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基于群决策模糊综合评价的供应链金融
风险评估

陈玉荣,邵卿茹

摘 要:随着我国银行改革和金融创新的深入,中小企业融资难问题依旧存在,供应链

金融的出现给中小企业增加了一种新的融资途径。文章构建了完整的供应链金融风险评

估指标体系,运用群决策模糊综合评判法对供应链金融进行风险评估,详述了中小企业

供应链金融的风险评估过程。应用并发展供应链金融,既需要供应链各主体的配合,也

需要政府营造良好的外部环境,以提高实践的可操作性。
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中小企业因受到自身规模、管理能力等条件的限制,无法获得足够资金,难以根据市场需求

确定最优生产数量,从而导致经营风险。此外,企业支出往往发生在收入之前,一旦收支过程出

现迟延,很可能引发现金流缺口。中小企业的现金流缺口主要发生在采购 (应付账款支出)、经

营 (存货大量积压占据流动资金)和销售 (应收账款无法收回)三个阶段。严重的现金流缺口会

使企业面临生存危机。因此,中小企业具有寻求融资服务、摆脱资金约束的动机。当前,国内外

研究者对中小企业融资难的问题已经有了深入的研究,但是这些研究往往侧重于金融支持体系等

较为理论性的研究,研究成果不能直接运用于实践中。供应链金融是从中小企业信用风险的角度

出发,从传统的单一静态信用考察转变成评估供应链及其真实交易下的信用风险考察。基于这一

融资思想的转换,本文主要研究中小企业的供应链金融风险,建立具体的风险评价指标体系,并

通过案例评估风险。

一、文献综述

供应链金融这一概念,国内外学者都给出了自己的理解。Hofman[1]指出供应链金融不是一

个单一的概念,它应当是集物流、供应链管理及金融之大成,为各个参与者提供平台,使得他们

通过资金转换来实现利益最大化。Feinberg[2]则是把供应链金融看作是金融供应链的一个组成部

分,将其概括为一系列由供应链中的买方、卖方或银行等金融服务机构提供的融资模式,其目的

是为供应链管理过程中的任意阶段提供营运资金的融通。Atkinson[3]认为供应链金融是金融服务

与技术解决方案的结合体,可以把资金提供者与供应链上的买卖双方联系起来,为供应链成员提

供量身定制的金融服务解决方案,从而在一定程度上改善供应链的可视化程度、降低融资成本、

·95·
江苏省地质测绘院印刷厂 \DZ19\D\孙桂云\常州大学学报(社科)\2017\第2期 6校样 排版:孙桂云 时间:2017-04-06



加快资金的流动。CedricRead[4]从物流互联网的角度分析,认为供应链金融是物流产业蓬勃发展

并进入供应链阶段以后物流金融的高级形式,李旸等[5]也从这一角度研究了供应链金融的本质及

发展,认为它实现了对信息流、物流、资金流的 “可视追踪”,使商业银行的金融服务得到进一

步发展。

关于如何构建供应链金融风险评估体系,潘永明等[6]从行业状况、中小企业综合实力、3PL
综合实力、物流金融运营状况四个方面分析了影响物流金融信用风险的因素,并提取了物流金融

信用风险评价指标。余剑梅等[7]从行业风险、中小企业综合实力、物流金融运营情况三个方面分

析并构建物流金融信用风险综合评价指标体系。白少布[8]从中小企业综合实力、物流企业实力、

质押物状况、供应链运营质量四个角度,选择了物流金融融资模式下中小企业信用风险评价的指

标。其后,又有学者将宏观因素与微观因素相结合,客观、全面、系统地分析了导致信用风险产

生的影响因素。如夏立明等[9]从融资主体、融资债项、宏观环境三个层面,将融资债项评价细分

为核心企业资质、融资项目评价、供应链运营情况3个方面,建立了一个具有三层五组指标的体

系框架。赵忠等[10]建议,可以从行业风险因素、融资企业资质、融资项下资产情况、供应链运

营状况四个方面设置风险评价指标系统。

通过对已有文献的研读可知,供应链金融主要是为解决中小企业融资困难而产生的。但是在

实施过程中,风险评估指标的选择和评估模型的建立是两大难点。因此,如何选择指标,构建一

个客观的、能同时衡量财务指标和非财务指标的风险评估方法,是本文研究的重点。

二、供应链金融风险评估体系的构建

(一)指标选择

根据对供应链金融概念的不同理解,不同学者构建了不同的供应链金融风险指标体系。相对

于传统的授信方式,供应链金融面向中小企业的融资不仅关注中小企业本身信用问题,同时也要

对供应链整体风险以及市场情况进行考量。本文重点考虑供应链整体状况、中小企业实力、核心

企业资质、授信支持性资产四个因素。

1.供应链整体状况

供应链整体状况 (B1)主要是考核中小企业与核心企业之间的关系密切程度,特别是真实交

易完成质量。根据供应链管理的核心思想,供应链模式要想顺利进行,必须以核心企业为中心,

并通过关键因素加以控制。而供应链整体状况的衡量可以从关系强度C1、关系质量C2 以及行业

发展状况C3 这三个方面细化。

2.中小企业实力

评估中小企业实力 (B2),确定其是否有资格获得融资,这一过程虽然由来已久,但是现阶

段银行应该不会单纯依靠财务指标。这是因为中国中小企业大多未上市,财务报表不同于上市公

司的财务报表经过严格审计,其财务信息的可信度较差。因此,供应链金融授信更应侧重于还款

来源的真实交易背景。同时,评价中小企业的实力应考虑指标有效性,从营运能力C4、盈利能

力C5、短期偿债能力C6 和企业成长性C7 四个方面着手。

3.核心企业资质

供应链金融,是一种具有可靠还款来源的自偿性贸易融资,突出特点之一是基于中小企业与

核心企业真实交易背景。在供应链金融授信过程中,核心企业是银行为中小企业提供资金的主要
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保障。所以,银行应当做好对核心企业的评估及考察,从而提升供应链金融实施的稳定性,促进

长期合作关系的形成。对核心企业资质 (B3)的评估可以围绕核心企业的信用记录C8、短期偿

债能力C9、盈利能力C10来展开。

4.授信支持性资产

授信支持性资产 (B4)状况最能直观地给银行提供参考。在完成资产评估之后,银行会依据

结果决定是否授信。如果受信人出现违约,交易资产可以成为挽回银行损失的重要保障。根据供

应链金融不同的实施模式,对授信支持性资产的考察分为质押物 (适用于融通仓、保兑仓模式)

和应收账款 (适用于应收账款融资模式)两类,在风险综合评价时主要对以质押物为担保的融资

模式进行分析,应收账款为担保的融资模式同理可对应。

(二)模型方法选择

本文采用群决策特征根法 (GEM)确定指标权重,这种方法只需专家直接对各被评价目标

打分,通过得到的评分矩阵求出最大特征根,最大特征根对应的特征向量就是最优决策结论。与

AHP方法相比,无需再求被评价目标的两两权重比较判断矩阵,也避免了因构造判断矩阵而发

生目标先后的不一致性。

假设由S1,S2,…,Sm 组成的m 个专家群组决策系统G,评价n 个对象B1,B2,…,

Bn。第 i 个 专 家 对 第 j 个 被 评 目 标 Bj 的 评 分 值 记 为 xij ∈

I,J[ ] i=1,2,…,m;j=1,2,…,n( )。评分值组成m×n 阶矩阵X,表示专家群组在特

定决策过程中对各评价对象做出的估价值。

X=

x11 x12 … x1n

x21 x22 … x2n

︙ ︙ ︙ ︙

xm1 xm2 … xmn

é

ë

ê
ê
ê
ê
ê
ê
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û
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ú
ú
ú

(1)

  专家的决策水平不仅取决于他的专业水平、经验、知识和综合能力,而且与决策时的精神状

态、情绪和偏好密切相关,所以现实中决策可靠性最大值1的专家是不存在的。实践中,那些评

分向量同群体中各专家评分向量夹角之和最小的人就可被视作最优专家S*,他的评分向量为

x* = x1
* x*

2  … x*
n( ) T ∈En

x*即为评分矩阵X 的最大特征根对应的特征向量,即是各评价指标重要性排序值,通过对排序

值进行归一化处理后,得到各个评价指标权重值 (见表1)。

按照多层次模糊综合评价方法,将备选评价指标集按照一定的属性分成若干个子集,再对每

个子集进行单级模糊综合评价,构建等级评价集:

Vj= (vj1 vj2 … vj3) (2)

构建模糊关系矩阵:

Ri=

r11 r12 … r1m

r21 r22 … r2m
︙ ︙ ︙ ︙

rp1 rp2 … rpm

é

ë

ê
ê
ê
ê
ê
ê

ù
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ú
ú
ú
ú

(3)

式 (3)中,rij表示,被评价事物因素ui 对vj 等级评价集的隶属度。对因素ui 对模糊子集隶属

度的权向量进行归一化处理,可得:

ωiq = ωi1 ωi2 … ωiq( ) (4)
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则xi 的单级模糊评价结果为

Bi=ωi×Ri= bi1,bi2,…,bim[ ] (5)

选择置信度识别准则,并取置信度λ0.5<λ<1( ),λ一般为0.6或0.7。将供应链金融信用风险

指标评语分为5个等级,即:V= (低风险,较低风险,中风险,较高风险,高风险)。

表1 供应链金融风险评估指标体系及权重

一级指标 权重 二级指标 权重 三级指标 权重

供应链整体状况B1 0.1762

关系强度C1 0.2510

关系质量C2 0.4352

行业发展状况C3 0.3238

核心企业产需率 0.4258

交易频度 0.2848

合作年限 0.2894

信息共享程度 0.2776

信息系统完备程度 0.2869

交易违约率 0.4356

供应链总利润率 0.2751

产品竞争力 0.3682

行业增长率 0.3567

中小企业实力B2 0.3195

营运能力C4 0.2586

盈利能力C5 0.2635

短期偿债能力C6 0.1825

成长性C7 0.2954

存货周转率 0.5858

应收账款周转率 0.4142

净资产收益率 0.3589

总资产报酬率 0.3531

销售利润率 0.2879

利息保障倍数 0.3269
企业营运能力现金流

与流动负债比率 0.3339

速动比率 0.3392

领导者水平 0.3795

产品替代性 0.3148

净利润增长率 0.3057

核心企业资质B3 0.2521

信用记录C8 0.3728

短期偿债能力C9 0.3165

盈利能力C10 0.3107

银行信用等级 0.5404

合同履约率 0.4596

利息保障倍数 0.3340
企业营运能力现金流

与流动负债比率 0.3320

速动比率 0.3340

净资产收益率 0.3346

总资产报酬率 0.3328

销售利润率 0.3326

授信支持性资产B4 0.2522 质押物特征C11 1

质押物价格稳定性 0.4067

质押物变现能力 0.3479

易保存程度 0.2454
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若:

kii=mink:∑
k

μij ≥λ,1≤l≤k{ } (6)

则判定供应链金融风险大小X 属于第k个评价等级Vk。据公式qx =∑ni(ni 表示等级vk 的分

值)可计算供应链金融风险的得分。再根据qx 的大小对中小企业供应链金融风险大小做出判断,

从而确定是否给予授权。

三、案例分析

案例中,甲为一家主要从事金属材料生产的小型企业,公司法人代表有多年从业经验,并且

在管理方面颇有建树。目前该企业正处于成长期,努力拓展市场份额的阶段。企业融资以冷轧钢

板作为担保物 (质押物市场价格波动较大)。乙 (供应链核心企业)为国内某知名汽车生产企业,

具有良好的信誉和较好的市场发展前景。甲希望银行通过融通仓模式给予授信。针对甲向银行提

出的融资要求,银行对甲和乙进行风险评估。分析以三级指标中供应链整体状况中的关系强度

C1 为例。

第一,分别确定核心企业产需率、中小企业与核心企业交易频度、合作年限的风险等级矩阵

V1,V2,V3。按照上文所述方法处理问卷数据可得风险等级矩阵 (见表2)。

表2 风险等级矩阵

风险等级 低风险 较低风险 中风险 较高风险 高风险

V1 0.2 0.7 0.1 0 0

V2 0.1 0.6 0.3 0 0

V3 0.3 0.3 0.4 0 0

  第二,确定三极指标层对二级指标层的隶属度β1
3=ω1

3×V1
3=(0.2 0.56 0.24 0 0)。

同理可得β2
3=ω2

3×V2
3= 0.19 0.47 0.26 0.09 0( ) 。

据此,可得各个三级指标层的隶属度 (见表3)。

表3 三级指标层的隶属度

三级指标层Ci 隶属度βi
3 三级指标层Ci 隶属度βi

3

C1 0.20 0.56 0.24 0 0( ) C7 0.16 0.58 0.19 0.07 0( )

C2 0.19 0.47 0.26 0.09 0( ) C8 0.15 0.65 0.05 0.10 0.05( )

C3 0.10 0.52 0.2 0.14 0.04( ) C9 0.13 0.53 0.2 0.10 0.04( )

C4 0.10 0.62 0.10 0.14 0.04( ) C10 0.10 0.53 0.17 0.13 0.07( )

C5 0.09 0.41 0.22 0.14 0.14( ) C11 0.10 0.57 0.16 0.10 0.07( )

C6 0.03 0.37 0.30 0.13 0.17( )

  由三级指标层的隶属度,结合二级指标的权重,可得二级指标的隶属度 (见表4)。
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表4 二级指标隶属度

二级指标层Bi 隶属度βi
2 二级指标层Bi 隶属度βi

2

B1 0.16 0.51 0.24 0.08 0.01( ) B3 0.13 0.57 0.13 0.11 0.05( )

B2 0.10 0.51 0.19 0.12 0.08( ) B4 0.10 0.57 0.16 0.10 0.07( )

  由二级指标层得到的隶属度,结合一级指标权重,可得一级指标的隶属度为

β2=ω1×βi
2= 0.1762 0.3195 0.2521 0.2522[ ]

0.16 0.51 0.24 0.08 0.01

0.10 0.51 0.19 0.12 0.08

0.13 0.57 0.13 0.11 0.05

0.10 0.57 0.16 0.10 0.07

é

ë

ê
ê
ê
ê
êê

ù

û

ú
ú
ú
ú
úú

=

0.12 0.54 0.18 0.11 0.06( )

  根据识别准则,当λ=0.6时,判定供应链金融风险大小X 属于第k 个评价等级Vk。显然,

当i=2时,0.12+0.54=0.66>λ,故该供应链金融风险为第二个等级,即较低风险,丙银行可

以授信给甲企业。

四、结语

基于对供应链金融概念和特征的分析,本文在传统融资模式信用风险评价的基础上,从供应

链整体状况、核心企业资质、中小企业资质、授信支持性资产等四个方面,结合行业特征及评估

标准,对风险进行了划分,并构建了完整的供应链金融风险评价指标体系。通过具体案例,为指

标体系的实践操作提供了有效的参考。

由于我国供应链金融还不够成熟,构建的指标体系服务于中小企业仍会出现一些问题。就供

应链整体状况这一指标而言,由于我国中小企业对供应链的归属感普遍不强,供应链上成员企业

之间的联系比较松散,处于弱势地位的中小企业与处于核心地位的大型企业之间的联系并不紧

密,这使得供应链本身并不稳固。一旦受到外界冲击或内部变异,供应链很容易断裂。此外,供

应链金融的法律环境和体系建设滞后。供应链金融是一项创新业务。产品不断推陈出新,业务模

式多样,相对于传统业务而言其标准化程度较低。在信用捆绑、货物监管、资产处置、交易文本

的确定等诸多方面都面临一系列新的法律问题。因此,要发展供应链金融必须从以下两方面努

力:一是加强供应链核心企业的选择管理,完善操作环节管理,防范运营操作风险。根据服务方

式的不同,针对性地制定严格的操作规范和监管程序。二是完善相关法律法规体系。根据中小企

业的实际需要,制定新的法律法规,对原有法律法规出现的问题进行修订更新,从而为供应链金

融纠纷提供有效的法律解决依据。
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FinancialRiskAssessmentofSupplyChainBasedonFuzzy
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Abstract:WiththerevolutionofBankofChinaandthedeepeningoffinancialrevolution,there

stillexiststhefinancingdifficultyofsmallandmedium-sizedenterprises,buttheemergenceof

supplychainfinanceprovidesanewfinancingwayforsmalland medium-sizedenterprises.

Throughtheliteraturereviewofsupplychainfinance,itconstructsacompleteindexsystemoffi-

nancialriskassessmentofsupplychain.Usinggroupdecisionmakingfuzzycomprehensiveevalua-

tionmethodtojudgethefinancialrisk,withcasestudy,itelaboratesindetailtheriskassessment

processofsupplychainofsmallandmedium-sizedenterprises.Inordertodevelopsupplychainfi-

nance,itisnecessarytoenhancecooperationamongmainbodiesofsupplychain,createagood

externalenvironmentbythegovernmentsoastopromoteoperabilityofthepractices.
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