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[Table_Main] 
2021 年三季报点评：持续获益于市场活跃，

期待创新投资提升产品及服务 

买入（维持） 
 

盈利预测与估值 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 2,844 3,794 4,528 5,275  

同比（%） 63.2% 33.4% 19.3% 16.5% 

归母净利润（百万元） 1,724 2,356 2,836 3,338 

同比（%） 92.0% 36.7% 20.4% 17.7% 

每股收益（元/股） 3.21 4.38 5.28 6.21 

P/E（倍） 36.94 27.03 22.45 19.08      
 

投资要点 

 事件：2021 年 1-9 月公司实现营业总收入 21.85 亿元，同比增加 31.29%；
实现营业利润 11.33 亿元，同比增加 28.58%；实现归属上市公司股东的
净利润 9.91 亿元，同比增加 28.31%。2021Q3 公司实现营业总收入 8.58

亿元，同比增加 27.49%；实现归属上市公司股东的净利润 4.13 亿元，
同比增加 24.19%。公司三季度业绩情况符合我们预期。 

 Q3 继续受益于市场环境，整体延续 2021H1 的高增长。2021 年 1-9 月
国内证券市场保持活跃，投资者对金融信息服务、基金投资理财需求持
续旺盛，驱动公司延续上半年的高增速。根据 WIND 10 月 26 日统计，
2021 年 1-9 月 A 股市场成交额同比增长 20.5%，新成立基金 1369 只（按
认购起始日算），同比增长 28.3%；Q3 A 股市场成交额同比增长 19.9%，
新成立基金 472 只，同比增长 33.7%。 

 盈利能力保持稳定，销售费率持续下降，管理费率基本稳定。公司 1-9

月毛利率 89.45%，同比提升 1.47pct；Q3 整体毛利率同比提升 2.84pct，
达 91.20% 。 2021Q3 公司销售 费用 / 管理费用分别 同比增长
21.89%/94.13%，销售费用率/管理费用率分别为 10.69%/8.04%，分别同
比下降 0.49 pct 和增长 2.76pct。销售费用增长主要系公司加大营销推广
力度，销售人员薪酬增加所致。2021Q3 公司实现归母净利率 48.21%，
同比-1.28pct，环比-2.94pct。 

 合同负债环比增长，匹配市场及公司增长。2021Q3 期末，公司合同负
债 11.31 亿元，环比进一步提升，同比增速略低于 2021Q2，我们认为持
续增长的合同负债，保障了公司后续收入及利润增长的延续性。 

 科技投入加大，看好未来持续赋能金融业务。Q3 公司继续加大技术投
入，研发费用同比增长 34.43%，费用率 22.33%，同比增加 1.15pct。在
建工程相比年初增长 59.04%，主要系总部基地项目、未来科技园项目工
程投入所致。年内公司持续加码技术研发，上半年公司继续加大对大数
据、人工智能技术的应用研究。目前同花顺 AI 开放平台可提供 40 余项
人工智能产品及服务，应用于证券、基金、银行、保险、高校、企业、
科研院所、政府部门等多个行业，看好公司后续在多个领域探索新盈利
增长点。 

 维持“买入”评级。我们维持公司 2021/2022/2023 年盈利预测分别为
23.56/28.36/33.38 亿元，对应 PE 分别为 27/22/19 倍，看好金融 IT 服务
赛道长期增长潜力及中国权益投资时代红利，维持公司“买入”评级。 

 风险提示：市场大幅波动风险，新业务拓展不及预期等。 

 

 

 

 

 

 

 

[Table_PicQuote] 股价走势 

 

 

[Table_Base] 市场数据    
收盘价(元) 118.45 

一年最低/最高价 91.25/164.96 

市净率(倍) 12.36 

流通 A 股市值(百

万元) 
32212.55 

 

基础数据            
 
每股净资产(元) 10.35 

资产负债率(%) 11.44 

总股本(百万股) 537.60 

流通 A 股(百万股) 271.95  

[Table_Report] 相关研究 
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2、《同花顺（300033）：业绩高
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提升长期成长可期》2021-03-02 
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[Table_Yemei] 公司点评报告 
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同花顺三大财务预测表 

资产负债表（百万

元） 2020A 2021E 2022E 2023E   利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

流动资产 6,209  8,643  10,231  13,886    营业收入 2,844  3,794  4,528  5,275  

  现金 6,125  8,535  10,114  13,745    减:营业成本 237  307  366  423  

  应收账款 44  41  60  58       营业税金及附加 26  35  41  48  

  存货 0  0  0  0       营业费用 288  341  407  475  

  其他流动资产 40  66  57  83         管理费用 702  816  973  1,134  

非流动资产 947  1,217  1,419  1,622       研发费用 585  683  815  949  

  长期股权投资 2  4  6  8       财务费用 -139  -160  -208  -275  

  固定资产 419  635  781  910       资产减值损失 0  0  0  0  

  在建工程 157  150  142  140    加:投资净收益 16  20  15  16  

  无形资产 363  423  484  558       其他收益 70  58  63  66  

  其他非流动资产 6  5  5  6       资产处置收益 0  0  0  0  

资产总计 7,156  9,859  11,650  15,508    营业利润 1,815  2,533  3,025  3,551  

流动负债 1,791  2,784  2,199  3,174    加:营业外净收支  0  0  0  0  

短期借款 0  0  0  0    利润总额 1,814  2,533  3,025  3,551  

应付账款 44  67  65  87    减:所得税费用 90  177  189  213  

其他流动负债 1,747  2,717  2,134  3,087       少数股东损益 0  0  0  0  

非流动负债 141  141  141  141    归属母公司净利润 1,724  2,356  2,836  3,338  

长期借款 0  0  0  0   EBIT 1,631  2,313  2,745  3,193  

其他非流动负债 141  141  141  141    EBITDA 1,672  2,364  2,815  3,281  

负债合计 1,931  2,924  2,339  3,315    重要财务与估值指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

少数股东权益 0  0  0  0    每股收益(元) 3.21  4.38  5.28  6.21  

归属母公司股东权益 5,224  6,935  9,310  12,193    每股净资产(元) 9.72  12.90  17.32  22.68  

负债和股东权益 7,156  9,859  11,650  15,508    发行在外股份(百万股) 538  538  538  538  

                             ROIC(%) 33.1% 34.6% 31.2% 27.6% 

      ROE(%) 33.0% 34.0% 30.5% 27.4% 

现金流量表（百万

元） 2020A 2021E 2022E 2023E   毛利率(%) 91.7% 91.9% 91.9% 92.0% 

经营活动现金流 2,066  3,196  2,089  4,087   销售净利率(%) 60.6% 62.1% 62.6% 63.3% 

投资活动现金流 101  -301  -257  -275    资产负债率(%) 27.0% 29.7% 20.1% 21.4% 

筹资活动现金流 -457  -485  -253  -181    收入增长率(%) 63.2% 33.4% 19.3% 16.5% 

现金净增加额 1,672  2,410  1,578  3,631   净利润增长率(%) 92.0% 36.7% 20.4% 17.7% 

折旧和摊销 41  51  70  88   P/E 36.94  27.03  22.45  19.08  

资本开支 370  269  200  201   P/B 12.19  9.18  6.84  5.22  

营运资本变动 311  970  -595  952   EV/EBITDA 34.51  23.39  19.08  15.26  

数据来源：WIND，东吴证券研究所  
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免责声明 

东吴证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨

询业务资格。 

本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。

本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息

或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，本公司不对任何人因使用本报告

中的内容所导致的损失负任何责任。在法律许可的情况下，东吴证券及其所属关

联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公

司提供投资银行服务或其他服务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的

信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈

述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推

测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形

式翻版、复制和发布。如引用、刊发、转载，需征得东吴证券研究所同意，并注

明出处为东吴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 
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