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摘要：本文基于 Cox 模型，针对零售贷款的运行规律和违约因素影响违约行为的特点，提

出了非线性时变比例违约模型测算商业银行零售贷款违约概率，该模型考虑了变量之间非线

性关系和时间相依变量，使得其更符合客观实际，并通过实证分析和算例分析论证了这种模

型在我国商业银行运用的科学性和可行性。 
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1.引言 

2007 年爆发的美国次债危机给全球经济造成了重大冲击，至今还在继续。这次危机爆

发的根源主要是银行次级住房按揭贷款的高违约率。次级住房按揭贷款是零售贷款的一种，

银行如果能准确预测该类贷款的违约概率，那么可以大大降低危机爆发的可能性。我国商业

银行现有大量的零售贷款，如何有效识别和度量其信用风险来防止此类危机爆发，是现在我

国商业银行面临的一个重要挑战。本课题组（2008）在客户的信用评级基础上，提出了贷款

违约表法，解决了线性判别模型、CPV模型因我国企业贷款能收集整理的数据不多而较难准

确测算违约概率的问题。同时，贷款违约表法和Altman的死亡率模型相比，考虑了删失数据

对违约概率的影响，提高了测算的准确性[1]。但是由于我国商业银行不对零售贷款客户进行

信用评级，所以不能用贷款违约表法测算零售贷款违约概率。因此，本文的目的就是为我国

商业银行零售贷款违约概率的测量提供一种有效的方法。 
目前直接测算零售贷款违约概率模型主要有结构模型。Merton(1974)提出了结构模型理

论，并将其应用于估计上市公司的违约概率[2]。Perli and Nayda（2004）运用该理论构建了

零售循环贷款结构模型。他们认为当抵押资产价值低于临界值时，这笔贷款就发生了违约[3]。

该模型建立在能够实时准确估计出抵押品价值的基础上，然而抵押品往往具有较低的流动

性，很难准确估计出其价值，另外，许多零售贷款也并非是抵押贷款，因此，在实际操作中，

应用该模型较难精确地测量出客户的违约概率。Andrade and Thomas（2006）试图解决上面

问题，构建了零售贷款结构模型。他们提出了客户信誉值的概念，并以银行客户信用评分作

为代理变量。当客户信誉值小于某个阀值时，他们就定义该笔贷款违约，然而不同客户的阀

值很难估计[4]。 
我国贷款抵押品的二手市场善未完善和商业银行没有对零售贷款客户每年进行信用评

分，因此，将上述模型不能直接应用于我国商业银行。Cox（1972）最早提出了Cox模型，

并提出了模型参数的估计方法。但是在存在时间节点的情况下，其提出的参数估计方法过于

复杂[5]。Breslow（1974）提出了简便的估计参数的方法[6]。Narain（1992）最早将Cox模型

应用于分析个人贷款的信用风险，建立信用评分模型[7]。本文在信用评分模型的基础上对基
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准危险率函数进行了修正，提出了可用于我国商业银行实际操作的非线性时变比例违约模

型，并进行了实证分析和算例分析。 

2.运用非线性时变比例违约模型测算违约概率的方法  
2.1 Cox 模型的基本原理             
    是危险率函数，描述被观察个体在某时刻存活的条件下，在以后的单位时间死亡的

概率。Cox(1972)针对 提出了 cox 模型，具体模型形式如下； 

( )h t
( )h t

                                          0( | ) ( ) exp( ' )h t z h t zβ=                               （1） 

其中 是协变量，可能是时间相依变量。
1 2( , , , ) 'pz z z z= 1 2=( , , , )'pβ β β βL ，

jβ 是模型系

数。 指 时的危险率函数。 指的是个体条件为 的危险率函数0 ( )h t 0z = ( | )h t z z  [6]。 

( )S t 是生存函数，描述观察个体大于某时间存活的概率。当 是离散的， 和 

有如下关系：                                             （2） 

t ( )h t ( )S t

( ) [1 ( )]
j

j
t t

S t h t
≤

= −∏

Breslow（1974）提出了估计 β 的简便的方法。我们能在 SAS 中找到该偏似然函数估计

程序。他在估计出 β 的值b 之后，接着使用轮廓似然函数构造方法，得到 估计值：  0 ( )h i

0 ( )
( ; )

idh i
W i b

=                            （3） 

其中：
'( ; ) exp( )

i

j
j R

W i b b Z
∈

= ∑ ， jZ 是训练样本中的 i时间区间的影响因素向量， 表示个

体在 时间区间的死亡数，

id

i iR 表示 i时间区间初暴露于风险的所有个体的集合。 

2.2 将Cox模型拓展为测算零售贷款违约概率方法的前提条件  

Cox模型是研究危险率与危险因素之间关系的数学工具。本文基于该模型并且针对零售

贷款的运行规律和违约因素影响违约行为的特点，提出了非线性时变比例违约模型测算零售

贷款违约概率，其可行性基于以下前提条件： 
1）基于零售贷款五级分类的违约界定。当零售贷款出现次级或以下状态（某银行客户分

级系统出现棕色预警），本文将其定义为违约。这一定义与巴塞尔新资本协议关于违约的定

义范围基本一致。贷款五级分类标准已经在我国商业银行得到了有效的实施，我们能够根据

五级分类每月确定各笔贷款的违约情况。 

2）变量的多项式形式的引入。一些违约概率对数与违约因素之间关系可能呈非线性，

如：本文在实证中发现，借款人随着年龄的增长，其还款能力有弱变强然后变弱。模型如果

用线性形式是无法准确拟合这一变化的，那么只能引入非线性形式。本文引入变量的多项式

形式，能够使模型挖掘出更多的数据信息。 
3）基准危险率函数的修正。Breslow（1974）提出了一个形式较为简单的基准危险率函

数，但是如果将该函数形式引入模型直接测算零售贷款的违约概率，那么没有考虑在每个时

间区间里提前偿还的贷款。该部分贷款在某个时间区间里可能并没有始终存在，则它们带给

该时间区间样本总的风险应该更小。由于在每个时间点上，贷款提前偿还的可能性是相同的，

因此，本文假设提前偿还贷款退出样本服从均匀分布，则： 
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              (4) 

其中: iB 提前偿还类贷款的集合。 

4）时间相依变量的引入。信用评分模型往往不考虑随时间变化变量对贷款违约行为的

影响。对于期限较短的零售贷款，影响其违约行为因素的变化不大，银行利用不随时间变化

的变量估计违约概率，简便也不失准确性。但对于期限较长的零售贷款，影响其违约行为因

素的变化较大，如果银行还是不考虑随时间相依变量，那么模型估计的违约概率就不准确。

但是银行为了节约风险管理成本，往往只对零售贷款债务人进行一次信用评估，那么意味着

只能一次得到债务人和该笔贷款的特征。银行既要节约成本，又要随时有效地估计该笔贷款

所面临的风险，那么就要去获取容易得到的数据信息。经济变量无非是最容易得到的数据信

息，然后模型如果加入一些不随时间变化变量，那么预测违约概率的效果会更好。 

2.3 测算零售贷款违约概率方法的具体内容 

本文提出的商业银行零售贷款违约概率方法的步骤如下： 

1）非线性时变理论模型的建立：按单位时间统计零售贷款生存时间，建立数学理论模

型： 

                 （5）                 0
1 1

( | ) ( )exp( ( ) ( ( ))
p q

j
j j p

PD i z PD i f z f z i
= = +

= +∑ ∑ j

其中： ；
2

1 2( )j j j j jf z z zβ β= + +L 2
1 2( ( )) ( ) ( )j j j j jf z i z i z iβ β= + +L。 

当违约因素与违约概率对数之间关系都是线性时，那么模型简化为： 

0 1 1
1 1

( | ) ( ) exp( ( ))
p q

j j j j
j j p

PD i z PD i z z iβ β
= = +

= +∑ ∑            （6） 

当违约因素不随时间变化时，那么模型简化为： 

                  0
1

( | ) ( ) exp( ( ))
p

j
j

PD i z PD i f z
=

= ∑                         （7） 

设零售贷款的期限为T 个单位时间，那么 1, 2, ,i T= L 。 表示在第 i个单位时

间初存在的零售贷款，在第 i个单位时间的违约概率，即客户零售贷款的单位时间的条件违

约概率，其中： 是不随时间改变的变量，包括了债务人和贷款的特征（如：债务人学历、

性别、家庭成员、过去信用状况、抵押贷款额比、利息类型等）； 是时间依赖变量（如：

贷款在时间 的利息、房地产价格、GDP 增长率和失业率等）。 

( | )PD i z

z
( )z i

t
2）贷款持续时间的确定：①违约贷款的持续时间等于贷款发放到违约时的时间，并用

1 作为违约数据的指示器；②提前偿还和到期偿还贷款的持续时间等于贷款发放到偿还时的

时间，并用 0 作为没有违约数据的指示器；③统计时间结束时还没有到期贷款的持续时间等

于贷款发放到统计结束时的时间，并用 0 作为没有违约数据的指示器。 
3） 模型参数的估计：在 SAS 统计软件中首先输入样本中 、 和它们多次方值，

然后选择该模型偏似然函数估计方法，得出

z ( )z i

β 估计值b 。同时根据式（4）容易得出： 
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                   （8） 

4）累计违约概率和年违约概率的计算：根据式(2)可以得到零售贷款的累积违约概率： 

                       ( ) 1 ( )CPD i S i= −  

                                                          （9） 
1

1 [1 (
j i

j

PD j
=

=

= − −∏ )]

)

( )CPD i 表示零售贷款自发放日起至第 个单位时间末发生违约的概率 i
类似于式（9），按月统计零售贷款条件违约概率，若需要确定零售贷款期限T 内任

意一年的年违约概率，则可以运用该年内 12 个月的月条件违约概率 计算求得：  ( ( )PD i

                                                （10） 
11

1 1 [ (1 ( ))]
j m

m

j m

PD PD j
= +

=

= − −∏

假设违约因素不随时间变化。由于一般 值非常小，则式（9）可以表示为：    0PD

                       ( ) 1 ( )CPD i S i= −  

                                             （11） 
1

1
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0
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式（10）可以表示为：  

                                       （12） 
1

1

exp( ( ))11
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p

j j
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b f zj m
m

j m

PD PD j =
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∑
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对于期限较短的零售贷款，如大部分个人消费类贷款，银行可以假定违约因素不随时间

变化，然后估计模型参数。对于期限较长的零售贷款，如大部分个人住房贷款，假如商业银

行数据库中该类到期贷款的数据非常有限，那么银行可以利用该类贷款已经经历时间的数据

估计时间相依变量模型的参数，然后估计该类贷款发放后的前几年违约概率，比如，一批

10 年期个人住房贷款已经发放 5 年，可以利用 5 年数据估计出模型参数，并用其预测同类

型贷款前 5 年的违约情况。随着银行数据仓库每年不断收集到期限较长零售贷款的数据，银

行可以逐步将这些数据加入到模型参数估计中去。 

3.实证分析 

3.1 样本选取和变量确定 
本文选取了我国某国有商业银行市支行 2005 年 1 月到 2007 年 2 月发放的 2 年期个人汽

车消费类贷款 311 笔数据作为样本，其中训练样本 237 笔、检验样本 74 笔。为了保证样本

数据的有效性，我们选取的数据信息包括：性别，学历，婚姻，每月客户家庭收入，分期还

款额、家庭被抚养人口。另外本文将月收入偿付比作为衡量个人偿还贷款能力的一个指标。 
模型变量的系数的估计需要数据信息参数化。按照相关文献的方法，本文将变量参数化

的结果如表 1 所示： 
表 1  变量参数化的结果 

变量 变量简称 变量参数化 

年龄 age 0 : 2 5 ;1 : 2 6 3 5 ; 2 : 3 6 5 0 ; 3 : 5 0a g e a g e a g e a g e≤ ≤ ≤ ≤ < ≥
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学历 qua 小学=5，初中=4，高中或中专=3，大专=2，本科=1，研究生以上=0 

性别 sex 男=1，女=0 

婚姻 mar 未婚=1，已婚=0 

月收入偿付比 Inp 每月客户家庭收入与每月偿还额的比值 

家庭被抚养人口 Nump 家庭被抚养人口数目 

 注：表中一些变量赋值与一般文献赋值不一样，主要考虑到防止基准违约概率出现异常情况。 

变量之间的高度相关性会使得模型参数的估计失去准确性，表 2 提供了相关系数不超过

0.5 的相关性矩阵。 
表 2  变量相关性矩阵 

 sex qua mar age inp Nump 
sex 1.000 -0.008 0.061 -0.016 -0.149 0.040 
qua -0.008 1.000 0.017 -0.288 -0.088 0.015 
mar 0.061 0.017 1.000 -0.281 -0.115 0.246 
age -0.016 -0.288 -0.281 1.000 -0.140 -0.107 
inp -0.149 -0.088 -0.114 -0.140 1.000 0.024 

Nump 0.040 0.015 0.246 -0.107 0.024 1.000 

 
3.2 实证结果 
3.2.1 模型变量的系数估计结果 

本文通过 SAS9.1 运算和剔除模型中不显著变量，得出变量系数的估计结果如表 3 所示： 
表 3 模型变量的系数估计结果 

变量 参数估计 标准误差 卡方值 P 值 危险率 

学历 0.879 0.389 5.114 0.023* 2.408 

婚姻 1.217 0.530 5.274 0.021* 3.376 

年龄 -2.193 0.776 7.972 0.004* 0.112 

年龄^2 0.652 0.248 6.920 0.009* 1.920 

收入月偿付比 -1.521 0.621 5.994 0.014* 0.218 

注：﹡5%情况下显著 

从表 3 发现变量与违约概率之间的关系如下： 
（1）客户的学历高低与违约概率大小呈反向关系。 

学历是受教育水平高低的体现，学历越高往往意味着更稳定的工作，更高的收入，具有 
更强的偿还贷款能力，所以学历高往往代表着更好的信用。有些银行还针对高学历开发学历

贷款品种。因此，学历高的客户比学历低的客户违约概率低。 
（2）未婚客户有更高的违约概率。 
    婚姻往往意味着成熟和责任。与已婚客户相比，未婚客户不需太多考虑整个家庭情况，

月偿还压力的大小也可能不会成为他们考虑贷款与否的主要原因。因此，未婚客户更有可能

会不理性去贷款，从而导致违约事件的发生。 
（3）客户年龄大小与违约概率大小呈先反向后同向关系。 

年龄代表了成熟和责任。同时，年长者也可能出现收入的下降。因此，随年龄增长，客

户贷款的违约概率先下降后上升。 
（4）客户的月收入偿付比大小与违约概率大小呈反向关系。 

月收入偿付比是最重要偿还能力变量，当客户有一个比较小的月收入偿付比时，每月用

于偿还贷款占收入比就多，一旦出现意外支出时，就可能出现违约情况。因此，月收入偿付
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比大的客户比小的客户违约概率低。 
由上面估计的系数，式（11）可以表示成：

          （13） 
2exp(0.879qua+1.217marry-2.193age 0.652 1.521 )

0
1

( ) 1 [ (1 ( ))]
j i

age inp

j

CPD i PD i
=

+ −

=

= − −∏
式（12)可以表示成： 

2
11

exp(0.879qua+1.217marry-2.193age 0.652 1.521 )
1 01 [ (1 ( )]

j m
m age inp

j m

PD PD i
= +

+ −

=

= − −∏           （14）    

3.2.2 基准月条件违约概率的估计结果  
在估计出模型各个变量的系数之后，我们可以根据式（8），计算出基准月条件违约概

率，其结果如表 4 所示： 
表 4 基准月条件违约概率（%） 

生存时间 1 2 3 4 5 6 7 8 

基准月条件违约 

率（ ） 0PD 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 4.63 

生存时间 9 10 11 12 13 14 15 16 

基准条件月违约

率（ ） 0PD 2.39 4.85 
10.58 
(9.98) 

0.00 3.13 6.27 6.45 3.49 

生存时间 17 18 19 20 21 22 23 24 

基准条件月违约

率（ ） 0PD 1.07 3.72 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

 注：括号中的基准月条件违约概率是在没有修正基准危险函数的情况下得到的。 

从表 4 的基准月条件违约概率中可以看出，在前 7 个月，基准条件违约概率为 0，这主

要因为在刚刚发放贷款时，客户经理和客户本身能有效地估计到偿还贷款的能力。而第 19、
20、21、22、23、24 月基准条件违约概率为 0，这主要因为最后几个月偿还的贷款额占整笔

贷款额比例很小，客户会想尽办法偿还贷款，以免降低其在银行中的信用值，造成以后不能

在银行取得贷款。 
3.2.3 模型预测能力的检验 

为了检验模型预测的准确性，我们首先利用式（13）或式（14）预测了训练样本每笔贷

款发放后 1 年的违约概率，然后计算出违约概率的平均值为 1 3.33%PD = 。如果没有修正

基准违约函数，那么该模型测算的违约概率平均值为 1 3.24%PD = ，而实际上，该贷款组

合中贷款发放后一年的平均违约率为 4.10%。因此，可以看出，修正后的基准违约函数使得

模型估计的违约概率更接近于实际观察值，这在一定程度上说明了我们修正后的模型具有更

强的预测能力。 

4.算例分析  
实证分析部分说明了模型能较准确地预测违约概率，其原因之一是在 2 年内，影响违约

行为的因素变化不大，这使得在每个时间区影响违为行为的因素与该贷款面临的风险具有一

致性，但是对于期限较长贷款，必须考虑时间相依变量才能保持这一致性。 
本文模拟了 300 笔 10 年期个人住房贷款数据用于算例分析。这一分析的目的是引入时

间相依变量测算个人住房贷款的违约概率，说明本文提出的商业银行贷款违约概率测算方法
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的可行性。 
影响个人住房贷款违约的因素众多，我们选取了学历、首付、房价涨幅和年龄作为解释

变量。学历和首付不随时间变化而变化，而房价涨幅和年龄是随贷款经历的时间区间不同而

不同，其中首付和房价涨幅数据乘以 100。 
SAS9.1 提供了估计模型系数的偏似然函数。在实际操作中，通过编写 SAS 程序，在每

个时间区间里，调用每个随时间可变变量的取值。模型的变量系数估计结果如表 5 所示： 
表 5 模型的变量系数估计结果 

变量 参数估计 标准误差 卡方值 P 值 危险率 

学历 1.096 0.247 19.769 0.000* 2.992 

首付 -0.422 0.130 10.501 0.001* 0.655 

年龄( i ) -3.504 0.942 13.821 0.000* 0.030 

年龄( i )^2 0.995 0.289 11.811 0.000* 2.703 

房价涨幅( i ) -0.107 0.024 20.118 0.000* 0.898 

注：﹡1%情况下显著。 

估计个人住房贷款违约概率的模型可以表示成：

                                                                         (15)                  

2
0( ) ( ) exp(1.096* 0.422* 3.504age(i) 0.995 ( ) 0.107* ( ))PD i PD i qua sf age i hprice i= − − + +

在估计出模型各个变量的系数之后，我们假如要估计贷款发放后第 4 年房价涨幅与违约

概率之间的关系，那么首先根据式（8）计算出基准年条件违约概率 ，

然后根据不同零售贷款的违约因素，计算违约概率，如：当

0 (4) 15.32%PD =

2qua = ， ， 时，

第 4 年房价涨幅与违约概率之间的关系如表 8 所示： 

7sf = 1age =

表 6 个人住房贷款违约概率表（%） 

hprice（4） 违约概率 
10 0.60 
5 1.02 
-5 2.97 

-10 5.07 
 
从表 6 可以看出，随着房价的下跌，该笔贷款的违约概率从 0.60%上升到 5.07%。 

5.结论 
1）Cox 原模型假定比例危险的自然对数与危险因素呈线性关系，因此，该模型不能体

现两者之间的非线性关系。非线性时变比例违约模型引入了违约因素的多项式形式，使得其

能适应更复杂的变量之间关系。本文实证分析部分拟合了年龄的二次多项式形式，并且经检

验发现，统计量具有显著性；并非所有违约因素与违约概率自然对数之间的关系都是线性的，

这对确定我国商业银行构建测算零售贷款违约概率测算方法具有重要的启示。 
2）根据商业银行零售贷款数据仓库收集到数据的情况，本文提出了切实可行的零售贷

款违约概率测算方法。针对期限较短的贷款，本文不考虑变量随时间变化；针对期限较长的

零售贷款，本文提出的方法引入了时间相依变量，使得变量之间关系更符合客观实际。算例

分析表明该方法在期限较长零售贷款中应用是可行的。 
3）样本中贷款在每个时间区间里可能出现提前偿还情况。本文在考虑了这一情况的基

础上，修正了基准危险率函数。实证结果表明这一修正提高了测算违约概率准确度，这有利
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于我国商业银行准确地估计零售贷款的风险。 
4）本文提出的测算零售贷款违约概率的方法具有普适性。该方法不仅可以应用于测算

零售贷款违约概率，还可以为本课题组提出的贷款违约表法中的企业贷款信用等级的准确划

分提供有力的工具。银行可以首先将影响企业违约行为的因素输入模型，得到初始违约概率，

并根据其划分一个初始信用等级，这比由主观性很强的权重方法得到的信用评级更加科学、

客观，接着结合专家意见对初始信用等级进行调整得到最终信用等级，最后利用我们课题组

提出的贷款违约表法测算出最终的违约概率，这会大大提高银行测算企业贷款违约概率的准

确度。 
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