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基于供应链金融的第三方物流进化博弈分析
毛晟栋　朱其特

（河海大学商学院，南京 ２１１１００）

摘　要：从供应链金融角度，运用进化博弈论建立模型，分析在传统物流企业间加入供应链融资业务的动态演化过
程。研究发现，有实力的物流企业将会逐渐参与到供应链融资业务中。此外，通过构建物流企业与中小企业之间

的进化博弈模型，得到了两者的最终进化稳定策略，该策略可为供应链金融中物流企业的发展提供决策依据。
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１　引言

供应链融资业务的高速增长不仅使一部分中小

型企业获得了新的融资途径，同时还拓宽了第三方

传统物流企业的利润来源。２０世纪９０年代，任文
超等［１］提出一种新型信贷模式的构想，将动产质押

贷款与传统不动产贷款相结合，设立物资银行。朱

道立［２］于２０００年提出“融通仓”的创新观点，首次
将货物、信息及资金三者进行融合。在供应链金融

不断发展的背景下，第三方物流作为动产质押与资

产评估的主要参与者正发挥着越来越大的作用。

关于提供传统物流服务的企业参与供应链融资

业务的学术研究已有诸多成果。在对运作模式的探

索和描述方面，罗齐、朱道立［３］从服务创新的角度

推出融通仓模式，并对融通仓的运作模式开展了初

步探索，为银企合作、中小企业融资等问题提供了新

的解决途径。Ｂａｒｎｅｙ［４］从理论角度论述了企业参与
供应链金融产生的持续竞争力。张伟斌、刘可［５］从

现金现金流敏感性的角度进行实证分析，认为供应

链金融的发展可以缓解中小企业的融资约束问题。

近年来，这一领域不断创新演进。刘莉和唐敏［６］运

用博弈理论和最优值理论进行定量分析，研究证明

供应链的协同创新能够提高整个供应链系统的运作

效益。史金召、郭菊娥［７］将供应链金融划分为

ｗｅｂ２．０、电商及银行三个类别，并提供了与国内实
践进行对接的途径。姜超峰［８］认为供应链金融在

向信用担保和实物担保方向发展的创新过程中，应

改变考核机制、重视大数据的利用，并构建一个供应

链网络金融体系。从风险管理角度，李琰［９］认为加

强风险防范和深化银企合作等是发展供应链金融、

推动经济增长的前提。俞特［１０］结合供应链的基本

模式针对业务中存在的风险进行研究，并从质押物

选取、供应链节点、契约与法律以及信息化建设等四

个方面提出了相应的防范策略与风控方法。学者们

运用博弈论方法开展的研究，一部分是从物流企业

之间的协同关系、建立战略联盟等角度进行，如李

斌、陈景［１１］通过对物流企业协同关系演化的博弈分

析，为物流企业协同发展提供了理论依据。另一部

分学者从物流企业与合作企业之间的关系进行博弈

分析，如张瞡、朱金福［１２］对物流企业和贷款企业进

行博弈分析，为物流企业的融资策略提供了一些建
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议。而基于供应链金融的第三方物流企业的进化博

弈分析，与上述多方面研究均有交叉，却鲜见报道。

对此，本文基于供应链金融业务，对物流行业

间、物流行业与中小型企业间的经营策略进行进化

博弈分析，利用Ｔａｙｌｏｒ、Ｊｏｎｋｅｒ［１３］提出的进化稳定策
略和复制动态方程，从动态策略的角度分析物流企

业在参与供应链金融业务后的长期发展结果。

２　供应链金融融资模式的概述

２．１　供应链金融的概念
供应链融资业务，是银行基于某一产业链、向一

系列企业同时提供的一种综合信贷业务，这些企业

分处于该产业链的上中下游，即卖方、核心企业及买

方。此项业务促进了“供应、生产和销售”的产业链

条更加稳定地流转和运行，更好地实现了实体经济

与金融资本的合作渗透，使得银行、企业及产业供应

链三者协同运行、互惠共赢［１４］。其基本融资模式有

以下三种：应收账款融资，即以应收账款进行抵押、

让售或证券化；预付款融资，即以既有仓单货权作为

质物；存货质押融资，即以存货作为质物。其中，第

三方物流企业所参与的融资模式主要是后两种。

２．２　预付款融资模式
通常情况下，下游企业要先预付账款，以获得上

游企业出售的原材料和产成品，从而满足持续生产

和经营。对此，买方可以开展保兑仓业务来解决短

期融资问题。保兑仓业务，是指由经销商（承兑申

请人）向银行提出贷款申请，银行控制在贸易中的

物权，以供应商仓单为质的授信额度而开展的票据

业务。业务基本流程如图１所示。

图１　预付款融资模式流程图

在保兑仓业务中，银行、供应中的买卖双方以及

第三方传物流供应商等多方共同参与、协调运行。

卖方企业的回购承诺是银行保兑仓业务的必要条

件，也是银行进行有效风控的途径；买方企业则通过

分批支付货款改善了其短期资金状况；第三方物流

供应商的主要职责是对质物进行监管和资产定价。

２．３　存货质押融资模式
存货质押融资是一种动产质押业务。融资方将

其存货作为质物，并交由第三方物流供应商进行监

管，以此获得对应额度的贷款。存货质押融资将金

融与物流相结合，使资金流与物流相互影响，相得益

彰，不仅提高了客户企业的经营效率和供应链的整

体运作效率，还调整了商业银行的信贷结构，在结构

性风险得到显著化解的同时，有效地提高了商业银

行的竞争优势。其基本业务设计如图２所示。

图２　存货质押融资模式流程图

在开展存货质押融资业务之前，银行授信决策

的依据主要取决于三个方面：一是该企业的存货稳

定与否，二是与该企业长期交易的合作对象的数量

及合作情况，三是企业所处供应链的整体运行状况。

商业银行的风险评估和风险控制需要物流企业的协

同配合，后者根据评估和监管质押货物的情况，向前

者出具相关证明材料。此外，根据风险管理的需要，

商业银行还可授信物流企业，对融资企业的相关贷

款进行直接运作，授信额度取决于该物流企业的经

营规模及营运能力。

３　物流企业群体间的进化博弈分析

本文讨论的对象是有实力参与供应链融资业务

的第三方物流供应商。由于企业在决策时是不完全

理性的，效仿学习过程较为缓慢，因此利用进化博弈

论方法分析不同物流企业之间的策略调整符合现实

意义。

整个物流企业群体中，选择参与供应链金融业

务的企业占比为时间 ｔ的函数 ｘ（ｔ），假设在 ｔ时刻
选择参与的企业占比为ｘ，则不选择参与的比例为１
－ｘ。开展传统物流业务的单个企业所得利润为π，
参与供应链融资业务之后所得利润较之增长。而利

润增加的大小与博弈对手的策略选择有关，若对方

也参与，则可以增加 Ｖ的利润，如果对方不参与，可
以增加Ｑ的利润。若企业自己并不参与，而对方参
与，则自身利润减少 Ｆ。假设 Ｑ＞Ｖ且 Ｑ＞Ｆ＋Ｖ。
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博弈支付矩阵由图３表示。
物流企业２

物流企业１
加入 不加入

加入 π＋Ｖ，π＋Ｖ π＋Ｑ，π－Ｆ
不加入 π－Ｆ，π＋Ｑ π，π

图３　物流企业间进化博弈支付矩阵图

同质物流企业之间的决策和收益是相同的，因

此属于对称博弈的范畴，即加入或者不加入的收益

是相同的。根据收益表达式分别计算期望得益方

程，并由此得到复制动态方程以及相应的进化稳定

策略：

Ｕ１ ＝ｘ（π＋Ｖ）＋（１－ｘ）（π＋Ｑ） （１）
Ｕ２ ＝ｘ（π－Ｆ）＋（１－ｘ）π （２）

群体平均期望得益为

Ｕ－＝ｘＵ１＋（１－ｘ）Ｕ２ （３）
由此，得到以下复制动态方程。

ｘ′（ｔ）＝ｄｘｄｔ＝ｘ（Ｕ１－Ｕ
－
）＝ｘ（１－ｘ）（ｘＶ＋ｘＦ

－ｘＱ＋Ｑ）

令ｘ′（ｔ）＝０，得到ｘ＝０、ｘ＝１、ｘ＝ Ｑ
Ｑ－Ｖ－Ｆ。

因
Ｑ

Ｑ－Ｖ－Ｆ＞１，不符合比例小于１的要求，

因此只有在ｘ ＝０或ｘ ＝１时可以达到稳定状态，
考虑到微小的扰动不易引起参与主体的策略变动，

曲线斜率应为负，由相位图（图４）可知，ｘ ＝１为唯
一的均衡点。即物流供应商参与供应链融资业务的

比例将逐渐趋向于１，且具有稳健性。因此可得出
结论，通过长时间的经济活动，有实力的物流企业会

不断地加入到供应链金融的业务中。

图４　物流企业博弈群体复制动态相位图

４　物流企业与中小企业的进化博弈分析

４．１　模型建立与假设
根据现实中各经济主体运行的基本规律，本文

做出一些假设，分为以下几点：首先，假设第三方物

流与中小企业在经济合作中存在信息不对称，即一

切经济活动均在不完全信息条件下进行。其次，针

对中小企业，假设授予 ＦＢ的融资额度方可完成该
笔投资；由于中小企业拿到贷款后投资于项目存在

一定风险，假设项目顺利完成的概率为 α；不同的项
目具有不同的投资回报率，假设项目成功最终收益

率为β；企业在接受物流企业监管过程中会产生沟
通及人员安排等方面的成本，假设该成本为 Ｃｅ；如
果中小企业实行欺骗策略，将有可能在贷款过程中

有利可图，即获得额外收益Ｐ；如果中小企业实行欺
骗，物流企业发现后实施处罚，处罚额度为 Ｆ；不论
何种原因，只要中小企业无法及时偿还贷款，信用必

将受到损失，损失用Ｉ表示。最后，针对物流企业进
行假设，物流企业加入到该融资模式中可以从银行

及中小企业获得一定收益，其总和为Ｌ；物流企业储
存和监管货物的总成本用Ｃｊ表示；如果因为物流企
监管失职而导致中小企业违约，那么将损失银行的

信任，用Ｔ表示。根据实际经济活动，设定Ｉ＞Ｐ＞Ｆ
且Ｃｊ－Ｔ＜Ｆ。则物流供应商与中小型企业的博弈
矩阵由图５所示。

中小企业

物流企业
诚信 欺骗

监管 Ｌ－Ｃｊ，αβＦＣｅ Ｌ＋Ｆ－Ｃｊ，αβＦ＋Ｐ－Ｃｅ－Ｆ
不监管 Ｌ，αβＦ Ｌ－Ｔ，αβＦ＋Ｐ－Ｉ

图５　第三方物流供应商与中小型企业的博弈收益矩阵图

因为博弈的开始存在一个初始状态，中小企业

和物流企业的选择与对方的选择有一定的联系，有

必要设定开始的状态。将物流供应商选择监管策略

的概率以ｘ表示，选择不监管策略的概率以１－ｘ表
示；同理，假设中小型企业实行诚信策略的概率以 ｙ
表示，则选择欺骗策略的概率以１－ｙ表示。
４．２　复制动态方程和演化稳定策略分析

根据图５，首先计算物流企业不同监管策略的
期望收益ＵＷＪ（监管）和ＵＷＢ（不监管）：

ＵＷＪ ＝ｙ（Ｌ－Ｃｊ）＋（１－ｙ）（Ｌ－Ｃｊ＋Ｆ） （４）
ＵＷＢ ＝ｙＬ＋（１－ｙ）（Ｌ－Ｔ）Ｕ１Ｂ

＝ｙＬ＋（１－ｙ）（Ｌ－Ｔ） （５）
平均收益（用Ｕ１表示）为

Ｕ－Ｗ＝ｘＵＷＪ＋（１－ｘ）ＵＷＢ （６）
从而，物流供应商选择监管策略的复制动态方

程可表示为

ｘ′（ｔ）＝ｄｘｄｔ＝ｘ（ＵＷＪ－Ｕ
－
Ｗ）

＝ｘ（１－ｘ）［Ｆ＋Ｔ－Ｃｊ－ｙ（Ｆ＋Ｔ）］
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令 ｘ′（ｔ） ＝０，得到 ｘ＝０、ｘ＝１，或者 ｙ ＝
Ｆ＋Ｔ－Ｃｊ
Ｆ＋Ｔ 。

当ｙ＝
Ｆ＋Ｔ－Ｃｊ
Ｆ＋Ｔ 时，ｘ′（ｔ）恒等于０，此时所

有ｘ水平均为稳定状态；当ｙ≠
Ｆ＋Ｔ－Ｃｊ
Ｆ＋Ｔ 时，ｘ＝０

和ｘ＝１为两个稳定状态，其中ｙ＞
Ｆ＋Ｔ－Ｃｊ
Ｆ＋Ｔ 时，ｘ

＝０为稳定状态；当ｙ＜
Ｆ＋Ｔ－Ｃｊ
Ｆ＋Ｔ 时，ｘ＝１为稳定

状态。图６分别给出了上述不同状态下ｘ的动态趋
势及稳定性。

图６　物流企业不同策略复制动态相位图

同理，继续计算中小型企业不同经营策略的期

望收益ＵＺＣ（诚实）、ＵＺＢ（不诚实），平均收益 Ｕ
－
Ｚ，则

中小型企业复制动态方程可表示成

ｙ′（ｔ）＝ｄｙｄｔ＝ｙ（ＵＺＣ－Ｕ
－
Ｚ）

＝ｙ（１－ｙ）（ｘＦ－ｘＩ＋Ｉ－Ｐ）

令ｙ′（ｔ）＝０，得到ｙ＝０、ｙ＝１，或者ｘ＝Ｉ－ＰＩ－Ｆ。

当ｘ＝Ｉ－ＰＩ－Ｆ时，对于任意的ｙ，均为稳定状态。

当ｘ＞Ｉ－ＰＩ－Ｆ时，ｙ＝０为稳定状态。当ｘ＜
Ｉ－Ｐ
Ｉ－Ｆ时，

ｙ＝１为稳定状态，如图７所示。

图７　中小企业诚信复制动态相位图

４．３　博弈模型分析
如图８所示，在同一坐标平面中表示物流供应

商和中小型企业的比例变化关系。根据图６中反映
的复制动态和稳定性，可以得到两个稳定策略均衡

点，（ｘ ＝１，ｙ ＝０）和（ｘ ＝０，ｙ ＝１）。具体解释
为：通过长期反复博弈，物流企业和中小企业会不断

改变策略以达到自己的最优结果，直至达到均衡状

态，即要么中小企业诚信经营、物流企业不进行监

管，要么中小型企业实行欺骗策略，而物流企业采取

监管的两个均衡状态。均衡于上述何种情况，则取

决于物流企业初始选择监管的概率ｘ和中小企业初
始选择诚信的概率 ｙ。若概率组合落在 Ａ区域，则
（ｘ ＝０，ｙ ＝１）为均衡点；若概率组合落在 Ｄ区
域，则（ｘ ＝１，ｙ ＝０）为均衡点；如果落在 Ｂ、Ｃ区
域，则有更大的可能趋向于（ｘ ＝０，ｙ ＝１）点。

图８　物流企业与中小企业博弈复制动态和稳定性

为利于供应链金融的健康和持续发展，由实际

需求可知，物流企业不监管、中小企业诚信是一个较

好的均衡状态。因此在实际运作中，Ａ区域的面积
应尽量扩大，通过调整中小企业欺骗的罚金Ｆ、不监
管中小企业时物流企业所损失的银行信任 Ｔ和监
管时产生的监管成本 Ｃｊ，未受物流企业监管时中小
企业的欺骗损失Ｉ及欺骗收益Ｐ来实现既定目标。

５　结论

通过构建不同群体之间的进化博弈模型，本文

分析了基于供应链金融的第三方物流企业之间，以

及中小企业与物流企业之间的两种进化博弈过程，

得出以下结论：

１）通过对物流群体之间随机配对的反复博弈
分析，认为参与到供应链金融业务的物流企业比例

将会不断增加，并趋向于１，最终能够达到稳定。
２）通过对物流企业与中小企业的博弈分析，本

文认为能够达到（监管，欺骗）及（不监管，诚信）二

者之一的长期均衡，其最终的均衡状态与物流企业

初始选择监管的概率及中小企业初始选择诚信的概

率有关。



研究论文 　世界科技研究与发展 ２０１６年８月

第８８６　　 页 ｗｗｗ．ｇｌｏｂｅｓｃｉ．ｃｏｍ

３）可以通过调整物流企业监管成本、中小企业
实行欺骗策略的额外收益、中小企业的欺骗罚款、中

小企业欺骗的信任损失、物流供应商损失的信任收

益等可控变量，来改变稳定策略的进化结果，使其朝

着人们期望的方向发展。也就是说，物流企业应当

加强监管，设定合理的中小企业罚款数额，同时，银

行应该加强对于第三方物流的信任，而中小企业需

要增强诚信经营的法律意识。
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业社会网络环境。考虑到跨功能知识整合的中介作

用，生物制药产业应努力增强自身的跨功能知识整

合能力，积极利用生物制药产业社会网络，提升生物

制药产业的创新绩效。生物制药产业各职能部门间

的沟通与交流对于生物制药产业知识共享和整合非

常重要，因此生物制药产业应积极建立跨部门沟通

机制，使异质性的创新知识和信息在部门之间顺畅

流动，最终提高生物制药产业创新绩效。

参考文献

［１］李天柱，银路，石忠国，等．生物制药创新中的专家型公司与核心

公司研究———兼论我国生物制药区域产业创新平台建设［Ｊ］．中

国软科学，２０１１，（１１）：１０８１１６．

［２］骆品亮，杨树．我国基因工程制药业创新网络结构特征分析与发

展对策［Ｊ］．科学学与科学技术管理，２００８，２９（１）：６４６９．

［３］程跃，银路，李天柱．生物制药产业合作创新网络发展现状与培

育机制———基于ＳＷＮ理论的分析［Ｊ］．科技进步与对策，２０１２，

２９（４）：５７６２．

［４］ＣＨＩＵＹＨ．Ｈｏｗｎｅｔｗｏｒｋｃｏｍｐｅｔｅｎｃｅａｎｄｎｅｔｗｏｒｋｌｏｃａｔｉｏｎｉｎｆｌｕｅｎｃｅ

ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ［Ｊ］．ＪｏｕｒｎａｌｏｆＢｕｓｉｎｅｓｓ＆ＩｎｄｕｓｔｒｉａｌＭａｒｋｅｔ

ｉｎｇ，２００９，２４（１）：４６５５．

［５］邓建高，朱兰亭，王敏，等．基于结构方程模型的新兴产业创新绩

效影响因素实证分析［Ｊ］．世界科技研究与发展，２０１５，３７（６）：

７２２７２８．

［６］ＳＯＨＰＨ．Ｎｅｔｗｏｒｋｐａｔｔｅｒｎｓａｎｄｃｏｍｐｅｔｉｔｉｖｅａｄｖａｎｔａｇｅｂｅｆｏｒｅｔｈｅｅ

ｍｅｒｇｅｎｃｅｏｆａｄｏｍｉｎａｎｔｄｅｓｉｇｎ［Ｊ］．ＳｔｒａｔｅｇｉｃＭａｎａｇｅｍｅｎｔＪｏｕｒｎａｌ，

２０１０，３１（４）：４３８４６１．

［７］周密，赵西萍，司训练．团队成员网络中心性、网络信任对知识转

移成效的影响研究［Ｊ］．科学学研究，２００９，２７（９）：１３８４１３９２．

［８］刘佳，王馨．组织内部社会网络联系对知识共享影响的实证研究

［Ｊ］．情报科学，２０１３，３１（２）：１０５１０９．

［９］杨隽萍，彭学兵，廖亭亭．网络异质性、知识异质性与新创企业创

新［Ｊ］．情报科学，２０１５，３３（４）：４０４５．

［１０］孔凡柱．企业家内部社会网络与技术创新绩效：跨功能知识整

合的中介效应［Ｊ］．华东经济管理，２０１４，（８）：９７１００．

［１１］张?，万迪窻，贾明．高科技生物制药行业ＰＰＰ合作中信任与合

作效果的关系研究———环境不确定性和合作方行为不确定性

的调节作用［Ｊ］．科学学与科学技术管理，２００８，２９（６）：１７２

１７７．

［１２］莫燕，郑．开放式创新视角下企业能力作用机理的仿真研

究———以中小型生物制药企业为例［Ｊ］．财经论丛，２０１５，（３）：

９０９７．


