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I 

 

摘要 

在经济全球化的大潮下，我国宏观经济环境受国际市场的影响正与日俱增，

银行系统作为我国金融体系最重要的组成部分，已不可避免地受到了来自各方面

的冲击。因此，作为商业银行面临的最主要风险——信用风险，开始引起监管当

局和金融机构的关注。目前在国际上比较流行的评估银行系统脆弱性的方法是压

力测试，而宏观压力测试作为一种将宏观经济因素与风险因子相联系的压力测试

方法能够更好地反映出银行系统受宏观经济波动的影响，因而得到了各国政府和

监管当局的认可。但该方法在国内仍然处于起步阶段，相关研究也比较少。因此，

本文从实证的角度出发，对我国商业银行面临的信用风险进行了宏观压力测试研

究，希望能够为我国商业银行防范信用风险提供一些参考，进而提高信用风险的

管理水平。 

本文首先从理论角度对信用风险和宏观压力测试进行了详细介绍，包括信用

风险的概念、特征；宏观压力测试的概念、种类和方法以及对银行信用风险进行

宏观压力测试的必要性；然后本文回顾了国内外对于银行风险管理进行宏观压力

测试的研究文献；在分析了中国银行业目前的发展现状及潜在的信用风险隐患

后，本文设计了一个基于我国 16 家上市银行 2010 年实际财务数据的假设情景模

拟来说明宏观压力测试下我国银行系统对信用风险的承受能力，最后通过构建宏

观压力测试的 SUR 模型对中国银行业所面临的信用风险进行了进一步的宏观压

力测试研究。 

本文的研究结果表明：国内生产总值增长率、通货膨胀率、6 个月存贷款利

差、存款准备金率、国房景气指数增长率和出口增长率是影响中国商业银行信用

风险的显著因素。在影响程度方面，国房景气指数增长率是对商业银行信用风险

影响最大的宏观经济因素，而通货膨胀率则是对商业银行信用风险影响最小的宏

观经济因素。宏观压力测试结果还表明中国商业银行目前的抗风险能力不强，银

行体系的稳定性受到宏观经济冲击的影响较大。 

关键词：信用风险；宏观压力；SUR 方法 
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Abstract 

     With the tide of global economy, the macroeconomic environment in China is 

influenced by international market more and more seriously. The bank system, as one 

of the most important part in China’s financial system, is affected inevitably. Also, as 

the most considerable risk of commercial bank, credit risk management has attracted 

lots of attentions from financial institutions. The subject of managing credit risk 

would be a large challenge for the bank system. Using the macro stress-testing to 

assess and manage the credit risk of commercial bank has been approved by 

international institutions, but it is still at the initial stage for China with few researches. 

As a result, this paper is going to study the macro stress-testing of credit risk in 

Chinese commercial banks, from an empirical view, in order to provide some 

references for commercial banks and raise the level of credit risk management. 

    First, we introduce the credit risk and macro stress-testing from the theoretical 

view, including the concept and character of credit risk, the theories and models of 

managing credit risk, as well as the concept and species of macro stress-testing.  

Then, we review the related papers of international and domestic scholars. After 

analyzing the conditions and potential credit risk of Chinese commercial banks are 

facing, we design a real case to explain the sensitivity analysis of macro stress- testing 

used in managing the credit risk of commercial banks, in order to further study, we 

make a SUR model to build a relationship between the credit risk of commercial 

banks and the macro economical factors. After assuming the situation, we do the 

macro stress-testing for the credit risk of Chinese commercial banks. 

   The results showed that: GDP, CPI, RS, DR, RRE and EX are significant factors 

which affect the commercial bank credit risk of China; CPI, DR, NPL with one lag 

have a positive impact when GDP, RS, RRE, EX have a negative impact; RRE is the 

most influential macro-economic factor while CPI is the least influential macro 

economic factor; In addition, at the present, Chinese commercial banks still don’t 

have a strong ability to defense the risks, and the bank system is not stable enough. 
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第一章 绪论 

1.1 研究背景及意义 

1.1.1 研究背景  

托宾（1981）[1]
提出了银行体系关键论，其核心思想是：银行危机是各种金

融危机的核心；大量实证分析也表明：在金融危机中银行业危机所造成的损失是

最大的。例如，1933 到 1934 年间的美国经济大萧条更多的原因应该归咎于期间

银行的大量倒闭，而非 1929 年的美国股市崩溃；1997 年的亚洲金融风暴也暴露

出银行体系在金融自由化过程中存在的不稳定性；20 世纪 80 年代的日本经济泡

沫破灭，而导致日本经济长期低迷的真正原因其实是日本银行业的失败
①
。随着

金融全球化，资金的流动导致全球金融市场具有高度的联动性，也致使金融危机

发生的频率大大增加了：拉美债务危机、美国储贷危机、北欧危机、巴林银行倒

闭、日本经济泡沫破灭、墨西哥龙舌兰危机、亚洲金融危机、美国次贷危机以及

仍然未解决的欧洲债务危机等。据世界银行统计，从 20 世纪的 70 年代末到 21

世纪初
②
，全球 93 个国家先后共爆发了 112 次系统性危机。可见，目前宏观经济

和金融环境的巨大波动已需要得到各个国家和金融系统的更多重视。而银行作为

各国金融系统中的重要组成部分，势必要提高对自身风险的监督管理，以应对各

种经济波动所造成的影响。 

20 世纪 90 年代开始，压力测试（Stress-testing）在金融行业逐渐得到应用，

并已经成为国际性银行所普遍采用的重要风险预警工具。而宏观压力测试作为压

力测试中的重要组成部分，虽然兴起时间不长，但已逐渐成为许多发达国家用以

监察本国银行系统稳定性的重要的“前瞻性”分析工具。由于宏观压力测试可以

用于估算“异常但可能”的宏观经济冲击对银行体系的影响，因此可以协助中央

银行和监管当局识别出银行体系的薄弱之处，提前做出应对方案，同时可以更深

                                                 
① 刘上余. 银行危机与金融安全网的设计[M]. 北京：经济科学出版社，2003. 
② 中国人民银行金融稳定分析小组. 中国金融稳定报告[R]. 北京：中国金融出版社，2005. 
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刻理解银行业与宏观经济之间的联系，提高央行和监管当局的风险评估能力。可

以说，宏观压力测试正在成为检验银行体系风险承受能力的首选工具之一。 

相比较他国而言，我国在银行风险管理中运用宏观压力测试尚处于起步阶

段，即使是压力测试也大都在我国单个银行中进行，对于银行体系的压力测试仍

然非常少。但从目前的宏观经济形势来看，对银行系统的风险进行“前瞻性”管

理需要被提上日程，原因在于：随着经济全球化大潮的涌进，我国经济增长受世

界经济环境的影响正日趋加深，资本账户的逐步开放也可能给我国经济的发展带

来更多的波动因素，这就导致我国经济增长的不确定性会日益增大。另一方面，

美国次贷危机刚过，希腊债务危机又接踵而至，在世界经济走向疲软的同时，我

国经济增长势必会受到牵连，因此我国商业银行应当提前做好对这些由宏观经济

波动导致的风险的应对措施。 

而本文认为，信用风险作为银行风险的最主要组成部分，应首先接受宏观压

力测试的检验。同时，我国银行业也应当未雨绸缪，在根据自身实际特点和当前

经济环境的基础上，借鉴国外压力测试的技术方法和经验，努力学习吸收，尝试

技术创新，尽早研究出适合我国银行系统风险特征的宏观压力测试方法，以度量

和评估在宏观经济出现“异常但可能”的波动时银行系统对信用风险的承受力。 

1.1.2 研究意义 

（1）理论意义 

运用宏观压力测试方法评估银行体系面对“异常但可能”发生的宏观经济波

动时对信用风险的承受力仍然是一个比较前沿的研究课题，并且是在近十几年才

发展起来的，因此理论体系还不完善，尚有进一步研究的空间。另外，宏观压力

测试分析作为一种将定性分析与定量分析相结合的方法，符合近年来采用定性分

析与定量分析相结合的方法研究银行业风险的趋势。该方法可以通过专家设定宏

观压力情境，量化出宏观冲击对银行系统信用风险的影响程度，进而研究银行对

信用风险的承受能力。 

本文对该领域的研究成果和研究经验进行了相对系统和详细的总结和梳理，

有利于未来学术界和银行业应用宏观压力测试进行信用风险管理的研究和进一
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步创新。 

（2）实践意义 

虽然目前我国银行系统未出现严重的危机事件，2011 年我国银行业的不良

贷款率也降到了历史低点 1%，但是面对当前复杂的全球和国内经济环境，我国

经济增长很可能进入结构性调整阶段。频繁的存款准备金率调整，高涨的通货膨

胀率，受到压制的房地产业，存在巨大隐患的地方性融资平台，萎缩的出口增长

量以及即将转型的国内经济增长都给我国银行业未来的信贷资产质量画上了问

号。因此，运用宏观压力测试对银行体系所蕴藏的风险进行预警性研究具有重要

的现实意义。 

银行体系的稳定是关系到国家金融稳定和金融安全的关键因素，宏观经济是

影响银行稳定性的重要原因，本文通过宏观压力测试深入分析宏观经济波动对银

行业信用风险的影响，有利于我国银行业进行信用风险的管理，对防范银行危机

也有一定的现实意义。 

1.2 基本概念及理论阐述 

1.2.1 信用风险  

1.2.1.1信用风险的概念 

传统的观点认为：信用风险（Credit Risk）是指客户因各种原因，未能履行

约定契约中的义务而造成交易对手（例如：银行）全部或部分经济损失的风险，

它是金融风险的主要类型，也是银行面临的主要风险
①
。但是这种传统观点的主

要思想是：只有当交易对手到期时不履行合约并且这种行为给经济主体造成了损

失的时候，经济主体才会受到信用风险的损害。因此该观点只考虑到借款人违约

或不违约这两种状态，忽视了合约到期时由于交易对手信用等级的恶化可能造成

的贷款价值下降给经济主体带来损失的风险。 

现代风险管理理论认为信用风险是指由于受信人不能履行还本付息、足额偿

                                                 
①詹原瑞. 银行信用风险的现代度量与管理. 经济科学出版社，2004:5 
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还债务或银行贷款的责任而使授信人的预期收益与实际收益发生偏离的可能性，

更为一般地，信用风险还包括了由于借款人信用等级评定变化和履约能力变化而

导致的债务市场价值下跌所引起的损失的可能性。 

1997 年 9 月，巴塞尔银行监管委员会公布了新资本协议（第一稿），其中

指出商业银行面临信用风险、市场风险、利率风险、流动性风险和操作风险等八

个主要风险。信用风险是指交易对象违约的风险，即交易对象未能如期履约而给

经济主体经营带来的风险
①
。同时，新资本协议提出了全球使用的信用风险违约

的参考定义：规定债务人逾期 90 天以上即被认定为违约，并基于此将信用风险

加权资产与违约级别挂钩，违约级别以债务人未来现金流还款能力为基础，反映

逾期违约率的变化。本文以巴塞尔协议对信用风险的定义为基础，认为商业银行

信用风险是指银行交易对手（如：借款人、债券发行方、信用衍生品交易对手等）

未能如期偿还银行债务、或因信用状况和履约能力变化致使信贷资产价值变化造

成违约可能性增大而给商业银行带来损失的可能性。 

从历史数据来看，信用风险在商业银行面临的所有风险中比重最大，约为总

体风险暴露的 60%。也就是说，银行很可能因其核心客户信用违约而造成巨额损

失甚至倒闭，因此控制信用风险对于商业银行来说是十分重要的。 

1.2.1.2信用风险的特征 

（1）信用风险的非系统性 

虽然有时信用风险也表现出一些系统性特点，但更一般地是：信用风险通常

表现为非系统风险。原因是借款人的还款能力主要取决于与借款人相关的非系统

性因素：如借款人的财务状况、还款意愿等。当然一旦经济出现重大危机，信用

风险还是有可能演变为系统性风险的。 

（2）形成信用风险的重要因素——道德风险 

通常来讲，信用风险的大小主要取决于借款人的财务状况、贷款投资项目的

经营状况、借款人的管理能力等，但道德风险在形成信用风险的过程中则是一个

关键性因素。首先，由于在放款过程中，商业银行和债务人之间存在着明显的信

                                                 
① 参见巴塞尔银行监管委员会《资本计量与资本标准的国际协议》，1997 年第 7-8 页 
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息不对称，债务人会因自己掌握了更多的信息而处于更为有利的地位；相反的，

商业银行因为掌握的信息有限（其中一部分信息还是由债务人提供的，因此可能

存在虚假信息）而处于不利的地位。另一方面，在放款后由于资金主要由债务人

掌握运用，商业银行无法对债务人的行为进行有效监督，因此商业银行很可能因

为债务人的隐瞒欺骗而承受较高的信用风险。 

（3）信用风险与其他风险的关联性 

巴塞尔银行监管委员会在 1997 年指出商业银行面临着信用风险、市场风险、

流动性风险和操作性风险等共八种风险。可以说，商业银行信用风险与其他风险

之间的联系最为紧密。例如：当利率上升时，贷款人的还款压力上升，违约风险

加大，所以利率风险可能导致信用风险；当银行的债务人纷纷违约导致信用风险

时，商业银行很有可能因为资金无法收回而引发流动性风险。所以说，银行信用

风险与其他风险之间联系紧密，并且会相互影响。 

（4）信用风险的数据获取困难 

商业银行可以通过一些渠道来考察企业的信用情况，从而评估自身的信用风

险暴露：一是利用债务人自身提供的信息；二是通过外部信用评级机构对债务人

（企业）的信用评级信息；三是对于那些已经上市的借款企业，可以利用证券市

场上的信息来分析企业的信用状况，但由于我国资本市场发展尚不成熟，上市公

司信息的披露还不够完善，国内仍缺乏权威的外部评级机构，商业银行贷款等信

用产品缺乏公开的二级交易市场等原因，我国商业银行较难获得评估债务人信用

风险的相关数据，使得对信用风险的量化管理困难重重。 

（5）信用风险回报的非对称性 

信息不对称也是导致信用风险产生的重要因素。在授信过程中，授信人的收

益和损失是严重不对称的，一般情况下贷款安全收回的可能性大于贷款违约的可

能性，而贷款安全收回的收益（利息收入）往往要小于贷款违约的损失；另一方

面，银行不能从企业经营业绩中获得对等的收益，贷款的预期收益也不会随企业

经营业绩的改善而增加；相反随着企业经营业绩的恶化，贷款的预期损失却有可

能会增加。也就是说，由于企业违约的小概率事件以及贷款收益和损失的不对称

性造成了信用风险收益分布曲线的左下倾斜，并在左侧出现“肥尾现象”，如下
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图 1.1 所示。换句话说，贷款的收益是固定的、有上限的，而损失则是变化的、

没有下限的。正是这种明显的不对称性给信用风险的计量带来了很多的阻碍。 

 

  

概率 

市场风险                信用风险 

    

             损失 收益 

 

图 1.1 信用风险收益分布的特征 

  

（6）信用风险的传染性 

上文中提到了信用风险主要表现为非系统性，但是随着经济的全球化，货币

市场和资本市场都在不断拓宽，金融产品也出现了日新月异的大发展，对于银行

来说，银行与银行间的信用风险表现出了关联性的特征。一方面由于许多家银行

可能共有一个大客户，该客户的信用违约可能同时对他的所有对手银行都造成信

用违约风险；另一方面，由于银行与银行之间可能也存在着信用风险暴露的问题，

即当一家银行为另一家银行提供信用时，作为“债务人”的银行一旦倒闭，往往

会引发作为“债权人”银行的信用风险。因此，现代的信用风险体现出了传染性

的特征。从本次美国次贷危机来看，住房抵押贷款的借款者纷纷无力偿还借款所

导致的大规模银行倒闭，恰恰暴露出了信用风险的传染性特征。 

1.2.1.3信用风险的四要素 

新资本协议在采用内部评级法对信用风险资本金进行计量时，将信用风险划

分为四个风险要素：违约概率（Probability of Default, PD）、违约损失率（Loss 

Given Default, LGD）、期限（Maturity, M）和违约时的风险暴露（Exposure At 

Default, EAD）。 

其中，违约概率 PD 是指借款人或交易对手违约发生的概率，可以通过违约

厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库



第一章 绪论 

7 

 

概率模型计算得到，也可以通过银行内部或外部信用等级评定确定；违约损失率

LGD=1-回收率，而回收率是指商业银行在交易对手违约后所能够收回的价值与原

贷款或债券面值的百分比；违约风险暴露 EAD 是商业银行在交易对手违约时不考

虑回收价值的风险暴露。如果某项贷款具有信用风险缓释工具，如保证、抵质押

品，EAD 则表示违约时不考虑回收的暴露减去缓释工具覆盖部分的剩余暴露额；

期限 M 即贷款或交易年限，在 PD、LGD、EAD 相同的情况下，M 越长，贷款的信

用风险越大，也就是说，长期贷款的信用风险大于短期贷款。 

在对信用风险进行评估时，常常要运用到上述的四要素。 

1.2.2 宏观压力测试概述  

1.2.2.1 压力测试 

最早提出压力测试概念的是国际证券监管机构组织（ International 

Organization of Securities Commissions, IOSCO）（1995）：压力测试（Stress testing）

是指假设市场在极端不利的情形下（例如：股价暴跌或利率急速上升时），分析

对资产组合的影响效果；并在 1999 年更具体地指出：压力测试是将资产组合所

面临之极端风险加以认定并量化；国际清算银行巴塞尔全球银行金融系统委员会

（BCGFS）（2000）则将压力测试定义为金融机构衡量潜在但可能（Plausible）

发生异常（Exceptional）损失的模型。而我国银监会对压力测试的定义如下：将

整个金融机构或资产组合置于某一特定的极端市场情况下，测试金融机构或资产

组合在关键市场变量突变的压力下的表现，主要考察其能否经受得起这种市场的

极端突变。 

新巴塞尔协议（2004）明确指出，银行必须建立良好的压力测试程序并定期

进行压力测试，以反映各种经济情况变动对信贷资产组合的不利影响，而实施内

部评级法的银行必须单独进行信用风险压力测试。  

1.2.2.2 宏观压力测试 

（1）宏观压力测试概念 

根据 IMF（ 2004）的定义，宏观压力测试（Macro Stress-testing or 
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