
观点 Viewpoint 2018.4.25
互联网金融周刊D2

编辑 岳品瑜 美编 贾丛丛 责校 王坤 电话：64101966��news0518@163.com

北京商报

·关注·

捷越联合创始人王晓婷：
需给催收客户重新下定义

小贷公司净利下滑
熊猫金控目前的业务板块包括网

贷、众筹、网络小贷以及大数据征信等。

分析人士指出，从各业务板块发展分

析，熊猫金控虽然涉及了互联网金融的

多个细分业态，但是各个业务板块发展

并不突出，并且面临监管压力。

从业绩表现来看，去年熊猫金控净

利润下滑，不过，旗下的互金业务实现

盈利。目前，银湖网、熊猫金库及熊猫小

贷构成熊猫金控核心互联网金融业务。

根据熊猫金控4月18日发布的2017年

年度报告数据显示，公司实现营业收入

3.43亿元，同比增长2.63%；2017年归属

于上市股东的净利润为2005.68万元，

较去年下降3.17%。

不过，曾经的盈利重头广州市熊猫

小额贷款有限公司营业收入1491.47万

元，盈利1054.28万元，较之2016年营业

收入2887.32万元、盈利1898.4万元的水

平，出现大幅缩水。业内人士认为，这与

去年以来对小贷领域的监管趋严有关。

苏宁金融研究院高级研究员石大

龙分析，熊猫金控小贷公司业务收入缩

减的原因可能有两方面，一是对互联网

小贷的监管趋严，互联网小贷公司的经

营面临较大的合规压力；另一方面，可

能跟熊猫金控自身的经营策略有关，

2017年，熊猫金控旗下小贷公司主要依

赖信用较好的老客户基础拓展业务，并

加大对风险因素的防控，这导致其公司

贷款余额由年初的1亿元下降为3800万

元，这可能也是熊猫金控旗下两家小贷

公司营收和利润下降的原因之一。

北京商报记者就熊猫金控业绩情

况、监管压力、转型举措等问题发去采

访提纲，截至发稿，尚未收到回复。

自动投标的合规风险
在互金业务方面，不仅小贷业务面

临严监管，此外，今年是网贷业务备案

的关键一年。北京商报记者注意到，熊

猫金库和银湖网都有自动投标工具，在

分析人士看来，自动投标工具还存在一

定的合规风险。

具体来看，银湖网显示有自动投标

服务。熊猫金库App显示，该平台主打

产品有智投计划和熊猫自选两种类型。

其中，智投计划是熊猫金库推出的一款

自动选择标的的工具，通过系统为用户

完成债权推荐，在封闭期内，如发生债

券回款将自动匹配新的标的，直至封闭

期结束。

石大龙指出，对于外界来说，自动

投标产品实际上降低平台的透明度，使

得第三方机构监督难度上升。此外，存

在变相期限错配问题。一般来说，散标

直投产品做期限错配并不太容易操作，

但是自动投标产品的不透明操作，可以

为错配提供空间。期限错配将产生兑付

风险，甚至形成资金池的风险。

对于自动投标工具，银湖网方面表

示，推出的自动投标服务是用户充分知

晓标的信息后自主授权的行为，平台会

对标的进行严格审核，只有信用等级评

定为A级以上的标的，才会进入自动投

标服务的标的范围，并且这个过程中平

台充分履行信息披露责任，按照信息披

露指引和中国互联网金融协会信息披露

标准进行相应的信息披露，以确保用户

做出理性的投资决策，做合格的投资者。

熊猫金库方面称，自动投标产品是帮助

投资人降低风险的一种方式，并不存在

将风险转嫁给投资人。平台目前并无针

对自动投标产品做相关计划调整。

在盈灿咨询高级研究员张叶霞看

来，自动投标产品存在合规风险。她指

出，自动投标产品可能造成资金和资产

期限错配。当前P2P网贷平台自动投标

产品透明度参差不齐，不少投资人并不

了解资金投向。自动投标产品存在将短

期资金匹配给长期限借款标的情况，投

资人自动投标产品到期后需要通过债权

转让才能实现资金的赎回，但是若自动

投标没有后续资金的进入，则可能无法

实现资金的赎回，或者平台可能会垫付

资金，但同样面临垫付资金不够的风险。

从监管层面来看，张叶霞指出，《关

于做好P2P网络借贷风险专项整治整改

验收工作的通知》明确提出“对于债权

转让是否合规，应当具体问题具体分

析。为解决流动性问题，在出借人之间

进行低频次债权转让，应认定为合规；

以活期、定期理财产品的形式对接债权

转让标的，由于可能造成资金和资产的

期限错配，应当认定为违规”。

试水保险业务仍存障碍
此外，北京商报记者关注到，在网

贷、小贷监管压力下，熊猫金控欲借道

保险提业绩。

3月29日熊猫金控发布公告，拟出

借1428.57万元参与发起设立合福人寿

相互保险公司，熊猫金控称是为了推进

公司在金融领域的战略布局，分散经营

风险，培育新的利润增长点。业内人士分

析认为，由于保险公司的筹建、设立，以

及熊猫金控作为主要发起会员，需经保

监会批准，因此存在不被批准的可能性。

石大龙指出，从熊猫金控在保险领

域的布局来看，其拟出借资金成立的保

险公司为相互保险公司，而相互保险公

司的设立一般不以盈利为目的，其经营

盈余由全体会员共享，在运营上更加重

视全体会员的利益，为会员提供经济有

效的保险服务。而且相互保险公司在我

国的实践时间较短，商业模式并非十分

成熟，熊猫金控希望通过设立相互保险

公司而培育新的利润增长点的可能性

不大。

对于熊猫金控的业绩转型，石大龙

表示，对于整个行业来说，在强监管的

趋势下，行业的分化必将加剧，头部企

业的发展将在监管的规范下向合规发

展的道路前行，而对于大多数的中小型

企业来说，生存空间越来越小，除非你

在某个特定领域有无可比拟的优势，否

则大多数中小型企业最终可能都要退

出这个市场。对于熊猫金控这类企业来

说，其转型所面临的困难重重。

北京商报记者 刘双霞
实习记者 宋亦桐

（上接D1版）

黄金钱包的合规难题

转型三年， 熊猫金控的
业绩仍在缓慢爬坡，此外，值
得关注的是，去年，熊猫金控
近七成的营收来自于互金业
务， 而监管对于业绩的影响
已经显现，财报显示，小贷业
务的业绩已经开始下滑。在
分析人士看来， 今年熊猫金
控互金业务面临较大的监管
压力。 对于熊猫金控这类企
业来说， 其转型所面临的困
难重重。

撞上强监管 熊猫金控转型不顺

一位不愿具名的资深业内人士介

绍，互联网黄金理财平台上根据业务

模式的不同将其大致分为三类：一类

是购买黄金ETF基金，有基金销售牌

照即可合法经营。二是配置实物黄金

和货币基金，将黄金实物和基金捆绑

成新的理财产品，有合规性瑕疵。三是

黄金托管，这三类合规性呈递减态势。

而“黄金托管平台”，业务流程通常分

为三个环节，一是用户委托平台买入

黄金，二是用户将黄金托管给平台，三

是平台将黄金进行“合理管理”。看似

每一步都“法无禁止”，但是和钱庄的

模式并没有不同，黄金托管本身就是

个“黄金池”，如果平台根本没有买入

黄金而是自身在支付利息，那就是非

法吸收公众存款。

王德怡进一步强调，该类交易的交

易资金未依法办理第三方存管，存在客

户资金被挪用、投资者交易安全无法得

到有效保证的风险。这类黄金平台，本

质上是以黄金的物理属性，结合黄金产

品的市场特征而设计出来的金融产品，

其运作应当在监管范围内进行。

行业亟待监管
黄金理财产品是互联网+时代催

生的产物，创新的模式为投资人降低

了投资黄金的门槛，但多位业内人士

向北京商报记者表示，黄金理财平台

也是游走在监管的边缘，打着擦边球

进行监管套利。黄金托管的业务流程

中有太多不透明的地方存在。平台是

否真正买入了黄金，投资者根本无从

得知，一旦借金企业无力或者不愿按

时还金，投资者的权益很难得到切实

有效的保障。

苏筱芮强调，对投资人来说，由

于底层资产不明确，交易资金流向不

明，极有可能爆发先前野蛮生长期

P2P平台的类似风险，例如平台发布

假标、卷款跑路等。事实上已有部分

这样的平台出现问题，投资人提现困

难、维权无门。但由于黄金理财平台

的规模较小，这些问题尚未引起有关

部门重视。

苏筱芮进一步指出，目前互联网

黄金理财平台尚未有明确的监管依

据，有了依据之后，才能够判定合规与

否。虽然监管尚未明确，但当前黄金理

财平台面临合规第一步，应是信息披

露，尤其嵌套了债权类资产的，应当将

底层资产充分披露出来，向投资者揭

示其资产特征，在电子合同中对借款

方及其资质予以明晰。

黄金钱包方面表示，作为行业内

第一家主推互联网黄金投资消费的

平台，一直在跟监管部门保持密切沟

通，积极推进互联网黄金监管的落

地。互联网黄金监管隶属于人民银

行，有专属部门负责，据悉会推出互

联网黄金的专项监管。黄金钱包也在

为监管部门提供相关建议，包括银行

存管、出借企业、标的金额标准、披露

标准、购金渠道标准以及相关领域牌

照的推进工作。北京商报记者向央行

方面发送采访提纲，截至发稿时暂未

收到回复。

北京商报金融调查小组

北京商报讯（记者 岳品瑜）催收是传统
又古老，但却是在整个金融闭环中不可缺少

的一环。在日前由一本财经主办的“风控·命

门2018年第二届全球金融科技风控大会”

上，捷越联合创始人王晓婷在《Collection

2.0·科技清收新机遇》主题演讲中指出，过去

催收客户都是坏客户。如今需要重新定义，

对于催收客户没有好坏之分，应该定义为损

失类客户还是收益类客户。

在催收行业的2.0时代，监管、科技、人

三方都发生了巨大变化。在监管层面，国家

面对现金贷的发展，开始关注催收。行业监

管呈现越来越严格、越来越透明、越来越规

范的趋势。此外，技术不断革新。更为重要

的是，在客户群方面，不单包括债务人，催

收行业的从业人员也在发生着变化。

王晓婷表示，过去催收的客户都是坏客

户。现在，需要重新给客户做定义，对于催收

客户没有好坏之分，应该定义为损失类客户

还是收益类客户。“在整个催收行业中，催收

已不单纯是业务部门，我们应当把它定义为

利润中心。什么样的客户属于好客户，什么

样的客户、在什么样的时间点、什么样的方

式做催收，才是催收行业需要思考的话题。”


