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摘  要 

存款保险基金制度是构建政府金融安全网的重要形式之一，在预防银行业挤兑危机中发挥着重要作用，

而存款保险基金制度的有效运行，离不开设置满足风险特征与赔付分布的保费规模。为厘清基金规模的

结构变化与影响效应，通过参考Keynes理论思想构建AD-AS基金规模研究模型，解释影响存款保险基金

规模变动的相关变量。模型结果表明：边际保险倾向与边际支出倾向对双周期规模变动产生不同的影响

效应，溢出效应的存在使部分变量与目标量产生负向关系，通过规范分析可以为基金运营政策调整提供

建议，从而提高宏观调控政策的精确度与针对性。 
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Abstract 
The deposit insurance fund system is one of the important forms of constructing the government 
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financial safety net, which plays an important role in the prevention of bank run crisis. The effec-
tive operation of the deposit insurance fund system is inseparable from the setting of the premium 
scale that meets the risk characteristics and compensation distribution. In order to clarify the 
structural change and influence effect of the fund size, the AD-AS fund size research model was 
built by referring to Keynes theory to explain the relevant variables affecting the change of the 
deposit insurance fund size. The results of the model showed that: Marginal insurance propensity 
and marginal expenditure propensity have different effects on the change of the scale of the 
double cycle. The existence of spillover effect makes some variables have negative relationship 
with target variables. Through normative analysis, suggestions can be provided for the adjustment 
of fund operation policies, so as to improve the precision and pertinence of macro-control policies. 
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1. 引言 

存款保险基金是现代金融体系构建政府金融安全网的重要形式之一，作为实用监管程序的有效设计

成果，存款保险基金在长期运营实践中的国际主流范式包括：政府与央行出资设立存款保险基金管理公

司，将投保机构的存款纳入保障范围，同时，投保机构根据风险特征与信用质量缴纳一定规模的保费。

当特定投保机构的风险事件触发规定赔付标准时，存款保险基金对投保机构的承保存款额度实行有条件

赔付，保障储户合法权益和存款安全，避免风险系统性蔓延威胁金融安全网的稳定性。 

由此可知，存款保险基金在预防金融挤兑危机与解决时间不一致问题中发挥着重要作用，从成熟投

保辖区的存款保险基金运营经验来看，通过规则约束动态调整基本保险费率与风险差别费率，积累满足

基金风险特征与赔付损失分布的保费规模，能够有效预防区域性金融危机与化解系统性金融风险。然而，

积累适当的保费规模，首先需要选择合适的存款保险费率定价与测算工具，合理测度特定经济体的存款

保险基金构成要素和储备目标，其次需要准确把握影响存款保险基金规模变动的要素，对可能影响实际

规模的变量进行调整控制，因此，存款保险基金费率定价与规模测算问题是我国基金设计环节中亟待解

决的关键问题。 

2. 文献综述 

关于存款保险基金费率定价与规模测算问题，学术界已探索出较为成熟的研究方法与模型成果。 

Oliver (2003)采用数量分析方法，通过设定无能力偿还本息即为违约的前提条件，将基金风险看成为

一个信用组合，以此来测算投保机构损失分布与违约因素相关性，同时使用蒙特卡罗模拟分析方法估算

基金损失分布并进一步测算保费规模。张金保(2007) [1]等经过数据对比与文献参考对相关影响变量进行

具体分析，提出承保存款种类、参保机构资质、存款损失率、承保限额等因素对基金规模的影响，并根

据经验算法进一步构建目标比率测算模型。 

从近三年的相关领域研究成果来看，明雷(2019) [2]等在 Merton 定价模型的基础上将监管宽容与监管

惩罚作为影响变量代入存款保险定价模型，探究监管宽容程度对存款保险价格的影响，并通过存款保险
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定价模型对投保机构的存款保险费进行实证测算。张伟(2020) [3]等将银行破产指数引入单期存款保险定

价模型，通过风险差别费率的三部分结构性拆分，建立基金来源及流向与目标规模增量的均衡等式，实

证符合时变特征的风险变量对存款保险费率及基金规模的影响。 
李静婷(2020) [4]通过委托代理理论工具构建单一部门全权管制模型与多部门权力制衡模型，实证监

管模式的差异对存款保险基金费率及规模的影响，并提出多个监管模式并不一定优于单一监管模式，独

立监管机构的介入会增加软弱监管者的瞒报成本。 
综上所述，目前国内学术界对存款保险基金规模的影响变量研究，使用计量经济模型与统计模型引

入新变量构建存款保险基金测算模型的研究较多，但解释关键变量因子对基金规模影响效果的研究较少。

然而基金规模构成关键主体的变量相关性问题会直接影响基金赔付能力与运营机构效率，所以更需要从

存款保险基金的经济主体角度来对变动周期下的规模变量进行相关分析与模型构建。 

3. 研究假设 

3.1. 双周期增量存款市场，存在边际保险倾向与边际支出倾向 

本研究通过假设基金规模变动相关性关系构建双周期目标增量规模等式，设计方法借鉴 Keynes 的

AD-AS (总需求–总供给)模型设计思路，根据现实经验与模型路径假设边际保险倾向为每一单位新增存

款所对应的保费水平。基金设计的理想状态在于每一单位合规存款都能在承保范围之内，同时假设边际

支出倾向是赔付事件发生时每一单位边际存款增量所对应的临时性补充水平。 

3.2. 监管的动态博弈：非理性动机与利己偏好的存在导致投保机构有冒险动机 

明雷(2019) [2]等提出监管救援措施会提高投保机构的经营杠杆使风险偏好上升，而监管惩罚措施与

检查频率的提高会降低投保机构的风险偏好。Mishkin 也曾在其著作中系统解释过投保机构冒高风险动机

的形成过程，同时认为冒险动机会导致道德风险与逆向选择问题。综上所述，本研究认为监管机构与投

保机构存在动态博弈行为，投保机构作为利己的经济人有动机进行高息揽储等违规行动，最终使存款保

险基金承担超额风险。 

3.3. 投保机构存在挤兑风险与破产风险，政府与央行对模型中的经济主体实行有条件救助 

胡援成(2020) [5]等通过实证研究银行特质与风险承担效应，指出“大而不能倒”与“连锁效应”使

政府在危机时期有动机对投保机构进行流动性救助使其免于破产。同时本研究在参考国际投保辖区运营

经验后假设：当有效金融安全网受到冲击使基金处于赔付压力极限时，政府有动机实行有条件救助，包

括但不限于注入资本金、分担承保责任、收购不良资产等手段。 

3.4. 基本保费率是基于规模的常量，风险调整率与临时性补充率是基于风险的变量 

刘利红(2015) [6]等通过引入宏观审慎与微观审慎下的费率研究模型，创新性地将存款保险费率拆分

为基本费率与动态差别费率，并运用合作博弈领域中“夏普利值”方法实证模拟测算不同层级参保银行

的差异化费率定价。本研究参考相关研究成果，将商业银行口径下的存款保险基金保费费率分拆为相互

独立的三个部分，第一部分是均衡状态下的基本保费率，是投保机构基于规模调整的常量；第二部分是

风险权重下的风险调整费率，是投保机构基于风险调整的变量；第三部分是特殊情形下的临时性补充率，

是投保机构基于突发事件的风险变量。 

4. 模型构建 

通过采取时间序列分析方法在 AD-AS 宏观经济分析模型的基础上构建存款保险基金 AD-AS 研究模
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型，并结合函数分析与模型推演解释双周期规模变动关系： 

构建总规模函数为： 1T TI I mpi Ds+ = + ×                               (1) 

T + 1 期的保费规模等于 T 期累积规模加上由存款规模变动引起的保费规模变动量；边际保险倾向

mpi 是介于(0, 1)的变量，反映每增加 1 单位存款引起的保费水平的变动；IT 为基期 T 的保费规模，主要

受到四个经济主体行动的影响，分别为商业银行、存款保险管理公司、政府财政、央行，由此可推出：T
期保费规模 = 商业银行缴纳的保费 PB + 资本金收入 CI + 政府财政拨款 G + 央行资本支持 SC 

构建初始规模函数： T B I CI P C G S= + + +                               (2) 

4.1. 商业银行 

从国际经验与实证数据来分析，商业银行缴纳的存款保险基金保费费率主要由基本费率和风险差别

费率组成，其中基本费率的取值主要以存款规模为衡量指标。本研究设置 RB 为基本保费率，按照资产规

模类别取各商业银行保费水平的均衡值，f 代表银行风险度影响的调整率，测算基数为风险资产规模 Sr，

mpu 是介于(0, 1)之间的变量，代表临时支出倾向，k 是风险事件补充基数，属于自主性变量，是与模型

内变量无关的外生性因素。 

PB 保费水平主要影响指标

( )
( )
( )







基本保费率 基于规模

风险调整率 基于风险

临时性补充率 基于突发事件

 

构建投保机构保费函数： B B A rP R S f S mpu k= × + × + ×                        (3) 

4.2. 存款保险管理公司 

存款保险管理公司是存款保险基金的运营主体，负责投保基金的日常运作与投资管理，在危机赔付

事件中充当最后责任人的职能。从国际投保辖区的运营经验来看，存款保险管理公司的资本结构包含了

财政资金注入、央行资本注入与资本金收入，从存款保险管理公司的第一运营主体的角度分析：统计口

径主要是指基金的资本金收入，包括自主性交易水平与投资收益。 
设置C 为保险基金积累的自然储存率水平，属于不受模型控制的外生性变量；d 为投资对资本金收

入的影响系数，属于有界指数且 ( )0,1d ∈ ；r 为投资实际利率。 

构建资本金收入函数： IC C dr= +                               (4) 

4.3. 政府财政拨款 

从世界金融监管的系统性权力层次来看，全球金融监管部门大多都要受控于政府管制，特别是作为

政府安全网重要形式之一的存款保险基金，更是创建之初就具有维持金融系统稳定和避免系统性风险蔓

延的重要职能。即使在中央银行领导下的隶属型监管体制，也要考虑政府维稳压力从而需要与宏观财政

政策相协调，特别是在发生极端赔付事件的前提下更加无法保持政策独立性，从而有理由接受政府财政

注入一定的补充资金。 
投保基金接受政府拨款的资金来源主要为征收税费与发行债务，特别是在分权制金融监管体制格局

下，主权政府并没有直接发行货币的权力，需要央行以一定资产抵押为基础进行流动性注入或者通过购

买政府债务发行基础货币。 
设置政府拨款 G、征收税费 T、筹债资金 B、投保基金分配率 g 
假设财政拨款为常量且不受模型变量影响，则稳态变量G G=  
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构建稳态财政拨款函数： ( )G T B g= + ×                              (5) 

4.4. 央行资本注入 

央行资本注入是存款保险基金流动性补充的重要手段，在维持基金收支稳定与化解挤兑风险中发挥

着重要作用，央行资本注入主要分为初始资本金 C0 和临时性补充α ，初始资本金是由财政支持或货币注

入产生的注册资本及营运资金，临时性补充是在投保机构破产事件发生时对保险基金的临时性救助。 

由此构建央行资本注入函数： 0CS C α= + 且 [ ]1T Tmpu I Iα += × −                 (6) 

其中 1TI + 作为第二期运营中即时行动机构的存款保险基金规模，IT 作为基准期规模，属于存续中已产生的

投保规模；边际支出倾向 ( )0,1mpu∈ ；补充条件为危机事件 β 已发生且预期 1T TI I+ < 并趋向于 0；资本

金收入C 是由央行注入的稳态变量，设置变量关系为： 

0C C=  

值得注意的是，央行资本注入并不局限于资金支持，从国际经验来看也可能使用股份划拨的方法，

但为兼顾流动性与可测性，本研究模型中以资本量作为测算载体，同时由于 C0 已经包含在存款保险管理

公司的统计口径中，所以无须进行重复计算。 

5. 模型推演 

根据总规模函数为基础进行推演： 1T TI I mpi Ds+ = + ×  
假设 T 期基金规模为稳态资本量 T TI I= ，将公式(2)代入总规模函数 

1T B I CI P C G S mpi Ds+ = + + + + ×  

根据微观经济主体的函数构建，分别代入公式(3)、(4)、(5)、(6) 

( )1 0T B A rI R S f S mpu k C dr T B g C mpi Dsα+ = × + × + × + + + + × + + + ×  

其中央行初始资本注入 0C C= ，为避免重复计算选择存款保险管理公司作为统计口径，所以剔除央行统

计口径中的相关变量，结果为： 

( )1T B A rI R S f S mpu k C dr T B g mpi Dsα+ = × + × + × + + + + × + + ×  

将补充资本 1T Tmpu I Iα +
 = × − 代入上述函数式可得： 

( )1 1T B A r T TI R S f S mpu k C dr T B g mpu I I mpi Ds+ +
 = × + × + × + + + + × + − + ×   

下一步将公式按照经济主体进行归类： 

( )1 1T B A r T TI R S f S mpu k C dr T B g mpu I I mpi Ds+ +
    = × + × + × + + + + × + − + ×        

进一步整理公式： 

( )1 1T B A r T TI R S f S C dr T B g mpu k mpuI mpuI mpi Ds+ + = × + × + + + + × + × + − + ×   

将公式两边分别减去 1TmpuI + ，整理可得： 

( ) ( )11 T B A r Tmpu I R S f S C dr T B g mpu k mpuI mpi Ds+  − = × + × + + + + × + × − + ×   

最后将等式两边分别除以 ( )1 mpu− ，得到最终公式(7)： 
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( ) ( )1
1

1 1 1 1T B A r T
g mpu mpiI R S f S C dr T B I k Ds

mpu mpu mpu mpu+  = × + × + + × + + × − − +  − − − −
       (7) 

其中，
1

1 mpu−
为边际支出乘数，由 0 1mpu< < ，可知

1 0
1 mpu

>
−

，且
1

1
mpu

mpu
↑→ ↑

−
 (范围约束)， 

而 1mpu → 反映风险较为集中时，临时补充效应较大的情况，此时 TI 受到负面需求因素冲击的影响导致

规模降低。 
需要特别说明的是阈值约束的极端值， 0mpu ≠ 的原因在于：基金的长期稳健运营不可避免面临流

动性注入与边际资本补充，道德风险与违约风险的客观性决定了边际支出倾向不可能完全为 0。而 1mpu ≠

的原因在于： 1mpu → 属于极端支出事件，根据公式(6)推演可知： 

[ ]1T TI Iα += −  

此时反映的新增基金规模全部属于央行流动性注入的结果，忽视了存款保险管理公司、商业银行、 

财政对基金的资金支持，其次当 1mpu = 时，
1 0

1 mpu
=

−
，但推演模型已经证实：边际支出乘数不可为 0。 

同时从现行国际投保辖区成熟的处置经验来看，并未发生以极端资本注入维持基金运营的情况。 
本研究认为引发此现象的原因主要可以分为三类： 
① 极端性边际支出与资本注入会使存款保险基金的稳定性降低，破坏基金资本结构，影响基金运营

政策的防御性与独立性。 
② 易引发道德风险与逆向选择问题，如果投保基金对存款损失进行无条件赔付，投保机构将会有更

强烈的动机冒高风险。 
③ 极端边际支出产生较高的机会成本与经济成本，政治压力下的“监管俘获”易造成纳税人与民众

不满，影响央行铸币税收入。 

6. 模型分析 

根据模型推演构建的基础研究式，可以对变量与目标量的相关影响关系进行总结： 

( ) ( )1
1

1 1 1 1T B A r T
g mpu mpiI R S f S C dr T B I k Ds

mpu mpu mpu mpu+  = × + × + + × + + × − − +  − − − −
 

通过推演结论可知：mpu、g、k、mpi、PB 等关键构成变量会对目标量 1TI + 产生积极影响，随着关键

变量边际支出倾向、分配率、风险事件补充基数、边际保险倾向、保费水平的上升，T+1 期基金规模也

会上升，但同时目标量与变量并不完全属于正向关系，mpu 与 TI 、 TI 与 1TI + 存在明显的负向关系。 
本研究对此现象的解释有两点：① 根据 Lucas 理性预期理论，当存在较高的边际支出预期时，投保

机构冒高风险的可能性提高，“认知偏差”与“冒险动机”使投保机构产生更多的外部不经济行为，从

而进一步提高违约存款的损失率。② TI 的规模过高会产生基金盈余，根据单建军(2019) [7]关于存款保

险基金目标的研究结论，基金余额高于目标水平需要进行保费返还，超过盈余均衡点的存款保险基金需

要通过规模再分配进行调节，此时存在一定的“溢出效应”。 

7. 研究结论 

根据基础研究式的结果构建存款保险基金变量与目标量影响关系三线表(如表 1 所示)，由此可以指导

基金运营政策调整与基金结构设计，从而提高宏观调控政策的精确度与针对性。关于存款保险基金运营

设计中相关问题的政策建议，本研究根据模型分析提出以下三点重要结论： 
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Table 1. Three-line table of the relationship between deposit insurance fund variables and target volume 
表 1. 存款保险基金变量与目标量影响关系三线表 

变量 变量影响 目标量 目标量影响 影响效应 

mpu ↑ 1TI +  ↑ 补充效应 

g ↑ 1TI +  ↑ 财政效应 

TI  ↑ 1TI +  ↓ 溢出效应 

k ↑ 1TI +  ↑ 资本集聚 

PB ↑ 1TI +  ↑ 保费效应 

mpi ↑ 1TI +  ↑ 风控效应 

mpu ↑ TI  ↓ 冒险效应 

7.1. 调整基金保费设计参数权重，通过规则约束积累稳态的保费规模 

边际支出倾向对存款保险基金积累稳态规模和提高抗风险能力产生积极影响，通过提高边际支出倾

向在基金保费设计结构中的参考权重，可以有效缓解“溢出效应”问题。同时应界定临时性支出的政策

标准，建立有条件的补充资本约束机制，避免具有极端性质的流动性注入，通过规则约束与策略设计减

少时间不一致问题。 

7.2. 建立符合基金风险特征的保费结构，制定风险差别费率浮动机制 

根据风险参数调整自主性基金保费费率稳态水平，优化基金运营效率，制定清晰的基本保险费率结

构调整方案，设置基金盈余与短缺时的处置方法。同时根据投保机构的风险特征实行差异化风险浮动费

率，参考计量模型与经验算法设置动态风险浮动率测算区间，并保持基金运营机构的独立性与灵活性，

从而构建有效的政府金融安全网。 

7.3. 优化基金运营政策工具，丰富一揽子存款保险基金风险监管“工具箱” 

边际保险倾向的政策效果与工具稳定性较强，在基金结构设计中可以作为一级资本补充工具考虑，

符合基金设计结构的边际保险倾向可以有效发挥集聚效应与保费效应，通过丰富风险监管“工具箱”的

政策手段可以有效提高存款保险基金的风险保障能力。基金运营的理想状态是通过测定在不同 VAR 值约

束下单位存款的边际保险额度，实现每一单位的边际保险倾向的收益等于每一单位破产赔付损失的成本，

从而根据目标值测算符合国情的目标基金规模。 
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