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P2P 平台暗访：

公司无资金池，汇款打个人账号

与大多数舶来品一样，P2P（个人

对个人借贷） 业务在经历了短暂适应

期之后， 愈加呈现出本土化色彩。如

今，国内的P2P公司正在两条道路上急

速前行： 一条是以宜信为代表的债权

转让模式， 构建起庞大的营销队伍实

施扫楼式线下推广；另一条道路上，大

批以P2P为名的网贷公司也在网络上

以更廉价、 更快速的方式或扩张或灭

亡。

近日，《中国企业报》 记者以应聘

者身份进入欧可财富（北京）资本管理

有限公司（以下简称欧可财富），欧可

财富号称“国内最专业、最安全的P2P

网络借款、投资理财平台”。不过，记者

发现， 欧可财富正沿袭宜信债权转让

模式， 巧妙地把公司资金池变成了个

人资金池。

以个人账户

规避法人风险

《中国企业报》记者在暗访欧可财

富时发现，其所谓《个人出借咨询与管

理服务协议》（以下简称《协议》）甲方

（债权人）向乙方（欧可财富）汇款的账

户不是对公账号，而是个人银行卡号。

“这个银行卡号的主人是公司一

个部门的主管， 这样一来合同的主体

也就不是公司法人对个人了， 而是变

成个人对个人的普通债权转让合同

了。”知情人士向记者透露。

记者调查发现， 欧可财富本身没

有任何资金池， 但公司的所有资金往

来，包括员工工资，全部走的都是个人

账户，公司总经理只负责批款。

一位参加过欧可财富入职培训的

人士告诉记者，这样一来，放贷就成为

了个人对个人的民间借贷行为， 对外

销售理财产品就成了债权转让行为，

而且所有员工的工资全部由银行汇款

完成，公司既不需要流水记录，也不需

要缴税。

“债权转让的模式确实可以提高

P2P平台整体的收益，可以提高借款人

借款的效率。”一位银行业的资深人士

分析称。

然而， 在记者拿到的一份欧可财

富债权转让列表中， 债务人信息只有

名字和身份证号，而在资金用途一栏，

则仅限于“生意贷”等笼统描述。

前央行副行长吴晓灵曾公开表

示，一些公司采用自然人给人贷款，再

将贷款卖给自然人以吸收资金， 承诺

在一定期限内还本付息，这种模式，恰

恰是最高法院对于非法集资的定义。

此外， 多对多的债权关系也被认

为蕴藏资金池风险。 投资者与借款人

并非是一一对应的关系， 投资者看到

的是一个借款人列表， 一项资金分散

给多个借款人。

“每笔资金借给多个借款人，是将

风险分散， 更大程度的保障资金安

全。”欧可财富内部人士如是表示。

而当记者致电欧可财富采访公司

资金池问题时，对方拒绝做出回应。

“近期，银监会已经组织调研小组

去P2P公司，对一些运作模式作深入了

解， 以便日后出台具有针对性的监管

政策。其中包括明确平台的中介性质；

平台本身不得提供担保； 不得归集资

金搞资金池运作； 不得非法吸收公众

资金等。”一位接近银监会的人士对记

者透露。

投资人对资金流向

全然不知

债权转让模式中风控尽责是关键

所在， 但欧可财富的风控体系颇显神

秘。

据知情人士透露， 欧可财富有专

门的信审部门， 该部门工作人员的核

心工作内容包括审核贷款申请人资料

是否齐全、真实等，降低风险及信贷损

失。

“在我们销售产品的过程中，公司

培训时要求我们必须让债权人相信我

们公司沿用德国IPC的信审制度。”上

述参加过欧可财富入职培训的人士对

《中国企业报》记者表示。

德国IPC的信审制度是指信贷员

全程参与贷前审核、 贷中审查和贷后

管理，对借款用户进行信用风险分析、

信用等级分级和监控借款逾期违约的

风险， 让出借方可以通过借款方的真

实资料掌握自己钱款的去向。

然而， 欧可财富相关负责人告诉

暗访的记者，在签订《协议》的补充条

款中，投资人能看到债权列表，但却对

债务人的信审信息丝毫不知。

当记者再次追问时， 该负责人反

问说：“让他们知道太多了不是给自己

找麻烦吗？”

对此， 记者对相关平台进行了调

查，其中在“百度财富”中的某个P2P平

台中就有对储户信息公开的“观察团”

保命活动，其中的“观察团员”只需签

署保密协议， 保证不泄露企业信息即

可。该“观察团员”代表所有储户对投

资企业进行监察， 并作出审核报告供

其他储户参考。

零坏账率疑云

通过欧可财富平台借款， 债务人

有时会付出高达30%以上的实际成

本。

“P2P公司如果想从中抵消成本并

盈利就必须要提高利率， 否则根本无

法维持公司运营。2014年银行一年期

贷款利率为6%，欧可财富对外贷款利

率为30%，显然高出银行贷款利率4倍

以上。”知情人士透露。

而分解到每月的还息上， 欧可财

富有其独特的解释。

“我们要求借款人每月还息，故把

年贷款利率除以12个月，得到2.5%的月

贷款利率，而这2.5%的贷款利率不完全

是贷款利率，其中只有1%是贷款利率，

1.5%是借款人向公司缴纳的服务费。”

欧可财富一位销售人员如是表示。

知情人士解释说，按照《合同法》

规定， 中介公司可以通过协议收取服

务费， 于是月实际贷款利率就顺理成

章地变成2.5%了。 但由于欧可财富收

取的服务费， 债权转让服务费以及风

险保证金的原因， 投资者所得到的收

益率并不高，一般在10%左右。

《中国企业报》记者翻阅欧可财富

的一份宣传手册，发现100万元以上的

一款年满盈（12个月）产品的预期年收

益在12%。

“目前，行业内平均借款成本也在

20%左右，15%以下的很少，25%以上

的相对很多。” 一位P2P公司的负责人

称。

那么， 如此高成本融资背后的真

实坏账率又是多少呢？ 欧可财富对外

宣布的坏账率为零。

而目前国内网络贷款机构普遍公

布的坏账率均在1.0％至1.5%之间。根

据美国开展网贷业务最早的Prosper数

据， 即使是资产质量最好的AA级客

户， 其最后被作为坏账冲销的比例也

达到了1.55%， 风险最高的N/A级客户

的净核销比例为29.44%， 而所有客户

的总冲销额度为13.61%。 扣除收益率

10%至15%， 事实上其总体收益率极

低。

拍拍贷创始人张俊对此的解释

是，中美网络P2P贷款的社会构成结构

不同，“如果分析Prosper的成交结构，

会发现近70%的借款目的为偿还信用

卡；而拍拍贷的平台，81%的借款目的

是经营周转。 大家面对的是本质不同

的用户群”。

那么，坏账率为零是否真实？记者

发现，在P2P一线阵营里，人人贷坏账

率为1.38%，融信财富坏账率为1.93%，

钱多多有抵押物担保，坏账率为零。

记者了解到， 欧可财富贷款是以

小微企业为服务对象， 通过对借款人

的收入水平信用状况的评估为依据发

放无抵押无担保的信用贷款。

“无抵押无担保，很难做到零坏账

率。 ”业内人士质疑说。

纯线上的 P2P网贷在中国正在演变为现在的线上、线下相

结合的操作模式。

“国外信用体系比较完善，一旦失信在经济上、工作上甚至

是生活上都受到很大影响，国内的违约成本显然要小得多。 必

须通过线下的调查和其他操作，在保证贷款人信用的同时提高

其违约成本，从而最大限度地确保风控。 ”翼龙贷董事长王思聪

表示。

这是一家要求贷款人必须经过当地实体店审核的网贷平

台，又被称为“同城翼龙贷”。

王思聪还指出，除了翼龙贷，当前超过 90%的 P2P 网贷平

台都不同程度地涉足了线下。 目前，陆金所、宜信、红岭创投、人

人贷等主流平台都在纷纷布局线下的门店。

线上线下相结合

在互联网金融领域嗅觉灵敏的 BAT三巨头（百度、阿里巴

巴和腾讯）为什么迟迟没有进入 P2P 网贷，这一直是困扰行业

的问题。

王思聪给出的答案是，“它们进不来！ ” 因为看似简单的

P2P网贷实际上是重资产模式，网上数据难以反映出贷款人的

真实信用情况和还贷能力，必须需要线下的调查取证，这不是

一向走线上轻资产模式的 BAT的强项。

不过，阿里小贷、京东小贷等互联网信贷业务纯粹利用线

上也做得风生水起。

有行业分析人士对此解释说，这类电商小贷虽然不要求进

行抵押， 隐藏的违约成本其实是很高的，“一旦贷款者违约，电

商平台可以通过其保证金、应收账款等采取措施，甚至可以关

店，这对苦心经营的贷款者来说无疑是致命的。 ”

P2P网贷显然不具备这些条件，走线下业务成了多数平台

的选择。翼龙贷甚至规定，网上平台不直接提供贷款，贷款人必

须经过当地加盟商的实地审核。

“线下加盟商的主要责任就是通过实体调查， 包括贷款者

及其亲戚朋友等多个维度， 审核贷款者的信用情况和偿还能

力，必需的情况下，贷款人再贷款还必须得到家属的同意和担

保，从而提高其违约风险。 ”王思聪说。

对线下加盟商，翼龙贷同样给予严格的风控要求。 加盟商

必须缴纳一定的保证金，用以偿还贷款人违约造成的坏账。 谁

的坏账谁负责，促使加盟商在审核时尽职尽责，不会为了短期

利益而弄虚作假。

线下只负责放款

对于纯线上平台来说，一个网站辐射全国，这在监管比较

模糊的中国更有优势。因为平台只需要处理好与总部所在的监

管部门的关系就行了，这也是为什么多数平台都聚集在政策比

较开放的北京、上海等大城市。

随着 P2P 网贷的下线和向三、四线城市的渗透，会不会造

成监管上不必要的风险？

王思聪表示，包括政府工作报告都在提互联网金融，地方

政府多少也都会了解一些，翼龙贷是温州金改示范单位，而且

是互联网金融委员会发起单位， 在资质上绝对没有什么问题，

这些足以说服地方政府，暂时没有遇到抑制的地方。

记者还注意到一个细节，多数 P2P平台的线下门店除了放

贷，很重要的业务还是吸引和发展投资人，而翼龙贷则将线下

业务定位为，“只放贷，不吸引投资人，资金全部来自于网上的

投资人，是网民的钱。 ”

“这是一个非常高明的决策。 P2P网贷本来跟非法集资就

打擦边球，如果在线下大张旗鼓地拉投资人，在北京、上海这些

前卫的地方还好，放在一些小城市，很容易被当成传销或者非

法集资被打击。 ”上述行业分析人士还说。

“翼龙贷在线下主要是放贷， 是为解决当地融资特别是中

小企业和三农、个体户等融资服务的，这些当地政府可以实实

在在地看到，很多地方还给予了不同程度的支持，包括提供房

租、提供贴息等等。 ”王思聪也强调说。

需警惕成本过高

线下业务扩张带来的另一个影响是，成本的上升。

据悉， 国外交易量上亿美元的 P2P 公司的员工大多只有

10名员工左右， 在线下人海战术的背景下， 中国同等规模的

P2P没有数百人是下不来的。 人力成本的上升对于刚刚起步、

勉强盈亏平衡的 P2P网贷来说无疑是一笔不小的负担。

当然，这笔开支最终还会转嫁到贷款人身上。

根据王思聪介绍， 翼龙贷分给线下加盟店的成本约为 2%

到 3%。 参照翼龙贷这一标准， 加上平台自身提取的服务费是

4%左右，而贷款人需要为投资人支付的 10%到 20%的利息。 换

句话说，网贷平台的贷款人融资成本大概在 16%到 26%之间。

这相对于线下民间借贷仍然是小巫见大巫。 据悉，温州高

利贷通常情况下是月息三分，高峰时期，月息一毛五，甚至年息

超 300%的都有出现。

但是，P2P网贷对于民间借贷的重要促进作用即是， 促进

民间借贷利息的阳光化、正常化。王思聪也透露，在 P2P网贷的

推动下，温州民间借贷的利率正在走低，最低的时候可以达到

15%，比网贷还要低一些。

“P2P网贷的融资成本有增加的趋势， 而民间借贷正在走

低，这可能会削弱行业的竞争力。 ”上述行业分析人士说。

对此，王思聪介绍说，翼龙贷主要通过降低坏账率，来弥补

这部分成本的增加，“实践证明，线下业务在完善风控、降低坏

账率上具有重要作用， 翼龙贷目前的坏账率只有千分之二，为

行业最低。 ”

纯线上模式风险大

超九成 P2P网贷下线

本报记者 王莹 特约记者 岳天

延伸

本报记者 郭奎涛


