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中小企业融资问题: 基于供应链金融的启示
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摘要:中小企业融资难是困扰我国经济发展的一大顽症，我国正处于经济结构调整和转型的发
展过程中，破解中小企业融资困境是当务之急。文章分析了中小企业融资现状以及融资困难原因，
讨论供应链金融在解决中小企业融资问题中所具有的优势以及存在风险，为发展供应链金融解决
中小企业融资困境提供了新的思路。
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现在意义上的供应链金融概念，发端于 20 世纪 80 年代，深层次的原因在于世界级企业巨头寻求成本最

小化冲动下的全球性外采和业务外包。随着供应链管理中关于物流和信息流管理技术的不断完善，财务供

应链管理的价值越来越受到人们的重视，供应链金融就是在此基础之上产生的。与传统单一授信模式不同，

供应链金融是指银行基于产业供应链的视角，以核心企业为出发点并将与核心企业相关的企业作为整体的

系统性融资安排，一方面把单个企业的不可控风险转化为整个产业群的可控风险，使银行能够最小化风险成

本，另一方面根据供应链行业的特点制定专业化的融资审贷方案，为供应链上单个企业或上下游多家企业提

供全面灵活的金融服务。因此，作为一种创新型的融资模式，供应链金融在控制风险以及提高资金的使用效

率方面的作用越来越被人们所认可。根据 Aberdeen 集团的调查( 2007b) ，在发达国家目前已经采用供应链

金融解决方案的企业占被调查企业总数的 15%，已经有明确实施计划的企业占 18%，正在调研的企业占
40%，剩下的 26%还没有任何行动。这一调查结果显示，在经济相对发达的国家，对供应链金融的的重视程

度还是相当高的。不管是银行还是企业，供应链金融正在不可逆转的改变着传统融资业务模式。

一、国内外有关供应链金融的文献综述

( 一) 国外供应链金融研究
国外对于供应链金融的研究比较早，最早关于供应链金融的文献资料可追溯到上个世纪初，美国颁布的

《仓储法案》，对仓单质押做了系统的规则。从已有的外文文献记录中可以看到，国外学者一般将供应链金

融业务称之为财务供应链管理( FSCM) ，其内容也主要是以企业作为出发点侧重于研究企业的最优本运作

模式、企业现金流管理等具有实践性的方向，相对来说关于供应链金融的系统理论研究还不多。
Alien N Berger( 2006) ［1］对供应链管理在企业中的成功案例进行了详细的总结和研究。从企业的视角

入手，对企业的融资方式进行了新的尝试及拓展。然后以此为基础，创造性的提出了以供应链金融作为着眼

点来对企业融资方式进行创新，并对此进行了初步的构想和设计。Martin Ｒ． Fellenz( 2009) ［2］站在金融行业

内的技术服务商的角度，对全球信贷危机带来的全球金融系统的中断条件下的资金流动以及全球供应网络

的相关模型与实践进行研究，指出实物流与资金流的不匹配、供应链金融系统自动化操作的严重缺乏以及相

关支持供应链金融，尤其是针对银行的的制度安排不足是当前供应链资金流动的主要问题。并在此基础上

提出了关于重建全球供应链金融系统的构想。F． John Mathis、Joseph Cavinato( 2010 ) ［3］指出，导致融资效率

低的主要原因是由于财务职能的分散，认为改造整个供应链系统必须先确定具体的管理方针，把金融嵌入供



应链和交易模式中的每一步，从而建立一个在可接受的风险参数范围内，以利润最大化为目标的管理供应链

融资的最佳方法，并且创造性的提出了提出了具有竞争性的供应链五种子系统。
DavidA． Wuttke，ConstantinBlome，Michael Henke( 2013) ［4］通过对收集 40 个调研对象总结的八个案例进

行分析，研究指出管理者根据发票开具前的财务供应链管理理论可以提高上游供应链营运资本，根据开具发

票以后的财务供应链管理理论可以强化购买方企业的营运资本的地位。并在交易经济学的基础上讨论得出

供应链上的企业通过资源的内部和外部整合可以更好地降低经营风险的结论。
( 二) 国内供应链金融研究
国内有关供应链金融的研究相比国内而言起步较晚，而且对供应链金融的研究也大多集中在理论层面

的探讨。杨绍辉( 2005) ［5］以国外著名商业银行为例，通过研究以银行为中心的供应链金融服务集成方案，

较早地提出了“供应链金融”概念。唐少麟、乔婷婷( 2006) ［6］等以评估风险的角度出发，借助博弈分析的方

法，全面的论证了中小企业开展供应链金融的可行性，并得出通过规范化的供应链管理制度和采用新型的技

术、管理工具等可以有效的控制中小企业供应链金融的风险的结论。闫俊宏、许祥秦( 2007) ［7］通过对比分

析基于供应链金融的三种中小企业融资模式，从而指出供应链金融在解决中小企业融资难问题方面所具有

的潜在优势。陶凌云、胡红星( 2009) ［8］从中间层理论和博弈论入手揭示了供应链金融可以有效降低信贷风

险的原因。严广乐( 2011) ［9］通过分析供应链金融系统中的中小企业、银行和第三方物流企业三者之间的相

互作用关系，并且基于博弈论和信息经济学的理论和方法构建了相应的博弈模型，其研究结果表明在供应链

金融系统中引入第三方物流企业既能够在帮助中小企业扩大融资规模，同时也能降低银行的信贷风险。盖

东海，玄永生( 2012) ［10］在分析了现有供应融资存在问题的基础之上提出了关于供应链模式的新探索，即银

企战略联盟结构模式，并讨论了其的建立的可行性与必要性。国内学者的研究结果基本上一致认为在对中

小企业的融资问题上，供应链金融模式有一定的潜在优势。

二、中小企业融资现状以及问题

《中国企业管理年鉴( 2011) 》显示，截止 2010 年底，我国中小企业总数已达到 4590 多万户，占全国企业

总数的 99． 8%。其中，工商注册 1137 万多家，个体工商户 3453 万户。中小企业创造的最终产品和服务价值

相当于国内生产总值的 63． 0%左右，上缴的税收总额占国家税收总额的 53． 5%，提供商品进出口额占全国

进出口总额的 67． 0%，解决了全国城镇就业总数中 80． 0% 的就业量。毋庸置疑，中小企业已经成推动当今

中国经济发展主力军，更是社会稳定发展的强大支撑力。然而，回首过去的 20 多年中小企业的发展之路却

一直走的十分艰辛，资金短缺一直是中小企业发展的主要障碍。造成中小企业融资困难的主要因素可以归

纳为以下方面:

1． 中小企业可利用的融资渠道狭窄。目前中小企业的资金主要还是来自于企业的自有资金，其次依赖

于银行贷款，对其他融资渠道的可利用程度甚少。一方面，我国的资本市场发展还不是十分成熟与完善，并

且对中小企业而言准入门槛比较苛刻，使得大部分中小企业无法从直接融资渠道上筹集企业发展所需的资

金。另一方面民间借贷融资受到法律法规的制度约束，而且资金成本比较高，因此对于中小企业来讲也具有

一定的困难。中小企业融资租赁，小额贷款公司的在我国的发展还处于初级阶段不够成熟，认可度也比较

低，对中小企业融资所能起到的作用也十分微弱。除此之外，作为中小企业外部融资的主要来源，商业银行

对中小企业的融资力度也不足。( 见图 1)

2． 银行金融产品缺乏创新管理机制。商业银行内部有严格的风险管理机制，控制风险，是银行运作的首

要任务。目前的银行金融产品主要是针对稳定性强，信用好的大型企业客户，最常见的方式就是抵押担保，

主要是要求提供安全性抵押资产如不动产和固定资产等，而动产由于在传统授信中难以做出具体评估和风

险控制，商业银行不予考虑。对于实力相对较弱的中小企业而言，可供抵押的固定资产和不动产较少，从而

降低了银行对中小企业发放贷款的积极性。另外，银行的贷款流程比较复杂，所耗费的时间长，对于资金周

转比较频繁的中小企业而言不够灵活，无法与中小企业的发展状况相匹配。
除外部环境约束以外，中小企业自身的缺陷也是一个值得关注的方面。我国的中小企业普遍存在信用

等级较低，企业内部缺乏规范化的经营管理机制的问题，企业内部信息透明程度不高，并且中小企业发生经

营困难逃避债务的情况时有发生，往往很难找到贷款担保人，不能满足银行贷款担保要求，基于银行稳健经

03 金融教育研究 2014 年



营的目标，考虑到银企信息不对称造成的道德风险与逆向选择问题，银行对中小企业仅提供较少的信贷配

额，因而很难满足中小企业融资的需求。

图 1 年末金融机构中小企业贷款余额变动趋势

数据来源于中国人民银行《2009 年货币政策执行报告》、《2010 年货币政策执行报告》、《2011 年货币政
策执行报告》

三、供应链金融模式改善中小企业融资的优势

2001 年，作为国内银行业首家供应链金融的倡导者，深圳发展银行率先推出了突破传统授信担保方式

的动产及货权质押授信模式，有效解决了一大批中小民营企业的融资难问题。2003 年，深圳发展银行又在

不断的摸索实践中建立了“1 + N”模式，提出了将核心企业信用引入其上下游企业的授信服务之中，并对供

应链成员提供批发性营销。随后，国内其他银行业纷纷研究并推出了一系列供应链金融业务，兴业银行“金

芝麻”供应链服务，华夏银行“融资供应链”，工商银行对核心客户的供应商提供应收账款融资，并推出以供

应链为基础的线上服务平台等。国内的这些成功实践经历表明，供应链金融对解决中小企业融资问题具有

重要的作用。正如深圳发展银行和中欧国际工商学院共同组成的“供应链金融”课题组( 2009) 所言: 供应链

金融业务吸引眼球之处在于它为中小企业融资的理念和技术瓶颈提供了解决方案，中小企业信贷市场不再

可望而不可及。［11］

1． 与传统授信模式相比，供应链金融对中小企业更具有包容性。传统授信模式中商业银行主要是从单

一方面去对申请贷款的企业独立地进行其财务状况，经营状况，可供抵押的固定资产以及不动产等方面进行

评估从而决定是否向该企业融资。这种授信模式下，由于中小企业本身的信息透明度差，缺乏可供抵押的资

产，信用等级低，很难在银行严格的审核条件下得到银行的信贷支持。而供应链金融就能很好的化解这一矛

盾。供应链金融是以核心企业为中心，站在整个产业链的角度对供应链成员进行整体的信用评估，审核的标

准不再仅仅是针对中小企业本身的条件，而是依托核心企业的资信情况，从而放宽了对中小企业融资的准入

门槛。［13］

2． 供应链金融有利于控制中小企业融资风险。银企之间由于信息不对称可能导致出现逆向选择的问题

是银行在向中小企业融资过程中考虑的重要风险因素之一。通过供应链金融，一方面，银行可以通过核心企

业与上下游中小企业之间业务往来信息，对中小企业的经营状况，盈利水平以及信用状况作出基本的判断，

更好的控制潜在风险。另一方面，银行引入第三方物流监管，从而对整个供应链“产供销”的过程进行全面

的掌握，确保资金流与物流相匹配，保障供应链的顺畅运作，优化了供应链的资源配置，从而加强了对中小企

业信用风险的防范。［12］

3． 供应链金融有助于降低中小企业融资成本。依托实体经济中供应链上的真实交易关系，利用交易过

程中产生的应收账款，存货以及未来的货权作为抵押或抵押品，并结合中小企企业短期融资性需求的特性，

在此基础上设计适用于供应链所有企业成员的一揽子金融解决方案，缓解了中小企业抵押品不足，降低了中
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小企业的融资成本从而能够消除中小企业在融资过程中成本 － 收益不对称的问题。
4． 供应链金融有利于促进企业之间建立长期的战略联盟关系。［13］供应链金融模式是以核心企业为中

心，针对产业供应链上的所有相关企业，根据企业在供应链交易中的地位以及行业特点制定专业化的融资方

案，参与供应链的核心企业能进一步降低成本，提高效益，增强市场竞争力，而参与供应链的中小企业也可以

依托核心企业的信用水平提高自身的商业信用，节约融资成本，使企业的发展更加顺畅。在这种“双赢”模

式下，核心企业在选择上下游中小企业合作的过程中务必会建立严格的筛选制度，并对其后期的合作情况时

刻保持关注，从而决定是否能够进行长期的合作。［14］上下游中小企业也会不断完善自身的管理，提高企业的

实力从而与核心企业建立一种长期的战略合作关系，加强供应链成员之间的稳定联系。

四、供应链金融支持中小企业发展中存在的问题

通过上述内容我们可以了解到，供应链金融在解决中小企业融资问题中具有有效性和可行性，但是这并

不代表供应链金融就是一个完美的融资方案。供应链金融所涉及的主体包括核心企业、上下游企业、金融机

构、第三方物流等多个方面，因此决定了供应链金融在操作和实施过程中要时刻警惕各个方面可能存在的风

险和问题。
1． 供应链成员之间风险的传导问题。供应链金融业务是物流与金融结合的产物，因此供应链金融业务

的的顺利进行离不开产业供应链上的所有企业、金融机构以及第三方物流的有效配合。一旦供应链上的某

一个环节出现问题，那么风险也会在供应链中传播开来。例如，当上游企业资金周转上存在缺口时，不仅会

影响上游企业的生产活动，还会将这种压力进一步向生产和销售企业传导，从而导致整个供应链的生产活动

无法顺利进行，继而又造成第三方物流企业的业务也会遭到影响，同时金融机构对供应链中企业的融资方案

也会做出相应审慎的调整。因此，顺利运转的供应链金融模式对所有供应链企业的发展有非常大的促进作

用，同样的，一旦出现问题，付出代价的也将是供应链上的所有成员。
2． 缺乏具体的有关中小企业供应链融资的规范化操作体系。目前我国大多数银行还没有建立起针对中

小企业的服务体系，在具体的业务实践过程中缺乏中小企业融资准入标准的相关准则以及合理的中小企业

信用评级指标体系，并且在银行搜集调查所需的有关供应链金融所有中小企业的信息时缺乏关于中小企业

信息系统的技术服务平台，这对银行准确评估供应链的运作状况以及合理判断该供应链的融资额度造成一

定的难度，从而加大了银行的资金运作风险。
3． 相关的法律体系不完善。供应链金融作为一种创新的金融产品，目前我国还没有针对供应链金融专

门的法律法规或者行业条例，供应链金融的涉及多方主体包括核心企业，上下游企业，金融机构以及第三方

物流，而开展供应链金融的模式也呈现出多样化的特点，使得现有的法律规范很难完全覆盖。［15］缺乏完善的

专业法律作为支撑可能会导致供应链金融的经营不稳定，从而限制了该业务的迅速发展。

五、供应链金融有效解决中小企业融资困境的建议

1． 构建良好的供应链金融发展环境，完善相关法律制度建设。我国开展供应链金融还处于发展阶段，需

要建立健全的法律保障体系，强化外部约束机制，为推动我国供应链金融的进一步发展提供良好的制度环

境。在供应链金融实践中涉及的法律事由十分复杂，银行，第三方物流以及制造商之间需要通过各种不同的

单证、不同的合约条款以及法律文件进行沟通与传达信息，一旦发生纠纷，需要依赖规范化的法律依据进行

解决。因此，法律制度环境的建设具有重要意义。
2． 依靠政府支持搭建融资信息共享平台。建立公共金融服务链平台，为银企打造一个信息交互以及管

理的平台，通过信息共享平台可以将银行的供应链金融服务传达给企业，同时也能将企业的项目和发展计划

有效的传递给银行，从而解决银企之间信息不对称的问题。
3． 加强供应链金融的风险防范，完善内部信用体系。一方面，在供应链金融模式下，中小企业的风险转

化为了整个供应链系统的风险，一旦出现问题就会牵连供应链的所有成员，商业银行必须建立科学的供应链

风险管理系统，并联合第三方物流，对整个供应链的运作实行动态监控机制，从而实现对风险的控制。另一

方面，供应链金融成员作为一个整体，必须通过良好的合作才能促进整个供应链的发展，供应链中的企业尤

其是中小企业应该主动提高自身的规范化管理能力，建立内部信用评级体系，加强内部成员之间的相互监
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督，从而提高整个供应链的经营能力。
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The Financing Problem of SMEs—Implications from
the Financial Supply Chain

ZHANG Yin
( Xinjiang University of Finance and Economics，Urumqi，Xinjiang 830012，China)

Abstract: The financing of small and medium － sized enterprises is a serious problem in China’s economic de-
velopment． Our country is in the process of adjustment and transition of economic structure，so it is a pressing matter
to solve SME financing difficulty． Based on the analysis of present situation of SMEs’financing and its reasons，this
paper discusses the advantages and potential risks of the financial supply chain in solving the difficulty of SME fi-
nancing． As a result，it provides a new idea for financial supply chain to solve the financing difficulties of small and
medium enterprises．
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