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互联网金融风险问题研究综述
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摘　要：　互联网与金融进行的融合不仅使传统金融的运营方式发生了改变，而且使其发展出了一

种新的金融业态。互联网金融从无到有、从萌芽到快速发展，显现出许多新特征，其中包括新的风

险特征。由于监管制度建设存在时间成本问题及一定程度的时滞性，使得对互联网金融的监管未

能跟上其业务层面创新发展的速度。互联网金融在发展过程中存在一系列潜在性风险，部分甚至

引起严重的风险暴露问题，引起了社会及学界的广泛关注。以全面的视角对互联网金融的风险研

究进行系统的梳理，从互联网金融的内涵、运营、商业模式、政策体系等方面探讨互联网金融风险，

深入系统地研究互联网金融的一般规律和特殊风险以及理论研究趋势。
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　　鉴于目前有关互联网金融的研究很多，本文将以

全面的视角对互联网金融的风险研究进行系统的梳

理，从互联网金融的内涵、运营、商业模式、政策体系

等方面探讨互联网金融风险，深入系统地研究互联网

金融的一般规律和特殊风险以及理论研究趋势。

１　国外研究情况

１．１　互联网金融创新

互联网金融（ＩｎｔｅｒｎｅｔＦｉｎａｎｃｅ）是传统金融运

行方式同互联网精神特质进行融合所产生的一个新
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的发展领域。因此，并不能简单地将互联网金融看

作互联网技术在金融业中的运用，实质上其是以技

术为主要支撑，建立在互联网运营思想上的金融

（Ａｌｌｅｎ，２００２）
［１］。

在互联网金融的概念与内涵方面，国外研究并

未给出统一的综合性概念。国外最早的互联网金融

概念可追溯至计算机及通信技术在金融领域的应

用，即金融电子化阶段。随着电子支付系统的不断

创新以及金融行业的快速发展，产生了电子金融与

网络金融的内涵。在国外，电子金融是被应用最多

的术语。２００１年，Ｂａｎｋｓ对电子金融提出了一个定

义，即电子金融指向的是通过互联网或其他公共类

电子传播媒介为大众提供金融方面的服务，主要包

括货币服务、银行服务、支付服务、交易场所等，一般

也可以称作数字金融。在多数发达国家，金融业的

某些概念可以相互替换，比如Ｅｆｉｎａｎｃｅ就能够同

Ｏｎｌｉｎｅｆｉｎａｎｃｅ、Ｖｉｒｔｕａｌｆｉｎａｎｃｅ、Ｉｎｔｅｒｎｅｔｆｉｎａｎｃｅ及

Ｃｙｂｅｒｆｉｎａｎｃｅ等多个词进行互换
［２］。实际上，无论

是网络金融，还是电子金融，在初期应用时，其实质

主要是传统金融组织或传统式金融服务逐步向互联

网化方向发展，其最大特点就是通过互联网这一交

易平台，使金融交易所花费的交易成本大大降低，从

而提升金融服务的可得性及普惠性。在之前的１５

年里，许多企业开始进入互联网金融这一行业，一些

企业还取得了不错的成绩，但由于处于激烈的市场

竞争环境中，很大一部分的企业惨遭市场的淘汰。

那些成功的企业之所以可以成功，原因之一就在于

它们顺应金融市场的发展需求，并将自身在互联网、

大数据、云计算等方面的优势予以了充分发挥，以此

建构 了 一 个 高 效 的 运 营 市 场 （Ｓｖｅｎ Ｓｅｕｋｅｎ，

２０１２）
［３］。Ａｌｌｅｎ提出实现互联网行业的创新就必须

形成互联网的发展思维，这一思维并不是多数人所

理解的互联网技术运用。因为互联网的诞生改善了

金融组织在信息上的不对称问题以及逆向选择行

为，形成了一个无需中介就可以进行交易的新型市

场［４］。因此，企业在新的发展环境与市场中要改变

原有的运营观念与竞争理念，采用新的运营方式与

竞争思维［５］。２００８年，Ｂｕｒｓｔｅｉｎ提出移动金融能够

超越时空的制约，使客户在任何时间点都能够得到

来自“中介”提供的有效服务。鉴于金融服务对网络

的依赖日益增强，网络经济特有的规模运营特质也

将对金融业的整个竞争环境产生重要作用（Ｃｌａｅｓ

ｓｅｎｓ，Ｄｏｂｏｓ，Ｋｌｉｎｇｅｂｉｅｌ与 Ｌａｅｖｅｎ）
［６］。选择互联

网金融运营模式的企业将不再受制于银行在用户信

息方面的垄断，这类企业能够为客户打造一个完整

的服务链条，提供多种金融服务，从而降低企业的成

本，还可以采用智能系统为其客户提供高品质的服

务（Ｓａｔｏ与 Ｈａｗｋｉｎｓ，２００１）
［７］。２００８年，Ｓｈａｈｒ

ｏｋｈｉ
［８］提出电子金融的发展对金融行业有诸多的积

极作用，主要包括使金融行业的交易成本大大降低，

让客户享受的服务品质得到较大的提高，以及金融

类服务在可得性方面有了质的发展；他还主张电子

金融很有可能是在传统金融类中介与资本市场出现

之后的第三种运营模式。在实证研究方面，２００３

年，Ｎａｇｕｒｎｅｙ与Ｋｅ
［９］曾在电子金融的交易平台上

构建了有关的数理模型，并对该模型实现均衡运转

与协调发展开展了相关研究。

在发展模式上，ＰａｕｌＴｉｍｍｅｒｓ（１９９８）
［１０］依据

价值链分解与重构的分析法，并结合电子商务类公

司功能集成化发展程度与创新方式的特点，把电子

商务划分为１１个类型，具体包括电子竞拍、电子商

城、电子类的购物中心、虚拟型社区、价值链的服务

运营商、价值链的集成者、交易平台、信息类经纪人、

第三方交易市场、信任类服务等。同年，ＰａｕｌＢａｍ

ｂｕｒｙ
［１１］通过将电子商务的运营模式同传统商务的

运营模式进行比较分析，发现了二者间的差别，把电

子商务分成了两大类：一类是移植模式，包括植入互

联网的运营方式、筹资方式、激励手段；另一类是享

赋模式，包括所有以物易物的交易。ＭｉｃｈａｅｌＲａｐｐａ

亦曾把电子商务分成以下几类：经纪运营方式、广告

运营方式、中间人运营方式、销售方运营方式、会员

运营方式、制作方运营方式、订阅运营方式、社区运

营方 式 以 及 效 用 运 营 方 式 等。２００１ 年，Ｐｅｔｅｒ

Ｗｅｉｌｌ
［１２］也提出电子商务的运营模式共有八种，具

体包括内容供给方、同客户直接交易、服务提供方、

中间人、常规设施共享、价值网管理与整合方、虚拟

型社区以及企业（或政府）的一体化。

ＣｒｙｓｔａｌＤｒｅｉｓｂａｃｈ和ＳｔａｆｆＷｒｉｔｅｒ
［１３］曾根据互

联网具备的多项商务功能，把商务功能分成了三大

类，具体包括以产品出售为主的商务运营模式、以提

供服务为主的商务运营模式以及以提供信息为主的

商务运营模式等。

１．２　互联网金融风险

国外学者多数认为互联网金融中的风险应该分

成两种类型，即流动性风险及信用风险。２００５年，

Ｋｉｍ
［１４］提出在电子商务进行的在线交易中，包含着

多个第三方信用组织提供的服务，譬如银行机构、有

权发放信用卡的机构、购买人在线信息保护机构等，

文章还对ｅＢａｙ公司提供的第三方支付方式做了介

绍。同年，ＲｉｃｈａｒｄＷａｌｔｏｎ曾探究Ｂ２Ｃ电子商务领
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域出现的保险问题。２０１３年，国际金融行动特别小

组曾对预付卡、互联网支付以及移动支付等多种支

付方法的影响、风险性因素进行了研究，还完成了相

关分析报告，在此基础上提出了对风险进行评估的

方法，并提出从洗钱风险发生的视角上加强监管以

及完善监管体制。２００３年，ＨａｉｚｈｅｎｇＬｉ、Ｒｉｃｈａｒｄ

Ｗａｒｄ与 ＨａｎＺｈａｎｇ
［１５］采用了Ｐｒｏｈｉｂｉｔ与 Ｎｅｓｔｅｄ

Ｌｏｇｉｔ两种模型，对ｅＢａｙ进行交易时的在线支付方

式的选择行为，进行深入探究，并构建了以风险、便

捷性与成本等为指标的支付选择系统，在此前提下

对产品的性质、交易主体的特性以及支付属性等因

素对在线支付选择带来的影响进行了分析。２００８

年，ＭｉｃｈａｅｌＫｌａｆｆｔ
［１６］分析了信息失衡的虚拟网络中

经验不丰富的贷款方收益回收问题，并对Ｐｒｏｓｐｅｒ．

ｃｏｍ案例进行研究，通过分析该网络借贷中介的收

益状况，发现大部分利率类型的投资收益没有达到

预期，但还是可以利用较为简单的个别投资原则，使

投资进行新的组合，从而提高投资的收益能力，这样

就能够取得高风险评级之外其他信用评级均能接受

的收益率。２００８年，ＨａｒｐｒｅｅｔＳｉｎｇｌｙ、ＲａｍＧｏｐａｌ以

及ＸｉｎｘｉｎＬｉ
［１７］采用决策树研究方法，对Ｐｒｏｓｐｅｒ．

ｃｏｍ多项贷款带来的不同收益与风险进行了分析，

认为任何信用级别都不能避免在做出积极回报时出

现亚群体，并且回报跟风险总体相伴；还发现在回报

同风险的一致性程度方面，低信用层级的贷款群体

要比高层级信用的贷款群体有更高的效率。２０１３

年，ＷｏｌｆｓｂｕｒｇＧｒｏｕｐ
［１８］站在支付业自律的立场上，

提出了有关其风险的特征与行业自律方面的具体

要求。

２　国内研究情况

２．１　互联网金融含义

国内关于互联网金融的概念也尚未统一。２０１３

年，中国人民银行曾公布第二季度《中国货币政策执

行报告》，报告中首次在官方机构出现“互联网金融”

的字眼。之后，这一概念也出现在李克强总理２０１４

年政府工作报告中，意味着该概念获得了国家最高

行政部门的认同。在众多学术文献中，对于互联网

金融的概念及内涵主要有两种观点：一种主张互联

网金融就是通过互联网这一平台提供金融服务，其

并非一类全新的金融模式；另一种则认为互联网金

融是有别于直接融资和间接融资的新的金融模式。

在第一类观点中，陈志武（２０１４）
［１９］认为目前中

国的互联网金融正处于过热状态，互联网金融是由

互联网带来的金融亢奋，它并不只是一种“新金融”，

而是传统金融在销售与渠道上实现了创新。殷剑峰

（２０１４）
［２０］认为互联网金融只属于电子金融领域中

的一个类型，其通过互联网技术的应用，为客户提供

多项金融服务，因此互联网金融业的活动主体主要

是那些期望在金融领域拓展业务的互联网公司。王

国刚等（２０１５）
［２１］提出互联网金融本身就是通过互

联网技术与平台，完成交易的金融性活动，并对该行

业的独立性与功能有所质疑。这些学者对互联网金

融自身的功能、机制及发展方向等做了研究，认为其

功能是提升金融效率而非颠覆金融功能，其机制是

体制性监管套利而非新型金融运作方式，是一种拾

遗补缺的方式而无法成为金融的主流。周宇

（２０１３）
［２２］认为如果单从广义上理解互联网金融，是

指利用互联网这一媒介，使传统金融业中的业务在

互联网空间内得以完成，也就是将之前线下业务发

展为线上业务，而这些业务多数是由金融机构进行

的，所以被称为金融互联网业务。戴险峰（２０１４）
［２３］

指出，互联网金融企业自身的存在价值，主要是依据

监管方面的空白实行监管方面的套利，因而互联网

在金融业中的应用并不能催生新的金融类型。石建

勋（２０１５）
［２４］也认为在十年或二十年后回头看，互联

网金融也许就是金融业在发展过程中所需经历的一

个阶段，不过是金融业变革中的一类过渡型形态。

与这些学者的观点相反，更多研究互联网金融

的学者认为互联网金融是一种崭新的金融模式。国

内较早对互联网金融本质进行研究的是谢平等

（２０１２）
［２５］，他们认为互联网金融将形成既与商业银

行间接融资模式不同，也与资本市场直接融资模式

不同的新市场，可以被称为互联网领域的直接融资

市场，抑或是互联网金融运营模式。曾刚（２０１２）
［２６］

基本认同以上观点，认为互联网金融的确具有许多

不同于传统金融的特征，同时也显示出了很强的创

新性和竞争性，并从功能、机构等多重视角比较了传

统 金 融 和 互 联 网 金 融 的 相 关 特 征。吴 晓 求

（２０１４）
［２７］从金融功能的角度分析了互联网金融的

本质，认为互联网是传统金融基因式变革与系统性

压力的一种来源，是以互联网为平台的金融，互联网

金融的发展具有颠覆性和替代性，最终将由新的金

融业态替代。吴晓求（２０１５）
［２８］进一步研究互联网

金融成长逻辑，同意谢平等的判断，认为互联网金融

是第三金融业态（新的金融业态）。

这样两种不同观点的出现，可以归纳为以下几

方面的原因：其一，对互联网本质的理解不同。前者

认为互联网仅是一种简单的技术或渠道，后者则认

为其不单是一种技术手段，而且会促进金融交易和
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组织形式发生根本性变化。其二，对互联网金融创

新的看法不同。前者认为互联网金融创新建立在监

管套利的基础上，后者则认为互联网金融是经济金

融发展到一定阶段且在互联网技术发展与推动之下

出现的创新产物。其三，研究及观察视角不同。考

虑当前国内互联网金融业发展的经济及政策环境，

学者从不同角度分广义和狭义探讨互联网金融的本

质时，呈现出明显的差异。笔者认为应该充分借鉴

上述观点，正是由于互联网金融本身同传统金融存

在本质区别，才会在整体风险管理机制方面有别于

传统金融。但两种观点相较而言，本人更倾向于第

二种，因为虽然目前我国互联网金融无论从技术手

段、资源配置还是风险管理等方面发展程度有待提

高，业态及机构发展良荞不齐，但是互联网金融正在

以其“低成本、高效率、超便捷”的特点改变着传统金

融、社会经济发展和人们生活方式的选择。

２．２　互联网金融风险形成探究

研究风险成因是系统研究风险管理的起点。何

文虎等（２０１４）
［２９］从制度性和非制度性因素两方面

分析了互联网金融的风险成因。其中，制度性因素

包括法律法规不健全、监管机构缺失、互联网金融机

构未建立起完善的风险内控体系等；非制度性因素

包括大数据应用技术带来的信息安全风险和操作风

险以及运营风险、拥有资源享赋的不均、监管认识和

监管理念的分歧、不成熟的信用机制等。姚国章等

（２０１５）分析了互联网金融有别于传统金融的风险成

因，包括缺乏相应的标准规范、监管体系无法适应新

的业务发展、技术架构的复杂性及其快速演进。彭

赛（２０１５）以Ｐ２Ｐ网络借贷公司为研究对象，认为其

形成风险的原因主要包括法律监管缺失、征信体系

不完善以及不健康的竞争环境等。薛紫臣（２０１６）则

主要分析了互联网金融的流动性风险，认为风险成

因分为金融小环境和大环境。其中，金融小环境主

要包括五方面：从业机构自身的品质和管理水平、金

融产品的品质、投融资者数量及质量、投资资金流和

市场的“品质”等；金融大环境则主要包括三方面：政

府金融政策和货币投放量、政府的监管政策和法律

法规、融资企业运营状况等。周豪（２０１６）认为互联

网金融风险的成因包括政府监管的缺失、行业内企

业经营水平较弱、投资者缺乏基本投资知识。彭景

等（２０１６）主要从互联网金融系统性风险角度分析了

成因，将其分为外因和内因。外因方面主要包括信

息技术的过度渗透、市场主体的非理性行为突出、互

联网企业的舆论掌控力强、监管法规政策的滞后性；

内因包括互联网金融市场的脆弱性、金融体系的顺

周期性、监管模式的分业式、监管机制的分段式。

通过以上分析可以看出，虽然各学者从不同分

类和角度进行了风险成因分析，但法律法规不健全、

监管模式缺乏市场对应性、互联网新技术特征带来

的冲击等成为互联网金融风险产生的主要原因。已

有文献虽然分析较为全面，但是缺少传统金融风险

成因与互联网金融风险成因的比对，同时尚无基于

经济、金融学基础理论分析互联网金融风险成因的

学术成果。

２．３　互联网金融风险传导机制探究

目前，专业探讨互联网金融风险传导的文献也

十分有限，刘旭辉（２０１５）分析了互联网金融风险的

传导条件（传导临界值、传导载体、传导对象）、传导

方式（接触引发的传导、非接触引发的传导）与传导

范围（传统金融系统、实体交易领域）。袁义炜

（２０１６）将传统金融同互联网金融的风险传导系统进

行了对比性分析，并对互联网金融当中的资金流向

与流量做数据分析，从风险转移、机制化风险、信息

失衡风险、流动方面的风险、信用领域的风险、信息

技术方面的风险与货币政策方面的风险等七个方面

分析了各类风险的传导路径。认为由于互联网金融

用户数量更多，一旦发生实质性风险，将比传统金融

传导更迅速。陈新岗等（２０１７）认为互联网金融的传

导途径有两类，第一类为源于互联网金融组织之中

的网络信用性风险，第二类为源于互联网金融领域

客户的网络金融风险。并基于互联网金融视角，建

立委托—代理模型与动态博弈分析模型，对网络领

域中信用方面的风险传导予以研究。以上文献一类

是从风险分类角度分析了不同风险的传导路径，另

一类主要运用模型分析了互联网金融风险传导，但

是相关文献同样缺少基于经济学、金融学基础理论

支持的研究方法。

２．４　互联网金融风险类型识别探究

闫真宇（２０１３）提出了互联网金融自身有着众多

特殊性的风险，主要包括法律政策领域的风险、业务

管理领域的风险、网络技术领域的风险、货币政策方

面的风险与洗钱犯罪方面的风险等。郑联盛（２０１４）

将互联网金融风险归纳为两个方面：一方面互联网

金融在技术领域存在有关风险，另一方面，该行业并

没有超越金融的本质属性，因而可能会发生重大的

金融性风险，这里主要指信息失衡风险、信用领域的

风险、流动性引发的风险、法律和政策方面的风险

等。姚国章等（２０１５）对互联网金融风险类别进行了

详细识别，分为操作风险（技术与用户操作不规范引

发的风险）、技术风险（技术研发方面的风险、技术安
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全方面的风险）、信用风险（违约引发的风险、个体信

用与信息被盗用的风险、欺诈类风险）、运营风险（流

动引发的风险、市场选择引发的风险、期限错配引发

的风险、资金平衡引发的风险、关联性引发的风险、

利益协调体制不完善的风险）、法律监管风险（法律

法规不完善引发的风险、监管不到位引发的风险、主

体资格合法方面的风险、洗钱套现方面的风险）、其

他类风险（认知类风险、道德风险、受传统金融机构

抑制的风险、舆论风险）。刘辰（２０１６）将互联网金融

风险划分为互联网使用前金融体系中遇到的风险，

主要包括体系化风险、流通类风险、道德风险以及操

作风险等，以及互联网金融出现后随之出现的新的

风险，包括技术风险、政策风险以及危机扩大风险

等。鄂奕洲（２０１６）将互联网金融风险分为系统性和

非系统性风险，其中系统性风险分为信息技术维度

风险产生的风险（技术安全、技术支持风险）、宏观环

境与政策维度产生的风险（宏观环境、行业系统、货

币政策风险）；非系统风险分为操作运营维度产生的

风险（业务流程、法律合规、具体操作风险）、参与主

体维度产生的风险（战略、信用及声誉风险）。通过

以上文献可以看出，互联网金融风险有多种类型，一

般包括法律法规风险、信用风险、技术风险、流动性

风险、信息安全风险等，同时部分文献也将传统金融

风险与互联网金融风险做了比较。但目前的研究成

果无法从整体视角上，依据金融领域中风险管理的

有关理论，对互联网金融中存在的各类风险做科学

划分与针对性的分析。

２．５　互联网金融风险评估探究

姚国章等（２０１５）提出互联网金融风险评估可以

采取定性、定量以及综合分析评估三种方法。其中，

定性评估方法包括专家访谈、问卷调查以及集体讨

论法；定量评估方法包括决策树分析法、敏感性分析

法、计算机模拟法；综合分析评估方法则是将定性与

定量的方法相结合，运用模糊层次分析法进行评估，

包括建立风险因素的层次模型、确定子风险因素值

的权重，求解模糊矩阵以及得出整体风险值。申晨

（２０１６）、鲁柏杨（２０１６）和徐漩（２０１７）三位作者均运

用模糊层次分析法对互联网金融进行了风险评估研

究。欧阳资生等（２０１６）基于互联网金融指数和上证

综合指数的日收益率数据，分别在参数、半参数和非

参数的ＶａＲ方法下讨论和建立了Ｐａｒｅｔｏ极值分布

模型和历史模拟法模型，以度量互联网金融的风险

值，并使用返回检验判断模型的优劣。结果表明，

Ｐａｒｅｔｏ极值分布模型能较为准确地反映互联网金

融的风险，且互联网金融的风险整体高于股票市场。

李慧等（２０１６）基于天弘余额宝货币的每万份日收益

数据，通过建立 ＣＶａＲ模型评估互联网金融的风

险，包括ＣＶａＲ模型与估计方法、选取和处理数据、

计算ＶａＲ和ＣＶａＲ等，并基于模型分析的结果，认

为互联网金融风险更具爆发性和传染性，且其风险

处于正向积累、不断上升的状态。姜志旺等（２０１６）以

Ｐ２Ｐ网络借贷为例，基于Ｌｏｇｉｓｔｉｃ回归模型对互联网

金融信用风险进行了评估，发现Ｐ２Ｐ平台的贷款人对

借款人是否有车、是否进行房产验证、是否进行实地

认证等因素比较看重。通过以上文献分析可以看出，

目前互联网金融行业尚处于发展阶段，相应的真实行

业数据较难获得且缺乏代表性。因此，在对互联网金

融风险进行评估时，将定性与定量的方法相结合，运

用模糊层次分析法，并结合风险类型识别，是目前对

互联网金融风险进行评估较为可行的方法。

２．６　互联网金融风险防范探究

熊欢彦等（２０１４）通过分析互联网金融存在的风

险，提出加强风险防范的措施：一是构建互联网金融

安全体系，包括改善互联网金融的运行环境、加强数

据管理；二是完善互联网金融领域的业务风险管控

体制；三是进一步强化互联网金融领域风险防范的

法规体制建设。陈一鼎等（２０１５）提出互联网金融领

域信息安全方面的风险管控方法，具体包括：一是健

全互联网金融领域的法规，构建更为完善的监管体

系；二是使互联网金融公司提高自身在信息方面的

管理水平，增强对信息安全的保障；三是完善互联网

金融公司内部管控系统建设，增强消费者与投资者

的权利保护观念。赵春兰（２０１５）从法律风险防范角

度给出了互联网金融风险防范的建议：第一，规范现

行金融法规，完善互联网金融在创新业务方面的法

律规制，从而使互联网金融领域的各项法规层级得

以提升。第二，吸纳欧美国家在互联网金融行业的

科学立法经验，完善对第三方支付、Ｐ２Ｐ网络信贷和

电子银行等多个互联网金融运营模式的监管法规，

并制定一些新的法规适应行业发展。第三，完善互

联网金融领域中消费者权利保护方面的立法。第

四，构建互联网金融协调保护机制。宋天依等

（２０１６）分析了互联网金融的主要风险，并根据层次

分析法对其进行了评价，认为互联网金融的风险防

范对策包括：１．建立并完善法律监督与管理体制；２．

促进互联网金融领域实名制的建设；３．构建行业客

户权利保护体制；４．加强网络平台管理；５．强化计算

机软硬件系统管理等。

２．７　互联网金融监管探究

谢平等（２０１４）提出互联网金融监管的必要性、
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一般性、特殊性、一致性和差异性。其中，监管的必

要性表现为虽然自身发展尚未成熟，互联网金融的

监管不应有所松懈，应该通过监管促进行业发展，并

在底线思维与监管上限的约束下，促进行业创新。

监管的普遍性表现为传统金融风险与外部性等当前

仍密集出现在互联网金融领域，而在互联网金融行

业中消费者合法权益受损的问题仍在不断发生。所

以，互联网金融领域的监管在基础原理方面同传统

金融并无明显的不同，宏观审慎、行为监管，以及维

护消费者的利益等多项监管方式在当下仍然适用。

监管的特殊性表现为互联网金融领域在信息技术方

面的风险更大，可能发生的“长尾”风险更容易让消

费者的合法权益受到更大威肋，因而要对其进行更

完善、更有针对性的保护。监管的一致性表现为互

联网金融企业若具备了传统金融中的某项功能，那

么就可以应用传统金融的监管措施对其实行监管；

若类型各异的互联网金融企业运营了同一类业务，

引发了同类型的风险，从理论上看就可以采用一致

性的监管方式。监管领域的差异性表现为类别各异

的互联网金融组织，依据风险识别的分类原则，对不

同风险采用不同的措施，但若所接触的业务是混合

型的，就需要增强监管系统内的协调性。

张承惠（２０１６）提出构建适应互联网金融业发展

特质的监管体系，具体包括：１．秉持有针对性的监管

原则；２．增强对互联网金融行业进行功能监管；３．强

化行业协会的作用，使行业协会更多地履行自律

职责。

通过上述文献的分析，首先可以看出在互联网

金融风险管理方面，有关监管的文献最为丰富，且相

关研究较为专业与成熟；其次，绝大多数学者认为互

联网金融监管的首要原则是平衡金融创新与金融监

管的关系；第三，要建立健全互联网金融相关法律法

规制度和体系；第四，形成注重互联网金融自身特征

的监管方式；第五，强化对互联网金融消费者的教育

和保护；第六，加强行业自律，规范行业行为；第七，

机构监管与功能监管协同。但是，从理论角度来说，

鲜有学术成果从金融监管理论角度对互联网金融监

管进行归纳、总结并提出政策建议。同时，缺乏一整

套符合国内发展实际的，从理念、依据、原则、内容、

模式、主体、对象再到措施的互联网金融监管体系及

框架。

３　总结

国外对于互联网金融的界定依旧模糊，并无一

致性的内涵界定，但能够看到，一些学者的观点是所

提及的互联网金融可以看成是在传统的金融组织与

金融服务中引入互联网技术，还认为它是一种新的

中介模式。而有少部分学者认为互联网金融是一种

思维而非技术，带来的是一种无中介的新市场。本

文赞同从不同的角度分析互联网金融的概念，但是

需要从其实质进行界定。在风险研究方面，国外学

者侧重于对风险识别、风险管理和监管等方面的研

究，并取得了较为丰富的成果，尤其是欧美等发达国

家的监管模式对我国互联网金融风险管理及监管体

系建设具有积极的指导和借鉴意义。但是，国外学

者的研究成果多是基于本国情况，由于我国与西方

国家国情不同，因此在借鉴中要注重理论联系实际，

以更好提出适应于我国互联网金融发展、风险管理

和监管的政策建议。

在国内，虽然互联网金融属于新兴事物，但是国

内学界也取得了较多的研究成果，为我国互联网金

融发展、风险管理及监管提供了有益的、可供借鉴的

指导意见。但是，当前研究还存在一定的不足，应该

加以完善和改进：第一，对于经济学、金融学理论的

应用有待进一步提高。风险成因、风险传导、风险类

型识别及监管等方面的内容多为根据互联网金融发

展现象进行的总结，未能依据经济理论、金融理论和

管理理论等对互联网金融风险管理进行总结与归

纳，容易造成研究缺乏理论基础、全面性和系统性。

第二，很少有学者会对互联网金融领域与传统金融

领域当中所存在的风险有何差异进行对比性的分

析。虽然互联网金融属于新兴事物，但其发展建立

在传统金融发展的基础上，其核心仍然是金融且服

务于实体经济。对于互联网金融风险管理的分析只

有通过与传统金融风险相比对，才能找到问题的核

心，分析出问题的本质所在。第三，多为规范分析，

缺少实证研究。从研究文献来看，大部分研究内容

为规范性分析，实证研究少之又少，主要原因在于缺

乏行业统计数据和案例。但是风险评估、风险预警、

风险处置等属于量化分析的范畴，需要使用实证分

析方法进行分析。第四，研究角度比较单一。大部

分研究文献都从风险的某一方面进行研究，多集中

于风险成因、类型识别、防范和监管等独立方面，缺

少风险传导、预警和处置的研究，同时缺少整体从上

述几个方面综合归纳和总结的研究体系。
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