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上市区域性股份制商业银行信用冈险预警模型血究’
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(湘潭大学商学院，湖南湘潭411105)

    摘 要:国外信用风险分析模型主要有入MV信用监侧模型、信用度量技术、CSF尸信用风险附加计量

模型和麦肯锡模型四种;中国学者根据中国银行业的情况，在信用风险建模方面进行了探索:一是侧重于对

货款企业的财务分析，二是侧重于商业银行有关指标的分析，三是从银行和企业两个角度进行分析。可应用

时间序列的分析方法，采用A尺MA模型构建信用风险预警模型。
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    从我国各家上市商业银行的总体情况来看，各

行业务活动的内容基本上为各类贷款业务和票据贴

现、同业拆借等贷款性质的业务及对国债的认购，并

且以贷款业务为主，因此，各行主要面临的是贷款的

信用风险。所以，本文所称的信用风险就是指信贷

风险。我们通过对各上市行年报的分析可以发现:

一是各上市行不良贷款率虽然逐年下降，但其主要

是由于贷款余额增大所带来的“稀释”效应;二是贷

款风险的集中程度降低，但各行所选择的行业较为

集中;三是资本充足率勉强过线，呆账准备金不足。

虽然各行已建立了审贷分离的风险控制体系和统一

授信制度，加强了对分支机构资产质量的考核和风

险责任人制度等措施，这些措施在一定程度上有效

地防范了信用风险。但是，对银行的信用风险分析

重点仍放在监控指标的合规性上，没有着重于采用

模型分析等动态分析手段来揭示银行风险变动趋势

及对潜在风险和未来风险的预测，对银行业整体风

险状况的分析局限于简单的数据汇总分析和经验判

断，难以起到早期预警和指导现场检查的作用。可

见，相对于西方成熟的市场经济环境下的信用风险

模型来说，我国银行业的信用风险模型还很不成熟。

因此，本文回顾了国内外典型的信用风险模型，并以

深发展1996一2006年上半年的不良贷款率为基础，

从新的角度提出了一种计量信用风险的方法。

    一、文献回溯

    近年来，许多理论和实证文献研究了商业银行

的信用风险管理问题，国外信用风险分析模型的代

表有以下四种:
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    一是 KMV信用监测模型 (QditMbnitor

Model，1993)，一种估计借款企业违约概率的方法。

首先，它利用Black一&hole:期权定价公式，根据企业

资产的市场价值、资产价值的波动性、到期时间、无

风险借贷利率及负债的账面价值估计出企业股权的

市场价值及其波动性，再根据公司的负债计算出公

司的违约实施点(defaultexerc注sepoint，为企业1

年以下短期债务的价值加上未清偿长期债务账面价

值的一半)，然后计算借款人的违约距离，最后根据

企业的违约距离与预期违约率(EDF)之间的对应

关系，求出企业的预期违约率。

    二是信用度量技术(G已di忿加肠tric，，1997)。该方法

基于借款人的信用评级、次年评级发生变化的概率

(评级转移矩阵)、违约贷款的回收率、债券市场上的

信用风险价差计算出贷款的市场价值及其波动性等，

得出个别贷款和贷款组合的V八R值，进而运用VAR

框架对贷款和非交易资产进行估价和风险计算。

    三是 岱F尸信用风险附加计量模型(公edit

R￡、k，1997)。它是一个违约模型(DM)，不把信用评

级的升降和与此相关的信用价差变化视为一笔贷款

的飞叭R(信用风险)的一部分，而只看作是市场风

险，在任何时期只考虑违约和不违约这两种事件状

态，计量预期到和未预期到的损失，而不像在

0己ditMetric:中度量预期到的价值和未预期到的价

值变化。在CSF尸信用风险附加计量模型中，违约概

率不再是离散的，而被模型化为具有一定概率分布

的连续变量。每一笔贷款被视作小概率违约事件，并

且每笔贷款的违约概率都独立于其他贷款，这样，贷

款组合违约概率的分布接近泊松分布。铭F尸信用

风险附加计量模型考虑违约概率的不确定性和损失

大小的不确定性，并将损失的严重性和贷款的风险

暴露数量划分频段，计量违约概率和损失大小可以

得出不同频段损失的分布，对所有频段的损失加总

即为贷款组合的损失分布。

    四是麦肯锡模型(oedit尸ortfolio View，

1998)。该模型在CreditM七tric:的基础上，对周期性

因素进行了处理，将评级转移矩阵与经济增长率、失

业率、利率、汇率、政府支出等宏观经济变量之间的

关系模型化，并通过蒙地卡罗模拟技术(astructured

腼nt。carl。:imulation。户Proac入)模拟周期性因素

的“冲击”来测定评级转移概率的变化。麦肯锡模型

可以看成是对 CreditM讼tri‘:的补充，克服了

公e成:腼tric:中不同时期的评级转移矩阵固定不变
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的缺点。

    虽然以上模型利用各种统计和模拟方法能较精

确地衡量和预测银行所面临的信用风险，但它们毕

竟是以国外较成熟的金融市场为背景而建立的，且

出于竞争的考虑，国外开发各模型的公司只会公布

有关模型的大概步骤，而不会给出其核心的内容。

因此，对于中国的银行来说，这些模型就像是“黑匣

子”，中国的银行应用这些模型进行信用风险管理存

在一定的难度。所以中国的一些学者根据中国银行

业的情况，在信用风险建模方面进行了一些有益的

探索:

    一类是侧重于对贷款企业的财务分析。宋雪枫、

杨朝军、徐任重(2006)运用 肠x模型的技术建立了

商业银行信用风险评估的生存分析模型，其研究结

果表明，信贷企业的总资产收益率、主营业务利润

率、超速动比率等指标具有较强的预测能力，商业银

行在进行信贷风险管理中要重点考虑这些指标的变

化。赵家敏、黄英婷(2006)提出基于层次分析法来构

建我国商业银行中小企业信用评级模型，该模型通

过对可量化的“硬指标”的分析以及对不可量化的

“软指标”权重的确定，来保证对中小企业评级的客

观、公正和有效。

    另一类是侧重于通过商业银行有关指标的分析

来预测其所面临的信用风险。郑锈煦(2006)以《巴塞

尔新资本协议》框架下的信用风险计量、经济资本和

风险优化理论为指导，建立了尺八ROC修正模型，根

据中国银行业的实际情况，用历史数据测算的信贷

风险平均成本率作为预期损失率，同时计算出贷款

净收益、经济资本收益，从而得出银行的尺AR〔X二。这

一指标的计算过程和结果为我们提供了信贷资源配

给的参照标准，并且指出，我们应重视以贷款业务带

动其他中间业务发展，积极倡导新的信用风险管理

文化。葛敏、许长新(2006)运用FDFS模糊动态因子

分析法构建了上市银行经营绩效的经济动态分析模

型，分析了我国上市银行的抗风险能力，并指出，虽

然由于不良贷款的核销使得各行不良贷款的比例均

趋于下降，但随着信贷规模的过快扩张，银行新增贷

款中由于一些项目的惯性中断、上下游产品影响以

及其中某个信用链条的脱节可能形成新的不良贷

款，不良贷款的风险隐患正在加大。

    第三类模型则从银行和企业两个角度进行分

析。庞素琳等(2如1)研究了在信息不对称的信贷市

场中，当存在高、低两种不同风险类型的贷款企业
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时，银行如何做出决策，建立了信贷风险决策模型，

并给出了Kuhn一Tucker条件。其研究表明，在模型

之下，当抵押品作为鉴别企业风险类型的手段失效

时，为规避信贷风险，银行对企业提供的抵押品价值

将有特殊的要求。

    以上这三类模型对推动我国信用风险计量模型

的发展都具有重要意义。但它们均为结构型模型，考

察的影响因素虽然较多但无法包含全部。并且，由于

经济环境的变化，各种因素的风险权重也在不断变

化，所以银行所面临的信用风险很难通过结构模型

进行定量分析。本文应用时间序列的分析方法，利用

八尺M八模型来构建信用风险预警模型。此模型的优

点在于使得影响信用风险的多种因素通过所考察的

指标自身的变化来反映，考察的因素较为全面，且其

模拟较为准确。由于反映银行信用风险最重要的指

标是不良贷款率，所以在此我们通过考察不良贷款

率的变化来建立该模型。此模型假设:不良贷款率及

对不良贷款率有影响的各种因数自身均存在不同程

度的自相关。

    二、我国上市区域性股份制商业银行的信用风

险预替模型的构建

    (一)样本数据和计量软件的选取

    由于中国的几家区域性股份制商业银行上市的

时间相对于四家国有商业银行来说还是较长的，其

中以深发展最早，所以本文所构建的信用风险预警

模型以深发展的不良贷款率的有关数据为基础。并

且，本文以下图表的计算结果均采用eview3.0进行

运算。

  表1 1998一2006年上半年深发展的不良货款率(%)

1998 1999 2000 2001 ，n门? ，n门只 2004 2005 2006年上半年

25.4428.9824.651?。0410.67 10 10.0710.21 8.62

    资料来源:深发展1998一2006年上半年的年报

    在1%的显著性水平下，用及ckey一Fuller方法

得到的ADF值大于麦金农标准值，因此，该时间序

列不是随机游走的，可以用乃尺MA(P，0，妇模型进

行分析。

    (二)乃尺MA(P，。，妇模型的构建

    从图1可以看出，当丛gnumber=3时，ACF接

近于0，因此初步取q=3。我们通过偏自相关函数

(尸ACF)的行为来推测自回归过程的阶数，利用如

下结果J叭CF近似地服从于均值为0、方差为1/4

的正态分布。因此，我们可以在显著性水平5肠下

通过考察尸八CF的绝对值是否大于2/丫了来检验

尸ACF是否显著地不为。。由于T=9，所以2/扼约为

0.6667，当么gnumber=1时，只ACF大于0.6667，所

以P值初步取1。因此，对于深发展的不良贷款率，我

们可采用八尺八么A(1，3)模型进行分析和预测。
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      (三)八尺MA模型的佑计及检验

左r=4.756173948+0.8071602501左r(一1)+0.2625839245。(一1)

      一0.339896990:(一2)一0.8909983423。(一3)

t值:0.465860，5.518203，26.35553，一1.510429，一3.032776

P值:0.6731，0.0117，0.0001，0.2281，0.0562

Adj ustedR一5叮uared=0.927445，乒statistic=23.36952，

肠rbin一Watsonstat=2.136820

    模型的调整拟合优度较高，临界值F(4，4)在

5%的显著性水平下为6.39，所以模型整体显著，但

除了彻叭(1)、月尺(1)外，其参数在5%的显著性水平

下并不显著，这说明本模型存在多重共线性。因为

是进行时间序列分析，存在滞后变量，多重共线在所

难免，因此无须修正。基于同样的原因，其序列相关

也无需考虑。

    并且，从运用残差的自相关函数对模型进行诊

断检验来看，残差的QStat=4.6101，而统计量Q服

从x，(K一P一砂分布，其中K为残差自相关系数的

个数。则在1写的显著性水平下，其自由度为6一1

                                                                77
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一3=2，临界值为9.21，通过比较Q统计量和临界

值卜八尺MA(1，3)被接受。

    (四)模拟和预测

    从图2模拟的情况来看，直线部分拟合较好，有

些部分甚至出现重合，但是图形的折点拟合程度较

差。从评价预测效果的有关指标来看，Theil不相等

系数为0.038928，接近于。;偏误比例、方差比例分

别为0.028724和0.150601，接近于。;而协方差比

例为。.820675接近于1，预测效果较好。

年上半年近9年的数据作为研究样本，样本数据没

有很好地覆盖一个完整的经济周期，且随着以后不

良贷款率实际值的变化，模型需要不断调整。

    二是该模型只是单纯地用历史数据进行了模

拟，预测了其可能的走势，但是对其存在这种走势的

具体原因并没有在模型中明确体现。

    三是该模型只是利用反映信用风险许多指标中

的一个(不良贷款率)来建立模型，没有考虑其他指

标所反映的情况。

    进一步的研究可以从以下方面展开:如果能将

应用时间序列的方法所构建的信用风险预警模型同

适合中国国情的信用风险控制的结构模型结合起

来，同时考虑对信用风险有影响的定性的因素，那么

模型对银行信用风险的分析和预测的效果将会更

好。而此项研究是以银行和企业的有关信用情况的

多年的数据积累为基础的。

    注:虚线为模型模拟的线

                              图2

    由图2分析知，深发展的不良贷款率从1999年

到2002年一直在下降，而2002年到2005年相对平

稳，大约维持在10%左右，而到2006年上半年其又

呈进一步下降趋势，并且至少在2006年下半年，其

不良贷款率可能进一步降低。这说明，近年来，深发

展对信用风险较为重视，采取了各种措施来化解信

用风险。但是，相对于其他上市的区域性股份制商

业银行来说，其不良贷款率仍然偏高，所以其仍需加

大措施的力度，进一步降低信用风险。

    三.进一步的研究

    上述模型以深发展的不良贷款率为例，利用不

良贷款率及对不良贷款率有影响的各种因素的内在

相关性建立了信用风险预警模型，分析及预测了深

发展所面临的信用风险。该模型的构建方法对银行

信用风险的管理者具有一定的参考性，但是，其仍存

在以下不足之处:

    一是研究所利用的数据样本的时间跨度仍然不

够长。限于数据的可获得性，仅仅是以1998一2006
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