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事件 

6月24日，公司收到保监会《关于筹建易安财产保险股份有限公司

的批复》，同意银之杰等7家公司共同发起设立易安保险，易安保险

筹备组应当自收到批准筹建通知之日起 1 年内完成筹建工作。 

 

投资要点 

 易安保险正式获批，A 股唯一持有牌照的互联网保险标的：公

司收到保监会正式批复，同意银之杰等 7 家公司共同发起设立

财产保险公司，以互联网保险为特色开展筹建和经营。总注册

资本 10 亿元，其中银之杰出资 1.5 亿，占比 15%，为第一大股

东。目前国内仅众安保险、易安保险两张互联网保险牌照，公

司是 A 股唯一持有牌照的互联网保险标的，业务布局更加完

善，互联网金融生态圈再下一城。  

 大数据+征信，互联网金融大数据平台与互联网保险协同发展：

公司收购亿美软通后积累了大量的移动商务数据库，大数据布

局领先。第一批获得稀缺性征信牌照，且在征信数据无偏性上

优于其他竞争对手，产品正在逐步落地。定增 29 亿建设互联

网金融大数据服务平台，进军精准营销。通过大数据+征信+超

级支付的三大支柱，实现保险精准营销和风险定价，或将有效

降低费用率和赔付率，带来利润空间。公司多方位的立体布局

有望实现与互联网保险在产品设计、推广、销售、后台管理等

方面的全面协同发展。 

 互联网保险+征信两张稀缺性牌照，未来空间广阔：国内目前

仅两张互联网保险牌照，众安保险 2015 年 5 月刚刚拿到车险

资格完善牌照业务范围（市场总体情况车险占财险比例 7 成），

一级市场给予估值 80 亿美元；易安保险紧随众安保险，拿到

国内第二张互联网保险牌照。银之杰作为主要发起股东之一，

在首批获得稀缺性征信牌照后，再成为 A 股唯一持有牌照的互

联网保险标的，继续看好未来空间。 

盈利预测及投资建议 

公司搭建多层次的互联网金融生态圈，大数据作为各层业务的基础

布局领先，手握征信、互联网保险两张稀缺性牌照，在多个蓝海空

间巨大，给予“推荐”评级：票联、征信、精准营销、P2P、互联

网保险等业务均在积极布局中目前进展顺利，看好公司开拓新的业

务领域和业务模式的能力。预计公司 2015、2016 年净利润 1.07 亿

元、1.49 亿元，对应 EPS0.21、0.28 元。目标市值 600 亿，对应每

股 114 元。 

风险提示：潜在竞争对手切入加剧竞争；新业务推广情况不及预期。 
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股价走势 

 
 

市场数据（6 月 26 日） 

收盘价（元）                 72.74 

一年最低价/最高价      15.65/138.84 

市盈率                      346.71 

流通 A 股市值（百万元）   18136.87 

 

 

基础数据 

每股净资产（元）              1.58 

资产负债率（%）             13.90 

总股本（百万股）            525.44 

流通 A 股（百万股）          249.34 
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图表 1 易安保险与银之杰互联网金融布局协同作用 

 

 
 

资料来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

图表 2 ：银之杰业务模式 

 

 
 

资料来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

 

图表 3：盈利预测与估值 

 2012 2013 2014 2015E 2016E 

营业收入（百万元） 100.53 110.07 188.20 376.37 487.37 

同比（%） 4.29 9.50 70.98 99.98 29.49 

净利润（百万元） 18.03 14.45 28.21 107.18 149.32 

同比（%） -13.44 -19.88 95.25 279.96 39.32 

毛利率（%） 53.11 53.56 70.47 77.09 72.30 

ROE（%） 3.50 2.77 3.39 12.10 15.54 

每股收益（元） 0.15 0.12 0.11 0.20 0.28 

P/E 484.13 610.76 677.43 356.60 255.96 
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