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摘要:绝大多数信贷担保公司虽然在享受政府缓解中小企业融资难的优惠政策，却在变相地从事非信贷担
保业务。基于制度变迁的分析表明，单一的信贷担保业务无法维持公司的生存，所以担保公司必然会偏离
主业，去追逐制度变迁中的潜在收益，经营高收益项目。然而，这轮制度变迁才刚出现初级行动团体，而紧
随变迁趋势的阶段性行动方案尚在酝酿之中。因此，建议政府适时引导担保公司在业务拓展中培育核心竞
争力。
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2008 年 10 月至 2011 年 6 月，笔者先后走访了京津、江浙、安徽、福建和新疆

等地，调研了 20 家信贷担保公司、6 家商会和 30 家民营中小企业。在调研中，

笔者发现了一个奇特的现象，即一方面中小企业存在融资难，对资金有着旺盛

的需求，另一方面却是不仅银行不愿意给中小企业发放信贷，而且担保公司也

不愿意为他们提供担保。显然，就信贷担保而言，这是一个与常识相悖的现象，

因为按照常理，在信贷担保市场上，中小企业的资金需求旺盛，则信贷供给和担

保供给会相应地增加，直至均衡利率和保费率的形成。但是，事实却并非如此，

信贷担保市场的利率的确很高，而银行始终不愿意给中小企业发放信贷，除非

信贷担保公司愿意为贷款提供担保; 然而，由于政府的干预和调控，在信贷担保

市场上保费率一直很低，一般在 1% 左右，不超过 2%。这就造成了担保公司虽

然在一定程度上享受政府解决中小企业融资难的优惠政策，但却一直在高风险

水平上运行，稍有不慎就会陷入收不抵支的窘境［1］。各地的信贷担保公司几乎

都是一方面采取嫌贫爱富的策略，在积极主动地为国有大中小企业提供担保的

同时，故意抬高申请信贷担保的门槛，将众多的其他中小企业拒之门外，或者让

它们知难而退; 另一方面，它们又在积极谋划经营转型和拓展业务内容，另谋生

路，实施多元化经营战略，变相地从事拆借、搭桥贷款、信贷中介、资产管理投资

公司和投资银行等非担保业务。有些地方的信贷担保公司甚至铤而走险，妄越

非法集资和非法吸存业务的雷池。如此一来，信贷担保公司就可以打着解决中

小企业融资难的旗帜，既享受政府支持中小企业发展的优惠金融政策和财政政

策，又可以暗渡陈仓，实现公司经营的利润最大化。
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根据调研资料，信贷担保公司不务正业和积极

拓展业务是信贷担保市场发展过程中的一种新情况

和新动向，这已为各地有政府背景的中小企业信贷

担保公司的董事长们所坦承。所以对这个现象很有

必要进行深入研究。为此，笔者拟根据实地调研的

资料，探讨担保公司业务拓展的形成机理及其制度

变迁趋势，并提出相应的政策建议。

一、文献综述

国外学者在信息不对称的理论框架中探讨了信

贷担保在信贷市场上所发挥的作用，既有否定性结

论，也有肯定性结论。与此同时，还有一些文献对信

贷担保对担保公司的收益影响作了面板数据分析，

这是一大特色，是目前国内研究因为数据短缺而无

法实现的。

首先，David Besanko 和 Anjan V． Thakor 的模型

分析表明，最优信贷政策的显著特征是每类借款人

的担保为零。其中的原因是，如果银行从完全信息

解出发，同时对高风险借款人提高担保额和降低利

率，那么，低风险的借款人就可能更有动机签订高风

险的而非低风险的合约。低风险借款人的确可能偏

好低利率，对高担保额不在乎，因为他们失败的可能

性很小。因此，担保额并不是一个有效的分类装置，

最好将其设定为零［2］。这是对信贷担保作用的明确

否定。但是，持类似观点的文献较为少见，绝大多数

学者还是认为信贷担保有利于控制和降低信贷风

险，而且在实践中信贷担保所扮演的角色一直都不

容忽视。

其次，相对于 David Besanko 和 Anjan V． Thakor

的否定性结论，肯定信贷担保的观点在规范分析和

实证检验方面都居于支配性地位。Ｒobert J． Barro

指出，因为存在与担保所有权转移相联系的违约可

能性和交易成本，借款人的预期利率、外部的贷款利

率和贷款人的预期利率存在很大差异。在贷款人的

预期利率被锁定在完全竞争水平上的情形下，可以

证明，对于借款人来说，外部的贷款利率和预期利息

成本都会随着贷款 － 价值比率、完全竞争的利息和

与违约相关的交易成本的增长而增长［3］。Hildegard
C． Wette 拓展了 Stiglitz － Weiss 的模型，发现即使当

借款人是风险中性的，贷款人也可能会不愿意使用

信贷要求作为信贷配给的工具，因为担保额的增加

会导致逆向选择的产生，这会降低贷款人的预期收

益［4］。Kazuhiro Igawa 和 George Kanatas 发现，在信

息不对称的信贷市场上，信贷担保不仅能够识别信

贷申请者，而且还可能导致包含贷款人使用抵押资

产的道德风险。因此，对于高质量的企业来说，最优

最安 全 的 信 贷 合 约 表 现 为 过 度 担 保［5］。Chan 和

George Kanatas 的分析表明，当贷款人和借款人拥有

不同信息时，担保可以提高贷款人的预期收益。因

为借款人所选择的担保向贷款人传递了一个关于借

款人的信号，而且在理性预期的均衡状态下这个信

号是完全可以被揭示的; 与此同时，提供担保的交易

成本迫使借款人必须如实公布其信息，这会给那些

拥有高质量项目的借款人带来更多的担保［6］。Aloi-
sio Araujo、Mário Ｒui Páscoa 和 Juan Pablo Torres －
Martínez 的模型分析表明，如果存在一个在违约情形

下保护经济主体的担保结构，那么，在债务约束或横

截性条件下，为了在不完全市场上避免蓬奇决策，没

有必要施加外生条件［7］。Linda Allen、Stavros Peris-
tiani 和 Anthony Saunders 的实证研究表明，信贷是进

入某些货币市场的非常重要的决定因素［8］。Chan 和

Anjan V． Thakor 发现，在存在道德风险和逆向选择

的信贷市场上，会出现两个令人惊奇的结论: 一是虽

然银行拥有大量富余的资金，但是，不提供担保的高

质量的借款人却可能因为贷款利率过高而退避三

舍; 二是高质量的借款人可能会提供更多的担保［9］。
Michael Manove、A． Jorge Padilla 和 Marco Pagano 的

懒惰银行模型分析表明，银行具有发放信贷和筛选

项目两项功能。但是，由于银行业的市场不完全，过

于强势的债权人保护可能会导致一个相对于项目筛

选来说廉价信贷被过分强调的市场均衡。对担保需

求的限制和银行破产时对债权人的保护，可能会矫

正这 种 不 平 衡 和 提 高 信 贷 市 场 的 效 率［10］。Kose
John、Anthony W． Lynch 和 Manju Puri 研究了信贷等

级的收益净值怎么样和为什么随担保和信贷特征而

变化，这在担保文献中具有填补空白的意义。他们

的模型推断和截面数据检验表明，就那些低信用等

级和非抵押资产而言，在控制信贷等级之后，担保债

务与非担保债务之间的收益差异很大［11］。总之，无

论是实证研究，还是规范分析，都不一例外地表明信

贷担保的介入有利于克服信贷市场上的信息不对称

问题，降低银行识别借款人特征和信贷发放的交易

成本，减少市场不完全可能造成的潜在损失，从而在

长时期内控制信贷风险，并提高信贷担保市场的运

行效率。

国内学者们首先对信贷担保的模式创新问题比

较感兴趣，纷纷聚焦于模式创新与中小企业融资难

的关系。巴劲松［12］推出了信贷担保的浙江模式; 李

虹［13］推出了“李 庄 模 式”; 高 连 和［14］、孔 莉 和 冯 景

雯［15］提出了中小企业集群融资的观点; 张善杰［16］推

出在工商联和人民银行协会指导下的“俱乐部”信贷

担保模式; 张卓琳［17］创新性地提出应该纠正担保体

系的结构偏差，鼓励建立更多的互助性担保机构，并

以之作为目前中国担保体系的基层主体，构建以互

助性担保机构为主体、政策性担保机构和商业性担

保机构为补充的“一主两辅”模式构架体系; 张翔从

国际经验比较的角度出发，建议应该根据中国社会
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经济发展的特点，建立适合国情的中小企业信贷担

保体系［18］。这些信贷担保虽然在局部地区有助于解

决中小企业的融资难问题，然而，它们都在某种程度

上忽视了政府在信贷担保中的地位和作用。对此，

付俊文和赵红［19］根据信息经济学的基本理论，应用

数理模型探讨中小企业信用担保机构存在的理论基

础和前提条件，得出结论: 只有中小企业提供了足额

的担保品以后，信用担保机构的存在才有现实意义。

事实上，很多中小企业无力提供足额的担保品，所以

政府的适度介入就势在必行。郝蕾和郭曦［20］在信息

经济学的理论框架中发现，第三方担保可以帮助禀

赋不足的企业融资，而由于不同担保机构对企业信

息了解程度不同，所以在对会内企业担保时，互助担

保比政府担保具有优势，互助担保不会引起利益的

重新分配。李学春、于贻胜与王志福［21］发现，山东省

寿光市为解决当地中小企业融资难问题，专门成立

以财政兜底为背景的信用担保公司，建立了“政银

企”融资新模式，使原来银行与中小企业的双边信贷

契约转换成政府、企业、银行和担保公司间交互作

用的多边信贷契约，政府的强力担保和对企业的有

效控制，消除了信息不对称的交易障碍，提高了信贷

交易效率。赵瑾璐、张葛仡男和梁怡［22］发现，在建立

农村信贷担保体系的过程中，离不开财政的大力支

持，这为财政与金融的联动支农提供了一个很好的

思路。显然，如果仔细考察中国的信贷担保市场，可

以发现，政府干预是一只无处不在的手，不论是国有

的信贷担保公司，还是民营的信贷担保公司，都直接

或间接地得到政府财政的支持，或者享受着各种政

策优惠，从而导致中国的信贷担保具有显著的双重

信贷担保特征，即政府总是在暗示它是各种重大信

贷担保项目的最后担保人，愿意为最终的不良后果

兜底。这是信贷担保解决中小企业融资难的强烈的

正外部性所决定的。

在国内信贷担保市场上不仅存在中小企业申请

担保难的问题，而且还存在信贷担保公司生存困难

的问题，它们不但无法有效地解决中小企业融资难，

而且还泥菩萨过江，自身难保，无法单凭信贷担保业

务获取足够的盈利来支撑发展，它们总是暗渡陈仓，

以开展担保业务为旗帜，充分享受政府纾解中小企

业融资难的各项政策优惠，却在暗地里从事非担保

业务。李晶晶的研究发现，在中国金融体制改革进

程中，担保公司的内部优势不显著; 内部劣势乃是先

天痼疾; 外部机遇充满了风险，很难把握; 外部威胁

无从规避。如此一来，虽然有各级政府的大力支持

和鼓励，担保公司的发展前景仍旧并不乐观。为了

生存和发展，担保公司必须在既有的担保业务基础

之上，开发新的业务品种，拓展新的发展空间，否则，

激烈的市场竞争将会使之日趋凋零，并最终走向消

亡［23］。对此，国内学术界尚未予以充分关注，因为实

践操作层面上的具体问题都处于地下状态，较少为

外界所窥知。

基于对国内外研究成果的掌握与理解，笔者拟

从考察国内信贷担保业务开展的制度背景入手，在

一个制度变迁的分析框架中，结合笔者所掌握的调

研资料，对信贷担保公司业务拓展现象予以经济

分析。

二、信贷担保公司业务拓展: 基于调研发现的现

象描述

笔者的调研结果表明，在信贷担保市场上，不仅

存在中小企业融资难，而且还存在担保公司的担保

难。事实上，担保难与融资难相伴而生，即信贷担保

公司的日子并不比中小企业好过。因此，信贷担保

公司实施业务拓展战略，是其作为经济人的理性

抉择。

首先，以中小企业为主体的融资需求群体具有

先天弱质特征，资金实力有限和运行风险高，这不但

导致其自身的融资难，也会在客观上造成信贷担保

公司的担保难。在现实中，因绝大多数中小企业都

处于成长期，公司治理不完善，经营状况堪忧，财务

管理不健全，信用等级较低，还款能力差，资信较低，

所以其承担风险的能力弱。然而，银行的首要目标

是要盈利，要保持银行资产的安全性、流动性和收益

性，所以对中小企业存在着明显的惜贷倾向。因为

中小企业的信用风险非常高，一旦银行为其发放贷

款，就会承担一个比给大中型企业发放贷款的更高

的额外风险，而且，比之大中型企业，银行对中小企

业贷款的交易成本也高。针对中小企业申请贷款，

银行要么拒绝其申请，要么故意刁难，要求提供超出

其承受能力的资产抵押或担保。不幸的是，中小企

业本来就缺少资产，再加上银行对抵押物品和抵押

资产有着严格的限制，而且对抵押资产的要求条件

也极为苛刻，虽然企业拥有产权的土地使用权、建筑

物、个人住宅、应收帐款、应收票据、存货、机器设备、

无形资产等都可以作为贷款的抵押物，可是中国现

行贷款的抵押物除了土地使用权和建筑物外，银行

很少接受其他种类的抵押物。如此一来，由于中小

企业本身缺乏资产，加之银行对抵押资产要求苛刻，

它们要想获得银行贷款就只能向担保公司求助。面

对中小企业的高出生率、高死亡率特征，担保公司也

是畏如蛇蝎猛兽，不敢轻易为之提供担保。比如新

疆生产建设兵团中小企业信用担保公司就明确要

求，担保申请者必须提供反担保，否则就不予受理，

而能够提供反担保的中小企业几乎凤毛麟角。这势

必导致中小企业融资难长期存在，整个信贷担保市

场长期处于非出清状态，一边是中小企业有着旺盛

的资金需求，另一边是银行手握大把资金无处发放。
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与此同时，担保公司的巨额资金也无处投放，资源闲

置非常严重。笔者在新疆生产建设兵团农八师团

145 团调研发现，为了招商引资，145 团不仅为外来

企业提供土地、基础设施和廉价的劳动力，而且它的

投资经营公司( 实质上是信贷担保公司) 还为其融资

提供担保。为了防范和控制外来企业的违约风险，

团场要求它们以自己的机器和厂房等固定资产作为

履约的抵押品。与此同时，当地却有大量的中小企

业面临严重的融资难问题。之所以会出现这种情

况，就是外来投资者能够提供反担保，而当地的中小

企业却无此能力。

在这种情况下，政府干预就应运而生了，通常给

予财政补贴，或者直接成立有政府背景的担保公司

来经营信贷担保业务，从而直接催生了双重信贷担

保［24］。然而，由于信息不对称和金融市场体制改革

的路径依赖特征，双重信贷担保虽然可以在一定程

度上缓解中小企业融资难，但是，它却无法最终解决

中小企业融资难［1］。因为双重信贷担保会迫使政府

增加财政支出，这不但会加大政府的财政赤字压力

和引起纳税人的不满，而且由于政府在提供财政支

持时通常会限制保费率，致使信贷担保市场的价格

长期停留在较低水平上，这自然会导致信贷担保市

场的利润空间非常狭小，即使有政府的扶植和帮助，

信贷担保公司也很难在盈亏平衡点上正常运营，所

以它们必须暗渡陈仓，拓展业务内容。笔者在调研

中发现，各地的信贷担保公司除了挂着信贷担保的

幌子零星地开展信贷担保业务之外，主要从事拆借、

搭桥贷款、资信评级、信贷中介和开展资产管理等方

面的业务，并适度进行风险投资。除此之外，担保公

司可以作为风险投资中介机构为风险投资提供金融

服务，间接从事风险投资业务，即担保公司可以通过

帮助风险投资家进行风险基金的融资，协助和参与

中小企业和风险投资家进行交易的设计和谈判，并

从中获得手续费和劳务费等收入。此外，在超额利

润的诱惑下，有些信贷担保公司还铤而走险，涉足地

下金融市场的非法吸存和非法融资等业务，这在江

浙一带尤为猖獗。

综上所述，信贷担保公司不务正业，自觉或不自

觉地拓展其业务内容，乃是由当前的金融制度安排

所决定的。一方面，信贷担保市场的竞争不完全致

使信贷担保公司无力推卸行政干预的压力，不能以

完全独立的市场主体参与竞争和进行自主决策，丧

失了对其产品进行合理定价的权力，从而致使其无

法获得足够高的利润来维持公司运营，尤其是在实

际利率为负的情况下更是如此。另一方面，双重信

贷担保的制度设计在给予信贷担保公司各种政策优

惠的同时，也给信贷担保公司进行业务拓展创造了

条件，即不仅为此供给了资本，而且使很多信贷担保

公司在一定程度上拥有了政府支持的身份背景或官

商合一的双重身份，这些足以使之在市场交易中左

右逢源，见机逐利，或明或暗地进行业务拓展。

三、基于制度变迁的理论分析

显然，信贷担保公司业务内容的悄然拓展有其

深层次的制度成因，所以兹就制度变迁的动因及其

变迁趋势逐一结合调研情况进行系统分析。
( 一) 动因分析
现行制度出现不均衡，是因为市场上出现了潜

在收益。就信贷担保公司不务正业、拓展业务内容

而言，可以理解为信贷担保公司开始自觉地追逐潜

在收益。当潜在收益超过重新安排制度的成本之

际，就会导致制度变迁［25］。就信贷担保市场的情形

而言，这些潜在收益可以从以下三个方面进行分析。
1． 克服规模经济效应不足

信贷担保公司暗地里拓展业务是克服其自身缺

乏规模经济效应的理想选择。中国各地的信贷担保

公司犹如恒河沙数，但都是小萝卜头，很多公司的注

册资本才二三百万。如在 2010 年底清理信贷担保

市场之前，天津市大约 65% 的信贷担保公司的注册

资本不足 300 万元，而且很多公司实际上是一个空

壳。信贷担保公司在总体上缺乏规模经济效应。如

果信贷担保公司老老实实地专注于担保公司业务，

那么，将会有一大批公司转瞬间破产倒闭。中国信

贷担保市场存在过度竞争，很多担保公司不能做大

做强，它们只有把求生存放在第一位，在通过多种途

径攫取各级政府发展和繁荣信贷担保市场的财政资

金的同时，选择业务拓展的发展道路，以信贷担保为

幌子，兼营拆借、搭桥贷款、信用评级、信贷中介业

务、投资银行和投资公司等业务。
2． 克服对风险的厌恶

市场调研一再表明，由于政府干预和法规不健

全，信贷担保是一个高风险、低收益的行业，所以担

保公司无法仅靠担保业务生存，必须拓展业务，一是

规避中小企业信贷担保业务的高风险，二是用新业

务板块的新增收益来抵消信贷担保业务的巨大风

险，让担保公司得以在一个较低的风险水平上运行。

中小企业素质差，信贷担保公司迫于盈利压力

和风险压力，不敢贸然为中小企业提高担保。由于

中小企业存在经营状况欠佳、资信等级低、缺乏抵押

资产、违约风险大等因素，中小企业难以得到信贷担

保公司的支持。中小企业发展中最为突出的问题是

融资渠道狭窄、资金短缺。除了企业贷款过程中道

德风险严重外，中小企业自身盈利水平以及自身素

质也增加了获得担保的难度。中小企业自身的许多

问题如产业结构不合理、低水平重复建设、企业内部

管理不规范、缺少透明度和必要的监督等，也制约了

其取得信贷担保和银行贷款。一旦担保公司为其提
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供担保，无疑会惹火烧身，把风险转移到自己身上。

所以，担保公司为了规避风险、获得收益，不愿为中

小企业提供担保便在情理之中。

相当多的中小企业信用等级低、资信相对较差，

取得抵押担保贷款困难。一些民营企业借改制之机

逃避银行债务，直接恶化了银企关系。另外，大多数

中小企业的财务制度和财务管理不规范、不稳定，部

分企业还缺乏足够的、经过审计部门认证的财务报

表和良好的、连续赢利的业绩，信贷担保公司对这些

企业的组织结构、法人素质、经营业绩等背景资料难

以把握，无疑增加了担保公司的审查、监管难度，于

是担保公司便采取提高其担保费用的对策。基于经

营风险、信贷风险和盈利能力三方面的考虑，信贷担

保公司自然不愿为中小企业提供担保。
3． 应对市场失败和不完全市场的发展

中小企业与信贷担保公司之间的信息不对称，

信贷担保公司为中小企业提供担保将面临很高的交

易成本［26］。

在担保机构的参与下，中小企业不但要承担银

行利率负担，而且还要承担保费负担，所以信贷担保

实际上加大了中小企业的融资成本，而企业的融资

成本越高，其投资收益率就越低。因此，某些成功概

率较高、风险较低的良好投资项目就会逐步退出信

贷担保市场，而滞留在市场上的投资项目的平均成

功概率就会大幅降低，平均风险水平也会大幅提高。

这就是“劣币驱逐良币”，即坏项目驱逐了好项目，

担保市场上因信息不对称而引发逆向选择和道德风

险的可能性就会增大［9］。这样，对于申请担保贷款

的中小企业来说，由于不存在任何资产抵押，担保机

构又无法对其形成有效的监督约束，它的最优博弈

策略必然是选择成功概率低、风险大、收益高的投资

项目。

对于商业银行来说，由于担保机构的介入，一旦

贷款失败，担保机构将承担全部责任，其收益高于非

担保情形［11］，所以它也不愿承担大量的信息和监管

成本去监控中小企业的资金使用情况和市场经营状

况。而担保机构为了控制担保贷款项目的风险，将

展开针对申请担保贷款的中小企业的信息搜集和调

查工作，由此产生的相关信息费用最终必然会全部

转嫁给申请担保贷款的中小企业，这势必成为中小

企业在承担贷款利息、保费之外的另一附加成本，从

而进一步增加中小企业的融资成本。显然，这可能

在更深层次上诱发逆向选择和道德风险，向上拉升

信贷风险，从而陷信贷担保公司于不利境地。

如此一来，信贷担保公司就会谨慎对待中小企

业的担保请求，利用信息筛选机制，只给低风险的国

有大中型企业提供担保［6］，或者故意提高担保请求

的门槛，拒绝与高风险的中小企业打交道，转而利用

担保基金从事其他收益率更高的业务。
( 二) 制度变迁过程分析:担保公司的转型趋势
根据戴维斯和诺斯的观点，一个完整的制度变

迁过程将由这样几个环节组成: 形成制度变迁的初

级行动团体; 提出有关制度安排的方案; 各个层次根

据制度变迁原则对方案进行评估和选择; 形成推动

制度变迁的次级行动团体; 两个团体共同努力实现

制度变迁，安排选择集，从中加以比较并挑出最佳安

排的时间; 制度变迁的启动时间，潜在利润愈大愈确

定，则启动时间愈短［27］。

据此可以认为，信贷担保公司的业务转型才刚

刚处于制度变迁的起步阶段。如今，推动信贷担保

公司业务拓展和转型的初级行动团体已经形成，但

是，具体的、清晰的制度安排方案却没有提出，这些

初级行动团体还处于摸着石头过河的阶段。所以

说，其制度变迁才刚刚露出一点苗头，信贷担保公司

的业务拓展方向和未来的发展重心，还很难妄下断

论。但是，仍可据此作出一些预测。

首先，信贷担保公司的制度创新具有很强的正

外部性，有利于促进整个信贷担保市场的繁荣发展。

当前，信贷市场一片凋零，处于严重的非出清状态，

长此以往，信贷担保公司和中小企业都会面临非常

艰难的生存困境。如果信贷担保公司能够及时拓展

业务范围，开辟增收创收的渠道，那么不但信贷担保

公司的收入能够有效增加，而且信贷担保公司的担

保风险也将会因此而大幅降低。如此一来，各家信

贷担保公司的生存压力将会减小，并可以借助其他

业务的资金收益来支持担保业务的开展，保持信贷

担保市场的持续繁荣。

其次，信贷担保公司必然走向多元化经营。单

一的信贷担保业务收益低、风险高，无法支持担保公

司的发展，所以信贷担保公司如不退出信贷担保市

场，就必须采取多元化策略，兼营资产管理、信贷中

介、投资和信用评级等业务，广开财源，增收节支。

最后，制度变迁是一个漫长的、边际调整的过

程，很难急于求成。信贷担保公司要真正成为一个

从事多元化经营的群体，也非一朝一夕就能实现。

在这个过程中，信贷担保公司不但要面临法律和政

策的制约，而且还要面临商业银行、投资银行、投资

公司和各种金融中介公司的抵制和竞争。这个过程

充满了风险，政府不适宜干预，而信贷担保公司自身

实力有限，只能由信贷担保公司在业务拓展中摸索

前进，逐步提出信贷担保公司业务转型的行动方案

和催生次级行动团体。只有这样，信贷担保公司才

能迎来光明的前途。

此外，当前全球范围内的金融业正在不断地从

分业经营走向混业经营。在这个大背景下，信贷担

保业的业务拓展是大势所趋。信贷担保公司很可能
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在将来很长一段时间里，在体制内坚守传统的信贷

担保阵地，而在不与现行金融体制彻底决裂的前提

下积极涉足信贷、证券、期货和信用评级等市场板

块，逐步形成自己的核心竞争力，不失时机地以多元

化的战略融入混业经营的滚滚洪流。

四、结论和政策建议

第一，本文的分析结果显示，基于信息不对称、

交易成本高、偿债风险大、盈利水平低等因素，信贷

担保公司作为理性经济人，不会轻易为中小企业提

供担保。这在造成中小企业融资难的同时，也减少

了信贷担保公司的业务量，削弱了它们的创收能力，

所以这是一柄双刃剑，为其业务拓展埋下了伏笔。

第二，由于中小企业客户存在很大的不确定性，

信贷担保公司出于自身利益考虑不敢为中小企业提

供担保，这样就缩小了担保公司的业务范围，其盈利

水平和利润下降，生存空间变狭小，甚至有退出市场

的危险。因此，信贷担保公司在生存压力的逼迫下，

不得不另辟蹊径，开发新的业务，谋求生存。这就导

致信贷担保公司在坚守信贷担保这块阵地的同时，

还得兼顾拆借、搭桥贷款、信用评级、信贷中介、资产

管理、证券投资和实业投资等业务，以图做大蛋糕。

第三，虽然信贷担保公司已经开始悄然转型，诸

多迹象表明，这种制度变迁才刚刚处于萌芽状态，转

型的具体方向和效果尚难预料。但是，在金融全球

化的背 景 下 信 贷 担 保 公 司 走 向 混 业 经 营 乃 大 势

所趋。

虽然上面指出了信贷担保公司拓展业务的方

向，但在实际执行过程中，还需要正确引导信贷担保

市场和信贷担保公司的发展，否则，信贷担保公司就

会从一个危机陷入另一个危机。具体说来，可以从

如下几个方面着手。

首先，各信贷担保公司要注重长远发展，搞好市

场调研，制定发展规划，明确公司的战略定位，找准

突破口，占据属于自己的业务板块，在多元化经营中

既不能丢弃信贷担保业务，又要形成公司的核心竞

争力。

其次，政府在信贷担保公司的业务拓展中既要

发挥外部监管作用，又要加强策略性引导。在新业

务的开拓方面，有关部门要严格审查，制定详细的市

场准入标准，不断完善相关的法律、法规和担保公司

信息披露制度，从而降低担保公司多元化经营的风

险。与此同时，在法律允许的条件下，应该鼓励和引

导信贷担保公司开展多元化经营，在分散和控制担

保公司经营风险的同时，加大其他市场板块的竞争

水平，起到活跃金融市场和优化资源配置的作用。

最后，信贷担保公司会同政府和银行，积极探索

金融创新途径，分散信贷担保风险，如建立信贷担保

联盟，组织联合担保，提升担保的信用等级; 将信贷

担保项目投保，把信贷担保的风险转移给保险市场;

编制信贷担保风险指数，以此作期货期权交易，让资

本市场来分担信贷担保风险。
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Analysis on Institutional Transformation of
Credit Collateral Company’s Operational Expansion

QIN Hailin
( School of Economics，Tianjin Polytechnique University，Tianjin 300387，P． Ｒ． China)

Abstract: Investigating results indicate that most collateral companies benefit from the special policies given
by government to resolve financing difficulty of middle-small-sized firms， but those companies covertly carry out
other non-collateral occupation． Analysis based upon institution transformation suggests that single collateral opera-
tion can not give enough bread to collateral companies， so collateral company would necessarily depart from the
main operation and chase the potential profit in the process of institutional transformation， by undertaking profitable
items． Such an institutional transformation is at the beginning step， i． e． the initial acting group has come into be-
ing and the operational program directing every step of institution transformation is in the air． So government is ad-
vised to direct collateral company to try their best to take shape their core-competitiveness in the process of opera-
tional expansion．

Key words: collateral company; profitability; operational expansion; institutional transformation
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