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为了解当前中小企业融资需求和数

字金融支持中小企业的实际情况，2021

年初北京大学数字金融研究中心和对外经

济贸易大学金融学院联合组织了一次社会

调查。调查以实地访谈的方式进行，由访

问员随机进入企业和商户访谈，并填写相

关问卷。调查共搜集了 815 个企业的信

息，分布在全国 24 个省份，涉及 15 个

行业，以 10 人以下小微企业为主（占比

60.86%）。通过调查，我们发现处于经

济恢复期的小微企业金融需求并没有想象

中那样旺盛，他们对数字金融较为普遍的

抵触心理更是出乎意料。

数 据 显 示， 尽 管 2020 年 有 超 过

76% 的企业营业收入下降，近 60% 的

企业运营成本上升，65% 的企业利润下

降，但受访企业中急需融资的企业只有

7.98%，64.49% 的企业表示当前无融资

需求。从样本企业 2020 年的融资表现看，

这些需求不难满足。基于调查信息很难

得出中小企业普遍存在“融资困难”的

结论，看似“金融抑制”状况并不存在，

至少不算严重。值得一提的是，这不是

疫情期间才出现的现象，在十余年前组

织的较大规模金融抽样调查中，笔者已

经发现了这个问题：农户和农村中小企

业的融资需求不旺，融资约束并不普遍。

其他学者也有类似发现，并称之为“需

求型信贷约束”，甚至百般努力也无法

找到信贷约束对农户创业选择有显著影

响的证据。这是为什么呢？笔者认为原

因可能在于企业已经提前预期到了经营

和发展过程中的融资约束，并适应性地

“进化”，以生存于融资约束和金融抑

制的发展环境。

2004 年人类学家在印度尼西亚的弗

洛勒斯岛上发现了一种古人类，他们已能

够制造精巧的工具但身材矮小，只有不足

1 米。这是生物进化以适应环境的又一例

证：因岛上资源十分有限，此种弗洛勒斯

人（Homo floresiensis）身材进化得较小，

可以消耗较少的能量。设想我们可以开展

一次跨时空的对话访谈，问问这些古人类

食物能否满足他们的需求，他们一定回答

“是”或“基本可以满足”。很明显，不

是真的食物充足，而是因为他们的身体结

构已经在数十万年食物短缺的环境中完成

了进化，适应了这样的环境。我国的小微

企业是否也是因为长期处于金融抑制环境

而改变自己的行为特征呢？完全有可能。

我国的金融业是在改革开放后逐步

恢复和发展，金融机构和人才数量长期滞

后于经济发展，因此认为经济体系处于金

融抑制状态应该是客观的。在金融抑制的

经济中，企业会产生融资约束预期，作为

对这种预期的理性反应，他们会在生产规

模、资产流动性、产品特征甚至行业等多

个方面进行 “自我选择”：为应付未来

可能产生的金融约束，企业会保持较小的

规模，维持充裕的流动性资产，生产容易

销售的产品，选择容易退出的行业，从而

避免可能的流动性约束带来的破产与损

失。从这个角度看，所有其它基于问卷调

查数据所做的研究，都极易低估家庭和

企业的融资约束，并低估金融抑制对经济

和社会来的负面影响。企业的自选择行为

会降低他们的金融需求，这也可能是我国

金融资源容易流向非实体经济而“脱实向

虚”的重要原因之一。当然，企业的自我

选择行为也会抑制它们对数字金融贷款的

需求，抑制数字金融行业的发展，至少在

短期是这样的。

除了整体的融资需求不足，企业家

们实际使用数字金融，特别是数字贷款的

广度和深度也不及预期。此处数字贷款包

数字金融需求的障碍：企业自选择与
反向信息不对称
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导　语：�在金融抑制的经济中，企业会产生融资约束预期，作为对这种预期的理性反
应，他们会在生产规模、资产流动性、产品特征甚至行业等多个方面进行“自
我选择”。被访企业主普遍对数字金融贷款存在抵触心理，申请使用数字贷
款的积极性不高。所谓数字金融的无需抵押和担保、快速放款等优势，对那
些不具备信息和甄别能力的企业主来说反而可能是令人恐惧的特征。
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括各家互联网银行的网络贷款，也包括

P2P 和网络小额贷款等。即便把白条、

花呗等消费金融贷款都包括在内，也只有

12.4% 的企业在 2020 年获得过数字金融

贷款，以 10 万以下的小额借款为主。相

比之下 2020 年有接近 30% 的企业从传

统银行获得过贷款（含柜面和网络），

有 19% 的企业能够通过传统民间借贷渠

道借款。正因为如此，53.13% 的企业认

为数字金融缓解企业“融资难”问题不明

显，甚至有 21.72% 的样本表示没有缓解。

56.07%的企业认为数字金融缓解企业“融

资贵”的作用并不明显，也有 26.26% 的

企业表示没有缓解。

调查发现企业主普遍对数字金融贷

款存在抵触心理，即便有融资需求，首先

想到的也是传统金融机构和柜面申请贷

款，申请使用数字贷款的积极性不高。贷

款安全性是被访企业对互联网银行、P2P

平台和网络小贷公司最为不满意的地方，

三种渠道的不满意率分别是 30.31%、

35.71%、37.06%。

催 收 合 法 性 也 让 企 业 担 忧， 上 述

三 种 渠 道 的 不 满 意 率 达 到 20.86%、

27.12%、28.96%。相比之下，传统银行

的服务尽管门槛高、效率较低，但贷款安

全性和催收合法性的不满意率只有 7.36%

和 3.8%。这一现象与学者们在使用抽象

的加总数据讨论数字金融作用时的乐观感

觉截然不同，值得深思。

产生抵触心理的主要原因如下：第

一、小微企业家群体“数字金融素养”亟

待提高，关于数字金融的宣传教育不到位，

导致基层群众，特别是农村地区的群众借

助数字技术享受普惠金融服务的理念没有

跟上。第二、部分企业已经对数字金融产

生了较为负面的印象，媒体频繁出现的“套

路贷”、“暴力催收”、“裸条”等负面

新闻让企业心存戒心，从而也极力避免使

用。第三，数字金融信贷记录进入央行征

信系统是“双刃剑”，部分企业家担心自

身有了数字金融贷款会产生不好的记录，

可能会因此影响自己未来获得银行信用。

第四，人口老龄化不利于数字金融发展，

受人口老龄化的影响，目前的企业家群体

的年龄也偏高（样本中超过三分之二的被

访企业主年龄为 40 岁以上），对科技手

段的接纳程度低于年轻人，他们非常不

了解数字金融，更勿论使用数字化的贷

款手段。

深入思考不难发现，企业家对数字

金融信任不足的上述四个因素可以抽象为

一个根本原因：借贷双方的“反向”信息

不对称。在金融市场上，我们常常讨论的

信息不对称是指出借人拥有的信息少，借

款人拥有的信息多，由此带来的逆向选择

和道德风险问题导致出借人不敢放款，信

贷供给不足，从而形成了均衡的“信贷配

给”。但是在当前的数字金融市场上，也

存在着另一种“反向”的信息不对称：由

于没有实体网点，所有业务完全依赖网

络，借款人不知道出借人是否合法，是否

为“套路贷”主体。即便是网商银行、微

众银行、新网银行等持牌互联网金融机构，

也难以有效地把自身与其它鱼龙混杂的贷

款公司区分。由于这种信息不对称，借款

企业非常担心一旦沾染不合法的数字金融

贷款（实际是披着数字金融外衣的非法企

业）会持续债务缠身，面临非法催收，甚

至担心因此落入陷阱而“家破人亡”。所

谓数字金融的无需抵押和担保、快速放款

等优势，对那些不具备信息和甄别能力的

企业主来说反而可能是令人恐惧的特征。

如果企业的特征已经适应此前金融

抑制的发展环境，那么随着金融业的快速

发展，随着金融科技的进步，数字金融的

需求迟早会得到释放，毕竟企业特征的改

变相对容易，不会像生物进化那么缓慢。

较为棘手的是数字信贷市场上的“反向”

信息不对称现象，这极大地抑制了企业的

数字贷款需求。除了加强数字金融知识的

普及和教育，数字金融机构可能还需要借

助与银行等传统金融机构合作，以获得潜

在客户的信任。
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