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金融科技是否是一种可持续的商业模式？ 

首先要承认，回答这个问题是困难的。从国内外来看，金融科技过去

十年来一直是个时髦的概念，以至于连做小贷、P2P 的都毫不吝啬的将自

己标榜为“Fintech”（最新的流行用法是“Techfin”）；但从实践看，金

融科技的可持续性很值得怀疑，或者说，到目前为止，金融科技还无法证

明自身的持续盈利能力。 

国内已有多家赴美上市的金融科技公司，例如平安旗下的金融壹账通、

360 金融、乐信、融 360 旗下的简普科技、积木集团旗下的品钛，但从盈

利来源看，这些公司大多依靠放贷或（兜底式）助贷业务为生，单纯依靠

技术输出赚钱的模式目前都是亏损的。 
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从国外来看，也鲜有成功案例。曾被视为欧洲金融科技神话的

Wirecard 在 2020 年夏天爆出财务造假丑闻，金融时报报道称，该公司审

计报告显示，其核心业务近年实际亏损越来越大。可见，光鲜外表下，很

多金融科技公司实质是中看不中用的绣花枕头。 

为什么金融科技难盈利？平安旗下金融壹账通是一个很好的例子，这

家平安集团旗下的金融科技平台是含着金汤匙出生的，内有集团的资源扶

持，外部则有软银等明星风投的加持。不过，过去几年里，金融壹账通持

续亏损。2020 年后，金融壹账通通过压降运营成本、提升运营效率，保持

了较快的收入增速，减少了亏损总额，但目前仍未达到盈亏平衡点。 

为什么会这样？问题又出在哪里？金融壹账通的困难是否反映了助贷

行业的一些普遍问题？ 

一、金融壹账通是谁？ 

金融壹账通是平安集团孵化的四家科技“独角兽”之一，其前身为平

安金融科技咨询公司。2015 年 8 月，平安一账通、前海征信、银行一账通

三大业务整合。在此基础上，2015 年 12 月，金融壹账通正式成为平安旗

下的金融科技独立子公司。 

2018 年 1 月，金融壹账通完成 A 轮融资，12 家投资者以 7.5 美元每

股的价格认购金融壹账通近 1 亿普通股股份，投后估值 75 亿美元。 

2019 年 12 月 13 日，金融壹账通赴美上市，发行价 10 美元，市值为
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36 亿美元，不足 A 轮估值的一半。最高时，金融壹账通股价为 28.8 美元，

近期受中概股低迷影响，金融壹账通股价跌至8美元左右，市值31亿美元。 

金融壹账通的具体业务是什么呢？ 

招股书中披露的很详细，金融壹账通的定位是平安集团旗下金融科技

服务平台，为银行、保险、投资等全行业金融机构提供智能获客、智能营

销、智能风控、智能运营等端到端的解决方案。截至 2020 年 12 月 31 日，

金融壹账通服务了 642 家银行和 106 家保险公司，客户涵盖中国所有主流

银行（6 大国有银行及 12 家全国性股份制银行）、98%的城商行和 57%的

保险公司。 

金融壹账通的业务主要分为五大板块：实施服务、业务发起服务、风

险管理服务、运营支持服务、实施后支持服务。 

实施服务是指为客户提供软件定制化开发服务。 

截至 2017 年末，2018 年末、2019 年末、2020 年末，金融壹账通实

施服务收入分别为 5074 万元、2.96 亿元、5.71 亿元、8.52 亿元，在各年

度总收入中占比分别为 8.7%、21%、24.5%、26%。 

业务发起服务指金融壹账通为金融机构提供贷款解决方案（助贷）。 

贷款解决方案包括业务发起服务（获客）、贷后管理服务以及担保服务。

不过，2018 年 1 月后，金融壹账通不再提供担保服务，变成向借款人推荐

购买保险。这涉及到两种贷款模式：前者是担保模式，后者是无担保模式。
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在担保模式下，金融壹账通向借款人收取费用；在无担保模式下，金融壹

账通向保险公司收取费用。 

 

截至 2017 年末、2018 年末、2019 年末和 2020 年末，金融壹账通

业务发起服务收入分别为 4.51 亿元、5.55 亿元、7.71 亿元、6.06 亿元，

在各年度总收入中占比分别为 77%、39%、33%、18%。 

风险管理服务主要包括信贷风险评估、身份认证服务、保险损失评估

中的风险管理服务，以及反欺诈服务。在风险管理服务中，金融壹账通基

于客户的使用量收取固定费率。 

截至 2017 年、2018 年、2019 年末、2020 年末，金融壹账通风控管

理服务收入分别为 8.6 亿元、2.05 亿元、3.27 亿元、3.63 亿元，在各年度

总收入中占比分别为 0%、14.5%、14%、11%。 

从收入占比看，金融壹账通的风控管理方案的市场推广并不顺利。这

也是当前很多中国金融科技公司面临的共同困境，所谓的风控评估业务口

号喊得响亮，但除了销售数据外，很难为机构带来实质性的收入或利润。 

运营支持服务主要包括短信服务、呼叫服务和保险损失评估服务、资
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产监控及咨询服务。 

截至 2017 年、2018 年、2019 年末、2020 年末，金融壹账通运营支

持服务收入分别为 5110 万元、3.09 亿元、5.83 亿元、10.61 亿元，在各

年度总收入中占比分别为 8.8%、21.9%、25%、32%。 

实施后支持服务即实施后维护服务和实施后云服务，例如计算服务、

存储、服务器和带宽等。该板块收入占比不大。  

二、营收持续增长，但盈亏平衡点尚未到来 

金融壹账通过去几年的业绩不太好。 

过去四年，金融壹账通累计亏损近 55 亿元，截至 2021 年上半年，公

司仍未扭亏，不过好在从 2021 年一季度开始，营收保持快速增长的同时，

亏损开始下降。 

金融壹账通 2017 年、2018 年、2019 年、2020 年的收入分别为 5.82

亿元、14.13 亿元、23.28 亿元、33.12 亿元，净亏损分别为 6.07 亿元、

11.96 亿元、16.61 亿元、13.54 亿元。2021 年一季度，金融壹账通营收

8.2亿元，同比增长 41.1%；净亏损为 3.05亿元，亏损较上年同期减少 27%。 

几个方面显示，金融壹账通的的运营效率有所提升，但仍然处于亏损

中，盈亏平衡点的到来依然需要耐心等待。 

1、盈亏平衡点尚未到来 
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过去四年多，金融壹账通累计亏损人民币 55 亿元，从营收和亏损数

据看，金融壹账通上市后的亏损仍在继续。但从 2020 年起，金融壹账通

的亏损开始放缓。2017年-2020年，金融壹账通每实现1元钱的营业收入，

就会产生 1.04 元、0.85 元、0.71 元、0.41 的亏损。 

2020 年，金融壹账通的亏损和营收比为 0.41，较此前几年有较大改

善。2021 年一季度，金融壹账通的亏损和营收比是 0.37，运营效率继续

提升。如果金融壹账通能持续提升运营效率，有望在未来两年内迎来盈亏

平衡点。 

 

2、收入主要来源于大客户 

金融壹账通从成立之日起，收入主要来源于大股东平安集团和兄弟公

司陆金所。 

截至 2017 年、2018 年、2019 年、2020 年，金融壹账通来自平安集

团及陆金所的助贷服务收入占总收入的比例分别为 71%、65%、56%、62%。 
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从占比看，金融壹账通对大股东的依赖确实有所降低，但目前看没有

根本上改变依靠母公司的问题。 

金融壹账通采取先免费、根据实际使用量付费的策略，基本客户的数

量在持续增加，但实际贡献收入目前非常有限。  

2017 年-2020 年，金融壹账通的客户总数分别为 2654 家、3493 家、

3707 家、4002 家，高级客户（贡献年收入超过 10 万元）分别为 40 个、

221 个和 473 个、594 个。 

金融壹账通的收入主要来源于高级客户。2018 年，高级客户贡献收入

8.65 亿元，平均客户单价 391 万；2019 年，高级客户贡献收入 13.06 亿

元，平均客单价 276 万元。2020 年，高级客户贡献收入 15.17 亿元，平

均客户单价 255 万。 
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