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第六章 信用风险之价值度量课后习题答案 

 

1、某制造业上市公司想向银行申请一笔贷款，其对应的财务比率分别为 。根据 Z 值评分

模型判断，银行是否批准该公司的贷款申请。 

Z=1.2X1+1.4X2+3.3X3+0.6X4+1.0X5 

答：将上市公司的相关财务比率代入 Z 值评分模型得： 

 ＜1.8，故该公司违约可能性较大，应将其归入高信用风险类别中，不予以贷款。 

 

2、简述信用风险度量的三个发展阶段的基本特点，并列举每个阶段的主要方法。 

一是 1970 年以前，大多数金融机构基本上采取专家分析法，其特点是，通过分析借款人的

财务信息、经营信息、经济环境等因素，来对借款人的资信、品质等进行评判，以确定是否

给予贷款。主要方法有：5C 法、5W 法或 5P 法、五级分类法等。 

二是大约在 20 世纪 70 年代初到 80 年代底，金融机构主要采用基于财务指标的信用评分方

法，特点是以关键财务比率为基础，对各财务比率赋予不同权重，通过模型产生一个信用风

险分数或违约概率，如果该分数或概率超过一定值，就认为该项目隐含较大的信用风险。主

要方法有：线性几率模型、定性响应模型、Altman Z 值模型与 ZETA 模型。 

三是 20 世纪 90 年代以来，现代信用风险度量模型，其特点是，用复杂的数理模型描述信用

风险发生的概率、损失程度等，并且试图给予精确计算。还借鉴了许多经典的经济思想以及

其他领域的科学方法，如期权定价理论、利率预期理论、保险中的精算方法、用于度量市场

风险的 VaR 方法和神经网络原理。主要方法有：KMV 公司的基于 Merton 期权定价思想的

KMV 模型，J.P. Morgan 的 CreditMetrics 模型，麦肯锡公司的信贷组合观点、瑞士信贷银行

的基于保险思想的 CreditRisk+模型，基于寿险精算方法的死亡率法，非参数方法一神经网

络方法，PFM 模型。 

 

3、简述专家分析法的优缺点。 

信用风险价值度量的专家分析法是一种基于专家知识和经验进行信用风险评估的方法。下面

是该方法的优缺点： 

优点： 

（1）专业性和灵活性：专家分析法依赖于经验丰富的专家对借款人的判断和评估。专家通
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常拥有行业知识和丰富的经验，可以综合考虑多个因素，包括财务状况、行为记录等，从而

更全面地评估信用风险。 

（2）适用性广泛：专家分析法可以应用于各种类型的借款人，包括个人、企业和机构等。

这使得它在没有足够历史数据或其他可量化信息的情况下，仍能提供相对准确的信用风险评

估。 

（3）可迭代性：由于专家分析法是基于专家的主观判断，因此可以随着时间的推移和新的

信息进行调整和更新。这使得评估结果能够及时反映变化的市场条件和借款人状况。 

缺点： 

（1）主观性和人为偏差：专家分析法很大程度上依赖于专家的主观判断，因此容易受到个

人偏见和主观意见的影响。不同的专家可能会有不同的评估结果，从而导致评估的不一致性。 

（2）信息不充分：专家分析法可能受到信息不完整或不准确的限制。由于信用风险评估需

要考虑多个因素，如果相关数据不完整或存在误差，可能会影响评估的准确性。 

（3）难以量化和验证：专家分析法的评估结果通常是定性的描述或分级，难以进行定量比

较和验证。这使得评估结果在不同机构之间难以一致，也难以形成客观的标准。 

综上所述，专家分析法在信用风险价值度量中具有一定的优势，但也存在一些限制。在实际

应用中，可以将专家分析法与其他定性和定量方法相结合，以获得更全面和准确的信用风险

评估结果。 

 

4、请阐述 Z 值评分模型和 ZETA 信用风险模型的原理。 

答案：Z 值评分模型的核心思路是根据五个关键财务指标，并给予各个财务指标一定的权重，

构建数学模型，对借款人的信用状况进行评分，将评分结果与违约临界值进行比较，从而决

定是否对借款人予以贷款。ZETA 信用风险模型的基本思路与 Z 值评分模型一致，在其基础

上，将关键的财务指标增加到七个，进一步扩大适用范围，提升了违约概率计算的准确性。 

 

5、请介绍 KMV 模型的基本原理、模型估计及其优缺点。 

答案：详见课本。 

 

6、请介绍 CreditMetrics 模型的基本原理、模型估计及其优缺点。 

答案：详见课本。 
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7、请介绍 CreditRisk+模型的基本原理、模型估计及其优缺点。 

答案：详见课本。 

 

8、请采用 Python 编程实现 KMV 模型对任选数据的信用风险评估。 

答案：请自行检验。 

 

9、请采用 Python 编程实现 CreditMetrics 模型对任选数据的信用风险评估。 

答案：请自行检验。 

 

10、请采用 Python 编程实现 CreditRisk+模型对任选数据的信用风险评估。 

答案：请自行检验。 

 

11、简述信用评价制度的作用。 

信用评级制度在投资人与筹资人之间架起一道信息的桥梁，由客观公正的第三者对举债公司

进行信用强度的调查分析，并将分析结果以简明的等级形式报道出来，作为投资人的决策参

考，使得投资人的认知风险降低，资本市场得以顺畅运作。 


