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SoFi社交金融商业模式分析及启示

曾雪云 李欣宇 韩丽萍■

Social Finance（简称 SoFi）自 2011

年在硅谷注册以来，就在价值实现与

风险控制两个方面取得了巨大成功，

并且在 P2P 网络借贷领域一直保持价

值 领 先 优 势。SoFi 之 后，Facebook 和

Titter 等 社 交 媒 体 也 纷 纷 推 出 以 互 联

网社群为信任基础的金融服务。SoFi

的成功经验表明，其以特定社交元素

为基础的商业模式及风险控制方式有

独特之处，值得分析和借鉴。

一、SoFi 的发展历程

SoFi 由斯坦福大学学生创办，是

一家致力于为在读大学生和毕业生提

供低利率助学贷款的垂直型 P2P 金融

服 务 平 台。截 至 2016 年 9 月，SoFi 的

官方资料显示，已经积累超过 16.5 万

名的借款用户，发放贷款总额达到 110

亿美元，为学生节省贷款利息支出 7.6

亿美元。

SoFi 的 发 展 历 程 可 分 为 三 个 阶

段 ：一是单一低利率贷款阶段。SoFi

成立之初，由于政府长期居高不变的

助学贷款利率给学生带来了较高的利

息负担，加之大学生贷款这一细分市

场没有其他竞争对手，因此业务进展

顺利，通过单一低利率贷款就可吸引

用户。二是再融资贷款社交阶段。由

于美国联邦政府在 2013 年下调学生贷

款利率至 3% ～ 4%，SoFi 不再享有利

差 优 势，为 应 对 这 一 变 化，SoFi 一 方

面将学生贷款再融资作为主营业务，

即向毕业生提供低于原有贷款利息的

新贷款以使他们有能力偿还在读期间

联邦政府的助学贷款，另一方面开始

强 调 社 交 元 素 对 于 借 款 持 有 人 的 意

义。三是多元贷款阶段。即从 2015 年

开始，SoFi 进一步扩展其再融资贷款

业务范围至房屋抵押贷款、家长助学

贷款与个人消费贷款，还将业务领域

从西部地区拓展到包括哥伦比亚特区

和新泽西州在内的东部区域。

二、SoFi 的商业模式

1．运 营 流 程。SoFi 的 运 营 流 程

为 ：（1）在 线 预 批 准。申 请 再 融 资 贷

款的毕业生通过 SoFi 网站注册并填写

有 关 身 份、学 校、贷 款 历 史、就 业 历

史、每月现金流及未偿还贷款等基础

信息，SoFi 依此审查借款毕业生是否

符合申请条件并根据其信用状况确定

贷款利率。（2）选择产品。SoFi 预批准

后，借款毕业生可根据自身需求选择

不 同 还 款 金 额 和 期 限 的 项 目。（3）签

订协议。借款毕业生上传相关资料进

行身份验证，身份验证通过后即可签

订协议。SoFi 会在 10 个工作日内代借

款人一次性偿还先前贷款，此后借款

毕业生向 SoFi 还款。（4）定期还款。若

是 SoFi 提供的资金，借款学生直接向

SoFi 还 款 ；若 资 金 来 源 是 校 友 基 金，

借款人需通过 SoFi 平台定期向投资人

校友还款 ；若资金来源于资产证券化，

SoFi 会代收本息并支付给投资者。

2．盈 利 模 式。在 运 营 流 程 中，

SoFi 不会向借款学生收取任何形式的

中介费用，其盈利来源有两个部分 ：

一部分来源于向贷款校友收取的服务

费 和 管 理 费。目 前，SoFi 对 校 友 投 资

人按照贷款本金收取 0.5% 的服务费和

0.75% 的管理费。向投资者收费也是美

国 P2P 借贷平台普遍遵循的佣金原则，

它充分反应了金融中介代人理财的立

场。另一部分来源于 SoFi 作为信用中

介在再融资贷款中赚取的利息收入。

虽然 SoFi 的贷款利息率较低，但规模

较大的大学生贷款市场和持续增长的

外延式扩展也能形成不菲的收入来源。

3．融资模式。SoFi 的资金来源主

要有三个渠道 ：一是通过接受风险投

资 获 得 权 益 资 金。截 至 2016 年 9 月，

SoFi 先 后 6 次 获 得 风 险 投 资 支 持，融

资总额达到 46.5 亿美元。二是校友注

入资金池的投资基金。SoFi 为选定的

前 200 名美国高校设置了专项基金以

供校友投入资金。三是利用资产证券

化获得流动性资金。SoFi 将贷款打包

形成资产组合，由承销商发行证券并

销售给个人或机构投资者以获得流动

性 资 金。截 至 2016 年 9 月，SoFi 完 成

本期专题

中
国
财
政
杂
志
社



Finance & Accounting

财务与会计·2017 0636 

了 10 笔已获评级的贷款证券化处理，

累计获取资金 42 亿美元。

三、SoFi 的成功经验

1．盯准市场细分，实行优惠利率，

以服务于高信用质量人群。SoFi 的市

场细分体现在两个方面 ：一是定位于

学生贷款市场 ；二是在学生贷款业务

中精准定位于高质量借款人。SoFi 规

定，借款人必须毕业或就读于其选定

的 排 名 前 200 的 大 学 和 较 热 门、较 有

发 展 前 景 的 专 业（ 如 法 律、医 学、商

业、工程、美术等）。优秀的教育背景

和良好的就业前景，是 SoFi 选择特定

专业的名校学生这一细分人群的重要

原因。这一群体信用价值较高、风险

属性较低，使 SoFi 在创业伊始就获得

了快速发展。

在 市 场 细 分 的 基 础 上，SoFi 为 高

信 用 质 量 人 群 提 供 了 差 别 化 贷 款 利

率。根据申请者的 FICO 评分、专业及

工 作 收 入，SoFi 制 定 了 个 性 化 利 率。

信用等级高的借款人，在 SoFi 可以获

得比其他贷款平台更加优惠的贷款利

率。这种方式在吸引更多高信用质量

的学生参与的同时，也间接提高了还

款质量，降低了违约风险。截至 2016

年 9 月，FICO 评 分 在 750 ～ 850 分 的

人数比重为 38.9%，而 SoFi 官网显示，

其借款人的 FICO 信用平均分高达 776

分，因此，整体来说 SoFi 借款人信用

质量普遍维持在较高水平。

2．对接评级机构，开展资产证券

化，以 获 得 流 动 性 资 金。SoFi 是 P2P

信贷史上第一家完成资产证券化的公

司，其产品也是 P2P 行业中首个获得

标准普尔与穆迪两家著名评级机构评

级 的 项 目。2013 年 12 月，SoFi 发 行 了

第一笔资产证券化产品—— 价值 1.51

亿美元的优先票据，全球第四大信用

评 级 机 构 DBRS 给 出 A 评 级。2015 年

8 月，SoFi 的 第 六 笔 资 产 证 券 化 产 品

（SoFi 2015-C）获 得 了 DBRS 给 予 的

AAA 评 级。2016 年 6 月，SoFi 完 成 了

一 笔 总 额 高 达 3.8 亿 美 元 的 消 费 贷 款

证券化，这也是 SoFi 首次完成的消费

贷款评级和债券上市。

SoFi 的资产证券化方式同大多数

P2P 平台一样，即将一些流动性较差

的信贷资产组合成资产池，再将资产

池的未来现金流收益权转换为债券投

放到金融市场。由于 SoFi 提供的信贷

资产为高质量学生贷款，因此摩根斯

坦利等发行机构乐于将这些贷款聚集

和证券化，再经过 DBRS、穆迪、惠誉

等著名评级机构的评级和超额抵押的

信用增强后，个人投资者和机构投资

者可以决定是否投资。一般来说，个

人投资者期待获得高收益，因此更趋

向于选择风险较高的产品，机构投资

者则偏向于认购低风险的优先级票据

以获取稳定回报。资产证券化既提升

了个人投资者的回报率，又吸引了大

量机构投资者的资金，SoFi 也因此获

得了流动性资金并能有效控制贷款端

的资金成本。 

3．增加社交元素，进行多元价值

服务，以提高客户粘性。由于 2013 年

美 国 教 育 部 下 调 了 联 邦 学 生 贷 款 利

率，SoFi 开始强调社交元素对借贷双

方的价值，为学生与优秀校友的沟通

和联系积极搭建社交平台，以实现多

元价值服务。

SoFi 增加社交元素主要体现在 ：

（1）针对借款人的社交元素。借款学生

通过 SoFi 定期举办的聚会与校友沟通

交流以获取经验 ；在校学生和失业者

可以获得校友事业和工作上的帮助 ；

正在创业的借款人可以向 SoFi 和校友

申 请 6 个 月 的 暂 停 还 款 和 创 业 帮 助。

（2）针对投资人的社交元素。投资人可

以通过给学弟学妹未来发展上的指导

和帮助收获声誉，也可以通过社交圈

子找寻和发现优秀人才加盟自己的事

业 团 队。表 1 为 SoFi 在 贷 款 条 件 及 社

交金融方面与美国联邦贷款的比较，

可以看出 SoFi 在失去低贷款利率的优

势后通过社交网络来提供多元化、情

感化服务，以提高客户粘性（所谓客户

粘性 , 指的是客户对于品牌或产品的

忠诚、信任与良性体验等结合起来形

成的依赖感和再消费期望值），吸引高

质量借款人。

4．引入信任机制，鼓励借款人诚

实守信，以降低违约率。SoFi 的信用评

价机制有两点创新 ：一是除了信用历

史调查，为了防止信用违约事件的发

生，也为了对贷款申请者的偿还能力

表1          美国联邦对大学生直接补贴贷款与 SoFi 贷款的比较
美国联邦对大学生

直接补贴贷款
SoFi的再融资贷款

贷款期限 10 年，最多延长至 25 年 5 年、7 年、10 年、15 年、20 年

基本利率 4.29%（10 年期） 4.62% ～ 7%（10 年期）

浮动利率 无 自 2.24% 起，随伦敦同业拆借利率变化而调整

还款优惠 提供优惠 提供优惠

生活帮助 不提供帮助 提供帮助

工作帮助 不提供帮助 提供帮助

人际关系 不提供帮助 提供帮助

事业支持 不提供帮助 提供帮助

资料来源 ：根据 SoFi 官网（https://www.sofi.com）有关资料整理
注 ：美国联邦政府的助学贷款利率每年调整一次。其中，2009 年 7 月 1 日至 2015 年 7 月 1

日发布的 10 年期贷款利率依次是 5.6%、5.6%、3.4%、3.4%、3.86%、4.66%、4.29%。摘自 http://
studentaid.ed.gov/sa
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有更为全面的了解，SoFi 对学生的专业

有所限制，选择标准是所在专业是否

热门且有无未来发展前景。同时，SoFi

也会关注借款人的工作表现和有无失

业历史，以丰富信用评价基础数据。二

是 2016 年 1 月 宣 布 成 为“FICO 自 由

区”，即 SoFi 在进行贷款资格审查的过

程中不再需要 FICO 评分。起初，SoFi

以 FICO 信用分为基准进行风险控制，

贷款利率根据借款人 FICO 评分高低而

定，信用状况好的学生能获得更加优惠

的贷款。但 SoFi 认为，FICO 更多的是

对借款人过去行为的总结，而实际上根

据借款人就业历史、财务义务履行记

录和每月现金流就可以确定客户信用

值。这意味着 SoFi 成为美国第一家“去

FICO 化”的网络借贷平台。

SoFi 还通过激励性的风险控制措

施来强化借款人的真实还款意愿 ：一

是通过校友社区的情感共生纽带激励

借款人诚实守信。SoFi 借助校友的情

感纽带迅速汇聚投资力量，校友出于

回馈母校的心理愿意帮助同校学子减

轻贷款压力，学子们出于感恩的情感

基本上能做到准时还款，解决了违约

率高的难题。而且，受助的学生还会

不 断 鼓 励 身 边 的 人 发 扬 这 种 帮 扶 精

神，由此形成的情感纽带是 SoFi 遏制

风险发生的重要因素。二是通过校友

圈子的声誉约束机制来抑制借款人的

违约动机。在校友圈内，成员的名誉

往往受到大家的重视。SoFi 正是利用

这一因素约束还款，倘若违约事件发

生在社交圈内，违约者的名誉甚至未

来事业发展将会受到影响，这往往和

借款人的初衷相悖。因此，在校友圈

内，投资人和借款人互利互惠、共担

风 险，校 友 通 过 出 借 获 取 投 资 收 益，

学生获得借款及事业帮助，校友圈子

的共同繁荣符合社区共同利益，这也

是 SoFi 能解决违约风险控制难题的关

键因素。

四、思考与启示

从 SoFi 的成功经验中，可以得到

以下三个方面的启示 ：第一，采用以

社交网络为基础的互联网金融商业模

式。一是利用大学细分市场和差别化

利率筛选高信用质量的借款人 ；二是

通过资产证券化获得流动性资金 ；三

是利用校友圈的共生原理控制违约风

险。第二，在不同阶段具有随政策与

市场的变化而变化的发展策略。首先

是低利率的学生社群贷款，然后发展

再融资贷款并增加社交元素，再拓展

到消费贷款、家长贷款领域和其他地

区，确保在每一阶段都具有市场竞争

优势。第三，在信用建设方面具有创新

性。一方面，通过借贷双方的特定社会

关系形成信用基础并改进商业模式 ；

另一方面，通过创新信用评价机制以

增强信用识别功能并创新风险控制方

式。在此基础上，再通过情感纽带降低

融资成本，简化借贷流程，控制借贷风

险，从而提升客户信用价值。

（本文受国家自然科学基金 <71402008>

以 及 北 京 邮 电 大 学 教 改 项目<2015JY45>、

<2015JY72> 的支持）

（作者单位 ：北京邮电大学经济管理

学院）
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