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金融生态圈布局日臻完善！ 
买入（维持） 
 
事件 

公司发布 2016 年一季报，实现营业总收入 6.01 亿元，同比增长

56.8%；实现归属母公司净利润 1.17 亿元，同比下降 41.1%。同时

公司于 2016 年 4 月 25 日启动非公开发行股份募集配套资金（不 

超过 40 亿元）。 

 
投资要点 

 一季度营收同比增长，但受市场波动影响净利润下滑：公司

2016 年一季度并表证券业务，同时广告、金融数据收入提升带

动营业收入大幅提高，但受资本市场大幅波动，16Q1 基金销

量 914 亿元，同比环比均有所下滑，以及跟随市场竞争者降低

基金申购费率导致公司净利润同比下降。 

 核心优势稳固，经纪份额迅速提升，流量持续变现：公司流量

优势巨大，2016 年日均覆盖人数达到 1276 万，月有效浏览时

间 7699 万小时，大幅领先其他竞争者。借助巨大的流量优势，

公司基金销售率先变现，一季度基金销售货基占比 62%，较 15

年略有升高但仍显著低于行业平均；同期证券经纪业务市场份

额 0.58%，排名同比上升 28 位，高粘性的用户导流效果显著。 

 打通流量、数据、场景、牌照四大要素，金融生态圈日臻完善：

公司基于核心流量优势，基金销售率先实现变现，活动券商牌

照后导流成果显著，近期公告使用自有资金 5,000 万元设立代

理保险公司，进军互联网保险业务。依托流量、数据、场景、

牌照四大要素的协同，深化一站式金融平台，逐步由以股票为

中心转变为以人为中心的应用场景，完善金融生态圈布局。 

投资建议 

公司核心流量优势和用户粘性长期独占鳌头，并积极寻求外延式发

展机会，进军互联网保险、券商和基金，打造一体化互联网金融平

台。计划非公开募资 40 亿，完成后有望增厚证券等业务的资本实

力。预计 16、17、18 年净利润 12.71 亿、15.35 亿、23.39 亿，对应

EPS0.38、0.46、0.70 元。公司市场认可度较高，基于公司的完善布

局和龙头地位公司我们认为合理市值 1000 亿元，对应每股 30 元，

维持“买入”评级。 

风险提示： 

1） 大盘下跌带来基金销售规模下降；2）新业务推广不及预期。 
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股价走势 

 
市场数据（2016 年 4 月 26 日） 

收盘价（元）                  21.82 

市盈率                 39.4 

市净率                 9.12 

流通 A 股市值（百万元）        50715.3 
 

 

基础数据 

每股净资产（元）                2.39 

资产负债率（%）     69.60  

总股本（百万股）                3337.01  

流通 A 股（百万股） 2324.26  
 

 
相关报告 

1. 东方财富：业绩井喷！互联网金融巨头

毋庸置疑！ 

2. 东方财富：去伪存真，流量龙头强者更

强 

3. 东方财富：业绩增长超 10 倍，互联网

金融巨头腾飞 
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图表 1：盈利预测与估值 

  2015 2016E 2017E 2018E 

营业收入（百万元）      2,926      2,296       2,870       4,247  

营业利润      2,111      1,489       1,798       2,744  

净利润（百万元）     1,849     1,271      1,535      2,339  

EPS（元） 1.09 0.69  0.83  1.26  

BVPS（元） 1.56 1.90 2.36 2.89 

ROE  63.95% 36.13% 35.12% 47.64% 

PE 20.02 31.83 26.35 17.29 

PB 13.99 11.50 9.25 7.55 

资料来源：公司年报，东吴证券研究所 
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