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一、研究背景

2007年金融危机使得巴塞尔委员会重新审视原有的
资本监管标准，2010年以巴塞尔协议Ⅲ为代表的国际金
融监管改革，提出了一系列的监管新要求与方法，对国际

银行业的发展产生了重要的影响。通过研究发现金融集

团通过大幅调整留存收益而不是通过贷款或资产的增长

来达到资本监管的标准。

据彭博社统计，发达经济体国家的银行样本的资产在

2009到2012年间增长了8%，但新兴经济体国家的银行样
本的资产同期增长了47%。欧洲银行贷款增长率较其他国
家相对更慢。更多营利性银行扩大贷款，但刚从危机中走

出的资本水平较低的银行选择资产缓慢增长的调整策

略。由于限制投资对宏观经济的影响较大，反之减少股利

发放、发行新股或配股可能降低

股东的投资回报，对宏观经济的

影响幅度较小。

二、资本充足率组成部分的

变化

为了应对更加严格的资本监

管要求，本文通过分解风险加权

资本比率并讨论其相应的变化来

达到监管要求。

其中：K1表示资本；RWA1表示风险加权资产；TAi表

示总资产；Inc1表示净利润；Div1表示分红；Oth1表示其他

的变化。

从式（1）可以看出，有三个因素影响风险加权资本比
例：资本的变化、风险加权资产与总资产的比率、总资产

的变化（Jacques K.、P. Nigro，1997；Aggarwal、Jacques，
2001）。为了分析这三个因素，本文从Bankscope数据库中
收集了94个银行的数据（因篇幅所限，相关附录表省略）。
这些数据涵盖了发达国家与新兴市场经济体，其中包括

了 29个系统重要性银行，覆盖了前 1 000家全球银行的
64%左右的资产。
表1的银行样本中可以看到从2009年到2012年资本

增长了9 620亿美元，资产增加了近9万亿美元，约是资本
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【摘要】巴塞尔协议Ⅲ中资本充足率改革框架已于2011年发布，2013年1月1日开始实施。以资本充足率为核
心的资本监管实质上是对银行风险行为的约束，通过资本约束来影响商业银行资产组合选择与银行的风险行为。本

文统计分析了全球94个银行样本在这种监管政策下的资本调整行为，观察各家银行资本充足率水平的变化，并将资
本充足率分解成能反映资本与资产变化的不同因素，最后得到各家银行调整资本充足率的策略，即提高留存收益

（增大利差、扩大其他业务条线的利润）、发行新股或配股、改变贷款组合或出售资产、削减加权风险资产等。
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巴塞尔协议Ⅲ后全球银行资本
调整策略的变化分析

注：信息来源于Bankscope、Bloomberg SNL、BIS calculation.下同。表中数据按式（1）
计算，RWA使用银行所在地货币计算，使用2012年末的资产为风险权重。

表 1 国际上各家银行的银行资本与资产（2009～2012年） 单位：十亿美元

总体银行

发达国家银行

新兴市场银行

重要性银行

发达非重要性
银行

美国地区

欧洲地区

其他地区

2009年年末

资本

3 194

2 638

556

2 044

771

891

1 398

349

RWA

28 354

22 956

5 398

17 665

6 914

6 659

12 239

4 058

总资产

64 278

54 878

9 400

42 852

15 034

10 485

34989

9 404

2012年年末

资本

4 156

3 169

987

2570

914

1 094

1 506

569

RWA

30 695

22 023

8 671

18 053

6 636

6 506

10 756

4 762

总资产

73 232

58 663

14 569

47 228

16 240

11 556

34 603

12 505

2009～2012年

净利润

1 077

604

473

581

180

223

182

199

分红

397

242

155

189

110

45

95

102

其他的
资本增加

274

161

155

189

110

45

95

113

银
行
数

94

66

28

29

39

16

35

15

K1/RWA1
K0/RWA0

=

(1 +
Inc1
K0

-
Div1
K0

+ K0
)

(
RWA1 TA1
RWA0 TA0

)(
TA1
TA0

) （1）

Oth1
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增长幅度的9.4倍，风险加权资产增加了 2.3万亿美元。各
国银行的资本基本都有增长，资产除了欧洲银行外也是

都在提升。这里的资本仅指普通股股本，不包含优先股与

混合型债券。风险加权资产在Bankscope数据库中是按巴
塞尔协议Ⅱ的定义。
如表 2所示，对于风险加权平均值，样本中的银行在

2012年年末增加其风险加权普通股东权益比率从 11.4%
到 13.9%，增加了 2.5%，但还是低于巴塞尔银行监管委员
会的 3.5%的预测。这个差异主要源于以下因素：第一，巴
塞尔协议Ⅲ比巴塞尔协议Ⅱ许多资产类别的风险权重
高；第二，监管资本一般低于资产负债表披露的账面资

本，因为要扣除商誉、资产证券化、递延所得部分资产和

其他项目等。由于银行参照监管资本而不是账面资本，所

以监管资本的增加不足为奇，由于很少有银行完全遵循

巴塞尔协议的内容，所以本文以账面资本做替代计算。

资本充足率的提升主要是由于资本的提升而不是低

风险权重或减少的资产。普通股股本增长了 46%，风险加
权资产增长了 14%且使得风险加权资产与总资产的比值
下降了近8%，总资产增长了22%。除了欧洲银行的总资产
没有增加反而下降了近2%以外，其他银行都有增长；除了
新兴经济体的银行外，其他银行风险加权资产占总资产

的比例都有所下降。

三、资本充足率公式的分解及影响因素分析

为了更好地理解资本充足率的不同影响因素，本文

对式（1）进行变形，先在两边取对数，然后两边同乘一个
公因子，分解过程如下：

ln（K1/RWA1）-ln（K0/RWA0）

=ln（1+
Inc1
K0

-
Div1
K0

+
O th1
K0
）

=-［ln（
RWA1

TA1
）-ln（

RWA0
TA0

）］-ln（
TA1
TA0
） （2）

再在式（2）两边乘上公因子：
F=（K1RWA1- K0RWA0）/［ln（k1/RWA1）- ln（k0/

RWA0）］
K1

RWA1
-

K0
RWA0

=Fln（1+
Inc1
K0

-
Div1
K0

+
O th1
K0
）

-F［ln（
RWA1

TA1
）-ln（

RWA0
TA0

）］-Fln（
TA1
TA0
） （3）

从式（3）可以看出为了达到监管要求，对式（1）的分
解过程就是银行运用不同的策略提高资本充足率的过

程。从表 3的数据得出，对于 85个银行样本，其中留存收
益增长25%，使得整体的资本增长了39%。由此看来，为了
应对监管政策的要求，国际上各大银行纷纷采用提高利

润水平并增加留存收益的形式来提高资本充足率，而且

这个趋势在新兴市场中表现最为

明显。

本文以 2007年的金融危机
为限，将样本数据分成两部分进

行分析，观察银行收入构成的变

化，参见表 4。通过对比发现，
2005 ~ 2007年的净利润与总资产
的比率为 0.7%。2010 ~ 2012年则
下降到 0.55%，并且发达国家的
银行这个比率下降得更快，而发

展中国家的银行的这个比率处于

上升状态。而且其他收入在两个

时间段中都处于下降的态势。

面对日益严格的监管标准，

银行会增加非利息收入与减少营

业费用的两个假设，通过表 4的
数据没有得到验证，粗略地看营

业费用水平并没有下降，包括利

息收入的利润水平也出现了下降

的趋势，除了新兴市场显现上升

趋势外，其他收入水平也有所下

降，说明随着巴塞尔协议监管标

准的提出，银行的盈利水平逐年

下降。

总体银行

发达国家银行

新兴市场银行

重要性银行

发达非重要性银行

美国地区

欧洲地区

其他地区

K/RWA
2009年

11.4

11.8

10.2

11.7

11.6

14

12.1

8.9

K/RWA
2012年

13.9

14.6

11.4

14.5

14

17.6

14.5

11.9

增加
资本

45.6

31.9

100.9

36.4

28

24.3

7.9

105.2

增加
RWA

14.4

-0.6

75

5.3

6.5

-0.6

-11.2

28.8

增加
RWA/TA

-7.7

-10.6

4.2

-8.4

-12.9

-11.6

-9.9

-11.8

总资产
的增加

22.4

11.2

67.6

14.5

20.6

12.4

-1.7

46

银行
数

94

66

28

29

39

16

35

15

表 2 银行资本比率变化的来源 单位：%

总体银行

发达国家银行

新兴市场银行

重要性银行

发达非重要性银行

美国地区

欧洲地区

其他地区

K/RWA

2009年

11.4

11.7

10.2

11.7

11.5

14.0

12.1

8.7

K/RWA

2012年

13.9

14.5

11.4

14.5

13.7

17.6

14.5

11.8

资本
增长率

a

39.0

29.4

77.3

36.4

17.5

24.3

14.4

75.4

净利润
增长率

b

39.6

27.3

88.4

32.9

28.1

26.8

15.9

58.9

分红
增长率

c

14.9

11.3

29.4

11.0

18.6

5.5

7.6

26.7

留存
收益

d

24.6

16.1

59.0

21.9

9.5

21.3

8.3

32.2

其他

e

14.4

13.3

18.6

14.5

8.0

3.0

6.1

43.2

银
行
数

85

61

24

29

34

16

31

14

表 3 银行资本变化的分解 单位：%

注：以2009年的资本为基准。
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即使银行的盈利能力逐年下降，留存收益水平的提

升也使得银行有能力去提升资本额。表 5中的数据显示，
在2010年到2012年期间的银行股息分红比危机前下降了
25%，除了新兴市场银行的分
红比例略有上升之外。至此，

不断下降的盈利能力与不断上

升的资本要求使得资本回报率

大幅降低，从危机前的 18%降
低到了8.6%。毫无疑问的是，投
资者并不接受目前的低回报

率，样本价格与账面价值的比

例一直跌破 1，反映了投资者
对银行盈利前景与资产质量的

怀疑。

如表 6所示，本文统计了
银行资产增长率与贷款增长率

水平，研究发现2009到 2012年
间，贷款增长率增长了19%，其

中新兴市场银行增长了 49%；不论是
总贷款还是净贷款增长率都有增加，

且贷款的增长幅度超过了资产增长

率，唯有欧洲的贷款增长率低于资产的

增长率，而且欧洲的贷款增长率略微增

加了 1%，但用当地货币计算得到，实际
的贷款率下降了9.5%。这些银行都快速
积累现金与银行同业资产，发达国家

与新兴市场的银行往往会加倍提高现

金与控股的资产，欧洲银行在这方面提

高了 1.36倍。从数据中我们得到，资产
的慢速增长并不是说明借款人的需要

减少，欧洲银行贷款水平下降也并不一

定表示国内经济所需信贷的供给减少，

欧洲银行只是近几年收紧了境外资产

投资。

分析师预测监管改革与金融危机的经验导致银行的

业务模式需进行调整，反映在表6中第四列资产证券化的
增减差异，我们看到，银行需要通过资产证券化与衍生品

持有更多资本，但会受监管政策的限制，如“沃克尔原

则”①，将会减少证券化或自营业务资产，特别是欧洲银
行，但新兴市场与发达国家市场的银行则依然增长证券

化资产。

对于上述第四列的数据我们应该谨慎分析，因为对

于不同的银行、地域、会计准则与模式等，对资产证券化

的解释不尽相同。虽然全体银行增长了 46%，但按当地
货币计量实际是降低了17%；欧洲银行的总部积极降低资
产的证券化业务，降低了26.3%；新兴市场银行增长了2.4
倍，按当地货币计算，新兴市场银行增长了近50%，那是因
为新兴市场刚兴起此类业务，因此基数较低，其总体只占

全部市场的4%左右。

总体银行

发达国家银行

新兴市场银行

重要性银行

发达非重要性银行

美国地区

欧洲地区

其他地区

2005～2007年

净利润

a

0.72

0.68

1.11

0.65

0.77

1.07

0.58

0.68

净息
收入

b

1.37

1.2

3.02

1.17

1.43

1.88

1.00

1.30

营业
费用

c

1.64

1.62

1.85

1.59

1.63

2.81

1.35

1.43

其他
收入

d

0.99

1.10

-0.06

1.07

0.98

2.00

0.93

0.82

2010～2012年

净利润

a

0.55

0.37

1.23

0.44

0.44

0.69

0.18

0.58

净息
收入

b

1.67

1.40

2.68

1.40

1.62

2.22

1.16

1.31

营业
费用

c

1.64

1.68

1.48

1.64

1.60

3.15

1.34

1.25

其他
收入

d

0.52

0.65

0.04

0.67

0.41

1.62

0.37

0.52

表 4 银行收入组成部分的变化（与总资产的比率） 单位：%

注：以期末资产为权重，表中数据为加权平均比率，是各组成部分净利与总

资产的比值，等式为：a=b-c+d。

表 5 银行股息支付率的分时段对比 单位：%

总体银行

发达国家银行

新兴市场银行

重要性银行

发达非重要性银行

美国地区

欧洲地区

其他地区

2005～2007年

股息支付率

40.5

41.9

29.4

39.1

46.7

58.1

38

34

ROE

18

18.2

16.9

18.4

16.9

15.9

18

21.6

2010～2012年

股息支付率

30.3

29.4

33.6

24.3

47.4

20.8

25.8

46.5

ROE

8.6

5.9

18.9

7.9

4.2

7.6

3.7

9.8

注：股息支付率=股息/净利润；ROE=净利润/普通股股
权。两者都以期末资产为权重。

总体银行

发达国家银行

新兴市场银行

重要性银行

发达非重要性银行

美国地区

欧洲地区

其他地区

资产

19.1/14.4

11.3/7.3

49/53.3

13.9/10.2

13.6/9.2

12.4/10.3

6.1/-1.1

23.6/33

总贷款

21/13.1

12.7/3.5

52.3/56.1

14.7/5.2

16.7/10.1

33/10.3

1/-9.5

26.3/37.4

净贷款

21.3/12.9

12.8/2.9

52.6/56.2

16/5.5

13.7/8.2

34.7/11.9

2.7/-8.5

22/32.2

证券交易

45.5/-17.0

-3.3/-18.8

236.3/48.8

55.1/-20.9

-0.3/-6.0

45.8/10.1

-26.3/-33.5

14.5/22.8

现金与同业

103.8/70.3

103.8/70.7

103.7/67.3

100.7/70.3

108.3/73.1

32.6/17.4

136.2/91.6

82.1/63.3

其他资产

26.8/21.7

21.1/16.2

48.2/50.0

25.3/21.6

15.6/7.3

12.6/10.3

23.1/14.4

22.5/30.5

表 6 2009～2012年间银行各种类资产与贷款的增长率 单位：%

注：表中数据左边是以银行所在地货币计价，考虑了 2009 ~ 2012年间美元的贬值情
况，右边以美元计价。表中的数据都为2009年到2012年间的风险加权数，并以2012年末的
资产为权重。净贷款=总贷款-不良贷款-减值损失准备；其他资产=资产-总贷款-现金-
证券化类资产。
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四、实证分析结果

通过建立模式，分析不同的调整方法与不同市场下

银行资本充足率的关系。

Adi=β0+Geoi×β1-3+（β4+β5Europei+β6Emergingi）×

（
Ki,0

RWAi,0
）+（β7+β8Europei+β9Emergingi）×△（ Ki

RWAi
）+

其中：Adi表示因变量，衡量银行的不同的调整策略，

从资产增长率、贷款水平增长率、风险加权资产增长率与

资产证券化增长率四个角度分析；Europei表示欧洲银行

虚拟变量；Geoi表示不同银行的虚拟变量，当分别是美

国、欧洲或新兴市场时，表示为1。交互项用于分析欧洲与
新兴市场银行的影响变化。

五、结论

通过数据分析得出大多数银行以积累的留存收益为

调整手段，在调整过程中发达经济体银行已减少了股息

的分红，但新兴市场的银行一般享有较多的留存收益与

较高的资产增长率，可以通过留存收益转增股本的方式

来增加资本。发达经济体的银行开始把资产向低风险加

权资产转移，而且受益于小幅的净息差的提高。

从整体上看，在严格的资本管理条件下，银行并没有

显现出明显的降低资产与贷款增长率的情况。但是，具有

较高资本充足率与盈利水平的银行在后危机时代，并没

有保持持续增长。贷款增长率在欧洲银行中增长相对缓

慢，尽管其通过吸收现金与发行证券来聚集资产，但欧洲

的某些银行还是削减了其资产证券化规模。

监管政策对处于新兴国家的我国来说也是有很大影

响的，我国银行业不同于欧美成熟银行，欧美银行已形成

差异化竞争格局（巴曙松，2014），但我国银行业尚未形成
差异化竞争格局，因此巴塞尔协议Ⅲ在我国落地实施的
过程中应当考虑差异监管，为中小银行留足发展的空间，

如果要求过于“激进”，则会降低银行支持实体经济的能

力与缓解短期融资需求的能力。再者，随着混业经营的逐

步深化，银行、保险、证券的业务交叉性会逐渐增加，各个

行业的监管机构需要做到沟通并制定适合整个金融行业

发展的监管规定。

【注】①沃克尔原则是多德—弗兰克金融改革法案
下近 400项规则中的一项，但却是关键的一项。美国国会
早在2010年就通过了这项法案，但实施过程较为漫长，因
为细节由监管机构制定。该原则规定存款受联邦保险的

银行将被限制从事为了自身利益而进行的高风险活动

（这种活动称为自营交易），同时还禁止这些银行持有对

冲基金和私人股本基金的股权。
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因变量

常数项

美国

欧洲

新兴市场

2009年末的资本
比率

欧洲的资本比率

新兴市场的
资本比率

2009～2012年的
资本比率变化

欧洲×资本比率
变化

新兴高层×资本
比率变化

2010～2012年
净利/资产

欧洲×净利/资产

新兴市场×净利
/资产

可决系数

样本量

资产增长

-0.24∗∗
（-2.43）

-0.21∗∗
（-5.22）

0.34∗∗
（2.34）

0.71∗∗
（4.2）

2.92∗∗
（5.74）

-3.26∗∗
（-3.39）

-7.40∗∗
（4.37）

0.09
（0.73）

-0.30∗∗
（-2.03）

-0.13
（-0.6）

25.21∗∗
（3.56）

-4.53
（-0.52）

11.43
（0.65）

0.63

93

总贷款
增长

-0.13
（-0.31）

0.00
（-0.02）

0.26
（0.59）

0.35
（0.73）

2.37
（1.07）

-3.18
（-1.29）

-4.78
（-1.65）

0.28
（0.45）

-0.64
（-0.96）

-0.21
（-0.29）

12.17
（0.4）

13.74
（0.44）

28.27
（0.85）

0.2

92

风险加权
资产增长

0.24
（1.26）

-0.31∗∗
（-6.10）

-0.56∗∗
（-2.4）

0.12
（0.29）

0.45
（0.60）

1.31
（1.01）

-6.07∗∗
（-2.15）

-0.37∗
（-1.72）

0.11
（0.47）

1.02∗∗
（2.07）

18.62
（1.29）

19.71
（1.28）

37.05∗
（1.74）

0.61

93

证券交易
的增长

-6.27∗∗
（-3.12）

-0.89∗∗
（-2.46）

5.68∗∗
（2.8）

6.58∗
（1.74）

44.62∗∗
（3.48）

-41.93∗∗
（3.23）

-32.66
（-1.22）

4.79∗∗
（2.98）

-4.76∗∗
（-2.93）

2.17
（0.28）

88.33∗
（1.68）

-59.61
（-1.11）

-128.51
（-1.11）

0.17

86

表 7 资本充足率、盈利性与调整策略回归分析结果

注：总贷款是指计提总贷款减值准备与不良贷款之前的

总贷款。∗∗表示 95%的置信水平，∗表示 90%的置信水平。风险

加权资产使用巴塞尔协议Ⅱ的风险权重。

（β10+β11Europei+β12Emergingi）×（
NetInci
Assetsi

）+εi
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