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近日，上海 P2P 平台合盘金服集资诈骗案

正式宣判。曾潜逃境外后被押解回国的公司实

控人张哲仁被判处无期徒刑。

两年前，合盘金服曾宣布“良性清盘”，

并承诺绝不失联。然而事实证明，这一切不过

是套路而已。那些通过虚构债权、以新还旧所

造成的投资人损失，绝不能以“清盘”二字了事。

庞氏骗局破灭，实控人出逃苏里南

2020 年 12 月 15 日上午，上海市第一中级

人民法院依法公开宣判被告人张哲仁、周武集

资诈骗一案，对张哲仁、周武以集资诈骗罪分

别判处无期徒刑、有期徒刑十五年，并处罚金

人民币 3000 万元、800 万元。上海市司法机关

远见·金融与法治

假清盘  真逃亡：
P2P 残局怎能不了了之
对于 P2P 平台，清盘和爆雷的区别在于，清盘是在监管主导下、法律框架里
的逐步清退，债务人逐步还款，债权人逐步解约，最终化解风险；而爆雷则
是来不及清退，最终造成各方皆输的局面。
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表示，将继续加强对涉案资产的追赃挽损工作。

法院审理查明：2016 年 8 月至 2018 年 7 月，

被告人张哲仁、周武未经国家有关部门批准，

虚构大量债权信息，以承诺保本付息及较高年

化收益率为诱饵，采用业务员介绍、网络推广

等方法，通过孚汇资产管理（上海）有限公司、

上海合盘金融信息服务股份有限公司、上海豪

沃金融信息服务有限公司、岭尚（上海）科技

发展有限公司的线下门店或互联网平台，向不

特定社会公众非法募集资金累计42.14亿余元。

上述非法集资钱款中，31.92 亿余元用于

兑付前期投资人本息，5.01 亿余元用于支付涉

案公司及被告人张哲仁控制的关联公司运营费

用，2.43 亿余元用于与其他网络借贷平台往来。

仅有 2.71 亿余元用于项目投资。这样的交易结

构下，庞氏骗局的泡沫被戳破只是时间问题，

果然，2018 年 7 月，合盘金服在官网发布清盘

公告称，平台出现兑付困难，决定停止发布新

标的，并宣称平台尚未兑付的借款余额本息共

约 7.9 亿元，其中本金约 7.5 亿元。不过，随着

如今宣判结果出炉，其真实情况是平台与关联

公司共造成 1.9 万余名被害人实际经济损失共

计 16.67 亿余元。

根 据 天 眼 查 App 显 示， 合 盘 金 服 运 营

主体上海合盘金融信息股份有限公司法人为

郑小丽，大股东上海合盘实业有限公司持股

50.77%。据最终受益人股权路径显示，该公司

实际股权控制人为张哲仁。关联公司孚汇资产

管理 ( 上海 ) 有限公司的法人代表张哲仁持有

该公司 95% 股份，中食实业 ( 上海 ) 有限公司

持有 5% 股份。而上海豪沃金融信息服务有限

公司、岭尚 ( 上海 ) 科技发展有限公司股东中

也有中食实业的身影。岭尚 ( 上海 ) 科技发展

有限公司 2017 年 9 月曾发生一次投资人变更。

股东由张爱绿、张哲仁变更为周思思、中食实

业。无论股权结构多么复杂，种种证据都指出，

合盘金服的实际控制人、应对巨额欺诈金额负

责的人，正是后来出逃苏里南共和国的张哲仁。

2018 年 7 月 23 日，上海市公安局浦东分

局以涉嫌非法吸收公众存款罪对合盘金服立案

侦查，被告人周武向公安机关投案。2018 年 10

月 29 日，经司法协助，被告人张哲仁自苏里南

共和国回国投案，到案后如实供述犯罪事实。

2019 年 10 月 22 日，上海市第一中级人民法院

对被告人张哲仁、周武集资诈骗案一审公开开

庭审理。上海一中院经审判认定：被告人张哲

仁、周武作为单位直接负责的主管人员和其他

直接责任人员，以非法占有为目的，使用诈骗

方法非法集资，数额特别巨大，其行为均已构

成集资诈骗罪。张哲仁、周武的非法集资行为

给被害人造成特别重大的经济损失，严重破坏

国家金融秩序，结合本案事实、性质、情节和

对社会的危害程度，依法作出上述判决。

监管主导下的清盘：从暂停键到清除键
对于 P2P 平台，清盘和爆雷的区别是什么？

有一种说法是，清盘是在监管主导下、法律框

架里的逐步清退：债务人逐步还款，债权人逐

步解约，最终化解风险。而爆雷则是来不及清

退，最终造成各方皆输的局面。

早在 2017 年 6 月，央行等十七部门就联合

印发了《关于进一步做好互联网金融风险专项

整治清理整顿工作的通知》，要求各省采取有

效措施，确保整治期间辖内互联网金融从业机

构数量及业务规模双降。这是首次对互联网金

融行业按下的暂停键。2018 年上半年，北京市

还下发了一份关于“三降”（即出借人人数、

业务规模、借款人人数下降）的文件，以文件

下发的时间为节点，要求平台业务规模自该间

点后下降。

真正启动“清除键”，是在 2019 年下半年。

各地金融监管部门挨个约谈网贷平台，要求平

P2P 清盘时间越
长越危险，因为
清盘工作是在业
务停止的情况下
进行的，要维持
服务器和网站正
常运营，确保客
服工作日在线答
疑，承担场地租
赁等各项费用，
成本压力很难让
一个清盘平台长
时间存活。

栏目主编：张越月  yueyue-zhang@sgcc.com
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台递交清退报告，完成审计，与所有投资人都

解约，随后注销公司。典型清盘方式，是用户

将其在微贷网的标的债权先转让给一家 AMC

（持牌资产管理公司）认可的第三方公司，第

三方公司将债权进行打包整合转让给 AMC 公

司，并由 AMC 公司提供资产管理服务，后续

将由第三方公司给出借人进行本金及利息的回

款，由平台对出借人回款的本金和利息做担保。

不过，如同银行向 AMC 公司折价转让不良资

产一样，网贷平台的债转也会折价，意味着投

资人也将承受折价的损失。

不过，这种模式需要平台的资产质量相对

较好，债转业务开展顺利，否则就算折价也很

可能卖不出去。实际上，良性退出“清盘”，

在实践中是很难做到的，更多见的是爆雷。监

管只能要求平台的运营方追缴债权资金和挪用

的资金，按比例返还给投资人。有的平台更是

打着清盘的名号，实际上走上“跑路 + 爆雷”

这条路。

其中一个例子便是前文提到的合盘金服。

2018 年 7 月 23 日，合盘金服发布清盘公告，

保证不失联，并积极主动配合监管部门完成各

项工作并完成清盘工作，计划于 2021 年 7 月

31 日前结清投资人的所有本金，若此节点后还

未结清，合盘金服表示平台负责人将自愿依法

承担责任。

然而，这一“良性清盘”公告很显然只是

缓兵之计。前述公司实际负责人张哲仁潜逃境

外。而合盘金服的电话也很快无人接听，清盘

承诺成了一纸空文。

清盘有规矩，立法需跟进
2018 年以来，多家网贷平台陆续停业清盘。

这些平台中已有部分平台“失联”，此前的兑

付方案只不过是拖延时间的套路，实际上是“假

清盘、真跑路”。

在这些失联平台中，领投鸟、雅堂金融，

在 2018 年年初时宣布清盘后失联，有媒体报道

称这两家平台已经跑路；而大宋财富、钱进帮、

鑫禹在线、帮友贷、迈度 BANK、潮人贷、财

来网、大家贷等平台在承诺兑付后，却处于失

联状态，是否能按期兑付成了未知数。

但行业中也不乏良性清盘的平台。据悉，

富民投资网、善盈宝、金钱谷、月月贷、金海

贷、盈火虫等平台在清盘后已全额兑付投资人

本金。

为什么越来越多的平台选择清盘玩套路，

而不是一跑了之？有业内人士表示，这是平台

与投资人之间的“心理战”。假清盘的平台发

布清盘公告往往只是为了拖延时间，使得投资

人放松警惕，通过长时间拖延消耗投资人的耐

心。当投资人发现受骗绝地反击时，旷日持久

的维权战很容易击垮投资人的信心。当抱团举

证的人越来越少，维权难度系数猛增，多数投

资人选择“向前看”自认倒霉，最终大概率不

了了之。

有研究者比较了解真假清盘的特点发现，

真清盘的平台兑付方案时限都不会过长。而假

清盘的平台，则通常用三到五年的时间来麻痹

投资人。其实，清盘时间越长越危险，因为清

盘工作是在业务停止的情况下进行的，要维持

服务器和网站正常运营，确保客服工作日在线

答疑，承担场地租赁等各项费用，成本压力很

难让一个清盘平台长时间存活——更多的是只

兑付一两期就不告而别。

监管对于清盘退出并非没有规则。早在

2018 年 7 月 20 日，北京市互联网金融行业协

会就下发了《北京市网络借贷信息中介机构业

务退出指引（草案）》，明确了网贷机构清理

网贷业务、退出网贷行业的六个步骤以及网贷

机构退出的合规程序。

具体来说：一是成立退出工作组；二是清

良性“清盘”在
实践中是很难做
到的，监管只能
要求平台的运营
方追缴债权资金
和挪用的资金，
按比例返还给投
资人。有的平台
更是打着清盘的
名 号， 实 际 上
走的是“跑路 + 
爆雷”这条路。
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理存量业务、客户、公司财产等，分别编制存

量业务清单、出借人清单、资产负债表和财产

清单；三是编制业务清偿和退出方案；四是在

网贷机构官网、协会官网及其他渠道发布业务

清偿和退出公告；五是组织实施业务清偿和退

出方案，落实出借人资金清偿和清退，妥善处

理存量项目，按照退出方案稳妥推进退出工作；

六是结束清退工作，终结网贷业务。在流程合

规性上，网贷机构应聘请律师事务所、会计师

事务所等专业机构参与业务清偿和退出工作，

对退出方案的合法合规性、法律风险等进行分

析与提示，对资产、负债进行评估，出具法律

意见书、审计报告、资产评估报告等，协助进

行业务处置、资产变现，组织参与资金清偿、

清退等工作。

在深圳，监管机构也出台了对于良性清盘

的要求。2018 年 6 月，深圳南山区互联网金融

专项治理工作领导小组办公室下发了《关于做

好出借人权益保护等工作的提示函》，要求有

关平台在清盘期间，每周汇报清退工作进展，

并且特别提出不得出现跑路、关停网站、毁灭

证据等情形，否则将依法严肃处理，予以打击。

具体有以下要求：“1. 你公司须加强与前海管

理局、市金融办等上级主管部门的工作对接，

完善清偿工作方案，成立清退领导小组，妥善

做好资产清收、债券债务处理等工作。2. 你公

司须建立完善纠纷调解小组，做好与出借人沟

通协调，安抚出借人情绪，维护出借人群体合

法权益。同时做好劳工权益保障，避免出现劳

务纠纷。3. 你公司须将工作进展情况在每周五

前报送市金融办、前海管理局、南山公安分局、

南山区整治办。4. 你公司在“清盘”期间不得

出现跑路、关停网站、毁灭证据等情形，否则

将依法严肃处理，予以打击。”

不过，尽管北京、深圳均有地方金融监管

机构出台办法，但由于层级不高、缺乏统一标

准，办法未能起到示范作用。各地对于 P2P 良

性清盘的标准和监管框架仍参差不齐，一些平

台更是借清盘之名一拖再拖，甚至转移资金一

跑了之。

不能不说，监管的统筹协同方面仍有待改

进之处。只有对清盘流程进行更明确的规定、

更严格的监管、建立更长效的关注机制，才能

识别假清盘，监督真清盘，让投资者利益得到

最大程度的保护。

合盘金服承诺的“清盘”兑付方案

处理办法 

小于 10000 元

大于 10000（含）元

平台将首先结清

说明：若 2021 年 7 月 31 日前平台未完全结清所有本金，平台负责人自愿依法承担责任

平台将根据后续的回款情况，分
批还款

2018.8.1~2019.7.31
至少还款本金 30%，每月不少于 2%；

2019.8.1~2020.7.31
至少还款本金 40%，每月不少于 2%；

2020.8.1~2021.7.31
归还剩余本金，每月不少于 2%。

在投金额


