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0 引言 

金融科技（FinTech），虽然目前还很难
给出一个普遍可接受的定义，但是人们通常

认为可以直观地理解成“金融+科技”，或者
更加合适的是金融与科技的融合产物[1]，其

核心是利用新技术来提供新型的或者改进

的金融服务[2]，即通过利用各类新科技手段

来创新传统金融行业所提供的产品和服务，

提升效率、增加便利并有效降低运营成本。

另外，根据金融稳定理事会（Financial 
Stability Board, FSB）和艾瑞咨询的定义，金
融科技主要是指由大数据、区块链、云计算、

人工智能等新兴技术带动，对金融市场和金
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② FSB (2017a) FinTech is defined as technology-enabled innovation in financial services that could result in new 
business models, applications, processes or products with an associated material effect on the provision of financial 
services. 
艾瑞咨询, 2019,《中国金融科技行业研究报告》: 金融科技主要指运用前沿科技成果 (如：人工智能、区块
链、大数据、云计算、物联网等) 改造或创新金融产品、经营模式、业务流程，以及推动金融发展提质增效
的一类技术。 

融服务供给产生重大影响的新兴业务模式、

新技术应用、新产品服务等金融活动总称②。 

 
图 1 金融科技关系图 

Figure 1 Fintech Relationship Diagram 



本文认为金融科技是指借助移动互联、

区块链、人工智能、大数据等科技创新方式，

通过数字化、智能化、安全化等技术手段把

金融服务与应用场景紧密互联，实现金融服

务提供者流动性、营利性、安全性等目标，

满足金融服务需求者支付、融资、投资和交

易等功能需求，并且促进金融服务向便利、

便宜、普惠、安全等方向发展的综合金融活

动总称。这里包含四个方面的含义：（1）数
字化、智能化、安全化等技术手段，（2）金
融服务与应用场景相融合，（3）实现金融服
务提供者流动性、营利性、安全性等目标，

以及（4）满足金融服务需求者支付、融资、
投资和交易等功能需求，并且具有便利、便

宜、普惠、安全等特性。 
（1）数字化、智能化、安全化等技术手

段。数字化技术可以实现基本素材数字化、

关联数字化和业务流程数字化，并为银行业

等金融机构以及腾讯、阿里巴巴等互联网机

构（实际上也从事金融业务的机构）拓展业

务提供支持。基本素材数字化主要是指客户

的基本信息、财务信息、交易信息、信用信

息等内容数字化；关联数字化是指能通过数

据挖掘与互联网等技术，为各项数据构建联

系，并通过分析、可视化等技术提供偏好报

告等，为金融精准服务提供基础；业务流程

数字化为系统自动化和智能化提供技术基

础。智能化技术和算法可以帮助金融服务机

构实现需求与供给的有效衔接，有助于提升

效率，降低资金成本和获客成本，并且有效

进行隐私保护等。提高金融机构的安全性是

金融科技最关键问题之一，各种加密技术和

算法使用、区块链技术、云计算以及完善灾

备系统有助于建立更加可靠的金融业底层

基础设施。 
（2）金融服务与应用场景相融合。金融

科技不仅是金融与科技的物理叠加，而是两

者相互渗透的有机融合。金融科技场景化应

用具备信息使用距离短，操作方便等特点，

满足用户使用黏性的内在需求，移动支付的

发展使得人们可以随时随地进行交易支付。

 
③  David Tucker, “New Analysis by Elsevier’s SSRN 
Reveals That Financial Technology—Fintech—Is the 
Fastest Growing Area of Research on the Early-Stage 

此外，围绕“金融+科技”的应用场景，在提

升支付、融资、投资和交易等金融服务效率

的同时大大增强用户体验感和获得感，如对

在线申请贷款的用户，可实现“秒贷”、“微

贷”等。近年来，各大互联网金融巨头纷纷

加入用户场景的争夺，出现如支付宝等产品

的广泛使用。 

（3）满足金融服务提供者流动性、营利

性、安全性等目标。金融科技的发展，尤其

是疫情期间，倒逼银行线下营业向线上业务

发展。在满足核心目标不变的基础上，银行

致力于网点向智能化、轻便化转型。手机支

付的普及，余额宝、微信零钱通等的推广，

充分保证了一些金融机构对流动性的需求。

银行运用自动化的技术减少对人力资源的

依赖，如精简柜台人工服务窗口，鼓励用

ATM 机进行小额取现或者直接手机转账和

支付，这一举措在提高银行工作效率的同时

能够降低成本，提高营利性，减少经营风险。

当然，手机和身份捆绑也有利于金融机构风

险管控和提高安全性。 
（4）实现金融服务需求者获得便利、便

宜、普惠、安全的支付融资投资交易等功能

需求。金融科技在改变金融行业的同时，也

改变了当下人们经济生活的时空边界，从根

本上提升参与者主体的体验感和获得感。如

用户可直接通过券商 app进行网上开户，能

减少时间地域等客观因素的限制，并能大大

降低办理的时间成本。此外，通过手机银行

转账，免手续费的同时能几乎实现实时到账。

系统的安全问题是手机支付交易面临的最

基本问题，现有的手机各种加密设置和身份

捆绑认证已能基本满足使用者对交易安全

性的需求。 
全球范围内金融科技创新浪潮方兴未

艾，社会科学研究网（ Social Sciences 
Research Network, SSRN）报告显示，与金融

科技相关的研究现已成为该平台上发展最

快的研究主题③，但主流金融期刊上发表相

关研究还不多[1]，目前正处于快速增长阶段，

学术界关于金融科技的研究远远落后于其

Research Platform,” October 8, 2018. 
https://www.elsevier.com/connect/the-fast-moving-
world-of-fintech-is-now-a-fast-growing-research-topic. 



实际的发展，并且不少研究与实际金融服务

改进关系不大。金融学顶级期刊 （RFS） 在
2019 年发表有关金融科技的专刊，从区块链

机制、科技如何改变和颠覆金融服务、金融

大数据三个方面刊出 10 篇文章[1]。本文认

为科技创新一方面为金融创新活动提供支

持，另一方面也为金融监管创新提供帮助，

从而促进对金融创新活动的监管，与此同时

金融创新和监管创新也向科技创新提出新

的技术需求。因此下面按照科技创新、金融

创新、监管创新三大主题展开。最后，对文

章进行总结并对未来研究提出展望。 

1  科技创新 

金融科技所涉及的移动互联、区块链、

人工智能、大数据等前沿科技成果，正改变

着全球金融业的布局。金融科技和互联网效

应深刻影响传统金融的发展，目前相关研究

也主要围绕移动互联、区块链、大数据、人

工智能等技术创新与应用展开。 
1.1  移动互联 
移动互联技术为实现移动支付和移动

交易等金融科技的发展提供可能，实现从纸

基支付、卡基支付迅速转向手机支付，Lu等
[3]认为新背景下支付手段有三种方式：数字

钱包、支付网关以及数字货币。数字钱包依

托近距离通信（NFC）技术，通过智能手机
就能实现消费者在购买产品和服务或者账

户之间转移资金。支付网关分包括：PayPal
等重定向类型、依托于应用程序编程接口

（API）等支付方式以及用于现场支付的网

关。数字货币基于区块链技术，并由密码学

保护。Dong等[4]认为移动货币由不同代的移

动技术支持并随之更替，同时与银行系统和

支付服务提供商系统等外部系统相连接，从

而实现完整的商业功能。移动互联在促进支

付和交易等业务实现便利性和便宜性的同

时，使得随时随地办理金融业务和开展金融

活动成为可能，并且增强了办理金融业务的

获得感和体验感等。 
移动互联是实现数字化、智能化和安全

化的一种综合技术和技术载体。顺应移动互

联的发展，各大银行陆续推出集支付与生活

服务于一体的 APP，全面推进与商家合作的

特色服务，涵盖吃喝玩乐住行等高频生活场

景，为用户提供便捷的消费生活与金融服务。

移动互联明显促进了金融服务，根据中国人

民银行清算总中心支付体系运行报告，2021
年网联清算平台处理业务 6827.60亿笔，金
额 461.46 万亿元，同比分别增长 25.70%和
32.27%；银行移动支付业务 1512.28 亿笔，
金额 526.98 万亿元，同比分别增长 22.73%
和 21.94%[5]。Xu 等在文献[6]指出移动交易

比实体卡交易花费时间明显减少。 
1.2  区块链 
区块链是金融科技创新中引人关注且

发展很快的技术，是目前被认为最有价值的

创新类型之一[7]，但截止目前，争议不少，

实际应用成效还不太大。区块链是一种分布

式账本技术[8]，通常以分散的方式进行管理，

有可能会影响交易结算等金融服务方式以

及创新的支付和交易工具有关，例如区块链

最初是作为加密货币比特币背后的技术而

被知晓的[9]。共识机制、智能合约、区块链

分叉等关键技术集成的解决方案保证了区

块链价值的实现[10]。 
1.2.1  共识机制 
共识 （节点之间的协议） 是研究区块

链可行性的关键问题[11]。Cong和 He[9]在区

块链上模拟去中心化共识的形成。实现区块

链共识协议最重要的有基于工作量证明 
（Proof-of-Work, 简称 PoW）和基于权益证

明 （Proof-of-Stake, 简称 PoS）[12]。Chiu和
Koeppl [13]探讨公链用于证券结算的可行性

和机制设计，重点关注 PoW共识协议。Rosu
和 Saleh[14]指出 PoW 协议取决于原始计算

能力。Cong 等学者[15]研究发现用于风险分

担的集中式矿池会大大增加基于 PoW 协议

的区块链的能源消耗。Saleh[11]提出著名的

PoS经济模型，建立产生共识的条件，并试

图解决由 PoW 协议造成的能源消耗问题。

Rosu和 Saleh[14]认为基于 PoS协议的加密货

币并不会导致财富集中。除此之外，Chod等
[15]开发了一种开源区块链协议，实现了在实

践中库存交易能以低成本向贷方发送公司

质量信号的目标。 
1.2.2  智能合约和区块链分叉 

Cong and He[7]探究智能合约领域中区



块链的协调，作者指出智能合约可减轻信息

不对称以改善福利和消费者剩余。值得一提

的是，分叉是区块链应用面临的重要问题[8]。

Chiu 和 Koeppl[16]认为区块链分叉可以避免

交易损失，作者确定分叉所需的条件，包括

最小交易量，足够强的速度偏好以及受限制

的风险头寸，而 Biais 等[8]通过信息延迟和

软件升级得出区块链分叉的条件。Hinzen等
[17]指出提高交易率会增加分叉概率。朱晓武

和魏文石[18]对在面临突发事件后区块链分

叉机理作出分析，并指出区块链分叉会破坏

最优均衡。 
1.2.3  去中心化和交易结算 
基于区块链技术的比特币支付系统是

一种去中心化的设计，也能为用户提供类似

传统支付系统的交易结算服务 [19]。

Pagnotta[20]解决了比特币定价和去中心化的

安全问题。Easley[21]发现当发生区块链拥塞

时，一些用户会选择推迟或放弃区块链结算。

Hinzen等[17]也提出类似观点，认为交易结算

时间延长也会使用户放弃系统。Sokolov[22]

指出部分用户会因为交易费用的增加而放

弃区块链结算。 
1.3  大数据和人工智能等技术 
“大数据”是指由于太大或太复杂，而

无法被传统的数据应用软件适当处理的数

据集，但它们在揭示模式，趋势和相关性方

面功能强大[1]。Goldstein等[23]认为深度学习

和计算机科学可以帮助处理经济活动中的

非结构化数据，如用自然语言处理技术从文

本中提取语义信息，使用计算机视觉技术从

图像和视频中识别地理或面部信息。文献[23, 

24]认为机器学习可解决数据的维度问题，通

常被认为是大数据研究的标志。人工智能则

是包括内容更加广泛的学科，它由不同的领

域组成，如机器学习，计算机视觉等等。金

融科技充分利用这些技术提供更加精准、有

效和安全的金融服务等。 
很多学者运用机器学习方法，包括决策

树[25]、网络神经[7, 25, 26]、随机森林[7, 26]、惩

罚线性回归[24]、极端梯度提升法[27, 29]、支持

向量回归[7, 27, 29]、K 近邻[7, 27]、词嵌入[28]、

长短期记忆网络[29]等，他们认为这些方法比

使用传统方法更好[24-30]。  

2  金融创新 

各种技术创新与应用为金融创新提供

可能性。Lynn[31]指出需要重新思考金融科技

对第四工业时代的借贷，风险管理，保险，

股票交易，支付和货币等活动的影响。金融

科技的早期发展阶段呈现为以第三方支付、

网络借贷、互联网理财等为代表的互联网金

融。在当今由智能手机、移动互联技术和金

融改革的大环境背景下，金融科技呈爆发式

增长态势，逐渐形成以技术为基础，以低成

本为目标，以用户体验和获得感为驱动的

“金融+科技+互联网”的战略发展。新冠疫

情带来的“非接触式金融”，进一步催生了金

融科技的发展，金融机构致力于新业务的开

展以帮助居民用户实现居家办公的业务体

验，例如银联云闪付 App对数字社区模块进

行升级等。在金融科技时代，原有银行业的

业务流程、风险管理等发生很大变化，也面

临许多挑战，在战略调整中逐渐形成低成本

高效率支付结算，贷前、贷中、贷后全面风

险管理，数字化智能化改造的新生态体系。

这里以金融中介原有的三大业务流程为切

入点，结合新技术所带来的影响，从支付与

结算、信贷与融资、资产管理服务三个方面

进行分类概括。 

2.1  支付与结算 
支付结算是金融中介的基本功能，为社

会经济发展提供支撑。据中国人民银行总清

算中心 2021 年报告[5]显示，截至 2021 年末，

全国共开立银行账户 136.64亿户，共开立银

行卡 92.47 亿张，共发生银行卡交易

74290.22 亿笔，金额 1002.10 万亿元。银行
共处理电子支付业务 2749.69 亿笔，金额 
2976.22 万亿元，同比分别增长 16.90%和 
9.75%。非银行支付机构处理网络支付业务

10283.22亿笔，金额 355.46 万亿元，同比

分别增长 24.30%和 20.67%，网联清算平台

日均处理业务上升较快。这方面的发展和研

究主要涉及各种支付结算工具（手段）的创

新以及带来的影响。 
2.1.1  加密货币 
加密货币属于交易媒介，是数字货币的

一种。David Chaum 于 1982 年提出数字货

币理论，定义了“银行 -- 个人 -- 商家”



传统交易的三方模式。比特币的出现，将原

有的依靠中介的交易转变为仅仅根据公开

账本即可实现，提供了点对点的新交易模式。

作为新兴的金融科技创新，加密货币和它们

所基于的区块链技术有可能改变金融系统

的许多方面，从智能合约到结算，银行间转

账到风险投资基金，以及金融系统以外的应

用[32]。关于区块链在实际金融市场方面使用

的研究文献还不多，最主要的贡献是关于加

密货币的研究，例如比特币[13]。 
加密货币属性。加密货币是指建立在区

块链技术之上的数字货币，可在没有集中保

管人的情况下验证付款和交易[33]，那么加密

货币是否能成为并且替代法定货币呢？法

定货币具有价值尺度、流通手段、支付手段

等属性，也有相关研究。姚前[34]在其研究中

对较早的文献做了总结，他认为加密货币不

符合货币一致同意规则，故难以成为真正的

货币。近来的研究并没有对该问题作出直接

回答，Cong 等[35]提出关于加密货币的动态

资产定价模型，认为其价值取决于异质性用

户的交易需求而不是标准估值模型所计算

的折现现金流。Schilling和 Uhlig [36]对模型

中加密货币价格的演变和货币政策的后果

进行分析，探究诸如比特币之类的加密货币

与传统法定货币之间的共存与竞争。与

Schilling and Uhlig 相呼应，Thakor [2]认为理

清加密货币对银行法定货币在支付、清算和

结算方面的创新作用以及其如何影响中央

银行等问题至关重要。邹轶君[37]总结了不同

国家对加密货币的监管态度，他们指出北美

地区后期主要围绕加密货币的合法性；欧洲

地区以欧盟为首强调加密货币的监管；而由

于加密货币在中国仍不是合法货币，故中国

的重点在区块链应用而非加密货币；作者还

以首次数字货币（ICO）为例，对 14个国家
对加密货币的监管态度进行总结，其中只有

3个国家支持，7-8个国家默许。 

加密货币的收益和风险。 Liu 和
Tsyvinski[38]指出加密货币 （比特币，瑞波币

和以太坊） 收益与风险之间的关系不同于

股票，货币和贵金属，它们没有货币和商品

收益的敞口，也不涉及普通的股票市场和大

多数的宏观经济因素，研究表明投资者关注

能够有效预测加密货币的收益，且存在强烈

的时间序列动量效应。谢文浩和曹广喜[39]表

明各种加密货币单独市场的收益率均具有

长记忆性、非对称的多重分形特征。周卫华

等[40]证明加密货币的收益与风险均与股票

市场密切相关。Borri[41]使用协方差估计比特

币，以太币，瑞波币和莱特币市场中的尾部

风险，研究表明这些加密货币在加密市场中

极易遭受尾部风险，但并未承受诸如美国股

票市场或黄金等全球其他资产的尾部风险。

此外作者发现尽管加密货币组合之间个体

的收益彼此高度相关，但加密货币组合可以

显著降低非系统性风险，同时提供更好的风

险调整和条件收益。Makarov and Schoar[33]

则对加密资产的套利和价格形成展开研究，

研究发现各国之间的加密货币价格偏差会

随着比特币大幅升值而增加。 
2.1.2  移动支付与移动交易 
智能手机的发展催生移动支付的进一

步普及，中国清算协会在 2020 年对移动用

户的调查报告中指出，近四分之三的用户每

天使用移动支付。微信支付目前是使用频率

最高的移动支付产品，移动支付已成为日常

生活中最主要支付方式[42]。滕哲卿[43]通过问

卷调查探讨了消费金融中选择不同支付产

品的影响因素，结论显示消费者选择使用互

联网消费金融产品时会受感知有用性、社群

影响、感知易用性、创新性等因素的影响，

而感知风险影响不显著。 
智能手机不仅改变了消费者的行为，同

样地影响股票交易的行为，目前我国已经超

过一半以上的交易订单来自手机。Wang 等
[44]通过对来自于手机端和 PC端交易交易订
单的差异性展开研究，提出一种针对中国市

场异质性信念的度量方法。Li等[45]提出利用

移动交易比率作为波动率指标，将不断增长

的移动交易行为与中国股票市场供应链行

业的可预测性相联系，并对该市场中客户和

供应商动量的不对称性进行解释。Liao等[46]

关注移动交易对投资者的影响，研究发现手

机端和 PC端界面信息展示的差异，使得投

资者对风险的关注度受所使用设备页面所

展示信息风险大小的影响，为如何改善在线

市场用户界面设计以改善金融市场决策提



供建议。Li等[47]表明移动交易会影响投资者

的信息搜索和处理活动，使投资者情绪化、

快速地应对市场冲击，从而加剧市场的羊群

行为。李晨辰和吴冲锋[48]研究发现交易终端

的差异会导致投资者的决策分歧，移动交易

在一定程度上加剧投资者的非理性行为，降

低投资者的交易表现。 
2.2  信贷与融资 

Thakor[2]对金融科技将如何影响信贷、

存款和融资进行研究。市场借贷属于金融科

技借贷的广阔领域和新兴领域，可粗略地定

义为无需人工干预的以技术为支持的借贷

实践[49]，主要包括基于技术的网络借贷和基

于技术的抵押贷款。此外，“众筹”作为一种

依托于互联网金融的新型融资方式得到迅

速发展，并提供了新的资金来源。 
2.2.1  基于技术的网络借贷 
网络借贷包括金融机构通过网络平台

给客户提供小额贷款和科技公司通过平台

提供 P2P网贷服务等。我国金融机构和传统

银行利用互联网开展贷款服务形成了以微

众银行、网商银行、新网银行等为代表的互

联网银行。虽然互联网银行的业务也在不断

快速发展，但目前的大量研究主要集中在

P2P网贷。全球第一家 P2P 平台成立于 2005
年 3月，自此之后呈现增长态势，从拍拍贷

到宜信再到深圳红岭创投的出现，P2P网贷

在 2014-2016 年间实现了野蛮式的增长。但

由于潜在风险的爆发，我国出台一系列行业

法规以规范行业发展，全国加速对 P2P网贷

平台进行专项整治，到 2020 年年底 P2P基
本关闭。 
网络借贷信息不对称。Lynn等[31]指出，

在有关 P2P借贷的研究中，信息不对称是一

个会导致道德风险或逆向选择的关键性问

题。P2P 平台和出借人都会通过一系列的机

制使得信息不对称的影响最小化，最常见的

是“硬信息”、“软信息”机制，此外还涉及

“羊群行为”的研究。 “硬信息”指可以准

确量化和有效传输的信息[50]，主要包括信用

等级、种族及性别、财富、贷款利率等。“软

信息”指难以量化的信息[50]，主要包括照片、

地域、社交网络、个人陈述、心理和行为因

素等方面 。“羊群行为”指个体追随其他个

体的做法，即使他所拥有的私人信息表明不

应该如此做[51]。过去十年网络借贷的快速发

展产生较多针对 P2P网贷相关的研究，主要

从借款人信息的识别、出借人的行为进行总

结[52]。 
新技术为网络借贷的发展提供了条件，

近来金融科技背景下关于网贷平台信息不

对称的研究，结合技术的发展对以往的研究

进行了创新，最主要的区别在于所采用数据

的精度以及数学统计方法上的不同。如

Paravisini 等[53]从出借人的角度进行横截面

的研究，指出较富裕的出借人更倾向于规避

风险。Vallee 和 Zeng[49]利用差分方法开展

研究，证明平台信息提供量对资深出借人业

绩产生较大的影响。Caglayan 等 [54]用

Renrendai.com中大约 500万个出借人数据，
进行高维固定效应估算研究，提供了出借人

存在羊群行为的证据，研究显示样本中的出

借人倾向于选择前段时期的热点资产，且羊

群行为与出借人的经验有关。 
网络借贷中的信用评估。信用评估是决

定信贷是否成功的关键因素，它是对借款人

可靠度的一个综合评定，根据其经济状况、

社会关系以及贷款质量等对其信用等级进

行预测从而估计其违约风险。滕哲卿[43]指出

对于曾发生过违约行为的用户而言，其逾期

还款概率越高；违约概率与用户的消费、借

贷行为保守程度以及个人征信的认知度成

反比。Hertzberg等[55]采用自然实验证明债务

期限可对借款人进行信用筛选，研究表明借

款人会根据自身的还款能力对债务期限进

行适当选择。Schemmel[56]指出借贷中信用

评估需要经过一系列复杂的计算而得，可通

过人工智能得以实现。Liao等[46]采用 P2P 平

台的数据，研究发现当存在时间限制时，投

资者往往更多地关注利率而一定程度上忽

略交易的违约风险，如信用评级信息；作者

还发现手机端和 PC端界面交易所展示的信

息不同，导致手机端投资者更关注利率。 
网络借贷中的定价策略。信贷产品的定

价问题直接影响企业的利润、市场占比等，

而贷款利率的变动将会关系企业的生产经

营，故对其展开研究十分重要[52]。Maggio和
Vincent[57]指明网络借贷出借人的定价策略



会充分考虑借款人与相同特征普通借款人

的违约概率以及贷款成本的不同，对于网络

借贷借款人会征收更高的利率。Karlan 和
Zinman[58]表明利率高低会影响借款人的贷

款需求，即低利率能发掘新的借款人，改善

企业的借贷业务。曹一秋等[59]发现网贷平台

的最优借贷利率与借款管理费率之间呈负

相关。向虹宇等[60]发现网贷平台提供的利率

与网贷平台成为问题平台之间存在联系，研

究表明利率越高，网贷平台成为问题平台的

风险越高。 
网络借贷与传统银行的关系。网络技术

的发展，延伸所谓的在线市场，一方面将买

卖双方联系在一起，另一方面实现对传统中

介机构作用的重新定义。Thakor[2]指出金融

科技背景下建立一种相对于银行贷款的P2P
贷款理论有助于修改现有的金融中介理

论。Vallee和 Zeng[49] 提到现有平台通过向

每个出借人提供预筛选过的借款人贷款申

请的详细信息，让出借人进一步筛选借款人

并对个体直接进行投资，这种由出借人完全

承担贷款风险的新型方式与将银行作为独

有的出借人信息提供方的传统角色产生挑

战。Tang[61]认为 P2P 贷款对于银行边际借款

起到替代作用；对银行小额贷款起到补充作

用，这是因为 P2P 平台发起贷款的固定成本

相对较低。Wolfe和 Yoo [62]研究表明 P2P 平

台的兴起，使得小型 （农村） 商业银行失
去部分借贷并承担高风险借款人的冲击，但

大型 （城市） 银行似乎不受竞争加剧的影

响。Balyuk[63]发现银行会对获得 P2P 贷款的

借款人增加信贷，大多数借款人会通过 P2P
为银行债务进行再融资。综合来看，银行边

际借款人和小额借款人最有可能从 P2P 贷

款的扩张中受益[46]。Thakor[2]对两者的关系

进行总结，指出 P2P借贷将使银行失去一些

市场份额，但暂时并无法取代银行借贷。 
2.2.2  基于技术的抵押贷款 
金融科技贷款还包括其他在线贷方，特

别是住宅贷款市场，这些贷方承担一些资产

负债表风险[37]，住宅贷款是抵押贷款市场的

主要组成部分。已有研究主要关注技术发展

对抵押贷款市场金融中介以及交易过程的

影响。 

技术发展带来抵押贷款市场金融中介

的转变。包括交易主体、交易效率以及交易

成本。其一，交易主体。由于“实体”发起

者向网络中介的身份转变，消费金融市场发

生翻天覆地的变化。同时，传统银行在面临

资本监管、抵押服务权、抵押相关的诉讼和

来自美国货币监理署等多方面的监管限制

下，其市场不断紧缩，而影子银行[64-67]和小

型本地银行[68]的兴起正好弥补市场的空缺。

Buchak 等[69]在其研究中指出住房抵押来源

中，金融科技贷方的市场份额从 3%增长至

12%，占影子银行市场份额增长的很大一部

分。Begley和 Srinivasan[68]从危机后银行监

管的差异和出售给政府扶持企业（GSE）融
资成本的变化两个方面对小型银行的替代

性进行优势分析。其二，交易效率。Fuster等
[70]研究结果表明技术创新提高了美国抵押

贷款市场中金融中介的效率。更进一步的研

究指出信用评分中算法创新提高了抵押贷

款的效率[52]。其三，交易成本。Benetton[71]

发现对大型英国贷方的不同监管要求降低

了他们的抵押贷款发起成本。而 Philippon[72]

的研究表明信息技术的日新月异虽然使得

金融业的组织发生变化，但未能降低中介成

本。 
技术发展对抵押贷款市场交易过程的

影响。Fuster等[51]研究技术如何影响抵押贷

款发起过程中的摩擦，例如处理时间缓慢，

容量限制和再融资。研究指出金融科技贷方

提供了更快的发起过程，同时比其他贷方更

灵活地调整供应，以应对外部抵押贷款需求

冲击。而 D’Acunto 和 Rossi[73]指出自 2011
年以来，相对于大额贷款，金融科技贷方的

中小贷款总量、规模和批准率均呈下降趋势。

Buchak 等[69]认为网络技术带来的利率不同

和便利这两方面可以解释影子银行的增长。

一方面，金融科技贷方通过贷款过程获得的

不同信息来设置利率，另一方面，网络发起

的便利使得金融科技贷方收取更高的利率，

尤其是在风险最低，价格敏感度最高且对时

间极敏感的借款人中。此外，Bartlett等[74]研

究金融科技时代的信贷歧视，研究指出借款

人利率受种族等基本特征的影响，风险等价

的拉丁裔/黑人借款人对 GSE 证券化和联邦



政府房屋管理局（FHA）保险贷款支付的利

率明显更高，但基于金融科技算法的交易利

率则差异较小，一定程度上减少了对黑人和

拉丁裔申请人的贷款歧视，但并不能完全消

除。 
2.2.3  众筹融资 
众筹即项目发起人通过互联网公开向

社会民众发布项目，民众可通过提供资金或

者捐赠的方式来获得一定形式的回报，从回

报形式可将众筹分为公益众筹、股权众筹和

产品众筹[75-76]。公益众筹又称捐赠众筹，产

品众筹又称“预售众筹”[77]和回报众筹。廖

理等[52]从以上三个方面进行总结。除已有文

献提到的三种众筹外，新型众筹方式（ICO）
已成为一种新的企业融资机制[78]，其发行的

数字货币（“代币”）能在二级市场轻松交易
[79]。这里从众筹优势、众筹机制和众筹策略

三个方面对众筹融资进行概括。 
众筹优势。Chemla 和 Tinn[80]指出众筹

对于消费者偏好不确定性高的企业而言具

有优势。Ellman和 Hurkens[81]认为众筹的关

键优势是能调整生产以适应需求。

Gryglewicz 等[82]研究发现除非平台预期现

金流高、融资需求大或者面临严重的代理冲

突，否则 ICO优于股权融资。Lee和 Parlour[79]

将 ICO与传统的中介融资相比，发现众筹可
以提高企业的生产效率。Kumar等[83]认为众

筹可以推进一些原本无法执行的项目，带来

效率提升。此外，当存在不确定性时，众筹

能为项目提供最终收益信息的来源[80-81]。但

当众筹与知情投资者相结合时，可能会扭曲

融资效率[84]。Howell 等[78]表明获得代币流

动性对企业有重要的影响。Cong等[85] 开发
了以代币作为平台用户之间支付手段的动

态模型，并指出代币能促进用户交易并对平

台开发相关人员作出一定的补偿。Chod 和
Lyandres[86]认为代币融资相较于股权融资，

能够缓解企业家不够努力的代理问题，并向

外部投资者释放更高质量的风险信号。这是

因为股权投资者的回报取决于利润，而代币

投资者则取决于对努力不敏感的交易量[14]。 
众筹机制。了解不同市场机制对融资成

功的作用对于项目发起者和平台管理者具

有重要意义[87]。Ellman和 Hurkens[81]对最优

众筹机制进行探索。何奇龙等[75]对农村环境

治理中的众筹机制进行研究，考虑公平贡献

和利他偏好下的两策略博弈模型，探讨团体

效用、众筹份额等对环境治理众筹融资成功

的影响。刘刚等[88]研究发现创业者通过社交

网络进行信息分享的信任机制可以降低信

息不对称，提升融资绩效，且效用随着创业

项 目 的 深 入 而 增 强 。 Hornuf
和 Schwienbacher[87]研究分配机制对众筹资

金动态的影响，结果表明股权众筹中，资金

动态在先来先服务机制下呈 L型，在次高价

投标拍卖机制下呈 U型。Belavina等[89]提出

两种基于延期付款的机制，用于惩罚众筹中

的不当行为。 
众筹策略。努力营销与众筹项目之间的

成功性存在显著联系[90]。研究企业家如何通

过众筹活动的设计向投资者传递信号[91-92]。

Allison 等[93]提出创业者如何向投资者描述

项目起着重要作用，即侧重众筹带来的内心

成就感比强调投资价值效果更佳。故在项目

发起众筹时，创业者可能会使用语言技巧向

投资者夸大产品质量。曾燕等[77]通过构建模

型分析求解发现创业者有时会运用该方式，

以获得众筹的成功或追求更高的收益。Gan
等[94]探究如何在资产代币化的背景下利用

ICO，包括如何设计等。 
2.3  资产管理服务 
互联网时代资产管理服务的发展对传

统理财业务带来冲击。金融科技的发展使得

原有的储蓄、理财业务等单一业务向专业化、

智能化的全面金融服务和金融交易市场业

务转变，特别是人工智能技术用于自动化投

资服务和大数据用于风险和价格行为研究

方面等具有很大的发展。 
2.3.1  自动化投资咨询服务 
金融科技促进投资咨询的自动化和智

能化发展。智能投顾是人工智能技术在金融

领域最受欢迎的应用之一。智能投顾利用投

资者的投资目标、风险偏好、财务状况等各

种信息，使用算法自动推出资产配置组合，

一定程度上改善投资者绩效。 
自动化投资咨询对金融服务系统和服

务者的影响。Lynn[31]指出由于金融科技的发

展，老牌金融服务公司，银行和保险公司被



迫重新考虑其在市场中的定位和业务。技术

为客户服务、客户关系管理、客户体验等方

面均带来改变。Klass 和 Perelman[95]认为随

着技术的进步，消费者更期待个性化，高效

和无缝融合的用户体验。数字金融咨询服务，

尤其是自动化咨询服务，在各个国家的零售

和私人银行业务中越来越受欢迎。它们能为

用户提供财务决策方面的支持，例如风险测

度，投资组合选择或调整[96]。Autor’s [97]认为

尽管未来将保留非常低端和非常高端的工

作，但将丢失一些中等水平的工作，例如财

务分析师，律师助理，贷款专员，财务顾问

等。Das [98]在其研究中也提出类似的假设：

某些产生数据的工作易被经过数据训练后

的人工智能替代。机器人顾问可帮助实现投

资组合调整，财富管理自动化[99]。D’Acunto
等[100]首次实证分析了机器人理财或自动投

资组合优化是否可以改善投资者绩效，研究

表明采用机器人理财和人工理财的投资者

行为相近，但机器人理财往往更活跃，管理

的资产也更多。此外，该类投资者可享受多

元化收益，同时会减少包括动量效应和排名

效应的行为倾向。多元化收益指原先未多元

化的投资者会增持股票，并持有波动小收益

高的投资组合；早已多元化的投资者会增加

交易，但波动性有所降低。在国内，由于获

得数据比较困难，在智能投顾方面文献主要

在于合规与法律问题研究，关于智能投顾带

来绩效提高方面的实证研究还不多。 
自动化投资咨询的不足。虽然机器人顾

问具备费用低、不依赖情感决策等显著优势

和面临金融科技发展带来的无处不在的数

字服务、基于目标投资的标准化整合需求等

的外部机会，但还是存在缺乏个性化、风险

承受能力评估不足等硬性缺陷和遭遇竞争

日益激烈、监管威胁等的挑战冲击④。

D’Acunto 等[100]也指出智能投顾并不是万能

的，其可信度在很大程度上取决于是否针对

不同类别的投资者需求而量身定制。

Lahtinen和Shipe [101]的研究中早就指出该问

题，与人工投资顾问不同，日益复杂的文件

披露使得机器人顾问的统一解读可能无法

 
④ 参考资料：Jung, Glaser and Köpplin (2019), Robo-
Advisory: Opportunities and Risks for the Future of 

满足不同水平客户的理解需求。 
2.3.2  基于大数据的风险与价格研究 

风险相关研究。在金融科技中，大数据

相关的统计方法和计算技术等被广泛应用

于金融科技产品的定价中，可以更好地了解

和评估客户风险，实现差别化的定价策略。

人民银行等机构鼓励商业银行运用金融科

技，但由于我国目前尚未有成熟的法规，关

于数字证券等仍然处于非常早期的阶段。

Farboodi和 Veldkamp[102]认为大数据技术的

发展使得市场的交易者倾向于模仿他人的

交易而非注重基本面的投资，大数据一方面

解决投资风险，另一方面大数据也会产生风

险。Cao 等[103]通过跟踪投资公司在 SEC 
EDGAR 网站上披露信息的数字足迹，对公
司模仿同行公司战略的行为及其影响进行

研究。结果表明模仿公司比被模仿公司的年

盈利收益高出 5.5%，对披露公司的业绩带
来损害。Berg 等[104]对用户数字足迹所涵盖

的信息内容 （即用户在网站上的访问或注

册信息） 进行分析以预测其违约情况。研究

表明，即使是简单易获取的数字足迹变量，

其信息内容所展示的结果也与信贷局的分

数相匹配，采用数字足迹后客户的违约率下

降。Farboodi等[105]对大数据如何影响资产价

格进行研究，发现大数据发展为大型企业带

来相对于小型企业更高的效率。姜富伟等学

者[106]运用大数据的方法构建宏微观数据集

并结合多种机器学习算法开发智能动态

CAPM模型，提高了对股票时变系统性风险

的测度精度，进一步衡量金融市场系统性风

险。除此之外，“大数据”也可以应用于保

险科技领域，但区块链、人工智能等新技术

在保险行业的运用仍还不成熟。保险公司可

以使用“大数据”来更准确，更动态地计算

风险，实现对无法事先区分风险状况的异质

性客户之间风险评估和定价的精确校准[2]。

Lehrer 等[107]通过对一家跨国保险公司瑞士

子公司进行案例分析，研究了大数据分析技

术的物理特征与服务创新之间的关系，研究

发现该公司应用网络和社交媒体分析，从而

Financial Advisor, P414. 该段话是对参考书籍中
Table4的部分文字总结。 



能在早期及时预测与保险相关的客户需求

变化，有效处理保险索赔，提升服务质量。 

价格行为研究。技术发展和使用数据的

新方式正在改变金融市场[102]。在金融领域，

金融新闻，社交媒体和公司文件中相关的文

字信息常用于资产价格走势的预测和新信

息因果关系的研究[108]。 
Gao 和 Huang[109]表明信息技术的进步

促进信息更好更广泛的传播，提高信息生产

和股票定价效率。Huang[110]对消费者评价数

据是否能向金融市场传递价值相关信息从

而进行股价预测进行研究。作者使用 2004-
2015 年亚马逊超过 1450万条的客户产品评
论数据，结果表明消费者评价中确实包含与

公司基本面和股价有关的信息。李斌[29]采用

了多至 12 种机器学习算法，构建股票收益

预测模型及投资组合。Bartov 等[111]发现公

司的推特发文能向投资者传递信息并对股

市预测有显著影响。刘维奇和李建莹[112]采

用互联网新闻构建媒体热议数指标研究其

对公司股价的影响，结果表明媒体热议度和

股价暴跌程度成反比，且在透明度低的企业

中作用更为明显。周茜和陈收[113]研究发现

对金融科技公司而言，社交媒体对公司的创

新和市场套利等行为具有显著影响。部分学

者通过卫星数据研究外部投资者（分析师
[114]、机构投资者[115]）的本地信息优势，认

为本地信息优势能一定程度上帮助他们对

公司股票进行合理估值。也有学者采用文本

分析的技术对分析师报告进行研究，判断文

字表达是否能有效预测企业基本面，从而影

响股价的波动[116-118]。 
随着技术发展，使得收集除公司披露的

传统信息以外的实时数据成为可能，如实时

交易和点击流数据，这些数据对于专业的投

资者来说是有意义的，因此该信息可能会影

响股票价格。相较于仅仅转发的中小投资者，

运用大数据对数百万条 Twitter 消息和其他

非传统信息源进行分析的投资者，他们能够

更快地买卖股票[119]。Benamar等[120]用 7000
万个短 URL 链接和对这些短 URL 链接约
100亿次点击的数据进行研究，结果表明点

击流数据包含投资者不确定性的独特信息。

Zhu[121]采用部分“大数据”数据集来测试

股票价格信息变化，结果表明引入这些数据

能降低信息获取成本并增加价格信息，信息

质量的提高进一步对经理人起到约束作用，

如减少其机会主义和提高投资效率。实时的

数据不仅有助于减少经理人的投机交易行

为，同时其投资效率也相应地得到提高[121]。

Froot 等[122]对基于 5000 万移动设备获得的

实时数据构建的销售指标是否能反应公司

盈余管理等信息，结果表明根据用户搜索记

录构建的指标可以预测公司未来财务收入。 
社交媒体的快速发展，其信息不仅仅直

接影响资产价格变化，而且有可能通过改变

对组织的评论判断以及金融生态从而影响

资产价格行为和风险。孙鲲鹏等[123]表明加

强互联网信息环境的整治有助于社交媒体

发挥公司治理作用。具体到组织声誉，Etter
等[124]指出社交媒体上公众评论对组织声誉

的塑造具有重要作用，对传统模型中有关新

闻媒体对组织声誉的形成不起作用的假设

形成挑战。Blevins和 Ragozzino[125]对新闻媒

体和社交媒体进行区分，他们认为社交媒体

适用于公共领域，而新闻媒体适用于利益相

关者，故评价组织声誉不应单单从社交媒体

入手，需进行全面考量。 

3  监管创新 

维护一个国家的金融安全是习近平总

书记曾多次提到的重要性话题，合理有效的

监管则有助于实现该目标。金融科技正在以

前所未有的速度改变金融并挑战其监管[57]，

在为交易提供便利、便宜、普惠、安全环境

的同时，也可能带来新的风险。针对新形势

下的金融创新对金融监管进行调整是一件

任重而道远的事情。因此，监管层如何很好

结合法规修改和技术进步，利用新科技和立

法来监管市场上各项金融服务创新，尤其是

现阶段人工智能和大数据驱动的创新，相应

的法规也必须具有快速适应性。 
监管理念变革。金融科技的蓬勃发展一

方面改变竞争格局形成多方（多类型）金融

服务行业，另一方面能够促进创新和提高服

务，但同时也会存在一些风险隐患。金融科

技领域普遍存在“赢家通吃”等不公平竞争；

新的金融业务进入者缺少风险管控能力，例



如 E租宝等自融业务带来严重金融风险，蚂

蚁集团的联合贷款以信贷分工的方式实现

脱表监管；此外，比特币与传统金融系统和

实体经济互动时也存在风险和监管问题
[126] ，加密货币是世界上最大的不受监管的

市场之一[32]。Schemmel[56]在其研究中也指

出金融市场监管会落后于新技术的发展，我

国发展情况也类似。传统分业监管的理念模

式已很难应对科技公司和商业银行等的“非
对称监管”。因此，新监管原则的树立十分重

要。要强调平等性监管，要进行行为监管、

功能监管和科技监管，始终保持“相同风险

—相同监管”的一致性原则。 
监管内容拓展。金融科技发展给个人隐

私等信息保护、数据的跨境流动和大数据杀

熟现象等带来许多新问题，对已有法律法规

和执法提出了严峻挑战[127]。第一，个人隐私

等信息保护。大量非金融数据的出现和使用

为金融市场提供信息互联互通的环境，如根

据借款人购物习惯和社会关系对其信用等

级进行评判，但是这其中可能会涉及不少隐

私等问题。2021 年出台的《中华人民共和国

个人信息保护法》以及《中华人民共和国网

络安全法》和《中华人民共和国民法典》等

多部法律就对有关问题进行规定，但是加强

这方面内容的监管任重而道远。第二，数据

的跨境流动。许多金融机构和大型高科技公

司存在跨国经营和投资等业务，并且可能会

涉及数据跨国流动问题，2021 年出台的《中

华人民共和国数据安全法》等法律就对有关

问题做出规定，因此加强这方面内容的监管

同样任重而道远。第三，“大数据杀熟”现象。

金融科技通过大数据等手段能够精准地对

用户特征喜好等私人信息进行采集和有效

定位，根据不同设备、用户习惯等差异进行

差别定价，即所谓的价格歧视。《中华人民共

和国个人信息保护法》和《中华人民共和国

反不正当竞争法》修正法案等多部法律法规

对有关问题进行规定，但是行为认定机制、

实际监管过程中“边缘地带”的处理等法

律法规配套制度的建设显得尤为重要。 
监管机制重构。金融市场的监管取决于

其参与者的合理和可评估的行为[56]。人工智

能的最大挑战之一是缺乏可审计性。长期以

来，全世界的监管机构都意识到信用评分对

于金融产品用户而言的关键性作用 [104]。

Freedman 和 Jin[128]指出加强社交关系的信

息披露政策，如社交关系的认证等可有效促

进社交关系对借款人信用质量的信息传递。

Behn等[129]认为应对银行通过“优化”模型

降低监管资本，从而获得更高收益的战略行

为作出严格监管，否则有悖于规定监管资本

来稳定金融稳定性的目的。Schemmel[56]指

出不论是否受监督，人工智能用户均应每六

个月报告一次。尤其是不可审计的人工智能

用户，应当以较短的时间自主披露交易量，

资产，价格以及其他重要的数据。Böhme等
[126]指出对比特币仍不明确的税收规定一定

程度上会阻碍国家税收筹划。故对现有监管

机制进行重构，坚持可审计性，强化披露政

策是未来监管的重要部分。 
监管技术创新。针对金融市场的监管，

目前借助于人工智能、区块链、大数据，云

计算等技术并且综合应用，集成以用户身份

识别为基础，动态跟踪市场交易行为，参照

报送的合规数据，比对现有法律法规以及自

动形成可视化风险指标报告等创新监管技

术体系，这些技术系统具有一定先进性和较

强的监管能力。在新兴市场国家，监管会更

依赖本地电信和底层基础设施建设，故提高

监管技术从而加强运营风险的管理也至关

重要。Foley 等[32]研究表明技术的开发在加

密货币监控中具有重要的应用。由于数量、

地理分布以及隐私保护等使得监管者无法

对比特币所有节点进行管理，他们未来面临

的主要挑战是在何处施加约束[126]。Foley等
[32]在其研究中提到开发的新技术可将新块

添加到区块链中继续应用，从而使当局可以

实时掌握非法活动的状况及趋势，接收监管

干预措施的反馈和随时间发生变化的特性。

人工智能有助于市场监管的深化改革，包括

审慎监管和市场行为监管两个方面[56]。 

4  总结和展望 

4.1  总结与评述 
本文从四个维度（科技创新、金融服务

与应用场景结合、金融服务提供者现实目标、

金融服务需求者满足需求）对金融科技进行



定义，提出科技创新、金融创新和监管创新

之间通过金融活动进行连接的研究框架，比

较全面回顾了金融科技的研究和实践发展。

首先对有关科技创新进行总结；其次，关注

科技创新带来的金融创新和应用场景的结

合以及金融服务供给和需求的变化，主要围

绕支付与结算、信贷和融资、资产管理服务

三个方面展开；最后，进一步探讨金融科技

的法规和监管问题，从监管理念变革、监管

内容拓展、监管机制重构和监管技术创新四

个维度进行归纳。 
总体上看，基于科技创新的金融创新活

动对金融服务产生全面影响，改善了金融服

务环境；同时，科技创新对与金融服务有一

定关联的事务也会产生影响，并且会反作用

于金融服务。从业务发展和大量研究结果看，

金融科技发展初步改善了金融机构的流动

性、营利性和安全性目标，较好地满足了金

融服务需求者的支付、融资、投资和交易的

需求，并且改善了服务过程的获得感和体验

感，一定程度上实现金融科技带来的便利、

便宜、普惠和安全的服务。但是还明显存在

一些研究不足：（1）金融科技的影响研究缺

乏大家比较认同的数据库，没有像股票市场

研究中有许多标准的数据库，研究结果的可

比性较差。（2）总体上看，金融科技的研究

都比较分散，由于数据不足，基本上都是个

案研究，研究结果缺乏持续性和普适性。（3）
对加密货币和区块链方面研究较多，但是这

些加密货币与真实的金融市场运行还有很

大距离，并且在许多国家这些加密货币交易

还是非法的，一些加密货币纯粹是市场炒作

或者类似骗局，缺乏对与实体经济关联的金

融科技发展指导意义，因此现实意义很有限。

（4）对 P2P 方面的研究比较多，但是必须

关注的事情是金融的融资投资等都具有明

显具有很强未来性，与一般商品交易有很大

的差别，应该更加关注其风险因素，总体上

在这方面的深入研究明显存在不足。中国

P2P市场目前基本被关闭也反映这方面原因，

并且在其它国家的业务数量也不是很大。（5）
针对传统金融机构借助新技术改进和发展

新金融服务以及带来的影响研究不多，而科

技公司开展的金融新业态的研究较多。（6）

缺乏问卷调查、实际交易数据、计算实验相

结合的多视角多方法的综合研究，并且从主

观动机、交易行为到结果表现相互印证的研

究少。（7）数据的合规性可能存在问题。运

用金融科技技术所得到的数据可能涉及用

户的隐私信息，研究数据的合法性未能得到

保障。 
4.2  展望 

随着金融科技涉及的前沿技术在金融

行业应用不断深入，金融产业生态发生深刻

变革，科技为金融提供多种创新性解决方案。

同时，实际应用过程中相应的技术创新不断

升级且交叉和融合，促进金融科技进一步发

展，同时监管也会面临新的挑战。以物联网

为基础的智能互联，整合区块链、人工智能、

大数据等，为金融业务全方位提供数字化、

智能化、安全化的解决方案。故如何将智能

互联嵌入到金融场景中，实现“人+物+事+金

融”的有效结合是未来发展的主体方向。在

上述金融科技总结基础上，提出以下六个认

为值得进一步思考和探索研究的话题。 
4.2.1  关注新兴技术交叉融合对金融活动的
影响 

未来的研究与实践应进一步巩固原有

的科技创新成就，从移动互联到智能互联技

术，不仅仅是区块链、人工智能、大数据等

单独发展，还应积极关注跨学科之间的融合，

为金融科技发展提供更加坚实的技术支持。

作为一种去中心化的大数据系统，若在未来

能成熟落地，则将可能产生金融新业态，相

应地也将对其软硬件设施提出更高的要求。

在人工智能方面，可关注人工智能的新发展

以及在算法交易方面的应用，如深度学习等

技术的挖掘。在大数据方面，有关金融相关

海量信息的获取、量化、储存、传输、处理、

分析与可视化决策是目前金融领域与大数

据结合重点关注的核心，是银行等金融机构

改善服务和提供独特用户体验的重要支撑。

金融科技的应用范围会从简单的自动化到

复杂的决策制定。人工智能、大数据和区块

链等技术的大量使用是否会影响金融市场

的变化规律是值得我们深入思考和关心的

问题，也需要从理论上去探索。因此，未来

的研究也需要加强跨学科的知识综合，特别



是心理学、计算机科学、数学甚至哲学等。 
4.2.2  进一步探索金融服务与应用场景渗透

耦合 
金融机构通过数字化、智能化、安全化

等方式构建场景金融，进一步增强与用户的

互动，实现数据为本，体验为王的金融创新。

未来研究可考虑以下三个方面：第一，区块

链作为中央银行创建数字货币工具的可能

性及其广泛使用的影响。包括理论层面数字

货币传导渠道与机制的辨识、经济学模型的

构建等，以及数字货币工具实际场景应用可

能出现新问题的研究。央行数字货币是近几

年各国央行、国际金融监管当局讨论的一个

重要议题，具有便捷、易于管理等优势，但

由于共识机制、私钥管理和智能合约等存在

技术局限性和面临的安全性问题，延缓了央

行数字货币的应用落地。第二，数字供应链

金融的研究。未来的研究可结合区块链的实

际应用，探索区块链对供应链金融的影响，

为双方交易提供更加安全可信任的环境。第

三，构建开放式金融平台。通过金融创新引

导金融产品和服务内嵌到应用场景，从而提

升输出服务的能力。通过银行之间、银行与

金融科技公司合作，如蚂蚁金服、腾讯等进

行资金、渠道等多层次的合作与共享，构建

以高质量金融服务为核心的生态系统。 
4.2.3  深入研究金融科技发展对金融机构

（金融服务提供者）实现目标的影响 
金融科技发展为金融服务提供者实现

流动性、营利性、安全性等目标创造条件，

未来需要加强金融科技对金融服务提供者

的影响研究，特别是对于传统金融机构采用

新科技手段改善金融服务带来的影响。例如

对不同金融科技投入，不同的金融机构的流

动性、营利性和安全性等时间序列和（或者）

横截面比较进行深入研究，探索金融科技带

来的深刻影响。同时需关注这些新技术应用

是否会加剧“赢者通吃”的局面，影响金融

市场稳定与风险。因此，可进一步探索金融

风险管理体系改进和构建，提高影响风险因

素的可解释性，从而提高风险预警和管理水

平。 
4.2.4  深入研究金融科技发展对满足金融服

务需求者的服务需求影响 

金融科技发展为金融服务需求者实现

支付融资投资交易等功能需求创制条件，并

且在一定程度上改善了便利、便宜和安全。

但是目前许多普惠金融存在“普而不惠”现

象。未来的研究可侧重两个方面：第一，加

强金融科技发展对满足金融服务需求者的

需求功能的影响研究，例如不同金融机构和

不同金融科技投入对不同的需求者在支付、

融资、投资和交易功能的需求满足程度研究。

在未来用户私人数据的使用与隐私保护等

相关法律严格限制情况下，智能投顾等如何

能针对投资者的风险承受情况下得到精准

投资指导，针对不同类型投资者的需求来制

定各自最优策略。第二，加强对金融科技带

来的便利性、便宜性、普惠性和安全性的深

入研究。随着智能互联、物联网等科技发展，

更多的金融市场信息与非金融市场信息会

相互融合，并且各种信息收集、储存、传播、

处理、使用各个环节花费时间都会减少，市

场间相互影响会增加，金融产品的价格变化

行为也会发生变化，这些问题也需要深入研

究。 
4.2.5  加强金融科技发展与金融监管变化相

互影响研究 
监管科技是涉及金融科技发展的核心

之一。未来重点应该从监管理念变革、监管

机制重构和监管技术创新以及对金融科技

新业态下有效监管进行探索，例如包括如何

利用新技术进行反不正当竞争和保护市场

公平竞争，有效防范金融风险仍是目前监管

科技最大的挑战之一。未来关于如何从监管

的角度促进金融科技的发展可以从以下几

个方面进行考虑：其一是如何用更低成本来

更加精确高效便捷地实现实时监控以及风

险防控，包括建立各监管机构间的信息数据

库共享。其二是怎样建立统一的标准规范，

实现公平竞争。现行的分业监管体制，使得

金融科技引入的新融资方式与传统融资方

式面临的监管不同，造成相似活动不同主体

之间监管成本不一致竞争不公平的现象，真

正做到行为监管和功能监管，始终保持“相

同风险—相同监管”的一致性原则。其三是

评估技术背后带来的系统性风险并建立有

效预防机制。其四是探讨金融监管变化对金



融科技的影响，例如《网络安全法》《数据安

全法》《个人信息保护法》等法律法规出台，

它们可能涉及隐私保护、反不正当竞争等等，

这些法律法规可能会影响金融机构的服务

提供和效果。 
4.2.6  加强可比较性、普适性、综合性和风险

研究 
评判一个研究的贡献主要从可比较性、

普适性和综合性角度进行考虑。针对已有研

究数据来源欠缺代表性和匹配度不高的不

足，且出于研究现实意义的角度，本文认为

未来可从以下两个方面进行扩展：一方面，

建立一定规模和标准的金融科技数据库，提

高研究质量、影响以及可比性。另一方面，

加强问卷调查、实际交易数据和实验计算等

多种方法、多种数据来源相结合的研究，并

且从主观动机、交易行为到结果表现相互印

证的研究。金融的融资投资等都具有明显未

来性，本质上存在较大的风险因素，新的技

术和金融创新可能使得风险变得更加复杂，

因此应该加强金融风险研究，特别是金融科

技带来的系统性和综合性金融风险研究。
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Current Research Status and Prospects of Fintech 



WU Chong-feng1*, LIN Yan-yan1 
(1. Antai College of Economics & Management, Shanghai Jiao Tong University, Shanghai 

200030, China) 
Abstract: Fintech is a generic term of comprehensive financial activities which promotes financial 
services to develop more convenient, cheaper, more inclusive and safer in virtue of mobile internet, 
blockchain, artificial intelligence, big data, and other ways of scientific and technological 
innovations. It tightly combines financial services with application scenarios in a digitized, 
intelligent and secure way. It accomplishes the goals of financial service suppliers for liquidity, 
profitability and security, and also the functional demands of financial service demanders for paying, 
financing, investment and trading. Starting from the analysis of mobile internet, big data, artificial 
intelligence, blockchain and other emerging technologies and the financial innovations promoted 
by them, this paper takes the three major business processes of financial services as the breakthrough 
point. It combs the documents from three aspects: payment and settlement, credit and financing, and 
asset management services. In addition, the study considers and reflects financial regulation from 
four perspectives: the reformation of the regulatory concepts, the expansion of regulatory content, 
the reconstruction of regulatory mechanism, and the innovation of regulatory technology. Finally, 
it makes prospects for future research. 
Keywords: fintech; mobile internet; financial innovation; blockchain; big data; artificial 

intelligence; mobile transaction and payment; intelligent interconnection 


