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摘   要 

    信用評等(credit rating)及風險評估(risk assessment)是金融機構用
以評量借款企業償債能力的兩項重要工具。有鑑於全球性的經濟不景
氣及國內政策不穩定，且「新巴塞爾資本協定」( New Basel Capital 
Accord )已明文規定自2006年底金融機構可使用自行創立之內部評等
方法來衡量借款企業信用風險，因此銀行或各金融機構構建一個適用
於其特殊放款特性之有效信用評等及風險評估模型是非常重要的課
題。然而至今中外文獻所提出之信用評等與風險評估模型大多是以上
市、上櫃公司為研究對象，故對在我國扮演經濟主體之中小企業而
言，可能並不適用。因此本研究應用資料包絡判別分析法(Data 
Envelopment Analysis - Discriminant Analysis, DEA-DA)與邏輯斯迴歸
建構一個中小企業之信用評等與放款風險之整合模型。本研究之模型
建構流程是針對所蒐集之中小企業之財務變數、非財務變數以及總體
經濟因素等應用資料包絡判別分析法建立信用評等分數並訂定各信
用等級之標準；再應用邏輯斯迴歸建立違約率(probability of default, 
PD)預測模型。本研究成果可寫成軟體程式，銀行業者只需輸入中小
企業之財務、非財務及總體經濟因素資訊，即可得到其信用等級及違
約率，因此可快速準確做出適當之放款決策。本研究之貢獻為提供金
融機構一個準確且應用簡易之信用評等與風險評估之整合模型，以有
效降低逾放款比率。本研究最後以台灣某金融機構所提供之中小企業
借款客戶的實際歷史資料，證實了本研究所建構之中小企業信用評等
流程確實有效。 
【關鍵詞】中小企業、信用評等、風險評估、資料包絡法、邏輯斯迴
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與中小企業之關聯性 

  銀行最主要業務之一為處理客戶之存、放款，藉由吸收存款者的
資金，再放款給資金需求者以從中獲取利潤。企業向銀行貸款時，銀
行大多是主觀地依據借款企業之財務資訊來評估借款企業之信用等
級及決定其放款策略，上市上櫃公司之財務資訊大多有完善之資料可
查，但中小企業未上市之企業財務資訊多不健全，銀行若要對中小企
業借款者建立一套完善之內部信用評等系統，非常不易。 
  中小企業為我國企業規模之主體，2006年中小企業已佔我國企業
總數之97.77%，在台灣經濟發展上扮演了舉足輕重的角色。由於中
小企業資本規模小，故較一般上市、上櫃公司缺乏融資的管道，因此
除了其自有資本外，常需向銀行借貸以維持公司運轉及獲利之需要。
然而，中小企業不若上市、上櫃公司具有完整的會計制度及充分揭露
的財務資訊，且其財務結構容易受到內外部環境變遷的影響，上述兩
個特性使得銀行在貸款給中小企業時所需要承擔之風險較其對上
市、上櫃公司企業的放款風險要高出甚多。 
  資金對於中小企業來說是非常重要的，但財務報表所顯現的數字
並不足以表現出中小企業的還款能力，本研究所建構之流程可幫助以
中小企業為主要放款客戶的金融機構可以更有系統並客觀的方式決
定其適當的放款策略在可控制的的風險下適時給予中小企業資金上
的協助進而促進國內之金融發展。 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



應用資料包絡法與邏輯斯迴歸建構中小企業之信用評等與

放款風險整合模型 

1. 緒論 
1.1研究動機與目的 
  銀行的主要業務之一為存、放款，藉由吸收存款者的資金，再放款給
資金需求者以從中獲取利潤。過去大部分銀行多是主觀地依據借款企業之
財務資訊來決定借款企業之信用等級及放款策略，而上市上櫃公司之財務
資訊大多有完善之資料可查，但中小企業或未上市之企業財務資訊較不透
明化。故針對這類企業，罕見有銀行建立完善之內部評等系統。 
  由於全球性的經濟不景氣及國內政策不穩定，越來越多的企業面臨財
務壓力，而對銀行申請貸款。但銀行無限制的放款很可能會導致貸款企業
無法履行還款約定，使得放款銀行逾放金額持續升高，造成嚴重損失。直
到2007年六月底，台灣之銀行逾放款總金額已高達4,077億元(行政院金管
會銀行局公佈)，此情況迫使放款銀行必須建立一套完備且有效的借款者信
用評等模型來因應，以期儘可能在借款前即減少誤判有借款企業之信用風
險，使放款損失降到最低。 
    巴塞爾銀行監理委員會於2003年提出之「新巴塞爾資本協定」(New 
Basel Capital Accord，簡稱為 Basel II)中的內部評等基準法，已明文規定
允許銀行使用其內部自行創立之內部評等方法來衡量借款企業之信用風
險，以增加銀行業者的風險敏感性，進而降低全球金融風險。「Basel II」
於2004年定案，國內金管會也已要求全國銀行於2006年開始實施此協定之
作業。為了符合「Basel II」之規定事項與追求利潤，銀行在放款前，應適
當地評估借款者的信用及放款之風險，以求所放出之款項能在合約到期之
時順利取回並賺取利潤。 
  中小企業為我國企業規模之主體，於2006年中小企業已佔國內企業總
數之97.77%(見表1)，在我國經濟發展上扮演著舉足輕重的角色。由於中小
企業資本規模小故較一般上市、上櫃公司缺乏融資的管道，除了自有資本
外，常需向銀行借貸以維持公司運轉及獲利之需要。然而，中小企業不若
上市、上櫃公司具有完整的會計制度及充分揭露的財務資訊，且中小企業
之財務結構容易受到內外部環境變遷的影響，這兩個特性使得銀行在貸款
給中小企業時所需要承擔之風險較其對上市、上櫃公司企業的放款風險要
高出甚多。 

 

 

 

 



表1  2004 年至2006 年台灣企業家數及規模別概況 
規模   年別 2004 2005 2006 

大企業 27,357 27,599 28,409 

中小企業 1,176,986 1,226,095 1,244,099 

合計 1,204,343 1,253,694 1,272,508 

中小企業比率 97.73% 97.80% 97.77 % 
資料來源：2007中小企業白皮書[15] 

  金融機構主要是透過授信風險評估(risk assessment)及信用評等
(credit rating)模型來決定其放款策略。所謂授信風險評估是將借款企
業分為正常或是違約客戶，此為一二元判別，其結果可提供金融機構
作出借款與否的決策。而信用評等模型則是利用「信用評分表」計算
借款企業之信用分數，再藉由信用分數與信用等級之對應關係將信用
分數轉換為信用等級，提供金融機構ㄧ多元判別，以增加放款彈性。
故建構一套針對中小企業之信用評等及風險評估模型已成為銀行刻
不容緩的議題之一。 
  本研究之主要目的在針對台灣之中小企業發展一套應用簡單且
準確性高之信用評等與風險評估整合模型，以使銀行在處理放款給企
業的作業時，能快速地根據申請貸款之中小企業的各項財務、業務及
經營管理資訊給予多項之評估，包含其信用等級、正常違約之二元分
類及違約機率之預測，快速準確地訂出不同的放款決策，以減少放款
風險。 
1.2研究方法 
  為達前述目的，本研究先利用資料包絡判別分析法(Data 
Envelopment Analysis - Discriminant Analysis, DEA-DA)分析借款中小
企業之財務、非財務變數資料，決定各變數之共同權重，用以計算借
款企業之信用評等分數，並依信用評等分數將客戶進行排序分等，建
立等級劃分之判定標準與各借款企業之信用等級。此為信用評等模組
之建構方法。 
  確認借款企業之信用等級後將此結果與其他財務及非財務變數
導入邏輯斯迴歸，即可得到違約機率預測模型，精準的評估風險。此
為風險評估模組之建構方法。 
   
 
 
 
 
 



2. 相關文獻探討與研究方法之基礎理論 
2.1 信用評等與風險評估之介紹 
2.1.1 信用評等與風險評估之定義 
  金融機構用來決定是否放款方式的依據，都是透過信用評等模式
和風險評估。[4]一般金融機構之信用評等模式，是利用「信用評分
表」得出客戶之信用評分，再藉由信用評等評分之對應關係將信用評
分轉換為信用評等，而放款機構藉此對其放款對象做出多等級之判
別，以增加其放款彈性。然而風險評估模式，主要是將放款對象區分
為正常/違約，亦即二元分類的判別，以提供金融機構用來判別借款/
不借款的決定。 
  為使金融機構對借款客戶之經營活動，如財務及管理等資訊，能
透過借款客戶之信用評等呈現，進行合理且客觀之判斷，減少授信業
務人員與授信決策主管在風險評估作業上的認知差異，進而提供授信
決策主管批核案件時參考之用。[21]所以信用評等之結果亦為金融機
構決定案件批核的主要參考依據之一。 
2.1.2 新巴塞爾協定與內部評等法 
   1988年巴塞爾委員會提出風險基準資本指南〔又稱巴塞爾I 
（Basel I）〕。雖然巴塞爾I是銀行資本管理上重大一步，但隨著科技
進步、金融創新、及法規鬆綁等原因，使得人們對巴塞爾Ｉ修訂的需
求與日俱增。於是「新巴塞爾資本協定」〔或巴塞爾II（Basel II）〕於
2004年推出，明文規定允許銀行使用其內部自行創立之內部評等方法
來衡量借款企業之信用風險，以增加銀行業者的風險敏感性，進而降
低全球金融風險。[4][8] 
  根據新巴塞爾資本協定，提供金融機構信用風險評估兩種衡量方
法，其一為標準法（Standardized Approach）即依據合格外部信用評
等決定信用風險權數。其二為內部評等法（Internal Ratings-Based, 
IRB）即依內部風險成分因子之估計值，計提資本需求。內部評等法
分為基礎法（Foundation IRB Approach）和進階法（Advanced IRB 
Approach）。採基礎內部評等法之金融機構，須自行估計「違約機率」
（Probability of Default, PD）；而採用進階內部評等法之金融機構，則
須估計「違約機率」、「違約損失率」（Loss Given Default, LGD）、「違
約暴險額」（Exposure at Default, EAD）等風險成份值，並將風險成分
值代入規定之風險權數計算式，以計算信用風險性資產額。[12]   
2.2 信用評等與風險評估之相關文獻探討 
  以下中外文獻為信用評等與風險評估之相關文獻。 
  Kim等人[20]利用標準普爾公司1988年之評等為研究對象，共蒐
集168筆資料，其中110筆為訓練樣本，58筆為測試樣本，使用8個自
變數分別比較迴歸分析、判別分析、邏輯斯迴歸、規則式專家系統及



類神經網路五種技術的債券評等預測能力。研究結果顯示研究的信用
等級越多，正確率越低。 
  丁玉成 [1] 利用湯臣百衛公司針對台灣銀行進行之信用評等合
併分為四等，用以做判別分析、邏輯斯迴歸、無母數方法以及類神經
網路等分類技術比較，其中以類神經網路在預測能力、模式風險、信
用等級可靠度上均較其他分類技術為佳。 
  莊欣霖[9]以金融機構之借款客戶為研究對象，所研究之評分項
目除了財務變數之外，另外還加入了非財務變數來建構邏輯斯迴歸模
式。並且依照企業的存活期作多等級劃分，作為信用評等之依據，使
金融機構能夠更彈性的處理放款決策。 
  Baesens[17]等人比較各種信用評分常用的分類演算法，包含邏輯
斯迴歸、區別分析、KNN、類神經網路、決策樹、SVM等，並利用
八種資料庫的信用評分資料進行分析，結果顯示類神經網路與SVM
有很好的分類結果，而較簡單的邏輯斯迴歸與區別分析在信用評分上
也有不錯的效果。 
  游翔百[13]以金融機構之借款客戶為研究對象利用分類迴歸樹
進行變數篩選，再使用判別分析、邏輯斯迴歸、倒傳遞類神經網路等
八種方法建構複合式信用評等模型，然而，此研究所提建構模型方法
相當複雜，且只能針對企業之信用作二元之判別，因此用以制訂放款
政策時彈性小。 
  吳莉安[6]以中小企業為研究對象，發展一套違約信用風險評估
流程，首先根據公司法務人員評估借款客戶的資訊，構建違約信用風
險等級模型，將違約客戶分為高、低違約信用風險兩類，以降低資料
的雙峰分配的影響，並利用主成份分析去除變數間之共線性問題，再
利用邏輯斯迴歸分別建構其償還率預測模型，將其分為高償還及低償
還兩類，以提升模型預測的準確度。 
  崔運驊[12]以金融機構之借款客戶為研究對象利用多層次判別
分析、判別分析及邏輯斯迴歸建構風險評估模型，再利用多層次判別
分析建構償還率之分類模型，結合兩者成為一個四等級之評等模型，
並訂定各等級之放款策略。 
2.3 信用評等模型之檢定與評估 
  在中外文獻中通常以分類正確率做為評估分類模型好壞之依
據，而風險評估為對受評者做一正常還款或是違約之二分類模型，故
亦可以分類正確率評估風險評估模型。然而，信用評等模型不若風險
評估模型有一確切的類別變數做為區分，故提出正確性比例檢定[21]
做為信用評等模型之評估方法。 
  在進行正確性比例檢定時，必須先將所有樣本分為正常還款樣本
(n筆)及違約樣本(m筆)兩組，再按照以下步驟執行。 



1. 將正常還款樣本及違約樣本兩兩相互配對。(共m n 組) 
2. 比較每一組評等值的大小。若該組中正常樣本的評等值優於違約
樣本的評等值得1分；正常樣本的評等值等於違約樣本的評等值得
0.5分；正常樣本的評等值小於違約樣本的評等值得0分。 

3. 加總m n 組比較之分數等於 x。 

4. 令 100%
x

s
m n

 

， s即為正確性比例檢定之檢定值。 

  由以上步驟可知，s為0~100之數值，若s大於50則代表此模型具
判別效力，而s越接近100表評等模型越具信用判定有效性。此法符合
新巴塞爾資本協定對信用模型檢定的要求。 
2.4 資料包絡分析 (Data Envelopment Analysis，DEA) 
 資料包絡法是個以線性規劃為基礎之評比技術，當決策單元具多
投入與多產出特性時，透過此方法可以有效的將其相對效率指標計算
出來。在多投入與多產出的問題上，決策單元的相對效率指標被定義
為各產出項與其相對應權重乘積之總和除以各投入項與其相對應權
重乘積之總和。所以若是相對效率要高，則前述之相對效率比率值之
投入權重和要小而產出權重和要大，此即資料包絡法利用投入與產出
來評各決策單元之重要特性。 
  Farrell（1957）效率前緣分析的優點，解決了生產力分析法只能
衡量總投入與總產出的問題，但該法仍只能處理多投入單產出問題，
因此Charnes等人[7]提出了CCR模型以擴充其使用限制，使之成為可
衡量多投入多產出的績效衡量方法，並沿用效率前緣模型中「固定規
模報酬」的假設。但在CCR模型中即便一個決策單位（Decision Making 
Unit, DMU）有差額變數存在（投入可再減少或產出可再增加），結
果仍有可能判定為高效。 
    為了避免CCR模式發散效率的問題，Kaoru[5]提出以差額變數為
基礎之效率評比模式-SBM (Slack-Based Measure) 模式，以差額變數
做為衡量方法，將差額變數計算在內，在此模式下之DMU只有在差
額變數為零的情況才會判定為高效。但不論CCR模式或是SBM模式
均需在進行分析前得知評估變數之望大或是望小特性，故在評估變數
無法確認其特性時較不易應用。 
  Retzlaff-Roberts[7][23]提出DEA-DA基於最小化誤判次數下，決
定一組共同權重用以判別兩個不同群體，此法不需事先知道評估變數
之望大或是望小特性，而由模型決定之，其求解規劃式如下所示。 
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  假設有兩集群G1與G2，此兩集群共有n個個體，擬採用m個評估
指標用以區別兩個不同群體。以Zij代表第j個個體在第i個指標之觀察
值，則

1

m

j iji
Z

 即為一判別函數，其中 i為第i個指標的權重。 
2.5 應用DEA於企業績效評估之相關文獻 
  DEA為近二十年來發展之績效評估方法，以下中外文獻為其在企
業績效評估之應用。 
  Emel等人[18]以製造產業為研究對象，利用DEA-CCR模型進行
企業績效評估，藉由衡量公司的財務績效對其信用做評分。將企業之
財務資料透過CCR模式合成一信用評分，並依據迴歸分析及判別分析
對其結果加以驗證，最後與專家意見相比較。有近八成的結果與專家
意見相符，表此方法具有效性。 
  Paradi等人[22]收集1996至1997年間破產企業與正常企業之財務
資訊進行評估，利用DEA-CCR模式，將樣本進行分等，接著根據金
融機構對風險之容忍度，將借款企業分為兩類，最後對應樣本所屬之
正常還款或違約類別。此方法對壞企業之正確區別率為100%，而對
好企業則為78%。 
  王冠倩[2]分別對台灣銀行與台新銀行兩間放款金融機構之放款
對象進行DEA的效率性評分，比較兩銀行各年度之放款品質。再就
DEA效率值進行迴歸分析與區別分析。 
  Sueyoshi[25]利用 Sueyoshi[24]所提出的資料包絡判別分析與其
他判別分析方法，包含二次判別分析、Logit分析、Probit分析、類神
經網路與決策樹等方法，進行美國電力公司財務危機預測。分析結果
以資料包絡判別分析的預測分類成效最佳。 
  張凱鳴[14]以金融機構之借款客戶為研究對象利用DEA-DA建立
整合風險評估與信用評等的授信決策模型，先分別建立信用評等與風
險評估模型，其信用評等模型以U指標高低分為三類，而風險評估模
型分為兩類，進而搭配成為六個等級之整合模型。 



  林筱婷[5]以中小企業為對象利用DEA建構信用評等模型。同時
投入財務變數、非財務變數及總體經濟因素衡量中小企業之績效，且
利用自組性演算法建立預測模型以增加實際應用之方便性。但其模型
很有可能受到不客觀財務變數及大環境影響使得評等結果有所偏
頗。且此評等模型無法得知風險大小，故在使用上仍無法精準的訂定
出放款決策。 
2.5 邏輯斯迴歸 (logistic regression)[3] 
    邏輯斯迴歸是對數型迴歸，由Berkson[15]所提出，此法類似一般
線性迴歸可分析依變數為二元變數的資料。其對自變數建立一般線性
迴歸模型如下： 
    iikikii xxYxf   ....)( 110  ni .....,2,1   
其中 kx 代表第 k項自變數之數值， 0 為截距項， i 為殘差項， iY 為二
元依變數。 
  由於以一般線性模型預測二元之依變數時，依變數的估計值可能
會落在（0，1）之外，而與實際依變數情況不符。Berkson建議對Y
進行logit轉換，令P表示成功(Y=1)的機率，則P滿足：  
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將成功機率與失敗機率相除即可得到優勝比(odds)公式如下： 
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取其對數後得到邏輯斯迴歸方程式如下：  
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  一般利用最大概似估計法（Maximum-Likelihood Method）估計
每個自變數 kx 之係數 k 。當求得各變數之係數 k 值後，即可由下
式求得成功機率 P之值如下： 
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3. 研究方法 

  中、外文獻雖已有相當多關於信用評等及風險評估議題之討論，
但在資料取得不易的限制之下，大多數文獻之研究對象為上市、上櫃
公司。由於台灣的借款企業多屬中小企業，迥異於上市上櫃公司。這
些因素使得現有文獻上所建立之信用評等與風險評估模型可能不適
用於中小企業。國內外對於信用評等及風險評估之研究大多被當成兩
個議題獨立平行發展，少見一垂直整合之模型。整合之信用模型可同



時提供多元的信用等級以維持決策的高度彈性並能客觀且更加準確
的評估借款企業之違約機率，故對放款決策有重要之幫助。因此本研
究主要目的是建構針對中小企業信用評等與風險評估之整合模型，以
提供國內以中小企業為主要業務對象之金融機構有一客觀的評估原
則，幫助其快速做出準確且有彈性的放款策略。 
  由第2.5節可看出中外文獻應用DEA於企業評等時多使用CCR模
型或是SBM模型，但因其決策單位若有一評估變數略優於其他決策
單位即判定為高效，造成其相對績效值無法排序，且必須事先決定評
估變數之望大、望小特性，但用以評估企業好壞之各項財務變數往往
無法顯示出一致的方向。解決方法則須將各評估變數予以加權，以獲
得一綜合性的評等分數，做為判斷企業信用等級之用。故本研究利用
2.4節所提之DEA-DA模型做為基礎，進行修正。原始的模型是基於
最小的誤判次數來決定變數權重，但用於信用評等時將「違約判定為
正常還款」所造成的損失可能會比將「正常還款判定為違約」要來的
多，所以本研究考慮將誤判成本加入模型中，使得變數權重的決定是
基於最小的誤判成本，模型修正如下。 
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3.1研究架構 
  本研究所提之信用評等與放款風險之整合模型主要包括四個階
段。第一階段為資料蒐集與整理。第二階段利用修正DEA-DA模型求
算各變數權重，並利用此權重計算借款企業之信用評等分數，再根據
此信用評等分數對企業進行排序並決定分等標準，此為信用評等模
組。在第三階段應用邏輯斯迴歸分析建構違約機率預測模型，此為風
險評估模組。圖 1 為本研究之架構流程圖。 



 
圖1 信用評等與放款風險之整合模型建構流程 

3.2資料蒐集與整理 
  由於中小企業所提供之財務報表不如上市上櫃公司一般具有公
信力，且因其有借款需要，很有可能出現過度美化財務報表的情形，



故不應過份倚重企業於申請借款時所提出之財務資訊。而除了財務資
訊外，有些金融機構亦同時考量借款企業的歷史背景、營運狀況、公
司體質、同行給予的評價等在財務報表中無法看出的資訊（本研究稱
此類資料為非財務資訊），作為是否給予貸款的依據。除此之外，經
濟環境的改變亦會影響中小企業的行為，如亞洲金融風暴時，許多前
景看好之公司順勢倒下。因此，本研究所提出之整合模型納入財務、
非財務與總體經濟三大類變數。 
3.3建立信用評等分數並決定信用分等標準(信用評等模組) 
  由於DEA方法建立在相對的評估上，若所有DMU均為弱勢者，
DEA方法僅能反映出弱勢單位中的相對效率，故在應用DEA模型在
預測時需妥善挑選DMU，使整組DMU必須包含優秀及弱勢之標竿單
位，才能夠準確預測新進受評單位之表現。故一開始就需要就五年資
料中主觀挑選出具代表性之樣本後利用修正DEA-DA模型進行分
析，得到各變數之權重後計算信用評等分數，再利用2.3節所介紹之
「正確性比例」檢定此評等模型是否具判定效力，若有效則依此信用
評等分數排序建立等級區分標準，若無效則重新挑選樣本進行分析。 
3.4建構整合風險評估模型(風險評估模組) 
  以借款企業期末狀態做為依變數(將正常還款的狀態設為0，違約
設為1)，另以信用等級轉換為虛擬變數(dummy variables)及財務變
數、非財務變數與總體經濟因素等三類變數為解釋變數，利用邏輯斯
迴歸建構違約率預測模型。本研究利用SAS Ｖ8軟體作為邏輯斯迴歸
之輔助分析工具，最後則以測試樣本驗證此模型之有效性。 

4. 實例驗證 
  本研究利用台灣某金融機構過去借款之中小企業實際資料作為
實例說明之樣本，依本研究所發展之流程建構信用評等與風險評估整
合模型，以驗證本研究之模型的正確性。 
4.1資料蒐集  
  此金融機構在評估企業的借款申請時，以32個變數作為審查參考
依據，包括16個財務變數，15個非財務變數及1個總體經濟因素變數
(詳見表2)。其中財務變數由借款企業所提供之財務報表計算得之，
非財務變數由此金融機構的專業審查員依據該機構所設計的量表評
估借款企業的各項表現，其評分標準為該金融機構自行制定。 
本研究利用此金融機構所提供之2001年至2006年的資本額小於八千
萬之3733筆中小企業借款資料註1為例進行驗證，先以各變數之四倍標
準差區間篩選離群值共刪去170筆。再將剩餘樣本3563筆分為兩部
分，其中以2001年至2005年的資料 (共3438筆，包括正常還款3213
筆與違約225筆)用以建構整合模型，而以2006年的資料 (共125筆，
包括正常還款94筆與違約31筆)驗證本研究所提之模型的有效性。 



4.2建立信用評等分數指標並決定分等標準 
步驟1：選取具有代表性之借款企業樣本。 
  本研究在此步驟利用案例金融機構主觀之企業總評分做為依
據，從3143筆正常還款企業樣本及225筆違約樣本中各挑出50筆樣
本，並將其視為具代表性之樣本註２進行DEA-DA。 
表2. 變數說明表 

 
步驟2：投入修正DEA-DA中決定信用評等分數之權重。 
以步驟1選取之樣本，求解修正DEA-DA模型之規劃式(因資訊不足故
訂c1=c2=1且訂參數M=100000、ε=0.001)，所得之權重如表3所示。 
 
 
 
 
 
 
 
 
註1：中華民國經濟部中小企業處定義資本額小於八千萬之企業是為
中小企業。 
註2：具代表性之樣本可由各金融機構之專家主觀選取。 
 



表3  DEA-DA決定之各變數權重 

 
步驟3：計算信用評等分數，並初步驗證模型是否有效。 
  將2001年至2005年之每筆借款資料(共3438筆，包括正常還款
3213筆與違約225筆)的評估變數值代入DEA-DA所決定之權重中，即
可得信用評等分數。對信用評等分數值進行正確性比例檢定，可得其
正確性比例為58.99%，代表步驟1選取之樣本具代表性且信用評等分
數具有判定信用狀況之效力。 
步驟4：排序分等及建立分等標準。 
  依據信用評等分數將所有借款企業進行排序，並建立分等標準將
所有企業分為數個等級。分等準則的建立，由於新巴賽爾資本協定所
建議之信用等級至少需為7級，故以下以7等級為例。信用評等分數越
高，所分至的等級越高（等級1為最高等）。 
  為了簡便分級，直接以等比例方式將各企業分為7級，其故每一
等級包含14.29%的樣本。因實例樣本共有3438筆，所以每一等級包
含491筆樣本。並依此計算出每一等級信用評等分數之範圍，進而計
算每一等級之違約比例及對此分等做正確性比例檢定。結果詳見表4。 
4.3建構借款企業違約機率預測模型 
  本研究採用邏輯斯迴歸分析建構借款企業違約率預測模型，並利
用SAS V8統計軟體作為邏輯斯迴歸之輔助分析工具。以在第4.2節中
所求得之信用等級轉換為虛擬變數及企業財務、非財務及總體經濟因
素做為解釋變數，企業還款狀態做為依變數投入邏輯斯迴歸(逐步選
取法)中，可得到借款企業違約機率預測模型。結果詳見表5。 

 



 
表4分等結果及各等級標準 

 
 

表5 違約機率預測模型之顯著變數與係數 
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其中  

  將訓練樣本代入違約機率預測模型中計算違約機率後進行正確
性比例檢定，正確性比例為67.91%，而沒有引入等級變數之違約率
預測模型正確性比例為67.78%，進行兩母體比例之假說檢定顯示有
等級變數之模型顯著優於無等級變數之模型(對比次數722945次，
p-value=0.047<0.05)，表示等級變數的引入對模型有顯著的改善。但
若需更準確的知道此違約機率是否合理，必須由金融專家對迴歸係數
及具代表性樣本之違約機率進行驗證。 
4.4 進行測試樣本之信用等級及違約率判定 
    將測試樣本變數資料投入4.2節所決定之變數權重計算信用評等
分數，再依等級標準進行等級指派，最後將等級變數及其他財務、非
財務變數投入違約機率預測模型中計算違約機率。將兩者分別進行正
確性比例檢定得知，信用評等模型之正確性比例為59.06%，而違約



機率預測模型之正確性比例為72.89%顯示此整合模型具有再現性。 

4.5 實例驗證之結論 

本研究於實例驗證後得到下列五點結論： 
1. 本研究所使用之方法與模型對於預測企業信用狀態均具有再現
性，且確定信用等級的引入可使風險評估模型更佳具有效力。 

2. 挑選具代表性樣本之步驟很可能會直接影響此模型之優劣，故可
針對此步驟進一步發展出更有效及更客觀之方法，以改善此整合
模型。 

3. 銀行或金融機構可根據本身的風險承受度採用彈性放款策略。 
4. 本研究所提之信用評等模組中，信用等級數目與等級劃分準則可
依模型建構者之經驗做適度調整，使整個評等制度於實際應用時
更具彈性。 

5. 本研究所提之風險評估模組針對違約機率的估計可能會因為正常/
違約樣本的比例差距過大使得違約機率偏低，故可調整兩煮之比
例使得違約機率的估計更具可信度。 

5. 結論 
本研究之結論彙整如下： 
1. 本研究所發展之中小企業信用評等與風險評估整合模型可寫成標
準作業手冊，以利無相關研究方法基礎之金融放款決策人員使
用，實用性極高。 

2. 由於國內金管會要求金融機構於2006年底實施新巴塞爾資本協
定，而本研究所建構之信用評等與風險評估整合模型是以台灣之
中小企業為研究對象，因此國內金融機構可參考本研究結果，建
立其專屬之內部評等法。 

3. 本研究之研究對象雖是中小企業，但本方法可推廣至一般上市、
上櫃公司之信用放款決策。 

4. 不同金融機構亦可根據本身條件之不同與因應不同的需求彈性調
整本研究之模型，建立適合其放款特性之信用評等與放款風險整
合模型。 
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