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行业走势图 

银行 IT 看国产化，证券 IT 与普惠金融看空间 
 

事件 

央视网 2 月 23 日消息，习近平在中共中央政治局第十三次集体学习时指出，
要建设一个规范、透明、开放、有活力、有韧性的资本市场；要加快金融市
场基础设施建设，稳步推进金融业关键信息基础设施国产化。 

1、证券 IT：定调金融市场壮大，强调普惠金融，行业成长空间有望打开 

根据证券日报，此次学习的主题中将“完善金融服务”提到了防范金融风险
的前面，同时提出“要建设一个规范、透明、开放、有活力、有韧性的资本
市场”，体现了决策层面思路转变。结合周末证监会 MOM 的推出，我们认
为证券 IT 成长空间有望打开。 

基于此，政策暖风频吹下创新业务推进，证券 IT 成长空间有望打开，行业
相关公司有望受益。基于此，我们重点推荐恒生电子（证券 IT），同时建议
关注同花顺、金证股份、赢时胜等公司。 

2、银行 IT：国产化放到新高度，核心是银行 IT，利好强竞争力公司  

我们认为全文重要看点在于“稳步推进金融业关键信息基础设施国产化”一
句。考虑银行在金融体系中的重要性（根据 Wind，银行资产规模约为券商
资产规模的 42 倍）和国产化程度，银行 IT 国产化是金融 IT 国产化的核心
矛盾。银行 IT 行业呈现出国产厂商多集中于低门槛领域（如实施与咨询），
市场格局分散特点。在高门槛领域如核心系统原型，数据库产品，外资厂商
仍占据较大优势。 

若后续政策落地，银行 IT 行业竞争要素有望从渠道演绎为核心技术，定价
模式也有望发生改变。相应，行业集中度有望提升，具备竞争力厂商（产品
化程度）毛利率存在提升空间。基于此，我们重点推荐长亮科技（核心系统），
同时建议神州信息（核心系统）、科蓝软件（数据库）。 

3、普惠金融：强调金融服务实体经济能力，扶持力度有望持续提升 

同时，会议强调增强金融服务实体经济能力，我们认为普惠金融有望受益，
利于相关公司长期发展。基于此，我们推荐上海钢联（普惠金融），建议关
注航天信息、生意宝。 

4、投资角度：政策趋势的起点，看好金融 IT 板块逻辑持续演绎 

我们看好金融创新周期的到来，受益于此行业长期成长空间（证券 IT、普惠
金融）和集中度（银行 IT）有望提升。基于此，我们重点推荐恒生电子、长
亮科技、上海钢联，同时建议关注同花顺、金证股份、赢时胜、生意宝、神
州信息、科蓝软件等公司。 
 
风险提示：金融创新进度低于预期；政策环境发生变化的风险；相关厂商创
新业务进度低于预期；相关厂商竞争力情况低于预期 
  
重点标的推荐 

股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E  
代码 名称 2019-02-22 评级 2017A 2018E 2019E 2020E 2017A 2018E 2019E 2020E 

600570.SH 恒生电子 77.76 买入 0.76 0.90 1.16 1.46 102.32 86.40 67.03 53.26 

300348.SZ 长亮科技 22.24 买入 0.27 0.48 0.70 0.95 82.37 46.33 31.77 23.41 

300226.SZ 上海钢联 65.00 买入 0.30 0.91 1.29 1.59 216.67 71.43 50.39 40.88 
  
资料来源：天风证券研究所，注：PE=收盘价/EPS 
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1、 银行 IT 领域 

银行 IT 核心技术国产化比例不高，市场集中度有望提升。银行 IT 行业呈现出国产厂商
多集中于低门槛领域（如实施与咨询），市场格局分散特点。在高门槛领域如核心系统
原型，数据库产品，外资厂商仍占据较大优势。若后续政策落地，银行 IT 行业竞争要
素有望从渠道演绎为核心技术，定价模式也有望发生改变。相应，行业集中度有望提升，
具备竞争力厂商（产品化程度）的毛利率存在提升空间。 

 

                            

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2. 证
券 IT 领域 

                             此次会议明确提出构建全方位、多层次金融支持服务体系，新 IT 需求有望持续形成。

今年以来，金融领域对外资开放政策频出，后续政策有望持续落地，带动一波外资

进入国内金融市场的潮流。外资进入将对各类 IT 系统产生大量新增需求。沪伦通有

望带来数千万增量，2018 年中市场热炒的 CDR 也将通过沪伦通首次落地，也将对金

融 IT 产生一些新需求。同时，随着资管新规细则不断确定，IT 系统需求将随着金融

机构的业务变化开始释放。此外，我们判断目前市场监管进一步趋严的概率不大，

未来将逐步释放一些创新性需求，利好技术储备雄厚的行业龙头。 

 

表 1：2017 年末至今金融开放政策部分梳理 

领域 政策影响 

券商 

不再要求合资证券公司境内股东至少有一家是证券公司 

直接或间接投资证券、基金管理、期货公司的投资比例限制放

宽至 51%，三年后不受限制 

不再对合资证券公司的业务范围单独设限，内外资一致。 

资管 

从 2018 年 5 月 1 日起把互联互通每日额度扩大四倍，即沪股

通及深股通每日额度从 130 亿调整为 520 亿元人民币，港股

通每日额度从 105 亿调整为 420 亿元人民币 

直接或间接投资证券、基金管理、期货公司的投资比例限制放

图 1：国产厂商毛利率和净利率水平低，若政策落地，产品化高公司未来存在提升空间 

 

资料来源：Wind、天风证券研究所 
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宽至 51%，三年后不受限制 

鼓励在信托、金融租赁、汽车金融、货币经纪、消费金融等银

行业金融领域引入外资 

对商业银行新发起设立的金融资产投资公司和理财公司的外

资持股比例不设上限 

保险 

允许符合条件的外国投资者来华经营保险代理业务和保险公

估业务 

放开外资保险经纪公司经营范围，与中资机构一致 

从 2017 年起三年后将单个或多个外国投资者投资设立经营人

身保险业务的保险公司的投资比例放宽至 51% 

全面取消外资保险公司设立前需开设 2 年代表处要求 

银行 

取消对中资银行和金融资产管理公司的外资单一持股不超过

20%、合计持股不超过 25%的持股比例限制 

允许外国银行在我国境内同时设立分行和子行 

大幅度扩大外资银行业务范围 

资料来源：人民网，天风证券研究所 

 

 

 

3. 普惠金融领域 

此次会议明确提出金融服务实体经济，普惠金融扶持力度持续加大。金融监管引导资

金流入实体经济，利好普惠金融。由于小微企业缺乏担保物，以背靠核心企业、经 营

性资产为担保物的方式为核心的供应链金融正是小微企业融资的重要方式。增加资金

定向流入利好供应链金融。 

 

表 2：近年小微金融与供应链金融重点利好政策不断 

类型 政策 政策重点  

模式

支持 

2017.10.5 国务院办公厅《关于积极推进

供应链创新与应用的指导意见》 

推动供应链金融服务实体经济，鼓励供应链核心企业、金融机构、征信中

心对接；防范供应链金融风险，加强供应链大数据分析和应用 

 

2017.12.15 沪深交易所、机构间报价系

统《企业应收账款资产支持证券 挂牌条

件确认指南》 

针对应收账款证券化提出清晰、明确的要求，推进供应链应收款为基础的

证券化业务发展 

 

2018.4.17 八部委《关于开展供应链创新

与应用试点的通知》 

推动供应链核心企业与商业银行、相关企业等开展合作，创新供应链金融

服务模式；推动政府、银行与核心企业加强系统互联互通和数据共享，加

强供应链金融监管 

 

资金

投放 

2018.1.25 央行《中国人民银行关于对普

惠金融实施定向降准的通知》 

对普惠金融领域贷款增量达标的金融机构下调存款准备金 0.5-1.5个百分点  

2018.6.1 央行 扩大 MLF 担保品范围 新纳入 MLF 担保品：不低于 AA 级的小微企业、绿色和“三农”金融债券，

AA+、AA 级公司信用类债券（优先接受涉及小微企业、绿色经济的债券），

优质的小微企业贷款和绿色贷款 

 

2018.6.23 五部委《关于进一步深化小微

企业金融服务的意见》 

 

将单户授信 500 万元及以下的小微企业贷款纳入中期借贷便利的合格抵押

品范围；增加支小支农再贷款和再贴现额度共 1500 亿元，下调支小再贷款

利率 0.5 个百分点；盘活信贷资源 1000 亿元以上 

 

2018.9.5 财政部、税务总局《关于金融

机构小微企业贷款利息收入免征增值税

对金融机构向小型企业、微型企业和个体工商户发放小额贷款取得的利息

收入，免征增值税 

 

http://bond.jrj.com.cn/
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政策的通知》 

资料来源：银保监、交易所、人民银行官网等，天风证券研究所 

 

图 2：金融机构资金有望进入供应链金融模式，打破自有资金造成的规模限制 

 

资料来源：中国电子商务研究中心，天风证券研究所 
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