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P2P平台资金托管模式与资金安全分析

周美玲 王力/文

近年来，我国P2P行业快速增长，网络之家统计数据显示，截至2016年2月末，全国

已有P2P网络借贷平台3944家。网络借贷快速发展的同时，问题也是层出不穷，截至2016
年3月2日，我国目前P2P平台中问题平台高达1439家，问题率高达36.5%，其中有707家
卷款跑路，对行业声誉造成了极其恶劣的影响。

P2P平台能够挪用用户资金、卷款跑路，主要在于，P2P平台的资金托管模式存在问

题，进而导致资金安全存在较大风险。资金安全问题已经成为P2P平台的主要风险，是投

资者和监管层都非常关心的问题，引起了各方的重视。2015年12月28日，银监会会同工业

和信息化部、公安部、国家互联网信息办公室等研究起草了《网络借贷信息中介机构业务

活动管理暂行办法（征求意见稿）》（下称《办法》），《办法》中也重点关注了客户资

金的托管和保护。因此，本文从P2P平台资金托管模式出发，分析当前P2P平台资金托管

存在的安全性问题。

一、第三方支付平台托管

P2P平台进行资金托管的模式主要有两种，第三方支付平台托管和银行托管。其中第

三方支付平台托管是目前平台资金托管的主流模式，而资金银行托管则是《办法》中明确

提出的规范的资金托管模式。

第三方支付平台存在两种模式，一种是网关支付模式，一种是虚拟账户模式。

在网关支付模式下，用户无需先成为这些第三方支付平台的用户，只是通过第三方支

付平台连接到银行网关，直接发起付款，收付款均由双方开户银行通过清算系统进行清算

（见图1）。

◆专题研究     
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图1. 第三方支付平台网关支付模式

 

而在虚拟账户模式下，收付款方均需要在第三方支付平台注册开立第三方支付账户，

并关联到各自的银行账户。这时，资金是由付款方的银行账户转至第三方支付平台在银行

开立的备用金账户，最后再由第三方支付平台的银行账户转至收款方的银行账户（见图

2）。

图2. 第三方支付平台虚拟账户模式

 

二、资金安全性较低托管模式

1. 资金无托管模式

资金无托管模式是指P2P平台资金既没有进行第三方支付平台托管，也没有进行银行

托管，用户资金直接经平台开立的银行账户转移。这样的模式下，P2P平台的运营方作为

资金的归集者，向平台的投资者归集资金，并将归集完成的资金最终支付给借款人，在借

款人还款时，归集借款人资金支付给贷款人（见图3）。
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图3. 资金无托管模式

 

在资金无托管模式下，无论是投资者借钱给借款人，还是借款人归还借款，资金都经

过了P2P平台在银行开立的账户，在一定时间内这些资金形成了P2P平台的资金池。由于

P2P平台在银行开立的存款账户平台拥有完全权限，对资金池可以随意动用，所以资金安

全根本没有保障，在平台出现问题时，P2P平台容易卷款跑路。

2. 第三方支付平台托管网关模式

有一些平台资金托管采用第三方支付平台（网关）模式，虽然号称是第三方支付平台

托管，但是实际上，第三方支付平台仅仅起到通道作用，并不为用户开立第三方支付平台

账户，也不担负资金托管职能（见图4）。

图4. 第三方支付平台托管网关模式

 

第三方支付平台托管网关模式下，第三方支付平台提供的只是更便捷的服务，用户

不用经历登陆网银，输入对方账户这些流程。第三方支付平台托管网关模式未实现真实的

资金托管，资金安全情况与资金无托管模式相比，并无差异。平台投资人借出资金，借款

人最后还款，资金其实不流经第三方支付平台，还是都沉积在P2P平台在银行开立的账户
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中，形成了平台可以随时挪用的资金池。这种情况下，平台的资金安全风险很大，平台存

在跑路风险。

三、资金安全性较高托管模式

1. 第三方支付平台虚拟账户模式

另外一种第三方支付平台托管模式是第三方支付平台虚拟账户托管模式，这种托管模

式下资金安全性较高。

这种托管模式涉及到三套账户体系：银行账户、P2P平台账户和第三方支付平台账

户。平台用户首先在P2P平台注册，拥有平台账户，当投资人借款给借款人时，资金从其

银行账户，通过第三方支付平台的虚拟账户进入到第三方支付平台在银行开立的备付金账

户，最后从备付金账户转移到借款人的银行账户，归还借款时与此类似，但方向相反（见

图5）。

这种模式下，经过第三方支付平台的资金托管后，资金沉淀在第三方支付平台的银行

账户上，P2P平台并不能擅自挪用资金。这是因为在第三方支付平台上开立账户的并不是

P2P平台，而是P2P平台用户（贷款人和借款人），P2P平台本身无法再触及资金，借贷

双方的资金往来可以直接通过第三方支付平台的数据核对，资金池沉积到了第三方支付平

台账户上。因此，这种模式相比于资金无托管模式而言，能够很大程度上减少道德风险，

资金安全得到一定的保障，很大程度上遏制了P2P平台跑路风险。

图5. 第三方支付平台托管虚拟账户模式

 



28

上海新世纪资信评估投资服务有限公司

Shanghai Brilliance Credit Rating & Investors Service Co.,Ltd.

但是，资金沉淀在第三方支付平台的银行账户上，同时也存在第三方支付平台挪用或

破产倒闭的风险，P2P平台通过第三方支付平台进行资金托管也有可能增大资金风险。

2. 银行托管模式

银行作为P2P平台资金托管机构是监管意见明确鼓励的一种方式。2015年12月28日发

布的关于网络借贷监管的《办法》对于P2P平台的资金托管提出了明确要求。在第二十八

条中，要求P2P平台应当选择符合条件的银行业金融机构作为资金存管机构，第三十六条

则要求资金存管机构对出借人与借款人开立和使用资金账户进行管理和监督。

在银行托管模式下，投资者注册P2P平台用户时，开立一个平台账户，并同时开立一

个银行子账户，该银行子账户与P2P平台账户一一关联。当投资者进行投资时，投资人从

自己的银行账户划出资金，P2P平台给出相应的信息指示，银行按照指示办理资金划转业

务，将该资金划入到投资人在P2P平台的银行账户下对应的二级银行子账户中。如果借款

人所需资金募集完成，银行则按照托管协议将投资资金转入借款人的子账户，借款人可以

提用该资金；如果借款人未能完成募集金额，银行则会自动退回投资人的投资资金（见图

6）。

图6. 银行托管模式

 

在P2P平台运行时，借贷双方的资金分别进入二级银行子账户，这样，P2P平台在银

行开立的客户资金专管专用账户仍然形成了一个资金池，但是由于是专管专用账户，里面

的资金不属于P2P平台的自有资金，是由银行进行监督审查的，P2P平台无法动用账户中

的资金，并且银行倒闭的风险要远远小于第三方支付平台倒闭的风险。因此，银行托管模

式是目前相对最安全的一种模式。
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从上述分析来看，银行托管模式和第三方平台虚拟账户托管模式相对比较安全。但

是，由于资金存管机构只承担实名开户和履行合同约定及借贷交易指令表面一致性的形式

审核责任，并不承担融资项目及借贷交易信息真实性的实质审核责任，因此，平台资金并

非绝对安全，如果平台虚构交易和借款人，还是能够挪用资金。对于此种情况暂时没有更

好的解决方法，只能依靠法律手段和行业自律来解决。

3. 银行与第三方支付平台联合托管模式

虽然监管意见明确提出，要求P2P平台选择符合条件的银行业金融机构作为资金存管

机构。但是，商业银行与第三方支付平台在资金托管上各具优势。商业银行在资金托管资

质，信用风险控制上更具优势，而第三方支付平台则在数据处理、系统对接以及对于P2P
行业的理解上，具有商业银行所不具备的优势。因此，二者不应是对立竞争的关系，应当

取长补短，谋求共赢。从未来的长远发展来看，P2P平台资金托管可以采用银行与第三方

支付平台联合的方式进行。

图7. 银行托管第三方支付平台提供通道模式

 

银行与第三方支付平台联合托管方式可分为两种类型，一种是第三方支付平台作为支

付通道，客户资金的转移通过第三方支付平台进行，更加便利，但是实质上行使资金托管

职责的是银行（见图7）。

另外一种联合托管方式是，第三方支付平台提供账户体系以及资金划拨信息处理，而

银行提供资金存管专用账户的方式，也就是将大量繁琐的支付指令留给第三方支付平台处

理，银行只作为最后的资金存管方，并对支付信息进行备案的方式。（见图8）。 
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图8. 银行托管第三方支付平台信息处理模式

 

这种模式下，P2P平台在商业银行开立托管专用账户，托管账户作为投资者在第三方

支付公司账户的虚拟账户。由第三方支付公司受理投资人开户和账户签约申请，第三方

支付公司接收投资人投资指令并完成资金划转，进而集中向商业银行出具资金清算指令，

由商业银行对托管账户资金收付进行记账和账务核对。这种资金托管方式与之前的第三方

支付平台进行托管的方式相比，不同之处在于资金是存放于P2P平台在银行开立的客户资

金存管专用账户上，既不违反监管层对于P2P资金存管的规定以及第三方支付平台的定位

的，也充分发挥了第三方支付平台和银行所具有的不同的优势和资源。

四、小结

从目前国内P2P平台资金托管的模式来看，安全性较低的是无资金托管模式和第三方

支付平台托管网关模式。这种情况下，资金都沉积在P2P平台在银行开立的银行账户中，

形成了平台可以随时挪用的资金池，平台的资金安全风险很大，平台可以随时卷款跑路。

安全性较高的是第三方支付平台虚拟账户模式或者银行托管模式。这两种模式下，资

金与P2P平台进行了一定程度的隔离，P2P平台无法轻易挪用客户资金，并且银行托管相

对更为安全，也是监管层明确规定的规范化的托管模式。此外，P2P平台资金托管也可以

采用银行与第三方支付平台联合的方式进行。联合托管模式方既没有违反监管层对于P2P
资金存管的规定，资金安全性得到一定保证，也充分发挥了第三方支付平台和银行各自的
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优势。

但是，安全性较高的几种托管模式下，资金安全仍有风险。当前，托管机构也只是进

行形式审核，并不承担实质审核，去核实每笔交易的真实性、合法性，这使得中间账户的

资金和流动性情况从某种程度上处于监管真空的状态，P2P平台仍可以动用客户专管专用

账户中的资金，资金安全存在隐患。

P2P平台资金托管模式决定资金安全。当前，尽管很多P2P平台都声称进行了资金托

管，但实际上真正进行资金托管的比例很低，不足20%。在为数不多的使用资金托管的

P2P平台中，主要由第三方支付平台担任托管人，商业银行托管占比很小。并且托管机

构的权利义务界定不清，导致托管机构只充当为P2P平台“增信”的角色，而实质上不行

“托管”之责，P2P平台资金托管离全面托管、平台运营资金与用户资金完全分离还有相

当的差距，需要在以后的监管和规范化过程中不断改进。
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