
公司季报点评 

请务必阅读正文之后的免责声明              渤海证券股份有限公司具备证券投资咨询业务资格       1 of 6 

 

[Table_MainInfo] 

 业绩加速增长，全年业绩高增确定性高 
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[Table_Summary] 

事件： 

公司发布 2019 年三季报，2019 年前三季度，公司实现营业收入 11.56 亿元，

同比增长 27.07%，实现归母净利润 4.58 亿元，同比增长 43.89%。 

投资要点： 

 业绩加速增长，全年业绩高增确定性高 

业绩加速增长。2019Q3 单季，公司营业收入为 4.54 亿元，同比增长 32.20%，

归母净利润同比增长 52.06%，单季增速较 2019Q1/Q2 均有所提高，且逐季提

高，预计系 A 股市场活跃度提升，投资者参与热情增加，带动增值电信业务、

开户导流业务及基金销售业务增加所致。 

现金流、预收账款增长支撑公司未来业绩成长。1）2019 年前三季度，公司经

营活动现金流量净额为 7.14 亿元，同比增长 186.11%，主要系 A 股市场回暖，

投资者对金融资讯需求增加等，推动公司经营活动现金流增加。2019Q3 单季，

公司经营活动现金流量净额为 3.06 亿元，环比增长 16.20%，继续保持增长。2）

2019 年三季报，公司预收账款余额为 7.69 亿元，环比中报增长 6.7%，较 2018

年末增长 35.95%。现金流、预收账款余额增加将支撑公司业绩增长。 

费用管控良好。2019 年前三季度，公司销售费用率为 12.34%，同比提升 2.51

个百分点，管理费用、研发费用分别为 7.68%和 28.05%，分别下降 2.07 和 4.20

个百分点，公司期间费用管控良好。 

基于现有优势，积极布局智能化产品及服务业务。近年来，公司基于现有的业

务、技术、用户、数据优势，积极探索和开发基于人工智能、大数据、云计算

等前沿技术的产品和应用，以期形成新的业务模式和增长点。目前，公司已构

建同花顺 AI 开放平台，可面向客户提供智能语音、自然语言处理、智能金融问

答、知识图谱、智能投顾等多项 AI 产品及服务，为银行、证券、保险、基金、

私募等行业提供智能化解决方案。 

 盈利预测与投资评级 

公司在财务指标上呈现了增长态势，从业绩、预收和现金流等多维度印证了公

司的业绩增长。综上，我们维持对公司的盈利预测，预计公司 2019-2021 年

的 EPS 分别为 1.65 元、2.20 元 和 2.89 元，维持“增持”评级。 

 风险提示 

A 股市场活跃度下滑；新模式拓展进度不及预期；付费转化率及 ARPU 值不及

预期等。 
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[Table_Finance] 财务摘要（百万元） 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

主营收入 1409.70  1386.89  1874.23  2514.83  3348.43  

(+/-)% -18.69% -1.62% 35.14% 34.18% 33.15% 

息税前利润（EBIT） 664.50  570.73  781.32  1041.59  1375.12  

(+/-)% -37.41% -14.11% 36.90% 33.31% 32.02% 

净利润 725.65  633.93  888.74  1180.20  1554.95  

(+/-)% -40.11% -12.64% 40.19% 32.79% 31.75% 

每股收益（元） 1.35  1.18  1.65  2.20  2.89  
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表：三张表及主要财务指标 

[Table_FinanceInfo] 资产负债表（百万元） 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 利润表（百万元） 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

货币资金 3507  3435  4613  6144  8162  营业收入 1410  1387  1874  2515  3348  

应收票据及应收账款 12  13  17  22  30  营业成本 141  146  201  279  387  

预付账款 0  0  0  0  0  营业税金及附加 21  20  28  37  49  

其他应收款 51  29  55  76  99  销售费用 124  148  195  260  345  

存货 0  0  0  0  0  管理费用 111  105  135  180  238  

其他流动资产 175  122  122  122  122  研发费用 348  396  534  717  954  

流动资产合计 3744  3599  4807  6365  8413  财务费用 -61  -71  -101  -134  -178  

长期股权投资 0  0  0  0  0  资产减值损失 0  19  0  0  0  

固定资产合计 362  395  416  433  447  其他收益 38  51  66  86  112  

无形资产 80  79  77  75  73  投资收益 43  9  9  9  9  

商誉 4  4  4  4  4  公允价值变动收益 0  0  0  0  0  

长期待摊费用 0  0  0  0  0  资产处置收益 0  0  0  0  0  

其他非流动资产 2  0  0  0  0  营业利润 807  683  958  1272  1675  

资产总计 4211  4131  5356  6930  8989  营业外收支 0  -1  -1  -1  -1  

短期借款 0  0  0  0  0  利润总额 806  683  957  1271  1675  

应付票据及应付账款 34  36  47  65  90  所得税费用 81  49  68  91  120  

预收账款 722  565  841  1121  1475  净利润 726  634  889  1180  1555  

应付职工薪酬 63  75  93  134  186  归属于母净利润 726  634  889  1180  1555  

应交税费 82  49  66  88  118  少数股东损益 0  0  0  0  0  

其他流动负债 0  0  0  0  0  基本每股收益 1.35  1.18  1.65  2.20  2.89  

长期借款 0  0  0  0  0  财务指标 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 

预计负债 0  0  0  0  0  营收增长率 -18.69% -1.62% 35.14% 34.18% 33.15% 

负债合计 1042  791  1135  1528  2033  EBIT 增长率 -37.41% -14.11% 36.90% 33.31% 32.02% 

股东权益 3169  3340  4222  5402  6957  净利润增长率 -40.11% -12.64% 40.19% 32.79% 31.75% 

现金流量表（百万元） 2017A 2018A 2019E 2020E 2021E 销售毛利率 90.00% 89.47% 89.26% 88.89% 88.44% 

净利润 726  634  889  1180  1555  销售净利率 51.48% 45.71% 47.42% 46.93% 46.44% 

折旧与摊销 39  38  37  40  43  ROE 22.90% 18.98% 21.05% 21.85% 22.35% 

经营活动现金流净额 583  528  1231  1577  2064  ROIC -176.28% -556.75% -185.27% -130.28% -105.95% 

投资活动现金流净额 22  -50  -46  -46  -46  BVPS 5.89  6.21  7.85  10.05  12.94  

筹资活动现金流净额 -484  -484  -7  0  0  资产负债率 24.74% 19.15% 21.19% 22.05% 22.61% 

现金净变动 121  -5  1178  1531  2018  PE 37.03  32.40  60.56  45.60  34.61  

期初现金余额 3266  3362  3435  4613  6144  PB 8.48  6.15  12.75  9.96  7.74  

期末现金余额 3362  3377  4613  6144  8162  EV/EBITDA 33.22  28.09  60.14  44.07  32.19  
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明：本报告中的信息均来源于已公开的资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，不保证该信息未经任

何更新，也不保证本公司做出的任何建议不会发生任何变更。在任何情况下，报告中的信息或所表达的意见并不构成所述证券

买卖的出价或询价。在任何情况下，我公司不就本报告中的任何内容对任何投资做出任何形式的担保，投资者自主作出投资决

策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失书面或口头承诺均为无效。我公司及其关联机构

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或争取提供投资银行或财务顾问服务。我公司

的关联机构或个人可能在本报告公开发表之前已经使用或了解其中的信息。本报告的版权归渤海证券股份有限公司所有，未获

得渤海证券股份有限公司事先书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的发布、复制。如引用、刊发，需注明出处为“渤

海证券股份有限公司”，也不得对本报告进行有悖原意的删节和修改。
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