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我国网贷平台究竟如何定位
■ 黄国平

网贷就是用互联网 、 大数据 、 云计算 、 人工智 能等现代 化信

息技术和 手段从事借贷业务 ， 像网商银行 、 微众银行都可以算作

是 网络借贷银 行
，
Ｐ２ Ｐ只是在网络借贷 中的

一种
。
通常 ． 在中 国

市场和行业 中 ， 大家把 网络借贷和 Ｐ２ Ｐ等同 了 ， 严格来说二者不

是
一

回事 。 中国 网络 借贷起于 民间 ， 民间 金融以及
一

些互联网企

业利用 网络技 术和平 台从事金融活动 ， 这是 中国网络借贷 （互联

网 金融 ） 发生的背景 。 从金融脱媒 、 提高 融资效率 、 降 低融资成

本 角度看 ，
Ｐ２ Ｐ借贷模式是最先进的 金融业 务模式 ， 代表着金融

业未 来 的 发展方向 。 从某种意义 上讲 ， Ｐ２Ｐ与现在被热炒的区块

链技术是
一体 两面 ，

Ｐ ２ Ｐ业务模式 天生要求以区块链技术作为支

撑 ， 区块链技术需要Ｐ２Ｐ业务模式推动发展 。

网贷兴起的背景与现状

在欧美发 达国 家 ， 网络借贷的兴起 ， 本质上是源于征信体系

与互联网技术的完善和进步 。 成熟征信体系使得线上信用审核与

贷款利率确定成为可能 ， 互联 网技术进步 为实现信贷审批 自 动化

不Ｉ Ｉ降低信息成 本提供 厂＂
丨行 手段 。 我国网 络借贷髙速发展的 重要

原 因则在于突破
“

金融抑制
”

的动 力 。

由 尸历 史 、
体制 以及征信体 系不 完备等原因 ， 加之我国普通

居 民和 中小微企业本 身所具有的风险特征 ， 使得他们在传统金融

休 系下 的融资困境始终难 以缓解 ， 成为制约经济 发展和社会稳定

的难题 。 Ｎ络借贷依托 金融科技与互联网 平台 ， 以 更低的成本和

便捷的模式让社会不 同群体受益于金融服 务 ， 为个 人和 中小微企

业的融资难 问题提供了有效 的解决途径 。 鉴于 此 ， 国家在
一

直战

峪层面上积极推动和 支持金融科技 与互联网金融健康发展 。 也正

因如此 ， 我国金融科技和互联 网金融行业发展极为迅速 ， 在与美

国 、 英国 、 新 加坡等金融科技 发展较为迅猛的 国家角逐过程中 ，

无论是市场规模还是技术能 力或者业务形式都不输对手 。

一切新生事物 ， 哪怕 是代表着未来发展最先进方向 ， 其产

生和 发展都要历尽 曲折 。 我国 网络借贷行业 发展也并非
一

帆风

顺 ， 甚至 可 以说是在波涛汹涌 中艰难地躬身 前行 。 ２ ００ ７年
，
以

宜人贷
、
人 人贷

、
拍拍贷为 代表的行业先行者在中 国引进 了这种

新金融业 务和技术模式后 ， 这种利用 和结合互联网 与信息技术的

新的金 融服 务 模式迅速在 中 国 遍地幵花 ， 似乎大有挑战传统金

融机构 和业 务之势 。 社会和 行业将其戏称为
“

野蛮生 长
”

，

“

Ｎ
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络借贷
”

和
“

互联 网 金融
”

也因此 成为家 喻户晓 的概念 。 ２０ １ ５

年之前 ， 我国网 贷 （
互金 ） 行业基本处于监管缺位 、

无法可依的

失序发展状态 。 ２０ １ ５年下半年 ， ｅ租宝 、 大大集团 等平台违规违

法事件爆发促使政府和监管 当局展开了全 国范围 内的互联网 金融

专项整治 ， 旨在化解和清理互联网 金融行业累积风险和无序发展

问题 ， 引导和规范互联网金融行业健康有序发展 。 此间 ， 政府和

监管部门 出 台的 《关于促进互联网金融健康发展的指导意见 》 和

《网络借贷信息 中介机构业务活动管理暂行办法 》 为 网贷行业有

序健康发展提供了政策和 制度保障 ，
网贷行业也 日渐趋于理性和

规范。

诚然 ， 互联 网金融专项整治工作对维护金融稳定 、
防范金

融和经济风险 ， 促进 以网络借贷为代表的互联网金融行业规范 、

稳健发展具有重要意义。 然而 ，
网贷 （

互金 ） 行业毕竟是新生事

物 ， 行业 自身 发展确实具有定位不准 的盲 目性 ， 行业监管也无先

例可循 ， 基本上也是摸着石头过河式的见招拆招 ， 这也导致互联

网金融专项整治工作收官
一

再延期 。 当然 ， 近来网络借贷行业呈

现较大面积 的
“

暴雷
”

和
“

跑路
”

事件是当前宏观经济环境下 ，

互金 （网贷 ） 行业从
“

野蛮无序
”

到
“

规范有序
”

自 身净化发展

的必经过程 ， 但在 客观上严重地打击了互金 （ 网贷 ） 行业整体信

心 ， 这在
一

定程度上也说明我国互联 网金融和网络借贷行业监管

理念和手段在可预见性 、 可操作性和现实针对性方面有待进
一

步

提闻 。

我国 网贷平台的
“

异化
”

及其成因

网络借贷 自 引入中国 以来 ， 衍变异化出多种所谓的 中 国特色

的运营模式 。 纵观我国 网络借贷行业发展历程 ， 出现的
“

异化
”

业务模式大体有四种基本类型 ， 即纯信息中介模式 （也 即通常所

说的 Ｐ２Ｐ业务模式 ） 、 混合信用 中介模式 、 信贷资产证券化模式

和债权转让模式 。 对投资者 （出借人 ） 而言 ， 在不同模式下 ， 其

投资和交易承担的来 自于平台和借款人的风险类型和大小也有所

差异 （ 见表 １ ） 。 目 前 ， 除纯信息中 介模式外 ， 其他模式都属于

互联网金融专项整治确定的不合规范畴 ， 要求清理整顿 。

显然 ， 中 国 目 前的 网贷平台不是纯粹意义上的 Ｐ２Ｐ
，
也不是

严格意义上的 网络借贷银行 ， 发展模式乱象丛生
，

一方面是因 为

表 １ 网络借贷主要
＂

异化
”

模式及投资者风险

运营模式 参与形式 平台性质 业务形式 投资者风险

纯信息中 介模式 （
Ｐ ２Ｐ模式 ） 信息咨询和风险评估 纯粹中 介通道 线上

借款 人信用风险 ．

平台法律和操作风险 ，

平 台流动性风险

混合信用 中介模式

平台提供担保 担保中介通道

线上线下结合

借款人信用风险 ．

平台信用风险 ．

平台流动性风险 ．

平台的法律与操作风险

平 台＋风险保证金 提供风险保证金的中 介通道

借款人信用风险 ．

平台信用风险 ．

平台流动性风险 ，

平台的法律与操作风险

平台＋第三方担保 中介和风险转移通道

借款人信用风险 ．

平台信用风险 ，

第三方担保信用风险 ，

平台流动性风险

信贷资产证券化模式
平台＋第三方担保机构

＋小额信贷公司
ＳＰＶ性质通道 线上审核

．

线下征信

平台的法律与操作风险 ．

借款人信 用风险 ．

平台信用风险 ．

第三方担保信用风险 ，

小额信贷公司信用风险 ，

平台流动性风险 ，

平台的法律与操作风险

债权转让模式 平台＋信贷机构 类存款机构通道 线上审核 ． 线下征信

借款人信用风险 ．

平台信用风险 ．

信贷公司信 用风险 ．

平台流动性风险 ，

平台的法律 与操作风险

１ ２２
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中国征信体系不太完善 ， 另
一

方面是 因为监管滞后 。 虽然大家都

称网络借贷为 Ｐ２ Ｐ
， 但实际上二者的业务模式差异很大。 严格意

义上讲 ， 即使是网络借贷发展最先进的国家 ， 也没有纯信息 中介

角 色的Ｐ２ Ｐ网贷平台 。 网 络借贷行业的标杆平台Ｌｅｎｄ ｉｎｇＣ ｌｕｂ在

业务模式上可能最接近纯粹Ｐ ２Ｐ模式
，
它仍然对接 了ＷｅｂＢ ａｎｋ

银行为其有效隔离和缓冲借款端风险 ， 世 界上最早的网 贷平台

Ｚｏｐａ也建立了 Ｓａ ｆｅｇｕａｒｄ基金 ， 为投资者可能 出现违约风险提供

保障 。

诚然 ， 我国 网络借贷在发展过程 中确实存在以金融创新名 义

进行
“

监管套 利
”

， 甚至从事类似商业银行业务 ，

“

异化
”

衍变

出 具有所谓
“

中 国特色
”

的各种业务模式 ， 所蕴含的风险也更加

复杂 ， 无疑给行业监管带 来了更多挑战 。
然而

，
揭开纷繁复杂模

式的外表
，
其核心和本质 无非就是在 当前国 内信用环境和不完善

征信体系 下 ， 网贷平台 根据 自 身的优势和 资源 ， 探索和寻找投资

者 、 借款人和平台 自 身都能够满意的风险与收益平衡点 。

我国网贷平台角色定位之争

根据 《网络借贷信息中介机构业务活动管理暂行办法》
， 我

国网络借贷平台必须定位于信息中介角色 。 然而 ， 当前网络借贷

的信息中介定位在实践和理论上都存在着值得探讨的地方 。

实践中 ， 从投资者 （ 出借人 ） 角 度看 ，
信息中介定位要求网

贷投资者具有很好的金融素养 ，
能够根据平 台提供借款人真实信

息和投资建议对投资风险和收益做 出 自主负责的合理判断 ， 这对

我国 当前网贷投资者群体 而言要求颇高 。
从借款人角 度看 ， 信息

中介定位要求将网贷借款者的真实金融 、 财务 和相 关信息纳入全

国统
一

征信系数据库 系统 中 ，
而我国 当前征信体系建设仍有待完

善 。 从网络借贷平台角度看 ，
信息中介定位不仅要求网 贷平台具

有较大的交易规模 ，
以降低边际成本

，
实现可持续盈利 ， 还要求

外部监管具有很好的激励相容性的制度 和政策设计 ， 以防范可能

发生 的道德风险 。 目 前 无论是平台 自 身还是外部监管 ， 短期内都

难 以满足要求 。

从理论角度看 ， 在平台破产成本较小的情况下 ，
作为代理人

的 网络借贷平 台风险偏好趋于中性。 在代理人 （平台 ） 为风险中

性 、 委托人 （投资者 ） 为风险厌恶的情况下 ， 由 平台承担全部投

资风险的合同设计是最优的 。 当 然 ， 这需要平台进行合理定价 ，

获取适当 利润 。 随着 网贷行业的不断发展 ， 优质平台规模增大 ，

破产成本增加 ， 平台 风险偏好从风险中性转变为风险厌恶 ， 在客

观上也要求投资者分担投资风险 。 同时 ， 随着投资者风险意识和

投 资理念的成熟 ， 投 资者也愿意在提高投资收益的条件下分担投

资风险 。 此时 ，
打破刚性兑付水到渠成

，
平台也逐步从当前事实

上的信用中介角色 向未来的信息中介角 色转变 。

通过 以上分析 ，
我们可以看到 ， 目前我 国网贷行业 出现令人

眼花缭乱的业务模式和普遍存在的 刚性兑付 ， 是当 前环境下行业

和市场发展的必然结果 ， 具备合理性 。 在缺乏配套的监管条件和

外部环境时 ， 强行要求我国网 贷行业釆 用类似于美国 网贷行业的

信息中介模式 ， 不利于行业的培育和发展 。 打破刚性兑付和完全

信息中介定位是我国 网络借贷行业未来追求的 目标 ， 但在当前的

金融生态环境下 ， 还有很长的路要走 。 面对当前网贷行业问题和

现状 ， 简单地釆取
一 刀切式的整治和监管不仅于事无补 ， 还有可

能激化矛盾。

结论与启示

打破刚性兑付和完全信息 中 介定位可能是我国 网络借贷行业

未来追求的 目标 ， 但 目 前的社会信用环境和征信基础建设条件尚

不支持 。 当前
，
我国网 络借贷规模和速度处于世界前列 ，

但制度

建设尚 不成熟 ， 存在较为复杂的风险隐患 。 为此 ， 我们需要借鉴

国 际先进经验 ， 立足国 内发展现状 ，

一

方面完善和提升内部风险

管理体系 ， 同时建立和健全外部监管机制 ， 以促进我国 以网络借

贷为代表的互联网金融的健康发展 ， 实现真正 的普惠金融 。

为此
，
我们在监管理念 和政策上需要本着不忘初心 、 砥砺

前行精神
，
反思监管实践中 尚需改进的手段和思路 ，

补充和完善

当前监管体系漏洞和缺陷 ， 尽快出台促进行业重拾信心的
一

揽子

方案 ， 科学制定符合我国互联网金融和网 贷行业发展现状的监管

框架和体系 。 例 如 ， 对实质 ｈ是信用 中介模式的为小微企业服务

地方性平台 ， 支持和鼓励与 当地城市商业银行和农村商业银行重

组 ， 转型为网 络借贷银行 ， 纳人银行监管范畴 Ｉ 对业务范围覆盖

全国的行业头部平台 ， 釆取底线思维模式
，
在划定 不可逾越的红

线条件下 ，
给与平台耐心和容忍 ， 允许它 们试错 ， 为 中国金融科

技 、
互联网金融和普惠金融发展开辟

一

条全新发展之路。

总之 ， 互联网金融和 网络借贷在我国的发展模式和发展道路

还有很多值得商榷的地方 。 我国互联 网金融和网络借贷行业当前

发展有所放缓 ， 但从促进中国普惠金融发展和代表金融业未来发

展方向看 ， 尽管道路可能是曲折的 ， 但前途
一

定是光明的 。 ？
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