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市场数据  
收盘价(元) 400.82 

一年最低/最高价 93.80/426.88 

市净率(倍) 33.25 

流通A股市值(百万元) 110,428.15 

总市值(百万元) 215,480.83 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 12.05 

资产负债率(%,LF) 29.72 

总股本(百万股) 537.60 

流通 A 股(百万股) 275.51  
 

相关研究  
《同花顺(300033)：2025 年一季报点

评：整体业绩稳健，成本控制较强》 

2025-04-25 

《同花顺(300033)：2024 年年报点评：

市场活跃拉升整体业绩，AI B+C 端产

品力稳健提升》 

2025-02-25 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 3,564  4,187  5,589  6,808  8,201  

同比（%） 0.14% 17.47% 33.49% 21.81% 20.46% 

归母净利润（百万元） 1,402  1,823  2,572  3,392  4,265  

同比（%） -17.07% 30.00% 41.06% 31.87% 25.76% 

EPS-最新摊薄（元/股） 2.61  3.39  4.78  6.31  7.93  

P/E（现价&最新摊薄） 153.64  118.18  83.78  63.53  50.52  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2025 年半年报，实现营业总收入同比+28%至 17.8 亿元，
归母净利润同比+38%至 5.0 亿元；2025Q2 单季度，公司实现营业总收入
同比+34%至 10.3 亿元，归母净利润同比+47%至 3.8 亿元。 

投资要点 

◼ 市场持续活跃，互联网广告业务受益明显。分业务看，2025H1，①增值
电信业务收入同比+12%至 8.6 亿元，广告及互联网推广服务收入同比
+83%至 6.4 亿元； 2025 年上半年资本市场活跃，A 股日均交易额同比
+60%至 13,669 亿元，公司将产品与大模型技术深度融合，用户粘性持
续改善，广告及互联网推广服务、增值电信业务直接受益。我们预计部
分预售现金及业务款项未计入利润表内：25H1 公司合同负债同比+92%

至 23 亿元（为历史最高值），经营活动产生的现金流量净额同比+275%

至 11 亿元，销售商品、提供劳务收到的现金同比+73%至 27 亿元。②
软件销售及维护服务收入同比+8%至 1.1 亿元，业务收入较为稳定；基
金代销收入同比-0.04%至 1.7 亿元，我们预计主要系基金管理费率、销
售服务费率等基金投资成本持续下降，且渠道端分成比例有所变化。 

◼ 整体成本上行，销售费用增长较快。①营业成本同比+10%至 2.3 亿元；
②研发费用同比-2%至 5.8 亿元，研发费用率同比-10pct 至 32.6%；③销
售费用同比+38%至 3.4 亿元，销售费用率同比+1.4pct 至 18.8%，主要
系公司加大营销力度，宣传推广费、销售人员薪酬等增加；④管理费用
同比+9%至 1.2 亿元，管理费用率同比-1.2pct 至 7.0%。 

◼ 构建 AI+金融全新生态，巩固金融科技领先地位：①问财深度思考 2.0

实现重大升级：从单一推理模型演进为具备自主规划与推理能力的智能
体，打造更理性的投资决策助手，引领 AI 投顾迈入“理性思考”新阶
段。②虚拟人技术取得关键突破：自研虚拟人手语生成系统获专利授权，
融合深度学习与知识图谱实现高精度手语合成，已在金融营销场景成功
落地。③智能投研平台 AiFinD 持续优化：依托 AI 技术对海量金融数
据进行深度挖掘与智能分析，为机构投资者提供更全面、精准的投研支
持。④发布全球首个深度融合实际业务的大模型金融评估基准
BizFinBench，涵盖数值计算、链式推理、信息抽取、趋势预测与知识问
答五大核心能力。 

◼ 盈利预测与投资评级：基于资本市场活跃度持续向好，利好公司各项业
务收入增长，我们小幅上调此前盈利预测，预计 2025-2027 年公司归母
净利润分别为 26/34/43 亿元（前值为 24/31/39 亿元），分别同比
+41%/+32%/+26%，对应 PE 分别为 84/64/51 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1：2020-2025H1 同花顺营业总收入及增速  图2：2020-2025H1 同花顺归母净利润及增速 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图3：2020-2025H1 同花顺合同负债及增速  图4：2020-2025H1 同花顺销售、管理、研发费用率 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图5：2020-2025H1 同花顺经营活动产生的现金流量净额及增速 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图6：2020-2025H1 同花顺销售商品、提供劳务收到的现金及增速 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图7：2020-2025H1 同花顺分类业务收入（单位：亿元） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图8：同花顺盈利预测表（截至 2025 年 8 月 22 日收盘） 

 

数据来源：公司公告，Wind，东吴证券研究所 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

单位：百万元 2020 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E

营业总收入 2,844 3,510 3,559 3,564 4,187 5,589 6,808 8,201

增值电信业务收入 1,285 1,618 1,538 1,529 1,616 1,977 2,393 2,798

广告及互联网业务推广服务收入 836 1,284 1,527 1,359 2,025 2,919 3,648 4,511

软件销售及维护收入 241 296 285 438 356 355 354 353

基金销售及其他交易手续费收入 482 312 210 239 190 338 412 538

投资收益 16 0 0 1 21 21 21 21

公允价值变动损益 0 0 0 0 0 0 0 0

营业支出 1,114 1,467 1,828 2,125 2,318 2,852 3,199 3,662

归属于母公司股东净利润 1,724 1,911 1,691 1,402 1,823 2,572 3,392 4,265

归属于母公司股东净资产 5,224 6,477 7,245 7,319 7,974 8,631 9,405 10,256

营业收入增速 63.23% 23.43% 1.40% 0.14% 17.47% 33.49% 21.81% 20.46%

归属于母公司股东净利润增速 92.05% 10.86% -11.51% -17.07% 30.00% 41.06% 31.87% 25.76%

ROE 37.42% 32.67% 24.65% 19.26% 23.84% 30.98% 37.61% 43.39%

归属于母公司股东净资产增速 30.93% 23.97% 11.87% 1.02% 8.95% 8.24% 8.96% 9.05%

EPS（元/股） 3.21 3.56 3.15 2.61 3.39 4.78 6.31 7.93

BVPS（元/股） 9.72 12.05 13.48 13.61 14.83 16.06 17.49 19.08

P/E（A） 124.99 112.75 127.41 153.64 118.18 83.78 63.53 50.52

P/B（A） 41.25 33.27 29.74 29.44 27.02 24.97 22.91 21.01
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