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[Table_Main]   

 

公司研究|金融|多元金融 证券研究报告 

东方财富(300059)公司点评报告 2023 年 05 月 10 日 

[Table_Title] 
多因素致业绩承压，市场份额持续提升 

——东方财富(300059.SZ)2022 年年报及 2023 年一季报点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2023 年 3 月 17 日收盘后发布《2022 年年度报告》，于 4 月 21 日

收盘后发布《2023 年第一季度报告》。 

点评： 

 资本市场景气度下降，公司业务实现平稳发展 

受资本市场景气度下降等因素影响，2022 年公司实现营业总收入 124.86 亿

元，同比下降 4.65%，实现归母净利润 85.09 亿元，同比下降 0.51%。分

产品来看，证券服务实现收入 78.57 亿元，同比增长 2.21%；金融电子商

务服务实现收入 43.26 亿元，同比下降 14.73%；金融数据服务实现收入

2.28 亿元，同比下降 9.95%；互联网广告服务等实现收入 0.75 亿元，同比

下降 8.27%。2023 年第一季度，公司实现营业总收入 28.10 亿元，同比下

降 12.09%；实现归母净利润 20.29 亿元，同比下降 6.54%。 

 天天基金大力推进服务升级，有效提升用户的投资体验 

2022 年，天天基金大力推进服务升级，持续优化产品体验，积极探索数字

化运营；通过深入挖掘用户需求，围绕核心交易场景加快功能迭代，降低用

户的决策成本与缩短交易路径，有效提升用户的投资体验。截至 2022 年末，

天天基金共上线 152 家公募基金管理人 15768 只基金产品，非货币市场公

募基金保有规模 5845 亿元，权益类基金保有规模 4657 亿元。2022 年，公

司互联网金融电子商务平台共计实现基金认（申）购（含定投）交易

244246623 笔，基金销售额为 20133.43 亿元，其中非货币型基金共计实现

认（申）购（含定投）交易 205540887 笔，销售额为 11967.21 亿元。天天

基金服务平台日均活跃访问用户数为 213.66 万，其中，交易日日均活跃访

问用户数为 272.79 万，非交易日日均活跃访问用户数为 97.32 万。 

 证券业务持续稳健发展，有序推进瑞士 GDR 发行相关工作 

东方财富证券公募基金投资顾问业务正式展业，同时获批基金托管业务资

格，实现新突破。截至 2022 年末，东方财富证券在全国 31 个省（自治区、

直辖市）共设有 187 家分支机构。2022 年，东方财富证券股基交易额 19.24

万亿元，市场份额进一步提升，证券业务相关收入同比略有增长。为进一步

扩展和延伸财富管理产品与服务，推动国际化战略纵深发展，公司有序推进

了瑞士 GDR 发行相关工作。 

 盈利预测与投资建议 

公司是国内较为稀缺的互联网服务平台，向海量用户提供基于互联网平台

应用的产品和服务。伴随着中国资本市场的持续健康发展，公司未来成长空

间较为广阔。预测公司 2023-2025 年的营业收入为 140.01、161.42、183.10

亿元，归母净利润为 98.39、114.92、131.02 亿元，EPS 为 0.62、0.72、

0.83 元/股，对应 PE 为 26.70、22.86、20.05 倍。过去三年，公司 PE TTM

主要运行在 25-75 倍之间，考虑到公司的成长性，给予公司 2023 年 35 倍

目标 PE，对应的目标价为 21.70 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

行业及业务受资本市场景气度波动影响的风险；互联网信息传输及交易系

统安全运行风险；行业竞争进一步加剧的风险；政策法律合规风险。 
 

 

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  16.57 元/21.70 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 25.80 / 15.37 

A 股流通股（百万股）： 13306.41 

A 股总股本（百万股）： 15857.00 

流通市值（百万元）： 220487.14 

总市值（百万元）： 262750.41 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-东方财富(300059.SZ)2022 年第

三季度报告点评：经营业绩短期承压，长期成长趋势不

改》2022.10.30 

《国元证券公司研究-东方财富(300059.SZ)2022 年半

年度报告点评：业绩增长符合预期，加速财富管理转型》

2022.08.15 

 
 
[Table_Author] 报告作者 

分析师 耿军军 

执业证书编号 S0020519070002 

电话 021-51097188-1856 

邮箱 gengjunjun@gyzq.com.cn 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 13094.32 12485.58 14001.43 16142.12 18310.49 

收入同比(%) 58.94 -4.65 12.14 15.29 13.43 

归母净利润(百万元) 8552.93 8509.46 9839.38 11492.23 13101.66 

归母净利润同比(%) 79.00 -0.51 15.63 16.80 14.00 

ROE(%) 19.42 13.06 13.30 13.61 13.62 

每股收益(元) 0.54 0.54 0.62 0.72 0.83 

市盈率(P/E) 30.72 30.88 26.70 22.86 20.05 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位: 百万元  利润表    单位: 百万元 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

流动资产 164118.63 195421.97 207703.25 230270.15 245852.49  营业收入 13094.32 12485.58 14001.43 16142.12 18310.49 

现金 59610.59 64230.88 79487.74 95333.30 109870.37  营业成本 663.44 534.30 594.89 672.68 747.76 

应收账款 1819.26 1048.20 1166.24 1337.13 1510.41  营业税金及附加 104.02 107.53 116.21 130.75 144.65 

其他应收款 8338.75 9031.77 9608.76 10650.16 11506.69  营业费用 652.18 526.05 585.26 665.06 748.90 

预付账款 87.00 58.01 64.01 71.57 78.44  管理费用 1849.39 2191.83 2349.44 2552.07 2717.28 

存货 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  研发费用 723.97 935.74 1039.19 1121.62 1262.79 

其他流动资产 94263.03 121053.11 117376.50 122877.99 122886.59  财务费用 138.90 -112.26 -102.70 -185.77 -267.32 

非流动资产 20901.62 16458.77 16276.97 16212.91 16217.24  资产减值损失 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

长期投资 380.96 341.31 358.56 362.35 368.78  公允价值变动收益 274.59 -519.49 0.00 0.00 0.00 

固定资产 2692.12 2837.99 2849.23 2856.28 2863.55  投资净收益 735.08 1635.65 1695.46 1792.12 1833.48 

无形资产 174.42 173.52 176.44 180.83 185.51  营业利润 10079.60 9811.18 11243.32 13123.32 14951.90 

其他非流动资产 17654.12 13105.95 12892.73 12813.45 12799.40  营业外收入 0.30 0.49 0.07 0.09 0.11 

资产总计 185020.25 211880.73 223980.22 246483.07 262069.73  营业外支出 25.93 29.00 17.63 17.89 17.95 

流动负债 121119.34 133964.58 136971.96 148922.50 152450.19  利润总额 10053.97 9782.67 11225.76 13105.52 14934.06 

短期借款 2809.60 1317.13 1257.51 1042.16 968.75  所得税 1501.04 1273.21 1386.38 1613.29 1832.41 

应付账款 229.01 299.11 312.49 332.71 345.99  净利润 8552.93 8509.46 9839.38 11492.23 13101.66 

其他流动负债 118080.73 132348.34 135401.96 147547.63 151135.45  少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动负债 19860.67 12751.49 13007.12 13147.57 13393.17  归属母公司净利润 8552.93 8509.46 9839.38 11492.23 13101.66 

长期借款 0.00 1.80 0.00 0.00 0.00  EBITDA 10497.79 10036.84 11515.99 13351.20 15140.20 

其他非流动负债 19860.67 12749.69 13007.12 13147.57 13393.17  EPS（元） 0.83 0.64 0.62 0.72 0.83 

负债合计 140980.02 146716.07 149979.09 162070.07 165843.36        

少数股东权益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 
 主要财务比率      

股本 10366.33 13214.16 15857.00 15857.00 15857.00  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

资本公积 13461.57 26074.62 23431.78 23431.78 23431.78  成长能力      

留存收益 18169.45 25797.97 34712.35 45124.22 56937.60  营业收入(%) 58.94 -4.65 12.14 15.29 13.43 

归属母公司股东权益 44040.24 65164.66 74001.13 84413.00 96226.38  营业利润(%) 82.19 -2.66 14.60 16.72 13.93 

负债和股东权益 185020.25 211880.73 223980.22 246483.07 262069.73  归属母公司净利润(%) 79.00 -0.51 15.63 16.80 14.00 

       获利能力      

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 94.93 95.72 95.75 95.83 95.92 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 
 

净利率(%) 65.32 68.15 70.27 71.19 71.55 

经营活动现金流 8974.26 1277.47 15075.00 15933.89 14612.62  ROE(%) 19.42 13.06 13.30 13.61 13.62 

净利润 8552.93 8509.46 9839.38 11492.23 13101.66        

折旧摊销 279.29 337.93 375.38 413.65 455.61  偿债能力      

财务费用 138.90 -112.26 -102.70 -185.77 -267.32  资产负债率(%) 76.20 69.24 66.96 65.75 63.28 

投资损失 -735.08 -1635.65 -1695.46 -1792.12 -1833.48  净负债比率(%) 6.27 3.52 3.50 3.20 3.20 

营运资金变动 -613.53 -8620.07 6654.68 5958.26 3122.16  流动比率 1.36 1.46 1.52 1.55 1.61 

其他经营现金流 1351.76 2798.05 3.72 47.64 33.99  速动比率 1.36 1.46 1.52 1.55 1.61 

投资活动现金流 -14872.82 4805.14 245.40 212.48 139.87  营运能力      

资本支出 1386.10 617.56 118.76 253.53 344.81  总资产周转率 0.09 0.06 0.06 0.07 0.07 

长期投资 13556.67 -4963.41 54.35 46.00 50.04  应收账款周转率 9.88 8.45 12.27 12.52 12.49 

其他投资现金流 69.95 459.29 418.51 512.01 534.72  应付账款周转率 3.02 2.02 1.95 2.09 2.20 

筹资活动现金流 27746.78 -2231.51 -63.54 -300.81 -215.42  每股指标（元）      

短期借款 -130.61 -1492.47 -59.62 -215.35 -73.41  每股收益(最新摊薄) 0.54 0.54 0.62 0.72 0.83 

长期借款 0.00 1.80 -1.80 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.57 0.08 0.95 1.00 0.92 

普通股增加 1753.19 2847.83 2642.83 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 2.78 4.11 4.67 5.32 6.07 

资本公积增加 -989.50 12613.05 -2642.83 0.00 0.00  估值比率      

其他筹资现金流 27113.70 -16201.72 -2.11 -85.46 -142.01  P/E 30.72 30.88 26.70 22.86 20.05 

现金净增加额 21818.62 4157.61 15256.86 15845.57 14537.06  P/B 5.97 4.03 3.55 3.11 2.73 

       EV/EBITDA 15.08 15.78 13.75 11.86 10.46 



  
  

      

 

 


