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中国的数字金融发展：理论机制、现实背景与政策建议
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摘 要：发展数字金融是做好五篇大文章的重要一环。首先，基于数字金融领域前沿文献，对中国数字金

融高速增长现象进行了理论分析，将该现象的成因归结为金融压抑带来的巨大市场需求、企业家利用数字技术

实施的流程创新和监管者相对包容的监管理念。随后，分析了近年来国内外形势变化给我国数字金融发展带

来的需求增速放缓、技术瓶颈凸显和监管趋于严格等新课题，并立足新阶段新形势，提出了做好数字金融大文

章的若干政策建议。
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一、引 言

2023 年中央金融工作会议强调，高质量发展是全面建设社会主义现代化国家的首要任务，金融

要为经济社会发展提供高质量服务，做好科技金融、绿色金融、普惠金融、养老金融、数字金融五篇大

文章。其中，数字金融（Digital Finance）是做好五篇大文章的基础和动力。金融拥抱数字化变革浪潮

和数字技术推动“金融革命”的根本体现，就是数字金融的大发展。数字技术作为一种通用目的技术

（GPT），代表着新质生产力的发展方向，深刻影响着金融服务供给模式的变革。无论是科技金融、绿

色金融，还是普惠金融、养老金融，在新一轮科技革命深入发展的背景下要做好任何一篇大文章，都

离不开数字技术和数据要素的有力支撑。

如果说金融科技（Fintech）概念侧重于强调金融与科技的融合发展，是科技驱动型金融创新活动

的代名词a的话，那么数字金融则重点关注新一轮信息技术革命条件下金融与科技融合的最新产物。

简言之，数字金融就是数字化时代的金融科技。具体地看，数字金融是指通过数字技术、互联网和移

动通信技术等手段提供的金融服务和产品，数据是其最重要的要素支撑，数字技术是其最关键的技
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术支撑。从现实业态看，数字金融涵盖了从传统银行业务的线上化，到新兴金融科技公司提供的创

新服务，包括但不限于移动支付、在线借贷、数字货币、智能投顾、区块链技术应用、众筹等。作为推

动金融高质量发展的利器，数字金融肩负着推动金融业数字化转型、提升金融服务效率和普惠性的

重任。通过数字技术的深度应用，数字金融可以有效覆盖传统金融服务难以触及的区域和人群，增

强金融服务的广泛性和便捷性，为经济社会的高质量发展提供坚实的支持和保障。

党的十八大以来，数字技术开始全面重塑我国金融业。经过持续努力，我国数字金融实现了高

速成长，步入全球第一方阵行列。其中，以移动支付为代表的支付清算产业和数字金融基础设施在

创新发展方面取得的成就更是令世界瞩目。中国社会科学院金融研究所构建的全球金融科技基础

设施指数显示，中国金融科技基础设施指数为 72.58，位居世界各国第三位，领先于除美国、新加坡之

外的其他发达经济体。从具体数据来看，国际清算银行学者的测算显示：2019 年，中国金融科技类信

贷规模达 6267 亿美元，高居全球第一；排名第二的美国金融科技类信贷规模仅为 784 亿美元，不足

中国的 13%；排名第三至第五的日本、韩国和英国分别只有 278 亿美元、146 亿美元和 115 亿美元 a。

就移动支付领域而言，2023 年中国移动支付业务达到 1851.47 亿笔，总金额达到 555.33 万亿元，分别

较去年同期增长了 16.81% 和 11.15%b。移动支付的普及率已达到 86%，居全球首位c。截至 2023 年 6

月底，数字人民币的交易额已达 1.8 万亿元，流通中的数字人民币总额为 165 亿元，累计交易笔数达

到 9.5 亿，已开通的数字人民币钱包数量达 1.2 亿个d。总体而言，我国的数字金融业态已经覆盖支付、

信贷、投资、保险、征信等各项业务，尤其是在移动支付领域，已经领跑全球，成为全球金融交易最活

跃、支付最便利、成本最低以及效率最高的国家之一。

本文在深入分析新时代以来中国数字金融高速发展现象成因的基础上，进一步分析近年来我国

数字金融发展环境面临的新变化新挑战，并对做好数字金融大文章提出若干政策建议。

二、中国数字金融高速增长现象的理论分析

近十余年来，我国在移动支付、网络贷款、数字保险等若干数字金融细分领域实现了高速成长，

占据全球领先地位。以西方成熟经济体为参照系，中国的金融体系无疑是“落后”的，中国的科技创

新能力从整体上也落后于发达经济体。但“落后”的金融与落后的科技却孕育了世界领先水平的金

融科技（数字金融），构成“中国金融科技发展悖论”，形成一个富有中国特色的重要经济现象。

基于对中美数字金融发展的差异以及对中国数字金融发展特点的提炼，He 和 Wei 对研究中国

金融科技高速发展的晚近文献进行了综述 e。两位学者发现，在现有文献当中，对这一现象的主要成

a 	Cornelli	G.,	Frost	J.,	Gambacorta	L.,	et	al.,	"Fintech	and	Big	Tech	Credit:	A	New	Database",	BIS	Working	Paper,	2020,	

No.	887.

b 资料来源：https://www.gov.cn/lianbo/bumen/202404/content_6942779.htm.

c 资料来源：http://tradeinservices.mofcom.gov.cn/article/lingyu/lyqita/202312/160130.html.

d 资料来源：https://www.gov.cn/lianbo/bumen/202404/content_6942779.htm.

e 	He	Z.,	Wei	W.,	"China's	Financial	System	and	Economy:	A	Review",	Annual	Review	of	Economics ,	2023,	15(1):	451-

483.
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因有以下几种流行观点：其一，从需求侧看，由于中国的传统银行业不发达，特别是中小企业和消费

者缺乏信贷渠道，大量未满足的需求促进了金融科技公司的进入a。其二，从供给侧看，中国的数字平

台企业获取了大量数据资源，并且利用新一代数字技术开发这些数据资源，较好地解决了信任问题，

从而可以不依赖传统抵押品，向信用评分低或被排除在银行信贷之外的资金需求者提供金融服务，

以促进金融服务包容性的提升 b。其三，从监管端看，中国的监管机构在早期对蓬勃发展的金融科技

行业采取了极为友好的态度。例如，私营公司进入金融服务业没有受到严格限制 c。

国际清算银行学者发布的研究报告《对金融科技的政策响应：一个跨国概览》d 提出了更具综合

性的“金融科技树”概念，为我们分析中国数字金融的高速发展提供了一个有益的框架。所谓“金融

科技树”，即把金融科技发展比作一株大树的成长：公共政策和制度框架是树根，对金融科技发展有

着基础性作用；核心技术是树干，决定着金融科技发展的高度和潜力；具体的市场供需与交易行为

是树梢及附着于其上的枝叶，代表着一个经济体金融科技产业的总体规模和繁荣程度。总体而言，

中国数字金融的竞争优势主要体现在“树梢”层面，即数字技术驱动的供给能力提升与庞大的市场需

求相结合产生的海量市场交易活动。而在“树干”层面，中国的底层核心技术研发能力尚存在明显短

板。此外，在“树根”层面的制度结构上，我国仍需朝着更具韧性的方向持续深化改革，用改革红利催

生发展新动能。

参考该框架，并综合前沿文献的新观点，本文将从金融服务的需求、供给和制度三个视角来分析

近些年我国数字金融飞速发展背后的原因。

（一）“树梢”层面：庞大的人口规模和长期的金融压抑为数字金融发展创造巨大需求

一般认为，中国的数字金融发展模式是需求拉动型模式，巨大的市场需求为数字金融的高速成

长创造了广阔空间，是中国的“金融科技树”枝繁叶茂的首要原因。进一步地，巨大的市场需求来源

于两类因素：庞大的人口规模和长期的金融压抑。

首先，中国长期拥有全球最大的人口规模。伴随着改革开放以来中国经济的快速发展，居民收

入水平持续增长。庞大的人口规模与快速增长的居民收入叠加，形成了超大规模的国内市场。

其次，长期的金融压抑导致传统金融部门的服务供给不充分，为数字金融发展提供了广阔市场

空间。金融压抑主要是指政府对利率、汇率、资金配置、大型金融机构和跨境资本流动有各种形式的

干预。尽管这些干预在某些情况下可能有助于维护经济稳定，但金融压抑带来了金融机构行为市场

化程度不高和政府在金融资源中发挥作用过多等问题，使得金融服务供给不平衡、不充分，无法有效

满足实体经济和人民群众的需求。

在巨大的金融服务市场需求未能得到充分满足的情况下，中国的金融服务消费者对新型金融服

a 	Chen	L.,	"From	Fintech	to	Finlife:	 the	Case	of	Fintech	Development	 in	China",	China	Economic	Journal ,	2016,	9(3):	

225-239.

b 	Hau	H.,	Huang	Y.,	Shan	H.,	et	al.,	"How	FinTech	Enters	China's	Credit	Market",	AEA	Papers	and	Proceedings,	2019,	

109(1):	60-64.

c Allen	F.,	Qian	J.,	Qian	M.,	"A	Review	of	China's	Institutions",	Annual	Review	of	Financial	Economics,	2019,	11(1):	39-64.

d 	Ehrentraud	J.,	Ocampo	D.G.,	Garzoni	L.,	et	al.,	Policy	Responses	 to	Fintech:	A	Cross-Country	Overview,	Bank	 for	

International	Settlements,	Financial	Stability	Institute,	2020.
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务模式的接受程度远高于发达经济体，这一现象反映了传统金融模式的不足和新型金融服务的巨大

潜力。发达经济体的第三方支付等数字金融业态早期发展迟缓，也与其传统金融服务供给较为充分

有很大的关系。安永发布的《2019 年全球金融科技采纳率指数》报告显示，中国的消费者金融科技

采纳率为 87%，远高于全球平均水平 64%；中小企业金融科技采纳率为 61%，位居全球首位。根据

罗杰斯的创新扩散理论，创新的属性和用户对它的认知决定了创新被采用的速度 a。无疑，中国消费

者对新兴服务业态的包容和开放有利于数字金融市场规模的拓展，为新一代数字技术在金融服务领

域的大规模应用提供了巨大的市场机会，从根本上推动了金融科技企业的快速成长。在这一背景下，

区块链、大数据和人工智能等新兴数字技术被广泛应用于数字金融创新活动，为市场提供更高效、更

具普惠性的金融服务，从而有效满足了市场需求。在满足消费者需求的过程中，技术的应用推动着

金融服务的触角不断延伸，业务不断下沉，市场规模不断扩展。这是中国的数字金融发展模式被称

为需求拉动型的原因所在。

（二）“树干”层面：企业家利用数字技术成功实施流程创新

从“树干”层面看，迄今为止，中国的数字技术领域还缺少从 0 到 1 的重大原始创新，关键核心技

术的原创和研发能力距离美国等发达经济体还有明显差距。中国的成功之处在于，紧密围绕市场需

求，有效激发企业家精神，利用数字技术开展从 1 到 N 的流程创新。

从理论上说，数字技术的迅猛发展为数字金融的创新奠定了坚实的技术基础。凭借数字技术与

互联网平台经济特性在信息搜集、传输、存储、利用等方面的显著优势，企业家得以推动各类机构（从

初期的金融科技企业到后期的传统金融机构）迅速采用新技术进行流程创新。这一趋势使得数字金

融在经济系统中的应用逐渐成为一种重要的经济现象。其本质上是金融企业家利用新兴的数字技

术进入金融市场，通过实现新的资源组合和流程优化，进而获取利润的过程。

众多实证研究进一步证实了企业家在推动数字金融发展和金融体系重构中的关键作用。例如，

Philippon 的研究表明，金融企业家通过扩展新兴市场和开发新用户群体，为金融科技公司创造了增

长机遇。他们善于利用市场趋势和政策变化，调整业务策略，以满足不同地区的需求，并在全球范围

内推广金融科技产品和服务b。这种策略使金融科技公司能够在国际市场上迅速扩张，形成了强大的

市场竞争力。与此同时，Hwang 和 Horowitt 的研究认为，金融企业家通过敏锐识别市场需求和技术潜

力，开发出了具有颠覆性的金融科技解决方案，如区块链技术和人工智能算法。这些创新技术不仅

改变了传统金融产品和服务的运作方式，也大大提升了金融产品的个性化和服务效率。金融企业家

通过创建新的商业模式和服务，进一步推动了金融行业的整体创新和发展 c。Gomber 等进一步指出，

金融企业家通过引入新的技术和业务模式，打破了传统金融行业的固有模式，促使行业竞争格局发

生了深刻变化。他们的创新不仅带来了新型金融产品和服务，还促使传统金融机构进行数字化转型，

以应对新兴金融科技企业带来的竞争压力。这种转型不仅提升了传统金融机构的运营效率，也推动

a 罗杰斯：《创新的扩散（第五版）》，北京：电子工业出版社，2016 年，第 17 页。

b Philippon	T.,	"The	FinTech	Opportunity",	NBER	Working	Paper,	2016,	No.	22476.

c Hwang	V.W.,	Horowitt	G.,	The	Rainforest:	The	Secret	to	Building	the	Next	Silicon	Valley,	Regenwald,	2012.
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了整个金融行业的现代化进程a。Fukuhara 和 Kaji 从反面同样论证了这一观点，针对日本的案例研究

发现，人口老龄化和以大型企业为主的经济结构导致日本社会缺乏足够的企业家精神，这直接限制

了日本金融科技的发展。这种缺乏企业家精神的现象表明，金融科技的发展不仅依赖于技术的进步，

也高度依赖于具有创新精神的企业家 b。

近十余年来，分布于各类金融机构和科技企业当中的各类企业家通过不断将大数据、人工智能、

互联技术、分布式技术及安全技术等前沿科技应用于金融领域，构建了一个涵盖政务、医疗、交通、旅

游等多方面的移动金融服务生态系统。中国的数字金融服务业态逐步形成了包括移动支付、信用、

理财、消费金融、互联网保险等在内的多样化金融服务体系。市场需求的强力拉动与供给侧的流程

创新、场景创新相结合，形成了全新的产业生态，构筑起中国数字金融的重要竞争优势。这些金融服

务业态的核心在于以人力资本投资为主，注重利用新一代信息技术对金融服务流程进行创新。这些

创新不需要依赖重大技术变革，研发周期相对较短，极大地促进了中国数字金融的快速发展，实现了

“弯道超车”。这种发展模式不仅满足了中国实体经济和人民群众的多层次金融服务需求，也为全球

金融科技的发展提供了一个独特的范例。

综上所述，数字技术的进步和企业家的创新精神是从供给侧推动数字金融发展的两大核心驱动

力。通过灵活运用新技术和创新的商业模式，金融企业家得以推动金融体系的转型和重构。而中国

在这方面的成功经验，进一步表明了在快速发展的数字时代，成功实施金融创新的关键在于新技术、

人力资本和应用场景的有效结合。

（三）“树根”层面：包容性监管助力数字金融高速发展

在强监管的金融领域，市场拓展、资源投入能否共促创新实现规模化扩张，很大程度上取决于监

管的包容度。对于数字金融这样一类新生事物，监管者需要一个逐步深化认识的过程，在其能够对

数字金融创新特性及后果有较为准确的把握之前，很难出台较为周密的规制规则，也很难将规则落

实到具体的监督执行中去。特别是由于监管机构在制定政策时必须平衡促进发展和控制风险之间

的矛盾，加之金融监管的发展通常滞后于金融创新的步伐，这使得中国的金融监管政策在数字金融

发展的早期阶段展现出了一种相对包容的特征。

这种包容性还与中国独特的经济竞争环境有关。中国各地经济发展呈现出一种“GDP 锦标赛”

的竞争态势，各省市通过不同的政策和手段追求经济增长最大化。在这一背景下，金融监管部门也

形成了类似的“监管锦标赛”，不同部门或地方政府为吸引金融机构和资本资源，往往采用以邻为壑

的优惠政策和相对宽松的监管措施。通过放宽对特定金融创新的监管力度，这些地方政府和监管机

构希望能够在金融市场中占据有利地位，从而推动本地区的经济增长。

基于数字金融在推动经济增长和提高金融普惠性方面的重要贡献，监管当局一度采取了差异化

的监管策略。具体而言，传统金融机构继续受到严格的监管约束，以确保其稳定性和安全性，而新兴

a 	Gomber	P.,	Koch	JA.,	Siering	M.,	"Digital	Finance	and	FinTech:	Current	Research	and	Future	Research	Directions",	

Journal	of	Business	Economics,	2017,	87(5):	537-580.

b 	Fukuhara	M.,	Kaji	S.,	"Blockchain	Basics",	Kaji	S.,	Nakatsuma	T.,	Fukuhara	M.,	The	Economics	of	Fintech,	Singapore:	

Springer,	2021:	143-153.
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的数字金融领域则有相对宽松的监管环境。这种差异化的监管模式不仅反映了监管者对金融创新

的鼓励，也体现了他们对新兴金融形式潜在风险的审慎态度。Stulz 的研究揭示了这一现象的内在逻

辑：尽管金融科技企业难以获得传统金融机构的牌照，但在无需牌照的领域，它们展现出了更强的竞

争力。这种竞争力的背后，是相对较少的监管约束，这为金融科技企业在市场中迅速崛起提供了契

机 a。Xu 等进一步指出，中国的数字金融起初以“互联网金融”的形式出现，并在短时间内迅速发展。

这种快速的发展给中国的金融监管机构带来了巨大的挑战。面对互联网金融这一新的金融创新形

式，通常保守的中国金融监管机构在初期采取了相对宽松的态度，他们选择了一种“观望”的策略，鼓

励这种创新，同时避免过早实施过于严厉的监管措施b。正如 Chorzempa 所观察到的，对某些新型借贷

形式（如众筹）的宽松监管，进一步促进了金融创新的发展。这种宽松的监管环境不仅允许了对新金

融形式的追捧，还推动了金融包容性的提升，为那些传统金融体系难以覆盖的人群提供了新的金融

服务渠道 c。此外，金融科技企业展现出的强大竞争力也对传统金融机构产生了持久影响。为了应对

来自金融科技的竞争压力，传统银行等金融机构不得不加速拥抱数字技术，在现有的监管框架内，通

过降低金融服务成本、提高服务效率等手段，提升其市场竞争力。这一趋势表明，数字金融的兴起不

仅在促进金融市场的创新和发展方面起到了积极作用，也推动了传统金融体系的改革和转型。

综上所述，中国的金融监管在面对数字金融创新时展现出了一种相对包容且灵活的态度。在“监

管锦标赛”的竞争环境下，各地政府和监管机构通过差异化的政策手段推动金融市场的发展，同时在

鼓励创新和防范风险之间寻求平衡。这种策略助推了数字金融的快速成长。

三、中国数字金融发展迈向新阶段

随着国内外经济金融形势的深刻变化，中国数字金融发展也正在从高速成长阶段迈向高质量发

展阶段，原有的需求拉动型发展模式亟待重构。下面我们从需求、供给和监管三个层面对我国数字

金融发展面临的阶段性、趋势性变化及其带来的挑战进行分析。

（一）需求拉动型发展模式难以持续

从需求侧看，经过多年改革发展，国内金融压抑得到一定程度缓解。特别是随着利率市场化等

一系列市场取向改革的推进，传统金融机构适应市场形势变化的能力和意愿显著提升，金融机构的

数字化转型快速推进，这使得金融服务的供给能力和效率得到提升。但这也意味着由金融压抑导致

的巨大市场供求缺口正在缩小。

此外，随着数字化金融服务的普及程度不断提高，市场也逐渐趋于饱和，用户对数字化金融服务

的需求增长趋于稳定，新用户的获取变得更加困难。总之，受制于市场需求增速的放缓，需求拉动型

的数字金融发展模式也面临着新挑战。

a Stulz	R.,"FinTech,	BigTech,	and	the	Future	of	Banks",	Journal	of	Applied	Corporate	Finance,	2022,	34(1):	106-117.

b 	Xu	D.,	John	T.C.,	Ren	Y.,	"Wait-and-See	or	Whack-a-Mole:	What	Is	the	Best	Way	to	Regulate	Fintech	in	China?",	

Asian	Journal	of	Law	and	Society,	2023,	10(3):	433-462.

c 	Chorzempa	M.,	The	Cashless	Revolution:	China's	Reinvention	of	Money	and	 the	End	of	America's	Domination	of	

Finance	and	Technology,	New	York:	Public	Affairs,	2022.
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（二）亟待从供给侧入手突破卡点瓶颈

从供给侧看，发达经济体正在学习我国数字金融发展中的流程创新模式，而我国在关键核心技

术以及金融人才供给方面的短板仍未补齐。

一是尽管疫情的爆发造成了很多难以估量的负面影响，但也确实给全球各国的金融数字化转型

按下了“快进键”，推动着世界各国政府和科技企业朝着支持数字优先和发展无接触金融服务方向前

进。中国的数字金融模式正在被快速学习模仿，海外大科技公司均以较大力度通过数字支付切入金

融服务领域，全球业务布局取得新进展。例如，亚马逊推进生物特征识别技术的研发与应用，推出掌

纹支付功能，力图实现“回收即付”。谷歌、苹果也相继推出“语音助手 + 支付”功能，满足用户小额、

高频、标准化的交易需求。这些新变化对我国移动支付产业在流程创新方面的竞争优势已构成挑战。

二是我国的底层核心技术研发能力尚存在明显短板，金融科技树的树干存在受制于人的风险隐

患。例如，区块链技术中最重要的哈希加密算法（SHA256）是由美国国家安全局开发的，并于 2001

年由美国国家标准与技术研究院发布。云计算最早是由 Google 的 CEO 埃里克·施密特在 2006 年

8 月 9 日的 Search Engine Conference（SES 圣何塞 2006）上提出的。人工智能最早是由美国计算机

专家约翰·麦卡锡于 1956 年提出的。美国在人工智能芯片技术上拥有世界领先优势，并涌现出一

批科技巨头。这也就是说，我国数字金融的发展并不是依靠自研的核心技术，而是凭借着无可比拟

的市场规模使数字技术在应用层面落地开花。如前所述，数字金融在经济系统中的应用本质上是金

融企业家利用新的数字技术发明，进入金融市场，实现新组合，获取利润的经济过程。巧妇难为无米

之炊，如果不掌握新的核心技术，那么再广阔的市场都无法孕育出有生命力的数字金融。近些年，随

着中美战略博弈的不断加剧，我国在数字技术方面也受到很大的打压。美国政府对中国高科技企业

实施了技术限制，尤其是在核心技术和设备方面。例如，限制华为、中兴等公司从美国获取高端半导

体和其他关键技术组件。这些限制不仅影响了中国企业的技术研发能力，还可能对涉及数字金融的

相关技术产品（如安全芯片和数据处理设备）造成影响，从而对中国数字金融的技术创新和发展形成

制约。

三是金融科技人才供给亦难以满足需要，制约数字金融供给能力提升。从高校的金融学课程设

置层面来看，除了头部院校外，多数高校并没有提供金融科技方面的技能培训或是没有落到实处，这

导致许多毕业生在面对现实职场需求时存在较大的技能缺口，无法迅速适应和应对金融科技领域的

复杂挑战。米高蒲志 2018 年的一份调查报告显示，92% 的受访金融科技企业认为中国目前正面临

严重的金融科技专业人才短缺，85% 的受访雇主表示他们遇到招聘困难，45% 的受访雇主表示他们

面临的最大招聘困难是难以找到符合特定职位需求的人才。许多金融从业人员习惯于传统的金融

业务模式，缺乏对新技术的敏锐嗅觉和应用能力。这在一定程度上限制了金融创新的步伐。例如，

在区块链、大数据分析等新兴技术的应用方面，国内金融机构的创新能力和应用水平仍有待提高。

（三）强监管成为主基调

从监管端看，国际国内形势都发生了深刻变化。从全球监管态势看，欧美国家近期推出了一系

列新的金融科技监管规定，尤其是在数据采集、集中、交易和应用等方面的要求。这些规定要求更加

严格的数据保护标准和技术合规要求，这可能导致我国数字金融发展面临严峻的挑战。特别是在涉
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及人脸识别等敏感数据处理技术时，不符合这些新规的企业或金融机构将面临巨大的合规压力。这

种压力可能削弱我国大科技公司的竞争优势，使其在国际市场上难以维持原有地位，甚至可能导致

它们在全球市场上的撤退。中国的数字金融发展可能因此被局限于本土市场，无法充分发挥其在国

际市场上的潜力，从而影响其全球竞争力和市场份额。

从国内监管角度看，在经历早期的数字金融野蛮生长和监管真空状态之后，监管者对数字金融

的认识趋于深入和全面，并通过健全监管规则和补齐制度短板来推动大型支付和金融科技平台企业

回归本源，服务实体经济。早先相对宽松的金融监管政策虽然推动了数字金融的快速发展，但也显

著加剧了整个金融体系的脆弱性。在数字金融发展的初期阶段，监管机构较为支持大型平台公司的

金融科技子公司，因为它们的进入有助于提升市场活力和推动业务创新。然而，这种监管模式也暴

露出了许多问题。例如，2016 年，超过 1000 家小型金融科技平台公司被认定存在问题，其中超过 900

家在同一年被关闭 a。这表明，宽松的监管环境带来了风险的集聚，导致市场上存在大量不规范的金

融科技平台，最终对金融体系产生了负面影响。究其原因，传统金融监管框架主要针对银行、保险、

证券等传统金融机构，而金融科技公司的业务模式和风险特征与传统金融机构大相径庭。面对这类

新兴企业，监管机构需要解决如何在促进创新与控制风险之间取得平衡的问题。特别是金融科技的

快速发展超出了现有监管框架的适应范围，导致监管政策未能有效覆盖新兴业务模式，从而无法有

效管理和控制相关风险。

近年来我国的数字金融监管从相对宽松转向更为严格和审慎的态度。这一转变反映了中国政府

在鼓励创新和防范系统性风险之间寻求平衡的努力。一方面，数字金融被视为推动普惠金融和提升

金融服务效率的重要工具，监管者不愿过度干预，以免抑制创新的动力。另一方面，数字金融的规模

和市场影响力巨大，如果不进行有效监管，其潜在风险可能对整个金融系统构成威胁。在数字金融

高速增长阶段，鼓励创新是主基调；而进入高质量发展阶段之后，防风险和强监管则是主旋律。2023

年的中央金融工作会议明确要求，要切实提高金融监管有效性。其中的一个关键就是依法将所有金

融活动全部纳入监管，扭转重发展、弱监管的积弊，消除监管空白和盲区。如何在监管全覆盖的新环

境中做好数字金融大文章，是我国金融系统面临的一个新课题。

四、做好数字金融大文章的若干政策建议

面向新征程，我们要把握机遇，迎接挑战，统筹发展和安全，以提高金融服务便利性和竞争力为

根本，稳步扩大市场需求，深入推进供给侧结构性改革，持续优化监管制度，多措并举做好数字金融

这篇大文章。

第一，以金融生态建设为抓手，探索中国数字金融发展新路径。如前述国际清算银行学者所说，

金融科技的发展就像是一颗树的成长。培育大树是一个系统工程，不仅需要肥沃的土壤，也需要适

宜的阳光雨露。推进金融生态建设，就是要在“以义取利，不唯利是图”的金融文化之下，探索兼顾政

策目标、科技伦理、社会责任和商业可持续性的中国特色数字金融发展新路径。具体地说，要通过合

a 资料来源：What's	happening	with	China's	fintech	industry?	|	Brookings.
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理的激励与监督机制设计，推动金融机构、科技企业、监管部门、中介机构、消费者、金融基础设施和

司法机关等各类数字金融参与主体协同配合，合作共赢，推动金融与数字技术、产业发展更加紧密地

融合，使得中国数字金融这株大树百年长青。政府在其中要发挥纽带作用，要完善开放合作生态与

创新链条，促使各类金融机构、技术企业、科研机构更好地开展互补融合，引导跨部门、跨区域、全链

条的新技术健康发展与迭代。

第二，多措并举，稳步扩大市场需求。首先，随着新质生产力发展成为国家战略，我国数字金融

发展也正从最初依托消费互联网展开的创新，逐步转向以产业互联网和物联网为核心的新阶段。数

字金融创新不再仅仅集中于消费者端的支付和信贷服务，而是向产业互联网和物联网领域扩展。这

一转变反映了数字金融在推动产业升级和优化传统行业运作中的重要作用。通过在产业链上下游

的深度融合，金融机构能够为各类行业提供更加精准和高效的金融服务，推动产业的数字化转型和

智能化升级。其次，可考虑以数字人民币为抓手完善普惠金融领域基础设施建设，推动数字人民币

在普惠金融领域的应用，引导农民、小微企业主等普惠群体开立数字人民币账户，缩小与其他群体在

物理网点等金融基础设施方面的差距，提高金融服务覆盖范围，从而有效激发普惠群体的金融服务

需求。最后，可通过政策支持、鼓励我国数字金融业态积极拓展国际市场，通过国际化发展，开辟新

的市场需求空间，巩固和加强与各国货币当局、监管机构的多边或双边合作关系，进一步扩大我国数

字金融产业“走出去”的范围，提升中国数字金融产业的国际影响力、竞争力。

第三，调动一切积极因素，在事关数字金融长远发展的核心关键技术供给上取得实质性突破。

我们应当客观分析全球数字金融竞争力演变趋势，梳理我国在数字金融领域的“卡脖子”环节。相应

地，我们要把核心和关键技术创新置于现代化数字金融体系建设的支柱地位。现阶段中国面临着国

际技术制裁和市场竞争的压力，亟需通过政策支持和战略规划，强化自主创新能力，推动科技进步和

经济转型。用好科技创新领域的“揭榜挂帅”等新机制，统筹金融发展与金融安全的关系，致力于实

现数字金融发展的自立自强，通过科技硬实力的提升来增强我国金融基础设施和数字金融领域的国

际话语权。进一步地，政府应显著增加对基础研究和应用研究的财政投入。设立国家级科研基金，

支持重点领域的技术研发，如人工智能、量子计算、生物科技等前沿技术。同时，鼓励地方政府和企

业增加研发投入，形成多元化的资金支持体系。对创新型企业给予税收减免、研发补贴等财政激励。

特别是对那些在关键技术领域取得突破的企业，应给予奖励和资助，以促进技术的快速转化和应用。

建立和完善科技创新生态系统，包括创新孵化器、加速器和创投基金等。通过优化资源配置，提供技

术支持、市场推广和管理咨询等服务，帮助初创企业和科研机构快速成长。

第四，推动科技企业与金融机构分工协作，以场景金融来突破金融科技应用“最后一公里”，巩固

我国数字金融发展在场景创新上的优势地位。伴随数字化、智能化的发展，几乎所有与实体经济相

关的金融活动都将体现更突出的场景特色。要在合规前提下不断深化参与各方的共享共赢、生态共

进。大型金融机构应发挥带动作用，加强金融科技共性技术、资源和服务的开放合作；不断完善金融

机构与科技公司合作共同体，努力提升风险可控下的协同创新绩效。科技企业的研发活动要注重推

动技术与多元化场景的深度融合，产生更大的规模效应、协同效应、网络效应。

第五，加大跨学科交叉培养力度，锻造强大的数字金融人才队伍。在新技术浪潮的推动下，我国

亟需一大批既精通数字技术，又熟悉金融知识的复合型、交叉型金融人才来引领金融数字化转型，推
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动金融竞争力提升。要在党中央集中统一领导下，加快人才培养、选拔、使用和退出制度改革，优化

金融人才建设体系，使金融管理部门、金融机构、科技型企业、高等院校等方面协同发力，打造一批金

融机构、高校和企业联合培养、产学研用协同攻关的复合型金融人才队伍，助力构建实体经济、科技

创新、现代金融和人力资源协同发展的现代化产业体系。

第六，以防风险、强监管、促发展为主基调，健全数字金融监管制度，完善治理体系。其一，从监

管理念看，要坚持严的主基调，同时在把握技术变革大势和听取各方意见的前提下动态完善市场准

入制度、公平竞争审查机制、数字经济公平竞争监管制度等规则，建立起政府监管、企业自律和社会

监督的“三位一体”监管体系，探索建立大型科技企业的监管长效机制，为企业家精神的涌流和“创

造性破坏”的实现提供制度保障。在坚持法治原则的前提下，也应适度允许由新科技、新理念催生的

新生事物在市场中先进行局部试点试验，相关制度法规也应具有更多的前瞻性和灵活性，从而实现

促进数字科技创新和维护数据安全的有机平衡。其二，从监管方式看，监管部门要加强对技术前沿

动向的监测、分析和研判，在此基础上强化监管科技运用，把新技术的优势用于更好地识别和应对系

统性金融风险。同时还要持续监测原有监管框架的有效性，并视情况进行有弹性的调整。在这一过

程中，金融科技引发的风险点会更充分地暴露，新技术对提升监管效能的实际效果也将得到进一步

检验。其三，从国内市场格局看，要明确竞争是创新发展的原动力，公平有效的市场竞争是我国数字

金融健康发展的基本动力，在此前提下要不断加强科技企业、金融机构、清算组织等市场主体之间的

合作与配合，构建良性的产业生态格局，在各类市场主体之间形成更为均衡的利益分配机制，在市场

化法治化轨道上推进金融创新发展。其四，从对外开放和国际规则看，要加强与数字金融相关国际

组织的密切沟通协调，积极参加全球数字金融行业治理，不断提升中国的话语权和规则制定权。
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Abstract: Digital finance is one of the five major links in promoting the high-quality development of financial services. 
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