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本报告导读： 

行业自律与监管并举，从野蛮生长到引导式创新，互联网金融进入 2.0 时代；网商银

行 APP 上线，技术创新或将推动政策优化，远程开户开闸可期。 

摘要： 

[Table_Summary]  事件 1：国家级互联网金融协会将挂牌。央行行长周小川在两会上肯

定了互联网金融发展的贡献，并表示互联网金融协会将于近期挂牌，

政策层将逐步制定适合互联网业务的规则，同时加强自律管理。 

事件 2：蚂蚁金服旗下网商银行 APP 上线。App Store 应用更新数据

显示，网上银行 APP 已经于 3 月 16 日上线，用户可通过扫描身份证

以及人脸识别进行注册。 

 互联网金融在小微金融服务领域具有极其广泛的产业价值。从产业

角度看，互联网金融整体产业依然处于高速成长期，iResearch 数据

显示，2015 年互金产业平均增幅超过 50%。互联网金融极大提升了

整体金融体系运转的效率，尤其在小微金融服务领域和消费金融领

域，补足了传统金融的覆盖短板。互联网金融真实解决了 B 端及 C

端用户普遍存在的痛点，其产业价值和投资价值依然存在。 

 从野蛮生长到引导式创新，互联网金融进入 2.0 时代。互联网金融产

业的发展逐步从野蛮生长阶段过渡至引导式创新的 2.0 发展阶段，互

联网金融协会的成立将引导企业参与到行业自律管理之中，让创新与

合规发展并举，既留有创新空间，又可规避潜在发展风险。自 2011

年颁发第三方支付牌照开始，政策层对于互联网金融的发展至始至终

保留较大的创新空间，并数次肯定了互联网对与产业的贡献，监管政

策对于行业的健康、稳定发展具有重要意义。 

 网商银行 APP 上线，技术创新或将推动政策优化，远程开户开闸可

期。我们认为，技术创新不仅推动产业发展，也为监管提供了更加完

善技术手段，政策层也将站在产业创新发展的角度实现监管措施的进

一步的优化。截止目前，微众银行、网商银行两大互联网银行移动端

应用已全部上线，开放测试与业务实践将推动政策开放的进程，远程

开户开闸值得期待。 

 投资建议：关注互联网金融持牌企业与产业巨头。互联网金融 2.0 时

代下，拥有相关产业牌照的企业将拥有先天的发展优势，巨头企业在

创新层面的引领效应也将对政策走向产生重要影响。推荐标的：中科

金财、东方财富、恒生电子、金证股份、海立美达、新国都、新大陆。 

 风险提示：监管风险、市场竞争加剧风险。 
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表：相关互联网金融公司盈利预测及估值水平 

公司名称 
收盘价 EPS PE 

评级 
2016/3/17 2015E 2016E 2017E 2015E 2016E 2017E 

中科金财 50.56  0.50  0.73  1.01  101.12  69.26  50.06  增持 

东方财富 38.84  1.00  1.46  1.95  38.84  26.60  19.92  增持 

恒生电子 47.10  0.78  1.06  1.44  60.38  44.43  32.71  增持 

金证股份 28.55  0.33  0.49  0.68  86.52  58.27  41.99  增持 

海立美达 24.31  0.27  0.46  0.62  90.04  52.85  39.21  增持 

新国都 28.23  0.36  0.50  0.65  78.42  56.46  43.43  增持 

新大陆 16.97  0.42  0.55  0.69  40.40  30.85  24.59  增持 

数据来源：Wind，国泰君安证券研究  注释：海立美达由通信组覆盖 
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评级说明 

   评级 说明 

1.投资建议的比较标准 

投资评级分为股票评级和行业评级。 

以报告发布后的 12个月内的市场表现为

比较标准，报告发布日后的 12个月内的

公司股价（或行业指数）的涨跌幅相对

同期的沪深 300 指数涨跌幅为基准。 

股票投资评级 

增持 相对沪深 300 指数涨幅 15%以上 

谨慎增持 相对沪深 300 指数涨幅介于 5%～15%之间 

中性 相对沪深 300 指数涨幅介于-5%～5% 

减持 相对沪深 300 指数下跌 5%以上 

2.投资建议的评级标准 

报告发布日后的 12 个月内的公司股价

（或行业指数）的涨跌幅相对同期的沪

深 300 指数的涨跌幅。 

行业投资评级 

增持 明显强于沪深 300 指数 

中性 基本与沪深 300 指数持平 

减持 明显弱于沪深 300 指数 
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