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摘　 要:后疫情时代,商业银行通过深化与第三方支付机构合作,推动了自身的数字化转型,但也不可避免地带

来了系统性风险的隐患。 基于中国 201 家银行资产负债表数据构建银行网络和双渠道风险传染模型,全面地讨

论第三方支付机构对银行系统的风险传染问题。 研究发现:与单一风险相比,双渠道风险存在 1 + 1 > 2 的放大

效应,形成超额损失,更具破坏性:当第三方支付机构渠道和银行同业渠道风险共同作用时,风险在银行系统中

的传染会出现非线性变化,造成较大超额损失,显著放大风险的传染效应。
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Research on the contagion effect of dual-channel risks of
third-party payment institutions on commercial banks
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Abstract: In the post-epidemic era, commercial banks have promoted their own digital transformation by deepening

cooperation with third-party payment institutions, however they also inevitably bring systemic risks. This paper builds a

banking network and dual-channel risk contagion model based on the balance sheet data of 201 Chinese banks and

discusses the risk contagion of third-party payment institutions to the banking system more comprehensively. The key

finding of this paper is that, compared with a single risk, dual-channel risk has an amplification effect of 1 + 1 > 2,

resulting in excess loss, which is more destructive. When the risks of third-party payment institution channels and

interbank channels work together, the contagion of risks in the banking system will show nonlinear changes, causing

large excess losses and significantly amplifying the contagious effects of risks.
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　 　 后疫情时代,开展银行业数字化转型,是构建

银行业新发展格局、打造高质量发展新引擎的必

由之路。 传统商业银行具备较强的资金管理水平

和信用影响力,但受限于金融科技技术能力的短

板,数字化转型速度较慢,与第三方支付机构合

作,利用其技术优势弥补自身不足成为更多商业

银行的新选择。 随着合作的不断深入,商业银行

在提高金融服务效率的同时,也面临着第三方支

付机构带来的新风险隐患。 金融安全是国家安全

的重要组成部分,习近平总书记强调,维护金融安

全,是关系我国经济社会发展全局的一件带有战

略性、根本性的大事。 2022 年 6 月 22 日,中央全

面深化改革委员会第二十六次会议审议通过了

《强化大型支付平台企业监管促进支付和金融科

技规范健康发展工作方案》,明确强调要依法依规

将平台企业支付和其他金融活动全部纳入监管,
健全支付领域规则制度和风险防控体系。 这一方

案的出台为确保支付机构平稳、可持续运行,主动

防范系统性风险提供了政策指引。 金融市场风险

外溢会对宏观经济造成冲击[1 - 2],在中国金融市

场中,银行系统内部成员之间有着错综复杂的经

济关联,而移动支付的出现,使得银行间通过移动

支付形成了间接联系,这种联系在为用户和企业

带来便利的同时,也为银行间风险传染提供了新

的媒介。 在移动支付交易日益频繁的今天,如何

刻画第三方支付机构和银行的复杂关联,进而挖

掘第三方支付机构对银行的风险传染机理,对维

护银行业稳定、防范系统性风险、科学制定金融监

管政策有着深远意义。 目前与本文研究相关的参

考文献主要包括以下两方面。
一是有关互联网金融风险的研究。 随着移动

支付的兴起,相关理论研究也逐渐涌现,尽管目前

对互联网金融是颠覆传统金融生态还是对现有金

融体系的补充手段仍有争议,但其兼具互联网风

险和金融风险的特性已成为基本共识[3 - 4]。 吴晓

求[5]认为互联网金融的内核性风险更多地表现于

透明度风险,外置风险则更多地表现于技术和系

统安全性,风险的叠加性相对明显。 沈悦课题组

的系列研究指出[6 - 7],互联网金融通过恶化存款

结构和抬高付息成本两种渠道显著加重了银行风

险承担水平,且不同银行对互联网金融冲击的反

应具有异质性[6 - 7]。 顾海峰等[8] 研究发现,数字

金融通过金融脱媒渠道增加了银行的系统性

风险。
二是银行间风险传染的研究。 现有研究多利

用实证和网络方法对银行间的风险传染进行探

索,考虑到第三方支付机构的数据难以采集,本文

基于网络视角考察第三方支付机构对银行的风险

传染问题。 目前,基于网络视角研究银行间风险

传染的文献主要集中于以下 3 个方向:①以银行间

资产负债关系为基础考察银行同业业务的风险传

染效应[9]。 这类研究围绕银行间的资产和负债展

开,重点关注金融机构因互相借贷而形成的直接

关联[10 - 11],分析系统性风险的传染机理及影响系

统性风险的各类因素。 王辉等[12]基于资产负债数

据构建银行间市场内生均衡交易网络,分析了银

行间市场网络的稳定性及系统性金融风险的最优

应对策略。 ②考察不同网络结构对系统性风险的

影响[13 - 16]。 Craig 等[17]将德国银行分为两类讨论

了网络结构与风险的关系,其中一类为商业银行,
该类型银行借贷关系频繁,银行间网络更紧密,另
一类为储蓄银行,与其他类型银行发生连接较少,
网络结构较为松散。 研究表明,这两种结构所造

成的风险传染效应存在较大差别。 Brummitt 等[18]

研究发现银行间不同等级的借贷债务能够缩小银

行网络的密度。 蒋海等[19]指出银行间网络关联性

的提高会增加银行业的系统性风险。 ③考察多渠

道风险叠加的传染效应。 近年来,越来越多的学

者认为由银行间直接关联导致系统性危机的可能

性微乎其微,多渠道风险叠加传染才是导致金融

危机的根本原因[20 - 21]。 Poledna 课题组在 2015 年

基于墨西哥银行数据,从信贷、证券、外汇、衍生品

4 个方面的业务关联搭建了银行风险传染网络,发
现多渠道风险传染模型可以更好地估计银行体系

系统性风险,且这种方式可以计算出每一渠道对系

统性风险的贡献率。 在之后的研究中他们进一步计

算出银行间负债对整体系统性风险的边际贡献,并
建议对增加风险传染的银行间交易征收税款,以此

841

中国软科学 2023 年第 5 期



降低银行系统的系统性风险[22 -24]。 Aldasoro 等[25]

使用欧洲大型银行之间的敞口数据描绘银行网

络,并计算出不同业务的风险贡献度,从而为银行

业监管层定制政策提供理论支撑。 吴德胜等[26]通

过构建多渠道风险传染网络分析了企业间债务风

险的传染机理。 Bargigli 等[27] 基于银行间信贷构

建了多渠道银行风险传染模型,指出单渠道风险

传染模型会造成对银行系统性风险的严重低估。
Ding 等[28] 基于银行间的信用关系和信息关系双

渠道建模,利用仿真技术分析了各渠道对银行间

风险传染的影响程度。
对以往研究进行梳理后可以发现,目前有关

这两方面的研究存在着几点不足:一是对第三方

支付机构的风险研究多基于定性层面。 学者普遍

认为第三方支付机构的出现冲击了我国银行金融

系统,其高流动性、复杂性的特点为金融风险的传

染带来了新的渠道,但有关其风险的量化研究涉

及较少。 二是未从多渠道角度考虑第三方支付机

构对商业银行的风险传染。 目前,有关第三方支

付机构对商业银行的风险研究多为单渠道风险传

染模式,即第三方支付机构对商业银行的风险传

递,未见第三方支付机构对银行和银行自身同业

双渠道风险的传染效应研究,这可能会造成一定

的风险低估。 近期研究也指出,多渠道风险传染

在系统性风险的研究方面更具优越性,其不仅可

以反映银行间的直接联系,还能较好地反映出间

接联系对系统性风险的影响,更符合金融机构间

的多元关联特征。 三是鲜有文献考虑不同类型银

行在应对第三方支付机构风险时的异质表现。 目

前,有关第三方支付机构对银行的风险研究多将

银行视为一个整体,鲜有考虑不同类型银行在面

对第三方支付机构冲击时的承受能力。 因此,本
文基于银行资产负债表数据构建银行网络,利用

仿真技术研究第三方支付机构与商业银行双渠道

风险传染机理。 本文的主要研究工作包括以下 3
个方面:一是从第三方支付机构对银行和银行同

业双渠道考察第三方支付机构对商业银行的风险

传染问题;二是将单渠道风险传染的过程和总损

失与双渠道的作对比分析,考察双渠道风险叠加

是否会增强风险效应,带来超额损失;三是考察不

同类型银行在面对第三方支付机构冲击下的承受

能力,找出银行网络的脆弱节点。
一、双渠道风险的传染逻辑

金融不稳定性假说指出金融机构内部脆弱性

的存在为金融危机的爆发创造了客观条件。 第三

方支付机构与商业银行是金融系统的重要主体,
两者建立合作关系后,资金往来频繁,各自的金融

脆弱性均会在系统中体现。
第三方支付机构风险传染渠道。 由于目前大

量移动支付交易场景由第三方支付机构提供,第
三方支付机构与银行的资金往来越来越频繁。 因

此,第三方支付机构的风险和损失也会通过这些

资金往来传染给与之有关联的银行。
银行同业风险传染渠道。 我国银行间存在着

大量同业业务,形成了联系紧密的银行网络,随着

金融科技的不断发展,这种连接愈发复杂。 这也

使得银行系统中一旦出现危机,风险会通过银行

网络迅速传染给其他银行,造成市场的剧烈震荡。
双渠道风险。 本文假设以上两种风险同时出

现,在综合考虑第三方支付机构冲击和银行系统

自身脆弱性的基础上,研究双渠道风险在银行系

统中的传染过程以及造成的系统损失。
二、双渠道风险传染的模型构建

本节基于复杂网络构建双渠道风险传染模

型,仿真分析双渠道风险在系统中的传染过程和

系统损失。 借鉴以往有关金融风险传染过程的研

究,假设第三方支付机构与商业银行合作过程中,
第三方支付机构对银行的冲击和银行系统内部危

机同步出现,此时系统中的其他银行将面临第三

方支付机构渠道和银行同业渠道带来的双渠道风

险。 双渠道风险传染模型的构建主要分为 3 步,即
首先是银行同业网络的构建,其次是模型的基本

假设,最后是风险传染的算法设置。
(一)银行同业网络的构建

在银行关联方面,我们选取 BankFocus 数据库

中的中国银行作为研究样本,以 2018 年年报中资

产负债表的同业数据作为银行网络的搭建基础

(2019 年后受疫情影响,数据存在一定偏差,因此
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选择 2018 年数据作为研究基础)。 具体数据指标

为“同业资产”和“同业负债”。 在剔除数据缺失的

样本后,本文得到 201 家样本银行,可视化及风险

传染分析均基于以上数据。
在以往的研究中,学者们通过不同方法搭建

了不同结构的银行网络,其中使用最多的是无标

度网络。 对于银行系统而言,无标度网络能较好

地反应银行连接的异质性,即大多数节点只有少

量连接,而少数节点有着较多连接且对整个网络

的运行起主导作用。 本文也借鉴这一结构,作为

搭建银行网络的基础。 由于目前各银行仅公开同

业存放和存放同业的资金总额,银行间同业存放

的双边数据不公开,因此需要对其进行预估。 本

文借鉴前人的研究方法[29],将无标度网络与最大

熵的方法相结合,估算出各银行的同业往来金额,
并基于同业往来数据搭建银行系统的同业网络

(见图 1)。
从图 1 可以发现,银行同业资金网络中各条边

的粗细程度存在较大差异,少量节点之间的边很

粗,即具有较大权重,而大部分节点间的边较细,
权重较低。 这也间接说明我国银行间资金流转网

络具有高度集中性,少量节点承担了绝大部分的资

金流转任务。 从这个意义上来说,我国银行同业网

络在一定程度上符合无标度网络的特征。

图 1　 银行同业网络

　 　 (二)基本假设

为了更好地研究该问题,本文借鉴 Upper 等[29]的

研究,作出以下假设。
(1)商业银行是有限责任的。 这种假设与以

下事实可能存在一定的不一致。 全球银行系统几

乎都有政府或其他参与者的担保,这会使得风险

传染的效应大大减小。
(2)非银行负债优先于银行间负债。 由于目

前我国尚未有银行破产的先例,因此在银行清算

时,负债的偿还顺序有一定的不确定性。 如果错

误地假设所有银行间债权均次于非银行债权,将
夸大传染的可能性和严重性。

(3)银行间资产的损失在债权方之间按股权

均匀分配。 由于缺乏先例,这里无法确定在偿债

过程中,是否存在优先偿还某一债权人或偿债金

额偏向某一债权人的现象。
(4)非银行资产可以按其账面价值出售。 在

商业银行违约时,往往会压低价格出售自身资产,
从而加剧传染的严重性。 由于目前的方法较难有

效确定价格降低的幅度,在本文中假设商业银行
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资产均可以按账面价格出售。
(5)第三方支付机构对商业银行发起冲击时,

所有商业银行资产按一定比例减少。 由于目前第

三方支付机构与各银行间的资金往来数据不可得,
本文假设当第三方支付机构对商业银行发起冲击

时,商业银行按照自身资产的一定比例出现损失。
(三)风险传染算法设置

根据以往研究,银行风险的传染过程往往是

从系统中的某一个银行破产开始的,之后风险通

过各传染渠道向其他银行传递,进而导致其他银

行的资产减值甚至破产[30]。 本文考察的是第三方

支付机构与银行同业双渠道风险,因此,假设初始

状态时第三方支付机构冲击和商业银行内部危机

同步发生,即第三方支付机构资产受到冲击发生

减值时,各银行出现一定比例的资产损失,与此同

时银行系统中有首家银行出现破产。 由于破产的

银行无法全部偿还自身债务,拥有破产银行资产

的其他银行会发生减值损失甚至破产,风险在银

行网络中开始传染。 其具体过程如下。
本文借鉴以往研究[30],基于银行资产负债表

的变化研究风险传染过程。 为了方便构建银行网

络,体现第三方支付机构对商业银行的影响,将银

行资产负债表的相关项目做合并处理,总资产和

总负债仅分为同业和外部。 即:
总资产 ( TA) = 同业资产 ( IA) + 外部资产

(EA);总负债(TL) = 同业负债( IL) + 外部负债

(EL)。
对单个银行而言,当所有者权益(E)小于 0

时,银行便会破产。 由于所有者权益等于资产减

负债,即所有者权益(E) = 总资产(TA) - 总负债

(TL)。 所以有:
E = TA - TL = ( IA + EA) - ( IL + EL)

= IA + (EA - EL) - IL (1)
1. 第三方支付机构冲击:第三方支付机构对

各银行的资产进行减值冲击

假设当第三方支付机构出现损失时,各银行

出现的减值占其银行总资产的比例为 λ,则第三方

支付机构对各银行的冲击损失为 S1 = TA × λ。 此

时银行在第三方支付机构冲击下破产的条件为式

(2)、式(3)和式(4)。
E = IA + (EA∗ - EL) - IL < 0 (2)

EA∗ = EA - S1 (3)
E < S1 (4)

在第三方支付机构的冲击下,部分银行因承

受的损失大于所有者权益而破产,此冲击造成的

银行资产负债表的变动如图 2 所示。

图 2　 第三方支付机构与银行同业双渠道风险

　 　 冲击所造成的资产负债表变动

2. 银行同业风险初始冲击:系统中某一银行

出现破产

假设系统中的某一家银行出现破产,其损失

为该银行的所有者权益与无法偿还的外部负债之

和,即 S2 = E + EL × θ(其中 θ 为无法偿还的同业负

债的比例)。 参考 Upper 等[29]的研究,破产银行的

剩余资产将被用于偿还与其有同业业务银行的债

务。 在清算过程中,破产银行首先对自身同业资

产进行回收,之后再偿还同业负债,如银行 j 破产

后,会按照一定比例 w ij偿还银行 i 存放在 j 银行的

同业资产。 对银行 i 而言,能够回收的同业资产

IAi∗等于其他银行能够偿还同业负债的总和。 造

成的银行资产负债表变动如图 2 所示。
3. 第三方支付机构与银行同业的双渠道风险

共同冲击

当以上两个渠道风险同时出现时,银行在第

三方支付机构与银行同业双渠道冲击下破产的条

件为式(5)和式(6),
E = IA + (EA - EL) - IL - S1 - S2 ≥0

(5)
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E = IA∗ + (EA - EL) - IL - S1 - S2 < 0

(6)
式中,IA∗ < IA,表示由于该银行破产,导致其

从关联银行回收到的同业资金比实际同业资产要

少。 其最终回收的同业资产 IA∗由其他银行能够

偿还的同业负债 IL∗总和决定,即:

IA∗
i = ∑ n

j = 1
w ijIL∗

j ,∀i (7)

ILi = min ILi,max(∑ n

j = 1
w ijIL∗

j + E∗
i ,0)[ ],

∀i. (8)
当银行 j 被双渠道冲击损失破产后,其损失将

通过同业关联进一步的在系统中传染,若银行 i 因
无法完全回收银行 j 同业债务而破产,则重复收款

和还款工作,直到系统中不再有新银行破产。 若

银行 i 被银行 j 传染后还能够还清自身债务没有破

产,则这个银行不再向其他银行进行传染,其约束

条件为式(9)。
E = IA∗ + (EA - EL) - IL - S1 - S2 > 0

(9)
4. 系统中没有新的银行破产也没有新损失再

发生,传染过程结束

为了比较各风险渠道对系统的影响,本文还

单独模拟了仅第三方支付机构对银行发起冲击后

银行系统的总损失和仅银行同业业务冲击下的系

统损失。 仅考虑第三方支付机构冲击时,在进行第

1 步冲击后,跳过第 2 步,破产银行直接进入第 3 步

计算出还款额和级联反应直至系统不再有新的损

失。 仅考虑同业业务风险传染时,跳过第 1 步,在进

行第 2 步首家银行破产冲击后,直接进入第 3 步计

算出还款额和级联反应直至系统不再有新的损失。
三、双渠道风险传染实验结果分析

(一)变量及参数设置

本文以银行资产负债表数据为驱动,构建银

行同业网络研究第三方支付机构与商业银行间的

双渠道风险传染机理。 为了更好地观察各风险渠

道的传染效应,本文设计了 3 种不同情况下的风险

传染实验。 分别是仅考虑第三方支付机构冲击下

的风险传染、仅考虑银行同业业务冲击下的风险

传染以及同时发生第三方支付机构与银行同业冲

击下的双渠道风险传染。 本文将 3 种情况下传染

引起的破产银行数量和传染引起的系统总损失进

行记录和对比,以此来反映各渠道风险的传染

效应。
本文以 MATLAB 为仿真工具,以 201 家中国

银行为样本银行,以各银行 2018 年年报资产负债

表数据为数据来源,对各冲击下银行系统所造成

的传染损失和风险传染过程进行记载,实验中的

主要变量如表 1 所示。
表 1　 风险传染模型主要变量及变量含义

变量符号 变量含义

TS 传染引起的系统总损失
S1 仅第三方支付机构风险渠道传染引起的损失
S2 仅银行同业业务渠道传染引起的损失

N 最终破产机构数量

在参考 Zou 等[30] 研究的基础上,所构建的模

型设定了 3 个重要参数:银行坏账率(γ)、第三方

支付机构冲击系数(α)和银行同业冲击系数(β)。
其中,银行坏账率代表银行坏账占银行总资产的

比例,是衡量商业银行自身内部风险的重要参数,
也是银行风险传染的核心影响因素,为了更贴近

实际,本文参考近年来中国人民银行发布的银行

运行情况报告将银行坏账率取值为 0. 02。 第三方

支付机构冲击系数和银行同业冲击系数为两个外

部冲击参数,用于观察双渠道风险的传染效果。
其中,第三方支付机构冲击系数反映了第三方支

付机构对银行网络的冲击程度,代表在第三方支

付机构无法偿还银行债务的情况下,系统中银行

资产普遍受到的损失占银行总资产的比率。 银行

同业冲击系数反映了银行同业对银行网络的冲击

程度,代表首家破产银行的外部资产损失占其总

外部资产的比例,两个外部冲击系数是本文的研

究重点。 在具体操作时,本文参考方意等[21] 的方

法确定参数取值范围,将不同冲击力度代入模型

进行模拟,观察银行网络的损失情况,最终将第三

方支付机构冲击系数的取值确定为[0 - 0. 1],以
0. 01 为步长,将银行同业冲击系数的取值确定为

[0 - 1. 0],以 0. 1 为步长,并记录了两个参数逐渐

变大的情况下银行系统总损失和破产银行数量的

变化,用于比较第三方支付机构冲击和银行同业
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冲击对银行系统的影响。 实验中的主要参数如表

2 所示。
表 2　 风险传染模型参数含义及取值

参数符号 参数含义 参数取值

γ 银行坏账率 0. 02
α 第三方支付机构冲击系数 [0 - 0. 1]
β 银行同业冲击系数 [0 - 1. 0]

(二)实验结果分析

1. 双渠道风险传染效应分析

本节对双渠道风险传染效应的实验结果进行

了汇报。 在第三方支付机构的冲击下,各银行出

现损失,其初始损失为 S1 = TA × α。 由于银行自身

原因,银行系统中出现某一银行破产,其初始损失

S2 = E + EL × β。 因此,双渠道风险的初始损失值

为 S1 + S2(在本次实验中,选择的首家破产银行为

工商银行,在后续研究中,本文对所有银行作为首

家破产银行的情况全部进行了分析)。
图 3 汇报了第三方支付机构和银行同业双渠道

风险经过传染后最终造成的银行破产数量和系统总

损失。 从图 3 可以看出,随着第三方支付机构冲击

系数和银行同业冲击系数的增大,系统中破产银行

数量和系统总损失额均增大。 当第三方支付机构冲

击系数达到[0. 05 -0. 06]时,破产银行数量和系统

总损失开始大幅增加。 达到[0. 07 - 0. 08]时,绝
大部分银行破产,系统出现严重损失。

图 3　 双渠道风险冲击下破产银行数量和系统总损失

2. 双渠道风险增强效应分析

进一步地,本文对双渠道风险的增强效应进

行了分析。 已有研究发现银行系统风险是多维

的,仅关注单一风险,忽略各风险渠道间的增强效

应会导致严重的风险低估[19 - 20]。 为进一步观察

风险传染的规律,本文将同等情况下,银行系统在

单渠道风险传染的损失与双渠道风险传染的损失

进行比较,具体数据如表 3 所示。 其中超额破产银

行数量为双渠道冲击下破产银行数量减去第三方

支付机构冲击和银行同业冲击两者造成的破产银

行数量之和。 超额系统损失为双渠道冲击下系统

总损失减去第三方支付机构冲击和银行同业冲击

两者造成的系统损失之和。 参数 α 和参数 β 的初始

取值分别是 0. 10 和 0. 01,表 3 记录了参数每增加一

倍,超额破产银行数量和超额系统损失的变化过程。
本文发现双渠道风险所造成的系统损失要大于两风

险单独造成的系统损失之和。 这意味着,当第三方

支付机构风险和银行同业风险共同作用在系统中

时,会造成超额损失,风险在双渠道中得到增强。
图 4 描述了单渠道风险和双渠道风险传染的

过程。 从图 4 可以看到,风险传染是一个分阶段的

过程,在风险传染的初始阶段,单渠道风险和双渠

道风险所造成的损失成线性关系。 而当风险突破

一定界限后,风险扩散速度呈现出非线性增长趋

势,双渠道风险的增强效应显著。 最终当系统承

受较大损失后,风险传染达到饱和阶段(银行破产

数量达至 90%左右时),风险破坏效应不再增加,
风险双渠道中的增强效应也不再显著。
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表 3　 单风险与双渠道风险冲击引起的超额银行破产数量和超额系统损失(201 家银行)

参数取值倍数 仅第三方支付机构冲击 仅银行同业冲击 双渠道风险冲击

Δα = 0. 1
Δβ = 0. 01

破产银行数量
/ 个 系统总损失

破产银行数量
/ 个 系统总损失

破产银行数量
/ 个 系统总损失

超额破产
银行数量 / 个

超额系统
损失

1 0 0. 000 1 0. 097 1 0. 097 0 0. 000
2 0 0. 000 1 0. 194 2 0. 195 1 0. 001
3 0 0. 000 2 0. 292 4 0. 294 2 0. 002
4 0 0. 000 3 0. 390 6 0. 409 3 0. 019
5 2 0. 001 4 0. 493 15 0. 529 9 0. 035
6 12 0. 110 4 0. 600 36 0. 772 20 0. 062
7 54 0. 235 5 0. 709 102 1. 221 43 0. 277
8 149 1. 162 5 0. 816 178 2. 001 24 0. 023
9 170 1. 767 5 0. 920 180 2. 240 5 - 0. 447
10 185 3. 003 7 1. 021 190 3. 380 (2) - 0. 644

图 4　 单渠道和双渠道风险冲击下破产银行数量的比较(201 家银行)

3. 银行异质性与风险传染效应

为探讨合作中首家破产银行对风险传染和系

统损失的影响,本文对 201 家银行作为首家破产银

行的情况全部进行了分析,下面仅展示资产排名

前 6 银行作为首家破产银行的系统风险传染过程

(见图 5),并列出资产排名前 10 位和第 50、100、

150 位银行的系统损失数据(见表 4)。 从图 5 可

以看出,大型银行中无论哪家银行作为首家破产

银行,经过双渠道风险冲击后风险传染的过程和

造成的结果趋同,当第三方支付机构冲击系数达

到[0. 05 - 0. 06]时,风险传染所造成的系统总损

失均开始大幅增加。

图 5　 资产排名前 6 位的银行破产引起的超额系统总损失和超额破产银行数量
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　 　 图 6 汇报了首家破产银行资产与超额破产银

行数量和超额系统损失的关系,从图 6 和表 4 的统

计结果可以发现,首家破产银行的资产规模越大,
其造成的超额破产银行数量和超额系统损失越

大,即该银行破产后风险的传染效应和增强效应

越强。 同时在比较 201 家银行的风险传染效应后,
可以发现资产排名 20 以后的银行破产,不会对银

行系统造成明显的风险传染效应。
表 4　 不同银行破产引起的超额破产银行数量和超额系统总损失 单位:万亿

首家破产银行 总资产 同业资产 银行类型 超额破产银行数量 / 个 超额系统总损失

工商银行 27. 700 1. 696 国有大型商业银行 43 0. 28
建设银行 23. 223 1. 040 国有大型商业银行 34 0. 28
农业银行 22. 609 1. 034 国有大型商业银行 18 0. 09
中国银行 21. 267 1. 407 国有大型商业银行 45 0. 28
交通银行 9. 531 0. 848 国有大型商业银行 24 0. 22
邮储银行 9. 516 0. 666 国有大型商业银行 14 0. 12
招商银行 6. 746 0. 613 股份制商业银行 15 0. 18
兴业银行 6. 712 0. 229 股份制商业银行 34 0. 44
浦发银行 6. 290 0. 248 股份制商业银行 20 0. 17
中信银行 6. 067 0. 286 股份制商业银行 26 0. 32
汉口银行 0. 319 0. 006 城市商业银行 0 0. 01

乌鲁木齐银行 0. 153 0. 007 城市商业银行 0 0. 01
宁波慈溪农商行 0. 079 0. 005 农村商业银行 0 0. 00

图 6　 银行总资产排名与超额破产银行数量 /超额系统总损失

　 　 (三)进一步分析

在数字化转型背景下,第三方支付机构与商

业银行在金融服务方面的合作促进了商业银行的

转型,但也为金融行业带来了新的系统性风险。
《强化大型支付平台企业监管促进支付和金融科

技规范健康发展工作方案》的出台不仅体现了国

家加强金融科技监管、防范金融风险的决心,而且

明确了金融科技公司未来规范发展的方向。 近些

年来,越来越多的学者认为仅关注单一金融风险、
忽视多渠道风险的交互增强效应会导致严重的风

险低估。 目前,已有部分学者[21 - 23] 基于多渠道考

察了其他金融机构的风险传染效应,本文借鉴其

思路,对中国第三方支付机构与商业银行双渠道

风险传染机理进行考察。 首先以金融不稳定假说

作为理论基础,对第三方支付机构与商业银行双

渠道风险传染逻辑进行了阐述。 之后,基于银行

网络构建双渠道风险传染模型,对双渠道风险传

染过程及其增强效应进行实验研究。 实验结果显

示,第三方支付机构和银行同业双渠道风险作用

于系统中时会造成一定的系统损失。 当损失达至

银行总资产的5% ~6% 时,系统总损失会发生指

数性增长,出现大规模的风险传染。 在对双渠道

风险的增强效应进行考察时,本文发现风险在双

渠道中会产生增强效应,造成超额损失。 这表明,
当第三方支付对银行产生的风险与银行系统自身

风险同时出现时,风险的破坏能力会显著增强。
(四)稳健性检验

为了进一步验证模型的稳健性,本文选取核
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心的 30 家商业银行进行小样本模拟,检验第三方

支付机构与商业银行的双渠道风险传染效应。 研

究结果显示,同等情况下,银行系统在双渠道风险

传染中形成的损失大于第三方支付机构冲击和银

行同业冲击两个单渠道风险传染形成的系统损失

之和(见表 5),说明双渠道风险在传染中确有增强

效应,研究结论具有稳健性。
在进一步分析中,本文发现,在小样本的风险

传染实验中,风险传染依然是一个分阶段的过程,
在初始阶段单渠道风险和双渠道风险所造成的损

失成线性关系,之后呈现出非线性增长趋势,双渠

道风险的增强效应显著。 最终风险传染达到饱

和,增强效应也不再明显,(见图 7)。 小样本模拟

实验所体现出的风险传染规律和特征与大样本一

致,验证了本文双渠道风险传染规律和特征研究

结论的稳健性。
表 5　 单风险与双渠道风险冲击引起的超额银行破产数量和超额系统损失(30 家银行)

参数取值倍数 仅第三方支付机构冲击 仅银行同业冲击 双渠道风险冲击

Δα = 0. 1
Δβ = 0. 01

破产银行数量
/ 个 系统总损失

破产银行数量
/ 个 系统总损失

破产银行数量
/ 个 系统总损失

超额破产
银行数量 / 个

超额系统
损失

1 0 0. 000 1 0. 092 1 0. 092 0 0. 000
2 0 0. 000 1 0. 183 1 0. 183 0 0. 000
3 0 0. 000 1 0. 275 1 0. 275 0 0. 000
4 0 0. 000 1 0. 367 1 0. 367 0 0. 000
5 1 0. 000 1 0. 458 4 0. 474 2 0. 015
6 4 0. 105 1 0. 550 8 0. 715 3 0. 060
7 10 0. 180 1 0. 642 19 1. 123 8 0. 301
8 29 0. 760 1 0. 733 30 1. 432 0 - 0. 061
9 29 1. 593 1 0. 825 30 2. 016 0 - 0. 402
10 29 2. 693 1 0. 917 30 2. 816 0 - 0. 793

图 7　 单渠道和双渠道风险冲击下破产银行数量的比较(30 家银行)

四、结论与建议

(一)研究结论

一是当第三方支付机构和银行同业双渠道风

险作用于系统中时,会造成银行体系的系统性

损失。
二是从仿真结果来看,第三方支付机构和银

行同业双渠道风险在初始传染阶段成线性发展趋

势,这说明银行系统本身有一定的风险承载能力。

但当其突破风险质变点,即损失达到银行系统总

资产的 5% ~ 6% 后,风险传染的规模呈现出非线

性的增长,银行系统面临巨大损失。 而当损失到

达一定程度后,风险传染进入饱和阶段,损失不再

加大。
三是当第三方支付机构风险和银行同业风险

共同作用在系统中时,会造成一定的超额损失,风
险在双渠道中产生了增强效应。 即双渠道风险冲
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击所造成的系统总损失大于第三方支付机构和银

行同业单渠道冲击的损失之和。 之所以出现这一

情况,可能是因为原本在单渠道风险冲击下未破

产的银行,在双渠道风险叠加的情况下破产,并通

过银行同业关联进一步将这部分损失传递出去,
导致了系统损失的累加。 四是在异质性分析中,
本文发现不同银行对系统的影响能力有着巨大差

异。 具体而言,资产排名前 20 的银行能够对银行

系统产生一定的风险传染效应,而资产规模排名

20 以后的银行破产对系统产生风险传染的可能性

较小。 出现这一现象可能是因为大型银行与系统

中其他银行的业务关联较多,自身资金体量也较

大,一旦出现危机难以控制。
(二)风险防控建议

(1)第三方支付机构与商业银行应重视新金

融体系下的风险防范机制建设。 第三方支付机构

与商业银行合作为金融风险提供了新的传染渠

道,而多渠道风险的破坏效应显著大于单渠道风

险。 第三方支付机构和商业银行作为金融服务的

重要提供商,需科学研判金融形势,增强风险意

识,强化自身风险防范机制。
(2)健全风险控制体系,多渠道防范金融风

险。 防范和化解金融风险,是维护金融稳定的根

本性任务。 第三方支付机构的出现为金融风险提

供了新的传染渠道。 当风险通过多渠道传染时会

出现增强效应,造成超额损失。 因此,对于监管部

门而言,要多渠道构建风险防控体系,加大风险防

范力度,提高化解风险的能力,保证金融市场平稳

运行,助力金融行业繁荣发展。
(3)规范银行同业业务,加强系统重要性银行

的监管。 同业业务一般不足以引发系统性风险,
但当其与第三方支付机构风险共同作用时,会形

成超额损失,显著增强风险的破坏效应。 因此,关
注银行同业业务的变化,规范同业业务的开展,有
助于防范金融风险的发生。 另外,大型商业银行

对金融系统的影响远大于中小型商业银行。 因

此,加强系统重要性银行的监管,对于防范系统性

风险具有重要意义。
(4)加大对第三方支付机构的金融监管,适度

控制其资产和业务规模,在新金融体系下,努力做

到业务经营与风险防控的平衡发展。 针对大型第三

方支付机构要实施更加严厉的监管措施,避免因其

资产和关联交易的不断扩大形成潜在金融风险。
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