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开篇摘要

来源：艾瑞研究院自主研究绘制。

概念界定：以真实贸易为基础，以贸易行为产生的确定未来现金流为直接还款来源，为供应链上企业提供
金融解决方案。

交易形态：我国供应链金融业务的形态主要有应收账款融资、库存融资、预付款融资和战略关系融资四种。
应收账款融资直接确认了以信用较好核心企业应收账款作为还款来源，是目前较为主要的供应链金融产品。

市场规模：2018年，我国供应链金融市场规模预计为2.0万亿，远低于应收账款和存货规模，供应链金融
市场规模的影响因素出现在产品供给端。

核心业务能力：核心企业的配合程度、对存货价值的准确度量和监控能力、基于供应链信息对小微企业综
合授信风险定价能力，这三个因素既是行业规模的重要影响因素，也是市场参与者的关键能力。

市场参与者：供应链金融市场的主要参与方有核心企业、物流商、资金方、信息系统服务商四类，都可以
直接为小微企业提供供应链金融产品。但受资金限制，供应链金融产品的主要提供方是商业银行。

核心矛盾：从核心业务能力来看，供应链上的核心企业、电商平台为代表的线上交易平台和物流企业在细
分业务能力上有商业银行所不具备的优势。从资金供给角度而言，商业银行具备着其他资金方所不具备的
规模和成本优势，资金与能力的不匹配，限制了供应链金融产品供给。

多元市场参与者合作加深：银行作为出资方、其他参与者主导风险的测评可以为双方带来效益的增加。在
此基础上，艾瑞分析认为未来银行将会加强与其他类别市场参与者的合作。但风险测定与承担的方案，以
及双方间的信任机制，仍需要进一步在实践中摸索。

库存融资进一步标准化、自动化发展：库存融资的操作风险较大，目前控制操作风险的方案是依靠更重的
人力去线下进行。可以预见，当存货的质押状态可以减少人力成本的投入，依靠货物标准码等技术实现从
重模式演变到轻模式后，库存融资的规模将会出现快速上涨。

行业概览

市场现状

发展趋势
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供应链金融发展背景
小微企业融资困境
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2018年中国分企业规模贷款结构

信用贷款 保证贷款 抵(质)押贷款

2016年我国不同规模的企业贷款结构具有明显差异，中小微企业的抵（质）押贷款比例要明显高于大型企业。中小微企业

本就缺乏房、车等固定资产作抵押，但银行贷款却更倾向于向小微企业发放抵押贷款。论及原因，我们可以归因于中小微

企业的信用水平不及大型企业，需要更多的抵押担保来补充，但这背后更深层次的原因在于风险评估是按照主体信用来进

行的。然而，中小微企业也有回款稳定风险低的“好”业务，理想的供应链金融可以介入到中小微企业的每笔业务中，依

托真实的贸易背景，针对特定的、风险可识别的现金流提供金融解决方案。

来源：中国人民银行；wind，2018年数据为艾瑞数据模型根据历年数据核算。

风险评估按照主体信用来进
行，导致中小微企业的抵
（质）押贷款比例更高。

供应链金融介入到中小微企
业回款稳定风险低的“好”
业务，真正缓解小微企业融
资困境。
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供应链金融的定义
以供应链上下游真实贸易为基础，穿透业务优化现金流
供应链金融服务以供应链上下游真实贸易为基础（而不仅以企业整体状况为依据），以企业贸易行为所产生的确定的未来

现金流为直接还款来源，为供应链上企业提供金融解决方案，从而达到优化现金流继而提高供应链整体效率的目的。在供

应链上，往往会出现地位相对强势的核心企业，是目前开展供应链金融的核心。在理想的情况下，供应链金融服务商贯通

供应链起点至终点各个环节的信用，有效控制供应链上的物流、资金流、信息流，使融通资金的使用限制在可控范围内。

但值得注意的一点是，信息流只是供应链的反映，供应链金融业务需要的还是对物流和资金流的把控，单纯把握信息流的

轻模式并不适应现阶段的发展环境。

来源：艾瑞研究院自主绘制。

供应链首端 供应链末端

供应链上游企业 核心企业 供应链下游企业

供应链金融服务商

资金流
信息流

物流

真实贸易，业务闭环

嵌入供应链，“端”到“端”的全覆盖

对“三流”的有效控制

供应链金融业务示意图
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供应链金融交易形态
应收账款融资、库存融资、预付款融资、战略关系融资
我国供应链金融业务的形态主要有应收账款融资、库存融资、预付款融资和战略关系融资四种，对应于企业交易流程的不

同环节，由此也对应着不同的风险。由于应收账款融资直接确认了以信用较好的核心企业应收账款作为还款来源，所以是

目前较为主要的供应链金融产品。值得注意的一点是，虽然供应链金融的产品十分多样化，但是由于针对的是一笔交易，

所以在交易进程中不同的产品之间可以相互转化，例如预付款融资在发货后可以直接转为库存融资。

来源：艾瑞研究院自主绘制。

预付款融资

供应链参与企业之间基于长期合作关系所形成的信任而进行的融资活动，可能出现
无抵质押物品的情况，旨在加深战略合作关系，锁定未来供应链价值。需要充分了
解行业状况与隐性信息控制风险，只能由嵌入供应链网络的企业主导。

库存融资

融资基础：控制货权

作用：盘活采购之后在途物
资以及产成品库存占用的沉
淀资金

风险：对实物控制权落空、
对实物定价出现偏差

应收账款融资

融资基础：真实贸易合同产生
的应收账款为还款来源

作用：缓解下游企业赊销账期
较长带来的资金紧张，包括保
理、保理池融资、反向保理、
票据池授信等主要方式。

风险：贸易非真实性风险、买
方不承认应付账款、买方主张
商业纠纷等

采购 生产 库存 分销

战略关系融资

“未来存货的融资”
融资基础：预付款项下客户对
供应商的提货权

作用：缓解一次性交纳大额订
货资金带来的资金压力。

风险：上游供货商未能足额、
按时发货、对货权控制落空等

供应链金融交易形态
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2013-2018年中小企业贷款需求指数及

银行贷款审批指数

贷款需求指数:中型企业 贷款需求指数:小型企业

银行贷款审批指数

供应链融资的发展基础
基础流动资产规模已经具备，供给端能力限制行业规模
供应链融资产品的三种形态都是依托于应收账款和（未来）库存来进行的。在我国，工业企业的应收账款和存货规模已经

具备一定体量，为开展相应的供应链融资奠定了基础。然而，供应链融资的规模远远不及基础的应收账款和库存融资规

模。但银行家调查问卷显示，中小企业贷款需求指数持续大于50%，说明企业融资的需求持续存在，而银行贷款审批指数

持续低于50%，说明银行贷款审批条件在不断收紧，这表明，影响供应链金融市场规模的因素出现在产品供给端。

来源：国家统计局，wind，2017及2018年数据为艾瑞根据历年数据估算。. 来源：中国人民银行，wind.

中小企业贷款需求>50%
贷款需求比上个季度增加

银行贷款审批指数<50%
贷款审批比上个季度严格
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供应链金融市场规模
应收账款为主的供应链融资
影响市场规模的主要三个因素在于核心企业的配合程度、对存货价值的准确度量和监控能力、基于供应链信息对小微企业

综合授信风险定价能力。这三个因素既是行业规模的重要影响因素，也是市场参与者的关键能力，由于商业银行这个资金

充裕的参与者在后两项能力上稍显薄弱，其他参与者的资金、杠杆率相对受限，所以应收账款融资是我国供应链金融的主

要开展方式。

在这种情况下，我们可以从应收账款的规模推算供应链金融的市场规模。一般而言，应收账款融资的额度是应收账款本身

的70%-80%，库存融资的额度是货物价值的30%-50%，在一个具备能力优秀的供应链金融提供者的供应链体系内，30%

的供应商被供应链金融产品覆盖，预计供应链金融行业整体渗透率远低于此，在此我们按20%预估。艾瑞分析认为，未来

伴随着资金充裕的银行和具备核心能力的其他类别市场参与者合作加深，或者商业银行可以通过技术手段控制库存融资的

操作风险后，未来市场可以迎来快速增长。

来源：国家统计局、专家访谈、艾瑞数据模型核算。

不同类别市场参与者合作
加深；库存融资标准化自
动化或可推动行业迎来爆
发增长
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