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摘  要 

在新时代背景下，电商企业以其推动线上线下融合、带动就业增长、促进产业升级、提高流通效率和增

强市场活力等独特优势，为我国经济高质量发展注入新动能。与此同时，供应链金融作为一种创新金融

模式，利用电商平台作为信息枢纽，将银行与企业紧密连接，运用先进技术优化资金流动，有望为小微

企业提供可持续融资支持。本文针对电商主导的供应链金融模式，构建了“小微企业–商业银行–电商

平台”三方的演化博弈模型，分析了各方的均衡策略及其稳定性条件。研究发现，当电商平台基准收益

低于审核企业经营数据的成本、对企业数据真实性的奖惩力度高于企业造假获利时，各方“诚实合作”

将成为稳定的均衡解，形成利益共赢的良性循环。 
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Abstract 
In the context of the new era, e-commerce enterprises have injected new kinetic energy into the 
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high-quality development of China’s economy with their unique advantages of promoting the inte-
gration of online and offline, driving employment growth, promoting industrial upgrading, improv-
ing circulation efficiency and enhancing market vitality. Meanwhile, supply chain finance, as an in-
novative financial model, utilizes e-commerce platform as an information hub, closely connects 
banks and enterprises, optimizes the flow of funds by using advanced technology, and is expected to 
provide sustainable financing support for small and micro enterprises. This paper constructs a 
three-party evolutionary game model of “micro and small enterprises-commercial banks-e-commerce 
platform” for the e-commerce-led supply chain finance model, and analyzes the equilibrium 
strategies of each party and its stability conditions. It is found that when the benchmark revenue 
of e-commerce platforms is lower than the cost of auditing business data, and the reward and pu-
nishment for the authenticity of business data is higher than the profit of enterprises’ counterfeit-
ing, the “honest cooperation” of all parties will become a stable equilibrium solution, and form a 
virtuous circle of win-win benefits. 
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1. 引言 

当前的经济体系中，电子商务平台已成为推动全球贸易和市场扩张的重要力量。随着技术的快速发

展，越来越多的小微企业通过电商平台进入更广阔的市场，寻找成长和发展的新机会。到 2023 年末小微

企业占全国企业的主体，在经济增长力、促进就业方面起到重要的作用。然而随着数字化信息时代的到

来，越来越多的中小企业面临数字转型难和融资困难的双重挑战。因此，尽管市场潜力巨大，小微企业

在扩展过程中常常面临资金短缺的问题，这在很大程度上限制了它们的发展速度和规模。为解决这一问

题，商业银行与电商平台之间的合作模式逐渐成熟，以电商平台主导的供应链金融模式应运而生，成为

连接小微企业和大型金融机构的桥梁。 
供应链金融允许商业银行通过电商平台提供的数据洞察小微企业的经营状况和信用等级，从而降低

信贷风险，提高资金的流动性。这种模式不仅加速了资金的流转，也为小微企业带来了更多的发展机会，

推动了整个产业链的效率提升。供应链金融通过控制信用、风险和成本使我国中小企业能够达到高效融

资的目的。从市场规模上看，中国的在线供应链金融市场规模已经超过了数万亿元，并且保持着较高的

增长速度。近年来以电商为主导的供应链金融模式通过整合供应链资源、优化金融服务流出为中小微企

业提供了更加便捷高效的金融服务，对于中小微企业的发展起到了重要的作用。电商拥有大量的中小企

业的交易数据。通过收集、分析可以对中小企业的信用等级进行评级，进而筛选出可靠的中小企业为其

提供相应的金融服务，可以提高交易的效率降低交易成本然而，电商平台、小微企业与商业银行之间的

合作并非没有挑战。它们之间的博弈关系复杂，涉及到利益分配、风险控制以及合作模式的持续优化等

多个方面。周敏(2023)商平台主导的模式突破了传统融资在空间和时间上的限制，在效率提升、风险和交

易成本降低方面有较为显著的效果 [1]。焦容华(2023)供应链金融能够在企业的融资成本，扩大企业的融

资规模，缓解资金等问题上起到积极的作用 [2]。芦彩梅(2024)供应链金融可以提升企业投资效率，并且
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供应链金提高企业投资效率有助于企业价值的提升 [3]。丛雪薇(2022)提出应加强供应链金融数字化生态

化建设、奖励与惩罚相结合、同时完善商业银行资信核查制度 [4]。赵振宇(2019)加入奖励和惩罚机制，

降低中小企业的不对称信息的程度，可以促进相互间的合作，形成共赢的局面 [5]。王先甲(2022)认为中

小微企业得到的预期利益越大、违约的成本越大，就越不容易选择违约 [6]。王昊(2023)可以提高对数据

资产的运作效率，其运行风险防治要通过有效监管和防控来降低风险 [7]。已有研究通过检验证明供应链

金融可以扩宽小微企业的融资渠道，并通过采取一定的措施可以稳固各方利益相关者的合作关系。 
演化博弈理论最初由生物学家提出，用以解释动物行为与自然选择的相互作用。然而，随着时间的

推移，这一理论已逐渐被应用于经济学、社会学、管理学及金融学等多个领域，为分析各类经济主体在

复杂交互环境中的策略选择和行为模式提供了强有力的理论工具。Smith 强调，与传统博弈论中重复进行

的策略互动不同，演化博弈核心是探索在生物演化的过程中，哪些策略能在种群中被稳定地保持下来。

演化博弈论能够揭示在复杂互动环境中，哪些行为模式可能在长期进化过程中存留下来，这种方法突破

了传统博弈论的框架，为理解复杂系统中的稳定和变化提供了一个强有力的工具 [8]。弗里德曼(Friedman)
在他的研究中探讨了演化博弈理论在经济学领域的应用，为经济学家提供了理论框架和方法，以分析市

场竞争、资源分配和合作问题，并为制定有效的市场规则和政策提供了理论支持 [9]  [10]。许华表明了供

应链金融盈利模式的实现路径 [11]。孙姝敏电商平台可以通过供应链金融加速资金流动，与企业合作，加

速企业战略转型，帮助中小企业缓解资金压力的同时，有效控制放贷风险 [12]。但是商业银行与电商平台

之间存在信息不对称，舒思羽(2021)认为不对称的信息会削弱银行和平台的最优努力水平，引入可观测信

息变量后，会增加银行为平台设置激励契约的强度，以及降低平台努力的风险成本 [13]。从上述内容可以

看出现有的对电商平台的供应链金融的研究大多聚焦于风险控制和信用体系以及利润分配上。而关于对

平台小微企业经营数据是否真实对供应链金融的合作体系的影响的研究较少。 
本文旨在考虑小微企业是否会数据造假，在小微企业，商业银行和电商平台三方博弈之间加入了奖

惩措施，以进一步完善供应链金融的研究。刻画了在动态视角下奖惩机制的实施如何促进三方长期稳定

的合作。探讨了在电商平台背景下，供应链金融如何作为一种创新的金融服务模式，帮助小微企业解决

融资难题，同时也为商业银行开辟新的业务渠道和利润增长点。我们将分析电商平台、小微企业和商业

银行三方在供应链金融服务体系中的角色演化，以及它们如何通过博弈和合作，共同推动金融服务和电

子商务的深度融合，最终实现共赢的局面。 
综上所述，本文与以往文献主要有以下几方面不同：首先，本文考虑小微企业与电商平台之间存在

奖惩关系，构建小微企业、商业银行和电商平台之间的三方演化博弈模型，刻画动态视角下奖惩机制的

实施如何促进小微企业融资，分析均衡点的稳定性和奖惩行为对策略选择的影响关系；其次，利用

Lyapunov 间接法，可以对复制动态方程组的策略均衡点进行稳定性分析。 

2. 演化博弈模型的构建与分析 

电商平台利用信用信息实施奖惩机制是保证小微企业融资的关键。本文构建的小微企业融资三方演

化博弈主体之间的逻辑关系图如图 1 所示。 

2.1. 模型假设 

假设 1：在电商主导的供应链金融中，小微企业、商业银行和电商平台构成博弈主体，均具为限理性。 
假设 2：小微企业的策略选择为真实企业数据和虚假企业数据。概率分别为 x 和(1 − x)其中，0 < x < 1。

前者向电商平台提供真实的企业历史经营数据，提高了电商平台对其的风险分析的准确性，提高了商业

银行贷款资金的安全性。后者则通过刷单等经营数据造的方式向电商平台提供虚假的企业经营数据，可
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以为小微企业带来比真实信息披露更多的贷款资金 E，造假花费的费用为 C1。 
假设 3：商业银行的策略选择包括发放贷款和拒绝贷款。其中选择发放贷款的概率为 y，选择拒绝贷

款的概率为(1 − y) 0 ≤ y ≤ 1。商业银行通过电商平台提供的数据分析结果结合自己的风险评估结果对小微

企业发放贷款。发放企业贷款可以获得收益 R2 (R2为贷款利息收入与存款利息的差额)，小微企业获得资

金后可将资金用来经营本企业带来的收益为 R1。当商业银行拒绝发放贷款时商业银行不会有收益并承担

自有资金的闲置成本 C4，同时小微企业需要重新寻找资金，这一过程的花费为 C2 (C2 > C3)。 
假设 4：电商平台的策略选择包括严格合作策略和不合作策略。其中选择合作策略的概率为 z。选择

不合作的概率为(1 − z) 0 ≤ z ≤ 1。电商平台需要在小微企业数据收集和数据审核的费用为 C6。当电商平台

选择合作的策略时可以收到商业银行和小微企业支付的中介费 R3，同时需要对小微企业贷款获得的资金

进行监管的费用为 C5，对小微企业存在经营数据造假时检测出造假的概率为 a，同时对小微企业惩罚收

益为 R5。当电商平台选择不合作的策略时如果电商平台选择不合作策略，则由电商平台将小微企业直接

将企业经营数据信息提交给商业银行，由商业银行的风险评估系统直接评估贷款风险，电商平台出售数

据的收益为 R4。 
假设 5：在电商平台选择合作策略时小微企业需要向电商平台支付的中介费用为 C3。电商平台选择

合作策略的收益 R3 = C3。 
根据上述假设列举出相关符号说明，如表 1 所示。 
 

Table 1. Description of symbols 
表 1. 符号说明 

符号 符号说明 符号 符号说明 

x 小微企业提供真实数据的概率 C1 小微企业数据造假的费用 

y 商业银行发放贷款的概率 C2 小微企业重新融资的费用 

z 电商平台选择合作的概率 C3 小微企业支付给电商平台的中介费用 

R1 小微企业获得资金后的收益 C4 商业银行的资金闲置成本 

R2 商业银行发放贷款的收益 C5 电商平台对资金监管的费用 

R3 电商平台选择合作策略后的收益 C6 电商对小微企业数据的核查费用 

R4 电商平台出售数据给银行的收益 a 检测出小微企业造假的概率 

R5 电商平台对小微企业数据造假惩罚带来的收益 E 小微企业数据造假带来的超额贷款 

 

 
Figure 1. Logic relationship diagram of the three-party evolutionary game 
图 1. 三方演化弈模型逻辑关系图 
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2.2. 三方博弈收益矩阵 

在上述条件假设下建立三方的收益矩阵如表 2 所示。 
 

Table 2. Three-party game benefits matrix 
表 2. 三方博弈收益矩阵 

供应链金融参与主体三方博弈策略 

商业银行 

发放贷款(y) 拒绝贷款(1 − y) 

电商平台 电商平台 

合作 
(z) 

不合作 
(1 − z) 

合作 
(z) 

不合作 
(1 − z) 

小微企业 

真实企业数据(x) 

R1 − C3 R1 −C2 −C2 

R2 R2 − R4 −C4 −R4 − C4 

R3 − C5 − C6 R4 − C6 −C6 R4 − C6 

虚假企业数据(1 − x) 

R1 + E − aR5 − C1 − C3 R1 + E − C1 −C1 − C2 − C3 − aR5 −C1 − C2 

R2 R2 − R4 −C4 −R4 − C4 

R3 − C5 − C6 + aR5 R4 R3 − C6 + aR5 R4 

 
由表 2 可知，小微企业在博弈时选择“真实企业数据”策略的期望收益为 G11，选择“虚假企业数

据”策略的期望收益是 G12和平均期望收益 G1分别为： 

( ) ( ) ( )( ) ( )( )( )
( )

11 1 3 1 2 2

3 1 2 2

1 1 1 1G yz R C y z R z y C y z C

yzC y R C C

= − + − + − − + − − −

= − + + −
               (1) 

( ) ( )( ) ( )( )
( )( )( )
( ) ( )

12 1 5 1 3 1 1 1 5 2 3

1 2

1 2 5 3 1 2

1 1

1 1

G yz R E aR C C y z R E C z y C aR C C

y z C C

y R E C z aR C C C

= + − − − + − + − + − − − − −

+ − − − −

= + + − + − −

       (2) 

( )1 11 121G xG x G= + −                                   (3) 

由上述(1)、(3)式可以得出，中小企业的复制动态方程为： 

( ) ( ) ( )( ) ( ) ( )11 1 11 12 3 5 3 1d d 1 1F x x t x G G x x G G x x yzC yE z aR C C = = − = − − = − − − + + +   

由表 2 可知，商业银行在博弈时选择“发放贷款”的策略的期望收益是 G21，选择“拒绝贷款”的策

略的期望收益是 G22和平均期望是 G2分别为： 

( ) ( )( ) ( ) ( )( )( )21 2 2 4 2 2 4 4 2 41 1 1 1G xz R x z R R z x R x z R R zR R R= + − − + − + − − − = + −         (4) 

( ) ( )( ) ( )( ) ( )( )( )22 4 4 4 4 4 4 4 4 41 1 1 1G xz C x z R C z x C x z R C zR R C= − + − − − + − − + − − − − = − −      (5) 

( )2 21 221G yG y G= + −                                   (6) 

由上述(4)、(5)式可以得出，金融机构的复制动态方程为： 

( ) ( ) ( )( ) ( )( )21 2 21 22 4 2d d 1 1F y y t y G G y y G G y y R R= = − = − − = − +  

由表 2 可知，电商平台在博弈时选择“合作”策略的期望收益 G31，选择“不合作”策略的期望收益

G32和平均期望收益是 G3分别为： 
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( ) ( )( ) ( )( ) ( )( )( )
( )

31 3 5 6 6 3 5 6 5 3 6 5

3 3 5 5 3 6 5

1 1 1 1G xy R C C x y C y x R C C aR x y R C aR

xyR x R aR yC R C aR

= − − + − − + − − − + + − − − +

= − + − + − +
  (7) 

( ) ( )( ) ( ) ( )( )32 4 6 4 6 4 4 4 61 1 1 1G xy R C x y R C y x R x y R R xC= − + − − + − + − − = −            (8) 

3 31 32G zG G= +                                       (9) 

由上述(7)、(8)式可以得出，电商平台的复制动态方程为： 3 7 8 5R C C aR− − +  

( ) ( ) ( )( )
( ) ( )

31 3 31 32

3 3 5 6 5 3 6 5 4

d d 1

1

F z z t z G G z z G G

z z xyR x R aR C yC R C aR R

= = − = − −

 = − − + − − + − + − 
 

3. 演化均衡点和稳定性分析 

3.1. 演化均衡点求解 

供应链金融的参与主体小微企业、电商平台和商业银行三方模式选择决策的复制动态方程构成的三

维动态系统如下： 

( ) ( ) ( )3 5 3 1d d 1F x x t x x yzC yE z aR C C = = − − − + + +   

( ) ( )( )4 21F y y y R R= − +  

( ) ( ) ( )3 3 5 6 5 3 6 5 41F z z z xyR x R aR C yC R C aR R = − − + − − + − + −   

3.2. 演化均衡策略求解 

( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( )

1 2 3

4 5 6

7 8 9

F x F x F x
x y z

J J J
F y F y F y

J J J J
x y z

J J J
F z F z F z

x y z

∂ ∂ ∂ 
 ∂ ∂ ∂    ∂ ∂ ∂   = =  ∂ ∂ ∂  

   ∂ ∂ ∂ 
 ∂ ∂ ∂ 

 

( ) ( )1 3 5 3 11 2J x yzC yE z aR C C = − − − + + +   

( )2 31 ( )J x x zC E= − − −  

( )( )3 3 5 31J x x yC aR C= − − + +  

4 0J =  

( )( )5 4 21 2J y R R= − +  

6 0J =  

( )( )7 3 3 5 61J z z yR R aR C= − − − −  

( )( )8 3 51J z z xR C= − −  

( ) ( )9 3 3 5 6 5 3 6 5 41 2J z xyR x R aR C yC R C aR R = − − + − − + − + −   

令 ( ) ( ) ( ) 0F x F y F z= = = ，可得到局部均衡点 E1 (0,0,0)，E2 (1,0,0)，E3 (0,1,0)，E4 (0,0,1)，E5 (1,1,0)，
E6 (1,0,1)，E7 (0,1,1)，E8 (1,1,1)。根据演化博弈理论，满足雅可比矩阵的所有特征值都为负数时的均衡点

为演化博弈均衡点(ESS)。 
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3.3. 均衡点稳定性分析 

8 个矩阵对应的雅可比矩阵的特征值如表 3 所示。 
 

Table 3. Eigenvalues of the Jacobi matrix 
表 3. 雅可比矩阵的特征值 

均衡点 λ1 λ2 λ3 实部符号 

E1 (0,0,0) C1 R4 + R2 R3 − C6 + aR5 − R4 (+, +, ×) 

E2 (1,0,0) −C1 R4 + R2 −R4 (−, +, −) 

E3 (0,1,0) C1 − E −R4 − R2 R3 − C5 − C6 + aR5 − R4 (×, −, ×) 

E4 (0,0,1) aR5 + C3 + C1 R4 + R2 −R3 + C6 − aR5 + R4 (+, +, ×) 

E5 (1,1,0) E − C1 −R4 − R2 R3 − C5 − R4 (×, −, ×) 

E6 (1,0,1) −aR5 − C3 − C1 R4 + R2 R4 (−, +, +) 

E7 (0,1,1) aR5 + C1 − E −R4 − R2 −R3 + C5 + C6 − aR5 + R4 (×, −, ×) 

E8 (1,1,1) −aR5 − C1 + E −R4 − R2 −R3 + C5 + R4 (×, −, ×) 

 
为了便于分析不同均衡点对应的特征值的正负号且更加符合实际情况，本文假设所有的参数均为

正数。与上述表格可以看出 E3，E5，E7，E8 为不稳定点。由此可以分为四种情况对演化稳定策略进行

讨论。 
情景一：当 1E C> 且 3 5 5 6 4R aR C C R+ < + + 时，E3为稳定点。 
情景一表明，当小微企业数据造假的费用小于小微企业数据造假获得的超额资金，且当电商平台的

中介收益于电商平台对小微企业数据造假惩罚带来的收益之和小于电商平台对资金监管和对小微企业数

据核查的费用与电商平台出售数据给商业银行的收益之和时。系统将保持稳定状态，博弈会自动趋向于

(虚假数据，贷款，不合作)的策略。 
情景二：当 1E C< 且 3 5 4R C R< + 时，只有 E5为稳定点。 
情景二表明，当小微企业数据造假的费用大于小微企业数据造假获得的超额资金，且当电商平台的

收益小于电商平台对贷款资金监管费用与电商平台出售数据给商业银行的收益之和时。系统将保持稳定

状态，博弈会自动趋向于(真实数据，拒绝贷款，不合作)的策略。 
情景三：当 5 1E aR C> + 且 3 5 5 6 4R aR C C R+ > + + 时，只有 E7为稳定点。 
情景三表明，当小微企业的造假费用与造假可能产生的惩罚费用之和小于数据造假获得的超额贷款，

且当电商平台的中介收益于电商平台对小微企业数据造假惩罚带来的收益之和大于电商平台对资金监管

和对小微企业数据核查的费用与电商平台出售数据给商业银行的收益之和时。系统将保持稳定状态，博

弈会自动趋向于(虚假数据，贷款，合作)的策略。 
情景四：当 5 1E aR C< + 且 3 5 4R C R> + 时，只有 E8为稳定点。 
情景四表明，当商业银行小微企业的造假费用与造假可能产生的惩罚费用之和大于数据造假获得的

超额贷款，且当电商平台的收益大于电商平台对贷款资金监管费用与电商平台出售数据给商业银行的收

益之和时，系统将保持稳定状态，博弈会自动趋向于(真实数据，贷款，合作)的策略。 
由 ( ) ( ) ( ) 0F x F y F z= = = ，说明系统策略的变化率为 0，此时三方博弈系统处于稳定状态，并不会

随时间的变化而改变策略，所以对电商平台，商业银行，小微企业演化博弈均衡分析只需讨论(1, 1, 1)的
渐进稳定性。 
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3.4. 渐进稳定点分析 

(1, 1, 1)是渐进稳定点，表明电商平台，小微企业和商业银行都倾向于选择积极的合作策略。当商业

银行小微企业的造假费用与造假可能产生的惩罚费用之和大于数据造假获得的超额贷款，小微更倾向于

选择积极的合作策略，选择真实披露企业经营数据且当电商平台的收益大于电商平台对贷款资金监管费

用与电商平台出售数据给商业银行的收益之和时，电商平台更倾向于选择积极的合作策略，选择合作。

当小微企业、商业银行和电商平台都采取积极的策略时系统将保持稳定状态，博弈会自动趋向于(真实数

据，贷款，合作)的策略。 

4. 研究结论 

电商主导的供应链金融模式旨在借助企业经营数据，为小微企业提供可持续的融资支持。通过分析

演化博弈，我们可以看到电商平台如何利用经营数据的真实性奖惩机制，促进与银行、小微企业建立长

期稳定的合作关系。 
构建三方演化博弈模型，分析了均衡策略组合的稳定性，以及奖惩机制对策略选择的影响。结果表

明，电商平台对小微企业提供的经营数据实施有效的奖惩，是建立三方有效合作的关键。 
因此，完善供应链金融体系建设，需着重以下几个方面： 
加强电商平台的数据采集和评级能力，提高信息质量和可靠性，同时加强数据安全保护。 
建立数据信息披露的长效奖惩机制，真正让诚信获得应有回报，失信受到惩戒。 
联合建立守信激励和失信惩戒长效机制，强化对诚信行为的便利效应和失信行为的警示效应，促使

信用成为市场主导力量。 
虽然社会信用体系正逐步完善，但中小企业数字化融资的有效运作，仍需平衡企业经营数据质量、

奖惩力度、审核成本和额外收益等多方面因素。 
总之，通过优化奖惩机制设计、加强数据支撑、完善信用体系等综合举措，我们有望促进电商主导

供应链金融模式规范有序发展，切实助力小微企业持续融资，推动实体经济高质量发展。 
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