
互联网证券三足鼎立

传统投研料遭冲击

□本报记者 张莉

在今年上半年火爆的牛市行情之中，互联网证券行业借势发展，通过互联网创新吸纳了大批移动端用户。 如今已形成“互联网派”、“资管派”、“草根派”三大派系鼎立之势。 但随着A股行情在今年中期出现“牛转熊”态势，互联网证券似乎暂时止住了高歌猛进的步伐，不少平台出现用户活跃度降低的情况。

对于这种情形，有互联网证券企业高管指出，互联网证券平台如今越来越多，股民的选择同样丰富。 但归根到底，互联网证券最重要的体验还是帮助用户赚钱，专业投研能力是互联网证券必修的内功。 三“派”鼎立

随着互联网证券行业在今年上半年的牛市中高速发展，相关移动端平台层出不穷，目前主要呈现三大派鼎立之势。 互联网派指的是由互联网公司研发的平台，例如腾讯的“自选股”、百度的“股市通”等；资管派指的是由基金、券商等资管企业打造的跨界产品，例如嘉实旗下的“金贝塔”、国金证券的“佣金宝”等；草根派指的则是由草根创业团队推出的产品，例如“雪球”、“牛股王”等。

据互联网行业人士表示，在用户量级与产品体验上，互联网企业旗下平台有着得天独厚的发展优势。 基于互联网股东自身的用户沉淀，旗下平台能够迅速获得首批用户，只要产品体验做得足够好，就能够形成社交传播的效果。 而资管企业旗下及草根团队推出的互联网证券平台，在初创期通常要经历相对困难的首批用户积累阶段。

“目前发展的困难之处在于，如何将平台已有的客户，培育成我们的核心用户。 ”经过了一轮“圈人”的争夺战后 ，一位互联网派旗下平台的产品总监表示，由于A股行情出现了重大的转变 ，用户活跃度下降明显 ，如何引导用户正确使用产品赚钱成了当下的工作重点 。 因此，互联网派更希望招揽资管人才加入团队，补充投资者教育的短板。

震荡市拼投研内功

从上述几类互联网证券平台来看 ，平台内部之间的专业功力有所差异。 以金贝塔为例，6月22日 ，“金贝塔”在首页挂出一篇分析中期调整来临的文章，不少股票类组合作出了减仓的提示。 在随后股市的二次探底中，该平台推出了分级股基A份额、分级债基等组合，给用户提示股市以外的投资机会。 而其他草根派的互联网证券产品似乎更接地气，在推广方面强调易于吸引用户的“牛股”、“涨停板”等关键字。 平台上引入的民间高手，依靠捕捉短线行情或热点题材来吸引用户关注 。

“A 股 行 情 一 旦 出 现 长 时 间 低 迷 ， 就 会 有 大 批 只 专 注 股 票 的 互 联 网 证 券 平 台 消 亡 。 在 新 兴 行 业 的 竞 争 中 ， 专 业 二 字 始 终 是 生 存 的 关 键 所 在 。 ” 某 互 联 网 证 券 平 台 创 始 人 表 示 ， 互 联 网 证 券 行 业 已 从 火 爆 “圈 人 ” 转 入 冷 静 “留 人 ” 的 阶 段 。 可 以 明 确 的 是 ， 无 论 投 资 者 选 择 哪 个 派 别 的 互 联 网 证 券 平 台 ， 最 好 的 产 品 体 验 还 是 赚 钱 。 这 个 行 业 在 发 展 初 期 比 烧 钱 、 拼 人 气 ， 而 长 期 领 跑 的 关 键 还 是 专 业 的 投 研 能 力 。

而对于证券研究与互联网之间的融合，不少乐观人士认为，这将颠覆传统券商的投研模式 ，而证券公司的投顾资源也会出现一定程度分流。 但据券商人士分析，互联网证券平台的出现会增加行业内竞争，但传统券商的专业投研服务水平仍占据优势，未来传统券商和互联网证券平台会出现差异化发展，短期这些新型平台会对行业形成一定冲击，也会促使行业良性竞争，未来依靠比拼专业服务来吸引投资者。
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固收信托收益率下行

信托公司加码创新业务

□本报记者 刘夏村

货币政策宽松， 固收产品收益率持续下行。 据

Wind统计，房地产集合信托和基础设施集合信托已

经连续两个月平均预期收益率“破9” 。与此同时，高

收益资产难觅使得信托公司的融资类业务展业难度

加大。

信托业内人士认为， 在项目端和资金端的双重

压力下， 信托公司的传统融资类信托业务会被进一

步挤压， 而这有利于促进信托公司的产品创新及业

务转型。中国证券报记者了解到，今年以来信托公司

的一些创新业务开始逐渐做大， 甚至一些之前不被

看好的业务也有了起色。

收益率下行

来自wind的数据显示，固定收益信托产品的预

期收益率在近期持续下行。具体而言，今年8月以前，

房地产集合信托产品的收益率一直保持在9%以上，

而在最近两个月， 该类产品的平均预期收益率已降

至8.59%和8.7%。 同样是在9月和10月，基础设施信

托的预期收益率降至8.88%和8.47%。 而在8月，该类

产品的预期收益率为9.12%。

对于集合资金信托预期收益下滑的原因，百瑞

信托博士后科研工作站研究员马琳认为， 央行连

续降准、降息后，社会融资成本有所下降，导致包

括集合信托产品在内的各类理财产品收益率逐渐

下降。

值得关注的是，货币政策宽松，一方面使得固

收类集合信托产品收益率开始下行，另一方面也增

大了信托公司开展融资类业务的难度。中国证券报

记者了解到，由于目前资金较为宽松且融资渠道广

泛，使得政府融资成本大大降低，目前基础设施类

业务展业已经颇为困难。一位不愿具名的信托经理

透露，本来已经与某地方政府就一单项目谈好了融

资利率，但本轮“双降” 的第二天，他就接到了该地

方政府的电话，要求再次降低利率。 对于房地产集

合信托，某信托公司高管表示，房地产市场不景气，

开发商去库存压力较大，所以目前房地产并没有太

多的融资需求；与此同时，信托公司出于风控原因

将这一业务收缩于一线地产商，而目前一线地产商

的融资途径较多，成本较低，信托公司展业压力明

显增大。

发力创新业务

信托业内人士认为， 在项目端和资金端的双重

压力下， 信托公司的传统融资类信托业务会被进一

步挤压， 而这有利于促进信托公司的产品创新及业

务转型， 促使各信托公司打造具有自身特色的经营

模式。

实际上，今年以来信托公司加大创新投入力度，

一些创新业务开始逐渐做大， 甚至一些之前不被看

好的业务也有了起色。中国证券报记者了解到，今年

信托公司参与资产证券化业务热情不减， 一种新的

业务模式———“信托受益权资产证券化” 开始升温。

该业务的交易结构简而言之， 即将信托受益权装入

基金子公司或券商资管的资管计划，实现证券化，继

而在证券交易所挂牌交易。 该业务最早见于2014年

海印股份信托受益权专项资产管理计划， 在2015年

已经有超过6单业务落地，涉及昆仑信托、华宝信托、

中信信托等多家信托公司。 一个值得关注的发展趋

势是，与信托公司以往在ABS业务中仅担当“通道”

角色不同的是， 信托公司开始逐渐在信托受益权资

产证券化业务中担任“发起人” 角色，对业务起主导

作用。

此前一度被认为信托公司难以涉足的PPP业

务，在今年下半年也已破冰。 7月中信信托“中信·唐

山世园会PPP项目投资集合资金信托计划” 正式成

立，这意味着，国内首单信托公司参与的PPP项目正

式落地。9月23日，由中建投信托、中国十九冶集团共

同出资成立的昆明实久投资有限责任公司在云南昆

明挂牌成立，标志着中建投信托、中国十九冶集团及

昆明市人民政府共同合作的昆明滇池西岸生态湿地

PPP项目正式启动实施。 此外，中国证券报记者了解

到，信托公司还在消费信托、互联网金融等领域多有

拓展。

互联网金融

成金博会热点

□本报记者 殷鹏

从初始时避之不及，到如今主动了解，互联

网金融渐成居民理财新渠道。关于这一现象，在

被誉为“中国金融业风向标” 的第十一届北京

国际金融博览会上尤其明显。

金信网副总裁王凤华表示， 与去年金博

会相比， 普通市民对互联网金融的认知度与

热情都有了明显提升。 “今年一开展，大部分

参展观众都直奔互联网金融展区。 他们咨询

的问题也从去年的 ‘互联网金融是什么’ 变

成了‘你们平台的优势是什么’ ，专业程度有

了很大变化。 ”

金信网此次参展带来了移动理财APP “金

信宝” ，用户只要下载金信宝，便可随时随地进

行投资理财， 还可以方便地查看理财获得的收

益。 通过“金信宝APP” 进行理财，可以投资移

动端专属的理财产品———加息宝。 据了解，加息

宝是一款创新的互联网金融理财产品， 具有逐

月涨息、随存随取、复利计息等特点。

每届金博会， 总能看到精妙且人性化的新

技术，本届展会也不例外，平安普惠“刷脸开

户” 、“刷脸贷款” 在平安普惠已变成现实。 由

平安集团开发的人脸识别技术已逐步应用于平

安普惠的融资场景中，以平安i贷为例，用户通

过平安易贷APP申请贷款时， 只需要打开手机

摄像头，由系统拍摄并抓取用户若干面部影像，

再进行检测，就可以完成身份核实，纯网络操作

及审核，借款最快只需6分钟即可到账。

平安普惠品牌总监程瑞表示， 此举将在配

合已有风控机制的基础上，简化流程，提升客户

的借款体验。 诸如人脸识别等新兴科技手段在

金融行业的运用， 将改变人们长久以来的使用

体验和消费模式。据悉，人脸识别技术应用于平

安i贷之后， 在既有的严密风控机制基础上，有

助于解决传统融资流程中客户身份核实、 防范

欺诈风险、远程开户等难题。 自投入使用以来，

平安i贷所运用的人脸识别技术精准率达99%，

该项技术使用至今尚未出现误测情况。

与传统银行互融互通， 是互联网金融能够

在短期内打动投资者的原因之一。 钱包金服则

给金博会带来了理财板块产品“钱包理财” 。钱

包金服副总裁张佳表示，“钱包金服理财板块

布局，即钱包理财，通过与银行合作搭建并联合

运营互联网理财平台， 而这些产品既具有银行

的风控安全保障， 又具有互联网相对高收益的

特征，因此具有较强的竞争力。 截至目前，钱包

金服已与30余家银行达成战略合作。 一定程度

上可以说，我们相当于银行理财产品的‘网上

超市’ ， 未来将汇集几十甚至上百家银行的理

财产品。 ”

除理财之外， 互联网金融还向消费领域跨

界。 钱包金服副总裁张建利表示，“我们消费领

域布局的定位是以‘消费返现、异业联盟’ 为特

征的社区金融O2O平台‘钱包生活’ 。银行都会

积累有很多本地的商户、用户资源，钱包生活旨

在通过‘钱包生活APP’ 连接银行、商家和消费

者，为各方实现共赢。 ”

中国人民大学金融与证券研究所所长吴晓

求表示，刚刚出台的“十三五” 规划已对中国未

来金融提出战略性设想。 未来的中国金融如果

有一个关健词的话，那就是大国金融。互联网金

融实际上是中国大国金融的显著标志之一。 相

比英美来说， 互联网金融是中国大国金融机构

的特殊性，因为其普惠性更加明显。美国金融体

系市场化率非常高， 所以不需要通过互联网金

融仅凭传统金融就可以实现普惠性。 但中国因

为通过传统金融难以实现这种普惠性， 所以互

联网金融完成了这样的使命。

互联网证券三足鼎立

传统投研料遭冲击

□本报记者 张莉

在今年上半年火爆的牛市行情之中，互联网证券行业借

势发展，通过互联网创新吸纳了大批移动端用户。 如今已形

成“互联网派” 、“资管派” 、“草根派” 三大派系鼎立之势。

但随着A股行情在今年中期出现“牛转熊” 态势，互联网证券

似乎暂时止住了高歌猛进的步伐，不少平台出现用户活跃度

降低的情况。

对于这种情形，有互联网证券企业高管指出，互联网证

券平台如今越来越多，股民的选择同样丰富。 但归根到底，互

联网证券最重要的体验还是帮助用户赚钱，专业投研能力是

互联网证券必修的内功。

三“派” 鼎立

随着互联网证券行业在今年上半年

的牛市中高速发展，相关移动端平台层出

不穷，目前主要呈现三大派鼎立之势。 互

联网派指的是由互联网公司研发的平台，

例如腾讯的“自选股” 、百度的“股市通”

等；资管派指的是由基金、券商等资管企

业打造的跨界产品，例如嘉实旗下的“金

贝塔” 、国金证券的“佣金宝” 等；草根派

指的则是由草根创业团队推出的产品，例

如“雪球” 、“牛股王” 等。

据互联网行业人士表示，在用户量级

与产品体验上，互联网企业旗下平台有着

得天独厚的发展优势。基于互联网股东自

身的用户沉淀，旗下平台能够迅速获得首

批用户，只要产品体验做得足够好，就能

够形成社交传播的效果。而资管企业旗下

及草根团队推出的互联网证券平台，在初

创期通常要经历相对困难的首批用户积

累阶段。

“目前发展的困难之处在于，如何将

平台已有的客户， 培育成我们的核心用

户。 ” 经过了一轮“圈人” 的争夺战后，一

位互联网派旗下平台的产品总监表示，由

于A股行情出现了重大的转变，用户活跃

度下降明显，如何引导用户正确使用产品

赚钱成了当下的工作重点。 因此，互联网

派更希望招揽资管人才加入团队，补充投

资者教育的短板。

震荡市拼投研内功

从上述几类互联网证券平台来看，平

台内部之间的专业功力有所差异。 以金贝

塔为例，6月22日，“金贝塔” 在首页挂出

一篇分析中期调整来临的文章，不少股票

类组合作出了减仓的提示。在随后股市的

二次探底中，该平台推出了分级股基A份

额、分级债基等组合，给用户提示股市以

外的投资机会。而其他草根派的互联网证

券产品似乎更接地气，在推广方面强调易

于吸引用户的“牛股” 、“涨停板” 等关键

字。 平台上引入的民间高手，依靠捕捉短

线行情或热点题材来吸引用户关注。

“A股行情一旦出现长时间低迷，就

会有大批只专注股票的互联网证券平台

消亡。 在新兴行业的竞争中，专业二字始

终是生存的关键所在。” 某互联网证券平

台创始人表示， 互联网证券行业已从火

爆“圈人” 转入冷静“留人” 的阶段。 可

以明确的是， 无论投资者选择哪个派别

的互联网证券平台， 最好的产品体验还

是赚钱。 这个行业在发展初期比烧钱、拼

人气， 而长期领跑的关键还是专业的投

研能力。

而对于证券研究与互联网之间的融

合，不少乐观人士认为，这将颠覆传统券

商的投研模式，而证券公司的投顾资源也

会出现一定程度分流。 但据券商人士分

析，互联网证券平台的出现会增加行业内

竞争，但传统券商的专业投研服务水平仍

占据优势，未来传统券商和互联网证券平

台会出现差异化发展，短期这些新型平台

会对行业形成一定冲击，也会促使行业良

性竞争，未来依靠比拼专业服务来吸引投

资者。


