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摘  要 

互联网金融整顿后，面临如何监管问题。互联网金融的普惠性和以人为本与传统金融具有差异性，传统

金融监管就会出现不适应性，而易经可以契合互联网金融特点，以易经六爻模型为基础构造了六爻模型

的隶属度函数，把专家问卷式访谈应用于隶属度函数，根据隶属度函数分析了股权类、债券类互联网金

融主要处的阶段，根据互联网金融主要处的阶段的最大实际提出监管建议。 
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Abstract 
How to supervise the Internet finance after the reorganization? It is found that the life, the 
people-oriented and the ambiguity of Internet finance have a match with the 1 Ching. On the basis of 
the six-yao model of the 1 Ching, the membership function of the six-yao model is constructed, and 
the questionnaire type expert interview is applied to the membership function. According to the 
membership function, this paper analyzes the main stages of Internet finance such as equity and 
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bonds, and puts forward supervision suggestions according to the maximum reality of the main 
stages of Internet finance. 
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1. 引言 

2013 年余额宝兴起，让互联网金融成为热点，随后进入快车道，2015 年蓬勃发展但也泥沙俱下，2016
年乱象丛生，e 租宝等网贷平台老板纷纷携款跑路，随后银监会等十七部门开始对互联网金融各子行业进

行整顿，后面国务院办公厅专门出台整顿意见。例如 2015 年出台《关于促进互联网金融健康发展的指导

意见》、2016 年出台《互联网金融风险专项整治工作实施方案》，其中专项整治方案要求在 2017 年 3
月完成，后面延期一年要求 2018年 6月整顿完成。整顿之后如何监管？对于这个新生事物没有现成答案。

研究发现，相对于传统金融，互联网金融更具以下特征： 
1. 普惠性。商业银行、资本市场等传统金融更多的面向大型企业。互联网金融，一诞生就具有很强

的普适性，大众化和生活性，绑定货币市场基金的手机 APP 将投资、储蓄、消费购物、理财等日常生活

一体化。所以互联网金融被称为普惠金融。总体互联网金融更具普惠性和生活性。 
2. 以人为本。传统商业银行和资本市场，强调的是融资方的财务和资金用途，看重商业银行的方式

主要是抵押和质押，资本市场用的是审核以及备案。而互联网金融不看融资方的资金用途，更看重融资

方的信用，信用评估方式也和传统金融不一样，传统的信用评估是财务评估，强调的是客观，且必须是

有资产抵押质押，互联网金融的信用评估是从融资方的上网记录等综合全面评估，然后给出相应的利率

或是否投资(借款)的决定。而且 p2p 不需要抵押质押，更多的是信用贷款。我们用的花呗、借呗等都是靠

信用，没有抵押质押的，根据个人情况额度不一样。 
所以互联网金融与传统金融具有一定差异性，如果用传统金融的监管方法，存在一定不适应性。而

易经恰好可以满足这方面的差异，可以用这个方法分析一下，弥补传统金融监管的不足。 
易经是古人仰观天俯察地，利用身边的自然事物而得出的指导人们日常生活的经验方法[1]。易经八

卦的事物主要是天(乾)、地(坤)、雷(震)、水(坎)、风(巽)、泽(兑)、火(离)、山(艮)，通过这几种日常见到

自然事物的属性及其衍生属性，再运用两种事物结合形成六十四种情况和其演绎变化，总结成为理论，

进而指导日常生活。易经对中华民族具有重要意义，对易经的应用早已经是方方面面，几乎没有任何日

常生活方面是易经没有到达的领域，某种意义上中华民族完全是易经民族，易经和五行结合在中国形成

了许多中国哲学，易经的一些理念早已渗透到中华民族的骨子里，早已形成我们日用而不知的“道”的

地步了。例如不三不四，易经八卦里不是人的意思等等。而且古人也利用易经进行预测。所以用易经来

研究互联网金融相对于传统金融更具生活性、以人为本以及信息不对称性，具有一定适用性。易经本来

就是指导人们迷茫时在生活中如何选择的学问，所以二者有契合性。 
互联网金融用易经来分析解读，易经由于是典型的东方智慧需要更多的悟，强调“道可道，非常道”
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即是一旦说出的“道”就不是真正的“道”了，需要长时间结合实践才能准确把握，初学初看者主观模

糊性强，所以就借助模糊数学的隶属函数来帮助解读易经。 

本文的创新在于：其一利用模糊数学的隶属函数相对准确地解读易经的阶段性；其二明确易经六爻

的模型；其三是利用易经来解读互联网金融从而给出监管办法。 

本文结构是第二部分是文献综述、第三部分是易经的六爻模型、第四部分是易经的隶属度函数构造、

第五部分是易经的启示及政策建议。 

2. 文献综述 

谢平等(2012)提出互联网金融模式是不同于间接融资的商业银行又不同于直接融资的资本市场的第

三种金融融资模式[2]。李博等(2013)认为互联网金融以非抵押、低成本、且便捷的信贷模式实现金融终

端的普惠发展，且具有全天候、跨区域、高效率、个性化的特点[3]。胡吉祥(2013)众筹融资也是一种互

联网金融模式，其受众广、成本低，对众筹金融创新要兼顾审慎和包容的态度，积极纳入监管体系[4]。
Thomas (2012)认为众筹是陌生人和互联网技术结合，既有可能成为积极推动社会发展的力量，也有可能

成为专门骗取资金的平台或方式，这样，众筹股权平台必须要有针对性地披露才能特别豁免[5]。廖理等

(2014)考察了互联网金融借贷中存在地域歧视问题。描述性统计显示各省份之间的订单成功率存在显著差

异，说明我国 P2P 网络借贷交易中存在地域歧视问题。同时还发现：被歧视的省份订单违约率并没有显

著地高于未被歧视的其他省份，存在着非理性的偏好歧视[6]。廖理等(2017)观察到 P2P 网贷实证研究主

要集中于两方面：一方面是借款人信息的研究，较为一致的结论是，借款人的信息均是有价值的，无论

是其财务信息、个人特征还是社会关系都有助于评估借款人的信用；另一方面针对投资人投资的研究，

投资人在投资行为中也检验出本地偏好、羊群效应、学习能力和厌恶风险等传统投资者行为。并新提出

了未来网络借贷研究的方向：一是大数据中互联网金融信息的研究；二是传统商业银行信贷与 P2P 网络

借贷的对比分析；三是 P2P 网络借贷的国际比较[7]。廖理等(2014)借助人人贷平台的数据实证得出：非

完全市场化中的利率部分反映借款人的违约风险，但仍有较高比例的违约风险未被反映。同时发现非完

全市场中的投资者是比较聪明的，他们能借助借款人的公开信息识别出同利率背后所蕴含的不同违约风

险。进一步研究发现，投资者的这种识别风险能力可以直接反映在一个成功订单的参与人数上，间接反

映在订单满标所需的时间上[8]。谢平(2014)提出了互联网金融监管的必要性和核心原则，以监管促发展，

在一定的底线思维和红线思维下，鼓励互联网金融创新[9]。郑联盛(2014)提出互联网金融没有改变金融

的本质，是传统金融借助互联网技术在理念、流程和业务方面的延伸、创新与升级[10]。互联网金融具有

了风险的新特点，主要是强化了风险的内在关联性。所以监管应兼具包容性与有效性[11]。Riza Emekter 
(2014)利用 Lending Club 的数据研究发现 P2P 网络借贷对融资方和投资方都有好处，进一步研究发现信

用等级、负债与收入比率、FICO 评分与在线周转周期对网络借贷之家的交易具有重要作用[12]。洪娟(2014)
在《互联网金融风险的特殊性及监管研究》中从互联网技术特点、虚拟化、业务操作过程、法律规则、

政府监管以及行业自律等层面，提出了监管对策[11]。杨东(2015)互联网金融具有满足小微投融资者需求、

提高市场透明度、分散金融风险、回归金融本质的功能[13]。我国现行管制型法律对互联网金融信用风险

监管失灵，同时催生了刚性兑付和过度依赖担保，这样抑制竞争且加剧信息不对称。应以大数据和征信

体系为基础，规范市场准入并明确市场主体法律地位，发挥信息工具的风险预警作用，对投资者保护立

法，完善融合型互联网金融法律监管体系。程瑶(2018)研究结果发现，中国 P2P 网贷市场没有达到市有

效；投资人并不是完全理性，他们更偏好于高收益而不是风险规避[14]。程华等(2018)通过实证得出，网

络借贷平台资金的银行存管、持有 ICP 证等强制性规定降低了投资者、平台与借款人之间的信息不对称
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问题，缓解了早期网贷平台之间竞相承诺高回报率吸引投资者而导致的“柠檬市场”问题和网贷市场上

平台风险性高低有效信号的问题，提高了互联网融资市场的有效性[15]。余致远等(2016)运用信息空间理

论研究互联网金融，把演化生产函数和信息空间三维度分析应用于互联网金融，提出互联网金融的信息

空间，进一步研究发现互联网金融具有阶段性、融合发展性以及互联网金融数据与信息流动性特点，进

而提出监管建议：要进行综合监管和阶段性监管；现阶段主要加强大数据和信息化建设、征信建设和网

络实名的监管建议[16]。英国众筹监管规则第 12 条(2014)规定互联网金融(英国把互联网金融全看作众筹

分为 p2p 网络借贷型众筹和股权投资型众筹)应由 FCA 授权监管，同时规定互联网金融平台应提取专门

的风险准备金和动态最低资本，其中风险准备金是互联网金融平台设立的前提，动态最低资本只针对 p2p
网络借贷平台而依据平台的资产总规模采取差额累计提取最低资本[17]。上述文献对认识互联网金融和监

管互联网金融具有重要意义，可是现在互联网金融发生了很大变化，互联网金融尤其是网贷市场泥沙俱

下，国家开始严监管，在严监管背景下有些监管对策部分上已不适应中国互联网金融发展。在严监管的

背景下试着利用中国的传统《易经》来分析研究互联网金融进而提出对策。 
易经有三个版本《归藏》《连山》《周易》，由于流传下来仅有《周易》了，所以后面都是以周易

为版本介绍。易经和五行学说结合，形成了我国古代的哲学的基础，用来研究生活生存环境，从而形成

中医、八字、气功、风水、阳宅、堪舆、纳甲等理论，这些理论应用到了中国人的许多方面。新时期，

也有易经利用的研究。林闯(2017)用易经模型方法来进行计算机体系结构层次设计，把对层按阴阳性质的

分类可深化层次设计，以此认识层次设计之本质，从而为层次设计带来新的模型体系和学说理念.层次的

对立统一和刚柔相应学说，给出了层次设计的模型评价[18]。朱舜楠(2017)将《易经》思维框架应用于企

业战略决策的，论证了《易经》思维框架与 Miles、Snow 模型的关系，发现《易经》思维框架与 Miles
和 Snow 的四种战略类型有较好的匹配，《易经》思维框架简化了战略决策，为企业的战略管理提供了

广阔的思路和更易操作的方法[19]。周丽影(2016)研究《易经》六十四卦，系统阐述了《易经》与领导体

系、领导自身素质、领导的选人用人、领导的方法间的关系[20]。周晓芳(2015)根据易经阴阳的思想提出

“人”和“地”互为或互不为中心和阴阳“一生二”思想提出“人”系统和“地”系统两中心假设，以

阴阳此消彼长来构建人地关系地域系统模型[21]。余致远(2011)把易经之三易即不易、简易、变易应用于

企业并购整合中，把握好“道”之不易、主导因素之简易、势易时移之变易的原则来进行企业并购整合

[22]。陈志明(2012)从管理哲学、管理原理及管理道德三个角度提炼出“中道”思维及管理思想，提出企

业要依经权而易变，秉承以人为本、刚柔相济，实现"保合太和"的系统目标[23]。 
本文利用易经的乾卦，介绍易经的六爻模型，根据模糊数学构造属于六爻各阶段的隶属函数，然后

利用隶属度研究互联网金融，得出互联网金融的结论及监管对策。 

3. 易经的六爻模型 

易经每卦由六爻构成，从下向上分别称为初爻、二爻、三爻、四爻、五爻、上爻。由于乾卦都是阳

爻，所以其六爻被称为初九、九二、九三、九四、九五、上九；而坤卦由于全是阴爻，所以其六爻为初

六、六二、六三、六四、六五、上六，其他卦爻，均为六爻，阴爻前用六，阳爻前用九。本文以乾卦为

例来看六爻模型： 
初九：潜龙勿用 
九二：见龙在田 
九三：君子终日乾乾，夕惕若，厉，无咎 
九四：或跃在渊 
九五：飞龙在天 
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九六：亢龙有悔 
这六爻是事物由低级向高级发展阶段的易经模型。 
潜龙是龙潜水下，勿用指不能有所作为，潜龙勿用是指韬光养晦阶段。 
九二见龙在田。见龙在田指龙出现在田野大地，喻指崭露头角阶段。后面爻词还有利见大人。指龙

现田，可以让贵人或领导层见到你的才华，是有利的。 
九三是在九二基础上，因龙现，即你表现出你的才华了，让竞争对手发现，所以如果是君子“终日

乾乾”就是君子整天勤奋努力，“夕惕若”晚上随时警惕，“厉，无咎”即使遇到危险，也终究没什灾

难，所以这一阶段可以理解为乾乾夕惕阶段，当然这是从积极方面讲的，“君子终日乾乾，夕惕若”。

如果这个阶段没有终日乾乾且夕惕若，可能展露才华后，由于暴露了自己，招致竞争对手打击，也可能

处于停滞。 

九四：或跃在渊。指经过九三乾乾夕惕阶段，竞争对手已经能接受这事实。所以本阶段是“或跃或

在渊”阶段，进可飞龙在天，退可居深渊，象征着君子进可得誉，退可免难的阶段。 

九五：飞龙在天，是在九四进取的基础上飞龙在天，喻指君子居尊贵之位，事业处日中天阶段。 

上九：亢龙有悔。亢极也。长时间处于九五之尊位，不能居安思危，不能听进别人的话，脱离群众，

远离用户。盛极而衰，称之为亢龙有悔阶段。 

整个模型过程来看初九象征事物的初始，九二爻表示崭露头角，九三爻表示事物又进入一新阶段，

可能面临停滞的状态，九四爻表示努力低调勤奋革故鼎新阶段，九五爻表示事物达到鼎盛阶段，上九表

示象征终极，由盛而衰，趋向衰微。 
整个易经六十四卦都是每卦六爻，均指事物发展的六个阶段，所不同的是每一卦又是处于不同位置

阶段。现在用乾卦之六爻来分析互联网金融。 

4. 六爻模型的隶属函度数构造 

隶属度函数是模糊数学重要的概念[24]，由于易经是经验积累，很难知道处于哪一爻，为快速应用，

引进了模糊数学的隶属度函数，易经六爻的隶属度函数大致构造如下。隶属函数的构造采用通用的方式，

设定集合中的元素是连续的，设元素 x 为连续的，总的全域为[0,6]称之为 U 集合，对于全域中每个元素

x 都有隶属度函数 ( ) [ ]0,1xµ ∈ ，则所有集合 µ 称为 U 的模糊集，隶属度 µ(x)越大表示 x 越属于 µ，µ(x)
越小 x 隶属于 µ 的程度越低。其中六爻模型初九、九二、九三、九四、九五、上九，分别为相应的子集

分别设为 A，B，C，D，E，F 子集，则构造各阶段的隶属函度数： 

( )

0 0

0 0.8
0.8
1 0.8 1.2
2.2 1.2 2.2
0 2.2

A

x
x x

x x
x x

x

µ

=

 < <


=  ≤ ≤
 − ≤ ≤
 >

 

( )

0 0 0.8
0.8 0.8 1.8

1
1 1.8 2.2
3.2 2.2 3.2

1
0 3.2

B

x
x x

x x
x x

x

µ

≤ <
 − ≤ <

= ≤ ≤
 − < ≤

 >
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( )

0 0 1.8

1.8 1.8 2.8
1

1 2.8 3.2

4.2 3.2 4.2
1

0 4.2
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x

x x

x x

x x

x

µ

≤ <

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
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1
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1
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D

x

x x

x x

x x

x

µ

≤ <


− ≤ <
= ≤ ≤


− < ≤


>

 

( )

0 0 3.8

3.8 3.8 4.8
1

1 4.8 5.2

6 5.2 6
1

E

x

x x
x

x

x x

µ

≤ <


− ≤ <= 
≤ ≤


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( )
0 0 4.8

4.8 4.8 5.8
1 5.8 6

F

x
x x x

x
µ

≤ <
= − ≤ <
 ≤ ≤

 

x 表示所处的阶段，µA(x)，µB(x)，µC(x)，µD(x)，µE(x)，µF(x)表示 x 所处的阶段，隶属于初九的隶属

度为 µA(x)。隶属于九二爻的隶属度为 µB(x)，同理处于九三、九四、九五、上九爻的隶属度分别为 µC(x)，
µD(x)，µE(x)，µF(x)。 

而 x处于哪个阶段呢?本文主要参考了专家的意见。由于专家是专门在互联网金融领域专门的从业者，

或者是监管层或者是研究者或者是互联网金融平台的创始人，代表性强。当然不足是参与问卷的人数有

点少。机会利用是 2018 年清华五道口金融论坛，嘉宾有“一行两会”的领导层及政策研究人员。这次论

坛嘉宾多为金融业内重量级的嘉宾和金融科技行业内的创业者。他们的看法和专家构成整理(见表 1，表

2)。 
 

Table 1. Interview views on Internet finance 
表 1. 对互联网金融的访谈式看法 

 金融业人员 金融科技人员 演讲嘉宾发言 

问题 
(演讲内容) 

互联网金融的严监管是不是国家要取缔

取消限制互联网金融发展 互联网金融会不会消亡被取代 利用监管科技监管互联网金融； 
新金融业态监管 

看法 
(隐含看法) 

不会取缔取消、防风险、 
规范发展互联网金融 

不会消亡，但有大的变化， 
会和场景结合，前景看好 

不会取缔互联网金融， 
互联网金融周期没有完结 
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Table 2. Composition of interview experts 
表 2. 访谈专家人员构成 

 金融业人员 金融科技人员 借鉴演讲嘉宾 

构成 一行两会高管 政策研究 商业银行 原互联网金融 金融监管部门 政策研究 

人数 1 3 4 6 1 1 

 
论坛期间私下和十四位嘉宾交流互联网金融问题，有金融业内人士 8 人包括 1 名高管、3 名政策研

究部门人员、4 位商业银行人士，问他们互联网金融的严监管会不会国家取消，他们认为整顿不是为了

取缔取消，而是为了防风险和规范发展；与 6 位金融科技人员聊互联网金融会不会消亡被取代，他们没

人认为会消亡，但认为会有大的变化，会和场景结合，会各自从事一部分业务，都认为挺有前景。同时

演讲嘉宾霍学文提出科技监管金融科技，演讲嘉宾原中国保险监督管理委员会副主席周延礼讲了金融新

业态(互联网金融)的监管问题。这样从问卷角度看有十四人加两位演讲嘉宾不认为会消失，不认为互联网

金融的生命周期已经完结。金融业 8 人中有 6 人认为虽然当前严监管，仍然很有前途。金融科技人员中

6 人都认为互联网金融(金融科技)非常有前途。所以从访谈的角度以及演讲嘉宾知道，互联金融仍在生命

周期中，可以用六爻模型，可认为处于发展阶段。 
互联网金融可分为股权类互联网金融和债权类互联网金融，通常把 p2p 网贷视为债权类互联网金融，

股权众筹看作股权类互联网金融。具体到债权类互联网金融和股权类金融，x 的值也不一样。通过与专家

的访谈和互联网金融实际的业务、产生的问题、监管整顿情况，债券类互联网金融的 x 值应该在 2~3 之

间，拟取 2.5，股权类互联网金融的 x 值应该在 1.9~2.1 左右，拟取值 2。当然如果他们都认为该取消时，

表示周期进入尾声，取值更接近于 6。当然由于隶属度函数采用的是连续函数，而易经六爻其实是离散

的，所有取值 2.5 和 2.3 以及 2.6，虽然会部分影响隶属度数值，但是基本不影响处于哪个阶段。 
对债权类互联网金融，x = 2.5 时，初九、九二、九三、九四、九五、上九的隶属度为： 

( ) ( )2.5 0A Axµ µ= =  

( ) ( )2.5 0.7B Bxµ µ= =  

( ) ( )2.5 0.5C Cxµ µ= =  

( ) ( ) ( ) 0D E Fx x xµ µ µ= = =  

从隶属函数看 ( ) 0.7B xµ = ， ( ) 0.5C xµ = 说明债券类互联网金融具有九二爻和九三爻的特点，更多的

是具有九二爻的特点，所以是处于发展的阶段。 
假设当 x = 2.3 时，各爻的隶属度为： 

( ) ( )2.3 0A Axµ µ= =  

( ) ( )2.3 0.9B Bxµ µ= =  

( ) ( )2.3 0.5C Cxµ µ= =  

( ) ( ) ( ) 0D E Fx x xµ µ µ= = =  

当 x = 2.6 时 

( ) ( )2.6 0A Axµ µ= =  

( ) ( )2.6 0.6B Bxµ µ= =  
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( ) ( )2.6 0.8C Cxµ µ= =  

( ) ( ) ( ) 0D E Fx x xµ µ µ= = =  

x = 2.3 或 x = 2.6 这两个假设表示，现在债券类互联网金融具有九二爻和九三爻的特点，只是 x = 2.3
和 2.5 时更多具有九二爻的特点，x = 2.6 时更多具有九三爻的特点为主九二爻为辅。 

九二爻是见龙在田，表示债权类互联网金融已经真正出现在大众面前，而且是出现了一段时间。客

观情况是，2013 年已出现，大热，后面鱼目混珠，开始向九三爻君子终日乾乾，夕惕若，厉，无咎。即

“乾乾夕惕阶段”演进，可是后面阶段如果不能严格监管可能停滞。 

( ) 0.5C xµ = 表示由于鱼目混珠出现，不是君子之行，“大人”见后，开始整顿监管，要求资金银行

存管，且实行电信增值服务备案(ICP)管理。所以后面是“龙见于田”后的阶段，当 ( ) ( )B Cx xµ µ> 时，

表示在量变到质变的过程中，刚开始量变，更多的特征还是九二爻阶段。x = 2.6 时，当 ( ) ( )B Cx xµ µ< 时，

量变在质变过程中，质变已经明显，更多具有九三爻的特征。九二九三爻都可以理解为发展阶段，九三

爻表示乱象更严重，需要监管更强点呵护少一点，九二爻是呵护多一点监管规范必须进行，否则乱象会

变严重。所以整体的监管办法是监管呵护并行，呵护中必须规范监管，监管是为了呵护，为了更好发展。 
对股权类互联网金融，x = 2 时，初九爻、九二爻、九三爻、九四爻、九五爻、上九爻的隶属度为： 

( ) ( )2 0.2A Axµ µ= =  

( ) ( )2 1B Bxµ µ= =  

( ) ( )2 0.2C Cxµ µ= =  

( ) ( ) ( ) 0D E Fx x xµ µ µ= = =  

当 x = 1.9 和 x = 2.1，因 1.8 和 2.2 是两个临界点，就取这两个数说明了，这同样和前面一样仅仅部

分改变其隶属度，不改变其所处阶段。 

( ) ( )1.9 0.3A Axµ µ= = ； ( ) ( )1.9 1B Bxµ µ= = ； ( ) ( )1.9 0.1C Cxµ µ= = ； ( ) ( ) ( ) 0D E Fx x xµ µ µ= = =  

( ) ( )2.1 0.1A Axµ µ= = ； ( ) ( )2.1 1B Bxµ µ= = ； ( ) ( )2.1 0.3C Cxµ µ= = ； ( ) ( ) ( ) 0D E Fx x xµ µ µ= = =  

根据 x = 2.0、x = 1.9、x = 2.1 则知道隶属函数的隶属度 ( ) 0.2A xµ = 、 ( ) 1B xµ = 、 ( ) 0.2C xµ = ；

( ) 0.3A xµ = 、 ( ) 1B xµ = 、 ( ) 0.1C xµ = ； ( ) 0.1A xµ = 、 ( ) 1B xµ = 、 ( ) 0.3C xµ = ，从这三组来看可知股权

类互联网金融主要处于九二爻阶段，同时具有部分“潜龙勿用”和“乾乾夕惕”特性，即九一爻和九三

爻的特点。 
由于 ( ) 1B xµ = 表示“见龙在田”特征明显。而客观情况是股权众筹出现后，也伴随着火热的 P2P 网

贷平台出现在大家视野，虽然开始有一部分风险投资资金进行投资，却一直不温不火，以致于在 2018 年

道口金融论坛嘉宾认为众筹不适合目前经济。而我不这样认为，股权众筹恰恰适应我国当前经济面临发

展方式的转变，需“大众创业，万众创新”来驱动经济，“大众创业”和股权众筹契合度高，股权众筹

有效驱动“大众创业”。而当前股权众筹发展不温不火的原因，我认为主要和当前非法集资的法律冲突

有关，同时因 p2p 网络借贷平台大量携客户出借的投资款跑路，国家开始整顿互联网金融，再加上今年

防范系统性风险。如果法律没有针对松绑，后续估计股权类互联网金融也还是不温不火[25]。 

5. 政策建议 

1. 互联网金融仍然处于发展阶段，分类深化严监管，对互联网金融要细呵护与严监管并举。 
互联网金融监管都要在这个基础上实事求是地提出监管对策。 
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现有体制已把债权类和股权类互联网金融分开监管。对利用互联网金融进行非法融资的要严厉打击，

进行高利贷的要打击。对部分高风险的债权类互联网金融平台要防范发生系统性风险。目前，需要深化

监管，把互联网金融作为多层次资本市场的一部分进行考虑。 
目前不要因为 P2P 网贷出现了乱象，就全盘否定。由于互联网金融主要处于六爻的二爻阶段，而且

互联网金融契合了目前中国的经济发展与转型。但是已经不是诞生阶段了，许多新问题已经出现了，不

能光呵护了，一些网贷平台利用国家呵护的名义在违法。最近又出现了严重的暴雷现象，所以需要严监

管，防范引发系统性风险，当然这种严监管体现的是对这个市场的呵护。 
股权类互联网金融刚刚“龙现于田”，是利见“大人”，所以“大人”要好好呵护这新生命的具有

生命力的事物，当然，不能因为呵护就不规范和严监管。可以对进入事前监管，监管科技事中监控，信

息披露事后监督，对影响股权类互联网金融进行释放。总体应呵护为主，预防性监管为辅。 

债权类互联网金融，已经完全过了“潜龙勿用”阶段，兼具有“龙见于田”和“乾坤夕惕”之特性。

表示 p2p 类债权类互联网金融许多问题已出现，鱼目混珠，许多非法的利贷变相成为 P2P 网贷，需要“大

人”把垃圾清除掉，把整个行业去浊留清，去污除垢，这样才能像君子一样进入“乾坤夕惕”阶段。如

果没有严监管，整个行业进入九二爻以后，可能“厉，咎”而不是“厉，无咎”，进而导致整个行业进

入亢龙有悔，国家限制取缔。所以严监管是正确之举，不过也不能忘记呵护。当整顿过后，在严监管的

基础上松绑一些对债权类束缚的限制。总体上应在严监管的基础上呵护债权类互联网金融。 
2. 尽快利率市场化 
只有利率市场化，才能合理传导市场资金供求状况，互联网金融企业的运营才能顺畅，资金的融通

才能正常连续，当然这也更有利于利率的价格形成机制。当然利率市场化任重而道远，利率市场化有利

于互联网金融企业的正常运营。 
3. 加强征信和信用评级建设 
对债权类互联网金融加强征信建设，可约束融资人借钱不还，进而降低债权类互联网金融企业的信

用风险；加强征信建设，可降低债权类互联网金融平台的违约率，进而增加投资人数量。加强信用评级

建设，可提高金融平台和融资人的透明度，知道他们风险水平，有利于投资人的投资，进而提高投资人

数量。 
对股权类互联网金融企业而言，征信建设可以约束融资人欺骗性融资，降低金融平台的信用风险；

征信同样会约束金融平台的违约；增加投资人的数量。信用评级建设有利于投资者知道金融平台与隔离

投资人的信用水平，增加投资者的确定性。 
4. 动态监管互联网金融平台 
要让互联网金融平台“终日乾乾，夕惕若”，苦练内功，终日努力，每晚警惕自己的不足可能对自

己造成的风险以及对社会造成的系统性风险。债权类互联网金融要适合中国实情，成为真正的普惠金融。

股权类金融要真正服务于“大众创业万众创新”，多进行模式创新，形成尽然实业深度结合的互联网金

融圈。 

5. 明确非法集资与股权类互联网金融的区别 
非法集资的限制，使得股权众筹常常完不成任务，要达到预期的融资额，人数会超过 200 的非法集

资界限，人数少了根本完不成股权众筹。由于股权类互联网金融仍具有“潜龙”的特性，所以许多“龙

见于田”的问题仍没出现，所以可以试着对股权众筹试行一个新的规定。 
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