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 动态事项 

10 月 27 日，东方财富公布了公司的三季报数据: 今年 1-9 月公司实

现营业收入 22.95 亿元，较上年同比增长 592.07%；实现归属母公

司净利润 14.75 亿元，较上年同比增长 2,255.16%，每股基本收益

0.87 元，较上年同比增长 2,258.27% 

 主要观点 

基金销售形成互补 

公司前三季度互联网金融电子商务平台共计实现基金销售额为

6,171.61 亿元，收入同比增长1083.78%，，其中,“活期宝”销售额

累计为3,456.18亿元。从单季度来看，即使在较大波动的三季度，除

货币类基金销售Q3较Q2出现大幅下降了42.95%，由于投资者对于

投资理财的需求，公司“活期宝”的销售量在Q3较Q2激增72.95%，

因此，总体基金销量Q3较Q2仅小幅下滑7.1%。我们认为东方财富

强大的用户黏性以及用户的投资需求，使除货币类基金与活期宝在

销售上形成良好的互补。 

开启互联网券商时代 

 “万 2.5 佣金、送专业版投资系统、1 分钟开户、闲置资金可理财”

在东方财富网页上打出广告，公司全资收购西藏同信证券获无条件

通过，开启了真正的互联网券商时代。我们认为公司的东方财富网

多年累积庞大的财经用户、天天基金网的基金投资者、东方财富终

端用户等未来都是将转化成为交易用户的潜在用户。基于公司现在

的推广力度，通过低佣金送系统，我们认为其转化为交易用户数量

将迅速增长，用提高经纪业务市场占有率以弥补低佣金率。未来公

司的互联网券商相较于传统券商的竞争力将不容忽视。 

 投资建议 

给予未来六个月“增持”评级 

公司的第三方基金销售非货币类基金与活期宝形成互补，基金销售

有望持续高增长，第三方销售龙头地位得到进一步巩固。全资收购

同信证券获通过完善了公司一站式互联网金融服务的大战略，基于

东方财富网行业第一的庞大用户数，将快速抢占经纪业务的市场占

有率，提升互联网券商的竞争力。 

我们预计15年、16年、17年的EPS为1.02元、1.59元和1.97元，以10

月28日收盘价55.01元计算，对应动态PE分别为53.84倍、34.51倍和

27.95倍。 

 数据预测与估值 
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 基本数据（2015Q3） 

  报告日股价（元）                  55.01 元 

 12mth A 股价格区间（元） 

 总股本（百万股） 1,699.51 

 无限售 A 股/总股本 76% 

 流通市值（亿元） 710.32 

 每股净资产（元） 1.97 

 PBR（X） 27.97 

   

 主要股东（2015Q3） 

 

 

 其实 27.94% 

 沈友根 3.42% 

 陆丽丽 3.35% 

   

 近 6 个月公司表现和沪深 300 指数比较 
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2015 年 10 月 28 日 

日 

 

至 12 月 31 日 

（￥.万元） 
2014A 2015E 2016E 2017E 

营业收入 61,200.70 300,654.98 397,344.82 486,425.42 

年增长率 146.31% 391.26% 32% 22% 

归属于母公司的净利润 16,572.38  173,644.22 270,905.77 334,467.61 

年增长率 3213.59% 947.79% 56.01% 23.46% 

每股收益（元） 0.14 1.02 1.59 1.97 

PER（X） 401.53x 53.84x 34.51x 27.95x 

注：有关指标按当年股本摊薄 
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2015 年 10 月 28 日 

日 
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