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近年来，阿里巴巴、京东等互联网企业拿

下了多张金融牌照，在各金融分支领域攻城略

地，已形成实际业务层面的金控公司，俨然金

融领域新贵。

在互联网金融商业模式创新方面，中国一

直处于全球领先地位。蚂蚁金服、京东金融、

百度金融以及苏宁金融等互联网金控公司迅速

发展，规模不断攀升，对消费者和金融体系产

生了巨大的冲击。如今蚂蚁金服与苏宁集团入

选五家金融控股公司监管试点，再一次将“互

联网 + 金融”推上了风口浪尖。

两种路径
蚂蚁金服和苏宁集团的金融业务走向都是

互联网金控集团可以依托自身流量、场景和技术优势，尝试与具有资金优势的
传统金融机构在服务长尾客户方面进行合作。
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强技术 重合作新贵的出路：



封面策划32 COVER  ARTICLES

以金融科技为依托，形成线上线下联动的流量

接口，提供多元化金融服务，但是各自的发展

路径与商业模式还存在着巨大的差异。

差异形成的根本原因在于流量基础不同：

蚂蚁金服作为典型的互联网领军企业，背靠中

国最大的线上购物平台与第三方支付工具，数

据与需求源于线上场景；苏宁集团作为零售业

的巨头和互联网应用的典范，虽也设立了苏宁

易购的线上平台，但是其金融业务最终依赖的

还是苏宁零售业务广泛的消费者群体以及上下

游供应链企业，其流量源于广布的零售网络与

供应产业链。

蚂蚁金服以第三方支付作为进军互联网

金融的窗口，并从三个层次横向拓展：一是连

接客户生活与消费场景的互联网平台或线下平

台，如淘票票、盒马鲜生等；二是多元化的金

融服务，涉及支付、基金、证券、银行、征信、

众筹、保险等；三是互联网金融的支持技术，

如生物识别、金融云等。

截至 2017 年底，蚂蚁金服已经控股或投资

金融企业合计 33 家；同时控股或投资技术公司

14 家；还包含衣食住行、文娱、生活服务的互

联网公司近 20 家，已然是一家涉足金融、科技、

互联网平台的综合集团，拥有 8.7 亿活跃用户，

管理着世界上规模最大的货币市场基金，季度

处理移动支付额高达 2.4 万亿美元。

 苏宁集团的发展路径类似于产融结合，它

将金融业务放到了互联网上进行，又有别于传

统的产融结合企业，苏宁金融目前的定位就是

依托集团业务，做 O2O 新型科技金融，通过

线上线下两种渠道的融合发展，实现线上线下

产品、服务、数据和风控的打通。线上设立金

融门户，通过苏宁易购导流，线下充分利用苏

宁的门店、客户、场景、供应链资源开展各类

金融业务，依托苏宁全国近 1700 家门店，设立

实体的家庭财富中心，形成 O2O 闭环体系。

在金融领域，苏宁金融的收入绝对值相比

同业而言并不算高，但是 2017 年同比增长却达

到了 4349.66%，发展速度不容小觑。此外，苏

宁金融目前牌照资源丰富，截至 2017 年底，苏

宁金融已经拥有第三方支付、消费金融、小贷

公司、商业保理、基金支付、基金销售、私募

基金、保险销售、企业征信、预付卡、海外支

付等 11 个行业牌照或资质，个人征信牌照及银

行和保险资质也在申请中，可以说，它正向着

提供多元化金融业务的大型金控平台迈进。

取长补短
以蚂蚁金服和苏宁金融为代表的互联网金

控公司，由于其金融业务主要搭建在互联网金

融领域，传统金控的风险在互联网介入下会产

生放大或者抑制作用；同时，这类公司极其依

赖信息技术，整体业务模式比较新颖，也蕴含

新的风险。

比如，大型互联网金控往往具备覆盖面广、

社会影响大、与客户关联程度高的特点，成为

极具系统性影响的集团；数据共享加强了子公

司之间的关联性，也模糊了彼此的边界等。同

时，信息技术的广泛应用也加大了集团相对监

管的隐蔽性，这个隐蔽主要涵盖两个层次，一

个是权利层次，信息数据与信息处理技术可能

具有财产性质，对隐私的保护使其不用参与信

息披露；另一个层次是认知层面，信息技术日

新月异，其是否隐藏着风险，监管层在短期内

难以做出准确的判断。

新兴互联网科技公司涉足金融领域，改变

了以往人们消费、储蓄和借贷方式，带来了金

融服务效率的提升以及普惠性的扩展。作为推

在金融领域，苏
宁金融的收入绝
对值相比同业而
言并不算高，但
是 2017 年 同 比
增 长 却 达 到 了
4349.66%， 发 展
速度不容小觑。



33MEGA FINANCE   2018  07

大的流量不仅仅是金融业务开展的基础，同样

是金融科技的优良数据基础。这些企业可以尝

试依托自身流量、场景和技术优势，与具有资

金优势的传统金融机构在服务长尾客户方面进

行合作。

事实上这样的合作已有诸多的实践，阿里为

广发银行提供 ET 金融大脑解决方案；京东与工

商银行启动全面合作，推出“工银小白”数字银

行；未来，合作可以不限于技术提供，互联网金

融本就擅长服务于商业银行未覆盖的长尾人群，

类似中国助贷这样的模式也值得尝试。

（作者供职于中国人民大学财金学院）

动社会进步的金融创新公司，毋庸置疑代表着

时代发展的大方向，但是其蕴含的系统性风险

也引起监管层的高度重视，短期来看，其发展

必然要承受严格监管；长期来看，监管必然采

取疏大于堵的形态。

近期，随着第三方支付“断直连”、P2P

网贷平台备案、关于“现金贷”办法实行等监

管组合拳陆续落地，互联网金控公司都会处于

强监管之下，金融方面业务会大幅收缩，经营

自由度也将受到严格限制。

互金公司与其选择寻找全新的商业模式进

行监管套利，不如安心沉淀发展金融科技，庞

传统金融机构 金融科技企业
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20% 左右贷已服务人群 80% 左右的未覆盖长尾人群
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