
两家最大民间票据贴现平台被要求整改，票

交所警示风险

两家市场上做企业之间票据交易撮合规模最大的平台——同城票据

网和深度票据网，目前的整改要求是“全部下线”。

从 2022 年 6 月起，防范“民间贴现”风险成为上海票交所公告中的

高频词。6 月 9 日，上海票据交易所和中国互联网金融协会曾联合发

布《关于依法合规使用票据、防范民间贴现风险的倡议》，其中提到

——实践中，存在部分持票企业与不具有法定贴现资质的主体进行单

纯票据买卖、开展民间贴现的情况，该行为存在较大法律风险。



此后的 6 月 14 日和 6 月 23 日，票交所又相继发布通知，提示“民

间贴现”的数据泄露风险和法律风险。近期，票交所还针对市场成员

多次组织了民间贴现风险解读的专题培训。

所谓“民间贴现”的法律风险，最主要的问题是违反了金融业务特许

经营的强制性规定。从《贷款通则》到《商业汇票承兑、贴现与再贴

现管理暂行办法》（银发〔1997〕216 号），再到 2019 年 11 月最

高人民法院印发的《全国法院民商事审判工作会议纪要》（俗称“九

民纪要”）都规定，票据贴现属于国家特许经营业务，办理票据贴现

业务的机构需要是经批准经营贷款业务的金融机构。“主要就是严禁

企业之间没有真实贸易背景的票据交易。”一位地方金融监管部门人

士说。

尽管违反规定，但这类企业间无真实贸易背景的票据交易类似于民间

借贷，几乎伴随着票据的诞生而出现，不少以此为业、从事收票转票

业务的经营机构，被称作“票据中介”或者“票贩子”。其中，民间

贴现市场规模最大的两家头部票据中介平台——山东临沂的深度票

据网和江苏南京的同城票据网，被要求限期整改。

Ⅰ. 两大”票据中介平台“整改

有业内人士分析，2019 年 11 月的“九民纪要”发布之前，票据中



介的主要运作模式有四种：以信息撮合为主的信息书事介模式、资金

中介模式、借壳交易模式和票据理财模式。

其中，资金中介模式是指在票据直贴市场上，票据中介机构从企业买

入票据后，通过包装的形式寻找能够贴现的银行进行贴现，通过低买

高卖赚取价差收益：借壳交易模式是票据中介机构通过控制地方小型

金融机构(农商行、农信社为主)的异地同业账户，以银行票据顾问等

身份参与银行之间的转贴现市场；票据理财模式是指由融资企业将持

有票据质押给相关票据中介指定的银行或者第三方托管机构，投资人

通过互联网平台将资金借给融资企业并获取投资收益。

“九民纪要”提出，不具有法定贴现资质的普通企业，在无贸易背景

情况下买入票据的行为无效；加上票交所成立、票据电子化，原来做

资金中介的票据中介纷纷转型，数字化信息撮合平台为转型主要方向。

其中，主要撮合企业之间“民间贴现的头部代表即是前述的同城票据

网和深度票据网。

目前，普兰金服、同城票据网、深度票据网等民间平台，就是主要做

票据贴现的信息撮合：区别在于，普兰金服仅做企业和银行之间的贴

现，以及银行之间转贴现的撮合，同城票据网和深度票据网主要做企

企之间”的民间贴现撮合。



而在票交所的多份公告中，都提到了"票据中介服务平台"，例如票交

所 6 月 14 日的公告中提到，少数民间“票据交易服务平台"诱导企

业用户上传数据或安装外挂软件，用于所谓的票据“挂牌交易”，为

存在法律风险的民间票据贴现提供了滋生士壤，而且给用票企业带来

了一定的风险，存在企业隐私信息泄露和被滥用的新风险。

据了解，近期票交所的《倡议》和风险提示中提到的“票据中介服务

平台"，主要指向两家市场上做企业之间票据交易撮合规模最大的平

台——同城票据网和深度票据网，目前的“整改是要求全部下线”。

工商资料信息显示，同城票据网背后的运营公司江苏银承网络科技股

份有限公司成立于 2012 年，总部位于南京，为企业客户、银行及票

据服务商提供电子汇票的在线撮合交易服务。深度票据网背后的运营

公司深度(东)数字科技集团有限公司成立于 2016 年 11 月，总部位

于山东临沂。经营范围都是“网络票据信息咨询服务、网络票据服务、

组织开展票据交易服务”。

据多位票据市场人士介绍，这两家平台的业务，除了少量是撮合银行

给企业贴现票据，主要就是撮合企业间的民间贴现；两家平台的日撮

合交易量共约 300 亿元到 400 亿元，年交易量共约 3 万亿元，合计

据合的企业之间票据交易占市场份额 90%以上：其中成立十年的同

城票据网约占 60%，深度票据网约占 30%。



一位接近两家平台的人士强调，前述两家票据交易平台是以信息撮合

为主业。"我们不碰钱，也不碰票。"一位接近深度票据网人士表示。

不过一位资深票据市场人士指出，企业和企业之间无贸易背景的票据

转让，应该是“红线”：部分票据中介平台给企业间的票据交易提供

便利和撮合，应该是有连带责任的，而且规模增长很快，有长期在金

融管理部门的监测之外，引起了监管部门的关注。

当前学界对于“票据贴现”的法律性质还有一定争议，主要分为“借

贷说"和“交易说两种看法，即票据贴现到底是一种权利交易关系还

是借贷关系。按当前法律法规体系，是认定为“借贷关系”，但也有

部分学界和业界人士认为，票据贴现可以视作是一种证券资产转让。

不过，即使按“证券资产转让”的性质理解，有业内人士提到，像前

述中介平台大规模的交易行为，有设立非法交易所之嫌。“在平台上

收票的人就跟做投资一样了，有点钱了就收票，价格上行了再卖，和

买卖股票的逻辑一样，这两个平台也就跟交易所一样了。"他说。

Ⅱ. 如何开大“正门”

“收票啦!本公司今天大量收票，银行承兑汇票、纸票、电票、财务



公司票、商业汇票，金额大小都可以，见票打款，欢迎新老客户联系。

"这是在朋友圈内看到的某票据中介公司员工几乎每天都发布的广告。

此类小而散的“民间贴现”是存在已久，而他们生存由来的土壤值得

关注。

在多位业内人士看来，受各种因素的限制，正规渠道的金融机构贴现

一直存在服务空白，即业内普遍谈及的“三小一短”票据“贴现难”

问题，这就成为民间贴现生存的土壤。

一位银行票据业务人士将中小企业去银行做贴现面临的障碍总结为

“四道槛”和“四不贴"。其中，“四道槛”是指要求企业开户、要

批一个低风险额度、要有信贷额度以及银行能接受的贴现价格。

'票据中介或者民间贴现的生存空间在于，有一些小票，银行不太愿

意给持票人去贴：在贴现环节，银行有要求企业开户、授信准入等一

些方面的前置要求。"一位金融管理部门人士谈道。

“例如很多银行要求企业要先在本行开户，不开户银行就不能把钱贴

给企业，所以很多小企业觉得太麻烦，只不过贴张票而已，金额也不

大，几千元到几万元，还得整一堆材料，然后等好几周甚至个把月银

行才给钱。”一位票据业内人士说道。



这部分存在“贴现难”问题的票据确切规模很难统计。按照央行发布

的数据，截至 2022 年 3 月末，社融口径下的未贴现银票余额为 3.08

万亿元，有文章称“其中有贴现意愿而难以贴现的比例一般为

20%-40%”，以此计算规模大约为 1 万亿元。

除了贴现所需的门槛和手续问题，有业内人士介绍，银行还有“四不

贴”：一是银行信用分层、缺少同业授信导致的“大银行不贴小银行

的票”；二是大银行不愿意贴小额的票据：三是期限短的票也不愿意

贴，无利可图：四是不愿意贴商业承兑汇票。

在票交所成立后的电票时代，“贴现难”问题有所缓解。"票交所成

立后，最大的一个作用就是推动了电票贴现的普及。"一家股份行票

据业务资深人士谈道。

另外，随着 2016 年央行发布《关于规范和促进电子商业汇票业务发

展的通知》(下称“224 号文”)，放松对电票贴现贸易背景直实性的

审核要求，各家大中型银行后续基本都上线了“在线秒贴”产品，提

高贴现效率，例如农行“在线贴现”、中行“中银票 e 贴”、广发银

行“E 秒贴”、恒丰银行“e 票通”等。

不过多位票据业内人士提到，虽然银行电票在线秒贴业务广泛普及，

但不少中小微企业在银行贴现仍有诸多不便，例如不少中小银行不能



跨省贴现，需要预先在本行开户等。

另一家股份行的交易银行部人士称，各大行的“秒贴”产品政策依据

基本都是央行 224 号文"，其中提到“企业申请电票贴现的，无需向

金融机构提供合同、发票等资料”。但在《征求意见稿》中，监管对

“真实交易关系”的审核要求更趋严格，现在业内都在观望正式稿出

台后，“秒贴”业务会受到多大影响。

另外《征求意见稿》对票据经纪机构的资质提出了要求——明确要求

是“金融机构”。

业内人士分析称，按前述票据经纪机构的定义看，以撮合交易为业的

票据中介机松或平台将面临央行资质认定(备案)的门槛。一位票据服

务平台的人士谈道，按照《征求意见稿》的资质要求，即使最合规、

仅做银行贴现撮合的“票据中介”也很难拿到票据经纪牌照，这又会

反过来限制他们这类相对合规、又有实际市场需要的业务开展。

Ⅲ. “民间贴现”之外的风险

按照多位业内人士的说法，除了“民现"平台的风险，票据市场现存

的另外两个主要风险是不受监管的类票据平台，以及屡禁不止的票据

套利问题，这其中蕴含的风险可能更值得关注。



近年来供应链金融市场出现的另一个现象，是有一些大型国企主导设

立了"类票据”平台，即应收账款多级流转供应链金融平台，规模已

达数万亿元，且游离于监管之外。“类票据平台又碰票、又碰钱。这

才是民间贴现中最大的风险隐患。"有业内人一表示。但这类平台的

主管部门是国资委，尚未纳入金融监管。

此前有金融管理部门的人士也提到，《票据法》关于票据的定义过于

狭隘，"类票据”业务存在金融监管失位。在过往的纸质票据时代，

票据由人民银行统一组织印制，市场不具备自发形成“类票据”业务，

相对狭隘的定义不会产生实际问题。但在互联网时代，科技公司或供

应链核心企业业可以以极低的系统建设成本，以《合同法》为基础，

自行“印制”电子化的“类票据”，在功能上几乎等同于甚至优于传

统票据。而且随着国家支持区块链等核心技术自主创新发展，更多依

托区块链的"类票据”将诞生。如果不再加以严格管理部分金融业务

将脱离监管视野，可能引发局部金融风险。

一家上市银行票据业务的主管也提到，现在按《票据法》，只有依托

人行票据系统开出来的才叫"票据”，而不是根据业务实质是去定义，

导致很多"类票据"不受监管，反倒还形成了竞争优势。

在“套利票”问题上，多位了解票据行业的银行和企业人士表示，尽



管中小银行的“套利票”拉存款问题曾引起关注，在包商银行事件后

也得以遏制，但这类现象在市场中也还大规模存在。

'套利票”在市场一并非新鲜事物，持续时间可能有一多年时间，而

且在此前几年资金面宽松时更为“猖獗”，最顶峰是在 2018 下半年

至 2019 年年初时。一般流程是：A 企业在甲银行存 1000 万元存款(假

设利率 4%)，接着用该存款做 100%质押融资并开具银行承兑汇票，

再将该票据进行贴现(假设利率 3.5%)。这样一来，A 企业可赚取其

中 0.5 个百分点的利差，而银行则依靠承兑保证金获取了存款规模。

按照业内人士介绍，套利票里参与的企业主体主要是两大类，一部分

是利用自身庞大贸易背景的央企和地方国企以及部分民企；一部分是

自身"养着”贸易背景户的票据中介和资金掮客。根源则是银行需要

此类包装出来的“票据业务”来虚增存贷款务，以满足监管导向。“对

银行来说，开票保证金相当于贴钱拉存款，贴现又能增加信贷规模。”

前述银行票据业务人士谈道，这两年票据承兑和贴现数据增幅都远远

高于 GDP 增速，这背后很大一部分原因即是此类包装户”业务带来

的水分。

票交所的数据显示，2021 年，全市场商业汇票承兑金额 24.15 万亿

元，同比增长 9.32%，其中，银票承兑 20.35 万亿元、增长 10.19%；

贴现金额 15.02 万亿元，同比增长 11.93%，其中，银票贴现 13.80



万亿元、增长 11.43%。

2022 年上半年的人民币信贷数据显示，上半年人民币贷款增 13.68

万亿元，同比多增 9192 亿元。其中，票据融资增加 2.11 万亿元，

占到增量的 15.42%。而各家银行的半年报数据则显示，包括工商银

行、农银行、建设银行和交通银行在内的至少 12 家上市银行的票据

贴现余额较一年末增幅超过 30%。

“本来票据作为一种支付工具，肯定是依托实体经济的贸易活动，上

半年都知道实体经济的压力不小，但是各家银行票据融资都增加这么

快，这是否符合常识和规律?"一位业内人士不无疑惑地说道。"


