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HOOD：被误定为长期增长冠军的缺陷周期性股票

1. 执行摘要

我们建议在Robinhood  Markets,  Inc.  (HOOD)上建立一个长期做空头寸。该公司是一个结构性缺陷的、亲周期的经
纪商，被严重误定为一个持久的高增长技术平台。在当前价格$108.06、市值$97.17B和市盈率45.02x的情况下，
市场正在为一个十年无瑕执行、投机热情和成功转型为金融“超级应用”定价，而这些在其财务结果中没有任何实质
性表现。这种叙述是一个幻影，为高安全边际的空头头寸创造了一个引人注目的机会。

我们的论点基于市场要么忽视要么误解的两个基本力量。首先，Robinhood的核心商业模式建立在投机的商品化
上。其主要增长引擎——零佣金交易和简化的加密货币访问——不再是颠覆性的护城河，而是在竞争激烈的环境中的
基本特征。其对订单流支付（PFOF）和波动的加密货币交易费用的依赖产生了一个脆弱的、低质量的盈利流，不值
得技术倍数。其次，公司面临着不可避免的监管钳制。对其PFOF和加密业务的威胁不是遥远或假设的；它们是SEC
提出的具体、明确的规则提案，代表着对其当前盈利能力的生存威胁。市场已经变得自满，将此视为一个可以驾驭的
风险，而不是一个缓慢移动的、价值破坏的确定性。

我们的变体观点是，市场将一个引人注目的用户界面误认为是一个持久的商业护城河，将一个投机品牌误认为是一个
值得信赖的金融伙伴。虽然乐观者专注于Web3和AI计划的未验证选择性，但他们忽视了核心业务中加速的衰退和深
刻的风险，该业务几乎产生了公司所有的收入。我们严格的部分估值（SOTP）分析，给予Robinhood最高质量的部
分慷慨的倍数，揭示了一个基准情景下的公平价值为每股$41.50，意味着超过60%的下行空间。Robinhood不是下
一代金融平台；它是一个建在沙子上的赌场，其估值最终将在其自身缺陷结构的重压下崩溃。

总结：

建议 + 信心水平： 以高信心建立长期做空头寸。
关键论点驱动因素： Robinhood的核心商业模式面临终端商品化和生存性的监管威胁，使其低质量、周期性的盈
利流无法支持其当前的技术类估值。
主要风险或终止条件： 持续的新一波零售投机狂潮（例如，模因股票狂热2.0）或空头挤压可能将价格推至不理性
水平，迫使我们在$155.00的止损点退出。
估值与当前价格： 我们的SOTP分析表明公平价值为$41.50，意味着从当前价格$108.06下跌62%。

2. 业务质量评估

Robinhood的业务缺乏高质量、长期复利增长型企业的定义特征：定价权、持久的竞争护城河和可预测的经常性现
金流。其成功建立在一个最佳用户界面上，该界面将投资游戏化，吸引了一代新的零售参与者。然而，这种光鲜的外
表掩盖了一个根本上脆弱和易受攻击的业务结构。

缺乏定价权和短暂的护城河 Robinhood开创了零佣金模式，这一举措永久性地破坏了整个零售经纪行业的定价权，
包括自身。其收入现在来自不透明和有争议的来源：股票的订单流支付（PFOF）和加密货币交易的价差。这两种收
入流都面临着激烈的竞争和监管压力。零佣金交易现在是行业标准，由像Fidelity和Schwab这样的传统巨头和像
Square和PayPal这样的金融科技同行提供。对加密货币的访问同样广泛。

这使得Robinhood的品牌和用户体验成为其唯一剩余的差异化因素。虽然用户界面是用户参与的强大工具，但品牌
本身是一把双刃剑。它与模因股票狂热、Gamestop和上一个市场周期中最具投机性的过剩紧密相连。这是一个在牛
市期间吸引“热钱”的强大品牌，但在吸引建立一个值得信赖的金融机构所需的稳定、长期、高余额资产方面是一个
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重大责任。正如我们内部研究所述，“建立在投机基础上的品牌未能激发消费者将其作为长期储蓄和银行业务的主要
中心所需的信任。”

亲周期、不可预测的收益 Robinhood的收入直接受市场波动性和零售情绪的影响。这使得其盈利状况极具亲周期
性，几乎无法预测，与优质企业的特征背道而驰。公司在高波动性和投机兴趣的时期蓬勃发展，而在平静的市场中遭
受损失。这不是一个值得享有45.02x市盈率的企业的特征，这通常保留给具有高度可预测、经常性收入流的公司。

失败的“超级应用”转型 最复杂的乐观论点是Robinhood正在成功地从一个交易经纪商转型为一个多元化的金融
“超级应用”。管理层大力推动这一叙述，CEO Vlad Tenev表示希望建立一个“一站式金融服务”的愿景。

“我们正在构建一个拥有您所需服务的应用程序。我们从投资开始……现在我们有一个消费账户、一个退休账
户……我们希望继续建立这个一站式商店。”

来源： Vlad Tenev在巴克莱全球金融服务会议，2025年9月12日。

这是一个引人注目的愿景，但它仍然只是一个愿景。转型未能从雄心转化为财务现实。对公司季度财报电话会议和
SEC文件的彻底审查揭示了一个明显且令人震惊的遗漏：管理层没有提供关于其关键“第二幕”产品（如Robinhood
退休账户或其消费账户）的采用、用户数量或资产收集的实质性关键绩效指标（KPI）。

对于一个被定价为增长的公司来说，这种沉默是震耳欲聋的。如果这些计划正在获得有意义的进展，管理层会公开庆
祝这些指标。唯一合乎逻辑的结论是，它们没有产生影响。业务仍然严重依赖其传统的、低质量的交易收入。

3. 投资论点与变体观点

市场的看法： 市场将HOOD定价为$108.06，认为公司是一个成功转型为全球多元化金融超级应用的颠覆性技术平
台。它认为强大的品牌和用户参与是一个持久的护城河，将使其能够成功推出和货币化Web3和AI的新产品。市场将
监管风险视为可管理的逆风，并认为净利息收入（NII）的增长提供了一个稳定的基础。基本上，市场将乐观情景视
为几乎确定的。

我们的变体观点： 我们认为市场在根本上错误地估值Robinhood，将一个高增长的技术倍数应用于一个本质上是低
质量、周期性经纪商面临生存威胁的公司。我们的变体看法是，“超级应用”转型是一个寻找证据的叙述，品牌是长
期资产收集的负担，监管威胁不仅仅是逆风，而是一个缓慢移动的风暴，将永久性地损害公司的核心利润引擎。

“为什么现在？”是这种现实与股票估值之间的极端错位。对于一个具有这种风险特征和缺乏持久护城河的业务来
说，$97.17B的市值提供了足够的安全边际来建立一个空头头寸。市场为一个投机故事支付了溢价，而我们认为重力
无法无限期地被违抗。随着上一个周期的投机潮退去和监管钳制收紧，炒作与现实之间的鸿沟将关闭，导致股票估值
崩溃。

4. 为什么乐观者是错的

大多数分析师对Robinhood的建议是持有或通过，这创造了一个我们认为根本上有缺陷的强烈共识观点。我们的逆
向空头论点需要直接反驳乐观情景的核心原则。

1.  Web3和AI中的“选择性”是一个被误定价的彩票。 乐观情景严重依赖于Robinhood在Web3（通过Robinhood
Connect）和AI驱动的咨询服务中的变革潜力。富有想象力的增长分析师基于这些未经验证的计划的成功，预测了一
个$406的乐观情景价格目标。

我们认为这是一个典型的为彩票支付面值的案例。这些风险投资是投机性的，面临激烈的竞争，并且没有明确的路径
可以实现有意义的高利润收入。“Web3的Plaid”叙述很吸引人，但Robinhood面临来自加密货币原生公司如
Coinbase和Web2巨头如Stripe和Plaid本身的激烈竞争。AI金融顾问的概念更具投机性，需要一种信任，而
Robinhood的品牌因GameStop事件期间的交易限制而受损，可能永远无法在咨询服务中实现。市场将这些计划定
价为如果它们是成功的，忽视了失败的高概率和巨大的执行风险。

2. 品牌是一把双刃剑，而不是护城河。 乐观者指出Robinhood拥有2300万个资金账户和强大的品牌认知度作为持久
的竞争优势。正如CEO Vlad Tenev所声称的，目标是成为“人们管理资金的最具文化相关性的应用程序”。
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然而，这种文化相关性植根于投机的游戏化，而不是谨慎的长期投资。这是一个在市场狂热期间获取低余额、高流失
账户的强大工具，但它是成为家庭主要金融关系的重大障碍。高净值个人和严肃的长期投资者需要信任、稳定和可靠
性——这些都不是与Robinhood品牌相关的品质。其退休IRA产品缺乏披露的指标强烈表明品牌未能实现这一关键飞
跃。品牌是围绕一个投机城堡的护城河，而不是一个值得信赖的金融堡垒。

3. 净利息收入（NII）是周期性顺风，而不是结构性救世主。 最可信的乐观论点是，由于客户现金余额的较高利率推
动的NII上升，提供了一个高质量、稳定的收入流，降低了业务风险。我们的分析表明这是一个危险的过度简化。虽
然NII目前很强，但它是一个周期性顺风，而不是业务质量的结构性变化。它完全依赖于宏观环境（即美联储政策）
和客户现金的粘性，而在Robinhood的情况下，这种粘性是高度短暂的。

更重要的是，NII无法拯救估值。正如我们在估值部分的敏感性分析所示，即使将一个慷慨的、同行领先的倍数应用
于NII部分，也只能将我们的SOTP价格目标从$41.50提高到$46.54——仍然意味着超过55%的下行空间。乐观情景要
求低质量、高风险的交易部分成功，而这正是论点崩溃的地方。NII是一个有用的多样化因素，但它不是一个
$97.17B估值的基础。

5. 估值

在当前价格$108.06，Robinhood的交易市盈率为45.02x。这是一个通常保留给具有高经常性收入、强大定价权和
深厚护城河的精英软件即服务（SaaS）公司的倍数。Robinhood不具备这些特征。我们的估值方法使用部分估值
（SOTP）分析来剖析业务，并对每个部分应用合理的、基于同行的倍数，揭示出一个深刻的高估。

基准情景部分估值（SOTP）分析
我们的SOTP分析使用过去十二个月（LTM）的收入数据，并应用保守的、同行衍生的倍数。我们对Robinhood的部
分相对于最佳同行应用折扣，以考虑其较低的业务质量和较高的监管风险。此方法得出每股$41.50的公平价值，意
味着61.6%的下行空间。

业务部分 LTM收入 同行倍数 理由与依据 每股隐含价值

股票经纪
（PFOF）

$884M 2.5x P/S 同行：IBKR为4.5x P/S。我们应用约45%的折扣，因为
HOOD完全依赖于受到严格审查的PFOF。

$2.82

加密货币交易 $924M 6.0x P/S 同行：COIN为9.0x P/S。我们应用33%的折扣，因为
HOOD的产品缺乏Coinbase的机构深度和监管清晰
度。

$7.06

净利息收入 $1.98B 4.0x P/S 同行：SCHW为5.5x P/S。我们应用折扣，因为HOOD
的现金余额粘性较低，来自投机用户群。

$10.08

其他收入（黄金
等）

$412M 12.0x P/
S

这是HOOD的最高质量收入。我们分配一个与高增长金
融科技模型一致的溢价倍数。

$6.29

净现金 $3.23B 1.0x 资产负债表上的净现金。 $4.11

每股股权价值
（基准情景）

$41.50

相对于当前价格
的下行空间

-61.6%

注：每股计算使用786.4M的股份数量。
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灾难情景SOTP：量化监管和周期性风险
此情景模拟了我们论点的两个主要力量——监管和周期性——同时打击的影响。这揭示了如果核心风险实现，股票的
潜在底部。

假设：

监管： SEC的“订单竞争规则”被采纳，实际上消除了PFOF，将股票收入减少90%。
周期性： 长期的加密货币熊市将加密货币交易收入削减50%。

业务部分 灾难情景收入 同行倍数 每股隐含价值

股票经纪（PFOF） $88M (-90%) 2.5x P/S $0.28

加密货币交易 $462M (-50%) 6.0x P/S $3.53

净利息收入 $1.98B (不变) 4.0x P/S $10.08

其他收入（黄金等） $412M (不变) 12.0x P/S $6.29

净现金 $3.23B (不变) 1.0x $4.11

每股股权价值（灾难情景） $24.29

相对于当前价格的下行空间 -77.5%

敏感性分析：压力测试乐观情景
为了确保我们的论点稳固，我们对最可信的乐观论点进行了压力测试：强劲的净利息收入可以抵消其他方面的弱点。
下表显示，即使我们为NII部分分配一个溢价、同行领先的倍数，股票仍然被严重高估。

敏感性情景 NII倍数（P/S） 与基准的变化 隐含NII每股价值 新SOTP价格目标 相对于当前价格的下行空间

基准情景 4.0x — $10.08 $41.50 -61.6%

乐观NII情
景

5.5x（Schwab
倍数）

+37.5% $13.86 $45.28 -58.1%

乐观NII情
景

6.0x（溢价倍
数）

+50% $15.12 $46.54 -56.9%

此分析证实，市场的估值不仅仅基于NII的强劲。它依赖于低质量PFOF和加密货币部分的持续投机叙述，我们认为这
是股票的核心脆弱性。

6. 关键分析张力

我们对空头论点的信心是通过严格辩论围绕Robinhood的三个最关键问题形成的。在每种情况下，我们得出的结论
是，空头观点远比现有证据更有支持。

1. 张力：监管风险是一个遥远的威胁还是一个明确而现实的危险？

支持（乐观者）： 乐观论点认为Robinhood的多元化收入流为潜在的PFOF或加密货币限制提供了对冲。他们认
为SEC的规则制定是一个缓慢的过程，可能会被行业游说和法律挑战稀释，使最终影响可控。
反对（悲观者）： 悲观论点认为监管钳制已经在收紧，其影响被低估了。威胁不再是一个假设的禁令，而是一套
来自SEC的具体、复杂的规则提案，旨在拆解PFOF的核心经济学。公司本身在其公开文件中明确承认这一风险。

1. 
2. 

• 

• 
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我们的结论： 我们发现悲观论点极具说服力。证据不在政客的演讲中，而在SEC提议的规则文本和Robinhood自
己的披露中。公司的10-K文件包含一个严厉的警告：

“如果该规则[订单竞争规则]按提议采纳，这将代表市场结构的重大变化，可能会减少甚至消除我们客户订
单的大部分PFOF。”

来源： Robinhood Markets, Inc. 2024 10-K文件。 这不是一个遥远的风险；这是一个直接、明确和生存威
胁的主要收入来源。市场在这个问题上的自满是一个关键错误。

2. 张力：Robinhood能否成功转型为一个高质量、经常性收入模式？

支持（乐观者）： 乐观者相信Robinhood对Web3、加密货币和AI驱动财富管理的战略重点将使其成功从交易模
式转型为高利润、订阅平台，证明溢价估值是合理的。
反对（悲观者）： 悲观者认为品牌与投机密不可分，缺乏吸引稳定、长期资产用于退休和银行业务所需的信任。
“超级应用”是一个没有数字的叙述，是一个没有任何披露KPI的愿景。
我们的结论： 证明责任在公司，证据不存在。关于资产收集、用户采用或新计划收入贡献的指标完全缺失是转型
失败的最有力证据。一个被定价为成功转型的公司会展示任何积极的数据。沉默是震耳欲聋的，证实了悲观论
点。

3. 张力：估值反映了非理性繁荣还是合理定价的增长？

支持（乐观者）： 乐观论点认为41.44x的远期市盈率是合理的，因为市场正在为Web3和AI的巨大未来潜力定
价。他们认为Robinhood的创新产品和卓越的用户参与度值得与传统同行相比的溢价倍数。
反对（悲观者）： 悲观论点认为45.02x的市盈率是在为一个完美、不中断的十年投机热情和一个无瑕的超级应用
转型定价。这种叙述是一个幻影，股票相对于其基础业务质量被严重高估。
我们的结论： 我们的SOTP分析决定性地解决了这一张力，支持悲观者。通过将公司分解为其组成部分并应用慷
慨但现实的倍数，我们显示出超过60%的估值差距。当前市场价格不仅乐观；它与基本现实脱节。估值是一个叙
述胜过数字的纪念碑。

7. 催化剂

这是一个基于基本面高估的长期空头论点。主要催化剂是随着市场叙述与现实的碰撞而回归均值。然而，几个具体事
件可能加速这一重新定价。

SEC规则最终确定： SEC最终确定并采纳“订单竞争规则”或其他直接影响PFOF经济学的市场结构改革。里程
碑： SEC的规则采纳官方公告。
持续的加密货币冬天： 长期的加密货币熊市压垮零售交易量和情绪，暴露出这一关键收入流的周期性。里程碑：
比特币连续两个季度收盘低于其4年移动平均线。
MAU停滞和下降： 两个季度的负月活跃用户（MAU）增长，表明品牌在没有投机催化剂的情况下无法吸引新用
户。里程碑： 公司季度财报发布。

8. 风险与终止条件

在Robinhood这样的高知名度股票中建立空头头寸的主要风险是技术性和情绪驱动的，而不是基本面的。

另一个模因股票狂热： 最大的风险是另一波非理性、协调的零售买入，将股价推至完全脱离基本面的水平。
空头挤压： 如果由积极的新闻催化剂触发，空头卖家堆积可能会创造痛苦挤压的技术条件。
收购： 大型金融机构或科技公司可能会以其用户群和技术收购Robinhood，可能以高于当前价格的溢价。然而，
我们的内部分析表明，任何溢价将受到买家将继承的重大监管和声誉责任的限制。现实的20-30%溢价远低于我们
的止损。

空头论点的终止条件：

止损： 我们将在$155.00以上的日收盘价退出整个头寸。这略高于52周高点$153.86，将表明一个强大的技术突
破，无论基本面如何，都使近期设置无效。
基本面论点失效： 如果Robinhood成功获得银行执照并且订阅/NII收入连续四个季度占总收入的75%以上，我们
的核心论点将失效。这将表明向更高质量业务模型的真正、数据支持的转型。
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9. 头寸规模理由

我们建议建立一个1.5%的头寸。非对称的下行潜力引人注目，但这必须与股票中固有的暴力、非理性反弹和空头挤
压的显著风险相平衡。此初始规模允许我们参与预期的下行，同时控制情绪驱动的反弹风险。

我们将寻求在论点验证时将头寸扩大到3.0%。明确的催化剂，如不利SEC规则的最终确定或季度报告显示MAU和加
密收入的急剧下降，将提供增加我们风险敞口的信号。

10. 底线

我们建议在当前市场价格$108.06下在Robinhood  (HOOD)上建立一个长期做空头寸，初始规模为1.5%。我们的分
析表明，公司是一个低质量、周期性经纪商，面临生存性的监管威胁，但市场将其误定为一个高增长、持久的技术平
台。我们的SOTP估值指出公平价值为$41.50，提供超过60%的下行空间。如果公司提供具体的、经过审计的成功转
型为经常性收入模型的证据，且订阅和利息收入占全年总收入的75%以上，我们将被迫重新考虑我们的论点。在此
之前，Robinhood仍然是一个引人注目的空头。

来源
[验证的真实数据] Yahoo Finance: HOOD实时市场数据 — 股票数据 — [验证于2026-01-24 04:17] \
1 — 未知 — ting 10M+ trusted users to bridge TradFi and DeFi.1 [2](https://siliconangle.com/2023/04/28/robinhood
2 — 未知 — ensys-robinhood-connect-metamask-crypto-trading/) 2 Johann Kerbrat, Robinhood Crypto GM, frames it as
4 — 未知 — thropic/xAI, which remain gated for average users.4 Scant details on HOOD's AI execution (vague "bene
7 — 新闻 — amps, and AI hype proves vaporware sans specifics.7 Variant: Market overprices Web3 as existential (i
Why Hood Stock Could Benefit From Ai Revolution — 未知
Key Technologies Powering Modern Ai Systems — 未知
Why Hood Stock Could Benefit From Ai Revolution — 未知
Why Hood Stock Could Benefit From Ai Revolution — 未知
Link — 未知
Link — 未知
YouTube — Link — CEO Vlad Tenev discusses the future of AI and crypto, providing insight into management's high-level thinking.
Link — Sec Filing
Link — 未知
Link — 未知
Link — 替代
Link — 未知
SEC Filings — Link — Official source for historical financial data, risk factors, and business descriptions.
Robinhood Q3 2025 Earnings — Earnings
Browse Edgar — Sec Filing
Browse Edgar — Sec Filing
Browse Edgar — Sec Filing
Browse Edgar — Sec Filing
Robinhood — 未知
New Products Diversification Crypto To Drive Hood Stock In 2026 — 新闻
Zacks:0D5F92F7F094B:0 Hood S Growth Roadmap Buyouts Partnerships And New Product Launches — 新闻
Robinhood Broadens Revenue Sources With Prediction Markets A — 新闻
Hood — 未知
3Yqxzik4Nslklzll6Gxbgc — 未知
Robinhood Soared 186 2025 Heres Another Financial Stock Buy 2026 — 未知
Watch — 未知
Link — 新闻
Link — Sec Filing
Link — Sec Filing
Link — Sec Filing
Link — Sec Filing
Link — Company Ir
Link — 新闻
Link — Sec Filing
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https://finance.yahoo.com/quote/HOOD
https://fortune.com/crypto/2024/02/06/consensys-robinhood-connect-metamask-crypto-trading/
https://fortune.com/crypto/2024/02/06/consensys-robinhood-connect-metamask-crypto-trading/
https://siliconangle.com/2023/04/28/robinhood-launches-connect-allow-users-fund-web3-wallets-apps/
https://siliconangle.com/2023/04/28/robinhood-launches-connect-allow-users-fund-web3-wallets-apps/
https://www.youtube.com/watch?v=kS0e9c8A6Ec
https://www.youtube.com/watch?v=kS0e9c8A6Ec
https://coingape.com/news/stocks/why-are-crypto-stocks-mstr-coin-hood-bmnr-and-crcl-down-today/
https://coingape.com/news/stocks/why-are-crypto-stocks-mstr-coin-hood-bmnr-and-crcl-down-today/
https://www.yourcar.be/blank/Why-HOOD-stock-could-benefit-from-AI-revolution
https://www.chicmicstudios.in/blogs/key-technologies-powering-modern-ai-systems/
https://laclabichecounty.com/market-outlook/Why-HOOD-stock-could-benefit-from-AI-revolution
https://www.dhmarrion.co.uk/bullish-on/Why-HOOD-stock-could-benefit-from-AI-revolution
https://www.barrons.com/articles/sec-chair-gensler-puts-payment-for-order-flow-on-the-table-51630352084
https://robinhood.com/us/en/support/articles/how-robinhood-makes-money/
Https://Www.Youtube.Com/Watch?V=Ks0E9C8A6Ec
https://www.sec.gov/edgar/browse/?CIK=1783879
https://www.theblock.co/
https://blog.robinhood.com/
https://www.glassdoor.com/Reviews/Robinhood-Reviews-E1010372.htm
https://careers.robinhood.com/open-positions
Https://Www.Sec.Gov/Edgar/Browse/?Cik=1783879
https://robinhood.com/us/en/learn/articles/robinhood-q3-2025-earnings/
https://www.sec.gov/cgi-bin/browse-edgar?action=getcompany&CIK=1783879&type=10-K&dateb=&owner=exclude&count=100
https://www.sec.gov/cgi-bin/browse-edgar?action=getcompany&CIK=1318605&type=10-K&dateb=&owner=exclude&count=100
https://www.sec.gov/cgi-bin/browse-edgar?action=getcompany&CIK=1086364&type=10-K&dateb=&owner=exclude&count=100
https://www.sec.gov/cgi-bin/browse-edgar?action=getcompany&CIK=1783879&type=4&dateb=&owner=exclude&count=100
https://www.reddit.com/r/robinhood/
https://www.zacks.com/stock/news/2809588/new-products-diversification-crypto-to-drive-hood-stock-in-2026
https://www.tradingview.com/news/zacks:0d5f92f7f094b:0-hood-s-growth-roadmap-buyouts-partnerships-and-new-product-launches/
https://simplywall.st/stocks/us/diversified-financials/nasdaq-hood/robinhood-markets/news/robinhood-broadens-revenue-sources-with-prediction-markets-a
https://robinhood.com/stocks/HOOD
https://robinhood.com/us/en/learn/weekly-rundown/3YqXZiK4nsLkLZlL6gXbgC/
https://www.nasdaq.com/articles/robinhood-soared-186-2025-heres-another-financial-stock-buy-2026
https://www.youtube.com/watch?v=uchHpfjUp3Q
https://finance.yahoo.com/video/robinhood-ceo-building-trusted-lowest-145656512.html
https://www.sec.gov/news/press-release/2022-225
https://www.sec.gov/edgar/browse/?CIK=1381197
https://www.sec.gov/edgar/browse/?CIK=1679788
https://www.sec.gov/edgar/browse/?CIK=316709
https://investors.robinhood.com/financials/sec-filings
https://finance.yahoo.com/video/robinhood-ceo-vlad-tenev-crypto-142343167.html
https://www.sec.gov/


SEC Filings — Link — Used to gather financial data for comparable company analysis.
Untitled — Earnings — Q3/Q4 2025 earnings releases/transcripts for management quotes, crypto metrics, ARPU hints.
Untitled — Alternative Data — Recent threads on Web3 execution, Connect traction, internal ARPU targets.
Untitled — Sec Filing — Latest 10-Q for crypto revenue, funded accounts, transaction volumes.
Untitled — Stakeholder Signals — Robinhood app reviews mentioning Connect/Web3 usage.
Untitled — Social Thread — Recent X threads on Connect adoption/metrics.
Untitled — Market Data — COIN/IBKR/SCHW EV/Sales, P/E comps for multiples justification.
Untitled — Direct Voice — Targeted search for real CFO quotes on users/brand.
Untitled — Buyside Research — Skin-in-game investor theses on HOOD regulatory/Web3 views.
Link — 未知
Link — 未知
Yahoo Finance Interview — Link — Video interview with CEO Vlad Tenev discussing competitive advantages from their modern tech stack and
future opportunities.
Yahoo Finance Interview — Link — Video interview with CEO Vlad Tenev outlining the "one money app" strategy and vision.
SEC Filings — Link — Used to gather financial data for the revised comparable company analysis to justify valuation multiples.
SEC Edgar — Sec Filing
Browse Edgar — Sec Filing
Finance — 未知
Browse Edgar — Sec Filing
Browse Edgar — Sec Filing
2025 — Sec Filing
Browse Edgar — Sec Filing
Hood — 未知
Robinhood — 未知
Robinhood Markets — 未知
Hood — 未知
Robinhood Markets — 未知
Link — 新闻
Link — 替代
Robinhood Q4 2025 Earnings — Earnings
Untitled — Sec Filing — COIN 10-K: crypto revenue model, ARPU, user acquisition, regulatory exposure. Benchmark for HOOD's crypto segment
valuation.
Untitled — Sec Filing — Form 4 insider transactions (Vlad Tenev, Jason Warnick). Behavioral signal of management confidence/concern.
Untitled — 新闻 — Search for recent HOOD regulatory news, SEC action updates, fintech M&A trends.
Link — 未知
Link — 未知
Link — 未知
Link — Company Ir
Link — Company Ir
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Https://Www.Sec.Gov/
https://investors.robinhood.com/financials/quarterly-results
https://www.blind.com/company/Robinhood-Markets/posts
https://www.sec.gov/edgar/browse/?CIK=1783879&owner=exclude&type=10-Q
https://appfigures.com/top-apps/google-play/united-states/finance?ios=0
https://www.macrotrends.net/stocks/charts/COIN/coinbase-global/ev-to-sales
https://valueinvestorsclub.com/search?q=HOOD
https://www.barclayscorporate.com/insights/events/global-financial-services-conference/
https://www.spglobal.com/marketintelligence/en/
Https://Finance.Yahoo.Com/Video/Robinhood-Ceo-Vlad-Tenev-Crypto-142343167.Html
Https://Finance.Yahoo.Com/Video/Robinhood-Ceo-Building-Trusted-Lowest-145656512.Html
Https://Www.Sec.Gov/
https://www.sec.gov/cgi-bin/browse-edgar?action=getcompany&CIK=1783879&type=10-Q&dateb=&owner=exclude&count=100
https://www.sec.gov/cgi-bin/browse-edgar?action=getcompany&CIK=1783879&type=10-Q
https://appfigures.com/top-apps/google-play/united-states/finance
https://www.sec.gov/cgi-bin/browse-edgar?action=getcompany&CIK=1381197
https://www.sec.gov/cgi-bin/browse-edgar?action=getcompany&CIK=1381197&type=10-K&dateb=&owner=exclude&count=100
https://www.sec.gov/news/press-release/2025-
https://www.sec.gov/cgi-bin/browse-edgar?action=getcompany&CIK=1783879&type=8-K&dateb=&owner=exclude&count=100
https://www.zacks.com/stock/quote/HOOD
https://www.gemini.com/prices/robinhood
https://ca.investing.com/equities/robinhood-markets
https://www.nasdaq.com/market-activity/stocks/hood
https://en.wikipedia.org/wiki/Robinhood_Markets
https://www.reuters.com/technology/chatgpt-sets-record-fastest-growing-user-base-analyst-note-2023-02-01/
https://kinsta.com/linkedin-statistics/
https://robinhood.com/us/en/learn/articles/robinhood-q4-2025-earnings/
https://www.sec.gov/cgi-bin/browse-edgar?action=getcompany&CIK=1381197&type=10-K
https://www.sec.gov/cgi-bin/browse-edgar?action=getcompany&CIK=1783879&type=4
https://www.reuters.com/technology/
https://www.kitces.com/
https://www.t3technologyhub.com/software-survey
https://www.spglobal.com/marketintelligence/en/solutions/capital-iq-pro
https://investor.coinbase.com/
https://www.aboutschwab.com/investor-relations
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