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 事件：公司发布 2024 年半年度报告，1H2024 公司实现营业收入 13.89 亿元，

同比下滑 5.51%；实现归母净利润 3.63 亿元，同比下滑 20.99%；实现归母扣

非净利润 3.44 亿元，同比下滑 23.26%。 

 收入受到证券市场波动影响，业绩短期承压。1H2024，公司增值电信业

务收入下滑 10.96%，软件销售及维护收入下滑 7.19%，广告及互联网推广服

务收入增长 9.45%，基金销售及其他业务收入下滑 4.91%。1H2024，沪深两市

A 股成交金额为 93.93 万亿元，同比下滑 8.54%，公司增值电信业务收入占比

55.34%，受到证券市场波动较大，拖累整体业绩。 

 坚持 AI研发投入，已构建“大模型+”产品体系。1H2024，公司销售、

管理、研发费用率分别提升 2.29pcts、1.36pcts、4.31pcts，研发费用率提升较

大主要系公司集中资源对 AI 大模型领域进行投入，尤其是加大在专业人才引

进和算力资源建设等领域的投入。1H2024，公司在大模型、智能语音、自然语

言处理、机器翻译、图形图像、智能体构建等领域取得一系列成果，将 AI 在

金融资讯、金融问答、投资研究、代码生成、客户服务、营销推广、办公管理

等业务环节进行应用落地，提高服务能力和服务效率。 

 投资建议：公司作为互联网金融龙头，AI 技术持续赋能各业务线，B 端 iFinD

业务增长空间广阔，C 端 AI 投顾差异化优势凸显，大模型技术助力平台化转

型。我们预测公司 2024-2026 年实现收入 36.81、41.40、47.65 亿元，实现归母

净利润 12.66、15.23、18.88 亿元，对应当前 PE 分别为 41x、34x、27x，维持

“增持”评级。 

 风险提示：机构业务拓展不及预期；AI 大模型研发落地不及预期；金融市场

系统性风险。 
 
盈利预测：  
[Table_FinchinaSimple]  2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入(百万元) 3559 3564 3681 4140 4765 

收入增长率(%) 1.40 0.14 3.27 12.49 15.10 

归母净利润(百万元) 1691 1402 1266 1523 1888 

净利润增长率(%) -11.52 -17.07 -9.70 20.27 23.99 

EPS(元/股) 3.15 2.61 2.36 2.83 3.51 

PE 31.30 60.10 40.71 33.85 27.30 

ROE(%) 23.34 19.16 17.13 20.24 24.30 

PB 7.32 11.52 6.97 6.85 6.63 
 
数据来源：wind 数据，财通证券研究所（以 2024 年 08 月 23 日收盘价计算） 
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公司财务报表及指标预测  
[Table_FinchinaDetail] 利润表(百万元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  财务指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入 3559.14 3564.26 3680.70 4140.24 4765.49  成长性      

减:营业成本 369.63 389.00 460.73 512.86 588.91  营业收入增长率 1.4% 0.1% 3.3% 12.5% 15.1% 

 营业税费 47.16 58.38 45.87 58.09 68.10  营业利润增长率 -12.1% -17.9% -9.2% 19.9% 23.7% 

   销售费用 367.92 497.26 533.70 571.35 638.58  净利润增长率 -11.5% -17.1% -9.7% 20.3% 24.0% 

   管理费用 160.75 204.46 217.16 223.57 238.27  EBITDA 增长率 -13.3% -19.3% -6.7% 23.2% 24.7% 

   研发费用 1067.07 1179.24 1302.97 1395.26 1472.54  EBIT 增长率 -13.8% -21.1% -8.1% 23.2% 26.0% 

   财务费用 -184.26 -203.25 -171.57 -166.31 -171.21  NOPLAT 增长率 -13.5% -19.7% -9.3% 23.6% 26.3% 

  资产减值损失 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  投资资本增长率 11.9% 1.0% 1.0% 1.8% 3.3% 

加:公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  净资产增长率 11.9% 1.0% 1.0% 1.8% 3.3% 

 投资和汇兑收益 0.29 0.78 0.00 0.00 0.00  利润率      

营业利润 1841.08 1511.82 1372.78 1646.45 2036.48  毛利率 89.6% 89.1% 87.5% 87.6% 87.6% 

加:营业外净收支 0.64 -10.84 0.00 0.00 0.00  营业利润率 51.7% 42.4% 37.3% 39.8% 42.7% 

利润总额 1841.73 1500.98 1372.78 1646.45 2036.48  净利润率 47.5% 39.3% 34.4% 36.8% 39.6% 

减:所得税 150.66 98.50 106.42 123.46 148.07  EBITDA/营业收入 48.1% 38.7% 35.0% 38.3% 41.5% 

净利润 1691.07 1402.47 1266.36 1522.99 1888.41  EBIT/营业收入 46.5% 36.7% 32.6% 35.8% 39.1% 

资产负债表(百万元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  运营效率      

货币资金 7538.37 8169.87 7919.31 8152.82 8806.43  固定资产周转天数 56 69 77 89 92 

交易性金融资产 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  流动营业资本周转天数 -176 -198 -220 -200 -204 

应收帐款 37.78 54.08 55.21 57.56 68.87  流动资产周转天数 757 802 796 707 649 

应收票据 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  应收帐款周转天数 4 5 5 5 5 

预付帐款 0.81 0.43 0.72 0.83 0.84  存货周转天数 — — — — — 

存货 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  总资产周转天数 887 953 959 866 798 

其他流动资产 8.70 9.61 9.61 9.61 9.61  投资资本周转天数 694 736 720 649 578 

可供出售金融资产       投资回报率      

持有至到期投资       ROE 23.3% 19.2% 17.1% 20.2% 24.3% 

长期股权投资 2.21 2.98 3.34 3.82 4.35  ROA 18.7% 14.2% 13.0% 15.0% 17.2% 

投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  ROIC 21.0% 16.7% 15.0% 18.2% 22.3% 

固定资产 700.62 665.15 912.23 1144.90 1303.31  费用率      

在建工程 346.22 559.49 485.62 417.12 398.80  销售费用率 10.3% 14.0% 14.5% 13.8% 13.4% 

无形资产 347.25 339.25 331.25 323.26 315.26  管理费用率 4.5% 5.7% 5.9% 5.4% 5.0% 

其他非流动资产 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  财务费用率 -5.2% -5.7% -4.7% -4.0% -3.6% 

资产总额 9027.54 9844.86 9762.84 10160.00 10963.03  三费/营业收入 9.7% 14.0% 15.7% 15.2% 14.8% 

短期债务 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  偿债能力      

应付帐款 110.19 165.14 189.69 193.92 238.38  资产负债率 19.7% 25.7% 24.3% 25.9% 29.1% 

应付票据 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  负债权益比 24.6% 34.5% 32.1% 35.0% 41.1% 

其他流动负债 0.41 0.33 0.33 0.33 0.33  流动比率 4.53 3.42 3.53 3.26 2.89 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  速动比率 4.52 3.42 3.53 3.25 2.88 

其他非流动负债 97.46 105.77 94.98 94.98 94.98  利息保障倍数 31246.65 24668.54 — — — 

负债总额 1782.48 2525.51 2370.27 2635.48 3191.52  分红指标      

少数股东权益 0.00 0.21 0.21 0.21 0.22  DPS(元) 2.50 2.20 1.98 2.28 2.69 

股本 537.60 537.60 537.60 537.60 537.60  分红比率 0.57 0.96 0.96 0.91 0.87 

留存收益 6335.60 6392.96 6458.40 6590.36 6837.34  股息收益率 2.5% 1.4% 2.1% 2.4% 2.8% 

股东权益 7245.06 7319.35 7392.56 7524.52 7771.51  业绩和估值指标 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

现金流量表(百万元) 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E  EPS(元) 3.15 2.61 2.36 2.83 3.51 

净利润 1691.07 1402.47 1266.36 1522.99 1888.41  BVPS(元) 13.48 13.61 13.75 14.00 14.46 

加:折旧和摊销 54.17 73.23 87.12 107.37 114.20  PE(X) 31.3 60.1 40.7 33.9 27.3 

  资产减值准备 0.36 1.28 0.64 0.64 0.64  PB(X) 7.3 11.5 7.0 6.9 6.6 

公允价值变动损失 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  P/FCF      

   财务费用 -8.09 -6.53 0.00 0.00 0.00  P/S 14.9 23.7 14.0 12.5 10.8 

   投资收益 -0.29 -0.78 0.00 0.00 0.00  EV/EBITDA 26.6 55.2 33.9 27.3 21.6 

 少数股东损益 0.00 0.01 0.00 0.00 0.01  CAGR(%)      

 营运资金的变动 12.11 121.60 -148.65 258.02 538.62  PEG — — — 1.7 1.1 

经营活动产生现金流量 1749.61 1591.90 1204.72 1889.02 2541.87  ROIC/WACC      

投资活动产生现金流量 -290.42 -484.21 -253.15 -264.46 -246.83  REP      

融资活动产生现金流量 -968.65 -1217.78 -1210.82 -1391.04 -1641.43        
  
资料来源：wind数据，财通证券研究所（以 2024年 08月 23日收盘价计算）     
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 行业评级 

以报告发布日后 6 个月内，行业相对于市场基准指数的涨跌幅为标准： 
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