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王国刚：证券机制商业银行发展的关键——读工行2002年报引发的思考（2003年5月23日)

文章作者：王国刚

    从中国工商银行2002年年报(以下简称“年报”)中可以看出，与2001年相比，工行的资产总额、各项业务和净利润都有了较为明显的增长。这在较

大程度上反映了加入WTO后的1年内，中资商业银行通过深化改革和金融创新所取得的成绩。但从年报中也可以看出，由于缺乏证券产品和证券业务的充

分支持，中资商业银行进一步发展仍面临种种困难。这种状况若不尽早改变，随着银行业国际竞争的全面展开，中资商业银行将步入更加不利的境地。 

    增加股权资本和附属资本补充资本数额 

    这些困难首先表现在资本充足率方面。在工行年报中，虽然核心资本充足率达到5.46％，超过了巴赛尔协议规定的最低限，但整体的资本充足率仅

为5.54％，远低于8％的最低限。不仅如此，与2001年的核心资本充足率5.76％、资本充足率5.76％相比，2002年的这两个指标还分别降低了0.3和0.22

个百分点。导致这两个指标降低的原因主要有二：一是核心资本数额减少，二是加权风险资产总额增加。对商业银行来说，随着存贷款数额的增长，风

险资产的增加是必然的。支持风险资产的财产基础是资本(核心+附属)数额的增加，但实际情况却是资本数额减少。工行运行中发生的这种现象，在相

当多的中资商业银行中同样存在。有鉴于此，加速补充资本数额已是中资商业银行进一步发展的一个关键而又紧迫的问题。 

    补充资本数额，有两类路径可供选择：增加股权资本和增加附属资本。从增加股权资本来说，四大国有商业银行本来可通过财政投资来增大国有资

本数额，1998年也曾通过这一途径增加了2700亿元的资本金，但如今继续增加财政投资不利于转机建制，由此，增加股权的路径就只能是进行股份制改

革，即通过引入社会资本来增大核心资本数额。股份制改革是一个比较复杂的过程，同时，要引入几百上千亿元的资本也不是一件简单的工作，因此，

在积极展开股份制改革的同时，通过发行长期债券或其他长期证券来增加附属资本，也是一条可选择而又简单易行的途径。 

    加大公司债等证券投资力度保证资产质量 

    困难还体现在资产质量上。从工行年报中可以看到，其存差资金主要用途有二：一是债券投资。2002年在国债、金融债券等上的投资资金达到

9223.28亿元，比2001年的7817.82亿元，增加了1405.46亿元，增长率为17.98％；二是存放中央银行。2002年存放央行款项为4115.63亿元，比2001年

的3479.45亿元，增长了18.28％，明显高于同期存款增长率。这些数字意味着，对工行等商业银行来说，制约资产质量提高的关键因素已由流动性转变

为盈利性了。内在机理是，债券投资和超额准备金的流动性不成问题，但它们的利率与同期存款利率相差无几，如果大量资金持续地用于无风险债券投

资和存放央行，那么，商业银行所能得到的利差收入过少，要补偿这部分资金的运营成本就比较困难；同时，利差过小又意味着商业银行可能得到的利

润较少，这对于支持股份制改革和提高化解不良资产的能力也是不利的。要改变这种状况，商业银行就应加大投资于公司债券(或企业债券)和其他证券

的力度，既保障资产的流动性又能争取较高的收益率，由此，有效运用证券机制，就成为商业银行资产业务运作的一项重要内容。 

    开展中间业务和理财业务提高经营业绩 

    中间业务也存在问题。从年报中可以看到，2002年工行开展了一系列中间业务，其中包括清算与结算、基金托管、代发工资和代销国债、现金管

理、票据业务、电子银行业务等等，但这些业务基本建立在表内业务基础上，是表内业务的延伸，与2001年人民银行出台的《中间业务管理办法》中所

列的中间业务种类相比差距较大。商业银行的中间业务种类包括证券类、信托类、资产管理类、租赁类等表外业务。一些国际著名跨国商业银行的业务

总收入中表外业务的收入已明显超过了表内业务收入，与此相比，中资商业银行的业务收入基本集中于表内和表内业务的延伸。缺乏证券机制，并由此

引致信托类、资产管理类等方面的表外业务难以展开，是导致二者差别的主要原因。 

    同时，理财业务经营业绩相当不理想。资产管理、代客理财是现代商业银行的一项重要业务，也是商业银行市场竞争力的一个重要表现。多年来，

中资商业银行投入大量资金和人力开拓这些业务，从年报来看，到2002年底，工行装修改造了1000家个人理财中心、培训了1.2万名客户经理，试图为

客户提供个性化全方位的金融服务，然而，受制于可介入的证券业务仅限于开放式基金的代销和国债柜台交易，因此，理财业务实际上并没有落到实

处，其经营业绩也几乎可以忽略不计。 

    要展开理财业务，商业银行应能够同时运作公司债券、政府债券、股票、基金等各类证券，并通过将这些证券与表内业务的金融工具、保单等相组

合，形成不同的理财菜单，满足不同类型的客户需求。在仅能介入国债代理买卖、基金代销的条件下，中资商业银行要顺利展开理财业务几乎是不可能

的，与此对应，要通过代客理财来展开资产管理业务也是极其困难的。要改变理财业务的被动局面，就必须拓展中资商业银行运用证券机制的宽度和深

度，并在此基础上提高代客理财的水准。 

    综上所述，运用证券机制已是事关中资商业银行的市场竞争力提高和可持续发展的一个关键问题，应予以充分重视。中资商业银行要运用证券机

制，不仅需要加快相关制度的修改和制定工作，打破“条条管理”的分业格局，而且需要中资商业银行积极进取，做好相关准备，而诸如申请发行长期

债券、进行此类债券操作等方面的工作，眼下就可争取。 
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