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证券业务快速起步，战略布局持续推进 
增持（维持） 

事件： 

公司发布 2016 年三季报：前三季度实现营业收入 17.48 亿元，同比下降

23.84%；归属于母公司股东净利润 5.75 亿元，同比下降 61.03%，EPS 为

0.17 元。 

投资要点 

 市场低迷业绩下滑，三季度单季环比改善：受市场整体低迷及费率

下调影响，公司前三季度业绩下滑 61%。三季度随着市场企稳，单

季同比下滑幅度减少至 45%，环比小幅回升 8.5%，预计四季度市

场回暖+同比低基数，业绩有 望继续逐步复苏。2016 年前三季度，

公司基金销售额为 2348.86 亿元，同比下滑 62%；其中货币基金“活

期宝”销售额为 1437.54 亿元，货币基金占比 61.2%，占比继续下

降。三季度单季基金销售额 706 亿元，同比下滑 38%。同时公司基

于市场竞争环境和长期战略，主动降低基金销售申购费率，目前最

低折扣降至 1 折，对短期业绩也有一定影响。 

 证券业务快速起步，带来新增业绩：截至 2016 年 9 月，东方财富

证券经纪业务市场份额为 1.03%，行业排名第 25 位，排名同比大

幅提升了 34 位，手续费及佣金净收入 6.58 亿元。融资融资业务通

过 5.99%的低融资利息导流实现规模快速增加，前三季度累计余额

55.2 亿元，其中三季度实现快速增长，单季两融余额 29.2 亿元，行

业排名环比提升 17 位至 58 名。公司增发完成后，对东方财富证券

予以 40 亿元的增资，大幅提升了东方财富证券的资本金规模。 

 一站式互联网金融服务继续推进，战略方向清晰：公司一站式互联

网金融服务的整体战略目标非常明确，基于流量、数据、场景、牌

照四大要素的互联网金融服务生态圈的构建和完善。在现有财经门

户、基金销售、证券业务的基础上，1）拟开展征信相关业务，为公

司互联网金融服务奠定信用数据基础；2）拟出资 5000 万元设立保

险代理公司，正式进军互联网保险；3）投资设立了浪客网络科技有

限公司，负责公司视频直播平台运营工作等。 

投资建议 

受市场低迷影响，公司出现短期业绩下滑，但随着券商业务逐步发展壮

大，以及征信、互联网保险、基金管理等布局相继落地，公司构建一站

式互联网金融平台前景依然光明。目前客户粘性+流量优势为公司核心

竞争力，未来将基于流量、数据、场景、牌照四大要素，以人为中心，

构建人与财富的生态圈。预计公司 16、17、18 年归母净利润分别为 9.4、

11.9、14.2 亿元，给予目标价 22.5 元/股，看好公司长期发展前景，维持

公司“增持”评级。 

风险提示：1）证券市场景气度波动对业绩造成影响；2）互联网金融行

业竞争加剧；3）监管趋紧抑制互联网金融创新。 
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市场数据（2016 年 10 月 28 日） 

收盘价（元）                    19.68 

市盈率（2015） 37.88 

市净率（2015） 8.57 

流通 A 股市值（百万元） 45811 

 

基础数据（2015） 

每股净资产（元）                2.30 

资产负债率（%） 65.6 

总股本（百万股） 3558 

流通 A 股（百万股）     2328 

 
相关报告 

1、 东方财富：2016 年中报点评-短期业绩下

滑，财富生态圈前景光明，20160730 

2、 东方财富：2016 年一季报点评-金融生态

圈布局日臻完善，20160503 

3、 东方财富：2015 年三季报点评-去伪存

真，流量龙头强者更强，20151016 

4、 东方财富：2015 年中报点评-龙头毋庸置

疑，短期面临市场情绪压力，20150826 

5、 东方财富：2015 年中报预告点评-业绩井

喷！互联网金融巨头毋庸置疑，
20150716 
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图表 1：东方财富盈利预测 

单位：百万元 2015 2016E 2017E 2018E 

一、营业收入 2,926 1,845 2,302 2,720 

金融数据服务 250 230 287 327 

广告服务 102 95 109 115 

基金销售收入 2,442 720 908 1,180 

其他 20 22 25 28 

证券业务 113 779 974 1,072 

二、营业成本 876 742 914 1,057 

三、营业利润 2,111 1,103 1,388 1,663 

归属于母公司所有者的净利润 1,849 943 1,187 1,421 

业绩增速 1014% -49% 26% 20% 

EPS（元） 0.52 0.27 0.33 0.40 

BVPS（元） 2.30 3.51 3.89 4.46 

ROE  22.63% 7.55% 8.57% 8.96% 

PE 37.85 72.89 59.64 49.20 

PB 8.56 5.61 5.06 4.41 
 

资料来源：公司定期报告，东吴证券研究所 
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