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摘要: 文章构建了一个包含商业银行和监管当局在内的五部门 DSGE 模型，从拨备计提强度和

平滑程度两个维度分析了商业银行拨备监管的经济波动效应。研究发现: ( 1) 适度降低拨备计提强

度不会加大经济波动，在拨备计提平滑程度较低的情况下，这一举措能够较为显著地改善经济运行

绩效; ( 2) 拨备计提的平滑程度不断提高有助于熨平经济波动; ( 3) 随着动态拨备制度的不断深化，

降低拨备计提强度对于改善经济波动的效果逐渐递减，且在技术冲击和金融冲击下其具体影响效果

不同。监管当局可以考虑适度降低拨备监管强度，避免商业银行因利润考核压力而从事高风险资产

配置活动，进而诱发金融风险、放大经济波动; 同时，加快推进和完善动态拨备制度应该成为我国未

来拨备监管改革的主要方向。
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一、引言

随着我国利率市场化进程的不断加快，商业银行利息收入持续受到挤压，在利润考核压力的驱

动下，商业银行拨备计提越发趋于宽松，与此同时，经济增速的持续放缓和产业结构的调整升级使商

业银行的潜在信贷风险不断积聚［1］。作为供给侧结构性改革的重要组成部分，推动信贷资金供给方

商业银行改革创新信贷风险管理模式迫在眉睫。经济发展新常态以来，银行业的整体净息差水平和

资产利润率显著下降; 拨贷比虽然一直在上升，但拨备覆盖率却持续下降; 在正常类贷款占比下降的

同时，关注类贷款占比增加至 4% ; 而不良贷款率由 2012 年第 1 季度的 0． 94%持续升至 2016 年第 2
季度的 1． 75%，损失类贷款占比也由 0． 14%增加到 0． 21% ( 数据来源于 Wind) 。在实体经济疲软和

利率市场化不断深化的大背景下，商业银行一方面不断拓宽业务经营范围，以逐步摆脱利差收入缩

小带来的不利影响，另一方面也试图通过放松拨备计提等监管指标来缓解利润紧张的局面［2］。
目前，国内多家大型银行的拨备覆盖率已逼近甚至跌破 150%的监管红线。表面上看，我国的拨

备覆盖率要求远远超出国际上 80% 左右的通行标准［3］，放松监管标准看似仍属谨慎范围。但考虑

到商业银行在贷款分类中普遍存在不够审慎的地方，关注类贷款中有相当一部分可能随时转化为不

良贷款，而当前关注类贷款占比已高达 4%，其中的隐性不良贷款规模不容小觑。此外，由于地方政
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府干预和优化资产负债表动机等因素，商业银行的正常贷款中也有相当一部分是通过展期操作形成

的，这部分贷款的偿付能力令人十分担忧，由此进一步加剧了隐性不良贷款的产生。综上，可以看出

监管当局将拨备覆盖率红线设定为 150%并非完全是出于强化监管的目的，而是在对商业银行隐性

不良贷款规模进行合理判断基础上做出的应有举措。
当下，有些观点认为适当下调拨备覆盖率标准体现了逆周期宏观审慎调控理念，有助于商业银

行在经济增速放缓、利润增长乏力的情况下改善经营绩效、更好地发挥金融助力实体经济的作用。
但是考虑到目前我国的拨备覆盖率指标尚未成为逆周期调控的主要工具，下调拨备覆盖率红线更多

反映的应该是监管强度的变化，而并非源于逆周期调控。原因在于，自 2011 年出台《中国银行业实

施新监管标准指导意见》确定 150% 的拨备覆盖率红线以来，这项指标并未适时依据经济形势做出

调整，执行动态拨备主要由拨贷比指标完成。拨备覆盖率锚定的是不良贷款，为避免银行在经济上

行期掉入“低不良、高拨备覆盖率”陷阱，引入与贷款规模挂钩但与贷款质量无关的拨贷比监管要求，

增强了拨备计提的前瞻性，有助于商业银行在信贷扩张时期积累充足的经济资源，用于经济下行期吸

收损失。但是，当前按照拨备覆盖率 150%和拨贷比 2． 5%两者孰高来确定拨备计提的规则所决定的临

界不良贷款率是 1． 67%，而当前官方公布的我国银行业整体不良贷款率就已高达 1． 75%，拨贷比指标

的约束力实际已经大为削弱，拨备覆盖率指标成为当前影响商业银行拨备计提的主要因素。
拨贷比监管虽然与总量信贷挂钩，避免了因银行贷款分类不审慎导致的拨备计提不足，同时又

在一定程度上使拨备计提涵盖未来潜在的信贷风险，因此具有部分动态拨备的特点。但其并不直接

针对不良贷款，对经济的违约风险敏感性较弱，有可能导致不良贷款规模与一般准备金出现负相

关［4］。由于拨贷比监管回避了银行贷款质量问题且对信贷违约风险反应不足，其指标的强度设计也

因此缺乏科学、明晰的依据和标准，是一种“消极”的逆周期安排。尽管巴塞尔协议 III 早已引入我

国，但目前银行业的许多监管措施都尚未有效嵌入逆周期调控模式，除资本缓冲亟待完善逆周期调

节机制外［5］，拨备制度亦未有效体现出逆周期性［6］。而拨备覆盖率监管虽然直接针对不良贷款，但

经验数据表明，信贷增长对不良贷款率的影响具有一定时期( 大约 3 年) 的滞后性，过去的信贷增长

会导致一定时期以后不良贷款率提高［7］，由此导致现有拨备覆盖率监管前瞻性不足。另一方面，不

良贷款的形成主要依据现行的五级贷款分类标准，而贷款质量与经济周期之间存在密切的联动关

系，由此也使得商业银行的专项拨备计提存在显著的顺周期现象。
尽管当前拨备覆盖率指标监管仍然存在诸多问题，但并不妨碍将其培育成合格的动态拨备监管

工具，关键在于使不良贷款分类能够充分反映预期损失、提高拨备计提对中长期损失的应对力度。
动态拨备强调在监管当局对整个经济周期的违约风险进行科学评估的基础上，拨备计提不仅应当反

映当期贷款损失同时也应针对未来风险变化进行前瞻性调整，从而保证在经济上行期提足拨备以覆

盖经济下行期的损失，这种“以丰补歉”的计提方式具有前瞻性和逆周期性，平滑了商业银行的信贷

投放，具有抑制信贷和经济过度波动的功能。目前，学术界对动态拨备可以抑制银行体系顺周期性、
熨平经济波动大多持肯定态度。Borio et al．［8］指出，由于会计准则、税收约束和衡量风险的方法等因

素限制，在经济衰退期，传统的后顾性拨备会提高计提强度，从而进一步加剧信贷紧缩。为抑制银行

体系的顺周期性，Cavallo ＆ Majnoni［9］、Jiménez et al．［10］建议实行具有前瞻性的动态拨备，在损失计提

过程中充分考虑银行信贷风险在整个经济周期中的变化。Bouvatier ＆ Lepetit［11］、Agénor ＆ Zilber-
man［12］等证实，相对于后顾性拨备计提方式，考虑了全周期信贷损失的动态拨备对抑制银行信贷的顺

周期性具有显著效果。许友传等［13］则指出实施动态拨备虽然有利于降低信贷供给的顺周期效应，但在

操作中必须把握好对信贷风险时间长度的考虑，否则容易混淆拨备管理与资本管理的数量边界。
本文构建一个包含商业银行和监管当局在内的新凯恩斯动态随机一般均衡模型 ( NK-DSGE) ，

分析商业银行拨备计提的经济波动效应，以期为未来我国的拨备监管制度改革提供一些有价值的参
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考。具体的，我们从拨备计提的强度和平滑程度两个维度展开分析，以分别探讨降低拨备监管强度

和提高动态拨备程度两项政策导致的经济波动效应。本文剩余安排如下: 第二部分是 DSGE 模型的

构建，第三部分为参数校准，第四部分是模拟分析，第五部分为结论和政策建议。
二、DSGE 模型的构建

在 Tayler ＆ Zilberman［14］、Agénor ＆ Zilberman［12］模型的基础上，构建一个包含家庭、厂商、银行、
监管当局和中央银行在内的五部门 DSGE 模型。与他们不同的是，本文同时将资本和拨备监管纳入

到当局的政策工具箱，以更加贴近现实经济运行，在利用拨备工具进行监管时，本文将其分解为计提

的强度和平滑程度两个维度分别进行分析。下面是模型的完整描述。
( 一) 家庭部门

假定经济中存在连续统的家庭部门，其中任意家庭 i∈( 0，1) ，家庭进行消费、储蓄、持有银行资

本并供给劳动。代表性家庭的最优决策问题是在一定的真实预算约束下实现其跨期效用最大化:

MaxUt = Et∑
∞

s = 0
βs ( Ct+s )

1－!－1

1 － !－1
－

N1+γ
t +s

1 +{ }γ ( 1)

s． t． Ct + Dt + Vt =
ＲD

t－1Dt－1

πt
+
ＲV

t－1 ( 1 － ξVt－1 ) Vt－1

πt
+ WＲ

t Nt + Πt ( 2)

其中: β 是主观贴现因子，Ct 表示消费，!表征消费的跨期替代弹性; Nt 表示家庭的劳动供给，γ 表

征劳动供给弹性的倒数，πt 为通货膨胀。在真实预算约束中: Dt 表示家庭持有的银行储蓄，ＲD
t 为无风

险的储蓄毛利率; Vt 表示家庭持有的银行资本，ＲV
t 为银行资本的毛回报率，ξVt 表示银行资本中留作贷

款损失准备金的比例; WＲ
t 表示实际工资; Πt 项包括来自中间品企业、零售商、商业银行的经营利润以

及家庭支付的税收。
在预算约束( 2) 式下最大化目标函数( 1) 式，得到代表性家庭最优化问题的一阶条件:

Et
C－!－1

t +1

C－!－1
t

=
πt +1

βＲD
t

( 3)

ＲV
t =

ＲD
t

1 － ξVt
( 4)

其中: ( 3) 式是跨期消费的欧拉方程，( 4) 式可以将银行资本收益率看做是在储蓄利率基础上通

过风险加成得到的。
( 二) 企业部门

( 1) 零售企业

完全竞争的零售市场由位于( 0，1) 之间的连续统零售企业构成，代表性零售企业购买中间产品

Yj，t， j ∈ 0，( )1 ，并生产出最终消费品 Yt。使用 Dixit ＆ Stiglitz ［15］的技术表示这一过程: Yt =

∫
1

0
Y

λp－1
λp

j，t
( )dj

λp
λp－1，其中 λp ＞ 1 表示各种中间产品之间的不变替代弹性，中间产品需求函数为: Yj，t =

Pj，t

P( )
t

－λp
Yt，其中，Pj，t 为中间产品价格，Pt 为最终消费品价格。由零利润条件得到最终产品价格方程:

Pt = ∫
1

0
P1－λp

j，t( )dj
1

1－λp ( 5)

( 2) 中间产品企业

中间产品市场由位于( 0，1) 之间的连续统垄断竞争企业构成，短期内忽略资本存量的影响，假设

代表性中间产品企业有如下形式的生产函数:

Yt = Atε
F
t Nt ( 6)
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其中: At 为中性技术，令At 服从一阶自回归过程At = ( At－1 )
ρAexp( εA

t ) ，εA
t ～ N( 0，σ2

A) ，则At 下降可

视为负向技术冲击，反之，则为正向技术冲击，εF
t 度量异质性生产率。假设中间产品企业在进行生产活

动前必须通过向商业银行贷款以支付劳动工资，令 Lt 表示代表性企业的贷款，得到如下真实融资方程:

Lt = WＲ
t Nt ( 7)

中间产品企业定价决策包括成本最小化和利润最大化两个阶段。第一阶段最小化中间产品企

业的成本函数得到真实边际成本:

mct =
ＲL

t W
Ｒ
t

Atε
F
t

( 8)

其中: ＲL
t 为贷款毛利率。第二阶段采用 Calvo ［16］的假设，每一期有( 1 － wp ) 比例的企业可以重新

调整产品价格，其余 wp 比例的企业根据上期价格通胀情况指数化其产品价格。设 P*
t 表示所有在 t 期

可以最优化其产品价格的企业重新选择的价格，通过最大化企业的真实贴现利润:

MaxEt∑
∞

s = 0
( βwp )

s Ct+s

C( )
t

!－1 Pj，t +s

P( )
t +s

1－λp
Yt+s － mct+s

Pj，t +s

P( )
t +s

－λp
Y[ ]t +s ( 9)

可得如下一阶条件:

P*
t =

λp

λp － 1·
Et∑

∞

i = 0
( βwp )

iλ t +iYt+iP
λp
t +imct+i

Et∑
∞

i = 0
( βwp )

iλ t +iYt+iΠ
i
= 1πΘ

t + －1

( 10)

其中: λ t +i 为家庭预算约束的拉格朗日乘子，Θ 代表后顾型中间企业指数化其产品价格的程度参

数，介于( 0，1) 之间。结合前瞻型企业的最优定价和后顾型企业的指数化定价，( 5) 式可重新写为:

P1－λp
t = ( 1 － wp ) ( P*

t ) 1－λp + wp ( πΘ
t －1Pt－1 ) 1－λp ( 11)

对( 10) 、( 11) 式进行对数线性化处理，得到如下混合新凯恩斯菲利普斯曲线:

πt = β
1 + βΘ

Etπt +1 + Θ
1 + βΘπt －1 +

( 1 － wp ) ( 1 － βwp )
wp ( 1 + βΘ)

m̂ct ( 12)

( 三) 银行部门

假设银行部门由位于( 0，1) 之间的完全竞争的连续统商业银行构成，银行通过吸收存款 Dt 和自

有资本 Vt 募集资金以满足中间产品企业的贷款需求。代表性商业银行满足如下信贷约束方程:

Lt = Dt + 1 － ξ( )V
t Vt ( 13)

其中，银行自有资本中有 ξVt 比例必须预留下来作为贷款损失准备金( LLPt ) ，即:

ξVt Vt = LLPt ( 14)

贷款抵押条件设定如下:

ＲL
t Lt = ktYt ( 15)

其中: 令抵押率 kt 服从一阶自回归过程 kt = ( kt－1 ) ρkexp( εk
t ) ，εk

t ～ N( 0，σ2
k ) ，则 kt 下降可视为负

向金融冲击，因为其通过降低抵押品价值而增大了贷款违约概率，进而引发信贷违约风险，这一比率

的下降反映出企业经营状况恶化，反之，则为正向金融冲击。由此，得到贷款违约的门限值为 εF，M
t :

εF，M
t =

ＲL
t W

Ｒ
t

ktAt
( 16)

由于企业的生产技术具有异质性，异质性生产率低于某一门限值的企业将面临产出不足，导致

银行可获得的抵押品价值缩水，进而引发违约。假定异质性生产率 εF
t 服从( εF，ε－F ) 上的均匀分布，可

得贷款违约概率 Φt :
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Φt = ∫
εF，M
t

εF
f( εF

t ) dεF
t =

εF，M
t － εF

ε－F － εF
( 17)

考虑代表性商业银行，假设其利润为零，贷款利率设计应使各期均满足收支平衡条件，即来自贷

款投放的收入与募集资金的成本相抵:

∫
εF，M
t

εF
ktYt f( ε

F
t ) dεF

t + ∫
ε－F

εtF，M
ＲL

t Lt f( ε
F
t ) dεF

t = ＲD
t Dt + ＲV

t vt ( 18)

经积分变换得到贷款利率定价表达式:

ＲL
t = Ψt 1 －

Vt

L( )
t

ＲD
t +

Vt

Lt
Ｒ[ ]V

t ( 19)

其中: Ψt =
2εF，M

t

2εF，M
t － ε－F － ε( )F Φ2

t

表示融资风险溢价，贷款违约概率 Φt 越高，则融资风险溢价越

高。商业银行根据储蓄成本、股本成本、资本 / 贷款比率再经由融资风险溢价调整确定贷款利率。
鉴于中间产品企业的异质性生产率大小具有随机性，因此银行投放的贷款在客观上存在违约可

能。为保证坏账不殃及储蓄池以维护个体经营的稳健性，银行会在每期期初对当期投放的贷款质量进

行评估进而提取贷款损失准备金以吸收损失。据此，银行评估违约损失情况并形成如下预期损失函数:

E( Losst ) = ( 1 － kt ) ∫
εF，M
t

εF
KtYt f( ε

F
t ) dεF

t ( 20)

商业银行根据上述预期损失情况计提拨备:

LLPt = δ·E( Losst ) = δ·( 1 － kt ) Ｒ
L
t Lt

εF，M
t + εF

2εF，M( )
t

Φt ( 21)

式中，参数 δ 可用来表示拨备计提强度，δ ＞ 1 表示严格计提拨备、δ = 1 表示正常计提拨备、δ ＜
1 表示放松计提拨备。上述( 20) 式表示的拨备计提方式具有显著的顺周期特征: 当经济下滑时，贷款

违约概率 Φt 上升会导致银行提高拨备计提规模，从而抑制不景气阶段的信贷投放，进一步强化了衰

退; 反之，当经济上行时，贷款违约概率 Φt 下降会促使银行缩减拨备计提规模，从而扩大景气阶段的

信贷投放，进一步强化了繁荣。
( 四) 监管部门

( 1) 拨备监管

上述( 21) 式表示的拨备计提规则具有显著的顺周期特征，即随着经济的违约概率Φ t 提高，贷款

损失准备 LLPt 也相应提高。为削弱拨备计提的顺周期性，假设监管当局引入动态拨备监管，由此，

( 21) 式进一步调整为:

DLLPt = δ·( 1 － kt ) Ｒ
L
t Lt

εF，M
t + εF

2εF，M( )
t

Φ Φt( )Φ

1－u

( 22)

其中: DLLPt 表示动态贷款损失准备，Φ 为整个经济周期内贷款违约概率的平均值，u 表示贷款

损失准备计提的平滑程度。当 u = 0 时，DLLPt = LLPt，此时当期拨备计提只根据同期贷款违约率进

行调整，这种拨备计提方式通常称为“普通拨备”; 当 1 ＞ u ＞ 0 时，DLLPt≠ LLPt，此时当期拨备计提

不仅依据同期贷款违约率，同时也兼顾贷款违约率在整个经济周期内的平均水平，这一拨备计提方

式即为“动态拨备”。动态拨备的核心思想是，从整个经济周期来评估贷款违约情况，据此平滑贷款损

失准备，进而抑制拨备计提的顺周期性。当Φt ＞ Φ时，经济低迷、违约风险偏高，此时 DLLPt ＜ LLPt ;

反之，当Φt ＜ Φ时，经济高涨、违约风险偏低，此时 DLLPt ＞ LLPt。通过这种动态调整，使得拨备计提

的顺周期性得以减弱: 在经济低迷时，主动减少拨备计提、缓解信贷的过度紧缩; 在经济高涨时，主动

增加拨备计提、抑制信贷的过度投放。
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( 2) 资本监管

以一个带有调整惯性的指数函数表示监管当局对商业银行的逆周期资本充足率要求 ( Capital
Ｒatio) :

CＲt = ( CＲt－1 ) ρCＲ ρ Φt( )Φ

θ

[ ]
C 1－ρCＲ

( 23)

其中: CＲt =
Vt － DLLPt

Lt
，ρ 表示最低资本充足率要求，ρCＲ ∈ ( 0，1) 度量监管当局政策调整的平

滑程度，令参数 θC ＜ 0，以刻画逆周期资本监管体制。
( 五) 中央银行

假设货币当局使用泰勒规则调控经济:

Ｒcb
t

Ｒcb = Ｒcb
t－1

Ｒ( )cb

ρＲ πP
t

πP，( )T

π Yt( )Y



[ ]Y 1－ρＲ
( 24)

其中: Ｒcb、Y 分别表示政策利率均衡值、稳态产出，πP，T 表示当局的通胀目标，ρＲ 为衡量利率调整

的平滑程度，π、Y 分别度量通胀、产出在利率调整中的权重。
( 六) 外生冲击和市场均衡

本文主要涉及两类冲击: 金融冲击和技术冲击，两类冲击均服从 i． i． d． N( 0，σ2
X ) 。在竞争性均衡

状态下，所有最优化条件和资源约束条件得到满足，产品市场、劳动力市场、借贷市场同时出清，所有

企业选择相同的产品价格、雇佣劳动力和银行贷款。通过对上述非线性模型系统在内生变量稳态附

近进行对数线性化处理，可以得到用以进行数值模拟的线性动态差分方程组。
三、参数校准

本文待校准的模型参数包括模型的结构性参数、变量稳态值和外生冲击参数。对于结构性参数

综合历史数据和已有文献进行校准，对于变量稳态值综合历史数据、已有文献及模型稳态方程计算

得出，外生冲击参数按照已有文献和习惯设定。所用数据来自中经网统计数据库、国家统计局网站

和银监会网站。
结构性参数设定 按照多数文献的做法，将消费的跨期替代弹性 !设为 0． 5。已有研究中国问题

的文献对劳动供给弹性的倒数 γ 取值差异较大，王国静和田国强［17］ 注意到这一问题，以他们的估计

结果将 γ 设定为 2． 23。根据稳态时 β = 1 /ＲD，计算出主观贴现因子 β 为 0． 99。价格粘性 wp 取刘斌［18］

的结果，设为 0． 85。按照 Agénor et al．［19］，将异质性生产率 εF
t 的分布上限ε－F 和分布下限εF 分别设为

1． 35和1。后顾型中间企业指数化其产品价格的程度参数Θ参考刘斌［18］ 和陆军等［20］ 的结果，设定为

0． 25。由于自2013 年1 季度起，银监会披露的资本充足率相关指标调整为按照《商业银行资本管理办

法( 试行) 》计算的数据结果，与历史数据不直接可比，故根据 2013 年 1 季度至 2016 年 2 季度我国商

业银行资本充足率的平均水平，将最低资本充足率要求 ρ 校准为 12． 76%。
变量稳态值设定 中性技术的稳态值 A 按照当前普遍做法标准化为 1。劳动的稳态值 N 参考黄赜

琳［21］ 和马勇［22］ 的方法，以 1996—2014 年全社会就业人员数占总人口的平均比例确定为 0． 568。以

1996—2014 年金融机构一年期法定定期存款利率的均值将稳态储蓄毛利率ＲD 校准为1． 01。囿于数据的

可得性，以2012年1季度至2016年2季度银行业整体不良贷款率表征贷款违约概率，将稳态贷款违约率

Φ 校准为0． 032 8。参照陈利锋［23］，将抵押率的稳态值 k 设为0． 7。稳态贷款违约门限值 εF，M 通过稳态方

程 Φ = ( εF，M － εF ) / ( ε－F － εF ) 校准为 1． 011 5。根据联立稳态方程 ＲL = Ψ 1 － V( )L
ＲD + V

L Ｒ[ ]V 、

ＲV( 1 － ξV) = ＲD、ξVV = ( 1 － k) ＲLLΦ( εF，M + εF ) /2εF，M，计算得到稳态银行资本计提比例 ξV 为

2． 214 5%、稳态银行股本毛收益率 ＲV 为 1． 088 87、稳态贷款利率 ＲL 为 1． 023 08。
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外生冲击参数设定 与马勇和陈雨露［24］ 一样，按照习惯做法将利率规则中的通胀权重π 和产

出权重 Y 分别设为 1． 5、0． 5，利率调整的平滑程度 ρＲ 和资本监管调整的平滑程度 ρCＲ 均设定为 0． 8，

参数 θC 根据 Tayler ＆ Zilberman ［14］设为 － 0． 1。技术冲击参考许伟和陈斌开［25］，将技术冲击的持久

性参数 ρA 设定为0． 780 9，标准差σA 设为0． 020 3。王国静和田国强［17］ 在表征企业可清算资产与贷款

匹配程度的变量中引入金融冲击，其内涵与本文是一致的，参照他们的估计结果将金融冲击的持久

性参数 ρk 设为 0． 960 1，标准差 σk 设为 0． 018 5。
四、模拟分析

( 一) 拨备计提强度的经济波动效应分析

近年来，我国银行业的拨备覆盖率虽然一直在 150%以上，但这主要源于隐性不良贷款过高，拨备

计提强度实际上并非过于严格。当前，银行业利润不断下滑，要求下调监管红线的呼声也越来越高。
那么，降低拨备计提强度是否可行? 其对经济波动的影响效果如何? 本节我们比较拨备计提强度“正

常”( δ =1) 和“放松”( δ =0． 8) 两种状态下的经济波动效应，以判断放松拨备监管强度带来的经济影响。
考虑到目前动态拨备制度在我国正处于初创期，拨备计提的平滑程度还比较低，因此将 u 设为 0． 2。

以正向技术冲击为例，由图 1 可知: 在技术冲击影响下，产出上升，技术进步导致劳动力被部分

替代，从而引发失业，工资相应下降，由于企业为劳动力的融资需求减弱，信贷规模下滑，贷款违约概

率变小使得融资溢价降低、贷款利率下降，商业银行为应对损失提取的资本金比例也相应缩小，最终

形成的拨备规模也降低，而资本监管基于经济的违约概率改善所进行的逆周期调控导致资本充足率

上升，同时由于技术进步、贷款利率和工资降低导致企业的边际成本得到显著下降，从而藉由成本渠

道使经济出现通货紧缩，最终货币政策基于产出和物价进行逆风向调控会下调政策利率。总体来

看，在技术冲击下，适当放松拨备计提强度可以有效改善大部分的经济波动，但是劳动力市场( 就业、
工资) 和信贷的波动可能会有所增大。因此，在实体经济增速明显放缓、金融领域风险加大、就业形

势趋紧的背景下，降低拨备计提的强度不可过大，必须合理兼顾各个市场、不可偏废。

图 1 正向技术冲击下拨备计提强度变化的经济波动效应
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以正向金融冲击为例，由图 2 可知 : 在金融冲击影响下，产出上升，企业融资约束放松导致

其为劳动力融资的需求上升，从而使得就业增加、工资上涨、信贷规模提高，这一点与技术冲击

带来的影响具有显著区别，而与之相似的是，贷款违约概率变小使得融资溢价降低、贷款利率

下降，商业银行为应对损失提取的资本金比例也相应缩小，最终形成的拨备规模也降低，而资

本监管基于经济的违约概率改善所进行的逆周期调控导致资本充足率上升，同时由于贷款利

率和工资降低导致企业的边际成本得到显著下降，从而藉由成本渠道使经济出现通货紧缩，最

终货币政策基于产出和物价进行逆风向调控会下调政策利率。总体来看，与技术冲击不同的

是，在金融冲击下，适当放松拨备计提强度可以有效改善几乎所有的经济波动，包括劳动力市

场和信贷波动。

图 2 正向金融冲击下拨备计提强度变化的经济波动效应

( 二) 拨备计提平滑程度的经济波动效应分析

与拨备计提强度从数量上对拨备进行调整不同，本节以拨备计提强度处于“正常”( δ = 1 ) 状

态为基准，分析拨备计提的不同平滑程度( u = 0 ． 2、0 ． 5、0 ． 8 ) 导致的经济波动效应。事实上，当前

在我国对于拨备管理的改革不仅触及拨备计提的强度问题，同时也涉及到动态拨备制度的建立和

完善问题。而动态拨备制度的核心就是在拨备计提过程中加入平滑因素，以削弱拨备计提的顺周

期性。
由图 3 可知: 在正向技术冲击条件下，拨备计提的平滑程度提高并不会改变经济波动的基本趋

势，但是拨备计提的平滑程度越高，大部分的经济波动就越小，而劳动力市场和信贷除外。这与在技

术冲击下适度放松拨备计提强度带来的经济波动效果十分类似。
由图 4 可知: 在正向金融冲击条件下，拨备计提的平滑程度提高亦不会改变经济波动的基本趋

势，但是拨备计提的平滑程度越高，经济波动就越小。这与在金融冲击下适度放松拨备计提强度带

来的经济波动效果亦十分相似。
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图 3 正向技术冲击下拨备计提平滑程度变化的经济波动效应

图 4 正向金融冲击下拨备计提平滑程度变化的经济波动效应

( 三) 拨备计提强度与平滑程度的关系分析

从上文的分析中可以看出，适当放松拨备计提强度或提高拨备计提的平滑程度均有助于改善经

济波动状况。表 1 显示: 无论是在技术冲击还是金融冲击下，随着拨备计提的平滑程度不断提高，通

过放松拨备计提强度熨平经济波动的效果增进是不断弱化的。
具体来看: ( 1) 在技术冲击下，随着拨备计提平滑程度的不断提高，通过放松拨备计提强度来抑

制经济波动的效果不断减弱，表现为绝大多数经济金融变量的波动在高度平滑条件下并未发生显著
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表 1 放松拨备计提强度的经济波动效应变化

主要经济变量
技术冲击 金融冲击

u = 0． 2 u = 0． 5 u = 0． 8 u = 0． 2 u = 0． 5 u = 0． 8

产出 75． 53% 89． 58% 96． 68% 77． 55% 77． 12% 79． 50%
就业 117． 73% 103． 28% 100． 67% 77． 55% 77． 12% 79． 50%
工资 115． 83% 104． 27% 100． 95% 77． 57% 77． 22% 79． 36%
通胀 72． 06% 88． 77% 96． 50% 60． 39% 72． 25% 78． 40%
信贷 121． 49% 104． 41% 100． 92% 77． 57% 77． 27% 79． 39%
违约概率 56． 36% 83． 41% 95． 20% 49． 81% 77． 86% 92． 76%
融资溢价 56． 37% 83． 40% 95． 33% 49． 85% 77． 73% 93． 43%
贷款利率 45． 05% 67． 27% 79． 79% 39． 32% 62． 24% 75． 73%
资本计提比例 57． 17% 84． 49% 96． 42% 50． 03% 78． 24% 93． 79%
贷款损失准备 56． 36% 83． 40% 95． 20% 49． 95% 78． 13% 93． 13%
资本充足率 60． 92% 84． 76% 95． 51% 53． 08% 95． 96% 100． 17%
政策利率 76． 58% 89． 88% 96． 70% 71． 19% 75． 84% 79． 35%

注: 表 1 中的数值为各变量在 δ = 1 时的 20 期内脉冲响应标准差与在
δ = 0． 8 时的 20 期内脉冲响应标准差之比。

变化。因此，在技术冲击下，适

度放松拨备计提强度有助于缓

解经济波动，但随着拨备计提

平滑程度的不断提高，这一工

具熨平经济波动的效果将越发

微弱。( 2) 在金融冲击下，随着

拨备 计 提 平 滑 程 度 的 不 断 提

高，通过放松拨备计提强度来

抑制经济波动的效果尽管也会

不断减弱，但是其弱化的程度

要显著低于在技术冲击下的结

果。这说明，在金融冲击下，尽

管拨备计提的平滑程度不断提高，但适度放松拨备计提强度仍可以有效抑制经济波动。
五、结论与政策启示

本文构建了一个包含银行部门和监管当局在内的五部门动态随机一般均衡模型，通过参数校准

和模拟分析发现: ( 1) 为缓解银行的利润考核压力，可以适度放松拨备计提强度，原因在于拨备监管

强度的合理调低不会助推经济波动，反而在拨备计提平滑程度较低的情况下，这一举措能够较为显

著地改善经济波动状况; ( 2) 大力推进动态拨备有助于熨平经济波动，随着拨备计提的平滑程度不断

提高，抑制经济波动的效果也越来越好; ( 3) 随着动态拨备的不断推进，放松拨备监管强度对于改善

经济波动效果的影响逐渐递减，在技术冲击下，放松拨备监管强度在高度平滑的情况下作用十分微

弱，而在金融冲击下，这一举措对于改善经济波动仍然具有较为明显的效果。
本文认为: ( 1) 在当前情况下，监管当局可以考虑适度下调拨备覆盖率监管红线，这不仅有助于

缓解商业银行的利润考核压力，同时也有助于抑制经济波动。这主要是因为适度降低拨备监管强度

有助于提高商业银行的信贷投放，避免商业银行因利润考核压力而从事高风险资产配置，进而诱发

金融风险、助长经济波动; ( 2) 随着动态拨备制度在我国的不断完善，拨备计提的平滑程度也将稳步

提高，这对抑制经济波动、改善经济运行绩效具有显著作用，但同时拨备监管强度降低所带来的效果

增进也将受到极大约束; ( 3) 降低拨备监管强度虽然在短期内可起到缓解商业银行利润考核压力的

作用，但这一举措并不能作为常规工具使用，而且其熨平经济波动的效果会随着拨备计提平滑程度

的提高而不断削弱; 另一方面，加快推进和完善动态拨备制度应该成为我国拨备监管改革的主要方

向，这符合商业银行供给侧改革的要求。通过提高拨备计提的平滑程度不仅有助于抑制拨备的顺周

期性、起到缓解经济波动的作用，而且在经济下行期也可缓解商业银行信贷资金供给不足的压力。
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The economic fluctuation effect of
provisioning regulation on commercial banks

GAO Jiechao1，FAN Conglai1，YANG Dongwan2

( 1． Business School，Nanjing University，Nanjing 210093，China;

2． Huangpu Branch of Shanghai，Bank of Communications，Shanghai 200011，China)

Abstract: This paper constructs a five-sector DSGE model，which includes commercial banks and regulatory authority to
analyze the economic fluctuation effect of provisioning regulation on commercial banks from two dimensions of strength and
smooth degree of provisioning regulation． The results show that: ( 1) reducing the provisioning strength moderately does not in-
crease economic fluctuation and this measure can significantly improve the economic performance when provisioning smooth de-
gree is low; ( 2) improving the smooth degree of provisioning helps to smooth economic fluctuation; ( 3) the effect of reducing
the provisioning strength to smooth economic fluctuation is diminishing gradually as dynamic provisioning system deepens，and
the effect differs under technology shock and financial shock． We suggest that regulatory authority may consider to reduce the
provisioning strength moderately to avoid banks' high-risk asset allocation activities due to profit evaluation pressure，which trig-
ger financial risk and amplify economic fluctuation． Meanwhile，accelerating and improving dynamic provisioning system should
become the main direction of future provisioning regulation reform in China．

Key words: technology shock; financial shock; provisioning regulation; economic fluctuation; DSGE model
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