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九方智投控股（09636.HK） 

业绩增速符合预期，AI 与数字金融有望驱动业绩增长 
  
财务指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 1965.39  2305.99  3733.69  4305.63  4723.75  

增长率 yoy（%） 6.23 17.33 61.91 15.32 9.71 

归母净利润（百万元） 190.72  272.37  1215.91  1405.87  1568.04  

增长率 yoy（%） -58.59 42.81 346.43 15.62 11.54 

ROE/摊薄（%） 12.59 16.98 50.74 49.89 44.30 

EPS 最新摊薄（元） 0.45  0.61  2.60  3.00  3.35  

P/E（倍） 170.69  119.52  26.77  23.16  20.76  

P/B（倍） 21.49  20.27  13.58  11.55  9.20  
 
资料来源：wind，长城证券产业金融研究院   

事件：近日，九方智投公布 2025 年中期业绩，数据显示现金订单金额为 17.05    

亿元，同比+83.3%，总营收为 20.99 亿元，同比+133.8%；归母公司净利润

约为 8.65 亿元，同比+596.8%，基本符合预期。 

公司搭建立体化产品体系，稳固大额基本盘，推进学习机框架建设，丰富九爻

股矩阵，实现收入多元。VIP 产品（即股道领航系列和超级投资家），稳步迭

代持续优化，新增灵犀擒龙、8 款盯盘指针等 AI产品，进一步强化 AI服务能

力，同时深耕节目直播。股票学习机构建内容、工具、交易三大矩阵以凸显产

品价值体系，增强用户黏性。九爻股丰富产品矩阵以精准匹配用户多样化需求，

已累计推出近 50 款轻量化产品，有效服务了长尾客户。九方智投 App 加速平

台化发展，构建首席 IP 生态并联动 K 线与专家观点，通过用户卷标体系精准

分发内容。公司旨在扩大目标客群覆盖，实现产品功能联动协同，实现收入结

构多元化。 

同时公司加速推进全面数智化，大力发展人工智能+，积极探索证券领域 AI

赋能，向投顾智能体 2.0 迈进，不断探寻 AI 技术在投研、投教、合规、客服

等核心业务场景的研发与应用，致力打造开放型智能引擎。公司专设科技子公

司九方智擎，入驻全国首个大模型创新生态小区模速空间，作为集团 AI 技术

载体，构建 AI领域原生服务技术体系。 

公司坚持买方投顾，投研能力全面渗透，深化 1+N投研体系。目前公司研究

所已形成首席经济学家肖立晟等 4 名专家+9 名超级 IP+128 名专业人员的

金字塔式团队结构。公司持续坚持买方投顾体系建设，聚焦投研应用落地。公

司高度重视持证团队和高质量人才建设，截止 2025H1，拥有 462 名具备证券

投资顾问资格，1935 名具备证券从业资格员工。 

AI持续赋能，打造优质流量体系，实现流量复用。公司 AI赋能，运营效率不

断升级。公司推进平台多阵地布局，拓展流量运营场景边界。截至 2025H1，

公司在不同互联网平台上运营 994 个账号，较去年同期增加 506 个，吸引约

6306 万名追随者，较同期增加约 1747 万名。 

受益于市场成交活跃，公司毛利率迎来提升。2025H1、2024、2024H1，毛利

率为 88.18%、82.14%、79.93%，提升显著。数据显示，2025H1 销售成本、

 

增持（维持评级） 

股票信息 
  
行业 综合金融 

2025年 8 月 29日收盘价（港元） 76.250 

总市值（百万港元） 35,712.22 

流通市值（百万港元） 35,712.22 

总股本（百万股） 468.36 

流通股本（百万股） 468.36 

近 3月日均成交额（百万港元） 358.64   

股价走势 
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1、《业绩持续改善，看好科技＋投研双轮驱动战略

成效》2025-04-14   
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销售及营销开支、研发开支、一般及行政开支同比+37.68%、 +19.74%、

-4.89%、+20.11%；分别系聚焦提高内容制作能力、改善技术能力，持续在

内容开发及制作团队保持较高投入；为拓展业务增加了互联网流量采购支出；

持续保持在研发方面的投入，推进数智化进程。 

金融软件销售及服务的订单取得较快增长，退款率同比有所下降。2025H1 金

融软件销售及服务的订单金额达约人民币 1,612.9 百万元，较同期的约人民币

925.6 百万元增长 74.3%，付费用户数量达 101905 名。2025H1 金融软件销

售及服务退款率约 24.6%，与同期 30.5%下降约 5.9%，2024 年退款率约为

21.8%。 

投资建议：监管持续推进资本市场改革，巩固持续巩固资本市场回稳向好势头，

不断提振市场信心。公司持续推进科技+投研双轮驱动策略，需密切关注加大

研发投入进展及取得效果；公司加大探索 AI 等领先技术对公司产品服务、业

务运营、经营管理的赋能和应用进展，坚守买方投顾，强化 1+N 投研体系，

实现投研全面渗透业务及流程，需客观看待公司为客户长期价值创造提供专业

支撑的前景。同时，我们亦乐见到公司深耕移动互联网流量运营成效，打造优

质流量体系，通过产品力提升客户留存，精准拓展新客户群，并做好老客户复

购业务。公司前期公告通过收购 Yintech Financial+核心信息系统，进军海外

金融；同时公司配股拟投向稳定币领域，拓展金融方向，以期实现收入多元化。 

我们假定市场成交量总体保持平稳，公司利润率保持相对稳健，考虑到有 8.09

亿元的合同负债将主要在 2025 年确认为收入，同时考虑到目前的市场环境，

预计 2025 年业绩增速斜率较大，预计 2025、2026、2027 年摊薄 EPS 分别为

2.60、3.00、3.35 元，对应的 PE 分别为 26.77 、23.16、20.76 倍，维持“增

持”评级。 

风险提示：中美摩擦加剧风险；中美利差持续倒挂风险；地缘政治风险；宏观

经济下行风险；股市系统性下跌风险；监管趋严风险；管理层变动影响风险；

产品销售不及预期风险；退款率上升风险；新客户拓展不及预期风险；老客户

复购率下降风险。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



公司动态点评 

P.3 请仔细阅读本报告末页声明 

附：盈利预测表（单位：百万） 

 

 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（会计口径） 1965.39  2305.99  3733.69  4305.63  4723.75  

营业总支出 -1988.04  -2261.49  -2711.10  -3092.56  -3359.50  

营业成本 -322.12  -411.84  -550.00  -700.00  -790.00  

毛利 1643.26  1894.14  3183.69  3605.63  3933.75  

其他收入 231.05  262.91  250.00  260.00  280.00  

销售费用 -957.29  -1059.51  -1320.00  -1473.00  -1590.00  

研发费用 -287.42  -318.78  -330.00  -389.00  -450.00  

管理费用 -419.04  -472.81  -510.00  -530.00  -530.00  

信用减值损失 -2.16  1.45  -1.10  -0.56  0.50  

归属于母公司股东净利润 190.72 272.37 1215.91  1405.87  1568.04  

营业收入增速 6.23% 17.33% 61.91% 15.32% 9.71% 

归属于母公司股东净利润

增速 

-58.59% 42.81% 346.43% 15.62% 11.54% 

ROE/摊薄 12.59% 16.98% 50.74% 49.89% 44.30% 

EPS-基本  0.45  0.61  2.60  3.00  3.35  

P/E 170.69  119.52  26.77  23.16  20.76  

P/B 21.49  20.27  13.58  11.55  9.20  

资料来源：Wind，长城证券产业金融研究院  注：股价为 2025年 8月 29日收盘价，其他无特别说明单位为人民币 
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免责声明 

长城证券股份有限公司（以下简称长城证券）具备中国证监会批准的证券投资咨询业务资格。 

本报告由长城证券向专业投资者客户及风险承受能力为稳健型、积极型、激进型的普通投资者客户（以下统称客户）提供，除非另有说

明，所有本报告的版权属于长城证券。未经长城证券事先书面授权许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布，亦不得作

为诉讼、仲裁、传媒及任何单位或个人引用的证明或依据，不得用于未经允许的其它任何用途。如引用、刊发，需注明出处为长城证券

研究院，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本报告是基于本公司认为可靠的已公开信息，但本公司不保证信息的准确性或完整性。本报告所载的资料、工具、意见及推测只提供给

客户作参考之用，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向他人作出邀请。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。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

长城证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供或争取提供包括投资

银行业务在内的服务或业务支持。长城证券可能与本报告涉及的公司之间存在业务关系，并无需事先或在获得业务关系后通知客户。 

长城证券版权所有并保留一切权利。 

特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于 2017 年 7 月 1 日 起正式实施。因本研

究报告涉及股票相关内容，仅面向长城证券客户中的专业投资者及风险承受能力为稳健型、积极型、激进型的普通投资者。若您并非上

述类型的投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研究报告中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设置，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，在执业过程中恪守独立诚

信、勤勉尽职、谨慎客观、公平公正的原则，独立、客观地出具本报告。本报告反映了本人的研究观点，不曾因，不因，也将不会因本

报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接接收到任何形式的报酬。 

投资评级说明 
 

公司评级  行业评级  

买入 预期未来 6 个月内股价相对行业指数涨幅 15%以上 强于大市 预期未来 6 个月内行业整体表现战胜市场 

增持 预期未来 6 个月内股价相对行业指数涨幅介于 5%~15%之间 中性 预期未来 6 个月内行业整体表现与市场同步 

持有 预期未来 6 个月内股价相对行业指数涨幅介于-5%~5%之间 弱于大市 预期未来 6 个月内行业整体表现弱于市场 

卖出 预期未来 6 个月内股价相对行业指数跌幅 5%以上   

 行业指中信一级行业，市场指沪深 300 指数    
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