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评 论

技在金融领域的应用降低成本，

提升效率，逐步形成了“金融科技”

（FinTech），而大型科技公司（BigTech）凭

借着强大的、成熟的客户网络体系，为满

足客户的需求而逐步将业务拓展到支付、

基金、信贷、保险、银行、资产管理等多

种金融领域。同时，由于持续地对科技投

资而获得的技术领先性，BigTech 从事了金

融业态中的基础和通道型工作，如支付、

存储、平台等。金融作为受到严格监管的

行业，其与 BigTech 的结合以及日益兴起的

BigTech 本身都受到起来越多的关注。

在世界经济论坛（WEF）、巴塞尔银

行监管委员会（BSBS）等国际组织的描述

和概念界定中，BigTech 常常指具有数字技

术优势的全球性大型技术公司，如国外的

谷歌、苹果、脸书和亚马逊（“GAFA”公司）

等和国内的百度、阿里巴巴、腾讯和京东

（“BATJ”公司）等。正如 BCBS 在 2017

年 10 月发布的《金融科技的发展对银行

与银行监管者的启示》所指出的，BigTech

这些公司的业务模式是为 C端用户提供搜

索引擎、社交网络、电子商务等服务，并

为 B端用户提供数据存储、算法运算及网

络服务的平台。

BigTech 在金融领域的拓展，源自客户

未被满足的金融需求，以及大科技公司自

身所具有的海量数据信息，更利于通过分

析、预测和引导客户行为实现效率，最终

基于“以客户为中心”的原则来提供金融

服务。在技术能力和商业生态的支持下，

BigTech 更容易形成连通客户的重要渠道。

尽管如此，介入金融领域的 BigTech

并不属于金融基础设施。从英文的拼写构

词来看，基础设施（infrastructure）一词有

两重含义。一是指内在的、不可替代的；
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科 二是指系统性的架构。根据 2012 年支付

结算系统委员会（CPSS）和国际证监会组

织（IOSCO）技术委员会发布的《金融市

场基础设施原则》中的定义，“金融市场

基础设施”即“用以支付、证券、衍生品

或其他金融交易的清算、结算或记录支付

等参与机构（或系统运行机构）之间的多

边系统”。而 BigTech 只是支付生态的一

部分，主要连接 C端用户，不是支付清算

体系的核心部分，并不能独立于支付清算

基础设施单独存在。同时，BigTech 对于证

券交易和清算交割等领域并不涉及，几乎

没有影响。所以，BigTech 的金融服务既不

是金融体系内最核心的系统，也不是不可

替代的触达的渠道，但确是极其具有特色

的新的创新点。

进一步，美国学者Ruben Lee在著作《运

营全球市场：金融基础设施的治理》中指

出，判定“金融基础设施”有以下八个

重要因素。相比较，BigTech 提供的金融服

务符合部分特征，但是并不完全满足“金

融基础设施”的要求。其一，能提供支

持金融活动的基本系统或服务。BigTech 公

司通常掌握了大数据、云计算、云储存、

人工智能等科技，能为连接 C端的金融活

动提供一些基础服务，特别是技术服务。

其二，能提供经济活动的便利性。BigTech

公司通过技术手段，帮助改善和简化了金

融交易，并极大地提高了金融效率。其

三，能提供连接市场参与者与商业活动安

排的网络联系。BigTech 公司在信息优势和

技术优势基础上进行整合，在原有的数字

生态中，形成了较为完善的交易网络。其

四，能体现一定的经济规模。虽然 BigTech

的数字经济规模已在全球有目共睹，但是

在金融领域的份额依然很小。根据国际

清算银行（BIS）报告，目前金融科技信

贷仅占银行信贷的 0.8%。其五，需要长

期、稳定、持续的投资。技术系统的先期

投入，测试、维护、运营等都需要长期、

稳定、持续的投资，而该投资会随着单

位服务量的增大，边际成本呈递减趋势。

其六，可能产生自然垄断。在金融科技领

域，BigTech 公司发展到一定规模，所提供

的业务成本降低会形成一定的准入门槛

和技术壁垒，但是现在看来，科技公司的

跨界竞争较为普遍，市场地位迭代频繁。

其七，提供有益的公共品和公务服务。

BigTech 公司运用技术手段将金融服务与日

常生活直接联结，体现数字革命时代的准

公共品性质服务，在中国手机支付、网络

信用评分等运用广泛。其八，需要政府或

公共经济部门的参与。政府机构或监管部

门，也积极参与整合信息资源或技术共建

和运用。

可见，目前 BigTech 更多的只是提供

数字金融服务平台，尚未达到也不属于金
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融基础设施范畴。

BigTech 为何以及如何介入金融服务领

域呢？一是新数字革命时代契机。新数字

革命使金融交易运行的基础性架构有所

变化。新数字革命，更依赖于技术层面的

崛起，用以分解、重构触达 C端金融消费

者交易的各个环节，传统零售客户金融

交易在新科技状态上都呈现出新的外在

表现和内在解读。例如零售支付、清算、

结算、登记等在网络、技术层面上都体现

出新形态和新内在。二是科技发展提供了

创新的可能性。例如，互联网在最大范围

和程度上，能接触到基础客户数据和客户

信息；网络的便捷性，能高效、安全地完

成支付、清算、结算、记录等工作；数字

科技的安全性，最大程度加深了金融交易

主体之间的信任。同时科技的知识产权保

护，也为科技公司对于基础技术的投资提

供了保障和信心。三是 BigTech 公司纵深

综合业务发展的需要。BigTech 公司以科技

为主导之下，更期望纵深化自身业务。而

对金融服务平台的建设，能更广泛地、普

惠地服务长期积聚起来的 BigTech 公司的

客户。

其驱动力包括以下几个方面。其一，

BigTech 引导的金融触达渠道的变革，利于

金融包容及金融普惠。BigTech 的庞大客户

群、快速扩展能力、平台模式效应、客

户接受服务成本低和客户体验反馈好等

因素能更好地推进金融包容和金融普惠。

例如金融服务可以通过脸书、微信等社交

网络，亚马逊、阿里巴巴等电商平台等进

行平台传输，且技术安全性和舒适性使得

人们能更易接受新消费观念和新金融服

务，以及智能手机等工具的普遍运用能

覆盖到更广泛社会群体以及以前未触及

的应用领域。其二，BigTech 的技术能力提

升金融供给，有利于金融支持实体经济。

BigTech 金融服务平台自身发展，能进一步

疏通金融支持实体经济的通道，例如，电

商平台自身就已打通了数字经济与传统

经济的连接通道，有利于金融服务实体，

助力传统经济转型。其三，技术的竞争力

与技术的风险管理作用，使其具有进一步

的实践驱动力。一方面，技术的竞争力会

在一定时间内带来门槛优势从而获取商

业先机。例如，BigTech 通过现有的客户网

络或专享性的数据信息来提供金融服务，

呈现出具有特定禀赋的互联网生态特征。

另一方面，技术会对金融服务形成风险管

理能力的创新。例如技术的安全性和监测

能力的创新，有利于更好地实施风险管

理。同时 BigTech 自身综合性、庞大的资

产负债表使其有能力在经济上大规模应

对各类风险的冲击。其四，BigTech 可以通

过金融服务平台向金融机构提供技术开

放、平台开放的服务，使数字金融生态的

利益最大化。BigTech 的商业模式不同于传

统金融机构，不是把客户、资金、产品、

销售都控制在自己的手中，而是通过搭建

开放、透明、基于规则的平台来最大限度

地实现生态中的金融供需平衡。

随着金融科技的发展，BigTech 搭建的

金融服务平台主要包括四种类型。一是互

联网支付系统，主要指通过互联网技术进

行实施的支付系统，例如支付宝、微信支

付等第三方支付系统。当该支付系统联结

到巨级客户量，以及打通人们生活、日常

商业之间的交易，在新数字时代已经成为

必不可少的支付工具。在互联网第三方支

付发达的城市，带着智能手机而不用带现

金即可便利出行。未来随着人脸识别系统

及AI 技术的完善，人们完全可以通过“刷

脸”轻松支付。二是基于大数据、区块链

等技术的征信系统，主要指通过大数据技

术来实施客户的信用调查，例如蚂蚁金服

的芝麻信用、腾讯金融科技的腾讯信用

等。大数据技术，能够整合客户在不同交

易中的交易习惯、借贷经历、信用水平等

诸多信息，实现最全面、最真实的信用评

价。区块链的不可篡改、去中心化、易存

储、匿名性等特点，让信用数据更为真实

且便于追索查询。公有链和联盟链等金融

科技在征信系统等的运用，也值得期待。

三是云计算、云存储等云服务，主要指通

过计算机系统模型，将金融机构和客户端

的重要数据信息上传可扩展、可弹性控制

的共享物理或虚拟资源池，提升系统运算

能力、数据处理能力，完善客户体验和降

低运营成本。四是基金、理财、商品交易

等的线上金融交易平台，主要指通过科技

网络等构建在线金融交易平台，提供基础

性的、必要性的金融服务。而这种服务，

当占有海量用户的交易、生活必备性服务

时，易形成公共属性，也有可能形成更多

元化的服务平台。未来随着 BigTech 不断

推动金融服务平台建设，BigTech 能提供的

金融产品也会呈现多样化。

对于日益兴起的 BigTech 与金融的结

合，我们既要看到其所呈现的优势，如

利用先进的技术创造出更多的社会价值、

社会福利和以客户为中心的金融服务，并

显著降低交易成本，改善信用风险以及提

高市场经济整体活跃度的同时，BigTech 金

融服务平台的“鲶鱼效应”，将刺激传统

金融机构改变或重构其金融服务。笔者建

议，应鼓励 BigTech 基于技术优势，构建

新型金融服务平台，同时也要对其可能带

来的问题保持关注和警惕。在新一轮数字

革命中，我国金融科技的发展能否实现全

球视野的弯道超车，有赖于技术创新型金

融服务平台的支持，实现智能化金融市场

的发展。实行金融科技“沙盒监管”，构

建创新试错机制，合理容纳概率性错误、

损失与成本。深化算法模型或风险管理框

架监管，避免“黑箱”中不合乎法律保障

的情况出现，如信息隐私、数据歧视、智

能机器伦理等技术中的法律问题、道德问

题和伦理问题需要纳入更多的公平、正义

元素进行衡量。针对具有 BigTech 金融服

务平台的机构，实现对其影响力的识别、

监测和风险预防。BigTech 的影响力或举足

轻重，以及由其组建的金融服务平台也涉

及众多个人和商业用户，应当将其纳入科

学的评估、监测和监管体系。

正如未来学家Peter Drucker 所言，“预

测未来的最好方法就是把它创造出来”。

BigTech 金融服务平台的未来也意味着必定

是一个不断实践发展以及更正的过程。■
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