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李彥錚／金融聯合徵信中心風險研究組

摘要

本文針對企業負責人的信用風險因子及企

業違約的關連性進行分析。研究結果發現企業

負責人若有負面信用紀錄（如：延遲繳款、逾

期繳款、大額退票），則其所負責的企業違約

率遠較一般正常企業為高，可見企業負責人本

身信用好壞與企業風險的掌握確實相關。如此

引發我們試圖進一步研究：消費金融內的其他

高風險因子，是否也會透過負責人對企業的信

用風險造成影響？因此我們特別針對消費金融

的高風險族群「雙卡使用者」進行研究，結果

發現若企業負責人以雙卡向銀行進行高利率融

資（包括：信用卡使用信用循環、信用卡預借

現金、現金卡），其負責的企業違約率亦遠較

一般正常企業為高。本文並就聯徵中心現有的

資料探討企業負責人動用雙卡的可能成因，若

僅從企業資金狀況的面向觀察，我們發現企業

自身面臨資金較短缺時，企業負責人也易有動

用雙卡之行為；本文同時將企業負責人的風險

因子進行分類與整合，建立其與企業違約率的

關係。

研究背景

企業負責人的信用好壞通常是企業授信

的徵審重點，包括其品行、能力、及信用狀況

等，茲就負責人信用狀況的面向出發，針對數

個負責人風險因子探討其與企業違約率的影

響；然而，考量負責人並不能完全代表企業全

體，一般性的個人信用資訊與企業信用好壞的

關連性並不直接，若對其過度解讀，可能會因

而模糊風險評估的主體。

實務上銀行針對企業負責人的評估多以

檢視其有無負面信用紀錄為主，依其負面程度

又可再行區分為嚴重者（如逾期、催收、呆

帳）、輕微者（如延遲繳款）。負面紀錄的出

現，表示負責人已開始違背其與銀行的承諾，

不依約定還款或不依約定於期限內還款，而造

成前述行為的原因；或為其所負責企業營運狀

況不佳，故無法從企業身上獲得足夠收入；或

為其個人無風險控管的概念，故對其自身能力

並未多衡量即大幅擴張個人信用；或為其個人

對他人資金與自有資金的區別並無意識，所以

對償付借款並無熱誠等等，原因不勝枚舉，但

企業負責人與企業間

信用風險之關連性分析
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不論屬哪種情形，其個人債信的負面資訊皆與

企業的信用風險評估有較直接的影響。因此，

我們首先針對負責人的負面信用紀錄進行研

究，計算其企業違約率並觀察其與實務直覺是

否相符。

前述之研究概念係源於銀行之實務作法，

然而，我們試圖超脫既有的思維，進一步針對

那些「雖無負面信用紀錄，但本身為高風險族

群」的企業負責人進行研究，瞭解這些高風險

因子是否會透過負責人對企業的違約率產生影

響。而我們欲研究的「高風險族群」為雙卡的

使用者，因為自「雙卡風暴」1以降，雙卡的使

用者已被視為消費金融的高風險族群，我們好

奇的是，若雙卡的使用者做為企業的負責人，

其負責之企業是否也會屬於企業金融的高風險

族群？如果是，那麼兩者之間有無合理的關連

性？ 

最後，本文將就企業負責人的各類負面信

用紀錄與雙卡動用之資訊進行組合，比較在各

種組合情境下的企業違約率差異，做為負責人

信用資訊的整合參考。

研究條件設定

本研究對象為2005年至2007年一般產業

2下的中型企業3（共三期的年底資料），並符

合聯徵中心「企業信用評分模型」的評分條件4

者。

本文所定義之負責人信用負面紀錄，依嚴

重程度分為兩類：重大不良紀錄、延遲繳款。

其中，重大不良紀錄尚包括「授信逾期、催

收、呆帳」、「信用卡強停」、「票據大額退

票」、「票據拒往」等四個項目，任一符合即

屬於重大不良紀錄；而延遲繳款則係指授信及

信用卡兩者只要任一延遲繳款即算。

所謂「動用雙卡」包括企業負責人使用

信用卡循環信用、信用卡預借現金、及現金

卡等三種方式。此三種方式的嚴重程度雖有

層次之分，然而由於其融資利率相近（約介

於8.25％∼18.25％，遠較一般融資的利率為

高）、且皆具備便利及迅速的特質，因此，為

簡化情境的設定，故將前述三者視為相同，只

要三者符合其一者即定義為動用雙卡。

樣本分析

依照前述的樣本設定，首先觀察負責人

有無負面信用紀錄對企業違約率的影響。由於

負面信用紀錄仍有輕重之分，故表一將「重大

不良紀錄」及「延遲繳款紀錄」分開計算及比

較差異，因此，可以看出負責人有負面信用紀

錄的企業其實相當少，但違約機率相對正常企

1 雙卡風暴泛指2005至2006年間，台灣地區大量的信用卡、現金卡使用者於此時爆發違約潮，除讓銀行因此提列大筆呆帳損失之外，更

引起諸多社會問題。為緩和卡債問題對社會帶來的衝擊，以使卡奴得以重生的「消費者債務清理條例」於2007年7月公布，並於2008

年4月間開始施行。

2 所謂一般產業係指排除「投資業」、「營造業」、「不動產業」後之產業。

3 所謂中型企業係指其資本額或其銀行借款兩者任一達新台幣3千萬以上的非上市櫃公司。

4 係指信用資料足夠的公司組織（與銀行有正常信用往來且持續維持一段時間的企業），並排除設立狀況非正常、停業或延展開業、公營

組織、金融保險業、聯徵中心會員機構及揭露期限內有違約紀錄條件後的樣本。
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表二 負責人有無動用雙卡的企業違約率比較

觀察面向 樣態 企業違約率 佔樣本之比例

動用雙卡

無 1.73% 92.66%

有 13.36% 7.34%

表一 負責人有無負面信用紀錄的企業違約率比較

觀察面向 樣態 企業違約率 佔總樣本之比例

重大不良紀錄

無 2.46% 99.29%

有 19.17% 0.71%

延遲繳款紀錄

無 2.38% 97.87%

有 11.80% 2.13%

業卻相當高；而重大不良紀錄對企業的違約率

（19.17％）相較延遲繳款紀錄（11.80％）為

高，也符合常理的直覺。

接著我們觀察負責人有無動用雙卡對企業

違約率的影響，從表二我們可以看出負責人動

用雙卡的情形較「重大不良紀錄」及「延遲繳

款」普遍，但是若將其企業違約率與正常企業

進行比較，結果除與表一相似之外，而且動用

雙卡的企業違約率甚至較延遲繳款更為嚴重，

顯示負責人動用雙卡與企業負責人有負面信用

紀錄的嚴重程度是相當的。

表二的結果似乎與傳統思維下的預期略有

不符，因為以雙卡融資這樣偏個人性的理財行

為，居然對企業的違約率有如此大的影響，相

較負面信用紀錄對企業的嚴重程度甚有過之而

無不及。那麼，它是否適合納入為負責人信用

資訊的內涵之一，以做為評估企業風險的因素

呢？

為了釐清這個問題，於是我們針對負責

人動用雙卡的情形，進行更深入的研究。「雙

卡」的特性在於便利及迅速，但同時也伴隨著

極高的利率，而一個人在明知資金成本如此高

的情況下，仍會去動用雙卡，代表其對資金的

需求有相當的緊急程度。使用雙卡的動機很

多，限於篇幅及聯徵中心所有之資料範圍，

我們無法一一探討各種成因，故在此我們僅單

就一個面向提出疑問：「有沒有一種可能是，

當企業面臨資金急缺的情形，才迫使負責人

甘願冒高利率的負擔以雙卡進行融資來挹注企

業？」，亦即若負責人雙卡融資行為的出現，

背後可能隱含的是企業資金之短缺，那麼前段

的問題或許就能得到解釋。
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以下為我們就聯徵中心現有之資料，從

企業資金狀況的角度出發，觀察資金短缺的企

業，其負責人是否可能以借雙卡以暫時解決企

業的資金問題。

至於企業資金狀況是否短缺的判斷方式，

本研究以企業的「總授信額度使用率」、「銀

行往來家數」、「利息保障倍數」等三個變數

作為代理指標（proxy）。前兩者來自於銀行

報送聯徵中心之資料；而後者則來自於企業之

財務報表。總授信額度使用率越高者，代表企

業所能動用的融資額度越少；而企業與銀行往

來家數越多者，顯示企業無法從其主要往來銀

行獲得足夠的資金，必須另外尋找其他銀行予

以挹注；利息保障倍數則是觀察企業所賺得的

利潤是否足以涵蓋其利息的支出，以及其涵蓋

之程度。我們針對前述條件設定下的樣本，分

別計算三個變數的中位數，以二分法的方式去

區別該企業在全體樣本下的資金狀況是屬於正

常或短缺，並分別觀察三個變數與負責人動用

雙卡的互動關係。

我們首先觀察「若企業資金狀況較短缺

時，其負責人是否較易使用雙卡」。從表三

中，我們分別以「額度使用率」、「往來家

數」、「利息保障倍數」等三個指標去定義企

業資金狀況，我們可以看出，在三個指標下皆

有同樣的結果：企業資金狀況較短缺者，其負

責人使用雙卡的比率越高，相較企業資金狀況

較充裕者高出一倍。

接著針對表三的結果做一個反向的思考，

觀察「若企業負責人使用雙卡，其企業之資金

狀況短缺的比例是否也會比較高」。從表四

中，同樣以「額度使用率」、「往來家數」、

「利息保障倍數」等三個變數去定義企業資金

狀況，三個指標下的結果依然相同：企業負責

人若使用雙卡，其企業資金較短缺的比例越

高，相較企業負責人無使用雙卡的企業為高。

從表三、表四中，我們可以看出：「企

業資金若較短缺，負責人使用雙卡的可能性也

越高，反之亦然」。接著我們將「企業資金狀

況」與「企業負責人有無使用雙卡」兩個因素

表三 觀察三種不同資金狀況指標下，企業負責人使用雙卡的情形

資金狀況指標 樣態 負責人使用雙卡的比例

額度使用率

偏低 5.82%

偏高 9.07%

往來家數

偏少 5.46%

偏多 9.94%

利息保障倍數

偏高 4.86%

偏低 9.83%
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相結合進行分析，觀察其違約率的分佈概況，

同樣將三個指標分別觀察，整理於表五至表

七。

從表五至表七中可以看出，無論以何種

指標來定義企業資金狀況，「企業資金較短缺

且負責人使用雙卡」下的企業違約率都是最高

的，若將「企業資金較充裕且負責人未使用雙

卡」與前者比較，前者的違約率較後者高出10

倍以上，當中尤以「企業與銀行往來家數」最

為明顯，甚至可達20倍以上。由是可知，企業

負責人若動用雙卡，不單對企業違約率有相當

大的影響程度，且或多或少地反映了企業資金

狀況的好壞，故將動用雙卡的行為納入負責人

信用資訊的內涵之一，以做為評估企業風險的

因素。

本文也附帶觀察這些企業資金需求偏高

且負責人動用雙卡的企業，其負責人是以何方

式來進行高利率融資，這個部分由於三個企業

表四 觀察企業負責人有無使用雙卡，對三種不同資金狀況指標的影響

企業授信額度使用率

偏高的比例

企業與銀行往來家數

偏多者的比例

企業利息保障倍數偏

低者的比例

企業負責人使用雙卡 57.66% 56.79% 66.72%

企業負責人未使用雙卡 45.75% 40.71% 48.48%

表五 企業總額度使用率、企業負責人有無使用雙卡、企業違約率的組合關係

                              負責人有無使用雙卡

  企業總額度使用率
無 有 總計

偏高 2.34% 14.74% 3.47%

偏低 1.21% 11.48% 1.81%

總計 1.73% 13.36% 2.58%

註：表內數字為企業違約率

表六 企業與銀行往來家數、企業負責人有無使用雙卡、企業違約率的組合關係

                              負責人有無使用雙卡

  企業與銀行往來家數
無 有 總計

偏多 3.18% 17.25% 4.57%

偏少 0.74% 8.25% 1.15%

總計 1.73% 13.36% 2.58%

註：表內數字為企業違約率
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資金狀況指標的結果皆極為相似，因此，僅以

「企業總授信額度使用率」為例示來觀察樣本

比例及違約率的分佈概況，見表八。

就申請程序的便利性而言，推測一般大眾

的習性是會先就信用卡所能提供的融資服務充

分利用後才動用現金卡，而觀察表八，不難看

出企業負責人也多是以信用卡進行高利率融資

（延後繳款或是預借現金的方式），現金卡的

使用者多半都使用了信用卡的高利率融資，顯

示負責人的雙卡使用習慣應與一般大眾並沒有

很大的差異。

研究結果

前述的樣本分析係針對企業負責人的三

個風險因子：「重大不良紀錄」、「延遲繳

款」、「動用雙卡進行高利率融資」分別進行

觀察，可以發現當三者任一發生時，所負責的

企業信用也較可能出現警訊。然而前述三個風

險因子彼此間存在著互動關係，因為其性質並

非互斥，共存的情形其實頗為常見，為進一

步瞭解風險因子間的獨立與結合對企業的影

響，以及我們將前述三個風險因子進行組合，

每一個因子僅簡單區分為「有」（Y）、「無」

表七 企業的利息保障倍數、企業負責人有無使用雙卡、企業違約率的組合關係

                                負責人有無使用雙卡

   企業利息保障倍數
無 有 總計

偏低 2.32% 14.29% 3.50%

偏高 1.17% 11.49% 1.68%

總計 1.73% 13.36% 2.58%

註：表內數字為企業違約率

表八 企業總授信額度使用率偏高者，其負責人進行高利率融資的方式

負責人高利率融資方式 企業違約率 總家數百分比

信用卡循環信用 13.02% 41.18%

信用卡預借現金 10.65% 23.82%

循環信用&預借現金 17.71% 14.33%

現金卡 11.38% 5.03%

循環信用&現金卡 20.37% 6.63%

預借現金&現金卡 18.75% 1.31%

循環信用&預借現金&現金卡 27.66% 7.70%
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（N）兩種樣態，故可以得出 32 的8種組合。

表九為針對每一種組合情境的企業違約率計算

結果，同時觀察及比較各因子間的交乘效果，

以做為本研究的彙整。

從表九中可以觀察出幾個結果：

1. 負責人若無任何負面信用資訊，則其企業的

信用風險就會相對偏低。編號第1組的企業

違約率是全部8組中最低的，同時也是8組中

唯一低於整體平均違約率的組別。

2. 負責人風險因子經過結合後，對企業違約率

的影響更為顯著。違約率排名的前4名都是

結合兩項風險因子以上的組合，尤其是當企

業負責人有重大不良紀錄並且動用雙卡融資

的時候，其企業違約率的躍升非常明顯。

3. 企業負責人若單純僅延遲繳款（第2組），

其企業違約率僅5.08％，不若表一的結果嚴

重，似乎顯示延遲繳款的嚴重性還比不上雙

卡融資。當然也有一種可能為銀行已初步排

除掉部分負責人延遲繳款的企業，致使剩下

與銀行仍有正常往來的企業，其信用狀況可

能相對較佳。

表九的結果為一整體輪廓，提供了我們將

企業負責人的資訊整合應用於企業信用評分卡

的參考依據。

結語

負責人對於企業的信用風險有相當程度

的影響力，在傳統授信原則中的5P（People）

表九 負責人信用風險因子的組合與企業違約率的對應關係

編號

負責人組合變數
企業未來1年內有無違約

（家數）

佔總樣本比例

企業

未來1年內

違約率

違約率

排名
有無重大

不良紀錄

有無

延遲繳款

有無

動用雙卡
無 有

1 N N N 51,757 857 91.09% 1.63% 8

2 N Y N 598 32 1.09% 5.08% 7

3 N N Y 3,270 457 6.45% 12.26% 6

4 N Y Y 311 67 0.65% 17.72% 3

5 Y N N 125 19 0.25% 13.19% 5

6 Y Y N 118 18 0.24% 13.24% 4

7 Y N Y 33 14 0.08% 29.79% 2

8 Y Y Y 57 28 0.15% 32.94% 1

總計 56,269 1,492 100.00% 2.58%
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及5C（Character）即已強調其重要性。而本

文係以負責人在聯徵中心資料庫所呈現的信用

狀況面向，去分析各個風險因子與企業違約率

的關連性，從前述之研究我們得出以下幾點結

果：

1. 企業負責人的負面信用紀錄對企業違約率有

相當明顯的影響，與實務直覺相符；但負責

人動用雙卡融資的行為，亦或可成為影響企

業信用風險的動因之一。

2. 當企業資金較短缺時，負責人以雙卡融資的

比例較企業資金充裕時高出約一倍；當企業

資金較短缺且負責人以雙卡融資時，其違約

率冠於所有情境；當企業資金較短缺且負責

人以雙卡融資時，企業負責人主要以信用卡

循環信用及預借現金的方式進行高利率融

資。

3. 負責人的風險因子在經過結合後對企業違約

率的影響更為顯著。若未結合其他因子，僅

觀察單一因子的嚴重性的話，嚴重程度依序

為「重大不良紀錄」、「動用雙卡進行高利

率融資」、「延遲繳款」。

針對負責人的風險評估，是衡量企業信

用風險時不可或缺的一環，若能有效運用其資

訊，對於信用評分系統的合理性及準確性當可

有效提升。本文的研究結果，係聯徵中心在開

發「企業信用評分模型」產品的過程中所發

現，此結果將同時與企業信用風險因子整合以

擴充企業信用評分的資訊內涵，進一步增加本

產品的精緻性。希望藉由以上研究的分享，能

對聯徵中心會員機構提供助益。


