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市场数据  
收盘价(元) 13.63 

一年最低/最高价 11.83/23.84 

市净率(倍) 3.07 

流通A股市值(百万元) 183,060.87 

总市值(百万元) 216,130.84 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.44 

资产负债率(%,LF) 69.37 

总股本(百万股) 15,857.00 

流通 A 股(百万股) 13,430.73  
 

相关研究  
《东方财富(300059)：“双提升”利于

公司长期价值发现，财富管理龙头优

势延续》 

2024-02-29 

《东方财富(300059)：东方财富 2023

年三季报点评：业绩符合预期，静待

市场活跃度回升》 

2023-10-28 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 12,486  11,081  11,998  12,912  14,735  

同比 -4.65% -11.25% 8.27% 7.62% 14.12% 

归母净利润（百万元） 8,509  8,193  9,288  10,597  12,502  

同比 -0.51% -3.71% 13.36% 14.09% 17.98% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.54  0.52  0.59  0.67  0.79  

P/E（现价&最新摊薄） 25.40  26.38  23.27  20.40  17.29  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

事件：东方财富发布 2023 年年报，公司 2023 年实现营业总收入 110.81 亿

元，同比-11.25%，实现归母净利润 81.93 亿元，同比-3.71%；其中 Q4 单

季度营业总收入同比-5.30%至25.93亿元，归母净利润同比+0.01%至19.85

亿元，业绩符合预期。 

◼ 证券业务整体承压：1）股基交易市占率逆势上升，经纪业务收入下滑
预计系交易结构原因。2023 年市场交投活跃度整体有待提振，全市场日
均股基成交额同比-2%至 9,921 亿元，其中 23Q4 同比/环比分别-1%/+4%

至 9,501 亿元。东方财富证券股基交易额逆势提升，2023 年股基交易额
同比+0.2%至 19.27 万亿元，股基交易市占率较 2022 年+0.12pct 至
4.01%。公司 2023 年手续费及佣金净收入（以证券经纪业务净收入为
主）同比-8%至 49.67 亿元，预计主要系交易费率进一步下滑（2023 年
预计公司股票交易净佣金率由 2022 年的万分之 2.38 下滑至万分之
2.21），以及市场下行过程中散户交投意愿趋低，而公司客户结构中散户
居多。2）两融市占率小幅提升，利息净收入受利息支出拖累。截至 2023

年末，全市场两融余额 16,509 亿元，较上年末+7%。公司融出资金 463

亿元，较上年末+26%，带动公司两融市占率较上年末+0.42pct 至 2.80%。
公司利息净收入同比-9%至 22.27 亿元，预计主要系公司债券回购规模
上升，带动利息支出+26%至 20.52 亿元（其中卖出回购金融资产利息支
出同比+56%至 9.20 亿元）。 

◼ 基金销售业务受制于交投活跃度下滑：2023 年东方财富金融电子商务
服务（基金销售）业务收入同比-16%至 36.25 亿元。1）前端：基金销售
额同比下滑。2023 年基金认购及申购端活跃度低迷（2023 年全市场新
发基金份额同比-22%至 11,275 亿份），天天基金 2023 年全部/非货币基
金销售额分别同比-23%/-24%至 15,479/9,085 亿元。2）后端：权益及非
货币基金保有量持续收缩。截至 2023 年末，天天基金权益/非货币基金
保有量分别为 4,029/5,496 亿元，较 2022 年末分别-13%/-6%，市占率分
别为 6.72%/3.37%，较 2022 年末分别+0.49pct/-0.39pct。 

◼ 盈利预测与投资评级：综合考虑公募降费以及尾佣比例下调的预期，结
合 2024 年一季度市场行情及交投情况，我们小幅上调此前盈利预测，
预计公司 2024-2025 年归母净利润分别为 92.88/105.97 亿元（前值分别
为 92.49 /105.02 亿元），对应增速分别为+13.36% /+14.09%。预计 2026

年公司实现归母净利润 125.02 亿元，对应增速 17.98%。当前市值对应
PE 分别为 23.27 /20.40 /17.29 倍。看好公司不断巩固零售券商龙头地位，
并借助金融 AI 优势重构传统证券业务存量份额，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）公募费改尾佣限制幅度超预期；2）权益市场大幅波动；
3）行业竞争加剧。  
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[Table_Finance]           

表 1：东方财富盈利预测（单位：百万元/人民币） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所（截至 2024 年 3 月 15 日） 
  

 

单位：百万元 2020A 2021A 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E

一、营业总收入 8,239 13,094 12,486 11,081 11,998 12,912 14,735

   证券业务收入 4,982 7,687 7,857 7,194 8,013 8,563 9,590

   金融电子商务收入（基金销售） 2,962 5,073 4,326 3,625 3,656 3,988 4,748

   金融数据服务 188 253 228 198 238 262 288

   广告服务及其他 102 79 75 64 91 100 110

二、营业总成本 3,037 4,132 4,183 4,329 4,569 4,513 5,118

管理费用 1,468 1,849 2,192 2,316 2,400 2,324 2,652

研发费用 378 724 936 1,081 1,260 1,356 1,547

研发费用率 4.6% 5.5% 7.5% 9.8% 10.5% 10.5% 10.5%

加：投资收益 316 735 1,636 2,084 2,577 3,064 3,971

三、营业利润 5,533 10,080 9,811 9,345 10,555 12,042 14,207

归属于母公司股东净利润 4,778 8,553 8,509 8,193 9,288 10,597 12,502

营业总收入增速 94.69% 58.94% -4.65% -11.25% 8.27% 7.62% 14.12%

归属于母公司股东净利润增速 160.91% 79.00% -0.51% -3.71% 13.36% 14.09% 17.98%

EPS（元/股） 0.30 0.54 0.54 0.52 0.59 0.67 0.79

P/E 45.23 25.27 25.40 26.38 23.27 20.40 17.29
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