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业绩下滑符合预期，券商业务显著提升 
增持（维持） 

事件： 

1）公司发布 2016 年年报：全年实现营业收入 23.52 亿元，同比下降

19.62%；归属于母公司股东净利润 7.14 亿元，同比下降 61.39%，EPS 为

0.21 元；归属于母公司股东净资产 128.25 亿元。2）公司预计 2017 年一

季度业绩同比下滑 40.9%-10.29%，主要受市场景气度下降等因素影响。 

投资要点： 

 基金销售额锐减导致业绩下滑，券商业务比重大幅提升：公司 2016

年业绩下滑 61.4%，其中基金销售收入同比下降 64%，主要系：1）

市场景气度下降导致基金销售规模锐减，全年销售总额 3061 亿元，

同比下滑 59%，其中货币基金（活期宝）1847 亿元，同比下滑 56%，

占比提升至 60%；2）公司从整体战略出发，主动全面降低基金销

售申购费率，目前最低折扣率低至 1 折。此外，公司全年基金销售

收入比重显著下降至 37%，券商业务收入占比大幅提升至 49%，成

为收入主要来源，考虑券商收入相对稳定，公司业务结构得到优化。 

 东方财富证券经纪业务份额再创新高，整体实力显著提升：子公司

东方财富证券全年实现收入 11.54 亿元，依托母公司互联网金融平

台和流量优势，17 年 1 月经纪业务市场份额提升至 1.2%（Wind 数

据），创历史新高，根据全年经纪业务净收入/交易量计算，佣金率

进一步降至 0.026%（Q4 行业平均 0.035%），互联网证券特色鲜明。

东方财富证券此前获母公司 40 亿增资，综合实力大幅提升，2016

年净利润 3.74 亿元，同比逆势增长，投行、资管业务均有所提升。 

 积极布局征信、互联网保险、财经直播，打造互联网财富生态圈：

公司积极探索互联网金融服务新业务，延伸服务链条，拓宽流量变

现渠道。1）设立全资子公司东方财富征信，开展企业征信相关业

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）出资 5000 万元设

立子公司浪客网络，开展财经视频直播等业务。4）进一步挖掘互联

网金融海量数据的巨大价值，并优化金融数据服务业务，提升 PC

端及手机 APP 产品性能，并完善 Choice 金融终端。 

投资建议 

公司基金销售额下滑导致 2016 年业绩同比大幅降低，但券商业务快速

发展，东方财富证券经纪业务份额再创新高，且综合实力不断进步，投

行、资管等业务成长性可期。未来，公司立足于券商、基金销售业务，

融合征信、互联网保险、基金管理、财经直播等互联网金融服务，构建

一站式互联网金融平台，长期前景光明。预计公司 17、18 年归母净利润

分别为 7.58、9.26 亿元，看好长期发展前景，维持“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（2017 年 3 月 6 日） 

收盘价（元）                    16.50 

市盈率（2016） 82.26 

市净率（2016） 4.58 

流通 A 股市值（百万元） 43696 

 

基础数据（2016） 

每股净资产（元）                3.60 

资产负债率（%） 65.55 

总股本（百万股） 3558 

流通 A 股（百万股） 2648 

 
相关报告 

1、 东方财富：2016 年三季报点评-证券业务

快速起步，战略布局持续推进，
20161031 

2、 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 

3、 东方财富：2016 年一季报点评-金融生态

圈布局日臻完善，20160503 

4、 东方财富：2015 年三季报点评-去伪存

真，流量龙头强者更强，20151016 

5、 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 
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图表 1：2008-2016 年东方财富收入结构 

 
资料来源：公司定期报告，东吴证券研究所 

 

 

图表 2：2013-2016 年东方财富基金销售额（单位：亿元） 

 
资料来源：公司定期报告，东吴证券研究所 

 

 

图表 3：2014.07-2017.01 东方财富证券股票+基金交易量市场份额显著提升 

 
资料来源：Wind，东吴证券研究所 
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图表 4：东方财富上线基金公司数量覆盖率 

 
资料来源：公司定期报告，Wind，东吴证券研究所 

 

 

图表 5：东方财富盈利预测 

单位：百万元 2015 2016 2017E 2018E 

一、营业收入 2,926 2,352 2,484 3,008 

金融数据服务 250 220 269 306 

广告服务 102 98 111 123 

基金销售收入 2,442 871 833 1,180 

其他 20 15 25 28 

证券业务 113 1149 1,247 1,372 

二、营业成本 876 1705 1,602 1,930 

三、营业利润 2,111 667 882 1,078 

归属于母公司所有者的净利润 1,849 714 758 926 

业绩增速 1014% -61.39% 6% 22% 

EPS（元） 0.52 0.21 0.21 0.26 

BVPS（元） 2.30 3.77 3.89 4.46 

ROE  22.63% 6.80% 5.48% 5.84% 

PE 37.63 82.26 77.41 63.42 

PB 8.51 4.58 4.24 3.70 
 

资料来源：公司定期报告，东吴证券研究所 
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