
在社会经济发展过程中，国有商业银行发挥着融通资金、

引导资产流向、提高资金使用效率和调节社会总需求的重要

作用。然而，国有商业银行从诞生时起就经受着金融风险的考

验。一方面，银行自身的经营管理机制不健全，防范和化解金

融风险的能力不强，加之社会信用体系的缺失，导致商业银行

信贷管理面临极大的风险；另一方面，国有商业银行的“惜贷”

行为又使得许多符合借款条件的企业难以获得银行贷款，直

接影响了经济的发展。因此，如何有效评估国有商业银行面临

的信贷风险便成为一个不容忽视的问题。

一、我国国有商业银行信贷风险预警模型研究现状

我国关于商业银行信贷风险分析方法的研究起步较晚。

吴世农、黄世忠（1986）曾介绍企业的破产分析指标和预测模

型。陈静（1999）曾以1998年的27家ST公司和27家非ST公司为

样本，使用了1995 耀 1997年的财务报表数据，进行了单变量分

析和二类线性判别分析，认为二类线性判别分析比单变量分

析的预测准确率高。张玲（2000）以120家公司为研究对象，使

用了其中60家公司的财务数据估计二类线性判别模型，并对

另外60家公司进行模型检验，发现模型具有超前四年的预测

结果。吴世农、卢贤义（2001）选取70家ST公司和70家非ST公

司为样本，检验了Fisher线性模型、线性概率模型和Logistic模

型，发现Logistic模型的误判率最低，线性概率模型其次。

二、信贷风险预警指标的选取

本文将ST公司作为信贷风险违约组，依照其产生的原因

及特征，我们从90多家ST公司中选取了48家公司作为一组样

本，同时还从深沪两市选择77家绩优股上市公司作为信贷风

险非违约组。本文的数据来源为《中国证券报》、《上海证券

报》、《证券时报》以及中国财经报刊数据库和巨潮信息网上公

布的上市公司年报。

信贷风险预警模型的可靠程度在很大程度上取决于预警

指标的质量。笔者在参考国内外现有研究成果的基础上，结合

我国上市公司财务报表编制的质量和现状，发现由于我国证

券市场不成熟、证券管理体制和法规不健全，许多非市场因素

还在证券交易中起着决定性作用，使得一些关于西方资本市

场风险的研究中颇具代表性的指标无法应用于国内的信贷风

险研究。同时，由于社会诚信度不高，会计信息失真现象普遍

存在，也使得上市公司年报缺乏可比性。

鉴于上述情况，本文选取了以下15个财务指标，这些指标

均为我国证监会规定的上市公司在年报中必须披露的财务指

标，见表1。

三、描述性统计

1. 从获利能力看。处于违约组的企业利润率偏低且亏损

严重，无法向投资者分配股利，投资收益虽高但极不稳定，标

准差达113.244 81，说明企业倾向于投资风险高、回报高的项

目，以摆脱财务困境；而处于非违约组的企业，平均利润率较

高且能够给投资者一定的回报，投资收益虽然不高但比较稳

定，标准差只有17.003 13，这说明企业整体财务状况较好，倾

向于通过稳健的投资来增强自身的实力。

2. 从经营能力看。处于违约组的企业应收账款周转率和

存货周转率普遍偏低，相应的企业总资产周转率也偏低，说明

企业销售能力和催收账款能力不强，现有资产的利用效率也

不高；而处于非违约组的企业应收账款周转率和存货周转率

普遍较高，相应的总资产周转率也较高，说明企业销售能力和

资产流动性较强，且利用现有资产的能力也较强。

3. 从偿债能力看。处于违约组的企业流动比率较低，说

明企业短期偿债能力不强，资产负债率非常高，表明企业处于

严重资不抵债的状况，流动负债比率也很高，说明企业的短

期偿债压力较大；而处于非违约组的企业流动比率较高，说明
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【摘要】本文在简要评述我国商业银行信贷风险预警研究现状的基础上进行了实证分析，构建了我国国有商业银行信

贷风险预警模型，同时指出运用该模型应注意的问题。
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企业短期偿债能力较强，资产负债率平均不到42%，使得债权

人的权益有较大的保障，流动负债比率平均不到80%，加上企

业短期偿债能力较强，因此企业短期偿债压力不大。

4. 从资本结构看。处于违约组的企业净资产比率和每股

净资产都很低，自有资本严重不足，无法保障债权人和投资者

的权益；而处于非违约组的企业净资产比率和每股净资产都

较高，有利于保障债权人和投资者的权益及增强其信心。

5. 从发展能力看。处于违约组的企业净资产增长率和总

资产增长率均为负数，说明由于企业亏损而侵蚀了自有资本

并使得整个企业趋于破产。主营业务收入增长率虽然较高但

极不稳定，标准差达181.935 79，说明企业销售状况并不稳定

且获利能力不强。而处于非违约组的企业净资产增长率和总

资产增长率均较高，说明企业经营状况较好且实力稳步增强。

四、实证分析

1. 偏相关分析。为了保证预警模型的准确性，我们首先

要剔除在统计意义上与因变量不相关的因素，因此首先需要

进行偏相关分析。偏相关分析是指在剔除了其他所有变量的

影响后，研究某一自变量与反应变量之间的关系。为了方便研

究，我们假设信贷风险违约组对应的因变量为0，即代表非违

约事件的不发生；假设信贷风险非违约组对应的因变量为1，

即代表非违约事件的发生。随后使用SPSS12.0软件对上述样

本进行分析，结果见表2。

从表2可以看出，流动比率、应收账款周转率、存货周转率

和投资收益比率这四个预警指标与企业信贷风险的相关性较

弱，不利于银行用于监测上市公司的财务状况，因此剔除这四

个指标。此外，在实际研究中显著性水平一般选取P=0.05，如

果以此为标准进行判别，则净资产比率、资产负债率、每股净

利润、净资产收益率、主营业务收入增长率和主营业务利润率

这六个指标也不符合要求，应当剔除。并且，由于净资产增长

率和总资产增长率在数据来源上存在共线性问题，根据相关

性原则，本文剔除相关性较低的净资产增长率。

最终用于建立国有商业银行信贷风险预警模型的指标为

每股净资产、流动负债比率、总资产增长率和总资产周转率。

这四个指标分别从资本结构、经营能力、偿债能力和发展能力

四个方面反映企业的现状，能够兼顾信息反映的全面性，同时

也避免了同类信息的重复。

2. 线性概率模型分析。在应用线性概率模型进行分析

时，为了研究的方便，我们同样假设信贷风险违约组对应的因

变量为0，即代表非违约事件的不发生；假设信贷风险非违约

组对应的因变量为1，即代表非违约事件的发生。随后使用

SPSS12.0软件对上述样本进行分析，结果见表3。

依据表3的结果我们建立如下回归模型：

Y=0.704+0.121X12+0.004X15-0.006X10+0.111X7

现在利用建立的模型对样本数据进行回归，同时取0.5为

区分信贷风险违约组与非违约组的标准，在线性概率模型的

计算结果中出现了首钢股份、国电电力、燕京啤酒、华菱管线、

华能国际、双汇发展、邯郸钢铁、青岛海尔、莱钢股份和福田汽

车这十家概率大于1的企业，这些都属于老牌绩优股。同时，还

出现了ST盛润、ST长岭、ST长控、ST华信、ST信联、ST鞍成、

ST银广夏、ST珠峰八家概率小于0的企业。在这里，根据回归

模型，我们令所有大于1和小于0的概率值分别为1和0，则回归

模型的统计分析结果如表4所示。
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表 4 线性回归模型计算结果的准确率统计
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表 3 线性概率模型分析结果（Signature:P=0.05）
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从表4的统计结果可以看出，回归模型的准确率达到了

93.6%，这说明线性回归模型的建立是成功的。可以看出，每股

净资产、总资产增长率、总资产周转率的提高都有利于减少违

约事件的发生，而较高的流动负债比率使得企业面临较大的

短期偿债压力，容易引发企业的信贷风险，导致银行产生风险

损失。

3. Logistic模型分析。为了研究的方便，我们还是假设信

贷风险违约组对应的因变量为0，信贷风险非违约组对应的因

变量为1（分析结果见表5、表6）。

依据表5和表6的结果我们建立如下回归模型：

Y=-7.051+3.703X12+0.089X15

这里仍然取0.5为区分信贷风险违约组与非违约组的标

准，在Logistic模型计算结果中也出现了概率大于1的锦州石

化、中国石化、武钢股份、中海发展、中国联通、上海石化、仪征

化纤这几家企业，同时还出现了概率小于0的企业ST同达。根

据回归模型，我们令所有大于1和小于0的概率值分别为1和0，

则回归模型的统计分析结果如表7所示。

五、研究结论及局限性

通过研究可以得出以下结论：淤我国上市公司的财务数

据是有效的，并具有较强的预测价值。银行作为债权人，完全

可以根据上市公司的财务报表数据对上市公司的经营状况做

出预测。于线性概率模型和Logistic模型对上市公司发生信贷

风险的预测准确率分别为93.6%和96.4%，预测效果比较好，完

全可以作为商业银行判断企业信贷风险的工具。盂在对上市

公司财务报表进行分析时，应该重点关注总资产周转率、流动

负债比率、每股净资产、总资产增长率等指标，以提高判断的

准确性。

本文的研究具有以下局限性：淤由于我国证券市场发展

历史较短，符合条件并有长期会计记录的上市公司不多，使得

样本的代表性受到一定程度的限制。于本文选取的样本全部

为上市公司，因此模型对于上市公司是有效的，但是商业银行

贷款发放的对象还包括很多非上市公司，如何加强对这些企

业信贷风险的评价，是亟须解决的问题。笔者认为，建立非上

市公司银行借款信用风险数据库并分行业建立非上市公司信

贷风险判别模型，是可行的解决办法。盂判断借款人的信贷风

险只是手段，真正的目的是提高商业银行贷款的质量并改进

信贷管理工作，因此建立全国范围的以大量数据为支撑的借

款人信贷风险数据库是十分必要的。

六、应注意的问题

1. 使用国有商业银行信贷风险预警模型对信贷企业的

财务状况进行预测分析，其着眼点是信贷企业的财务状况。对

分析对象具有潜在影响的有利因素或者其他非财务因素，在

还没有转化为实际财务指标之前，可能无法反映到模型中。这

就要求信贷风险管理者充分考虑自己的立场，即自己是为了

提高短期信贷质量，还是为了维护长期客户关系。出发点不

同，对商业银行信贷风险预警分析结果的使用和判断的侧重

点也不同。

2. 信贷风险预警分析是一种量化分析，它有利于清晰、

直观地反映信贷企业的财务状况，但它并不能完全代替传统

的定性分析。特别是财务报表的编制质量或者财务报表是否

经过第三方审计等因素，将直接决定预警模型预测结果的准

确性和实用性。因此，在使用预警模型之前，必须有充分的证

据表明财务报表是可信的或者是经过注册会计师审计的。此

时，信贷管理人员的专业判断和职业素质显得非常重要。不仅

如此，贷前的现场检查和实地询问、贷中的复查、贷后的总结

等日常信贷风险管理工作，对于确保财务数据的真实可靠仍

然具有不可替代的重要作用。

3. 使用历史数据对未来进行预测，只能是无限接近于事

实。对预警模型计算结果的使用，必须保持正确的态度和清醒

的认识。对于计算结果显示有问题的企业，应该引起足够的重

视，因为至少已经有证据表明该企业的财务状况有问题；而对

于计算结果显示正常的企业，也应当谨慎对待，如可以考虑向

前延伸一年，再次使用模型检验当年的财务状况，或者是结合

调查分析等手段，确保对信贷对象的全面了解。
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表 5 Logistic模型分析结果一（Signature：P=0.05）

Model

X12

Constant

X12

X15

Constant

每股净资产

每股净资产

总资产增长率

B

2.722

-4.708

3.703

0.089

-7.051

S.E.

0.536

1.002

0.968

0.031

1.881

Wald

25.738

22.069

14.619

8.434

14.044

df

1

1

1

1

1

Sig.

0.000

0.000

0.000

0.004

0.000

Exp渊B冤

15.205

0.009

40.572

1.093

0.001

表 6 Logistic模型分析结果二（Signature：P=0.05）

Model
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违约组

非违约组

实际分
类结果

良好

4

77

产生风险

44

0

48

77
4/125=3.2%

信贷风险
发生情况

误判率合计
预期分类结果

表 7 Logistic模型计算结果的准确率统计


