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摘要：从解决科技型中小企业融资难问题出发，引出在线供应链金融的概念及其发展。基于电子交易平台的核心模块设计和真实交易背景，提出4种在线创新融资模式：线上订单质押、线上定制预付款、线上存货质押和线上信用融资，以满足科技型中小企业生命周期不同阶段的融资需求。为有效控制在线供应链金融融资风险，提出在线供应链金融发展对策，对培育科技型中小企业和促进在线供应链金融向规范化、健康化方向发展具有重要意义。
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Abstract: To solve the financial problem of the high-tech small and medium enterprises, the article firstly introduces the online supply chain finance and its development. Secondly, based on the core module design of the electronic platform and the real trade background, we design four kinds of innovative financing models, i.e., online order pledge financing, online customization advanced financing, online inventory financing and online credit financing to meet the financing demand of the high-tech small and medium enterprises at the different stages of the life cycle. Finally, to control the online supply chain financing risks, the article puts forward the online supply chain development strategy, which has the great influence on the development of the high-tech small and medium enterprises and the online supply chain finance.   
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1  研究背景
    科技型中小企业是发展迅速并具有较强竞争力的企业群体。作为国家经济增长的重要源泉，科技型中小企业逐渐成为我国中小企业的重要组成部分，推动高科技产业快速发展[1]。随着“互联网+”时代的到来，将有众多科技型中小企业涌入市场，成为我国新一轮科技创新的主体力量。利用担保、抵押或信用贷款等方式从银行获取发展资金是当前我国科技型中小企业的主要融资途径[2]，但多数科技型中小企业因财务不健全、信用等级低以及可抵押实物资产少等陷入融资困境。2012年，我国存在资金需求的科技型中小企业超过97%，其中，仅有少数企业可从银行等专业机构获得融资，大多数不得不转向民间高利率贷款或面临破产危机[3]。高效、快捷、方便的融资模式是科技型中小企业突破融资瓶颈，取得进一步发展的关键。
解决科技型中小企业的融资难问题，有利于推动我国现阶段经济的产业转型和结构调整。随着物联网和大数据等技术的迅猛发展及普及，2015年我国电子商务交易总额达18万亿元，同比增长34.3％。电子商务的蓬勃发展，推动了传统金融业务的创新[4]，其中，互联网金融创新融资模式的兴起，有效地缓解了科技型中小企业的融资压力。互联网金融在取得迅猛发展的同时，风险控制和信息不对称问题凸显，如2015年倒闭和“跑路”的P2P平台达700多家。不同于互联网金融，在线供应链金融借助“互联网+”技术和供应链可靠的贸易背景，将供应链中的核心企业、仓储物流企业、上下游企业、金融机构、政府部门等信息整合，实现物流、商流、资金流以及信息流的封闭运行，降低了科技型中小企业的在线融资风险。随着银行新型融资产品的日益增加和互联网技术的广泛应用，在线供应链金融取得迅猛发展。本文着重提出4种在线供应链创新融资模式，以解决科技型中小企业的融资难题，弥补在线供应链金融创新融资模式理论研究缺失。目前，我国信用体系尚不健全，科技型中小企业的在线供应链融资发展仍存在各种风险。本文提出在线供应链金融发展对策，从而对培育科技型中小企业和促进在线供应链金融向规范化、健康化方向发展具有重要的现实意义。
2　在线供应链金融及其发展
在线供应链金融（online supply chain finance，OSCF）是信息化条件下，借助电子交易平台等形式，将金融机构、核心企业、上下游企业以及第三方物流企业的信息互联互通，为供应链上的科技型中小企业提供包括实时融资、避险、支付、结算等在内的金融服务。在国家推行“互联网+”行动计划背景下，在线供应链金融是“互联网+传统供应链金融”的产物，是传统供应链金融基于新型信息技术的突破性创新。其借助互联网技术实现了信息的整合，打破了地域的限制，促进银行、电商、物流的跨界融合。在线供应链金融创新融资模式的兴起，促进了包括科技型中小企业在内的全新金融服务生态圈的形成，由电子交易平台、商业银行、科技型中小企业共同推动走出一条具有中国特色的供应链金融创新之路。在线供应链金融扎根于线下实体运营，一方面提高了交易的确定性，确保了资产的专用性，避免了P2P、众筹融资等互联网金融因产融分离而出现的“跑路”问题；另一方面有利于银行借助信息系统对科技型中小企业的资金流、信息流、物流进行实时监控，以防止资金盗用、挪用等现象。因此，在线供应链融资相比于互联网金融拥有更强的风险控制能力。
[bookmark: _GoBack]在线供应链金融是由传统供应链金融发展而来。1.0版供应链金融是“1+N”模式[5]：银行根据核心企业“1”的信用支撑，实现对供应链上、下游“N”企业的融资。2.0版的供应链金融借助于电子交易平台实现线下供应链金融的线上化，将银行与核心企业的数据有效对接，促进供应链金融融资效率的大幅提升。随后进入基于“N+1+N+M”供应链金融3.0时代，形成由电子平台(N)、商业银行(1)、供应链上下游企业（N）和信息化条件下的第三方物流服务企业（M）组成全新的生态体系。供应链金融3.0不再以银行为主导，而以每一个企业和客户为中心，依托一站式服务平台，专注为中小企业的交易流程提供一站式的金融服务。
国内外学者对传统供应链融资与互联网融资模式进行了大量研究。对于传统线下供应链金融，冯耕中等[6]将其融资模式划分为3种主要形式：预付款类、存货类和应收账款类融资。晏妮娜等[7]探索了网络信用池和网络联保融资模式，提出相应的融资决策。随着电子商务的快速发展，国内外学者开始将研究重点转移至互联网金融。王赛芳[4]指出，电商融资借助其渠道丰富和融资成本低等特点，逐步成为一种新兴的互联网融资模式。Indjikian等[8]定义互联网金融为依托互联网技术向社会个体提供在线融资、结算等服务的新型金融业务模式。张岭等[9]对众筹、电商小贷和人人贷等互联网金融融资模式进行了研究。谢平等[10]从资源配置方式和支付方式等方面对互联网金融进行了探索。史金召[11]指出随着在线供应链金融业务的快速发展，银电合作已成为主流模式，并采用委托代理理论和博弈论对银行与B2B平台的激励契约进行了研究。但目前对在线供应链金融创新融资模式，尤其是针对科技型中小企业融资的在线供应链金融创新融资模式的研究较少。本文基于线上电子交易平台和传统供应链融资，提出在线供应链金融创新融资模式。该模式可为线下科技型中小企业提供融资和供应链服务，在弥补理论研究缺失的同时，解决科技型中小企业的融资困难，提高其资金利用效率。
3　在线供应链金融电子交易平台核心模块设计
在线供应链金融电子交易平台将仓储物流服务商、政府机构、金融机构和供应链上下游企业等信息进行整合，形成自身的体系架构。其主要包括支付结算中心、交易管理中心、信用管理中心和额度计算中心4个模块。该体系架构（见图1）主要实现以下4个方面的功能：
（1） 增加融资企业的信用风险评估维度。在线供应链融资的信用风险评估主要是通过线上和线下两部分来实现。线下评估数据主要包括：商业银行关于企业的征信记录；税务部门关于企业的缴税记录；法院等检查部门关于企业的违法违规记录和海关等部门关于企业的报关清关等记录。基于电子交易平台的线上评估信息主要包括科技型中小融资企业的线上交易信息、货物物流信息和基于第三方评价的信用信息等。各类金融机构由此可实现对融资企业信用风险的全面评估。
（2） 线上自动匹配投融双方资金需求。线上供应链金融交易平台在为科技型中小企业提供融资服务的同时，还可以挖掘投资理财需求，借助于电子交易信息平台，实现投融资需求的自动匹配，从而有利于银行吸收存款、科技型中小企业获取个性化的融资产品组合。
（3） 量化信用结果。电子交易平台利用大数据对在线风险进行量化评估，并将综合评分呈现给用户。银行利用该综合评分作为对科技型中小企业放贷的关键指标，电子交易信息平台上的科技型中小企业可利用该综合评分对信用额度在各融资产品之间进行合理分配，以实现融资成本的最小化和信用价值的最大化。
（4） 便捷化放款、还款流程。在线供应链融资体系中，可由第三方物流企业、金融机构和供应链上下游企业组成资金闭合回路，借助于线上支付清算系统，融资企业可快速获取放款并及时归还贷款，银行等金融机构可实现对融资企业资金动向的实时监控，从而降低违约风险。


图1　在线供应链金融电子交易平台运作体系架构
4　在线供应链金融创新融资模式设计
本文根据电子交易平台的实际交易流程，提出4种线上创新融资模式。
4.1　线上订单质押融资模式
（1） 线上订单质押融资的创新流程设计。线上订单质押融资的创新流程设计如图2所示，具体操作如下：
1）     借助电子交易平台和线上真实的供应链交易，具有融资需求的科技型中小企业向电子交易平台提交融资申请书；
2） 根据科技型中小企业的线上交易记录，电子交易平台得出线上信用评估报告并提交给银行等金融机构，银行等金融机构结合融资企业的征信信息等线下数据得出融资企业的综合信用评分结果，并由此确定融资企业的贷款利率及授信额度；
3） 通过银行审核后，科技型中小融资企业首先与银行、电子交易平台等签订三方合作意向书，然后向电子交易平台缴纳一定比例的保证金（保证金与科技型中小企业之后的订单资金被电子交易平台冻结，投资于货币基金产品）；
4） 科技型中小融资企业从银行专项低风险理财账户中获取贷款，用于高新技术产品的研发和服务等；
5） 对于冻结资金的理财收益，平台会在贷款期限结束后，将其返给下游采购商；
6） 电子交易平台第三方监管账户中的订单支付金额，会由平台在到期还款时，将科技型中小企业的贷款本息和返还给银行，剩余资金将全部转入科技型中小融资企业的账户；若监管账户订单资金不足以偿还银行贷款，平台也会继续冻结融资企业订单资金，直至还款结束。


图2  线上订单质押融资创新流程设计
（2）线上订单质押融资的核心思想。线下订单质押融资模式的核心思想是以核心企业的订单质押为基础，由物流企业、借款企业和银行签订三方融资合约，充分发挥物流企业的监控作用，保证贷款资金在封闭资金账户的运行。但是传统模式需要有核心企业的信用担保与第三方物流企业的合作，以监控融资企业的物流及资金流，从而增加了融资过程中的操作成本。线上订单质押融资模式则借助于电子交易信息平台，利用第三方监管账户作为企业资金回流的渠道，从而降低了融资企业的融资门槛，核心风险控制手段是将融资企业在封闭账户中的订单资金冻结，然后将冻结资金和初始保证金投资于货币基金等风险较小的理财产品，理财收益返还给下游采购商，以最大化降低在途资金成本。线上订单质押融资模式适用于缓解成长期科技型中小企业在需要资金备货时的融资压力。

4.2　线上定制预付款融资模式
（1）线上定制预付款融资的创新流程设计。线上定制预付款的融资流程是根据在线供应链交易阶段的不同而确定相应的阶段数和融资金额，本文分析两阶段付款的融资流程（见图3），具体操作如下：
1） 下游采购商借助电子交易平台向科技型中小融资企业提交交易订单，待融资企业接受交易订单后，下游采购商向融资企业提交预付款；
2） 融资企业基于交易订单向银行提出定制预付款融资申请，电子交易平台基于科技型中小融资企业的线上数据提交给银行融资初审结果，银行结合初审结果及自身对融资企业的线下信用评价得出最终评价结果，并决定是否贷款给融资企业；
3） 科技型中小融资企业通过银行审核后，将预付款作为保证金提交至电子交易平台第三方监管账户，然后平台将此预付款冻结，银行根据最终评价结果给予融资企业高于预付款的授信额度，并进行授信；
4） 当科技型中小融资企业完成第一阶段的订单后，向下游采购商发送打款通知，下游采购商向交易平台第三方监管账户中打入第二阶段的尾款；
5） 融资企业向下游采购企业发货，待下游企业确认收到货物后，通知电子交易平台；
6） 电子交易平台得到下游采购商的收货通知后，利用第三方监管账户中的资金将贷款归还给银行，同时将剩余资金全部归还给融资企业。


图3　线上定制预付款创新流程设计
（2）线上定制预付款融资核心思想。线上定制预付款的本质是基于线上供应链交易流程的分阶段付款。在电子交易平台上，科技型中小融资企业与其合作企业根据业务开展阶段确定付款阶段数和相应的付款金额。线上定制预付款融资过程中，科技型中小融资企业与合作企业需签订以下协议：在两者合作期间，合作企业不得无故取消订单，否则科技型中小融资企业将扣押合作企业前期所有预付款，同时合作企业还需缴纳订单金额一定比例的罚金。该协议用于保障融资企业还款的稳定性，从而最大化降低融资过程中的系统风险。定制预付款融资是科技型中小融资企业借助稳定的订单来源从银行获取贷款的融资方式，以缓解企业业务开展不同阶段的资金压力。线上定制预付款适用于代理加工定制的科技型中小企业。
4.3　线上存货质押融资
（1）线上存货质押融资的创新流程设计。其主要流程如图4所示，具体操作如下：
1) 供应链中的科技型中小融资企业在进入电子交易平台之前，先提交一定比例的保证金，借助物联网演示接口，电子交易平台可获取平台中科技融资企业的运营信息；
2) 参与电子交易的企业向平台提出融资申请，电子交易平台根据科技型中小融资企业一定时期内的线上交易数据及相关运营信息向银行提交初审结果，银行结合初审结果与自身对企业的线下评价作出贷款决策；
3) 通过银行融资申请的科技型中小融资企业需在线提交质押物，银行委托电子平台上的第三方物流企业对存货质押物进行在线评估，并形成价值评估报告提交给银行，其中电子交易平台会选择与融资企业同地的第三方物流企业参与存货质押的价值评估；
4) 银行根据评估报告判断质押物是否足值，并核定贷款额度，对科技型中小融资企业进行授信；
5) 科技型中小融资企业到期向银行偿还贷款，受到还款的银行通知第三方物流企业解除质押；
6) 第三方物流企业释放质押物。


图4　线上存货质押融资创新流程设计
（2）线上存货质押融资的核心思想。线上存货质押融资是借助于强大的电子交易平台，通过控制质押物，将供应链上分布在不同地点的资金需求方与供给方结合在一起，形成闭合回路，向供应链上的科技型中小企业提供金融融资服务模式。银行通过利用电子交易平台上的物联网演示接口，实现对科技型中小融资企业运营状况的实时监控，并及时发现和处理潜在风险。当科技型中小融资企业出现融资风险时，银行系统可及时将存货质押物在电子交易平台上出售或转让，以最大化降低融资损失。利用在线存货质押融资方式，电子交易平台可充分发挥定点仓库的作用，连接异地市场，有利于中小企业实现异地融资，减少融资的中间环节，降低流通费用和交易费用。2015年被称为是国内跨境电商的快速发展转折之年，国家出台一系列政策推动跨境电商的快速发展。在线存货质押融资模式的兴起，为广大跨境电商贸易中的科技型中小融资企业解决了资金短缺困难，促进全球资金实现再分配，实现跨区域融资。线上存货质押融资模式适用于具有一定可抵押资产的成熟期科技型中小企业的融资。
4.4　线上信用融资模式
（1）线上信用融资的创新流程设计。线上信用融资几乎适用于所有电子交易平台。其流程会因平台不同交易方式的不同而有所差异，但主要流程大致相同（见图5），具体操作如下：
1） 具有一定融资需求的科技型中小融资企业向电子交易平台提交融资申请；
2） 结合科技型中小融资企业在电子交易平台的表现，平台得出初始评估报告，并提交给银行；
3） 银行根据电子交易平台的资格审查及评估，结合平台企业的线下征信数据，对科技型中小融资企业授信；
4） 获得银行授信的科技型中小融资企业需提交一定比例的保证金，科技型中小融资企业获取贷款并开展相应业务；
5） 借助电子交易平台，银行可实时监控融资企业的经营状况并不断调整授信额度；
6） 当科技型中小融资企业获得的授信额度提高时，企业会及时向第三方监管账户增加保证金；贷款到期时，科技型中小融资企业通过银行的专用账户还款。


图5　线上信用融资创新流程设计
（2）线上信用融资的核心思想。与互联网金融P2P融资模式相比，线上信用融资的最大优势在于融资企业的线上贸易背景。借助于电子交易平台，在线信用融资可实现多方数据的对接与整合，最大化降低在线融资风险。利用大数据技术，银行可实现对融资企业全方位、多维度的数据监测，以实现对信用风险的有效预警和评估。通过对融资企业线上、线下信息的实时监控，银行可及时调整科技型中小融资企业的授信额度。在线信用融资模式简化了科技型中小融资企业的融资流程，避免了担保、质押等环节，大大节省了融资成本。线上信用融资适用于具有良好资信等级的科技型中小企业。
5　在线供应链金融创新发展对策
在线供应链金融一方面涉及供应链上下游、电子交易平台和银行等多方利益，要实现供应链金融主体的协同，需各方努力；另一方面，当前在线供应链金融在面临社会信用制度不健全等政策风险的同时，因缺乏自动化的风险监测系统，容易引发系统、操作和信用风险。因此，为促进在线供应链金融功能的充分发挥，需制定科学的发展策略，促进在线供应链金融快速、健康、持续发展。
5.1　建立健全在线供应链金融法制法规体系
政府方面，应当加快在线供应链金融法律法规制度体系的建立，加强在线供应链金融法律性风险的防范。首先，政府机构应加快出台有关供应链金融相关业务的管理办法，明确规定科技型中小企业的地位、经营范围等；其次，建立在线供应链金融业务的交易者身份认证制度和电子合同的有效确认制度，对不符合标准、风险较高的电子交易平台进行全面清理，使之形成良好的发展氛围；再次，不断完善在线供应链金融的监管体系，以现有的金融监管体系为基础，对在线供应链金融的业务范围进行详细梳理，进而明确科技型中小企业及其业务的监管部门和机构，推动新型网络金融服务管理细则的实施；最后，建立各个监管部门的协调机制，在线供应链金融具有明显的跨行业、跨市场特征，需要各监管部门的沟通、配合、协调，因此政府部门应尽快明确各监管主体的职责，加快组织建立在线供应链金融行业协会，为科技型中小企业融资提供良好的政策氛围。
5.2　全方位提高电子交易平台服务能力
随着在线供应链金融的发展，产品趋于同质化，电子交易平台只有不断创新服务能力，才能成功抵抗外部风险。第一，电子平台企业要重视研究和应用互联网技术，加快在相关业务和管理环节应用物联网和大数据等信息技术，促进在线供应链金融的实际操作水平和增值服务能力的提高；同时要不断打造和完善开放共享信息平台架构，促进业务的处理性能与运作效率的提高，以便在跨界融合后实现信息共享和流程协同。第二，电子平台企业要加强平台系统安全管理，为平台参与者建立信息保护制度以避免交易平台的信息泄露。最后，平台企业应建立严格的风险评价指标体系和防控体系，对平台不断进行检查和风险排查，最大限度地降低平台系统风险。通过对电子交易平台的全方位能力建设，为科技型中小企业融资提供良好的平台基础。
5.3 　加强银行、监管机构和电子交易平台间的合作
与互联网金融相比，在线供应链金融强调银行、金融监管机构、电子交易平台与供应链上下游企业的协调与配合。供应链金融的线上操作系统需要有效对接银行的信贷系统、第三方物流企业的物流信息系统和WMS以及核心企业的销售管理系统和财务信息系统，从而实现供应链系统物流、信息流和资金流的顺畅。银行、监管机构和电子交易平台等各方应积极建立协作机制，通过对各方数据的综合处理和量化分析，实现对科技型中小企业贷款资质的审核和实时监控，从而有效控制科技型中小企业的融资风险。
5.4　 加强科技型中小融资企业的内部管理
在线供应链金融的发展需要不断加强人才的培养，建设高素质、专业化的团队。高等院校应主动联合金融机构、科技型中小企业制定人才培养计划，加强产学研结合，聘用具有国际视野的高素质综合型人才，为在线供应链的进一步快速发展储备充足的人才。对于初创期和成长期的科技型中小企业，应充分发挥风险投资的催化和推动作用，不断加强自身管理，积极创造有利条件，以便吸引和利用国内外风险投资，促进自身健康、稳定、持续发展。
6　结论
作为新一轮经济增长的动力，科技型中小企业因高成长性、低能耗性等特征存在巨大的融资需求，其进一步发展迫切需要快捷、方便、高效的融资模式。解决科技型中小企业的融资问题，拓展其融资渠道并提高其资金运用效率，对我国现阶段的产业转型和结构调整具有十分重要的战略意义。随着电子商务的迅猛发展和传统供应链金融创新融资模式的不断涌现，在线供应链金融基于电子交易平台的真实交易背景，可克服互联网金融的“跑路”问题，在降低在线融资风险的同时，破解了科技型中小企业的融资困境。
本文基于在线供应链金融电子交易平台的核心模块设计，针对科技型中小企业生命周期不同阶段的融资需求，提出线上订单质押、线上定制预付款、线上存货质押和线上信用融资等4种在线创新融资模式，为科技型中小融资企业的线上供应链融资提供参考。在线供应链金融借助大数据技术、多维度的风险评估体系以及物联网接口的实时监控，银行系统可有效地控制科技型中小企业的融资风险。但在线供应链金融的进一步发展需要有效控制在线融资过程中存在的操作风险、市场风险和信用风险，本文最后从建立健全法制法规、提高电子交易平台的能力建设、加强在线供应链金融主体的合作和加强企业自身内部管理4个方面提出发展对策，对培育科技型中小企业和促进在线供应链金融向规范化、健康化方向发展具有重要的现实意义。
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科技型中小融资企业 电子交易平台
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