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消费金融：发展与创新研讨会 
——暨《消费金融创新报告》发布会  

曾刚： 

大家下午好！很高兴有这么一个机会作这么一个

报告的发布。从我们的角度来讲，也是对消费金融这

么一个比较前沿的领域，作一个个人认为比较粗浅的

总结。 

从目前来看，很多的模式，包括从业的机构都在

尝试摸索当中，都是在这样一个大的风口当中寻找新

一轮的边界。但是目前还没有一个非常成型的业务格

局，所以我们今天的报告也只是把现在在市场当中的

一些实践作了一个非常粗浅的归纳和总结。大概分四

个部分。 

第一个部分，关于市场潜力。实际上过去一段时

间，我个人觉得从主流的研究来讲，对于消费金融的

市场潜力过去并没有特别深刻的认识。从理论上来讲，

随着经济结构的升级，消费金融必然是一个发展的方

向。但事实上最开始并没有抱着特别高的期望。我印

象特别深的是 2014年，一会儿还会上圆桌论坛的王蓉

晖总经理，他想做银行事业，想跟我们探讨一些事儿。

中国的消费金融除了房贷以外，还有其他的消费金融

吗？这是 2014 年的事情。但是在短短三年之后，我们

发现市场的规模在迅速扩张，而且参与的机构也在迅

速增长，产业的生态逐步成型。 

首先简单讲一下市场的潜力，我们有一些简单的

估算，但是作为大的背景，李扬院长他们之前讲得非
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常清楚，经济结构的调整是整个消费金融市场爆发的基础。反过来，消费金融

的发展也促使了消费的迅速增长，尤其过去看到一些商品的销售，包括汽车的

分期方面，金融有很大的促进作用。从存量来讲，2016年是一个具体的。 

刚才李老师也讲到了中国特别有意思的地方，为什么最近互联网消费金融

特别火？原来传统领域金融牌照是被垄断的，其他机构是没有太多机会进入消

费金融领域，所以基本上是一个银行垄断的领域。在传统线下的商品交易当中，

银行的信用卡占据绝对主导地位。但是互联网消费作为一个完全新兴的领域，

在这个领域当中之前是没有商业银行或者商业性金融机构在其中提供服务的。

随着这块市场迅速扩张，显然成为了一个没有被开发的，至少没有被传统金融

所占领的领域。这就是为什么随着中国互联网消费的迅速膨胀，消费金融尤其

是互联网消费金融成为一个特别热点的行业，而且从全球来看，中国的规模应

该是最庞大的，金融服务的区间是非常庞大的，这是一个背景。 

我们的水平是什么样子的呢？到去年年底，整个居民部门，刚才殷首席也

讲了，他特别担心居民部门的杠杆率是不是加得太快了。国际杠杆水平横向比

较来看，居民部门的杠杆水平还是远远低于发达国家水平，尤其像美国这样的

国家，居民部门的杠杆率还是要远远高于我们目前的水平。所以从居民部门杠

杆上升的趋势来讲，我们现在还有发展空间，现在 25 万亿的水平，比美国差了

很多。居民部门的负债当中，消费信贷部分实际上和按揭部分的规模是差不太

多的，中国的按揭占绝对主导，25 万亿当中大概有 19 万亿是政府按揭，剩下的

大概 6 万亿是金融机构的钱加上目前新兴起的互联网消费金融的钱。 

从消费金融内部来讲，也还存在着空间。从美国的角度来看，除了按揭以

外，消费金融中信用卡和分期占比在危机之前是差不多的。现在危机之后，信

用卡的占比迅速萎缩，分期的占比越来越上升。目前消费信贷当中，消费分期

的规模大概是信用卡的两倍。中国正好反过来，差不多 6 万亿的消费信贷当中，

信用卡的规模大概是 4 万亿左右，剩下的是分期。从另外一个角度印证了，危

机之后，分期的风险比信用卡的风险要小，这是和实体经济相关联的服务，一

方面既能支持实体经济的发展，另外从风控角度来讲，也会更好。 
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接下来简单讲一下行业和结构。行业整体方面，刚才殷首席问我，看起来

消费金融就是消费信贷，从传统角度来讲，目前也是这样，关注更多的是消费

信贷的主体。但是实际上过去一段时间，我们发现除了提供信贷的主体以外，

这个市场已经细化了。原来的大机构从头到尾，从资金到最后的信贷都做完了，

包括风控、信息的搜集等等，包括贷后的管理等等。现在的模式是形成一个生

态系统，有些机构只是发挥它的资金优势，另外一些机构可能发挥它在资产端

的优势，有些机构发挥它在信息数据方面的优势，有些机构可能发挥科技方面

的优势等等，由此形成的一个非常完整的生态体系。在这个生态体系当中，每

一个小细分领域中都有非常出色的公司，只不过它还在成长过程中，所以平常

我们关注的更多是经营类的主体，但是实际上现在已经形成一个比较完整的生

态体系，而且现在越来越多的小机构也沿着这样的思路在走，不要大而全，只

要其中一个点，其他的都通过与其他机构的合作完成，所以现在有开放平台的

思维和模式。这个确实也是互联网思维方式对传统功能的一些改造的结果。 

接下来是消费金融的主要参与者，一类是传统商业银行，从目前存量来讲，

商业银行还占据绝对的主导地位，尤其是信用卡，基本上现在还是消费信贷领

域中最重要的支付工具。我们也注意到，现在很多银行也开始向互联网领域发

展，很多银行把电子银行部改成网络金融部，很多银行开始做网络上的贷款，

都开始进行一些新的创新和变化，这一块是传统商业银行的情况。 

第二类是持牌的消费金融公司。目前的消费金融公司，大概批出来 20 家

多一点。当然其中有 17家是银行系的，剩下有电商系的也有产业系的。消费金

融公司跟银行不同的是，银行做消费金融的模式差不多是相同的，银行系的消

费金融公司和电商系的消费公司和纯粹互联网的消费金融公司之间的业务发展

模式出现了比较大的分化。 

第三类是互联网机构，包括大的电商平台，像阿里、京东、苏宁都是以互

联网电商平台来做消费金融的。 

还有一类，可能不是大的平台，可能是细分市场上的，某一个细分市场上

的一个分期平台，这块也有很多，在细分市场场景上也有很多非常优秀的公司。 
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最后一类是其他机构。 

总体来讲，这也是为什么刚才讲，我们恐怕很难从数据上整体了解这个行

业发展的具体情况，因为目前看起来，它的业态类型实际上差异非常大，也都

在发展过程中。 

接下来简单讲一下，我们讲创新报告，创新内容很多，从目前来看，大概

可能在三个方面讲得最多。 

第一个是场景。这是和以往纯粹的信用类贷款不太一样的地方，过去一段

时间消费金融的发展越来越多的和某一个交易场景结合在一起，这个也是互联

网化特别重要的，因为场景可以形成一个入口，能够形成一个完整生态的基础。

所以这块的发展上，会发现不同的机构都在这样一个场景获客方面做了非常多

的努力。一个基本的特点就是线上加线下场景的多元化，原来做线上的也开始

做线下，而传统银行以线下为主的机构也开始转到线上，当然这个过程中有相

应的竞争，也有很多的合作。场景未来的发展，有大而全的，也有细分市场上

小而专的机构。 

第二个是风控。关于消费金融中的风控，金融机构中原来分析的数据很多

都是静态的，或者至少是从个人的数字角度评估的，与个人的收入、性格、年

龄相关，很少涉及到动态行为的数据获取和分析。当互联网场景建立起来了，

越来越多的消费行为在网上发生，对人们本身行为的分析会有很多的方法，这

跟传统的分析方式有些不同,在新的领域当中,我们会有创新。因为核心是风险

控制，这块是一个很重要的发展。 

第三个是资金来源。这个也是资金成本的问题，也决定着消费信贷普惠到

什么程度，这也是一个很重要的方面。中国在过去一段时间，在资产证券化方

面，尤其在消费金融的资产证券化方面发展得非常快。我们算了一下，现在累

计发行额接近 1400多亿，有 1000 多亿是蚂蚁和京东这两个金融机构发的，从

某种程度上反映了新型的互联网消费金融机构在资金来源方面进行了一些创新。 

以上就是大概三个方面的特点。 
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最后简单总结一下创新的趋势。当然有无限种可能性，我们能够看到很多

比较明显的变化。第一个变化是综合化、平台化。综合化就回答了刚才剑峰提

到的从消费金融到消费者金融的问题。因为消费金融更多讲的是信贷的问题，

如果讲到消费者金融，就是一个多元服务的概念，除了信贷以外，还有理财，

还有保险，还有其他的家庭或者个人成长中所有金融需求。这样就意味着一个

沿着消费金融出发的平台或者机构，未来无法使它的业务全覆盖，本身的非综

合化是不可避免的。所以今天看到最大的一个金融平台，尤其是互联网金融平

台，都是全牌照的，不仅商业是全牌照的，沿着个人的需求也形成了一个全牌

照的机构，不仅仅包括金融的全牌照，也包括征信、数据的提供、信用的支持

等等，都沿着这个方面。所以从综合化来讲，也反映了从消费金融到消费者金

融衍生的逻辑，形成一个庞大的闭环。关于平台化，刚才区总也讲到了，更多

的是大家开放合作，各个发挥其中的优势，进行一种开放平台的合作，这个也

是未来发展的一个趋势。 

第二个趋势是年轻化和普惠化。这个是目标群体，年轻化在学校有很多争

议，但这仍然是一个发展方向，只不过我们需要更规范的发展方式。这是未来

的一个发展趋向，消费信贷的群体会越来越年轻，而且收入水平更多是普惠一

般的群体。 

从区域上来讲，更多从一二线城市扩展到三四线城市，这本身也是未来消

费者增长的一个空间。细分市场上，这也是第二个趋势。 

第三个趋势是小额分散。这个是原来在讲消费金融不太能见得到的情况，

现在有很多融资，有可能是几千块钱、几百块钱，而且是高频的需求。由于现

在整个产品的搭建、科技的进步所带来的改变，原来需要达到一定的规模才能

达到能力的要求，但是现在拥有更多的、更零散的场景用户，这是未来场景上

的一些变化，可以渗透到更多的场景中去。 

第四个趋势是科技驱动。从这个角度来讲，很多的场景、风控都来自金融

科技，所以最近金融科技成了一个热门的话题，很多人在这方面发力。但是未

来改造金融到什么程度我们还不清楚，金融科技还有非常大的发展空间，尤其
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在零售领域中，因为涉及到了众多的人、众多的场景，对科技的依赖可能会非

常高。 

最后一个是监管与创新的平台。这是一个方向，未来从监管角度看，可能

还要有一个开放的形态拥抱这种变化。我们现在给予新兴的互联网企业一些新

的牌照，实际上就是让他们在这个方向上提供更好的服务。我们现在看到，像

互联网银行、刚刚批复出来的直销银行，都在促进整个消费以及整个经济往消

费方向发展过程中进行创新，这是一个很好的方面。 

另一方面，我们要回过头来看，确实有一些过度的、不规范的发展需要进

行监管上的规范，我们看到很多没有牌照的机构做一些持牌者能做的事情，有

很多掠夺式的做法，或者对个人信息不保护等等。未来，监管与创新应该是并

行的状态，在这样一个大的背景下，消费金融领域估计会出来更多的监管措施，

刚才前面几位也都提到，预计在这样一个大背景下，消费金融长期的发展可能

会更加规范、更加正规。 

因为时间有限，我就简单把我们的报告研究的主要内容做一个汇报。谢谢！ 

 


