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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 2022 年 02 月 07 日 

[Table_Title] 
主营业务双轮驱动，业绩增长超预期 

——东方财富(300059.SZ)2021 年度业绩预告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 1 月 28 日收盘后发布《2021 年度业绩预告》。 

点评： 

 两大主业驱动公司成长，预计归母净利润同比增长 71.62%-86.27% 

公司预计 2021 年度实现归母净利润 82-89 亿元，同比增长 71.62%-

86.27%；预计实现扣非归母净利润 81-88 亿元，同比增长 71.92%-86.78%。

业绩高速增长的主要原因是公司两大主营业务收入均实现同比大幅增长：

1）金融电子商务服务业务：2021 年度，公司基金第三方销售服务业务基金

交易额及代销基金的保有规模同比大幅增加；2）证券业务：2021 年度，公

司证券业务股票交易量及融资融券业务规模同比大幅增加。根据公司 1 月

20 日发布的《东方财富证券股份有限公司 2021 年度未经审计非合并财务

报表》，子公司东方财富证券 2021 年度实现手续费及佣金净收入 45.46 亿

元，同比增长 51.89%；实现利息净收入 17.49 亿元，同比增长 38.57%。

此外，公司营业总成本同比大幅增长。 

 公募基金销售排名持续提升，一站式互联网财富管理战略落地可期 

根据中国证券投资基金业协会的数据，从 2021 年四季度末的基金销售机构

公募基金销售保有规模来看，上海天天基金销售有限公司的股票+混合公募

基金保有规模为 5371 亿元，环比增长 10.95%；非货币市场公募基金保有

规模为 6739 亿元，环比增长 16.53%，总排名提升至第三。大规模基金保

有量一方面给公司带来较高的尾随佣金收入，保障了公司未来的持续成长；

一方面有助于公司完成流量积累、提升品牌影响力，加速向财富管理扩张。 

 “东财转 3”强制赎回，有望促进可转债转股，增厚公司资本金 

公司于 2021 年 4 月 7 日向不特定对象发行了 15800 万张可转换公司债券，

每张面值 100 元，发行总额 158 亿元。2022 年 1 月 4 日至 1 月 24 日，公

司股票连续 15 个交易日的收盘价格均不低于当期转股价格（23.35 元/股）

的 130%（30.36 元/股），第二次触发赎回条款。近日，公司审议通过《关

于赎回全部已发行可转换公司债券的议案》，将行使可转债提前赎回权。我

们认为，强制赎回有望促进公司可转债转股，增厚公司资本金，支撑公司长

期发展。 

 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。参考《2021 年度业绩预告》，调整公司 2021-2023 年营业收

入预测至 131.65、175.98、219.86 亿元，调整归母净利润预测至 83.49、

111.76、141.55 亿元，EPS 为 0.81、1.08、1.37 元/股，对应 PE 为 38.94、

29.09、22.97 倍。过去三年，公司 PE 主要运行在 40-90 倍的区间，参考

近期公司的 PE 估值水平，小幅调整公司 2022 年的目标 PE 至 45 倍，对

应的目标价为 48.60 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

国内证券市场股票交易额增长低于预期；证券行业竞争加剧；基金销售市场

竞争激烈；金融监管及政策法规趋严；资产管理业务发展不及预期。 

 
  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  31.36 元/48.60 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 38.78 / 26.85 

A 股流通股（百万股）： 8592.81 

A 股总股本（百万股）： 10366.33 

流通市值（百万元）： 269470.53 

总市值（百万元）： 325088.04 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

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

《国元证券行业研究-2022 年计算机行业策略报告：数

字化助力产业变革，政策驱动行业高景气》2021.12.11 

《国元证券公司研究-东方财富(300059.SZ)事件点评：

基金销售规模提升，长期成长动力充足》2021.11.15 
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附表：盈利预测      

财务数据和估值 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

营业收入(百万元) 4231.68 8238.56 13164.87 17598.47 21985.80 

收入同比(%) 35.48 94.69 59.80 33.68 24.93 

归母净利润(百万元) 1831.29 4778.10 8348.51 11176.21 14154.92 

归母净利润同比(%) 91.02 160.91 74.72 33.87 26.65 

ROE(%) 8.63 14.41 20.34 21.79 22.05 

每股收益(元) 0.18 0.46 0.81 1.08 1.37 

市盈率(P/E) 177.52 68.04 38.94 29.09 22.97 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

  



    

      

请务必阅读正文之后的免责条款部分                 3 / 4 

 

[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 2019 2020 2021E 2022E 2023E  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

流动资产 56159.32 104658.52 100789.71 117691.77 136329.86  营业收入 4231.68 8238.56 13164.87 17598.47 21985.80 

现金 25011.29 41420.49 45227.18 54333.35 65575.33  营业成本 390.94 566.65 787.90 1024.71 1253.83 

应收账款 314.42 726.02 1155.88 1541.63 1919.36  营业税金及附加 41.05 67.06 105.32 139.03 171.49 

其他应收款 4332.95 9801.55 14143.02 18599.82 22746.51  营业费用 364.07 523.00 820.17 1089.35 1354.33 

预付账款 86.01 106.96 147.81 191.01 231.83  管理费用 1289.10 1467.99 2011.59 2597.53 3018.65 

存货 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  研发费用 305.41 378.38 429.19 481.62 542.79 

其他流动资产 26414.65 52603.50 40115.83 43025.97 45856.82  财务费用 -12.01 33.92 -20.33 -96.23 -142.53 

非流动资产 5672.09 5670.22 5693.43 5725.56 5773.29  资产减值损失 0.00 -33.20 -10.15 -8.48 -5.63 

长期投资 466.14 451.52 458.56 462.35 468.78  公允价值变动收益 -6.85 -0.71 -0.67 -0.64 -0.61 

固定资产 1558.28 1763.88 1814.37 1848.96 1887.18  投资净收益 270.85 316.09 495.46 392.12 363.48 

无形资产 180.29 174.33 187.25 201.64 216.32  营业利润 2142.14 5532.57 9542.39 12762.94 16152.48 

其他非流动资产 3467.39 3280.48 3233.25 3212.60 3201.01  营业外收入 0.05 0.05 0.07 0.09 0.11 

资产总计 61831.41 110328.74 106483.15 123417.33 142103.15  营业外支出 14.60 17.17 17.63 17.89 17.95 

流动负债 39376.90 75888.58 64121.72 70756.07 76494.87  利润总额 2127.59 5515.45 9524.83 12745.14 16134.64 

短期借款 402.52 2940.21 657.51 742.16 868.75  所得税 296.30 737.35 1176.32 1568.93 1979.72 

应付账款 115.86 211.05 256.30 332.62 404.61  净利润 1831.29 4778.10 8348.51 11176.21 14154.92 

其他流动负债 38858.52 72737.31 63207.91 69681.29 75221.51  少数股东损益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

非流动负债 1242.02 1283.69 1322.59 1360.65 1403.44  归属母公司净利润 1831.29 4778.10 8348.51 11176.21 14154.92 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 2384.06 5836.79 9759.80 12928.62 16297.52 

其他非流动负债 1242.02 1283.69 1322.59 1360.65 1403.44  EPS（元） 0.27 0.55 0.81 1.08 1.37 

负债合计 40618.92 77172.27 65444.31 72116.72 77898.31        

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

股本 6715.61 8613.14 10366.33 10366.33 10366.33  会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 

资本公积 8930.62 14451.07 12728.44 12728.44 12728.44  成长能力      

留存收益 5556.67 10133.31 17965.04 28224.58 41126.65  营业收入(%) 35.48 94.69 59.80 33.68 24.93 

归属母公司股东权益 21212.49 33156.47 41038.84 51300.60 64204.84  营业利润(%) 89.47 158.27 72.48 33.75 26.56 

负债和股东权益 61831.41 110328.74 106483.15 123417.33 142103.15  归属母公司净利润(%) 91.02 160.91 74.72 33.87 26.65 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 90.76 93.12 94.02 94.18 94.30 

会计年度 2019 2020 2021E 2022E 2023E 
 

净利率(%) 43.28 58.00 63.42 63.51 64.38 

经营活动现金流 11721.17 4529.03 6718.97 9552.53 11947.53  ROE(%) 8.63 14.41 20.34 21.79 22.05 

净利润 1831.29 4778.10 8348.51 11176.21 14154.92  ROIC(%)      

折旧摊销 253.93 270.30 237.74 261.91 287.57  偿债能力           

财务费用 -12.01 33.92 -20.33 -96.23 -142.53  资产负债率(%) 65.69 69.95 61.46 58.43 54.82 

投资损失 -270.85 -316.09 -495.46 -392.12 -363.48  净负债比率(%) 1.49 6.71 4.51 4.28 4.24 

营运资金变动 9364.26 -1109.48 -1331.20 -1406.29 -1997.08  流动比率 1.43 1.38 1.57 1.66 1.78 

其他经营现金流 554.55 872.27 -20.29 9.05 8.14  速动比率 1.43 1.38 1.57 1.66 1.78 

投资活动现金流 799.13 -410.95 -530.21 -121.93 -202.94  营运能力           

资本支出 76.88 275.96 208.76 223.53 254.81  总资产周转率 0.08 0.10 0.12 0.15 0.17 

长期投资 -843.70 133.94 9.64 6.00 10.04  应收账款周转率 13.68 14.76 13.63 13.05 12.70 

其他投资现金流 32.31 -1.05 -311.81 107.60 61.91  应付账款周转率 3.53 3.47 3.37 3.48 3.40 

筹资活动现金流 1725.30 15605.22 -2382.08 -324.42 -502.61  每股指标（元）           

短期借款 189.46 2537.70 -2282.70 84.65 126.59  每股收益(最新摊薄) 0.18 0.46 0.81 1.08 1.37 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 1.13 0.44 0.65 0.92 1.15 

普通股增加 1547.32 1897.53 1753.19 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 2.05 3.20 3.96 4.95 6.19 

资本公积增加 3426.27 5520.45 -1722.63 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -3437.75 5649.54 -129.94 -409.07 -629.20  P/E 177.52 68.04 38.94 29.09 22.97 

现金净增加额 14248.65 19671.89 3806.68 9106.18 11241.98  P/B 15.33 9.80 7.92 6.34 5.06 

       EV/EBITDA 119.62 48.86 29.22 22.06 17.50 



    

      

 

 

 


