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前言

　　自20世纪90年代以来，以电子技术、因特网、生物技术等为代表的新兴技术代表了最先进的生产
力。
随着技术革新步伐的加快，新兴技术已成为整个社会经济持续发展的驱动力。
从事新兴技术开发和生产的企业通常具有很强的市场扩张能力，对资金的需求也十分迫切。
同时，由于受到新兴技术的生命周期、行业和技术特征、产品的市场扩散能力以及新兴技术企业的融
资能力与经营能力等诸多因素的影响，新兴技术企业的未来发展又具有很大的不确定性。
　　新兴技术企业具有三大特征，即行业特征、技术特征和市场特征。
新兴技术企业的行业特征是拥有高技术创新产品或服务的中小新兴技术企业群落，其信用风险具有较
大的不确定性，同时又具有一定的可承受性，该特征决定了新兴技术企业的辨识标准。
新兴技术企业的技术特征是具有序贯多阶段期权性质的不连续技术创新能力，并且具有显著的边际效
应，其信用风险的大小可以由期权的价值来衡量。
新兴技术企业的市场特征表现为在临界容量制约下，滞后盈利型的集群性增长，可用交叉熵技术来度
量，而该交叉熵值可以反映出新兴技术企业的信用状态。
新兴技术企业的技术和市场特征不仅可以为风险投资者制定多阶段投资策略提供决策参考，而且还能
在一定程度上描述新兴技术企业信用风险的变化机理。
本书通过对新兴技术企业特征的刻画，回答了什么是新兴技术企业、新兴技术企业如何成长、如何控
制新兴技术企业的经营风险和信用风险等一些基本问题。
　　基于新兴技术企业的三大特征，本书还讨论了新兴技术企业成长的四维特征模型，新兴技术企业
的成长、发展过程和信用风险的变化，可由该成长特征模型所形成的四面体体积大小来衡量。

Page 2



第一图书网, tushu007.com
<<新兴技术企业信用风险演化机理及评�>>

内容概要

本书拓展了信用风险评价理论和方法的应用领域，形成了新兴技术企业信用风险评价理论的雏形。
在我国新兴技术产业崛起和发展的今天，本书的内容具有重要的理论价值和现实意义。
信用风险管理是当前世界经济、社会、金融理论与实践中面临的重要问题。
新兴技术企业信用风险评价与管理是该领域中的难点和前沿问题，是现代信用风险管理面临的重大挑
战。
新兴技术企业具有资金需求大，技术及其产品的市场前景不确定性高、缺少历史信用数据等特点。
因此，影响新兴技术企业信用风险的因素复杂多变。
对新兴技术企业的信用风险的特征与演化机理进行深入研究，并在此基础上设计新的评价方法。
    本书可供从事新兴技术企业信用风险评价和管理的各类金融机构、政府部门、科研院所、高等院校
以及企业的信贷、财务、科研、教学和管理人员阅读、参考。
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章节摘录

　　（4）信用组合模型信用组合模型是由麦肯锡公司应用计量经济学理论和蒙特·卡罗模拟法，
于1998年开发出的一个多因素信用风险量化模型，它主要用于信贷组合风险的分析。
该模型将违约及信用等级转移概率与利率、经济增长率、失业率等宏观经济变量联系在一起。
它假设在经济衰退时期，违约和降级的概率要高于相应的历史平均水平，而在繁荣时期结果正好相反
。
该模型基于经济状况和风险期的组合损失分布来生成违约（转移）概率分布，而经济资本则基于风险
价值法来计算。
　　信用组合模型假定在风险期末，经济处于繁荣和萧条两种状态，据此来计算组合的损失分布，因
此，该模型更适用于对投机级债务人的信用风险度量。
该模型的优点在于：①将各种影响违约概率和信用等级变化的宏观因素纳入了体系中，并且给出了具
体的损失分布，能够刻画回收率的不确定性和因宏观经济风险带来的损失；②对所有的风险暴露都采
用盯市法，更适用于对单个债务人和一组债务人进行信用风险度量。
该模型可以应用于不同的国家、不同的行业。
该模型主要局限在于：①模型对企业信用等级变化所进行调整是基于银行、信贷业积累的历史经验和
对信贷周期的主观判断，因而可能导致调整的客观性下降；②模型关于违约事件与宏观经济因素的相
关关系是较为牵强的假设，且未考虑到微观的经济因素；③模型的应用需要国家和行业大量、长期的
历史数据，模型中包含的行业越多，关于违约事件的信息就会变得越少，模型的应用就会受到更多的
限制。
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