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信用违约概率测度研究：文献综述与比较 

管七海  冯宗宪 

[内容提要] 企业违约概率的测度和评估已被巴塞尔新资本协议内部评级法列为关键内容。本文从违约与违约概率的概念

出发，按照违约概率测度与评估的两大渠道进行综述：一是巴塞尔新资本协议与国际知名金融机构的高级信用风险模型对

违约概率的测度研究；二是国内外学术界对影响违约概率关键变量的探寻及分类模型构建的评估研究。对违约概率测度与

评估的各种方法及模型进行了梳理、评述和比较，指出了各种测度与评估模型的优点、不足和进一步研究的方向。在此基

础上结合中国的实际，展望了违约概率测度和评估在中国商业银行的应用前景。 
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    一  导  言 

 

    企业信用违约概率（PD）的测度和评估是巴塞尔新资本协议内部评级法（IRB）的关键内容，是信用风险评估模型中

主要输入变量之一。不同信用状况资产的违约率已经成为商业银行计算预期损失（EL）和VAR值、确定经济资本的核心工

具之一。此外，违约率也是衡量不同评级体系优劣的客观标准。因此度量违约概率对于检验商业银行的评级系统、授信业

务调整和决策，以及中央银行对商业银行的监管具有重要的指导意义和作用，违约概率测度的精确性对信用风险的评估和

经济资本的确定起着重要的决定作用。 

 

    目前国外学术界和金融界对违约概率的测度与评估的研究概括起来有：一是巴塞尔委员会新资本协议与国际知名金融

机构推出的高级信用风险模型，主要针对企业违约概率数值如何测算问题的研究，这些模型也是巴塞尔委员会推荐的在资

本金及经济资本方面计算的依据。二是学术界对违约率的评估研究，集中于影响违约率的关键变量探寻，并利用企业历史

样本建立企业违约率分类判别模型来估计企业违约的可能性。这两个渠道的研究相互补充，相互促进，不断深化。 

    二  违约与违约概率概念界定 

    ......

    三  违约概率的测度研究与比较 

    ......

    四  违约概率的评估研究与比较 



    ......

    五  违约概率测度与评估方法在中国的应用前景 

    从以上综述可以看出违约率测度与评估呈现以下特征和趋势：（1）违约率的测度正由序数违约概率向基数违约概率

转变，使得对违约概率的测度更加具体化；（2）从单个贷款的违约率测度向组合贷款的联合违约率转化；（3）从只考虑

借款人微观经济特征转向一并考虑企业微观经济特征与宏观经济因素影响的违约概率模型；（4）违约概率从基于历史数

据的静态测度向以预测为主的动态化过渡；（5）违约概率测度的技术更加现代化并体现多学科的交叉，表现为融入现代

多元统计技术、经济计量方法、人工智能、线性规划、投影寻踪等工程工具，同时应用现代金融理论的成果如期权定价理

论、资本资产定价理论、资产组合理论、保险精算方法、风险中性理论。 

 

    目前世界各国银行都在按照巴塞尔新资本协议的要求进行违约概率的测度与评估模型构建，其测度与评估的理论方

法，也为中国商业银行和评级机构实现巴塞尔新资本协议中违约概率的测度与评估提供重要的参考价值及方法。但从中国

的实际情况来看，信用风险管理在技术、模型方面与国外有很大差距，违约概率测度的基础设施如违约数据库、信用评级

体系和转移矩阵还远不完善甚至空白，再加上国家信用管理体系不健全等因素，使得对违约率测度和评估很落后。本文认

为中国应该在以下方面进行违约概率测度与评估的应用。 

    （一）结合巴塞尔新资本协议违约参考定义对中国企业违约的概念进行界定 

    为了构建违约率评估模型以及信用等级违约率的统计，必须尽快按照巴塞尔新资本协议违约参考定义，结合中国贷款

企业的实际特点，对客户违约概念进行界定。由于企业客户的违约最终体现在企业对银行贷款债项的违约，目前各大商业

银行对企业每笔贷款都有五级分类或四级分类的归类统计。为了和国际标准接轨，建议中国各商业银行对企业的违约概念

界定如下：在一定期限内（通常为一年）企业的贷款业务中只要出现次级、可疑或损失贷款的任一种情况就算违约。为了

衡量该企业违约的严重程度，也可以将违约划分为不同层次，如根据企业贷款的违约频率划分为轻度违约、中度违约和严

重违约等。可以按照该违约定义逐步测算已有年份的各信用等级的转移矩阵，并且可以根据违约和正常企业的历史财务数

据进行分类评估模型的构建。 

    （二）建立违约概率评估的基础设施——违约数据库 

 

    新资本协议对PD、LGD和EAD的测算，明确提出了对于数据库和信息技术系统的要求。国际经验表明，大多数银行在

内部评级建立过程中有70%～80%的精力消耗在数据清洗和数据整合方面。而中国各商业银行数据积累严重不足和不规范，

数据质量很差。目前中国各商业银行可以通过建立企业财务数据过滤器，对企业提交的财务报表进行真实性的检验，建立

合格的违约数据库，为测度违约概率打下坚实的基础。 

    （三）加强违约概率评估与测度模型的研究、开发和使用 

 

    从以上违约概率测度法的比较可以看出，不是所有的方法都适合中国，但中国可以按照这些违约概率模型的测度思

想、方法与过程，结合数据积累的情况进行由简单模型到复杂模型的过渡。如各大商业银行和评级公司可以根据已有年份

评级结果数据的积累，运用Creditmetrics模型对已有年份的每一个信用等级的转移概率和违约概率进行测算，进而形成

内部的已有年份的信用等级转移矩阵的测算，以后随着年份数据的增加，不断调整。这样如果积累15～20年，完全可以建

立自己的内部转移矩阵。转移矩阵经过几个经济周期后，再利用Creditportfolio View模型进行转移矩阵的校正，以反

映宏观经济因素的影响。此外，商业银行可以把内部客户违约概率测度分为上市公司的客户和非上市公司的客户，对上市

公司客户逐步应用KMV模型进行测度，对非上市公司可运用违约概率的分类判别模型进行关键变量的探寻和模型的构建。 

 

    （四）信用等级违约率测度要考虑行业因素、地区因素、规模因素和所有制因素。 



 

    由于处在同一信用等级下的企业群受到企业所处地区因素、规模因素以及所有制性质因素等的影响，使得同一信用等

级下的企业历史违约率统计出现差别，这些统计差别将导致不能准确地衡量企业实际的违约状况，不利于商业银行计算违

约损失与经济资本配置。所以对于贷款企业来说，仅凭笼统的信用等级违约概率不足以精确说明实际违约率情况，有必要

对信用等级违约率的边界进行行业维度、地区维度、规模维度和企业所有制性质维度等的多维度扩展，最终形成以信用等

级违约率为核心，通过引入行业违约率、规模违约率、地区违约率、所有制违约率以及企业违约频率等反映企业违约严重

程度衡量指标，更加全面精确地衡量企业违约概率。 

 

    （五）加强对企业违约概率评估关键变量探寻的研究 

    国外对违约概率评估的学术研究都是探寻影响违约率的关键变量，而国内研究对企业信用违约率的影响因素和指标变

量选取缺乏理论基础。各专家学者各行其是，都是基于个人判断来加以选取，没有一个标准，并且对违约率的评估研究过

于偏重方法比较导向，缺乏问题导向，一般是找一些银行内部的客户样本对几个方法的预测结果比较或新方法的应用，而

对影响企业违约的关键因素变量缺乏深入研究。目前国内还没有进行在全国范围内对跨行业、跨规模和跨地区贷款企业违

约率影响的关键变量探寻研究，以及对违约概率模型的构建研究。而中国人民银行建立的《银行信贷登记咨询系统》则集

中了全国所有金融机构的贷款企业数据库，可以考虑跨行业、跨地区选取企业样本，进行违约率关键变量探寻和构建不同

行业、不同规模和不同地区企业的违约概率模型。 
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