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券商牌照落地可期，易安保费高增长 
增持（维持） 

事件： 

公司发布 2016 年三季报：前三季度实现营业收入 6.48 亿元，同比增长

61.3%；归属于母公司股东净利润 5036.79 万元，同比增长 22.96%，EPS

为 0.074 元，9 月末归属于母公司股东净资产 9.37 亿元。 

投资要点： 

 券商牌照落地可期，Fintech+牌照形成科技金融生态圈布局：公司

前期公告拟出资 1.31 亿元与东亚银行合资设立东亚前海证券（持

股 26.1%），目前进展顺利，8 月 16 日已收到证监会第一次反馈，

在待审合资券商中进展较快，预计券商牌照落地可期。此外，公司

拟出资 1.5 亿元参与设立安科人寿保险（持股 15%），亦处于保监

会正常审批进程中，同时完成发起设立上海保交所。未来，公司将

依托既有的征信、IT、大数据业务资源，与证券、保险、支付业务

实现有力协同，基于稀缺性金融牌照完善科技金融生态圈布局。 

 易安财险保费规模放量增长，征信、支付业务有序推进：1）易安

保险已于 2 月正式开业经营，1-8 月累计实现原保费 6977 万元（1-

6 月仅 991 万元），保费规模呈现放量增长态势，且显著高于更早开

业的安心保险，同时开发了家财险、资金账户安全险、挂号险、观

影险、上下班降雨险等创新险种。2）子公司华道征信在央行监督下

积极开展个人征信业务准备工作，包括对接多种数据源，研发与推

广猪猪分、伯乐分、车车分等针对特定领域、场景的征信产品。3）

票联金服继续开展基于互联网的新型支付服务，包括票据清算支付

自助服务、基于移动端的新一代对公和个人支付平台、以及银行间

互联网快捷支付平台等。 

 亿美软通业绩爆发，金融信息化+移动商务业务均高速增长：1）金

融信息化业务收入大幅增长，重点新产品智能印控机在中国银行总

行中标入围，现已在多家省级分行实现销售，在入围厂商中名列前

茅。目前国内银行在业务和行政管理上使用印控机管控风险已成为

趋势，公司在银行智能印控机的市场占有率也处于领先地位，市场

销售情况良好。2）移动商务子公司亿美软通 2016 年业绩承诺不低

于 6000 万元，将有效支撑公司全年业绩，且其大数据风控、精准

营销等服务与公司主业协同效应显著。 

投资建议： 

公司券商牌照落地可期，寿险牌照亦在审批进程中。Fintech 3.0 时代，

公司依托牌照+技术不断完善综合科技金融生态圈。子公司亿美软通业

绩爆发+重点创新产品智能印章机推广取得突破，有效支撑 2016 年业绩

增长。预计公司 16、17 年归母净利润分别为 0.89、1.15 亿元，公司合

理市值 200 亿元，对应目标价 29.2 元/股，维持公司“增持”评级。 

风险提示：1）竞争对手切入加剧竞争；2）新业务推广情况不及预期。 
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股价走势 

 
市场数据（2016 年 10 月 24 日） 

收盘价（元）                    25.38 

市盈率（2015） 237.78 

市净率（2015） 19.28 

流通 A 股市值（百万元） 8337 

基础数据（2015） 

每股净资产（元）                1.32 

资产负债率（%） 22.79 

总股本（百万股） 684 

流通 A 股（百万股） 326 

  

相关报告 

1、 银之杰：2016 年中报点评-Fintech+牌照

完善科技金融生态圈 

2、 银之杰：Fintech 引领科技金融生态圈布

局 

3、 银之杰：2016 年一季报点评-互金布局完

善，期待业绩落地 

4、 银之杰：2015 年年报点评-互联网金融布

局日趋完善 

5、 银之杰：2015 年三季报点评-并表带动业

绩大增，互联网金融生态圈积极推进 

6、 银之杰：2015 年半年报点评-大数据+稀

缺性牌照打造金融生态圈 

7、 银之杰：互联网保险牌照获批，大数据+

两张稀缺性牌照价值巨大 
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图表 1：银之杰盈利预测 

单位：百万元 2014 2015 2016E 2017E 

营业收入 192.12 619.66 855.32 1011.57 

营业成本 95.32 348.00 479.63 569.31 

归母净利润 27.69 72.96 88.84 115.32 

营业收入增速 9.5% 222.5% 38.0% 18.3% 

归母净利润增速 -19.9% 163.5% 21.8% 29.8% 

EPS（元） 0.04 0.11 0.13 0.17 

PE 634.5 230.7 195.2 149.3 
 

资料来源：公司定期报告，东吴证券研究所 



 

 

 
免责及评级说明部分 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

免责声明 

东吴证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨

询业务资格。 

本研究报告仅供东吴证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。

本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。在任何情况下，本报告中的信息

或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，本公司不对任何人因使用本报告

中的内容所导致的损失负任何责任。在法律许可的情况下，东吴证券及其所属关

联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，还可能为这些公

司提供投资银行服务或其他服务。 

市场有风险，投资需谨慎。本报告是基于本公司分析师认为可靠且已公开的

信息，本公司力求但不保证这些信息的准确性和完整性，也不保证文中观点或陈

述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推

测不一致的报告。 

本报告的版权归本公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形

式翻版、复制和发布。如引用、刊发、转载，需征得东吴证券研究所同意，并注

明出处为东吴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

 

东吴证券投资评级标准： 

公司投资评级： 

买入：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于 5%与 15%之间； 

中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对大盘-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于大盘 5%以上。 

 

东吴证券研究所 

苏州工业园区星阳街 5 号 

邮政编码：215021 

传真：（0512）62938527 

公司网址： http://www.dwzq.com.cn 


