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理论 

 

支持创新当肯定  风险隐患须防范 
 

规范发展众筹模式 
 

吉林大学  董竹  尚继权 
 

  一段时间以来，作为互联网金融模式之一的众筹模式快速发展，引起社会关注。一些人批评

众筹模式存在种种缺陷和问题，质疑发展众筹模式会带来系统性金融风险。另一些人则认为众筹

模式支持创新，是积极的新生事物，不必太过担忧其风险，更不能将其一棍子打死。那么，众筹

模式的风险隐患有多大呢？ 

  众筹模式以众筹网站为中介平台连接投资人和筹资人，使得筹资人能够集中投资人的资金、

能力和渠道，使项目获得资金或其他物质支持，加速创意和研发成果转化。截止到 2014 年底，

我国众筹募资总额突破 9亿元，发展迅速。在类型上，众筹模式主要分为股权众筹、债权众筹、

捐赠众筹和回报众筹四大类。其中，股权众筹、债权众筹具有类金融融资的属性，本质上是出售

创业公司的部分股份或以创业公司、个人为借款主体的借贷行为，属于金融脱媒现象。在传统金

融系统中，银行等金融机构能够依靠专业能力对企业、项目、个人进行甄别，在保证资金风险可

控的情况下实现收益最大化。而在金融脱媒的众筹模式下，由于没有中间机构的监管，投资者所

面临的风险大大增加。当前，众筹模式的总规模在整个金融体系中的占比很低，即使出现问题也

不足以冲击整个金融体系。但从长期来看，随着众筹规模的进一步扩大，如不加以规范管理，则

确实有可能引发系统性金融风险。所以，现在正是规范发展众筹模式的关键时期。具体分析，众

筹模式面临的风险主要有法律风险、信用风险、投资风险和监管风险。 

  存在缺乏法律规范的风险。众筹模式属于新兴融资模式，缺乏相关法律规定，众筹行业也缺

少公认的行业规范。随着众筹行业规模不断扩大，缺乏法律规范的弊端日益显现，一些众筹行为

在法律红线边缘游走，甚至与非法集资和擅自发行债券沾边。 

  发起人和项目原创性两方面均存在信用风险。对项目发起人信用的审核由众筹平台完成，过

程不透明，发起人有可能以虚假身份融资后“跑路”，现有信用审核机制难以有效防范违法犯罪。

众筹平台上的项目主要集中在科技文化领域，知识产权性质明显，容易引发纠纷。同时，众筹平

台的开设成本较低，但在面临刚性兑付时，付款所需金额将远远超过众筹平台所能承受的限度。 

  创业投资的成功率低、风险大。有统计显示，创业项目的平均生命周期不足 3年，绝大部分

早期夭折，投资风险较大。股权众筹一直被称作“属于普通人的天使投资”，但即使最成功的风

险投资家也不能保证在天使投资中获取超额收益，对于毫无风险投资经验的普通人来说，其难度

不言而喻。债权众筹更像是去除了商业银行环节的贷款行为，但众筹平台并没有足够力量承担项

目的尽职调查责任，更无法通过精确计算解决风险评估和借款人的道德风险问题。 

  监管难度较大。众筹模式能降低金融系统成本，但其更多的是渠道方面的创新，在金融行业

的核心风险管理方面毫无建树，甚至其监管难度大于传统金融系统。 

  促进众筹模式健康稳定发展，无论对于维护金融系统稳定，还是对于促进大众创业、万众创

新，都有重要意义。首先，应健全法律法规和政策体系。监管机构应按照审慎管理的思路完善相

关政策，健全准入制度，丰富众筹项目信用风险管理手段。其次，积极构建防控风险的“防火墙”。

应建立系统性金融风险防范机制，如控制众筹融资规模等，降低项目风险向投资者转移的幅度。

同时，督促众筹平台加强内部控制和风险管理，加强对众筹模式和业务发展中潜在风险的监测，

防范企业、项目风险以及非正规金融风险向金融体系传导。最后，应逐步建立针对众筹项目的市
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场化风险补偿机制。 


