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基于层次分析法的我国P2P网络借贷平台

信用评级研究

摘  要：近年来，P2P网络借贷在我国不断发展壮大，与此同时，尤其是自2016年以来，

P2P网贷行业问题频发，严重破坏了国家正常的经济秩序，影响了广大投资者的信心。在中国

社会整体信用环境不佳，网贷行业尚未彻底规范的情况下，对P2P网络借贷平台进行信用评级

意义非凡。本文运用层次分析法构建了P2P网络借贷平台信用评级模型。首先，筛选出4大类

共18个信用评级指标和30家P2P平台。在运用层次分析法确定指标权重后，将18个指标划分

为定量指标与定性指标，分别采用模糊综合评价法与专家评分法计算指标得分，并得到评级

指标的总得分。在对平台进行排名后，运用Spearman相关性分析，将平台排名与第三方评级

机构对这30家P2P平台的评级排名进行对比分析，验证了本文探索的信用评级模型的有效性

和应用价值。
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一、引  言

最近几年，得益于信息网络技术的不断更新以及互联网的广泛应用，互联网金融在我国高速
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发展，而P2P网络借贷作为互联网金融的重要发展模式之一，也在我国不断发展壮大。P2P网络

借贷的迅猛发展给整个社会带来了许多正面影响和负面影响。从正面影响来看，它降低了投资门

槛，提高了投资收益，拓宽了居民的投资渠道；为个人和小微企业借款人提供了融资渠道，提升

了其生存空间；并且在一定程度上填补了传统金融行业的空白，促进我国经济的进一步发展。而

从负面影响来看，目前我国的P2P网络借贷行业尚不完善，大量问题平台的出现，给投资者带来

了巨大损失，损害了投资者的信心，并且扰乱了我国的金融秩序。

为了有效规范网络借贷行业市场秩序，银监会等部门相继出台了《网络借贷信息中介机构业

务活动管理暂行办法》、《网络借贷信息中介机构备案登记管理指引》、《网络借贷资金存管业

务指引》、《网络借贷信息中介机构业务活动信息披露指引》，形成了网贷行业“1+3”制度体

系。虽然针对P2P网络借贷平台的专项整治活动不断开展，但是在中国社会整体信用环境不佳，

网贷行业尚未彻底规范的情况下，对P2P网络借贷平台进行信用评级，能够为投资者做出投资决

策提供辅助信息，促使P2P网贷平台提升自身竞争力，促使监管部门对平台进行更好的监管，并

且能够提高资金流动，促进金融行业稳定、健康、有序的发展。

文章的结构安排如下：第二部分是文献综述；第三部分是我国P2P网络借贷平台与信用评级

发展现状分析；第四部分是模型构建；第五部分是实证研究与分析；第六部分是本文的结论。

二、文献综述

（一）P2P网络借贷平台的相关研究

在P2P网络借贷产生动因方面，国外学者最早提出了民间借贷的相关概念，Krahnen，Schmidt

（1994），Rubin（2003）等学者认为民间借贷的经营活动脱离了国家信用和相关的金融法律控

制，它的产生通常是为了避免正式的经济管制或过高的交易成本。Kupp与Anderson（2007）通过

对英国的热门P2P网络借贷平台Zopa进行分析发现，该平台的产生源自于非全职雇佣者群体潜

在市场份额的增长，这个群体拥有不规则的收入以及生活方式，并且他们的信用状况也非常相

似。Berger和Gleisner（2009）通过研究美国最大的P2P网络借贷平台Prosper的一万多份信用交易

记录，认为传统金融媒介在金融市场中的地位开始下降，随着市场以及经济的发展，P2P平台作

为借贷中介的地位越来越重要。国内一些学者从我国的实际情况出发，阐述了P2P网络借贷在我

国产生发展的动因。葛立新等（2012）认为我国民间金融产生和发展的内在原因是，中小企业存

在着大量的融资需求，而居于高度垄断地位的国有银行因为信息不对称带来的信用风险和巨大的

交易成本不愿对中小企业发放贷款，融资困境促使了民间金融的发展。谢平、邹传伟（2012）认

为得益于互联网媒介的发展，P2P网络借贷扩大了借贷交易时间与空间的范围，从而得以迅速发

展。张海洋（2017）提出金融互助模式的概念，并认为网络借贷是一种新的金融互助模式，它借

助互联网技术将互助的范围扩大到网络上面。

在P2P网络借贷平台风险方面，国外学者通过研究P2P网络借贷平台发现，借贷过程中

的信息不对称、缺乏担保、投资者的投资偏好以及从众效应都会给平台带来较高的风险。
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Freedman(2008)认为为了使平台给予借款者较高评级，以获得更低成本的借款，借款者倾向于向

平台隐瞒自己的不良信息甚至提供虚假信息，这种行为给投资者带来巨大风险，一旦借款者违

约，投资者将遭受严重损失，就会出现由于信息不对称导致的逆向选择问题。Shen Dawei,Lippman 

and Krumme（2010）在对Prosper平台的用户数据进行分析后发现，投资者在进行投资时倾向于选

择收益较高的借款标的，而这些标的的借款者通常资信状况较差，具有较高的风险；此外，P2P

平台上面的投资者更容易受到其他投资者的影响，从众效应明显，这些不理性的投资行为都在某

种程度上增加了借贷风险。而Magee（2011）认为P2P网络借贷的优势之一是借贷过程中不需要担

保，这种做法虽然为借款者带来便利，但却使平台和投资者面临着较大的风险。国内学者通常通

过对P2P网络借贷平台在经营过程中所面临的的风险类型进行研究分析。鲁钊阳（2017）从P2P平

台本身、金融消费者和资金需求者等三个主体面临的不同的法律风险来进行分析，提出通过完善

法律、行政法规和部门规章以及行业自律规章制度来规避上述风险。谭中明等（2018）认为P2P网

络借贷行业的主要风险是信用风险，并运用因子分析法得出平台运营状况对信用风险具有较大影

响的结论。方芳、李聪（2018）根据风险起源将P2P网贷风险划分为内生风险和派生风险，内生风

险包括信用风险、市场风险、技术风险等，而派生风险包括法律和政策风险。

在P2P网络借贷行为方面，国外学者的研究主要集中在影响借贷成功率的因素上面，主要包

括信用状况、财务因素、人口特征、社交信息以及羊群效应等方面。Klafft（2008）依靠统计模型

得出，借款人意愿支付利率和信用评级是影响借款成功的首要和次要因素，除此之外，储蓄收入

比也很重要。Pope and Sydnor（2011）则通过研究发现，借款人的种族、肤色以及年龄是影响其

贷款成功率的重要因素。Eunkyoung Lee and Byungtae Lee（2012）通过实证研究发现，借款标的的

参与人数以及参与程度与后续参与投标的投资者数量是成正比的。国内学者对P2P网络借贷行为

的研究也主要集中在对借贷成功率影响因素的分析上面。王会娟，廖理（2014）通过搜集人人贷

的数据，并以信息不对称理论为基础进行分析，发现工作、汽车、房产、学历等证明对借贷行为

有显著影响。黄文彬（2016）通过研究发现除了借款订单信息、借款人信用信息和人口特征信息

外，网络社会资本同样显著影响借款成功率。杨柳、廖波（2018）从借款用途进行分析，发现我

国P2P网贷市场中，投资者存在投资偏向，对生产性借款的偏好高于生活性借款。

（二）信用评级方法的相关研究

国外的信用评级研究起步较早，已经形成一套比较成熟完整的体系。最初的评级方法是专家

评分法，这种方法依赖于专家的知识和经验，主观性较强。1977年，Altman（1977）在Z模型的基

础上，研发出Zeta模型，但是这种模型要求研究对象具有正态分布的特征，而且不适用于非线性

问题，有一定的局限性。后续的学者又研发出了Logit和Probit模型，Martin（1977）使用Logit模型

来预测银行的破产。Lawrence（1992）使用Logit模型预判汽车贷款的违约情况。随着数据挖掘技

术和人工智能的发展，信用评级方法的研究逐渐进入非参数研究的阶段，定量分析与定性分析

相结合成为研究的必要条件，层次分析法、网络综合评价法、神经网络模型应运而生。Trippi and 

Turban（1996）将神经网络模型应用在信贷方面。但是神经网络模型建模过程复杂，并且计算量

巨大，需要进行深入的数据挖掘。后来一些大公司和银行根据特定目的开发了基于现代信用技术
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的内部评价模型，主要有KMV模型、Credit Metrics模型、Credit Risk+模型、Credit Portfolio View模

型。内部评价模型虽然较为准确，但是前提假设要求比较严格，对数据质量的要求较高。

我国信用评级研究起步较晚，国内学者对信用评级方法的研究大多是基于国外学者的成果，

结合我国实际情况进行应用及改进。王珂、孟海丽、杨全（2016）在对企业信贷风险进行评级的

过程中运用了Credit Metrics模型，结果表明了该模型的适用性。罗方科、陈晓红（2017）采用Logit

模型对光大银行数据进行分析，发现客户的年龄、学历、职业、收入等是个人小额贷款的重要信

用风险影响因素，商业银行可以重点关注并有效筛选客户。王慧、张国君（2018）使用KMV模型

对我国房地产上市企业的违约距离进行分析，并提出降低信用风险的相关建议。

综上所述，现有文献对P2P网络借贷平台的研究主要集中在产生动因、平台所面临的风险以

及网络借贷中的借贷成功率等方面，在对信用评级的研究中，也把眼光聚焦于对P2P网络借贷中

借款人的信用风险分析及评级上面，而对P2P平台本身的信用评级研究较少。本文构建的P2P网

络借贷平台信用评级模型充分考虑到我国P2P网贷行业发展的独特性，将定量分析与定性分析相

结合，对P2P平台进行信用评级，具有一定的创新性。

三、我国P2P网络借贷平台及信用评级发展现状分析

（一）我国P2P网络借贷平台发展现状

P2P网络借贷平台借助互联网技术，为借款人与投资人提供借贷服务。有融资需求的借款人

将自己的借款需求发布到平台上，有投资需求的投资人选择合适的借款标的提供借款，双方的

交易直接通过互联网进行，P2P平台作为信息中介不参与交易过程，不提供担保，以提供信息服

务收取服务费用来获得收益。P2P网贷平台在我国具有交易主体广泛、交易门槛低、交易高效灵

活、高收益与高风险并存的特点。

从P2P网络借贷模式在我国确立之后，发展态势十分迅猛，平台数量逐年增加，在2015年达

到顶峰，随着2015年的《关于促进互联网金融健康发展的指导意见》和2016年的《网络借贷信息

中介机构业务活动管理暂行办法》等监管办法的出台，大量平台进行整改。从2016年开始，正常

运营的平台数量开始下降，截至2017年12月底，正常运营的P2P网贷平台有1931家。2017年全年停

业及问题平台数量为645家，其中，问题平台数量仅占33.49%，66.51%的平台选择良性退出，这说

明我国的P2P网络借贷朝着健康的行业环境发展，相关部门的监管取得一定的成效。

2017年全年网络借贷行业成交量达到了28048.49亿元，同比增长35.9%；P2P网贷行业总体贷

款余额达到了12245.87亿元，同比上升50%①。各年成交金额情况如图1所示。

①数据来源：网贷之家。

理论探索基于层次分析法的我国P2P网络借贷平台信用评级研究
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图1  2010-2017年P2P网贷行业成交金额（亿元）
资料来源：网贷之家. 2017年中国网络借贷行业年报[EB].2018-01-08.

2017年网络借贷行业总体综合收益率为9.45%，同比下降1%，延续了自2014年开始的整体下

行的走势，一方面是因为我国的P2P网络借贷行业整体已经渡过了萌芽阶段，借款人数和投资人

数都有了大幅增长，P2P平台不需要再用高收益率来吸引客户；另一方面是因为监管部门提出了

相关的整改要求。2017年网络借贷行业平均借款期限为9.16个月，同比增加了1.27个月，延续了从

2014年开始的整体上行的走势①。

（二）我国P2P网络借贷平台信用评级发展现状

我国对P2P网络借贷平台的信用评级尚处于起步阶段，但是随着P2P行业的迅速发展，国内第

三方机构以及学者对P2P平台的信用评级进行了相应的探索与研究。

中国社会科学院金融研究所采用层次分析法，基于注册资金、上线时间、运营状态及运营数

据四个方面选择P2P平台，从信用风险、流动性风险、操作风险和法律合规风险四个维度对它们

可能蕴含的各类风险在整体上做出科学评估和系统分析。

融360大数据研究院与中国人民大学国际学院金融风险实验室共同组建的“网贷评级课题

组”，依据平台上线时间、综合年化收益率、运营数据、合规表现四个方面选取P2P平台。然后选

取背景实力、风险识别、运营能力、信息披露、合规性及用户体验六个维度，按照重要性原则确

定相应权重，对P2P网贷平台进行评级。

网贷之家网站也是根据层次分析法确定指标权重，对各项指标评分，得出平台的发展指数。

但它拥有更加严苛的受评P2P网贷平台选择标准，除了单项指标的要求更苛刻以外，还增加了单

月投资及借款人数等方面的要求。其最终得到的P2P平台发展指数是由成交积分、人气积分、技

术积分、杠杆积分、流动性积分、分散度积分、透明度积分、品牌积分以及合规积分组成的。

网贷天眼利用数据挖掘中的聚类、回归分析等方法，对平台的综合实力进行评估。它的评级

①数据来源：网贷之家。
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体系包含偿兑指数、信披评分、运营指数、合规评分、利率指数、资金流入率、地域指数及期限

指数八个指标，并将最终的评级结果分为四个等级。

社科院金融研究所的评级侧重于平台自身对风险的把控能力，而对股东背景、管理人员的素

质等影响因素没有涉及到。融360的评级指标选择较为全面，但是由于添加了用户体验的维度，

减少了平台风险的权重，在一定程度上并不能真正反映其对平台风险等级的影响程度。网贷之家

的发展指数主要考虑平台的发展潜力，而没有考虑平台的安全状况。网贷天眼倾向于重点分析平

台的定量指标数据，但是对定性指标数据分析的比较少，全面性有待提高。在对现有信用评级方

法进行多维分析后，本文希望能够扬长避短，构建更加合理有效的信用评级体系。

四、模型构建

（一）信用评级指标的确定

本文在全面性、公正性、可获得性、定量分析与定性分析相结合的原则下，根据融360等第三

方评级机构的指标体系，结合我国P2P网贷行业的发展情况以及指标数据的可获得性，最终筛选

出4大类共18个指标来对我国的P2P网络借贷平台进行信用评级。

1.企业实力

P2P网贷平台从本质上来说也是一家企业，企业实力越强的平台，无论是在合规、运营方面，

还是在转型能力方面都拥有更加明显的优势。企业实力主要考察平台背景、管理团队、实缴资

本、运营时间以及IT实力五个指标。

2.运营能力

运营能力比较强的P2P平台整体运作情况良好，拥有广泛的投资客群和借款客群，交易规模

较大，具有良好的防范风险和稳定发展的能力。这个类别的指标基本上都是定量指标，包括新增

借款、借款人数、投资人数、借款期限、平均年化收益率、资金净流入六个指标。

3.风控能力

风控能力主要是用来综合衡量P2P网络借贷平台把控风险及承担风险损失的能力，主要包括

风险准备金、第三方担保、资金存管、前十大投资人待收金额占比、前十大借款人待还金额占比

五个指标。

4.信息透明度

P2P网贷平台主要通过互联网运营，投资人只能通过平台网站上面披露的信息进行判断并做

出决策，所以透明度越高的平台，信用风险和合规性风险越小。本文主要通过借款人信息公开程

度、财务运营数据公开程度两个定性指标来考察平台的信息透明度。

（二）层次分析法概述

层次分析法（AHP）是属于运筹学范畴的一种层次权重决策分析方法，依据的三个基本公理

是同质公理、互反公理和合成公理。这种方法将定量分析和定性分析相结合，思想简洁，容易掌

握，在国内外得到了广泛的应用。

理论探索基于层次分析法的我国P2P网络借贷平台信用评级研究
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层次分析法的应用可以分成以下步骤：

1.建立递阶层次结构

将影响目标的因素进行分解，根据隶属关系依次设置为目标层、准则层及方案层，然后绘制

出递阶层次结构。

2.构造两两比较判断矩阵

设某层有n个因素，判断矩阵表示比较n个下层因素相对于上层的某个因素的重要性，根据标

度说明表（如表1所示）对判断矩阵中的因素进行两两比较打分。用aij表示第i个因素相对于第j个

因素的比较结果，则aij=1/aji，设矩阵A如下：

矩阵A即为两两比较判断矩阵。

表1  标度说明表

标度 说  明

1 两个因素同等重要

3 一个因素比另一个因素稍微重要

5 一个因素比另一个因素相当重要

7 一个因素比另一个因素明显重要

9 一个因素比另一个因素绝对重要

2、4、6、8 用于上述标准之间的折中值

资料来源：张炳江. 层次分析法及其应用案例[M]. 北京：电子工业出版社，2014：23.

3.计算单层次权重并进行一致性检验

求出判断矩阵的特征向量W和最大特征根 ，特征向量的分量就是对应因素相对重要性的

权重。

本文采用方根法求解，设判断矩阵为 ，具体计算步骤如下：

计算判断矩阵每一行因素的乘积，即

（1）

计算mi的n次方根，即

（2）
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将向量 进行归一化处理，即

（3）

计算最大特征根，即

（4）

其中，(Aw)i表示向量Aw的第i个分量。

当判断矩阵中的所有因素都满足

（5）

称为判断矩阵满足完全一致性。任何两两比较判断矩阵，当矩阵完全一致时，最大特征根

，不完全一致时， 。定义以下的一致性检验指标，即

（6）

当矩阵完全一致时，C.I.=0，不一致性越严重，C.I.越大。并且再引进一个随机一致性指标

R.I.，这个指标表示在完全不考虑判断矩阵的一致性时的一致性指标。由此得到一个新的一致性

比例C.R.，即

（7）

对于一致性比例，一般在C.R.< 0.1时，认为判断矩阵通过一致性检验。

随机一致性指标R.I.的取值如表2所示：

表2  随机一致性指标R.I.取值

阶数 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15

R.I. 0 0 0.58 0.89 1.12 1.24 1.32 1.41 1.45 1.49 1.52 1.54 1.56 1.58 1.59

资料来源：张炳江. 层次分析法及其应用案例[M]. 北京：电子工业出版社，2014：53.

4.计算总排序并进行一致性检验

在计算得出各层次因素相对上一层的单层次权重后，根据隶属关系，可以最终计算出最底层

也就是方案层的总权重。

层次总排序结果同样也需要进行一致性检验，设层次结构从上到下依次为A层、B层、C层，

则aj为B层各因素相对于A层的权重，C.I.为层次总排序的一致性指标，C.I.j为与aj对应的该层次中

判断矩阵的一致性指标，R.I.为层次总排序的随机一致性指标，R.I.j为与aj对应的该层次中判断矩

阵的随机一致性指标，C.R.为层次总排序的随机一致性比例，指标计算如下：

理论探索基于层次分析法的我国P2P网络借贷平台信用评级研究
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（8）

（9）

（10）

同样，当C.R.< 0.1时，认为层次总排序的计算结果通过一致性检验。

（三）建立信用评级模型 

1.计算指标权重

本文将选取的4大类共18个指标划分为A、B、C三层，A层为目标层，有1个总指标，B层为准

则层，有4个指标，C层为方案层，有18个指标。在指标体系构建完成之后，本文采用专家评分法

构造相应指标的两两比较判断矩阵，然后根据上述层次分析法的步骤，得到最终的总排序权重，

如表3所示。

表3  P2P网络借贷平台信用评级指标层次总排序权重

目标层(A) 准则层(B) 方案层（C） 总排序权重

P2P网络借

贷 平台信

用评级指标

体系   （A)

企业实力（B1)

（0.365）

平台背景(C1) （0.477） 0.174 

管理团队(C2) （0.211） 0.077 

实缴资本(C3) （0.121） 0.044 

运营时间(C4) （0.121） 0.044 

IT实力(C5) （0.070） 0.026 

运营能力(B2)

（0.365）

新增借款(C6) （0.297） 0.108 

借款人数(C7) （0.046） 0.017 

投资人数(C8) （0.070） 0.025 

借款期限(C9) （0.180） 0.066 

平均年化收益率(C10) （0.111) 0.041 

资金净流入(C11) (0.296) 0.108 

风控能力(B3)

（0.205）

风险准备金(C12) (0.202) 0.041 

第三方担保(C13) （0.202） 0.041 

资金存管(C14) （0.438） 0.091 

前十大投资人待收金额占比(C15) （0.079） 0.016 

前十大借款人待还金额占比(C16) （0.079） 0.016 

信息透明度(B4)

（0.065）

借款人信息公开程度(C17) （0.833） 0.054 

财务运营数据公开程度(C18) （0.167） 0.011 

2.确定各项指标分数

本文采取分类统计计算的方法，将指标体系的18个具体指标划分成定量指标和定性指标两大
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类，对定量指标通过模糊综合评价法计算分数，对定性指标采用专家评分法打分，最后相加得到

P2P网络借贷平台信用评级的总分数。

定量指标包括实缴资本（C3）、运营时间（C4）、新增借款（C6）、借款人数（C7）、投资人

数（C8）、借款期限（C9）、平均年化收益率（C10）、资金净流入（C11）、风险准备金（C12）、

前十大投资人待收金额占比(C15)、前十大借款人待还金额占比(C16) 共11个指标，占据52.6%的权

重；而剩余7个指标是定性指标，占据47.4%的权重。本文设定评级满分100分，则定量指标满分

为52.6分，定性指标满分为47.4分。

（1）定量指标分数的计算

定量指标采用模糊综合评价法计算分数，主要涉及三个相关因素：因素集合、评判集合以及

单因素评价层。

第一，确定因素集合。本文将构建的11个定量指标作为因素集C，每个指标仍沿用自身标记，

则因素集为

C = { C3，C4，C6，C7，C8，C9，C10，C11，C12，C15，C16 }

第二，确定评判集合。按照前文确定的定量指标满分为52.6分，参考已有的评级体系，本文

设置四个评判等级，将评判集合设定为评判集Y= {优，良，中，差}，每个等级对应的评分见表4。

表4  定量指标等级参照表

等级 参照分数M 等级 参照分数M

优 40≤M≤52.6 中 14≤M≤26

良 27≤M≤39 差 0≤M≤13

第三，确定单因素模糊评价矩阵。首先，根据P2P网贷行业平均值的区间参考值，确定各定量

指标的分级标准；其次，构建模糊变换矩阵 。其中，rij表示

对第i个因素做出第j级评语的隶属度。

第四，确定定量指标权重。根据表3的各个定量指标权重求出权重向量，在对其进行归一化处

理后得到定量指标权重向量

A=（0.084，0.084，0.205，0.032，0.048，0.126，0.078，0.205，0.078，0.030，0.030）    （11）

第五，计算定量指标综合得分。由表4得出定量指标评分的数值向量为

P=（52.6，39，26，13）                                                                                                          （12）

则P2P网络借贷平台定量指标的综合评判得分为

F1=A  R  P                                                                                                                              （13）

（2）定性指标分数的计算

本文对定性指标采取专家评分法进行打分，首先同样将评判等级设定为{优，良，中，差}四

级，分别对应{76-100，51-75，26-50，0-25}四个分数区间，然后邀请专家对各个平台的7个定性

指标进行打分，再计算出各个指标专家打分的平均值。在此过程中，为了避免出现极端值，在计

理论探索基于层次分析法的我国P2P网络借贷平台信用评级研究
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算平均值时去掉一个最高分和一个最低分。然后，求出P2P网络借贷平台定性指标的综合得分：

（14）

其中，ai表示表3中各定性指标相应的权重，fi表示各定性指标专家打分的平均值。

最后，根据定量指标总分数和定性指标总分数，求出P2P网络借贷平台评级指标的总分数：

（15）

五、实证结果与分析

（一）数据来源与样本选择   

本文主要通过网贷之家、网贷天眼以及P2P网络借贷平台网站等渠道搜集数据，时间点数据

采用各平台2017年9月30日的数据，时间段数据采用各平台2017年7、8、9月共计约90天的数据。

在对P2P平台的选取上面，本文参考第三方网站的相关标准，对存在以下情况的平台不纳入

评级范围：第一，平台上线时间短于12个月；第二，三个月内平台的平均年化收益率超过18%；第

三，三个月内有不诚信行为或重大违法违规问题；第四，无法获取详细信息及明确数据。经过上

述标准的筛选，本文最终选取了30家P2P平台进行实证研究与分析。

（二）计算评级得分    

以陆金服为例说明具体算法，其余29家平台的评分过程是同样的。

首先，根据上文定量指标的等级参照表以及分级标准构建单因素模糊评价矩阵R：

其次，根据上文得到的权重向量A、评分数值向量P：

A=（0.084，0.084，0.205，0.032，0.048，0.126，0.078，0.205，0.078，0.030，0.030）

P=（52.6，39，26，13）  

可知陆金服定量指标的综合评判得分为：

F1 陆金服 = A  R  P = 45.81
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然后根据专家打分的平均值，运用模型（14），得到陆金服定性指标的综合评判得分为：

F2 陆金服 = 40.32

最后可以算出陆金服信用评级指标的总分数为：

F 陆金服 = F1 陆金服 + F2 陆金服  = 86.13

同理，可以计算出其余29家P2P网络借贷平台信用评级的总得分，如表5所示。

表5  30家P2P网络借贷平台信用评级得分

平台 定性指标得分 定量指标得分 总得分

宜人贷 36.92 40.10 77.02 

陆金服 40.32 45.81 86.13 

人人贷 26.34 45.70 72.04 

宜贷网 28.62 37.81 66.43 

微贷网 33.03 44.62 77.65 

生菜金融 37.77 33.29 71.06 

爱钱进 34.37 48.90 83.27 

开鑫金服 36.91 40.28 77.19 

积木盒子 35.14 45.64 80.78 

你我贷 34.95 39.31 74.26 

团贷网 32.58 41.80 74.38 

有利网 34.34 44.28 78.62 

翼龙贷 31.29 36.99 68.28 

投哪网 35.45 35.36 70.81 

PPmoney网贷 35.37 39.63 75.00 

和信贷 34.87 28.01 62.88 

小牛在线 24.40 39.22 63.62 

凤凰金融 36.61 30.15 66.76 

红岭创投 21.83 34.35 56.18 

民贷天下 35.99 32.02 68.01 

鑫合汇 35.73 29.88 65.61 

链链金融 30.04 31.66 61.70 

人人聚财 33.50 41.73 75.23 

爱钱帮 33.32 28.99 62.31 

口袋理财 29.89 29.26 59.15 

向上金服 32.39 38.63 71.02 

91旺财 33.54 31.04 64.58 

杉易贷 30.69 27.68 58.37 

广州e贷 33.29 22.84 56.13 

小赢网金 36.54 32.52 69.06 

理论探索基于层次分析法的我国P2P网络借贷平台信用评级研究



17

（总第12期）
2019年第3期 N o .  3 ，2 0 1 9

General No.12

（三）确定选取平台的信用等级

本文在参照现有评级机构信用划分标准的基础上，将P2P网络借贷平台划分为六个信用等

级，分别为A级、A-级、B级、B-级、C级、D级，具体的等级划分如表6所示。

表6  P2P网络借贷平台信用等级参照表

信用等级 参照分数 信用等级 参照分数 信用等级 参照分数

A [90，100] B [70，80) C [50，60)

A- [80，90) B- [60，70) D (0，50)

根据表6对30家网贷平台评定信用等级，如表7所示。从表5及表7可以看出，30家P2P平台的定

性指标得分相对较低，并且信用等级主要集中在A-级、B级、B-级、C级四个级别，其中被评为

A-级的有3家平台，B级的有12家平台，B-级的有11家平台，C级的有4家平台，而没有平台被评为

A级和D级。这说明我国P2P网络借贷平台整体的信息透明度较低，借款人信息和平台的财务运营

数据公开的不够充分，并且整个行业的信用等级较低，风险控制能力较弱。

需要说明的是，P2P网络借贷平台的信用等级是随着P2P平台的数据变化而不断变化的，并不

是一成不变的绝对值，本文只是选取30家平台2017年7月-9月的数据进行分析，因此该评分及信

用等级仅代表此次分析的结果，且不构成投资建议。根据对上述30家平台的持续追踪，截至2019

年3月底，有4家平台转为问题平台，其中宜贷网和鑫合汇发布延期兑付公告，团贷网和爱钱帮属

于经侦介入。出现问题的平台多为本次评级中处于B-级及C级的平台，风控能力较弱，容易产生

风险，这从侧面印证本文构建的信用评级模型的有效性，同时也给投资者带来警醒，要时刻关注

P2P平台的动向，做好风险防范。

（四）相关性检验   

在P2P网络借贷平台信用评级模型构建完毕后，需要验证结果的有效性，以判定模型的科学

性和可靠性。但是由于无法确定其是否满足正态分布的假设，所以必须选用不需要满足正态分布

假设的方法。在这一前提下，本文决定选用基于非参数的Spearman相关系数分析来进行检验。将

30家P2P平台信用评级得分的排名与融360、网贷天眼、网贷之家等第三方评级机构的评级排名进

行对比，如表8所示。
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表7  30家P2P网络借贷平台信用等级

平台 总得分 排名 信用等级

陆金服 86.13 1 A-

爱钱进 83.27 2 A-

积木盒子 80.78 3 A-

有利网 78.62 4 B

微贷网 77.65 5 B

开鑫金服 77.19 6 B

宜人贷 77.02 7 B

人人聚财 75.23 8 B

PPmoney网贷 75.00 9 B

团贷网 74.38 10 B

你我贷 74.26 11 B

人人贷 72.04 12 B

生菜金融 71.06 13 B

向上金服 71.02 14 B

投哪网 70.81 15 B

小赢网金 69.06 16 B-

翼龙贷 68.28 17 B-

民贷天下 68.01 18 B-

凤凰金融 66.76 19 B-

宜贷网 66.43 20 B-

鑫合汇 65.61 21 B-

91旺财 64.58 22 B-

小牛在线 63.62 23 B-

和信贷 62.88 24 B-

爱钱帮 62.31 25 B-

链链金融 61.70 26 B-

口袋理财 59.15 27 C

杉易贷 58.37 28 C

红岭创投 56.18 29 C

广州e贷 56.13 30 C
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表8  评级结果对比

平台 本文评级 融360评级 网贷天眼评级 网贷之家评级

宜人贷 7 2 1 1

陆金服 1 1 2 2

人人贷 12 3 3 3

宜贷网 20 16 6 12

微贷网 5 4 4 5

生菜金融 13 26 21 27

爱钱进 2 7 15 4

开鑫金服 6 5 5 21

积木盒子 3 9 13 9

你我贷 11 14 14 13

团贷网 10 13 11 7

有利网 4 10 9 6

翼龙贷 17 11 12 11

投哪网 15 8 8 8

PPmoney网贷 9 15 19 10

和信贷 24 18 22 15

小牛在线 23 28 16 30

凤凰金融 19 12 10 29

红岭创投 29 21 24 24

民贷天下 18 17 18 18

鑫合汇 21 22 17 23

链链金融 26 24 23 28

人人聚财 8 19 20 14

爱钱帮 25 30 26 26

口袋理财 27 29 28 19

向上金服 14 23 27 22

91旺财 22 20 29 20

杉易贷 28 27 30 16

广州e贷 30 25 25 25

小赢网金 16 6 7 17

数据来源：根据融360、网贷天眼、网贷之家网站整理而来。    

本文使用SPSS24.0软件对上述排名两两进行Spearman相关分析检验，具体的相关性检验结果

如表9、表10、表11、表12、表13、表14所示。
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表9  本文与融360评级结果相关性检验

　 本文评级 融360评级

斯皮尔曼 Rho

本文评级

相关系数 1.000 .762**

显著性（双尾） 　 0.000

个案数 30 30

融360评级

相关系数 .762** 1.000

显著性（双尾） 0.000 　

个案数 30 30

**. 在 0.01 级别（双尾），相关性显著。

表10  本文与网贷天眼评级结果相关性检验

　 本文评级 网贷天眼评级

斯皮尔曼 Rho

本文评级

相关系数 1.000 .663**

显著性（双尾） 　 0.000

个案数 30 30

网贷天眼评级

相关系数 .663** 1.000

显著性（双尾） 0.000 　

个案数 30 30

**. 在 0.01 级别（双尾），相关性显著。

表11  本文与网贷之家评级结果相关性检验

　 本文评级 网贷之家评级

斯皮尔曼 Rho

本文评级

相关系数 1.000 .700**

显著性（双尾） 　 0.000

个案数 30 30

网贷之家评级

相关系数 .700** 1.000

显著性（双尾） 0.000 　

个案数 30 30

**. 在 0.01 级别（双尾），相关性显著。

理论探索基于层次分析法的我国P2P网络借贷平台信用评级研究
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表12  融360与网贷天眼评级结果相关性检验

　 融360评级 网贷天眼评级

斯皮尔曼 Rho

融360评级

相关系数 1.000 .877**

显著性（双尾） 　 0.000

个案数 30 30

网贷天眼评级

相关系数 .877** 1.000

显著性（双尾） 0.000 　

个案数 30 30

**. 在 0.01 级别（双尾），相关性显著。

表13  融360与网贷之家评级结果相关性检验

　 
　 融360评级 网贷之家评级

斯皮尔曼 Rho

融360评级

相关系数 1.000 .761**

显著性（双尾） 　 0.000

个案数 30 30

网贷之家评级

相关系数 .761** 1.000

显著性（双尾） 0.000 　

个案数 30 30

**. 在 0.01 级别（双尾），相关性显著。

表14  网贷天眼与网贷之家评级结果相关性检验

　 网贷天眼评级 网贷之家评级

斯皮尔曼 Rho

网贷天眼评级

相关系数 1.000 .608**

显著性（双尾） 　 0.000

个案数 30 30

网贷之家评级

相关系数 .608** 1.000

显著性（双尾） 0.000 　

个案数 30 30

**. 在 0.01 级别（双尾），相关性显著。

从上述表格中可以看出，本文的评级结果与另外三家评级机构的评级结果具有高度的相关

性，这说明本文构造的信用评级模型是适用且有效的。此外，本文的评级结果与其他三家的评级

结果不完全一致，而其他三家的评级结果也并不完全一致，这是因为不同的评级机构在构建P2P

网络借贷平台信用评级模型时的出发点和着重点不同，所以在输出排名时的结果也不完全相同。
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六、结  论

建立科学系统的P2P网络借贷平台信用评级模型，使P2P平台的信用等级信息透明化，能够

为投资者做出投资决策提供更多的辅助信息，保护借贷双方的切身利益；能够为P2P网贷平台带

来改进的压力，促使平台不断提升自身竞争力；能够促使监管部门对P2P网贷平台进行更好的监

管，推动我国P2P网络借贷行业更快更好的发展；还能够提高市场资金流动，促进我国金融行业

稳定有序的发展。

本文在对有关P2P网络借贷平台及信用评级方法国内外文献进行研究的基础上，结合我国P2P

平台的发展现状以及对P2P平台信用评级的探索，运用层次分析法构建了P2P网络借贷平台信用

评级模型。首先，筛选出包括企业实力、运营能力、风控能力、信息透明度在内的4大类共18个信

用评级指标和30家P2P平台。在运用层次分析法确定指标权重后，将18个指标划分为定量指标与

定性指标，分别采用模糊综合评价法与专家评分法计算指标得分，并得到P2P平台评级指标的总

得分。在对平台进行排名后，运用Spearman相关性分析，将平台排名与第三方评级机构对这30家

P2P平台的评级排名进行对比分析，验证了本文探索的信用评级模型的适用性和有效性。该模型

还存在诸如数据不够精确、样本量有限等不足，但是能够为我国P2P网络借贷平台信用评级的探

索添砖加瓦，提供新的思路和方法，具有一定的应用价值。
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Abstract：In recent years, P2P network lending has been developing and expanding in China. While the P2P 

network lending industry has been in trouble frequently, especially since 2016, which has seriously damaged the 

normal economic order of the country and affected the confidence of investors. Under the circumstance of China's poor 

credit environment, and together with the incompletely standardized netwok lending industry, the credit rating of the 

P2P network lending platform is significant.This paper use AHP to construct a credit rating model of P2P network 

lending platform. Firstly, 4 categories of credit rating indicators and 30 P2P platforms are screened. After determining 

the weight of indicators by AHP, the 18 indicators are divided into quantitative indicators and qualitative indicators. 

Fuzzy comprehensive evaluation method and expert scoring method are used to calculate index scores respectively, 

and the total score of P2P network lending platform rating index is obtained. After ranking the platforms, Spearman 

correlation analysis is used to compare the ranking with the third-party rating agencies’ ranking of the 30 P2P 

platforms, which verifies the validity and application value of the credit rating model explored in this paper.

Key words：P2P Lending Platform; Credit Rating; Analytic Hierarchy Process
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