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平台经济金融化的
政治经济学分析

引 言
以风险资本为代表的金融资本在平台经济的发展过程中扮演了重要角色，我们将这一现象称为

“平台经济的金融化”。平台经济的发展与金融资本的推动密切相关，股市的繁荣吸引了大量等待上市

的平台企业，作为平台投资者的金融资本希望借由平台上市套取金融收益。①[1]截至2020年底，全球“独

角兽”公司（即估值超过10亿美元的未上市公司）数量达到527家，其总估值达到16940亿美元；而在

2009年，全球只有4家“独角兽”公司，其总估值不过130亿美元。②有趣的是，“独角兽”一词本身是为了

形容高估值企业的稀缺性，但如今此类企业早已不再罕见。据估计，全球“独角兽”公司中约七成是平台

企业。[2]Uber、Airbnb、DoorDash等典型平台企业在严重亏损的情况下仍然得到了巨额的金融估值。③

在整个平台经济的理论图景中，平台经济金融化是一块重要的拼图，但尚未得到学术界的充分重

视。考察这块拼图有助于我们从整体上把握平台经济的内在矛盾及其变化趋势。实际上，近年来平台经

济所暴露的诸多问题（例如，平台劳动者面临过大的工作压力；平台为垄断市场而过度竞争，造成生产

过剩；平台过度搜集用户数据、参与高风险金融活动，等等）在很大程度上与平台追求金融估值的动机

有关。本文就平台经济金融化的历史背景、积累逻辑与内在矛盾进行了政治经济学分析。

国内外有关平台经济金融化的研究方兴未艾，已有一些研究对相关现象进行了描述或对其积累逻
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①纳斯达克综合指数在2015年重返2000年互联网泡沫时期的历史高点，并在2020年6月首次突破10000点，达到互联网泡沫时期
股指的两倍。

②资料来源：https://www.cbinsights.com/。
③Uber、Airbnb和DoorDash上市前金融估值与累计投资额之比分别为435%、272%和600%，但同时面临巨额亏损。资料来源：有关累

计投资额及估值来自https://www.cbinsights.com/。有关盈利能力的信息：Uber来自公司年报；Airbnb来自《华尔街日报》的报道；
DoorDash来自《纽约时报》的报道。

以风险资本为代表的金融资本在平台经济的发展过程中扮演了重要角色。本文将这一现象称

为平台经济的金融化，并对其历史背景、积累逻辑和内在矛盾进行了政治经济学分析。本文认为，

新技术的发展、后危机时代资本与劳动力的双重过剩，以及风险资本制度的成熟与扩散构成了平

台经济金融化的历史背景。在金融资本的推动下，平台企业为提升金融估值而过度扩张，形成估值

驱动型积累模式。金融化使平台经济偏离了正常的发展轨道，加深了金融资本投机逻辑与实体经

济健康发展之间的矛盾，深刻反映出当代资本主义生产关系对生产力发展的阻碍。
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辑进行了分析。英国经济学家Standing在其著作《资本主义的腐败》中指出：“支撑数字平台的资本

……来自于一个小圈子，这个圈子包括共同基金、私募股权基金、对冲基金和主权财富基金等投资者。

这是一个为精英和财阀保留的市场。”[3]230《平台资本主义》一书的作者Srnicek较早观察到平台经济对

过剩资本的依赖，并指出：“今天对（平台经济中的）初创企业的投资不是在取代金融的中心地位，而正

是金融中心地位的一种表现。”[4]150Langley和Leyshon揭示出平台经济的兴起与风险资本行业的上升

周期密切相关。他们认为平台倾向于扩大规模以占有垄断租金，而风险资本则试图将平台产生垄断租

金的潜力转化为现实金融收益。[5]Montalban等人从调节学派的角度分析认为平台经济并不代表一种

全新的积累体制，而是当前“金融化—新自由主义（financialized-neoliberal）”积累体制的产物。[6]

我国一些研究者也注意到全球平台经济与金融资本的联系，但大多尚未予以专门研究。[7-9]在少数相关

文献中，刘震和蔡之骥较早对这一问题进行了专门研究。[10]他们指出：平台企业一方面受到金融资本的

过度追捧，但另一方面，平台企业的利润实现危机不断深化。本文在他们研究的基础上进行了推进：本

文更强调从整体视角分析平台企业与金融资本的结合与联系，基于风险资本追求金融估值的动机解释

平台企业的过度扩张行为，并由此揭示平台经济金融化的内在矛盾及其外在表现。

需要说明的是：本文所指的平台是利用市场中介地位，凭借数据、算法和算力，通过互联网连接生

产者和消费者，并从供求匹配中获取佣金的经济组织；而平台经济是在平台的组织协调下，利用互联网

匹配生产者和消费者，并进行生产、交易、分配活动的经济形态。本文所指的金融资本是创造并买卖金

融资产以谋取金融收益的资本。[11]

一、平台经济金融化的历史背景与影响因素
新熊彼特派经济学家卡萝塔·佩蕾丝认为：资本主义历史上的每一次技术革命都会在其初期出现

一个“狂热阶段”，此时“金融资本一统天下，它的直接利益支配了整个体系的运作”。[12]57她指出：在狂热

阶段，随着金融投机的兴起，新兴企业的资产价格严重偏离实际价值，出现经济泡沫；大量资金倾注于

与技术革命相关的基础设施建设中，导致过度投资；经济基础与社会调节框架之间的裂痕逐渐增加。从

佩蕾丝的观点出发，平台经济金融化是新一轮技术革命初期的狂热阶段所出现的现象。具体来说，这一

现象的产生与三方面的历史背景有关。

一是平台经济在新技术的支持下迅猛发展。在大数据、云计算、移动互联网、物联网、人工智能等新

技术的支撑下，平台经济深度介入生产、流通和消费环节，正在革命性地重塑直接生产过程、资源配置

方式和人们的生活方式。数据存储和处理能力的提升大幅增加了平台能够容纳的交易量；移动互联网

和物联网技术的发展提供了大量有关市场供求的实时信息；以海量信息及相应的强大算力为基础，人

工智能技术支持下的平台算法能有效提高供求匹配效率，降低物流成本等流通费用，从而更容易服务

于长尾客户，促成更多交易。以Uber为例，由于网约车平台能更好匹配供求，减少空驶时间，Uber网约

车的车辆利用率比传统出租车高30%—50%。[13]平台经济的技术效率展现出新一轮信息技术革命的巨大

潜力，在这个意义上，金融资本对平台经济的青睐具有一定的物质基础；但不可否认的是，金融资本会

忽视平台经济面临的不确定性，形成投资狂热。

二是后危机时代资本与劳动力的双重过剩。自20世纪80年代以来，美国等西方国家金融化现象愈

演愈烈，泡沫与危机交替发生，而平台经济的蓬勃发展恰逢后危机时代金融投机的复归，平台经济成为

金融资本新的投机领域。2008—2009年全球性金融危机爆发后，世界经济陷入长期停滞状态。[14]为了刺

激衰退中的经济，美联储及欧洲、日本央行相继采取量化宽松政策，货币供给量激增。[15]然而，实体经济

因利润率低迷而无法吸引投资，这驱使过剩的货币资本参与金融投机；同时，低迷的投资导致就业增长
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缓慢，就业不充分问题突出，就业正规化程度进一步下降，新自由主义时期的“脱嵌”问题进一步深化。[16]

后危机时代的宏观经济背景造成主要发达经济体出现了劳动力与货币资本的双重过剩，而这恰恰为平

台经济的发展及其金融化创造了宏观条件：劳动力的过剩为平台经济提供了愿意从事零工工作的廉价

劳动力，而货币资本的过剩则为投资于平台的金融资本提供了廉价货币。[17]

三是风险资本制度的成熟与扩散。以风险资本为代表的金融资本是平台企业的主要资金来源，①风

险资本制度是平台经济金融化的制度载体和实现机制。风险资本目标在于通过企业上市或转让股份实

现金融收益。分阶段注入资金、直接参与董事会等一系列制度安排能够使风险资本的意志贯彻到企业

的经营和扩张中去；同时，股权激励制度使风险资本与企业管理层形成利益共同体。[18]1946年，风险资

本制度诞生于美国；到20世纪90年代，美国的风险资本已经吸引了来自金融机构、非金融企业、公共和

私人养老基金、主权财富基金等各种来源的资金。[19]如图1所示，自1985年以来，美国的风险资本在历

史上经历了两次投资高潮：第一次发生在20世纪90年代末至新世纪初；当前正处于始于2014年的第

二次高潮之中，而平台企业正是当前风险资本投资的热点之一。近年来，在平台经济兴起的同时，风险

资本制度在美国以外蓬勃发展，尤其是亚洲地区的风险资本出现迅猛增长，中国已经成为除美国之外

最大的风险资本投资市场。②[20]投资制度的全球性扩散增强了风险资本汲取过剩资本的能力，同时也在

更大程度上将平台经济的发展置于风险资本的目标之下。

除以上三方面历史背景以

外，平台经济能够吸引金融资

本还与其一系列独特因素有

关。这些因素激发起一种“金融

想象”，促使投资者对平台企业

的金融市值产生乐观预期。首

先引起“金融想象”的是平台经

济的规模效应和交叉网络效

应：平台规模越大就越吸引用

户，这有助于平台企业实现非

线性增长和市场垄断，从而独

占市场交易佣金；平台上消费

者的增加会招致更多生产者，反之亦然，这种交叉网络效应能锁定消费者和生产者。[21]而且，平台可以

通过捆绑多种功能发展为超级平台，通过满足多样化需求增强对用户的锁定。投资者由此认为平台经

济更容易出现垄断，平台金融市值将随着其垄断力量的增强而上升。

其次，平台对劳动力、个体户、家庭财产、中小企业、公共基础设施等社会资源进行大规模动员整

合，构建了一个参与主体相互依赖的生态系统，但平台却不必承担全部的劳动力再生产成本，也不必垫

付周转缓慢的固定资本。因此，平台所提供的服务要比传统企业更为廉价，还可利用参与主体的依赖性

收取高额租金。[22-23]而且，由于监管制度的更新往往滞后于新经济的扩张步伐，平台企业能暂时绕过有

关劳动福利、经营许可、市场垄断等方面的制度约束，形成“制度套利”。[24-25]投资者由此认为平台企业

①我们利用CB Insights网站的公开数据分析了全球前20家“独角兽”平台企业的投资者，发现这些企业吸引了来自美国、日本、
英国等地的风险资本和私募股权基金。风险资本是投资于平台经济的金融资本的典型代表；除风险资本外，私募股权基金、主权财富基
金等也是平台经济的重要投资者，它们在组织形式、资金来源、投资阶段等方面与风险资本存在差异，但在追求金融收益方面没有本质
差别。

②根据投中网（https://www.chinaventure.com.cn/）数据，我国风险资本（及私募股权基金）在2014年以后也出现了迅猛增长，其
趋势与美国近似。

图1 1985—2019年美国风险资本年投资额

资料来源：历年National Venture Capital Association Yearbook。

1600

1400

1200

1000

800

600

400

200

0

19
85

19
86

19
87

19
88

19
89

19
90

19
91

19
92

19
93

19
94

19
95

19
96

19
97

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

20
07

20
08

20
09

20
10

20
11

20
12

20
13

20
14

20
15

20
16

20
17

20
18

20
19

美国风险资本投资额（单位：亿美元）

-- 16



经济学家 面向21世纪的中国经济学Chinese Economics in the 21stCentury

与传统企业相比潜在赢利能力更强，因此金融市值应该更高。

再次，平台经济会产生大量用户数据，而数据作为通用型生产资源可被用于开拓新业务或新市场。[26]

抓取各种数据已成为当今平台企业的重要目标。[27]Thatcher等人认为平台对数据的抓取是产生商业价

值的关键。[28]Sadowski总结了利用数据产生商业价值的方式：构建用户画像以便定向投放广告或服

务；推进数字化的泰勒制科学管理；掌握和控制信息以便实时自动决策；通过大数据和算法提高预测能

力；建设数字化体系和服务，通过智能化使资产增值。[29]以上背景和因素共同使平台经济在互联网泡沫

和房地产泡沫相继破裂之后成为西方国家金融资本的宠儿。

二、平台经济金融化的积累逻辑
由于平台经济与风险资本的融合，平台企业呈现出“为估值而积累”的特征。风险资本追求平台金

融估值的动机与平台企业的积累行为相互加强，形成了一种自我膨胀机制。如图2所示，首先，为了实

现金融收益的最大化，风险资本极力提升所投平台企业未来上市后的市值，而估值是对未来市值的预

期。其次，由于面临不确定性，风险资本通常使用相对估值法对未上市平台企业进行估值。在这一估值

方法下，一般而言，平台规模越大则越有利于估值提升。最后，为了提升估值，风险资本促使所投平台极

力扩张。实际投资与估值之间形成的套利空间吸引了更多风险资本，持续为平台扩张提供资金。以下具

体说明这一机制。

对平台企业的估值是风险资本在面临不确定

性的情况下所作出的一种预期。平台经济是一种新

的经济形态，其技术效率、市场规模、竞争程度等关

键信息都在发展变化，平台企业所面临的社会环境

（尤其是平台与劳动者、政府部门、非平台企业的关

系）也不断受到多方力量的塑造。由于存在大量不

确定性，估值往往缺乏可供参考的关键信息，甚至

不存在“计算任何概率的科学基础”。[30]214在估值过

程中，各种精巧的计算公式和关键参数必然包含了

无法证实的猜测，貌似严谨的计算必然揉入了过度

乐观的情绪。[31]正如马克思所言：“（虚拟资本）只是

幻想的，它们的价值额的涨落，和它们有权代表的

现实资本的价值变动完全无关。”[32]541然而，以金融收益为目标的风险资本实际上并不需要对平台企业

作出准确估值。只要风险资本认为平台企业在上市时能够被金融市场赋予高市值，那么它就不必在意

估值的准确性，这无疑加深了预期的“幻想”性质。而且，为了减轻评估成本，风险资本行业普遍存在追

随行业“领头羊”的现象，助推了过度乐观情绪的扩散。[33]

在面临不确定性的情况下，在一定的制度环境和宏观环境下所产生的惯行做法或惯例（Conven-

tions）就成为指导资本投资实践的依据。[34]风险资本同样根据惯例进行估值，这体现为：对未实现稳定

盈利的企业采取相对估值法进行估值。[35]这一方法的基本思路是：选择一家具有可比性的上市公司作

为参照系，并选择该参照系的一系列指标（市值与销售额之比、市值与订单量之比、市值与用户数之比，

等等）；一个企业的估值可由该企业的销售额、订单量、用户数乘以参照系的相应指标并进行加权平均

得到。因此，与企业盈利无直接关系但与企业规模有关的一系列指标（销售额、订单量、用户数，等等）就

有了重要的参考价值。通过这一方法得到的估值必然重视规模而轻视盈利，而且，这一方法在参照系、

图2 风险资本、平台估值与平台扩张之间的互动

风险资本为了实现

金融收益而追求平

台市值

为增加估值，平台

企业极力扩张，吸

引了更多风险投资

根据相对估值法，平

台企业规模越大则

越有利于估值提升
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指标和权重的选取上必然揉入评估者的主观因素。对新经济形态而言，已上市的企业数量极少；当率先

上市的企业出现估值泡沫时，泡沫会经由相对估值法扩散到未上市的企业身上。此外，金融市场可以赋

予率先上市的企业高市值，但无法保证其有足够胃口给后续上市的企业同样赋予高市值。

相对估值法是风险资本对新经济形态中的企业进行估值所采取的一般方法，而对平台企业的估值

又有其独特性。这些独特性彼此相互联系，并与估值对规模的重视一脉相承。①其一，估值注重平台的市

场领先地位。由于平台经济存在规模效应和交叉网络效应，平台经济必将走向极少数大型平台垄断整

个行业的局面。因此，估值不仅考虑平台规模，而且尤其要考虑平台是否处于行业领先地位，从而是否

能吸引用户，抑制竞争对手的扩张。其二，估值注重平台生态系统的构建。平台的增长潜力有赖于其能

否构建起一个由消费者、生产者、电商、广告商、物流企业等共同参与的生态系统。不同主体借由平台互

利合作并由此对平台产生依赖性，平台才能锁定用户并实现自身的商业价值。其三，估值注重平台数据

资源的积累。有关平台交易的数据可用来刻画用户行为，预测市场供求，并应用于不同场景，将原有用

户引向新行业。数据资源商业应用的无限可能性更容易引起金融资本对平台企业的青睐，拥有大量数

据并具备强大算力的平台将得到更高估值。

一般而言，平台规模越大，也就越有利于平台实现市场垄断、构建生态系统并积累数据资源，因而

根据相对估值法所得到的估值就越大。在金融收益目标的指引下，平台企业倾向于采取极力扩张的积

累策略，在短时间内扩大平台规模和市场份额，并不断向新市场、新行业扩张。所以，平台经济形成了估

值驱动型积累模式——积累扩张的直接目的不是赚取利润，而是提升估值。②当前典型平台企业的诸多

行为可被视为估值驱动型积累模式的例证；具体而言，这一积累模式有三种突出表现。

第一，盲目扩大市场份额。提高市场占有率是实现垄断地位的前提。在金融资本的支持和推动下，

平台往往倾向于通过短期内的价格战而非长期中的技术创新抢占市场。例如，近年来国内外网约车行

业发生多次不同平台间的混战，平台企业不惜“烧钱”补贴司机和乘客以击退竞争者。我国共享单车行

业在2017年前后的激烈竞争造成了大量闲置资源。同时，大型平台企业不断从大城市向中小城市拓

展，开发下沉市场，并与国外企业合作进军他国市场。

第二，圈地式抢占新领域。不断开发新业务有利于将不同主体纳入平台的生态系统，增强用户对平

台的依赖性。平台会通过开发新功能或捆绑不同功能以发展成为超级平台，通过满足用户的多样化需

求来增强用户黏性。[36]因此，平台展现出强烈的圈地欲望，不断拓展新领域。例如，亚马逊等电商平台不

断开辟新战场，将业务扩展至广告、消费电子终端、应用商店、云服务、物流仓储等多个领域。有趣的是，

在金融资本支持下发展起来的平台企业正在将金融业视为一个重要的扩张领域，发展支付工具，从事

借贷业务，建立风投部门并使其成为培养新“独角兽”公司的孵化器。这进一步反映出金融逻辑对平台

积累模式的深刻影响。

第三，掠夺式生产数据。平台不只是消极地收集数据，而且是通过对个人、过程及关系的监控和数

据化来掠夺式地生产数据。[27]平台对大量用户数据实时抓取、掌握和积累，精准刻画出用户的个人特

征、生活习惯、社会联系等信息。数据资产的商业应用可以脱离原有场景，数据在不被用户注意或不经

用户同意的情况下而被重组、包装和销售。从这个意义上说，平台对数据的抓取构成了一种“剥夺式的

积累”。[28]《监视资本主义时代》的作者Zuboff指出：以谷歌、苹果、亚马逊等为首的大型科技公司利用

①估值过程并不对外公开，但典型平台企业的招股说明书能体现估值强调的内容。例如，Uber的招股说明书中强调：平台用户尤其
是高频用户数量庞大且增速迅猛，平台业务覆盖全球七百多个城市；平台依托现有技术能力、数据资源和网络效应，推进原有业务扩展
到外卖、货运等新型平台服务，增强不同主体间的互动，为平台持续扩张奠定基础。Doordash在其招股说明书中也强调：平台聚集了大
量消费者、商家和外卖工人，占据了美国外卖市场的半壁江山；平台在美国、加拿大和澳大利亚建立了庞大的物流网络；平台依靠数据
技术、依托社区资源的整合增强了用户黏性，并拓宽了用户范围。

②需要说明的是，估值驱动概括了当前平台企业的突出特征，但并不意味着平台的所有投资都是为了估值。
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对人类行为的监视和对数据及算法的垄断形塑了人类行为，由此推高了自身的商业价值。[37]在金融逻

辑的引导之下，过度扩张违背了企业的正常成长周期，导致平台经济的发展日益偏离正常轨道。

三、平台经济金融化的内在矛盾
20世纪80年代以来，西方国家进入新自由主义时期，贫富分化和投资低迷导致经济长期面临生产

过剩的难题。随着新自由主义时期金融化的发展，金融资本主导了资本积累过程，改变了实体经济企业

的决策方式和积累模式。金融部门日益脱离为实体经济服务的角色，成为金融资本的投机场所。进入21

世纪以来，美国接连发生互联网泡沫和房地产泡沫，经济在泡沫的膨胀与破裂的交替中周期性起伏。近

年来，平台经济的兴起为金融资本提供了新的投机领域，经济泡沫再次形成。从这个意义上说，平台经

济金融化是新自由主义时期西方国家整体金融化过程的新发展。

平台经济的金融化表明金融资本试图构建一种新的金融化格局：金融资本以平台为中介，将实体

经济置于金融资本的支配之下。平台经济的金融化将加深金融资本投机逻辑与实体经济健康发展之间

的矛盾。在新一轮信息技术革命的有力支撑下，平台经济展现出实现重大技术创新并重塑生产方式的

可能性：平台凭借其开放性囊括了各类生产者，渗透到社会生产的各个领域，以前所未有的规模促进了

剩余价值生产的整合；平台利用其搜集数据、处理信息、匹配供求的技术优势显著减少了剩余价值实现

的困难和流通费用，并通过对消费者需求的塑造为剩余价值的生产与实现不断开辟新途径；平台利用

其市场主导地位构建起规则制定权力，在一定程度上缓解了传统经济中剩余价值榨取的困难。因此，平

台经济的发展面临两条道路。一条道路是促进实体经济健康发展的道路：在平台企业服务于实体经济

的前提下，平台经济所蕴含的巨大潜力将促使大数据、云计算等先进技术与实体经济相融合，实体经济

的平台化将推动实体经济健康发展。另一条道路是平台经济金融化的道路：金融资本将平台企业塑造

为金融获利的工具，其目的在于攫取平台企业正在榨取或未来可能榨取的剩余价值；金融资本通过对

平台经济的支配主导社会经济的关键环节和循环过程，在剩余价值的生产和分配中占据统治地位。

平台经济金融化的道路必将对实体经济的健康发展造成阻碍，体现在以下三方面。首先，金融资本

的投机逻辑要求平台企业的投资主要用于扩张市场，从而挤占了创新投资，制约了平台企业服务于实

体经济的能力。金融资本主导下的积累是为了实现股东利益最大化，尤其是短期回报的最大化；因此，

平台企业重视有利于短期内剩余占有的投资，而轻视回报周期长但有利于生产力发展的投资。其次，平

台企业在金融资本的支持下抢占市场的行为不仅导致平台企业之间过度竞争，而且导致不同平台上的

生产者过度竞争，并造成实体经济生产过剩。平台企业往往难以筑起有效的进入壁垒，过度竞争的局面

在金融资本的支持下会持续出现。最后，平台企业在金融资本的支持下为了垄断市场而采取不正当竞

争手段，为了进军新行业而侵害传统经济中劳动者的生计，为了增加盈利而压榨零工劳动者和小企业，

为了扩张而肆意攫取用户数据。这些行为导致市场秩序混乱，传统经济遭受冲击，劳动者、小企业和消

费者不满情绪高涨，因而也不利于实体经济的健康发展。

此外，平台经济金融化不仅阻碍了实体经济的健康发展，而且也牺牲了平台企业自身的利润率，使

平台经济趋于泡沫化。西方国家经济金融化的重要特征之一就是上市公司为讨好股东，推动股价上涨

而增加了股息分配和股票回购，最终挤占了可用于积累的利润，造成企业扩张过慢，牺牲了企业的长远

发展。[38]平台企业的过快扩张恰恰与此形成鲜明对照，扩张过快或过慢都不利于企业的长期利润率。[39]

实际上，西方国家上市公司扩张过慢与当前平台企业扩张过快是同一枚硬币的两面，它们都是金融资

本主导积累过程的结果和股东利益至上原则的体现。

综上，平台经济的金融化使平台企业偏离了为实体经济服务的角色，给实体经济的健康发展形成
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阻碍，并造成平台企业的泡沫化隐患。这反映出新自由主义金融化背景下生产力与生产关系之间矛盾

的深化。以往金融化过程的主要后果是制造了金融泡沫和金融危机以及造成了实体经济的低迷和停

滞，而平台经济金融化则进一步阻碍了生产力的发展。因此，平台经济金融化在更深层次上暴露出新自

由主义时期的制度僵局和胶着状态：一方面，资本主义需要重大技术创新重振实体经济，走出贫富分化

和投资低迷的困境；另一方面，金融资本支配了平台经济的发展并使其泡沫化，从而极大削弱了资本主

义走出困境的可能性。

四、结语：平台经济金融化对我国的政策启示
党的十九届五中全会明确提出：“促进平台经济、共享经济健康发展。”[40]2020年中央经济工作会议

进一步提出“强化反垄断和防止资本无序扩张”。[41]我国的平台经济在过去十年间取得了举世瞩目的成

就，涌现出许多快速成长的高科技企业。我国经济的数字化、网络化、智能化正快速发展，平台经济正与

社会资源加速融合。在这一背景下，西方国家出现的平台经济金融化现象值得我国高度重视。如何在避

免金融泡沫和系统性危机的前提下审视平台企业、金融资本、劳动者和国家之间的关系，应是我国面临

的一个重要现实课题。平台经济金融化对我国相关政策的制定与实施有以下政策启示：

第一，防止平台企业利用泡沫套利，促使平台企业服务于实体经济及技术创新。平台经济蕴涵着推

动生产力发展的巨大潜力。平台企业应将这一潜力用于服务实体经济，推动技术创新，实现创新驱动型

发展，提升经济发展质量。风险投资等现代金融制度安排在历史上成就了许多著名的高科技企业，但也

屡次在新经济泡沫中扮演投机者的角色；它们既是新型生产力的孵化器，也是金融泡沫和生产过剩的

助推器。我国既要鼓励先进的金融制度安排为平台经济提供金融支撑，并最终为实体经济的发展和技

术创新贡献力量，又要时刻注意金融资本的二重性，审慎监管平台经济等新业态领域的金融资本。

第二，防止平台企业为了市场垄断及金融估值而盲目扩张，促进平台经济有序健康发展。市场垄断

地位是金融资本对平台估值时着重考虑的因素，因此平台企业追求金融估值的动机会加强其对市场垄

断地位的追求。这会导致平台企业采取不正当竞争手段，并在不同地域和不同行业间盲目扩张，破坏正

常的市场秩序，造成过度竞争和生产过剩。2020年以来，我国加强了有关平台经济的反垄断政策。反垄

断政策的实行应通盘考虑到平台企业的不正当竞争行为及其背后的金融化过程。平台经济领域的监管

政策既要反垄断，又要遏制平台经济的金融化，从而综合应对平台经济与金融市场的交互影响。

第三，防止平台企业利用垄断地位损害用户的利益，实现平台经济包容性发展。近年来，平台经济

为消费者提供了极大便利，并已成为我国城乡就业的重要增长点，为在疫情冲击下保障供给、保证就

业、减少贫困、维护社会稳定做出了重要贡献。但应该看到，平台企业凭借其垄断地位及用户对平台的

依赖性，压榨生产者尤其是零工劳动者和小企业的利益，损害消费者权益，过度收集并滥用用户数据。

平台经济领域的监管政策应打破以金融资本为核心的利益体系，实现平台经济的包容性发展，合理调

节利益相关者的分配格局，以技术创新推动共享发展。

总之，平台经济展现了新一轮技术革命的强大生命力，必将成为我国在新发展阶段的重要发展领

域。新的经济形态需要好的制度支撑。我国应尽快将平台经济嵌入到完善的制度框架中，让市场经济有

序进行，让劳动者得到应有的保护，让金融成为实体经济的有效支撑，实现平台经济的健康发展，使其

为经济的高质量发展贡献力量。
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A Political-Economy Analysis of the Financialization of the Platform Economy

Qi Hao, Li Zhong-jin

Abstract: Financial capital, represented by venture capital, has played a crucial role in the development of the platform
economy, which this paper calls "the financialization of the platform economy". This paper provides a political-economy analysis
of its historical backgrounds, logics of accumulation, and internal contradictions. This paper argues that the development of new
technologies, the double surplus of capital and labor in the post-crisis era, and the maturity and diffusion of the venture capital
system constitute the historical background of the financialization of the platform economy. Due to the push of financial capital, a
valuation driven mode of accumulation has emerged in the platform economy, which means that platforms expand maniacally in
order to increase financial valuation. Financialization has made the platform economy deviate from the normal trajectory of devel⁃
opment, deepening the contradiction between the speculative logic of financial capital and the healthy development of the real
economy, which has deeply revealed that contemporary capitalist relations of production have become barriers to the develop⁃
ment of productive forces.

Key Words: Financialization of the Platform Economy; Venture Capital; Valuation Driven; Over-Expansion; Political
Economy
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