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与“127号文”几乎同时落下的，
还有监管者的核查。

在一家股份制银行分行同业部
工作的吴京，现在每天上班都提心吊
胆，因为不少“在规范之列”的项目都
是经他的手放出去的。

2014年 2月中旬到现在，当地银
监局处长带着十来个应届生坐镇同
业部，所有能查的项目都要一一过
目，包括同业资金投向、表外放贷企
业的运行情况等等。

吴京很清楚，很多项目分行既没
有报备，也没有计提，即便是总行有
时候也会瞒报。分行领导已经嘱咐
过，如果银监会的人问有没有出承诺

函，就要一口咬定说没有。
吴京也被盘问过一次，他清楚地

记得被问及的项目出过承诺函，但还
是给银监出具了一份确认书，并盖了
分行的公章，一口咬定没有出具任何
形式的承诺函。

其间，银监会也查出了不少违规
操作，这时总行会把责任全推给分
行，并称对此并不知情。虽然总行勒
令分行整改，但在行内大会上，还是
对吴京所在的分行同业业务贡献的
收入大加表扬。

这种情况，也正是“127号文”着
力规范之处。

文件要求法人总部对银行同业

业务实行统一管理，不允许分支机构
及其他业务部门经营同业业务。同
时要求各家银行尝试事业部或专门
部门的方式运作同业业务，且必须由
总行专营部门掌握业务核心权限，包
括客户、价格、期限、业务模式、收费、
会计核算等。

不过，分支机构经营同业也被留
下一道口子——总行专营部门可以

“业务委托”，凡是在统一市场依托电
子化交易可以完成的业务不允许分
支机构进行操作，但对于没有公开统
一市场、非电子化交易的业务可以交
由分支机构承担，接受上级专营部门
指令进行操作。

“总行都不知道分行做什么项
目。”吴京说。以往，会计核算都是放
在分行层面，五家国有行和九家股份
制银行一级分行的公章均被市场承
认。

140 号文要求，商业银行应于
2014年9月底前实现全部同业业务的
专营部门制，并将改革方案和实施进
展情况报送银监会及其派出机构。

事实上，成立专营部门并不能一
劳永逸，而业务审批权和分支机构在
操作及审批上的权限分配才是规范
同业业务的关键所在。可以预见，同
业业务的巨大利益，将使这项规定引
发激烈博弈。 （据南方周末)
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“在银行业，全民皆同业一点都
不为过。”一家股份制银行同业部一
位人士告诉记者。

同业业务，就是商业银行之间互
相拆借资金的业务。同业业务不仅越
来越紧密地把几乎全部商业银行捆
绑在一起，还因此影响了实体经济的
资金供应，抬高了融资成本，而且可
能掩盖金融风险。

在 2013年三季度货币政策执行
报告中，央行将同业业务与货币创造
的关系写了进去，即资金空转导致货
币供应量虚高。

就在 5月 10日至 12日举办的五
道口金融论坛上央行副行长刘士余
因为拿错了讲稿而不得不即兴演说，
痛批同业和各类理财便是发言的主
要内容——“每个环节都扒皮加码的
做法直接抬高了实体经济的成本，对
劳动生产率的提高是毫无贡献的，而
且是会把一个民族，把一个国家的金
融体系带入极其带有赌博心态的短
期行为。”

更糟糕的是，银行在逐利冲动
下，很可能“互相掩护”，把高风险业
务“曲线打扮”成低风险的同业业务。

比如，一家银行的高风险客户需要贷
款，银行就可以把这笔钱做成一个理
财类产品卖给另一家银行，再约定什
么时候买回来。这样，在报表上，这个
高风险贷款就体现为同业业务了。

旨在整肃同业业务的“127 号
文”，正是在这一背景下出台的。

通过对具体业务作出详细规定，
比如细化买入返售和同业代付业务
规则，强调会计计提等，这一文件试
图全面规范同业业务以及由此催生
的庞大的影子银行业务，从而实现

“引导资金更多流向实体经济，降低

企业融资成本”。
但是，因为同业业务极为复杂并

且与实体经济高度相关，监管层也保
持了极度谨慎，关上一扇门的同时，
也开了一扇窗——真正的同业业务，
既没有期限和投资种类的约束，也没
有设定规模上限。一家股份制银行某
分行同业部的负责人惊呼：“春天来
了。”

对银行来说，从这份文件落地的
那一刻起，他们就在逐字逐句地品味
其中的意味，寻找空间和变通的法
门。

暂停，是许多银行的第一反应。
因为没有业务做，陈冲开始跟同

行聊起天来。他群发了一句“你们行
还有什么业务可以做”，多数的回复
都是，“领导在开会”，“先等等看”。

第二天下班时分，消失了一天的
陈冲的上司召集同业业务部开会，逐
条解读“127号文”。用陈冲的话说：

“这更像是研究监管漏洞的头脑风
暴。”与市场弥漫的悲观情绪不同，领
导倒是很乐观，并在会上定了调子，

“还可以继续做，忍耐一段时间先。”

127号文中规定，金融机构开展
买入返售（卖出回购）和同业投资业
务，不得接受和提供任何直接或间
接、显性或隐性的第三方金融机构信
用担保，国家另有规定的除外。

这也是让银行最感意外和头疼
的一条。

但逐字逐句分析完这条后，该股
份制银行金融市场部的负责人认为，
不得接受和提供“第三方金融机构信
用担保”，要同时满足“第三方”、“金
融”、“信用”三个条件，只要有一个条

件不满足，就可以接受或提供担保。
领导如此解读，同事们也开始小

声议论。“可以投资券商发行的资管
计划，自身为计划提供流动性支持。
这就不是第三方担保了。”“以非信用
担保的方式增信也是可行的，比如存
单、银行承兑汇票。”顺着领导给出的
藤，同事们纷纷摸起瓜来。

而非金融机构同样处在监管的
真空地带，包括融资租赁、担保公司、
基金子公司、小贷公司、P2P等，与这
些机构合作同样能够规避监管。

某股份制银行同业部处长也在
华创证券举行的宏观政策电话会议
上指出，在文件出台前市场上已有大
量央企、国企担保项目，银行之所以
愿意投资是因为认可这些担保方的
实力。

127号文中规定，同业融资业务
最长期限不得超过一年，业务到期后
不得展期。此举重点针对同业的期限
错配。不过，“万能的领导们”也已经
想出了破解之道——签署远期协议、
抽屉协议就可以轻松规避。

“127号文”着重规范的买入返
售业务，为何银行如此热衷？这项
业务背后的受益者究竟是谁？

兴业银行最先“发明”了买入
返售，该业务一经推出得到全行业
的推崇，迅速复制。这是因为，普
通的信贷资产需要计提 100%的风险
资本权重，但转移到买入返售项下
只需要计提25%。

对这项业务而言，第三方担保
是最为关键的一环。买入返售方得
到了卖出回购方的担保而增加了信
用，从而规避掉了大部分风险；而
卖出回购方付出的成本仅仅是出具
担保函，而不需要任何风险计提及

拨备的操作。
截至 2013年末，17家主要银行

买入返售资产约 5.5万亿，全行业约
9 万亿。其中信托受益权约占到
40%，约 3.6 万亿，主要对接房地
产、基建以及产能过剩行业。

事实上，监管买入返售的呼声
一直不绝于耳。从 2013年第三季度
开始，买入返售资产已经出现了大
规模回落。2014年4月，股份制银行
买入返售业务增长为负。

从 2013年下半年开始，出于对
监管的预期，银行已经开始了调
整，逐步从买入返售转向另一种产
品：应收款项类投资，也就是同业

投资。
2013年末，上市银行应收款项

投资余额 3.36万亿元，较年初增加
了 51% 。 其 中 招 商 银 行 增 加 了
631%，中信银行增加432%，浦发银
行增加了223%，增量均在2000亿以
上。

但记录在这一项下，需要计提
100%的风险权重。海通证券作了一
个测算，以 8.9%的信托受益权为
例，按照上述标准计提，银行净收
益率将由原来的7.09%下降到3.77%。

即便如此，银行还是有做大这
一业务的动力，因为还有两个好
处：能帮助存款增长，并且帮助银

行规避存贷比的监管红线。
对于这些业务，127号文并没有

一刀切死，只是希望能挤出其中风
险更高的那些资产。同时，也给了
银行窗口期，也就是等到业务到期
后结清。这正是监管层出于对实体
项目资金链风险的考量，不希望
2014年出现系统性的兑付风险。

不过，房地产企业和地方融资
平台还在等待输血，应对之道很可
能是由“真通道”变为“假通道”，
也就是到期的买入返售项下项目，
重新包装后再拿给该银行代销。但
由于银行无法出具担保，一旦出现
违约风险，难免双方扯皮。

银行同业生意“生杀令”
“127号文”落地

猫鼠游戏

房地产与地方融资平台的噩耗

总行与分行的博弈


