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市场数据  
收盘价(美元) 56.40 

一年最低/最高价 

（美元） 
35.91/67.49 

市净率(倍) 2.64 

流通市值(百万美元) 6163.85 
 
 

基础数据  
每股净资产(美元,LF) 20.89 

资产负债率(%,LF) 74.70 

总股本(百万股) 1175.94  
 

相关研究  
《富途控股(FUTU)：2023 年中报点

评：高利率环境助力业绩高增，国际

化战略蹄疾步稳》 

2023-08-25 

《富途控股(FUTU)： 2022 三季报点

评：国际布局持续深化，业绩增幅超

出预期》 

2022-11-22 
 

 

买入（维持） 
 

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

营业总收入（百万港元） 7,614  10,008  10,688  11,959  13,344  

同比 7.01% 31.45% 6.79% 11.89% 11.58% 

归母净利润（百万港元） 2,927  4,281  4,449  5,000  5,600  

同比 4.15% 46.28% 3.92% 12.37% 12.00% 

EPS-最新摊薄（港元/股） 19.91  29.13  30.27  34.02  38.10  

P/E（现价&最新摊薄） 22.21  15.19  14.61  13.00  11.61  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

事件：富途控股发布 2023 年第四季度及全年业绩。2023 年公司实现总营
收 100.08 亿港元，同比+31.45%，实现归母净利润 42.81 亿港元，同比
+46.28%，业绩符合预期。 

◼ 利率高企叠加两融业务规模扩张，利息收入快速增长：2023 年富途控股
营收/归母净利润同比+31%/+46%至 100/43 亿港元，其中 23Q4 营收/归
母净利润同比+4%/-8%至 24/9 亿港元。分项来看，2023 年公司经纪佣
金收入/利息收入/其他收入分别同比-2%/+72%/+34%至 39/55/5 亿港元，
其中利息收入大幅提升，占营收比重由 2022 年的 42%提升至 52%，构
成了支撑业绩增长的主要原因。一方面，受益于美元加息背景下的高利
率环境（2023 年中国香港月均综合利率较 2022 年+1.69pct 至 2.45%；
美国日均有效联邦基金利率较 2022 年+3.33pct 至 5.02%），公司银行存
款利息收入增长迅速。另一方面，公司两融业务回暖，2023 年末两融业
务余额较 2022 年末增长 24%至 331 亿港元，两融资产占客户资产比重
由 2022 年末的 6.4%提升至 6.8%。 

◼ 港股市场交投情绪不振，经纪佣金收入小幅下滑：公司 2023 年经纪佣
金收入同比-2%至 39 亿港元，其中 23Q4 经纪佣金收入同比-14%至 9 亿
港元。1）交易量大幅缩水拖累公司经纪业务表现。2023 年港股行情不
振（恒生指数全年涨跌幅-13.82%）致交投活跃度下滑，港股市场全年成
交额同比-19%致 19.14 万亿港元，导致富途平台港股交易额/全部交易
额分别同比-27%/-13%至 1.1/4.2 万亿港元。2）佣金率提升抵消部分经
纪佣金降幅。通过经纪佣金收入及平台交易额倒算，2023 年公司综合佣
金率由 2022 年的万分之 8.26 提升至万分之 9.35，抵消了部分由成交额
下降造成的影响。 

◼ 加快拓展海外市场，用户规模维持增势：2023 年公司国际化步伐进一步
加快，在多个海外市场成绩亮眼。截至 2023 年末，moomoo App 在新加
坡累计下载量位列券商行业第一，在马来西亚累计下载量位居线上券商
首位，在加拿大累计下载量位列线上券商第二位。受益于国际化战略持
续发力，公司获客情况良好。截至 2023 年末，富途注册用户数/开户客
户数 / 有资产客户数分别达到 2164/356/171 万人，分别同比
+11%/+10%/+48%。2024 年一季度伴随美股行情持续强势以及中国资产
逐步反弹，富途平台入金客户数持续增长，公司 2024 年新增有资产客
户数指引为 35 万，预计全年用户规模仍将实现较高增幅。 

◼ 盈利预测与投资评级：结合公司 2023 年经营情况，我们小幅下调此前
盈利预测，预计 2024-2025 年公司归母净利润分别为 44.49/50.00 亿港元
（前值分别为 45.99/50.72 亿港元），对应增速分别为+3.92%/+12.37%。
预计 2026 年公司实现归母净利润 56.00 亿港元，对应增速+12.00%。当
前市值对应 2024-2026 年 PE 估值分别为 14.61/13.00/11.61 倍。公司中
长期成长空间可观，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）监管趋严抑制业务创新；2）行业竞争加剧；3）权益市场
大幅波动。  
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[Table_Finance]           

表 1：富途控股盈利预测表（百万港元） 

 

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

注：1）汇率：美元/港币=7.8422；2）无特殊说明，本文相关数据的货币单位均为港元。 
  

 

单位：百万港元 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E

营业总收入 7,115 7,614 10,008 10,688 11,959 13,344

经纪佣金 3,913 4,008 3,945 4,572 5,312 6,008

利息收入 2,518 3,214 5,536 5,514 5,865 6,306

其他收入-经营 684 392 527 601 783 1,030

营业费用 -2,726 -3,049 -3,465 -3,814 -4,284 -4,795

归属于母公司股东净利润 2,810 2,927 4,281 4,449 5,000 5,600

归属于母公司股东净资产 20,986 20,862 24,569 25,417 29,863 34,504

营业总收入增速 114.91% 7.01% 31.45% 6.79% 11.89% 11.58%

归属于母公司股东净利润增速 112.01% 4.15% 46.28% 3.92% 12.37% 12.00%

归属于母公司股东净资产增速 152.60% -0.59% 17.77% 3.45% 17.49% 15.54%

ROE 19.19% 13.99% 18.85% 17.80% 18.09% 17.40%

EPS（港元） 19.12 19.91 29.13 30.27 34.02 38.10

BVPS（港元） 142.77 141.92 167.14 172.91 203.16 234.74

P/E 23.14 22.21 15.19 14.61 13.00 11.61

P/B 3.10 3.12 2.65 2.56 2.18 1.88
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