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摘 要 

I 

摘 要 

 

近年来我国经济结构发生了重要的变化，尤其互联网金融出现井喷式的发展，

给我国的金融行业注入了鲜活的生命力，但供应链金融上的中小企业融资问题并未

有成熟的商业模式予以解决，将互联网与供应链金融相结合，打破资金在地域上的

限制，实现资金的供给和需求的有效匹配，通过审慎的风险控制措施，是解决互联

网供应链金融中小企业融资问题的有效途径。 

本文以 Z 公司创新的互联网供应链金融商业模式为切入点对该创新的互联网供

应链金融业务进行投资评价和分析。全文共分为十个部分，第一部分阐述研究背景

意义；第二部分为 Z 公司互联网供应链金融商业模式的理论探讨；第三部分充分描

述 Z 公司创新的互联网供应链金融的商业模式；第四部分探讨可行性和必要性；第

五部分针对竞争环境和独特优势进行评价；第六部分分析 Z 公司的供应链金融对合

作伙伴的效益；第七部分通过 Z 公司的具体项目案例进行分析研究；第八部分对 Z

公司的商业模式进行财务预测和投资评估；第九部分对 Z 公司的商业模式进行风险

分析；第十部分得出结论和建议。 

通过本文的研究和分析，认为 Z 公司的互联网供应链金融商业模式切实可行，

并提出了相关建议：一是掌握多资金通道，降低资金成本；二是降低系统技术平台

开发在成本中的占比；三是逐步发展资产管理业务；四是做好战略升级以应对有可

能出现的市场竞争，五是做好风险防控措施。 

 

关键词：互联网；供应链金融；投资测算和评价
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Abstract 

II 

Abstract 

 

In recent years, significant changes have taken place in economic structure of China; 

especially the internet finance is developing so fast that brings fresh vitality to the 

financial industry of our country. But the supply chain financing problems of small and 

medium-sized enterprise have not been solved by mature bushiness model. Combining the 

internet and supply chain finance, breaking the geographical restrictions of capital, 

realizing effective matching of supply and demand of capital, taking prudent risk control 

measures, are effective ways to solve the problem of supply chain financing of small and 

medium-sized enterprise by internet. 

This article evaluates and analyses the internet finance of supply chain by bases on Z 

Company innovate internet financial business model of supply chain as the breakthrough 

point. This article is divided into ten parts, part I elaborates the research background; part 

II discusses business model theory of internet supply chain for Z Company; part III 

adequately describes internet financial business model of supply chain of Z Company; part 

V discusses the feasibility and necessity; part VI appraises the competitive environment 

and unique advantages; part VII analyses the benefits for partners of supply chain 

financing; part VIII does the research and analyses the specific project case of Z Company; 

part IX makes the financial projections and investment evaluation of the business model 

for Z Company; part X analyses the risk of business model for Z Company; part XI arrives 

at conclusions and suggestions. 

By the research and analysis, this article considers the internet financial business 

model of Z Company is feasible, and puts forward some relevant suggestions: one is 

grasping more capital channels, reducing the cost of capital; the second suggestion is 

reducing the cost proportion of system and technology platform development; the third 

suggestion is gradually developing asset management business; the fourth suggestion is to 

make strategic planning for an upgrade to face the competition in the market that may 

occur; the fifth suggestion is do a good job in risk prevention and control measures. 

 

Keywords: Internet; Supply Chain Finance; Investment Measure and Evaluation
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第一章  研究概述 

第一节   研究背景 

21 世纪随着互联网技术的蓬勃发展、电子商务 BAT 巨头的兴起，金融领域产品

的不断创新和推进，互联网金融成为下一个经济发展的重要支点，并引起国家的广

泛关注和支持。在新经济形势下，绿色金融和便民金融成为新热点，结合互联网的

快速、高效的互联网金融模式应运而生，如何发挥互联网金融的技术和资源整合优

势，解决当前中小企业融资困难、融资贵的课题，在目前市场上具备广泛的商业前

景。 

任何企业的发展都面临融资的问题，尤其民营企业的发展更需要金融机构的支

持，虽然国家一再强调要重视解决中小企业融资难、融资贵的问题，但该问题至今

没有妥善的解决方法，中小企业融资总量在社会总融资总量的比重依然微乎其微。

2015 年银行业金融机构用于小微企业的贷款占比如表 1-1 所示： 

 

表 1-1  2015 年银行业金融机构用于小微企业的贷款占比 

单位：亿元 

时间 一季度 二季度 三季度 四季度 合计 占比 

商业银行融资总量 1787763 1884776 1927241 1993454 7593234 
11.78% 

用于小微企业贷款情况 214132 220493 225427 234598 894650 

资料来源：根据中国银行业监督管理委员会网站 http://www.cbrc.gov.cn 整理 

 

从上述数据统计可以看出，小微企业融资总量仅为商业银行融资总量的 11.78%，

基本上金融机构的融资供应不能够满足中小企业的融资需求，其原因主要为：一是

商业银行是盈利机构，大中型企业的融资规模大，带来的综合效益高；二是中小企

业的抵押物较弱，融资信用较低，商业银行为控制金融风险，不愿意发放中小企业

贷款；三是中小企业融资的规模小，但商业银行的工作量一样繁重；四是商业银行

的贷款审批模式采用统一的一刀切模型，对部分优质中小企业资产融资存在不利。 
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中小企业的发展，特别是民营中小企业的发展是国家经济活力的体现，当前中

小企业的融资问题基本通过民间内部自行消化，而民间融资的成本对于中小企业来

说价格十分高昂，增加了中小企业的财务成本。实际上，在生产经营活动中，并不

缺乏真实生产经营、运作优秀和存有优良资产的中小型企业；而在社会经济体系中，

也不缺乏急需寻找优质投资途径的资金；问题就存在于需求与供给信息无法实现资

源的有效整合和配置，以及没有针对供应链金融的、且具备丰富的金融专业经验和

优秀的风控能力的专营机构来实现资源的有效配置。 

当前互联网金融的蓬勃迅速发展，主要体现在支付类业务如支付宝、财付通等

大型互联网支付公司，或者 P2P 项目例如陆金所、宜信等，市场对中小企业融资的

互联网金融解决方案仍是空白，且市场上从事互联网金融的金融机构大多不具备金

融专业背景和风控能力。 

互联网供应链金融是解决中小企业融资问题的有益试水，供应链上的中小企业

的交易真实性和应收账款可以为融资提供有骥可索的风控路径，互联网又可以实现

跨区域将资金供给信息和需求信息的匹配，是提供中小企业融资解决方案的有效尝

试。 

第二节  研究主题及其意义 

虽然在互联网金融快速发展的今天，想通过创新互联网金融模式在金融市场上

分一杯羹的金融机构很多，也在不停地探索合适的商业模式，但能够彻底解决中小

企业融资问题的商业模式并未得到开发和论证，互联网供应链金融商业模式的成熟

模型更是一片空白。对于互联网供应链金融的探讨和研究，仅限于理论和风险控制

模型的论证，缺乏实际案例经验的探讨和研究，更缺乏对具体项目的财务会计和公

司理财的数据分析和论证。因此所有的研究都流于表面，并没有真正为供应链上的

中小企业解决实际问题，也没有一套成熟的模型实现资金的需求和供给的对接，并

不具备实际的可操作性。 

基于以上认识，本文以 Z 公司创新互联网供应链金融商业模式为例进行研究分

析，通过对互联网供应链金融商业模式的描述、探讨相关内外环境的优势和竞争，

从而分析商业模式的可行性和必要性，再以 Z 公司互联网供应链金融的具体项目为

辅证，进一步通过财务数据和投资评估分析，力求为互联网供应链金融的运作模式
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提供建议，并给相关项目的股东和投资者提供决策和投资依据。 

第三节  研究思路和分析框架 

本文的研究思路为如下：首先明确本文的研究背景、主题和意义，明确为 Z 公

司创新互联网供应链金融商业模式的探讨和分析、商业模式运作的财务数据支持和

投资决策分析；第二章主要为 Z 公司互联网供应链金融商业模式的理论探讨；第三

章为 Z 公司互联网供应链金融商业模式的概况和介绍；第四章主要分析 Z 公司开展

互联网供应链金融商业模式的可行性和必要性；第五章主要通过内外部环境对 Z 公

司的竞争和内在优势进行论证；第六章通过对合作伙伴的效益分析论证 Z 公司的互

联网供应链金融商业模式的有益之处；第七章以政府采购平台商业模式为案例分析 Z

公司具体项目的运作情况；第八章通过对 Z 公司互联网供应链金融项目的利润测算

和 IRR 内部收益法则的测算，评估 Z 公司投资开展互联网供应链金融项目的经济价

值；第九章主要为 Z 公司的互联网供应链金融商业模式风险分析；第十章得出结论

和建议。 
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第二章  Z 公司互联网供应链金融的商业模式理论探讨 

第一节  商业模式的创意设计 

商务模式（Business Model）也译为商业模式、商业模型、经营模式、业务模式

或生意模式，指经营一项业务或一个企业所使用的一整套方式方法，在本文中以商

业模式为主要讨论名词。商务模式创新旨在构建一个价值创造指向与价值分享驱动

保持精准协同的新型经营活动方式方法体系①。商务模式类型如表 2-1 所示： 

 

表 2-1  商务模式类型 

 原有 新型 

原有 机会模仿型 纯技术创新 

新型 纯商务模式创新 复合型创新 

资料来源：《商务模式创意设计》课件 

 

Z 公司的互联网供应链金融商业模式经营的主要业务为互联网供应链金融，用于

解决大型国有企业（或大型核心企业）供应链上的中小企业的融资问题，该模式所

使用的商业工具为互联网，所使用的方法为整合跨区域的资金通道资源、保险保障

的风险控制资源等，将金融需求与供给通过 Z 公司的互联网平台实现对接，从而为

大型国有企业（或大型核心企业）解决供应链中的生产问题，为供应链上的中小企

业解决融资问题，为资金通道和保险公司解决沉淀资金的投资项目问题，为 Z 公司

带来丰厚的规模经济效益。在这个过程中，商业模式的上下游的价值创造指向和价

值分享驱动保持了高度一致，Z 公司的合作伙伴的价值分享驱动保持了精准协同，且

Z 公司的互联网供应链金融的经营方式为市场空白的新型经营活动方式。 

从商务模式的分类来看，Z 公司的互联网供应链金融属于复合型创新模式，既不

同于传统的金融机构提供的供应链金融商业活动，也不同于现在流行的所有的互联

网金融的业务模式。传统的金融机构提供的供应链金融商业活动，是基于金融机构

自有的放贷资金开展的融资业务，且并没有利用互联网工具，所有业务均通过线下

                                                        
① 翁君奕. 商务模式创意设计[Z]. 厦门：厦门大学管理学院 MBA 中心. 2013. P1 
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传递资料开展业务流程，而 Z 公司的互联网供应链金融是通过了互联网将各资源有

效整合在平台上，使用全国范围内的有效投资资金，并实现全程不落地的线上审贷

模型和完全的保险风险控制措施；现行流行的互联网金融业务模式主要为金融支付

类和 P2P 业务，Z 公司的互联网供应链金融不涉及支付业务，与现行的 P2P 业务也

不同，Z 公司并不将融资资金依赖于零散的理财客户群体，也不将风险完全地暴露在

本企业的风险控制上，融资资金通道均通过单个大型项目的对接，使用大型品牌的

互联网企业等资金通道的沉淀投资资金，风险控制也采用保险公司保证保险的方式

开展。从这个意义上来说，Z 公司的互联网供应链金融业务是复合型创新的商业模式。 

第二节  商务模式创新的重要性 

互联网时代，为了适应日益个性化和多变的需求以及激烈的竞争，获得更为精

确的供给能力、更强的实时应变能力和更好的赢利能力，企业需要越来越深入地运

用信息技术，在全部业务流程、各种智能的管理活动以及企业与客户和合作伙伴之

间的互动关系和机制上系统地进行精确和科学的设计②。 

信息技术的发展，新经济模式的层出不穷，传统的商业模式所能带来的经济效

益、社会效益已不能满足时代的发展，传统企业的传统商业模式能给企业带来的利

润也在不断缩减。当前市场，单纯依赖传统产品和服务的经营方式方法已经不能适

应市场的需求，必然被不停出现的新的经济增长模型所迭代，且迭代速度也将越来

越快，谁创造并掌握了新型的商业模式，就必然成为新经济环境下的赢家。而新的

商业模式的创造，比单一实物产品的创新，更具有经济增长价值和经济附加价值，

新商业模式的创造可以通过创造完全崭新的模式来实现，也可以通过在既有模式的

基础上更新整合创造。 

Z 公司的互联网供应链金融商业模式正是在互联网金融高速发展、供应链中的中

小企业的融资需求得不到满足的情况下探索调研应运而生的。在传统金融行业竞争

日趋激烈的今天，Z 公司要获得良好的经济效益和社会效益，在传统金融领域与传统

金融机构拼杀，无疑是事倍功半，在现有的饱和的互联网金融商业模式中模仿和复

制，也不可能为企业带来更多的经济利润，唯一可行的是在传统金融行业中寻找一

个亟待需求金融方案而传统金融却无法予以解决的业务领域、提供解决方案。供应

                                                        
② 翁君奕. 商务模式创意设计[Z]. 厦门：厦门大学管理学院 MBA 中心. 2013. P6 
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链金融融资问题一直是传统金融机构难以解决的发展问题，且供应链金融在近几年

成为市场研究的热点，Z 公司精确找到商业模式的切入点，并利用互联网这一智能管

理技术实现资源的有效整合，将各合作伙伴的资源充分整合到 Z 公司的互联网供应

链金融平台上，是有益和科学的商业模式设计。 

第三节  商务模式创新的价值驱动法 

价值主张。价值主张是指商务模式将可创造的价值来源及规模。具体路径体现

在客户界面、伙伴界面和内部构造中那些能为客户、伙伴或内部员工创造价值，并

最终为企业带来丰厚价值的关键价值活动或活动方式的组合。换句话说，价值主张

是围绕通过激励关键利益相关者创造价值方位和空间提出的特殊价值活动方式诉求

③。Z 公司的互联网供应链金融的价值主张体现在：为供应链中的中小企业（客户）

提供了快速便捷和可持续的融资解决方案，为资金通道和保险公司（合作伙伴）提

供了资金投资项目和获利项目，为社会尽到了解决中小企业融资困难的社会责任，

为企业内部和员工提供了创造利润和提供就业的机会，上述这些价值共同构成了 Z

公司互联网供应链金融商业模式的价值主张。 

价值支撑。价值支撑是指按照价值主张指明的方向，调动关键利益相关者系统

发掘价值的一整套措施。具体体现在客户界面、伙伴界面和内部构造中那些为了快

速、低成本、全面、持续地实现价值主张所必须采取的最为关键的活动或活动方式

组合④。Z 公司的互联网供应链金融利用互联网技术平台，协调资金需求和供给的各

方利益，确定大型国有企业（或大型核心企业）供应链中的中小企业为价值主张的

目标客户，提供市场上最低廉的融资价格，比传统金融机构更为快速便捷地提供互

联网供应链金融解决方案；在这个过程中，Z 公司的风险管理控制和员工激励政策共

同组成了有效价值支撑。 

价值保持。价值保持是指为保护价值不受侵蚀或者不被流失的一整套措施。具

体体现为那些避免价值主张的持续实现或价值支撑的持续作用受到直接或间接侵蚀

和伤害的活动方式组合。若这些活动没有采取有利的方式，那么价值支撑的作用就

会受到冲击，或者价值主张所带来的价值就会受到侵蚀或者发生流失
⑤
。Z 公司的价

                                                        
③ 翁君奕. 商务模式创意设计[Z]. 厦门：厦门大学管理学院 MBA 中心. 2013. P72 
④ 翁君奕. 商务模式创意设计[Z]. 厦门：厦门大学管理学院 MBA 中心. 2013. P74 
⑤ 翁君奕. 商务模式创意设计[Z]. 厦门：厦门大学管理学院 MBA 中心. 2013. P76 
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值保持首先体现在做好互联网供应链金融融资业务的风险控制工作，确保业务低风

险运作，针对此，Z 公司已经设计和完善整套的风险防控措施和管理办法；其次体现

在 Z 公司应对可能出现的对手和潜在竞争者方面，对此，Z 公司在商业模式初期必

须尽快做大业务规模、树立品牌形象，不断加强商业模式的迭代和更新，尽快成为

该行业领域的第一品牌，对于可能出现的对手采取兼并或合作的方式进行吸收；最

后体现在 Z 公司应对经济环境和合作伙伴尤其是资金通道等环境变化所可能引发的

危机处理上，Z 公司应当制定好战略，迅速利用业务打开局面、累积自有资金，以应

对可能出现的经济形势下滑造成的大批量的信用违约事件，以及资金通道收缩造成

的业务中断局面。 

价值转换。价值转换是指在事先尽可能客观的生命周期预测基础上，为了改善

商务模式运行绩效进行的调适努力、为了延迟转型所进行的各种扩张价值主张和强

化价值支撑的有效努力，以及为了实现转型而进行的探索新的商务模式并进行切换

的各种努力⑥。互联网金融的特点是爆发性增长速度快、但商业模式的迭代速度也很

快，Z 公司要履行价值主张的长期实现，必须在既有的互联网供应链金融商业模式上

不断总结经验，加速模型的迭代速度，不断快速地完善运作模式，同时积极在既有

商业模式的基础上探讨和摸索新的互联网金融经济效益增长点。 

                                                        
⑥ 翁君奕. 商务模式创意设计[Z]. 厦门：厦门大学管理学院 MBA 中心. 2013. P77 
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