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重庆篇

之一

黄奇帆“龙虾三吃” 重组重庆银行

证券时报记者 张伟建

一 个 曾 经 不 良 贷 款 占 比 高 达

42.5%

、资本充足率为负

27.1%

、每股净

资产达负

7.4

元的地方商业银行， 在短

短几年时间里变为资产质量优良、 赢利

能力良好的商业银行———信息披露显

示，去年重庆银行不良资产率仅

0.32%

，

同比下降

0.17

个百分点。 企业总资产

808.7

亿元，

2009

年实现净利润

8.75

亿

元，每股收益达

0.43

元。 各项经营指标

在全国城商行中名列前茅。根据英国《银

行家》杂志

2010

年

7

月刊公布的“全球

银行业

1000

强”的排名表，重庆银行综

合排名

690

位，较上年上升

77

位。 资产

利润率排名

276

位， 资本利润率则排名

第

58

位。

然而，

2003

年的重庆银行可谓满

身疮痍。

149

亿元的总资产却背负了

33.1

亿元的不良贷款和

6.1

亿元的非

信贷不良资产，不良资产合计达到

39.2

亿元，不良贷款占比高达

42.5％

，资本总

额不足

3

亿元，资本充足率为

-27.1％

，每

股净资产为

-7.4

元。此后，随着一些资产

状况的恶化， 最高时不良资产总额超过

40

亿元！

在重庆资本市场， 提起重庆银行演

绎“乌鸡”变“凤凰”的传奇，人们无不佩

服重庆市委、市政府非凡的智慧和魄力，

无不对重庆市委副书记、 市长黄奇帆运

用政府“有形之手”和市场“无形之手”推

动的重庆银行重组连声称奇。

作为一个经济学家和金融专家，黄

奇帆对宏观经济的运筹造诣很深， 深谙

资产重组和投资银行业务的精髓。 在重

庆市委、市政府的支持下，以政府主导、

市场化手段运作的新思路进行重组，从

而将政府的“有形之手”和市场的“无形

之手”紧紧地握在了一起；他将时空变换

的精髓成功地运用于重庆银行的重组，

创造性地运用“渝富公司”这一不良资产

处置平台，在重庆银行与时间赛跑、重组

上演“生死时速”的关键时刻，为重组赢

得了宝贵的时间； 是他，“众人皆醉他独

醒”，别人眼中的“包袱”，在他眼里是美

味的龙虾……

重庆银行的重组三步曲被形容为黄

奇帆的“龙虾三吃” 。 常人难以理解：遍

布荆棘、 困难重重的重组怎能和美味龙

虾烹饪联系到一起？但黄奇帆说，银行业

是一个盈利潜力巨大的朝阳行业， 重庆

银行就是一只美味的龙虾———重组过程

如同烹饪。一旦烹饪完成，则可尽享其中

美味。

增资扩股“一吃龙虾”

如果说资金是国民经济肌体中的血

液，那么金融机构、银行就是这个肌体中

的一条条血管。一个国家、一个地区如果

没有发达的金融业提供服务， 其经济增

长就会受到极大的制约。

为了发挥重庆作为直辖市的战略作

用，重庆市委、市政府制定了把重庆打造

成为长江上游地区金融中心的宏伟蓝

图。 重庆市的经济要发展， 金融必须先

行。要建立起多层次的金融市场体系，重

庆市就必须有自己掌控的金融机构，银

行、保险、信托、券商，这“四驾马车”同时

拉动重庆金融和经济的发展， 才能实现

重庆成为长江上游金融中心的发展战

略，才能保证重庆经济快速稳定的增长。

重庆银行作为当时重庆市国资控制

的唯一一家商业银行， 自然在重庆市的

战略规划中占有极大的分量。

可那时的重庆银行， 除了各项财务

指标恶化外，其他方面也是问题多多、困

难重重：公司治理不完善，内部管理不科

学，风险控制机制缺失，业务骨干大量流

失，员工情绪低落……

重庆银行何去何从？ 在深入调研重

庆银行之后， 一个环环相扣的 “龙虾三

吃”整体重组方案逐渐酝酿成熟。

2003

年

2

月

8

日，羊年春节后第一

天，时任重庆市委常委、常务副市长兼市

企业工委书记的黄奇帆来到重庆银行。

“在重庆未来的发展中， 金融要先

行。重庆

10

年后要发展成为长江上游的

经济中心、金融中心，如果重庆银行这种

地方性股份制商业银行没发展好， 甚至

倒闭了，则无论如何都是一大败招。与其

办丧事花买棺材的钱，不如重组治病，花

买药的钱。通过重组改造，重庆银行完全

可能脱胎换骨。 ”黄奇帆说。

面对人们的疑惑， 他抛出了经过深

思熟虑的“龙虾三吃”的重组战略：增资

扩股，债务重组，引入战略投资者后整合

上市。

随着动员令的发出， 重庆银行重组

大幕正式拉开。

重组第一步， 发行新股， 扩充资本

金。 将重庆银行的资本金从

3

亿元一举

扩充到

15

亿元！

此招一出，举座皆惊。

按照市场上重组的惯例， 对困难企

业先是实施债务重组，剥离不良资产，待

企业财务指标改善后， 第二步才是增资

扩股，吸引新老股东认购新股，扩充资本

金。不这么做，有谁肯为一家前景不明朗

的企业投入真金白银？

然而熟知投资银行业务的黄奇帆见

解与众不同。他认为，先剥离不良资产再

增资扩股， 无异于先手术后输血， 看似

“市场惯例”，然而这可能造成“病人”在

手术中的休克甚至死亡， 重组失败的风

险极大。

先输血后手术同样面临一个巨大的

挑战， 那就是会有谁肯为一个持续经营

前景很不明朗的银行输血， 投入大把的

真金白银？说服投资者出巨资认购新股，

这成为“一吃龙虾”的关键。

不出所料，投资者们犹豫不决。他们

深知重庆银行的历史和现状， 他们要为

自己宝贵的资本负责。

但是，巴塞尔协议银行的资本充足

率不低于

8%

的规定，意味着投资者投

入一块钱的资本， 商业银行便可经营

10

多元的资产。 这么高的杠杆是普通

工商企业望尘莫及的。 只要内控机制健

全，管理科学，经营得当，重庆银行便能

充分分享重庆市乃至全国经济高速增长

的“蛋糕”。

在投资主体的选择上，市政府决定，

在每个企业的投资不得超过银行总资本

金

15％

的增资扩股前提下， 坚持既以国

有企业为主， 又向民营资本敞开大门的

方针。

清晰的重组思路、 对重庆银行光明

前景的精心勾画，逐渐打动了投资者。他

们的犹豫最终变成了投资决策。

重庆市财政的

2

亿元资金首先到

位，重庆路桥

2

亿元资金到位，城投集团

2

亿元资金到位，水务集团

1.5

亿元资金

到位，高投公司

5000

万元资金到位……

民营企业不甘落后， 力帆集团

1.5

亿资金迅速到位，南方集团

8000

万元资

金接踵而至……

重庆银行增资扩股在经历最初的艰

难后变得出乎意料的顺利。

2003

年

4

月到

8

月初，重庆银行用

仅仅

3

个多月的时间就成功募集资本金

12.14

亿元， 资本总额从

2.55

亿元扩充

至

15.16

亿元， 重庆银行资本金在国内

城市商业银行中的排位因此跃居西部第

一、全国第六。

此后，随着“龙虾三吃”战略的推进，

重庆银行又分别于

2005

年

12

月和

2006

年

6

月相继完成了第二次和第三

次增资扩股，累计定向增发了

8

亿元的股

本金，使重庆银行的资本金达到

20

亿元。

40 多亿的巨额不良资产如一座沉

重的大山，压迫得重庆银行步履艰难。如

何搬走这座大山，成为本次重组的重点、

焦点和难点。

资产重组“二吃龙虾”

40

多亿元的不良资产， 对于当时

贷款余额只有

100

多亿元的重庆银行，

无疑是一座沉重的大山。 而能否搬走这

座“大山”，是关系此次重组成功与否的

关键。

要处置剥离数十亿之巨的不良资

产， 这在地方政府主导的银行重组中尚

无先例。

由此开始的“二吃龙虾”成为中国金

融市场重组中的一大创新。

按照重庆市委、市政府的安排，一个

处置不良资产所需的平台搭建起来。 这

就是成立于

2004

年

3

月的隶属于重庆

市政府的重庆市渝富资产经营管理公

司。这一平台的设立，是不良资产剥离战

役中最富创意的一着妙棋。

设想的思路是， 将重庆银行的部分

不良资产先“搬”到渝富这个平台上，优

化银行的资产负债表， 使轻装上阵的银

行经营管理尽快步入正轨。就是说，渝富

要给重庆银行开辟出发展的宝贵时间。

政府搭建起了资产处置平台， 但不

良资产却不能简单地“搬”。 渝富要承接

的不良资产要用钱买， 购买的是几乎收

不回一分钱的损失类坏账， 付出的却是

与账面价值等值的现金。钱从何来？而重

组方案中绝无向财政直接要一分钱的计

划安排。黄奇帆提出的资金安排方案是，

收购资金的平衡来自于三个方面， 一是

用重庆银行今后几年的地方税收约

6

亿

元返还， 二是渝富公司和其他股东在重

组中获得的重庆银行股权溢价收入冲抵

约

14

亿，三是重庆银行清收重组不良资

产的收益平衡

13

个亿， 余下的坏账，由

商业银行的拨备自行消化。

这意味着， 渝富收购资金的最终来

源既不是市财政的直接拨款， 也不是渝

富的贷款， 而是重庆银行重组发展中产

生的税收、溢价和拨备形成的“现金流”。

这同时意味着， 重庆银行要充分利

用渝富平台置换出的有限时间， 与时间

赛跑， 在有限的时间内无限地拓展生存

发展空间，取得利润，创造经营现金流，

打好“时间差”！

这一设计的成败关键， 是重庆银行

在有限的时间能否实现较快发展。 为此

黄奇帆向重庆银行的决策管理层下达了

死命令：“存量呆账

3

年逐步消化， 新增

不良贷款追究责任。 ”

2004

年

9

月，首轮资产重组如期进

行。 渝富公司与重庆银行签订了

12.5

亿

元损失类不良债权的等值收购协议。

首轮重组，运用政府强有力的“有形

之手”顺利完成了，重庆银行的不良资产

降至

31

亿元，不良贷款占比从

32％

大幅

下降到

20％

。 既履行了“政府救助”的承

诺，又没有花费重庆市财政的一分钱。

紧接着， 剥离不良资产的第二轮重

组启动。

第二轮不良资产剥离， 由全体股东

埋单。全体股东缩股

20%

，“缩”出的

4

亿

元资本金用于核销等值的不良资产。 股

东之所以愿意缩股， 当然是大家都意识

到， 重组后的银行股权最终会有更大的

溢价收入。这又是一个没有先例的创新，

开创了国内银行业资产重组的先河。

2005

年

12

月， 重庆银行董事会向

股东大会提交了一份议案。根据议案，总

股本已达到

16

亿元的重庆银行再次向

重庆市地产集团和水利投资集团各定向

增资

2

亿元， 使总股本达到

20

亿元，增

资完成后，全体股东缩股

20%

，共计

4

亿

元用于核销不良贷款。

两轮重组过后， 重庆银行的不良资

产骤然下降了

16.5

亿元。

市场化运作是第三轮重组的特色。 渝

富再次出手，收购重庆银行的不良资产。

与首轮收购的资产类别不同， 这次

收购的

10

亿元不良资产，预计可清收

6

亿元左右。

经过各方的努力， 最终浮出水面的

重组方案是， 由国家开发银行在与重庆

市政府签订的开发性金融合作协议确定

的政府信用额度内， 向渝富公司发放贷

款

10

亿元， 等值收购重庆银行的

10

亿

元不良资产， 预计可清收回其中的

6

亿

元用于弥补收购成本； 余下的

4

亿元处

置成本缺口， 重庆银行按每股

1

元的价

格向渝富公司定向增发股份， 然后由渝

富公司在重庆银行引资时， 向海外战略

投资者溢价转让此股本后全额弥补。

同时， 国家开发银行向重庆市地产

集团、 水投集团和渝富公司发放贷款

8

亿元，用于向重庆银行入股，再一次扩充

重庆银行的资本金。

2005

年

12

月，上述方案顺利实施，

重庆银行

10

亿元的不良资产被再次剥

离，完成了第三轮的资产重组。

仅仅一年多的时间， 剥离不良资产

的三轮重组完成， 重庆银行的不良资产

减少了

26.5

亿元。

2005

年末， 经过大规模的剥离，重

庆银行通过贷款清收、转化、核消等艰苦

的工作， 重庆银行不良贷款由一年前的

40

多亿之巨， 大幅下降到仅有

8.54

亿

元，不良贷款占比下降到

4.93％

，资本充

足率提高到

9.71％

。

在剥离重组中扮演重要角色的渝富

公司， 随着此次神奇的成功重组一举成

名。 “渝富模式”成为国内金融市场创新

的代名词， 引起国际金融市场的浓厚兴

趣。 渝富为重庆银行开辟出发展的时间

空间的玄机与奥妙， 成为不少业内专家

研究的课题。

引进战略投资者， 优化资本结构和

完善法人治理，加快上市步伐，进而走出

重庆， 把重庆银行由区域性金融机构发

展成为全国性金融机构， 重庆银行制定

出清晰的发展战略。

梧桐引凤“三吃龙虾”

就在剥离重庆银行巨额不良资产的

“二吃龙虾”推进之时，眼光敏锐、思维超

前的黄奇帆市长已经开始部署 “三吃龙

虾”了。

2005

年初，他再次到重庆银行调

研，要求同步推进引资上市工作。并明确

提出先引进战略投资者，再公开发行，上

市融资。

很快， 重庆银行选聘了国际著名的

投资银行———雷曼公司作为引资顾问，

按照国际银行标准着手实施战略引资。

尽管增资剥离成效显著， 但与海外

投资者接触中，重庆银行贷款集中度、关

联交易严重超标， 尤其是拨备覆盖率严

重偏低的问题， 逐渐成为影响引资工作

的最大障碍。

问题的关键， 是洲际酒店大楼一笔

近

5

亿元的不良贷款。 这笔贷款若能转

化成功， 重庆银行的不良贷款占比将一

举降到

3％

以下，拨备覆盖率将足足提高

30

多个百分点，达到

60％

以上。

但是， 洲际酒店大楼贷款的利益关

系错综复杂、金额巨大，涉及银行、国有

企业和民营企业等多方主体， 还涉及一

批个体户和企业职工上亿元的拆迁安置

费，处理起来颇为棘手。 十几年过去了，

人们想尽各种办法，付出种种努力，但问

题始终没有解决。

有过成功解决重庆烂尾楼经验的黄

奇帆干脆利落地提出了处置意见———分

割资产、划分债务、稳妥转化。

所谓分割资产， 就是洲际酒店大楼

资产分割为主楼和裙楼两部分， 将裙楼

出售获得的款项用于归还重庆银行贷款

和解决遗留问题， 而主楼承担的负债通

过酒店开业后产生的经营现金流偿还。

10

多年的难题，谈笑间便给出了答案。

4

天后， 洲际酒店大楼贷款问题取

得了实质性的突破。 重庆银行先期收回

了对洲际酒店大楼的

3

亿元不良贷款，

加上清收的其他

4

亿元贷款， 重庆银行

的不良贷款再次减少

7

亿元。 各项财务

数据随之大为改观， 资产负债表一下子

漂亮了许多。

成为“靓女”的重庆银行，在

2006

年

10

月向世界各地的商业银行、投资银行

发出了信息备忘录。所谓信息备忘录，实

质就是招股说明书。

“招股书”发出不久，有

20

多家商业

银行、投资银行表示意向投资。 最终，重

庆银行将目光锁定在了定位相近、 零售

银行业务突出的香港大新银行身上。

经过艰苦的谈判， 香港大新银行以

每股

2.02

元价格，从渝富公司手中购买

了重庆银行

17%

的股份。

渝富公司出让股权获得了

4

亿元的

溢价收益， 弥补了第二轮不良资产收购

的处置成本缺口。

随着香港大新银行的入主， 重庆银

行形成了国有、 民营和外资共同参股的

股权结构， 优化后的重庆银行的股权结

构更加趋于合理，公司治理更趋完善。

这是银行重组案例的经典作品。 一

个只有赢家没有输家的完美重组， 一个

充满智慧与创意的重组， 政府付出的只

有自己的信用， 而收获的却是一家朝气

蓬勃的商业银行。 这是一个给社会带来

高溢价的重组， 业界从中得到太多太多

的启发。

“龙虾三吃” 只有赢家的杰作

谁是这场重组的赢家？

重庆市委、市政府是赢家。 重庆银

行重组成功，政府的一个沉重“包袱”变

成了“香饽饽”，市财政多了一个每年交

10

多亿的税收大户，重庆市经济多了一

个融通社会资金的“血库”，工商企业多

了一个提供优质金融服务的商业银行。

重庆银行是赢家。昔日差点成弃儿，

如今却成为人见人爱的 “重庆美女”，员

工们一扫昔日的自卑， 个个脸上洋溢着

自豪。 她给重庆市经济源源不断地输送

着资金的血液， 在推动重庆经济的同时

享受着成就感。

(下转 A7 版)


