
第 ８ 卷　 第 １ 期
２０１１ 年 １ 月

南 京 审 计 学 院 学 报
Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｎａｎｊｉｎｇ Ａｕｄｉｔ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ

Ｖｏｌ． ８，Ｎｏ． １
Ｊａｎ．，２０１１

２００４ 年至 ２００６ 年银行信贷增速变化的实证分析①
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摘　 要：从贷款需求和资本约束两个角度对 ２００４ 年至 ２００６ 年“我国经济高速增长、贷款低速扩
张”的实证分析表明：从经济增长、货币松紧程度、替代融资方式发展等需求因素难以对该时期贷款

增速大幅度回落做出合理的解释；严格资本监管为银行信贷扩张设置了额外的约束条件，不同资本

监管环境下银行对宏观经济环境变化、货币松紧程度的反应方式和程度存在明显差异，资本约束是

银行贷款扩张速度下降的主要原因，这一措施有效地配合了近年来宏观调控政策的实施；由于银行

主要通过增加监管资本的方式提高资本充足率，因而严格资本约束并未导致严重信贷紧缩。
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一、引言

２００２ 年我国经济进入了新一轮高增长时期，
２００２ 年至 ２００６ 年经济增长率分别达到 ９． １％、
１０％、１０． １％、１０． ４％和 １１． ６％，经济增长持续提
速，但银行贷款并未呈现出同步扩张的趋势。与

２００３ 年相比，２００４ 年、２００５ 年、２００６ 年的贷款增
速大幅度回落。这种“经济高速增长、贷款低速

扩张”的现象自我国改革开放以来是首次出现。

２００４年我国开始实行新一轮的宏观调控政
策，控制信贷扩张是本轮宏观调控的重点之一。

２００４年至 ２００６年，中央银行实行稳健偏紧的货币
政策，为有效对冲外汇储备增加导致的基础货币过

度投放和流动性过剩，人民银行发行央行票据净对

冲流动性 ３万亿元，５ 次提高存款准备金率共计 ３
个百分点，冻结流动性 １ 万亿元，３ 次提高存贷款
基准利率，目的在于防止货币信贷过度膨胀，降低

固定资产投资增速，控制经济过快增长。

２００４ 年 ２ 月，顺应我国银行体系市场化改革
趋势，为增强银行体系稳定性，我国银行监管当局

废止了 １９９５ 年开始实施的资本监管制度，发布了
《商业银行资本充足率管理办法》（以下简称《办

法》），要求银行 ２００７ 年 １ 月 １ 日前达到 ８％的最
低资本要求。

２００４ 年至 ２００６ 年是商业银行资本充足率达
标过渡期。由于 ２００４ 年初银行体系平均资本充
足率很低，为确保过渡期内实现资本充足率达标，

避免过渡期结束后被监管当局采取监管措施，商

业银行必须调整经营行为，并进而影响到总体信

贷运行乃至经济增长。

分析过渡期内银行经营行为特征对于理解银

行监管变革的宏观经济影响具有特殊意义。所以

本文以 ２００４ 年至 ２００６ 年贷款增速和经济增速为
研究对象，分析“经济高增长、贷款低扩张”的产

生原因，以准确把握后转轨时期银行信贷运行和

信贷调控机制的特点，揭示资本监管对银行业务

的影响。

①本文不代表作者供职单位的观点。作者感谢审稿人提出

的修改意见，当然文责自负。
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二、银行贷款增速下降：一个典型事实

根据 ＧＤＰ 增速和宏观经济政策取向，１９９４
年至 ２００６ 年中国经济增长大体上可以分为三个
阶段：第一阶段是 １９９４ 年至 １９９７ 年，经济高速增
长，ＧＤＰ增长率年均超过 １０％，国家实行从紧的
货币政策，调控目标是促使经济软着陆。第二阶

段是 １９９８ 年至 ２００１ 年，受亚洲金融危机的影响，
经济增长速度在 ８％左右徘徊，国家实行积极的
财政政策和适当的货币政策，调控目标是促进经

济增长。三是 ２００２ 年至 ２００６ 年，经济增长持续
提速，２００４ 年开始实行新一轮宏观调控，宏观经
济政策逐步趋紧。如表 １ 所示，第一阶段内，由于
实行紧缩性货币政策，银行存贷款增长速度逐年

回落，但在经济增长的推动下银行信贷仍维持快

速扩张的势头，新增存贷比都在 ７０％以上，１９９７
年接近 １００％。第二阶段里，随着经济增长速度
放缓，银行存贷款增速都明显下降，新增存贷比也

逐年下降，除 ２００１ 年以外，都维持在 ７０％以上。
第三阶段的前两年，随着经济增长速度回升，２００２
年和 ２００３ 年银行存贷款扩张加快，贷款增速明显

高于存款增速，２００２ 年存款增速比 ２００１ 年提高 ３
个百分点，但贷款增速提高 ５． ６ 个百分点，新增存
贷比提高 ６． １ 个百分点；２００３ 年贷款增长率高达
２１． ４％，超过当年存款增速 １． ２ 个百分点，比
２００２ 年贷款增速提高了 ５． ４ 个百分点，新增存贷
比提高了 １３． ９ 个百分点。２００４ 年至 ２００６ 年银行
存贷款运行却表现出明显不同的特点，虽然经济增

长速度逐年提高，但与 ２００３ 年相比贷款增速出现
较大回落，各年贷款增速都低于存款增速，且各年

之间存贷款扩张特征有所差异。２００４ 年存贷款增
速都明显回落，贷款增长率比 ２００３ 年下降 ７． １ 个
百分点，比存款增速多回落 ２． ２ 个百分点；２００５ 年
在存款增速上升的情况下，贷款增速进一步回落到

１２． ８％，新增存贷比大幅度下降；２００６ 年银行存款
增速比上年下降了 ２． ２个百分点，但贷款增速却提
高 １． ８个百分点，当年存贷比甚至没有恢复到第二
阶段的水平。赵锡军和王胜邦的实证分析表明，

１９９５年至 ２００３年期间，影响银行贷款扩张速度的
两个最重要因素是存款增长速度和 ＧＤＰ 增速，从
信贷运行数据来看，２００４ 年至 ２００６ 年贷款增长可
能还面临其他重要的约束条件［１］。

表 １　 ２００４ 年至 ２００６ 年银行存贷款增长趋势

年份
新增贷款

（亿元）
贷款增长率

新增存款

（亿元）
存款增长率 新增存贷比 ＧＤＰ增长率

１９９４ ７８６８ ２３． ９％ １０８４５ ３６． ６％ ７２． ５％ １３． １％
１９９５ ９５７０ ２３． ５％ １３３９０ ３３． ６％ ７１． ５％ １０． ９％
１９９６ １０６１４ ２１． ０％ １４７０９ ２７． ３％ ７２． ２％ １０． ０％
１９９７ １３７６３ ２２． ５％ １３８１９ ２０． ２％ ９９． ６％ ９． ３％
１９９８ １２３３７ １５． ７％ １３９２２ １６． ３％ ８８． ６２％ ７． ８％
１９９９ １０３１８ １０． ２％ １４４３７ １３． ９％ ７１． ４７％ ７． ６％
２０００ １２３５７ １１． １％ １７５７０ １４． ６％ ７０． ３３％ ８． ４％
２００１ １２５４９ １０． ４％ ２０６９２ １５． １％ ６０． ９％ ８． ３％
２００２ １９２２８ １６． ０％ ２８６７５ １８． １％ ６７． ０％ ９． １％
２００３ ２９９６３ ２１． ４％ ３７０２８ ２０． ２％ ８０． ９％ １０． ０％
２００４ ２４０５４ １４． ３％ ３３７２７ １５． ３％ ７１． ３％ １０． １％
２００５ ２４６１７ １２． ８％ ４４１４７ １８． ２％ ５５． ７％ １０． ４％
２００６ ３１４４１ １４． ６％ ４９５９７ １６． ０％ ６３． ４％ １１． ６％

　 　 数据来源：存贷款数据中 １９９４ 年至 １９９７ 年数据取自于中国人民银行统计季报，１９９８ 年至 ２０００ 年数据来源于人民
银行非现场监管报表，２００１ 年至 ２００６ 年数据取自于中国人民银行货币政策报告；贷款数据已经剔除了 １９９９ 年至 ２０００
年国有银行资产剥离、２００３ 年至 ２００５ 年期间国有银行财务重组期间贷款剥离因素，为可比口径；ＧＤＰ增长率来源于《中
国统计年鉴》（２００７），２００６ 年 ＧＤＰ增速为 ２００８ 年 ４ 月 １１ 日国家统计局公布的最后核实数。

三、文献综述

一定时期内银行信贷规模和增速是贷款需求

与供给共同作用的结果。从理论上分析，影响信

贷需求的因素包括经济规模、经济增长速度、货币

松紧程度、利率水平、企业利润率、替代融资方式
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的发展水平等。中国人民银行专题小组对 １９７９
年至 ２０００ 年间我国银行贷款需求的实证分析表
明：在所有影响贷款需求的解释变量中，ＧＤＰ 及
其增长率对贷款需求的影响最为显著；由于当时

利率未市场化，贷款需求对利率变化反应不敏感；

企业资本边际效率与贷款需求负相关（与理论假

设正好相反）［２］。Ｐｏｄｅｐｉｅｒａ 对 １９９７ 年至 ２００４ 年
间我国 ４ 家国有银行贷款增长的实证分析也表明
企业的盈利性与贷款增长不相关或负相关，经济

转轨期间国有企业预算软约束是导致这种局面的

重要原因之一［３］。

在市场化的银行体制下，监管当局的最低资

本充足率要求是制约贷款扩张能力的重要因素。

最低资本要求通过三个渠道影响银行信贷供给水

平。一是银行信贷渠道。给定银行资本水平，超

额准备金上升虽然能够增加银行的可用资金，但

受制于资本约束，额外的资金无法用来发放贷款。

二是银行资本渠道。实施紧缩性货币政策导致银

行存贷款利差缩小和贷款盈利能力下降，降低了

银行发行新股的积极性甚至使银行回购股票，会

导致银行信贷供给减少，即紧缩的货币政策对银

行资本的影响导致信贷紧缩效应进一步被放

大［４］。由于银行资产期限长于负债期限，货币当

局提高短期利率实施紧缩性货币政策，将导致银

行盈利能力下降，银行资本充足率随之下降，这会

降低银行信贷供给能力，放大货币政策利率传导

机制的作用［５］。三是利率渠道。经济衰退时期

银行信贷资产损失上升，为避免违反最低资本要

求而遭受监管当局的处罚，银行贷款供给对中央

银行基准利率的降低变得不再敏感，在 ＩＳＬＭ 模
型中表现为 ＩＳ 曲线斜率增加，变得更加陡峭，扩
张性货币政策的有效性受到制约［６］。Ｋｏｐｅｃｋｙ 和
Ｖａｎｈｏｏｓｅ认为监管当局的最低资本要求对货币
政策实施产生了预料以外、不可避免的效果，货币

政策仍然能够对银行的信贷运行产生影响，但其

行为方式已不再是标准的信贷扩张乘数模型［７］。

最低资本要求对银行信贷扩张的约束效应取

决于银行体系的资本充足率水平、资本监管的严

厉程度等许多方面。在严格资本监管的情况下，

资本充足率的水平决定了银行面临的监管压力的

大小。银行资本充足率高面临的监管压力小，信

贷规模可以保持适当的扩张速度；反之，会导致信

贷扩张速度降低，甚至被迫压缩信贷规模。Ｂｅｒ

ｎａｎｋｅ和 Ｌｏｗｎ 的实证研究表明美国银行贷款的
低增长与资本约束有关，资本约束导致的信贷紧

缩一定程度上加重了美国经济的衰退程度［８］。

Ｈａｕｂｒｉｃｈ和 Ｗａｃｈｔｅｌ发现风险资本要求对美国商
业银行的资产结构调整有明显的影响［９］。Ｂｒｉｎｋ
ｍａｎｎ和 Ｈｏｒｖｉｔｚ发现风险加权资本对美国商业银
行的信贷扩张具有明显的约束效应，但不限制政

府债券等低风险权重资产的增长［１０］。

Ｋｉｍ和 Ｍｏｒｅｎｏ认为股票价格变化与 ８０ 年代
后期日本银行贷款的迅速扩张和 ９０ 年代初期贷
款意外下降具有一定的关系，主要是因为该阶段

股票价格下滑导致商业银行资本充足率降低，限

制了商业银行信贷扩张，形成了“股票价格下

跌—商业银行资本充足率下降—信贷供给能力下

降”的影响链条［１１］。Ｐｅｅｋ 和 Ｒｏｓｅｎｇｒｅｎ 发现日资
银行海外分行信贷供给能力的下降使得资本监管

对信贷扩张的约束效应实现了跨国传导，资本约

束导致日资银行在美国信贷市场的份额持续下

降［１２］。Ｉｔｏ和 Ｓａｓａｋｉ也认为由于股市的持续下跌
导致商业银行附属资本下降，资本短缺严重制约

着商业银行的贷款增长，使得日本经济雪上加霜，

陷入长期停滞状况［１３］。Ｗｏｏ 认为 ９０ 年代前期日
本资本监管不严格，当时最低资本要求对商业银

行信贷扩张约束效应并不明显，１９９７ 年以后随着
日本资本监管制度日趋审慎，信贷扩张的资本约

束效应开始显现，监管宽容（放松最低资本要求）

短期内可能缓解对银行信贷扩张的约束效应，但

长期内有损于有效信贷供给的维护，这延缓了日

本经济恢复的进程［１４］。

赵锡军和王胜邦对 １９９５ 年至 ２００３ 年间我国
银行杠杆比例和资产增长率、资本充足率和信贷

增长率两组比例关系的实证分析结果表明：银行

贷款增长率和存款增长率显著正相关，银行贷款

扩张主要受制于存款增长；９０ 年代资本监管制度
对银行信贷扩张的约束失效；国有银行体制缺陷、

粗放的经济增长方式、间接融资主导的融资结构

和资本监管制度本身的缺陷共同导致了最低资本

要求对银行信贷扩张的软约束［１］。

四、银行贷款增速下降的原因：

贷款需求角度的分析

　 　 根据近年来我国经济运行和金融市场化程
度，分析信贷需求时，本文考虑经济规模及其增长
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率、货币松紧程度和替代融资方式发展三方面因

素。本文没有考虑贷款利率主要出于两个原因：

一是虽然近年来利率市场化的步伐加快，银行贷

款利率定价权增加，但贷款需求的利率敏感性仍

不高；二是虽然 ２００４ 年至 ２００６ 年期间中央银行 ３
次提高贷款基准利率计 ８１ 个基本点，但考虑通货
膨胀率后，实际贷款利率反而下降，因此利率变化

无法解释贷款增速下降。统计数据表明，２００４ 年
至 ２００６ 年工业企业收益率逐步提高。随着企业
盈利能力增强，贷款需求应更加旺盛，而不应导致

信贷萎缩。企业利润率的提高无助于解释贷款增

速下降，所以本文也没有考察企业盈利能力对贷

款需求的影响。

（一）经济增长因素的影响

经济增长是贷款需求的最主要动力。改革开

放以来，我国经济增长速度与银行信贷扩张速度

正相关，经济增长越快，非金融部门融资需求越旺

盛，相应地银行贷款供给增加。由于银行贷款在

我国社会融资体系中长期处于绝对主导地位，随

着经济货币化程度的不断提高和经济总量的增

加，银行贷款规模以更高的速度扩张，银行贷款占

ＧＤＰ的比重由 １９８０ 年的 ６０％迅速提高到 １９９０
的 １００％。如图 １ 所示，９０ 年代以来，虽然银行贷
款占 ＧＤＰ的比重上升的速度有所下降，但仍缓慢
上升。２００３年末金融机构本外币贷款占当年 ＧＤＰ
的比重高达 １２５％，随后 ３ 年逐年下降，２００６ 年下
降到 １０６％。假定该比例保持不变，按照当年 ＧＤＰ
测算，２００４年至 ２００６ 年年末的金融机构本外币贷
款规模应该分别为 １９ ９８万亿、２２ ７５万亿和 ２６ ４９
万亿元，而 ２００４年至 ２００６ 年年末本外币贷款余额
分别为 １８ ８５万亿、２０ ６８万亿和 ２３ ８３ 万亿元，分
别比理论数量少 １ １３ 万亿、２ ０７ 万亿和 ２ ６６ 万
亿①。若按照 １９９５年至 ２００３年间贷款平均增长率
超过 ＧＤＰ增速 ８ ３ 个百分点计算，２００４ 年至 ２００６
年的贷款增速应分别为 １７ ８％、１８ ２％和 １９ ９％，
而实际贷款增速分别为 １４ ３％、１２ ８％和 １４ ６％。
由此可见，从经济增长的角度难以对贷款增速下降

做出合理解释。

（二）货币松紧程度的影响

货币当局通过吞吐基础货币，放松或收缩银

根，影响非金融部门的融资需求，调节全社会总需

求。２００４ 年以来，为遏制经济过快增长，我国中
央银行为有效缓解外汇储备高速增长对货币供给

图 １　 １９９３年至 ２００６银行人民币贷款占
ＧＤＰ比重的变动情况

数据来源：《中国人民银行统计季报》（２００７年第二季度）。

的冲击，在人民币公开市场进行对冲操作回笼基

础货币。如图 ２所示，１９９４ 年至 ２００３ 年 １０ 年间广
义货币（Ｍ２）增速与贷款增速的变化基本是同向的，
但在不同年度两者变化的幅度有所差异。２００４年至
２００６年的Ｍ２ 分别增长 １４ ６％、１７ ６％和 １６ ９％，比
２００３年分别回落 ５个百分点、２个百分点和 ２ ７个百
分点。同期贷款增速也保持总体回落的态势，但各

年之间Ｍ２ 与贷款增速变化的方向和幅度存在明显
不同，２００４银行贷款增长速度比Ｍ２ 增速回落的幅度
更大，２００５年货币供应量增速回升，但贷款增长速度
继续回落，２００６年 Ｍ２ 增速小幅回落，但贷款增长速
度却有所提高。这说明了虽然该时期货币收缩对贷

款增速回落有一定的解释力，但贷款扩张表现出不

同于过去的特征。

图 ２　 １９９４年至 ２００６年Ｍ２ 增长率和贷款增长率比较

数据来源：《中国人民银行统计季报》（２００７年第二季度）。

（三）替代融资方式发展的影响

理论上分析，不同融资方式在一定程度上能

够相互替代，随着股票、债券等融资方式的发展，
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①文中数据未考虑中行、建行、交通银行、工商银行财务重组
期间不良贷款的政策性剥离和核销因素，若考虑这些因素，２００４、
２００５、２００６年年末实际贷款规模分别为 １９ ４０ 万亿元、２１ ８８ 万亿
元和 ２５ １１万亿元，分别比理论数量少 ０ ５８万亿元、０ ８９万亿元和
１ ４８万亿元。如根据 ９０年代以来贷款增长率与 ＧＤＰ增长率之间
的关系的运动规律，经济繁荣时期贷款应以更高的速度增长，那么

实际贷款规模与理论规模之间的缺口将更大。



非金融部门对银行贷款的依赖性将减弱，贷款需

求下降。如表 ２ 所示，２００４ 年至 ２００６ 年期间银
行贷款占国内非金融部门融资总量中的份额有所

下降。不可否认，直接融资特别是 ２００５ 年推出的
短期融资券以及 ２００６ 年股市筹资增加对银行贷
款具有一定置换作用。理论上讲，随着经济规模

的扩大，非金融部门的融资总量应随之增加，但

２００４ 年、２００５ 年的融资总量却低于 ２００３ 年；虽然
２００６ 年的非金融部门融资总量比 ２００３ 年增加了
１３％，但远低于同期 ＧＤＰ增幅。这说明非金融部
门的融资需求并未得到充分的满足，而这部分需

求在很大程度上要依赖于银行贷款，因为能够满

足发行企业债券、短期融资券以及股票条件的企

业毕竟有限。因此，虽然直接融资的发展对贷款

需求有一定的影响，但在短期内对贷款替代效应

非常有限。银行贷款占非金融部门融资总量比例

的降低，主要是由于贷款增速下降而不是直接融

资发展造成的。

表 ２　 ２００３ 年至 ２００６ 年非金融部门融资结构

项目
融资总量（亿元人民币） 比重（％）

２００６ ２００５ ２００４ ２００３ ２００６ ２００５ ２００４ ２００３

融资总量 ３９８７４ ３１５０７ ２９０２３ ３５１５４ １００ １００ １００ １００
贷款 ３２６８７ ２４６１７ ２４０６６ ２８８３６ ８２． ０ ７８． １ ８２． ９ ８５． １
股票 ２２４６ １８８４ １５０４ １３５７ ５． ６ ６． ０ ５． ２ ３． ９
国债 ２６７５ ２９９６ ３１２６ ３５２５ ６． ７ ９． ５ １０． ８ １０． ０
企业债 ２２６６ ２０１０ ３２７ ３３６ ５． ７ ６． ４ １． １ １． ０

　 　 数据来源：中国人民银行货币政策分析小组《中国
货币政策执行报告》（２００４—２００６）。

五、银行贷款增速下降的原因：

资本约束角度的分析

　 　 ２００４年 ２月开始实施的《办法》按照资本充足
率的高低，将银行分为资本充足（资产充足率达到

８％且核心资本充足率超过 ４％）、资本不足（资本
充足率高于 ４％但低于 ８％或核心资本充足率低于
４％）、资本严重不足（资本充足率低于 ４％或核心
资本充足率低于 ２％）三大类，实行分类监管，对后
两类银行规定了由松到紧严厉程度逐步增强的 １１
条纠正措施。这些规定导致按照《办法》计算的银

行资本充足率大幅度降低，部分银行资本充足率甚

至变为负值。２００３年底，我国全部 １３０家银行中只
有 ８家小银行资本充足率达到 ８％，资本充足银行
资产占全部银行总资产比例仅为 ０． ６％。《办法》

发布后，银监会要求银行制定 ２００４ 年至 ２００６ 年资
本充足率达标规划，并根据过渡期内达标规划执行

情况对银行采取相应的监管措施。资本监管的严

肃性和可操作性显著增强。

为分析 ２００４ 年至 ２００６ 年期间最低资本要求
对银行信贷扩张的影响，笔者根据 ２００２ 年至
２００６ 年中国人民银行发布的信贷收支报表、银监
会非现场监管报表以及 ４ 家国有银行和排名前
１０ 位的股份制银行的各年年报，分别整理计算得
到 ２００３ 年至 ２００６ 年期间国有银行、股份制银行
存款增长率、贷款增长率和资本充足率情况（分

别见表 ３ 和表 ４）。
如表 ３ 所示，２００３ 年至 ２００６ 年期间 ４ 家国有

银行的存款增长和贷款扩张表现出明显不同的特

征。总体上看，《办法》实施前的 ２００３ 年农业银
行的存款增长率明显高于其余 ３ 家银行，但贷款
增长率却最低。２００４ 年，随着资本充足率监管的
强化，为保证财务重组后资本充足率能尽快并持

续达到 ８％的最低资本要求，中国银行、建设银行
（２００３ 年底注资）的贷款增长率大幅度回落，由于
当年中国银行需继续冲销不良贷款，资本充足率

达标的压力较大，因此贷款增长率比建设银行更

低。与其他 ３ 家银行不同，农业银行贷款仍高速
增长。由于 ２００４ 年底建设银行资本充足率已远
远超过 ８％（１１ ３２％），以及将于 ２００５ 年境外上
市，信贷扩张的资本约束充分缓解，２００５ 年它的
贷款增长率达到了 １０ ５％，居 ４ 家银行之首。而
中国银行为达到 ８％的最低资本要求，贷款仅增
长 ３ ８７％。２００５ 年中央政府决定启动工商银行
改制，为保证财务重组后资本充足率能达到 ８％，
工商银行 ２００５ 年贷款仅增长 ５ ８５％，而改制时
间表尚未明确的农业银行当年贷款增速也有所放

缓。由于 ２００５年底 ３家改制银行的资本充足率都
明显高于 ８％，并且随着工商银行、中国银行上市
时间表的明确，最低资本要求的约束明显弱化，

２００６年 ３家银行的贷款扩张明显加快，资本充足率
最高的建设银行贷款扩张也最快，由于存款增幅下

降，２００６年农业银行贷款增速最低。对该时期 ４家
银行贷款扩张速度的比较分析表明：对于已改制的

３ 家银行而言，最低资本要求对银行信贷扩张具有
明显约束效应，面临的资本压力越小（资本充足率

越高），贷款扩张越快，吸收的存款可以得到充分运

用；而对于尚未改制的、不受资本约束的农业银行，
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其信贷扩张则主要受制于存款增长速度。

表 ３　 ２００３ 年至 ２００６ 年国有银行存款增长率、贷款增长率及资本充足率

银行
２００３ ２００４ ２００５ ２００６

Ｄｅｐｏｓｉｔ Ｌｏａｎ ＣＡＲ Ｄｅｐｏｓｉｔ Ｌｏａｎ ＣＡＲ Ｄｅｐｏｓｉｔ Ｌｏａｎ ＣＡＲ Ｄｅｐｏｓｉｔ Ｌｏａｎ ＣＡＲ

农业银行 ２０． ５８％ １３． ４９％ — １６． ６７％ １３． ９９％ — １６． ４４％ ９． ０５％ — ９． ５４％ １０． ００％ —

工商银行 １２． ５９％ １９． １２％ — ９． ４３％ ８． ９１％ — １２． ４２％ ５． ８５％ ９． ９８％ １６． ５９％ １１． ０３％ １４． ２１％
中国银行 １６． ８５％ ２５． ５０％ ７． ８３％ １３． ４７％ ７． ８４％ ８％ １４． ２７％ ３． ８７％ １０． ２３％ ８． ９２％ １０． ４７％ １３． ６０％
建设银行 １４． ２９％ ２０． ０７％ ６． ７３％ １１． ３５％ １１． ３０％ １１． ２４％ １９． ４９％ １０． ５０％ １３． ６０％ １７． ４０％ １５． ５９％ １２． ５７％

　 　 股份制银行是我国银行体系中市场化程度最
高的一个群体，对监管政策的调整也最为敏感。

如表 ４ 所示，《办法》实施前的 ２００３ 年 １０ 家股份
制银行的存款增长率、贷款增长率与资本充足水

平没有任何关系，资本充足率最低的 Ｅ 银行 ２００３
年存款和贷款增长率分别高达 ４１ ９７％ 和
５１ ６３％，而资本充足率最高的 Ｇ 银行存款和贷
款增长率分别为 ３２ ９７％和 ４３ ８０％。但 ２００４ 年
至 ２００６ 年，随着资本监管力度的加大，为保证过
渡期内达到最低资本要求，面临资本压力不同银

行的存款和贷款增速表现出明显的差异，资本充

足率最低的 Ｅ 银行 ２００５ 年、２００６ 年存款增速分
别为 １ ６７％和 ４ ９６％，２００５ 年贷款竟然出现负
增长，２００６ 年也仅增长 ２ ２４％。如表 ５ 所示，

２００４ 年至 ２００６ 年期间，资本充足银行、资本不足
银行和资本严重不足银行的存款增长率和贷款增

长率依次递减，差异很大。资本充足率未达标银

行的存款增长率低不仅不能解释贷款增长率低这

个事实，而且进一步证明，资本缺口的存在降低了

银行最优存款水平，并且随着资本缺口扩大，资本

约束对最优存款水平的影响更加强烈。银监会课

题组对城市商业银行的典型调查结果表明：资本

严重不足的城市商业银行的资产和贷款增长速度

明显低于资本充足银行。２００４ 年全部 １１２ 家城
市商业银行中资本充足率排名前 １０ 位的城市商
业银行资产和信贷扩张速度分别为 １３ ３％ 和
１１ ８２％，而资本充足率排名后 １０ 位的城市商业
银行资产和贷款增幅分别为 ８ ２％和 ５ ９％ ［１５］。

表 ４　 ２００３ 年至 ２００６ 年排名前 １０ 家的股份制银行存款增长率、贷款增长率和资本充足率

银行
２００３ ２００４ ２００５ ２００６

Ｄｅｐｏｓｉｔ Ｌｏａｎ ＣＡＲ Ｄｅｐｏｓｉｔ Ｌｏａｎ ＣＡＲ Ｄｅｐｏｓｉｔ Ｌｏａｎ ＣＡＲ Ｄｅｐｏｓｉｔ Ｌｏａｎ ＣＡＲ

Ａ 银行 ２４． ００％ ２７． ９１％ １． ９４％ ２０． ８４％ １４． ２６％ ９． ７２％ ２１． ７５％ １８． ７１％ １１． １７％ １６． ８６％ １９． ０８％ １１． １０％
Ｂ 银行 ２９． ２１％ ２６． ２３％ ４． ３６％ ２２． ３９％ ２３． ３９％ ６． １８％ ２０． １５％ ２０． ９５％ ８． １８％ ２０． ４５％ ２５． ００％ ９． ４８％
Ｃ 银行 ２８． ３４％ ２９． ８９％ １． ９６％ １１． ９９％ ７． ８１％ １． ４４％ １６． ７８％ １３． ４１％ １． １１％ １５． ５１％ １５． ９７％ － ０． ３０％
Ｄ 银行 ４１． ６１％ ６７． ６５％ ６． ７０％ ２７． ６８％ ２６． ６５％ ８． ６７％ １６． ３４％ ２６． ９９％ ８． ２７％ １８． ５７％ １１． ３２％ ８． ２７％
Ｅ 银行 ４１． ９７％ ５１． ６３％ － ７． ０３％ １４． ６９％ １３． ００％ － ５． ５４％ １． ６７％ － ３． ３４％ － ４． １０％ ４． ９６％ ２． ２４％ ７． ６３％
Ｆ银行 ２３． ５０％ ３０． ８６％ ２． １３％ １８． ０４％ １４． ７１％ ２． ５０％ ２０． ６４％ ２４． ４４％ ３． ８１％ １４． ８２％ １６． ７８％ ３． ７１％
Ｇ 银行 ３２． ９７％ ４３． ８０％ ７． ２０％ ２６． ６２％ ３２． ５７％ ９． ５６％ ２３． ３７％ ２６． ５１％ ９． １１％ １８． １１％ １９． ３４％ １１． ４４％
Ｈ银行 ３２． ２４％ ４３． ８８％ ５． ０６％ ２２． ５９％ ２０． ５３％ ８． ０３％ ２７． ４８％ ２１． ２７％ ８． ０４％ １７． ９７％ ２２． ２６％ ９． ２７％
Ｉ银行 ４３． ４０％ ６９． ４１％ ６． ０７％ ３７． ０７％ ２４． ３２％ ８． ０７％ ２５． ０６％ １９． ２８％ ８． １３％ ２０． ６１％ ３１． ７３％ ８． ７１％
Ｊ银行 ４８． １０％ ４５． ７９％ ６． ５２％ ３７． ６７％ ４８． ４０％ ８． ５９％ ２８． ４０％ ３１． ２５％ ８． ２６％ １９． ９０％ １７． ７９％ ８． １２％

表 ５　 ２００４ 年至 ２００６ 年排名前 １０ 家股份制银行中三类银行的存款增长率和贷款增长率

银行类型
２００４ ２００５ ２００６

银行数量 Ｄｅｐｏｓｉｔ Ｌｏａｎ 银行数量 Ｄｅｐｏｓｉｔ Ｌｏａｎ 银行数量 Ｄｅｐｏｓｉｔ Ｌｏａｎ

资本充足银行 — — — ６ ２３． ５９％ ２３． ２９％ ７ １８． ５１％ ２０． ６２％
资本不足银行 ６ ２８． １３％ ２９． ０７％ １ ２０． １５％ ２０． ９５％ — — —

资本严重不足银行 ４ １７． ５１％ １２． ５８％ ３ １２． ２４％ ９． ７８％ ３ １２． ０１％ １１． ９０％

　 　 中国银行业监督管理委员会 ２００６ 年年报显
示，２００４ 年至 ２００６ 年期间，我国银行资本充足率

持续大幅度提高，２００４ 年底、２００５ 年底、２００６ 年
底资本充足率达到 ８％的银行分别为 ３０ 家、５３ 家
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和 １００ 家，资本充足银行的资产占银行总资产比
例分别为 ４７ ５３％、７５ １２％和 ７７ ４２％。随着银
行资本充足率的提高，银行面临的资本压力逐步

减弱，特别是 ２００５ 年底大部分大型银行资本充足
率都达到 ８％以后，最低资本要求对银行信贷扩
张的约束有所缓解。因此，如表 １ 所示，２００４ 年
贷款增速降幅最大，２００５ 年贷款增速进一步小幅
下降，而 ２００６ 年银行贷款增速有所回升。但由于
一部分银行资本充足率未达标以及部分资本充足

银行的资本充足率只是刚刚达标，资本约束的效

应依然存在，因此 ２００６ 年贷款增速与 ２００２ 年和
２００３ 年相比仍有很大差距。

２００４年至 ２００６年期间银行资产结构调整也为
贷款增速下降提供了佐证。由于银行不同类别的

资产风险权重不同（贷款风险权重为 １００％，国债
和政策性金融债券风险权重为 ０％），监管资本要
求有所差异，因此银行的资产结构与资本之间存在

一定的配比关系。如表 ６ 所示，２００４ 年至 ２００６ 年
期间，各类银行都一定程度上通过调整资产结构、

拓展资本节约型业务、降低资产风险权重的方法提

高资本充足率，缓解资本补充压力。国有银行资产

风险度降低了 １１ 个百分点，证券资产占总资产的
比例提高了 １２ 个百分点；股份制银行证券类资产
占比提高了 ３个百分点，资产风险度降低了 ６ 个百
分点；而城市商业银行证券类资产占比始终在

２０％左右徘徊，资产风险度降低了 ４个百分点。
与 ２００３ 年相比，２００４ 年至 ２００６ 年国有银行

年均证券类资产增长速度为 ３０％，比 ２００３ 年证
券类资产增长速度提高了 １９ 个百分点；股份制银
行证券类资产年均资产增长速度为 ２４％，高于
２００３ 年 ２２％的增长速度；而城市商业银行证券类
资产增长速度与 ２００３ 年持平。从表 ７ 也可以看
出，随着 ２００５ 年底大部分银行资产充足率达到
８％，２００６ 年银行贷款投放增加，资产结构的调整
基本停止，各类银行的资产风险度不再降低。城

市商业银行之所以资产结构调整的效应不显著，

一方面是由于其贷款对象多为中小企业，对信贷

的依赖性强，存量资产的刚性较强；另一方面城市

商业银行规模小，在银行间市场的影响力小，增量

资产调整面临着相对严格制约条件。

表 ６　 ２００４ 年至 ２００６ 银行证券资产占比和资产风险度变化情况

时间
国有银行 股份制银行 城市商业银行

ＳＡ ／ ＴＡ ＲＷＡ ／ ＴＡ ＳＡ ／ ＴＡ ＲＷＡ ／ ＴＡ ＳＡ ／ ＴＡ ＲＷＡ ／ ＴＡ

２００３． １２ ２０％ ６１％ １５％ ５６％ ２１％ ５４％
２００４． １２ ２５％ ５９％ １７％ ５４％ ２１％ ５０％
２００５． １２ ３０％ ５０％ １８％ ５０％ ２１％ ５０％
２００６． １２ ３２％ ５０％ １８％ ５０％ ２１％ ５０％

　 　 注：（１）ＳＡ ／ ＴＡ表示证券资产占总资产的比重；（２）ＲＷＡ ／ ＴＡ为表内风险加权资产与总资产占比，表示资产风险度；
（３）证券资产占总资产的比重、风险加权资产占总资产的比重数据根据中国人民银行发布《银行本外币信贷收支月度报
表》、《非现场监管报表》有关各期整理得到。

六、为什么严格的资本监管未

导致信贷过度紧缩？

　 　 如前文所述，２００３ 年底我国只有 ８ 家小银行
资本充足率达到 ８％，作为信贷供给主体的大型
银行资本充足率远未达标，根据当时的资本充足

率水平，实施严格的资本监管将导致信贷收缩。

然而如表 １ 所示，虽然 ２００４ 年至 ２００６ 年银行信
贷扩张速度明显回落，但银行信贷供给仍保持年

均 １２％至 １５％的较高增长速度。
资本监管对信贷扩张的抑制程度取决于银行

的反应方式，若银行采取“分母”对策，资产配置

向非信贷项目倾斜或直接压缩资产规模，这将导

致信贷供给水平的下降；若银行通过扩大“分子”

的方式提高资本充足率，则不会引起贷款供给的

下降。２００４ 年至 ２００６ 年银行资本充足率的大幅
度提高主要归因于主动的积极的资本补充，而不

是被动的信贷收缩。《办法》实施以来，政府部门

和监管当局采取了一系列措施，支持银行多渠道

筹集资本：（１）动用外汇储备对国有银行进行注
资；（２）中央政府动用公共资金对国有银行实施
不良资产剥离，地方政府对城市商业银行实施不

良资产置换，大幅度减少贷款损失准备缺口；（３）
鼓励银行引进境外战略投资者；（４）支持银行在
境内外资本市场上市补充资本；（５）允许银行发
行可转债、混合债务资本工具和长期次级债务工
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具补充附属资本，拓宽银行（特别是中小银行）资

本补充渠道；（６）放松对银行入股的规定，鼓励各
类合格投资主体参股银行；（７）利用经营利润补
充资本，增强银行内部资本积累能力。

中国银行业监管管理委员会 ２００６ 年年报显
示，２００４年至 ２００６ 年期间银行的核心资本和附属
资本分别比２００３年底增长了１ ０５倍和３ ８５倍，贷
款损失准备金缺口（监管资本的扣减项目）下降了

４５％，而银行表内外风险加权资产仅增加了 ４９％，
彻底扭转了 ９０年代资本监管制度实施期间银行贷
款增速持续高于资本增速、资本充足率单边下降的

局面。由于监管资本增幅明显超过风险加权资产

增幅，使得 ２００４年至 ２００６ 年期间银行资本充足率
大幅度提高，同时信贷规模保持适度扩张。严格的

资本监管未对信贷供给造成过度冲击。

七、结论和政策建议

２００４ 年至 ２００６ 年期间银行贷款扩张速度明
显下降，为研究最低资本要求对信贷扩张的约束

效应提供了案例。本文实证分析表明：仅从经济

增长、货币松紧程度、替代融资方式发展等需求因

素进行分析，难以对该时期贷款增速大幅度回落

做出合理的解释；严格的资本监管为银行信贷扩

张设置了额外的约束条件，不受最低资本要求约

束的银行信贷供给水平主要受贷款需求因素和存

款增长速度的影响，而受资本约束的银行贷款供

给还受制于资本充足水平；资本监管在本轮宏观

调控中发挥了独特且重要的作用。由于银行主要

采取“分子”对策（即调整资本）提高资本充足率，

因此银行信贷扩张速度虽然明显回落，但资本约

束并未造成严重的信贷收缩。

本文的结论为解释 ２００９年我国信贷过快增长
以及信贷调控提供了新的视角。２００８ 年 １１ 月，随
着中央政府公布了应对全球金融危机刺激经济增

长的一揽子方案，国内银行信贷高速增长，２００９ 年
银行业人民币新增贷款 ９ ５９ 万亿，增速高达
３１ ７％；２０１０年上半年新增贷款 ４ ９８万亿，同比增
速 １７ ８％，仍维持较高的水平。２００９ 年的贷款高
速增长说明，随着商业银行资本充足率达到甚至远

远超过监管当局的最低资本要求，资本充足率对商

业银行信贷供给的约束效应明显弱化。伴随着国

内银行多渠道补充资本、降低贷款增长速度、调整

资产结构，２００８ 年底国内银行平均资本充足率达

到 １２％，远远高于 ８％的最低资本要求，在这种情
况下商业银行的信贷供给很大程度上受制于信贷

需求和宏观经济政策。事实上，观察 ２００９ 年贷款
增长的季度变化可以发现，资本监管对信贷扩张的

约束效应依然存在。２００９ 年第一季度和第二季度
银行贷款分别增长 ４ ５８ 万亿和 ２ ８ 万亿，远远超
过政策预期，并带动资本充足率迅速下降。面对如

此迅猛的信贷增长以及潜在的信贷风险，２００９ 年 ７
月份银监会宣布将大型、中小型银行的最低资本充

足率由 ８％分别提高到 １１％和 １０％，银行的信贷增
速随之下降。２００９年第三季度和第四季度的新增
贷款 １ ３万亿和 ０ ９３万亿，比上半年大幅度下降。
从长期来看，２００９ 年信贷高速扩张将通过信贷损
失和信贷供给两个相互联系的渠道影响商业银行

资本充足率水平，使得银行信贷在较长时期难以回

归常态化的扩张路径，扩大了未来几年我国信贷调

控的不确定性和调控的难度。

本文结论的政策含义如下：第一，对于我国这

样一个间接融资占主导地位的经济体来说，最低

资本充足率要求等审慎监管工具可以谨慎地被用

来配合宏观经济政策的实施，货币当局和监管当

局都应关注资本监管对信贷运行的影响，以改进

信贷调控。第二，当相当一部分银行资本充足率

不达标时，强化资本监管有助于治理经济过热，为

防止信贷突然收缩对经济增长造成负面影响，此

时监管当局应为银行补充资本创造条件，以缓解

信贷扩张的资本约束效应；当大部分银行都达到

了最低资本充足率要求时，资本约束效应将明显

弱化，经济增长导致的信贷需求将对信贷扩张起

到主导性作用，调控信贷应主要借助于其他政策

工具，监管当局应通过逆风向调整资本充足率监

管要求，以平滑信贷供给的过度波动，这也是巴塞

尔委员会正在研究的反周期资本监管框架的目标

所在。第三，监管当局的最低资本要求有助于促进

银行行为理性化，是防止银行信贷盲目扩张和风险

累积的重要机制，一定意义上银行资本的功能已超

越了“吸收损失”的传统认识，对于大型银行尤其

如此。因此，监管当局的最低监管资本要求应适用

于包括国有银行在内的各类银行，这不仅有助于提

高单个银行持续经营期间的风险吸收能力和倒闭

时的清偿能力，还有利于控制信贷快速扩张带来的

风险，降低处置银行危机的最终成本。
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