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北京大学汇丰金融研究院简介 
 
 
北京大学汇丰金融研究院（The HSBC Financial Research Institute 
at Peking University，缩写HFRI）成立于2008年12月，研究院接受汇丰银
行慈善基金会资助，致力于促进金融学术研究、金融市场运行、金融机构监
管、金融政策决策之间的交流互动；立足粤港澳大湾区，以全球视野，构建
开放的金融专业交流平台，使金融教学与金融研究相互带动，通过编辑出版
专业刊物、发布专业研究报告、举办专业讲座、组织前沿学术会议等多种形
式，为区域金融发展和国家金融决策提供积极的智力支持，努力将北京大学
汇丰金融研究院打造成为聚焦市场前沿的金融专业智库。  
 
北京大学汇丰金融研究院院长为北京大学校务委员会副主任、北京大学汇丰
商学院院长海闻教授，执行院长为中国银行业协会首席经济学家、中国宏观
经济学会副会长巴曙松教授。 
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美国中小企业纾困：薪资保护贷款项目    

 

【对话主持】 

巴曙松（北京大学汇丰金融研究院执行院长、中国银行业协会首席经

济学家、中国宏观经济学会副会长） 

【特邀嘉宾】 

杨一民（鼎信银行联合创始人、资深执董、首席风险官） 

 

面对新冠疫情，美国为挽救经济推出的纾困方案中一个很重要的

部分——专门为中小企业准备的 PPP 贷款。美国推出了三个法案，

我将其称之为“疫情纾困三部曲”，时间分别为 2020 年 3 月 6 日、3

月 18 日和 3 月 27 日。第一个法案是关于 83 亿美元的疫苗研究资助。

第二个法案是 1040 亿美元的失业救济、带薪病假等的补助。第三个

法案则最关键，是一项两万多亿美元的 CARES（Coronavirus Aid, 

Relief, and Economic Security Act, CARES）法案，全称为“新冠病毒援

助，救济和经济保障法案”。该项法案的额度是按照美国 GDP 的 10%

计算而来，大概是 2-2.2 万亿美元的范围，这将带来 1.8 万亿的财政

赤字。 

CARES 法案的 2.2 万亿美元大概由两个组成部分，第一部分为

1.2 万亿美元，主要面向企业，第二部分约为 1 万亿美元，主要面向

家庭和个人。在面向企业的 1.2 万亿美元中，最大的一笔是给 500 人
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以上的大企业的5000亿美元，其次是给500人以下的中小企业的3490

亿美元，即 PPP 项目，再次是对企业减税的 2800 亿美元。在给家庭

和个人的 1 万亿美元中，最大一部分是直接给家庭发放补助，每个成

人将领到 1200 美元，每个儿童将领到 500 美元。其次是失业救济，

每周将有 600 美元的补助，加上州政府的补助，每月补助水平将达到

2000-3000 美元。第三部分是医疗体系投入。 

 
图 1 

一、薪资保护贷款项目 PPP 

PPP 全称为 Paycheck Protection Program，即薪资保护项目。该项

目复杂之处在于，它通过美国中小企业署 SBA（Small Business Agency）

贷款的形式来发放补助，而非现金或拨款。但实际上又不是严格意义

上的贷款，因为只要按照法案规定的办法使用，贷款就可以豁免，否

则就会变成一笔贷款，贷款的利息是 1%，也非常低。由于中小企业

数量比较多，这笔贷款不是由 SBA 自己来发放，而是通过银行发放。
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在性质上，PPP 贷款为有利贷款，属于 SBA 的 7（a）类贷款。 

美国 SBA 主要是为中小企业提供贷款。首先，SBA 并非直接发

放贷款，而只是提供贷款担保，具体的贷款可以找任何银行去完成。

换言之，SBA 负责制定贷款标准、条件、利率、手续费等，实际的

贷款通过银行发放，需要向银行申请。因为贷款有不同程度的担保，

所以对银行来讲风险是比较小的，特别是这种贷款还可以在二级市场

出售。SBA 有很多种贷款类型，7（a）是使用最多的 SBA 贷款类型，

其最高额度是 500 万美元，SBA 担保 75%-85%，并采用固定利率，

在主要利率的基础上加 2%-5%，期限一般为 5-10 年，这种类型的贷

款基本上没有限制。第二类贷款称为 CDC 贷款，主要用于建筑项目

土地开发等建设贷款。这一类贷款的额度也是 500 万美元，但是 SBA

只提供 40%的担保，银行也要提供 50%的担保，这是因为开发类的

项目会有土地等作为抵押，所以银行可以有 50%的风险。利率也是固

定利率，期限则可以稍微长一些，可以有 10 年到 20 年。第三类是

SBA 的小额贷款，额度是 5 万美元以下。 

一般获得 SBA 贷款有几个条件：一是企业必须是 500 人以下的

企业，二是个人的信用评分必须在 680 分以上，三是要用个人或企业

的资产来担保，四是必须证明没有其他融资渠道，五是要有可靠的商

业计划。相对来说，SBA 的贷款条件较为宽松。 

在疫情期间，SBA 提供了两种专为疫情准备的特殊贷款。第一

个叫做 EIDL（Economic Injury Disaster）贷款，由 SBA 的防灾部门
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直接发放，不经由银行。第二个就是 PPP 贷款，由国会批准，SBA

提供担保，最终由银行发放。这是 SBA 在这次疫情当中最主要的两

个贷款。 

EIDL 贷款不在美国国会 2 万亿美元内，由 SBA 自己提出，故其

发放比较早，4 月份就开始发放，但金额不大，只有 500 亿美元。几

乎所有的中小企业、个体经营者、独立承包商等都可以申请。EIDL

贷款分为两部分，第一部分是即刻预支的，不论申请是否成功，都会

发放，且不需偿还。申请成功后，贷款可用于运营周转资金等目的。

EIDL 的申请条件与前面讲过的 SBA 贷款申请条件类似：第一是申请

者的信用历史；第二是申请企业的偿还能力，如果贷款额不超过 2.5

万美元则不需要抵押，超过 2.5 万美元则要抵押，并且各种类型的资

产都可以抵押；超过 20 万美元的贷款需要个人担保，把个人的资产

也加入到担保当中。EIDL 贷款的最高额度是 200 万美元，中小企业

利率是 3.75%，非营利组织的利率是 2.75%，期限可以有三十年。 

EIDL 贷款有一个小问题，美国大概有 500 万中小企业，只要申

请就发放 1万美元，那么就是 500亿美元，这样就没有钱去发放贷款。

所以最后其实申请贷款的企业都没有拿到 1 万美元，500 亿美元很容

易就被申请完。 

真正用于纾困的 PPP 项目，是国会批准的专门用于中小企业的

贷款。只要是受到疫情影响的企业、个体经营者、自谋职业者等都可

以申请，甚至外国企业也可以为其在美国的雇员申请。因为该项目的
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目的是保护工资、保护就业，所以只要是在美国的雇员都可以申请。 

PPP 贷款的申请额度是平均月薪的 2.5 倍，以 10 万美元为上限。

平均薪资的 2.5 倍可以这样拆分，其中的 2 倍是用来发放两个月的工

资，另外 0.5 倍可以用于房租、水电、贷款利息、带薪假和医疗福利

等。如此，一个年薪 10 万美元的人大约可以拿到 1500 美元左右。若

采用 PPP 这种发放方式，可以向政府申请偿还豁免。并且由于这笔

贷款的救灾属性，所有的申请人不需要支付申请手续费，政府会支付

银行 1%-5%的手续费和管理费，以用于相应的成本开支。在 PPP 的

申请过程中，公司或个人可以通过提交申请表及公司报税表直接向银

行申请。但大多数公司会通过会计公司向银行提出申请。 

在收到 PPP 贷款申请之后，银行需要对申请资料进行核实，并

开设 PPP 的专用账户。由于 PPP 贷款的这部分花费申请豁免需要相

应的凭证，并且美国账户需要做反洗钱调查，因而银行的工作量相对

较大。在接到申请后，银行需要到专门面向银行的网站去做申请，一

般可以即时批准。在获得批准之后，按规定银行需要在 10 天之内先

把钱垫付给客户，之后政府会再把这笔钱给到银行。一般而言，政府

会在 90 天内向银行支付这笔贷款。若银行没有足够的资金，则可以

向美联储以年利率 0.5%申请短期贷款，并将其发予客户。 

然而申请豁免相较于申请贷款更加复杂。因为这笔贷款必须按照

政府规定的用途使用，所以对于这笔贷款的使用和审核会给银行带来

大量工作。此外申请豁免需要几个条件：一是要保证雇员人数不变；
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二是不可减薪太多，减薪幅度不可超过 25%。但在疫情期间经济形势

并不理想情况下，裁员和减薪的发生就会对豁免的审核带来麻烦，若

牵扯到半职员工或时薪员工，则会更加麻烦。 

目前来看，银行做 PPP 贷款的热情并不高。原因在于，首先，

每笔贷款的金额不大，只有 10 万美元左右，按照手续费 1%-5%计算，

银行的收益还算可以，但银行要承担很多责任和负担。银行首先要核

实信息，然后要追踪花费、雇员人数、雇员工作时长、雇员薪水等，

而且贷款周期很长（规定为 12 月 31 日之前将贷款花完），这使得追

踪就更加麻烦。此外，疫情期间银行员工会居家办公，同样也会对银

行的工作带来麻烦。 

在处理 PPP 贷款时，银行最担心的一个问题是欺诈。在申请者

中，可能存在造假或欺诈行为，在此过程中，银行方面既担心承担责

任，又担心过多审查带来资金的排挤。另外，由于法案推出得非常匆

忙，政府对于很多细节问题并没有给出规定，很多花费银行其实并不

清楚是否符合规定。 

正因如此，大银行基本上只为自己原有的客户提供 PPP 贷款，

并且优先服务贷款金额大的客户。这样做的结果是很多人并没有拿到

第一轮的 3490 亿美元，特别是大银行基本没有顾及小额的申请。虽

然真正需要钱的是很多小型企业，但是正是由于他们的申请额度较小，

反而没有获得贷款。 



 

-8- 
 

 

图 2 

二、鼎信银行在第一轮 PPP 项目中的贡献 

鼎信银行是美国停止批准新银行十年后，首批获得银行执照的少

数几家银行之一，是首家由改革开放后的中国移民主办的银行，总部

位于亚特兰大，是一家服务亚裔（中，韩，印）和其他民族（包括白

人，西班牙裔等）的多元文化社区银行。 

在此次贷款的申请当中，鼎信银行的一个理念是相互帮助，因为

在此次疫情中，很多亚裔的中小企业的确受到很大影响。作为一家新

兴银行，鼎信银行在危机中页迎来了机会。鼎信银行敞开向所有企业，

包括外州企业提供服务，帮助他们申请贷款补助。在社区银行中，鼎

信银行是唯一一家对外州企业提供服务的，在此过程中克服了开户人

不在当地、开户人不具有美国国籍等诸多困难。 

在提供 PPP 贷款的过程中，鼎信银行优先服务本州客户及本银
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行客户，反而为银行带来了更多客户，进入到一种“争抢贷款”的模式。

因为我们认为第一轮 3490 亿美元的补助贷款绝对不够，很快就会用

完，所以必须要抢。一般而言，申请贷款的所有银行都要到 SBA 的

网站去申请，会造成拥挤。所以鼎信银行进行了全体动员，加班加点，

按申请流程进行流水化作业。并且还与多家会计师事务所合作，请他

们来进行资料的准备和申请表的填写，这样银行员工就可以守在 SBA

网站抢贷款名额。 

三、第一轮 PPP 贷款的结果 

对于 PPP 项目的 3490 亿美元的补助，平均每天会被申请到 300

多亿美元，10 天左右就被全部申请。大银行由于其优先服务大客户，

造成很多小客户没有获得贷款。而在鼎信银行，则做到了 100%的申

请成功率。 

从结果来看，一共有 166 万多家中小企业获得了贷款，共贷得

3423 亿美元，参与贷款的银行与金融机构共 4975 家。平均贷款额是

20.6 万美元，这说明在这一轮贷款当中，各家银行还是更加关注大额

贷款，虽然大额小额都是一样的，但大额贷款会有更高的手续费。 

拿到贷款最多的是建筑行业，其次是专业服务行业，第三是制造

业，第四是健康医疗相关行业。在医疗行业中，医生或者说中小型诊

所，在这一轮贷款补助中申请了很多的贷款，占到很大比例。 
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图 3 

在银行层面，办理贷款最多的银行共办理了 140 多亿美元，平均

每家客户 50 万美元，这很明显可以看出是只做大额贷款。前 14 家银

行的平均贷款额度都非常高，同样可以看出这些银行只做大额贷款。 

 
图 4 

四、第二轮 PPP 贷款接踵而至 

第一轮贷款在开启申请的前十天就基本发放完毕，有 160 万家企
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业拿到了贷款，但更多的企业并没有获得贷款，有估计认为还有 2500

亿美元缺口。随后，美国国会经过两周左右的辩论，决定再追加 4000

亿美元贷款。在国会辩论期间，市场普遍认为将会有第二轮补助，因

而也都在摩拳擦掌准备第二轮的到来。当时有银行估计认为，第二轮

每天会发放 500 亿美元的贷款，那么 4000 亿美元在一周左右就将发

放完毕。 

我认为需求并没有 4000 亿美元那么多，所以我们策略性地采取

了开放申请后的第三天开始抢贷款。由于前两天大银行使用程序来自

动地抢贷款，导致网络拥挤，在第三天热度退去之后，我们再来集中

全力抢贷款，效果反而更好。 

第二轮共有 5000 多家机构参加，截至 6 月 6 日，大机构申请到

了 900 多亿美元贷款，中型机构申请到了近 300 亿美元，小型机构共

申请到了 600 多亿美元。 

综合两轮贷款，一共完成了 450 多万笔贷款，总金额达到 5100

多亿美元，共有 5458 家金融机构参与。大机构办理额度占 37%，中

型机构占 20%，小型机构有 5000 多家，共占 44%。 
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图 5 

参与到两轮贷款补助中的金融机构共 4516 家（与前面统计有差

异），其中银行最多，有 3570 家，其次是信用社，有 721 家。两轮贷

款合计，平均贷款额从 20 万美元降低到了 11 万美元，这是因为大额

申请基本在第一轮中先取得了贷款，剩下的小额申请则多集中在第二

轮中。 

 

图 6 

从大银行的角度看，在两轮贷款中，大部分银行的业务还是以大
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额贷款为主。 

 
图 7 

五、鼎信银行在两轮 PPP 项目中的贡献 

尽管鼎信银行是一家小银行，但是在此次 PPP 项目中创下了一

项纪录，就是贷出的资金是资本总额的 1.5 倍。而且，在 PPP 项目期

间客户数量暴增了 4-5 倍。最关键的是，鼎信银行没有拒绝任何本州

的企业，切实帮助到了社区的企业。在此次 PPP 项目中，鼎信银行

最小贷款金额是 1200 美元，平均贷款金额在 5 万美元左右，申请成

功率达到 100%。对于鼎信银行来说，此次 PPP 项目可谓是立足之战，

并且一战成名，打开了知名度。 

现在 PPP 项目还有 1000 多亿美元没有用完，每天大概只有几十

亿美元的申请。按照截止日期 6 月 30 日，这笔资金应该不会全部用

完。对于下一步，市场则会更加关注面向大企业的 5000 亿美元，并

且也在做着准备。 
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六、金融科技在银行业中的作用 

在我看来，金融科技大致可分为两类，一类是创新类，另一类是

提高效率类。对于创新类，主要包括技术创新、商业模式创新等，我

认为这一类对于实力相对雄厚的大型企业比较合适。当然创新类成功

的几率比较小，毕竟创新比较困难。对于提高效率类，我认为它主要

是帮助中小企业提高效率。这一类的特点主要是优化流程，而这一点

给我留下了深刻印象。此次 PPP 项目的推出特别突然，对于大型机

构，他们的客户数量大并且有完整的税表，可以使用自动化软件，直

接从系统中提取数据进行申请，一次可以申请 5000-15000 笔贷款。

而对于中小型机构，则无法使用这种自动化的方法，原因在于他们没

有足够的客户数量，而且客户数据参差不齐。 

那么对于中小企业，金融科技的方法则会带来很大的效率提升。

美国第六大风险管理咨询公司 Protiviti 的一个团队，用一周的时间开

发出了一款名为 Robot 的机器学习软件，最终帮助一家银行抢到了

6000 笔贷款，总金额将近 10 亿美元，这就意味着带来了 2000-3000

万美元的手续费。为应对贷款豁免申请繁琐过程，我们银行与一家会

计公司合作，请了几位资深程序员，用了 3 周的时间开发出了一款专

门进行豁免申请的软件，并且该软件比市面上其他公司开发的软件要

更加实用。 

为中小企业优化流程的软件，要有三个原则：第一是简单易用，

因为许多小企业老板可能不具备很高的计算机操作能力；第二是任何
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系统都可以用，因为很多中小企业没有大银行所要求的特殊操作系统；

第三是按键需要尽量少，少一个按键效率可以提升 5%。 

七、问答环节 

Q1：个人感觉 PPP 项目刚推出时有些混乱，甚至有不少上市公

司拿到了贷款。您认为这些救济措施最终的具体效果如何？ 

A1：项目初期的确比较混乱，其中存在上市公司拿到贷款。PPP

项目的对象为 500 人以下的企业，大公司则采取化整为零的方式来应

对。比如有一家连锁餐馆 Shake Shack，它将各地的连锁店当作独立

的餐馆来申请，拿到了 1000 万美元的救济金，不过最终迫于舆论的

压力，退回了这笔贷款。正是由于这样的情况，第二轮采取了比较严

格的审核，绝对不让大型企业通过化整为零来进行申请。 

Q2：有些金融科技公司譬如 Square 也参与到 PPP 的发放工作

中，您觉得和此类公司相比，鼎信的做法有什么不同和优势？ 

A2：对于鼎信银行这样的社区银行，规模不大，所以更希望较

少的客户数目和较大的贷款额度，这样成本更低。而金融科技公司则

正好相反，它们可以接触到很多客户，业务可以跨越很大的区域来进

行，因而对于金融科技公司量大更加有意义，而每一笔业务的金额可

能不会太大。所以社区银行与金融科技公司确实存在互补。我们目前

也正在探索应该选择哪一种道路更合适，因为两种道路的设计和布局

都不一样。 
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本文根据北京大学汇丰金融研究院执行院长巴曙松教授发起并

主持的“全球市场与中国连线”第三百二十八期（2020 年 6 月 19 日）

内容整理而成，特邀嘉宾为鼎信银行联合创始人、资深执董、首席风

险官杨一民先生。 

 

杨一民是鼎信银行（Loyal Trust Bank）的合伙创始人、资深执董

和首席风险官。他和几位朋友经过 3 年多的努力，终于在 6 个月前获

得政府和 FDIC 发放的银行执照。由于 2008 年的金融危机，美国政

府有长达十年之久停止批准新银行。鼎信银行是极少数获得首批执照

的几家银行之一，也是第一家以 1980 年代后新华人移民为主的银行，

主要服务于亚特兰大地区广大的亚裔社区。鼎信银行在这场 PPP 大

战中可以说一战成名，其经历的每一个起伏，都是点滴在心头。杨一

民有 20 多年的银行工作经验，曾经建立和领导了 PNC 银行以及

SunTrust 银行的信用风险、市场风险分析部门以及 CDS 交易部门，

担任过咨询公司 Protiviti 的首个资深总监合伙人，也曾经在明尼苏达

大学担任教授。 
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