
一尧引 言

近年来袁在以互联网为代表的新一代信息通信

技术推动下袁金融业发生了明显的裂变遥一方面袁银
行尧保险尧证券等传统金融企业加快将业务向互联

网迁移以适应消费者需求袁 金融+互联网已成为必

然的转型趋势遥 另一方面袁大量新兴互联网企业不

断涉足金融业务袁P2P尧众筹尧移动支付尧数字货币尧
在线投资理财尧信用服务等迅速发展袁互联网金融

和金融科技大热袁俨然已形成一股不可忽视的金融

力量遥例如袁以支付宝尧微信支付为代表的非银支付

呈现爆发式增长袁正在改变消费者的小额支付习惯

和银行卡支付的主导地位遥 另据作者调研了解袁我
国原占绝对主导地位的人民银行征信中心袁每天为

银行业提供信用查询约 180 万次渊笔冤遥由于大量人

口缺乏传统征信数据记录袁在互联网金融迅猛发展

的需求推动下袁2017 年初袁仅银行机构每天向某新

兴金融信用公司发出的消费者信用查询需求就高

达 300 万次渊笔冤遥 可以毫不夸张地说袁金融业正处

于一个巨大变革之中遥
新兴金融企业的诞生和蓬勃发展部分缘起于

新兴互联网企业为规避现行金融管制而曲线进入

金融部门袁提供金融交易服务袁其初始阶段的无序

发展对金融市场秩序治理造成了巨大挑战[1]遥 但也

不可否认袁 现代金融是一个信息高度密集型行业袁
无论是传统金融机构向信息服务转型提升竞争力袁
还是新兴互联网企业应用信息科技技术与传统金

融服务融合发展袁其背后都离不开金融科技创新的
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推动遥因此袁观察和分析新兴金融部门的创新特征袁
既可以更好地认识新兴金融部门发展的真实面目袁
也可以提供一个观察信息科技创新驱动金融技术

经济范式变革的窗口袁还有助于了解和判断未来新

兴金融行业甚至是整个金融业的发展趋势袁从而采

取更有针对性和前瞻性的战略应对遥 有鉴于此袁本
研究将利用问卷调查数据袁对新金融企业的创新特

征及其背后的影响因素展开分析遥

二尧新金融内涵及研究范围界定

渊一冤新金融的概念内涵和类型

野新金融冶表述常见于大众媒体袁影响最大的莫

过于马云提出的未来要做野新金融冶袁但其本质仅仅

是指新的金融交易模式遥 原招商银行行长马蔚华[2]

则认为袁新金融缘起于以移动互联网尧大数据尧云计

算等为代表的新一代信息技术改变了金融业架构

中的野底层物质冶袁催生出新的金融生态尧金融服务

模式和金融产品袁新金融就是互联网金融袁是指基

于互联网的一切金融活动遥较早提出互联网金融概

念的谢平[3]等认为袁互联网金融是一个谱系概念袁涵
盖因为互联网技术和互联网精神的影响袁从传统银

行尧证券尧保险尧交易所等金融中介和市场袁到瓦尔

拉斯一般均衡对应的无金融中介或市场情形之间

的所有金融交易和组织形式遥 当然袁学界和业界都

对互联网金融有不同看法遥 本文认为袁至少在当前

阶段袁互联网金融是一种新的尧与传统金融具有不

同技术支撑条件和不同交易尧组织尧运行尧监管模式

的经济活动遥显然袁互联网金融是一种新金融袁而且

是新金融的主体袁但并非全部遥这是因为袁金融科技

带来的金融创新既不排斥金融中介袁也不是游离于

金融市场之外遥 从产业的角度看袁新金融作为一种

经济活动类型袁还离不开与之密切相关并支撑其发

展的金融技术基础设施和金融信息服务等遥 近年

来袁国外亦有学术文献将新金融称为野数字金融冶[4]遥
考虑到传统金融的电子化发展早已实现了数字化袁
野数字金融冶的概念仍然较为模糊袁因此袁本文暂时

借用野新金融冶的表述对这类经济活动进行概括遥
目前业界和学界对新金融并未有严格明确的

定义遥正如数年前流行的野新经济冶概念相对于传统

经济一样袁野新金融冶只是相对于原分业经营和分业

管理的银行尧证券尧保险尧期货尧基金等传统金融活

动和金融业务模式而言的袁是对由互联网为代表的

新一代信息通信技术催生尧并完全依托现代信息网

络通信技术手段实现的新兴金融模式和新型金融

活动的统称遥
显然袁 新金融是由新兴互联网企业借助互联

网尧大数据尧人工智能等新技术袁逐步向金融产品销

售尧资金筹措尧资金借贷尧资金管理尧支付和综合金

融服务等领域渗透尧发展而来遥 互联网不仅仅是一

个辅助金融活动的技术平台或工具袁其本身也可以

被认为是降低交易成本和减少信息不对称的金融

市场遥 新金融提供了新的交易渠道尧金融中介甚至

是新的金融工具和金融产品袁采用新的业务模式和

运作流程袁降低了交易成本袁拓宽了金融交易对象

范围遥这些新兴经济活动的运作模式虽然与传统银

行尧保险尧证券等金融活动不同袁但其活动内容都是

与货币尧货币流通和信用等直接相关袁活动目的都

是提高资金融通效率和资金配置效益袁因而是典型

金融活动遥 另一方面袁新金融是新技术催生的新产

业袁虽然它对传统金融运作模式和运行发展造成了

巨大冲击袁但新金融并未改变金融的本质遥 理解新

金融的概念离不开以互联网为代表的新一代信息

技术背景袁 其本质是新技术条件下的一种金融类

型袁也可以认为是技术驱动的金融创新的结果遥
目前学界对新金融还缺乏深入研究袁对新金融

的边界和类型也未进行明确界定遥为方便调查和研

究袁本研究将新金融主要划分为以下类型院渊1冤支付

结算曰渊2冤网络借贷曰渊3冤股权众筹融资曰渊4冤金融产

品渊基金尧证券尧保险尧债券等冤互联网销售集合平

台曰渊5冤互联网金融投资和财富管理曰渊6冤金融信息

服务集成终端曰渊7冤金融信用渊征信冤尧风险和安全管

理服务曰渊8冤数字货币曰渊9冤金融基础设施袁如金融

云尧数据存储等曰渊10冤金融技术服务袁包括大数据尧
人工智能等金融应用遥 从实际问卷调查状况来看袁
调查对象主要集中在上述 1~8 类遥

渊二冤创新及其内涵

在不同学科和语境下袁对创新有不同的理解或

表述遥如果不进行严格区分袁通常可以认为袁创新是
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新技术尧新工艺及其商业化的全过程袁包括新技术尧
新产品尧 新过程尧 新系统或新服务的首次商业化遥
叶中共中央 国务院关于深化体制机制改革加快实

施创新驱动发展战略的若干意见曳中提出袁全面创

新包括科技创新尧管理创新尧品牌创新尧组织创新和

商业模式创新等 5 种类型遥 从创新的角度看袁金融

创新本身就是一个适应外部技术尧 监管等环境变

化袁创造更高效率资金运营方式和运营管理体系的

过程袁涉及产品尧服务尧工具尧市场尧组织尧技术尧管理

和监管等多层面的变革遥因此袁为便于理解袁结合新

金融的技术和行业性质袁本文讨论的创新主要是科

技创新尧 管理创新和商业模式创新等 3 种创新类

型袁其核心是科技创新遥

渊三冤调查方法和样本概况

本研究调查是笔者联合清华大学启迪创新研

究院金融研究部于 2016 年合作进行的遥 根据新金

融企业类型特征袁选取野支付尧互联网金融尧互联网

保险尧互联网理财尧理财平台尧财富管理尧金融信息

服务尧金融信息咨询尧征信尧信用尧信用服务尧智能投

顾尧金融大数据尧金融云尧金融数据尧金融科技尧智能

金融冶等为关键词袁检索由启迪创新研究院自建的

启迪商业企业数据库中的企业名称尧经营范围和企

业简介袁获取符合新金融企业特征的样本框遥 囿于

调查条件袁 随机抽取 200 家企业作为调查对象袁由
启迪金融研究部通过电子邮件发放调查问卷遥最终

回收调查问卷 116 份袁对存在疑问的部分问卷通过

电话访问补充调查遥 最后检查问卷袁剔除明显不合

格和不属于新金融企业的问卷袁加上课题组在京沪

杭走访调研典型企业现场获取的问卷 7 份袁共获得

有效问卷 110 份遥 样本基本情况见表 1遥
从表 1 中新金融企业的规模结构来看袁 2016

年大约 55.4%的新金融企业从业人员不足 300 人袁
约 54.6%的企业营业收入不足 1 亿元遥 这意味着新

金融企业中虽然中小微企业譹訛是主体袁但其收入规

模水平远超过其它同等人员规模服务业企业遥这表

明新金融企业既具有与传统金融企业相似的行业

特征袁也具有创新型企业的收入特征遥

表 1 新金融企业样本概况

三尧新金融企业的创新特征

渊一冤新金融企业的创新时代特征

从问卷调查反馈来看袁约 76.4%的被调查新金

融企业注册成立于 2011 年渊含冤后遥 检索工商企业

数据库袁在北京市范围内简单检索袁获得疑似新金

融企业 1278 家袁 其中约 73.8%为近 1~5 年内注册

成立遥显然袁从时间上来看袁新金融企业在此期间大

量注册成立袁绝不仅仅是偶然或巧合遥 从科技创新

应用来看袁2009 年袁我国开始发放第三代移动通信

牌照袁标志着我国开始进入移动互联网时代遥 2013
年袁 第四代移动通信牌照开始发放袁 目前我国 4G
普及率和移动商务应用均走在世界前列遥 显然袁互
联网基础设施的日趋完善袁互联网普及率的不断提

高袁 培养了大批习惯和依赖互联网的金融用户袁为
新金融的诞生和发展孕育了良好的技术条件遥

尤为重要的是袁正是从野十二五冶开始袁国家开

始加大力度推动产业转型升级和培育战略性新兴

产业发展袁创新驱动发展战略开始成形遥 不仅新一

代信息技术产业成为国家重点支持的战略性新兴

产业之一袁野互联网+冶 行动尧野大众创业万众创新冶尧

成立时间 业务领域

2000
年前

2001~2005
年

2006~2010
年

2011
年后

支付
结算

网络
借贷
和融
资

互联网
金融产
品销售尧
理财尧资
产渊财

富冤管理
和智能
投顾

金融
信息
服务
渊含征
信尧信
用服
务冤

数字
货币

其他
渊金融
大数
据尧金
融云尧
风险管
理尧金
融智能
等冤

样本企业
数渊个冤 7 4 15 84 2 59 66 62 1 25

样本企业
占比渊%冤 6.4 3.6 13.6 76.4 1.8 53.6 60.0 56.4 0.9 22.7

注册资本规模 主营业务收入

1000 万
元及以

下

1000~
5000
万元

5000 万
元

以上

500
万元
以下

500 万~3000 万

3000
万~1 亿

元

1 亿
元~5
亿元

5 亿
元~10
亿元

10 亿
元以
上

样本企业
数渊个冤 37 43 30 10 32 18 23 10 17

样本企业
占比渊%冤 33.6 39.1 27.3 9.1 29.1 16.4 20.9 9.1 15.5

从业人员数 研发人员数

50 人
以下

50~300
人

300~1000
人

1000
人以
上

10 人以下 10~50 人 50~200 人 200 人以上

样本企业
数渊个冤 12 49 36 13 24 44 19 23

样本企业
占比渊%冤 10.9 44.5 32.7 11.8 21.8 40.0 17.3 20.9
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高校创新创业教育改革尧 科技体制改革和企业注

册尧商事制度等简政放权改革不断推出袁极大激发

了市场主体的创新创业积极性袁创新开始成为最鲜

明的时代特征遥相关金融监管部门出台政策支持互

联网+普惠金融尧互联网金融袁直接促进了新金融的

诞生和发展袁也为新金融企业打上了鲜明的创新烙

印遥因此袁新金融在我国之所以能成为一道野独特风

景冶袁 以互联网为代表的信息通信技术创新和政策

制度创新发挥了最重要的推动作用遥

渊二冤新金融企业创新投入特征

从调查来看袁新金融企业明显比传统金融企业

更重视创新投入遥以企业研发支出占人员费比重计

算袁虽然新金融企业多数成立时间较短袁且以中小

微企业为主袁但新金融企业远比一般行业中的中小

微企业更加重视创新投入遥例如袁对问卷统计发现袁
虽然有高达 32%的企业研发支出占人员费比重低

于 5%袁但同时接近一半渊45.6%冤企业研发支出占

人员费比重介于 5%~15%袁 占比超过 15%和超过

30%的企业比例分别达到 23.3%和 6.8%遥以研发支

出占主营收入计算渊见图 1冤袁超过一半渊61.2%冤的
企业研发支出比重超过 6%遥 根据我国认定高新技

术企业的研发费用条件袁这意味着多数新金融企业

可以归属于高新技术企业遥 另外袁研发支出占主营

收入比重超过 10%和 15%的新金融企业占比达到

19.4%和 9.7%袁这大致相当于脸书渊Facebook冤尧谷歌

渊Google冤尧华为和微软等国际知名创新型企业的创

新投入水平遥这表明新金融企业总体上普遍较为重

视创新投入袁具备典型的创新型特征袁具有较大发

展潜力遥从研发人员数量渊表 1冤也可以看出这一点遥

图 1 新金融企业研发支出占主营收入比重的分布

渊三冤新金融企业创新能力和创新产出特征

对企业而言袁是否设立创新研发机构是评价其

创新能力的重要指标遥 根据调查信息反馈袁被调查

新金融企业中只有 3 家企业尚未设立研发机构袁高
达 67%的企业已设立独立研发机构或研发部门袁其
他则与高校或科研机构合作设立研发部门遥实地调

研和走访发现袁 有相当一部分新金融企业是由 IT
技术人才或技术团队创立的袁因此具有重视创新的

基因袁甚至有些成立不久的新金融企业袁不仅企业

主要管理团队是一个研发团队袁甚至研发部门就是

企业唯一实际正常运营的部门袁研发人员占比超过

85%袁具有典型的初创型小微企业的创新特征遥
由于新金融企业多数成立时间短袁以中小微企

业为主袁因此虽然重视创新投入袁并普遍设立研发

机构袁但整体创新能力并不强袁创新产出也并不显

著遥如图 2 所示袁多数企业只有 1~5 项发明专利袁高
达 31%的企业没有任何发明专利袁只有少数企业拥

有发明专利数超过 10 项遥另一方面袁绝大多数企业

渊超过 90%冤拥有独立品牌或注册商标袁表明新金融

企业拥有较强的知识产权意识袁但受限于企业规模

小尧成立时间短等因素袁新金融企业的整体创新能

力和科技创新产出水平仍有待提高遥

图 2 新金融企业中拥有不同数量发明专利的企业分布

渊四冤新金融企业创新重点和创新模式

调查还发现袁 虽然新金融企业普遍重视创新袁
但只有约 38.2%的企业认为其当前创新重点在于

科技创新袁大多数被调查企业渊54.5%冤更注重商业

模式创新遥 此外袁另有约 7.3%的企业认为其创新重

点是管理创新袁包括股票期权尧合伙人制尧员工福利
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和弹性工作时间制度等袁被部分新金融企业认为是

重要且必不可少的创新遥这既部分解释了为什么新

金融企业科技创新产出水平不高袁同时这也可能是

新金融企业虽然群体数量大袁 但商业模式雷同性

高袁难以避免同质化和低水平竞争的重要原因遥
引入外部创新能力袁形成开放式创新和创新协

同袁是互联网时代企业创新模式演化的重要发展趋

势遥调研中也发现袁在诸如蚂蚁金服尧陆金所尧宜信尧
百融金服尧算法征信等在不同细分行业内有一定规

模和影响的新金融企业袁 除自建研发组织和团队尧
自设研发课题外袁还采用了多种形式与外部机构进

行研发合作和管理咨询合作遥 但总体而言袁目前新

金融企业主要还是通过自主创新提升创新能力袁自
主研发渊74%冤尧引进人才和培训渊63%冤和技术入股

渊44%冤是 3 种最主要的技术获取方式袁企业购并和

专利购买的方式均较少被采用遥在杭州的企业走访

调研中还发现袁相当一部分新金融企业创始人或技

术管理团队都曾与阿里巴巴或蚂蚁金服集团存在

千丝万缕的关系袁人才引进和技术入股成为新金融

企业非常倚重的管理创新手段遥这也从侧面部分说

明了为什么新金融企业更加重视管理创新遥

四尧影响新金融创新发展的
主要因素分析

从各种互联网金融到金融科技袁不仅新金融的

蓬勃发展值得关注袁我们更应该关注是哪些因素驱

动和影响了新金融发展遥除上述调查分析中提到的

互联网信息技术创新应用扩散和国家创新驱动政

策外袁如下因素同样值得关注遥

渊一冤金融管制和监管政策与新金融创新发展

我国对传统金融实施较为严格的许可管制袁非
国有企业申请银行尧保险尧证券等传统金融业许可

牌照面临较高的进入障碍和成本遥加之金融市场不

成熟袁国有金融机构占主体袁大量非国有企业和中

小微企业可选择的融资渠道和方式极为有限袁资金

需求通过传统金融渠道无法得到有效满足[5]遥 在此

背景下袁部分新兴互联网企业产生了规避现行金融

许可管制而从事金融活动的现实需求袁这一需求通

过新金融的窗口得到极大释放遥 不可否认袁 诸如

P2P尧众筹尧校园贷尧现金贷等新兴金融术语袁甚至

是互联网金融尧金融科技等概念袁在某种意义上都

是新兴企业借助互联网开展金融业务的野敲门砖冶遥
事实上袁问卷调查发现袁只有少数几个企业渊约占

5.5%冤 认为金融管制政策对创新基本无影响袁约
36.4%的企业认为对创新有很大影响袁58.1%的企

业认为有一定影响遥 毫无疑问袁金融管制条件下的

需求拉动成为直接推动新金融发展的助推器遥
当前阶段袁虽然我国金融领域的改革开放取得

了显著成就袁但民营企业和社会资本进入的障碍并

未从根本上消除袁 发展普惠金融的任务仍然艰巨袁
金融管制仍将在较长时间内发挥重要影响遥与此同

时袁在 2008 年国际金融危机后袁防控金融风险和防

范金融危机的重要性被提升到前所未有的高度遥我
国近年来新金融发展虽然取得了诸多成绩袁但以互

联网金融等为名的各种金融乱象严重干扰了金融

市场秩序袁也引发了包括互联网金融专项治理等针

对新金融的金融监管举措遥虽然新金融的发展更加

规范袁但短期内关于新金融的创业激情显然也受到

影响遥展望未来袁金融管制政策的改革速度和步伐袁
金融监管政策的导向和强弱等袁都将对新金融创新

发展产生显著的直接影响遥

渊二冤数字经济创新发展与新金融创新发展

近 20 年来袁 以淘宝尧 京东等为代表的一大批

B2C 电子商务企业和美团尧饿了么尧百度外卖等网

络外卖企业迅速发展袁培育养成了一大批网购用户

和网络电商遥 但由于我国信用卡市场发展不充分袁
传统银行支付结算方式无法满足电子商务和网购

对资金结算的需求袁直接推动了互联网支付和移动

支付等第三方支付的发展遥 2011 年中国人民银行

发放第三方支付牌照袁成为新金融发展的里程碑事

件遥 马蔚华指出袁互联网企业借由电子商务介入支

付领域袁进而在积累数据尧资金和客户的基础上逐

步向融资尧财富管理和综合金融服务领域渗透遥 阿

里巴巴和美国 PayPal 等都是这一逻辑的完美演绎

者遥 显然袁B2C 电子商务和网络外卖等新型金融应

用场景袁具有小规模尧高频次尧虚拟化和低信用等与

传统消费活动和金融交易完全不同的特点袁其衍生
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出来的新的金融交易需求成为引爆我国新金融发

展的重要诱因遥 在金融管制较为宽松的美国袁这甚

至可以认为是催生新金融的主要因素遥
从目前发展来看袁 除电子商务和网络外卖外袁

出行尧医疗尧购物尧旅游尧社交和娱乐等日常生活场

景的数字化趋势日益明显袁将催生更加分散和多元

化的金融需求遥 显然袁新金融既是数字经济的重要

内容袁同时未来数字经济创新发展衍生的金融需求

也将成为新金融创新发展最直接的驱动力遥

渊三冤金融科技创新应用与新金融创新发展

新金融的诞生离不开以互联网为代表的新一

代信息技术发展袁后者为规避金融管制和满足网络

经济发展衍生的金融需求提供了完美的技术解决

方案遥 因此袁3G 和 4G 移动通信尧 宽带工程等金融

科技基础设施发展袁大数据尧人工智能尧区块链尧云
计算等金融科技的发展和应用袁都成为推动和影响

新金融发展的重要因素遥 另一方面袁传统金融行业

主要由大企业占主导袁新金融行业则以中小微企业

为主袁 缺乏传统大中型金融企业拥有的资金规模尧
网点组织尧销售渠道和品牌信誉等优势袁所以只能

通过金融科技的创新应用尧商业模式创新和管理创

新等袁提升金融交易的普惠性和便利性袁形成差异

化竞争遥 因此袁新金融企业最大的优势是金融科技

创新带来的技术优势袁其与其他互联网企业在一起

形成企业集聚和产业集群发展的特征更加明显遥企
业走访和问卷调查都发现袁金融大数据尧人工智能

和移动互联网等都是企业普遍较为关注的金融科

技创新重点袁近年来袁金融科技更是已成为新金融

的代名词遥 因此袁金融科技发展始终是不可忽视的

重要力量袁甚至很可能将成为未来新金融与传统金

融竞合发展的决定性因素遥

五尧新金融未来发展趋势及其影响

渊一冤科技创新促进新金融专业化发展和形成

多样化的商业模式

从调查可以看出袁新金融企业基本上都是基于

以互联网为代表的新一代信息通信技术应用而成

立的遥尽管现有新金融企业存在一定程度上的商业

模式雷同和低水平竞争问题袁但与传统金融企业相

比袁新金融企业更加重视信息技术应用创新尧商业

模式创新和管理创新遥 在未来发展和竞争中袁物联

网尧大数据尧人工智能等信息技术应用创新将进一

步为商业模式创新提供可靠支撑袁商业模式创新可

能将更加活跃袁而持续创新将促进新金融企业的进

一步分化遥 例如袁针对不同风险等级客户和不同资

金需求客户袁P2P 网贷形成不同类型的互联网借贷

平台遥基于更加多样化的互联网商业活动形成更加

丰富多样的金融场景袁提供更加专业化和多样化的

金融产品和金融需求解决方案遥智能投顾就是典型

例子袁它不仅将原来只有银行高净值客户才可以享

受到的高端理财服务扩展到所有网络消费者袁还初

步展示了多样化与个性化相结合的财富管理服务

的魅力遥除此之外袁随着创新链条不断拉长袁金融信

息尧数据处理尧金融安全评估尧风险评估与防范等与

金融交易服务直接相关的衍生金融信息服务也将

得到发展遥新金融的技术基础设施和市场基础设施

将日益完善袁新金融的产业生态也将更加丰富遥

渊二冤金融科技应用模式创新和金融应用场景

创新将是推动新金融发展的重要支撑

新金融诞生和发展主要是建构在移动互联网

的应用创新和电子商务的发展导流之上遥当前属于

新金融 1.0 时代的支付尧借贷尧理财等基于移动互

联网的典型新金融应用模式创新已处于相对 野饱
和冶状态遥以互联网理财为例袁余额宝等为代表的互

联网理财既是一个里程碑袁也是一个高不可攀的高

峰遥 近年来网络理财始终处于不温不火状态袁某种

程度上就是一个例证遥人工智能尧大数据尧区块链等

技术在未来新金融中的应用仍处于临界点遥毫无疑

问袁这些科技在金融领域中的应用创新将丰富新金

融产业链袁推动新金融走向 2.0 时代遥 例如袁互联网

理财与数据驱动和个性化的智能投顾相结合袁其发

展前景取决于大数据和人工智能等应用创新遥
另一方面袁与传统金融相比袁资金和信任机制

不足等都是新金融的劣势袁但新金融受到欢迎的重

要原因是其能够在不同场景中广泛应用袁为用户提

供更便捷享受金融服务的有利条件袁而不必受限于

传统金融机构物理网点尧资金规模尧信用等级等种
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种约束遥 显然袁未来新金融的发展既有赖于金融科

技创新的应用袁 也有赖于进一步丰富金融应用场

景袁以应用和需求推动用户形成线上线下的联结遥

渊三冤新金融发展将改变金融竞争生态和金融

技术经济范式

产业技术经济范式是产业中微观主体之间的

关系及其行为模式和产业运行组织模式等的概

括遥 新金融的发展已成为不可忽视的金融新势力袁
将直接促进金融竞争生态和金融业技术经济范式

的改变[6]遥 第一袁新金融的出现直接改变了金融市

场竞争格局袁加剧了市场竞争遥 知名咨询公司埃森

哲对全球 18 个国家 3 万多名用户的调查显示[7]袁如
果谷歌等互联网企业推出金融服务袁31%的受访者

愿意换到谷歌银行袁29%愿意使用谷歌保险遥 在巴

西袁 甚至有 50%的受访者愿意脱离现有银行使用

互联网巨头的金融服务遥 在我国袁在原有金融管制

模式下袁金融市场处于不完全竞争状态袁金融资源

选择性配置导致金融抑制袁居民投资渠道窄尧中小

微企业融资难的现象长久难以得到解决遥 显然袁新
金融的出现不可避免地抢走了部分传统金融机构

的市场遥 例如袁据统计袁2016 年我国互联网借贷行

业成交量达 20638.72 亿元袁 其中 P2P 市场交易规

模达 1.5 万亿元曰 互联网众筹规模达 220 亿元曰互
联网保单 61.55 亿件袁签单保费 2347.97 亿元[8]遥 尽

管新金融发展过程中出现诸多问题袁但其成绩和独

特优势也不容抹杀遥例如袁据网商银行 2017 年度报

告介绍袁截止 2017 年末袁银行资产总额只有 781.7
亿袁但全年累计向小微企业和小微经营者发放贷款

4468 亿元袁 自 2015 年开业以来累计服务客户 571
万[9]遥显然袁其年度发放贷款规模和服务用户规模远

超过同等资产规模的其他商业银行遥第三方支付市

场格局的改变更为显著遥 据中国人民银行统计计

算袁2017 年上半年袁第三方支付机构处理的支付金

额达 31.49 万亿袁虽然支付处理金额远不如金融机

构袁但其支付业务笔数高达 632.9 亿笔袁是金融机

构支付业务笔数的 1.75 倍遥 可以说传统支付市场

格局和支付模式已基本被改变遥
第二袁新金融扩大了金融市场边界袁将进一步

促进用户和投资者金融投资尧消费和金融行为习惯

的改变遥 以支付宝尧微信为代表的移动支付是典型

例子遥原先不曾使用信用卡甚至没有银行卡的很多

用户都因为技术和新金融发展而成为金融信用用

户和便利支付用户袁刷卡和现金支付习惯因此而改

变遥在理财领域袁银行也不再是用户首选遥据市场咨

询机构艾瑞调查袁中国 80尧90 后的理财用户中只有

20.9%是通过金融机构的物理网点购买理财产品袁
而通过线上第三方 APP 渠道购买的比例却高达

24.1%遥 理财用户中袁64.6%的人购买了互联网理财

产品袁而购买银行理财产品的人则只占 56.7%遥 同

时 39.0%的人投资金额最高的产品也是互联网理

财袁 只有 13.8%人在银行理财中投资金额最高 [8]遥
2017 年袁英国叶金融时报曳研究服务部门野投资参

考冶对中国 1000 名城市消费者的调查[10]发现袁股票

和房地产已不再是中国人投资的唯二选择袁未来 6
个月袁消费者将把更多的资金投入到阿里巴巴和陆

金所的投资产品上遥 虽然银行仍持有大量存款袁平
均占有消费者流动资产的 38.8%袁但存放在余额宝

和微信支付上的资产也分别占 10.7%和 5.9%遥
第三袁新金融改变了金融交易组织形式和服务

形式袁 也改变了传统金融机构与用户之间的关系袁
最终将推动改变金融微观运作模式遥与传统金融相

比袁互联网尧大数据尧人工智能等驱动的新金融不仅

可以降低金融交易成本袁 也有利于减少信息不对

称袁促进资金供需双方直接交易袁提高金融资源配

置效率曰在金融科技支撑下袁其更开放尧更自由也更

个性化的金融产品设计和金融交易服务模式也更

吸引用户遥 与此同时袁在由网络消费甚至实体消费

支撑形成的金融收入尧支出尧理财等全链条金融生

态圈中袁新金融直接介入截断了传统金融与用户之

间发生关系的通道袁传统金融机构与用户之间的链

接关系发生变化袁传统金融机构的支付尧渠道尧信用

等功能大大弱化遥这都将迫使传统金融加快面向互

联网转型袁推动与新金融合作袁向新金融学习袁金融

微观运作模式都将因此而改变遥
第四袁 新金融发展将引起全方位的金融创新遥

新金融已从初期的金融销售渠道和金融获取渠道

的创新袁演化为支付模式尧资金筹集尧使用尧管理等

金融资产交易模式尧信用模式尧风险和安全管理模

式等全方位的创新遥 不仅如此袁这还意味着金融科

第 3 期 彭绪庶院新金融企业的创新特征尧影响因素及未来趋势 窑77窑



技创新能够促进金融产品创新和金融服务创新袁在
形成规模效应后必然伴随和带来金融组织创新遥与
此同时袁在移动互联网条件下袁金融基础设施和金

融市场的形态和外延也将发生改变遥这些都将最终

引起金融监管模式甚至金融制度的变革遥

渊四冤新金融与传统金融互为促进袁融合发展态

势更加明显

在普华永道公司 2017 年的一份调查 [11]中袁传
统金融中的零售银行 渊79%冤尧 投资及财富管理

渊51%冤尧资金转移及支付渊47%冤等 3 个领域被认为

有最大几率将被新金融颠覆遥国内一些媒体也曾报

道袁银行要被新兴互联网巨头的新金融改变甚至颠

覆遥显然袁从目前新金融的发展来看袁虽然短期内以

支付为代表袁 新金融对传统金融造成了较大冲击袁
但至少在相当一段时间内袁传统金融具有新金融无

法比拟的规模和品牌等优势遥新金融不仅没有改变

金融的本质袁 也不可能颠覆或者是替代传统金融遥
相反袁新金融更多的是弥补了传统金融在服务便利

性尧服务效率尧服务个性化和发展普惠金融等方面

的不足遥 与此同时袁新金融创造了新的金融服务模

式袁提高了金融业的运行和管理效率袁促进提高了

金融资源配置效率袁 也加速了传统金融的转型发

展遥 新金融与传统金融互为促进袁这是互联网时代

重要的金融生态遥
现代金融本质上是以信息和数据驱动的服务

业遥 如果放松现行金融许可牌照发放袁类似蚂蚁金

服这样的新金融企业将无异于一个实行混业经营

的现代金融巨无霸遥 另一方面袁金融始终是信息技

术应用的需求方和先行者遥传统金融也在向新金融

学习袁拥抱金融科技加速转型遥 例如袁据报道袁我国

四大国有银行和招商银行尧交通银行尧民生银行等

一批有影响的传统金融企业已先后与蚂蚁金服尧百
度尧腾讯尧京东等互联网企业建立了战略合作关系遥
展望未来袁 随着新一代信息技术创新应用的扩散袁
金融发展的信息基础设施将逐步完善袁在金融科技

应用推动下袁整体而言袁新金融将沿着互联网+金融

的方向演进袁 传统金融沿着金融+互联网的方向演

进袁新金融与传统金融的边界将日益模糊袁二者最

终很可能走向融合遥

六尧结 语

以互联网为代表的新一代信息通信技术的发

展被认为是正在发生的第四次科技革命袁正在对众

多领域产生颠覆性的影响袁其在金融领域的应用扩

散袁驱动形成了金融产品尧应用尧服务尧业务模式等

金融创新袁即新金融遥 金融科技创新和应用还处于

起步阶段袁新金融的发展方兴未艾遥可以肯定的是袁
正如本文调查结果显示的那样袁重视创新是新金融

企业与传统金融企业最大的不同遥 展望未来袁只有

继续重视金融科技创新袁 重视金融应用场景创新袁
推动形成多样化的商业模式袁新金融才能更好地促

进降低金融交易成本袁促进普惠金融发展袁提高金

融资源配置效率袁这也是新金融最根本的生命力所

在遥 从新金融企业自身而言袁也只有更加重视金融

科技创新和应用袁避免在低水平商业模式创新上的

竞争袁实现专业化发展袁才能形成差异化的竞争遥
新金融已经并仍在继续改变金融市场的竞争

生态和金融技术经济范式袁但新金融与传统金融之

间并非简单的替代关系袁二者更多是互补和互为促

进的关系遥未来随着金融科技的应用扩散和传统金

融的加快转型袁二者最终可能走向融合遥 任何创新

都具有双重效应袁信息技术革命更被认为是破坏性

创新遥 在目前情况下袁政策管理应从创新的视角看

待新金融发展的积极意义袁 正确看待存在的问题袁
尤其不应全盘否定,野一棍子打死冶袁 而应为新金融

的创新留出发展空间遥
政策管理的核心是建立适应创新发展需求和

创新趋势的监管模式遥 有研究即指出袁虽然新金融

仍然基于信用交换尧跨期价值交换确定产品结构和

产品设计袁没有改变金融交易的本质袁但当金融交

易范围尧环境发生改变时袁将直接影响金融交易效

率和经济系统中资金要素配置效率袁也将推动金融

监管模式发生改变[12]遥 理论上袁信息通信科技创新

应用于金融服务业形成的金融创新袁首先是金融产

品创新和业务模式创新袁 其次是金融组织创新袁随
后带来金融市场关键要素和金融市场形态等全方

位的变革袁 最终是金融监管模式和金融制度变革遥
因此袁金融监管和金融制度创新滞后既是新金融发
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展中的客观现象袁也是未来需要面对的现实课题遥

注院
譹訛 参考 2011 年工业和信息化部尧国家统计局尧国家发展

和改革委员会尧财政部等发布的叶关于印发中小企业

划型标准规定的通知曳袁软件和信息技术服务业中袁从
业人员 300 人以下或营业收入在 1 亿元以下为中小

微企业遥
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Innovation Characteristics, Influencing Factors and Future Trends
of New Financial Enterprises

PENG Xu-shu
(Institute of Quantitative and Technical Economics, Chinese Academy of Social Sciences, Beijing, 100732)

Abstract: The application and spread of new-generation information and communication technology innovation
represented by the Internet in financial field has prompted the fission of financial industry and spawned new technology-
driven financial activities and new financial models, namely, new finance. New financial enterprises have distinctive
innovation characteristics of the time. Compared with traditional financial enterprises or average small and medium-sized
enterprises, new financial enterprises pay more attention to innovation investment, and more of them set up innovation
research and development institutions. However, most enterprises focus on business model innovation, and open innovation
and innovation collaboration are mainly limited to the leaders in the industry. As a result, the overall innovation ability in
financial industry is relatively weak, and the level of innovation output is not high. Financial regulation and regulatory
policies, the innovation development of digital economy and the application of financial technology will be the major
factors affecting the development of new finance. Looking into the future, we anticipate that technology innovation will
speed up the specialization of new finance and bring about more diverse business models. The innovation of financial
technology and financial application scenarios will be an important support for the development of new finance. The
development of new finance will change the competitive ecology of the financial industry and the economic paradigm of
financial technology. New finance and traditional finance will be further integrated and advance together.

Key words: new finance; digital finance; Internet -based finance; financial technology; innovation; technology
innovation
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