
   

 

浅析中国信贷市场信用评级发展的重要性 

文/刘东莹 孔刘柳 檀 婧 

   一、信用评级概述 
   信用评级是指评级部门或机构利用公共信息对信用交易中各参与者以及信用产品的信用状
况，按照一定的程序和方法所进行的评估，并对评估结果以一定的符号加以表示的程序与过程。信
用评级是在市场经济的运行过程中产生的，是为减少投资人与筹资人之间信息不对称的产物。 
   自上世纪初美国穆迪公司建立了世界上第一家资信评级机构以来，信用评级行业经过百年来
的发展，在揭示和防范信用风险，降低交易成本以及协助政府进行金融监管等方面发挥了重要的作
用。 
   中国目前征信体系尚不健全，信用制度不完善，资本市场不够发达，间接融资仍然占到80%左
右，因此间接融资市场尤其是信贷市场的效率问题尤显重要，信贷信用评级的发展天地广阔。 
   二、信贷市场上信息不对称的存在和影响 
   在信贷市场上，借款企业拥有自己公司的信息往往多于外界或是银行,银行与借款企业之间存
在信息不对称现象。根据阿克洛夫（Akerlof, G）关于不对称信息的理论，这种状况将进一步影响
市场的效率，这在信贷市场上主要表现为贷款发放前的逆向选择行为和贷款后的道德风险。 
   （一）逆向选择 
   理论上，银行可以调节贷款利率，使供给与需求相等，然而在信息不对称的市场中这种均衡
并不能实现，信贷配给现象长期存在。 
   受限于不充分的信息，银行只能按照平均信用情况和风险状况制定利率，发放贷款。由于高
风险企业能够承受的贷款利率要高于低风险企业，他们会较其它厂商更为积极争取贷款。长期中，
银行贷款收回率会低于预期，进而银行会进一步紧缩贷款，极端的情况则使信贷市场效率全无。 
   （二）道德风险 
   道德风险的产生，往往来自于代理人（即得到贷款的企业）行动的不可观察以及代理人与委
托人目标的不一致。 
   具体到信贷市场，主要是企业在取得贷款之后，其如何使用贷款是不为银行所知的。尤其是
对于中小企业，由于缺乏相应的披露机制，银行对其贷款使用情况调查成本高，加之企业内部治理
结构问题和外部抗风险能力有限，违约可能性大大增加。企业往往是承担有限责任的主体，风险因
此转移到银行身上来，从而对金融系统和资本货币市场的运行产生不利影响。 
   现实中，信贷市场的道德风险和逆向选择交织作用，银行放贷时常常遇到逆向选择问题，而
贷款协议签订后面临的是道德风险，从而使信贷市场面临的问题更为复杂。 
   三、信贷信用评级在解决信息不对称问题中的作用 
   鉴于上面的问题，我们认为，信贷市场需要一些措施来弱化信息不对称带来的不利影响。商
业信用评级正是基于信号发送和信息甄别机制的一种有效方法。通过信贷评级，企业用较高的信用
等级向银行发送信号，银行据此甄别高质量企业，从而使信息充分发挥作用。 
   假定信贷市场上由贷款企业A和银行B，在没有信用评级的情况下，我们可以得到银行与企业
发生贷款时银行的效用改变函数 
    
   其中，Wb为银行初始财富值，L为贷款金额，r是贷款利率，f(x)为银行贷款面临的风险密度
函数，x为银行损失，其最大值为。 
   由于f(x)是由贷款企业所决定的，可见企业的隐藏信息将影响贷款风险的大小。  
   应用信用评级结果后，效用函数改变如下： 
    
   其中P为银行获取公司等级信息的成本价格，f(a),f(c)分别为贷款申请人A和信用评级机构C
在信用交易中风险的密度函数。 
   信用中介的存在，改变了银行的效用函数，风险的决定因素由贷款企业转移到企业与信用评
级公司的交易上来。 
   根据上面的分析，我们可以得出信用评级机构存在和发展的基本前提条件 
    
   我们这里假设信用评级机构在评级过程中有能力得到企业真实准确的信息，而且信用评级机
构也会将信息如实转化为评级信息，并传达到商业银行，则的风险（即评级企业和评级机构之间的

 



交易风险）可以忽略不计。又由于总是远大于零的，所以信用评级机构能够存在发展，并在信贷市
场发挥作用。 
   中国目前资本市场还比较弱小，银行贷款在全社会融资中占据绝对的主导地位，在目前的体
制下，银行贷款实现社会投资的同时也积聚了全社会大部分投资的风险，由此形成了居高不下的不
良贷款。因此，社会信用体系应尽快建立，政府和私人征信机构，评级机构相互补充，才能切实保
证金融系统稳定发展。 
   中国的国情决定了外部评级是约束防范信用风险更为有效的手段。我们之所以发展信用评
级，一是为了做到公正性，二是保证信用评级工作有效率。 
   应用评级结果后银行风险减小的前提条件是评级企业和评级机构之间的交易风险忽略不计，
也就是进行评级的机构必须公正且有实力，而这正是外部信用评级的优势。 
   四、结束语 
   中国信用评级业经过近二十年的曲折发展，目前也已初具规模，中诚信等评级机构与国外顶
级公司合资合作，在国内市场取得了一定成就。然而国内信贷评级业务需求潜力巨大，外资公司正
觊觎中国巨大市场，因此加快信用评级公司建设，加紧学习外国先进经验，是现阶段社会主义金融
市场建设的重要任务（作者单位：上海理工大学管理学院） 
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