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东方财富旗下主要是东方财富网和天天基金网两个信息平台，具有较大的客户粘性
，通过互联网流量引导客户使用券商、基金代销等增值业务，整体看，东方财富更
像是一家具有科技股属性的券商，以成长股的角度解读其投资价值或许更合适，不
应仅将它定位成券商，下面从股票投资角度分析一下东方财富的投资价值。

一 行业机会

从财富管理角度看，国家十四五规划纲要提出，要完善资本市场基础制度，健全多
层次资本市场体系，大力发展机构投资者，提高直接融资特别是股权融资比重。20
21年度我国经济增长国际领先，经济实力显著增强，经济总量达114.4万亿元，人
均国内生产总值80,976元。随着我国经济发展，居民财富不断积累，居民可投资资
产也随之快速增长，财富管理的需求市场前景向好。从互联网发展角度看，互联网
行业实现跨越式发展，基础支撑、创新驱动、融合引领作用更加凸显，在国民经济
和社会中的地位显著提升。手机网民规模和人均上网时长的持续增加，将进一步推
动互联网服务行业持续健康发展。

东方财富是中国领先的“互联网+财富管理”综合运营商，构建成了以“东方财富
网”为核心的互联网财富管理生态圈，在垂直财经领域始终保持绝对领先地位，并
且具有较高的品牌知名度和投资者认可度。

二 商业模式

东方财富净利润率高达近70%，商业模式属于高利润模式。

三 企业护城河

东方财富作为中国领先的“互联网+财富管理”综合运营商，旗下东方财富网和天
天基金网两个平台有强大的流量基础，拥有券商、基金、投顾等牌照，在业内有较
高的知名度，具备优秀的网络效应护城河和无形资产护城河。

四 财务状况

（一） 盈利性指标
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东方财富近三年净资产收益率ROE分别为9%、18%、22%，连续两年以上ROE在1
5%以上，公司有持续稳定的盈利能力，且盈利能力增速在加快。

（二）风险规避指标

1 资产负债率。东方财富近三年资产负债率分别为66%、70%和76%。作为高杠杆
的财富管理类公司，说明其利用资金运作能力较强，非银金融行业低于80%的资产
负债率一般可以认为比较稳健。

2 固定资产比率。近三年固定资产占总资产的比值分别为2.5%、1.6%和1.5%，均
远低于40%。说明东方财富为轻资产行业。轻资产型公司维持竞争力的成本比较低
，风险比较小。

3 商誉占总资产比率近三年分别为13.9%、8.9%和6.7%，商誉占比远低于净资产收
益率，商誉暴雷致亏风险较小。

（三） 成长能力

总资产增长率和净利润增长率。 东方财富近三年总资产同比增长率分别为55%、7
8%、68%。净利润同比增长率91%、160%、79%。公司近3年处于快速成长期，
属于成长类公司。

五 估值状况

从价值角度，东方财富当前剔除商誉后的市净率PB为5.69，相较于自身历史PE分位
点为29，目前处于低估状态；从成长角度估值，未来增长速度按降低到50%预测，
可以给出东方财富合理目标价在32元以上，而本周五收盘价是24.43元，也是处于
低估状态。从日K线技术形态看，短期还有回调趋势。综上，东方财富是一个值得
关注的投资标的。

声明：以上分析仅作为公司财务状况及行业分析研究，不构成任何投资建议。
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