基于模糊影响图评价算法的创业企业价值评估方法
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摘要：由于创业企业具有成长性强、历史数据少、财务数据不够可靠等特性，依赖于企业历史数据的一般企业价值评估算法对创业企业来说并不适用。因此，本文结合创业企业的特点，对创业企业价值评估所涉及的指标进行了整理与筛选，之后应用模糊影响图算法构建了适合创业企业的价值评估模型，并对模型的应用作出了说明。
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Venture Capital Value Evaluation Method Based on Fuzzy Influence Diagram Evaluation Algorithm
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Abstract：Due to the characteristics of strong growth, low historical data, and insufficient financial data, the general enterprise value assessment algorithm that relies on historical data of the enterprise is not applicable to the start-up. Therefore, based on the characteristics of entrepreneurial enterprises, this paper applies fuzzy influence graph algorithm to construct a value evaluation model suitable for entrepreneurial enterprises, and explains the application of the model.
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1 引言
企业创业失败的直接原因不尽相同，但究其根本，资金的制约是每个创业企业都会面临的重要问题，固定资产的不足和流动资产的缺乏都会直接导致企业夭折，因而对于创业企业来说，获得银行的授信或其他投资人的青睐是其度过瓶颈期至关重要的一步。但由于创业企业存在缺少可抵押物、财务透明度低、信用风险大等问题，如果利用现有的企业价值评估体系对其进行评估，将低估创业企业的价值，使其很难获得授信。目前常见的企业价值评估体系更关注企业的历史财务数据，用往年的数据来衡量企业的各项能力，从而得到对企业价值的综合评估结果，而准确可靠的历史财务数据正是新创企业所缺少的。因此，构建一个适用于创业企业的价值评估体系来解决创业企业融资难的问题已迫在眉睫。
目前，对于企业价值评估体系的构建，已经有学者做了充分的研究。陈智民等[1]为评估企业价值提出了相对收益能力的概念，并依此构建了包含4大类13小类共46个指标的相对收益能力指标体系，最后用灰色评估方法来对企业价值进行评估。王晶[2]将企业盈利能力具体分割为现有、潜在和持续三部分，并以此为一级指标构建了一套有别于以往研究的企业评价指标体系，随后采用灰色聚类方法进行建模，从而得到评估企业价值的一个完整模型。赵秀芳等[3]利用价值链原理创新地将企业整体价值和企业的经营价值进行重新调整与融合，最后利用平衡记分卡法构建了一套企业价值综合评估体系。可以看出，一般企业价值评估的指标体系中，企业的历史数据尤其是财务数据起到举足轻重的作用，而已经存在的对于创业企业的价值评估体系也或多或少地依赖于其并不可靠的历史数据。因此构建一种不依赖于历史财务数据的企业价值评估方法，将更适用于缺少可靠定量信息的创业企业，从而为投资者作出决策提供参考，具有一定的实用价值。
由于创业企业价值评估指标需要尽量减少对历史数据的依赖，本文在构建指标体系时尽量压缩了财务指标的数量，更多地利用定性指标，并选择能够更好地衡量定性指标体系的模糊影响图方法进行建模，得到一种新的适用于创业企业的价值评估方法。

2 创业企业价值评估指标体系构建
要想获得一个可靠的价值评估模型，一套完备的指标体系是必不可少的。同时，由于创业企业自身具有的特性，在建立指标体系的过程中需要注意与一般企业价值评估指标体系的差别，指标的选取一定要遵循以下原则：
（1）科学性：指标体系的构建首先应当遵循科学合理的原则，这样创造出的指标体系才有实用意义与价值。构建过程中应该尽量多地使用统计学、运筹学等科学方法对指标进行筛选，从而减少个人主观因素的影响，使价值评估结果更贴近创业企业的实际价值，对投资者来说更有指导意义。
（2）全面性：在选取指标时应当注意指标是否全面地覆盖了所有可以反映企业自身价值的因素，全面的指标体系才能在各个维度上实现企业价值的评估，使评估结果更加客观真实。在保证全面性的同时，也要尽量避免实质上相似的指标的重复，减少各指标之间的相关性，如有关联性很高的指标存在，则选取其中一个性能最佳的指标即可。这样可以避免指标体系过于繁琐，简化了实际评价过程中的操作和计算，同时又可以保证指标体系中各项指标权重的准确性。
（3）可操作性：指标体系中的指标首先应该具有可比性，在可比性的基础上应该具有容易评分的性质。具有可操作性的指标可以降低评价过程的难度，提高评价结果的准确度。
（4）更侧重于定性指标：定量指标固然具有更强的客观性与可比性，但由于创业企业缺少可靠的历史数据，许多定量指标并不能真实反映创业企业的情况，如果大量使用将造成评估结果的偏差，因此本文侧重于对定性指标的利用，并选择了适用于定性指标的模糊影响图算法进行建模。

2.1 一级指标的选取
2.1.1 一级指标的整理
为了构建适用于创业企业价值评估的指标体系，本文采用综合法进行一级指标的选取，即首先将目前已有文献中的指标尽量收集全面，之后再在现有指标整理结果的基础上进行进一步的归纳和筛选。因此本文查阅大量核心期刊中与企业价值评估相关的文献，把已有的指标体系按照一般企业价值评估指标体系和创业企业价值评估指标体系两类进行整理和归纳，得到整理结果见表1。
表1 企业价值评估的一级指标相关研究整理
	企业类型
	一级指标
	资料来源

	一般企业
	①财务、客户、内部业务流程、学习和成长
	①姚益龙[4]

	
	②财务、内部业务流程、客户关系、创新与学习能力、宏观经济
	②赵秀芳[3]

	
	③经营业绩、核心能力、企业外部环境
	③唐广[5]

	
	④现有盈利能力、潜在盈利、持续盈利
	④王晶[2]

	
	⑤外部因素、内部因素
	⑤郭桂花[6]

	
	⑥企业经济能力、企业人力资源、外部环境、企业信息化建设
	⑥杨婷[7]

	
	⑦经营业绩、核心能力、外部环境
	⑦王玉英[8]

	创业企业
	①公司情况、人员及合作者、技术、市场、财务
	①马扬[9]

	
	②项目特性、企业能力、宏观环境
	②宋逢明[10]

	
	③资本投入、管理输出、市场运作、退出变现、业务偏好、环境因素
	③徐晋[11]

	
	④创业者素质、项目或技术水平、市场状况及销售渠道、行业前景、资产状况
	④孙红霞[12]

	
	⑤商业模式、高层管理团队、风险投资公司附加管理、价值实现情况
	⑤蔡莉[13]

	
	⑥管理队伍、经营记录、发展前景、退出安排
	⑥黄春鸟[14]

	
	⑦企业内部、企业与环境的互动
	⑦郭江明[15]

	
	⑧技术和产品、市场、团队、财务、环境
	⑧陈晓慧[16]

	
	⑨环境、技术、生产、市场、管理、财务、退出风险
	⑨莫昌珍[17]

	
	⑩行业、核心技术及技术支持、产品与市场、管理制度和决策能力、风险因素、财务状况
	⑩张显峰[18]

	
	⑪创业团队、市场、产品或服务特性、技术与商业模式
	⑪李春宇[19]

	
	⑫创业团队、产品与技术、市场吸引力、创业环境、财务资源
	⑫张根明[20]

	
	⑬成长型企业前景、支撑企业成长的核心、企业的成长环境
	⑬高梓棋[21]



2.1.2 一级指标的选取
结合我国创业企业的实际情况，对于本文所构建的创业企业价值评估指标体系中一级指标的整理和筛选，本文基于以下几个方面进行综合考量。
1、基于已有文献的分析
本文按照一般企业和创业企业两种类别分别整理了现有的企业价值评估体系指标，这两者之间的关系是前者是后者产生的基础，可以说创业企业的价值评估体系是基于一般企业价值评估体系而衍生发展出来的。因此本文也以一般企业价值评估体系的指标为基础参考，来构建创业企业的价值评估体系。同时，目前已有的创业企业价值评估体系更加贴近创业企业，具有很高的参考价值，但由于其建模方法等等的限制，依旧无法脱离企业的历史数据，因此不完全适用于本文的模糊影响图法。本文基于对两部分文献的梳理和归纳，选择以一般企业价值评估体系为基础，结合创业企业价值评估体系做出更适合创业企业特性的调整，以求设计出适合模糊影响图法的创业企业价值评估体系。
2、基于创业企业特性
在已有的企业价值评估体系的基础上，本文针对创业企业“大部分价值存在于未来而非现在”的特点，把评估重心从企业现有盈利能力转移到企业潜在盈利能力及持续盈利能力上，对已有的企业价值评估指标进行筛选并重新整合，以期获得最适用于创业企业的价值评估指标体系。
由此，最终选择了以下四个维度的一级评价指标，见表2。
表2 一级评价指标
	一级评价指标

	外部因素
	企业基础
	发展潜力
	经济效益



2.2 二、三级指标的选取
一级指标确定后，本文从这四个维度出发，对已有文献中指标体系的二级指标进行了分类整理，得到整理结果如表3。
表3 企业价值评估的二级指标相关研究整理
	一级指标
	二级指标
	来源

	外部因素
	①景气程度、社会文化心理等因素
	①宋逢明[10]	

	
	②政治环境、经济环境、法律规章
	②徐晋[11]

	
	③自然因素、政策因素、文化环境、社会环境
	③郭江明[15]

	
	④宏观经济环境、客户关系、市场状况
	④郭桂花[6]

	
	⑤市场情况、宏观环境
	⑤杨婷[7]

	
	⑥市场、法律、金融环境、政府、科技
	⑥郭韬[22]

	
	⑦行业政策、竞争环境
	⑦高梓棋[21]

	企业基础
	①销售、管理、生产、技术、资金、风险承担、企业战略一致性
	①宋逢明[10]

	
	②经营管理、生产
	②陈智民[1]

	
	③创业者及团队、企业构架、产品相关类、财务及发展规划
	③郭江明[15]

	
	④创业团队、企业文化、创业计划书
	④王少博[23]

	
	⑤先进技术、自主创新能力、企业制度、企业文化
	⑤高梓棋[21]

	发展潜力
	①管理、产品、市场
	①王晶[2]

	
	②开始盈利年份、资增扩股率、实际利润率、企业诚信度
	②周建华

	
	③技术、行业、销售、总资产
	③张玉明

	
	④学历结构、研发投入、融入资本数额、企业成长目标
	④赵江敏[24]

	
	⑤内部业务流程、创新与学习能力
	⑤郭桂花[6]

	
	⑥收入增长率、净利润增长率、总资产增长率
	⑥刘元元[25]

	经济效益
	①盈利、资产质量、经营增长
	①王晶[2]

	
	②净资产收益率、净利润增长率、总资产利润率
	②张玉明

	
	③财务制度的健全性、融资能力、资金运营能力、财务计划的合理性
	③莫昌珍[17]

	
	④盈利、营运、偿债、综合资本成本
	④郭桂花[6]

	
	⑤收益能力、营运能力、偿债能力、人力资源
	⑤杨婷[7]

	
	⑥营业利润率、总资产报酬率、净资产收益率
	⑥庞敏[26]


根据整理情况，依据指标选取的原则，选择在已有文献中出现频率较高，更具有代表性的指标来构成指标体系。但由表3的整理结果可看出，以上大部分二级指标还只是停留在对各个一级指标内涵的扩展与延伸，概括性较强，依旧无法达到将指标具体化数据化并在各个企业之间进行横向比较的目的，因此需要再针对每项二级指标选取可以对这一方面进行评价的三级指标，筛选时需要注意遵守指标选取的原则，尽量减少需要依据财务数据计算的指标，从而减少对历史数据的依赖，使指标体系更贴合创业企业价值评估的需求。
经过对已有指标体系的梳理和整合，本文的价值评估指标体系初步确定，选取结果如表4所示。
表4 初步指标体系
	一级指标
	二级指标
	三级指标

	外部因素
	政治环境
	法律规章、中央政策影响度、政治风险影响度

	
	市场环境
	市场远景、供给影响度、相关产业影响度、竞争环境

	企业基础
	创业团队
	行业经验、个人声望、教育背景、沟通能力、商业洞察力

	
	管理能力
	领导能力、团队决策、团队执行力、组织管理状况

	
	生产经营能力
	工人技术水平、设备水平、产品合格率、满足市场需求能力

	发展潜力
	创新能力
	技术基础、研究开发投入率、适应市场变化能力、新产品开发能力

	
	市场开拓
	回购率、目标市场明确性、需求及容量、市场占有率、新产品销售率

	
	技术壁垒
	行业进入壁垒、产品更新频率、防模仿性

	经济效益
	偿债能力
	资产负债率、流动比率、速动比率

	
	盈利能力
	净资产收益率、净利润增长率、总资产报酬率



2.4 评价指标的完善和确定
从表4中可以看出，三级指标数量繁多，且部分指标之间存在明显的关联性，这不仅会加大每次价值评估过程的工作量，还会加大评估结果的误差。为了提高价值评估结果的准确性并，本文接下来将对初步筛选出的三级指标进行主成分分析，留下能够反映原来变量80%以上信息量的前几个指标，将其他指标删去。
下面以创业团队这一二级指标下的五个三级指标为例，说明主成分分析法的过程。首先请8位专家对行业经验、个人声望、教育背景、沟通能力、商业洞察力这五项指标进行打分，得到结果如表5所示。
表5 主成分分析矩阵
	编号
	1 行业经验
	2 个人声望
	3 教育背景
	4 沟通能力
	5 商业洞察力

	1
	3
	6
	8
	2
	6

	2
	5
	6
	7
	2
	7

	3
	2
	8
	9
	4
	6

	4
	5
	9
	7
	5
	8

	5
	1
	6
	8
	7
	7

	6
	3
	6
	6
	3
	5

	7
	2
	7
	8
	5
	4

	8
	4
	6
	8
	4
	7



本文用到的统计学软件为SPSS，首先运用SPSS对以上数据进行标准化处理，之后再对这五项指标进行主成分分析的计算，得到结果如图1所示。可以看出，前三个变量累加起来的信息量占所有信息量的84.043%，超过了前文确定的80%的标准，可以反映绝大多数信息，因此选择前三个主分量：行业经验、个人声望和教育背景作为创业团队二级指标下的三级指标。按照上述处理方法，对每一个二级指标下的三级指标进行主成分分析，得到一个更为简练且保存了大部分原有信息的指标体系如表6所示。
[image: ]
图1 主成分分析结果

表6 最终确定的创业企业价值评估指标体系
	一级指标
	二级指标
	三级指标

	外部因素
	政治环境
	中央政策影响度、政治风险影响度

	
	市场环境
	市场远景、供给影响度、相关产业影响度

	企业基础
	创业团队
	行业经验、教育背景、个人声望

	
	管理能力
	团队决策能力、组织管理状况

	
	生产经营能力
	工人技术水平、设备水平、产品合格率

	发展潜力
	创新能力
	技术基础、研究开发投入率、新产品开发能力

	
	市场开拓
	市场占有率、新产品销售率、回购率

	
	技术壁垒
	行业进入壁垒、产品更新频率

	经济效益
	偿债能力
	资产负债率、流动比率

	
	盈利能力
	净资产收益率、总资产报酬率



3 创业企业价值评估模型的构建
影响图是一种由节点和有向弧组成的无环路有向图，其中节点表示问题中的各个变量，节点间的边代表变量间的影响关系。模糊影响图则是将模糊集理论与影响图结合，用模糊集理论描述节点的状态和节点之间的关系，是影响图的一种改进，目前已经在风险评价等领域得到了广泛应用，本文利用模糊影响图处理定性指标的优越性，结合前文筛选出的创业企业价值评估指标体系，以节点代表价值评估体系中的指标，节点之间的连线代表指标间的关联关系来构建创业企业价值评估模型。下面对模糊影响图的计算过程进行简要说明。
3.1 独立节点的频率矩阵
图2中，设节点X为独立节点，则其可能状态向量为



其中为模糊集，节点X的频率向量表示为



其中为节点X的频率向量中每种状态出现的频率模糊集。由此得到独立节点X的频率矩阵为


[image: ]
图2 独立节点模糊影响图示意图

3.2 非独立节点的频率矩阵

图3中设节点X存在共m个紧前节点，FXP表示各紧前节点频率矩阵的联合，则有



若用表示节点Z1到节点X的模糊关系，则有



其中：

  
同理，从节点Zm到节点X的模糊关系为




则模糊关系到的联合为




节点X的频率矩阵为与的模糊合成


最后，从计算出的频率矩阵FX中，选取使本行与其所对应频率的乘积达到最大的一行作为随机结果的隶属度，则每一随机结果的概率函数为


[image: ]
图3 非独立节点模糊影响图示意图


4 基于模糊影响图评价算法的创业企业价值评估模型应用
4.1 确定价值分析影响图
根据第二节筛选出的指标体系，首先要绘制出影响企业价值的模糊影响图。以企业价值的增加幅度为价值节点，四个一级指标为对价值节点直接产生影响的决策节点，再层层递进，将各个机会节点分解至基本风险因子，得到完整的模糊影响图，如图4所示。
[image: ]
图4 企业价值的模糊影响图
4.2 企业价值评估过程
利用模糊影响图方法进行企业价值评估的一般步骤如下：
①构造模糊影响图的数值层和函数层；
②计算所有独立节点的频率矩阵；
③计算以独立节点为紧前节点的非独立节点的频率矩阵，再逐层求出所有非独立节点的频率矩阵；
④运用模糊推理原理计算价值节点的频率矩阵与价值。
本文采取上述步骤对创业企业价值进行评估。
4.2.1 定义语言变量的模糊集
1） 定义概率论域


2） 定义频率模糊集及隶属度

高（H）

中（M）

低（L）

非常高（VH）

非常低（VL）
3） 定义状态模糊集

好（G）

中（M）

差（B）

增加很多（HI）

增加较多（MI）

增加较少（LI）

无显著变化（NO）
4.2.2 确定各节点状态及节点间关系
通过查阅文献资料，结合专家意见，得出无前序独立节点的状态及频率评估表，如表7所示。随后从独立节点开始，确定各节点间的模糊关系，最后传递到价值节点，如表8所示。
表7 独立节点的状态及频率评估表
	序号
	节点
	状态出现频率

	
	
	G
	M
	B

	1
	政治风险影响度
	VL
	H
	L

	2
	中央政策影响度
	H
	M
	L

	3
	市场远景
	H
	M
	L

	4
	供给影响度
	VL
	M
	H

	5
	相关产业影响度
	H
	M
	L

	6
	技术基础
	L
	H
	M

	7
	研究开发投入率
	VH
	M
	VL

	8
	新产品开发能力
	VH
	M
	VL

	9
	行业进入壁垒
	H
	M
	L

	10
	产品更新频率
	VH
	H
	L

	11
	市场占有率
	M
	H
	L

	12
	新产品销售率
	M
	H
	L

	13
	回购率
	VH
	H
	VL

	14
	总资产报酬率
	VL
	M
	H

	15
	净资产收益率
	VL
	H
	M

	16
	流动比率
	L
	M
	H

	17
	资产负债率
	VL
	M
	H

	18
	产品合格率
	M
	H
	L

	19
	设备水平
	M
	H
	L

	20
	工人技术水平
	L
	H
	M

	21
	组织管理状况
	M
	H
	L

	22
	团队决策能力
	M
	H
	L

	23
	个人声望
	H
	M
	L

	24
	教育背景
	H
	M
	L

	25
	行业经验
	M
	H
	L



表8 节点间的模糊关系
	节点
	关系描述
	节点
	关系描述

	1-26
	IF 1 IS G THEN 26 IS HI
IF 1 IS M THEN 26 IS MI
IF 1 IS B THEN 26 IS LI
	21-34
	IF 21 IS G THEN 34 IS HI
IF 21 IS M THEN 34 IS MI
IF 21 IS B THEN 34 IS LI

	2-26
	IF 2 IS G THEN 26 IS MI
IF 2 IS M THEN 26 IS LI
IF 2 IS B THEN 26 IS NO
	22-34
	IF 22 IS G THEN 34 IS MI
IF 22 IS M THEN 34 IS LI
IF 22 IS B THEN 34 IS NO

	3-27
	IF 3 IS G THEN 27 IS HI
IF 3 IS M THEN 27 IS MI
IF 3 IS B THEN 27 IS LI
	23-35
	IF 23 IS G THEN 35 IS MI
IF 23 IS M THEN 35 IS LI
IF 23 IS B THEN 35 IS NO

	4-27
	IF 4 IS G THEN 27 IS HI
IF 4 IS M THEN 27 IS LI
IF 4 IS B THEN 27 IS NO
	24-35
	IF 24 IS G THEN 35 IS HI
IF 24 IS M THEN 35 IS MI
IF 24 IS B THEN 35 IS LI

	5-27
	IF 5 IS G THEN 27 IS MI
IF 5 IS M THEN 27 IS LO
IF 5 IS B THEN 27 IS NO
	25-35
	IF 25 IS G THEN 35 IS HI
IF 25 IS M THEN 35 IS MI
IF 25 IS B THEN 35 IS LI

	6-28
	IF 6 IS G THEN 28 IS HI
IF 6 IS M THEN 28 IS MI
IF 6 IS B THEN 28 IS LI
	26-36
	IF 26 IS G THEN 36 IS MI
IF 26 IS M THEN 36 IS LI
IF 26 IS B THEN 36 IS NO

	7-28
	IF 7 IS G THEN 28 IS MI
IF 7 IS M THEN 28 IS LI
IF 7 IS B THEN 28 IS NO
	27-36
	IF 27 IS G THEN 36 IS HI
IF 27 IS M THEN 36 IS LI
IF 27 IS B THEN 36 IS MI

	8-28
	IF 8 IS G THEN 28 IS HI
IF 8 IS M THEN 28 IS MI
IF 8 IS B THEN 28 IS LI
	28-37
	IF 28 IS G THEN 37 IS HI
IF 28 IS M THEN 37 IS MI
IF 28 IS B THEN 37 IS LI

	9-29
	IF 9 IS G THEN 29 IS MI
IF 9 IS M THEN 29 IS LI
IF 9 IS B THEN 29 IS NO
	29-37
	IF 29 IS G THEN 37 IS HI
IF 29 IS M THEN 37 IS MI
IF 29 IS B THEN 37 IS LI

	10-29
	IF 10 IS G THEN 29 IS MI
IF 10 IS M THEN 29 IS LI
IF 10 IS B THEN 29 IS NO
	30-37
	IF 30 IS G THEN 37 IS HI
IF 30 IS M THEN 37 IS MI
IF 30 IS B THEN 37 IS LI

	11-30
	IF 11 IS G THEN 30 IS HI
IF 11 IS M THEN 30 IS MI
IF 11 IS B THEN 30 IS LI
	31-38
	IF 31 IS G THEN 38 IS MI
IF 31 IS M THEN 38 IS LI
IF 31 IS B THEN 38 IS NO

	12-30
	IF 12 IS G THEN 30 IS MI
IF 12 IS M THEN 30 IS LI
IF 12 IS B THEN 30 IS NO
	32-38
	IF 32 IS G THEN 38 IS MI
IF 32 IS M THEN 38 IS LI
IF 32 IS B THEN 38 IS NO

	13-30
	IF 13 IS G THEN 30 IS HI
IF 13 IS M THEN 30 IS MI
IF 13 IS B THEN 30 IS LI
	33-39
	IF 33 IS G THEN 39 IS HI
IF 33 IS M THEN 39 IS MI
IF 33 IS B THEN 39 IS LI

	14-31
	IF 14 IS G THEN 31 IS HI
IF 14 IS M THEN 31 IS MI
IF 14 IS B THEN 31 IS LI
	34-39
	IF 34 IS G THEN 39 IS MI
IF 34 IS M THEN 39 IS LI
IF 34 IS B THEN 39 IS NO

	15-31
	IF 15 IS G THEN 31 IS HI
IF 15 IS M THEN 31 IS MI
IF 15 IS B THEN 31 IS LI
	35-39
	IF 35 IS G THEN 39 IS HI
IF 35 IS M THEN 39 IS MI
IF 35 IS B THEN 39 IS LI

	16-32
	IF 16 IS G THEN 32 IS HI
IF 16 IS M THEN 32 IS MI
IF 16 IS B THEN 32 IS LI
	36-40
	IF 36 IS G THEN 40 IS MI
IF 36 IS M THEN 40 IS LI
IF 36 IS B THEN 40 IS NO

	17-32
	IF 17 IS G THEN 32 IS HI
IF 17 IS M THEN 32 IS MI
IF 17 IS B THEN 32 IS LI
	37-40
	IF 37 IS G THEN 40 IS HI
IF 37 IS M THEN 40 IS MI
IF 37 IS B THEN 40 IS LI

	18-33
	IF 18 IS G THEN 33 IS MI
IF 18 IS M THEN 33 IS LI
IF 18 IS B THEN 33 IS NO
	38-40
	IF 38 IS G THEN 40 IS MI
IF 38 IS M THEN 40 IS LI
IF 38 IS B THEN 40 IS NO

	19-33
	IF 19 IS G THEN 33 IS HI
IF 19 IS M THEN 33 IS MI
IF 19 IS B THEN 33 IS LI
	39-40
	IF 39 IS G THEN 40 IS HI
IF 39 IS M THEN 40 IS MI
IF 39 IS B THEN 40 IS NO

	20-34
	IF 20 IS G THEN 34 IS MI
IF 20 IS M THEN 34 IS LI
IF 20 IS B THEN 34 IS NO
	
	



4.2.3 通过价值节点频率矩阵评估公司价值
根据本文第三节中介绍的模糊理论方法进行计算，得到价值节点频率矩阵如下所示，据此可以得到价值节点状态概率如表9所示。根据表中数据可以看出，该公司价值增加的概率为10%-30%这一事件发生的累积概率达到27%，价值增加的概率为40%-70%这一事件发生的累积概率达到42%，价值增加的概率为80%-100%这一事件发生的累积概率达到31%。


表9 价值节点状态概率
	状态
	概率
	状态
	概率

	0.1
	0.128
	0.6
	0.090

	0.2
	0.090
	0.7
	0.103

	0.3
	0.051
	0.8
	0.090

	0.4
	0.103
	0.9
	0.115

	0.5
	0.128
	1
	0.103



5 结语
本文针对创业企业的特点，构建了一个适用于创业企业的价值评估指标体系，由于创业企业具有的历史数据不够丰富可靠，因此在评价体系中应当尽量避免，提高定性指标的占比。本文选择利用更适用于定性指标评价的模糊影响图方法，对创业企业的价值进行评估。通过本文所举的案例可以看出，模糊影响图方法的关键在于对其数值层和函数层的定义，只有准确定义出各节点之间的模糊关系才能得到更精准的评估结果。
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