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据 2013年国家统计局统计，全国注册登记中小企业
已达1 023万户，占我国注册企业数的99%以上，涵盖了包
括生产服务领域在内的所有行业，它的贡献包括占我国

国民生产总值的60%，占我国税收收入的50%，占进、出口
约70%的贸易量及城镇就业岗位的80%，其在国民经济发
展中的重要性日益突出，然而，中小企业在其经济活动中

所获得的贷款支持与其在社会经济及发展中的地位是不

对称的，目前中小企业普遍面临的信用问题是制约其融

资的重要因素。

近几年来，蓬勃发展的供应链融资成为有效解决中

小企业融资难的良方。在供应链融资模式下，业务参与方

有银行、核心企业、中小企业、物流企业等，银行等金融机

构为了降低自身风险，通常会要求核心企业提供信用担

保、承诺回购等，中小企业融资的信誉和风险性发生了根

本的变化，其影响因素为企业本身的要素和供应链的整

体环境。中小企业的信用评价是一个较为复杂且综合的

系统，为了更全面、系统、客观地对中小企业信用进行评

价，本文在供应链金融的背景下，将灰色系统理论与层次

分析法结合运用，以期减少主观判断造成的偏差。

一、灰色综合评价法方法

本文利用灰色综合分析法来进行信用风险的综合评

价，具体步骤为：

1. 利用层次分析法确定权重向量。
2. 制定评分标准，将指标的评分准则分为四种，分别

为“很好”、“好”、“一般”、“差”，其对应的分值分别为4分、
3分、2分、1分，目标准则处于两相邻准则之间的，其评分
值分别为3.5分、2.5分、1.5分。

3. 组织专家打分。把专家设为一组，序号为k（k=1，2，
3，4），即有k位专家。按照评分标准让专家进行打分，从而
得到评估样品矩阵U（见表1）。

即k位专家为评价指标所打分值
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4. 确定灰色评价：确定灰色评价的等级数、灰色评价
的灰数及其白化权的函数。由于本文已将目标的评分准

则设为4级，因此，灰色评估的等级数也是4级。建立了评
价的灰数是 e，那么 e=1，2，3，4，建立对应 e的灰数、白化
权函数。

第一灰类表示“很好”（e=1），灰数&∈［2，4，6］，函数
f（x）如图1所示，方程式如下：

f（x）=
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员工素质u22
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资产负债率u31

流动比率u32

存货周转率u33

应收账款周转率u34

上下游企业合作密切程度u41

核心企业信用状况u42

信息系统完备性u43

产品竞争力u44

表 1 中小企业信用风险评价指标体系

x-3 （2≤x≤4）

1 （x≥4）
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第二灰类表示“好”（e=2），灰数&∈［2，4，8］，函数 f（x）
如图2所示，方程式如下：

f（x）=

第三灰类表示“一般”（e=3），灰数&∈［2，3，6］，函数
f（x）如图3所示，方程式如下：

f（x）=

第四灰类表示“差”（e=2），灰数&∈［0，2，4］，函数 f（x）
如图4所示，方程式如下：

f（x）=

5. 计算灰色综合评价的等级数。对于灰色综合评价
标准，以第 e个综合评价灰类的系数记作 xije，指标Uij以
每一个灰色综合评价标准的总灰色评价数，记作xij，所以
得到：xije=∑

k = 1

n
fe（Uijk），xij=∑e = 1

4
xije。

6. 估算灰色综合评估的权重向量和权重矩阵。将评
估目标Uij的第 e个灰类的评估权记为Dije。文中有4个灰
色评价等级数，即 e=1，2，3，4。因此其评估指标Uije对每
一个灰类的评估权向量记作Dij，即Dij=（Dij1，Dij2，Dij3，
Dij4），继而获得指标Ui的灰色评估权矩阵：

Di=
























di1
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di3
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7. 对U进行信用综合评价。对指标Ui进行评价，评价
结果为Ri，则有Ri= Ai∙Di。于是，得到其评价为Bi= Ai∙
Ri=（b1，b2，b3，b4）。

8. 信用风险价值的综合评价。受评者的评估结果为
B，B为一个矢量，表示受评者信用风险分类级别的描述，
对B提供的信息，可以取最大为原则确定受评者所属的灰
色评价标准。但是这种原则判断的结果，不一定是有效

的，有时会这种判断原则因失去太多信息，反而会失效。

所以，最重要的问题是矢量B不能直接过滤受评者的排
序，因此，需要更进一步解决的问题是计算B值，即算出信
用风险的综合评价值Z。
假设，按照“灰度”各级进行赋值，通过灰度值矢量，

得到各灰度等级值化的矢量C=｛d1，d2，d3，d4｝，因此，受
评者的信用风险综合评估值Z按公式算出：Z=BCT。
二、灰色综合评价法应用案例

根据上文所述的多层次灰色评价法对处于供应链上

游的江苏正大清江制药有限公司的信用进行综合评价。

首先，利用层次分析法确定权重向量（见表2）。

对矩阵判断量“1 ~ 9标度法”由5名专家进行分配值，
建立比较判断矩阵：A=（aij）n×n，其中 aij表示 i和 j相对于
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图 2 第二灰类
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图 4 第四灰类
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图 3 第三灰类

0.5x-1 （2≤x≤4）

-0.25x+2 （4≤x≤8）

x-2 （2≤x≤3）

-1/3x+2 （3≤x≤6）

1 （0≤x≤2）

-0.5x+2 （2≤x≤4）

比例标度

1

3

5

7

9

2，4，6，8

含义

两个不同的元素比较，有同样的重要性

两个不同的元素比较，前面的元素比后面的元
素略重要

两个不同的元素比较，前面的元素比后面的元
素明显重要

两个不同的元素比较，前面的元素比后面的元
素极其重要

两个不同的元素比较，前面的元素比后面的元
素强烈重要

以上相邻元素判断值的中间值

表 2 标度含义一览表
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上一层指标元素的首要准则之比。

对案例进行风险评估，构造比较判断矩阵（见表3）：

计算指标权重：计算权重可概括为寻找确定矩阵A的
特征向量的最大特征值和它的权重的正规化，即满足

AW=λmaxW。其中λmax为W最大的特征值，W为对应于
λmax的正式的特征向量，W的分量Wi为相应元素的权
重。共分四步：

第一步：计算向量B=［B1，B2，B3，B4］T

Bi=
第二步：对 B作归一化处理，求出相应的特征向

量，即：

权重向量W=［W1，W2，W3，W4］T

Bi=

通过以上公式算出一级权重指标（见表4）：

第三步：计算最大特征根的近似值：

λmax= 1
n∑i = 1

n (AW)i
Wi

（i=1，2，3，4）

第四步：一致性检验。为了将不一致程度限定在容许

的范围内，通过一致性检验，使得矩阵对应的特征根的特

征向量近似值为被比较因素的权重向量。

计算一致性指标：CI=（λmax-n）/n-1
计算一致性比率：CR=CI/RI，RI为随机平衡一致性

元素，因矩阵的阶数不同，取值也不同，具体参照表5：

当CR<0.1时，A的不一致性程度在容许范围内；
当CR>0.1时，A不能通过一致性检验，需要另作调

整。

根据上述数据得出：λmax=4.0716

根据以上步骤，计算二级指标及其权重见表6 ~表9：

RI=0，无需检验。

CR=0.046 2<0.1，所以通过了一致性检验。

CR=0.026 5<0.1，所以通过了一致性检验。

CR=0.03 3<0.1，所以通过了一致性检验。
其次，请上述 5位专家对上述参数进行打分，然后得

到评测样本矩阵U：

对评价指标u 11进行计算，得出：

第 1灰类的灰色评价系数为：X111=f1（3）+f1（4）+f1
（4）+f1（3）+f1（4）=3；

第 2灰类的灰色评价系数为：X112=f2（3）+f2（4）+f2
（4）+f2（3）+f2（4）=4；

第 3灰类的灰色评价系数为：X113=f3（3）+f3（4）+f3

U4

U41
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U43
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U41

1

3

2

1/3

U42

1/3

1

2/5

1/4

U43

1/2

1.5

1

2/5

U44

3

4

2.5

1

W

0.180 0

0.440 0

0.289 0

0.091 0

U3

U31
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1

3

1/3

1/2

U32

1/3

1

1/3

1/2

U33

3

3

1

2

U34

2

2

1/2

1

W

0.2710

0.4678
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0.1518

U2

U21

U22

U23

U21

1

2

1/2

U22

1/2

1

1/2

U23

2

2

1

W

0.310 8

0.493 4

0.195 8

U1

U11
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U11

1

1/3
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3

1

W

0.770 0

0.230 0
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1

1/3
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U3

3

3

1
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2

2
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1

W
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0.413 3

0.107 8

0.186 7

阶数n
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2

0

3
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4
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表 3 比较判断矩阵

表 4 一级权重指标

表 5 随机一致性指标参照表

表 6 二级指标及其权重

表 7 二级指标及其权重

∏
i = 1

n
aij

n

Bi

∑
j = 1

n
Bj

表 8 二级指标及其权重

表 9 二级指标及其权重

3.0，4.0，4.0，3.0，4，0
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（4）+f3（3）+f3（4）=4；
第4灰类的灰色评价系数为：
X114=f4（3）+f4（4）+f4（4）+f4（3）+f4（4）=1
所以受评者对评价指标u11的总灰色评价数为：

X11=∑
e = 1

4
（X11）=12。

然后评估指标，即受评者属于每一个灰类的灰色评

估权向量的评估为：

d11=（d111，d112，d113，d114）=（3/12，4/12，4/12，1/12）=
（0.250 0，0.333 3，0.333 3，0.083 3）

同理，X121，X122=3.000 0，X123=3.333 4，X124=2.000
0，
所以 X12=9.333 4，d12=（0.107 1，0.321 4，0.357 1，

0.214 3）。
因此，能够得出指数u1的灰色综合评估的权矩阵D1：

同理，能够得到：

第三，对 ui作综合评价，其评价得出的结果记作Ri。

由前文得出：

A1=（0.770 0，0.230 0）
A2=（0.310 8，0.493 4，0.195 8）
A3=（0.217 0，0.467 8，0.110 3，0.151 8）
A4=（0.180 0，0.440 0，0.289 0，0.091 0）
由此得出：

R1=A1D1=（0.770 0，0.230 0）·

=（0.217 1，0.330 6，0.338 8，0.113 4）
同样可以得到：

R2=A2D2=（0.310 8，0.493 4，0.195 8）·

=（0.175 0，0.319 4，0.361 1，0.144 4）
R3=A3D3=（0.217 0，0.467 8，0.110 3，0.151 8）∙



















0.107 1，0.321 4，0.357 1，0.214 3
0.107 1，0.321 4，0.357 1，0.214 3
0.107 1，0.321 4，0.357 1，0.214 3
0.315 8，0.355 3，0.289 5，0.039 5

=（0.138 9，0.326 8，0.303 2，0.188 0）
R4=A4D4=（0.180 0，0.440 0，0.289 0，0.091 0）∙


















0.107 1，0.321 4，0.357 1，0.214 3
0.250 0，0.333 3，0.333 3，0.083 3
0.107 1，0.321 4，0.357 1，0.214 3
0.093 7，0.281 2，0.437 5，0.187 5

=（0.168 8，0.323 0，0.353 9，0.154 2）
对U作综合评价，其评价结果为B。最后，计算出综合

评价值：

B=WR（0.292 2，0.413 3，0.107 8，0.186 7）∙


















0.217 1，0.330 6，0.338 8，0.113 4
0.175 0，0.319 4，0.361 1，0.144 4
0.138 9，0.326 8，0.303 2，0.188 0
0.168 8，0.323 0，0.353 9，0.154 2
=（0.282 3，0.324 1，0.347 0，0.241 9）
通过对向量C的灰度值评价，C=（优，良，中，差）=

（4，3，2，1），算出该制药厂公司的信用价值：
Z=BCT=（0.282 3，0.324 1，0.347 0，0.241 9）∙4，3，2，

1T=3.037 4
即江苏正大清江制药有限公司的信用度良好。

三、结论

计算结果显示，该制药公司在供应链融资模式下的

信用风险评价的得分为3.037 4分，计算结果在3 ~ 4之间，
表明该企业信用度“良好”。银行可以考虑对其进行信贷

支持。

由此可见，与传统的评价法相比，灰色评价法具有指

标综合、全面，计算科学，结果受主观性影响少的特点，在

供应链融资模式下，其实用性更强，可靠性更高。

【注】本文系常州工学院校级社科基金重点项目“中

小企业融资约束与供应链融资研究”（项目编号：YN1229）
研究成果。
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