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Abstract: Small and medium-sized enterprises as an important part of China's economic development environment, already 

accounted for more than 99% of the proportion of Chinese enterprises accounted for. It not only made innovations in China's 

social production, promoted the economic prosperity, but also eased the pressure of urban employment on the basis of increasing 

exports. However, small and medium-sized enterprises still show weak trend in the development of market financing. On the one 

hand, the small and medium-sized enterprises are facing the pressure from the aspects of production, such as the RMB 

appreciation, rising labor costs, increase the cost of raw materials and financing costs increase, are factors that restrict loans 

through traditional banks and other financial institutions to small and medium sized enterprises; on the other hand, under the new 

situation of investment information the two sides of the small and medium-sized enterprise financing, the asymmetry of financial 

and non-financial information, lack of transparency and credit assessment difficult, are also important reasons restricting SMEs 

to bank loans. Moreover, small and medium-sized enterprises in the loan or in the process of financing, although the loan amount 

is small, but the loan frequency is high, and the financing period is relatively short, and the traditional financial institutions 

investment funds longer approval time has obvious difference, leading to small and medium-sized enterprises is difficult to adapt 

to the mode of financing and loan. But with the entry Internet plus era, the rapid development of computer technology, network 

technology, information and communication technology, making all kinds of Internet related technology, is gradually integrated 

into the financial sector, while the P2P (Peer to Peer point) net loan mode, is an important breakthrough of the traditional network 

technology into the financial sector. This not only makes the traditional lending mode change, but also makes the modern 

financial industry division of labor and specialization, is gradually replaced by the Internet and related technologies. It makes the 

meaning of it more obvious. Based on this, this paper uses the literature research and game analysis, the problems of the SME 

financing P2P net loan platform based on making research, and summarizes the measures should be taken: P2P net loan platform, 

small and medium-sized enterprises, investors, regulators, and credit evaluation institutions, jointly solve the financing 

difficulties of small and medium-sized enterprises Chinese the problem. 
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摘要：中小企业作为中国经济发展环境中的重要组成部分，已然在中国企业占比中超过99%的占比率。其不仅对中国

社会生产进行了创新，对经济繁荣做出了促进，更在增加出口额的基础上，有效缓解了城镇就业压力。但中小企业在
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进行市场融资发展中，仍显示出疲软的态势。一方面，中小企业面临着来自于生产方面的压力，如人民币的升值、劳

动力成本的提高、原材料成本的增加、以及资金融通成本的加大等，都是制约中小企业通过传统银行等金融机构进行

贷款的因素；另一方面，新形势下投融资双方的信息不对称、中小企业财务信息与非财务信息缺乏透明化、以及信用

评估困难等问题，也都是限制中小企业进行银行贷款的重要原因。并且，中小企业在进行贷款或融资过程中，虽然贷

款数额偏小，但贷款频率较高，且融资周期相对较短，这与传统金融机构所投入的较长资金审批时间具有明显的差异

性，从而导致中小企业很难适应此种融资或贷款模式。但随着互联网+时代的进入，计算机技术、网络技术、以及信

息通信技术的飞速发展，使得各类与互联网相关的技术形式，正逐步融入到金融领域，而P2P（Peer to Peer点对点）网

贷模式，便是网络技术融入传统金融领域的重要突破。这不仅促使传统借贷模式发生了模式上的转变，更使得现代金

融业的分工与专业化，正在逐步被互联网及相关技术所替代。由此使得其所展现出的意义更加明显。基于此，本文采

用文献研究、博弈分析等方式，对基于P2P网贷平台的中小企业融资问题做出了研究，并总结出：应从P2P网贷平台、

投资者、中小企业、监管机构、以及信用评估机构等方面采取措施，共同解决中国中小企业融资难的问题。 

关键词：P2P网贷平台，中小企业，融资困境，金融体系 

 

1．引言 

新时代背景下的融资难问题，一直是困扰中小企业发

展的制约因素。一方面，传统金融机构在审批流程、借贷

时间、以及人工成本投入等方面，都存在着诸多的问题，

这使得对于贷款少、效率快、且借贷周期较为频繁的中小

企业而言，更是无法有效解决自身的融资问题。对此，随

着网络技术的发展，以及其与金融行业的融合，使得P2P

网络贷款平台得以出现，并逐渐成为解决中小企业融资难

的有效措施，更使之成为金融行业中的有益融资方式补充。

根据第一网贷（深圳市钱诚互联网金融研究院）所发布的

《2017年上半年全国P2P网贷行业报告》[1]显示，通过近

10年的成长与发展，截至2017年6月底，中国P2P网络借贷

机构总数为2359家，虽然较之2016年同比降11.12%，但较

之2017年5月则环比提升2.25%。而贷款余额更是达到了

1.45万亿，同比增强近72%，环比增长近20%。通过此种

数据可以清晰的看出，随着现阶段网络技术的发展，各类

云计算以及移动支付功能的实现，使得基于信息网络技术

背景的P2P网贷平台，已经日益壮大。然而，张建江[2]在《P2P

网贷背景下的中小企业融资新途径分析》中指出：“虽然P2P网

络借贷能够解决魏国中小企业的融资困境，但此种网络化，

且趋向于“民间借贷”的融资模式，也随着其成长与发展，

而促使更多的问题与不足得以显露”。并且，雷倩华[3]也在

《中小企业互联网融资中的信息不对称、融资约束与第三方鉴

证》中阐述出：“P2P网络借贷行业的准入门槛相对较低、

借贷双方的信息不对称、行业监管难度较高、以及与之相

关的法律法规等缺乏完善性等。此类风险的生成与留存，

必然会造成借贷双方利益上的损失，并会严重影响到中小

企业的融资行为。”在此基础上，卢馨[4]通过《P2P网络借

贷的运行模式与风险管控》一文中提出：“网络贷款平台

在降低小微企业融资成本方面具有较大的优势，并为众多

中小企业开辟出了全新的融资渠道，但由P2P网贷所引起

的消极因素问题，也是困扰金融行业可持续发展的典型问

题。”这不仅表明P2P网贷平台的构建，能够有效缓解和解

决中小企业融资困难的问题，但更要对P2P网贷平台、中

小企业、投资者等方面进行细致的分析与研究。唯有如此，

才能确保中小企业利用P2P网贷平台所产生的融资问题得

以消除，也才能确保中小企业融资困难问题得到根本性的

解决。 

2．P2P网贷平台概述 

2.1．P2P网贷的定义及构成主体 

P2P来源于计算机技术应用，原意为Peer to Peer（对

等网络或点对点网络）。P2P网络中所涵盖的信息内容与

服务等，都在各个节点中分布，这也使得服务器与浏览器

在部分功能性上趋于等同。而金融行业将P2P的网络概念

做了引用，从而生成针对金融行业的P2P金融或P2P信贷，

且统一归属于互联网金融体系之中。 

P2P网贷（P2P金融），即是处于差异性网络节点间的

小额借贷交易，需要通过电子商务化的网络平台，来进行

借贷双方的借贷关系确立，并通过此种网络平台，进行借

贷相关手续的办理[5]。在此过程中，无论是借款者或是贷

款者，都可在网络化的P2P网贷平台中，进行自身需求的

发布。如投资者所发布的借款信息、额度、利息、还款方

式、以及还款时间等等；而借款人则可将自身的贷款需求

在平台上进行发布，以此便于借款者更为清晰、明确的找

寻到所需融资的企业。进而促进借贷双方的合作目的达成

[6]。由此可见，P2P网贷平台共由三方面组成，分别为投

资人、借款人、以及进行交易的网络借贷平台。而所涉及

到的融资流程，也可通过下图1进行表示。 

 

图1 P2P网络借贷平台融资流程图。 
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2.2．P2P网贷平台的发展现状 

2.2.1．平台规模及数量成倍增长，问题也逐步呈现 

P2P网贷模式的出现是在2005年的英国，而中国首家

成立的P2P网贷平台，则是2007年在上海成立的拍拍贷。

在P2P网贷模式发展初期的几年内，中国有且仅有P2P网贷

平台近10家，直到2011年起，中国金融行业迎来了网络化

的发展空间，这使得P2P网贷平台由前期的近10家，直接

增长至50家[7]。而到2013年末，中国P2P网贷平台已经增

至800家。截至2017年6月，虽然中国现有P2P网贷机构出

现了小幅的回落，但仍达到2300余家[8]。然而，P2P网贷

平台的兴起与发展，其道路并非一帆风顺，而是在经历过

跑路事件、行业洗牌、资本遇冷、以及政策规范等趋势影

响下，逐渐趋于平稳且缓慢的增长势头。 

2.2.2．平台借款期限短，利率水平趋于理性 

依照网贷行业所提供出的行业资讯，在现阶段的网贷

行业中，通过P2P网贷模式进行借贷款，且期限≤30d的网

贷平台约战行业比例的6%左右，处于30d≤期限≤90d的网

贷平台占比34%，而借款期限在90d~180d之内的更是高达

42%，180d~360d的则占比15%，借款期限超出1年的网络

贷款，仅占比3% [9]。由下图2所示。由此说明，进行P2P

网络贷款的中小企业，所平均借款期限的高峰期，处于1

个月~半年之间。这与传统金融机构所开展的借贷业务相

比，无疑是具有较短借款期限的。 

 

图2 各个平均期限区间平台分布图。 

依照多方数据平台所提供的收益信息分析，网贷行业

平均收益率在15%—20%之间，而超出25%的业内机构，

仅占7.03%。同时，高利率网贷平台的占比率相对较低，

这也是中国网贷行业趋于理性发展的实际体现形式[10]。

此外，网贷平台的综合收益率也呈现出逐步下滑的趋势，

这更加清晰的表明，中国网贷行业正逐步进入到稳步发展

的区间之内。 

3．基于P2P网贷平台的中小企业融资博弈分析 

3.1．博弈论要素 

所谓的博弈论研究，即是人们在互动环境中所做出的

策略性选择的学科研究。随着博弈理论在社会生产与经济

发展中的应用逐渐增多，促使其成为影响到经济决策的重

要内容[11]。利用博弈论对P2P网贷平台、中小企业、以

及投资者之间的分析，能够促使各方在掌握其他两方策略

的基础上，为自身谋求最大利益。通常情况下，博弈论中

所涵盖的要素如下图3所示。 

 

图3 博弈理论要素构成图。 

（1）参与者（players）：在进行博弈活动中，凡能

够进行自主决策的主体，即为参与者，其是一类人或一个

整体的代名词。而针对参与者之间的关系，又可将此类博

弈划分为“双方博弈”或“多方博弈”[12]。文中所涉及到的

参与者为P2P网贷平台、中小企业、以及投资者，且三者

间关系紧密，这使得三者间所构成的关系类型即为“多方

博弈”。 

（2）策略集（strategies）：所谓策略，即是贯穿于

活动之中的战略方案，而策略集，则是将众多参与者的个

人策略进行整合而形成的集合部分，便是策略集。若策略

集中战略组合为有限的，则此类博弈便是有限博弈，反之，

则称之为无限博弈[13][14]。而在进行网络化借贷活动中，

若以中小企业决策优先，P2P网贷平台与投资者决策延后，

则会生成如下决策内容：（还款、放款）、（不还款、放

款），或（还款、不放款）、（不还款、不放款）,同时，

P2P网贷平台与投资者，也会由此做出与之相对应的决策。 

（3）收益（profit）：这里所说的收益，即是在博弈

结束后，所产生出的博弈内收益。而收益的多少，既体现

在参与主体的决策方面，又体现出其他参与者的决策情况。

文中所产生收益的博弈者为三类，即P2P网贷平台、中小

企业、以及投资者。 

（4）信息（information）：在博弈活动中，参与者分

别对其他参与者的基本特性与行动标准进行掌握，便是对

信息的获取与掌握[15]。在网络借贷环节中，P2P网贷平

台、中小企业、以及投资者三方，均分别知道其他两方的

基本特性与行动标准等信息内容。 

（5）行动（action）：参与者所产生出的决策变量，

即可称为行动。若将参与者的行动以离散型函数表示，则

各个决策者有且仅有两种行动。针对网贷活动，便可归纳

为：投资者有放款与不放款两种行动；中小企业有还款与

不还款两种行动；而P2P网贷平台则有追究与不追究两种

行动。而针对中小企业可能会出现的不还款现象，P2P网

贷平台应在采用严格的审核流程基础上，同步进行相关激
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励措施的制定与实施，以此促进中小企业在借款后，能够

在规定的时间内进行还款行动，从而在减少投资者损失的

同时，也能促使P2P网贷平台受到经济与名誉等方面的损

害[16]。 

（6）均衡（equilibrium）：此处所说的均衡，也可称

之为非合作模式的博弈均衡状态。其主要思想体现在：无

论其他博弈对手做出如何的决策行动，参与主体所做出的

决策恒定，即通常所说的支配性策略。在网络借贷活动中，

无论是中小企业，或是投资者和P2P网贷平台，都认为自

身已经做出针对其他任意两方最为有利的决策内容，则此

时所形成的策略集，就称之为博弈的纳什均衡[17]。这不

仅是博弈活动所积极寻求的均衡点，更是促进各方利益最

大化的有效阶段。 

3.2．P2P网贷平台、中小企业、投资者间的博弈分析 

博弈分类中涵盖完全信息博弈和不完全信息博弈，且

由采取策略集行动的先后顺序，又可划分成静态博弈与动

态博弈两类。具体如表1所示。针对时下现状，由于P2P

网贷平台、中小企业、以及投资者三方面，分别对其他博

弈参与者的信息、策略、以及行动等不能做到全面性的了

解和掌握，即通常所说的信息不对称情况，这使得在多方

博弈模式下，便要应用到不完全信息博弈。而静态博弈与

动态博弈均为参与者在博弈活动中可能会出现的行为内

容，则应分别做出分析。 

表1 博弈分析分类表。 

类别 静态博弈 动态博弈 

完全信息条件 完全信息静态博弈 完全信息动态博弈 

不完全信息条件 不完全信息静态博弈 不完全信息动态博弈 

博弈分析中所涉及到的信息变量如下： 

M1：网贷平台投资者的投资金额 

i1：投资金额的银行利率 

i2：中小企业在P2P网贷平台借款的利息（i2＞i1） 

M2：中小企业借款投资项目的收益 

Z：P2P网贷平台追究中小企业违约时需付成本 

q：中小企业被认定“信用低”概率 

q：中小企业被认定“信用高”概率 

v：中小企业违约后自身信用所受影响的系数 

实际生活中，在信息不完全态势下，博弈参与者的各

方，均会进行自身策略与行动的调整，而其他参与者仅能

够了解到部分信息内容，如此便无法精确掌握另外两方参

与者所做出的策略与行动。这使得不完全信息的静/动态

博弈成为了必然。对此，进行不完全信息的静/动态博弈

分析。依据所设定的参数关系，中小企业存在低信用的概

率是q，而高信用概率为1-q，由此便可推出P2P网贷平台

的投资者，会因q的出现，而拒绝为中小企业放款，而当

1-q时，便可进行放款行动。一方面，P2P网贷平台，会依

照中小企业所产生出的众多历史交易记录，来为其建立起

具有信用等级的参与者档案；另一方面，P2P网贷平台还

要对进行借款的中小企业做出信用奖励及相应的借贷扣

除，尤其对于信用较低，但却能按时还款的中小企业，更

要进行激励政策的实施与促进。若依照信用等级对借款额

度做出适应性调整，且进行借款利率上的优惠，则中小企

业在履行约定还款，或违约不还款使，所产生出的影响系

数将会发生明显变化[18]。是以，若中小企业来履行约定，

并完成还款动作，则其信用度为M1*v，反之，将在P2P网

贷平台中扣除M1*v的信用度。如下表2、表3所示。 

表2 低信用中小企业及投资者的博弈矩阵表。 

博弈参与者 低信用、履约 低信用、违约 

投资者：放款 M1（i2-i1）；M2-M1*i2+M1*v -M1（1+i1）；,M1+M2-M1*v 

投资者：不放款 M1*i1；M1*v M1*i1；-M1*v 

表3 高信用中小企业及投资者的博弈矩阵表。 

博弈参与者 高信用、履约 高信用、违约 

投资者：放款 M1（i2-i1）；M2-M1*i2+M1*v -M1（1+i1）；,M1+M2-M1*v 

投资者：不放款 M1*i1；M1*v M1*i1；-M1*v 

 

首先，依照P2P网贷平台投资者方面做出分析： 

在q出现，且中小企业违约，但1-q同步，且中小企业

履约时，投资者所进行的放款或不放款选择，所产生的期

望收益分别为： 

-M1（1+i1）*q+M1（i2-i1）*（1-q）     （1） 

M1*i1*q+M1*i1*（1-q）          （2） 

若q＜（i2-2i1）/（1+i2）时，投资者放款 

若q≥（i2-2i1）/（1+i2）时，投资者不放款 

其次，依照中小企业方面做出分析： 

若P2P网贷平台中的投资者，在进行放款与不放款的

选择中，对高信用的中小企业进行放款，而对低信用的中

小企业采取不放款策略，则对于中小企业所采取的履约和

违约策略而言，其希望能够得到的收益分别为： 

M1*v*q+（M2-M1*i2+M1*v）*（1-q）    （3） 

（-M1*v）*q+（M1+M2-M1*v）*（1-q）    （4） 

若q＜（i2-2i1）/（1+i2）时，中小企业还款 

若q≥（i2-2i1）/（1+i2）时，中小企业不还款 

最后，汇总分析： 

在经过不等式的解析后能够得出结论，即在当

（1-2v+i2）/（1+i2）＜q＜（i2-2i1）/（1+i2）时，投资者

会再网贷平台中进行资金的投入，而中小企业也会做出还

款选择。所得到的不等式范围，会因v变大而随之增大，

即中小企业履约时，P2P网贷平台会对其进行相应的信誉
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度奖励，这使得中小企业获取到贷款的机率也在逐渐提升，

促使不等式范围得以扩大。而通过对不等式的化简来看，

1-（2v/（1+i2））＜q＜1-（（2i1+1）/（1+i2）），表明q

与i2存在正相关关系，而和i1则存在负相关关系。当P2P网

贷平台所生成的贷款利率i2增大，则中小企业发生违约的

机率便随之增大，反之则违约机率变小。同时，若银行存

款利率i1逐渐增大，则投资者会将资金大量的投入到银行

等传统机构中，以降低投入风险。此时，中小企业通过P2P

网贷平台所获取到有效贷款的机率也将随之减小。对此，

中小企业也应进一步提升自身的信用标准与等级，以此来

增进贷款机率[19]。而中小企业为提升自身信用程度，将

导致违约现象发生降低。 

由此所生成的不完全信息的静态博弈分析，也可做出

不完全信息的动态博弈分析内容。具体以下图4所示。 

 

图4 不完全信息的动态博弈流程图。 

依照不完全信息的动态博弈流程，以及上文提到的不

完全静态博弈算法，能够得出以下分析结果： 

首先，投资者角度分析： 

若q＜（i2-2i1）/（1+i2），则投资者进行放款 

若q≥（i2-2i1）/（1+i2），则投资者放弃投资； 

其次，中小企业决策分析： 

若q＞（1-2v+i2）/（1+i2）中小企业履约还款 

若q≤（1-2v+i2）/（1+i2）则中小企业违约不还款 

最后，汇总分析： 

若P2P网贷平台所建立起来的信用激励机制缺乏完善

性时，则v值会随之变小，且若v值趋于0时，中小企业的

行动将无限接近于1。并且，由上述不等式的解析可知，q

与i2的关系为正相关，而与i1则为负相关关系。由此可明确

判断出：现阶段的P2P网贷平台在运营过程中，会受到信

息不对称因素的影响，从而导致中小企业的融资问题无法

得到本质上的解决。对此，应采取其他辅助措施来应对中

小企业融资问题。 

4．中小企业的融资启示 

现阶段，中小企业在通过P2P网贷模式进行贷款的获取

过程中，仍然有诸多劣势与弊端的存在。如P2P网贷平台的

身份模糊和监管缺失，使得很多网贷的准入门槛过低，这

使得中小企业在进行贷款时所生成的风险无形中增大。同

时，很多缺乏规范性的P2P网贷平台在进行业务办理时，不

仅不具备良好的业务水平，更使得贷款利率留存在较高的

标准之下。一旦出现借贷问题，则投资者的利益也将受到

极大的损害[20]。针对此种情况，中小企业应从以下几方面

做好自身工作内容，以此确保融资困境得到良好解决。 

首先，中小企业应建立并健全企业自身的财务体系，

在进行正常生产与运营的过程中，将资金更为合理的分配，

以此减少出现坏账或死账的情况，确保企业资金链维持稳

定。 

其次，在进行对外交流与合作的过程中，应极力注重

自身的信用与信誉，良好信用的建立，不仅能够为中小企

业进行更好的品牌营销，更能在进行融资及信贷抵押过程

中，以良好的企业形象迎来更为宽广的发展机遇。同时，

在进行P2P网贷时，更要在考量网贷平台与投资者相关信

息的同时，确保所贷款的金额符合企业发展的需求，并使

之与企业的实际经济情况相匹配，避免因目标的盲目设定，

而造成后续缺乏良好的资金偿还能力，进而发生违约现象

[21]。 

最后，更为清晰、准确的掌握中小企业自身的实际情

况，如组织架构、资本结构、盈利模式、运维标准等。中

小企业所披露出的信息越多，出现信息不对称的情况也将

由此减少或降低，投资者与P2P网贷平台也将对企业产生
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出更高的信任度[22]。一方面，便于投资者将资金通过P2P

网贷平台借贷给企业，另一方面，也便于P2P网贷平台积

极实施针对中小企业的奖励机制，从而促使中小企业融资

问题，能够形成良性的循环，而此类融资难问题也将得到

本质上的解决。 

5．结论 

新形势下，P2P网贷平台对中国中小企业融资问题的

解决，发挥出了积极的作用。但由于P2P网贷平台、投资

者、以及中小企业间的博弈关系，使得中小企业在特定的

环境或融资约束条件下，会发生违约或不还款等问题，这

不仅会造成P2P网贷平台与投资者的利益损失，更会导致

中小企业的信用度降低，从而在未来的运营过程中，会受

到极大的市场制约。基于此，应对P2P网贷平台、投资者、

以及中小企业三者间的博弈关系做出明确的差异性划分，

并总结出当处于何种条件时，将会导致纳什均衡情况的出

现，这也将会促使中小企业的融资问题得到解决，并促使

三方的利益达到最大化。此种方式不仅是解决中小企业融

资困难的根本性方法，更是促使其他行业及领域良性发展

的重要举措与路径。 
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