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摘要：随着我国中小企业规模的不断扩大， 供应链金融凭借其有效管控贷款风险、 实现规模
效应最大化的特点成为促进供应链企业共同进步的有效模式， 使企业在资金流、 信息流、 物流和
知识流上都能够得到不同程度的收益， 这样可以减少企业成本、 缓解企业的资金压力。 传统融资
方式包括应收账款融资、 库存融资和预付款融资， 特别是应收账款融资作为供应链金融融资方式
之一， 能够有效地降低融资成本、 缓解中小企业融资的难点和痛点， 进而为银行提供新的发展机
遇。 中小企业在进行应收账款融资时， 核心企业及中小融资企业资质、 融资项目风险是影响其信
用风险的重要因素， 银行等金融机构在作出决策前， 应重点关注核心企业及中小融资企业资质与
融资项目风险， 着重考察应收账款的质量， 同时也不能忽视宏观环境及行业因素的影响。
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中小企业信用风险评价及其方法
———基于应收账款融资模式的分析

经济

一、引言与相关文献综述

随着我国中小企业规模的不断扩大， 供应链金
融凭借其有效管控贷款风险、 实现规模效应最大化
的特点成为促进供应链企业共同进步的有效模式，
为我国经济社会发展带来了新的机遇。 供应链金融
是物流、 信息流和现金流整合的综合产物， 其整合
的实质是为了促进企业间的合作、 资源的共享和业
务能力的互补。 对商业银行而言， 供应链金融能够
缓解银行与企业间信息不对称的矛盾， 进一步拓宽
银行的业务范围， 改善银行利润结构， 增加中间业
务收入。

在现实运作中， 供应链金融的融资模式多种多
样。 传统的融资模式主要包括以应收账款作为质押
物的应收账款融资、 以存货动产作为质押物的库存
融资以及由银行等金融机构代买方向卖方支付全额
货款的预付款融资， 在不同的贸易阶段， 企业所采
用的融资形态及资金流动的特点是有差别的。 公开

统计信息表明， 截至 2020 年 6 月底， 我国规模以
上工业企业应收账款为 15.34 万亿元， 较上年上升
了 12.7%。 作为一种重要的融资模式， 应收账款融
资有利于延伸银行纵深服务， 解决企业融资难等问
题。 凭借这种融资模式， 中小企业可以充分利用应
收账款占用流动性资金的部分来进行融资， 从而提
高资金周转率、 降低融资成本。 同时， 在银行间竞
争日趋激烈的背景下， 促进中小企业贷款业务发展
逐渐成为业界共识， 而供应链应收账款融资服务有
助于银行加深与企业的合作深度， 开拓新业务， 促
进银行可持续发展。 当然， 在应收账款融资模式
下， 银行尽管有核心企业及应收账款作为担保， 但
参与主体的增加及业务流程的复杂性也给银行带来
了一些不确定性， 且应收账款模式具有自偿性的特
点， 即销售收入用于还款， 信用风险则成为应收账
款模式中的主要风险来源。 随着参与供应链金融应
收账款融资主体间的依存度不断加深， 企业及银行
各方的信用状况都会因供应链的联结而放大， 信用
风险也会随之扩大， 甚至传导至整条供应链， 一旦
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某一方信用出现问题， 必然会对整个供应链金融参
与方产生影响①。 因此， 识别供应链金融应收账款
融资中的信用风险因素， 建立信用风险评价指标体
系并对中小企业信用风险进行评价， 有利于银行对
中小企业的信用水平作出合理而准确的判断， 更好
地规避经营风险。

目前， 已有众多学者从供应链金融的概念、 供
应链金融风险指标设计及风险评价方法等方面进行
研究， 相关研究成果也比较丰富。 供应链金融不是
一种简单的融资方式， 对供应链金融的概念界定仁
者见仁， 不同的学者持有不同的观点。 有学者认
为， 供应链金融主要是指对供应链金融资源的整
合， 从具体产品来看是第三方金融机构提供的信贷
类产品， 从供应链金融市场来看基本属于短期的货
币市场②。 有学者将供应链金融定义为一种合理设
计合同的过程， 其中的核心企业是至关重要的企
业， 以此来降低成本、 分散风险③。 此外， 还有学
者纯粹从供应链条角度对供应链金融进行定义， 认
为供应链金融是通过整合 “产—供—销” 链条上的
资源， 为供应链中的核心企业以及上下游企业提供
全面的金融产品和服务， 从而降低供应链企业融资
成本， 提高整个供应链的竞争能力④。

一直以来， 如何选取评价指标对企业信用风险
进行有效识别和评价成为学界研究的重点。 申请人
资质、 交易对手资质、 融资项目下的资产情况及供
应链营运状况等都是供应链金融中企业信用风险评
价的指标， 通过主成分分析法和 Logistic 回归方法
能够建立信用风险评价模型。 系统性风险和非系统
性风险是供应链金融面临的两大类风险， 系统性风
险是不可避免的， 会影响全行业的经营绩效， 如区
域及竞争风险等； 非系统性风险是可以控制和避免
的， 是影响范围较小的风险， 如担保、 流程、 合规
风险等。 层次分析法 （AHP） 也是研究信用风险评
价的重要方法之一。 基于 “3C” 理论可以选择合理
的评价指标， 并运用多级综合模糊评价法对供应链
金融中的信用风险进行评价， 由此发现中小企业的
盈利能力、 偿债能力及核心企业的信用水平对中小
企业信用风险有显著影响⑤。

在如何促进供应链金融健康发展的政策建议方
面， 整体上学者们的主张比较一致。 有的学者强
调， 中国加快供应链金融发展应以法律制度建设为
重点， 提升供应链金融管理能力， 建设供应链金融
协同创新中心， 特别是构建行业性和全国性供应链
金融技术平台⑥。 为促进供应链金融和产融结合更
好地缓解企业目前的融资难题， 不少学者主张创新

供应链金融模式和技术， 进一步提高产融结合度⑦。
综上所述， 从供应链金融的模式来看， 不同的

融资主体存在差异， 现有研究大多从供应链金融的
整体形态出发， 针对应收账款模式的信用风险评价
研究较少。 从指标选取与评价方法来看， 多数学者
所采用的主成分等实证分析方法需要大量精确的样
本量， 存在数据不充分的可能性， 且实际评价中多
采用模糊型数值， 无疑会影响其评价结果。 本文将
应收账款融资的信用风险评价作为研究对象， 结合
应收账款融资的特点， 采用 AHP 层次分析法及模
糊综合评价法， 把定性方法与定量方法有机结合起
来， 较为合理地解决了定性问题定量化的处理难点，
为银行考察应收账款业务的信用风险提供决策借鉴。

二、中小企业信用风险评价指标体系

（一）应收账款融资模式
为了获取更多的运营资金， 在买卖双方订立实

际存在的交易合同时， 就会产生相应的应收账款，
以这些款项作为偿还依据， 为卖方提供融资， 由此
形成了应收账款融资模式。 该模式的参与方主要有
中小融资企业、 核心企业 （买方） 及银行， 中小融
资企业将在实际交易过程中产生的应收账款转让或
质押给金融机构 （一般为商业银行）， 并向金融机
构申请授信以取得贷款， 当企业取得了回款后再归
还贷款， 具体如图 1 所示。 目前应收账款融资的渠
道主要有保理、 保理池融资、 反向保理、 票据池授
信和出口信用项下授信融资等五种主要方式。

图 1 应收账款融资模式
当前， 资本市场竞争激烈， 在产品与核心企业

交易过程中， 作为供应商的中小融资企业常常被迫
采用赊销方式将产品卖给核心企业， 而作为客户的
核心企业通常利用其强势地位， 要求原料供应商先
货后款， 不直接支付现金， 从而对中小企业而言会
形成大量应收账款， 一段时间后才能收回， 由此产
生的资金缺口会妨碍中小企业的正常生产和经营。
应收账款融资模式可以凭借其有效管控贷款风险、
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实现规模效应最大化的特点， 针对企业产品销售环
节的现金缺口问题， 为供应链上的中小型融资企业
提供融资服务。
（二）应收账款融资的信用风险
信用风险又称违约风险， 是指交易过程中交易

一方因种种原因， 不愿或无力履行合同条件而使对
方遭受损失的可能性。 供应链金融的核心在于金融
机构通过对核心企业、 上下游企业和物流企业等进
行授信， 从而将供应链上的资金流进行集中管理，
一旦供应链中的一方发生违约， 银行就不得不面临
信用风险。 因此， 信用风险成为供应链金融应收账
款融资模式中的主要风险。 一方面， 虽然供应链金
融通过大数据等技术缩小了银行和企业之间所掌握
信息量的差异， 也使得银行的贷款风险有所下降，
但影响中小企业还款能力的因素较多， 其在经营过
程中仍存在较大的不确定性， 信用风险依旧存在。
另一方面， 供应链金融融资模式下的信用风险来源
也产生了变化， 尤其是引发企业信用风险的因素复
杂繁多， 宏观环境、 行业因素、 融资项目等情况变
化都会增加企业的信用风险。 因此， 结合已有的研
究基础， 本文将信用风险的主要影响因素分为宏观
环境与行业变化、 核心企业与融资企业资质， 以及
融资项目本身。

在开展应收账款融资活动中， 企业会受到宏观
环境与行业变化因素的影响， 行业景气与否与应收
账款融资的信用风险大小直接相关， 如行业出现衰
退等问题， 就会导致买方信贷风险出现。 例如， 我
国钢铁行业在 2008 年后面临金融危机打击及产能
过剩等问题， 使得企业偿债能力大大减弱。 此外，
国家出台支持行业发展的政策或有扶持相关联产业
做大做强的动态， 就会牵动整个产业链的发展， 因
为国家政策支持下的产业， 其未来的发展空间较
大， 前景光明， 相关联企业的信用风险水平也会有
所降低。 因此， 对中小企业而言， 整个行业的经营
前景及政策支持是影响企业偿债能力的重要因素。

不可否认， 公司经营状况是供应链金融应收账
款融资产生信用风险的内在因素。 商业银行基于核
心企业及中小企业所产生的应收账款， 为中小企业
提供商业贷款， 作为债务人的核心企业是应收账款
融资的第一还款来源， 其资质及信用水平是信用风
险产生的重要因素； 且供应链金融链条上的企业相
关性较强， 企业经营发展过程中如果出现问题， 特
别是供应链上下游核心企业出现经营困难时， 贷款
将无法按时偿还， 信用风险由此产生， 最终会转移
到中小企业头上。 因此， 在应收账款模式下， 核心

企业及中小企业的资质会对供应链金融的信用风险
产生直接影响。

融资项目风险， 即项目本身产生的风险， 如项
目产品质量及基于项目所产生的应收账款， 当然也
是项目自身风险产生的影响因素。 项目产品的质量
越好， 核心企业及中小企业的盈利越多， 企业信用
风险产生的可能性就越小。 同时， 应收账款是中小
企业向银行借款的质押物， 作为实现融资的基础，
应收账款的流通性、 真实性、 合法性同样是企业能
否履约、 银行能否及时回款的根本保证。
（三）评价指标体系的设定
一是指标选取原则。 应收账款融资模式下， 中

小企业信用风险评价指标的选取应遵循科学性、 系
统性、 可操作性、 层次性及相对独立性的原则。 科
学性原则是指选取评价指标时应符合客观事实， 所
选指标相互不冲突、 不矛盾， 具有一定的理论及实
践基础。 同时， 由于应收账款融资中不仅要考虑企
业自身的特点， 还要考虑宏观环境和行业变化等因
素的影响， 因此， 在选取指标时也应将定性与定量
指标结合起来， 以便科学反映中小企业的信用风险
水平。 系统性原则是指信用风险评价指标要全方位
多角度地考虑应收账款融资模式下中小企业可能存
在的信用风险， 通过供应链的整合来促进企业间的
合作、 资源共享和业务能力的互补， 减少企业成
本、 缓解企业的资金压力。 可操作性原则是指评价
指标的获取应具有可行性， 所选取的指标不是模糊
的， 而是能获取、 可衡量的， 特别是在进行指标数
据处理时应简便有效。 层次性原则是指在进行指标
体系构建时做到层次分明、 清晰明了。 应收账款融
资模式下， 中小企业信用风险的影响因素比较复
杂， 指标数量大， 在具体指标设计时不能眉毛胡子
一把抓， 要从指标体系的基本架构入手， 细化指
标， 多维考量， 满足层次性原则。 相对独立性原则
是指在构建信用风险评价指标体系时应当保持独
立， 具有一定的针对性和专业性， 并结合业务特点
对企业信用风险进行评价。 同时， 各指标信息不能
交叉重复， 以此提高评价结果的精准度。

二是指标体系的设定。 本文将中小企业应收账
款信用风险评价指标体系分为三个层次： 目标层、
准则层和方案层， 如表 1 所示。 目标层即一级指
标； 准则层即二级指标， 主要由宏观环境与行业、
核心企业资质、 中小融资企业资质及融资项目风险
等四个方面组成； 方案层即三级指标， 包括行业宏
观环境、 企业偿债能力、 应收账款质量等 15 个指
标。
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表 1 应收账款融资模式下中小企业信用
风险评价指标体系

三、中小企业信用风险评价方法

目前， 国内外众多学者对供应链金融中中小企
业的信用风险进行评价的主要方法包括 logit 回归分
析、 主成分分析、 KMV 模型、 神经模糊系统模型、
层次分析法 （AHP） 以及模糊综合评价法等， 但具
体针对应收账款融资模式下中小企业信用风险的评
价方法较少。 由于我国缺乏对各个企业贷款尤其是
供应链上中小企业财务状况完善的评级分类， 量化

评级的数据不易获取， 特别是许多中小企业信用风
险评价指标的统计源缺乏， 加之风险评价指标较
多， 难以找到定量数据。 同时， 业界已确定的评价
指标尚不足以对风险进行精准评价， 尤其是指标权
重构成的变化会影响评价的结果。 因此， 本文主要
采用层次分析法（AHP） 来确定各个指标的权重， 并
运用综合模糊评价法对其进行定量化处理， 这样能
够更为准确地对中小企业的信用风险进行评价。
（一）层次分析法 （AHP）
层次分析法 （AHP） 是 20 世纪 70 年代由美国

运筹学家、 匹兹堡大学教授 T. L. Saaty 创立的一种
系统分析与决策的综合评价方法， 这种方法适用于
评价指标繁多且不易进行定量研究的问题。 AHP 将
研究的指标分成了多个不同的层次， 每一个指标间
的关系根据所划分的层次进行归纳， 以此构建一个
较为清晰、 便于分析的结构模型， 从而确定相关指
标的重要程度及优劣程度。 层次分析法 （AHP） 各
指标的权重确定过程如表 2所示。

表 2 判断矩阵

表 3 九标度及其倒数体系

首先， 采用专家打分并结合相关文献研究， 在
九标度及其倒数法基础上构建两两比较的判断矩
阵， 将其转换为数据形式如表 2 所示。 判断矩阵中
的元素用 aij 表示， aij 说明与 j 指标相比， i 的重要
程度。 当 i=j 时， 两个指标相同， 因此同等重要，
记为 1。 判断矩阵中的重要程度采用比例九标度及
其倒数法衡量， 见表 3 所示。 其次， 一致性检验。
在判断矩阵中， 当 aij=aik/ajk时， 表示判断矩阵为一
致性矩阵。 由于客观情况的复杂性和人们对重要性

目标层 准则层 方案层 含义

供应链
金融应
收账款
融资模
式下中
小企业
信用风
险评价
A

宏观环
境与行
业 B1

行业宏观环
境 C1

综合考虑宏观经济环境，如经
济发展水平、技术发展程度等

行业发展前
景及竞争强
度 C2

综合考虑行业的发展前景及市
场竞争性

政府支持力
度 C3

综合考虑行业面临的政策支
持、法律等因素

核心企
业资质
B2

企业盈利能
力 C4

综合考虑企业的盈利能力，如
利润率、净资产收益率等

企业偿债能
力 C5

综合考虑企业的偿债能力，如
资产负债率、流动比率等

企业营运能
力 C6

综合考虑企业的营运能力，如
资产收益率、周转率等

企业信用水
平 C7

综合考虑核心企业的信用水
平，如银行信用等级、过往履
约情况等

企业市场地
位 C8

综合考虑企业市场地位，如产
品市场占有率、企业规模等

中小融
资企业
资质 B3

融资企业经
营能力 C9

综合考虑融资企业的经营能
力，如企业管理能力、资金自
给率等

融资企业发
展潜力 C10

综合考虑融资企业的发展能
力，如企业现金流量增长率、
利润增长率、总资产增长率等

融资企业信
用度 C11

综合考虑融资企业的信用度，
如履约情况、违约记录等

融资企业财
务状况 C12

综合考虑融资企业的财务状
况，如企业盈利能力、偿债能
力等

融资项
目风险
B4

项目产品价
格 稳 定 性
C13

综合考虑产品价格的稳定性

项目产品变
现能力 C14

综合考虑产品的变现能力

应收账款质
量 C15

综合考虑应收账款的质量，如
应收账款合法性、应收账款周
转率等

Ck A1 A2 … An

A1 a11 a12 … a1n

A2 a21 a22 … a2n

… … … … …

An an1 an2 … ann

标度 含义

1 A和 B因素进行比较，重要性等同

3 A和 B因素进行比较，A因素较 B因素稍微重要

5 A和 B因素进行比较，A因素较 B因素明显重要

7 A和 B因素进行比较，A因素较 B因素强烈重要

9 A和 B因素进行比较，A因素较 B因素极端重要

2、 4、
6、8 A和 B因素重要性判断的中值

倒数 A和 B因素进行比较，如果标度为 3，那么 B 和
A相比重要性标度即为 1/3
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程度的评判不同， 判断矩阵很难有标准的一致性，
因此， 在得到 λmax 后需对判断矩阵的一致性进行
检验。 其检验步骤如下：

（1） 计算一致性指标： CI= （λmax-n） /n-1。
（2） 查找对应的平均随机一致性指标 RI， 如表

4所示。
（3） 计算一致性比例 CR： CR=CI/RI。 如果 CR

小于 0.1， 则表示判断矩阵具备有效的一致性， 如
果 CR大于或等于 0.1， 则表示该判断矩阵无效， 需
要进行修正。

第三， 计算权重。 权重计算主要有算数平均
法、 几何平均法及特征值法， 由于特征值和特征向

量能够较好地反映矩阵性质， 故本文采用特征值法
来求权重。 特征值法求权重， 需要先求出判断矩阵
的最大特征值与对应的特征向量， 然后对所求出的
特征向量进行归一化处理， 即可得到权重。 结合专
家对各个信用风险指标重要程度打分的情况， 借助

MATLAB 程序对各个判断矩阵的一致性进行检验，
可以计算出各指标的相应权重。 各指标的判断矩
阵、 一致性检验及权重的计算结果如表 5—10。

要对中小企业信用风险进行科学合理的综合评
价， 在构建信用风险评价指标体系、 完成及计算出
每一评价指标的相应权重后， 还离不开模糊综合评
价法的检验与运用。

表 6 B1宏观环境与行业 表 9 B4融资项目风险

A 宏观环境与行业 核心企业资质 中小融资企业资质 融资项目风险 权重 WA CR

宏观环境与行业 1 1/2 1/2 1/4 0.0954

0.0116<0.1
核心企业资质 3 1 2 1/2 0.2772

中小融资企业资质 2 1/2 1 1/3 0.1601

融资项目风险 4 2 3 1 0.4673

表 5 A供应链金融应收账款融资模式下中小企业信用风险评价

B2 企业盈利能力 企业偿债能力 企业营运能力 企业信用水平 企业市场地位 权重 WB2 CR

企业盈利能力 1 1 1/2 1/4 1/3 0.0876

0.0081<0.1

企业偿债能力 1 1 1/2 1/4 1/3 0.0876

企业营运能力 2 2 1 1/3 1/2 0.1529

企业信用水平 4 4 3 1 2 0.4147

企业市场地位 3 3 2 1/2 1 0.2573

表 7 B2核心企业资质

表 8 B3中小融资企业资质

B3
融资企业
经营能力

融资企业
发展潜力 融资企业信用度 融资企业财务状况 权重 WB3 CR

融资企业经营能力 1 3 1/3 1/2 0.1780

0.0328<0.1
融资企业发展潜力 1/3 1 1/4 1/3 0.0862

融资企业信用度 3 4 1 2 0.4620

融资企业财务状况 2 3 1/2 1 0.2739

n 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

RI 0 0 0.52 0.89 1.12 1.26 1.36 1.41 1.46 1.49 1.52 1.54 1.56 1.58 1.59

表 4 平均随机一致性指标 RI的值

B4
项目产
品价格
稳定性

项目产
品变现
能力

应收
账款
质量

权重
WB4

CR

项目产品价格
稳定性 1 1/2 1/3 0.1634

0.0088
<0.1

项目产品变现
能力 2 1 1/2 0.2970

应收账款质量 3 2 1 0.5396

B1
行业
宏观
环境

行业发展
前景及竞
争强度

政府
支持
力度

权重 WB1 CR

行业宏观环境 1 1/2 1/3 0.1634

0.0088
<0.1

行业发展前景
及竞争强度 2 1 1/2 0.2970

政府支持力度 3 2 1 0.5396
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表 10 信用风险评价各指标权重

（二）模糊综合评价法
模糊综合评价法适用于那些模糊、 难以量化的

研究对象。 在模糊数学综合评价方法的基础上， 根
据隶属度理论来转换定性评价为定量评价， 对影响
因素众多的研究对象进行全面分析， 这是模糊综合
评价法的优势。 由于模糊综合评价法具有结果清晰、
系统性强等特点， 这种方法也被众多学者所采用。

首先， 确定评价对象的因素及评语等级论域。
本文评价对象的评价因素论域即为所构建的 15 个
指标 ， 每个指标可简记为 Ui， 因素论域 U= {U1，
U2， U3…U15}。 基于评语适当性的考虑， 结合已有研
究文献的结论， 本文将风险评价的评语等级论域设
立为： V= {风险低， 风险较低， 风险一般， 风险较
高， 风险高} = {v1， v2， v3， v4， v5}。

其次， 进行单因素评价， 构建评价矩阵 R。 对
每一个因素进行评价， 确定评价对象对评价 V 的隶
属度 rij， 这里的 rij 表示某一评价因素 Ui 对 Vi 评语
等级的隶属度， 将每一个因素的隶属度组合起来，
从而构建评价矩阵 R， 如下式所示。

R=
r11 … r1m
┋ 埙 ┋
rn1 … rnm

埙
埙
埙
埙

埙
埙
埙
埙

再次， 确定每一个评价因素的权重向量 W。 权
重反映了各指标的重要程度， 本文通过 AHP 确定
了各指标的权重， 权重向量 W= （w1， w2， w3， …，
w15）。

最后， 利用多因素模糊综合评价方法对中小企
业信用风险进行综合评判。 利用权重向量 W与评价
矩阵 R， 构成模糊综合评价集 M， M =W×R= （M1，
M2， M3， M4， M5）， 将评语等级 V 赋予相应分数构
成分数向量 G （g1， g2， g3， g4， g5）， 由此测算出企
业信用风险评价的最终得分并判定其风险等级。

四、应收账款融资案例分析

为检验上述指标体系的实用性及有效性， 本文
选取了一个供应链金融应收账款融资案例。 A 公司
是一家专业从事喷涂、 塑胶制品、 塑胶模具研发的
科技企业， 主要与一家以生产家电为主要产品的大
型企业合作。 这个合作过程的结算流程较长， 导致

A 公司普遍应收账款金额较大， 影响了企业的正常
资金运作。 基于此， 两公司将应收账款作为质押，
向国内一家银行申请贷款。 为了更详细地对该项目
的信用风险进行评估， 本文调查了与该项目有关的
成员， 并结合专家意见对每一个应收账款融资项目
中的信用风险指标进行评价， 得出该项目的评价矩
阵如下：

R1=
0.15 0.35 0.3 0.2 0
0.4 0.3 0.2 0.1 0
0.1 0.25 0.45 0.1 0.

埙
埙
埙
埙

埙
埙
埙
埙1

R2=

0.2 0.35 0.25 0.2 0
0.1 0.3 0.3 0.25 0.1
0.1 0.3 0.25 0.25 0.1
0.15 0.45 0.3 0.1 0
0.3 0.45 0.45 0.1

埙
埙
埙
埙
埙
埙
埙

埙
埙
埙
埙
埙
埙
埙0

R3=

0.1 0.35 0.25 0.25 0.05
0.25 0.35 0.3 0.1 0
0.2 0.2 0.35 0.15 0
0.1 0.2 0.25 0.35 0.

埙
埙
埙
埙埙
埙

埙
埙
埙
埙埙
埙1

R4=
0.2 0.35 0.1 0.25 0.05
0.2 0.6 0.2 0.1 0
0 0.2 0.3 0.2 0.

埙
埙
埙
埙

埙
埙
埙
埙3

本文采用 AHP确定各指标的权重可知：
W1= （0.0156 0.0283 0.0515）
W2= （0.0243 0.0243 0.0424 0.0115 0.0713）
W3= （0.0285 0.0138 0.0740 0.0439）
W4= （0.0764 0.1261 0.2522）

目标层 准则层 方案层 总权重

供应链
金融应
收账款
融资模
式下中
小企业
信用风
险评价
A

宏观环境与行
业B1（0.0954）

行业宏观环境C1（0.1634） 0.0156

行业发展前景及竞争强
度 C2（0.2970）

0.0283

政府支持力度C3（0.5396） 0.0515

核心企业资质
B2（0.2772）

企业盈利能力C4（0.0876） 0.0243

企业偿债能力C5（0.0876） 0.0243

企业营运能力C6（0.1529） 0.0424

企业信用水平C7（0.4147） 0.1150

企业市场地位C8（0.2573） 0.0713

中小融资企业资
质B3（0.1601）

融资企业经营能力 C9
（0.1780） 0.0285

融资企业发展潜力 C10
（0.0862） 0.0138

融资企业信 用 度 C11
（0.4620） 0.0740

融资企业财务状况 C12
（0.2739） 0.0439

融资项目风险
B4（0.4673）

项目产品价格稳定性 C13
（0.1634） 0.0764

项目产品变现能力 C14
（0.2970） 0.1261

应收账款质量C15（0.5396） 0.2522
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对各指标进行模糊生成， 确定综合模糊评价集
合如下：

M1=W1×R1= （0.0188 0.0268 0.0335 0.0111
0.0052）

M2=W2×R2= （0.0502 0.1124 0.0692 0.0402
0.0055）

M3=W3×R3= （0.0255 0.0384 0.0481 0.0350
0.0132）

M4=W4×R4= （0.0405 0.1528 0.0959 0.0822
0.0909）

为了使得评价结果更为清晰， 对评语等级 V 分
别赋予相应的分数， “风险低” 对应 1 分， “风险
较低” 对应 2 分， “风险一般” 对应 3 分， “风险
较高” 对应 4 分， “风险高” 对应 5 分。 分数向量

G= （1， 2， 3， 4， 5）， 评价结果=G×MT。 具体的评
价结果如表 11所示。

表 11 供应链金融应收账款融资模式下
A公司信用风险评价

由评价结果可得 R= （0.2433， 0.6709， 0.4526，
1.4171）， 对指标进行加权平均即 W×R 后得到最终
评价得分为 0.9438， 以此可以判断出该应收账款融
资项目的信用风险低， 银行应给予放贷。 事实上，
银行也接受了这两家公司的应收账款质押， 最终企
业回款也得到了保证。

五、简要结论及建议

本文的主要研究结论如下： （1） 应收账款融
资是多方共赢的融资模式， 既能够有效地解决中小
企业融资难、 融资贵等问题， 又能够降低银行的借
款风险 ， 同时还能够降低核心企业的财务风险 。
（2） 应收账款融资模式下， 影响中小企业信用风险
水平的因素复杂多样， 商业银行在对具体业务进行
决策时， 应结合实际情况综合考量， 对应收账款融
资信用风险的指标体系及评价结果进行相应调整，
从而作出正确而合理的判断。 （3） 从各指标权重
的评价结果来看， 中小企业在进行应收账款融资
时， 核心企业及中小融资企业资质、 融资项目风险
是影响企业信用风险的重要因素， 银行等金融机构
在作出决策前， 应着重考察应收账款的质量， 对融

资项目进行审慎审查。
基于本文的研究结论， 对银行开展供应链金融

应收账款融资业务提出如下建议： （1） 积极开展
应收账款融资业务。 中小企业普遍存在抗风险能力
差、 信用体系建设不健全等问题， 在产业链中也不
具备绝对优势， 总会产生一定量的应收账款。 对银
行而言， 开展供应链金融应收账款融资服务， 可以
扩大贷款规模， 通过对应收账款资产证券化来处置
部分不良资产， 从而增强自身的市场竞争力。 （2）
对融资项目进行审慎评估。 商业银行在进行授信
时， 应着重考察融资项目的可行性以确保贷款的顺
利收回， 避免信用风险的发生， 如应收账款的真实
性、 合法性及可转让性等。 （3） 加大对核心企业
信用风险的审查。 在应收账款融资模式中， 核心企
业是银行贷款得以收回的第一来源， 也是确保银行
授信安全的保障。 由于核心企业的资质指标权重占
比较大， 其规模、 实力直接关系到信用风险的大
小， 一旦核心企业资质出现问题， 必然会对整个供
应链条产生不利影响。 因此， 银行在开展应收账款
融资业务时， 应多维度地审查核心企业的信用风险
所在， 提高自身的信用风险防范能力。

注释：
① 匡海波、 杜浩、 丰昊月： 《供应链金融下中小企

业信用风险指标体系构建 》， 《科研管理 》 2020 年第 4
期。

② 胡跃飞、 黄少卿： 《供应链金融： 背景、 创新与
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指标 宏观环境
与行业

核心企业
资质

融资企业
资质

融资项目
风险

评价结果 0.2433 0.6709 0.4526 1.4171

28


