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中国财政金融政策研究中心   张杰

摘要：巴塞尔资本协议所规定的东西都是非常好的东西，欧洲和美国先进银行的经验都是非常好的经验，但引进到中国来其有用性要打很大的折扣。为什么呢？因为中国的市场化条件、法律条件等这些基本条件与这些国家存在不小差异。总而言之，我们不能简单通过引进国外的先进经验来促使中国的银行体系特别是国有银行体系与国际接轨，这是我的一个基本主张。

在这样一个金融风险论坛上谈一些观点，我是有顾虑的。因为平时我谈对中国国有银行风险的看法主要是面对学术界的同仁，还有部分是面对政策界的同仁，而今天出席论坛的更多是微观经营领域的人士。这既是挑战，又是机会。说挑战是因为自己觉得这个发言有点大而无当，或者更直白地说，就是有些虚；所谓机遇，则是指我终于找到机会和微观层次，特别是微观经营领域的人士汇报和交流我的一些研究体会了。下面简单陈述一下我的想法。

对于国有商业银行的改革，我一直是一个悲观论者。前不久中国人民银行召开过一个评价国有商业银行改革，尤其是三家上市银行改革的专家见面会，在会上我提出了一些引起人们关注和争议的“另类”看法。其中有一个看法，我坚持了许多年，那就是国有银行改革是一个漫长的历史过程。上一任央行行长戴相龙先生在他行长任期的最后一次学术年会上的发言中说，中国国有银行的改革是需要几代人的努力的事情，我是非常赞同这个观点的。针对最近国有银行上市改革，媒体和各个层面追捧得很厉害，说是中国商业银行改革迈出了关键的一步，标志着国有商业银行改革终于走上了改善经营、进行制度创新的康庄大道。我不这么看，我在会上说，上市改革仅仅是国有银行万里长征走出的不确定的第一步，这是我的一个基本观点。当然当时在场的许多人不赞成我的这个观点，这也是可以理解的。

今天我要进一步声明，我对国有银行改革是一个悲观论者，或最多是一个谨慎乐观论者。之所以长期坚守这样一个论点，我有我的理由，不是随便说的。跟悲观论的提出相关联的一个我的长期视角是我坚持国有银行改革的“演进主义”观点。中国是一个具有五千年连续不断文明演进的古国，我们任何现有的改革不能不考虑曾经历史和制度是怎么演进的，比如我们今天的行为可能影响明天的结果。所以我基本上是这样一个视角，提出用“演进主义”的观点来观察中国金融改革，或者大一点，经济改革和社会层面的变迁。

实际上我认为现有中国金融改革在很大程度上是组合主义。什么叫组合主义，就是现在全球在金融制度和银行制度方面都有非常好的制度的零部件。我们就不要自己在这里苦思冥想了，然后构建中国自己有效率的银行体系。国外好的银行效率的零部件多得是，我们要做的工作就是把这些零部件引进来，然后找一个技术水准比较高的工程师把它组装起来，不就成了中国高效的和国际接轨的银行体系了吗，这就叫做“组合主义”。我是坚决反对这种倾向和以这种倾向为基础的政策主张的，为什么？有一个进一步的观点，好的制度不一定是有用的制度。好的制度是不稀缺的，好而有用的制度是稀缺的。我们现在所看到的美国、德国和其他国家银行体系好的部件，引到中国来组合起来后就不一定是好的制度的运转。在这种情况下，我们就不能简单地以和国际接轨， 或上市来评价中国银行制度发生了怎样的变化。

这里有一个有意思的例子，若干年前我非常关注央视焦点访谈的一个报道，这里举出来和大家分享其中的道理。据报道华北某省有一年在全省建立卫生先进县，西部山区一个县自告奋勇要打造卫生先进县，在整个县所在的区域推广抽水马桶。经过一年半栽的建设后抽水马桶终于在这个县建起来了，县上领导去视察考核，抽水马桶建得不错，老百姓也没什么话说。后来一个分管卫生先进县的领导偶尔去山区走访，问群众：“你们觉得抽水马桶好不好？”，群众说：“好！”，“用了没有？”，“没有”，“为什么？”，“没有水”。用这个例子来解释中国国有银行的改革，情况就很明显了。巴塞尔资本协议所规定的东西都是非常好的东西，美国先进银行的经验都是非常好的经验，引进到中国来有用没用，也不敢说都没有用，但要打很大折扣，为什么，因为中国的市场化条件、法律条件等这些相当于水的基本条件不具备。你不能简单的通过引进国外的先进经验来和国际接轨，这是我的基本主张。

下面稍微展开一下我的观点。基于以上理论，我们强行以“组合主义”观点推行中国国有银行改革会产生一些意想不到的风险，这个风险怎么解释呢，我这里列举一个大家十分熟悉也非常浅显的等式：
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其中δ表示风险，E(x)为预期收益，N为资产种类。如果要按组合主义观点化解银行制度风险，就意味着要增加资产种类，这里的资产种类移植到我这个视角来看就是增加银行个数。我们最近20年作的工作是不少的，通过旨在通过增加 N 来化解金融风险的努力，成立了3家政策性银行、4家金融资产管理公司，还有国有银行上市改革所派生的机构——汇金公司。我想随着中国国有银行改革的持续进行，配合国有银行改革的派生机构还会很多。结果是什么呢，对前面等式左边有什么影响呢，结果是风险并未明显下降。我跟四大行有些机构进行过交流，据说国有银行的内部行为、风险状况并没有得到预想的明显改善。这里归结为一个问题，或者一个悖论，为什么改革的效果不是很明显，因为通过增加资产个数或银行个数是有条件的，这个条件我们已经说了多年，就是产权改革。产权界定清楚后，金融资产组合才有抵消组合风险的作用。

但是我们国家N上升，风险并没有下降，这是我们困惑的一个问题。当然进一步讲，要把产权彻底界定清楚也不是免费的，界定产权本身我们要付出巨大的成本，这个成本是显而易见的。国家为了界定国有银行产权已经投入了很多钱，先是200亿元特别国债，后来又是450亿元外汇储备，都属于成本。西方国家讨论风险组合和风险化解时有一个前提大家都忽略掉了，西方国家不存在产权问题。因此他们只谈风险组合，只谈增加资产种类，而对于我们国家，隐含前提恰恰是最重要的。如果这个隐含前提我们不分辨清楚，跟着国外或其他学者的政策主张，说我们要通过增加资产种类化解中国金融业风险，我觉得会产生误导的作用。

长话短说，为什么在产权存在问题的情况下，简单增加风险种类会造成意想不到的风险结果呢，我们把交易划分为有效的交易和无效的交易两种，有效交易是交易可以产生交易剩余，交易双方能够分割剩余增量，有激励进行交易。有效交易是从亚当·斯密开始解释西方经济持续增长的最基本的理由，国家在不断的分割交易剩余增量的情况下推动经济增长，不断化解风险。但在我们的特殊背景下，在产权存在问题的时候，如果简单通过增加资产个数，增加银行个数来化解风险，就会由于包含许多无效的交易而使改革受损。所谓无效交易只是瓜分改革交易剩余的存量，而不是来分享改革交易剩余的增量，这是一个基本理论观点。当一个国家产权存在问题的情况下，如果仅仅通过瓜分交易剩余来推进改革，最后结果就是整个社会瓦解，大家同归于尽。因为大家都是冲着分享交易剩余去的，而这个交易剩余往往取自第三方，这个第三方在某种程度上来讲就是社会和老百姓。为了更进一步说明这个问题，我想举几个例子。无效交易在改革过程之中例证非常多，比如在改革过程中各个省都引进了一些生产线，据我了解这些生产线就是外国厂商与国内利益集团的两两交易。从局部看是各得其所，从全局看是重复引进；从局部看是有效交易，从全局看是无效交易。我们最近的房地产泡沫也是一样，从局部看地方经济增长，财政增收，房地产商收益上升；从全局看是经济过热，潜伏通胀风险，这是无效交易最近的例证。我们曾经关注的焦点——各地争办“四小”，国有银行部门经理与企业部门之间存在的许多灰色交易，都是从局部看是有效交易，从全局看是无效交易。把交易划分为这两类有助于解释我前面所谈到的观点。

最后谈几点结论：第一，在中国国有银行改革中，产权界定成本很高。我们在五大行上市改革中留了一个很大的“尾巴”——就是国家绝对控股。国家绝对控股和银行上市之间实际上存在明显的制度性矛盾，从而显示出彻底界定产权的成本确实是非常高的。既然产权界定成本很高，在模糊产权下无效交易的存在是很普遍的，在这种情况下，我的看法是不要轻易动国有银行体制的“奶酪”。在特定制度下，国家银行制度并不是没有效率，因此强化国家的金融控制是有必要的。这就是我为什么给国有银行上市改革泼冷水的基本原因。中国国有银行问题的实质是规模过大，这有很多历史的原因，而不是产权结构失效。如果我们在国有银行体系外部能够发展出一个市场化的金融体系，使国有银行体系的市场份额能有一个明显的下降，国有银行问题就不成为问题。如果国有银行的市场份额下降到30%，国有银行的改革还是一个问题吗？就不是一个问题了。另外一个结论是旨在化解国有银行风险的任何改革都不能忽视这样一个基本事实，就是目前国有银行制度，或者未来可预见一段时间国有银行还需长期背负社会责任。如何协调这个社会责任是今后国有银行改革面对的一个更为根本的问题。

� EMBED Equation.3  ���








(本文根据作者在第2届“现代银行风险管理高级论坛”上的主旨发言录音整理。
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