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Ƙ
 本报告第一稿成稿于 2017 年 12 月，并于 2018 年 3 月进行数据及文字更新。 
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2. : ᵩḦ Ї ᴮ  

ה 12 Ѓ2006.6-2017.12Є Ѓ 1
ƙ
ЄЇ

╦Ҳ ᵩ ЃCATFINЄ ԓ Ї

ЇῚ ꜠ Ӥ ԓ ɼ Ї

ԓ Ї ᵩ ᵩḦ Ї

҅ ₴ ԐᴌЃsystemic eventЄ ᵤɼ 

ᵩ ғ שׂ ԝ ɼ ╦

Ḧ ԋ ɻằ Їשׂ ᶱ ᶽ Ғ

Ї Ҳ Ї ᴮ ɻ └ ɼ

2017 Ї ү Ὺ ֥ ẅ ⅎ⌡ҿ 6.9%ɻ6.9%ɻ6.8%ɻ

6.8%Ї ԓЃ ԓЄ2016 ЇӤ ԓ ЖҲ

┼ ҟ ЃPMIЄῊ ԓ Ї 9 5

װ ẅ 52.4%Ж3-12 ҟ₴ ֢ ẅ 10.13%Ї

ԓ 2016 1.02% ɼҪ ҐЇשׂ

                                                 
②
所选取的样本包括金融业及房地产业的 202 家个体上市机构；以每个月各家机构的月度超额收益（月度

收益减去当期无风险利率）构建横截面数据集，采用广义帕累托分布（GPD）、广义极值理论（GEV）和非参数方

法等分别计算横截面的极端尾部风险值；对上述三个指标值进行标准化处理后，取其主成分部分，继而构造得

到金融体系巨灾风险指标（CATFIN）。 
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图 1 中国金融体系巨灾风险指标(CATFIN)动态变化（2006-06--2017-12） 

Ѓ Е Є 

Е Ҳ ש ҿῊ Ѓ2007.5-2008.11ЄЇ
ש ҿ 2015 A ꜠ Ѓ2015.5-2015.9ЄЇ Ņ
ņҿ ẅשׂ ẅꜘҏҩṖ ‼ ɼ 

                                                 
③
房地产调控政策数据统计来源：中原地产。 
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④
指标构造方法同上，但此处观测时间区间较短，测算时使用了频率更高的每周数据；因为相邻数据间隔

变短，故计算趋势值时使用了相对较大的衰减因子。 
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图 2 中国金融体系巨灾风险指标(CATFIN)动态变化（2015-01--2017-12） 
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3. ҟ Е ҟ Їᵜ Ї
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װ ЃSRISKЄЇ ᴂ ҟɻ ║ҟɻḦ

ҟҎү ҟ Ầ ⅎ Ѓ 3Єɼ 

图 3 不同子行业系统性金融风险指标边际贡献对比 
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ᾨЇ ҟɻ ║ҟɻḦ ҟҎү ҟ ÏCoVaRẅ 2017

װ Ґ ЇSRISKẅ SESẅӤ ᵤԓ 2015 ꜠
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B. ᴓ Ⱶ  

图 4 银行业金融机构系统性金融风险覆盖能力对比 

Ѓ Е Є 
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Ɯ

我国城市商业银行上市时间较晚，多集中在 2016 年下半年之后，因此，2017 年以前的指标代表性很

弱，无法说明该子行业的整体情况。因此，本报告重点考虑 2017 年以后城商行的系统性金融风险状况。 

Ɲ
Ҳɻ ɻ ɻ ɻ֢֒ ҟ
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图 5 国有商业银行系统性金融风险边际贡献 
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图 6 银行业不良贷款增速 
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图 7 A 银行业资本充足率 
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图 7 B 银行业盈利能力 
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图 8 国有股份制银行系统性金融风险边际贡献 
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表 1 指标增幅远高于均值的金融机构 

Ѓ Е Є 

 

֪ Ҳ Ῐҟ
SES Ѓ%Є 18.49 8.73 42.36 38.95 27.33 22.18 11.81

CoVaR Ѓ%Є 67.79 84.71 54.5 21.33 72.53 58.91 13.79

SRISK Ѓ%Є 8.29 37.54 -35.65 17.07 -12.54 7.23 -8.43
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ƞ

本报告初稿成稿于 2017 年 12 月，初稿中明确指出浦发银行系统性金融风险指标增幅较大，值得监管

部门重点关注。2018 年 1 月，银监会披露了浦发银行成都分行集体造假案案情及相关处罚，本报告测算的系

统性金融风险指标得到事实验证。 

Ɵ
各金融机构具体指标值见附录图表。  
Ơ

具体分析见 1 季度报告：http://www.pbcsf.tsinghua.edu.cn/content/details414_13423.html  

http://www.pbcsf.tsinghua.edu.cn/content/details414_13423.html
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图 9 私人非金融部门信贷/GDP 缺口指标 
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图 10 商业银行不良贷款率 
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Е Ӏ  

Ѓ Е Є 

附图 1 各主要金融机构 SRISK 值比较 

Ҳ ҏ Ґⅎ⌡ (SES\CoVaR\SRISK) ҅ Ѓ2017.1ŀ2017.12Є ẅɻ ẅ ᵤẅЇҐ ɼ 



 

 - 23 - 

附图 2 各主要金融机构 SES 值比较 
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附图 3 各主要金融机构 CoVaR 值比较 
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附图 4（A）各主要金融机构系统性金融风险指标相对值的历史数据 

ЃSES/CoVaR/SRISKЄ ẅ ẅ װ Ὴ

ẅ └ЇҐ ɼ 
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附图 4（B）各主要金融机构系统性金融风险指标相对值的历史数据 
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附表 1 主要金融机构系统性风险指标值 

SESЃ ẅЄ  

   Ҳ   ҟ  ֢   ҲḪ   Ῐҟ   

(ֽ) 717.96  583.48  459.95  440.79  195.63  184.10  125.53  132.36  129.82  124.83  

Ѓ%Є 0.64  2.41  1.11  3.69  0.39  6.25  -4.00  -1.22  0.55  1.58  

Ѓ%Є 15.21  5.34  4.57  9.57  2.05   27.33  -2.28  18.49   22.18 8.84  

2010.10 (ֽ) 302.02 215.10 220.61 210.73 90.93 53.43 48.01 53.07 37.38 38.12 

 ᾩ    ֪  Ҳ  Ҳ ָ  Ҳ Ḧ ҲḪ ║ ║  

(ֽ) 100.85 88.32 47.37 47.01 188.16 124.15 54.13 70.38 52.89 203.56 

Ѓ%Є 11.95 2.87 -1.38 5.84 3.18 3.87 4.37 -0.54 4.48 2.01 

Ѓ%Є 32.45 38.95 1.90 8.73 42.36 3.57 18.60 4.51 9.87 11.81 

2010.10 (ֽ) 37.72 14.63 15.28 17.99 52.68 92.67 33.35 38.15 25.92 84.09 

∆CoVaRЃ ᴌ ᴍẅЄ 
   Ҳ   ҟ  ֢   ҲḪ   Ῐҟ   

(ֽ) 121.67 56.93 78.13 58.01 26.65 38.70 25.47 24.62 28.95 27.57 

Ѓ%Є 28.05 42.62 58.50 105.55 30.93 45.05 4.14 20.31 34.27 80.06 

Ѓ%Є 50.15 -42.06 9.90 -15.52 -6.66 72.53 14.46 67.79 58.91 29.40 

2010.10 (ֽ) 101.20 80.86 82.82 71.89 34.85 20.10 17.95 21.30 14.55 15.40 

 ᾩ    ֪  Ҳ  Ҳ ָ  Ҳ Ḧ ҲḪ ║ ║  

(ֽ)   20.31 19.41 9.89 10.25 44.73 23.94 11.08 11.19 9.69 34.06 

Ѓ%Є 42.86 27.87 9.97 90.51 7.90 37.76 23.62 11.72 47.29 37.87 

Ѓ%Є 38.70 21.33 11.17 84.71 54.50 15.01 58.64 -12.68 27.47 13.79 

2010.10 (ֽ) 10.94 5.83 5.97 6.48 21.36 36.47 13.56 11.57 8.69 30.62 
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Ѓ1Є ҏ Ҳ 2010.10 ᵲ Ж 

Ѓ2Є 2017 12 Ж 

Ѓ3Є 19 ∆ ẅ └ ∆ɼ 

SRISKЃ Є 
   Ҳ   ҟ  ֢   ҲḪ   Ῐҟ   

( ֽ) 103.89 79.58 114.04 123.24 59.52 24.29 39.05 35.55 42.71 40.31 

Ѓ%Є -6.35 -7.75 0.44 2.36 1.67 28.72 -2.05 0.82 2.98 5.67 

Ѓ%Є -16.16 -34.75 0.76 -1.97 7.65 -12.54 -2.79 8.29 7.23 7.61 

2010.10 ( ֽ) 54.34 42.53 51.43 55.50 22.27 9.29 10.01 11.10 11.87 10.44 

 ᾩ    ֪  Ҳ  Ҳ ָ  Ҳ Ḧ ҲḪ ║ ║  

( ֽ) 27.55 22.39 17.50 14.70 18.83 -12.94 -6.26 -4.85 -2.42 38.77 

Ѓ%Є -4.00 3.53 0.79 10.72 27.71 -26.95 -24.15 -11.64 -48.08 1.91 

Ѓ%Є -4.77 17.07 3.35 37.54 -35.65 213.50 30.33 18.37 -55.86 -8.43 

2010.10 ( ֽ) 8.47 4.39 8.34 3.29 -3.03 -14.42 -3.43 -2.43 -2.36 14.61 


