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[Table_Summary] ★ AI 行情与科网泡沫复盘对比： 

当前科技公司快速上涨，指数宽度明显降低，与当时资金涌

向新兴科技公司有类似之处。通过复盘我们发现，在出现技

术突破之后，支撑资本市场的表现的主要有以下三个因素：1、

行业规模仍然处于快速扩张的过程中；2、头部企业保持竞争

优势，形成技术壁垒，占据可观的市场份额，保持盈利增长；

3、盈利增速足以为估值水平提供支撑。 

★由 AI 驱动的科技行业扩张前景广阔： 

当前整个AI行业市场规模并不大，仍然处于高速增长的阶段。

而当前 AI 在各个行业中的实际应用还非常局限，未来对于

AI 的需求有望不断扩大。在这个阶段，各大公司对于 AI 基础

设施的投入预计仍然可以持续，提供 AI 基础设施和计算平台

的科技公司仍会继续从中受益。 

★大型科技公司保持技术领先： 

自 2022 年以来，IPO 数量大幅降低，同时大型科技公司的盈

利积累和融资优势使其现金流和资金水平都更加充裕，在这

种情况下，大企业在技术研发上具有资金优势，同时也更容

易通过兼并小企业保持其技术领先地位。 

★投资建议： 

从科技行业的发展趋势来看，依靠资本支出拉动盈利的模式

可以持续，同时，头部科技公司仍然有能力保证其市场领先

地位。虽然当前科技公司股价偏高，但是仍然处于盈利增长

消化估值的阶段，AI 行情的上涨趋势仍未被扭转。 

最近市场降息预期再度升温，资金发生轮动，由大型科技公

司流向小盘股和周期股，估值偏高的科技板块回调压力明显

加大。大选的不确定性、三季度发债节奏加快以及经济下行

压力加大都在近期使股指承压，我们建议谨慎控制仓位，密

切跟踪科技公司 Q2 财报情况。 

★ 风险提示 

经济下行超预期，企业盈利增长不及预期，美国大选超预期 
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1、AI 行情与科网泡沫复盘对比 

从 1995 年开始，微软推出 IE 浏览器，网景公司上市当天股价翻倍，市场对于互联网技

术的投资热情加速发酵。从 1998 年开始，纳斯达克 100 与标普 500 以及道琼斯指数的走

势明显背离，泡沫生长愈发明显。当前科技公司快速上涨，指数宽度明显降低，与当时

资金涌向新兴科技公司有类似之处，因此，我们针对当时的经济背景和市场情况进行复

盘，与当前情况对比，以供参考。 

 

图表 1：科网泡沫期间纳指大幅背离其他主要股指 图表 2：2020 年以来纳指明显跑赢其他主要指数 

  
资料来源：Factset，东证衍生品研究院 资料来源：Factset，东证衍生品研究院 

 

1.1、2000：流动性宽松下催生的科网泡沫 

1994 年为了控制通胀上行的压力，格林斯潘快速加息至 6%，很快在 1995 年初美国经济

就出现下滑迹象，美联储降息以刺激经济，从 1995 年 7 月开始降息，连续降息三次，

共计 75bp。1995 年 3 月的美联储会议纪要中表示“经济已经放缓且处于可持续的路径，

虽然 CPI 还未回到 3%，但在采取进一步行动前先暂停加息并评估前景是更为稳妥的做

法”，市场在预期到利率见顶后，市场流动性就转向宽松，M2 增速明显提升。1995 年 4

月美国失业率开始逆转上行，ISM 制造业 PMI 也在 5 月首次落入收缩区间，增长下行压

力迫使美联储在 7 月降息 25bp，在实质性降息之前流动性就已经开始宽松。短暂降息后

经济快速修复，PMI 自 1996 年 1 月开始触底回升，GDP 也从 1996 年 1 季度开始回升。 

1998 年为了面对亚洲金融危机带来的外部冲击，美联储再次降低政策利率。1998 年 9-11

月，美联储实行了三次降息，每次降息 25bp，将联邦基金利率降至 4.75%。但实际上亚

洲金融危机对美国实体经济造成的影响有限，GDP增速并没有脱离 4%左右的增长中枢，

1998 年-2000 年间平均每月新增非农就业人数达 26 万人，失业率持续降低至 4%附近。 
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图表 3：较低的通胀粘性保证货币政策转向空间 图表 4：1995 年经济下行压力加大 

  

资料来源：iFind，东证衍生品研究院 资料来源：iFind，东证衍生品研究院 

 

图表 5：1998 年以来劳动力市场维持韧性 图表 6：海外资金流入美国，资金充沛 

  
资料来源：iFind，东证衍生品研究院 资料来源：iFind，东证衍生品研究院 

总体而言，这两次降息时经济的下行压力不算大。在受到外部冲击和经济放缓压力时市

场资金会更加集中的涌入头部公司。叠加外部投资环境较差导致大量资金流入美国，对

货币政策转向的预期也带来流动性宽松，美国 M2 同比增速在临近降息时显著提升。多

种因素带来流动性的宽松，市场投机情绪高涨，共同催生这场金融市场泡沫。1998 年降

息之后集中度加速提升，流动性的宽松使得市场对于头部公司的投资热情加剧。 
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图表 7：流动性宽松下更多资金流入头部企业  图表 8：货币政策宽松的背景下市场流动性增加  

  

资料来源：iFind，东证衍生品研究院 资料来源：iFind，东证衍生品研究院 

就盈利与估值表现而言，在 1995 年第一次宽松时，估值领先盈利率先上涨，随后，盈

利增长支撑估值水平，而在 1998 年再度转向宽松之后，估值增速明显高于盈利，市场

的上涨已经超越盈利可以支撑的正常水平，更多来源于对未来盈利增速的预期。在微软

反垄断案败诉后，戴尔、IBM 等电脑制造商的盈利增速均出现下滑，市场情绪快速反转，

对于市场整体估值偏高的担忧占据主导地位，估值开始大幅修正，股指自顶部开始下跌。

进入 2000 年三季度之后，高利率下 GDP 增速下滑至 0.4%，PMI 也回落至收缩区间，经

济下行压力加大使市场情绪雪上加霜，市场从最高点回撤超过 20%，开启连续的下跌。 

 

图表 9：盈利和估值对纳斯达克 100 涨跌幅贡献  图表 10：纳斯达克 100 估值领先于盈利变化  

  

资料来源：Factset，东证衍生品研究院 资料来源：Factset，东证衍生品研究院 
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1.2、2023：宽松预期下的 AI 投资热潮 

对比来看，高利率下 2022 年投资增速明显放缓，拖累整体经济增速，2022 年底美联储

开始逐步放缓加息节奏，市场普遍预期高利率将在 2023 年把美国经济带入衰退，高利

率持续的时间并不会很长。而在 2022 年底 ChatGPT 的重大突破使得各大科技公司积极

对 AI 进行投资，对于经济增长的担忧使得市场选择了盈利水平更高、现金流更充裕、

增长前景更加广阔的科技巨头。 

然而进入 2023 年下半年，经济表现超出市场预期，走弱的速度并没有想象中迅速，失

去基数效应后通胀回落也受阻，自 2023 年 7 月最后一次加息以来，5.25%-5.5%的利率水

平已经维持一年。2024 年以来经济延续放缓趋势，市场对于降息的抢跑也使得金融条件

愈发宽松。美联储对于货币政策转向越来越明确的背景下，金融环境不断宽松的方向并

未发生改变。 

值得注意的是，2024 年以来降息预期的持续修正并没有阻止股指的上涨势头，仅在 4 月

份出现一系列超预期的经济数据后，市场担忧美联储会开启二次加息，带来明显回调。

市场预期货币政策宽松的方向没有改变，就仍然会将资金投入到受益于流动性改善的资

产中。 

 

图表 11：经济增速回落，居民消费支撑逐步减弱  图表 12：ISM PMI 回落至收缩区间 

  

资料来源：iFind，东证衍生品研究院 资料来源：iFind，东证衍生品研究院 

2024 年二季度以来，经济下行趋势更加确定，劳动力市场不断走弱，超额储蓄消耗殆尽，

居民部门消费正在失去支撑。近一年的时间里，ISM 制造业 PMI 持续处于收缩区间。而

受制于通胀回落的进程，货币政策难以迅速转向宽松，长期保持高利率对于实体经济的

影响将继续显现。在经济加速走弱之前，我们预计对于降息的交易将继续支撑股指的偏

强走势，然而在降息实际发生之后，经济的走向将极大地影响市场情绪，如果经济明显

加速走弱，可能会发生像 2000 年三季度之后估值失去支撑的情况，开启连续下跌模式。 
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图表 13：预期货币政策转向期间集中度提高 图表 14：加息节奏放缓后金融环境不断宽松  

  

资料来源：iFind，东证衍生品研究院 资料来源：iFind，东证衍生品研究院 

就盈利和估值表现而言，当前更类似于 1995 年的情况：在技术创新和各类新兴科技公

司涌现的初期，估值领先盈利率先上涨，随后，公司逐渐实现盈利，盈利增长不断扩大，

处于盈利增长消化估值的阶段。 

 

图表 15：2023 年以来盈利和估值的贡献  图表 16：盈利增长支撑纳斯达克 100 偏高估值水平  

  

资料来源：Factset，东证衍生品研究院 资料来源：Factset，东证衍生品研究院 

通过复盘我们发现，在出现技术突破之后，支撑资本市场的表现的主要有以下三个因素：

1、行业规模仍然处于快速扩张的过程中；2、头部企业保持竞争优势，形成技术壁垒，

占据可观的市场份额，保持盈利增长；3、盈利增速足以为估值水平提供支撑。在接下

来的部分我们将从这三个角度出发探讨当前几大科技公司盈利增速的可持续性以及对

于当前估值水平的支撑。 
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2、由 AI 驱动的科技行业扩张前景广阔 

科网泡沫时期，互联网用户在 1995-2000 年间快速增长，每百人的互联网用户年平均增

速超过 40%。用户市场的不断扩展进一步催化了市场对于互联网行业的乐观情绪，当时

市场一度依据点击量、访问量等流量指标对公司进行估值，完全脱离了企业实际的盈利

能力。2000 年止后，用户增速逐步放缓，盈利增速也随之见顶，市场的乐观情绪迅速扭

转。 

 

图表 17：1995-2000 年间互联网用户快速增长 图表 18：科技公司盈利增速在 2000 后明显放缓  

  
资料来源：iFind，东证衍生品研究院 资料来源：Factset，东证衍生品研究院 

 

2.1、AI 行业处于早期进行基础设施投资的阶段 

而当前 AI 在各个行业中的实际应用还非常局限，使用公司占比最高的仍为信息科技行

业，占比约为 20%。在所有行业中已经采用 AI 的公司平均占比仅有 5.25%，但是预计未

来会开始使用 AI 的公司占比在不断提高，未来对于 AI 的需求有望不断扩大。 

当前整个 AI 行业市场规模并不大，仍然处于高速增长的阶段。以全球 AI 服务器出货量

为例，在 AI 与大模型集中爆发的 2023 年，出货量增速高达 40%，而相关机构预测其在

未来也仍能保持 20%以上的增速，即便是如此高的增速，预计到 2026 年渗透率也刚达

到 10%，市场空间广阔。作为 AI 大模型行业最重要支撑的算力芯片也正享受行业高增

长红利，半导体行业周期也仍然处于景气度较高的位置，台积电对于 2024 年全年 AI 市

场扩张增速仍然维持 10%的预期，市场对于 AI 芯片的需求会一直持续到 2025 年底，为

了缓解市场供不应求的局面，台积电也提高了对于未来资本开支的指引。 
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图表 19：AI 在各个行业中的应用普及率并不高，平均仅有 5.25%  

 
资料来源：Census Bureau，东证衍生品研究院 

 

图表 20：预计 IT 基建投资会维持较高增速 图表 21：半导体行业仍处于景气度较高的位置 

  
资料来源：Trendforce，东证衍生品研究院 资料来源：iFind，东证衍生品研究院 

此外，全球 IT 基建开支仍然在不断抬升，从具体分项来看，对数据中心的投资支出增

速在不断下降，与此同时，对于软件和 IT 服务的增速在不断提高，整个 AI 产业正在逐

步由模型计算向应用层面扩散，更广泛的公司开始进行相关资本支出。但是鉴于当前

AI 的应用落地仍然十分有限，未来 AI 投资的广泛扩散的可能性仍然需要观察。 
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图表 22：全球 IT 支出增速不断提高，主要是软件和服务支出扩大  

 
资料来源：Gartner，东证衍生品研究院 

 

图表 23：大型科技公司持续提高资本开支 

 
资料来源：Factset，东证衍生品研究院 

 

2.2、资本开支的扩大预计可以持续 

得益于疫情后科技公司盈利快速增长，当前不断扩大的资本开支还没有大幅压缩企业盈

利空间，这也保证了对于 AI 资本开支的持续性。作为参考，我们将当前的资本开支强

度与 2006 年之后相对比，当时谷歌、微软和亚马逊积极扩大资本开支建设云平台。 

2006 年亚马逊率先发布 AWS 云平台，同时谷歌提出云计算的概念，并在内部开始使用

云平台，于是微软、谷歌和亚马逊展开了针对云平台建设的资本开支，尤其是自 2010

年之后，三家公司资本开支与净利润的比值持续抬升。相比较而言，疫情后大型科技公

司盈利能力增强，资本回报率抬升，当前的资本开支压力甚至小于 2010 年代，并没有

对公司产生太大压力。 

此外，2023 年大型科技公司普遍进行了较大规模的裁员，降低公司的整体成本。当前微

软裁员主要发生在 Xbox 等部门，与 AI 相关业务关联性较弱，亚马逊、META 的裁员主

要也是针对此前过度扩张的修正。企业在利润快速增长的阶段进行裁员，主要是通过裁

员来压缩成本，保持资本开支增速，在这个阶段，各大公司对于 AI 基础设施的投入预
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计仍然可以持续，提供 AI 基础设施和计算平台的科技公司仍会继续从中受益。 

 

图表 24：科技板块利润增速明显提高 图表 25：信息科技板块资本开支增速明显提升  

  

资料来源：Factset，东证衍生品研究院 资料来源：Factset，东证衍生品研究院 

 

图表 26：科技板块资本开支压力并不夸张 图表 27：资本回报率提升，支撑企业继续进行投资  

  

资料来源：Factset，东证衍生品研究院 资料来源：Factset，东证衍生品研究院 

 

3、大型科技公司有望保持领先优势 

从 2023 年至今， AI 行业的技术进展更多集中在大模型和算力的提升上，并且更多由科

技巨头推动，当前的应用落地前景并不明朗，在企业现金充裕的情况下，更有可能会选

择持续投资以保证竞争优势地位，同时改善模型成本以推动未来在应用中的使用。大模

型供应商仍然在不断迭代模型，性能加速，行业高速发展，作为 AI 芯片的需求方，其

需求规模也处在不断扩张的阶段。 
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同时，自 2022 年以来，IPO 数量大幅降低，同时大型科技公司的盈利积累和融资优势

使其现金流和资金水平都更加充裕，在这种情况下，大企业在技术研发上具有资金优势，

同时也更容易通过兼并小企业保持其技术领先。 

 

图表 28：AI 的重大技术突破主要由头部科技公司推动  

 

资料来源：公开资料整理，东证衍生品研究院 

 

图表 29：2022 年快速加息后 IPO 活动迅速冷却 图表 30：大公司在手现金及现金等价物充裕 

  

资料来源：iFind，东证衍生品研究院 资料来源：Factset，东证衍生品研究院 

 

4、偏高的股价需要盈利增长的支撑 

2024 年 4 月中下旬密集公布了科技巨头的财报，科技公司盈利继续超出市场预期，在财

报公布后扭转了市场持续三周的回调，同时，在盈利增长的支撑下，估值边际回落，进

入由盈利增长消化估值的阶段。但是，股价的快速上涨已经将盈利的增长计价在其中，

未来盈利的增长可能越来越难以满足市场对于这些科技公司的期待。在整个行业景气向

上的情况下，技术进步和产业变革仍将支撑股市的上涨趋势，但其中会阶段性面临估值

调整的压力。 
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图表 31：Q1 财报显示大型科技公司业绩仍然强劲 

净利润，

亿美元

预期

净利润

超出预

期比例

营收，

亿美元

预期营

收

超出预

期比例

公布财报

后涨跌幅
EPS TTM PE TTM

英伟达 148.81 131.46 13.20% 260.44 245.93 5.90% 6.00%

微软 219.39 198.09 5.57% 618.58 609.74 1.44% 1.82%

亚马逊 104.31 76.97 25.80% 1433.13 1420.13 2.43% 3.20%

谷歌 236.62 187.17 2.27% 804.67 784.59 1.04% 10.22%

Meta 123.69 94.84 8.17% 364.55 339.30 2.52% -10.56%

苹果 236.36 242.60 3.79% 907.53 955.56 1.35% 5.98%

特斯拉 11.71 27.17 199.30% 213.01 266.58 -1.65% 12.06%  
资料来源：Factset，东证衍生品研究院 

参考科网泡沫时期的几家大型互联网公司，从 1995 年到 2000 年间尽管利润增速不断提

高，但是利润与市值的比例却在持续下降，盈利对股价的支撑越来越弱，到 2000 年，

思科的净利润仅占市值的 0.73%，2001 年更是出现了大幅亏损，其余互联网公司盈利增

速也出现了明显下滑，科网泡沫就此破裂。 

 

图表 32：科网泡沫时期，盈利增速放缓甚至出现亏损后高估值难以为继 

2002 2001 2000 1999 1998 1997 1996 1995

净利润，百万美元 7829 7721 9421 7785 4490 3454 2195 1453

同比增速 1.40% -18.04% 21.01% 73.39% 29.99% 57.36% 51.07% 26.79%

市值，百万美元 356806.2 231290.16 602432.57 345826.42 155964.82 98752.408 51974.854 35598.22

净利润/市值 2.19% 3.34% 1.56% 2.25% 2.88% 3.50% 4.22% 4.08%

估值 39 53 47 64 65 48 35 39

净利润，百万美元 5334 7723 8093 7712 6328 6093 5429 4178

同比增速 -30.93% -4.57% 4.94% 21.87% 3.86% 12.23% 29.94% 38.30%

市值，百万美元 208370.77 149122.3 194455.91 170150.84 101713.39 78408.222 51016.033 43157.142

净利润/市值 2.56% 5.18% 4.16% 4.53% 6.22% 7.77% 10.64% 9.68%

估值 25 28 19 26 28 17 15 13

净利润，百万美元 3117 1291 10535 7314 6068 6945 5157 3566

同比增速 141.44% -87.75% 44.04% 20.53% -12.63% 34.67% 44.62% 55.86%

市值，百万美元 211092.41 202320.63 275005.98 197643.69 114718.25 107447.31 46603.101 26469.8

净利润/市值 1.48% 0.64% 3.83% 3.70% 5.29% 6.46% 11.07% 13.47%

估值 36 170 20 39 36 18 23 14

净利润，百万美元 1893 -1014 2668 2096 1350.072 1048.679 913.324 421.008

同比增速 - -138.01% 27.29% 55.25% 28.74% 14.82% 116.94% 33.71%

市值，百万美元 132835.26 268662.34 366498.29 146555.02 56568.467 41310.693 20420.084 9051.6057

净利润/市值 1.43% -0.38% 0.73% 1.43% 2.39% 2.54% 4.47% 4.65%

估值 47 - 174 100 78 52 38 37

微软

IBM

英特尔

思科

 

资料来源：Factset，东证衍生品研究院 
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考察当下，微软、谷歌、亚马逊和英伟达的净利润在市值中的占比较疫情前并没有明显

降低，即便是市值连续翻倍的英伟达，也仍然高于 2019 年的水平，接近 2017 年水平。

同时，自 2023 年以来，大型科技公司盈利较 2022 年明显修复，叠加企业对于 IT 基础设

施的资本开支仍将持续，科技公司的盈利增长方向相对确定，市场对于 AI 行业前景仍

然看好，只是当前股价偏高，当前的估值仍需要盈利的增长和估值的下杀来取得平衡。 

 

图表 33：当前大型科技公司盈利保持增长，处于盈利消化估值的阶段 

2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 2016

净利润，百万美元 72361 72738 61271 44281 39240 16571 25489 16798

同比增速 -0.52% 18.72% 38.37% 12.85% 136.80% -34.99% 51.74% 37.77%

市值，百万美元 2954192.7 1844649 2331375.7 1749492.4 1294777.3 801209.19 731557.35 499584.81

净利润/市值 2.45% 3.94% 2.63% 2.53% 3.03% 2.07% 3.48% 3.36%

估值 35 27 34 35 26 46 21 24

净利润，百万美元 73795 59972 76033 40269 34343 30736 12662 19478

同比增速 23.05% -21.12% 88.81% 17.26% 11.74% 142.74% -34.99% 23.08%

市值，百万美元 1629757.2 1186395.5 1676342.9 1155105.4 918727.32 726984.88 762179.99 520125.98

净利润/市值 4.53% 5.05% 4.54% 3.49% 3.74% 4.23% 1.66% 3.74%

估值 24 19 26 30 27 24 59 28

净利润，百万美元 30425 -2722 33364 21331 11588 10073 3033 2371

同比增速 - -108.16% 56.41% 84.08% 15.04% 232.11% 27.92% 297.82%

市值，百万美元 1612121.5 1052096.6 1522192.7 1608714.7 999961.78 844245.13 702386.28 391290.51

净利润/市值 1.89% -0.26% 2.19% 1.33% 1.16% 1.19% 0.43% 0.61%

估值 52 - 51 78 80 75 190 153

净利润，百万美元 29760 4368 9752 4332 2796 4141 3047 1666

同比增速 581.32% -55.21% 125.12% 54.94% -32.48% 35.90% 82.89% 171.34%

市值，百万美元 1519717 481809.11 612150 321626.23 144695.16 87687.5 148954.8 58848.021

净利润/市值 1.96% 0.91% 1.59% 1.35% 1.93% 4.72% 2.05% 2.83%

估值 117 59 75 55 24 50 44 27

微软

谷歌

亚马逊

英伟达

 

资料来源：Factset，东证衍生品研究院 

 

图表 34：英伟达、特斯拉和 META 的估值支撑相对脆弱  

 
资料来源：Factset，东证衍生品研究院 
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自 2023 年初至今纳斯达克 100 指数涨幅 90%，其中由英伟达一家拉动的就高达 22%，

占比高达 24%。在 2024 年 4 月市场担忧再次加息时，英伟达回撤近 20%。从七大科技

巨头在 4 月份的回调幅度我们可以看到，英伟达、特斯拉和 META 对于利率环境更加

敏感，估值的支撑更加脆弱，谷歌、微软和亚马逊相对而言更加稳定。 

 

5、投资建议 

市场一度担忧集中度过高的 AI 行情难以持续，但是，从科技行业的发展趋势来看，当

前依靠大量资本支出拉动盈利的模式仍然可以持续，同时，头部科技公司仍然有能力保

证其市场领先地位，在这种情况下，市场集中度可能会继续维持在高位。另一方面，市

场也担忧科技公司估值过高的问题，虽然当前科技公司股价偏高，但是当前仍然处于盈

利增长消化估值的阶段，如果大型科技公司能继续保持盈利增长，那么，估值下杀带来

的回调反而是布局加仓的机会，AI 行情的上涨趋势仍未被扭转。 

短期来看，最近市场降息预期再度升温，资金发生轮动，由大型科技公司流向小盘股和

周期股，这些更加受益于降息和特朗普当选后政策取向的板块，近期科技板块回调压力

明显加大。大选的不确定性、三季度发债节奏加快以及经济下行压力加大都会使股指承

压，VIX 指数也从低位抬升，股市波动性加大，近期我们建议谨慎控制仓位，7 月 22 日

起大型科技公司将陆续公布 Q2 财报，建议先保持观望并密切跟踪大型科技公司财报对

于市场的影响，这很大程度上决定了本轮调整的幅度和时间。 

 

图表 35：短期资金轮动引发科技板块回调 图表 36：VIX 指数从低位抬升  

  

资料来源：Factset，东证衍生品研究院 资料来源：Factset，东证衍生品研究院 

 

6、风险提示 

经济下行超预期，企业盈利增长不及预期，美国大选超预期 
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期货走势评级体系（以收盘价的变动幅度为判断标准） 

走势评级 短期（1-3 个月） 中期（3-6 个月） 长期（6-12 个月） 

强烈看涨 上涨 15%以上 上涨 15%以上 上涨 15%以上 

看涨 上涨 5-15% 上涨 5-15% 上涨 5-15% 

震荡 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 振幅-5%-+5% 

看跌 下跌 5-15% 下跌 5-15% 下跌 5-15% 

强烈看跌 下跌 15%以上 下跌 15%以上 下跌 15%以上 

 

上海东证期货有限公司 

上海东证期货有限公司成立于 2008 年，是一家经中国证券监督管理委员会批准的经营期

货业务的综合性公司。东证期货是东方证券股份有限公司全资子公司。公司主要从事商

品期货经纪、金融期货经纪、期货交易咨询、资产管理、基金销售等业务，拥有上海期

货交易所、大连商品交易所、郑州商品交易所、上海国际能源交易中心和广州期货交易

所会员资格，是中国金融期货交易所全面结算会员。公司拥有东证润和资本管理有限公

司，上海东祺投资管理有限公司和东证期货国际（新加坡）私人有限公司三家全资子公

司。 

自成立以来，东证期货秉承稳健经营、创新发展的宗旨，坚持以金融科技助力衍生品发

展为主线，通过大数据、云计算、人工智能、区块链等金融科技手段打造研究和技术两

大核心竞争力，坚持市场化、国际化、集团化发展方向，朝着建设一流衍生品服务商的

目标继续前行。 
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