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【摘要】近20年来，互联网的商业化应用不仅对传统金融机构的业务产生了巨大影响，而且促使互联网思维向金融市场

发展，从而衍生出新的支付方式、投融资模式和渠道，如P2P网贷、众筹融资、基于大数据的网络信用贷款等。该文对互联网

金融的概念与内涵、发展过程、发展模式、研究现状以及存在的问题进行了系统梳理，分析了互联网金融在中国高速发展的

经济社会背景，探讨了互联网金融未来的研究方向。 
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Abstract  For the recent twenty years, the business application of Internet has not only impacted the 

traditional financial institutions significantly, but also promoted the internet thinking in the financial business. New 
payment forms, new investment and financing channels are derived, for instance, P2P lending, crowdfunding, and 
credit loan based on big data. This paper systematically reviews the internet finance concepts, definitions, growth 
processes, business models, research status, and development challenges. Moreover, this paper also analyzes the 
social and economic backgrounds of the rapidly developing internet finance in China and discusses the future 
researches in the area. 
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虽然当前业界与学术界对互联网金融的概念和

内涵尚未形成统一、权威的定义，然而几类公认的

互联网金融模式：众筹融资(crowdfunding)、P2P网

贷(peer to peer lending)、第三方互联网支付、以阿里

“余额宝”为代表的互联网货币基金等新兴的金融服

务和产品已在国内外得到了快速发展。以中国为例，

截至2014年8月，获得第三方支付牌照的企业达269

家。根据艾瑞咨询数据，2014年第三季度，国内第

三方互联网支付清算交易额度已经达到2万亿元规

模，同比增速达41.9%。根据网贷之家的统计数据，

截止2014年12月，国内已有1 575家P2P网贷平台，成

交总额超过3 829亿元。伴随2013～2014年国内P2P

网贷平台的井喷式增长，互联网金融对于解决小微

企业的融资难问题具有非常积极的作用。另一方面，

陆续爆发出来的P2P网贷平台倒闭现象也给投资者

带来了较大的损失，同时也增加了局部金融市场的

不稳定性，因此对P2P网贷行业的监管迫在眉睫。需

要特别指出的是，在中小企业几乎普遍不能从商业

银行获得信用贷款的现实情况下，阿里小贷自成立

三年多来，依靠其积累的网上交易记录的大数据分

析，累计发放信用贷款达65万户，户均贷款额不到4

万元。如此“小微”的信贷数据足以胜过任何以小

微贷款业务标榜的商业银行。此外，2013年以“余

额宝”为代表的各种互联网货币基金产品的推出抢

夺了商业银行大量的活期存款份额， 终迫使商业

银行不得不推出对应的投资产品。总体而言，互联

网金融模式正在迅速地影响着个人和企业的投融资

行为，对传统金融机构和金融市场格局产生了较大

冲击和影响。 

本文拟对国内外互联网金融的实践发展和理论

研究现状进行系统的回顾梳理。第一部分是探讨互

联网金融的概念、内涵和实践起源发展；第二部分
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析了互联网金融在中国快速发展的社会经济背景和

原因；第三部分是对当前互联网金融学术研究现状

的梳理归纳，第四部分总结互联网金融实践中有待

系统深入研究的相关学术问题； 后是全文的总结。 

1  互联网金融的概念、起源与发展 

1.1  互联网金融的概念与内涵 

文献[1]首先提出以互联网为代表的现代信息科

技, 特别是移动支付、社交网络、搜索引擎和云计

算等，将对人类金融模式产生颠覆性影响，可能出

现既不同于商业银行间接融资，也不同于资本市场

直接融资的第三种金融融资模式，称为互联网金融

模式。然而，无论学术界还是传统的金融业界，对

互联网金融概念和内涵的理解都有完全不同的声

音。如文献[2-3]认为互联网作为技术，有助于提高

金融服务的效率和客户体验，延展金融服务的边界，

使得金融服务对象能够下沉和深入，是金融改革的

助推器，但金融在经济体中执行的六大功能(支付、

融资、资源配置、风险管理、价格发现、处理信息

不对称)从未被互联网技术所改变，即互联网并没有

派生出新的金融功能。文献[4]则认为在互联网金融

环境下，虽然金融中介仍然会承担一定的职能，但

是其职能的大幅度减小极有可能出现。 

另一类有鲜明代表性的观点来自于互联网行业

的企业，如马云认为互联网金融不同于金融行业走

向互联网的金融互联网，互联网金融是基于互联网

开放、平等、协作、创新的精神而形成的新金融生

态环境，是外来者利用互联网思想和技术来开展金

融行业的业务。可见，目前对于互联网金融的本质

是互联网技术、还是金融、或者是二者兼而有之，

仍然是一个具有相当争议的话题。对此，下文将回

顾近20年来互联网对金融行业的影响和变革，以及

互联网金融的实践发展。 

1.2  互联网金融的起源 

互联网技术起源于20世纪70年代左右的美国，

并在20世纪90年代开始广泛的商业化应用。在近20

年互联网高速发展的期间，互联网对传统金融行业

的影响和变革 终促使“互联网金融”这一尚有争

议的概念在我国被提出。按照参与互联网金融活动

的主导者，可以将互联网金融发展分为两个大概阶

段：第一阶段是互联网金融的起源阶段，即以传统

金融行业互联网化为主导；第二阶段是大量互联网

企业参与金融市场活动，是互联网金融快速发展时

期，促进了新的支付方式、投融资渠道和投融资方

法的创新。 

虽然西方发达国家尚无“互联网金融”概念的

提法，但自20世纪90年代中期互联网技术真正被商

业化应用开始，到20世纪90年代末互联网技术不断

成熟和网速的提高，互联网技术逐渐对传统金融行

业产生了巨大的影响。事实上，互联网金融起源的

主要推动者是来自传统的金融机构，即银行、保险

和证券公司等将线下业务转移到线上的过程。如

1995年10月美国的安全第一网络银行(security first 

network bank, SFNB)的成立，标志着传统银行服务

和产品从线下向线上的转移。随后，理论界与银行

业界相继提出了电子金融 (e-finance)、在线银行

(online bank)、网络银行(network bank)等概念。其中，

电子金融概念较为宽泛且被广泛接受。文献[5]定义

电子金融是基于通讯、信息网络、以及其他网络的

金融活动，包括在线银行、电子交易、以及如保险、

抵押贷款、经纪业务等金融产品和服务的提供和清

算。此时，对电子金融的认识还是强调运用电子技

术处理所有与商业、金融和银行业务相关的产品和

服务的购买、销售和支付过程中所涉及的信息收集、

数据处理、检索和传输等环节。如果按照文献[5]对

电子金融的定义，在20世纪90年代中后期先后出现

的互联网证券交易、互联网保险等传统金融机构基

于WEB提供的金融产品或服务都可视为电子金融。 

在互联网金融起源阶段，传统证券业务也伴随

着互联网的普及和信息技术的进步快速发展到网上

开户、网上交易、网上资金清算等各个环节。文献

[6]将国外的网络证券化分为3种模式：1) 以E-Trade

为代表的纯网络证券公司。E-Trade成立于1992年，

它建立了以网站为中心的营销体系，采取金融证券

业垂直门户网站的定位，界面清楚，易操作，为客

户提供涵盖银行、证券、保险及税务等信息， 主

要的特点是交易佣金低。2) 以嘉信理财(Charles 

schwab)为代表的O2O模式，即除了通过线上提供服

务，也通过线下门店提供服务。3) 传统证券公司在

互联网时代的转型，如美林证券定位于高端客户，

需要为客户提供面对面的服务，不能完全依靠互联

网。国内的证券公司，在20世纪90年后期相继推出

了网上行情显示、网上交易等业务。到目前，在保

留部分营业部的同时，客户通过PC端或者手机实现

网上交易的份额越来越大。 

与证券业务网络化类似，自20世纪90年代中期

开始，保险业务也开始向互联网上转移。1997年，

日本出现了首家完全通过互联网直销的保险公司，
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该公司由美国家庭人寿保险公司和日本电信共同投

资设立并管理。同时期，中国的部分保险公司也开

展了线上服务，即通过网站就能完成保险产品的选

择、购买和保费支付。一般可将互联网保险业务分

为代理模式和网上直销模式。代理模式主要是指保

险销售代理机构实现保险在互联网上的销售。通过

互联网庞大的网络辐射能力，获得大量潜在客户和

规模经济效应。在代理模式下，也可以发展出网络

保险超市模式，即在同一网站上提供多家保险公司

的产品和服务。网上直销模式则是保险公司自身通

过网络直销保险业务，有助于直接提升保险公司的

企业形象。 

当互联网技术发展到21世纪，人们已经意识到

了电子金融开始打破原有的商业模式，且正在创造

新经济。所以，虽然国外尚无互联网金融的提法，

但早在20世纪90年代后期提出的电子金融概念与今

天我国提出的互联网金融其实有异曲同工之处，认

为这一时期亦是互联网金融的起源阶段。 

1.3  互联网金融的发展 

互联网金融快速发展的第二阶段是2000年左右

至今。这期间传统金融机构一方面继续加强互联网

技术对金融业务的改造，如银行、证券和保险公司

的线上服务已经从网络银行扩展到手机银行、移动

银行、手机证券、网络保险淘宝模式[7]等新方式。

另一方面，传统金融机构的组织结构和运营模式仍

然在被互联网所改变。2013年，阿里巴巴、中国平

安和腾讯联合设立了众安在线财产保险公司，成为

首家不设立实体分支机构，纯粹以互联网络进行销

售和理陪等业务的保险公司。此外，由于电子商务

的快速发展，促进了第三方互联网支付的高速发展，

互联网技术公司在与传统金融机构合作的过程中逐

渐参与到金融领域的相关服务。互联网技术公司逐

渐在支付、投融资渠道等方面产生了新的解决方法

和商业模式[8]，即被称为“互联网金融”的新模式。

其中，不得不提的有风靡全球的第三方互联网支付、

众筹融资(crowdfunding)、P2P(peer to peer)等模式。 

1) 第三方互联网支付 

自从1998年12月以美国PayPal为代表的第三方

互联网支付平台成立以来，通过互联网实现第三方

支付功能得到了快速发展。目前，使用的支付终端

已从计算机发展到手机等移动设备，即所谓的移动

支付、手机钱包等模式。更为重要的是，通过对用

户数据的积累，衍生出新的金融产品创建和销售渠

道。在美国，PayPal成立后不久，1999年就推出了

以PayPal支付账户数据为基础的货币基金。在中国，

2013年6月，阿里巴巴以第三方支付工具(支付宝)为

基础推出了“余额宝”。需要说明的是，“余额宝”

虽然本质上是一款由天宏基金管理的货币基金，但

其产生和运作方式却是以第三方支付平台积累的大

数据为基础、以互联网络为技术保障。也许个人或

商户、第三方支付平台和商业银行之间的清算方式

没有变化，但如今以移动互联技术为基础的微信支

付、二维码支付等，在给用户带来更新体验的同时

也在重新划分支付市场的格局，影响个人的消费和

投资行为以及企业的经济活动。 

2) 众筹融资 

美国ArtistShare于2003年10月在互联网站上发

起了第一个项目融资，主要面向音乐界的艺术家及

其粉丝。粉丝通过网站出资资助艺术家，艺术家通

过网站融资，解决录制唱片过程中的费用，而所有

出资的粉丝以获得艺术家的唱片为回报。ArtistShare

可以说是互联网众筹融资模式的鼻祖。奥巴马2012

年4月5日签署的“Jumpstart Our Business Startups 

(JOBS)”法案，允许通过社交网络和互联网平台向

公众销售一部分资产，为众筹融资扫清了法律障碍，

使众筹成为解决新创小企业融资的新渠道[9]。根据

美国 受欢迎的众筹网站Kickstarter的数据，已有超

过500万人承诺投资逾9亿美元在1 300万个项目上，

而其中43%的项目融资成功[10]。2012年获得 高资

助的前50个项目，已有45个转型为企业化运作[11]。

截止2013年11月，美国有众筹融资平台344家，占全

球数量的一半；英国有众筹平台87家，平台数目排

在第二。 

初的众筹模式，如果项目 终筹资成功、并

运作成功，投资者获得的是产品或者服务等非金钱

回报，即所谓的“产品众筹”，其实质类似于商品

预售。随后，出现了以资金回报为目的的众筹平台。

项目发起人通过转让公司部分股权获得资金，投资

人通过获得公司股权收益得到回报，即“股权众筹”

模式。无论商品众筹模式，还是股权众筹模式，众

筹平台通过互联网技术，使得投资人和项目发起人

能直接对接，绕开了金融中介机构。但是，金融中

介在投融资过程中的功能和作用是否被众筹融资平

台所替代，还需要进一步探讨。 

3) P2P网贷 

P2P网贷指“个人对个人”的借贷模式，通常由

具有资质的平台公司作为中介，借款人(或融资方)

在平台发放借款标，投资者(或理财方)进行竞标向借
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款人放贷的一种网络借贷行为。个人对个人之间的

直接借贷本是一种非常古老的借贷方式，直到现在

也大量存在于亲戚朋友之间，一般属于民间金融的

范畴。但传统的民间直接借贷，一般局限于熟人之

间，局限在一个较小的社会网络之内，具有明显的

地域特征。2005年，世界上第一家P2P网贷平台Zopa

在英国成立；2006年，Prosper和Lending Club先后在

美国创立；Lending Club目前已经成为全球 大的

P2P网贷平台，累计发起贷款数量约14亿美元。P2P

网贷借助于互联网极大地扩展了个人与个人直接借

贷的范围，而P2P网贷平台主要为借贷双方提供信息

服务和支付清算等中介服务。 

国内首家P2P网贷平台“宜信”于2006年5月创

立；2007年8月，纯中介的P2P平台“拍拍贷”成立。

随后，出于扩大供需双方参与者和风险控制的考虑，

国内P2P平台的经营由纯线上中介模式创新出以“宜

信”为代表的债权转让模式、以“陆金所”为代表

的担保模式和以“爱投资”、“积木盒子”为代表

的P2B模式；同时，不少平台引入了第三方托管、

风险备用金制度、分散投资和自动投标等一种或多

种风险控制机制。2013年以来P2P网贷平台出现爆发

式的增长，无论是传统金融机构、还是一些上市公

司、以及各路民间资本都在大举抢占P2P网贷市场。

截止2014年6月，国内P2P平台公司共1263家，2014

年上半年的网贷成交总额为964.46亿元，接近2013

年全年的成交总额，有效投资人数29万人。 

2  互联网金融在我国快速发展的社会 
经济背景 

在互联网和金融都 为发达的欧美国家，虽然

金融业的市场结构因互联网而发生了翻天覆地的变

化，但其学界和业界都还没有明确提出“互联网金

融”的概念。这种互联网金融“国外冷国内热”的

现象归结于中国的金融体系长期处于经济学家麦金

农和肖所描述的“金融压抑”之中，利率受到管控，

资金主要由银行体系进行配置。而逐利的市场，必

将试图利用任何由于管制而可能产生的套利空间。

这就是目前所谓“互联网金融”在中国大行其道的

基本逻辑。 

过去的10年里，中国经济持续高速增长，现已

成为全球第二大经济体。然而，与经济高速增长相

伴，社会经济和金融体系结构也显现出一些问题。

如从个人/家庭的贫富差距来看，自2005年起，国家

统计局公布的全国居民基尼系数一直处于超过0.47

的高位，而国际上通常把0.4作为收入分配差距的

“警戒线”，属于联合国有关组织规定的“收入差距

巨大”的类型。 

从大型和中小微企业的差距来看，对于大中型

企业主导的钢铁、水泥、电解铝、平板玻璃、船舶

和风电等行业，近年先后出现产能利用率低下、产

能过剩矛盾不断加剧，并因此成为国务院化解产能

严重过剩矛盾的重点行业。与此形成鲜明对比的则

是，中小企业尤其小微企业在国民经济发展中的作

用日益增强，但长期受到“融资难”的困扰。《2013

中国小微金融发展报告》数据显示：截止2012年底，

全国工商登记实有小微企业1 366.6万户，个体工商

户4 059.27万户。《2014中国互联网金融行业深度研

究报告》指出：中国小微企业纳税额度占国家税收

总额的50%，创造的产品和服务价值占GDP总额的

60%，完成了65%的发明专利和80%以上的新产品开

发。宜信发布的《三十六城市小微企业经营与融资

调研报告》也显示，中国小微企业吸纳就业人数超

过2亿，占总就业人数近25%。然而，在1 366.6万户

企业中，超过62%的企业目前没有任何形式的银行

借款，即便是有银行借款的企业，其中超过80%的

企业 近一年中只有1次(约占47.5%)或2次(约占

37.6%)借款经历。 
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图1  2002～2013年间社会融资总量及其构成的变化趋势 

无论是个人/家庭还是大型与中小微企业，出现

“贫富差距”现象无疑与现阶段我国经济体制、产业

政策和收入分配政策等诸多方面有关，但长期以来

的金融体系的影响和作用也至关重要。图1给出了

2002～2013年间社会融资总量及其构成的变化趋

势。由图可见：尽管新增人民币贷款在社会融资总

量中占比逐年下降，但截至2013年底该比例仍高达

51.42%，说明我国当前的金融体系是以银行为主的

间接融资体系，而该体系对我国“贫富差距”的社

会经济特征具有重要影响。 
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从微观机理来看，银行信贷具有典型的非对称

信息特征，由此产生的逆向选择和道德风险两类激

励问题使得“信贷配给”发生，即银行无法或不愿

提高利率，而是采取一些非利率的贷款条件(比如：

有形资产抵押、担保和健全完善的财务报表等)，使

部分贷款者无法获得银行借款。信贷配给的自然结

果是，银行贷款尤其是能够支持企业中长期发展的

贷款流向能够提供抵押和财报的大型企业，小微企

业则自然沦落为融资难的困境。图2给出了2000～

2013年间沪深两市非金融类A股上市公司资产负债

率的变化趋势，由图可见：我国上市公司整体的杠

杆率大致为45%左右，这与超过62%的小微企业目前

没有银行借款，以及63%的借款属于低于1年的短期

借款等形成鲜明对比。在以银行为主的间接融资体

系结构下，银行借款仍然是“明知难但不得不为之”

的小微企业当前外部融资的重要渠道。《2013中国

小微金融发展报告》显示：66.7%的小微企业把银行

借款作为其外部融资的第一选择，但同时31.8%的小

微企业认为银行借款是成本 高的融资方式。 
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图2  2000～2013年间沪深两市非金融类A股上市公司 

资产负债率的变化趋势 

银行为主的间接金融体系和资本市场尚不发达

不仅是造成大企业和中小微企业迥异现状的重要原

因之一，而且还对个人/家庭的投资和理财产生重要

影响。1) 现阶段我国个人/家庭的投资渠道相对狭

窄，各级城市房地产市场曾经的火爆和中国大妈对

黄金、比特币的疯狂便是很好的佐证。2) 利率尤其

存款利率并未完全市场化和通胀指数CPI曾一度超

过5%国际警戒线的双重背景进一步扩大了个人/家

庭的投资和理财需求。3) 尽管过去几年来各类银行

理财和银信合作理财发展迅猛，一定程度上拓宽了

个人/家庭的投资渠道，但2011年发布的旨在规范银

信理财合作业务的“7号文”和2013年发布的旨在规

范商业银行理财业务尤其是非标业务的“8号文”等

一系列监管政策的出台，对银行类理财投资产生了

一定程度的负面冲击，投资者亟需寻求新的投资理

财渠道。 

3  互联网金融的研究现状 

当前，有关互联网金融的研究主要集中在以下

几个方面。 

1) 无论是理论界还是业界都对互联网金融的

本质、概念、内涵和范畴展开了广泛的讨论。如文

献[12-13]总结了现阶段互联网金融的研究主要集中

在互联网金融的理论渊源、发展动力、内在属性、

发展模式、风险与监管以及对金融市场的影响五大

方面，并取得一定的研究成果，但是也存在一些需

要进一步分析的问题，如互联网金融的属性研究、

风险测量研究、思维研究、权利异化研究等，对这

些问题的梳理将会有助于互联网金融理论研究进展

的新突破。 

2) P2P网贷平台相关问题的研究。 

① P2P的借贷行为分析。当2005年世界上第一

个P2P网贷平台Zopa出现后，文献[14]就对Zopa上的

借贷行为展开研究。文献[15]讨论了P2P网贷平台的

互联网技术是否有利于降低微小融资的交易成本，

认为基于互联网Web2.0的技术平台对降低交易成本

的作用不大，实际上P2P借款交易离不开交易的中介

方，即提供P2P网贷平台的运营商。文献[16]认为决

定P2P网贷平台上能否成功融资的因素来自融资项

目的特性、地理因素和群体因素的影响。文献[17-19]

都发现贷款人和借贷人之间的地理位置越近，则借

贷越容易成功。文献[20]通过实证研究发现贷款人喜

欢借款给有同样性别或同样职业的人。文献[21]也讨

论了P2P网贷成功融资的因素。文献[22]还讨论了

P2P借贷行为的羊群效应。 

② P2P借款利率的确定。文献[23]认为在P2P网

贷平台的利率应该反应交易者的搜寻补偿。文献[24]

的研究结果表明更强的、更可验证的网络关系更有

助于在P2P网贷平台上以较低的利率成功融资，同时

违约率较低。 

③ P2P借款者的信用质量分析。文献[25]讨论

了P2P平台是否可以根据“硬”信息和“软”信息对

借款者的信用质量做出判断。文献[26]对比了中国和

美国的P2P网贷平台，发现中国的P2P交易者更依赖

于“软”信息做出决策。文献[27]认为借贷人信息的

可评估性以及贷款人和借贷人之间的身份认同是风

险控制的关键因素。 
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④ P2P借款者的逆向选择和道德风险问题。文

献[28]研究了个人声誉和社区声誉对逆向选择和道

德风险的影响。文献[29]分析了社会网络是否有助于

解决信息不对称的问题。文献[30]实证分析P2P网络

借贷中信任构建机制的建立，认为有效的信用构建

机制可以减少信息不对称问题。为了避免信息不对

称导致的逆向选择问题，很多研究者探讨借贷者社

会网络的作用，如文献[30-31]都发现借贷者的朋友

网络可以提升借贷者借款的成功率，降低违约风险。 

⑤ P2P网贷的监管问题研究。金融危机后，美

国对P2P平台的监管参照对证券的监管要求。文献

[32-35]分析了国外对互联网金融的监管，并提出对

中国互联网金融的监管建议。此外，文献[36-41]还

从运行模式、面临的主要风险等方面对国内P2P平台

运行现状进行了研究。 

3) 众筹融资的研究。文献[42]研究了众筹融资

的运作机制研究，后者将众筹融资归纳为三类：捐

助型、借贷型和奖励型。其中捐助型众筹模式很早

就被很多非政府组织(NGO)使用，捐助者对他们的

资助没有回报期望。文献[43]研究发现“非赢利”性

项目更容易成功融资，生产产品的众筹项目比提供

服务的众筹项目更容易成功融资。文献[44]基于

Kickstarter的5万个众筹项目的数据也发现“非赢利”

性项目更容易融资成功，尽管此类项目的资助人相

对较少。对于选择众筹项目融资的回报是产品还是

分红，文献[45]发现：如果初期的资本需求相对市场

较小，投资者将选择产品作为回报；反之，则选择

未来的分红。众筹融资项目的风险可能来源于项目

发起人和投资人各自不同的融资和投资目的。项目

发起人的目的可能是：融资、吸引公众的注意力，

从公众中获得产品或服务的反馈等等。项目投资人

的目的则可能是获得回报、志趣相投、分享自己的

专业技能和设想等[46]。在应用方面，众筹融资在新

药的研发[47]、音乐唱片的制作[48]和出版业[49]等领域

都得到了广泛的应用。 

4) 文献[50-51]对第三方支付企业“余额宝”的

理财服务创新模式进行了分析。文献[52]以阿里小贷

为例，讨论了小微金融运营模式。文献[53]研究了传

统金融环境发展的KMV模型在互联网金融环境下

的适用性。 

5) 文献[54-55]总结了互联网金融对传统商业

银行业务的影响来自三方面：① 互联网技术公司依

托其平台向传统银行业务渗透；部分电商企业还依

托对其掌握的庞大客户信息以及大量客户网上交易

和资金支付信息的分析，从交易服务提供平台走向

信息服务提供商，进入交易撮合、支付代理、融资

保险、资产管理等金融领域。② 基于互联网，带来

了服务渠道的多元化。③ 金融交易成本不断降低、

服务效率得到进一步提高。 

6) 虽然文献[56]较早关注了数据挖掘技术与搜

索引擎技术在互联网金融信息检索中的应用，但互

联网金融面临的数据通常是数据量巨大、数据类型

多样、流动速度快等特点的大数据。有人测算过当

前世界上存储的数据中，有90%的数据是 近两年

所产生的数据[57]。到2014年，随着我国互联网金融

的快速发展，大数据与互联网金融的相互结合得到

了业界和理论界的广泛关注。文献[58-59]在详细介

绍大数据理论和方法的基础上，分析了互联网金融

的发展前景；进一步，文献[60]通过SWOT分析，研

究了大数据下互联网金融的发展战略。文献[61]研究

了银行的计算机信息的大数据可视化分析；文献[62]

认为大数据背景下传统银行业务面临严峻挑战，商

业银行必须全面认识大数据技术变革带来的影响。

文献[63]的研究也表明大数据分析无论对于传统银

行业还是互联网金融都非常重要。 

4  互联网金融的研究趋势 

从近20年来互联网金融的实践发展过程可知，

其中还有相当多的问题值得深思和进一步的研究，

尽管一些领域已有大量学者在关注。 

1) 首先是对互联网金融的概念和内涵的探讨。

对该问题的思考，有利于进一步认清互联网金融未

来的发展方向，以及驱动互联网金融发展的动力所

在，为持续不断的金融创新提供理论依据和指导。

在此基础上，互联网金融与传统金融市场的关系、

影响和变革作用同样值得研究，以便促进两种金融

模式的融合发展。 

2) 作为传统金融市场的老问题，信息不对称性

在互联网金融模式下衍生出新问题。互联网络技术

的介入是否能减少信息不对称，仍然是有争议的问

题。一些学者认为有利于减少信息不对称，而以传

统金融界为代表的观点则认为互联网络技术并不能

解决信息不对称问题。所以，由信息不对称导致的

逆向选择和道德风险问题，仍然是互联网金融中值

得研究的重要问题。就目前而言，无论哪一方的观

点，都还没有给出详细的实证研究。 

3) 在解决投资和融资过程中，P2P网贷和众筹

融资模式都不需要传统的金融中介机构参与。但它
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们都需要以互联网为基础的技术平台的参与，只有

通过互联网技术平台才能完成投资和融资过程。作

为新出现的投融资模式，在投资者、融资者和平台

之间，如何设计有效的市场交易机制才能提高投融

资成功效率，降低风险的发生，从而保证投资者、

融资者和P2P网贷平台和众筹融资平台都能获得

大的经济效用，或许是未来值得研究的一个方向。

进一步，在没有传统金融机构参与的投融资过程中，

其金融产品或者服务的价格是如何确定的问题同样

值得研究。此外，还可以分析在互联网金融模式下，

金融市场对价格的发现是否比传统金融市场更为合

理和有效，如P2P网贷利率的确定机理、股权众筹融

资的价格、余额宝的收益率等都是需要进一步研究

的重要问题。 

4) 互联网金融的风险度量也是一个关键研究

领域，包括信用风险、交易对手风险、流动性风险、

运营风险、技术风险和操作风险等方面。以信用风

险为例，在互联网与大数据环境下，交易对手涉及

更多成员、分布于更广泛的区域、缺乏规范的财务

信息、交易的虚拟化等因素导致更难验证交易对手

提供的信息的可信度。这些交易特征使得识别交易

对手的信用风险面临与传统金融模式下的不同生态

环境，以及完全不同的技术要求。面对成千上万的

交易对手和海量大数据，显然不可能按传统信用风

险评价那样以评估专家为主导来评价交易对手的信

用风险。因此，需要基于在大数据、网络脆片化信

息环境下，开发新的基于大数据分析的信用风险评

估模型，从而降低评估成本， 终减少交易成本和

信用风险。 

5  结 束 语 

近年来，中国P2P网贷、众筹融资、第三方互联

网支付、各类借助互联网销售的金融产品和服务等

都呈现快速增长， 终促使了互联网金融概念的提

出。互联网金融在中国的兴起既与我国现阶段的社

会经济背景有关，也是跟随世界互联网金融发展的

必然趋势。 

尽管目前对互联网金融的本质概念尚存在不同

的观点，但不可否认的是，互联网金融在我国的高

速发展对于提高金融市场资源配置效率，引导民间

金融发展，尤其是解决小微金融问题都起到了积极

的作用。因此，进一步认清互联网金融的发展过程、

发展模式、发展方向以及存在的问题，或许对于改

变我国当前的经济结构、促进改革的深化更有深刻

的意义。与此同时，如何与时俱进地结合互联网金

融实践活动，促进金融理论和相关的计算机信息技

术的新发展，也是学术界的紧迫任务。 
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