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在被称为互联网金融“基本法”的《指导意见》

中，股权众筹首次被肯定为多层次资本市场的有机

组成部分， 这让不少平台欢呼雀跃，《中国企业报》

记者了解到，有平台已经开始加紧股权众筹的新一

轮布局。

也有平台负责人表示，《指导意见》带有一定的

试水意味，关于股权众筹领域，更期待证监会等相

关监管机构能尽快出台例如公募牌照制、私募备案

制等一系列相关的法律法规实施细则。

股权众筹平台加大布局

对于互联网金融领域的首部监管规则，凤凰众

筹总裁李方正表示：“这对野蛮生长的互联网金融

行业来说，真的是‘雄鸡一唱天下白’。 之前李克强

总理曾在不同场合表达了对互联网金融的鼓励态

度，一行三会也分别有过不同讲话，去年证监会也

发布了《私募股权众筹融资管理办法(试行)》征求意

见稿，但这次，对互联网金融的业务边界进行了相

对明确的表达， 而且明确了相关监管职责部门，是

目前国内互联网金融领域规格最高的监管规则。 ”

“我们即将调整对众筹项目的监管策略， 组建

成立‘投后管理部’专门按照《指导意见》的要求进

行投后管理。 目前我们正在加大扩张力度，不仅北

京、上海、香港等地有我们的业务机构，以后会在全

国开设数十家分支机构或合作机构。 ” 股权众筹平

台路演吧 CEO 刘柏龙告诉《中国企业报》记者。

“凤金所将会加大布局，业务方向会大力向股权

众筹倾斜，比如 8月 28日我们即将在青岛举办的中

国众筹财富管理 2015峰会，就得到了政府及各行业

的大力扶持与关注。 ‘凤凰王国’移动端也将正式

上线，公司业务将从 PC 端向移动端转移；我们有四

只基金，会用这四只基金来做众筹。 ”李方正透露。

明确业务边界 未来平台更透明

《指导意见》明确，股权众筹融资方应为小微企

业，应通过股权众筹融资中介机构向投资人如实披

露企业的商业模式、经营管理、财务、资金使用等关

键信息。

业内人士称，一直以来，掣肘股权众筹的一大

因素是信息的不对称，这导致投资者在交易过程中

无法获得足够的信息来判断项目的股权价值。

刘柏龙表示，这一条款对股权众筹平台的“责

权”做出了规范，此举必将大大地促进行业的发展，

信息披露条款进一步促使股权众筹平台要加强投

后管理。

大家投创始人李群林表示：“监管部门对股权

众筹融资方的信息披露要求更为严格，作为股权众

筹的平台中介方非常赞成。 只有大家遵守游戏规

则，才能保证行业发展的良性循环，才能让这个市

场健康地运转起来。 ”

李方正表示，《指导意见》中明确地表示，“股权

众筹融资必须通过股权众筹融资中介平台进行。 ”

这对我们平台来说是一个重大利好，有利于增加平

台的通道业务。

“表面看来，不允许企业自己做众筹，似乎对企

业不利，但实际上这是对企业的一种保护。 从专业

角度上讲，金融业的三性‘安全性，收益性，流动

性’， 它比实体行业的传染性、 不可预料性都大得

多，风险极其容易爆发。再者，它的法律特点决定了

它一不留神就会触碰各种法律的边缘，比如非法吸

收公众存款罪、集资诈骗罪以及非法经营罪等等。”

李方正补充道。

此外，《指导意见》还明确规定了互联网金融的

几个业态分类监管，股权众筹由证监会监管。

对此刘柏龙表示，“谁的孩子谁看好”， 分类监

管能避免出现外行领导内行的事情发生，也让股权

众筹找到了最终归属。

平台呼吁相关细则尽快出台

不过，李群林表示，《指导意见》有一定的试水

意味，关于股权众筹领域，更期待证监会等相关监

管机构能尽快出台例如公募牌照制、私募备案制等

一系列相关的法律法规实施细则。

也有平台负责人表示，国内的众筹股权缺乏统

一的交易平台，众筹股权的市场流通性低，也因此，

股权众筹交易的撮合成本较高。所以希望监管层在

这一方面会有所规范和引导。

“我们希望政府在监管的时候， 创新与规范并

重，对于一个新兴行业的企业来说，创新与规范同

等重要。 ”李方正说。

中关村股权众筹联盟负责人刘志硕表示，《指导

意见》为互联网金融、特别是股权众筹行业的发展提

供了良好的制度环境导向。 股权众筹作为一种全新

的金融业态，涉及投融资、创新创业、中小企业、合格

投资者等，其复杂程度、风险程度要高于 P2P、第三

方支付。 因此，呼吁证监会及相关监管机构尽早出台

实施细则，引导股权众筹融资规范化、健康化发展。

为鼓励金融创新，促进互联网金融健康发展，7 月

18 日，央行等十部委联合印发了《关于促进互联网金

融健康发展的指导意见》（以下简称《指导意见》），这份

被称为互联网金融“基本法”的《指导意见》引发了业界

的高度关注，而互联网金融的各个业态的命运，也因此

将发生巨大转变。 而无论如何改变，其被称为“野蛮生

长”的时期即将结束，那么纳入“体制内”的互联网金

融，前路如何？

本报记者 崔敏

股权众筹布局提速

监管细则何时出台？

本报记者 郭奎涛

担心 P2P 网贷可能会冲击到传统银

行信贷业务的人士可以放心了。

根据央行等十大部门联合公布的《指

导意见》，P2P 将和银行一样接受银监会

的监管， 并且明确 P2P的信息中介性质，

主要为借贷双方的直接借贷提供信息服

务，不得提供增信服务，不得非法集资。

除此之外，《指导意见》还明确将 P2P

解读为个人与个人之间的借贷， 这相当

于已经在目标市场上将其与银行划分开

来，并且鼓励双方在资金存管、支付清算

等环节进行合作。

“同一屋檐下”监管

长期以来，针对监管空白下欺诈、跑

路等负面事件给行业带来的不利影响，

P2P 行业一直急切希望监管早日介入，这

样一方面可以促进行业的健康有序发

展， 另一方面为行业从政策层面找到最

强有力的背书。

除了行业自身， 还有一股力量也在

对 P2P 不受监管表示不满， 即是商业银

行。

“P2P 网贷做着银行在做的事情（贷

款），却没有像银行那样接受监管。 举个

例子，P2P可以随时进行产品创新， 银行

推出一款新产品却需要走报备等流程，

往往需要很长的时间， 这样太不公平

了。 ”早前，即有某城商行高层如是表示。

尽管监管细则有待后续出台， 文件

已经从信息披露、 风险提示和合格投资

者制度、消费者权益保护、网络与信息安

全、 反洗钱和防范金融犯罪等宏观层面

对 P2P 提出了明确的要求， 与银行监管

的严格程度并无二致。

实际上， 早在两年前监管部门初步

接触 P2P 时，就有相关平台人士表示，长

远来看， 监管部门对 P2P 的监管会越来

越严格， 基本上就是按照银行的标准来

进行要求， 因为 P2P 业务与银行有很多

重叠，特别是风控制度，必须要与银行看

齐。

划定“三八线”

不过，严格来说，《指导意见》并没有

专门针对 P2P 做出监管说明， 而是针对

网络借贷， 并且网络借贷包括个体网络

借贷和网络小额贷款， 其中个体网络借

贷即是 P2P 网络借贷； 网络小额贷款是

指小额贷款公司的互联网化。

而将 P2P 网络借贷限定为个体网络

借贷，别有深意。

有行业观察人士指出，P2P 早期的确

主要是个人与个人之间民间借贷的网络

化， 不排除有些贷款的个人属于中小企

业主， 但最终都是通过个人的形式来贷

款的。

近两年来， 随着 P2P 影响日益扩大

以及考虑到企业比个人拥有更强的还款

能力，P2P开始更加向中小企业甚至是大

企业融资需求靠拢。 而对于大企业而言，

到 P2P 平台可以比银行更快拿到资金，

双方几乎一拍即合。

“特别是一些新平台，模式已经不是

P2P，而是 P2B，将个人投资者的资金引

导到大型企业和机构。 最直接的体现是，

传统 P2P 融资额度一般在百万元以内，

这也符合中小企业和个人融资规律，如

今的融资额度动不动就是上千万甚至上

亿元。 ”前述行业观察人士说。

如果说服务个人、 个体工商户甚至

是中小企业与银行的冲突并不是那么明

显，P2P与大企业在融资业务的快速发展

显然动了银行的奶酪， 而监管意见有意

将 P2P 限定为个体网络借贷， 可能是有

意为双方理清界线。

有意引导合作

《指导意见》还提出，鼓励从业机构

相互合作，实现优势互补。 具体到在 P2P

与银行双方之间，说法是，鼓励银行业金

融机构开展业务创新， 为第三方支付机

构和网络贷款平台等提供资金存管、支

付清算等配套服务。

其中， 资金存管一直是 P2P 业务的

烫手山芋。P2P平台一直想把资金托管给

银行，却由于体量较小、成本较高而被拒

之门外。 后来逐渐争取到存放在第三方

支付机构， 而第三方支付存而不管的现

状，依然难以阻止部分平台携款跑路。

已经有商业银行看到 P2P 资金存管

的商机，正在积极切入这块业务，例如有

利网就与招商银行建立了第三方账户存

管合作，由招商银行对账户资金进行落地

审查。但是，多数银行对此并不“感冒”，仍

有多数平台都是存管在第三方支付平台。

根据《指导意见》，从业机构应当选

择符合条件的银行业金融机构作为资金

存管机构，对客户资金进行管理和监督，

实现客户资金与从业机构自身资金分账

管理； 客户资金存管账户应接受独立审

计并向客户公开审计结果。

这无疑将推动 P2P 与银行在资金存

管方面的合作。

此外， 很多商业银行也在进行互联

网金融业务的创新， 包括招商银行等都

推出了自己的 P2P 投融资平台。 不过，

《指导意见》在鼓励商业银行进行互联网

金融创新时没有涉及这部分。 有观点认

为，这也可能暗示，监管部门并不鼓励商

业银行去做 P2P 平台的事情， 而是希望

双方优势互补。

P2P与银行未来将怎样竞争？

市场期盼已久的互联网金融指导意

见提出鼓励平台接触资本上市， 让不少

P2P平台深感振奋。事实上，在监管政策逐

渐趋于明朗之下，不少平台已经开始拥抱

资本市场。《中国企业报》记者了解到，宜信

旗下的宜人贷预计今年秋季赴美上市，而

人人聚财也已经开启新三板的挂牌事宜。

人人聚财创始合伙人许建文对《中

国企业报》记者表示，未来，随着多层次

资本市场的制度建设日趋完善，P2P 在实

现 A 股并购、新三板挂牌、港股上市等多

条路径中都极具想象空间。

监管新规

鼓励平台接触资本

此前因监管框架缺位， 网贷平台抢

滩资本市场， 特别是挂牌新三板一度存

在障碍。

据了解，《指导意见》 鼓励符合条件

的优质从业机构在主板、 创业板等境内

资本市场上市融资， 拓宽了互联网金融

机构的融资渠道。

“监管层向资本市场表明了态度，即

P2P 作为互联网金融的细分领域得到了

政府的认同。 在过去没有《指导意见》的

时候，由于政策真空，监管部门包括证监

会、 新三板股转系统等等没有办法接受

P2P在资本市场的演化，因为没有标准去

判断对错。 因此《指导意见》的出台算是

一个里程碑的事件。 ”许建文表示。

网贷之家研究院首席研究员马骏预

测， 明年互联网金融企业在新三板或创

业板上市将会成为一种现象， 之前一些

获得美元投资的公司也会出现拆分 VIE

回归国内资本市场的趋势。

而融 360 联合创始人,首席执行官叶

大清则表示， 信息撮合的平台型的创新

模式将持续受到监管部门和资本市场的

认可和支持， 顶尖的平台型企业有望两

年内上市。

平台多渠道

对接资本市场

实际上，在此之前，不少上市公司都在

通过直接设立 P2P、股权众筹，或与金融机

构合作，成立互联网金融平台，而一些互

联网金融企业， 也在谋求通过上市公司收

购的方式，进入资本市场。（下转第四版）

本报记者 王莹

着手上市的P2P平台能否顺利？
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