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Abstract 

The report of the 20th National Congress of the Communist Party of China proposed that supply chain finance should be regarded 

as an important means to support the development of the real economy and enhance the competitiveness of enterprises. The article 

provides a review of theoretical research on supply chain finance and the literature on the impact effects of supply chain finance. 

Supply chain finance started in the 1970s, and with the development of technology, it has evolved from traditional models to the 

digital stage. Parties participating are mainly divided into three categories: financing demanders, service providers, and basic 

service providers. The impact of supply chain finance on small and medium-sized enterprises mainly includes alleviating financing 

constraints, improving multidimensional organizational performance, and enhancing business efficiency; At the same time, the 

impact on core enterprises mainly includes optimizing financial decisions, improving operational efficiency, and enhancing 

innovation levels. The article systematically reviews the theoretical framework and economic impact of supply chain finance, 

demonstrating its broad application prospects in supporting the real economy, alleviating financing difficulties for small and 

medium-sized enterprises, and enhancing industrial chain competitiveness. Based on this, it proposes prospects for the further 

development of supply chain finance. 
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供应链金融理论及其影响效应研究 
党梦雅 

华东交通大学，江西南昌 330000 

摘 要：党的二十大报告提出，将供应链金融作为支持实体经济发展、提升企业竞争力的重要手段。文章对供应链金融理

论研究和关于供应链金融影响效应研究的文献进行了综述。供应链金融从上世纪 70 年代开始起步，且随着技术发展，供

应链金融已经从传统模式发展到数字化阶段。参与主体主要分为三类：融资需求方、服务提供方、基础服务提供方。供

应链金融对中小企业的影响主要有缓解融资约束、提高多维组织绩效、提升企业经营效率；同时，对核心企业的影响主

要有优化财务决策，提升经营效率和创新水平。文章通过系统梳理供应链金融的理论框架和经济影响，展示了供应链金

融在支持实体经济、缓解中小企业融资难题以及提升产业链竞争力等方面的广泛应用前景，并由此提出对供应链金融进

一步发展的未来展望。 

关键词：供应链金融理论；供应链金融影响效应；文献综述 

引言 

 “二十大”提出，高质量发展是全面建设社会主义现代化国家的首要任务，要坚持把发展经济的着力

点放在实体经济上。企业是市场经济的最基本单位，其竞争力的强弱直接影响着国家产业在世界范围内的

竞争力。提升企业竞争力，既是企业在激烈竞争中求生存、求发展的需要，也是构建新发展格局、推动经
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济高质量发展的关键。习近平总书记曾在多个场合多次指出，金融对经济发展具有举足轻重的作用，并指

出：“经济是肌体，金融是血脉，金融要为实体经济服务”的重要指示。以此为导向，各行业和有关部门

都在积极探索如何利用创新的金融模式和手段来促进实体经济的发展，而供应链金融就是最为引人注目的

一种。供应链金融立足于整个供应链的全局，利用科技的方法，将物流、资金流和信息流进行集成，从而

对产业链上的企业在结算、融资、财务管理等方面的全面需要做出迅速的反应，从而减少了企业的成本，

提高了产业链的各个方面的价值。当前，由于供应链中的弱势企业资金周转困难，供应链金融已经成为实

现供需双方协同发展的主要途径。本文在整理了大量供应链金融这一领域的文献之后，对这些文献进行系

统的梳理，希望为后续这方面的研究提供便捷与参考。 

1 供应链金融理论研究 
上世纪 70 年代，供应链金融领域的相关研究开始兴起，那时资金流对库存管理等运营管理的影响广受

学者们的关注。而学术界与实践界对供应链金融的重视则源自 2008 年全球金融危机爆发对企业资金流动性

带来的挑战。在金融危机的冲击下，许多中小型企业开始寻求通过供应商提供的商业信用进行融资，从而

形成了现代供应链金融的雏形。 
由于供应链金融处于供应链管理与金融管理的交叉点[1]，最初学者对供应链金融的理解也由此存在两种

导向，即金融导向与供应链导向。在金融导向的研究中，供应链金融作为一种重要的金融工具，在其中起

到了至关重要的作用。基于供应链的供应链金融研究从一个更广阔的角度出发，其融资对象也从传统的应

收账款等，扩展到存货、固定资产等。另外，由于供应链中的核心企业、物流企业和电商平台等都可以充

当供应链金融服务的提供者，因此，其金融机构的功能也有所减弱。在人工智能、区块链和大数据等信息

技术和平台经济的发展下，供应链金融逐步演变为以各种数字产业平台为基础的数字化供应链金融。因

此，对供应链金融的研究也逐步演变成了网络生态化和金融科技化[2]。随着数字技术的发展，供应链金融在

内涵和模式上都有了很大的改变。这主要表现在：数字化技术的引进，不但深化了原来的供应链金融参与

方的连接深度和广度，同时也将越来越多的企业纳入到供应链金融生态中来。这样，供应链金融就不会仅

仅停留在一条具体的供应链上，而会出现多个主体，跨链，甚至是跨行业的网络生态[3]。总之，供应链金融

的主体可以分为三种类型。第一种是需要提供供应链金融服务的中小企业，即有资金需求的中小型企业；

第二种是供应链金融的提供者，它既包括传统的商业银行，也包括供应链中的核心公司，物流公司，工业

平台，电商平台，金融科技公司等。第三种是以支撑为主的供应链金融基础服务提供者，例如基础设施服

务商、信息化服务商和产业团体等。 

2 供应链金融影响效应研究 
根据供应链金融的概念，可以很容易地推断出，如果能顺利地实施供应链金融，就可以使供应链中的

信息流、商流、物流和资金流达到四流融合，从而给供应链中的各成员带来积极的影响。当前，对于供应

链金融的经济后果，学术界已经做了很多有价值的探讨，也有了很多的研究成果。本文从供应链上中小企

业和核心企业两个视角对这一类文献进行总结。 

2.1 供应链金融对中小企业的影响效应 

中小企业是供应链金融最大的受益者，可以从缓解融资约束、提高多维组织绩效、提升企业经营效率

等三个角度对中小企业发挥作用。首先，供应链金融对解决中小企业的融资约束具有重大意义[4,5]。究其原

因，是由于供应链金融的管理要素、业务流程和组织架构发生了变化，使得借贷双方的信息不对称程度有

所下降。在经营因素上，传统的融资方式是以融资人的财务资料为基础，对其进行静态的分析。供应链金

融是一种将注意力集中在融资人的合作伙伴以及整个供应链上的信用情况[6]。供应链金融将针对不同的交易

环境，如行业规则、交易特征、市场行情等，提供个性化的融资方案。与传统的“黑名单”机制、抵押担
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保、应收账款转移等方式相比，供应链金融注重的是关系嵌入和商业闭环，可以有效地减少企业之间的信

息不对称[7]。从组织结构上看，供应链金融注重建立供应链商务生态圈，强化各成员间的依赖和互信程度，

以此来减少信息不对称和道德风险[8]。 
其次，供应链金融能够提高中小企业的多维组织绩效。Ali 等人对供应链金融如何影响中小型企业的经

营绩效做了大量研究。在对巴基斯坦中小型企业的调查中，他们发现，供应链金融不但可以直接提高企业

的组织绩效，还可以通过减少供应链的风险来间接提高企业的业绩，并且在高度自动化的情况下，这种提

高效果会更加明显[9,10]。Bi 等和 Be Nguema 等的研究则收集了来自中国的数据，进一步证实了供应链金融的

引入对中小企业组织绩效会产生显著积极影响[11,12]。环境不确定性越高，供应链金融对供应链风险的缓释效

应越强，越能够增强组织绩效。杨璇和宋华认为结合物流的供应链金融模式（如存货仓单融资等）能够提

升中小企业的物流分销能力。这是由于一个健全的物流信息系统可以帮助中小企业为其提供资金支持，让

他们可以控制自己的物流配送活动，并对其产品的储存和运输计划进行适时的调整。基于商业活动的供应

链金融模型（以应收帐款为代表）可以有效地提高企业的需求管理水平。这主要是由于该模式多建立在供

应链金融生态平台之上，为中小型企业的客户关系管理、需求预测等行为提供了有力的工具[7]。Wang 等对

683 家采用供应链金融解决方案的中小企业进行调研，发现在降低库存、资本、贸易成本等成本上，应收账

款的财务管理与存货管理都有很大的优势[13]。胡海青等研究表明，供应链金融对企业运营资本的管理具有

显著的促进作用。同时，供应链金融也是一种有效的风险管理方法，有助于提高我国中小企业的整体风险

管理水平。资金流动受限是很多中小型企业经营困难的一个重要原因，比如 2008 年的金融危机、2019 年的

新冠疫情，就有很多中小企业由于融资困难而倒闭[14]。Yuan 和 Li 使用结构方程模型分析了 216 家中小企业

的调研数据，证实供应链金融与供应链弹性存在正向关系，且这种关系在不确定性程度更强的环境里表现

得更为明显[15]。赵春明等的研究则发现，供应链金融能够通过缓解融资约束和强化供应链网络关系推动中

小企业“走出去”融入全球市场[16]。 
最后，供应链金融还能改善中小企业的经营效率。对于这方面研究的主要思路是利用数学模型探讨零

售商和供应商如何在营运资金不足的情况下，利用供应链金融服务实现供应链最优运营策略（如：最优采

购量，最优生产量，最优库存量等）。Lekkakos 和 Serrano 的研究表明，反向保理的应用能够释放供应商

10%以上营运资金的潜力，极大程度地提高供应商的运营效率[17]。钟远光等的研究结果表明，在不同的金融

服务方式下，零售商的订购决策是有差别的，而在此基础上，加入供应链金融服务可以提高零售商的订货

量，提高其收益[18]。周永务等运用数学建模方法，分析了平台型供应链金融对供应商定货量和产出的影

响，模拟结果显示，供应链金融可以改善资金约束下的供应商订购数量和产出。在此基础上，本项目进一

步比较了在不存在融资限制和采用提前付款方式两种情形下，两种情形下，供应商与零售商的最终预期收

益均较高[19]。 

2.2 供应链金融对核心企业的影响效应 

以往研究主要通过理论推导供应链金融对核心企业的积极影响，关于供应链金融对核心企业影响效应

的实证研究才刚刚兴起。供应链金融对核心企业的影响效应能够被总结为以下两个方面。 
一方面，供应链金融能够影响核心企业的财务决策。潘爱玲等基于 2011-2018 年 A 股上市公司的研究数

据构建计量模型，检验供应链金融可以通过改善其与银行之间的联系，减少其负债融资成本，增强其创造

价值的能力，进而减少其权益融资成本，加快其资本结构调整的步伐。在此基础上，还进一步探讨了供应

链金融对民企资本结构调整的负面效应，进而缩小民企和国企之间的差距[20]。Zhang 等建立供应链金融与核

心企业财务绩效、库存管理效率及破产风险之间的关联模型。同时，本文还对美国 8 大产业、18488 家企业

48 年间的长期面板数据进行了实证分析发现，供应链金融对于核心企业具有显著的促进作用，但是这种作

用不是通过提高企业的财务业绩、存货管理效率等方面来实现，而是通过减少核心企业的破产风险，从而
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达到稳定整个供应链的目的。并且，产业结构对经济增长的影响因产业结构而异，相对于零售、服务、建

筑、批发等，煤炭、工业、运输业等行业的效益要好于其他产业[21]。周兰和吴慧君通过对 2008-2021 年间中

国 A 股上市公司的数据进行文本分析和计量建模，结果表明，实施供应链金融可以让核心企业和供应链上

下游企业进行更好的合作，提高公司的投入和产出的效率，并由此改善其在市场上的业绩，从而增加长期

的投资规模，并提高公司的价值[22]。凌润泽等认为核心企业的供应链金融行为可以通过对其利率、再融资

风险等因素的作用，促使其降低负债水平。在利率机制层面，供应链金融有助于核心企业与其上下游企业

形成紧密的联结，减少其道德风险与投机行为，提升收益与收益的稳定，进而减少短期负债的利率风险。

在再融资风险机理上，核心企业可通过供应链金融产品延期付款、向下游分销商预付账款等方式，保持高

现金持有量，减少短期债务的利率风险。在再融资风险机制方面，核心企业可以借助供应链金融工具对上

游供应商延迟支付和对下游经销商预先收取现金货款，维持较高的现金持有水平，降低短期债务的再融资

风险[23]。潘爱玲等认为供应链金融可以通过资源获取、风险缓解、目标识别等功能，促进核心企业的兼并

与重组。同时，供应链金融有助于核心企业克服宏观环境冲击、地区金融体制缺陷、产业景气不佳和发展

初期和衰退等不利因素，从而达到资本扩张的目的[24]。 
另一方面，供应链金融还能够提升核心企业经营效率与创新水平。研究结果显示，通过供应链金融，

能够有效地提升企业的 TFP。首先，供应链金融可以改善企业间的关系，减少其与银行之间的信息不对

称，以获得更多的财政补助，进而改善其财务业绩。其次，供应链金融可以作为一种供应链管理工具，帮

助核心企业和上下游企业进行集成，强化了供应链的联系，减少了交易费用，并促进了整个供应链中的资

金流通。通过上述机制，供应链金融助力核心企业提升全要素生产率[25]。另外，研究还发现，当企业数字

化程度较高、区域市场化程度较低、政府扶持程度较高时，供应链金融对于核心企业 TFP 的影响更为显

著。于苏等的研究则表明，供应链金融还可以通过对“链主”企业的带动，减轻供应商与顾客的融资约

束，激发其技术创新，从而提高供应商与顾客的生产效率[26]。供应链金融所产生的融资效果也会使核心企

业的创新管理获益[27,28]。从融资效果来看，供应链金融的发展为核心企业拓展了信贷融资，拓宽了融资途

径，增强了公司的研发投入。从关系效果来看，其加强和深化供应链中创新要素的流动，促进知识获取，

降低创新成本，提高创新效率。因此，通过实施供应链金融，可以获得更高层次的创新。通过数字金融支

持的供应链金融，可以更有效地提高供应链各成员的资源配置效率，并有效地控制其风险，充分发挥其对

企业创新的促进作用。此外，韦施威和杜金岷还发现供应链金融能够通过促进数字化转型从而推动核心企

业创新能力与绩效的提升[29]。 

3 未来研究方向 
通过以上综述可以发现，供应链金融在数字化技术的赋能下，已经超越传统金融模式的局限，逐渐成

为服务实体经济、推动经济高质量发展的重要工具。因此，建议对供应链金融的未来研究可以进一步关注

以下几个方向。 
首先，要进一步关注供应链金融的数字化与智能化。随着区块链、人工智能、大数据等技术的不断发

展，其在供应链金融中的应用将越来越广泛。未来研究应关注这些技术如何进一步提升供应链金融的安全

性和效率，以及如何降低技术应用成本，推动技术的普及和落地。并且，利用大数据和人工智能技术，可

以实现对供应链金融风险的实时监控和预警。未来研究应探索如何构建更加精准、高效的风控模型，以应

对复杂多变的金融风险环境。 
其次，供应链金融的精细化与专业化也不容忽视。不同行业在供应链金融方面的需求差异显著。未来

研究应针对不同行业的特点，探索如何提供更加精准、专业的供应链金融服务，以满足不同行业的实际需

求。随着市场的不断变化，供应链金融产品与服务也需要不断创新。未来研究应关注如何结合新技术、新

需求，开发出更加符合市场需求的供应链金融产品与服务。 
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再次，供应链金融的生态化与协同化也很重要。供应链金融的发展需要构建一个开放、共享、协同的

生态系统。未来研究应探索如何整合各方资源，推动产业链、资金链、信息链的深度融合，形成产融生态

圈，实现资源共享和协同发展。而且，不同供应链之间的交叉融合将成为未来供应链金融发展的重要趋

势。未来研究应关注如何推动不同供应链之间的跨链融合，实现资源共享和协同发展，提升整个供应链体

系的竞争力。 
最后，供应链金融的监管与合规至关重要。随着供应链金融的不断发展，监管政策也需要不断完善。

未来研究应关注如何构建更加科学、合理的监管政策体系，以规范供应链金融的发展，防范金融风险。在

数字化技术的赋能下，供应链金融的合规性问题也日益凸显，未来研究应探索如何加强供应链金融的合规

性管理，确保业务操作的合法性和规范性。 

4 结论 
通过对供应链金融相关文献的梳理，可以得出以下结论：首先，供应链金融的参与主体主要分为三

类，即融资需求方、服务提供方和基础服务提供方。学者们指出，供应链金融实践正在快速发展与演化，

因此有必要持续深入挖掘并更新关于供应链金融经济价值的理论研究；其次，供应链金融对中小企业的影

响主要体现在缓解融资约束、提升多维组织绩效以及提高企业经营效率。同时，其对核心企业的影响则主

要包括优化财务决策、提升经营效率和促进创新能力。然而，作为供应链金融的重要参与主体，核心企业

视角下的供应链金融经济后果尚未得到足够的关注，亟需进一步加强研究；最后，文章对供应链金融未来

的研究方向提出了几点建议：一是需进一步关注供应链金融的数字化与智能化发展；二是供应链金融的精

细化与专业化不可忽视；三是供应链金融的生态化与协同化同样至关重要；四是供应链金融的监管与合规

性问题尤为关键。 
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