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东方财富（300059） 

——东方财富网稳居业内第一  金融数据服务稳步增长 

事件：东方财富发布 2011 年三年报，2011 年 1-9 月，公司实现营业收入 1.98

亿元，同比增长 48.45%；归属于上市公司股东净利润为 0.83 亿元，同比增

长 52.61%；实现 EPS 0.4 元/股。 

点评： 

 收入驱动净利润高速增长 销售毛利率略有下降 2011 年 1-9 月，公司营

业收入同比增长 48.4%，主要得益于公司积极加强金融数据服务业务的

产品研发和完善工作，推动公司金融数据服务业务的高速增长。财务费

用和营业外收入对公司净利润增长起正向作用，分别影响公司净利润增

长率 7.5PCT、10.9PCT，营业外收入的增加得益于公司收到政府补助的

增长。公司销售毛利率略有下降，由去年同期的 83.7%下降至 77.4%，影

响净利润增长率 11.3PCT。 

 东方财富网稳居垂直财经网站榜首 平台与广告价值突出 公司旗下东

方财富网稳居财经类网站榜首，依据艾瑞咨询数据，2011 年 1-8 月，东

方财富网月均覆盖人数达 750 万人，月均浏览时长高达 2700 万小时，占

垂直财经网站比重在 40%以上，是第二位和讯网的 3 倍以上，领先优势

突出。中国目前有 4.8 亿网民，沪深共计 1.35 亿股票账户，而 2011 年

8 月，垂直类财经网站覆盖人数仅为 1950 万人，随着人们理财意识的提

升，垂直财经网站将获得更多关注，其覆盖人数有很大的扩张空间，公

司广告收入也有望随之提升。东方财富网的领先地位不仅支撑公司广告

收入的稳步增长，还起到平台宣传作用，公司可以通过网站宣传其数据

服务业务，实现业务协同共赢。 

 金融数据服务业务稳定增长 移动互联网铸就新机会 公司金融数据服

务业务主要借助东方财富网的网络平台和功能丰富的免费金融数据终端

东方财富通吸引和培育潜在客户，推广公司收费金融数据服务产品。截

至 2011 年 8 月，国内 3G用户数量 9412 万人，预计后续随着智能手机降

价和 3G 网络质量优化，国内 3G 用户数量会持续高涨。为应对移动互联

网的高速发展，公司推出东方财富通手机版，支持 Android、iPhone 等

主流智能手机，共计 6000 余款机型。后续随着公司募投项目“基于手机

端的财经信息服务系统项目”建成落地，公司财富通手机终端将给用户

以更好的体验，支持公司分享移动互联网的高成长。 

 “审慎推荐”评级 预计 2011-2013 年 EPS 分别为 0.52 元、0.63 元、和

0.80 元，按照最新股价 21.09 元，对应的 PE分别为 40.x 倍、33.x 倍和

26.x 倍，我们看好公司东方财富网行业内第一的影响力，和金融数据服

第一创业证券研究所 

分析师：任文杰 S1080510120006 

联系人：杨虎   S1080110120062 

电话：0755-25832693 

邮件：yanghu@fcsc.cn 

 

 

交易数据 

52 周内股价区间（元）  19.30—40.69 

总市值（百万元）       4,428.90 

流通股本（百万股）     119.9 

流通股比率（%）       57.1% 

 

资产负债表摘要 

股东权益(百万元)       1,676.24 

每股净资产             7.98 

市净率                 2.64 

资产负债率             5.8% 

 

股价与沪深 300 指数比较 
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务业务的高成长，给予“审慎推荐”评级。 

 风险提示  公司业务受股票市场行情影响较大。 

 

 

图 1、东方财富净利润增长率分解                              

 

资料来源：公司公告、第一创业证券研究所 

 

图 2、2011 年东方财富网月度有效浏览时间及占垂直财经网站的比重（万小时） 

 

资料来源：艾瑞咨询、第一创业证券研究所 

 

 

 

 

 



第一创业证券有限责任公司 

First Capital Securit ies Corporation Limited                                   研究报告  

请务必阅读正文后免责条款部分 3 

 

 

公司的主要财务数据 

单位：万元 2010A 2011E 2012E 2013E

主营收入 18,496 27,423 39,403 53,778

同比（%） 12.0% 48.3% 43.7% 36.5%

主营业务利润 15,285 21,407 31,030 42,723

同比（%） 6.5% 40.1% 45.0% 37.7%

归属母公司净利润 6,674 10,872 13,211 16,840

同比（%） -7.1% 62.9% 21.5% 27.5%

每股收益（元） 0.32                   0.52                   0.63                   0.80                   

ROE 4.0% 6.2% 7.1% 8.4%

P/E（倍） 66.36 40.74 33.52 26.30

数据来源：第一创业研究所 
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东方财富盈利预测 

资产负债表 利润表

会计年度 2010A 2011E 2012E 2013E 会计年度 2010A 2011E 2012E 2013E

流动资产 1,706.6 1,468.2 1,360.5 1,427.7 一、营业收入 185.0 274.2 394.0 537.8

  货币资金 1,610.5 1,409.9 1,286.9 1,335.9     减：营业成本 32.1 60.2 83.7 110.5

  交易性金融资产 0.0 0.0 0.0 0.0     营业税金及附加 13.7 11.2 16.2 22.0

  应收款项 27.8 26.3 37.8 51.6     销售费用 73.2 104.2 149.7 204.4

  预付款项 46.3 9.9 13.8 18.2     管理费用 23.5 22.7 32.0 41.6

  存货 0.0 0.0 0.0 0.0     财务费用 -28.3 -38.0 -40.9 -37.3

  其他流动资产 22.1 22.1 22.1 22.1     资产减值损失 0.5 2.1 2.5 3.0

非流动资产 45.2 333.5 560.6 652.7     加：公允价值变动收益 0.0 0.0 0.0 0.0

  长期投资及金融资产 0.0 0.0 0.0 0.0       投资收益 0.0 0.0 0.0 0.0

  投资性房地产 0.0 0.0 0.0 0.0       其中：联营企业收益 0.0 0.0 0.0 0.0

  固定资产 36.8 59.1 118.3 140.3 二、营业利润 70.3 111.9 150.8 193.5

  在建工程 0.0 136.0 304.0 374.0     加：营业外收入 4.0 12.2 5.0 5.0

  其他生产性资产 0.0 0.0 0.0 0.0     减：营业外支出 0.3 0.3 0.3 0.3

  无形及递延性资产 8.4 138.4 138.4 138.4 三、利润总额 74.0 123.7 155.5 198.2

  其他非流动资产 0.0 0.0 0.0 0.0     减：所得税费用 7.3 15.0 23.3 29.7

资产总计 1,751.8 1,801.7 1,921.1 2,080.4 四、净利润 66.8 108.8 132.2 168.5

流动负债 68.8 41.4 60.1 82.5     归属母公司净利润 66.7 108.7 132.1 168.4

  短期借款 0.0 0.0 0.0 0.0     少数股东损益与调整 0.0 0.0 0.1 0.1

  应付账款 1.9 5.1 7.1 9.4 五、总股本(百万股） 210.0 210.0 210.0 210.0

  预收帐款 68.9 38.3 55.1 75.1 EPS（元/股） 0.32 0.52 0.63 0.80

  其他 -2.0 -2.0 -2.0 -2.0

长期负债 0.0 0.0 0.0 0.0 主要财务比率

  长期借款 0.0 0.0 0.0 0.0 会计年度 2010A 2011E 2012E 2013E

  长期应付款 0.0 0.0 0.0 0.0 成长能力

  其他 0.0 0.0 0.0 0.0   营业收入 12.0% 48.3% 43.7% 36.5%

负债合计 68.8 41.4 60.1 82.5   营业毛利 6.5% 40.1% 45.0% 37.7%

 少数股东权益 0.0 0.1 0.1 0.2     EBIT -40.6% 78.8% 48.0% 41.6%

  股本 210.0 210.0 210.0 210.0   净利润 -7.1% 62.9% 21.5% 27.5%

  资本公积 1,344.1 1,344.1 1,344.1 1,344.1 获利能力

  留存收益 128.9 206.1 306.8 443.7   毛利率 82.6% 78.1% 78.8% 79.4%

股东权益合计 1,683.1 1,760.3 1,861.0 1,998.0    EBIT/收入 23.0% 27.7% 28.5% 29.6%

负债和股东权益 1,751.8 1,801.7 1,921.1 2,080.4   净利率 36.1% 39.6% 33.5% 31.3%

    ROE 4.0% 6.2% 7.1% 8.4%

现金流量表     ROIC 4.0% 6.2% 7.1% 8.4%

会计年度 2010A 2011E 2012E 2013E 偿债能力

经营活动现金流 69.9 93.0 107.5 143.2   资产负债率 3.9% 2.3% 3.1% 4.0%

  净利润 66.8 108.8 132.2 168.5   利息保障倍数 -2.4 -2.9 -3.2 -4.5

  折旧摊销 1.4 0.0 0.0 0.0   速动比率 24.49 34.95 22.26 17.04

  财务费用 0.0 -38.0 -40.9 -37.3   经营现金净额/当期债务 n/a n/a n/a n/a

  投资损失 0.0 0.0 0.0 0.0 营运能力

  营运资金变动 -3.1 10.5 3.4 4.2   总资产周转率 0.11 0.15 0.21 0.26

  其它 0.5 0.0 0.0 0.0   应收账款天数 54.10 34.52 34.52 34.52

投资活动现金流 -75.3 -300.0 -240.0 -100.0   存货天数 n/a n/a n/a n/a

  资本支出 -72.3 -300.0 -240.0 -100.0 每股指标（元）

  长期投资 -3.0 0.0 0.0 0.0   EBIT/股本 0.20 0.36 0.54 0.76

  其他 0.0 0.0 0.0 0.0   每股经营现金流 0.33 0.44 0.51 0.68

筹资活动现金流 1,276.6 6.5 9.4 5.8   每股净资产 8.01 8.38 8.86 9.51

  债务融资 0.0 0.0 0.0 0.0 估值比率

  权益融资 1,304.6 0.0 0.0 0.0    P/E 66.36 40.74 33.52 26.30

  其它 -28.0 6.5 9.4 5.8    P/B 2.63 2.52 2.38 2.22

汇率变动影响 0.0 0.0 0.0 0.0    P/S 23.94 16.15 11.24 8.24

现金净增加额 1,271.1 -200.5 -123.1 49.0    EV/EBITDA 100.98 58.31 39.41 27.82

单位:百万元 单位:百万元

单位:百万元

 
数据来源：第一创业研究所 
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