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增量防范：处置商业 

银行不良资产的新路径 
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(重庆大学 贸易与行政学院，重庆 4OOO44) 

摘要 ：过度强调形成不 良资产的非市场因素容易导致商业银行的道德风险，增量防范才是解决不 良资产『口]题 的关键 。在 

体制完善的同时，根据工程化思路 ，设计合理的增量防范激励机制，将有助 于解决不良资产问题。 
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Preventing Bad Asset from Accumulating：A New M ethod to 

Solve Pr oblem of Non-performing Asset of Commercial Banks 

ZHOU Qilag—xing，u Zu—bing，WU Xiang-you 

(College ofTrade and Public Administration，Chor~qfftg University，Chongqing 4OOO44，Ch／na) 

Abstract：To emphasize too much on non—market factors of non—performing asset’will lead to moral hazard of commercial banks；it is eriti- 

eal to solve problem of non-performing asset that we pay attention how to prevent new bad asset from aeeumalafing．While system being re— 

formed，according to thinking of engineering，incentive systems are devised to solve problem of non—performing asset． 
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在经济金融全球化浪潮中，金融风险防范已经成为各 国 

金融管理当局 的首要任务。为 了提高我 国的金融监管水平 

和效率 ，将中国人 民银行的监管职能与货 币政策职能分离 ， 

整合中央金融工作委员会 的相关金融监 管职能，组建新 的” 

中国银行业监督管理委员会”。当前，四大国有商业银行 的 

不良资产 风险已经成为 中国银监 会必须 急迫处理 的问题。 

2o世纪 8o年代以来 ，世界上有 130多个国家的银行业相继出 

现了一系列不 良资产问题，各国政府也采取了不同措施来处 

理。解决不 良资产的主流对策是剥离商业银行的不 良资产 ， 

将其移交给专门的 资产 管理公司予 以处置，但效果差 强人 

意 ，其原因在于现有的解决思路往往立足于对不 良资产 的存 

量处理 ，而较少考虑增量防范 ，具有很大的局限性 。笔者认 

为，根据金融工程思路 ，设计合理的增量防范激励机制，将有 

助于不 良资产问题 的根本解决。 
一

、不 良资产的形成 因素 

从图 1可以看出，导致商业银行不 良资产形成 因素主要 

有以下三方面：借款企业 的道德风 险和信用 风险；商业银行 

因金融管理当局负有防范系统风险的职责而产生的道德风 

险 ；行政部门的强制干预而导致商业银行的道德风险。 

第一，借款企业的道德风险和信用风险。这类道德风险 

包括因信息不对称和行政干预企业经 营产生的道德风险两 

个方面，后者主要与经济体制方面的问题有关 。 

第二 ，商业银行 因金融管理当局负有 防范系统风险的职 

责而产生的道德风 险ll J。商业银行 的道 德风险又可 以分为 

商业银行集团的道德风险和商业银行上下级之间 的道德 风 

险，这类道德风险与金融风险的传染性相关联 ，单个商业银 

行没有单独降低不良资产比率的内在动力，整个银行业的不 

良资产总额也就居高不下，形成 巨大的金 融系统潜在信用风 

险。金融风险的传染性与金融机构 的规模有 直接联 系，规模 

越大，其风险的传染性也就越大。此时，商业银行的技术界 

收稿日期：2003—05—10 

作者简介：周庆行0948一)，男，湖北人 ，重庆大学贸易与行政学院教授，博士后合作导师 ，主要从事产业经济 、公共管理研究。 

http://www.cqvip.com


42 重庆大学学报(社会科学版) 2003年第 9卷第 4期 

限指 标 没 有 实 质 的 管 理 作 用 ，如 1998年 长 期 资本 基 金 

(LTCM)主动申请破 产保护 ，美联储却没有批准，而是施 以援 

助 ，以防止风险蔓延 ；而英格兰银行断然拒绝 巴林银行的融 

资请求的一个主要 原因在 于巴林银行不再具有过去那样举 

足轻重的地位；我国关闭的金融机构的规模也都比较小，这 

些金融机构在倒闭前还幻想国务院和人 民银行会 出面挽救 ， 

可见其中的道德风险极大。这类道德风险的大小主要取决 

于政府履行风险救助承诺的能力 ，其临界点称为制度界限。 

图 1 商业银行不良资产形成因素 

第三，行政部门的强制干预而导致商业银行的道德风险。 

行政干预企业经营 和商业银行 经营在 计划经济或转型经济 

中较为普遍 ，而在市场经济中相对较 少。“信息不对称”与防 

范金融风险的传染性 是所 有体制类型下都可能诱发商业银 

行道德风险的原因 ，但在经济体制不完善时极易出现道德风 

险。诚然 ，不 良资产的形成具有商业银行不可抗力 的外部因 

素，但商业银行至少应该尽力抵制外界的干预，尽量防止不良 

资产的形成 。然而 ，一旦商业银行 的经营管理受到政府等外 

界的强制性干预，商业银行的经营管理行为便会产生扭曲，希 

望存在一定程度 的政府强制性于预 ，从而搭乘“政府强制性干 

预”的便车，获取集团利益，其中形成的不良资产则由国家来 

承担。在不良资产的处理过程中，商业银行也不力图从不良 

资产的债权债务中退出，反而希望拥有不良资产，一方面希望 

在不 良资产的处理过程中获得部 门租金 ，另一方面则以既有 

不 良资产的存在为掩护手段 ，实现部门利益最大化 ，这倒符合 

利润最大化的企业经营原则 。 

因此 ，解决不良资产的主流对策是剥离商业银行的不 良 

资产 ，将其移交给专门资产管理公司管理 ，这既有主客观必然 

性 ，但 又有一定的局限性。 

二、选择资产剥 离方案的客观必然性 ’ 

设置专门机构 ，利用投资银行手段在资本市场上对不 良 

资产进行处理的做法 ，不仅在发达国家如美 国、日本等 ，而且 

在金融危机后的东南亚国家如泰国、印尼 、马来西亚等都得到 

了较为普遍 的运用 ，并且取得 了一定效果 ，银行业的呆坏帐比 

率都有所下降。这种解决问题的思路立足于对不良资产存量 

问题的处理 ，具有 客观必然性 。 

第一，不良资产存量数额巨大，潜在风险严重，易引起各 

界的普遍关注。经过多年历史性 累积 ，大量的不 良资产增量 

问题变为存量问题 ，数额使人震惊 ，已经危及到银行业的生存 

安全，在经济金融化进程 日益加快的今天，各界对金融风险的 

危害认识进一步深入 ，强烈要求解决不良资产(存量)问题。 

第二，不良资产的增量问题 必然 转化为存量问题。一般 

认为 ，不 良资产导致的效率损失是整个 国民经济的效率损失 ， 

因此对国家而言，从整体经济效率考虑，应该力图让不良资产 

从经济 中退出。然而 ，按照制度经济学的分析框架【2 J，政府能 

够容忍一定数额的不 良资产存在 ，其关键在 于中央政府除了 

经济效率外，还有“个体私利”倾向。国有商业银行不良资产 

的存在正是国家追求租金最大化的“个体行为”与提高资源配 

置效率之间冲突的结果。何况，不良信贷资产的存在，从某种 

意义上讲，也是国家获得金融资源剩余的低成本方式L引。同 

时，由于不良资产的增量问题不及存量问题明显 ，防范增量问 

题所获得的政府威信较低，并且防范增量问题所获得的政府 

威信的实效性、显著性都不及处理不良资产的存量问题那样 

显著 ；而增量防范却要花费相当多的精力 ，政府具有将其主要 

精力集 中于“相对重要”的其它事务处理的动机 ，增量问题 必 

然变为存量 问题。 

第三 ，理论认识上存在偏差。一方 面过度强调形成不 良 

资产的非市场因素(主要是 市场体制问题 )，忽视 了商业银行 

自身在其不良资产形成过程中的消极作用。另一方面 ，由于 

客观条件的限制 ，商业银行缺乏有效的管理信用风险的现代 

工具 ，无法对不良资产的增量防范做出工程化设计 ，从而得 出 

不 良资产的增量防范极为困难的结论 ，进而片面地、消极地进 

行增量防范，而只能将管理重点放在存量方面。 

三、资产剥离方案的局限性 

剥离商业银行的不 良资产主要作用体现在不 良资产剥离 

后，商业银行的资本充足率会有所上升，商业银行自身的信用 

评级相应提高，有利于商业银行在国际金融市场进行融资，提 

高国际竞争力 ，从根本上讲是给商业银行 减负。但 能够达到 
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上述效果吗? 

资产剥离并没有改变商业银行的外部经营环境 ，它只是 

将箭尾锯去 ，而将箭头留在伤 口内部的“锯箭法”。从静态上 

看 ，资产剥离在一定程度上能够达到其最初 目的 ，但其绩效远 

没有方案设计者最初所想象的那么大。就不 良资产的消化和 

承担而言 ，只是“将包袱 由背着改为抱着而 已”，其实质是将风 

险集 中于国家。更严重的是 ，从动态角度讲 ，不 良资产的剥离 

可能会增加不 良资产的增量数额。存量处理只是对不 良资产 

的事后补救 ，增量防范才是不良资产的事前规避 ，增量防范在 

不 良资产处理 的地位应不亚于存量处理 ，如果能 固化不 良资 

产 ，那么 ，对不 良资产 的存量处理就从容得多。遗憾的是 ，过 

度强调存量问题的处理必然引起商业银行的道德风险 ，从 而 

形成新的不 良资产 ，反而加大存量处理的难度。 

对借款企业方面而言 ，资产剥离显然没有改善企业的外 

部经营环境，不能降低借款企业的信用风险；没有改善信贷交 

易中的信息不对称性 ，更没有对与此相关 的逆 向选 择和道德 

风险提供激励机制。相反，“借债还钱”的市场法则不仅没有 

得到强化 ，反而可能因为资产剥离而受到进一步削弱 ，各种逃 

废银行债务的行为仍然大行其道。银行不愿承担的信用风险 

也只能被动持有 ，仍然缺乏合理的重新配置方式。 

对商业银行的道德风险方面而言，资产剥离方案本身没 

有涉及到商业银行 自身的体制改革 ，也就没有 对商业银行上 

下级之间的道德风险产生积极方面的影响。并且 ，在商业银 

行集团的道德风险方面 ，“委托——代理人”模型和“不完全契 

约论”所分析的道德风险形成机制仍然存在 ，原因在于资产剥 

离并没有改善商业银行的“治理结构”，没有降低信息不对称 

性 ，更没有为之提供较强的激励机制 。相反 ，因与金融风险的 

传染性和政府行 政干预相关联的道德风险可能因此得到进 

一 步的正向激励而放大。 

目前四家国有商业银行 的不 良资产率 ，如果按照 四级分 

类 ，还是高达 21．4％，如果按照国际通行的五级分类法 ，要达 

到 25％左右。其中，损失类资产 占相当大 的比例L4 J。而在此 

之前 ，四大 国有资 产管理公 司约为 四大银 行剥离不 良资产 

14 000亿。可见 ，在剥离不 良资产存量的 同时 ，其增量方面却 

很严 重。据人 民银行通报 ，人 民银行 2000年底对两湖、两广 

的工、农、中、建四家国有独资商业银行的分行新增不良资产 

进行现场检查 ，得出的结论是“因商业银行管理不善所造成的 

不 良资产 占6o％以上”，即使将这 一结论放大到整个金融系 

统也只是程度上的差异 ，而不会有观点上的偏颇L5 J。部分剥 

离方式和“两头跨”的剥离方式也制约 了资产剥离的效果 。同 

时“以贷吸存，以贷争户”、“以贷收息，虚饰绩优”和“以贷还 

贷，辗转延期”等人为掩盖不良资产，以应付人民银行的检查 

等行为仍然存在，并有所发展和进一步隐蔽化。没有银行的 

纵容 ，当前 日益蔓延的“假按揭”现象根本不可能发生。 

从本质上讲 ，资产剥离方案对不 良资产的潜在风险采取 

“堵”的措施 ，行政关闭、兼并重组 以及动用大量再贷款来“救 

火”，都是将金融风险当成一种洪水猛兽来“堵截”，是典 型的 

治标不治本的防范措施 ，处置成本十分高昂。过度强调形成 

不良资产中的非市场因素 (主要是体制 问题 )，过多地以国家 

信用去弥补商业信用和银行信用的不足，这只会导致信用关 

系扭曲和市场机制无从建立，最高层次的国家信用会将基础 

的商业信用和银行信用“挤出”市场(不能发挥作用) 6J。市场 

经济发展过程中的风险应主要靠市场化的手段来管理 ，借鉴 

国际上的经验 ，引入金融工程手段来“疏通 ”日益增大的金融 

信用风险 ，要从根本上解决不 良资产问题必须从增量 防范出 

发 ，根据工程化思路 ，设计合理的增量防范激励机制才能达到 

“治本”的 目的。 

四、不良资产的增量防范激励机制 

各种非市场因素和商业银行 自身因素都对商业银行不 良 

资产的形成有重要影响 ，由于理论认识的局限性 ，要划分两类 

因素的各 自影响程度极其困难。完善的不 良资产增量防范机 

制必须同时考虑上述两方面因素 。但 是，一方面随着改革的 

进一步深入 ，体制将 日益完善 ，体制 因素的影响将 日渐弱化 ， 

另一方面对体制改革方面的分析已经很多 ，因此 ，这里主要分 

析根据工程化思路设计合理的增量防范激励机制 ，以达到抑 

制借款企业的道德风险和重新配置信用风险 ，抑制商业银行 

的道德风险。 

不良资产的增量防范应立足于商业银行的信用风险管理 

能力的提高 ，开发、运用现代化的信用风险管理工具是当务之 

急。信用衍生品是管理 、分散和再配置信用风险的有力工具 ， 

能使商业银行利用工程化手 段，主动地 、单 独地管理信用风 

险，金融监管当局应当有效激励商业银行积极使用信用 衍生 

品，实现风险管理工程化。 

(一)利用信用衍生品抑制借款企业的道德风险和重新配 

置信 用风 险[7] 

1．利用信用衍生品，抑制借款企业的道德风险 

信用衍生品的存在改变了传统上的借贷关系，增加了银 

行贷款后的管理灵活性。借款企业出现信用危机，银行可以 

启动信用衍生品交割 ，破产 的潜在威胁 对借款企业的高级管 

理人员的激励强度要 比所有者 以“用脚 投票 ”的方式高得多 ， 

可以较好抑制其道德风险。 

2．利用信用衍生品，积极管理信用风险 

通过信用衍生品市场可以将商业银行不愿承担的信用风 

险转让 出去，实现重新配置。我国银行业之所以信用风险大 ， 

主要原因在于银行一旦承担了信用风险则只能由其自身完全 

承担 ，缺乏相应手段将其转移到市场上。发达国家的银行(如 

大通银行等)采用资产证券化、信用衍生品等手段实现重新配 

置风险 ，大通银行认为 ，资产风险不在于规模 ，而在于风险权 

重，其信贷资产的风险大都运用资产证券化、信用衍生品等手 

段重新配置到市场上。 
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(二 )抑制商业银行道德风险的激励机制分析 

1．调整风险资产的管制性资本要求 

对利用信用衍生品转移信用风险的金 融交易 (包括交易 

性帐户和长期资本投资帐户)及信用衍生品交易本身实行适 

度的管制性资本减免，使其经济性和激励管制性资本降到很 

低的程度 ，通过减低交易所需 的资本 ，银行可 以增加资本 收 

益。商业银行使用信用衍生品进行信用保险，降低信用风险 ， 

从而减少潜在的不良资产的增量；而对利用信用衍生品购买 

信用风险的信用保险卖方，则根据信用衍生品的合约内容，要 

求必要的管制性资本 ，防止其承担过度的信用风险。但 目前 

的金融监 管实践还 没能 达到这一层 面，对信用衍生 品使用 

(买、卖 )的管制不对称 ，对信用保险的买方并没有管制性资本 

减免 ，而对信用保险的卖方则实行较严的管制性资本要求。 

2．完善金融交易的主体体系和市场体系，扩大信用风险 

的配置范围 

激励各种非银行金融机构和大型企业(集团)积极进行信 

用衍生品交易 ，根据阿罗 一林德(AITOW&lind)定理 ，随着参与 

主体数量的增加 ，不但每个参与主体承担的风险降低 ，而且所 

有参与主体的风险总和也将降低 ，如果参与主体的数目足够 

大，风险总和将变为零，从而减少参与主体的信用风险，防范 

不 良资产 的增量形成 。而在现有 的金融框架下，一旦某个经 

济主体承担了某项信用风险，很难进行再次转移风险，信用事 

件发生后 ，风险损失只能一家承担 ，增大了不 良资产形成 的可 

能性。 

3．将商业银行的技术界限指标与其信用衍生品的使用情 

况相联系 

使用信用衍生 品较多的商业银行 ，其信用风险程度较低 ， 

相应的技术界限指标可以较高一些，反之，则应要求较高的技 

术界限指标 。并且 ，技术界限指标应与商业银行的规模相关 ， 

规模较小的银行 ，技术界限指标可以自定 ，金融监管当局不必 

过多管理 ；规模到达一定界限的银行 ，其规模越大 ，倒闭的可 

能性较小 ，但倒闭后的影响却大得多 ，相应地规模很大的金融 

机构的道德风险较大，因此，其技术界限指标应相对低一些。 

4．制度指标模糊化 

如果具有明确的制度指标 ，商业银行将在制度指标所允 

许的上限进行经营 ，此 时的道德风险最大 。实行制度指标模 

糊化，商业银行则会权衡其技术指标与预期的制度指标，从而 

降低道德风险。 

5．提高商业银行网络 的兼容性 

银行业的横向联合 (并购)能够获得较高的规模经济和范 

围经济。如前所述 ，规模越大的金融机构的道德风险越大 ，从 

这种意义上讲 ，应该适度限制商业银行 的规模 ，但这又与规模 

经济的要求相违背 。规模经济的内在要求是充分利用银行业 

的资源 ，实现资源配置的高效率。由于银行业 的产 品(服务 ) 

具有很高的同质性 ，提高商业银行 网络的兼容性 ，则可避免重 

复投资，使资源得到高效率的利用。金融监管当局可以充分 

利用其“最高层次”的结算中心地位 ，根据“拉姆士”定价原则 ， 

合理确定银行网络之间的双 向接入 费，从而既使规模 较小 的 

商业银行不必重复投资即可获得规模经济 ，又使规模 较大 的 

网络投资主体的固定资本得到有效 回收，从而实现银行业 的 

“内在”横 向联合，限制商业银行的规模 ，就降低了商业银行的 

道德风险动机。 

目前 ，我国还不具备导入信用衍 生品的条件。随着金融 

改革的深入 ，信用衍生 品将会进入我国金融改革的视野 ，中国 

银行业监督管理委员会应该加强对信用衍生 品的导入路径和 

金融监管研究 ，从而为有效地发挥信用衍生品的金融效率创 

造条件。 
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