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平台经济金融化: 动因、 演进与展望
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摘要: 在数据要素驱动和资本逐利机制的共同作用下, 金融功能正成为平台生

态的重要组成部分, 平台经济金融化趋势日渐明显。 本文通过检索国内外 702 篇文

献, 对平台经济金融化的研究现状进行分析与整合。 基于“情境—干预—机制—结

果”研究框架, 本文梳理了包含形成动因、 演进路径、 循环机制与影响评估的研究

脉络, 为后续理论深化与实证研究提供了系统化分析框架。 同时, 本文基于当前研

究的局限与争议提出未来的研究方向, 推动平台经济金融化研究由现象描述走向机

制解释, 在实践上为平台经济金融化的协调发展提供启示。
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引　 言

平台经济作为数据要素产业化时代的核心枢纽, 推动形成了数据流与资金流高

效循环的平台生态。 近年来, 越来越多的大型互联网平台企业利用其在数据、 流量

与场景上的优势, 将生态边界延伸至支付、 信贷、 理财等金融领域, “平台经济金

融化”势不可挡①。 与传统金融机构的数字化转型不同, 平台企业的金融化不以提

升经营利润为核心目标, 而将扩大用户规模作为最终导向(齐昊和李钟瑾, 2021)。
同时, 大型平台企业普遍具有跨国经营属性, 其金融业务嵌入不同国家的制度与监
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管体系之中, 使平台经济金融化呈现出显著的全球关联性。 尽管相关议题已经引起

学术界的关注, 但在三个关键方面仍存在明显不足。
(1)概念界定尚未统一。 相关文献在讨论平台企业涉足金融领域时, 分别使用

“互联网金融”“金融科技”“平台经济金融化”等概念(韩文龙和彭颖怡, 2023; 蒋

惠凤和刘益平, 2023; 王千, 2014)。 三者虽然都是传统金融与先进技术融合的表

现形式, 但在主体、 逻辑起点与发展方向上存在根本差异。 概念混用制约了对平台

经济金融化内涵和外延的理解, 进而增加了监管边界划分与政策工具选择的不确

定性。
 

(2)研究重心与现实演进存在错位。 一方面, 随着平台金融业务不断深化, 其

运行逻辑逐渐转向以流量估值为核心的资本积累模式(齐昊和李钟瑾, 2021), 而

现有研究多数围绕平台经济发展早期的竞争结构与市场支配地位展开讨论(尹振涛

等, 2022; 张其林等, 2023)。 另一方面, 尽管部分研究讨论了金融要素在平台逻

辑中的嵌入与运行机制(刘震和蔡之骥, 2020), 但对金融要素与数据要素如何形

成相互强化机制的揭示程度仍然相对不足。 研究错位可能削弱公众对平台经济金融

化风险与收益的认知基础, 增加金融决策的脆弱性。
(3)现有结论存在显著分歧。 一部分研究基于技术创新、 市场效率与普惠金融

视角, 强调平台经济金融化带来效益改善( Montalban 等, 2019;
 

Roitman, 2023);
另一部分研究从金融稳定的角度出发, 认为平台经济金融化会导致过度的风险聚集

(Kellogg 等, 2020)。 学术界在“平台经济金融化究竟带来了效率改善, 还是加剧了

金融脆弱性”这一核心问题上尚未达成共识, 使得平台金融业务创新与风险控制决

策面临难以权衡的现实困境。
基于上述研究不足, 本文旨在通过系统性综述回答以下问题: 一是平台经济金

融化的概念与形成动因是什么? 二是平台企业布局金融业态的演进路径是什么? 三

是在平台经济金融化之下, 资金流与数据流如何形成循环机制? 四是平台经济金融

化如何影响经济效率与系统风险? 为了回答上述科学问题, 本文利用“情境—干

预—机制—结果”( Context-Intervention-Mechanism-Outcome,
 

CIMO)研究框架, 系

统梳理不同研究视角和分析层级下的平台经济金融化研究成果。 CIMO 研究框架的

优势在于: 第一, 结构优势。 相较于对研究主题或变量关系进行并列归纳的传统综

述方式, CIMO 以逻辑链条为主线, 能够对平台经济金融化这一嵌入平台运行体

系、 持续演化的过程进行结构性解释。 具体而言, Context(情境)维度聚焦平台经

济金融化的生成基础。 在此约束与激励结构下, Intervention(干预)维度进一步刻画

平台推进金融业态布局的展开方式。 路径层面的描述不足以揭示其运行本质, 因此

Mechanism(机制)维度将分析重心推进至平台经济金融化持续深化的内生机制。
Outcome(结果)维度对该运行逻辑在经济系统中的外在表现与实际后果进行系统归

纳。 平台经济金融化研究的 CIMO 框架见图 1。 第二, 识别优势。 在平台经济金融

化研究中, “金融业态如何嵌入平台运行”与“金融化为何持续深化”在逻辑上并不

等同。 CIMO 对 Intervention(干预)与 Mechanism(机制)的区分, 使资本循环与数据

循环等机制性解释能够从单纯路径描述中被清晰识别, 有助于揭示平台经济金融化
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由外源推动走向内生强化的演化逻辑。 另外, 本文在保证 CIMO 框架逻辑完整性的

同时, 进行了其对平台经济金融化的适配性拓展。 一是平台经济具有多主体参与的

特征, 因此本文将 Context(情境)扩展为“宏观制度环境—平台运营逻辑—用户行为

基础”的多层次情境结构。 二是由于平台经济金融化是一种逐步嵌入、 持续深化的

动态演进过程, 本文将 Intervention(干预)处理为平台经济金融化的路径展开, 而

非单一行动, 并结合商业模式差异揭示其展开逻辑。
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图 1　 平台经济金融化研究的 CIMO 框架

本文的边际贡献包括: 第一, 厘清概念边界, 明确区分“互联网金融” “金融科

技”与“平台经济金融化”的内涵, 揭示三者在主体性质、 逻辑起点与演化方向上的

异质性; 提出“平台经济金融化”应被理解为非金融主业平台的资本化过程, 而不
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是金融服务的数字化延伸, 为后续研究提供了统一的概念基础。 第二, 梳理了“资

金流—数据流”双循环机制, 从动态视角揭示了平台经济金融化是资本驱动与数据

驱动相互强化的结果, 为平台经济金融化的内在演化提供了系统解释。 第三, 本文

研究结论有助于政策制定者在平台创新激励与风险防控之间建立更精准的制度边

界, 实现对平台经济金融化的前瞻性监管与分类监管, 有助于平台企业管理者理性

把握金融化扩张的边界, 在估值增长与稳健经营之间形成可持续的战略平衡。

一、 概念界定与研究现状

(一)概念界定

平台经济金融化的研究涉及多重交叉概念, 其内涵经历了从传统金融到互联网

金融, 再到金融科技与平台金融的演进。 为了避免概念混用和分析偏差, 有必要对

“金融化—互联网金融—金融科技—平台经济金融化”的概念脉络进行梳理与界定,
明确研究范围与逻辑起点。

有关“金融化”的研究以发达国家金融部门的独立与扩张作为开端, 认为金融

化是资本主义的一种发展形态, 宏观上表现为社会经济活动从生产部门转向金融部

门(Lagoarde-Segot, 2017)、 金融资本累积替代产业资本累积( Krippner, 2005)、
金融资本主导剩余价值的生产与分配方式(Duménil 和 Lévy, 2001)。 非金融企业的

金融化是经济金融化的微观实践, 具体表现为企业金融投资快速提升而实业投资持

续下滑, 企业利润更多来自资本增殖而非生产经营业务(蔡明荣和任世驰, 2014)。
互联网金融是传统金融机构与互联网企业利用互联网技术和信息通信技术实现

资金融通、 支付、 投资和信息中介服务的新型金融业务模式①。 其核心特征是利用

互联网渠道, 降低交易成本、 拓展交易可能性, 在产品结构和交易本质上与传统金

融相差不大。 学界普遍认为互联网金融是一种新的金融业态(吴晓求, 2015; 谢平

等, 2015)。 金融科技是金融服务中的技术创新, 可能产生新的商业模式、 应用、
流程或产品, 对金融服务的提供产生相关的重大影响②。 Ma 和 Liu(2017)认为金融

科技是一系列影响金融服务和货币运作方式的技术。 金融科技通过新兴科技重塑了

信用评级和风险定价等环节(皮天雷等, 2018; 张亦姝和冯金余, 2025), 侧重于

技术对金融业务的辅助, 并不属于金融业态。
与互联网金融和金融科技不同, 平台经济金融化具有“风险资本渗透”与“数据

要素的金融化转化”两个突出特征, 不能完全依赖渠道拓展或技术革新来解释。 平

台企业将用户流量、 交易数据和算法模型转化为可估值、 可交易的金融资产, 以实

现资本增殖和数据积累(刘震和蔡之骥, 2020)。 因此, 平台经济金融化并非金融
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业务的技术升级, 而是非金融主业平台的资本化过程。 它标志着当代资本主义积累

模式从“金融主导”迈向“数据—金融复合主导”的新阶段( Alexander, 2025)。 与互

联网金融和金融科技相比, 平台经济金融化具有三个明显差异: 一是用户客群差

异, 平台经济金融化以庞大的消费端用户为基础, 实现金融的生活化与场景化渗透

(韩文龙和彭颖怡, 2023); 二是金融产品差异, 平台金融产品更关注用户的日常

金融需求, 围绕消费、 出行、 社交等高频场景, 提供碎片化的消费信贷与分期支付

服务; 三是业务流程差异, 平台金融依托算法与数据闭环, 在平台内部完成资金撮

合与风险定价, 逐步形成“平台—金融”一体化生态(谢富胜和吴越, 2021)。

(二)研究现状

本文参考陈景彪(2022)、 齐昊和李钟瑾(2021) 的做法, 以平台经济金融化

(“platform
 

economy
 

finan∗”)、 平台金融(“platform
 

finan∗”)和平台资本(“platform
 

capital∗”)
 

为中英文搜索主题词。 其中, ∗为通配符, finan∗包含 finance、 finan-
cing 和 financialization 等主题词。 为了控制文献质量, 本文选取 CNKI① 中的 CSS-
CI② 期刊和 Web

 

of
 

Science③ 核心合集中的 SSCI④ 期刊作为文献来源。 文献检索的

时间范围为 2013 年 1 月—2025 年 12 月, 自 2013 年平台金融模式进入集中扩张阶

段以来, 平台业务边界持续向金融领域延伸, 该议题关注度始终保持上升趋势(刘

喜和等, 2024; 朱辰, 2024)。 通过上述检索, 初步得到 567 篇中文文献和 356 篇

英文文献。 剔除重复文献、 会议报告和书评后, 得到 558 篇中文文献和 328 篇英文

文献。 进一步阅读文献题目和摘要, 剔除严重偏离平台经济金融化主题的无关文

献, 最终得到 702 篇论文, 其中, 中文文献 420 篇, 英文文献 282 篇。
图 2 展示了 2013—2025 年国内外关于平台经济金融化主题的发文数量变化趋

势。 从整体上看, 平台经济金融化的研究呈现出持续增长与阶段性跃升的特征。
2013—2016 年为起步成长期, 此时研究多集中于“互联网金融” “金融科技”等早期

概念, 与平台经济金融化相关的发文量较低。 这也进一步说明了本文设定的检索时

间范围能够覆盖相关研究的主要进展。 2017—2022 年进入快速增长期, 中英文发

文量同步上升。 2022—2024 年进入高热期, 总发文量维持在较高水平。 2025 年发

文量出现新跃升, 表明平台经济金融化迈向深入探讨与集中输出的新阶段。 对比来

看, 中文研究目前占据主导地位, 尤其在 2021 年以后出现集中式增长, 体现出中

国对平台经济金融化现实问题的高度响应; 英文研究虽然起步较慢但稳步增长,
2023—2025 年, 中英文发文量差距逐步缩小, 表明平台经济金融化正在成为全球

性议题。
本文利用 VOSviewer 软件分别绘制了 420 篇中文文献和 282 篇英文文献的关键

词共现网络图, 见图 3 和图 4。 平台经济金融化的研究已呈现出多学科交叉与理论
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融合的特征。 英文研究以“platform
 

capitalism”(平台资本主义)为核心议题, 主要从

政治经济学视角出发, 关注平台经济金融化的逻辑与社会后果, 同时重点探讨了平

台经济金融化下劳动关系的再组织与劳动控制等议题 ( Cini, 2023; Veen 等,
2020)。 相较而言, 中文研究则更具多元性, 研究问题更具体, 主要围绕“平台资

本主义”“数字资本主义”“数字劳动”展开。 总体而言, 平台经济金融化研究正从传

统的“技术赋能金融”的效率视角向“资本主导重构”的金融视角转型。
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图 2　 平台经济金融化研究的发文量

AI

图 3　 平台经济金融化中文研究的关键词可视化　 图 4　 平台经济金融化英文研究的关键词可视化

二、 平台经济金融化的形成动因与演进路径

(一)形成动因

平台经济金融化并非偶然现象, 而是数字经济发展到特定阶段的必然结果, 是

宏观条件、 资本条件与技术条件相互作用的自然结果(陈景彪, 2022; 齐昊和李钟
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瑾, 2021)。 随着数字基础设施的完善与数据要素的资本化, 金融活动逐渐嵌入平

台运行体系之中, 形成了“资本驱动—技术推动—需求拉动”三重耦合的发展路径。
1. 宏观层面

平台经济金融化的形成源于 2008 年金融危机后资本主义体系的长期停滞。 宏

观经济呈现资金过剩而投资匮乏的结构性矛盾(Summers, 2015), 过剩资本寻求新

的投资出口, 劳动力市场也面临用工成本上升与就业率下降的困境。 在此背景下,
平台经济凭借数字化匹配与灵活用工机制重塑了劳动关系, 低边际成本的扩张模式

使平台企业成为资本快速积累的理想载体 ( 陈景彪, 2022)。 Frenken 和 Schor
(2017)指出, 更新滞后的监管制度为平台企业创造了劳动保障与经营资质的套利

空间。 这种制度优势提高了平台商业模式的资本回报预期, 使其成为风险资本循环

增殖的重点领域。 在全球资本高度流动与数字化生产方式突破地理边界的背景下,
金融资本与平台经济的融合进一步加深(韩文龙和彭颖怡, 2023)。 从宏观层面看,
全球资本过剩、 制度差异化与数字全球化共同构成了平台经济金融化的重要国际

背景。
2. 平台层面

基于平台视角, 平台经济金融化源于平台企业扩张的资金需求与数据要素的积

累需求。 第一, 平台经济依托双边网络效应快速成长, “赢家通吃”的竞争格局使

其在早期采取折扣、 “烧钱”、 交叉补贴等策略以吸引流量和锁定用户(傅瑜等,
2014)。 因此, 平台企业主观上也依赖金融资本的持续投入, 维持其网络效应与市

场主导地位。 第二, 平台企业推动金融化的重要动力也在于金融数据的独特价值。
相较于普通行为数据, 金融数据能够直接反映用户的信用状况、 风险偏好与消费能

力(刘乃梁, 2023)。 这类数据不但能够优化平台算法, 还是资本市场上高估值的

可交易资产。 在平台层面上, 平台经济金融化是平台企业资本逻辑与数据逻辑双重

驱动的结果: 前者为扩张与竞争提供资金支持, 后者通过数据积累实现价值再生

产。 两者相互强化, 推动了平台经济金融化的深度演进。
3. 用户层面

消费者既是平台金融业务的接受者, 也是其持续扩张与数据积累的推动者。 第

一, 传统金融机构难以触及长尾用户, 服务范围存在覆盖缺口(武宵旭等, 2023)。
平台金融不仅扩展了金融服务的地理边界, 也能够提供个性化金融服务。 因此, 平

台经济金融化一定程度上回应了消费者对普惠金融的需求。 第二, 消费者注意力有

限, 平台竞争是对消费者注意力的竞争(李振新和陈享光, 2023)。 传统金融机构

在审批流程与成本效率方面存在明显局限, 而平台企业为用户提供低门槛、 低成本

的“一站式”金融体验, 显著提升了金融服务的即时性与便利性。 平台经济金融化

也是对消费者便捷化金融需求的回应。

(二)演进路径

平台经济金融化并非一蹴而就的结果。 伴随技术创新、 市场竞争与监管环境的

变化, 平台经济金融化的发展经历了从基础支付到综合金融, 从辅助工具到核心生
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态的深化。 平台企业通常不以金融服务作为商业模式的起源, 其开展金融业务的初

衷是解决线上交互中存在的支付安全风险和履约不确定性问题, 移动支付功能是平

台经济金融化的起点(谢富胜和吴越, 2021)。 在这一阶段, 金融业务具有典型的

工具性嵌入特征。 随着第三方支付逐步从电商领域拓展至生活缴费、 出行、 娱乐等

生活场景, 平台开始建立独立的个人支付账户体系, 通过绑定银行卡、 余额存储、
理财账户等功能, 实现对资金流的直接管理(吴晓灵和丁安华, 2021)。 独立支付

账户标志着平台从支付中介转向金融中介, 具备了脱离传统银行体系运作的能力。
依托庞大的用户规模和精细化的支付数据, 平台利用算法优势进一步向信贷与理财

等业务渗透, 形成全场景的金融服务体系。 最后, 平台企业从消费金融向企业融

资、 供应链金融等大额业务延伸, 逐步形成了跨行业的“平台—金融复合体” ( Jia
等, 2022)。

在共性路径框架下, 平台功能定位与商业模式的差异, 塑造了各类平台具体的

金融化演进逻辑。 电商平台的金融化以交易为核心, 将“数字交易足迹”转化为信

用评估与风险定价工具, 并推动金融服务从支付向消费信贷与供应链金融的自然延

伸(Berg 等, 2020)。 因此, 电商平台的金融化具有典型的“以交易安全为起点、 以

交易扩张为核心、 以市场份额为目标”的路径特征: 在初始阶段, 金融功能主要用

于降低线上交易的不确定性; 随着交易规模与数据的不断积累, 金融业务进一步向

消费者与商家融资延伸, 以缓解扩大交易规模的资金约束(Maesen 和 Ang, 2025),
进而逐渐成为提升平台资本回报与巩固市场支配力的关键要素。

社交平台的金融化以社会关系网络为基础。 通过构建关系网络的核心功能(蒋

建武等, 2025), 平台一方面利用关系结构向用户精准推送金融产品, 另一方面依

托信任扩散机制推动金融产品在社交网络中持续传播(孟科学等, 2020)。 由此,
社交平台形成了“以关系为起点、 以信任为核心、 以生态锁定为目标”的金融化路

径: 早期金融功能更多作为社交行为的延伸嵌入互动场景, 如红包、 转账等; 随着

社交数据积累, 平台将关系网络用于信用识别、 违约筛选与行为预测。 在这一过程

中, 金融功能服务于平台对关系网络的锁定与资本化, 其最终目标在于提升社交平

台的基础设施地位。
生活服务平台的金融化呈现履约保障导向。 生活服务平台围绕用户的即时需

求, 提供稳定可靠的服务交付(许宪春等, 2025)。 在需求端, 平台将金融服务嵌

入教育、 医疗、 出行等刚性消费场景, 以缓解用户的支付约束并平滑消费支出。 在

供给端, 围绕服务商的经营需求提供融资与风险保障工具, 以缓解资金周转压力并

提升商户的平台黏性。 由此, 生活服务平台形成了“以生活保障为起点、 以服务稳

定为核心、 以生态闭环为目标”的金融化路径。 金融服务逐步演进为促进消费、 提

升供给韧性的关键机制, 实现对生活服务生态的深度嵌入与结构性强化。

三、 平台经济金融化的循环机制

平台经济金融化的扩张并非单线进程。 金融资本的注入为平台企业提供了持续

扩张的资金基础, 使其能够在多元业务布局中同时实现资本收益与数据收益。 资本

数字经济 《国际商务———对外经济贸易大学学报》2026 年第 3 期



- 9　　　　 -

收益推动了平台企业实现再融资、 再并购的资本回流, 数据要素的增长又进一步提

升了平台的数据捕获能力。 资本的增殖与数据的积累相互强化, 形成“资本循环—
数据循环”的双重闭环, 推动平台经济在金融化逻辑下不断扩张(陈景彪, 2022),
如图 5 所示。 现有研究多从不同理论视角切入, 分别关注循环过程中的特定环节。
例如, 在资本循环中, 刘震和蔡之骥(2020)侧重分析金融资本对平台估值逻辑的

塑造作用, 陈雪琳等(2022)立足于金融资源获取的角度分析数字平台企业的发展

战略, 李振新和张满闯(2024)从平台扩张与并购行为出发, 讨论金融资本在平台

生态整合中的再分配功能。 在数据循环中, 陈萌(2022)探讨平台如何利用数据要

素优势打造金融业务生态圈, 谢富胜和吴越(2021)提出平台通过非金融和金融功

能之间的互补和范围效应、 市场的网络效应实现用户规模的垄断。 在此基础上, 本

文基于不同研究关注重点, 对平台经济金融化中的资本循环和数据循环过程进行分

析性整合, 以揭示其内在演进逻辑。

(一)资本循环

在资本逻辑主导的路径中, 平台经济金融化呈现出以“估值驱动型积累”为核

心特征的资本循环机制。 估值并非企业当前盈利的真实反映, 而是对其未来数据潜

力与规模增长的资本化折现(刘震和蔡之骥, 2020; 庄家炽, 2024)。 整合现有文

献, 可将资本循环的路径归纳为以下四个阶段。
阶段一: 金融资本为平台发展提供初始资金来源, 降低平台入驻与扩张门槛,

推动用户流量的快速汇聚。 不同于传统产业投资, 金融资本往往忽视平台企业的实

际利润表现, 只关注潜在的用户规模与数据资产(陈景彪, 2022)。 因此, 平台企

业为了获得持续的资本投入, 倾向于利用价格战、 高额补贴、 免费服务等方式在短

期内实现用户激增(齐昊和李钟瑾, 2021)。
阶段二: 庞大用户基础和高频交互场景不断强化平台的金融嵌入优势。 平台企

业进一步形成包含支付、 信贷、 理财等“一站式”的金融服务。 浏览与互动行为被

转化为可量化的信用和风险信息, 提升金融产品的匹配精准度与用户黏性( Nayak
和 Walton, 2023)。 流量优势不仅强化了平台的市场支配力, 也成为其向金融领域

纵深渗透的关键驱动力。
阶段三: 平台企业在金融业务布局的过程中获得两类收益: 一是显性资本收

益, 二是隐性数据收益(陈萌, 2022)。 显性资本收益主要来源于金融业务带来的

直接利润和资本利得。 隐性数据收益则体现在对用户行为数据的持续积累。 显性收

益强化了平台的资金实力, 隐性收益则提升了平台的信息优势。
阶段四: 平台企业将金融业务产生的资本收益用于扼杀型并购, 收割初创平台

潜在的资本投入, 再次注入自身体系, 形成资本循环机制。 “赢家通吃”的竞争导

向使平台企业始终保持强烈的扩张意愿(陈景彪,
 

2022), 借助现金流和影响力对初

创企业进行股权投资或并购(谢富胜和吴越, 2021), 既快速扩大了生态版图, 又

能在短期内提升市场集中度与估值水平。
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(二)数据循环

与资本循环相对应, 数据循环下平台经济金融化体现出“数据垄断型积累”的

特征。 二者在早期阶段具有相似的演进逻辑———金融资本的注入降低了平台的扩张

门槛, 推动了流量汇聚; 流量优势又促使平台企业在多元化场景中布局金融业务,
从而同时积累资本与数据, 如图 5 所示。 数据循环在后期依托网络效应实现数据的

自我强化与垄断积累, 下面对这一阶段进行描述。
平台的市场估值越来越取决于其数据的体量、 质量和开发能力( Nayak 和 Wal-

ton, 2023)。 为了持续提升估值, 平台企业首先锁定现有用户。 平台以支付、 信

贷、 理财等业务为纽带, 通过征信体系将用户的数据资产绑定在自身生态之中, 这

些数据仅在平台内部有限流转, 显著提高了用户的转换成本( Harracá 等, 2023)。
在此基础上, 平台进一步依托双重网络效应扩张数据边界。 同边效应表现为现有用

户通过口碑传播与社交扩散机制吸引更多新用户加入; 跨边效应表现为更多服务供

给者(商家、 内容创作者等)入驻, 带来更丰富的交易数据(Harracá 等, 2023)。 随

着用户规模与数据体量的扩张, 平台企业将数字场景活动转化为可度量的数据资

源, 平台内部形成“数据积累—算法优化—数据增殖”的自我强化循环。

图 5　 平台经济金融化的“资本循环—数据循环”

四、 平台经济金融化的效率改善与风险积累

学界对平台经济金融化的评价呈两极化分布: 一类研究强调效率改善的正向作

用; 另一类研究则指出平台经济金融化可能诱发系统脆弱性上升, 具有风险积累的

负向作用。 近来亦出现权变视角的研究观点, 主张平台经济金融化的效果具有阶段

性特征与强度依赖性特征。 基于此, 本文将对三类观点展开依次梳理。

(一)效率改善

正面观点认为平台经济金融化在一定程度上促进了经济效率的提升, 其正向效

应主要体现在资源配置效率与包容性金融发展两个维度。 从资源配置效率看, 平台

经济金融化具有“数据驱动的信息优化”与“资本赋能的创新激励”两个优势。 首先,
信息优化机制显著改善了传统金融市场中长期存在的信息不对称与资源错配问题。
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数字平台通过聚合行为数据与信用信息, 使金融产品与资金供给能够更精确地对接

用户的真实需求, 极大地降低了信息搜寻成本与逆向选择风险 ( Montalban 等,
2019)。 其次, 平台经济金融化通过资本市场对数据与算法等无形资产的估值, 使

创新活动获得了更持续的资金供给与风险分担, 加速了平台生态内部的技术扩散与

产业升级(黄嵩等, 2020)。
从包容性金融发展看, 平台经济金融化填补了生存需求和发展需求的固有缺

口。 在生存需求层面, 平台经济金融化通过“去中介化”的信息传递模式, 突破了

地理与时间限制, 将中小微企业、 低收入群体及边远地区纳入金融支持体系(韩文龙

和彭颖怡, 2023; 孙永强等, 2023)。 例如, 电商平台通过线上结算、 分期支付、 小

额信贷等业务拓展, 保障了突发事件下居民日常消费与中小商户的资金周转, 显著提

升了基本生活物资与服务的可获得性①。 平台经济金融化在金融安全与生活保障层

面实现了“普惠覆盖”。 在发展需求层面, 平台经济金融化通过金融资源与产业资

源的融合, 促进了社会经济与个体能力的共同发展。 金融资本直接介入生产与交易

活动, 为产业链上下游主体提供了持续的资金支持和风险保障。 例如, 2022 年淘

宝天猫推出超 1
 

100 亿元的“618 金融补贴”等 25 条特别举措, 为中小微商家精准

纾困②。 同时, 平台经济金融化在就业与创业层面发挥了资本驱动作用。 金融功能

的介入降低了创业门槛, 带动创作者与服务者低成本参与市场竞争, 例如快手平台

通过视频创作、 电商生态与内容生态三个维度共带动就业机会总量 3
 

463 万个③。

(二)风险积累

负面观点认为, 平台经济金融化在资本逐利与规模竞赛的驱动下积聚了多层级

风险, 主要表现为以下几点:
1. 实体经济受阻和创新生态扭曲

首先, 在平台经济金融化的逻辑下, 估值驱动成为平台扩张的主导力量, 推动

资金和注意力从生产性领域转向流量与数据密集型环节。 金融化促使平台企业将资

源更多投向回报周期较短的软件与应用层业务, 而非长期制造投资(谭日辉等,
2025)。 同时, 高额补贴与灵活用工模式提高了平台部门对劳动力的吸引力, 大量

劳动者由实体经济向平台经济转移(Kuo
 

Siong
 

Tan, 2024)。 一方面, 劳动力转移会

减弱制造业对邻近地区原材料与中间投入的需求拉动效应, 进而阻碍区域经济增长

(杜传忠和侯佳妮, 2021)。 另一方面, 生产岗位与研发岗位分离阻碍知识与技能

的及时互动与传播(苏立君, 2017)。 尽管平台经济金融化释放出巨大的技术红利,
但也对工业化逻辑与工业化实践造成了“创造性破坏”。 其次, 资本集中效应使头

部平台掌握大量数据与融资资源, 在创新市场中形成扭曲性竞争结构。 一方面, 头
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2022 淘宝天猫 618: 首度涵盖金融补贴
 

首次上线直播间专享权益 . 2022 - 05 - 13 [ 2026 - 01 - 22].
https: / / finance. sina. com. cn / chanjing / gsnews / 2022-05-13 / doc-imcwipii9700724. shtml.

《短视频平台促进就业与创造社会价值研究报告》 发布 . 2022 - 03 - 02[ 2026 - 01 - 22]. http: / / slhr.
ruc. edu. cn / kxyj / cgfb / 25c4529a8fe44d4cb180b4d418628f30. htm.
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部企业通过技术模仿与扼杀式并购等方式排除潜在竞争者, 抑制初创平台的生存空

间(陈永伟, 2022); 另一方面, 金融化资本的短期收益导向促使平台将资源集中

于有利于估值提升的扩张性项目, 初创企业为获取融资往往迎合头部平台的生态偏

好, 导致创新方向趋同( Bryan 和 Hovenkamp, 2020)。 由此, 创新生态逐渐呈现

“路径依赖”与“逆向选择”特征, 行业的技术创新活力下降。
2. 隐私数据泄露与信任危机

平台企业在金融业务嵌入的过程中, 将数据作为新的资产形态和价值来源, 容

易加重隐私泄露与信任危机的双重风险。 首先, 平台经济金融化推动了隐私数据的

过度采集与滥用。 数据要素外部性带来的正反馈效应使部分平台运营者及研究者提

出“数据要素的边际报酬递增”这一观点, 于是平台企业普遍呈现过度收集与囤积

数据的状态(Jones 和 Tonetti, 2020)。 在资本增殖压力下, 平台不仅通过金融产品

扩大隐私数据收集范围, 还将在策略上放弃隐藏个人信息的消费者群体(王世强,
2021)。 另外, 虽然是否披露个人信息是消费者的独立决策, 但平台经济具有联通

性: 当一个消费者选择披露隐私数据时, 关联消费者很可能由于隐私外部性被迫共

享数据, 形成过度隐私披露现象(Acemoglu 等, 2022)。 其次, 平台经济金融化引发

了更深层的信息扭曲与信任危机。 平台经济金融化使信息空间成为资本竞争的延伸,
社交媒体平台倾向于利用情绪干预维持活跃度与广告收益, 导致信息传播失真和舆论

极化。 平台经济提供的大众话语权缓解了官方媒体关注度不高、 对话性不佳的信息传

播阻碍, 却也降低了用户对信息真实性与公平性的信任(周文和韩文龙, 2021)。
3. 劳动者权益和用户效益滑坡

平台企业以金融逻辑重塑市场关系与社会分工, 一方面加剧了劳动保障与财富

分配的不平等, 另一方面削弱了消费者的实际效用。 为了以最低的管理成本实现资

本的快速积累与循环, 平台加深了任务化与零工化管理, 劳动者在供需匹配机制中

成为可随时替代的节点(Faraoun, 2024)。 劳动关系的去契约化使平台劳动者的权

益游离于法律保护之外( Kellogg 等, 2020)。 平台企业建立评分系统与实时监控,
将管理成本转嫁至消费者与劳动力之间。 劳动者不仅要自备生产工具, 还要为获得

更多订单或更高评分陷入“劳动权益逐底竞争”———工时拉长、 报酬下降、 风险自

担(van
 

Doorn 和 Chen, 2021)。 Jain 和 Gabor(2020)反对平台经济金融化促进包容

性金融发展的观点, 认为平台经济金融化事实上是平台掌握弱势群体数据、 获取更

高金融利润的手段, 只能增加使用者的福利。
与此同时, 平台在“注意力货币化”的目标下, 通过价格歧视和算法锁定降低用

户的货币与非货币效用(Goldenberg 等, 2010)。 随着金融化程度加深, 平台利用近乎

强制支配的市场地位造就了高议价能力(蒋传海, 2010), 通过“杀熟”策略和差异化

定价等方式榨取消费者剩余价值。 平台算法也呈现出锁定效应, 个性化推荐机制将原

本的“人找信息”转变为“信息找人”, 进一步限制了消费者的选择空间与认知边界。
4. 系统性金融风险

平台经济金融化恰好具备关键性风险要素的所需条件(杨晓光和王云, 2022):
一是平台经济金融化汇聚性极强, 金融业务几乎分布于外卖点餐、 视频社交、 美颜
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修图、 出行导航等全品类网络平台; 二是平台经济金融化满足快速膨胀与超额收益

的特性, 通过双边网络效应, 持续膨胀的平台规模使初始金融资本实现倍增; 三是

平台经济金融化无实质性进步的支撑, 平台经济金融化的利得来自金融资本跨过生

产阶段的无限次自循环, 没有创新科技产生。 以上三重特征共同决定了平台经济金

融化可能引发系统性金融风险。
从风险来源看, 平台企业通过金融生态布局为用户提供一站式综合金融服务,

资金流与数据流在同一生态中高度交织, 风险积聚的空间被显著放大。 一方面, 参

与主体众多、 信息处理复杂, 用户、 商家和金融机构在不透明的算法机制下难以识

别真实风险。 另一方面, 平台金融业务的“去中介化”使风险可沿关联链条迅速传

导, 易导致局部波动演化为系统性震荡。 从风险防控看, 平台生态呈现寡头垄断态

势, 少数平台巨头掌握了数据、 技术与用户入口, 算法逻辑的机械性与趋同性使风

险评估模型在不同平台间高度相似, 易导致风险识别的系统性偏误(谢富胜和吴

越, 2021)。 从风险监管看, 平台企业善于利用混业特征快速调整商业模式, 在不

同监管框架之间的切换为监管套利提供了空间。 同时, 平台在涉税与合规信息披露

方面的不透明也加剧了风险监测的难度。 平台经济从业规模庞大, 税务监管的真空

极大削弱了金融体系的稳定性与再分配功能(周克清和郑皓月, 2021)。

(三)权变观点

权变观点认为, 平台经济金融化的影响是非线性的。 其经济后果并非单向的

“效率改善”或“风险积聚”, 而是呈现出阶段性与强度依赖性的复杂特征。 刘铭和

华桂宏(2023)发现, 大型互联网平台开展金融业务对传统金融市场的风险溢出在

短期、 中期、 长期的程度不同, 总体关系呈 U 型特征: 金融业务开展初期可能在

一定程度上缓解市场摩擦、 提升资源配置效率; 随着金融业务的持续扩张和资本运

作的深化, 潜在风险逐步累积, 对金融体系稳定性形成威胁。 同时, 对银行、 保

险、 证券等分行业的传统金融市场也存在异质性风险传染效应。 韩文龙和彭颖怡

(2023)提出, 平台经济的过度金融化会阻碍实体经济发展, 适度的金融创新才有

利于金融深化发展。 同样, 从长远来看, 短期金融创新的即时收益往往伴随潜在的

结构性风险。 进一步地, 陈萌(2022)提出平台经济泛金融化的判断标准: 数据垄

断, 金融业务成为主要收入来源, 以及平台核心要素从资金转向数据。 徐晓莉和谭

其宇(2024)利用网络借贷与第三方支付规模之和衡量平台经济金融化程度, 同样

发现平台经济金融化程度对实体经济的影响存在阈值特征。 在适度区间内, 平台经

济金融化有利于实体企业“脱虚向实”, 但金融化程度超过阈值后反而不利于实体

经济发展。 现有文献虽未对“适度金融化”给出统一的量化标准, 但在判断逻辑上

呈现出一定共识: 一是在动态维度上, 平台经济金融化是由效率改善逐步转向风险

约束强化的非线性过程; 二是在结构维度上, 当平台金融业务由功能性补充演变为

收益核心时, 通常视为进入“过度金融化”或“泛金融化”区间, 其对金融体系稳定

与实体经济发展的潜在负面作用开始显现。
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五、 总结与展望

本文基于 CIMO 研究框架, 对平台经济金融化相关中英文文献进行了梳理与结

构化整合, 形成以下结论: 第一, 平台经济金融化是以非金融主业平台为主体、 以

数据要素资本化与场景化金融嵌入为特征的资本增殖过程, 其形成受宏观制度环

境、 平台估值逻辑与用户金融需求等多重因素共同驱动。 第二, 平台经济金融化通

常由支付等基础功能起步, 逐步向账户体系、 信贷理财及综合金融服务拓展, 演进

路径受商业模式差异的约束。 第三, 资本扩张与数据积累的相互强化构成平台经济

金融化持续深化的内生动力, 并形成“资本循环—数据循环”的双重闭环结构。 第

四, 平台经济金融化的经济后果具有显著的阶段性与强度依赖性, 在提升效率与金

融可得性的同时, 存在资本集中、 数据垄断与系统性风险累积的潜在挑战。
本文研究结论对推动平台经济金融化的高质量发展具有重要意义。 对政策制定

者而言, 本文有助于理解平台经济金融化的动力来源与风险累积机制, 从而在效率

与风险之间寻求更合理的监管平衡。 未来监管政策可在以下三方面发力: 一是实施

分层分类的精细化监管, 将金融活动在平台生态中的嵌入深度与演进阶段纳入制度

考量。 二是建立以数据权力治理为核心的约束机制, 将数据要素使用边界和配置方

式纳入监管重点, 防止数据优势演化为市场排他或系统性金融风险。 三是完善跨境

金融监管协作, 以应对资本全球流动与数字平台跨境扩张带来的制度套利与风险外

溢。 对平台企业管理者而言, 本文有助于深化其对金融业务在自身生态中的功能定

位与边界把握。 金融业务既是强化用户黏性、 提升数据价值和扩展生态边界的重要

工具, 也可能在资本循环与数据循环相互强化的过程中放大风险敞口。 因此, 金融

业务布局并非规模越大越好, 平台要结合自身数据基础、 业务结构与合规环境, 在

资本收益、 数据安全与社会责任之间形成可持续平衡, 避免过度金融化对平台长期

稳定性造成冲击。 对学术研究者而言, 本文将分散的平台经济金融化研究成果整合

为结构化理论体系, 并构建“资金循环—数据循环”的双循环分析框架, 有助于推

动相关研究由现象描述走向机制解释, 并为理解其持续深化的内在逻辑提供系统

视角。
同时, 本文仍存在一定的不足。 首先, 本文以系统性文献综述为主要方法, 研

究结论基于既有研究成果, 难以完全避免不同研究情境、 样本口径和测度方法差异

导致的偏误影响。 尽管通过规范检索与分类筛选程序提升了结论的稳健性, 但一些

关键问题仍需结合更丰富的大样本实证研究加以检验。 其次, 平台经济金融化领域

在部分核心议题上仍缺乏共识, 例如“适度金融化”的合理区间、 效率提升与风险

积累之间的阶段性转换机制、 资本循环与数据循环的相对主导关系以及不同监管环

境下平台经济金融化演进逻辑的差异等。 本文虽对上述问题进行了梳理与整合, 但

相关问题仍有待通过长期跟踪分析与比较研究进一步深化。 基于现有研究中的不足

与争议, 本文提出未来可拓展的研究方向:
(1)面向国际商务议题的拓展。 平台经济金融化并非单一国家现象, 而是由不

同制度环境、 监管体系与市场结构共同推动, 具有典型的国际商务问题属性。 未来
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研究可在情境设定上进一步引入跨国比较视角, 系统分析中国、 美国、 欧盟及新兴

经济体在金融监管、 数据治理与竞争政策上的制度差异, 探讨不同制度逻辑对平台

经济金融化的路径选择与风险溢出的影响。 同时, 可关注跨国经营平台的合规策

略、 组织结构调整与业务边界配置, 分析大型互联网平台在多重监管体系中的制度

适应、 功能重构或生态重塑。 进一步地, 可从全球数字秩序重构视角探讨平台经济

金融化对跨境资本流动、 数据治理以及金融稳定的潜在影响。 上述拓展有助于推动

平台经济金融化研究从单一国家的经验解释走向国际比较与全球治理分析。
(2)面向平台经济金融化多主体共演机制的拓展。 首先, 可关注平台与传统金

融机构之间的博弈与共生关系, 分析双方在技术能力、 数据资源与合法性背书方面

的互补机制及其权力配置结构。 其次, 深化平台用户异质性研究, 探讨不同用户群

体对金融产品的需求差异如何影响金融化的扩展边界与可持续性。 最后, 可结合行

为经济学与博弈论方法, 构建包含“平台—金融机构—用户”三方互动的动态模型,
分析在不同权力结构与技术依赖条件下, 平台经济金融化的最优演进策略与约束条

件。 上述拓展有助于更准确地刻画平台经济金融化的权力配置结构与合作机制, 为

可持续发展提供结构化依据。
(3)面向平台经济金融化内生运行逻辑的深化拓展。 未来研究可通过构建“资

本—数据”双循环模型, 识别不同发展阶段中资本逻辑与数据逻辑的主导地位变

化。 例如早期阶段的资本投入与市场扩张压力是否更具主导性、 中期阶段数据积累

及其变现能力是否逐渐成为金融化深化的核心驱动力等。 同时, 从系统性风险生成

角度出发, 识别资本集中、 数据垄断以及算法反馈等关键风险阈值, 分析风险在平

台生态中的传导路径。 上述拓展有助于厘清平台经济金融化的阶段性演进规律, 为

风险累积临界区间的识别提供参考。
(4)面向平台经济金融化结果的多维测度与阈值识别。 未来有必要构建涵盖资

本参与度、 数据变现能力与业务嵌入度等维度的综合指标体系, 对平台经济金融化

程度进行系统量化。 同时, 将收入分配、 劳动关系与社会福利等社会影响纳入结果

评估框架, 以反映平台经济金融化的广泛外部性。 在此基础上, 从动态视角识别欠

金融化、 适度金融化与泛金融化的门槛区间, 揭示效率改善与风险积累之间的非线

性转换关系。 上述拓展有助于为利益主体提供量化参照框架, 使平台经济金融化的

政策干预从经验判断转向指标驱动。
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Abstract:
 

Driven
 

by
 

the
 

dual
 

forces
 

of
 

data
 

as
 

a
 

factor
 

of
 

production
 

and
 

capital􀆳s
 

profit-seeking
 

logic,
 

financial
 

functions
 

are
 

becoming
 

an
 

integral
 

part
 

of
 

platform
 

ecosys-
tems,

 

leading
 

to
 

an
 

increasingly
 

evident
 

trend
 

of
 

platform
 

financialization. This
 

paper
 

con-
ducted

 

a
 

systematic
 

review
 

of
 

702
 

domestic
 

and
 

international
 

studies
 

to
 

analyze
 

and
 

in-
tegrate

 

the
 

current
 

state
 

of
 

research
 

on
 

platform
 

financialization. Drawing
 

on
 

the
 

CIMO
 

model
 

(Context-Intervention-Mechanism-Outcome),
 

it
 

constructed
 

a
 

comprehensive
 

an-
alytical

 

framework
 

encompassing
 

the
 

driving
 

forces,
 

evolutionary
 

paths,
 

cyclical
 

mecha-
nisms,

 

and
 

impact
 

assessments
 

of
 

platform
 

financialization,
 

thereby
 

providing
 

a
 

structured
 

foundation
 

for
 

subsequent
 

theoretical
 

refinement
 

and
 

empirical
 

research. Furthermore,
 

this
 

paper
 

proposed
 

future
 

research
 

directions
 

based
 

on
 

the
 

limitations
 

and
 

controversies
 

of
 

cur-
rent

 

studies,
 

with
 

the
 

aim
 

of
 

advancing
 

platform
 

financialization
 

research
 

from
 

descriptive
 

analysis
 

to
 

mechanism-based
 

explanation
 

and
 

offering
 

practical
 

insights
 

for
 

the
 

coordinated
 

development
 

of
 

financialization
 

within
 

the
 

platform
 

economy.
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