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报告关键要素: 

     公司运营的“东方财富网”位列我国财经门户第一位置；广告业务大幅增长体现品牌知名度正在提

升；金融数据服务业务收入下降在预期之内；未来业务有较大增长空间，给予公司“买入”评级。 

事件: 

 东方财富公布半年报，报告期内，公司实现营业收入9245.35万，同比增长25.14%;利润总额4318.16

万元，同比增长13.93%;归属于母公司所有者的净利润3766万，同比增长14.18%;基本每股收益0.31

元。 

 点评: 

 广告业务大幅增长带动收入增长。分业务看，广告业务实现收入4804万元，同比增长84.29%，广告

业务大幅增长主要受业务拓展，以及公司品牌知名度提升的影响。金融数据服务实现收入4168万元，

同比减少9.04%，收入下降在我们预期之内，主要由于金融数据服务业务主要用户为A股股民，业务

受资本市场波动影响较大。 

 综合毛利率较去年同期下降1.75个百分点。综合毛利率下降主要受金融数据服务业务毛利率下降拖

累。金融数据服务毛利率较去年同期下降10.76个百分点，广告业务毛利率较去年同期提高9.76个

百分点。 

图1：最近2年毛利率变化情况 
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资料来源：中原证券 

 规模扩张致销售费用管理费用大幅增长。上半年销售费用较上年同期增长33.15%，管理费用较上年

同期大幅增长108.69%。公司上市后，正处在业务规模扩大时期，下半年，销售费用、管理费用仍

将保持增长。利息收入较去年同期提高220%，主要是公司年初募集资金产生的利息收益。 
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图2：三项费用变化情况 
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资料来源：中原证券 

 全年广告业务高速增长可期。公司运营的“东方财富网”门户用户访问量与用户黏性指标均位列财

经网站第一位置，通过登陆资本市场以及公司的业务拓展，网站的品牌知名度也迅速提升，下半年

广告业务有望延续高速增长趋势。 

 金融数据服务业务仍将受A股市场影响，未来机构金融数据服务业务有望增加收入稳定性。现阶段

公司金融数据服务业务以个人用户为主的用户结构决定了该项业务受A股市场波动影响较大，从长

期看，我国资本市场正处于快速发展期，衍生产品不断推出，对金融数据服务产品的需求会是不断

加大的趋势，金融数据服务业务还有很大的增长空间。另外，公司面向机构的金融终端已经基本开

发完成，未来若能成功推广，将助推金融数据服务业务收入稳定增长。 

 给予公司买入的评级。我们预测公司2010、2011年每股收益分别为0.75元、1.1元，对应动态市盈

率分别为73倍和50倍，尽管估值仍较高，但考虑到公司财经门户第一的地位，未来业务有较大增长

空间，给予公司“买入”评级。 

 

盈利预测 

 2008 2009 2010E 2011E 

营业收入 （亿元） 1.18 1.65 2.31 3.47  

增长比率（%） 76.12 39.83 40 50 

净利润（亿元） 0.56 0.72 1.05 1.54 

    增长比率（%） 60 28.57 45.83 46.67  

每股收益（元） 0.4 0.51 0.75 1.1 

市盈率（倍） 140.63 108.83 73 50 
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市场数据（2010年08月19日） 基础数据（2010年06月30日） 

收盘价 （元） 54.64

一年内最高/最低（元） 101.98/47.51

沪深300指数 2922.08

市净率（倍） 4.93

流通市值（亿元） 19.12

 

 

每股净资产 （元） 11.26 

每股经营现金流（元） 0.16 

毛利率（%） 84 

净资产收益率（%） 2.39 

资产负债率（%） 4.47 

总股本/流通股（万股） 14,000/2,800 

B股/H股（万股） / 
 

 

个股相对沪深 300 指数走势   

 

 

行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅-10％至10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 

 

公司投资评级 

买入：    未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：    未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：    未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：    未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 
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证。本报告中的信息均来源于已公开的资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。报告
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