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摘要：《网络借贷信息中介机构业务活动管理暂行办法》要求个体网络借贷平台严守信息中介之定位，即否定了

自身担保型平台、资产证券化的债权转让型平台的合法性，以此构成与学者们主张的学理进路之最大分歧。然而，

严守信息中介的定性与司法案例中所呈现的风险是不相称的，足以证明这种规制进路的不合理，本质上就是金融

监管抑制金融创新。学者们所主张的学理进路则多将网络借贷不同模式的异质风险同质化处理，偏离了司法案例

中的风险实际，缺乏可操作性。鉴于此，基于风险的差异化规制应该是个体网络借贷规制的最佳完善进路。 
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一、问题的提出 
 

根据 Mishkin 的观点，金融中介具有可以降低资

金融通的交易成本和信息不对称的巨大优势。[1]传统

上，金融中介可以分为商业银行间接融资和资本市场

直接融资两种模式，但借助互联网发展起来的新兴金

融模式是与传统模式迥然不同的“第三种金融融资模

式”[2]，而个体网络借贷就是其中的一种[3]，同时也是

“小微企业融资模式的创新”[4]。 
自 2007 年以来，以 P2P 网络借贷为代表的个体

网络借贷开始在我国落地生根，伴随着 2013 年互联网

金融的爆发而“异军突起”，成为了互联网金融中的佼

佼者，但是同时也产生了众多问题，如“跑路”“非法

集资”等案件频发。对此，政府监管部门也在积极探

寻监管之策，自 2015 年《关于促进互联网金融健康发

展的指导意见》(以下简称《互联网金融意见》)为互

联网金融发展定调以来，随后获得监管授权的银监会

发布了《网络借贷信息中介机构业务活动管理暂行办

法(征求意见稿)》(以下简称《征求意见稿》)，紧接着

2016 年年初从中央到地方有大量的监管准备工作已

经展开[5]，号称“监管元年”的到来。2016 年 8 月 24
日，中国银监会联合工信部、公安部等四部委正式发

布了《网络借贷信息中介机构业务活动管理暂行办法》

(以下简称《网络借贷暂行办法》)，监管的“靴子”

终于落地。相较于《征求意见稿》，《网络借贷暂行办

法》除了具体监管细则有部分调整以外，整体上并无

重大变化，继续沿用了限制网络借贷平台的监管思路，

即将网络借贷平台限定为一个中介服务机构。这与个

体网络借贷的发展实际有着较大差异，预示着洗牌期

的到来。 
《网络借贷暂行办法》出台后得到了一如既往的

好评，其中不乏专业研究者，比如李爱君教授[6]、杨

东教授[7]。这两位教授曾发表过相关个体网络借贷的

规制观点[8, 9]，其观点与《网络借贷暂行办法》还是存

在较大差异的。那么，两位资深教授的观点为何前后

存在较大差别？当然，也可以说《网络借贷暂行办法》

的监管思路与多数学者的观点存在差异，这也表明学

术界和监管层的规制进路并不一致。何以至此呢？诚

然，个体网络借贷是现实中存在的产物，是优是劣需

要现实来检验。换言之，关于个体网络借贷的规制进

路选择应该从其发展实际出发。就法学研究而言，司

法裁判案例是绝佳的现实研究样本。但是，相关研究

只有一篇刑法规制的论文。[10]这足以说明此类基于实

际的研究在个体网络借贷规制中被忽视。鉴于此，笔

者借助北大法宝司法案例、裁判文书网、无诉案例三

大权威裁判文书库，通过关键字检索获得了初步的裁

判文书案例，排查了与个体网络借贷风险不直接相关

的案例，最后获得 150 份裁判文书，构成研究个体网

络借贷风险与规制的现实样本，以此来探索当前学术

界与监管层的观点差异。 
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二、个体网络借贷规制的监管走向与

学理进路之现实考察 
 

我国监管层和学者们所主张的规制进路存在较大

的差别，但是差别到底有多大，还需要展开进一步分

析。对此，笔者进行了如下梳理。 
(一) 个体网络借贷规制的监管走向之基调 
在《互联网金融意见》出台以前，银监会等监管

部门就出台了《中国银监会办公厅关于人人贷有关风

险提示的通知》等文件，但是并未产生实质性影响，

个体网络借贷也一直处于“野蛮生长”状态。而去年

《互联网金融意见》的出台预示着“事情正在起变化”。 
1. 我国的网络借贷平台规制的监管定调 

《互联网金融意见》对个体网络借贷定了调，对

其概念、服务范畴、法律性质、监管部门都进行了规

定，自此，监管层拟将个体网络借贷平台限定为信息

服务中介的意向已经十分明确。2016 年 8 月底，《网

络借贷暂行办法》正式出台，除了部分条款进行了小

调整，基本上与《征求意见稿》保持了一致，对于网

络借贷的规制具体如下：第一，明确网络借贷平台只

能是信息中介，不能成为真正从事金融业务的信用平

台，平台本身需要进行备案管理；其业务实行负面清

单管理，明确划定了网络界定平台的行为权限。第二，

确定了网络借贷行业监管的责任和分工，形成了银监

会为主导，地方金融监管部门、公安部、工业和信息

化部等多个部门相协调的监管体制。第三，采用资金

第三方存管、限制借款集中度风险、实名注册以及信

息披露等方法来充分保障出借人利益。 
综上，我国关于个体网络借贷的规制思路已经逐

步清晰，明确了各类主体的义务与责任，当然其核心

内容就是网络借贷平台严守信息服务中介的定位。 
2.个体网络借贷规制的监管定调之实质影响 
《互联网金融意见》出台后，有人认为这种定调

否定了当前的非完全中介模式，网络借贷行业将面临

大洗牌。[11]也有人认为这种定调并未否定其他类型模

式，并集中讨论了当前几种模式“是否一定不具合法

地位”。[12]然而，随着《网络借贷暂行办法》的出台，

行业洗牌的担忧成为了共识。这种办法的影响到底有

多大呢？据称，《网络借贷暂行办法》出台后，在美国

上市的知名网络借贷平台“宜人贷”股价狂跌 22%，

这表明了市场对于这一办法的预期并不看好。但是实

际来看，这一反应有点过于激烈，因为《网络借贷暂

行办法》只会影响部分平台的业务模式和大额借款。 

通常，个体网络借贷模式被分为中介服务型、担

保型、债权转让型三个大类 [9]，这种划分与《网络借

贷暂行办法》的划分是有所区别的。所以，根据这一

监管规则就否定担保型、债权转让型的合法性是存在

理解偏差的。根据网络借贷平台的“负面清单”规定，

“直接或变相向出借人提供担保或者承诺保本保息”

和“开展类资产证券化业务或实现以打包资产、证券

化资产、信托资产、基金份额等形式的债权转让行为”

是被禁止的，这两类行为就与担保型与债权转让型直

接相关。但是细看，其规定并非“一刀切”。担保型平

台分为平台自身担保型和第三方担保型，平台担保常

用的就是平台垫付(主要是自有资金或风险保障金)和
平台收购坏账债权，而第三方担保则以融资担保公司

(如陆金所)、小额贷款公司(如有利网)等主体进行担

保；而规定只是否定了平台担保模式，并不否定第三

方担保，即平台本身不能成为“担保人”。债权转让型

具体可以分为不改变性质的债权直接转让和改变性质

的证券化形式两种，其中，是否改变债权本质是判断

是否涉嫌资产证券化的一个重要节点[12]，而规定中只

是禁止了类资产证券化的行为。我国债权转让的主流

模式——宜信模式并不改变债权性质，其平台仍然只

是一个信息中介[13]，所以这里仅仅否定了实行资产证

券化的债权转让型平台。是故，《网络借贷暂行办法》

否定了自身担保型平台、资产证券化的债权转让型平

台的合法性。 
(二) 网络借贷规制的学理进路之梳理 

学者们对于个体网络借贷的规制关注度较高，并

形成了一定的学理进路。这种分析多以风险规制为核

心，进而形成了风险归类—规制对策的学理进路。 
鉴于网络借贷规制中的核心就是风险防控，所以

相关学理进路都是建立在个体网络借贷的风险认知基

础上的。不同学者对于个体网络借贷风险认知会存在

较大的差异，这种差异首先体现在切入点上：较多研

究者从网络借贷所涉及的四类主体出发[9]，或者从风

险的外部和内部切入[14]，也有自成体系的风险归类[15]

或者罗列式呈现 [16]，甚至还有专门的法律风险讨   
论[17, 18]。但这种切入点上的差异并没有出现大的认知

分歧，具体风险内容上殊途同归，综合起来可以分为

平台合法性风险(主要是网络借贷平台运营模式的合

法性问题)，洗钱风险(出借人借助网络平台进行洗钱

的风险)，平台欺诈及非法集资风险(当平台控制人利

用平台进行不规范操作来欺骗投资者投资或者资金被

平台所控制时极容易出现此类风险，具体可分为集资

诈骗和非法吸收公众存款两种)，借款人信用风险(借
款人提供信用信息不真实容易诱发借款人骗贷、借款

违约的风险)，网络技术风险(低成本开发的网络借贷
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系统在信息保护、信息管理上可能存在较大风险)，平

台经营风险(平台业务模式不被大众认可或者不能进

行可持续性经营的相关风险)。 
前述风险归类实际是为规制找到病根，随后方可

对症下药。风险归类已经在内容上殊途同归，其风险

规制或监管对策也就难免大同小异。通常采用如下几

大法宝：网络借贷的平台定性(承认其合法性)与准入

监管(事先预防欺诈平台)，资金第三方托管(为了防控

“资金池”的形成而坐实“非法集资”)，信息披露(避
免信息不对称导致的欺诈风险)，风险保障金(降低借

款违约风险)，配套措施(信用体系和个人信息保护)。
概言之，学理进路普遍认同个体网络借贷的金融创新

之本质，对此持一种鼓励发展的开放态度，形成了以

资金托管、信息披露为核心的风险防控模式，尤其是

对于出借人的利益保护。 
(三) 两种进路的比较 

通过前文梳理，我们会发现两种不同进路的区别

所在，监管者侧重于严守信息中介的定位，而学者们

主张以保护出借人利益为核心。当然，监管者的信息

中介的定位也有着保护出借人利益的考虑，但两者差

别在于学理进路并没有像监管者那样对于部分业务模

式进行否定性评价。换言之，监管部门对于网络借贷

的态度更为保守，而学者则十分开放。当然，学理进

路与监管走向并非水火不相容，也有很多学者的观点

被监管层所接受，比如李爱君教授主张的借款额度限

制、杨东教授倡导的多部门协作监管，但是两者对于

业务模式合法化的差异是很明显的。 
 

三、个体网络借贷规制的监管走向与

学理进路之实证评析 
 

区分两种进路只是第一步，辨识哪种进路与网络

借贷的发展实际相契合才是本文的主题。笔者下文将

对两种进路进行具体评析。 
(一) 个体网络借贷规制的监管走向评析：信息中

介定性抑制了金融创新 
监管层为何要将网络借贷平台限定在“信息中介”

的范围内？相关规制文件出台时都伴随有主导部门的

解答，从其解答制定文件的动机来看，监管层出手监

管的目的在于“鼓励创新、防范风险、趋利避害、健

康发展”。换言之，监管层规制网络借贷的目的在于保

持创新与风险防范之间的平衡。那么，网络借贷平台

严守信息服务中介之定位就能实现这一目标么？根据

监管层的《〈网络借贷信息中介机构业务活动管理暂行

办法〉答记者问》，严守信息中介之定位主要是因为“业

务创新偏离轨道”和“风险乱象时有发生”。被否定的

平台模式都属于个体网络借贷的“异化”模式，的确

出现了业务偏离和风险发生。业务偏离的异化是否需

要采取取缔的方式呢？网络借贷平台的业务偏离有着

深刻的理论背景[9]，两类被取缔的异化模式毫无疑问

都是一种金融创新，现实中也大量存在，意味着这些

模式都是市场的自发结果。即使异化成为了信用中介，

只要是金融创新，难道不应该被鼓励和引导？监管层

进一步指出了风险乱象需要监管，这暗含着被取缔的

平台模式都存在较大的风险，而监管层所指向的风险

主要是违约风险及其经营风险、违规从事金融业务风

险、非法集资风险。笔者在梳理司法案例时验证了这

两大主流风险的现实存在。那么是否意味着这两类风

险是前述两类平台占主导呢？笔者用 150 份裁判文书

(其中刑事判决书 34 份、民事判决书 71 份、裁定书

45 份)所呈现的风险来验证风险乱象是否是业务模式

偏离的必然结果。根据前文模式划分，我们也按照这

种分类进行统计，相关样本情况如表 1 所示。 
 
表 1  个体网络借贷司法案例涉及的平台类型

①
 

平台类型 司法案例数 

中介服务型 6 

担保型 
第三方担保 26 

平台担保 25 

债权转让型 4 

 
1. 异化模式是否增加了违约风险以及经营风险？ 
150 份裁判文书中有 114 份是关涉网络借贷违约

的案例。由此可见，违约风险是当前最为主要的风险，

但这并不能确定不同网络借贷平台模式的违约风险差

异。对此，我们将根据不同模式进行区分(详见表 2)，
担保型平台的违约案件是最多的，其他平台的区别相

差并不大，这可以表明担保平台以外的违约风险是不

存在较大差别的。那么，平台担保的违约案件较多是

否意味着这一类模式就增加了违约风险呢？事情并非

如此简单。仔细研究这些案件就发现，法院在处理这

类案件时都无一例外要求网络借贷平台承担连带责

任，这实质上是有利于出借人的利益保障的。而中介

服务型虽然只有 6 个案例，但有 2 例出现了借款人无

法送达被法院驳回的情形，这正好证明了该种模式对

于出借人的利益保障是较为不利的。 
为了进一步区分，笔者对于网络借贷违约案件中

的违约风险防控进行了统计(详见表 3)。平台担保、第

三方担保、第三人担保是最为常见的防控方式，法院

也都支持了这些连带责任的请求，所以从司法实务来 
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表 2  不同网络借贷平台的违约风险案例统计 

平台类型 风险类型 司法案例数

中介服务型 借款违约 6 

担保型 
第三方担保 借款违约 26 

平台担保 借款违约 24 

债权转让 借款违约 2 

 
表 3  违约风险防控方式统计 

违约风险防控 司法案例数 

平台担保 24 

第三方担保 26 

第三人担保 18 

抵押或质押 3 

 
看，担保模式是一种非常有效的违约风险防控方式。 

根据笔者对于相关司法案例的统计发现，债权转

让型平台和自身担保型平台并没有显著增加违约风

险，相反自身担保型平台还是违约风险防控比较有效

的，基于此，否定其合法性的立论不能成立。当然，

自身担保型平台在网络借贷中既扮演了“居间人”，又

担任了“担保人”的双重角色，此时借贷平台“具有

了资性担保公司的实质”[19]，这是需要获得相应资质

的。并且，“在不建立‘资金池’和进行资金银行托管

的情形下网络借贷平台‘自身担保’行为并不会带来

风险的集聚与扩散。”[12]所以，针对自身担保型网络

借贷平台的规制，是需要其获得相应担保公司的资质，

而并不是否定其合法性。 
2. 业务偏离是否必然导致非法集资的发生？ 

笔者发现共有 56 份裁判文书涉及网络借贷平台

的非法集资风险，其中 24 件关于借款违约的民事纠纷

被法院以涉嫌非法集资而驳回。这是网络借贷乱象的

一个集中反应。但是否与平台模式直接相关呢？根据

表 4 可知，担保型平台同样也是重灾区，而中介服务

型则尚未有相关司法案例，但是这里的重灾区并非平

台自身担保，也是第三方担保，所以不能据此认为信

用中介平台就会增加非法集资的风险。 
 
表 4  不同网络借贷平台的非法集资风险案例统计 

平台类型 风险类型 司法案例数 

中介服务型 非法集资 0 

担保型 
第三方担保 非法集资 22 

平台担保 非法集资 1 

债权转让 非法集资 1 

为了进一步厘清，笔者对于涉嫌非法集资的相关

案例进行详细分析，探索非法集资风险的具体手段(详
见表 5)。我们可以直观地看到信息披露不真实(虚标和

虚拟担保等)和平台掌控资金账户才是非法集资的成

因，这并非平台的原本生态，只是部分不规范平台利

用了当前的市场混乱和投资者的不理性。从理论上讲，

无论哪一种模式都没有掌控资金账户的可能，现实是

相应资金托管业务还不成熟。但是必须承认担保型平

台、债权转让平台在现实中更容易被不法分子所利用，

从本质上来说，这种以非法集资为目的的平台本身并

不是真正的网络借贷平台，不能因为其存在被利用的

可能性就否定其合法性。 
 

表 5  非法集资平台常用手段统计 

非法集资平台常用手段 司法案例数 

虚标 23 

平台控制账户 25 

虚假担保、抵押 7 

虚假债权转让 1 

 

所以，非法集资风险并不是业务偏离的必然结果，

而是部分人假借平台模式之名开展了非法集资行为，

因此，非法集资风险不是限制网络借贷平台发展的  
理由。 

当然，上述案例中并没有资产证券化的债权转让

型平台的相关案例，这类平台以 PPmoney 和联金所为

代表，[20]目前尚未有相关案例进入司法程序，在这里

并不能验证其风险问题。其他国家也尚未对此采取取

缔的态度。比如美国最大的网络借贷平台 Lending 
Club 就是这类平台，美国将其纳入了证券监管，虽然

这种模式被人诟病，[21]但是其导致的市场主体自动退

出要远远好于来自监管部门的直接取缔。同样，自身

担保型平台(如英国的 Rate Setter)在国外也是被法律

所认可的。另外，最高人民法院在《关于审理民间借

贷案件适用法律若干问题的规定》第二十二条对于网

络借贷的担保模式进行了肯定，此与监管层的定调是

矛盾的。有人认为《互联网金融意见》作为管理型规

定并不影响司法认定[12]，这种分析虽然正确，但也反

映了不同国家机关对于网络借贷的态度差异。为何独

独中国的监管者要反其道而行之？归根到底还是中国

式监管过度抑制金融创新的思维作怪，监管者粗暴地

宣布了很多网络借贷平台的“死刑”，只是为了其监管

的便利。换言之，《监管办法》要求网络借贷平台严守

信息中介的定位就是我国历来对于金融创新持抑制态
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度的思想的一种体现。[22] 
此外，笔者对于《网络借贷暂行办法》部分规定

也存有疑问，主要有以下两点： 
一是银监会主导监管是否合适？根据《银行业监

督管理法》第二条之规定，银监会的监管范围是“全

国银行业金融机构及其业务活动的监督管理”以及“金

融资产管理公司、信托投资公司、财务公司、金融租

赁公司以及经国务院银行业监督管理机构批准设立的

其他金融机构的监督管理”。而网络借贷本质上属于民

间借贷的范畴，这一点也被监管层所认可，所以它明

显不属于银行业金融机构和银监会监管的非银行业金

融机构，并且《监管办法》是授权地方金融监管部门

进行备案，这也意味着网络借贷平台并非国务院银行

业监督管理机构批准设立的其他金融机构。因此，银

监会主导网络借贷的监管是超越其监管职权的，即使

《互联网金融意见》有授权，这也不能与《银行业监

督管理法》这一上位法相抵触。 
二是网络借贷规模限制的合理性何在？《网络借

贷暂行办法》第一条所列的法律依据是“《中华人民共

和国民法通则》、《中华人民共和国公司法》、《中华人

民共和国合同法》等法律法规”，由此可见其依据是民

商事法律制度，这与网络借贷属于民间借贷范畴的界

定是一致的。但是，《网络借贷暂行办法》第十七条又

要求网络借贷以小额为主，并限制借款规模，由此被

认为是《网络借贷暂行办法》中新增加的亮点，彰显

了普惠金融与风险分散的监管理念。笔者认为这里存

在四个问题：其一，既然网络借贷属于民商法调整的

民间借贷，借贷规模限制难道不与民商法的合同自由

原则相违背吗？其二，网络借贷是市场主体的自发行

为，难道不应该秉承风险自担原则么？监管不应该是

提示大额借贷风险而不是一厢情愿地只允许小额借贷

存在么？其三，投资额度限制中有总的借款额度限制，

鉴于当前借贷平台之间并无信息共享的机制，这在现

实中又如何落实？其四，普惠金融是国家义务，监管

层可以通过其监管权强制市场主体去完成这一使命

么？采用激励性引导不是更好的路径么？可见，第十

七条之规定虽然有着分散风险的良好初衷，但是并不

是十分合理的。 
《网络借贷暂行办法》可圈可点的地方虽然不少，

但是利用其监管权来取缔金融创新的做法实为不妥，

并且这种干预还缺乏相应的法律依据支撑。所以说，

《网络借贷暂行办法》作为国家对于网络借贷的干预

是一种不恰当的规制方式。 

(二) 网络借贷规制的学理进路之评价：异质风险

同质化处理的倾向普遍 

网络借贷规制的学理进路很大程度上都是建立在

网络借贷的风险归类基础上的。但是网络借贷模式由

传统的中介服务型已经“异化”出了多种模式，异化

即意味着模式差别，模式差别难道不会导致风险存在

差别吗？风险差别是否需要有差别的规制呢？如前所

述，现有的相关研究将这种风险归类时并没有明确的

区分，多半被采用了同质化处理。这是否能适应现实

情况呢？ 
根据前述的司法案例实际来看，不同平台模式的

风险是有较大差异的，无论是非法集资风险还是借款

违约风险都是如此。虽然担保型平台是司法裁判中风

险比较聚集的平台，但是其在保护出借人的利益上更

有优势。基于“担保人”的角色定位，平台对于借款

人的审核会更加严格，相对于出借人利益保护更具有

优势，所以这类模式的规制重点在于其“担保人”角

色的适当性。因此，不同平台在其风险分布和出借人

利益保护上都是有区别的，规制监管也应该区别对待。

然而，关于网络借贷规制的学理进路中大多都没有严

格区分，而是笼统讨论，出现了异质风险的同质化处

理，这使得相关理论观点与实践脱节，所以这种进路

也存在一定的问题。 
当然，也有研究者提出了不同模式的风险差异。

比如叶湘榕[23]比较了不同模式的风险，他侧重于寻找

不同模式间的共性风险和特性风险，并没有将共性风

险进行细分，比如借贷的违约风险是各类平台普遍存

在的，但是他没有注意到不同模式对于这一风险的承

受能力是存在比较大的差异的。 
综合来看，无论是监管走向还是学理进路，对于

网络借贷的风险没有进行区分处理，这是两者共同的

不足之处。然而监管层走得更远，已经明显地抑制了

金融创新。一言概之，网络借贷的两种规制进路都存

在不合理成分。 
 

四、网络借贷规制进路的未来选择：

基于风险的差异化规制 
 

金融创新有助于金融体系的功能提升和效率改 
善[24]，所以个体网络借贷这一类金融创新应该被激

励，而不是粗暴地直接取缔创新模式，在金融抑制严

重的我国尤其如此。基于此，在网络借贷的规制进路

中，笔者认为学理进路更为合理，但是网络借贷的未

来规制应该根据风险差异进行区别对待。具体而言，
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应侧重从两个方面展开： 
(一) 事前的差别化准入 

《网络借贷暂行办法》所认可的中介平台的备案

管理模式是较为恰当的。笔者认为这一设计将来可以

继续沿用，即中介服务型平台、第三方担保的担保型

平台、不改变债权转让性质的债权转让型平台采用登

记备案制度。鉴于三类平台有所差别，备案登记也需

要进行具体的区分，比如第三方担保的担保型平台需

要提供相应的第三方担保机构的资质信息。 
自身担保的担保型平台以及实行资产证券化的债

权转让型平台具有金融机构的实质，必须采用注册制，

但是必须达到其他规定的合规性要求，比如自身担保

的担保型平台必须取得担保机构的资格，注册时仅仅

进行形式审查。当然，此处的债权转让型平台已经与

国外的债权式众筹相等同，似乎在众筹立法中专门进

行规制更为妥当。 
(二) 事中的有区别监管 
平台的相关风险多产生于运营之中，所以事中的

监管是最为关键的。但是，各种模式的风险有差异，

具体监管措施也需要适度调整，但主要是防控平台控

制资金以及信息欺诈。 
1. 所有平台的“洁身自好”之路：资金托管制度 

多数非法集资的出现都是因为平台掌控了投资人

的资金形成了“资金池”，所以只要是提供资金交付业

务的平台都需要实行资金托管，这里的托管需要在具

有托管资质的机构开设专门的托管账户进行，尤其是

债权转让模式，相关的托管业务需要对外公示。并且，

应该禁止平台或员工代理资金行为，相关资金应该由

借贷双方直接汇入托管账户。从司法实践来看，有借

担保模式或债权转让模式行委托代理之实的情况，这

是众多非法资金诞生的根源，所以其防控重点是建立

资金托管。资金托管是防控非法集资风险的主要路径。 
2. 信息不对称的矫正：基于风险的差别化信息披

露分级 

借款人的信息不真实产生的“虚标”和合同诈骗

都是源于信息不对称，所以信息披露是防控这类风险

的重要制度，这主要是防控借款人带来的信用风险以

及平台欺诈风险。无论哪种平台都需要提供一个完善

的信息披露平台，同时可以引入证券法上的信息披露

模板，并根据模式差别有所区别。具体而言，可以分

为以下几部分。 
平台业务模式披露：各类平台进行准入登记或备

案之后需要将相关信息进行公示，标明自身的相应资

质和业务范围，比如担保模式需要披露担保的相应资

质、担保能力等信用信息。同时各自需要对于自身模

式的风险进行披露，对于投资者起到风险提示的作用。

上述信息披露必须在平台显要位置标明。 
借款人信息披露：鉴于模式与风险的不同，借款

人信息披露可以差异化处理。对于中介服务型和债权

转让型(仅仅指不改变债权性质的转让平台)要求相对

较高，担保型可以适当降低，这是因为后者有一定担

保功能，平台或者第三方会出于维护自身利益的目的

去主动审核借款人信息。 
投资者信息：鉴于不同模式下的风险防控能力的

差别以及信息披露的成本问题，可以借鉴信息披露豁

免制度，但主要限于债权转让模式。因为该模式下投

资者并不直接与借款人发生借贷关系，而其他模式尚

需要进行适度披露，为借款人和投资者搭建一个交易

信息对接平台。 
第三方机构的信息披露：主要包括第三方资金托

管业务披露和第三方担保机构的信息披露。首先，各

类平台都需要披露自身的托管业务情况，其内容包括

托管业务的合作方资质、资金托管协议副本等内容。

其次，第三方担保机构需要披露其担保资质、担保能

力等信用信息。 
当然，笔者的主张只是对于网络借贷规制学理进

路的一个补充和完善，其中很多合理的规制对策在此

不再赘述，譬如信用制度建设。《网络借贷暂行办法》

中对于借款人和出借人的相关义务规定也是一大亮

点，这在将来的制度设计中也可以继续保留。 
 

五、结语：个体网络借贷规制需要 
更加尊重市场 

 
《网络借贷暂行办法》对于网络借贷的规制虽有

亮点，但仍然没有摆脱金融监管抑制金融创新的桎梏，

在金融创新时代其监管应该“由简单粗暴的行政取缔

向规范性行政规制转换”[25]，这样才能真正担负起监

管者的职责。换言之，对于金融市场的规制应该尊重

市场，而不是一厢情愿地以风险防控之名打压金融创

新。诚然，关于网络借贷的规制研究也应该更加契合

市场现实，方能提出“接地气”的具体方案。个体网

络借贷原本是一种市场内生的金融创新，其规制进路

应该按照市场逻辑展开，此乃十八届三中全会所提倡

的“让市场在资源配置中起决定性作用”之真谛。尊

重市场，才是保持市场活力之道。 

 
注释： 
 
① 文中表 1~5 根据北大法宝、裁判文书网、无诉案例三大数据

库的检索案例整理。 
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Analysis of regulatory approach of online P2P lending 
 

LIU Jun 
 

(Law School, Chongqing University, Chongqing 400044, China) 
 
Abstract: The Temporary Management Methods of Online Lending Information Intermediaries’ Business Activities 
requires lending platform to be an information intermediaries, namely negates the legitimacy of self-secured platform 
and asset securitization credit assignment platform, and it is the maximum difference with the theoretical approach 
advocated by scholars. However, the requirement is not in line with the risk presented by judicial case, which is enough 
to prove that this regulatory approach is unreasonable. In nature, it means that financial regulation suppresses financial 
innovation. The regulatory approach advocated by scholars heavily dealt with the heterogeneous risk of different online 
lnding modes in homogenization process, which is deviated from the actual risk of justice case, and lacks operability. In 
view of this, regulation based on the difference risk should be the best approach to improve the regulation of Online P2P 
Lending. 
Key Words: online lending; The Temporary Management Methods of Online Lending; platform’s business models; 
judicial case; differentiation regulation 
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