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[Table_Main] 
互联网信息服务 互联网金融王者，收购同信证券打开拓展空间 

  

[Table_InvestRank] 报告日期： 2015-04-21 

评级： 推荐 
 上次评级： 无 

目标价: 50.6-54.5 
 上次预测： 0 

 

 

[Table_oneYearFieldChart] 一年期收益率比较 

 

 

表现% 1m 3m 12m 

东方财富 46.43 36.91 131.61 

上证综指 18.70 29.19 107.84 
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[Table_Finance] 当前价格（元） 39.16 

52 周价格区间（元） 9.83-44.6 

总市值（百万） 60286.46 

流通市值（百万） 45790.68 

总股本（万股） 169344.00 

流通股（万股） 128625.51 

公司网址 www.eastmoney.com 

[Table_ProfitForecast] 预测指标 2013A 2014A 2015E 

主营收入（百万元） 248.47 612.01 1601.04 

净利润  （百万元） 5 165.67 718.97 

每股收益（元） 0.01 0.137 0.389 

每股净资产（元） 2.51 1.55 1.41 

市盈率 4308 314 111 

P/B  15.57 25.20 27.84 

资料来源：财富证券 

 [Table_Summry]  

事件：近期我们前往公司就公司发展战略、收购同信证券进展情况进

行交流与沟通。 

投资要点 

 一站式金融服务平台，奠定行业领先优势。公司主要提供一站式

互联网金融服务，目前主要有：财经门户——东方财富网、B2C

金融数据终端、金融电子商务服务——基金第三方销售。作为目

前垂直类财经互联网龙头，公司 2 月份日均覆盖人数 1191 万人，

有效浏览时间达 6096 万小时，各项指标排名第一，核心竞争力

优势稳固。 

 一季报基金销售业绩靓丽，未来权益类和指数类基金销售会成为

公司利润主要贡献点。从业绩上看，天天基金网 2014 年基金销

售 2298 亿元，而 2015 年一季度销售额就达到 1264 亿元，同比

增长 228%。公司与余额宝不具备可比性，因为结构上看，货币

型基金销售时代已经过去，占比量非常低，权益类产品正成为主

要销售对象。目前货币型基金的销售费率大概在 0.1%，而权益

类销售+尾随费用（赎回）费率能达到 1%。并且公司从一年前已

经布局 ETF 指数型产品，能向合作基金方能收取较高比例的管

理费用。 

 收购同信证券，打造中国版嘉信。公司陆续收购了香港宝华证券、

西藏同信证券，拿到券商牌照。公司选择收购券商而不是等待放

开券商牌照后去申请，主要是出于时间上的考虑，能抢先至少 6

个月的时间来快速积累用户；同时同信证券拥有全牌照也是优势

之一。公司有信心通过东方财富网领先的应用环境和生态场景，

将同信证券打造成为国内用户量最大、金融生态环境最好的第一

流互联网券商。类比国金证券的市场份额与收入，同信证券未来

经纪业务板块的利润有望再造一个东方财富网。  
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 积极寻找外延式发展机会，扩大平台服务范围。公司的目标是成为一站式

财富管理大平台：财经资讯、财经社交、互联网投融资以及互联网交易。在

拿到基金销售牌照、券商牌照后，仍将继续寻找外延式发展机会，将变现渠

道拓展到流量、基金以及股票以外的产品上，包括非标、众筹产品、保险、

信托等。 

 盈利预测：公司 2015 年基金销售继续发力，预计实现营业收入 14.5 亿元，

净利润为 5.99 亿元，同比增长 260%，EPS 为 0.35（摊薄前）。若成功收购

同信证券，预计 2015 年并表后至少带来 1.2 亿元净利润，EPS 为 0.39（摊

薄后），对应 PE 110X。我们认为公司作为互联网+金融企业，不能简单的用

传统 PE/PB 来估值，公司巨大的客户流量基础以及变现能力已经在基金销

售中得到验证，牌照放开后公司将逐步打造聚集基金、理财产品、资管产品

等的大互联网财富管理平台，这个平台价值将远远超过公司目前的市值。携

手同信证券，发挥东方财富金融平台的协同作用，实现客户、交易、数据共

享，基于海量级的客户和海量级的数据打造一个巨型的互联网券商。我们认

为公司成长性极佳，具有较好的长期投资价值，首次对公司覆盖，暂时参考

行业估值给予 2015 年 130-140 倍 PE，合理价格区间为 50.6-54.5，给予推荐

评级。  

 风险提示：股市大幅下跌带来基金销售与证券经纪业务不达预期。 
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投资评级系统说明 

以报告发布日后的 6－12 个月内，所评股票涨跌幅相对于同期市场指数的涨跌幅度为基准。 

 

投资评级  评级说明 

推荐  股票价格超越大盘 10%以上 

谨慎推荐  股票价格超越大盘幅度为 5%－10% 

中性  股票价格相对大盘变动幅度为-5%－5% 

回避  股票价格相对大盘下跌 5%以上； 

 

免责声明 

本报告仅供财富证券有限责任公司内部客户及员工使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为本公司当

然客户。本报告仅为提供信息而发送，概不构成任何广告。 

 

本报告信息来源于公开资料，本公司对该信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本公司对已发报告

无更新义务，若报告中所含信息发生变化，本公司可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注

相应的更新或修改。 

 

本报告中所指投资及服务可能不适合个别客户，不构成客户私人咨询建议。任何情况下，本报告中的信息或

所表述的意见均不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司及本公司员工或者关联机构不承诺投资

者一定获利，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。投资者务必注意，其据

此作出的任何投资决策与本公司及本公司员工或者关联机构无关。 

 

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告作为投资决策的惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代

自己的判断。 

 

本报告版权仅为本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人（包括本公司内部客户及员工）不得以任何形

式复制、发表、引用或传播。 

 

本报告由财富证券研发中心对许可范围内人员统一发送，任何人不得在公众媒体或其它渠道对外公开发布。

任何机构和个人（包括本公司内部客户及员工）对外散发本报告的，则该机构和个人独自为此发送行为负责，

本公司保留对该机构和个人追究相应法律责任的权利。 
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