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论我国民间金融监管制度的演变
———基于新中国成立后的相关制度变迁的分析
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内容提要: 民间金融在我国有着悠久的历史，由于民间金融具有方便快捷的特点，所以能有效

缓解不同类型的中小微企业的融资难问题。但民间金融具有天然的明显的风险特征，致使国

家对其监管采取了严格审慎的政策。文章通过对新中国成立后，国家对民间金融监管的相关

制度变迁进行分析，提出我国民间金融当前应赋予的制度环境，以便更好地认识和规范民间

金融，使民间金融在“大众创新、万众创业”环境中充分发挥其融资功能的作用。
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一、引 言

目前，“大众创新、万众创业”已经成为中国经济发展的新引擎。基于这样的历史背

景，方兴未艾的民间金融，由于其自身的多样性和灵活性，将能有效缓解不同类型的中小

微企业的融资难问题。在我国，民间金融有着悠久的历史，曾繁荣一时。从夏商时期，到

秦朝统一货币，然后到盛唐时期，伴随着国家统一和经济发展，以民间信贷为主要形式的

民间金融日渐昌盛。民间金融是一种以经营行为的非正规性、隐蔽性为特征的金融行为，

一个国家或地区金融体系的发展如果不能适应经济发展的正常需求，就有可能产生民间

金融。民间金融的产生有其历史形成和社会发展的多重背景，并因其独特的补充正式金

融的作用和促进经济发展的功能，得以长时期的存在并不断发展。尤其自 2011 年以来，

由于受全球不利经济形势的冲击和我国宏观政策调整的影响，我国部分地区的企业资金

链断裂，致使生产经营出现困难。一些因民间借贷不能及时归还的企业出现了企业债务

人的“跑路潮”，这给当地的经济发展和社会稳定带来了很大的负面影响。民间金融负面

效果的体现，不仅扰乱了金融市场秩序，损害了金融市场的信心，而且加剧了风险向银行

体系蔓延的危险。本文通过对新中国成立后我国对民间金融监管的相关制度变迁进行分

析，提出我国民间金融应有的生存环境，以更好地认识和规范民间金融，使其在“大众创



新、万众创业”环境中充分发挥其作用。

二、我国民间金融的发展及其表现形式

民间金融在我国历久不衰，自然有其存在的内生原因和外部条件。我国当前的民间

金融的规模到底有多大一直存有争议，由于评价的标准不同，得出的最终结论自然也有所

不同①。
( 一) 我国民间金融的现状

近年来，媒体频频爆出我国区域性的民间金融事件，规模之大、涉案金额之多令人乍

舌。例如，作为中国“能源双子星”之一的陕西省榆林市因其具有丰富的煤炭资源而实现

了其经济的快速发展，一夜之间催生出众多亿万富豪，房价随之暴涨了 10 多倍。然而在

这个所谓“遍地黄金”的城市，民间金融竟然占整个金融业的八成( 王力凝、黄杰，2012 ) 。
根据金融学的理论，货币供应量是经济金融活动结果的货币表现，从货币供应总量中减掉

经济增长所吸收的货币量，所得的剩余量则为非经济增长因素所吸收的货币供应量。从

理论上讲，民间金融活动所吸收的货币资金就包含在这个剩余量中。由于民间金融主要

是短期资金融通，有学者以一年内的贷款增量为基础，计算出 2003 年当时全国地下信贷

规模介于 7405 亿 ～ 8164 亿元之间( 李建军，2005) 。由于我国有着明显的城乡二元结构

划分，城镇地区和农村地区在财富的分配上也存在着很大差别，根据中国社会科学院和社

会科学文献出版社 2013 年共同发布的《社会蓝皮书》，目前我国的城乡居民两极收入差

20 余倍，城乡之间的财富聚集的悬殊差异导致民间金融在城镇地区和农村地区有所不

同。
1. 城镇地区的民间金融概况

由于城镇地区居民手中的“闲钱”相对较多，而银行存款利率偏低，投资股市又有很

大的风险，因此这些城镇居民更愿意通过熟人、朋友或同学等关系将钱投入地下钱庄或是

采取其他能够获取高额利息的融资方式。对于位于城镇地区的中小企业来说，解决企业

资金难的问题，就是通过一定的方式把这些“闲钱”汇集起来，供自己所用。由于目前城

镇地区的信贷需求旺盛，担保公司最为常见。担保公司经营方式主要有以下几种: 一是贷

款置换，二是垫资注册，三是变相吸存，四是变相放贷，由此可见，城镇地区的有些担保公

司实际上从事的是民间金融业务活动。在城镇地区，除这类从事民间金融业务的担保公

司外，还有典当行、小额贷款公司、投资咨询公司等，但这样的公司除自有的一部分资金

外，其放贷的资金相当一部分来自正规金融机构，一旦出现资金断裂，引起的风险最终将

传导至传统金融机构。特别是由于民间借贷利率较高，少数民间融资实质是来自于银行

体系，在高额利润的驱动下，从银行体系流出的资金再流向企业，这些担保公司或典当行

等扮演了“资金掮客”的角色，这样的情形实质上违反了我国刑法规定的不得高利转贷的
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① 根据中央财经大学民间金融课题研究小组于 2003 年采用大范围的抽样统计调查与现代经济计量手段相结合

的方法，推测当年的地下货币资金规模为 8200 亿 ～ 9200 亿元之间，约占当年国内生产总值( 2003 年我国的 GDP 为

116694 亿元) 的 7% 左右。



规定。
2. 农村地区的民间金融概况

由于我国城乡发展的差距，农村在金融需求量上要小于城镇。在我国的金融部门商

业化改革的过程中，金融部门看重的是城镇金融领域，为了防范金融风险，必然会退出无

利可图的农村信用领域。有学者在 2004 年对分布在我国东、中、西部 15 个省份 24 个市

县的 41 个村落进行了民间借贷的调查，调查到借贷案例 57 起，放贷案例 27 起。对调查

资料作统计处理后发现: 除了有两个地方存在不计利息的民间借贷外，其余地区均有高利

息民间借贷存在。如果按照调查地点计算，民间借贷的发生率高达 95%，高利息的民间

借贷发生率达到了 85% ( 温铁军，2004) 。现阶段随着经济的发展，农村的借贷行为开始

发生变化，并呈现如下特点: ( 1) 农民借贷活动逐渐频繁，并由生存性消费借贷向发展性

生产借贷转化。( 2) 生产性借贷属市场风险投资，由于农业资金更加贫乏，急需资金的借

贷者只能接受高利率的市场风险。( 3) 建房、婚丧嫁娶和生死病老等福利性借贷仅次于

生产性借贷( 史清华、陈凯，2002) 。从借贷关系上看，农村的民间借贷也可分为直接借贷

和间接借贷两种，间接借贷主要是通过银行获取资金，而直接借贷主要是通过银行以外方

式的获取资金①。但目前农村的借贷以直接借贷方式为主。
( 二) 我国民间金融的表现形式

民间金融的模式日新月异，风险形式和违法犯罪样态愈来愈复杂，民间金融案件可谓

“案案有不同，件件有花招”，通过民间金融的主要表现形式，解析其特性，可以更好地认

识和规范民间金融。有观点认为，中国目前的民间金融活动主要包括: 地下借贷、农村合

作基金会、农村金融服务社、证券业地下融资市场、金融担保合作社、地下彩票和地下保险

等( 蒋寒迪、张孝锋，2007) 。从不断暴露的民间金融风险案例来看，目前我国的民间金融

体系主要涉及民间借贷、地下钱庄、典当行以及 P2P 形式的网络贷款平台等，尤其是一些

披着合法外衣的民间金融组织，其形式日趋组织化、隐蔽化、系统化和科技化，甚至有与金

融机构合流的态势。根据对浙江省义乌市和东阳市地区的调查发现，寄售行、典当行、担
保公司、投资公司等招牌在这些地方遍地皆是，虽然各自招牌的名字不同，但基本上都会

涉及民间金融，且不同的招牌对应着民间金融体系中的不同层次，例如寄售行开办手续简

单，只要求工商登记即可，投入成本很小且按照规定不得融资，如果仅做正规生意则盈利

有限，于是大多从事寄售行业务的人员都会偷放高利贷，他们私下以 3 分利、5 分利从亲

友处集资，再以 5 分以上的利息放出去。再例如，小额贷款公司本是监管部门意图引导

民间金融阳光化之举，但在这些地区小额贷款公司实际上也在参与一些非正规的金融活

动( 胡润峰，2011) 。
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① 直接借贷的形式主要有: 1. 自由借贷，这类借贷正逐渐向高息方向发展，范围也不再限于亲戚或熟人之间。
2. 邀会，也叫摇会、轮会、合会、标会。在广大发展中国家的农村都存在，其正式名称为轮流储贷会。3. 民间商业信

用，在商业活动中以赊销、预付货款等方式来推销或购买产品。4. 银背，属间接借贷活动，银背即借贷活动的中介人，

为借贷双方搭桥牵线，收取手续费或信息费。5. 民间集资，指农户、个体经营户、乡镇企业及乡村政府组织筹集资金

的活动。6. 典当行，贷款要求以不动产进行抵押，融资速度快、手续方便。



金融方式可区分为直接金融方式和间接金融方式①，相应的，我国民间金融按照表现

形式也可以分为间接金融方式和直接金融方式: 间接金融方式即是以合会等民间借贷和

变相吸收存款的形式，通过储蓄主体将资金存入类似于银行等金融机构作为资金周转载

体，由金融机构以借贷等形式来间接实现储蓄到投资的转化的金融方式; 直接金融方式则

是指个人、企业或单位未经批准通过非法募集股份、发行债券或私募基金等方式来进行融

资，具体表现为个人借贷、地下钱庄、企业非法集资和私募基金等( 李建军，2005 ) 。由于

我国存在着银行的国有垄断和利率的严格管制，致使当前的中小企业很难通过银行等间

接融资的管道获得资金。对于我国的中小企业而言，通过证券市场进行融资不仅标准要

求严格而且融资成本高昂。基于此，广泛存在的中小企业就会选择包括民间借贷等民间

金融的原始的直接融资方式，但在大量民间金融兴起而缺乏完备法律制度保障的情况下，

极易发生扰乱金融秩序和破坏社会稳定的民间金融风险事件。

三、新中国成立后我国民间金融监管政策的变化

金融监管的制度逻辑在于风险的控制。民间金融在我国历史悠久，且形式多样，然而

由于其对经济生活的“实用性”，导致民间金融经久不衰，民间金融的风险也在不断发展

过程中得以显现。新中国成立以来，我国金融监管部门意识到民间金融风险及其危害性，

采取了不同的监管思路，并运用了相应的法律手段予以规制。我国金融监管体系的演进

经历了四个阶段( 胡滨，2012) ②，在这四个不同阶段和时期的金融政策的变化，体现了我

国民间金融监管政策的演变过程，也反映出国家对民间金融态度的变化。
( 一) 初始阶段( 1949 ～ 1978 年) : 嵌入计划经济中的“大一统”管理

此阶段金融体系以银行业为主，即以中国人民银行为单一主体的金融集中管理体制，

集货币政策、金融经营和管理职能于一身。新中国成立后的第一届全国农村金融工作会

议于 1951 年 5 月召开③，这次会议明确了农村信用社在组织性质、功能定位以及业务范

围方面的一系列原则，为农村信用社的发展指明了方向。但由于新中国成立初期，农村金

融制度并不能满足农村的金融需求，因此一些民间高利贷等民间金融仍然存在。20 世纪
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①

②

③

直接金融方式( 直接融资) 由于是储户和投资者直接面对面的借贷，省略了中间环节，它可以节约中间环节中

的交易费用，但其不利的地方在于: 第一，由于储户直接面对投资者，投资失败的风险也直接由储户来承担，这样投资

人面临的风险就越大，当然其追求的风险溢价也就会更高; 第二，现代直接融资的成本与其规模成反比，如果资金需求

规模较小，则直接融资的成本就会很高。间接金融方式( 间接融资) 的优点在于: 由于资金所有人和资金需求者之间

不直接接触，资金所有人就避免了直接承担投资的风险，其追求的风险溢价自然就低些，加上金融中介机构的信息优

势地位，可以通过选择性借贷来降低其风险，因此，间接融资的风险溢价就会低些。在一个完备的自由竞争的金融市

场下，对于大企业而言，因为其融资规模比较大，其信息优势更为明显，在直接融资中所需支付的风险溢价和融资成本

会相对较小，则大企业一般会选择直接融资; 对于中小企业来说，由于其融资规模较小，而且企业信息基本上属于私人

信息，它们通过证券市场融资的成本相对较高，所以它们可能会选择间接融资。
以下关于我国金融监管几个阶段的划分的时间节点引用了胡滨主编的《中国金融监管报告( 2012 ) 》一书的观

点，具体参见胡滨:《中国金融监管发展道路: 1949 ～ 2011》。
中国人民银行第一任行长南汉宸于 1951 年 5 月 10 日在第一届全国农村金融会议上指出:“信用合作是群众

性的资金互助的合作组织，主要是组织农民自己的资金，调剂有无，以解决社员生产上和生活上的资金困难，银行给以

资金周转及业务上的支持，并可代理银行的一些委托业务，以活泼农村金融，发展农村生产。”



60 年代初，我国把高利贷活动提升到阶级斗争的高度，认为放高利贷者已经演化为一个

“新的剥削阶层———新兴资产阶级”。在政治定位之后，从 1963 年开始，有关部门逐步综

合运用了经济、行政和政治运动等手段对农村高利贷进行了打击 ( 杨乙丹、高德步，

2008) 。这种置农村经济状态于不顾的单方面打击高利贷等民间金融活动的行为，不仅

不能根除高利贷等民间金融活动产生的土壤，反而加剧了高利贷等民间金融活动的风险

溢价。至此，我国有关“高利贷”等民间金融活动的治理被开始标上“政治”色彩，坚持的

是“严控和严打”的思路。
( 二) 过渡阶段( 1979 ～ 1991 年) : 初步建立以银行监管为主的金融监管体系

十一届三中全会的改革开放政策的施行，促使我国金融体制作出了相应调整，中国人

民银行被正式确立为中央银行，成为相对独立的监管机构，同时国家相继恢复或新设了几

大专业银行和保险、信托及证券等行业的金融机构。但此时的金融监管的地位和权力仍

依托行政体系，并不是由法律明确授权和规定的。1978 年，党的十一届三中全会通过了

《中共中央关于加快农业发展若干问题的决定( 草案) 》，决定全面推进农村改革和城市开

放，鼓励和支持农村个体经营的发展，提出支持农村信贷事业，并于 1979 年恢复中国农业

银行。1983 年下半年，农村基金会在我国一些农村地区开始产生和发展，深受农村群众

的欢迎，也得到了地方政府部门的支持。1986 年 1 月 7 日，为了加强对银行和其他金融

机构的管理，保证金融事业的健康发展，国务院颁布了《中华人民共和国银行管理暂行条

例》①，其中明确规定: 个人不得设立银行和其他金融机构。1987 年，中央决定开始进行中

国农村改革试验区建设，农村合作金融组织的改革试验于 1992 年进入普及发展和配套改

革阶段，意在解决农村的金融难的问题。在此时期的城市地区，尤其是我国的沿海一带，

由于市场化进程推进得更快，出现了分散型的作坊式生产的企业，但这些企业没有体制内

明确的社会地位，因而很难获得国家正规金融服务体系的支持，致使民间金融在我国的沿

海地区得到了较快的发展。自 1988 年起，我国经济过热，物价开始上涨，全国掀起了“抢

购风”，导致各个行业的资金面紧张，抬高了民间借贷的利率，致使“抬会”等各种类型的

民间金融组织又开始流行起来。
( 三) 发展阶段( 1992 ～ 2003 年) : 实行“一行三会”金融分业监管体制

党的十四大提出建立社会主义市场经济体制，推动了金融体制的根本性变革，先后设

立了银监会、证监会和保监会等专业监管机构，分业监管体制得以确立。立法部门还先后

颁布了银行法和保险法等法律法规，使我国的金融监管进入法治化阶段，并确立了基本的

金融法律体系。
1992 年之后，我国的改革开放政策得到了更进一步的推进，由于金融体制改革过程

中出现的法律缺失与法律滞后，使得在 1993 年和 1994 年发生了长城机电公司非法集资
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①《中华人民共和国银行管理暂行条例》已于 2001 年 10 月 6 日颁布并实施的《国务院关于废止 2000 年底以前

发布的部分行政法规的决定》所废止，但该条例中的相关规范已被 1995 年 3 月 18 日全国人大通过并公布的《中华人

民共和国中国人民银行法》、1995 年 5 月 10 日全国人大常委会通过并公布的《中华人民共和国商业银行法》、1998 年

7 月 13 日国务院发布的《非法金融机构和非法金融业务活动取缔办法》代替。



案、无锡新兴公司非法集资案之后，对案件中的相关主要责任人都是以 1979 年制定的《刑

法》中的投机倒把罪来定罪量刑。1995 年被称为我国金融立法之年: 全国人大常委会于

1995 年 5 月通过的《商业银行法》首次提出了“非法吸收公众存款”的概念。1996 年 8
月，国务院颁布了《关于农村金融体制改革的决定》，提出建立以合作金融为基础，商业性

和政策性金融分工协作的农村金融体系，当年我国的农业银行与农村信用社脱钩而分开

经营。1997 年 8 月，中国人民银行发布《关于对农村合作基金会进行清理整顿、切实规范

管理的报告》，国家开始对过去几年脱离有效监管而泛滥发展的农村合作基金会进行清

理。为防范金融风险，国务院于 1997 年 11 月决定全面整顿农村合作基金会，1998 年各

地普遍出现了农村合作基金会的挤兑热潮，危及到了农村地区的经济发展和社会稳定。
基于 1998 年亚洲金融危机的巨大影响和深刻教训，国务院于 1998 年 7 月颁布了《非法金

融机构和非法金融业务活动取缔办法》①，并对非法金融机构和非法金融业务活动进行了

定义，该规定将民间金融视为“非法”。根据国务院的上述规定，中国人民银行又先后颁

布了《整顿乱集资、乱批金融机构和乱办金融业务实施方案》和《金融违法行为处罚办

法》。在这些严厉的金融政策打压下，此后的民间金融活动彻底转入“地下”状态。1999
年，由于农村基金会在运行过程中造成的金融混乱进一步显现，给各地金融秩序带来了很

大的影响，国务院于当年 1 月发布 3 号文件决定对农村合作基金会进行全面清理整顿，由

此全国开始了大范围取缔和清理农村基金会的行动。2003 年 8 月，国务院发出《关于印

发深化农村信用社改革试点方案的通知》，要求加快农村信用社管理体制和产权制度改

革。该阶段的政策与法律制度的变迁，清晰地反映出我国市场化改革过程中的金融体系

带有非常明显的“严格管制”色彩。
( 四) 完善阶段( 2004 年至今) : 发展和完善分业监管体制

在应对金融全球化机遇和金融危机挑战的背景下，我国金融监管加强了宏观审慎监

管和其他改革的探索，完善金融法律体系，丰富监管内容，加强监管执法。经济快速发展

和为防止流动性泛滥实施的银根紧缩政策，使得经济发展与货币流动性之间的矛盾得以

凸显，利率控制和银根紧缩导致民间金融发展势头更为迅猛。在此阶段，国家在完善相关

的民间金融法律体系的同时，也进一步加大了侦办和惩处民间金融案件的力度，陆续出现

了大量有关民间金融风险的典型的大案和要案。以江苏省为例，2006 年、2007 年、2008
年三年间，江苏省公安经侦部门对集资诈骗案件立案分别为 26 起、37 起、91 起，对非法吸

收公众存款案件立案 51 起、53 起、99 起，两个罪种的立案数平均每年分别递增 194% 和

145%。在上述案件中，2006 年、2007 年、2008 年分别打击处理犯罪嫌疑人 39 名、78 名、
136 名，打击处理人员数平均每年递增 187% ( 孙开锋，2010) 。这一现象一方面反映出我

国民间金融的活跃程度，另一方面也表现司法机关对民间金融犯罪严厉惩治的态度。尤
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①《非法金融机构和非法金融业务活动取缔办法》是在 1998 年的亚洲金融危机的背景下出台，由于受当时的亚

洲金融危机的影响，我国的非法金融机构和非法金融业务活动十分活跃，严重干扰了国家正常的经济、金融秩序，极易

引发社会风险，具有很大的社会危害性 。出台此项“办法”的目的就是为了整顿金融秩序，限制金融资本的自由流动，

降低金融风险。



其值得关注的金融政策变化是浙江省十二届人大常委会第六次会议于 2013 年 11 月 22
日正式通过了《温州市民间融资管理条例》。这是我国首部地方性金融法规，为民间融资

管理提供了法制保障，但由于这只是一部地方性法规，为民间融资松绑和为民间金融提供

发展环境还需要国家层面的法律法规提供更大的空间。

四、对我国民间金融监管政策的评析

上述四个不同的阶段显现了我国金融监管理念的嬗变( 胡滨，2012) : 1. 集体主义，即

金融监管要为国家的阶段性目标服务。2. 稳定优先，即由于金融问题往往会引起社会动

荡，在金融领域中的效率和安全的权衡中，政府自然是把安全放在首位，这也成为我国金

融监管制度设计和实际运作的首要价值目标。3. 市场需要管理，在我国经济体制下，“市

场需要管理”是一种公认的经济哲学理念，对金融市场的监管，既是政府的权力，也是政

府的责任，不同于西方国家贯彻的自由经济主义。4. 发展中完善，即按照“摸着石头过

河”的改革理念，我国金融领域的监管也不断通过探索和试错来建立和完善相应的制度，

“发展中完善”的理念正指导着中国金融监管制度的完善。5. 全面覆盖，即我国的金融监

管体系设计的监管目标是覆盖金融体系的所有领域，“全面覆盖”的理念成为我国金融监

管的重要目标。我国的政治体制特征决定了国家利益至上的“国家本位”主义的坚持，体

现在管理制度和方式上，就是体现国家意志和管理职能。众所周知，我国金融业过去是、
现在也主要是分业经营、分业监管，这种做法其实源自 1929 年至 1933 年人类历史上最严

重的经济危机带来的深刻教训，接任胡佛总统临危受命的罗斯福总统大力推行其新政，放

弃了亚当·斯密的自由放任主义学说，转而实施凯恩斯的国家干预主义，然而对金融的过

分管制和干预又影响到正规金融的健康发展，这使得金融监管理念并不能满足经济发展

的需求①。运用经济学理论来概括和总结中国金融体系的特征，可以发现改革开放 30 多

年来，我国金融市场发展始终坚持的一个核心就是“金融抑制”( financial repression ) 。
“金融抑制”理论是在 20 世纪 70 年代由罗纳德·麦金农( Ｒonald McKinnon) 和爱德华·
肖( Edward Shaw) 这两位学者分别在各自的著作中提出的，该理论指的是一种货币体系被

抑制的情形，这种抑制导致国内资本市场受到割裂，对实现资本积聚的质量和数量造成严

重的负面效果( 黄韬，2012) 。该理论认为以金融管制代替市场机制，这样造成的负面后

果极容易导致金融体系整体功能的滞后甚至丧失。在“金融抑制”的条件下，由于资金价

格的单一性，必然导致正规金融体系无法满足市场的超额借贷资金的需求，民间金融的出

现便成为满足市场需求的必然现象。
经济政策是一个国家在某一时期经济发展的行动准则，为了保证经济政策的落实，国

家要采取各种方式和手段，包括利用惩治方式最为严厉的刑法来保证经济政策的实现。
由于我国目前的金融体制和法律体系还不完善，这就导致自发而粗放的民间金融一直游
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① 由于我国金融监管理念的落后与错位、金融监管体制的结构失衡和监管治理机制的薄弱、监管方式的缺乏创

新和监管规则的严重滞后，这不仅导致了我国金融监管的低效运行和金融机构竞争力的低下，而且使金融业风险隐患

激增，成为制约我国经济发展、危害金融安全的瓶颈。



离于国家金融监管体系的边缘，脱离监管后的民间金融在严重违反国家的金融管理秩序

后，将会通过刑法予以规制。经济政策在打击经济犯罪中处于基础性地位，某一特定时期

的经济政策影响甚至决定着当时的刑事政策，左右着立法机关的犯罪化的决策，当然经济

政策出现问题时，也会影响到刑法对经济犯罪规制的效果。基于经济政策和监管制度对

刑事政策和刑事立法的影响，我国有关民间金融刑事政策的规制，将既涉及到刑事政策的

制定，又关系到刑法规范的具体适用。

五、结 语

从金融制度变迁规律看，我国民间借贷目前处于从市场化显性信用阶段向规范化合

法信用阶段转变的过程中。对于非专门性的私人借贷，只要不会对其他人的利益产生影

响，就应更多地尊重当事人的自主选择，只要其行为没有超出法律的边界，无须国家的过

多干预。另一方面，民间借贷应当引入司法强制，加强国家干预，尤其应当从主体的适格

性、双方经济关系的平等性和利率规定的合理性这几个维度加以规范和限制。党的十八

大提出了要深化金融体制改革，健全促进宏观经济稳定和支持实体经济发展的现代金融

体系，加快发展多层次的资本市场。十八届三中全会又进一步明确提出，要加快推动利率

市场化改革，建立更加灵活的金融市场。民间金融具有内生性、补充性和一定正当性的特

征，应当对民间金融有公正的认识和恰当的定位，有效处理好鼓励民间金融创新与加强规

范民间金融之间的关系。随着互联网技术对金融业务的渗透，出现了很多新型的金融业

态，对此应当既予以支持鼓励，又要树立防范法律风险的意识，尤其是刑事法律风险，切实

维护好金融的稳定性，防止出现系统性的风险。
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Integration and Dispersion: Administrative Division
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Abstract: There are two kinds of administrative division reforms which appear to be different from each other but
go hand in hand in current regional governance． One is to integrate counties which are relatively independent in-
to prefectural cities as their districts． The other is to disconnect counties with prefectural cities by the reform of
counties directly under provinces，and then counties and prefectural cities become disperse independent admin-
istrative subjects． Behind the game of integration and dispersion，there lie multiple value balances such as effi-
ciency and equity，centralization and decentralization，government and market． In practice，these two kinds of
administrative division reform are compatible with each other．
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On the Evolution of Informal Financing Ｒegulations in
China: Based on an Analysis of the Evolving History

of Ｒelated Systems and Mechanisms since 1949
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Abstract: Informal finance has long started in China． For its short － term cycle and easy access to funds，infor-
mal finance is popular among small and medium － sized businesses． As a risky tool in nature，the national bu-
reau implements tight and cautious policies against it． By introducing and analyzing the history of finance regu-
lation policies and mechanisms concerning informal financing that have been implemented in China，this paper
aims to bring out the big environment and mechanisms that should be provided for the healthy development of in-
formal financing，so that it can be well learned and regulated，playing its role in producing vigor and innovation
for start － ups．
Key words: Informal Finance; Ｒegulation; Change; Analyses
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