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低层政府干预下的软风险约束

与“农村合作基金会”＊

刘世定

提要:本文在软风险约束的概念框架下对具有县乡银行特征的“农村合
作基金会”进行了分析;探讨了导致风险约束软化的两个结构性条件 ,即决策
权分配和风险转嫁渠道;在决策权分配的讨论中 ,通过资金投放博弈和与之
关联的等级博弈分析 , 指出合作基金会作为一项重要制度安排的不可自我实
施性 , 以及由此形成的决策权—责任结构和软风险约束之间的关系;在风险转
嫁渠道分析中 ,归纳出三条和政府行为相联系的转嫁渠道;探讨了软风险约束
下合作基金会对低还款率的漠视 、低准备率的贷款冲动等行为特征。本研究
的一个现实关怀是中央政府直接掌控之外的各种金融组织的发育和筛选。

关键词:农村合作基金会　软风险约束　关联博弈　风险转嫁

一 、引　言

中国大陆自 20世纪 80年代以来 ,伴随着市场的扩展 ,不仅生产和

贸易组织发生了变化 ,而且金融组织也萌生着变动 。但是 ,金融组织结

构变革远没有生产和贸易组织的变革进行得那样顺畅 ,其成就也远不

如后者辉煌。当非国有的生产和贸易企业已经在国民经济中占据重要

地位时 ,中央政府直接掌控之外的金融组织的生存和发育仍受到严格

的管制;而与此同时 ,中央直接掌控的国有银行又受到经营不善的困

扰。其间的紧张关系 ,意味着这种状态绝非稳态 ,诱致进一步变迁的因
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素仍在发挥作用 。

麦金农教授在关于经济市场化的次序研究中对市场化初期的金融

控制表示肯定 ,认为这种控制是保证干预主义政策退位的一个重要步

骤(麦金农 ,1997)。如果中国目前的状态确实只是变革次序问题 ,严厉

的金融管制只是过渡性措施 ,那么 ,随着金融管制的放松 ,中央政府直

接掌控之外的金融组织必定得到发展。

从已经发生的过程来看 ,除近年正在逐步进入中国的外资金融机

构外 ,中央政府直接掌控之外的金融组织可大致分为两类:一类是民间

金融组织;一类是地方政府举办或控制的金融组织。这两类金融组织

虽然都在中央政府的直接掌控之外存在 ,但各自有着不同的运行特征

和逻辑 。在后一类中 ,有少数是较高层级的地方政府(如省政府)举办

或控制的 ,它们有较强的资源背景 ,与中央政府有较密切且直接的联

系。还有相当数量的金融组织是在低层次的地方政府推动和掌控下组

建和运行的 ,具有某些“草根”性 ,就产权结构的分散性而言 ,与民间金融

组织有些接近。本文研究的“农村合作基金会”就属于这类金融组织。

农村合作基金会产生于 20世纪 80 年代中前期 ,产生后作为农村

改革的探索性事物 ,得到中央政府的支持 , 90年代中前期曾得到迅速

发展 ,但最终于 90年代末被中央政府清盘关闭。某些经营状况良好的

被并入农村信用合作社(郭晓鸣 、赵昌文 ,2000;温铁军 ,2001)。十几年

间 ,农村合作基金会经历了一个自生而非自灭的过程 。本文选择这样

一个已被取消的金融组织进行研究 ,并不是为它唱挽歌 ,也不是寄希望

于它的再生 ,而是试图通过探讨其运作逻辑 ,理解金融组织发展和社会

环境之间的关系 。我们认为 ,这种探讨对于理解社会变迁机制 ,对于理

解在特定历史条件下金融组织萌生 、演进 、扩散的条件和逻辑 ,具有知

识积累方面的意义。此外 ,在未来多样化的金融组织获得更大的发展

空间时 ,今天研究中的某些片段或许会有一些实际的参考价值。

风险配置是金融活动中的一个核心问题 。在风险责任得到完全界

定和安排的假设之下 ,行动者根据业已明确且不能转嫁的风险责任做

出决策 ,完全承担决策所带来的后果。然而 ,在现实中却可以观察到许

多风险责任未得到完全界定和安排 、风险存在转嫁可能的情况 ,此时风

险约束呈现出软化特征。软风险约束不仅使金融活动产生一系列问

题 ,而且还可能导致一些社会问题的产生。

风险责任何以不能得到完全的界定 ,软风险约束何以产生 ,与金融
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活动进行于其中的社会环境有关。本文主要关注的是在政府控制下的

市场转型过程中 ,在低层政府参与金融组织活动的条件下所产生那种

软风险约束 ,及其对金融活动的影响。

本文所用的个案资料来自 1995年作者参与的北京大学社会学人

类学研究所“中国乡镇组织结构与运行机制”课题组对河北省玉田县农

村合作基金会的调查(马戎 、刘世定 、邱泽奇 ,2000:24-212),以及 2004

年作者与刘敏 、胡军在该县对农村合作基金会历程的再调查 。

二 、农村合作基金会:县乡政府银行

在讨论农村合作基金会的风险约束和行为特征之前 ,有必要对这

个组织所具有的基本特征做一番描绘。从这个组织名称中的关键词

(如“合作” 、“基金会”)出发进行描绘 ,也许是读者自然产生的一种期

待 ,但是 ,我们将摈弃这种做法 ,而以经验事实为依据来进行。我们将

说明 ,它事实上是一个县乡银行。这样做 ,一方面是使读者避免从“合

作” 、“基金会”这些字眼引发出与该组织的实际特征大相径庭的联想;

另一方面则是使读者了解风险约束存在于其中的制度 —组织框架。

(一)组织结构与政府控制

农村合作基金会是 20 世纪 80年代中前期 ,在中国农村实行家庭

联产承包责任制以后出现的。该组织从其建立伊始便具有浓厚的政府

色彩。依据我们在玉田县的调查 ,农村合作基金会的建立 ,与县 、乡镇

政府针对农村改革过程中出现的集体资产流失和管理问题所采取的两

项措施直接有关 。这两项措施是:1.“清财收欠” ,即清理集体财产 ,并

把在 20世纪 80 年代初期实行包产到户改革时分掉的集体积累收回

来;2.“双代管” ,即由乡镇对村合作社的资金 、账目实行代管制。①这两
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① 实行“双代管”之后 ,村合作社平常只掌握乡镇经济联合社规定的限额内资金 ,限额外的
现金存入合作基金会。村合作社不再设会计 ,只有统计员。在 1995年的调查中, 玉田县

C镇 CHD 村合作社统计员李说:“ 1991年开始`双代管' , 在这之前是由村管。为什么搞

双代管 ? 镇里为了对村的经济掌握得清楚些 , 不让村乱花钱。村掌握的现金不能超过
1000元 ,超过了存基金会。存入基金会后使用方便 ,随使随支。利息比存银行高 15%,

个人比银行高 20%。”(马戎 、刘世定 、邱泽奇 , 2000:93)



项措施都是由乡镇政府管理经济的机构 ———经济联合社———来实施

的。然而 ,当这些资金在乡镇经济联合社手中聚集起来时 ,便产生了新

的机会和诱致因素———如何使这些资金的利用带来更大的收益 。用玉

田县 C镇基金会巴主任的话来说就是:“怎样把集体积累拿上来 ,管理

好 ,成了一个必须解决的问题” 。组建农村合作基金会 ,便是乡镇政府

试图把握新机会的组织手段。①

组建起来的乡镇农村合作基金会是乡镇经济联合社的下属组织 。

乡镇经济联合社的结构如图 1:

经联社

农业科 电管站

农机站

林技站

农技站

水利站

购销站

办公室

企业科
审计科 镇办企业

财务科

经管站

合作基金会

图 1　乡镇经济联合社组织结构图

　　乡镇经济联合社名义上是农民的合作经济组织 ,事实上是在乡镇

党委 、政府领导下主管经济工作的部门。② 因此 ,乡镇合作基金会在组

织上是受乡镇党委 、政府控制的。特别需要说明的是 ,乡镇党委 、政府

不仅通过经济联合社间接控制合作基金会 ,而且还通过由乡镇党委书

记出任合作基金会董事长来实行直接的控制 。在业务上主管日常工作
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①

② 玉田县作为农业部农村改革试验区之一 ,曾试图在建立独立于政府的农民合作经济组织

方面有所建树。 C镇经济联合社的第一届董事会选举了本镇一位有农民身份的“能人”

担任董事长。但是 ,在协调 、管理全镇的经济活动中, 独立的经济联合社的设想和党委 、
政府的权力运作发生了摩擦。在现实的基本制度架构下 ,镇经济联合社事实上又回归到

政府主管经济部门的位置上(马戎 、刘世定 、邱泽奇 , 2000:63)。

在玉田县 ,乡镇经济联合社建于 1987年底 、1988年初,合作基金会是在此后陆续建立的。



的合作基金会主任则由董事会聘任 。①

在玉田县 ,还成立了县农村合作基金联合会 ,其领导机构和县经济

联合社的领导机构是“一套人马 ,两块牌子” ,称为理事会 ,由一位县委

副书记任理事长 。县合作基金联合会的基础股金来自各乡镇合作基金

会。它和乡镇合作基金会之间虽然没有上下级关系 ,但是由于各自嵌

套在不同级别的行政组织中 ,因此前者对后者的影响力还是相当大的 。

(二)银行特征

农村合作基金会建立之初是一个管理资金的机构 ,并在小范围内

融通资金。随着经济的发展 ,逐渐演变成吸收存款 、发放贷款的银行

组织 。

在玉田县 ,吸收存款是以入股的名义实施的。当地农村合作基金

会的股金被确定为三种:基础股金 、定期股金 、活期股金 。基础股金来

自基金会建立时集中起来的部分集体资金 ,这部分股金不能退股 。其

他两种股金都是可以退股的 ,事实上和存款无异。在这里 ,入股等于储

蓄 ,股金等于存款金额 ,退股等于提款 ,红利和股息等于存款利息 。比

如 ,在定期股票背面印有关于该有价证券性质 、持有者权益的“说明” ,

在这个“说明”中 ,明确做出了可以按预定期限“退股”的规定 ,按照这个

“运作” ,与银行定期存款没有什么两样 。“说明”内容如下:

　　(1)本股票系地区性合作经济组织内部互助性有价证券 ,股票

所有权归持有者 ,不准在市场流通 ,需交易时 ,必须由基金会组织

在指定场所办理 。

(2)本股票是股东向基金会领取红利和退股的凭证 ,股东凭此

票领取红利和退股 ,如有遗失 ,必须及时向基金会声明 。

(3)本股票不准提前退股 ,若提前退股 ,按活期股支付利息 。

(4)本股票印有基金会公章 、经理章有效 ,伪造涂改的股票

无效 。

(马戎 、刘世定 、邱泽奇 ,2000:99)
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① 在 2004年对玉田县的调查中 ,原县农村改革试验区办公室副主任 L讲道:“我们曾经有
几个合作基金会主任相当好 ,时间不长就被书记给撤了 ,不用了 ,好人我不用你 ,听我的

话我才用。”(2004年访谈资料)



定期股金和活期股金最初来自乡镇经济联合社为各村代管的资金

和镇里的一些机构(如土地 、计划生育 、公安 、司法 、财政等部门)的资

金。① 从1992年起 ,玉田县的各个基金会开始吸收个人定期和活期“股

金” 。②个人定期和活期“股金”很快在基金会的资金中占重大比例 。

我们在1995年的调查中了解到 ,存贷业务已经成为农村合作基金

会的主要业务。在基金会业务室里 ,公开张贴着有关活期股息 、定期股

息以及资金借出占用费利率的规定 ,如下所示:

　　

(1)活期股息暂定为

(2)三个月股息

　半年股息

　一年股息

　二年股息

　三年股息

3.78

6.66

9.0

13.176

14.04

14.688

(月息)

(月息)

(月息)

(年息)

(年息)

(年息)

　　

0.378%

0.666%

0.900%

13.176%

14.040%

14.688%

(3)资金借出占用费利率 1.6836 , 从 1994年 12月 1日起施

行 ,原借款未到期户 ,仍按原来规定计算 ,到期后或延期使用的 ,改

按新规定执行 ,分段计息 。

(马戎 、刘世定 、邱泽奇 ,2000:100)

玉田县农村合作基金会的做法并不是个别现象。从中央政府对基

金会存在问题的多次批评中可以发现 ,农村合作基金会事实上成为县

乡银行已经具有相当的普遍性 。

例如 , 1996年 8月《国务院关于农村金融体制改革的决定》中指

出:“目前相当一部分农村合作基金会以招股名义高息吸收存款 ,入股
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①

② 玉田县属唐山市管辖。中共唐山市委办公厅(1992)29号文件规定:“在筹集好集体资金

的基础上 ,可以根据需要和可能 ,有计划地吸收社员单独入股。”县试验区办公室副主任
L介绍说:“唐山市的迁南县 1991年就吸收社员个人入股了。”(马戎 、刘世定 、邱泽奇 ,

2000:98)

C镇农村合作基金会的股金管理条文中写道:“股金来源以集体资金为主” 。 其来源包

括:(1)实行家庭联产承包责任制以前 ,原大队 、生产队历年的集体积累资金;实行承包责
任制以后的集体资金;收回的各种欠款;土地征用补偿费;当年收缴的统筹款 、提留款 、承

包费及其他各项收入款;国家和有关部门扶持的各种资金。(2)代管的合作经济组织和
乡镇有关单位以及其他单位的资金。(3)自身积累资金 、借入资金和其他闲散资金。(4)

会员按照自愿互利的原则 ,以股份形式加入基金会的入股资金(马戎 、刘世定 、邱泽奇 ,
2000:97)。



人不参加基金会管理 ,不承担亏损;基金会将筹集资金用于发放贷款 ,

违反金融法规经营金融业务……因此 ,要按国家的有关规定对农村合

作基金会进行清理整顿。凡农村合作基金会实际上已经营金融业务 ,

存 、贷业务量比较大的 ,经整顿后可并入现有的农村信用社 ,也可另设

信用社。不愿并入现有农村信用社或另设农村信用社的 ,必须立即停

止以招股名义吸收存款 ,停止办理贷款业务” 。

再如 ,1997年 11月中共中央 、国务院《关于深化金融改革 ,整顿金

融秩序 ,化解金融风险的通知》规定:“现有农村合作基金会必须立即停

止以任何名义吸收存款 ,停止办理贷款业务;全面进行清产核资 ,冲销

呆账 ,符合条件的并入农村信用合作社” 。

从上述组织和经营活动的特征可以看出 ,农村合作基金会事实上

是县乡政府控制的银行。正因为它是银行 ,而不是在小范围内短期调

剂资金余缺的“互助会” ,所以它有着银行所具有的放款 —回收的风险;

正因为它是县乡政府控制的银行 ,所以它的风险约束会打上县乡政府

的印记。

三 、软风险约束的概念

(一)硬的和软的风险约束

在讨论作为县乡政府银行的农村合作基金会的风险约束和行为特

征时 ,需要对本文使用的基本理论概念 ,即风险约束的硬 、软加以说明 。

我们在本文中使用风险概念时 ,并不准备追溯有关这一概念在理

论史中的各种不同界定以及使用中的细微差异。① 本文中所谓存在风

险的决策 ,系指有可能出现失败结局的决策。因此 ,风险可以被理解为

失败的可能性。比如 ,借款人可能不偿还贷款 ,对放款人来说便是一种

风险 。放款人考虑到贷款不能回收的可能性的决策 ,便是存在风险的

决策 。对存款人而言 ,也存在着类似情况 ,储蓄机构可能因为准备金不

足乃至倒闭而使存款人不能取出存款 ,这对存款人而言就存在着风险 。
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① 1921年 ,弗兰克·奈特教授在其名著《风险 、不确定性和利润》中提出了风险和不确定性概

念的差异:风险是指人们可以用概率来把握他们面临的各种可能结果 ,而不确定性则是
指行为主体不能对不同的可能结果指出其概率(Knight , 1971)。本文的讨论尚不涉及这

种细致的区分。



所谓风险约束是指一系列无法事先确定其是否出现的因素对决策

者行为的约束。失败的可能性或风险一旦成为现实 ,决策者如何承担

这种结果取决于风险约束的性质 。如果失败结局出现 ,决策者必须完

全承担而不能把它转嫁出去 ,即除了接受这一后果外没有其他选择 ,那

么 ,我们就把这样的风险约束称为硬风险约束 。如果失败结局出现以

后 ,决策者还存在着转嫁不利后果的可能性 ,即存在着不完全承担失败

后果的可能性 ,我们就把这种情况下的风险约束称为软风险约束 。

以上对风险约束的硬 、软特性的区分是从后果的角度把握的 。事

实上 ,对于考虑周全的决策者来说 ,由于预计到失败的可能性一旦成为

现实以后实实在在的约束特性 ,就会在决策时预先考虑风险特性对其

收益的影响 。这就是说 ,风险特性构成了对决策的一种事前约束 。可

预计的事后风险约束的软或硬的特性 ,会传递到事前的决策中 ,表现为

事前的软风险约束或硬风险约束。

风险转嫁是决定风险约束之软硬特性的关键环节。需要注意的

是 ,转嫁风险不同于对风险责任的事前清楚界定的制度性分担。在后

一种情况下 ,相关主体对于不利后果出现以后他们各自分担怎样的责

任和损失 ,在事前是明确的;而在前一种情况下 ,则没有事前的明确界

定 ,因此存在转嫁风险的可能性。

硬风险约束是转嫁风险的概率为 0时的极端状态。软风险约束虽

然与硬风险约束相对应 ,却并不处在转嫁风险概率为 1的另一个极端 。

如果“失败后果”可以完全且确定无疑地转嫁 ,那么便意味着被动接受

转嫁方是预先确定的“失败后果”承担者 ,决策者则与失败与否没有任

何承担关系。这种极端情况看似软风险决策 ,其实对决策者而言是一

种无风险决策 ,或者说是由他人承担完全风险责任的无风险决策 。就

软风险概念来说 ,转嫁风险的概率必须大于 0而小于1。

硬风险约束存在的必要条件是:决策权有明晰的分配 ,决策权和有

风险后果之间有明确的对应关系 。如果不能满足这个条件 ,当不利后

果出现时就存在推脱和转嫁的可能 。不过 ,即使满足了这个必要条件 ,

软风险约束也可能出现 ,除非决策者完全没有转嫁不利后果的能力和

机会 。转嫁的可能性取决于转嫁行为受到的正式制度和非正式规范约

束的状况 、转嫁物对潜在承受者的效用 、潜在承受者对转嫁物的接受和

抵制能力 、转嫁者和潜在承受者双方掌握信息的状况等 。所以 ,对软风

险约束需要从决策权分配和有风险后果之间的关系 、不利后果的转嫁
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这两个环节来考察。

(二)软风险约束与软预算约束

软风险约束思想在科尔内讨论软预算约束概念时已经涉及 。科尔

内曾指出:企业软预算约束的一个伴随现象是 , “企业不是自己承担风

险 ,而是与国家分摊” 。而在硬的预算约束条件下 ,“企业不能把自己的

风险转嫁出去”(科尔内 ,1986〔下卷〕:7 、12)。不过 ,科尔内没有把软风

险约束作为一个专门概念来加以讨论和使用。事实上 ,科尔内所讨论

的“软预算约束”现象在不涉及风险问题的条件下照样存在 。在他作为

模本加以研究的社会主义传统体制下 ,风险并不是企业活动中一个特

别值得关注的现象。

本文的讨论之所以不在“软预算约束”的概念框架下展开 ,除了有

着要把注意力集中在风险问题上的考虑之外 ,还因为笔者认为“软预算

约束”这个概念本身存在一些不能令人满意之处。

根据科尔内在《短缺经济学》中的界定 , “预算”一词是“作为财务支

出计划的同义语”“在广义上使用”的 ,所谓预算约束 ,就是财务支出计

划中收入对支出的约束。如果考虑的是一个组织(如企业)经济活动的

总量 ,并引入时间因素 ,那么预算约束就表示为该组织在一定期间内的

“总收入对总支出的约束” 。他运用不等式对预算约束作如下描述:

t期间总支出≤t期间初始货币量+t期间总收入 (1)

科尔内认为:作为一种财务会计关系 ,上述不等式总是成立的 ,但

是把它作为对行为的一种约束 ,那么它表示的便不是物质必然性而是

行为规则 ,从而是有可能被违背的 。它越是能够被违背而又不给违背

者造成困难后果 ,预算约束就越软(科尔内 ,1986:第 2 、13章)。

然而 ,要使“支出≤收入”这一不等式有可能被违背 ,就必须明确

“收入”究竟是什么意义上的收入。本文作者曾指出:在科尔内有关预

算约束之硬软问题的阐述中 ,可以辨析出三种不同的收入含义以及相

应的三种不同类型的收入对支出的约束 ,即(1)支出≤支出前自有收

入;(2)支出≤支出后预期收入;(3)支出≤支出后实际取得的收入 。针

对三种不同类型约束来谈论其约束的硬软 ,会得出一些不同的结论(刘

世定 ,1987)。本文所要讨论的风险约束并非在这三种类型的预算约束

概念中都能够找到其位置 。

进一步来看 ,如果如科尔内所界定的那样 ,将软预算约束理解为
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“支出≤收入” ,则规则被违背 ,而同时又没有对“收入”的含义做出更细

致的界定 ,那么 ,软预算约束这个概念有可能引导出一些麻烦的结论 。

比如 ,倘若将“收入”理解为决策者的预期收入 ,那么软预算约束概念便

意味着人们是以“支出超过预期收入”为前提做出决策 。这样的假定是

很难有说服力的 。我们很难设想人们在明知其预期收入低于支出的情

况下何以还要理性地 、持续地做出这样的选择 。依据这样的假定很难

理解持续存在几十年的传统社会主义体制(科尔内正是把软预算约束

作为理解传统社会主义体制的一个关键概念);倘若将“收入”理解为支

出前可以调动的一切资源 ,那么 ,软预算约束概念便不能成立。因为支

出无论如何也不可能超出支出前可以调动的一切资源;倘若将“收入”

理解为支出前的自有收入而排除信贷(科尔内的确是将信贷的存在看

作是使预算约束软化的条件之一),那么与其说软预算约束概念适用于

理解传统社会主义体制 ,不如说更适用于理解市场经济体制。由于有

这些麻烦 ,为了使我们的讨论避免跌入概念的“泥沼” ,我们在承认软风

险约束概念与科尔内的软预算约束概念的某些部分存在联系的同时 ,

也保持着它们之间的距离 。

四 、资金投放决策权分配与软风险约束:关联博弈分析

在本节和下一节中 ,我们将运用上面所界定的概念 ,从决策权分配

和不利后果转嫁两方面来探讨农村合作基金会的风险约束特征 。在这

里所关注的 ,是导致风险约束软化的结构性条件。

(一)孤立的资金投放博弈分析

合作基金会的主要经营风险来自资金投放后的回收。为了保障资

金投放安全 ,玉田县在合作基金会建立之初 ,便在资金投放对象 、项目

特征 、资金投放排序 、资金周转特征等方面做出了一系列规定:

　　(1)资金投放的对象主要是本区域的会员和企事业单位。

(2)坚持五优先 、六不借。五优先:股东优先 、周期短优先 、小

额优先 、一优二高农业优先 、开发性生产优先。六不借:违反国家

规定的项目不借 、无可行性研究的不借 、无合适担保和抵押的不
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借 、设备性投资不借 、无偿还能力的不借 、跨区域的不借 。

(3)借款以小额 、短期 、流动为主 ,并坚持四查制度:即借前调

查 、借中审查 、借后检查 、逾期追查 。

(马戎 、刘世定 、邱泽奇 ,2000:96)

那么 ,资金投放的决策由谁做出呢 ?按照合作基金会的文本规定 ,

5万元以上的资金投放由经济联合社主任审批 ,5万元以内的由基金会

主任审批 ,所有资金投放合同必须由基金会主任签字批准。①

这项规定设计了一个相互约束的机制:当基金会主任出现投放较

大额(5万元以上)资金的冲动时 ,由经济联合社领导特别是其主任来

约束;而对于经济联合社领导做出的资金投放决定 ,基金会主任则可以

根据他的判断 ,以拒绝签字来加以制约。这项规定的实施中有一个存

在疑问的环节 ,即对作为上级的经济联合社领导的决定 ,基金会主任能

否在他认为不恰当的时候真正加以拒绝 。如果不能做到 ,那么这项规

定便是不能自我实施的。下面 ,我们用博弈论的分析框架加以讨论。

假设经济联合社的领导做出了一个要求合作基金会投放资金的决

定 ,这个决定在基金会主任看来是不恰当的。这时 ,基金会主任可以采

取两种作法(或按照博弈论的术语称为“策略”),一个是签字 ,一个是不

签字;而对于基金会主任可能的态度 ,经济联合社的领导也有两个策

略:承认或坚持原决定。这个博弈可以用标准式描述如下 ,见表 1。

　表 1　 资金投放博弈

经济联合社领导

承认 坚持原决定

基金会主任
签字 a1 , b1 a3 , b3

不签字 a2 , b2 a4 , b4

　　表中 a1 、a2 、a3 、a4分别为基金会主任在不同的策略组合下获得的
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① 关于 5万元的界限 ,系依据 1995年夏在玉田县C镇的调查。在 1995年 11月玉田县合作

基金会起草 、镇(乡)合作基金会第一届会员代表大会第一次会议讨论通过的《乡镇合作

基金会示范章程》中规定:10万元以内的 ,由合作基金会主任审批;10万元以上的……报
理事长审核把关。借款在 60万元以上 ,使用期 3个月以上的 ,要经会员代表大会讨论同

意(《玉田县合作基金会调查资料》19-13:29)。



收益 ,b1 、b2 、b3 、b4则为经济联合社领导在不同策略组合下获得的收

益。对基金会主任来说 ,只有在不仅 a2>a1 ,而且 a4>a3时 ,即不论经

济联合社领导的态度如何 ,自己不签字获得的收益都大于签字获得的

收益时 ,才会做出不签字的选择。而只有在博弈所处的制度环境和其

他社会环境能够保障这一条件存在时 ,基金会主任拥有的否决权才是

能够自动实施的 。

表2举出一个假想的例子 ,说明合作基金会主任否决权的自动实施。

　表 2　 资金投放博弈(假想例子)

经济联合社领导

承认 坚持原决定

基金会主任
签字 -1 , 　2 -5 , 　5

不签字 1 , -5 0 , -3

　　在表 2中 ,不论经济联合社领导的态度是“承认”还是“坚持原决

定” ,合作基金会主任选择“不签字”都是上策(在前一种情况下 ,其收益

状况是1>-1;在后一种情况下 ,其收益状况是0>-5)。经济合作社

领导的不同选择影响他自己和对方的收益 ,但是对基金会主任实施否

决权的基本格局没有影响 。

关于表2的博弈 ,我们还做出了这样的设定 ,即不论合作基金会主

任是否签字 ,经济联合社领导都认为“坚持原决定”比“承认”对他们来

说具有更高的收益(5>2;-3>-5;如果回到表 1的一般数学表述 ,则

所设条件为:b3>b1;b4>b2)。由于对于经济联合社领导来说 , “坚持

原决定”是他们的最优策略 ,同时对于基金会主任来说“不签字”是最优

策略 ,因此该博弈的均衡策略组合是(不签字 ,坚持原决定)。需要注意

的是 ,在给定的博弈格局中 ,策略组合(不签字 ,坚持原决定)是均衡的 ,

即任何单方面的改变都不能给自己带来更好的收益 ,但它并不是令双

方都满意的。我们看到 ,经济联合社领导更希望的结局是(签字 ,坚持

原决定)。就问题的现实性而言 ,这里已经潜伏着其他社会机制存在的

可能性。

(二)与资金投放相关联的等级博弈分析

如果合作基金会主任的利益(包括他的任命 、收益以及家庭成员的

利益等)是独立于经济联合社的 ,因而他与经济联合社领导的资金投放
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博弈是独立进行的 ,那么 ,只要在合作基金会的资金投放效益和基金会

主任的收益之间有恰当的制度安排 ,上述条件的实现并不很困难 。但

是 ,我们在前面已经指出了县乡政府控制着农村合作基金会的基本组

织结构 ,在这种结构下 ,合作基金会主任的利益无法独立于经济联合

社。这时 ,面对经济联合社领导的决定 ,合作基金会主任选择签字或不

签字 ,不仅要从合作基金会的经济效益和他自己的收益之间关系的角

度考虑 ,而且还要考虑他的选择在领导方面的更广泛的反应。也就是

说 ,他和经济联合社领导之间 ,不仅孤立地进行着资金投放博弈 ,而且

还同时进行着其他关联博弈。① 表 3描述了和资金投放博弈关联着的

另一个博弈:等级博弈。

　表 3　 和资金投放相关联的等级博弈

经济联合社领导

不惩罚 惩罚

基金会主任
签字(服从) c1 , d1 c3 , d3

不签字(不服从) c2 , d2 c4 , d4

　　这个博弈的基本设定是 ,经济联合社的领导不是把合作基金会主

任的签字与否的行为仅仅看作是对某项资金投放恰当性的判断 ,而且

还看作是在等级体系中对上级领导意图是否贯彻 、是否服从的一种标

志。与前面的资金投放博弈不同的是 ,在新的情境定义下 ,经济联合社

的领导对合作基金会主任的策略具有新的应对策略集 ,即“惩罚”或“不

惩罚” 。在有关资金投放的狭义的制度安排中 ,合作基金会主任可以否

决作为上级的经济联合社领导的决定 ,上级领导却没有有效地迫使其

改变选择的策略 ,但是 ,当合作基金会的运行嵌入在等级结构的经济联

合社的活动中时 ,上级领导可以通过奖金 、晋升 、撤职等手段来影响基

金会主任的策略行为 。相应地 ,在新的情境定义下 ,合作基金会主任赋

予“签字”或“不签字”行为以新的意义:对上级领导“服从”或“不服从” 。

有必要指出的是 ,在相互关联的两个或多个博弈中 ,同样的行为 ,可能

具有不同的意义 ,所以情境定义是重要的。

在表 3的等级博弈中 ,对经济联合社领导来说 ,当 d1>d3 , d4>d2
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① 王水雄博士在他的博士论文中 , 对于相互关联的博弈进行了饶有趣味的讨论(王水雄 ,

2004)。



时 ,会在合作基金会主任选择“签字(服从)”时选择“不惩罚” ,而在对方

选择“不签字(不服从)”时选择“惩罚” 。一般而言 ,在等级结构中 ,虽然

不乏有上级听取下级不同意见的事例 ,但是一旦做出决定 ,前述收益状

态和选择逻辑便为常态。对合作基金会主任来说 ,如果上级对于其“服

从”或“不服从”的奖惩力度足够合适 ,使得 c1>c2 , c3>c4时 ,即不论

上级领导“不惩罚”(包括奖励)还是“惩罚” , “签字(服从)”的收益都大

于“不签字(不服从)”时 ,他就会选择“签字(服从)” 。在上述条件下 ,均

衡策略组合是“签字(服从),不惩罚” 。

表4提供了与资金投放相关联的等级博弈的一个假想例子 ,把它

和纯粹资金投放博弈加以比较 ,可以看到在新的情境定义下 ,伴随上级

领导的策略集以及基金会主任策略含义的变化 ,各自的收益函数变化

了 ,从而均衡策略组合也变化了。

　表 4　 等级博弈(假想例子)

经济联合社领导

不惩罚 惩罚

基金会主任
签字(服从) 10 , 10 -1 , -1

不签字(不服从) 2 , -10 -10 , 5

　　表 4中直观描述的情况是 ,即使经济联合社的领导不采用惩罚策

略 ,但由于存在对下级服从的正面激励 ,因此合作基金会主任采取“签

字(服从)”策略获得的收益大于采取“不签字(不服从)”策略(10>2);

即使合作基金会主任采取“签字(服从)”策略或“不签字(不服从)”都会

受到某些惩罚(前者如服从 ,产生某些不利后果时领导向下级推卸责

任),但是选择“签字(服从)”策略获得的收益也仍然大于选择“不签字

(不服从)”策略(-1>-10)。所以合作基金会主任总会选择“签字(服

从)” 。对于合作基金会主任的这种选择 ,经济联合社领导选择“不惩

罚”的收益大于“惩罚”(10>-1),所以选择“不惩罚” 。

这里讨论的含义在于 ,即使孤立的资金投放博弈分析表明 ,合作基

金会主任对上级决定的否决权制度安排是可以自我实施的 ,但是由于

与资金投放博弈相关联的等级博弈的存在 ,情况也可能会有改变 。

(三)两个相关联博弈的综合分析
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在分别对资金投放博弈和等级博弈进行了分析之后 ,我们把它们

综合起来讨论。

当我们将两个相关博弈综合起来的时候会看到 ,合作基金会主任

的策略不仅是孤立的资金投放博弈中的“签字”和“不签字” ,而且同时

蕴涵着“服从”和“不服从” ;而经济联合社领导的策略也不仅是孤立的

资金投放博弈中的“承认”和“坚持原决定” ,而且蕴涵着“不惩罚”和“惩

罚” 。他们的新的收益函数必须把这种因素考虑进去。

前面讲到 ,合作基金会主任在资金投放上的否决权制度 ,只有在

a2>a1 ,而且 a4>a3的条件成立时 ,才是可以自我实施的 。由于等级

博弈不可避免的介入 ,因此否决权制度自我实施的条件也相应改变 。

这时候 ,只有当 a2+c2>a1+c1 ,而且 a4+c4>a3+c3时 ,合作基金会

主任才会真正行使否决权。只有当制度环境和社会环境能够保障 a2

+c2>a1+c1 ,而且 a4+c4>a3+c3的条件经常存在时 ,合作基金会主

任的否决权才能自我实施 。

在等级博弈中我们看到 ,一个强有力的等级结构通常造成的情况

是 c1>c2 , c3>c4 ,只有这样才能使下级自动选择“服从” 。把这一情况

和合作基金会主任否决权自我实施的情况结合起来 ,可以得到如下结

论:

(1)在 c1>c2的条件下 ,只有当 a2-a1>c1-c2时 ,才能保证 a2+

c2>a1+c1;

(2)在 c3>c4的条件下 ,只有当 a4-a3>c3-c4时 ,才能保证 a4+

c4>a3+c3。

这一结论的意思是 ,合作基金会主任在投资博弈中否决上级领导

的决定获得的收益大于服从上级决定获得的收益 ,而且二者的差大于

他们在等级博弈中服从上级获得的收益和不服从上级获得的收益之差

时 ,合作基金会主任的资金投放否决权才能自我实施。但是 ,这在等级

结构体系中是不可能的。显然 ,如果这样的条件存在 ,那么将激励合作

基金会主任否决来自上级的一切决定 ,这意味着上级的影响被逐出合

作基金会的活动 ,也就是意味着合作基金会脱离了那个约束它的等级

体系 。

因为这样的条件不存在 ,所以 ,合作基金会中的 、有着上下级相互

制衡意涵的否决权规定是不可自我实施的 。合乎逻辑的结果是 ,上级

领导做出大额资金投放的决定 ,合作基金会主任签字。
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在这样的决策权体系中 ,上级领导和基金会主任之间会形成一种

特殊的关系:上级领导不能要求基金会主任承担完全责任 ,但基金会主

任也不能完全脱开干系。这样的决策权分配与有风险后果之间不可能

形成具有全方位排他性的对应关系 。这是导致基金会经营中风险约束

软化的因素之一 。

(四)政府行政干预和基金会主任的尴尬

实地调查所获得的经验资料与前面的逻辑分析是吻合的。

在1995年的调查中 ,县试验区办公室副主任 L曾经讲过:“行政干

预是基金会最怕的 ,怕乡镇政府干预基金会放款。”(马戎 、刘世定 、邱泽

奇 ,2000:97)从我们搜集到的书面文献中可以看到 ,几乎每一篇有关基

金会的工作总结报告或调查报告 ,都会讲到政府对基金会的干预问题 。

例如 , 1996年 9月召开了玉田县农村合作基金联合会第一届会员代表

大会第一次会议 ,在县农村合作基金联合会理事会的工作报告中就

提到:

　　行政干预问题依然存在 ,平调 、无偿占用合作基金会资金问题

仍然屡禁不止 ,削弱了基金会发展的后劲和抗风险能力。(《玉田

县合作基金会调查资料》[ 19-14])

又如 ,在 1998年 8月召开的县农村合作基金会工作会议上一位县

领导讲道:

　　一些乡镇的党政领导 ,不顾及自身的能力 、资源条件和市场需

求 ,盲目上项目 ,强令农村合作基金会放款 ,造成逾期 、沉淀 ,致使

部分合作基金会背上了沉重的包袱 、陷入困境 ,资金不能正常运

转。(《玉田县合作基金会调查资料》[ 19-15] )

至少在合作基金会组建初期 ,一些对合作基金会作为独立的市场

经营主体报有期望的基金会主任们对政府干预曾有过一些抗争 ,由此

也体现出决策权利边界在实际运作中的交错。比如 ,C 镇基金会主任

就讲述了一次关于资金投放的摩擦:
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　　最近镇和县外经委招商办合资建一个生产硫酸氢钙添加剂的

项目。镇出资 1 3 ,对方出资 2 3 ,投资共 200万。人家 80 万到位

了 ,我们镇的资金不能落实 。镇经联社和我们谈 ,我说不行 ,流动

资金可以 ,设备投资不投 。(马戎 、刘世定 、邱泽奇 ,2000:96)

在这个例子中 ,C镇基金会主任显然是在行使他的否决权以抵制

政府的干预。但是在政府等级体制内 ,这样的抗争是难以持久的 ,因为

抗争者为此要付出代价 ,如果代价过高 ,他们就会停止这样做。玉田县

农村合作基金会主任 J说:

　　乡镇领导对基金会的干预很多 ,县级领导对县基金会也有一

定干预 ,如果实际执行的人员不配合 、不审批 ,就在行政定级 、奖金

上施加压力 。比如:(领导)指示说哪儿兴办个企业 ,现在没资金 ,

给那儿贷多少钱 。有的(基金会负责人)采取点措施给顶住了 ,但

总顶也不行啊。(2004年访谈资料)

在1999年对合作基金会的清理整顿中 ,对于在软风险约束下形成

的诸多欠款的清收成为一大问题。领导小组不能不对原来并不完全清

晰的权利和责任做出说明 。在《玉田县清理整顿农村合作基金会领导

小组关于农村合作基金会清收借(欠)款工作实施意见》中我们读到:

　　清收借(欠)款的总原则是“`谁放款 、谁回收 ,谁干预 、谁负责 ,

谁担保 、谁承担连带责任 。' 谁放款 、谁回收 ,就是谁签字同意的就

由谁负责回收;谁干预 、谁负责 ,就是某些领导依仗权势授意批准

或强令基金会放款 ,其授意或强令者要与放款人一起负责共同收

回欠款;谁担保 、谁承担连带责任 ,就是担保者承担清收借(欠)款

的连带责任 ,若放款收不回来 ,就用担保者的财产抵押或清偿 。”

(《玉田县合作基金会调查资料》[ 19-10])

在这个原则中 ,虽然对于“放款者”(即签字者)和“干预者”(即授意

批准者或强令放款者)的责任采用了不同的用语:“回收”和“负责” ,但

是对于二者究竟如何划清并未能说明 。可操作的只是“一起负责共同

回收” 。
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五 、风险转嫁渠道和软风险约束

即使假定不存在合作基金会内部在决策和责任方面权利边界不清

的问题 ,假定合作基金会只有一个决策主体 ,也仍然没有消除风险约束

软化的结构性条件。风险转嫁渠道的存在 ,是风险约束软化的一个重

要条件。农村合作基金会面对风险 ,有三条转嫁渠道:储户;下届政府;

上级政府 。

(一)借助行政手段吸收存款(扩充股金)

当放款回收出现问题时 ,加大吸收存款的力度是转嫁不利后果的

方法之一。这种方法为许多不同类型的银行所运用 。不过 ,由于农村

基金会和县乡政府的密切关系 ,借助县乡行政手段来扩充资金就成为它

的一个特色 。玉田县合作基金联合会 1994年的一份汇报在归纳该县农

村合作基金会的发展特点时 ,放在第一条的正是“党政领导”的重视:

　　很多乡镇党 、政 、社主要领导都亲自抓合作基金会管理和扩股

工作 ,保证了合作基金会的健康发展 。(《玉田县合作基金会调查

资料》[ 19-1] )

在玉田县 ,为了有力吸收资金并和国有农业银行 、农村信用社等金

融机构竞争 ,基金会在许多村庄中都建立了服务站。农村信用社在各

村也有站点 ,称为信用站 。至少到 90年代中期 ,国有农业银行 、农村信

用社的工作人员按规定不能用村干部或村财务人员 。与此不同 ,基金

会的服务站则选择由村财务(统计)人员担任工作人员 。这样做有行政

上的便利。C 镇基金会巴主任说 ,利用这些人可以“多条腿作宣传” ,

“另外他们最知底 ,谁家有钱最知底”。为了鼓励村服务站工作人员的

工作 ,他们吸收资金到基金会有一定的提留 。村民可以在他们那里办

手续 ,再由他们把钱存到基金会(马戎 、刘世定 、邱泽奇 ,2000:102)。

通过行政力量扩充储金的做法不仅用于最初的站点建设 ,而且在

某些特殊事件发生时也立即被利用起来 。1996年 ,玉田县 CLW乡曾发

生了一起挤兑风波。当时 ,乡政府通过召开乡村干部会 ,鼓励乡村干部

带头扩充股金 ,以保证兑付。
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此后 ,玉田县基金联合会在《关于玉田县农村合作基金会情况的汇

报》中提出要:

　　采取超常措施 ,扩充股金 ,增强资金实力 ,确保稳定。为了维

护农村社会稳定 ,保证基金会能够正常运作 ,防止出现挤兑现象的

发生 ,增强抗风险能力。目前 ,加大扩股力度 ,增加股金是最好的

办法 ,可以保证兑付 ,降低不良放款的比重 。建议对问题较多 ,潜

在风险较大的基金会在必要时采取一些超常措施 。一是动用奖励

基金 ,奖励股东入股 ,乡镇干部带头 ,在本乡镇基金会入股 。二是

通过提高奖励和手续费标准 ,充分发挥村级基金站的作用 ,吸纳更

多的闲散资金入股。三是动员基金会工作人员主动吸收股金 。

(《玉田县合作基金会调查资料》[ 19-1])

通过这种资金扩充方式来转嫁不利后果 ,事实上是把今天存在的

问题推到未来 ,同时也是让更多的储户来分担风险。这种方法的有效

性取决于不利后果的累积规模和资金扩充规模之间的关系 。这里潜伏

着陷入“高不良资产-大规模吸储-高风险投放-更高的不良资产-

更大规模吸储”循环的危险 。一旦链条断裂 ,便会引发银行运行危机

(刘敏 ,2004:48)。

(二)向下届政府转嫁

农村合作基金会的资金投放很大程度上是政府领导在决策 。政府

领导的有限任期 ,使他们可以把那些在任期之后才能显现出来的不利

后果留给后任。而后任因为是前任遗留问题 ,解决积极性不高 ,也无权

追究前任 ,事实上默认了这种转嫁 。

玉田县基金联合会 1998 年的一份报告中指出了这种转嫁对基金

会回收款的影响:

　　老放款回收慢 ,回收质量差。今年以来 ,全县 21个乡镇基金

会只收回老放款3812万元 ,占放款余额的9%……其主要原因:一

是以前的老放款很多是在发展乡镇企业中 ,行政干预投放的 ,现在

企业不景气 ,造成还款困难;二是多数乡镇政府经联社资金困难 ,

原借款无力偿还;三是部分乡镇基金会收回老借款力度不够 ,一些
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基金会工作人员认为这些老款是乡镇主要领导行政干预投放的 ,

收不回自己责任不大 ,个别乡镇在党政主要领导调换后 ,新任领导

认为是前任遗留问题 ,解决的积极性不高。(《玉田县合作基金会

调查资料》[ 19-1] )

1999年根据上级政府要求对农村合作基金会进行清理整顿时 ,玉

田县采取的清收欠款措施也反映出这种转嫁的存在。在县领导机构一

次工作会议纪要中特别强调:

　　原来曾在乡镇担任过党政社正职领导但已调离的同志 ,从 6

月12日起要全部回到原乡镇清收欠款 ,任务完成后再回现岗位工

作。(《玉田县合作基金会调查资料》[ 19-9])

(三)向上级政府转嫁

如果说将风险转嫁给后任政府领导是水平转嫁 ,那么把风险转嫁

给上级政府则可以说是垂直转嫁 。在复杂的社会变迁过程中 ,中央政

府将社会稳定视为头等大事 ,并要求各级政府在发展经济的同时高度

重视本地区的社会稳定问题。在这样一种思想指导下 ,各级政府不能

不重视下级政府面临的有可能扩展到全局的风险问题 。①事实上 ,任何

在下级政府管辖范围内产生的有碍社会稳定的问题 ,也同时就在上级

政府的管辖范围内。上级政府对下级政府的这种关注 ,在给下级造成

压力的同时也会造成下级对上级的一种风险转嫁 。

在玉田县两个乡镇发生的基金会挤兑风波中 ,可以清楚地看到这

种转嫁的存在。在挤兑风波的平息中 ,下级政府向上级求援 ,上级注入

资金保障稳定是基本模式。在 1997年 CLW 乡出现挤兑事件后 ,县政

府决定“大量注入资金保 CLW 基金会的支付和该乡范围稳定” 。当

1998年该乡又一次出现资金周转问题时 ,乡政府向上级报告:乡基金
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解群众性事件、维护稳定的具体方案。”(《玉田县合作基金会调查资料》[ 19-14] )



会“目前尚欠社员股金 780万元 ,从近期来看 ,情况日趋严重 ,由村级上

报急需户 200户 ,要求取款到会人数日渐增多 ,而我乡的资金来源经过

两年来的应急使用已日渐不支 。如注入资金断流 ,会更严重地影响全

乡各项工作的正常开展 ,使保持了两年之久的稳定局面得而复失 ,后果

不堪设想” 。试图“进一步求得县领导的支持 ,每月需给乡注入 5万元

资金以解决重点户的急需”(《玉田县合作基金会调查资料》[ 19-3])。

在LJD镇发生挤兑风波的时候 ,镇政府也“请求县经联社 、县城基金会

给予注入一定资金 ,急需 50万元以缓解目前的资金矛盾 ,防止挤兑现

象的扩大” 。

挤兑风波的处理固然属于特殊事件 ,但其中存在的行为逻辑应予

以重视。向上级政府求助和上级政府的保全 ,并不是任何制度结构中

金融组织都有的行为模式 。

六 、软风险约束下的扩张

上面已讨论了农村合作基金会经营活动中的风险约束何以软化的

结构性条件。在本节中 ,我们将考察在软风险约束下的经营行为特征 。

(一)期望收益

我们首先进行软风险约束下的一般行为特征的讨论。在存在风险

的条件下 ,可以借助期望收益公式来说明硬风险约束下和软风险约束

下的决策差异。

在存在风险的决策中 ,决策者必须通盘考虑成功的收益和失败的

收益以及二者的可能性。可以假定决策者是依据期望值来确定其综合

考虑后的收益。在硬风险约束下 ,期望收益可以用公式(2)来表示:

Eh =p ·Rs +q ·Rf (2)

公式中 , E 为期望收益 , p 为成功的概率 , q 为失败的概率 , q=1-p ,

Rs是成功的收益 , Rf 是失败的收益。失败的收益在某些情况下可能

是负值 ,比如 ,贷款不能回收对放贷者来说就是净损失 。

在软风险约束下 ,由于有可能转嫁失败后果 ,因此决策者还要考虑

转嫁的可能性及转嫁的收益。转嫁的可能性越大 ,转嫁收益越高 ,风险

约束的软化程度就越高。以 r 表示将失败后果转嫁出去的概率 ,(1-
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r)表示不能转嫁的概率 , Rt 表示转嫁获得的收益 ,则软风险约束下的

期望收益为:

Es =p ·Rs +qr· Rt +q(1 -r)·Rf (3)

　　决策者之所以试图转嫁 ,是因为转嫁的预期收益高于失败的收益 ,

即 Rt>Rf ,由此可以推导出软风险约束下的期望收益和硬风险约束下

的期望收益之间的关系:

Rt >Rf

qr ·Rt >qr ·Rf

qr ·Rt +q ·Rf -qr ·Rf > qr ·Rf +q ·Rf -qr ·Rf

qr ·Rt +q ·Rf -qr ·Rf > q· Rf

qr ·Rt +q(1 -r)·Rf > q ·Rf

p·Rs +qr ·Rt +q(1-r)·Rf >p· Rs +q ·Rf

Es >Eh

(4)

　　公式(4)显示出 ,软风险约束下决策者的期望收益高于硬风险约束

下的期望收益。这意味着软风险约束下的决策者具有更大的激励做出

失败概率更高的选择 。这当然不是因为他们更偏好风险 ,更偏好失败 ,

而是因为他们有可能将失败结果转嫁出去。

比较公式(3)和公式(2)可以看到 ,在终极的被约简的形式上 ,软风

险约束下的期望收益和硬风险约束下的期望收益的差别只是失败概率

更低 。但我们绝不能认为 ,失败概率更低的期望收益就是风险约束更

软的条件下的期望收益。软风险约束的基本特点是风险转嫁可能性的

存在 。风险没有转嫁的可能性 ,即使失败的概率很低 ,也不能认为是软

风险约束 ,而只能说是风险较低的 。数学形式上的约简 ,只是为了计算

的方便 ,不能因此而取消理论概念上的差异。当我们把公式(3)作为软

风险约束下行为特征的一个形式化表述时 ,原则上是不能把转嫁过程

约简的。这是理论的形式化表述和纯粹的形式化表述的不同之处。

(二)基金会在软风险约束下对低还款率的漠视

在软风险约束下 ,农村合作基金会在放款行为中表现出相当强的

漠视低还款率的倾向 。由于这种软风险约束是和低层政府的干预密切

联系的 ,因此 ,对低还款率的漠视又和政府的目标交织在一起。

在2004年的调查中 ,玉田县农村改革试验区(已经取消)负责人回

顾往事时说:“各级党政领导为了他的政绩往乡镇企业不讲代价地投放

47

论 文 低层政府干预下的软风险约束与“农村合作基金会”



资金 ,很难制约 。”他所说的“不讲代价”首先是就放款回报而言的 。

一些书面调查报告也反映出这种行为特点。在农村合作基金会蓬

勃发展的 1995年 ,玉田县合作基金联合会在《玉田县农村合作基金会

发展情况的调查报告》中写道 ,地方政府的干预:

　　造成较多资金逾期或沉淀 。到今年 5月全县资金投放余额为

2.6亿元 ,占股金总额的 80%,其中乡镇领导出面干预的放款数额

达1.6亿元 ,占60%。行政干预放款用途主要是三个方面:一是违

背合作基金会短期小额放款原则 , 向乡镇企业投放设备性借款

7400万元 ,占全县合作基金会股金总额的 24.7%。如 YT 镇仅向

镇办企业指令性放款就达 3712万元 ,占向企业放款的 40%。LJD

镇向镇办企业指令性放款 761 万元 , 占全部放款的 81.5%, 且

80%以上是固定资产投资。二是乡镇以政府或经联社名义借款用

作各种支出 。目前 ,全县各乡镇以政府 、经联社名义借款达2565.1

万元 ,其中用于买车 、建房 、发放工资 、奖金 、待客 、杂项支出等达

1056.3万元 。三是借给乡镇领导的一些关系单位和个人 。借款

总额达 240万元。目前 ,全县逾期借款 2837.6万元 ,其中沉淀金

额514.7万元 ,90%以上是行政干预借款。(《玉田县合作基金会

调查资料》[ 19-3] )

1998年 4月玉田县基金会《关于玉田县农村合作基金会情况的汇

报》中指出:农村合作基金会存在的主要问题之一是“资金投向主体集

中 ,风险大 。1996年以前 ,乡镇基金会投放的资金中 ,乡 、镇 、村集体企

业占 41%,并且大部分是固定资产投资”(《玉田县合作基金会调查资

料》[ 19-1])。乡 、镇 、村集体企业的还款率是比较低的 。

在1999年玉田县农村合作基金会清理整顿之后 ,该县试验区办公

室领导 J和 L 写的《玉田县农村合作基金会的产生 、发展和清理整顿工

作的调查报告》中认为:

　　地方政府不合理的行政干预是造成农村合作基金会呆坏账过

多的主要原因……有些地方政府对农村合作基金会的管理行政

化 ,为在自己任职期间出成绩 ,强令基金会把款投向乡镇村办集体

企业 ,据玉田县农村合作基金会清产核资时统计 ,全县基金会投放
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给乡镇村集体企业资金余额 23000万元 ,占全县基金会股金总额

的38%,这些放款 90%以上是行政干预放款 ,其中 70%以上回收

无望 。(《玉田县合作基金会调查资料》[ 19-19])

也就是说 ,在行政干预下 ,全县基金会股金总额的 1 4以上投放给

无望回收的企业 。正是在政府干预下的软风险约束 ,使基金会把大量

资金投向高风险(即回款可能性低)的 、与政府目标有关的领域 ,由此陷

入了呆账 、坏账困境 。

(三)低准备率贷款冲动

准备金制度是防范银行经营风险的一项基本制度 。根据县合作基

金会的要求 ,镇合作基金会资金的 20%留作备付金 ,其中 13%上存到

县合作基金会 , 7%存入当地信用社或营业所 ,不准投放;凡是乡镇合作

基金会备付金比例达不到 20%的一律停止放款(《玉田县合作基金会

调查资料》[ 19-1] )。但是在软风险约束下 ,一些乡镇的合作基金会已

经远远突破了规定的准备率。

1995年 10月 ,玉田县的一位领导在“农村合作基金会登记发证工

作会议”上讲道:“从目前掌握的情况看 ,一些乡镇备付金不足已成为严

重的问题 ,有的不足 10%。合作基金会的发展隐藏着极大的风险 。”

(《玉田县合作基金会调查资料》[ 19-14])

根据中国人民银行玉田县支行对该县 6家农村合作基金会的调

查 ,1996年末备付率有 3家不足 2%,最低的为 1%。玉田县基金联合

会1998年 4月《关于农村合作基金会情况的汇报》中意识到 ,当时存在

的主要问题是“部分乡镇基金会备付金不足 ,保证支付能力差” 。在全

县21个乡镇基金会中 , “到 3月 30日 ,备付金低于 15%的有 8个乡镇

(YT镇 5.4%,SJW镇 6.2%,GQ镇 6.2%,CTQ 镇 4.9%,HQ 镇 9.3%,

WLG镇12.8%,LJD镇12.5%,CLW镇0.03%),其中 ,低于10%的就有

6个乡镇”(《玉田县合作基金会调查资料》[ 19-1])。

(四)扩张的边界

抽象地说 ,在软风险约束下 ,如果政府对利率不实施管制 ,那么银

行放款会存在较强的高利率冲动;如果政府对利率实施管制 ,那么银行

放款则会以规模扩张冲动为特征。
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斯蒂格利茨和温斯曾指出:在信息不完备的市场中 ,由于利率对借

款者具有的逆向选择作用(利率上升时 ,风险程度高的借款人的比例上

升)和激励作用(利率越高 ,借款人越倾向于投资那些成功率低但成功

时报酬较高的项目),因此银行对利率的操纵会影响银行放款项目的风

险程度 ,随着利率升高风险程度也提高 。当利率上升超过某一点后 ,银

行的期望收益将会下降。最优利率水平是使银行的期望收益最大化的

利率 。在达到最优利率水平之后 ,即使借款需求仍然强烈 ,银行也不愿

意放款给那些愿意支付比银行最优利率更高利率水平的借款人(斯蒂

格利茨 、温斯 ,2002)。

借贷市场中的信息不完备会给银行的放款带来风险 ,但存在放款

风险并不意味着必定存在着放款风险的软约束。在存在放款风险的条

件下 ,硬风险约束和软风险约束需要作为两个有差异的情况来对待 。

在前一种情况下 ,对放款者而言存在着能否按期得到还款的风险 ,但放

款者知道 ,一旦不能收回贷款 ,他必须承担这个后果 。在后一种情况

下 ,放款者知道 ,如果出现贷款不能回收的结果 ,他还有可能把损失转

嫁到其他方面。

前面已经指出 ,软风险约束下决策者的期望收益高于硬风险约束

条件之下的期望收益 ,由此可以进一步推论两者最优利率的差异 。我

们通过图 2来说明。

图 2　软风险约束和硬风险约束下银行最优利率差异图

图2的曲线表示控制利率变化和银行期望收益之间的关系。由于

银行在软风险约束下可以转嫁贷款失败的损失 ,因此 ,其期望收益高于

在硬风险约束条件下的。图 2中 ,较低的曲线表示硬风险约束条件下
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利率和银行期望收益的关系 ,最优利率水平为 r;较高的曲线表示软风

险约束条件下的利率和银行期望收益的关系 ,最优利率水平为 r' ,

r' > r 。因为在软风险约束条件下期望收益较高 ,所以最优利率水平也

较高 。较高的最优利率水平不仅意味着软风险约束的银行在借款需求

超过供给时更愿意以高利率应对愿意支付高利率(因而还款概率更低)

的借款者 ,而且意味着它们在和硬风险约束银行竞争时 ,为了更有效地

吸引潜在的储户 ,会比后者有更强的提高利率的冲动和更高的提高利

率的承受力。

图2模型显示 ,在不存在政府的利率管制且银行决策者以利润最

大化为目标的条件下 ,尽管软风险约束下的银行会存在更强的高利率

冲动 ,但是 ,利率与期望收益的关系形成的最优利率指示出放款扩张的

边界 。

然而 ,当存在政府对利率的管制 ,同时银行决策者又可能不以利润

最大化为目标时 ,软风险约束下的放款扩张边界问题就变得更加复杂 。

农村合作基金会正是如此。在它存在的时期中 ,政策上曾允许它的利

率比同地区银行(农业银行 、农村信用社等)的利率高出 10-20%。由

于作为其参照的银行的利率是受政府管制的 ,因此 ,农村合作基金会的

利率也就受到间接管制。此外 ,县乡政府的干预 ,使政绩目标以及其他

政府目标在银行放款活动中起着重要作用。由于非利润的政绩目标的

介入 ,因而使利率的作用也大大降低了。农村基金会的放款扩张如前

所述表现出规模扩张的特点。在这样的条件下 ,对软风险约束下农村

合作基金会的放款扩张的边界问题的考虑自然不能囿于图 2的模型。

从抽象程度不高的经验层面考虑 ,软风险约束下的农村合作基金

会的放款扩张会受到来自其风险转嫁渠道的约束。吸收存款(扩充股

金)的动员能力是一个约束 ,上级在出现不利后果后的支持能力是另一

个约束 ,当这两个能力的边界显现出来的时候 ,农村基金会的放款扩张

也遇到了边界。

七 、结　语

本文说明 , “农村合作基金会”事实上是县乡政府银行。我们完全

可以将“农村合作基金会”的试验看作是通过低层政府参与创办银行 ,
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实现银行组织多元化的一种探索。尽管这个组织在推动地方经济发展

中起到了一定的作用 ,甚至在一段时间中起到很大的作用 ,但是我们还

应该看到 ,低层政府控制和干预下的银行组织 ,由于嵌入在政府等级结

构体系中所具有的关联博弈特征 ,由于存在多种与行政体制相联系的

风险转嫁渠道 ,因此 ,风险约束是相当软化的 。撇开资金使用效率问题

不谈 ,软风险约束下的决策将使这种银行日益面临高风险威胁。虽然

有上一级政府作为风险转嫁对象 ,但是只要这种上级政府掌握的资源

不足够大 ,其抗金融风险的能力就很有限 ,因而风险终难化解。低层政

府在实现银行组织多元化的道路上 ,究竟能发挥怎样的作用 ,值得探讨。
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Understanding the Mechanism of Social Stratification in Contemporary China

Liu Xin　1…………………………………………………………

Abstract:This study develops a “ power generation theory” to explain the mechanism of

social stratification in contemporary China.The author argues that in the process of

marketization and reform of decentralization and profit-sharing , public power generates
“ rent-seeking ability” while it exerts as redistributive power.Rent-seeking ability plays a
role in social stratification in a different way that redistributive power has been taking , and
power elite incumbents are able to use rent-seeking ability to gain private interests.
Meanwhile , marketability also has an effect on social stratification in so far as the market
mechanism counts.Thus , the basic institutional arrangement of socialist market economy
determines that redistributive power , rent-seeking ability , and marketability co-constitute
the dynamic basis of social stratification.The hypotheses about income inequality based on
the proposed theory are well supported by a sampling survey data collected in Wuhan in

2003.The research findings suggest that the “ power generation theory” offers a better
explanation than the previously dominant “ power transition theory” and “power persistence
theory” for the phenomena of elite circulation reproduction in Contemporary China.

Exploring the Relationship of Soft-risk-constraints and the Rural Corporative

Funds under the Condition of Local Governmental Interventions

Liu Shiding　26

…………

……………………………………………………

Abstract:Using a conceptual framework called soft-risk-constraints , this article steps to
analyze the Rural Corporative Funds , which has played the role of County or Town level
banks at the local level.The author first discusses two structural conditions that lead to the
situation of soft-risk-constraints , that are , the distribution of decision-making power , and
channels of risk shifting.In the session regarding the distribution of decision-making
power, via a careful analysis of the game of loan-provision and the related hierarchical
game , the author points out the impossibility of it' s self-implementation of one of the most
important institutional arrangements of Rural Corporative Funds , and examines the resulted
relationship between the structures of decision-making power and responsibility , and the
situation of soft-risk-constraints.In the session regarding the channels of risk shifting , the
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author has concluded three risk shifting channels that closely related with local

governments' behavior.Finally , the author discusses several behavioral characteristics of
the Rural Corporative Funds under the situation of soft-risk-constraints:its neglect toward
lower rates of loan returning , and its impulsion of tolerating lower rates of reserve.The
practical relevance of this article is its attention and examination of the development and

filtering of various financial organizations beyond the direct control of Central Government.

Depth-interviewing as Meaning Exploring

Yang Shanhua &Sun Feiyu　53

………………………………

……………………………………

Abstract:In this paper , the authors try to discuss the semi-structured depth interview in
the sociological fieldwork.Beginning from the nature of depth interview , the authors want
to clear up its meaning relationship and the correlative methods.The authors' point is that
the interview should be constructed along with the structure of everyday life so that we can

find and pursue the problems.Only after that , can we talk about the universal meaning of
the individual case.In that case , depth interview is not only the pure course of collecting

data , but also one part of the study.

Longitudinal Data and Growth Modeling for Sociologists

Song Shige &Chen Huashan　69

…………………

……………………………………

Abstract:The authors show in this paper how to use longitudinal data and growth

modeling technique to investigate research questions regarding“ change” and“ trend” .The
authors first discuss advantages of using longitudinal data over cross-sectional data in
sociological research of change.Then the authors compare various approaches utilizing

longitudinal data to answer research questions about change , and discuss why growth

modeling is superior to traditional approaches.The authors also look at some extensions to
the basic growth modeling , both to the fixed components and the random components in

growth model.Finally , to help readers to understand better and feel comfortable to use
these analytical tools in their own research , the authors provide a simple pedagogical

example to demonstrate major concepts and analytical strategies discussed in this paper.

State Power , Elite Relations and the Politics of Privatization in Chinese Rural

Industry Zhang Jianjun　92……………………………………………

Abstract:By comparing two different approaches to privatization - manipulated

privatization in Sunan and relative transparent privatization in Wenzhou , this paper
analyzes the politics of privatization in Chinese rural industry.Though different fiscal ,
administrative , and informational constraints might explain some aspects of the variance ,
the fundamental reason lies in the different political constraints the two regions faced.It is

244


