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访谈嘉宾

乐信 V 乐信集团官方

访谈简介

11月18日，$乐信(LX)$发布了2019年三季度未经审计的财务业绩，财报显示，

第三季度，乐信实现营业收入32亿元（人民币，下同），同比增长72%，自上

市以来连续八个季度呈现双位数增长。净利润7.24亿，同比增长62%。

第三季度，乐信新消费平台战略发力引发强劲的马太效应，用户增速大幅提升。

截至2019年3季度末，乐信用户达到6260万，同比增长92.2%；单季新增活跃

用户数250万，同比大幅增长265%。

用户的强劲增长，带动乐信业务规模高速增长。3季度，管理在贷余额515亿，

同比增长99.5%。资产质量表现持续稳健，超过90天的逾期率由上一季度

的1.49%下降为1.40%。

本期访谈，我们邀请到了乐信CFO曾岩与球友就2019年Q3财报展开交流沟

通。11月21日（周四）来雪球访谈间，乐信CFO曾岩@乐信将为您一一解答，

速来提问噢~

免责声明：本访谈基于嘉宾认为可靠的已公开信息，但嘉宾无法保证信息的准确
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性或完整性。在任何情况下，本访谈中的信息或所表述的意见不构成对任何人的

投资建议，投资决策需建立在独立思考之上。

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：乐信(LX)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 下木1990：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说：曾总，您好。几个问题请教下：1乐花卡交易规

模占比和总量上升，但是观察到与其他钱包支付工具不同，乐花卡无免息期直接分

期，这是初于什么考量2 Q3新客非常强，地推和老客推荐占比很高是否和开学季相

关?这两块获客成本和线上相比低多少？ 3 关于监管的 insight，公司目前杠

杆8.6X，未来监管对于助贷业务是否会有业务杠杆的限制。4 Non-guarantee业务

占比多少，公司是目前可比公司中apr最低的企业，未来是否有提高该业务规模比例的

可能。 5 静态口径下逾期率自2018Q2后上行，是否受催收大环境的影响？预

期vintage收敛值大概在什么范围。谢谢~

[答] 乐信：
1. 乐花卡是我们跟银行一起推出的便利化消费金融产品，是否设定免息期，更多

取决于资金方的经营考量。目前，我们看到用户对乐花卡的接受度很高。2. 地推

和老客推荐比例和具体时间段没有直接关系。新客增长强劲更多是因为我们作为新消

费平台，有效洞察并满足了潜在用户的需求，并采取有效的广告营销手段。成本方

面，老客推荐其实属于线上获客，而地推是所有获客渠道成本相对较高的。3. 公

司的业务实质是帮助持牌机构对接资产。通过我们平台撮合的贷款，都属于持牌机构

的表内资产，计算杠杆率，也应该是计算持牌机构的杠杆率，这也是业内通行的计算

方法。4. 我们的APR是上市企业中最低的，这和我们服务的客群优质直接相关。

我们会在合规运营的前提下，将APR稳定在合理的范围内，大概是24%左右。关

于non-guarantee业务，目前在所有机构资金中，接近20%。我们会按情况作出合理

的调整，不过大体会是这个范围内。5. 我们的逾期率是比较稳定的，即使有些波

动，也是非常小的差别，属于比较正常的周期性波动。

[问] sandy_s：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说:  目前行业的趋势不是很好，我想问下，公司

未来的获客渠道有什么新的规划以及未来公司整体发展情况呢？
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[答] 乐信：
今年我们推出了新消费平台战略，通过消费场景、权益、金融三个方面布局，加强平

台对于新消费人群的吸引力，这两个季度我们的用户增速都十分强劲。另外，我们所

服务的是受过高等教育的白领用户，业务也合规，所以大环境对我们的影响其实是正

面的，公司会继续快速发展。关于获客，我们还是会继续优化发展目前已有的获客渠

道。

[问] 我不管我最可爱：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说:  您好！想问下贵公司的APR是如何计算的？

[答] 乐信：
我们的APR就是Effective APR，是采用IRR的计算方式。我们知道市面上有各种算

法，但是我们的算法比较简单和直观，而且包括了所有的费用，也就是用户实际支付

的所有利息和服务费的总和。

[问] 陈同学啊：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说：研发投入1.21亿，比去年同期9360万增

长29.4%，公司的研发费用主要用于研发什么？

[答] 乐信：
研发投入的目的是让我们的系统更加安全高效，更加合规。作为技术驱动的金融科技

公司，乐信实现了AI在服务流程中全链条应用。乐信智能风控引擎“鹰眼”的订单自

动化审核率达到98%，海量小微金融资产处理技术平台“虫洞”的融资匹配成功率达

到93%，同时风险长期控制在行业较低水平。今年乐信AI实验室与大数据中心推出

的“灵犀”AI智慧金融平台的效果也开始显现，不仅为各条业务线的快速迭代及AI赋

能提供更便利条件，也为乐信金融科技输出提供了有力保障。

[问] 每天一个新发现：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说：助贷业务目前占比多少，机构平均资金成本如
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何？最近催收政策收紧，公司为何选择此时扩大新用户群。Q3新增用户超预期，主要

是在哪些渠道获客，目标客户群体有什么变化吗？

[答] 乐信：
目前助贷业务占比约93%，核心的资金成本8%-9%（不承担风险的业务会让资金成本

略微上升，但基本还是处于8%到9%的区间）。催收政策的变化对我们并没有产生太

大的影响，我们一直很关注催收标准和执行细节的合规，也持续通过内部管理、技术

提升对催收进行监控和完善。我们研发了智能语音质检系统，对客服人员与用户的沟

通进行监督，也广泛使用了AI机器人进行催收，确保整个过程合规合理。过去一段时

间获客的提升，是我们新消费平台战略发力带来的自然结果。我们的目标用户群体没

有变化，还是以受过高等教育的年轻白领为主。主要获客渠道大致分为三种，一是在

线高效的广告投放；二是地推和电商获客；三是自然流量（公司知名度，用户推荐

等）。

[问] 新经济资讯：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说：分红是什么时候开始分红呢？有什么条件？

[答] 乐信：
目前我们为股东提供了很高的收益率，去年我们为股东贡献的ROE超过50%。公司现

阶段还是致力于快速发展，为股东带来高额回报。未来，我们会视公司发展情况决定

我们的分红策略。

[问] 长安卫公：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说：目前监管对催收、借贷行业整顿力度较大，今年

的网络借贷行业清理整顿过程中，停运了1200多家。不少上市公司也因催收、违规搜

集信息受到影响、中止IPO，投资者普遍较为悲观，请问您对网络借贷行业今后的发

展怎么看？

[答] 乐信：
我们并没有受到太多的负面影响。我们的业务一直保持合规经营，APR有很大的竞争
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优势，金融科技内功扎实，服务的用户也是高质量的，我对我们的发展充满了信心。

从行业来看，总体是走在一个更加有序，更加合规的方向上。大家可能看到一些不合

规平台被处理，会对行业有担心。但是从我们的角度看，清除不合规平台，对于合规

的大平台，恰恰是好事。

[问] 金灶沐呵呵：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说：请教曾总，这两个季度乐信提到很多次新消费平

台战略，它和乐信原有的业务是什么关系？未来会成为很重要的盈利来源吗？乐信好

像也是唯一一个互金提出了互金业务以外的战略的

[答] 乐信：
新消费战略平台对我们现有的生态系统是一个扩展和深化。通过新消费平台战略，我

们会更有针对性地为年轻人提供更全面的服务，比如年轻人青睐的消费折扣和特权，

以及在线上线下不同消费场景中为他们提供更优惠便捷的分期消费服务等。我们的初

衷是在更多领域拓展我们的服务。新消费平台战略还在早期，目前还并非主要的盈利

来源，但是它将带来长远的积极影响，会带来更多的新用户（这两个季度我们获客的

强劲增长也说明了这一点），同时也让我们更好的服务现有的用户，而这是我们持续

盈利的基础。

[问] 理查德lcd：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说：今年截止今年3季度，公司用户数6260万，同比

增长92.2%，在行业目前比较险峻的态势下，公司的获客渠道主要是什么？

[答] 乐信：
虽然大环境对行业似乎带来一些挑战，但对我们的影响不大。我们将继续保持并优化

现有的获客渠道。我们目前的获客渠道大致有以下三种，一是在线高效的广告投放；

二是地推和电商获客；三是自然流量（公司知名度，用户推荐等）。

[问] 郑小曲曲：
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关于$乐信(LX)$，对@乐信  说：三季度用户增长很亮眼，总用户数、活跃、新增活跃

可以说都和同行拉开很大差距。是因为目前的获客渠道发生变化了吗？未来在获客上

会有什么新的方式吗？还继续会是受教育年轻人吗，还是会有拓展？

[答] 乐信：
目前获客渠道并没太大变化，未来会进行加强和优化，以更低的成本获取更高质量的

用户。我们目前的获客渠道大致有以下三种，一是在线高效的广告投放；二是地推和

电商获客；三是自然流量（公司知名度，用户推荐等）。我们的业务会继续专注于有

良好教育背景的年轻白领，当然也会更年轻化，更优质。

[问] 小王爱投资：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说：三季度，新增客户的比例，成本是多少，渠道是

什么？

[答] 乐信：
三季度，我们的季度活跃用户610万，其中，新增活跃用户250万。获客成本一直保持

在200元上下。实际上，过去一段时间我们获的客，基本都可以在3-6个月内回本，效

果还是很不错的。获客渠道大致分为三种，一是在线高效的广告投放；二是地推和电

商获客；三是自然流量（公司知名度，用户推荐等）。

[问] 拉拉打雷：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说：财报显示，超过90天的逾期率由上一季度

的1.49%下降为1.40%。公司坏账率不高的原因是什么？

[答] 乐信：
一方面是因为我们的客群是优质高成长人群，他们受过良好教育，信用意识强，本身

的内在风险很低；另一方面是我们有成熟的风控系统，通过复杂网络、用户行为序

列、LBS分析、收货地址聚类分析等模型有效防止大规模欺诈。我们的风控系统已经

有7500多个变量，可以实时评估用户的风险情况。
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[问] 司如白水：
关于$乐信(LX)$，对@乐信  说：对于行业未来的发展，公司觉得机遇和风险是什

么？

[答] 乐信：
国家政策目前鼓励消费，所以大环境上来说，未来中国消费市场将会获得进一步发

展，这也是乐信新消费平台战略的重要机遇。而且，中国受教育年轻群体还在扩张，

这部分人群具有优质、高成长等特征，乐信深耕的这个细分市场，未来还有很大的潜

力。

风险方面，从整个行业来看，监管合规和资产质量是比较值得关注的。而我们在这两

方面都做了不少的努力。乐信是有消费场景的分期平台，利率一直在24%左右，各项

经营保持合规。资产质量方面，乐信所专注的客群内在风险低，加上我们在风控技术

上的大力投入，所以资产质量一直保持稳健。大家可以从财报上看到，乐信的超90天

逾期率一直稳定在1.5%以内。

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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