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在互联网金融上市浪潮下，借贷宝

也加入上市大军的队伍。12月9日，九鼎

集团公告称，拟对关联方人人行控股股

份有限公司（借贷宝母公司）增资并受

让老股，公告并称，增加持有拟上市公

司股份，符合公司发展战略。事实上，早

在月初，借贷宝CEO王璐就透露了上市

计划。不过，值得关注的是，借贷宝上市

路上的障碍不少。不仅存在盈利羁绊，

超过500亿元的估值也被市场质疑存在

水分，此外，借贷宝仍处于转型的十字

路口，转型难度不小。

盈利羁绊
12月9日，九鼎集团公告称，拟斥资

25亿元，对关联方人人行控股股份有限

公司增资并受让老股，交易完成后，公

司合计持有人人行控股股份3575万股，

持股比例约4.19%。

据借贷宝官网披露，九鼎控股是综

合性投资集团，旗下九鼎集团、九鼎投资

是国内知名的综合性资产管理机构。九

鼎旗下还拥有多家金融机构，包括九州

证券、九泰基金、富通保险、九信金融、九

州期货、中捷保险经纪、晨星成长计划

等。其中，借贷宝为九鼎控股打造的互联

网社交金融平台。九鼎集团表示，本次投

资有利于公司进一步聚焦投资主业的发

展，改善资产结构，增加持有拟上市公司

股份，符合公司发展战略。

事实上，12月3日，王璐在参加第四

届互联网大会期间表示，登陆资本市场

对公司品牌、对业务透明程度以及与监

管的沟通都有好处，借贷宝计划在明年

或后年登陆资本市场，优先考虑香港。

王璐表示，自己有信心在借贷宝IPO时

市值超过如今520亿元人民币的估值。

他更是透露，借贷宝明年在合规的框架

下，业绩要比今年有一个很大程度的提

升，2018年的目标是要实现盈亏平衡。

对于借贷宝上市，易观金融行业分

析师田杰表示，监管加强的背景下，借

贷行业会出现两极分化的行情，头部机

构将形成寡头垄断，大部分借贷机构受

制于风控和监管难以经营。后期借贷机

构上市一定会选择海外市场，一般会选

择美股。网贷天眼研究员郑常怀认为，

上市目前是一大热点，近日，玖富、点

融、陆金所相继传出IPO，借贷宝公布上

市计划并不意外。

不过，在分析人士看来，借贷宝上

市仍存盈利阻碍。正如王璐透露，2018

年的目标是要实现盈亏平衡。

针对盈利模式，郑常怀指出，借贷宝

借款、出借过程中并不收费，只能收取催

收服务费，但下架赚利差之后，这部分业

务大幅缩减，商业模式有待改善，更为重

要的是，缺少刺激的机制，让借贷宝交易

数据冷清。剩下理财产品代销、流量变现

部分，虽然用户基数大，但用户活跃度

低，且产品相比支付宝、微信无核心竞争

力，短时间很难弯道超车。

而在网贷之家研究院院长于百程

看来，在监管趋严的背景下，相关互联

网金融平台的上市进程将会受到影响，

平台在选择上市时间时，从自身看，一

般会选择本身有比较漂亮的财务或者

用户等数据时上市，从市场来看，一般

会选择认可度比较高、估值相对高时上

市。上市地则受当地的监管环境、平台

本身的条件和股东结构等因素影响，目

前看美国和中国香港是互联网金融平

台的首选地。

500亿估值？
借贷宝的上市底气或许来源于其

交易额和估值。北京商报记者在借贷宝

App上看到，借贷宝给自己的定位是

“直接借贷记帐工具”和“社交金融平

台”。据借贷宝App上资料介绍，借贷宝

App于2015年6月正式上线，注册用户

超1.35亿，交易金额超过1500亿元。公

司累计融资金额达45亿元，估值超过

500亿元，互金行业排名第三。

对于借贷宝的估值，公开资料显

示，借贷宝此前曾表示，投资人之所以

看好，首先源于商业模式创新，借贷宝

定位于熟人借贷，通过互联网人与人的

连接机制，让熟人直接发生交易，从而

降低信息不对称，同时熟人间的声誉约

束和信用惩罚机制可以有效降低违约

风险，因此和传统信贷模式相比，熟人

借贷成本和效率优势明显。

在交易规模上，借贷宝发展确实很

快。借贷宝首席运营官翁晓奇在2017中

国未来经济论坛上发表演讲时透露，

2016年1月，借贷宝成立不到半年，累计

交易额才80亿元。而到了今天，借贷宝的

累计交易额已经上升至1638亿元。在一

年半的时间里，规模翻了20倍。不过，有

分析人士表示，借贷宝规模的快速增长

来源于其前期的推广和“赚利差”模式。

据悉，借贷宝曾狂砸20亿元进行推广。

而对于借贷宝超过500亿元的估

值，有人士提出质疑。郑常怀表示，借贷

宝估值500亿元是根据两轮融资推出

来，不过，其中天使轮是九鼎投资，估值

水分很大。如果是第三方投资机构投资

的，这个估值相对可信。此外，借贷宝交

易数据不错，但下架“赚利差”功能之

后，社交金融部分交易惨淡。

社交金融模式之困
除去估值和盈利的问题，业务模式

也是借贷宝需要面临的问题。

此前，借贷宝因熟人借贷、激进营

销、卷入“裸条”风波等饱受争议。去年

11月，央视点名借贷宝超越监管红线，

借贷宝次日火速下线了“赚利差”功能。

分析人士表示，失去了助推交易额的

“赚利差”功能后，借贷宝不得不重新思

考未来发展之路，包括是否坚持“熟人

借贷”模式。

在产品的布局上，北京商报记者注

意到，目前，除了熟人借贷，借贷宝还推

出了货币基金产品和定期理财产品，其

中定期理财产品为“九信理财”，九信理

财的项目来源包括上市公司的股东、私

募基金的出资人、高成长性企业的股东

等，由九鼎控股提供连带担保责任。对

此，资深分析人士认为，借贷宝上的基

金和九信理财产品属于导流业务。九信

理财产品由控股股东提供连带担保责

任，涉嫌自担保。

在田杰看来，最高人民法院发布《最

高人民法院关于审理民间借贷案件适用

法律若干问题的规定》指出，如果P2P网

贷平台的提供者通过网页、广告或者其

他媒介明示或者有其他证据证明其为借

贷提供担保，根据出借人的请求，人民法

院可以判决P2P网贷平台的提供者承担

担保责任。严格意义来讲，借贷宝属于网

贷平台，这种担保效应是有效的，但是我

国关于自融、自担保的法律还不是很规

范，所以也没办法严格界定。

“社交金融和传统的网络借贷信息

中介不同的是用户量大、更加的平台

化，但衍生的问题是难以管理、高利贷

滋生等问题。”上述资深分析人士表示。

事实上，借贷宝涉及的借贷纠纷呈上升

趋势，工商信息显示，涉及借贷宝的裁

判文书有55份，其中执行案件有6件，民

事案件49件。北京商报记者注意到，12

月12日，海淀法院网刚刚披露了一起

“借贷宝”平台上的借贷纠纷，龚女士在

“借贷宝”平台实名注册，并向平台上的

好友李女士提供借款，但李女士到期未

偿还借款及利息，龚女士多次催要均未

果，后起诉至法院，要求李女士偿还其

本金4000元并支付相应利息。日前，海

淀法院受理了此案。

对于借贷宝的熟人借贷模式，另一

位资深互联网金融分析人士认为，熟人

借贷模式优势在于熟人间的“风控”效

果更好，不过当前行业的刚性兑付尚未

打破，熟人借贷的“风控”优势并未充分

发挥出来；劣势则在于熟人模式与交易

规模之间存在悖论，局限于熟人，会影

响借款成功率和平台交易规模，而追求

交易规模，则只能走“伪熟人”模式。所

以，就当前来看，其所谓社交金融模式

的想象空间其实比较有限。

北京商报记者就上市计划、盈利状

况以及转型布局等问题给借贷宝方面发

去采访提纲，截至发稿，尚未收到回复。

北京商报记者 刘双霞/文 李烝/制表

借贷宝上市三大路障
借贷宝宣布完成20亿元首轮融资，数字刷新了互联网金融首轮融资额新纪录2015年8月12日

借款宝官微发布完成25亿元融资，估值超过500亿元2016年1月25日

2017年12月 借贷宝CEO王璐在接受采访时表示，借贷宝如今估值为520亿元


