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虚拟货币数字货币利好

近日，在国家发改委数字经济新型基础设施课题研究第九次会议上，10余位专家学
者研判疫后时期，国家可能会加大投资与采购力度。央行数字货币可能会加快推出
，成为流向全程可控的特殊"专项资金"，并有可能成为"新版四万亿"定向刺激的选
项。

专家的研判今日即点燃了市场数字货币板块的炒作热情。截至今日收盘，板块指数
收涨2.07%，报1289.37点，板块汉威科技涨7.89%领涨，智度股份、朗科科技及
华力创通等跟涨。

（图源：同花顺）

数字货币的概念在去年FB计划推出Libra后开始走火，中国央行对其数字货币却总
是三缄其口。按照目前一致预期，具有流向追踪功能的数字货币有可能被寄予厚望
，成为提振受疫情影响国家经济的"秘密武器"。

疫后定向投资推动数字货币加快面市

广义意义上的数字货币指所有形式的电子货币，包括虚拟货币及加密货币。加密货
币特指用密码学原理来确保交易安全及控制交易单位创造的交易媒介，多数加密货
币都是基于区块链分布式系统，最典型的例子就是比特币及FB发行的Libra。

按照发行主体不同，数字货币又可以分为法定数字货币及私人数字货币。法定数字
货币由主权货币当局统一发行、有国家信用支撑。传闻中央行即将发行的数字货币
就是典型的法定数字货币。而法定数字货币与区块链并无必然关系，区块链只是其
适用技术路线一种。

私人数字货币则没有集中发行方，任何人均可以参与制造，无法偿性和强制性等强
制属性（参考比特币）。目前国内已规定任何组织及个人不得从事有关私人数字货
币的代币发行融资活动。
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去年6月份Libra白皮书发布，引发各国央行担忧，更多国家的央行开始加速研发其
法定数字货币，有担忧指若该货币在全球范围内作为支付工具得到广泛应用，其最
终可演变成信用货币，并进一步发展成超主权货币，影响世界国家货币主权。因此
，中国央行数字货币亦就有了相当迫切性。

央行货币研究所所长穆长春曾表示，发行数字货币的首要目的是保护货币主权。同
时，该货币还可摆脱中国跨境清算对SWIFT和CHIPS支付体系依赖，加快人民币流
通及国际化。

除此以外，数字货币的固有属性还可以降低纸币、硬币发行流通成本，提高支付清
算的效率；精确追踪货币交易情况，减少洗钱、逃税，提高央行对货币供给及流通
的控制力。

去年12月，媒体曾报道指央行法定数字货币试点项目有望在深圳、苏州等落地。今
年1月，央行官微发布《盘点央行的2019|金融科技》，表示已基本完成字货币顶层
设计、标准制定、功能研发、联调测试等工作。

而近日发改委专家研判央行数字货币将会在疫后加快推出，主要是基于两点原因：

一、疫情催化数字经济发展，高效决策需要快速、全面、精确的数据采集及分析。
数字货币可满足该需求；

二、疫后国家可能会加大投资与采购力度，而数字货币推出后可成为流向全程可控
的特殊"专项资金"，成为定向刺激的载体。

总结而言，数字货币在技术上已初步成熟，其可追踪性及可控性又符合疫后定向专
项资金的推出的需要，在万事俱备的情况下，疫后定向投资需求东风一吹，央行传
闻中的数字货币或真就被"吹"出来了。

产业链受益个股

从数字货币完整流程来看，其发行主要经过由央行至商业银行再至企业/个人从发行
的投放至社会流通最后到回笼升级的过程。全过程中央行数字货币都需要经过认证
及加密。《中华人民共和国密码法》于今年1月1日开始实施，并规定加强密码工作
机构建设，建立完善商用密码体系。

从以上两重因素考虑，均会对安全认证领域的标的构成潜在利好。

而在中间的流通环节，央行由于采用"中央银行-商业银行"的二元体系，故亦会催生
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商业银行对其IT系统的升级需求。据IDC，去年中国银行IT解决方案市场约达1186
亿元，之后三年的复合年增长率约为8.1%。而在数字货币推出后，该市场规模增速
或将进一步得到提升。

最后，在前端支付环节，由于央行数字货币具有双离线支付特征，需在无网络信号
覆盖地区完成支付，故对POS等终端设备会产生新需求，利好有关领域的标的。

而就远期而言，据国盛证券预测，央行数字货币对数字经济重塑将不止于系统改造
，而会在5G的使用场景中渗透到更多社会活动，为产业各环节带来更大的增量空间
。

在发行环节安全认证领域，潜在受益标的包括卫士通、数字认证、格尔软件、飞天
电子及恒生电子；流通环节则包括科蓝软件、长亮科技、先进数通、恒银金融、高
伟达、宇信科技、中科金财、神州信息、新国都；前端支付领域标的则有新大陆、
拉卡拉、光电运通及四方精创。

（图源：招商证券研报）

上述数字货币概念股大部分已发布业绩预告，从披露情况看概念股业绩大致向好，
惟新国都、中科金财及恒银金融预期年内净利润出现下滑，三者同时亦是年内股价
录得下滑的个股。

按年内股价涨幅排列，数字货币概念股中涨幅较高（高于10%）的个股包括格尔软
件、高伟达、宇信科技、恒生电子、神州信息、长亮科技、新大陆等，但目前而言
该等个股的估值均较高，相对而言只有宇信科技、恒生电子、神州信息、长亮科技
去年净利润保持较高增速，可兑现该估值预期。

而在当前估值较低（低于50X）概念股只有拉卡拉、新大陆、新国都及高伟达，当
中基本面较为理想（去年净利润预期增长）的有拉卡拉高伟达。
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