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摘要  

传统供应链金融在一定程度上改善了金融机构与企业间的信息不对称程度，但是由于信息 

孤岛的存在，中国中小企业融资约束仍未突破。本文通过运用供应链金融基础理论，采用文献 

分析、对比分析、案例分析等方法探讨研究中国第三方平台主导型供应链金融系统的架构及其 

体系间的相互作用关系，并通过与传统模式的比较，总结出平台模式的特点和运作机制；然后 

结合中国典型供应链金融服务平台的实际运营情况，对平台的服务流程进行了详细的设计与创新， 

并分别从架构、产品、平台优势等方面分析了本模式的可行性。研究表明，基于平台模式的供应 

链金融有效链接了金融机构、核心企业和其他供应链参与方，凭借其资源整合能力和融资服务 

能力为供应链金融各参与主体提供一整套的供应链融资解决方案，通过资金供需信息的整合与 

集成，提供商业交易、资金结算、资金融通等服务功能，实现了平台参与主体的共生共赢。本论文 

为中国行业龙头企业、金融机构、互联网科技公司、供应链服务公司等主体构建供应链金融平台 

系统提供思路，具备一定的实践意义和理论创新性。 
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Abstract 

Traditional supply chain finance has improved the degree of information asymmetry between  

financial institutions and enterprises to a certain extent. However, due to the existence of information  

islands, the financing constraints of China’s small and medium-sized enterprises have not yet broken  

through. By using the basic theory of supply chain finance, this paper used literature analysis,  

comparative analysis, case analysis, and other methods to explore the interaction between the structure  

of China’s third-party platform-led supply chain financial system and its system, and  summarized  

the characteristics and operation mechanism of the platform model by comparing it with the traditional  

model. Then, combined with the actual operation of China’s typical supply chain financial services  

platform, the service process of the platform was designed and innovated in detail, and the feasibility  

of this model was analyzed from the aspects of the advantages of the architecture, products, and  

platforms. The research showed that supply chain finance based on the platform model effectively linked  

the financial institutions, core enterprises, and other supply chain participants, with its resource  

integration ability and financing serviceability, this provided a set of supply chain financing solutions  

for all the participants in supply chain finance, and provided service functions; such as, commercial  

transactions, fund settlements, and capital finance through the integration of capital supply and demand  

information, thus realizing the symbiotic win-win situation of the platform’s participants. This paper  

provided ideas for the construction of a supply chain financial platform system for leading enterprises,  

financial institutions, Internet technology companies, supply chain service companies, and other major  

players in China, which would have certain practical significance and theoretical innovation. 

 

Keywords: Supply Chain Finance, Third-party Platform, Operating Model, Industry Symbiosis 

 

引言 

中小企业是一个国家经济发展和社会稳定的重要力量，中国中小企业在推动国民经济持续 

快速发展、缓解就业压力、促进市场繁荣和社会稳定等方面发挥了巨大作用，但融资困难制约 

中小企业的发展。各国学者研究证明，银企之间的信息不对称引起的信贷配给是造成中小企业 

融资难问题的关键，而供应链金融基于真实交易，依托核心企业的信用，能有效缓解信息不对称 

问题，是解决中小企业融资难题、降低融资成本、减少供应链风险的一个有效手段。据易宝研究 

院统计数据显示，2018 年中国供应链金融市场规模为 17.5 万亿元，年增长率达 21.4%，预计  

2020 年市场规模达到 27 万亿元。供应链金融是近年中国供应链管理和金融理论发展的新方向。 

供应链金融围绕银行和核心企业，管理供应链上下游中小企业的资金流和物流，并把单个 

企业的不可控风险转变为供应链企业整体的可控风险，相比传统的融资模式，供应链金融具有 

独特的优势。虽然中国政府鼓励供应链金融产业快速健康发展，但是传统供应链金融业务开展 
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过程中仍存在诸多的问题与挑战。在传统供应链金融上，供应链上存在信息孤岛，核心企业信用 

不可传递，缺乏可信的贸易场景，履约风险无法得到有效控制，且融资难融资贵。 

近年，随着新兴技术的应用发展，互联网、物联网、大数据、区块链等创新要素逐渐渗透 

到供应链的运营中，促进了中国供应链金融的创新变革，供应链金融的内涵也不断拓展、升级， 

供应链金融的形式逐渐脱离以核心龙头企业为主导的供应链金融，转向以专业化的平台为中心 

的供应链金融 (Song, 2017) 基于平台的供应链金融是一种典型的平台经济模式，它通过独立的 

专业服务平台将工业企业、金融机构和其他参与者整合在一起，围绕共同利益最大化目标，构建 

了一个产业和金融相互合作的供应链金融共生系统，其运作过程同时也是各共生主体基于共赢 

的资源整合过程，供应链金融的价值创造既是一种资源整合效应，又是一种共生协同效应 (Zhang  

& Zhou, 2013)。基于第三方平台模式的供应链金融打破了由核心企业垄断产业信息导致的信息 

不对称问题，信息共享能力大大增强，将会为更多的中小企业提供更多的融资机会。本文通过 

中国 A 供应链金融服务平台这一新型的商业模式和运营成果研究，为中国传统供应链金融转型 

升级提供一定的借鉴。 

 

研究目的 

本研究立足于理论和实践的需要，以第三方平台主导的供应链金融模式为研究对象，运用 

供应链金融相关理论，采用文献分析、对比分析、案例分析等方法探讨研究中国第三方平台主导 

型供应链金融的特点和运作机制，然后结合案例论证模式的可行性。本研究为中国行业龙头企业、 

金融机构、供应链金融科技公司、供应链管理公司等主体构建供应链金融平台系统提供思路， 

具备一定的实践意义和理论创新性。 

 

文献综述 

供应链金融基础理论 

供应链管理是近 20 年以来企业管理理论和实践发展最快的领域之一，供应链金融服务正是 

基于供应链管理的特点，根据供应链上的核心企业和上下游企业之间的长期稳定的合作关系， 

针对上下游企业的融资需求而设计出的一系列融资方案和金融服务，补充供应链运行中现金流 

不足问题。 

1.   自偿性贸易融资理论 

Chen 和 Chen (2008) 认为，自偿性贸易融资是指金融机构基于真实业务贸易情况和产业 

链上下游客户资信实力，依托对物流、资金流的控制，以授信方式提供贷款，以企业销售收入或 

贸易所获得的现金流来偿还贷款的融资业务。 

在供应链金融中，企业供应链链条和贸易活动往往难以虚构，基于与中小企业之间存在 

的真实业务关系，核心企业可以掌握中小企业真实的业务交易状况，洞悉中小企业的生产经营 
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活动，以解决其存在的信息不对称问题。与此同时，中小企业可以凭借供应链中核心企业提升 

自身的授信能力。由于核心企业与中小企业之间频繁密切的合作，核心企业可以凭借自身的实力 

优势为中小企业的信用进行担保，使得产业链上信用状况较差的中小企业的交易能力有所提升。 

自偿性贸易融资理论强调基于真实的业务交易状况及连续的贸易活动，并且以贸易或服务的收入 

实现作为还款来源，还款相对有保证。在融资过程中金融机构会将款项发放至核心企业，由于 

核心企业与中小企业有着贸易往来，可以很好地掌控中小企业与核心企业的资金流动，因此会大 

大地降低供应链金融业务风险。 

2.   结构性融资理论 

结构融资是指金融机构创造性或者创新性地将各种融资方式进行组合、搭配等，为企业 

提供融资解决方案，这一过程中要考虑到企业的实际状况，包括融资金额、融资期限、融资 

用途等。 

在供应链金融中，结构融资模式相当于为融资企业切实量身打造一种融资方案，根据 

每宗业务的特征、资金需求、用途、还款来源、还款方式找出最佳的融资解决方案，具有极大的 

弹性。Song (2015) 研究指出，供应链金融融资模式与传统贸易融资相比，具有以下显著特点： 

1) 传统贸易融资是指银行运用结构性短期融资工具，基于商品交易中的存货、预付、应收账款等 

动产进行融资，而供应链金融除了保留传统贸易融资的特点外，更注重供应链核心企业与上下 

游企业之间的紧密合作关系。2) 贸易融资具有短期性融资的特点，供应链金融着重于供应链中上 

下游之间的稳固关系，兼顾短期和长期融资的特点。3) 贸易融资主要是解决商品交易结构性 

短期融资问题，供应链金融较好地解决了信息不对称和道德风险问题，解决中小企业融资难的 

问题。 

第三方平台主导型供应链金融相关研究 

基于第三方平台模式的供应链金融在世界各国实践中有较普遍的应用，理论研究却相对 

迟缓。Hofmann (2005) 认为，第三方的供应链金融服务提供商（如第三方物流企业）将继续推动 

促进供应链金融，供应链金融平台将是未来的一个供应链金融的发展趋势。Atkinson (2008) 指出， 

供应链金融平台是集买方、供应商和金融服务提供商的服务和技术于一体的融资解决方案。Chen  

和 Gupta (2014) 研究了一个由供应商、银行、第三方物流和零售商组成的具有预算约束的扩展 

供应链模型，比较了零售商的从银行贷款的传统融资方式和第三方物流平台获取商业信用的供应 

链融资方式，分析了供应链金融平台对供应链参与者及整个供应链创造的价值。Chen 和 Cai (2011)  

构建 Shapley 模型，研究第三方平台的供应链金融主体收益分配问题；Zhao 和 Duan (2016) 等 

通过构建三方博弈模型探讨了金融机构、供应商和零售商利益协调机制。 

近年来，中国国内供应链金融平台的发展迅速，一些电子商务平台与金融机构合作，在电子 

商务服务功能的基础上进一步提供了供应链金融服务，业务范围扩展到金融范畴。He 和 Shen  
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(2016) 针对第三方 B2B 平台的线上供应链金融，探讨了其风险评估以及如何提升风险管理水平等 

问题；Shi et al. (2015) 以线上供应链金融模式下的 B2B 平台与金融机构为研究对象，提出了双方 

建立有效激励契约的路径与方法；Zhao 和 Duan (2016) 结合第三方平台供应链金融运作模式， 

针对多渠道供应链情形，提出了其合理协调机制。Zou et al. (2018) 研究了平台主导型供应链金融 

当中的主体收益，平台型供应链金融指的是通过基于互联网技术搭建的第三方平台组织或进行 

供应链金融行为。通常情况下，中国第三方平台主要包括各种电子商务平台、物流企业、政府 

采购平台、供应链管理公司、核心企业自建平台等等。 

从目前各国供应链金融研究来看，各国学者尝试借用交易成本理论、信息不对称理论、 

信贷配给理论等来对供应链金融解困中小企业融资难题的优势加以解析。上述理论研究无法系统 

呈现供应链金融通过多方协作实现整体价值创造的过程及机理，即供应链金融实现多方共赢的 

关键点在哪里？从供应链研究导向来看，对中国供应链金融的研究应当回归到供应链管理本身， 

从供应链管理的逻辑来解读供应链金融的模式和影响，即供应链金融作为一种融资安排和管理 

实践如何提高供应链中企业的能力和创造供应链整体的竞争优势。所以，亟需加强中国第三方 

平台主导型供应链金融共生协同发展的理论研究，进而指导实践。 

 

研究方法 

本文的研究方法主要涵盖以下几个方面： 

文献分析法 

将商业银行主导的、核心企业主导的和第三方平台主导型供应链金融模式进行分类分析， 

总结供应链金融的起源、发展及创新，发现传统供应链金融运作中存在的瓶颈。 

比较分析法 

将第三方平台主导型供应链金融模式和传统模式等进行综合比较分析，探索平台模式创新 

的特点及优势。 

案例分析法 

本文选取有中国典型代表性的的商业案例进行分析。本文以 Z 平台为例，研究了第三方平台 

的商业模式及创新产品，使用图表对案例数据进行总结，对平台模式的优势进行了分析。 

 

研究结果 

第三方平台主导型供应链金融服务创新研究 

1.   中国供应链金融发展 

Song 和 Lu (2017) 认为，造成中小企业融资难的最主要原因是信息不对称，缓解信息 

不对称状况成为解决中小企业融资问题的关键。供应链金融为融资双方信号传递提供了有利的 

环境，有效降低了融资活动中信息展示、搜寻与解读的成本和难度。至今为止，中国供应链金融 
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发展主要经历商业银行主导型供应链金融（1.0 阶段）、以产业企业为核心、商业银行配合的供应 

链金融（2.0 阶段）和第三方平台主导型供应链金融（3.0 阶段）三个模式。 

商业银行主导下的供应链金融没有实现供应链“四流合一”的闭环运行，未真正做到 

风险可控。核心企业推动的供应链金融，全程把控供应链运行信息，风险控制程度较强。但是 

由于核心企业对合作的上下游中小企业客户具有较强的控制力，极易损害中小客户利益，导致 

中小客户归属感不强，没有形成供应链平台网络效应。基于第三方平台的供应链金融模式主要 

推动者为供应链管理公司和金融科技公司，他们通过运用区块链、大数据等技术，信息共享能力 

大大增强，平台系统组织间的信任关系确立，核心企业信用流转至末稍供应商，使得更多的中小微 

企业融资变为可能，典型代表为中企云联、联易融、网盛、怡亚通等供应链金融服务公司。 

基于第三方平台供应链金融运作机制分析 

基于第三方平台运作的供应链金融模式，平台主导方通过运用大数据、区块链、人工智能、 

物联网等技术手段，搭建跨条线、跨区域、跨部门，政府、企业、金融机构、第三方等广泛参与 

的产业和金融生态圈，通过融资服务和资源整合能力，不仅有效解决供应链中的中小企业融资 

需求，并且实现核心企业、金融机构、物流公司等所有参与主体的价值创造，实现产融生态系统 

的共生共赢。 

Song (2017) 认为，供应链金融平台运行系统核心在于搭建三个子平台，即产业互联网平台、 

金融服务平台和金融科技平台，三者之间相互作用、相互影响。金融科技赋能产业互联网和金融 

服务，区块链、大数据等新兴技术使产业和金融能够在高度信息化条件下实现顺畅、安全运行， 

产业和金融活动变得更加高效与透明；产业互联和金融服务也为金融科技进一步创新提供了触发 

场景。 

产业是供应链金融的基础。离开产业，供应链金融就成为无源之水、无本之末。产业互联网 

平台一方面将不同的主体链接起来，形成相互影响、相互合作的产业生态；另一方面充分发挥 

资源整合的能力，实现生态组织间的强关系，组织间产生了以制度为基础的信任。因此，开始 

出现由借款方的声誉、能力而展开的信用基础上的金融活动，相比传统供应链金融的开展的硬 

业务结构的金融行为，降低了供应链的资金成本。金融服务平台融合了众多的金融创新工具和 

创新主体，通过多样性的服务，金融服务能力变化较大，一是多种金融产品和金融工具的综合 

运用，优化了整个供应链资金流；第二个变化是商业银行、小贷公司、基金 ABS、互联网金融等 

生态性的资金来源对降低中小企业融资成本有显著作用；第三个变化是供应链金融活动的目标 

由融资扩展为提升整个供应链金融共生系统的运作效率。金融科技平台通过区块链、大数据等 

技术实现供应链底层交互的客观化以及业务末端的自治化，风险管理实现智能化。 

与传统的供应链金融相比，基于平台的供应链金融具有以下特点：第一，在推动的主体上， 

由银行或核心企业主导变成生态和平台的建设者。第二，在业务流程管理中方面，平台推动主体 
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建立合理的交易和物流规则，维护产业供应链运行秩序。第三，风险控制方面，第一控制供应链 

运作结构和活动要素，第二通过大数据对供应链参与者的信用水平进行评价。四是融资模式， 

基于平台的供应链金融将企业的交易数据合理地转化为金融信用，为金融机构实施监测和预警 

创造了新的条件，风险缓释手段智能化。五是平台的开放性，使每个参与者能够更平等地享受 

供应链金融服务 (Song, 2017)。三个阶段特征如表1所示。 

 

表1 供应链金融三阶段特征 

研究者 供应链金融 1.0 供应链金融 2.0 供应链金融 3.0 

赵惠等 以银行为主导，通过核心企业实

现对其上下游链内成员企业的

物流管理和资金管控 

供应链内的各个成员之间实现

了四流合一，实现了更高效、更

快捷的征信、风控和融资等金融

服务 

基于云计算和大数据构建了一

个覆盖整个供应链成员的智慧

平台，形成了一种新型的金融生

态体系 

许淑琴、

邱晖等 

银行基于自身优势对供应链上

的核心企业进行责任捆绑，从而

掌握上下游企业的资信状况、 

满足其融资需求 

供应链金融的提供者不再局限

于银行，链内成员在围绕焦点企

业的串行管理下都可以主导供

应链金融活动 

基于互联网构建了一个无边界

的产业生太系统，在减轻由于信

息不对称引发的逆向选择和道

德风险的同时，还可以大幅度降

低交易成本 

宋华、 

卢强等 

银行通过对核心企业以及与其

真实交易的上下游企业的信用

考察来提供综合性金融产品与

服务 

资金的提供者更多样化，以往供

应链金融活动的核心角色被逐

步弱化，所有参与者共同构成了

动态关系网 

供应链中的企业形成了基于互

联网的复杂互依关系，数据和金

融生态圈共同实现价值链融合

管理。 

王雷 核心企业担保中小企业的线下

“1+N” 模式，不仅降低了银行的

运营风险，而且拓展了整个链条

为金融服务对象 

线上 “1+N” 模式，更加强调核

心企业、物流企业、金融机构、

中小企业等角色的对接关系，实

现供应链金融的线上化、系统化 

线上 “N+N”  模式，构建多方协

同的运作模式和在线平台，进而

降低信息获取成本、提升金融效

率。 

资料来源：Fu (2019) 

 

因此，基于中国第三方平台模式的供应链金融运作机制是通过产业企业之间的业务协同， 

与各类金融机构合作，运用多种金融工具，解决供应链节点企业的资金需求，提升供应链整体 

运作效率。供应链金融的主体结构不仅仅是融资双方，而是包括了供应链金融生态系统中的所有 

参与主体，包括金融机构、物流公司、管理部门、信息服务商等。在管理要素上，供应链金融实现 

了产业要素、金融要素和科技要素的多种生态的结合。 

案例分析：A 供应链金融服务平台运行模式及其影响 

A 公司成立于 2015 年，是由中国中车联合 11 家央企、2 家金融机构、10 家地方企业， 

经中国国务院国资委批复成立的一家国有控股混合所有制企业，是国资委重点支持的“互联网+” 

和央地协同创新平台。2015 年上线至今，已注册企业用户超过 50001 家，线上应收账款融资超过  

615 亿元，其中 86% 以上都是为中小企业提供融资支持；通过与银行系统充分对接的线上高效 

放款，实现中小企业当日申请当日放款的高效融资，并且极大降低中小企业融资成本。 

1.   A 平台运营模式 

A 公司整合了核心企业 、供应商、金融、科技等多方资源，打造了一个产业互联网+ 
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供应链金融科技服务平台，充分利用互联网开放、合作和免费等特性，实现客户营销、金融服务、 

资源整合、产品研发、后台支撑等全方位的共享共通。核心企业基于银行授与的优质信用开立 

云信，云信在 A 平台可拆分、可流转、可融资。有融资需求的供应商线上提交融资申请，平台 

按照银行要求进行资料初审，将符合标准的资料推送授信银行，银行审查后当日放款。 

 

 
 

图 1 平台 N++N+N 运作模式 

资料来源：中企云链自主研究及绘制 

 

2.   A 平台业务模式 

云信是 A 平台在严格遵循中国法律法规基础上，充分利用银行等金融机构给予核心企业 

的授信和资金支持，依托核心企业在实体经济中的行业领军地位和优质信用，创新开发出的一种 

可拆分、可流转、可融资的“电子付款承诺函”的产品。通过运用区块链技术，云信可以在 A 平台 

上流转，为供应链上合作企业进行往来款清算，为供应链上中小企业融资，并且产业链末端企业 

也能享受到大企业的优质信用，小额高频的业务特点显现出平台的网络效应和长尾效应。 

 

图 2 云信的运作模式 

资料来源：中企云链自主研究及绘制 
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A 平台自 2015 年 9 月份上线以来，企业注册用户 50001 余家，核心企业上线 400 多家， 

合作银行 45 家、券商 16 家，核心企业开立“云信”超过 1000 亿元，云信流转超过 3000 亿元， 

云信融资 615 亿元。 

3.   中国 A 平台价值 

A 平台打造了核心企业、中小企业和金融机构协同发展的产业互联网共享服务平台， 

通过共享核心企业优质信用，解决大企业财务费用居高不下、企业三角债及中小企业融资难融资 

贵等问题，提升了供应链整体运作效率。 

(1)    对核心企业 

降低财务费用，“云信”可替代商票、银票开立，不缴纳保证金，无开立手续费， 

节约财务管理费用。掌握融资定价权，银行在核心企业提供的价格水平内向供应商融资，核心 

企业定价与银行融资成本差额即为核心企业中间业务收入。增强中小企业客户的归属感，提升 

核心企业供应链竞争力，促进核心企业健康发展。 

(2)    对供应商 

降低融资成本，解决融资难题。产业链上的多级供应商都共享大企业信用，基于 

大企业的高信用可获得低利率贷款。“云信”与票据相比，最大优势是具有便捷拆分功能，供应商 

可根据实际资金需求任意拆分“云信”进行融资和付款，使用更加灵活，与实际融资需求匹配更 

精准，拆分融资可以有效降低融资成本。所有业务流程全部在线上进行，与纸质票据相比，免去 

了供应商异地取票问题，同时有效避免了假票、背书错误等银票常见的问题，减少了工作量， 

提升工作效率。融资便捷。线上融资更加高效，云链平台放款平均用时 2 小时，最快放款用时 6 

分钟，几乎等同于现金效用。供应商持有“云信”后，可适当削减现金储备，盘活企业资金流。 

 

 

 

图 3 云信融资成本与传统融资对比图 

资料来源：中企云链自主研究及绘制。 
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(3)    对银行 

获取更多的客户资源，新增核心企业和产业链上的供应商，进一步夯实客户基础。 

新增存款，利用监管账户增加融资企业资金沉淀。突破地域限制，“一点带全国”，穿透核心企业 

产业链上更多层级、更多区域的供应商，获得更多的中小企业贷款利息收益。为拓展核心企业 

与银行其他对公对私业务奠定合作基础。 

 

讨论 

本文以供应链金融的模式创新为研究对象，通过文献分析法、比较分析法和案例分析法， 

进行了第三方平台的供应链金融创新模式的研究，以中企云链为例分析了互联网共享平台模式， 

该模式有效降低了供应链链属企业融资成本，有助于供应链金融系统共生共赢。研究基于第三方 

平台主导型的供应链金融模式，不仅有利于丰富中国中小企业融资理论以及供应链金融理论， 

也能够为中国大力开展供应链金融的实践提供一定的参考价值。 

中国供应链金融平台凭借其资源整合能力和融资服务能力为供应链金融各参与主体提供 

一整套的供应链融资解决方案，通过资金供需信息的整合与集成，提供商业交易、资金结算、 

资金融通等服务功能，实现了平台参与主体的共生共赢。相比传统模式，基于第三方平台的供应 

链金融具有灵活便捷、信息互通等优势，中国中小企业融资服务水平显著提升。 

中企云链的互联网共享平台模式具有一定创新性和应用推广价值。该平台创新了商业信用 

的共享形式，拓宽了中小企业融资渠道，有效化解了企业“三角债”，并通过科技赋能实现自身 

开放发展；在应用与推广中，还应加强拓宽以中小企业自身交易为核心的金融服务，加强与产业 

链金融的合作，加强创新技术的应用及智慧供应链的建设等。供应链金融是一项复杂的创新性 

金融服务模式，其研究方兴未艾。互联网创新技术的应用不断推动供应链金融创新发展，在供应 

链金融 3.0 阶段的模式创新展现了服务平台化，产业生态化，参与主体多元化等诸多新特征。 

尽管本论文的研究进行了充分的准备工作，但受限于自身的知识水平和研究能力，本研究还存在 

一些不足，并有待进一步完善：本研究只选择了典型供应链金融服务平台的供应链金融实践作为 

案例，之后的研究还应该将范围扩大到核心企业、商业银行及其他行业、甚至其他国家和地区， 

通过大样本的问卷调查，经统计分析进一步对本研究结论进行验证。 
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