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访谈嘉宾

wxdshida V 资深银行领域研究达人

柳叶刀财经

访谈简介

2019年是公募基金历史上给基民赚钱第二多的年份，作为基金产业链的销售环

节，第三方基金销售机构的销售业绩也跟着节节攀升，毫不意外地赚得盆满钵

盈。

4月9日晚间，东方财富公布2019年年报，2019年营收42.32亿元，同比增

长35.48%；净利润18.31亿元，同比增长91.02%；每股收益0.27元。同时，公

司拟每10股派发现金红利0.3元（含税），每10股转增2股。另外，公司一季度

预计盈利8.2亿元至9.2亿元，同比增长112.57%—138.49%。

另外，其旗下控股的基金第三方销售巨头天天基金网去年全年营收也随之曝光。

年报数据披露，天天基金网去年全年实现基金销售额6589.10亿元，力压传统银

行代销巨头——工商银行；除“活期宝”之外的其他基金销售额3757.84亿元，

更是同比大增90%。
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对于东方财富的这份财报，你怎么看？本期我们邀请到@wxdshida@柳叶刀财

经做客雪球访谈，跟大家共同探讨，访谈将于今天（4/10）晚19:00开始，历时

一小时，千万别错过~

（进入雪球查看访谈）
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 小_德：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：就像腾讯和阿里都有业务接力棒一样，东财

的业务接力棒是什么？除了卖基金，还有哪些未来很赚钱的业务可以做？

[答] wxdshida：
目前东财的主要精力还是抓住机遇迅速把东财证券做大做强，并巩固天天基金的地

位。下一个风口在公募基金领域，去年底开始东财已经发行了几款指数基金，未来这

方面成功的几率很大。

[问] 小_德：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：东财现在的市值是1150亿，这个市值高不高

估？它的合理价值你们个人认为是多少合适？

[答] wxdshida：
目前的估值不算高估，但确实也不算低估。但回顾一下这几年东财的市值，2017年市

值500亿左右时，PE大概80-90倍，当时我就感慨，东财从来没便宜过，如果跌到400

亿 一定大举买入。其实，我想说的是，优秀的企业低估的机会稍纵即逝。个人认

为目前价格可以买入。如果有800-900亿的市值，则是大好机会。

[问] 柚子文：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：投资东方财富有哪些风险？核心增长指标有

哪些？

[答] wxdshida：
最大的风险是股市大跌。过去之年我主要看股基交易量市占率、天天基金的销售额。

现在会增加看一下新发行的指数基金销售情况。
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[问] 咿呀啊呦喂：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  请问东财最大的利空风险是什么？

[答] wxdshida：
熊市就是东财最大的风险

[问] 柚子文：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：你说怎么就这么多人用东财买基金呢？东财

买基金的优势在哪里？

[答] wxdshida：
先发优势，天天基金成立最早。

[问] 小时了了_大未必佳：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  滞胀时期，买黄金还是债券更好

[答] 柳叶刀财经：
个人建议，债券。

[问] 思无邪66：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：都是互联网金融行业的龙头，东财和同花顺

有哪些相同之处和不同之处？你更看好哪家？

[答] wxdshida：
我昨天专门写了篇文章解读这个问题：网页链接我觉得两家都非常棒。我很后悔没有

及早关注同花顺，如果2018年我阅读了同花顺年报，我一定会买入。东财老板娘

在2017年进入了同花顺的十大股东。

[问] 岚峰：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  和同花顺相比优势和劣势在哪？
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[答] wxdshida：
二者有一点竞争关系，但不是根本的敌手。东财是战略大师，同花顺的IT大神。我昨

天专门写了篇文章解读这个问题：网页链接

[问] 思而学投资：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：现在交易费用越来越低，东方财富的竞争力

虽然强，整体是不是也是利空？东方财富的收入多少是靠交易费？谢谢

[答] 柳叶刀财经：
券商这个行业，说到底是个中介的行业，但从A股资本发展的角度来说，是需要的。交

易费用目前基本上已经降到最低，再下去肯定有一些小机构没办法存活下去。所以，

交易费用低，对大券商、成本控制的比较好的券商是优势，会加速小券商的灭亡。东

财现在的收入里面，整体证券业务占比65%，天天基金占比30%。证券里面大概有一

小半是交易费，还有一些是利息、融资费用等。

[问] 思无邪66：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：2018年市场还是熊市，东财全年也有50%的

增长，似乎不管牛市熊市，经济如何，东财都能保持高增长，适不适合作为抗周期标

的，长期持有？

[答] wxdshida：
东财还是有强周期特征的。适合长期持有

[问] SkylerChow：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：东方财富的核心竞争力是什么？

[答] wxdshida：
前瞻的业务布局、优秀的管理层、强大的执行力。其实董事长就是东财最大的核心竞

争力吧
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[问] 光明磊落7gu：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:东方财富年报后的表现为什么这么差

[答] 柳叶刀财经：
年报预告很早就做完了，一季报的预期其实大部分都知道，最近涨势已经很好了。要

啥自行车。

[问] 风就是我的同谋：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  业绩这么好，股价没有体现出来，是真

的利润翻倍吗

[答] wxdshida：
东财赚的不是假钱

[问] 风就是我的同谋：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  业绩这么好，股价没有体现出来，是真

的利润翻倍吗

[答] 柳叶刀财经：
风物长宜放眼量。关注成长、关注长期价格。股票市场短期是投票器，长期是称重

机。

[问] 光明磊落7gu：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:东方财富年报后的表现为什么这么差

[答] wxdshida：
我觉得表现还可以，并不差。今天可能是被同花顺带下来了

[问] 思而学投资：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：现在交易费用越来越低，东方财富的竞争力
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虽然强，整体是不是也是利空？东方财富的收入多少是靠交易费？谢谢

[答] wxdshida：
我记得之前其实董事长在一个调研纪要里提过，东财并不打价格战，并不是行业佣金

最低的券商。东财有着行业最优秀的费用管理能力，不会惧怕价格战

[问] 柚子文：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：你说怎么就这么多人用东财买基金呢？东财

买基金的优势在哪里？

[答] 柳叶刀财经：
1. 先发优势很明细  2.老用户很多，特别很多客户都陪伴东财很多年  3.

 相对银行手续费低廉  4. 可以一站式管理自己的基金投资  5.

产品做的还挺好，但去年也出现过一次宕机事件，2020年出现过两次，农历年前出现

过一次，新年以后2月4日出现过一次。这些都是经验的积累，对于天天基金来说，可

以形成壁垒。因为这个基金平台有很强大的互联网因素：用的人越多，越好用。越好

用过，用的人越多。

[问] 小时了了_大未必佳：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  滞胀时期，买黄金还是债券更好

[答] wxdshida：
巴菲特写过一篇文章：通货膨胀如何欺诈股票投资者，建议您读一下，会有感悟。其

实买股票还是买债券，取决于企业ROE和债券回报率的对比，如果企业ROE11%，债

券回报率9%，您觉得买那个最好呢？

[问] SkylerChow：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：感觉卖基金这个事儿同质化挺高啊，怎么抵

御这种风险呢，万一哪天支付宝微信开通交易接口了，流量岂不是会大幅损失？
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[答] wxdshida：
支付宝、微信已经卖基金很多年，天天基金并没有被击垮，龙头地位非常稳固。

[问] 股网寻梦：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  十年后东方财富会是啥样？

[答] wxdshida：
这个要问其实董事长。我想只要有其实董事长在，十年后的东财肯定会比现在更棒

[问] 漠然回首4om：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  公募基金的空间有多大？

[答] wxdshida：
具体数据我不掌握。但我想，只要M2会继续增长，基金规模就会继续增长。

[问] 风尘舞者123：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:请教下东财的销售费用里的技术服务咨询费用

是什么东东，他是除了人工薪酬导致销售费用增长之后的大头，不太理解是哪方面的

费用。而东财在信息费用，甚至水电费上都控制的奇好，就这东东增长比较快

[答] wxdshida：
不太清楚。我看了一下，净增了不到5000万，还好。可能是券商营业网点的IT服务

费？

[问] 财半夏：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  投行被称为券商的顶端金字塔，东财投

行业务那么多年一单也没有，同时目前随着传统业务佣金下滑，但东财可以通过网上

来弥补这部分，另外现在都在推卖产品，但支付宝，腾讯都在介入，不知道网上代销

以后怎么看，结合投行，传统经纪业务和财富管理方面，如何看待东财未来的方向？
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谢谢

[答] wxdshida：
首先，投行虽然号称券商金字塔，但不代表投行业务就赚钱，其实你看一下国际大行

的投行业务，如汇丰、德银，投行都不怎么赚钱。第二，东财的目标很明确，就是做

经纪业务、做互联网财富管理。第三，过去几年天天基金一直于腾讯、支付宝代销基

金竞争，龙头地位很稳固。

[问] 思无邪66：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：东财的净利增速总是大于营收增长，如何解

读？

[答] wxdshida：
互联网企业的成本管控优势，达到盈利临界点后，边际收入即边际利润。

[问] 风尘舞者123：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财发行基金，发行基金来的钱可以作

为运营资金的一部分吗？毕竟东财运营现在的业务还是需要大量资金的，而发行可转

债和自己发行的券商凭证融资还是需要利息的

[答] wxdshida：
发行的基金是代客理财，东财无权动用

[问] 蛋白质8：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  现在在东财开户比较不便利的是开通创

业板、科创板及融资融券等业务。未来证监会通过金融开放，放开这方面的管制是必

然的，对东财市占率将起到积极作用，对此你们的看法是怎样？

[答] wxdshida：
同意您的观点
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[问] Ricky：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财的新增用户尤其是获取新一代股民

貌似有点问题，怎么看？

[答] wxdshida：
您指的是什么问题？

[问] 咿呀啊呦喂：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  请问东财最大的利空风险是什么？

[答] 柳叶刀财经：
1. 支付宝、微信直接收购一家证券公司，与东财正面竞争； 2. 熊市。

[问] 柚子文：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：投资东方财富有哪些风险？核心增长指标有

哪些？

[答] 柳叶刀财经：
核心指标看两块，一块证券收入，一块基金收入。

[问] 小_德：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：就像腾讯和阿里都有业务接力棒一样，东财

的业务接力棒是什么？除了卖基金，还有哪些未来很赚钱的业务可以做？

[答] 柳叶刀财经：
证券和基金的天花板很高，东财 有望未来成为证券经纪业务的第一名，超过10%

的市占率。这可能就是几年后的事情。这个业务做好了以后，其他的公募基金等都是

辅助。专注主营业务，做的够好，就够了。还有一个就是关于买方投顾模式，天天基

金未来这块有很大的机会可以做。
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[问] 小_德：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：东财现在的市值是1150亿，这个市值高不高

估？它的合理价值你们个人认为是多少合适？

[答] 柳叶刀财经：
成长股不能用传统的20倍这样的市盈率去估值，比方说每年利润增速保持50%，即使

现在是50倍的市盈率，到明年这个时候可能就只有33了。所以成长股的市盈率还是允

许高一些的，但前提要保证成长。

[问] SkylerChow：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：东方财富的核心竞争力是什么？

[答] 柳叶刀财经：
一站式互联网金融服务平台。A股未来的市场空间会很大，我国大部分的居民的投资渠

道只有房产以及银行理财，债券以及基金股票目前占比不到20%，这部分未来会逐步

转化。

[问] Ricky：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财自己下场做基金的话，会不会对基

金销售失去独立性从而影响之后的基金销售份额？

[答] wxdshida：
天天基金肯定会优先推广自己的基金。这就像四大行的网点优先推广自己旗下的保险

产品、理财产品一样。

[问] 思无邪66：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：2018年市场还是熊市，东财全年也有50%的

增长，似乎不管牛市熊市，经济如何，东财都能保持高增长，适不适合作为抗周期标

的，长期持有？
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[答] 柳叶刀财经：
东财其实有三个属性：券商股、互联网金融、成长股。所以单从这几点来看，东财在

未来的几年应该还是不惧熊市的，但牛市对于东财来说，增长会个更高。

[问] 岚峰：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  和同花顺相比优势和劣势在哪？

[答] 柳叶刀财经：
优势是：变现能力很强，且管理层战略能力也很强。劣势在于：移动端的证券市场份

额没有同花顺高。这块还需要加强。

[问] Ricky：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财的新增用户尤其是获取新一代股民

貌似有点问题，怎么看？

[答] wxdshida：
回复@Ricky: 这个问题我没有关注到，感谢提醒，我研究一下。移动互联网时

代，东财APP的月活确实比同花顺落后，但仍然大幅领先其他APP。//@Ricky:回

复@wxdshida:就是感觉是在吃老本，没有新增用户，尤其是移动互联网和新媒体时

代，东财获客相对保守和老化

[问] 思无邪66：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：都是互联网金融行业的龙头，东财和同花顺

有哪些相同之处和不同之处？你更看好哪家？

[答] 柳叶刀财经：
我个人持股东方财富多头仓位，从 2017年4月份开始持股至今。如果屁股决定脑

袋，就是更看好东财。两者还是有区别的，同花顺的定位是一站式证券交易平台，给

所有的券商提供IT服务。东财的定位是一站式金融服务平台，它有全覆盖客户投资渠
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道的能力。

[问] 思无邪66：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：东财的净利增速总是大于营收增长，如何解

读？

[答] 柳叶刀财经：
很多成本是固定的，因为这是互联网企业。举个例子，在天猫上开店，对于天猫来

说，只是多一些服务器罢了，但对于线下来说，需要运营的地址，需要物业等等等

等。东财也是这样的，到了一定的地步，营收的增长会直接变成利润。这个我在昨晚

的夜报里面有详细写过。欢迎关注我个人的公众号去看昨晚的夜报。

[问] 财半夏：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  投行被称为券商的顶端金字塔，东财投

行业务那么多年一单也没有，同时目前随着传统业务佣金下滑，但东财可以通过网上

来弥补这部分，另外现在都在推卖产品，但支付宝，腾讯都在介入，不知道网上代销

以后怎么看，结合投行，传统经纪业务和财富管理方面，如何看待东财未来的方向？

谢谢

[答] 柳叶刀财经：
投行，其实做的生意的本质是什么，你要清楚。这个本质就是拿下一些线上的大型的B

的客户，比方说很多企业需要上市，大家都想去做，但to B的企业的最大的问题是

什么，特别是to 市场很小的B的问题是：1. 客户就这么多，大家都可以给他

服务  2. 客户议价能力很强，很可能不赚钱  3. 拓展客户需要靠着销

售人员的关系去维护，前端销售人员要分掉大部分的提成  4. 对单一客户的

影响很大，不足以形成长远的护城河壁垒，简称做一单是一单。

[问] 漠然回首4om：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  公募基金的空间有多大？
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[答] 柳叶刀财经：
我们看头部的公募基金，易方达，2019年规模是3000多亿，净利润是18亿左右。而

这个市场的空间是10-20万亿，未来这个市场还是会保持高速成长。投资，特别是全

球放水，全球利率持续走低，中国也不可避免，那么大家自然会想办法去提高收益

率，而投资是必不可少，所以公募基金市场前途广阔。当然私募基金也是。

[问] 风尘舞者123：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:请教下东财的销售费用里的技术服务咨询费用

是什么东东，他是除了人工薪酬导致销售费用增长之后的大头，不太理解是哪方面的

费用。而东财在信息费用，甚至水电费上都控制的奇好，就这东东增长比较快

[答] 柳叶刀财经：
这个问题可以在后面举办的交流会上问问。

[问] Ricky：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财的新增用户尤其是获取新一代股民

貌似有点问题，怎么看？

[答] wxdshida：
回复@Ricky: 移动互联网时代东财的月活被同花顺远远甩开，这一方面是东财

对IT重视 不如同花顺，另一方面的战略侧重点不同。同花顺的目标就是做券商机

构的共享机房，东财的目标是做零售客户的互联网金融平台。希望其实董事长在APP

引流方面有新的动作和成果。//@Ricky:回复@wxdshida:东财在财经垂直领域的流

量优势是在pc时代建立起来的，pc端东财相比任何对手都是碾压式的（包括同花

顺），但在移动端，流量是被同花顺吊打的，也被其他后来的APP侵蚀，不再是碾压

式优势，这有点像百度吧？

[问] 股网寻梦：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  十年后东方财富会是啥样？
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[答] 柳叶刀财经：
10年以后的情况，我可以跟各位大概阐述下我的想法：1. A股一定是一个逐渐去散

户化的过程，或者可以这么说，不会投资的投资者可能会逐步被消灭，A股会走美股、

港股的路子。所以这里面未来留下的投资者，个人的投资者比例可能会降低，这对于

长远发展来说，算不上特别好的消息，因为个人投资者东财比例应该很高。但东财的

产品做的好，未来也不会太差。  2. 关于天天基金，这是东财非常重要的一

个布局，从开始至今，以及在未来，它没有出现过信任危机，一直运行的很好，大家

都非常相信它，未来它是一个全方位的理财平台。  3. 关于公募基金，未

来10年有机会东财会做出一个数一数二的公募基金公司，并且或许可以在买方投顾这

块做出自己独特的东西。4. 说个预测吧，10年后，东财有机会成为最专业的金融

投资服务平台，估值有可能会达到5000亿到1万亿之间。

[问] Weiting远方：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财除了同花顺，还要那个券商或平台

对其影响最大

[答] wxdshida：
我其实一直不赞同拿东财和同花顺对硬性比较，二者有竞争关系，但不是根本上的竞

争。昨天写了篇文章解释这个问题。《东方财富和同花顺是两种不同的商业模式》网

页链接。

东财目前集合了券商、代销基金、基金管理三大块业务，券商的主要做经纪和两融，

传统的华泰、银河是其竞争对手；代销基金的对手主要是阿里和腾讯下的代销基金平

台；基金管理的对手主要是其他基金管理公司，但东财有销售渠道优势。

[问] SkylerChow：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：感觉卖基金这个事儿同质化挺高啊，怎么抵

御这种风险呢，万一哪天支付宝微信开通交易接口了，流量岂不是会大幅损失？

[答] 柳叶刀财经：
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微信支付宝都在做了，这个行业很大，好比很多银行也在做了，但不影响天天基金继

续卖。天天基金跟蚂蚁财富已经竞争了好几年，但这个行业，其实就是看谁最专业，

谁用户多。这是互联网属性的企业，未来就看大家的综合实力。我个人看好天天基金

的前景，从过往的营收表现上看是这样。

[问] Weiting远方：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  如果东财被腾讯或者阿里收购是好是

坏？你倾向谁收购

[答] wxdshida：
可能这个前提不存在，短期内监管部门不会允许阿里或腾讯收购券商的。从经营上

看，如果非要二选一，我选腾讯，因为我持有腾讯，哈哈。我猜想无论阿里还是腾讯

收购东财，对东财股东都是利好吧，但对其他中小券商则是灭顶之灾。

[问] 风尘舞者123：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财发行基金，发行基金来的钱可以作

为运营资金的一部分吗？毕竟东财运营现在的业务还是需要大量资金的，而发行可转

债和自己发行的券商凭证融资还是需要利息的

[答] 柳叶刀财经：
发行基金来的钱都有托管银行的，东财不会碰这个。可转债很好，多赢。

[问] 蛋白质8：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  现在在东财开户比较不便利的是开通创

业板、科创板及融资融券等业务。未来证监会通过金融开放，放开这方面的管制是必

然的，对东财市占率将起到积极作用，对此你们的看法是怎样？

[答] 柳叶刀财经：
监管放开不一定是必然的，有可能不会彻底放开。东财需要积极继续布局线下的C型的

轻型营业部。
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[问] Weiting远方：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财的两融有没有优势啊，我没有用过

东财的融资融券

[答] wxdshida：
更低的利率，更好的投顾，我想这是两融的竞争力吧。东财证券成立的时间不长，投

顾能力建设还有很长的路要走，希望东财继续加油。

[问] Weiting远方：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  简单预测一下2020东财的增长率，增长

能过120%不？

[答] wxdshida：
除非2020年股市上破3500点，否则很难。2019年业绩是前低后高，所以在股市没有

大的波动情况下，一季度的增幅就是2020年的最高增幅，对此不要太乐观。

[问] Ricky：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财的新增用户尤其是获取新一代股民

貌似有点问题，怎么看？

[答] 柳叶刀财经：
对于新增用户的获取这块，东财目前是排在第二位，确实是不如同花顺的。证券服务

移动APP，流量第一是同花顺，第二是东财，其他都被甩在了后面。所以从PC到移动

端APP的转型，东财相对同花顺慢了一个节拍，而在东财APP上只能用东财证券以

后，这块就慢了更多。但这跟两个公司的定位有关系：同花顺的定位是一站式证券交

易平台，给所有的券商提供IT服务。东财的定位是一站式金融服务平台，它有全覆盖

客户投资渠道的能力。

还有，这几年东财管理层已经逐步加大APP的研发投入力度，我不知道你有没有关注

到，东财APP的资讯，这块做的很好，评论非常多，我身边有很多人也经常看，今年

疫情期间，东财这块对疫情的报道也是第一位的，比很多证券APP要好很多，有专
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题，有分析，有报道。

还有东财证券的很多功能都做的很好，第一时间了解客户需要，做产品改进，账户分

析也是做的很好，东财证券越来越好用。

还有就是东财的移动端的股吧，现在也做的很好（我不是说内容很好，我说的是活跃

度，进而可能带来的用户）。

所以综上来看，东财的定位就注定它不可能在获取新用户这块超过同花顺，但它通过

股吧、choice、产品功能叠加、资讯、数据都很多方面在尽可能的让客户在东财做交

易。这块东财做的很好。而且越来越好。

[问] Weiting远方：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财的历史平均市盈率大概在多

少，60？70？

[答] wxdshida：
东财自从IPO以来市盈率就一直非常高，可能是因为其业务总是超预期。具体您可以

在雪球、新浪财经或其他软件看一下，我印象中从未低于50倍。不过我想说的是，对

东财这种高成长性企业，看历史市盈率容易 刻舟求剑，还是重点关注业务成长性

吧。估值上看，目前价格并不很贵。

[问] Weiting远方：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  如果东财被腾讯或者阿里收购是好是

坏？你倾向谁收购

[答] wxdshida：
回复@板栗板栗板栗:  其他中小券商反对，总得给别人留点活路吧，大家都不容

易//@板栗板栗板栗:回复@wxdshida:为什么不允许他们收购券商啊？

[问] Ricky：
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对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财自己下场做基金的话，会不会对基金销售失去

独立性从而影响之后的基金销售份额？

[答] 柳叶刀财经：
短期来看，会影响一些跟东财基金有竞争产品的基金公司的销售额，对于整个天天基

金的大盘子没啥影响。

我们举个例子，同样是上证50的指数基金，一般的基金公司收管理费是1%一年，天天

基金收了0.2%一年，对于指数基金，投资者闭着眼睛买的，自然是选择谁管理费便宜

用谁，这对其他基金销售平台不是好事。但对于用户是好事。

基金公司想要什么，其实很简单，就是把基金卖出去，所以通过这种同台竞争的方

式，让大家专注的提高自己的基金产品能力，做更好的竞争，对于投资者是好事，但

对于一些费用比较高的基金公司不是好事（这部分基金公司它也要考虑到自己的竞争

力）。

说到底，天天基金，或者基金销售平台，是一个用户导向性的平台，而很多留下来，

活下来的投资者，其实都很聪明。谁不能惠利用户，自然不会被投资者认可。

[问] Weiting远方：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财除了同花顺，还要那个券商或平台

对其影响最大

[答] 柳叶刀财经：
腾讯以及阿里是很大的影响。

[问] Weiting远方：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  如果东财被腾讯或者阿里收购是好是

坏？你倾向谁收购

[答] 柳叶刀财经：
是坏。倾向于不被收购。东财完全有能力做到自己独特的一站式互联网金融平台，这
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块它的机会比阿里以及腾讯大。很多用户，即使阿里来了，腾讯来了，他们用惯了东

财，也不会换的。因为价格战、产品体验、用户习惯，这些阿里和腾讯都没有比东财

强，在一个别人擅长的领域跟别人竞争，肯定是竞争不过的。

你看天天基金现在的月活已经远超蚂蚁财富就是一个例子。

[问] Weiting远方：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财的两融有没有优势啊，我没有用过

东财的融资融券

[答] 柳叶刀财经：
有优势，融资是6.99%，VIP客户价格更好点吧。

[问] Weiting远方：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  简单预测一下2020东财的增长率，增长

能过120%不？

[答] 柳叶刀财经：
大概率2020年A股交易量同比2019年有20%的提升，东财会有60-80%的利润提升。

但A股交易量有不确定性，如果交易两个同比2019年保持，利润会有20%左右的提

升。如果交易两个同比2019年大增，不排除有超过120%的利润增速。

[问] 柚子文：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说：你说怎么就这么多人用东财买基金呢？东财

买基金的优势在哪里？

[答] 柳叶刀财经：
回复@价值at趋势:  如果我去开股东大会，我一定反馈。//@价值at趋势:回复@

柳叶刀财经:能否请柳大去开股东大会时候让他们东方财富的app里面能够便利程度做

到同花顺那样呢，尤其是持股个股里面点击的明细可以看到个股的交易数据，不用到
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历史成交里面去找好多股票的交易信息一个个查，还有对账单功能我没有看到比同花

顺好用的券商，当然还有融资账户的资产分析，我不知道是否开发同花顺这样的以人

为本的方便客户使用的功能太难还是忽视这些呢？天天基金的功能就不错，信息全面

比支付宝多好多，用起来也顺手，支付宝的基金信息太简陋适合套小红包小白承受风

险能力低的客户，毕竟东方财富股吧里面的用户大风大浪见多了。

[问] Weiting远方：
对@wxdshida @柳叶刀财经  说:  东财的历史平均市盈率大概在多

少，60？70？

[答] 柳叶刀财经：
过去几年，50市盈率下面买入都是合理的，未来考虑到增速会变慢，如果有安全边际

的话，可以在40甚至在30以下买入。就到这里了，感谢各位投资者的关注。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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