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供应链金融下科技型中小企业信用风险评估 
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摘要：为了考察供应链金融下科技型中小企业的信用风险，并对该信用风险进行合理分析，本文

运用Logistic回归模型构建了信用风险评估体系。预估供应链金融下科技型中小企业的信用情况，

并对该企业的风险做出管控分析，最后提出有效的策略。本论文通过东方财富以及搜狐证券等调

取了供应链金融下55个科技型中小企业的相关数据，构建Logistic回归模型，评估上述企业的信

用风险，并在此基础上做出风险评估，并给出管控分析。研究表明企业的信用风险有着许多的决

定因素，其中企业的偿债能力、盈利能力、基本情况、营运能力以及成长能力等对企业的信用风

险影响最大。企业应当实时观测自身的资产负债率、收益、资金运转能力、现金流比率等对自身

信用风险进行监控。 
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Credit Risk Assessment of Small and 
Medium-Sized Technology-Based Enterprises 

under Supply Chain Finance 
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Hunan Province, China 

Abstract: In order to investigate the credit risk of small and medium-sized enterprises under supply chain finance 
and make a reasonable analysis of the credit risk, this paper uses Logistic regression model to build a credit risk 
assessment system. The credit situation of small and medium-sized technology-based enterprises under supply 
chain finance is estimated, and the risk management and control analysis of the enterprise is made, and effective 
strategies are proposed at last. In this paper, the relevant data of 55 technologic-based small and medium-sized 
enterprises under supply chain finance are collected by Oriental Wealth and Sohu Securities, etc., and a Logistic 
regression model is constructed to evaluate the credit risk of the above enterprises. On this basis, risk assessment 
is made and management and control analysis is given. The research shows that the credit risk of enterprises has 
many determinants, among which the solvency, profitability, basic situation, operating capacity and growth 
capacity of enterprises have the greatest impact on the credit risk of enterprises. An enterprises should monitor 
their own credit risk by real-time observation of their own asset-liability ratio, income, capital operation capacity, 
cash flow ratio, etc.  
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1 引言 

伴随着社会和金融产业发展逐渐加快的脚步，

越来越多的中小企业选择了供应链金融模式，供应

链金融也受到了社会的大量关注。供应链金融是一

个新型的金融模式，存在信用风险。信用风险的造

成原因有可能是经济的周期性波动，也有可能是发

生了一些对于公司的日常规划有着一定影响的特

别情况。因此，对于供应链金融下科技型中小企业

的信用风险的研究尤为重要，将不可控的风险变为

可控，将企业面临的风险降低到金融机构可以控制

的领域，是供应链金融模式下需要完成的首要目

标。 

本文以 Logistic 回归模型作为基础，运用查

询到的科技型中小企业相关数据构建信用风险评

估模型，可以剖析中小企业的发展状况，也能对供

应链模式下上述企业的信用风险进行评价与分析，

并基于此分析提出有效的建议，帮助上述企业有效

管理控制信用风险，处理中小企业融资难的问题。

供应链金融也能持续稳定兴盛，无论是对于企业，

还是对于新型的金融模式，都能起到一定的作用。 

2 文献综述 

在对科技型中小企业的信用风险和管控分析

的研究中，有部分学者进行了相应的信用风险分

析。胡跃飞，黄少卿[1]（2009）提出供应链模式将

原本由企业内部自行完成的产业链转变为不同企

业合作完成，虽然对于传统模式来说，供应链金融

有着得天独厚的优势条件，但也有了更多的风险，

需要更全面的风险预防措施。郑志远[2]（2021）在

数字金融背景下，采用 Logistic 回归模型进行供

应链下中小企业的信用评估，通过一系列实证分

析，得出企业的债务情况，盈利情况等对于企业信

用风险的相关影响。周茜[3]（2019）等人使用免疫

理论对上述模式下科技型小微企业的信用风险评

估做了对应的研究，测量科技型小微企业的信用风

险，得出企业在销售方面的利润率、信息共享程度、

企业的发展潜力等相关因素对于企业信用风险的

影响，提议应从组织防御、监视、记忆等方面提高

小微企业的免疫水平。聂莉萍 [4]（2014）通过

Logistic 回归模型评估科技型中小企业的资信风

险，并与神经网络模型进行对比，验证了模型的可

行性与有效性。熊熊[5]等（2009）也使用 Logistic 

回归模型进行供应链金融的信用风险预测，并建议

加强数据库，修正及完善信用评估体系，提高准确

性。祁翔[6]（2021）利用 Logistic-KMV 模型对海

尔集团的融资企业、核心企业在内的四个方面选取

相关重要指标进行信用风险的研究，指出了

Logistic 模型与 KMV 模型的优缺之处。乔永博，陈

胜利[7]（2021）采用因子分析法将指标进行聚类分

析，研究中小企业的财务与非财务指标，构建供应

链金融下科技型中小企业的风险指标体系，发现科

创，偿债等指标对于科技型中小企业供应链金融风

险有着正相关影响。陈湘州，陶李红[8]（2021）发

现 MLP 神经网络相对于决策树、邻近算法、以及支

持向量机效果更为显著，模型更为卓越，对于信用

风险评估的准确度也更高。胡海青等[9]（2012）基

于 SVM 与 BP 神经网络对供应链金融下中小企业

的信用风险进行了研究，得到更为科学的模型。 

上述研究表示对于供应链中小企业的信用风

险评估，Logistic 回归模型是一个非常有效且科

学的研究方式。除此之外，在研究信用风险时，企

业的成长能力指标、盈利能力指标、财务风险指标

和营运能力指标等几个要素是很重要也很基础的

研究指标，相当多的学者依据该指标研究企业的信

用风险，除此之外，虽然在企业的信用风险这一方

面有很多学者进行了研究并进行科学分析，但是在

供应链金融下的科技型中小企业这一方面，国内外

研究并不多。 

基于此，本课题将以科技型中小企业的成长能

力指标、盈利能力指标、财务风险指标和营运能力

指标，以及核心企业的信用等级等几个重要指标并

采用 Logistic 回归模型进行研究，并根据研究成

果，对于供应链金融下科技型中小企业的信用风险

进行分析，给出针对性的策略，对中小企业融资难

度大，时间长，费用高等问题给予了相对有效的缓

解作用，为供应链金融以及供应链金融下的科技型

中小企业持续稳定发展出谋献策。 

3 指标构建 

本文的研究区域为包括中望软件、华峰测控、

新华文轩等在内的供应链金融模式下的科技型中

小企业。对上述企业进行信用风险研究，所选取的

指标需得有效反映企业的信用风险情况。鉴于信用

风险的评估是依据主要债券发行企业的经营和现

金流动等状况对该企业的信用风险做出评测分析，

又由于部分数据的真实性以及数据的可知性，本文
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将以近年来科技型中小企业的成长能力指标、盈利

能力指标、财务风险指标和营运能力指标，以及核

心企业的信用等级等相关指标作为样本数据进行

分析。相关指标如下表（表 1）所示： 

表 1.相关指标及其解释 

一

级

指

标 

二

级

指

标 

三级指标 指标解释 

科

技

型

中

小

企

业

基

本

情

况 

成

长

能

力 

营业总收入同比增长
(%)/x1 

(当期营业收入-上期营业收入)/上期营

业收入 
归属净利润同比增长

(%)/x2 
（本年归属净利润-上年归属净利润） 

/上年归属净利润 
扣非净利润同比增长

(%)/x3 
（本年扣非净利润-上年扣非净利润） 

/上年扣非净利润 

盈

利

能

力 

净资产收益率(%)/x4 (净利润/股东权益) 
总资产收益率(%)/x5 (净利润/平均资产总额) 

毛利率(%)/x6 （不含税售价－不含税进价） 
/不含税售价 

净利率(%)/x7 (利润总额/资产平均占有额） 

财

务

风

险 

流动比率/x8 流动资产/流动负债 
速动比率/x9 速动资产/流动负债 

现金流量比率/x10 经营活动现金流量净额/流动负债 
资产负债率(%)/x11 总负债/总资产 

权益乘数/x12 资产总额/股东权益总额 
产权比率/x13 （负债总额/股东权益） 

营

运

能

力 

总资产周转率

(次)/x14 营业收入净额/平均资产总额 

核

心

企

业 

基

本

情

况 

销售利润率/x15 (利润总额 / 营业收入) 

现金流动负债率/16 （年经营现金净流量/年末流动负债） 

3.1 因子分析 

由总方差解释表（表 2）我们可以发现，在选

取的 16个相关指标中，有五个变量的特征值大于 1，

累计贡献率为 83.616%。可以把这些数据当作主成

分来对初始数据进行解释。我们将 F1 设定为第一

主成分，以此类推，F2 设定为第二主成分，F3 设

定为第三主成分，F4 设定为第四主成分，F5 设定

为第五主成分。 

表 2.总方差解释 

成

分 

初始特征值 提取载荷平方和 旋转载荷平方和 

总计 方差 
百分比 累积 % 总计 方差 

百分比 累积 % 总计 方差 
百分比 累积 % 

1 5.593 34.956 34.956 5.593 34.956 34.956 3.923 24.517 24.517 
2 3.835 23.970 58.926 3.835 23.970 58.926 3.083 19.266 43.783 
3 1.705 10.659 69.585 1.705 10.659 69.585 2.887 18.042 61.825 
4 1.165 7.282 76.867 1.165 7.282 76.867 2.163 13.517 75.342 
5 1.080 6.749 83.616 1.080 6.749 83.616 1.324 8.274 83.616 
6 .945 5.907 89.524       

提取方法：主成分分析法。 

根据成分系数矩阵（表 3）所示矩阵，我们可

以得到这些主成分的公式如下所示： 

F1=0.028X1-0.040X2-0.037X3+0.088X4+0.003
X5-0.043X6-0.048X7-0.071X8-0.066X9+0.133X10+
0.274X11+0.366X12+0.381X13-0.072X14-0.049X15
+0.138X16 

F2=-0.348X1-0.064X2+0.013X3-0.071X4-0.014
X5-0.108X6+0.338X7-0.041X8-0.049X9+0.002X10-
0.038X11-0.067X12-0.076X13-0.051X14+0.339X15+
0.011X16 

F3=0.049X1-0.021X2+0.001X3+0.107X4+0.091
X5+0.163X6-0.056X7+0.194X8+0.200X9+0.398X10
+0.078X11+0.234X12+0.264X13-0.236X14-0.061X1
5+0.378X16 

F4=0.079X1+0.015X2-0.121X3+0.401X4+0.325
X5+0.032X6-0.044X7-0.122X8-0.127X9-0.048X10+
0.008X11-0.046X12-0.049X13+0.481X14-0.044X15-
0.050X16 

F5=0.083X1+0.611X2+0.647X3-0.051X4-0.066
X5+0.027X6+0.023X7+0.035X8+0.041X9-0.013X10
+0.003X11-0.013X12-0.023X13+0.004X14+0.024X1
5-0.012X16 

表 3.成分得分系数矩阵 

 成分 
1 2 3 4 5 

X1 0.028 -0.348 0.049 0.079 0.083 
X2 -0.040 -0.064 -0.021 0.015 0.611 
X3 -.037 0.013 0.001 -0.121 0.647 
X4 0.088 -0.071 0.107 0.401 -0.051 
X5 0.003 -0.014 0.091 0.325 -0.066 
X6 -0.043 -0.108 0.163 0.032 0.027 
X7 -0.048 0.338 -0.056 -0.044 0.023 
X8 -0.071 -0.041 0.194 -0.122 0.035 
X9 -0.066 -0.049 0.200 -0.127 0.041 
X10 0.133 0.002 0.398 -0.048 -0.013 
X11 0.274 -0.038 0.078 0.008 0.003 
X12 0.366 -0.067 0.234 -0.046 -0.013 
X13 0.381 -0.076 0.264 -0.049 -0.023 
X14 -0.072 -0.051 -0.236 0.481 0.004 
X15 -0.049 0.339 -0.061 -0.044 0.024 
X16 0.138 0.011 0.378 -0.050 -0.012 

3.2 回归分析 

根据上文所构建的企业指标，我们可以将企业

的偿债能力、盈利能力、基本情况、营运能力以及

成长能力等作为模型的自变量，设置哑变量 Y 作为

因变量，F1，F2，F3，F4，F5 作为自变量，我们

使用 SPSS 软件计算各个变量的相关性，对上述变

量进行 Logistic 回归。 
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由方程中的变量（表 4）我们可以发现，企业

的负债与企业的风险呈现正相关关系，即企业的负

债越高风险越高，企业的盈利能力、营运能力等与

企业的信用风险呈现负相关关系，即企业的收益、

资金周转能力，现金流动比率等增加时，企业的信

用风险越低。 

表 4.方程中的变量 

 B 标准误差 瓦尔德 自由度 显著性 Exp(B) 

步骤 
1a 

F1 1.149 1.125 1.044 1 0.307 3.155 
F2 -9.912 5.444 3.315 1 0.069 0.000 
F3 -6.073 2.340 6.734 1 0.009 0.002 
F4 -3.294 1.351 5.948 1 0.015 0.037 
F5 -1.687 1.011 2.782 1 0.095 0.185 
常量 -4.400 1.990 4.888 1 0.027 0.012 

a. 在步骤 1 输入的变量：F1, F2, F3, F4, F5。 

由上述方程中的变量表（表 4）我们可以得到

以下回归模型： 

54321 687.1294.3073.6912.9149.1400.41ln FFFFFp
p

−−−−+−=−  

)687.1294.3073.6912.9149.1400.4( 543211
1

FFFFFe
p −−−−+−−+
=

 

一般来说，我们可以通过上述公式所求得的 p

值来预算企业的信用风险，p 值越高，则说明企业

的信用风险越大，p 值越低，则说明企业的信用风

险越小。同时我们根据初始样本的数据进行分类预

估，得到的结果如下表所示： 

根据以上分类预估表（表 5）我们可以发现，

在对原始数据的分析中，模型的总准确值为 94.5%。

其中，在对无信用风险的样本判断中，有 44 个企

业被判定为无信用风险，有 1 个企业被误判为有信

用风险，准确率为 97.8%；在对有信用风险的样本

判断中，有 8 个企业被判定为有信用风险，有 2 个

企业被误判为无信用风险，准确率为 80.0%。 

表 5.分类预估表 

实测 
预估 

Y 
正确百分比 

无风险 有风险 

Y 
无风险 44 1 97.8 
有风险 2 8 80.0 

总体百分比   94.5 

4 结论 

在对供应链金融模式下的 55 个科技型中小企

业进行风险分析时，我们可以发现，供应链金融下

科技型中小企业的信用风险有着许多的决定因素，

在进行因子分析之后我们得到了企业偿债能力、盈

利能力、基本情况、营运能力以及成长能力作为影

响企业信用风险因素的主要因素，这些因素对企业

的信用风险有着极大的影响。根据上述实证分析，

我们可以得出以下结论： 

供应链金融下科技型中小企业的信用风险由

各项指标共同影响，企业的资产负债率、现金流动

比率、现金流动负债率、净利率等都是影响样本企

业信用风险的主成分，由相关指标可知，以上指标

由企业的利润、流动负债、经营现金净流量等数据

决定。由此可知，企业应当在收入方面以及债券方

面做好相应的工作，以保证利润、现金流等大致的

稳定；也需关注国家对科技型企业的扶持、补贴政

策，提高自身收入水平，减少负债，降低信用风险。

企业也应当加强自身的信用风险监控来保证企业

的日常规划正常运行以及在供应链模式下各个企

业的各项环节能以整体运行。以免造成不必要的损

失，对企业的日常运转不利。 

在供应链的大环境下，各企业各平台也应当建

立更全面更丰富的数据库，以方便各个企业可以实

时观测自身及同行的资产负债率、收益、资金运转

能力、现金流比率等上述结论所验证的各项对企业

信用风险影响极大的指标。各企业可以根据这些指

标调整企业的后续运转，即时监控自身风险，当发

现有对风险影响大的数据出现纰漏时即时更改，可

以有效降低信用风险，对企业有利。对于风险较大

的企业，市场、政府等相关机构也应当密切、及时

关注其风险，并结合各项扶持政策帮助企业度过难

关。也需保障企业的各项运行安全，提高供应链的

整体效率。 

本文在进行模型的建立时，由于数据的可查找

性，在对于企业的科研人才方面有着一定的缺失，

因此本文在进行研究时未能将科研人员数量占比

等信息用于进行建立科技型中小企业的信用风险

评估模型，也未能计算出人才数量对企业信用风险

的影响。随着社会的不断发展，在未来，一定会有

更多的企业信息数据可供查找、研究，也会有更多

的企业信息进入模型，也将对企业的信用风险评估

有着更为细致更为精准的判断。 
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