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Abstract: Science and technology start-ups are the main body with the most development power and market vitality in science and technology innovation, and are also an important driving force to promote China's science and technology innovation capacity and accelerate China's innovation development. However, there is still a lack of a relatively complete and suitable risk assessment method for technology start-ups. In order to better promote entrepreneurship in the country's science and technology sector, China urgently needs a scientific and accurate method to assess the risks of science and technology start-ups. Based on this, this paper firstly combs and screens the influencing factors related to science and technology start-ups, then uses complex network theory to build a complex network structure and index system for risk assessment of science and technology start-ups, and then analyzes the risks of science and technology start-ups from the perspective of global and modular complex network. Finally, 10 technology start-ups are selected for empirical analysis. The research results show that the risk assessment model of science and technology start-ups constructed in this paper has certain validity and rationality.

Key words: Complex network; Technology start-ups; Risk assessment; Index system








------------------------------------------------------------
收稿日期：2023年6月6日，修回日期：年-月-日 



1.研究背景
根据IT桔子的调查报告统计，科技型创业企业的存活率极低，平均寿命约为2.9年，接近93%的科技型创业企业在市场存活不超过5年。无法对科技型初创企业的高风险性进行准确评估，是制约科技型初创企业成功的重要原因。科技型初创企业指的是通过创业者的研究开发出了具有科技型的现代化产品并开始初期运营的企业，其最大的特点是以专利技术等无形资产作为价值核心，所以该类企业的价值具有高度的未来性和不确定性[1]，传统的企业风险评估方法体系已经不适用于科技型初创企业[2]。因此，一种科学准确的科技型初创企业风险评估方法对于创业者、投资者以及政府三方都具有重要的意义。如何科学准确地评估科技型初创企业的价值，是当今学术界、创业界以及投资界都急需解决的重点问题。
目前，现有文献对企业风险评估大多数都是从财务风险、技术风险、市场风险等（且以财务风险为主要评估方向[3]）多个维度选取相关指标，然后利用因子分析法[4]、机器学习[5]、BP神经网络[6]等方法建立风险评估模型，从而对企业的风险进行评估。基于创业企业的特点，有的学者对上述方法模型进行了修正，部分学者还将复合实物期权理论和模糊数学等理论引入到创业企业的风险评估中，都取得了一定的研究成果[7,8]。此外，Sienou[9]基于风险流动的视角，将BPRIM概念模型引入到了企业风险评估过程之中。郑征等[10]将三角模糊数引入到企业估值中，提出了适合创业企业风险评估的模糊复合实物期权定价模型。Biancardi等[11]利用模糊方法对初创企业的资产波动率和项目延期的机会成本进行了建模，提出了一种将随机方法与模糊分析相结合的风险评估方法。这些学者的尝试都为创业企业的风险评估提供了的新的思路。
但是这些方法和模型需要大量数据和信息作支撑，而科技型企业初创期间可利用的经营数据较少，因此仍无法完全适用于科技型初创企业。有不少学者认为评估指标的选取会严重影响对科技型企业风险评估的准确性，并且各个指标的重要程度排序不能完全主观决定，应该进行更多的实证研究与分析。迟国泰等[12]基于科技创新投入、产出、以及环境等影响因素， 利用主成分分析和相关分析的方法构建了以企业为主体的科技创新评估指标体系。于善丽等[13]根据指标体系的违约鉴别能力最大标准建立了企业的债信评级体系，从而完成对指标体系的遴选。Luo Qian等[14]分析了中小企业的技术IE，基于DEA Malmquist指数法从投入和产出两个方面出发构建海洋科技型中小企业评估指标体系。
如果选择的指标体系不合理，那么对企业风险评估的准确性将大打折扣。然而，目前还没有相对完备且适用于科技型初创企业风险评估的指标体系。基于上述问题，为了使构建的评估指标体系更加全面、更加严谨、更加可靠，对于科技型初创企业风险评估影响因素的选取，本文首先采用全面综合梳理法从四种方法和渠道中筛选和整理。其次，运用复杂网络理论对初步筛选和整理到的109个影响因素进行全局分析，发现这109个风险评估影响因素之间的关系具有比较明显的复杂网络特性。接着，使用相关分析和主成分分析剔除意思相近或者重复程度较大的影响因素，然后借助PageRank算法对各个评估指标的权重进行量化，再运用复杂网络模块化分析最终形成了由27个评估指标构成的科技型初创企业风险评估的指标体系。最后，选取10家科技型初创企业进行应用分析，证明了本文构建的科技型初创企业风险评估指标体系具有一定有效性和合理性。
2.复杂网络特征分析
2.1复杂网络统计特征描述
	对于复杂网络的具体概念，钱学森给出了一个较为明确较为规范的定义：具有自组织、自相似、吸引子、小世界、无标度中部分或全部性质的网络称为复杂网络。复杂网络常用的统计指标有节点的度、聚集系数、网络直径、平均路径长度等等。
节点的度指的是和该节点相关联的边的条数，而网络中所有节点的度的均值称为网络的平均度，记为K，即


聚集系数指的是节点和其邻接节点之间相互连接的程度，节点的聚集系数定义为节点的个邻接节点之间实际存在的边数和可能存在的边数之比，即

网络直径指的是网络中任意两个节点和之间的距离的最大值，而平均路径长度指的是网络中任意两个节点和 之间的平均值，记为L，即

2.2 PageRank算法
	PageRank算法又称网页排名算法，它是由 Google 的两位创始人Lawrence Page和 Sergey Brin提出来的。PageRank算法是通过网络之间的超链接关系来确定一个页面的等级，简单来说就是一个高等级的页面可以使其他低等级页面的等级提升。PageRank算法具体的做法是预先给每个节点赋予一个PR值（下文用PR值来指代PageRank值），然后通过下式中的算法不断迭代更新每个节点的PR值，直至达到平稳分布为止。

上式中：
 表示状态达到稳定时节点的PageRank值；
 表示节点的PageRank值；
 表示节点的度；
 表示与节点相连的节点的集合。
 表示阻尼系数，一般取值0.85；
 表示节点的总数。
	计算出各节点的PR值后，定义各个节点PR值归一化的结果k为各个节点的权重，即各个评估指标的重要程度。k 值的计算公式如下：

2.3 模块化特征
[bookmark: _Hlk110011272]模块化是用于衡量网络划分为模块（也被称为集群或社团）的强度。模块化程度高的复杂网络在模块内部节点间的联系比较密切，而在不同模块的节点间联系就比较疏远。利用复杂网络的模块结构特性方法来挖掘复现模块化的社团结构，对复杂网络的分析具有重要的理论意义和实践价值[15-18]。本文使用常用的社团检测指标模块化度量值Q来衡量模块划分的好坏。模块度 Q值的取值范围为 [-0.5, 1)，Q值越大，则说明复杂网络的社团结构越明显。在真实的复杂网络中，模块度Q值一般取值范围为 (0.3, 0.7)，Q值的具体计算公式如下所示。

上式中：
为网络的邻接矩阵；
 为网络中的边的数量；
 为节点的度；
表示第个社团；如果，表示社团和社团为同一个社团；否则。
3 科技型初创企业风险评估的复杂网络模型构建
3.1 科技型初创企业风险评估影响因素分析
	科学的指标体系是风险评估的重要前提，倘若选择的指标体系不合理，那么对企业风险评估的准确性将大打折扣。加上科技型初创企业历史数据不足等特点，对其风险评估指标的选取除了要注重科学性、客观性、综合性、系统性、动态性、可操作性等原则之外，还应该要注重于定性指标和定量指标相结合[19,20]。为了使构建的评估指标体系更加全面、更加严谨、更加可靠，对于科技型初创企业风险评估影响因素的选取，本文采用全面综合梳理法从以下四种渠道进行收集和整理。
一是基于网络爬虫技术使用Python软件从相关网页爬取和“科技型初创企业”、“风险评估”、“评估指标体系”等有关方面的信息，剔除广告、注释以及无效评论后使用Python 的jieba库对清洗后的数据信息进行 jieba 分词、词性标注、去停用词等文本预处理操作，最后提取语义相似度和相关度都较高的影响因素[21]绘制下列的词云图（如图1所示），将出现的高频词作为科技型初创企业风险评估的影响因素，这种方法具有客观性、全面性、及时更新性等显著特性与优势。
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图1 影响因素词云图
	二是以“科技型初创企业”、“风险评估”、“评估指标体系”等为关键词在中国知网以及和万方数据知识服务平台进行高级检索，检索筛选发表在核心期刊的文献并整理与风险评估的相关影响因素作为本文评估指标体系构建的依据，这些影响因素是众多学者使用验证过的，实用性较强、可靠程度较高。具体整理结果如表1所示。
表1 现有文献中科技型企业风险评估影响因素
	研究学者
	风险评估影响因素

	南飞[22]（2022）
	产品生命周期、应收账款、经营状况、履约情况

	陆瑶等[23]（2022）
	企业研发、公司治理、成长性水平、盈利水平、风险水平

	贾玉辉等[24]（2021）
	市场势力、创新能力、成长能力、营运能力、盈利能力

	林妍[25]（2020）
	经营状况、盈利能力、偿债能力、人力管理、经营模式、创新能力

	林海[26]（2019）
	团队文化、市场竞争、市场需求、技术成熟度、生产能力

	周茜等[27]（2019）
	经营能力、行业环境、人员素质

	Nahata R[28]（2019）
	管理者经验、行业竞争情况

	迟国泰等[12]（2018）
	科技创新投入、创新能力、管理架构的合理性和效率

	张婷[29]（2018）
	企业基本素质、盈利能力、偿债能力、发展潜力

	韦云等[4]（2018）
	资产负债、企业经营能力、市场容量

	夏轶群等[30]（2016）
	专利创新程度、科研技术、运营能力、偿还能力

	杨顺勇等[7]（2016）
	整体科研实力、管理决策能力、行业竞争情况、政策补贴力度

	聂莉萍[31]（2014）
	技术创新能力、创业者信誉记录、企业盈利能力

	刘澄等[32]（2013）
	创新能力、管理效率、区域环境、行业因素、竞争能力

	夏阳等[33]（2012）
	管理能力、政策偏好、技术能力、市场风险

	张显峰[34]（2012）
	产业政策、行业前景、创新能力、管理层决策能力

	罗倩[35]（2010）
	宏观因素、行业情况、企业内部因素

	孙红霞[36]（2005）
	创业者、创业企业素质、技术水平、市场状况、行业前景



三是从国家相关权威科技报告中提取影响因素，比如中国科技发展战略小组发布的《中国区域创新能力评估报告2021》[37]、中国科学技术发展战略研究院发布的《国家创新指数报告2021》[38]以及国家统计局社科文司 “中国创新指数研究（China Innovation Index，简称CII）”课题组发布的2021年中国创新指数等。	
	四是从影响较广、权威性较强、深受推崇的相关指标体系中提取相关影响因素，比如目前比较有权威性是世界银行发布的全球创新指数 、欧盟发布的综合创新指数等。 
通过上述四种渠道和方法进行初步的整理和筛选，得出了科技型初创企业风险评估影响因素共109个，具体影响因素如表2所示。
表2 科技型初创企业风险评估影响因素的整理
	科技型初创企业风险评估影响因素

	     1研发费用投入、2教育背景、3自主创新能力、4创业团队信誉、5质量可靠性、6供需状况、7领导能力、8企业文化、9专有程度、10政策偏好、11行业壁垒、12股权结构、13市场份额波动、14执行力、15发展阶段划分的合理性、16新产品导入频率、17价格策略、18员工士气、19行业政策、20创新成果转化、21学历、22企业地位、23行业定位、24技术先进性、25技术成熟度、26从业经验、27潜在新入者、28融资能力、29管理架构的合理性和效率、30产品技术含量、31市场开拓、32股东背景构成、33满足市场需求、34市场容量、35营销机制、36营销战略设计、37经营决策水平、38专利情况、39上下游议价能力、40经济周期、41技术储备、42盈利模式、43创新程度、44营销渠道及人员、45创业目的、46供应链成熟程度、47行业发展程度、48竞争者、49行业前景、50行业经验、51市场占有率、52不可替代性、53潜在市场、54协调能力、55项目安全风险、56沟通能力、57品牌知名度、58规模定位、59防模仿性、60规模扩大风险、61个人声誉、62发展目标的合理性、63获利性、64新产品开发周期、65通货膨胀、66企业性质、67易模仿性、68增长潜力、69核心人员流失风险、70商业洞察力、71主人翁精神、72行业竞争情况、73管理经验、74企业战略、75激励机制、76合作伙伴质量、77技术人员比例、78市场研究能力、79税收政策、80产品生命周期、81产品竞争情况、82产业政策、83个人经历、84管理制度、85利率、86业务范围、87营销预算、88个人资产状况、89自有资金与风险资本比例、90同业了解程度、91技术背景、92上下游稳定程度、93产品定位、94互补技术、95保护程度、96技术人员稳定性、97成本控制效率、98区域定位、99招募能力、100信心指数、101行业产能、102汇率、103法人治理结构、104目标市场明确性、105成长阻力、106开拓能力、107主营业务定位、108提升空间、109知名度



3.2 科技型初创企业风险评估复杂网络模型的构建及全局分析
科技型初创企业风险评估影响因素呈现高度复杂性，因此可以把科技型初创企业风险评估的影响因素作为复杂网络的节点集V，各个影响因素间的相互关联作为节点之间的连边集E，节点的数量为N。所有的节点集和连边集就构成了科技型初创企业风险评估的复杂网络拓扑结构模型 G= (V，E)。对整理得到的109个影响因素构建复杂网络模型，用一个 109×109的邻接矩阵 A来表示网络 G 中各个影响因素V之间的相邻关系，邻接矩阵A中的元素为 ，如果两个影响因素之间具有关联关系，则 = 1，否则  = 0。各个影响因素间之的关联关系通过彼此是否关联来确定。

由于各个影响因素间的影响关系是双向的，因此构建的复杂网络是无向网络。根据上述方法确定影响因素之间的关系后就可以构建科技型初创企业风险评估影响因素的复杂网络模型。本文使用复杂网络软件Gephi画出了复杂网络图并计算出该复杂网络的相关统计量，具体结果如图2和表3所示。
[image: ]
图2 科技型初创企业风险评估影响因素的复杂网络图
表3 复杂网络的拓扑参数统计量
	统计量
	统计值

	平均度
	4.917

	网络直径
	4

	特征向量中心度（迭代100次）
	0.0106

	平均路径长度
	2.279



对构建的复杂网络模型进行全局分析：从表4的数据可知，本文构建的复杂网络的平均度为4.917，表示每个节点平均有 4.917个关联节点，说明构建的复杂网络具有较高的关联度、复杂性以及无标度特性；平均路径长度为 2.279，表示任意两个节点之间的平均路径为2.279，说明构建的复杂网络具有典型的小世界特性。综合上面的结果分析可以得出：本文构建的科技型初创企业风险评估影响因素的复杂网络具有比较明显的复杂网络特性。
4 科技型初创企业风险评估模块化分析及评估指标体系构建
然而，影响因素过多以及各个影响因素之间复杂的关联性都不利于进行模块化分析，同时也可能会降低企业风险评估的准确性。因此，本文从上文整理的109个影响因素中先剔除意思相近或者重复程度较大的指标，然后再筛选出在四种收集渠道和方法中都出现且出现频率较高的35个影响因素并对它们进行编号。这样既能够避免信息冗余，也能最大限度保留评估指标的信息，具体对应关系和统计结果如表4所示。
表4 影响因素的编号
	编号
	影响因素
	编号
	影响因素
	编号
	影响因素

	
	竞争者
	
	政策偏好
	
	创新成果转化

	
	行业前景
	
	行业壁垒
	
	学历

	
	行业经验
	
	自主创新能力
	
	上下游议价能力

	
	市场占有率
	
	行业竞争情况
	
	经济周期

	
	不可替代性
	
	管理经验
	
	技术储备

	
	研发费用投入
	
	企业战略
	
	盈利模式

	
	教育背景
	
	满足市场需求
	
	创新程度

	
	质量可靠性
	
	市场容量
	
	营销渠道及人员

	
	供需状况
	
	营销机制
	
	创业目的

	
	领导能力
	
	营销战略设计
	
	供应链成熟程度

	
	企业文化
	
	经营决策水平
	
	行业发展程度

	
	专有程度
	
	专利情况
	
	



	然后对影响因素进行进一步筛选，请7位专家对这35个影响因素打分，计算各个影响因素的Person相关系数，对Person相关系数超过0.9的两个影响因素进行比较后剔除与其他影响因素关系较强的那个。经过计算发现，行业前景和行业发展程度、教育背景和学历、供需状况和市场容量  、专有程度和创新程度的相关系数都超过了0.9，和其他影响因素进行对比后本文剔除供需状况、专有程度、学历和行业发展程度这4个影响因素。完成相关性分析后对剩下的31个影响因素进行主成分分析，分析结果表5所示。
表5 主成分分析总方差解释
	成
分
	初始特征值
	提取载荷平方和

	
	总计
	方差百分比
	累积%
	总计
	方差百分比
	累积%

	主成分1
	8.572
	27.651
	27.651
	8.572
	27.651
	27.651

	主成分2
	7.143
	23.043
	50.694
	7.143
	23.043
	50.694

	主成分3
	5.403
	17.430
	68.124
	5.403
	17.430
	68.124

	主成分4
	4.495
	14.501
	82.625
	4.495
	14.501
	82.625

	主成分5
	3.083
	9.946
	92.571
	3.083
	9.946
	92.571

	主成分6
	2.303
	7.429
	100.000
	2.303
	7.429
	100.000



前4个主成分累计方差贡献已超过80%，故而提取前4个主成分就能够比较好地解释原有变量所包含的信息。接下来对这4个主成分的特征向量做进一步分析，行业经验、行业壁垒、上下游议价能力和创业目的这四个影响因素在两个主成分上的特性向量的绝对值都小于0.1，可以说明这些影响因素对最终主成分的贡献率较小，因此将这些影响因素也进行剔除。经过上述的定性和定量分析筛选后，我们最终从109个影响因素中选取了27个影响因素作为指标来构建科技型初创企业风险评估指标体系。接着使用上文提到的PageRank算法计算每个评估指标的PR值并进行归一化处理，然后将归一化后的结果作为每个评估指标的权重。具体结果如表6所示。
表6 各个评估指标的权重
	编号
	评估指标
	权重
	编号
	评估指标
	权重

	
	竞争者
	3.98%
	
	满足市场需求
	4.00%

	
	行业前景
	3.93%
	
	市场容量
	4.52%

	
	市场占有率
	2.53%
	
	营销机制
	3.16%

	
	不可替代性
	4.97%
	
	营销战略设计
	4.44%

	
	研发费用投入
	4.34%
	
	经营决策水平
	4.43%

	
	教育背景
	3.02%
	
	专利情况
	3.23%

	
	质量可靠性
	3.27%
	
	创新成果转化
	3.23%

	
	领导能力
	3.02%
	
	经济周期
	6.23%

	
	企业文化
	1.68%
	
	技术储备
	4.37%

	
	政策偏好
	2.57%
	
	盈利模式
	4.23%

	
	自主创新能力
	3.78%
	
	创新程度
	3.81%

	
	行业竞争情况
	3.93%
	
	营销渠道及人员
	3.68%

	
	管理经验
	3.02%
	
	供应链成熟程度
	3.97%

	
	企业战略
	2.65%
	
	
	



	在科技型初创企业风险评估复杂网络中，连接较为紧密的部分可以被看成一个社团（模块），其内部的节点之间有较为紧密的连接，而在两个社团间则相对连接较为稀疏。利用复杂网络的社区结构特性方法来挖掘复现模块化的社团结构，对科技型初创企业风险评估复杂网络的分析具有重要的理论意义和实践价值[39]。我们使用复杂网络软件Gephi0.9.26进行网络的模块化分析，根据上文提及的公式计算模块度Q。计算得到模块度Q的数值高达0.62，说明模块划分效果较好，同时说明构建的复杂网络的社团结构较为明显。模块化分析将评估指标分为了4个模块，具体分类结果如图3和表7所示。
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图3 复杂网络模块化分类结果
表7 模块划分结果及权重
	模块
	模块名称及权重
	评估指标

	模块1
	经营能力
（23.49%）
	、、、、、

	模块2
	科技能力与产品质量（30.98%）
	、、、、、、、

	模块3
	决策者能力
（13.50%）
	、、、

	模块4
	企业建设与行业情况（32.03%）
	、、、、、、、、



	模块划分多以指标相关联而形成，例如模块1经营能力中的营销机制和营销战略设计、模块2科技能力与产品质量中的专利情况和创新成果转化等等，反映复杂网络的能挖掘指标之间的关联性。模块2科技能力与产品质量和模块4企业建设与行业情况的权重均超过30%，说明这两个模块较为重要。而模块2科技能力与产品质量中的评估指标技术储备、专利情况、创新成果转化、自主创新能力都是与科技有关的，因此该模块所占的权重较大，符合科技型初创企业的特点。模块化结构分析表明模块内部评估指标之间的相互关联关系更加密切和频繁。根据复杂网络的全局分析以及模块化分析最终构建了表8所示的科技型初创企业的风险评估指标体系：
表8 科技型初创企业风险评估指标体系
	一级指标
	权重
	二级指标
	权重
	指标类型

	经营能力
	23.49%
	满足市场需求
	4.00%
	负向

	
	
	营销机制
	3.16%
	负向

	
	
	营销战略设计
	4.44%
	负向

	
	
	盈利模式
	4.23%
	负向

	
	
	营销渠道及人员
	3.68%
	负向

	
	
	供应链成熟程度
	3.97%
	负向

	科技能力与产品质量
	30.98%
	不可替代性
	4.97%
	负向

	
	
	研发费用投入
	4.34%
	负向

	
	
	质量可靠性
	3.27%
	负向

	
	
	自主创新能力
	3.78%
	负向

	
	
	专利情况
	3.23%
	负向

	
	
	创新成果转化
	3.23%
	负向

	
	
	技术储备
	4.37%
	负向

	
	
	创新程度
	3.81%
	负向

	决策者能力
	13.50%
	教育背景
	3.02%
	负向

	
	
	领导能力
	3.02%
	负向

	
	
	管理经验
	3.02%
	负向

	
	
	经营决策水平
	4.43%
	负向

	企业建设与行业情况
	32.03%
	竞争者
	3.98%
	正向

	
	
	行业前景
	3.93%
	负向

	
	
	市场占有率
	2.53%
	负向

	
	
	企业文化
	1.68%
	负向

	
	
	政策偏好
	2.57%
	负向

	
	
	行业竞争情况
	3.93%
	正向

	
	
	企业战略
	2.65%
	负向

	
	
	市场容量
	4.52%
	负向

	
	
	经济周期
	6.23%
	正向



5 应用分析
本文根据科技型企业的特点，并结合相关文献[40]，以成立时间为 6年或不足 6年的科技型企业界定科技型初创企业。本文选取10家科技型初创企业进行实证分析，具体的企业数据来源于Wind数据库、CSMAR国泰安数据库以及相关企业的年报，部分缺失数据来源于国家统计局、证券交易所和专家打分等。为了消除量纲的影响，本文首先对数据进行如下的标准化处理：

其中竞争者、行业竞争情况、和经济周期属于正向指标，其余指标均为负向指标。得到10家企业的标准化得分后，然后与上文使用PageRank算法计算得出的对应指标的权重线性相乘，最后加总得出企业风险评估的综合得分。标准化后的数据和企业总额得分如表9所示。
表9 企业标准化后的数据及综合得分
	企业简称
	
	
	
	
	
	
	…
	
	
	综合得分F

	昆仑芯
	0.2609
	0.9643
	0.4000
	0.6538
	0.5000
	0.1250
	…
	0.4815
	0.1429
	0.4660

	颀中科技
	0.3478
	0.1071
	0.4800
	1.0000
	0.3333
	0.1667
	…
	0.2222
	0.8214
	0.4936

	燧原科技
	1.0000
	0.5000
	0.6000
	0.5769
	0.1667
	0.7500
	…
	1.0000
	0.4643
	0.4899

	沐曦集成
	0.4783
	0.4643
	0.2400
	0.0385
	0.4167
	0.0417
	…
	0.6296
	0.3929
	0.4494

	云豹智能
	0.3043
	0.4643
	1.0000
	0.8077
	1.0000
	1.0000
	…
	0.0000
	0.8571
	0.5233

	积塔半导体
	0.6522
	0.0000
	0.6800
	0.9615
	0.9167
	0.3333
	…
	0.4444
	0.0000
	0.4537

	中欣晶圆
	0.0870
	0.3929
	0.2000
	0.3462
	0.0000
	0.7917
	…
	0.4074
	0.7857
	0.3889

	壁仞科技
	0.7826
	0.7500
	0.0000
	0.0000
	0.9167
	0.0000
	…
	0.1111
	0.5357
	0.4844

	中巨芯
	0.0000
	1.0000
	0.1200
	0.7692
	0.5833
	0.6250
	…
	0.5185
	1.0000
	0.6635

	富芯半导体
	0.0435
	0.6071
	0.5600
	0.9615
	0.1667
	0.3750
	…
	0.2963
	0.2500
	0.4486



根据企业风险管理的基本理论以及参考相关文献，可以把综合得分F按照] 将企业风险划分为低风险、中风险和高风险三个等级，企业风险对应的区间为[0.3889, 0.4804), [0.4804, 0.5719), [0.5719, 0.6635]。这10家企业的综合得分及对应的风险等级如表10所示。
表10 企业综合得分及相对应的风险等级
	企业简称
	企业估值（亿）
	综合得分F
	风险等级

	昆仑芯
颀中科技
燧原科技
	135
	0.4660
	低风险

	
	100
	0.4936
	中风险

	
	108
	0.4899
	中风险

	沐曦集成
	150
	0.4494
	低风险

	云豹智能
	90
	0.5233
	中风险

	积塔半导体
	140
	0.4537
	低风险

	中欣晶圆
	200
	0.3889
	低风险

	壁仞科技
	115
	0.4844
	中风险

	中巨芯
	67
	0.6635
	高风险

	富芯半导体
	150
	0.4486
	低风险



	企业的价值和预期风险水平是成反比关系的，将10家科技型初创企业的风险评估综合得分与企业当前的估值（企业估值数据来源于新财富的统计数据，截至2022年11月31日）进行对比，发现企业风险评估综合得分的大小与企业当前估值大小排序基本成反比关系，这说明了本文构建的科技型初创企业风险评估指标体系具有一定有效性和合理性。
6 结论与启示
（1）本文先梳理和筛选和科技型初创企业相关的影响因素，然后基于复杂网络视角从全局化和模块化的角度建立了科技型初创企业风险评估模型，这种视角方法能够揭示科技型初创企业影响因素间的复杂的关联关系，可以帮助我们更好地理解和评估其风险状况。
	（2）本文的研究为科技型初创企业的风险评估提供了一种系统和全面的方法，从而为科技型初创企业的风险管理和决策提供重要的参考。此外，如何选取指标以及如何挖掘指标间彼此的关联关系，是科技型初创企业风险评估的关键所在，同时也是科技型初创企业风险评估未来的研究方向。
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