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■ 本版撰文 本报记者 王 哲

互联网金融：颠覆资本市场的“尖兵”
资本市场从来就不乏搅局者。但是，不知从何时

起，街头巷尾的议论声中，已经很少关乎股市、国债、理

财等“老牌”资本市场产品，取而代之的是以余额宝为代

表的“宝宝们”。

金融战争早已打响，互联网金融与资本市场各个角

色的 PK 赛逐渐展开。监管部门的介入虽然使这场比赛

有了“吹黑哨”的嫌疑，但互联网金融的风险管控是“宝

宝们”成长的必修课。

吸金银行业

互联网金融吸金大法练得炉火纯青，短短数月，“宝宝

们”的身价已达万亿元规模。央行在其官网公布的2014年1

月金融统计数据显示，1月，人民币存款减少了9402亿元，基

本都流进了“宝宝们”的口袋。而中国农业银行发布报告显

示，1月份，人民币存款增速创近 10年来新低，其中，企业存

款减少了 2.44 万亿元。报告分析称，企业存款下降或由于

部分企业存款转向互联网金融产品和银行理财产品。

面对如此大规模的攻城略地，商业银行被迫接招：

民生银行直销银行正式对外推出“如意宝”、工行推出了

“现金宝”、中行推出了“活期宝”、交行与易方达基金联

合推出了“实时提现”等。

对此，易观经济分析师对记者表示，互联网金融蓬

勃发展，倒逼国内银行转型。随着利率市场化进一步推

进，互联网金融和传统银行的竞争会更加激烈，这也显

示出互联网金融的创新性和成长性非常强。

究竟是什么原因使“宝宝们”发展得如此迅速呢？

相比传统银行而言，首先，“宝宝们”账户资金的收益被

有效激活，使放在账户里的钱可以再生成钱。其次，这

些互联网产品对资金流动性的管理非常灵活，可以随着

消费支付，也可以作为储蓄挣钱。再次，这些产品的收

益率明显高于传统银行的“传统”表现。

中国社科院数量经济与技术经济研究所副所长何

德旭表示：“互联网金融存在迫切的资产和发展需求，特

别是中小企业的需求旺盛，也从侧面反映出传统金融行

业的不足。可见，互联网金融的发展会极大地促进中国

金融市场化进程。”

虽然“宝宝们”收入不菲，但与财大气粗的银行比真

是小巫见大巫，银行怕的是“星星之火”会呈燎原之势。

市场显示，以货币基金为主要投资标的的“宝宝们”

飞速发展，对银行的资产、负债以及中间业务也产生了

一定影响。“虽然互联网理财对传统金融造成一定冲击，

但更多表现在产品设计、服务意识和营销模式创新等方

面。”分析师张萌表示，从市场规模来看，互联网金融尚

未达到撼动传统银行业地位的程度。

记者了解到，目前，银行在国内三四线城市仍占资

源优势。而据天弘基金发布的余额宝用户的相关数据

显示，用户人均持有金额 4307 元，其中，18 岁到 35 岁的

用户占 82.8%，50 岁以上的用户占 2.3%，江苏、广东、浙

江 3 省用户占用户总数近 1/3。

“如果互联网金融带来的仅仅是高收益，这些产品

的未来都不被看好，必须给资本市场带来根本性的变

革，才会有更大的生存空间。”易观经济分析师表示。

吉林大学商学院应用金融系教授董竹说：“互联网

金融如果是渠道创新，对银行冲击力度十分有限。”

“宝宝们”的火爆经营给资本市场传递了这样的信息：

重视用户会获得更多的青睐。互联网金融的资金灵活符合

客户需求，而在这些金融产品的背后都有一个基本封闭的

O2O 互联网圈子做支撑，使“宝宝们”的用户更自由地享受

互联网带来的便捷生活。此外，有专家认为，用互联网思维

包装自身、提高复合投资者的服务意识、改进及创新产品和

增值服务，这些都是互联网金融给银行业带来的启示。

搅局股市

目前，资本市场流传着这样一句话：“宝”民迅速超

股民。有数字显示，沪深股市有效账户数分别为 6700 万

和 6500 万，而余额宝用户数已经突破了 8100 万。专家

表示，这一方面说明余额宝确实让老百姓得了实惠，使

民众跟风，另一方面反衬出 A 股市场回报率低，分红机

制差，股市改革也必须进行。

股民都知道，中国股市自从 6000 点掉下来之后，连

续几年都“熊冠全球”。翻开这些上市公司的业绩却发

现，这些公司的增长率都非常高，但是股票价格却低得

惊人。一个中石油每年几千亿元的利润，股价才 7 元左

右，这让国内众多股民伤透了心，也让众多被套的股民

看不到未来。

据悉，A 股市场创立 25 年来，仅在首发增发及配股

上，融资额度就高达 5.44 万亿元，而投资者尤其是中小

投资者的累计分红不到 7000 亿元（含税），为证券市场

“输血”的投资者回报率仅相当于印花税。

网友的一些观点解释了为什么“ 宝民”发展得如

此迅速：

“股市里我套了 7 年，看着 A 股账户里的资金一天比

一天少，心在滴血；余额宝里放了几万元，每天都有那么

几元进账，可以买早餐了，看着高兴。”

“一个是进去就赔钱的中国股市，一个是进去能稳

享收益的余额宝，你会选择哪个？别说余额宝对股市资

金有分流，关键是管理层没把股市治理好。”

在资本市场横行的时代，大众对股市和互联网金融

的选择必然是以收益来衡量。

中国证监会主席肖钢表示，余额宝的高收益给资金

流入股市带来压力。这个压力来自于两方面：一方面，A

股在资本市场又多了一个新的竞争对手。前几年，A 股

市场一直不景气，主要源于房地产市场的红火，吸走了

大量的资金，而现在余额宝又横空出世，搅局资本市场，

无异于是资本市场中杀出一匹黑马，势必使 A 股市场处

于资金更加短缺的被动局面，并且在竞争中处于不利地

位。另一方面，随着余额宝不断发展壮大，不排除市场

上继续冒出新的这宝、那宝，来分资本市场一杯羹，A 股

市场存在大面积“失血”的可能。

而一个曾在 A 股闯荡多年的资深股民这样分享了

他的心得：在余额宝诞生以前，我一直希望靠炒股跑赢

通胀，这个目标其实并不难实现，但是这些年 A 股从

6000 点跌到 2000 点，而我听各位专家的建议买了无数

个利好股，也不知道是替谁买的，连句“谢谢”都没有。

自从余额宝诞生了，我可以看到自己余额宝里的钱在帮

我生仔，再也不用在股市里担惊受怕。

股民的这段自嘲，彰显了对 A 股的无奈，而中国股

市也到了该改革的时候了。

央行副行长刘士余曾表示，“互联网金融

不能触碰非法集资、非法吸收公众存款两条法

律红线，尤其是 P2P 平台不可以办资金池，也

不能集担保、借贷于一体。”

而就目前“宝宝们”的发展模式来看，确实

需要风险管控。

互联网金融就是把大众的一部分闲散资

金集中起来，利用银行的拆借进行赚钱，而且

付给客户相对较高的利息，但是，银行拆借的

这些钱都投向了哪些领域呢？

这 几 年，全 球 经 济 低 迷，中 国 经 济 发 展

也在慢慢降速，但是，“ 宝宝们”承诺的利率

却不低，有的高达 8%。这就说明，“ 宝宝们”

集中起来的资金至少要赚到 10%的利润，但

是 ，在 目 前 国 内 各 行 业 中 ，能 让 银 行 赚 到

10%利润的行业凤毛麟角：钢铁、外贸、纺织

服 装 等 传 统 行 业 已 经 年 年 亏 损，所 以，银 行

的 钱 流 入 实 体 经 济 ，不 仅 赚 不 到 10% ，而 且

下场会更惨。

如果资金没有流入实体经济，而只是在银

行间进行拆借，来兑现“宝民”利息，绝对不是

长久之计。

而互联网作为一个高科技行业，并不能为

实体经济造血，而是需要实体经济和网民“输

血”，这也是在发展互联网金融中需要注意的

环节。

此外，互联网金融还处在“三无状态”下，

即没有标准、没有准入门槛，也没有明确的监

管机构，对于风险管理没有统一的标准就会导

致鱼龙混杂，没有准入门槛可能导致一些违法

犯罪分子进入该领域。

如何监管“宝宝们”呢？

业内人士指出，首先要加强行业自律。一

方面，从企业自律来说，首先应该规范产品设

计，产品设计不能有瑕疵，尤其不能推出“有毒

产品”。所谓“有毒产品”，就是设计理念是以

欺骗、坑人为目的的产品。其次，销售要规范，

要有风险提示。最后，合同要规范，特别是要

防止格式合同对于消费者造成的伤害。另一

方面，从整个行业来看，要成立行业协会，形成

行业标准，由行业自律组织对这些企业进行检

测、评估和监督。

而有消息称，由央行牵头，包括银监会、

证 监 会、保 监 会、工 信 部 等 多 个 部 委 正 在 抓

紧 制 定 一 份 针 对 互 联 网 金 融 的 监 管 办 法 。

该监管办法将明确监管职责分工，初步确定

的 分 工 为：银 监 会 负 责 监 管 P2P 行 业，众 筹

由证监会监管，央行则负责第三方支付的监

管，对 互 联 网 金 融 监 管 的 总 原 则 是“ 负 面 清

单”的理念。

相关链接

日前，媒体报道称，工、农、中、建四大银行

均下调了银行卡快捷支付转入余额宝的额度，

每日单笔不超过 1 万元。当天，阿里巴巴集团

董事局主席马云在手机社交平台“扎堆”上

发表文章回击称：“这是支付宝‘最艰难的

时刻，也是最光荣的时刻’……四大天

王封杀，支付宝虽败犹荣，虽死犹

生，但决定市场胜负的不应该是垄断和权力，

而是用户！”

据报道，中国建设银行 3 月 22 日下调了其

用户通过支付宝快捷支付网上消费及购买余

额宝的额度，幅度从原先的单笔 5 万元降为

5000 元。而一周前，工行、农行、中行已下调了

用户使用支付宝快捷支付的额度。其中，工行

的额度由原先的单笔 5 万元下调为 5000 元，每

月限额则从 20 万元降为 5 万元。中行、农行则

将额度从原先的单笔 5 万元降为单笔 1 万元。

银行给出的理由是：为了保护用户资金安

全。但业界普遍认为，四大行此举实为“联手封

杀”余额宝等互联网金融产品，不断涌现的各种

互联网金融产品已经触及四大行的核心利益。

对此，马云发表文章指出，“也不知道谁给

银行们权力，可以伤害储户支配自己资金的权

力，更不知道谁来监管四大‘国手’联合封杀的

合法性？有国际友人说：举世未闻，匪夷所思。”

“宝宝们”遭遇金融监管：
最艰难也最光荣

灯光、掌声、鲜花，我们应该为“宝宝们”的表现欢呼、叫好，不

是因为它比传统银行有更高的利息，不是因为它比惨淡的股市有

更稳定的收益，而是因为它触动了资本大佬的神经，迫使他们被

动地转型、改革，还资本市场应有的活力。

近几年，资本市场如同“一潭死水”，虽然里面品种挺多，花样也

不少，更有银行、股市、基金来充门面，但市场的表现并不被外界肯

定。一直以来，银行收的钱比谁都多，但服务比谁都差，利息比谁都

低；上市公司业绩年年翻红，股票始终绿色如一，分红？扯淡！而基

金更是摊上了白给不要的命运，连掌舵人都转业“跳槽”了。

改革！改革成为这几年资本市场喊得最响亮的口号，但也只

是喊喊而已。银行继续实施霸王条款，股市继续“熊冠全球”，基

金，这个昔日的庞然大物，早就只剩一副空皮囊。

穷则变，变则通，资本市场需要刺激，需要活力。而以余额宝

为代表的互联网金融实时地崭露头角，它救活了病入膏肓的基

金，使其焕发了第二春，逼着银行用万人唾弃的手段，维护自身

“高大上”的形象，连遮羞布都来不及套。股市的掌门人更是直言

道：要做好将来 A 股大面积“失血”的准备。

为什么叔叔辈的资本大佬，被处在襁褓的“宝宝们”搞得如此

灰头土脸？民心——互联网金融抓住了这一核心，推出了符合民

众心理的短平快业务，使人们能享受到赚钱的乐趣，体验到便捷

的服务。

不过，“宝宝们”也需要监管，就如孩子需要监护人一样，何况

它还只是“宝宝”。投资领域不明、监管部门不明、风险管控不明，

都是他们急需解决的问题，也是“宝宝们”长大成熟的关键。

一直以来，互联网金融从不回避监管，也不逃避监管，但他

们反对一些没有底线的做法。国内几个银行大佬下调了

用户通过支付宝快捷支付网上消费及购买余额宝

的额度，美其名曰“保护用户资金安全”。这

凸显出“宝宝们”的价值，也注定了资本

市场有一场惨烈的斗争。

“ 宝 宝 们 ”，你 可 以 的 ！

改革，创新，希望，梦想

……你必须可以！

有了“宝宝们”

改革不再是口号

编者按：从两会热议“掐死”互联网金融，到政府工作报告为互联网金融“正名”，再到一行三会密集出台监

管办法，在这个春天里，以余额宝为代表的“宝宝们”备受煎熬。

2013 年，风生水起的互联网金融搅动了传统金融业的格局，但是，如何适应金融行业新的游戏规则，把风

险控制落到实处，对互联网企业提出了很大挑战。2014 年将是互联网金融的监管元年，“宝宝们”，你们准备好

接招了吗？


