88 5.08

变动 N/A N/A N/A 22.51% 30.87%

基于160.59美元的市盈率（估） N/A N/A 50.7 41.4 31.6

每股派息（美元） 0.0 0.0 0.00 0.00 0.00

股息现价比 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
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披露事项与免责声明 

 

 

披露事项 

   

 

免责声明 

 

本报告由第一上海证券有限公司(“第一上海”)编制，仅供机构投资者一般审阅。未经第一上海事先

明确书面许可，就本报告之任何材料、内容或印本，不得以任何方式复制、摘录、引用、更改、转移、

传输或分发给任何其他人。本报告所载的数据、工具及材料只提供给阁下作参考之用，并非作为或被

视为出售或购买或认购证券或其它金融票据，或就其作出要约或要约邀请，也不构成投资建议。阁下

不可依赖本报告中的任何内容作出任何投资决策。本报告及任何资料、材料及内容并未有考虑到个别

的投资者的特定投资目标、财务情况、风险承受能力或任何特别需要。阁下应综合考虑到本身的投资

目标、风险评估、财务及税务状况等因素，自行作出本身独立的投资决策。 

 

本报告所载资料及意见来自第一上海认为可靠的来源取得或衍生，但对于本报告所载预测、意见和预

期的公平性、准确性、完整性或正确性，并不作任何明示或暗示的陈述或保证。第一上海或其各自的

董事、主管人员、职员、雇员或代理均不对因使用本报告或其内容或与此相关的任何损失而承担任何

责任。对于本报告所载信息的准确性、公平性、完整性或正确性，不可作出依赖。 

 

第一上海或其一家或多家关联公司可能或已经，就本报告所载信息、评论或投资策略，发布不一致或

得出不同结论的其他报告或观点。信息、意见和估计均按“现况”提供，不提供任何形式的保证，并

可随时更改，恕不另行通知。 

 

第一上海并不是美国一九三四年修订的证券法(「一九三四年证券法」)或其他有关的美国州政府法例

下的注册经纪-交易商。此外，第一上海亦不是美国一九四零年修订的投资顾问法(下简称为「投资顾

问法」，「投资顾问法」及「一九三四年证券法」一起简称为「有关法例」)或其他有关的美国州政府

法例下的注册投资顾问。在没有获得有关法例特别豁免的情况下，任何由第一上海提供的经纪及投资

顾问服务，包括(但不限于)在此档内陈述的内容，皆没有意图提供给美国人。此档及其复印本均不可

传送或被带往美国、在美国分发或提供给美国人。 

 

在若干国家或司法管辖区，分发、发行或使用本报告可能会抵触当地法律、规定或其他注册/发牌的

规例。本报告不是旨在向该等国家或司法管辖区的任何人或单位分发或由其使用。 
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