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内容摘要：本文阐述了银行在经济体系中的独特性，即为储蓄者和借款人提供流动性服务,认为这种独特性

决定了银行风险的内在性。银行风险表现为银行挤提和破产，甚至引起多米诺骨牌效应导致银行系统瘫痪。

由于银行的独特性和风险的内在性引发学者对银行监管必要性争论，在市场不完善的假设下，大多数学者认

为银行资本监管是必要的，巴塞尔协议从实务层面对银行资本监管做出规定。 
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银行业是现代经济体系中不可或缺的行业，其功能与作用是其它金融机构或金融市场所

无法替代的。银行也是一个高风险的行业，它高杠杆财务比率的特点和在向储蓄者提供流动

性与资金监控服务的过程中，都承担着潜在的固有风险。由于银行在经济体系中的独特性和

其风险的内在性，银行体系的安全问题引起各国监管当局的高度重视。本文对银行风险本质

与银行资本监管的必要性做一综述，以加强对银行风险与监管认识。 

一、银行在经济体系中的独特性 

现代经济增长理论表明，资本、劳动及技术是经济增长的三大引擎，资本通过投资而形

成，投资则来源于储蓄，储蓄转化为投资是实现资本积累的关键。在现实经济中，这一转化

职能是由金融市场履行的，具体而言是通过金融中介实现的，银行则是金融中介的一种重要

形式。有无数的文献表明，金融中介在经济发展的过程中起着中心的作用
1
。尽管在标准的

Arrow–Debreu 一般均衡框架下，金融中介及金融市场被视为实质经济（real sector of the 

economy）中的一层面纱，对经济资源的配置并不会起到任何实质性的作用。但我们知道，这

一结论的前提或假设是，市场是完全的、信息是对称的以及经济活动中不存在像交易成本、

税收等的摩擦。显然，这一假设与现实是完全背离的。有很多经验证据显示，金融中介对经

济的有效率运行起到了重要的作用。如 King and Levine(1993)指出了金融体系的规模与一

国经济发展的水平具有强烈的正相关，Mayer(1988)比较了银行主导（bank-based）与市场主

导(market-based)的金融体系在储蓄转化为投资过程中的差异。他们都在各自的研究报告中

引用了大量令人信服的数据，说明了金融中介在促进经济有效运行方面的不可替代的作用。 

                                                        
1 Joao A C Santos, Bank Capital Regulation In Contemporary Banking Theory: A Review Of The Literature, BIS 
Working Paper No 90, September 2002。 



历史上，银行作为一个产业出现是市场力量的自然结果。由于银行在经济发展过程中所

发挥的独特功能，许多学者提出了各种理论模型以解释银行的出现与存在的理由。早期的银

行理论指出，银行的出现是因为节约了社会的交易成本。Gurley and Shaw’s (1960)认为银

行的一个主要功能是资产转换（asset transformation）功能。企业的扩张仅依靠留存的盈

利是难以支撑的，必须寻求外部融资，现代经济尤其如此。外部融资大致有三种形式，股票、

债券及银行贷款。如果储蓄者直接认购股票或债券则面临巨大的监控企业安全使用资金的成

本（monitoring cost），如花大量的精力与时间收集关于企业不会滥用筹集的资金或将资金

投向高风险项目等相关的信息，这对任何单一的储蓄者来说都是难以承受的高昂成本，尤其

在股票与债券市场还不成形或不发达的历史时期更是如此。银行的出现大幅降低了企业资金

使用的监控成本，一方面，银行通过发行另一种形式的金融索取权（financial claims，即

证券，如存款）以收集社会的闲散资金，另一方面，银行以其积累的专业知识甄别低风险的

企业或项目发放贷款（本质上与股票及债券一样的金融证券），或直接购买企业发行的股票或

债券（如德、日的全能银行），这实质上是实现了金融资产形式的转换。在这一转换过程中，

银行为社会提供了有价值的服务，如风险的转换（risk transformation）及单位资金监控成

本的下降。显然，银行的这一资产转换功能对储蓄者的吸引力大过直接认购股票和债券，尤

其在特定的历史时期或对特定的投资者而言更是如此。 

现代的银行理论则认为银行的存在为储蓄者提供了流动性与资金监控（liquidity and 

monitoring）服务。Bryant(1980)及 Diamond and Dybvig(1983)指出，银行的存在为储蓄者

提供了流动性保障（liquidity insurance），储蓄者随时都会面临因临时决定消费而提款的

需求，银行通过发行活期存款而满足存款者的这一需求。实际上，每个储蓄者的消费需求因

时而异，在每个固定的时段，总有一些人决定延迟消费将部分收入存入银行的活期账户，而

另一些人则决定向活期账户提款用于即时的消费。这与投资股票或债券形成鲜明的对比，总

体上股票或债券的流动性低于银行活期存款的流动性，主要是因为投资者随时面临股票或债

券的价格波动风险。 

现代企业制度的一个显着特征是所有权与经营权的彻底分离，这产生了严重的代理问

题，决定企业资金流向的管理层在没有一个完善的公司治理机制下容易产生道德风险（moral 

hazard），企业的（小）股东及债权人无法获得资金安全的保障。银行的出现与存在为储蓄者

提供了低成本且相对到位的监控服务。Diamond(1984)提出了一个代理监控的理论模型，在这

一模型中，众多的小储蓄者联合在一起指定银行作为他们的代理监控者（delegated 

monitor），由银行独自收集企业活动的各种相关信息以强化对企业使用资金的监控，一方面

降低了平均的监控成本，因为同样的信息只需由一个主体收集；另一方面，也有效地避免了

小储蓄者之间的“搭便车问题”（free-rider）。此外，银行的贷款通常是短期的，而企业可

以通过展期或借新还旧等方式延长借款资金的使用，从而迫使企业更频繁地向银行提供最新

的财务与经营活动信息，这使得银行更像一个“内幕者”（insider），实质上大大缓解了借贷

关系中的信息不对称的问题，也从某种程度上强化了企业的公司治理机制。作为部分的“内

幕者”，银行在每一次决定展期或借新还旧时，实际上也向市场（企业的股东或债券持有人）

发出了有关企业的正面信息，有利于相关企业以更低的成本寻求进一步的外部融资。 

银行为储蓄者提供流动性服务解释了银行资产负债表的负债方业务，而提供监控服务则

解释了资产负债表的资产方业务。两个模型分别说明了银行的两种主要业务（存款和贷款），

但这两种模型并没有说明为什么银行可以同时提供两种服务。Diamond and Rajan(1998)提出

了一个整合的模型强调了不仅是存款者需要流动性服务，借款者（如企业）也同样需要流动

性服务。在这一模型中，借款者关心它们在将来获得进一步融资的能力，银行同时提供存款

与贷款服务，既满足了存款者随时提款的需求，也确保了借款者随时获得额外融资的可能，



也就是为企业提供了潜在急需的流动性服务。 

上述模型从理论上解释了银行存在的独特性（specialness 或 uniqueness），也有很多

研究者做了大量的经验研究，利用充分的市场数据证实了银行区别于其它金融中介甚至金融

市场的优势所在
2
，银行的功能与作用是其它金融机构或金融市场所无法替代的。简而言之，

由于存在交易成本、信息不对称及税收等市场的不完全性因素，银行的出现与存在提高了经

济资源的配置效率，不再是 Arrow-Debreu 世界中的一层面纱，而是经济体系中不可或缺的润

滑油。正是银行在经济体系中的独特性，银行体系的安全问题引起了各国监管当局的高度重

视，成为监管当局监管银行体系的主要原因之一。 

二、银行风险的内在性 

众所周知，银行是一个高风险的行业。银行与非金融机构如企业相比，在资本结构方面

存在着明显的差异。银行的资本负债比率（其倒数即为财务杠杆比率）远比典型的企业低，

银行的高杠杆比率意味着其赢利与损失同样以倍数计，银行百分之十的资产损失足以摧毁银

行全部的资本金，导致银行的破产或倒闭。毫无疑问，银行的高风险特性也引起了银行理论

家的关注。 

关于银行风险的内在性，Diamond and Dybvig(1983)论文已成为研究银行风险理论的经

典论文。在该论文中，两位作者揭示了银行挤提的内在必然性。前面指出，银行存在的根本

理由是为储蓄者提供流动性服务，正是这一服务使银行面临着挤提的风险。为了向储蓄者提

供随时的提款服务，银行的资产清算价值（liquidation value）必须时刻保持高于负债的清

算价值（处于高度流动性状态下的负债价值）。这对一家正常经营的银行来说，有很大的难度。

银行为了盈利，必须将资金用于放贷，期限不等，一旦提款的需求大于库存的现金，银行必

须将贷款的资金回收，但由于贷款合约的期限未到，资金回收的价值（即清算价值）将低于

应收的价值。此时，每个存款者在银行存款的实际价值取决于存款者去银行的先后顺序（即

“先去先得”的原则），最后去银行的存款者由于贷款的清算价值低于存款的清算价值而无法

提取账上的资金。为了避免存款资金的损失，每个存款者都会尽量赶在其它存款者之前先到

银行取款，而一旦出现这种情况，即使没有关于银行经营的负面消息，甚至存款者对银行的

贷款资产质量也有完全的信息，银行的挤提就会发生，甚至发生在经营非常稳健的银行。 

由于不同的储蓄者面临的消费用款时机是不同的，在正常情况下，不会不约而同地在同

一家银行大量取款。但是，一旦储蓄者因经济中的某一事件而形成一个普遍的预期（如严重

的通货膨胀预期），正常的延迟消费就会被大幅提前，提款潮就会出现，最终演变成危及银行

生存的挤提事件。Bhattacharya and Gale (1987)指出，如果经济中不存在总体的不确定因

素而且银行的短期资产质量也得到了公开的披露，储蓄者一时的超常提款需求可以通过银行

间的相互借贷而得到满足。但是由于银行在履行资产转换功能及提供监控服务时，必然会形

成相当比例的非流动性贷款资产，加上银行之间也存在信息不对称的问题，其它银行可能不

敢冒险贷款给陷入临时困境的银行，因此，银行间的借贷市场此时也无法为储蓄者提供完全

的流动性保障。 

导致银行挤提的另一种因素是银行资产质量的信息披露[Jacklin and Bhattacharya 

(1988)]。信息披露是为了解决储蓄者对银行资产质量的信息不对称问题。其主要理由是，如

果储蓄者能够了解到银行真实的资产质量，只要资产质量控制在安全的水平线内，即使有一

部分的存款者因消费需要而出现超常的提款，其余的存款者因确信银行的资产质量没有恶化

                                                        
2 参见：Gary Gorton and Andrew Winton, “Financial Intermediation”,  Working Paper 8928, National Bureau of 
Economic Research, May 2002。这是一篇关于金融中介较为全面的文献综述。 



而不会盲目跟从，就不会演变成严重的挤提事件。但是，如果银行所披露的资产质量信息是

负面的，为了保护自己资金的安全，银行的存户很快就形成对银行的挤提，这本是一件好事，

提高了市场对银行经营的纪律性约束（discipline），可以促使银行更谨慎地经营其风险性的

业务。问题是，即使银行完全披露了资产质量的真实信息，存款者之间仍存在着严重的信息

不对称，那些不愿意花时间去了解银行披露的资产质量信息的存款者，在看到有一部分存款

者纷纷去银行提款时，就简单地判断银行的资产质量出现了问题（而实际并非如此）而随即

加入提款的人潮，出现了非理性的惊慌（panic）情绪，最终触发真正的挤提
3
。这种情形下

的银行挤提对社会是不利的，就社会而言其成本高昂，因为它迫使银行提前清算

（liquidation）或变现未到期的资产，破坏了正常的生产秩序。此外，它有可能触发传染性

银行挤提（contagion runs），造成银行体系的全面崩溃，即所谓的系统性风险。正是系统性

风险的存在为支持中央银行承担最后贷款人（last resort lender）职能提供了经典的论据。 

20 年来，学术界关于银行挤提或危机的研究兴趣一直不减，尤其在东南亚金融危机之后，

研究者对危机的形成机制进行了多方面、多层次的探讨(如 Gary Gorton and Andrew Winton，

2002)，加深了我们对银行危机根源的理解。所有这些研究的总体结论是，银行在向储蓄者提

供流动性与资金监控服务的同时，承担着潜在的固有风险，银行风险具有内在性。 

三、银行资本监管的必要性 

正如前面的讨论指出，银行在经济体系中发挥着其它金融中介难以发挥的独特功能，当

银行向社会公众提供流动性与资金监控服务的同时，银行却时刻面临着来自储蓄者的挤提风

险，一旦一家或数家银行遭受挤提，整个银行体系将由于多米诺骨牌效应而陷入瘫痪的境地，

经济增长将因为银行功能的瘫痪而出现停滞或倒退，并导致经济资源配置效率的急剧下降。 

显然，银行风险的内在性及银行存在的独特性引发了学者们关于银行是否应该受到监管

的争论。经济学理论表明，当市场出现失效（如存在外部性、垄断势力及买卖双方之间的信

息不对称）时，监管就是应当的，且是对市场失效的一种有益的补救措施。具体到银行业，

是否应该进行监管以及如果应该监管应如何监管，学术界并没有达成共识
4
。尽管如此，多数

文献认为银行监管有两个基本的理据，一是系统性风险；一是存款者无力监管银行
5
。由于银

行挤提是造成银行体系系统性风险的主要表现形式，对于银行如何才能避免挤提，学者们也

提出了许多建议，如（1）限制银行的经营范围（narrow banks），仅允许银行投资无风险的

短期政府证券
6
；（2）银行的贷款资金应由银行股东的资金而非活期存款来融资[Jacklin 

(1987）]；（3）当银行出现流动性危机时，中央银行可以充当最后贷款人的角色

[Flannery(1996)]；（4）政府可对银行的存款予以保险[Diamond and Dybvig(1983)]。上述

几个建议虽然理论上可以避免银行出现挤提，但其代价也很高，如限制银行的经营范围[建议

（1）]、效率低下[建议（2）]、产生道德风险[建议（3、4）]等。关于存款者无力监管银行

的监管理据，主要源于“银行与存户之间存在的代理问题”，为此，Dewatripont and Tirole 

(1993a, 1993b)提出了“代表假设”（representation hypothesis）,认为银行像一般企业

一样，存在道德风险与逆向选择问题，需要得到外界的监控（monitoring），但由银行的存

户监控显然成本太高，也会出现存户间的搭便车问题，因此，需要一个私营或政府的部门或

机构代表存户来监控银行，确保银行不会滥用存户的存款资金。 

尽管 Modigliani-Miller 著名的定理认为企业的价值独立于企业的资本结构，但其条件

                                                        
3 Chari and Jagannathan (1988)提出了一个模型解释了两种形式的银行挤提都可能发生。 
4 参见：Dowd (1996) 及 Benston and Kaufman (1996), 这些作者并不赞同关于银行应该受到监管的理据。 
5 参见：Goodhart 等人(1998)，第一章。 
6 参见：Kareken (1986), Litan (1987), Bryan (1988), Pierce (1991) and Gorton and Pennacchi (1992)。 



与 Arrow–Debreu 一般均衡框架一样，需要假定市场是完全的，信息是对称的。在研究银行

的资本结构时，研究者还考虑了银行在存款保险计划下，通过提高财务杠杆或资产的风险度

将风险转移给存款保险机构的激励（risk-shifting incentive）或动力问题。这实质上是银

行在存款保险计划下的道德风险问题，成为银行资本监管的主要理据之一
7
。早期关于银行资

本监管的研究如 Kahane (1977), Kareken and Wallace (1978)及 Sharpe (1978)，侧重在

市场是完全的假设下研究银行资本在控制银行偿付能力方面的有效性。后来的研究则侧重在

市场是不完全的假设下银行资本监管的必要性。Koehn and Santomero (1980) 及 Kim and 

Santomero (1988)将银行视为证券组合的投资者，并假定银行管理者与股东是同一主体，且

是风险厌恶者，在给定的风险水平下，银行经营者可以选择组合中的构成以取得最大的预期

收益。由于证券组合因无法完全消除风险（如系统性风险）被视为不完全市场的一个近似

（proxy），如果仅仅要求银行维持划一的资本标准（flat capital requirement），就会迫使

银行降低财务杠杆比率，从而降低银行整体盈利水平。为弥补低杠杆引起的盈利水平的下降，

银行就有可能选择高风险的资产组合，这显然会导致银行倒闭的可能性增大
8
。为避免这一不

利情景的出现，研究者认为，监管者可要求银行只需满足以风险为基础的资本标准

（risk-based capital requirement），即根据银行的风险资产的大小计算银行必须维持的资

本水平。上述的研究结论引起了一些研究者的关注，Rochet (1992)的进一步研究表明，如果

仅以风险为基础对银行资本进行监管还是不够的，必须同时要求银行维持一个最低的资本水

平（minimum capital level）。 

前面提到，由于存款者无力监控银行的日常经营，需要一个机构来“代表”存户行使监

控权力。Dewatripont and Tirole (1993a)提到银行的财务结构实质上是银行控制权的分配

结构，一个最优的控制权分配结构必须考虑银行的债权人（即存户）并无能力监控银行的经

营这一事实，因为相对银行庞大的存款而言，任何一个存户都是小存户且对银行的经营并不

知情。能够影响银行管理层的经营选择与经营努力的是有控制权的银行股东，虽然银行股东

的监控成本也很高，但这种监控可改进银行的业绩。银行管理层其实并不在乎货币性的激励，

他们更在意银行在没有任何干预（如股东或监管当局的干预）的环境下经营并从中享受私人

利益（如在职消费等）。有控制权的利益团体只有在银行经营业绩不好的时候才选择干预。因

此，上述两位作者认为，存在一个最优的监控安排，即，当银行经营业绩不好时才对银行管

理层进行干预，而当银行业绩好的时候则不干预，作为对管理层的回报。由于股东在很多情

况下并不喜欢干预银行的日常经营（尤其是股东与管理层利益一致时），而且存户也更没有能

力去干预银行的经营，所以寄望股东和存户能对银行管理层实行有效监控并不现实。而当银

行陷入偿债能力困境时，银行股东更倾向于冒险，银行破产的可能性就更大，最终损害存款

人的利益。且一家银行的倒闭可能危及到更多银行的倒闭，将严重破坏社会资源的配置机制，

因此，监管者应代表存款人的利益，在银行经营恶化时及时干预，并确立可信的机制将控制

权移交给监管者。通过设立最低的资本要求应是建立上述可信机制的一个重要思路，它的意

义不仅限于控制银行对风险性资产的盲目扩张，更重要的还在于可以迫使银行严格遵循风险

与收益相匹配的原则，自觉而正确地实施信用风险定价。 

关于银行资本监管的理论研究所覆盖的领域很广，文献也很多，限于篇幅不能一一介绍。

可以肯定的是，这些研究或多或少地影响了 Basel 协议的制定，如最低资本充足率、以风险

为基础的资本计算等均体现在 Basel I 及其后的修订中；关于监管者应代表存款者的利益接

管经营恶化银行的控制权的意见，也体现在了 Basel II 的第二根支柱上（supervisory review 

                                                        
7 参见：Berger, Herring and Szegö (1995)关于银行资本所充当的各种角色的讨论。 
8 Furlong and Keeley (1989) 及 Keeley and Furlong (1990) 对此表示异议，认为如果银行根据资产的风险水平

来支付存款保险的话，杠杆的降低意味着银行的安全性更高，即使要求银行提高资本的水平，银行也不一定

会选择更高风险的资产，否则，银行所支付的存款保险将相应提高。 



process）；银行研究者指出的信息不对称有可能造成存户挤提的观点，也在 Basel II 的第三

根支柱（market discipline）里有所体现；而关于银行的监管不可能“一刀切”

（one-size-fits-all）的思路也在一定程度上体现在 Basel II 当中。但资本监管理论家所

倡导的存款保险计划、最后贷款人角色等却并没有出现在 Basel I 或 II 里，还有一些理论细

节也没有完全被 Basel II 所吸收。但无论如何，Basel II 的最终定稿及实施将促使国际银

行业在更安全的资本基础上运行，银行业的竞争也将更加健康、有效。 
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A Summary of the Natures of Banks’ Risks and the Necessity of 

Regulatory Capital Requirements 
Wang Tian 

（Chinese Financial Research Centre of Southwestern University of Finance and 
Economics,Chengdu,610074） 

 

Abstract: This paper expounds the unique of banks in the economic system, namely providing liquidity for savers 
and borrowers，considering that their unique decides immanence of banks’ risks, which usually appear in the form of 
bank runs and bankruptcy，even cause a domino effect which leads to the paralysis of banking system. There are 
some disputes about the necessity of regulatory capital requirements because of the unique of banks and the 
immanence of banks’ risks. On the assumption of imperfect of market, most scholars think it necessary for 
regulatory capital requirements, and Basle Accord makes some rules on regulatory capital requirements from the 
aspect of practice. 
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