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本文要点 

事件：2021 年 11 月 26 日央行官网显示，中国人民银行受理了钱塘

征信有限公司（筹）的个人征信业务申请，公示了公司的基本信息，包括

注册地、注册资本及股东构成，其中蚂蚁集团占比 35%。若申请通过，钱

塘征信将成为第三家市场化个人征信牌照公司。 

点评：1、股权结构：保持国有资本的参与度，市场化程度进一步提升。

钱塘征信的股东中，浙旅投集团与蚂蚁集团的持股比例均为 35%，并列第

一大股东；股东均为浙江省内公司，具有地方性征信公司的特征。2、钱塘
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征信的业务展望：初期解决蚂蚁集团信贷科技业务的合规问题，长期业务

模式可逐步丰富。设立个人征信公司是蚂蚁集团整改内容的组成部分之一，

蚂蚁集团将通过个人征信公司向金融机构提供征信服务。征信数据的维度

有望增加，引入蚂蚁集团的数据源，征信数据的采集、处理及使用要符合

《征信业务管理办法》的要求，遵循最小、必要的原则。产品角度，先从

基础信用信息和信用评分产品入手，逐步丰富产品线，并拓展小微金融的

征信业务。3、征信行业的监管展望：社会信用体系建设是一项长期不断完

善的过程，牌照数量将有所增加。个人征信相关的法律制度和业务规则有

待进一步完善和细化，涉及多个监管部门。个人征信行业仍处于发展早期，

牌照数量有望继续增加。助贷机构本质上也提供了征信服务，监管要求有

待进一步明确。 4、个人征信公司的盈利模式：业务模式多元化，按调用

量收费的标准化数据产品服务为主要收入模式。以服务金融机构为主，提

供信用报告及信用评分调用；个人征信具有公共基础设施的属性，预计基

本模块的费率设定会比较低；征信公司具有明显的规模效应，长期来看，

少数头部公司会占据主要市场份额。5、个人征信行业的市场空间：狭义的

个人征信市场规模在数百亿，金融数据分析市场在千亿级别。国内个人征

信行业正处于 0 到 1 的高速成长期，个人征信公司在金融数据分析市场的

市占率有望提升，头部征信公司的年收入规模有望达到百亿级别。 
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正文分析 

一、股权结构：保持国有资本的参与度，市场化程度进一步提升 

1、民营资本首次与国有资本并列第一大股东。钱塘征信的股东中，浙

旅投集团与蚂蚁集团的持股比例均为 35%，并列第一大股东，前两张个人

征信牌照的第一大股东分别为互金协会（36%）和北京金控（35%），单一

民营资本的持股比例提升，此外员工持股平台占比达到 10%，表明个人征

信牌照公司的市场化程度进一步提升。 
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2、与朴道征信股东性质类似，具有地方属性。钱塘征信的股东均为浙

江省内公司，具有地方性征信公司的特征，这与朴道征信的股东均为北京

市内公司的情况类似，延续了多层级、多元化征信市场建设的思路，截止

目前公告的三家个人征信公司的注册资本均为 10 亿元。 

二、钱塘征信的业务展望：初期解决蚂蚁集团信贷科技业务的合规问

题，长期业务模式可逐步丰富 

1、蚂蚁集团通过征信牌照合法合规地开展个人征信业务。设立个人征

信公司是蚂蚁集团整改内容的组成部分之一，蚂蚁集团将通过个人征信公
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司向金融机构提供征信服务，包括提供个人的信用信息或者经过算法模型

得出的信用评分，金融机构将信用信息或信用评分作为参数，融入自建的

风控模型，以自有的风控能力进行信贷业务决策。 

2、征信数据的维度有望增加，征信数据的采集、处理及使用要符合《征

信业务管理办法》的要求。传统的个人征信数据以金融机构账户、支付及

信贷使用等强相关数据为主，大数据征信相比传统征信，增加了更多维度

的弱相关的替代数据，从而提升信用评分的准确度及覆盖范围，钱塘征信

从数据采集的角度，例如可以获取客户在使用支付宝过程中产生的与信用

相关的数据，丰富了现有个人征信行业的数据来源。另一方面，数据采集

要满足个人信息保护的要求，遵循最小、必要的原则，信用评价的输出也

要满足“评价规则可解释、信息来源可追溯”的要求，数据维度受到一定

的限制，与放贷主体使用的大数据模型有一定的区别。 

3、从基础信用信息和信用评分产品入手，逐步拓展产品线。长期来看，

征信公司的核心竞争力除了独特的数据资源，还包括数据分析能力。通过

与外部数据源或者金融机构合作，增加数据维度，发挥自身的算力或算法

优势，开发定制化的信用产品，满足下游客户差异化的需求，包括贷前、

贷中、贷后的风险管理模块以及客户运营、营销获客等产品模块。 
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4、拓展小微金融的征信业务。个人征信主要服务于个人消费信贷场景

为主，从客户需求及行业发展趋势来看，小微金融市场有较大的增长空间，

业务线上化带来征信数据及自动化审核的需求。在个人征信维度的基础上，

增加与经营相关的替代数据维度，从而提升对小微客户的信用评价能力，

钱塘征信的地方国有股东背景包括浙江电子口岸在内有望带来小微客户征

信数据源的补充。 

三、个人征信行业的监管展望：社会信用体系建设是一项长期不断完

善的过程，牌照数量将有所增加 

1、个人征信相关的法律制度和业务规则有待进一步完善。征信业务的

健康发展需要建立更加健全的法制环境，除了征信业务本身的监管，还涉

及个人信息保护、网络安全、数据安全、金融消费者保护等多个方面，监

管主体包括金融监管部门、市场监督部门、信息技术监管部门等，对应到

征信数据的采集范围、数据报送标准、数据的保存要求、争议处理等具体
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规则。对比美国较长的征信业务发展历史，国内的相关法律制度和监管要

求仍需细化完善。 

2、市场化程度不断提升，牌照数量有望继续增加。国内市场化个人征

信业务仍处于发展早期，若钱塘征信获批，国内的市场化个人征信机构仅

为三家，预计牌照发放仍会继续，通过丰富市场主体来提升市场竞争活力，

加速个人征信行业发展。目前已有数家金融大数据公司、金融科技公司表

示有意申请个人征信牌照，预计在《征信业务管理办法》开始实施后的 18

个月的过渡期内将有新的牌照陆续发放。考虑到征信业务的规模效应，牌

照数量和发牌速度或将有所控制。 

3、助贷机构本质上也提供了征信服务，监管要求有待进一步明确。目

前国内的助贷机构在与金融机构合作的借贷业务场景中承担了多项职能，

包括获客、运营、风控等，并且一般同时开展承担风险的业务和不承担风

险的业务。我们认为承担风险的业务部分可参考放贷机构进行监管（互联

网小贷牌照），不承担风险的业务部分实际包含了征信服务（向合作金融机

构提供了个人信用信息）。但从监管角度，放贷机构和征信机构应做一定的

区隔（2018 年八家个人征信试点公司最终未获牌的原因之一是同时在经营

借贷等金融业务，缺乏独立第三方属性，存在利益冲突），因此针对助贷机

构的监管要求需要进一步明确，涉及个人征信的业务环节或面临模式调整。 

预览已结束，完整报告链接和二维码如下：
https://www.yunbaogao.cn/report/index/report?reportId=1_30186


