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论 文 摘 要 

中小企业已成为我国经济发展的重要支柱，而融资难（在我国突出表现

为贷款难）正日益成为制约我国中小企业发展的瓶颈。造成中小企业贷款难

的原因是多方面的，其中中小企业的高违约率是重要原因之一。对中小企业

违约的深层次原因探讨以及防范机制的研究，对缓解中小企业融资难、促进

中小企业发展具有重要的现实意义。 

关于中小企业违约问题的研究，在国内已经进行了很长一段时间，但至

今仍未找到有效的解决方法。本文认为，中小企业的高违约率反映了银行贷

款契约的机制设计没有起到应有的激励作用，本文尝试从契约设计的角度，

在利率非市场化的框架内，对我国中小企业融资中存在的道德风险的防范机

制进行研究。 

本文认为，贷款利率的非市场决定，使银行缺乏防范具有高度信息不对

称的中小企业道德风险行为的有力武器。首先，银行无法通过将贷款利率设

计为抵押资产要求的减函数从而事先对不同风险的中小企业进行筛选，而高

昂的破产成本又使银行对中小企业的破产清算威胁不可置信，使抵押资产防

止道德风险的作用失效；其次，银行无法设计出贷款利率状态依存的贷款契

约对中小企业进行激励，而采用贷款概率状态依存的贷款契约，虽然可通过

激励借款企业采取低风险的项目来降低债务偿还上的道德风险，但是降低道

德风险的效率受到经济景气状况、银行经理对项目安全性的判断以及银行间

对违约企业惩罚的协力机制的影响。在利率非市场化的条件下，银行与中小

企业之间在长期关系基础上的贷款发放，是必要的而且是可行的，能够有效

地降低中小企业的信息不对称，是防范中小企业道德风险的重要且有效的途

径。 
 

 

关键词：中小企业；道德风险；契约设计

厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库



 2

ABSTRACT 

    Small and Medium-sizes Enterprises (SMEs) has 

become the important support for Chinese economy 

development, but financing difficulty (represented with loan 

difficulty in China) constricted SMEs’ development. There 

are many reasons for the unwilling of banks’ loan to SMEs, 

one of the most important reason is the high default rate of 

SMEs. The research for the deep reason and prevention 

mechanisms of SMEs’ default has important reality 

significance. 
It has taken many Chinese researchers several years to study default problem 

of SMEs, however, no efficient solution has been found till now. I thought that the 
high default rate of SMEs reflected the fact that bank’s mechanism design through 
loan contract lost incentive function, and try to study the prevention mechanisms 
of SMEs’ moral hazard through the design of loan contract under the context of 
interest non-marketable. 

I thought that Chinese banks lack power tools to prevent from moral hazard 
of SMEs since loan interests are not decided by market. First of all, banks have no 
way to select between SMEs through setting the loan interest as the decrease 
function of mortgage, and high bankruptcy cost make banks’ liquidation threat 
incredible, therefore, mortgage’s prevention function disabled. Second, banks 
couldn’t inspire SMEs to pay back loan through contingent loan interest between 
different periods. While contingent loan probability contract may reduce some risk 
by inspiring SMEs to select project with low risk, its efficiency of preventing 
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 2

moral hazard would be influenced by economic status, bank manager’s judgment 
to the safety of project and cooperation mechanism of punishing defaulted SMEs. 
Under the condition of interest non-marketable, it’s necessary and possible for 
bank to grant loan with SMEs which has established long relationship with him. It 
could reduce efficiently the information asymmetric of SMEs and is an important 
and efficient method to prevent from SMEs’ moral hazard. 
 
 
Key Words: Small and medium size enterprises; Moral hazard; Contract design
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第一章  前  言 

第一节  选题背景 

中小企业在促进科技进步、增加就业、优化经济结构、扩大出口等方面，

发挥着不可替代的作用，并已成为世界各国经济发展的重要支柱。人们在认

识到中小企业在经济发展中的重要作用的同时，也越来越关注其在发展过程

中存在的问题、尤其是融资难问题。 

在理论上，可以用“双缺口”——“权益资本融资缺口”和“债务资本

融资缺口”来概括中小企业的融资困境。在发达国家，非正式权益（private 

equity）资本市场、风险投资体系和“二板市场”的发展，很大程度上缓解

了中小企业的“权益资本融资缺口”,而银行等金融中介机构则在相当程度上

弥合了“债务资本融资缺口”
1
 。但是在我国，就权益性资本融资而言，基本

上不存在直接沟通投资者和筹资者的自由市场机制，“二板市场”也不断地被

推迟。因此，作为中小企业债务性资本融资的主体——银行，在中小企业融

资体系中占有重要的地位。 尽管政府一直支持并敦促银行更积极地向中小企

业提供贷款，但是由于中小企业信贷风险大，且往往没有足够的抵押品，银

行在向中小企业提供贷款时要承受很高的风险和成本，因此中小企业一般很

难从银行获得足够的资金。 

银行之所以不愿意向中小企业贷款，除了上述客观原因外，还有一个重

要原因是中小企业贷款偿还的高违约率。在对我国城市商业银行的调查中发

现，中小企业的违约率要明显高于大企业的违约率。虽然银行的不良贷款中

大企业所占的存量较高，但向中小企业贷款的不良贷款比率同大企业的不良

贷款比率相差不多
2
。据中国人民银行课题组对 100多家国有企业从 1993年以

来改制情况的调查发现，绝大多数中小企业改制中都存在通过“母体裂变”、

                                                        
1 李扬、杨思群．中小企业融资与银行［M］．上海：上海财经大学出版社，2001，第 3页。 
2 李扬、杨思群．中小企业融资与银行［M］．上海：上海财经大学出版社，2001，第 71页。 
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债务重组等方式悬空银行债务的情形。截至 2000年末，在工、农、中、建、

交五行开户的 62656 户改制中小企业涉及贷款本息 5792 亿元,其中经金融债

权管理机构认定的逃废债企业 32140户，占改制企业的 51.3%，逃废银行贷款

本息 1851亿元，占改制企业本息的 32%
3
。利用破产、分立、兼并、股份制改

造、承包、租赁、拍卖出售等各种改制借口逃废银行债务已成为最主要的逃

废债形式。中国人民银行课题组调查数据显示，银行未批准对中小企业贷款

的理由依次为：企业欠息、逾期贷款、逃废债、挪用贷款（占 23.6%）；企业

无抵押或担保(占 23.5%)；银行无贷款权或资金（占 19%）
4
。由此可见，中小

企业的高违约率已成为银行对中小企业“惜贷”的首要原因，并造成一方面

银行大量资金囤积、资金使用效率低，另一方面大量中小企业因得不到资金

而举步维艰的矛盾现象。对中小企业违约深层次原因的探讨，以及对如何防

止中小企业违约的研究，对于缓解和解决这一矛盾现象有重要的现实意义。 

第二节  中小企业的划分标准 

一般而言，各国对中小企业的界定有定量界定和定性界定两种方法。定

量界定试图通过一定的数量标准来准确划分是否属于中小企业，主要包括从

企业雇员人数、资产额以及销售收入三方面进行界定，这些数量标准是相对

的，因国家、地区、行业和时间的不同而有较大的差异。美英两国的定量标

准是从业人员和销售额二者居其一；日本是从业人员和资本金二者居其一；

欧盟现在的标准则是企业的从业人数和固定资产两个标准。定性界定则一般

从企业质量和地位两方面进行，一般包括三个特征，即是否独立所有、自主

经营和较小市场份额
5
。 

我国对中小企业的划分标准相对较为复杂，先后经过几次调整：建国初

                                                        
3 张兴胜．中小企业融资难根本原因是企业素质不高［J］．新财富，2003, (7): 22-24。 
4 中国金融学会．中国金融年鉴 2002［Ｚ］．北京：中国金融年鉴编辑部，2002，第 721页。 
5 中国企业管理研究会．中国中小企业改革与发展［M］．北京：中国财政经济出版社，2002，第 4页。 

厦
门
大
学
博
硕
士
论
文
摘
要
库



第一章  前  言 

- 3 - 

期曾按固定资产价值划分企业规模；1962 年改为按人员标准对企业规模进行

划分；1978年，国家计委把划分企业规模的标准改为“综合生产能力”；1988

年国家经委、国家计委、国家统计局、财政部、劳动人事部联合颁发的《关

于发布〈大中小型工业企业划分标准〉的通知》，按照不同的行业标准以企业

职工人数、销售额来划分企业的规模；1992 年国家统计局对于上述标准进行

修改，颁发了《关于经济类型划分的暂行规定》；1997年国家贸易部颁发了《商

业、粮食非工业企业大、中、小型规模界限》，其中对于工业企业规模划分的

依据主要有以实物产量反映的生产能力和固定资产原值，共分为 4 类 6 档：

特大型、大型（大型一档、大型二档）、中型（中型一档、中型二档）、小型，

共计 150个行业标准
67
；1999年再次修改，将销售收入和资产总额作为主要考

察指标；2003年 2月 19日，国家经贸委又公布了《中小企业标准暂行规定》，

根据企业职工人数、销售额、资产总额等指标，结合行业特点来划分中小企

业。 

第三节  本文主要观点及结构 

目前国内对中小企业违约问题的研究，一般集中于探讨中小企业信用缺

失的原因及解决策略上，认为应从社会、法制环境方面来约束中小企业。其

中对中小企业信用缺失的原因分析集中于以下几点：A、银行产权不明晰、贷

款管理不完善为中小企业逃废债提供了可乘之机；B、中小企业产权不明晰、

失败率高、信用观念淡薄；C、信用制度不健全，为中小企业通过各种手段逃

废债创造了条件；D、信用法制对信用经济运行方面没有起到强有力的保障作

用，助长了违约失信行为，加强了信用危机等。对解决中小企业信用问题的

政策建议主要有：A、培育信用文化、完善信用管理制度； B、完善信用法制

                                                        
6 国家经济贸易委员会中小企业司和国际合作司．中国中小企业融资体系研究［Ｒ］．内部讨论稿，1999。 
7 陈志强．我国中小企业发展及国有商业银行金融服务状况的调查［J］．改革，1999,(1): 51-56。 
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建设，加大中小企业的违约成本等。这些研究大多是从宏观层面上来提出问

题与解决对策，缺乏令人信服的理论依据。本文认为，从微观层面上对这一

问题进行探讨，能够为宏观政策提供坚实的理论依据，使宏观政策的制订和

执行有的放矢。 

虽然在现有研究中，从信息不对称角度研究中小企业贷款难的也很多，

但是大多数集中于企业如何（如通过信用能力的改善、技术资源与管理资源

等）向外界传递有关企业信用状况的信号，并将贷款契约看成是外生的，因

而从商业银行如何通过贷款契约的设计来引导和激励中小企业履行贷款契约

的研究较为缺乏。孔刘柳（2001）对商业银行信贷合约行为理论的研究中，

涉及到了贷款契约的设计问题，但没有专门针对中小企业道德风险问题的系

统探讨。本文认为，对商业银行与中小企业之间贷款契约的签订和执行进行

系统研究，有助于揭示目前中小企业违约风险高的真正原因，并为银行从贷

款契约的签订方面进行风险控制提供依据和对策。 

因此，本文主要从契约设计的角度，通过对中小企业违约行为的形成机

理的分析，研究利用合理的契约设计来减少和防范中小企业道德风险行为的

可能性与对策。与 Yin（1998）的观点
8
不同，本文认为，由于目前我国法律

对债权人利益保护不足以及较高的破产清算成本的存在，银行与中小企业签

订标准债务契约并非是最优的，最优贷款契约应为贷款条款多期状态依存契

约。同时提出，解决中小企业违约的关键还在于解决中小企业的信息不对称

问题，并提出银行应与中小企业建立起长期关系，在中小企业中实行主办银

行制度，保持银行与中小企业之间资金流通渠道的畅通，解决中小企业的融

资困难，使中小企业真正发挥重要经济支柱的作用。 

本文结构如下：第二章对借款人道德风险的主要防范机制研究进行简单

的综述及评价；第三章首先解释了目前我国中小企业存在严重道德风险的根

                                                        
8 Yin（1998）认为，当中小企业面对非竞争的信贷市场时，即使存在随机审查起诉成本，标准债务契
约也是最优的契约形式。 
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本原因在于企业破产清算时银行所承担的破产成本高昂，然后说明我国目前

商业银行所使用的标准债务契约并非是最优的贷款契约，最优的贷款契约应

为多期状态依存的贷款契约；第四章对我国商业银行与中小企业之间长期关

系建立的必要性、可能性进行研究，认为在利率受限条件下，我国商业银行

与中小企业之间长期关系的建立仍是必要的、可行的，是从根本上解决中小

企业信息不对称的有效途径。最后为结束语。
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第二章  借款人道德风险的主要防范机制研究综述 

在银行贷款发放中，由于借款人对投资项目的收益和风险具有比银行更

多的信息，因此，在银行与借款人之间存在信息不对称，并会导致逆向选择

和道德风险问题。其中道德风险主要包括借款人在项目选择上的道德风险与

在债务偿还上的道德风险两种，而后者为本文的主要研究对象。在债务偿还

上的道德风险是指由于不对称信息的存在，借款人在有能力偿还贷款的情况

下，选择不偿还或部分偿还的策略。 

在决定是否偿还贷款时，借款人要比较违约（以下“违约”均指借款人

在债务偿还上的违约行为）收益和机会成本的大小。银行对借款人违约的防

范机制可用一个简单的模型来说明
9
：假设企业向银行借款 L进行投资，贷款

利率为 r，项目收益为 f（L），企业违约的成本为 V（包括清算企业资产、或

终止再贷款
10
等），企业贷款的参与约束为项目收益足以支付贷款本息，即利

润 ( ) (1 ) 0f L r Lπ = − + ≥ ，这同时也是银行发放贷款的条件。企业不违约的条

件为 (1 )r L V+ < ，即
1

VL
r

<
+
。因此，当银行与企业之间存在信息不对称（即

当企业的信息不透明）时，银行可采取以下措施防止企业违约：A、当违约成

本 V及贷款利率 r一定时，控制贷款 L的数额，即进行信贷配给；B、在贷款

数额及利率一定的情况下，加大企业的违约成本 V。除此之外，由于企业的道

德风险行为归根到底是由信息不对称造成的，增加企业的信息透明度是防范

和解决企业道德风险行为的另一种有效的方法。微观金融理论对借款人道德

风险的防范机制研究，主要是从这三个方面进行的，以下分别对这几方面的

研究进行简要的评述。 

                                                        
9 以 Allen(1983)模型为基础改编。 
10 在本文中，“再贷款”均指银行对借款企业在首次贷款后再次发放贷款，而非央行对商业银行的再贷
款。 
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第一节  信贷配给 

信贷配给
11
的一般定义为在市场利率水平上，企业对贷款的需求超过了银

行对贷款的供给
12
。是由不对称信息导致的信贷市场上的一种典型现象。 

Jaffee & Russell(1976)最早提出银行为防止借款人贷款偿还的道德风

险而进行信贷配给的理论模型。在他们的模型中，借款人具有外生的、不可

观察的固定违约成本 D（不同借款人之间是不同的），假定偿还额为 R，现金

流量为 y，则当 y>R>D时，借款人将主动选择违约。当 D是可观察的时候，银

行可能通过限制贷款额，使 R<D，增大借款人的偿还意愿，因此出现信贷配给；

当 D 是不可观察时，虽然银行通过提高贷款利率会增加银行的预期收益，但

会影响部分借款人的偿还意愿，因此银行提高利率的预期收益不是贷款利率

的单调函数，银行通过信贷配给来减少借款人不偿债的道德风险。 

该模型的主要问题在于违约成本的外生假设，当违约借款人可能因违约

而坐牢时，这一假设是合理的，但在大多数情况下，对违约借款人的主要惩

罚是被驱逐出信贷市场，因此，借款人的违约成本是内生的而不是外生的。

Allen(1983)提出了具有内生违约成本的主权债务人的违约模型，在该模型

中，对违约借款人的惩罚为驱逐出信贷市场。Allen(1983)证明，为了使借款

人履约偿债，借款人的偿还成本应小于违约的机会成本。由于借款人违约的

收益（即偿还额）与借款额成线性关系，而投资回报是借款额的非线性函数，

具有规模收益递减的特征，因此，贷款人通过限制借款人的贷款额，即通过

信贷配给，可能使借款人的偿还成本少于未来进入资本市场再融资时的价值

13
，并因此促使借款人偿还贷款。在 Eaton & Gersovitz(1981)提出的更为复

                                                        
11 Keeton(1979)将信贷配给分为两种类型：A、类型 I的信贷配给为，对一定范围内的所有借款人进行
部分或完全的配给；B、类型 II的信贷配给为，对一定范围内的借款人，部分借款人得到贷款，而另一
部分借款人则受到信贷配给。 
12 Freixas, Xavier, and Jean-Charles Rochet, 1997, Microeconomics of Banking, The MIT press, 第 137页。 
13 指借款人违约后无法继续从银行获得贷款，不得不进入资本市场融资时其公司的价值决定了其获得
融资额的大小及成本。 
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