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市场数据  
收盘价(美元) 107.52 

一年最低/最高价 73.40/130.88 

市净率(倍) 21.10 

流通股市值(百万美元) 10100.00 

总市值(百万美元) 14800.00 
 
 

基础数据  
每股净资产(港元,LF) 23.43 

资产负债率(%,LF) 82.46 

总股本(百万股) 1103.38 

流通美股(百万股) 748.00  
 

相关研究  
《富途控股(FUTU)：2024 年三季度业

绩点评：业绩延续增势，首次派息回

馈股东 》 

2024-11-20 

《富途控股(FUTU)：2024 年中报点

评：业绩符合预期，获客表现亮眼》 

2024-08-20 
  

买入（维持） 
 
[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万港元）  10,008   13,590   16,404   20,077   24,695  

同比（%） 31.45% 35.79% 20.70% 22.40% 23.00% 

归母净利润（百万港元）  4,279   5,443   7,117   8,921   11,011  

同比（%） 46.19% 27.21% 30.75% 25.35% 23.43% 

EPS-最新摊薄（港元/股） 3.88  4.92  6.45  8.09  9.98  

P/E（现价&最新摊薄） 26.96  21.24  16.21  12.93  10.48  
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：公司发布 2024 年第四季度及全年业绩，2024 年公司实现总营收 136
亿港元，同比+36%，实现归母净利润 54 亿港元，同比+27%；其中 24Q4
单季度总营收同比+87%至 44 亿港元，归母净利润同比+113%至 19 亿港
元。 

投资要点 

◼ 收入端：①2024 年，公司经纪佣金同比+53%至 60 亿港元，主要系交易
量增加，部分被综合佣金率下降所抵销；利息收入同比+20%至 67 亿港
元，主要系更高的融资利息收入推动，每日平均保证金余额增加以及银
行存款利息收入提高；其他营业收入同比+67%至 9 亿港元，主要系基
金分发服务收入和货币兑换收入的增加。②24Q4 单季度来看，经纪佣
金同比+128%至 21 亿港元（增长原因同上）；利息收入同比+52%至 20
亿港元，主要系证券借贷业务和银行存款的利息收入增加所驱动；其他
营业收入（包括财富管理、企业服务业务等，增长原因同上）同比+157%
至 3.53 亿港元。 

◼ 成本端：①研发费用：同比+4%至 15 亿港元，主要系研发人员数量的
增加，以支持新产品和新市场；②销售费用：同比+98%至 14 亿港元，
主要系付费客户强劲增长，部分被较低的客户获取成本所抵消；③管理
费用：同比+23%至 16 亿港元，主要系一般及行政人员的员工人数增加，
特别是在新市场。2024 年富途平台开户用户数/注册用户数/付费客户数
较上年分别同比+29%/+29%/+41%至 458/2510/241 万人，可见公司通过
精准营销和发挥规模效应有效降低获客成本。 

◼ 国际化战略之下，富途全球七大市场齐头并进，业务保持高速增长：受
益于四季度市场行情走强，2024 年客户总交易规模同比+84%至 78 万亿
港元，富途全球交易额在期内创下单季新高（达 2.9 万亿港元）。2024
年，客户总交易规模同比+84%至 78 万亿港元；其中港股单季度交易额
超过 7500 亿港元（创近三年新高），美股单季交易额超过 2 万亿港元
（达平台新高），虚拟资产交易呈爆发式增长，加密货币交易额、交易
人数、持仓人数飙升，加密货币账户人均入账金额按季增长（香港翻倍，
新加坡超 50%）；财富管理资产规模于期内突破 1,108 亿港元。 

◼ 海外各市场获客势头强劲：截至 24 年末，富途牛牛和 moomoo 应用程
序注册用户数达 2,515 万人，同比+16%；开户客户数达 458 万人，同比
增长 29%；有资产客户总数增加至 241 万人，同比+41%；客户资产为
7,433 亿港元，同比涨幅达 53%。 

◼ 盈利预测与投资评级：结合公司 2024 年经营情况，叠加我们对公司全
球业务稳健发展的预期，我们上调此前盈利预测，预计 2025-2027 年公
司归母净利润分别为 71/89/110 亿港元（2025-2026 年前值分别为 56/65
亿港元），当前市值对应 2025-2027 年 PE 估值分别为 16.21/12.93/10.48
倍（PE 计算口径为收盘价/EPADS）。我们看好公司持续拓展海外市场，
加速用户规模扩张，公司中长期成长空间可观，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：监管趋严抑制业务创新，行业竞争加剧，权益市场大幅波动。  
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图1：2016-2024 年富途控股营业总收入及增速  图2：2016-2024 年富途控股归母净利润及增速 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图3：2016-2024 年富途控股营业支出及增速  图4：2016-2024 年富途控股研发、销售、管理费用率 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图5：2016-2024 年富途控股分类业务收入（单位：百万港元） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图6：2016-2024 年富途控股杠杆率及加权 ROE  图7：2016-2024 年富途平台注册/开户/付费用户数 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图8：2016-2024 年富途平台客户总资产及增速  图9：2016-2024 年富途平台单客平均资产及增速 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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表1：富途控股 2024 年核心数据概览 

 

数据来源：公司公告，Wind，东吴证券研究所 

单位：百万港元 2019 2020 2021 2022 2023 2024

主要经营指标

营业总收入 1,062 3,311 7,115 7,614 10,008 13,590

同比增速 31% 212% 115% 7% 31% 36%

净利润 166        1,326     2,810     2,927     4,281 5,433

同比增速 20% 700% 112% 4% 46% 27%

归母净利润 143        1,326     2,810     2,927     4,281 5,443

同比增速 288% 826% 112% 4% 46% 27%

总资产 21,400   71,338   101,539 94,503   97,136 159,702

较年初增速 33% 233% 42% -7% 3% 64%

归母净资产 2,549     8,308     20,986   20,862   24,569 28,011

较年初增速 132% 226% 153% -1% 18% 14%

ROE（加权，未年化） 9.08% 24.42% 19.19% 13.99% 18.85% 20.70%

杠杆率 8.40 8.59 4.84 4.53 3.95 5.70

分业务收入

经纪佣金 511        1,990     3,913     4,008     3,945     6,045     

同比增速 25% 289% 97% 2% -2% 53%

利息收入 465        966        2,518     3,214     5,536     6,667     

同比增速 29% 108% 161% 28% 72% 20%

其他营业收入 85          355        684        392        527        879        

同比增速 99% 316% 93% -43% 34% 67%

各项业务收入占比

经纪佣金 48.2% 60.1% 55.0% 52.6% 39.4% 44.5%

利息收入 43.8% 29.2% 35.4% 42.2% 55.3% 49.1%

其他营业收入 8.0% 10.7% 9.6% 5.1% 5.3% 6.5%

营运费用

研发费用 262        513        805        1,222     1,441     1,494     

同比增速 74% 96% 57% 52% 18% 4%

销售费用 165        385        1,392     896        710        1,409     

同比增速 68% 134% 261% -36% -21% 98%

管理费用 165        248        529        931        1,313     1,620     

同比增速 59% 51% 113% 76% 41% 23%

主要经营指标

有资产客户数（万人） 20 52 124 149 171 241

同比增速 49% 160% 141% 20% 15% 41%

开户用户数（万人） 72 142 275 323 356 458

同比增速 43% 98% 94% 17% 10% 29%

注册用户数（万人） 750        1,190     1,740     1,958     2,164     2,510     

同比增速 34% 59% 46% 13% 11% 29%

客户总资产(十亿港元) 87          285        408        418        486        743

同比增速 71% 227% 43% 3% 16% 53%

户均资产（万港元） 44 55 33 28 28 31

总交易规模（十亿港元） 873        3,464     6,100     4,840     4,216     7,750     

同比增速 -4% 297% 76% -21% -13% 84%

美股 427        2,121     2,177     3,173     3,013     5,850     

港股 428        1,310     1,219     1,572     1,141     1,740     

沪股通 17.8 33.2 44          96          63          160        

融资融券余额（百万港元） 4,798     19,541   30,347   26,600   33,100   50,900   

同比增速 51% 307% 55% -12% 24% 54%
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表2：富途控股盈利预测表（截至 2025 年 3 月 13 日收盘） 

 

数据来源：公司公告，Wind，东吴证券研究所 

注：①全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为港元，美元兑港元汇率中间价于 2025 年 3 月 13 日为 7.78，

预测值均为东吴证券研究所预测；②PE 值计算口径为收盘价/EPADS，PB 值计算口径为收盘价/BVPADS。 

 

 

单位：百万港元 2021 2022 2023 2024 2025E 2026E 2027E

营业总收入 7,115                  7,614                  10,008                13,590                16,404                20,077                24,695                

经纪佣金 3,913                  4,008                  3,945                  6,045                  7,389                  9,044                  11,082                

利息收入 2,518                  3,214                  5,536                  6,667                  7,872                  9,549                  11,683                

其他收入-经营 684                     392                     527                     879                     1,142                  1,485                  1,930                  

营业费用 -2,726                 -3,049                 -3,465                 -4,523                 -5,072                 -6,007                 -7,389                 

归属于母公司股东净利润 2,810                  2,927                  4,279                  5,443                  7,117                  8,921                  11,011                

归属于母公司股东净资产 20,986                20,862                24,572                28,011                38,577                49,498                60,509                

营业总收入增速 114.9% 7.0% 31.4% 35.8% 20.7% 22.4% 23.0%

归属于母公司股东净利润增速 112.0% 4.2% 46.2% 27.2% 30.8% 25.4% 23.4%

归属于母公司股东净资产增速 152.6% -0.6% 17.8% 14.0% 37.7% 28.3% 22.2%

ROE 19.2% 14.0% 18.8% 20.7% 21.4% 20.3% 20.0%

EPS（港元/股） 2.55                    2.65                    3.88                    4.93                    6.45                    8.09                    9.98                    

EPADS（港元/股） 20.38                  21.22                  31.02                  39.46                  51.60                  64.68                  79.83                  

BVPS（港元/股） 19.02                  18.91                  22.27                  25.39                  34.96                  44.86                  54.84                  

BVPADS（港元/股） 152.15                151.26                178.16                203.09                279.70                358.88                438.72                

P/E 41.06                  39.42                  26.96                  21.20                  16.21                  12.93                  10.48                  

P/B 5.50                    5.53                    4.70                    4.12                    2.99                    2.33                    1.91                    
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