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行政处罚对银行风险承担的影响:
仅罚机构还是兼罚责任人?

柯孔林,许婉婷,何玉洁

(浙江工商大学 金融学院,浙江 杭州 310018)

摘 　 要: 立足于我国监管部门大力整治银行业市场乱象的现状,文章系统梳理了不同类型

行政处罚对银行风险承担的影响机制,并利用手工整理的2008—2018年银行行政处罚数据,对理

论假说进行实证检验。经验结果显示,“仅机构处罚”不能显著降低银行风险承担水平,“双罚”可

以有效抑制银行风险承担,并且这种抑制作用具有长期效应。异质性检验表明,“双罚”对大银

行、国有银行和全国性银行风险的抑制作用更明显。机制检验发现,减少理财产品、同业业务等影

子银行规模是“双罚”降低银行风险承担的重要渠道。研究还发现,随着责任人处罚严厉程度的

上升,“双罚”对银行风险承担的抑制效果越好。政策启示在于,加大责任人问责力度,整治影子

银行乱象,是监管部门防范银行风险的关键所在。
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Impact of Administrative Penalty on Bank Risk-taking:Institution Penalty
Only or the Person Liable Penalty As Well?

KE Konglin, XU Wanting, HE Yujie
(School of Finance,Zhejiang Gongshang University,Hangzhou 310018,China)

Abstract︰Based on the current situation that regulatory authorities are vigorously rectifying the chaos in the banking market,
this paper systematically analyzes the transmission channels of different types of administrative penalties on bank risk-taking,and ex-
amines it by using the hand-collected data on bank administrative penalty from 2008 to 2018. Empirical results show that “ the insti-
tutional penalty only” has no significant impact on bank risk-taking,but “ bipartite penalty” can significantly reduce bank risk-tak-
ing,and it has long-term effects. Heterogeneity test shows that “ bipartite penalty” can reduce bank risk-taking more obviously in
large-scale banks,state-owned banks and national banks. Mechanism test shows that “ bipartite penalty” can reduce bank risk-taking
mainly by shrinking shadow-banking financial services such as wealth management products and interbank business. In addition,with
the increasing of the severity of personnel penalty,the “ bipartite penalty” can reduce bank risk-taking more effectively. The policy
implication is that increasing the severity of personnel penalty and rectifying the chaos of shadow banking are the keys for regulatory
authorities to prevent bank risks.
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一、 引　 言

2008年全球金融危机爆发后,我国银行业金融产品和市场结构日趋复杂,部分商业银行以创新之名行

套利之实,金融市场乱象频发,金融风险形势复杂严峻。党的十八大以来,习近平总书记高度重视防范化解

重大金融风险,“十三五”期间,我国牢牢守住了不发生系统性金融风险的底线,市场乱象整治工作取得明

显成效。目前金融风险领域仍存在一些持续性问题和潜在隐患,“十四五”规划明确提出要健全金融风险

预防、预警、处置和问责制度体系。为此,加大对银行的监管处罚力度,整治违法违规行为,防范化解银行风

险,将成为银保监会及其派出机构在未来较长一段时间内的工作重点。
在监管实践中,行政处罚按受罚对象划分为两种类型:一是仅罚机构,二是既罚机构又罚相关责任人

(“双罚”)。为切实提升行政处罚工作质效,银保监会于2015年修订《行政处罚办法》,特别强调对银行业金

融机构依法实施处罚时,要加大对违法违规责任人的监管问责力度。在本文所选取的样本银行中,银保监

会及其派出机构处罚责任人数量与处罚机构数量的比值从2017年的0. 57上升到2018年的1. 01,“双罚”次

数从179次增加到363次。由此可见,在处罚机构的同时加大对相关责任人的问责力度已成为行政处罚的重

要方式。那么不同类型的行政处罚对银行风险承担的影响是否存在差异?
已有研究多立足于银行机构层面,从处罚案由、严厉程度等方面探讨行政处罚的作用效果(Delis 等,

2017;Fiordelisi 等,2016;Caiazza 等,2018) [1-3] ,默认为机构处罚和相关责任人处罚是同质的,鲜有文献根

据处罚对象的不同,讨论“仅机构处罚”和“双罚”对银行风险承担影响的差异性。那么“仅机构处罚”能否

降低银行风险?在罚机构的同时是否还需兼罚相关责任人?其中的作用机制为何?对前述问题的回答,有助

于厘清不同类型行政处罚对银行风险承担的异质影响,有利于监管部门治理银行业市场乱象,对防范化解

银行风险具有较好的理论与现实意义。
鉴于此,本文利用2008—2018年手工整理的行政处罚决定书,以204家商业银行作为研究样本,构建非

平衡面板数据模型,实证研究不同类型行政处罚对银行风险承担的影响及其作用机制。相较于以往研究,
本文的边际贡献主要体现在以下三个方面:第一,区别于以往国内文献多关注全国或省级层面行政处罚总

量数据对银行风险承担的影响,本文手工逐笔整理银保监会及其派出机构公布的行政处罚决定书,从微观

层面构建行政处罚指标,进行更为细致全面的研究。第二,区别于以往研究多从银行机构层面分析行政处

罚的作用效果,本文首次从不同处罚对象角度,分析“仅机构处罚”和“双罚”对银行风险承担影响的差异

性。第三,结合近年来银保监会加强查处理财产品、同业业务等影子银行领域违法违规行为的现实背景,本
文从影子银行视角揭示行政处罚对银行风险承担的影响机制,弥补了该研究领域的缺失。

本文剩余部分的结构安排为:第二、三、四部分是文献述评、研究假设和研究设计;第五部分是实证分

析;第六部分为影响渠道检验和进一步分析;最后是结论与政策启示。

二、 文献述评

关于银行行政处罚有效性的研究是近几年兴起的,主要集中在行政处罚对银行资产负债业务和风险

承担的影响。

(一) 行政处罚对银行资产负债业务的影响

由于行政处罚往往会给银行带来财务和声誉上的成本,基于对成本和收益的权衡,银行会调整资产负

债业务(Köster 和 Pelster,2017;Götz 和 Tröger,2017;Delis 等,2020) [4-6] 。从银行资产业务调整看,一方面,
行政处罚会对银行的贷款数量和结构产生影响。Danisewicz 等(2018) [7] 基于美国的数据研究发现,行政处

罚会显著减少消费信贷、工商部门信贷和房地产商业信贷。另一方面,行政处罚会通过风险承担效应和竞

争—声誉效应两个渠道对银行贷款定价产生影响。Deli 等(2019) [8] 发现受罚银行会调整风险偏好,将更
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多贷款发放给低风险企业,从而降低贷款利率。进一步地,Delis 等(2020) [6] 和 Roman(2020) [9] 指出行政

处罚会对银行声誉产生负面影响,为了在市场竞争中维持银企关系,受罚银行会主动降低贷款利率。从银

行负债业务调整看,行政处罚会对银行的存款产生影响。Delis 等(2019) [10] 从存款的供给和需求角度分

析,认为行政处罚对存款数量变动的影响主要来自银行对存款需求减少。Pereira(2019) [11] 基于不同存款

类型,发现行政处罚会降低活期存款占比,提高核心存款占比。

(二) 行政处罚对银行风险承担的影响

已有研究从不同视角分析行政处罚对银行风险承担的影响,一些学者从事前风险视角分析,认为行政

处罚可以降低银行风险承担水平,如 Delis 等(2017) [1] 利用逐笔行政处罚数据,发现受罚银行会调整资产

组合,降低银行风险水平。潘敏和魏海瑞(2015) [12] 、袁奥博(2018) [13] 、郜栋玺和项后军(2020) [14] 等基于

全国或省级层面行政处罚总量数据,一致认为加大行政处罚力度可以起到一定的威慑和约束作用,并且行

政处罚对大银行、国有银行以及上市银行的风险抑制效应更强。与上述文献侧重短期效应分析不同,Cai-
azza 等(2015) [15] 和 Fiordelisi 等(2016) [2] 认为行政处罚对银行风险承担的抑制作用至少在两年后才会显

现。也有一些学者从事后风险视角分析,认为行政处罚会增加银行风险承担水平,如 Caiazza 等(2018) [3]

发现银行受到处罚后风险上升,原因在于不良贷款认定更为规范,被掩盖的不良贷款得以披露。上述文献

侧重行政处罚对银行个体风险的影响,近年来,也有学者进一步探讨行政处罚对银行系统性风险的影响,
Köster 和 Pelster(2018) [16] 发现罚款处罚会显著增加单个银行对银行体系的风险贡献,但不具有传染效

应。Berger 等(2021) [17] 认为行政处罚会通过杠杆率和投资组合调整两个渠道,降低银行系统性风险。
上述文献为本研究的推进奠定了基础,但在以下几个方面仍有待改进:第一,较多国内文献收集全国

或省级层面行政处罚总量数据,未合理构建银行个体层面行政处罚指标,使得实证结果可能存在偏差。第
二,较多文献从机构层面分析行政处罚对银行风险承担的影响,忽视了不同类型行政处罚作用效果的差异

性。第三,现有文献尚未结合我国金融乱象整治的现实背景,较少从影子银行业务出发考察行政处罚对银

行风险承担影响的作用机制。

三、 研究假设

当银行机构出现违法违规行为时,银保监会及其派出机构会采取相应行政处罚措施,按受罚对象划

分,包括“仅机构处罚”和“双罚”两种类型。“仅机构处罚”如何影响银行风险承担,现有文献尚未得出一

致结论。一方面,“仅机构处罚”可以抑制银行风险承担。“仅机构处罚”增加了银行的直接成本,主要表现

为受罚银行需要支付罚款或向受害方赔偿,以及投入更多的人力和技术资源提升风险管理水平(Delis 等,
2017;Köster 和 Pelster,2017) [1,4] ,这些直接经济损失促使银行风险决策更为谨慎。“仅机构处罚”也会增加

银行的间接成本,主要为负面信息披露导致银行声誉受损带来的成本(Deli 等,2019;Roman,2020) [8-9] ,作
为利益相关方,存款人可能会转移存款,投资者会要求更高的信用利差,低存款量和高融资成本的潜在威

胁对银行起到了监督作用,倒逼银行机构强化风险防控主体责任,从而遏制其冒险动机。另一方面,“仅机

构处罚”可能加剧银行风险承担。根据委托代理理论,银行股东和管理层存在所有权和经营权分离现象,
“仅机构处罚”未能将银行与责任人利益相捆绑,对相关责任人的影响是间接而有限的,个人违规成本较

小,容易滋生相关责任人的道德风险。此外,若银行声誉风险管理能力不足,“仅机构处罚”的负面信息容

易过度扩散,加剧银行声誉风险,甚至引发流动性风险等其他风险。基于以上分析,本文提出以下备择

假设:
假设1a:“仅机构处罚”会降低银行风险承担水平。
假设1b:“仅机构处罚”会增加银行风险承担水平。
在监管实践中,“双罚”不仅对银行机构实施行政处罚,还强调对相关责任人进行问责,这可以理解为

对银行机构和相关责任人处罚的叠加。我国监管部门推行“双线问责”制度,并坚持“一案三问”和“上追两
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级”,情节严重的相关人员会进入黑名单,无法得到提拔,甚至被实施行业禁入。①“双罚”不仅会直接影响

相关责任人薪酬,还会对个人声誉造成损害,并影响其职业前途 ( 周 开 国 等, 2016; D ’ Acunto 等,
2019) [18-19] ,个人责任主体违规成本的提高会有效遏制相关责任人的道德风险,从而对银行高风险行为产

生较大的震慑作用。进一步地,“双罚”将相关责任人处罚与银行违规相挂钩,可以对银行机构中未违法违

规的个人产生溢出效应,形成“杀一儆百”的威慑作用。这种威慑作用有利于银行形成积极的合规文化,促
使银行主动从高风险资产组合向低风险资产组合转变(Deli 等,2019) [8] ,从而降低银行风险承担水平。基
于以上分析,本文提出以下研究假设:

假设2:“双罚”可以降低银行风险承担水平。
影子银行迅速发展潜藏着较大风险,其中理财产品和同业业务的乱象最突出、风险最隐蔽。加大“双

罚”力度,将处罚结果与市场准入、履职评价、监管评级相结合,可以压缩监管套利空间,降低影子银行业

务规模。第一,加大“双罚”力度有利于识别理财产品的最终投资者以及理财资金对接的底层资产,打破期

限错配的“资产池”模式,从而遏制高风险的理财业务扩张(刘莉亚等,2019) [20] 。第二,加大“双罚”力度有

利于提升同业业务透明度,简化同业产品结构,切断层层嵌套的“通道”模式,从而限制不规范的同业业务

增长(李文喆,2019) [21] 。理财产品和同业业务等影子银行规模的减少,不仅有利于降低资产质量下滑导致

的信用风险、期限错配导致的流动性风险以及利率和资产价格波动导致的市场风险,而且有利于缓解上述

三种风险相互交织、相互渗透所引发的交叉传染风险 (祝继高等,2016;Acharya 等,2019;王艳艳等,
2020) [22-24] 。综上所述,在“双罚”力度增加时,商业银行会减少影子银行规模,进而降低风险承担水平。基
于以上分析,本文提出以下研究假设:

假设3:“双罚”可以通过减少影子银行规模来降低银行风险承担水平。

四、 研究设计

(一) 样本选择

本文手工逐笔整理了银保监会及其派出机构发布的行政处罚决定书,由于部分处罚决定书没有明确

说明处罚对象或处罚对象所在单位等信息,对此予以删除。考虑到相关数据的可得性和完整性,最终选取

2008—2018年间全国204家银行的非平衡面板数据为研究样本,共涉及5280条处罚信息,包括18家全国性

银行、98家城市商业银行、88家农村商业银行。行政处罚数据全部来自银保监会及其派出机构的行政处罚

公告,商业银行微观数据来源于 Wind 数据库以及各银行官网、年报,宏观经济数据来源于国家统计局官

网。为避免极端值影响,本文对所有连续变量进行了1% 的缩尾处理。

(二) 计量模型设定

本文借鉴潘敏和魏海瑞(2015) [12] 、Delis 等(2017) [1] 以及 Köster 和 Pelster(2018) [16] 等研究,构建如

下基准计量模型:
　 　 Risk i,t = α1 + α2Supe i,t + α3Size i,t + α4Cti i,t + α5Noni i,t + α6Car i,t + α7Lev i,t + α8Ggdp i,t +

α9Gcpi i,t + α10Ghouse i,t + α11Gm2 i,t + v t + u i + ε i,t (1)
其中,i = 1,2,…,n 表示样本所包含的银行家数,t 表示年份,v t 表示时间效应,u i 表示个体效应,ε i,t为

随个体与时间改变的扰动项。
1 . 被解释变量。Risk 为被解释变量,表示银行风险承担水平。目前相关测度指标主要包括不良贷款

率、Z 值、风险加权资产占比(马理等,2020) [25] ,不良贷款率侧重反映银行贷款质量,属于被动风险承担
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①“双线问责”是指既处罚机构又处罚相关责任人;“一案三问”是指发生一个案件时,要问责直接责任人、相关责任人

和领导责任人;“上追两级”是指除追究案发层级及其上一级机构案件责任人员的责任外,还应当对上一级机构的上级机构

相关责任人进行问责。



(项后军等,2018;顾海峰和于家珺,2019) [26-27] ,Z 值通常用来测度银行破产风险,难以反映银行主动风险

承担(汪莉,2017) [28] ,相比较而言,风险加权资产占比既包括表内业务风险又包括表外业务风险,能够更

加贴切地反映银行综合风险承担水平 (李双建和田国强,2020 ) [29] 。因此,本文借鉴何靖和邓可斌

(2019) [30] 、马勇和姚驰(2021) [31] 的做法,用风险加权资产占比(Rwa)来衡量银行的总体风险。
2 . 解释变量。Supe 为本文的核心解释变量,即行政处罚力度。本文参考 Delis 等(2017) [1] 的研究,用银

保监会及其派出机构公布的行政处罚决定书数加1再取对数来刻画行政处罚力度。在监管实践中,根据处

罚对象不同,行政处罚一般有两种类型:一是仅罚机构,二是既罚机构又罚相关责任人(“双罚”)。因此,本
文构建“仅机构处罚”变量 Supe_I,用第 i 家银行及其分支机构在 t 年受到的“仅机构处罚”决定书数加1再
取对数表示,类似地,构建“双罚”变量 Supe_B,用第 i 家银行及其分支机构在 t 年受到的“双罚”决定书数

加1再取对数表示。
3 . 控制变量。本文选取的控制变量包括微观和宏观两个层面,微观层面包括银行规模( Size)、营业成

本率(Cti)、非利息收入占比 (Noni)、资本充足率 ( Car) 以及杠杆率 ( Lev);宏观层面包括 GDP 增长率

(Ggdp)、GPI 增长率(Gcpi)、房价(Ghouse)以及 M2增长率(Gm2)。相关变量的具体定义见表1。

表1　 主要变量定义

名称 符号 变量含义

行政处罚 Supe “仅机构处罚”和“双罚”决定书数加1再取对数

“仅机构处罚” Supe_I “仅机构处罚”决定书数加1再取对数

“双罚” Supe_B “双罚”决定书数加1再取对数

风险加权资产占比 Rwa 风险加权资产余额 / 总资产余额

银行规模 Size 资产总额的自然对数

营业成本率 Cti 营业总成本 / 营业总收入

非利息收入占比 Noni 非利息收入 / 营业总收入

资本充足率 Car 资本总额 / 风险加权资产

杠杆率 Lev 净资产余额 / 总资产余额

GDP 增长率 Ggdp
国有及股份制银行使用全国层面 GDP 增长率,城市及农村商业银行使用

省级层面 GDP 增长率

CPI 增长率 Gcpi
国有及股份制银行使用全国层面 CPI 增长率,城市及农村商业银行使用

省级层面 CPI 增长率

房价 Ghouse
国有及股份制银行使用全国层面房价取对数,城市及农村商业银行使用

省级层面房价取对数

M2增长率 Gm2 广义货币供应量 M2增速

(三) 描述性统计

关键变量的描述性统计结果如表2所示。可以看出,银行风险承担(Rwa)的最小值为0 . 347,最大值为

0 . 880,均值为0 . 626,表明样本期内各银行的风险承担水平存在一定差异。行政处罚 ( Supe) 的均值为

0 . 455,最小值为0 . 000,最大值为4 . 935,说明银保监会及其派出机构在不同年份对不同银行的行政处罚力

度存在较大差异。“仅机构处罚”(Supe_I)的均值为0 . 412,大于“双罚”(Supe_B)的均值0 . 106,表明在样本

期内“仅机构处罚”的频次比“双罚”的频次高。另外,Supe、Supe_I 和 Supe_B 的最小值均为0,表明本文的样

本既包含受罚银行也包含未受罚银行,在一定程度上缓解了样本选择偏误问题。
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表2　 样本描述性统计

变量名称 均值 标准差 最小值 最大值 观测值

Rwa 0 . 626 0 . 104 0 . 347 0 . 880 1473

Supe 0 . 455 0 . 831 0 . 000 4 . 935 2090

Supe_I 0 . 412 0 . 796 0 . 000 4 . 883 2090

Supe_B 0 . 106 0 . 385 0 . 000 4 . 043 2090

Size 15 . 995 1 . 709 13 . 099 21 . 241 1900

Cti 0 . 580 0 . 118 0 . 331 0 . 924 1879

Noni 0 . 216 0 . 191 - 0 . 009 0 . 889 1867

Car 0 . 133 0 . 025 0 . 089 0 . 243 1748

Lev 0 . 071 0 . 019 0 . 034 0 . 144 1897

Ggdp 0 . 096 0 . 029 - 0 . 025 0 . 178 2244

Gcpi 0 . 025 0 . 018 - 0 . 023 0 . 085 2244

Ghouse 8 . 661 0 . 471 7 . 612 10 . 53 2244

Gm2 0. 145 0. 055 0. 081 0. 285 2244

五、 实证结果及分析

(一) 基准回归结果

表3为行政处罚对银行风险承担影响的回归结果,第(1)—(3)列为最小二乘法回归结果,第(4)—
(6)列为固定效应回归结果。从第 (1)列和第 (4)列可以看到,行政处罚 ( Supe)的回归系数为负但不显

著,①可能原因在于,按受罚对象分类,行政处罚分为“仅机构处罚”和“双罚”两种类型,不同类型行政处罚

对银行风险承担的作用效果存在差异。为此,本文分别用“仅机构处罚”和“双罚”作为解释变量进行回归

分析。从第(2)列和第(5)列可以看出,“仅机构处罚”(Supe_I)的回归系数为负但不显著,表明仅对机构行

政处罚不能有效降低银行风险。第(3)列和第(6)列“双罚”(Supe_B)的回归系数至少在5% 水平上显著为

负,表明“双罚”可以有效抑制银行风险,支持了研究假设2。上述结果表明,“双罚”比“仅机构处罚”更有

效,这可能由于“仅机构处罚”未能将银行机构与责任人利益相挂钩,容易催生责任人道德风险,而“双罚”
既增加了银行机构的违规成本,也增加了相关责任人的违规成本,并对未违法违规的个人产生间接震慑效

应,从而有利于抑制银行过度冒险行为。

(二) “双罚”对银行风险承担影响的长期效应分析

由于“仅机构处罚”对银行风险承担影响不明显,因此,下文主要针对“双罚”做进一步探讨。考虑到

“双罚”对银行风险承担的抑制作用可能存在长期效应,本文参考 Fiordelisi 等 (2016) [2] 、Danisewicz 等

(2018) [7] 的研究,分别采用“双罚”滞后1至3期对银行风险承担水平进行回归,回归结果如表4所示。从表4
的第(1)列和第(2)列可以看出,“双罚”滞后1期和2期的回归系数在1% 水平上显著为负,从第(3)列可以

看出,“双罚”滞后3期的回归系数为负担不显著,表明“双罚”对银行风险承担的影响具有持续性,两年内

可以降低银行风险水平,第三年开始作用效果不明显。这意味着,“双罚”既能解决短期风险突出问题,又
能促使银行加强制度建设,完善内部控制,发挥持续防控风险作用。
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①考虑到2015年《中国银监会行政处罚办法》修订前,监管实践中更多仅罚机构,该办法修订后,“双罚”频次明显增加,
本文构建虚拟变量 Dum,2015年前取值为0,2015年及之后取值为1,引入交互项重新进行回归,Supe × Dum 的回归系数为

- 0. 013,在1% 水平上显著为负。



表3　 行政处罚对银行风险承担的影响

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
OLS 固定效应

Rwa Rwa Rwa Rwa Rwa Rwa

Supe
- 0 . 004 - 0 . 002

( - 1 . 501) ( - 0 . 723)

Supe_I
- 0 . 004 - 0 . 002

( - 1 . 642) ( - 0 . 869)

Supe_B
- 0 . 015∗∗∗ - 0 . 010∗∗

( - 3 . 996) ( - 2 . 106)

Size
0 . 006∗∗∗ 0 . 006∗∗∗ 0 . 006∗∗∗ - 0 . 014 - 0 . 014 - 0 . 017
(3 . 682) (3 . 771) (4 . 697) ( - 1 . 290) ( - 1 . 297) ( - 1 . 572)

Cti
0 . 055∗∗∗ 0 . 055∗∗∗ 0 . 055∗∗∗ 0 . 054∗ 0 . 054∗ 0 . 054∗

(2 . 713) (2 . 730) (2 . 733) (1 . 908) (1 . 910) (1 . 895)

Noni
- 0 . 032∗∗∗ - 0 . 032∗∗∗ - 0 . 032∗∗∗ - 0 . 005 - 0 . 005 - 0 . 005
( - 2 . 734) ( - 2 . 750) ( - 2 . 7) ( - 0 . 338) ( - 0 . 336) ( - 0 . 306)

Car
- 3 . 460∗∗∗ - 3 . 459∗∗∗ - 3 . 449∗∗∗ - 2 . 683∗∗∗ - 2 . 682∗∗∗ - 2 . 685∗∗∗

( - 24 . 967) ( - 24 . 971) ( - 24 . 914) ( - 16 . 087) ( - 16 . 107) ( - 16 . 160)

Lev
5 . 572∗∗∗ 5 . 573∗∗∗ 5 . 585∗∗∗ 4 . 169∗∗∗ 4 . 168∗∗∗ 4 . 175∗∗∗

(32 . 693) (32 . 765) (32 . 903) (16 . 783) (16 . 783) (16 . 790)

Ggdp
- 0 . 096 - 0 . 097 - 0 . 075 - 0 . 276∗ - 0 . 276∗ - 0 . 249

( - 0 . 796) ( - 0 . 803) ( - 0 . 615) ( - 1 . 726) ( - 1 . 727) ( - 1 . 535)

Gcpi
- 0 . 367 - 0 . 366 - 0 . 396 - 1 . 111∗∗ - 1 . 110∗∗ - 1 . 149∗∗∗

( - 0 . 760) ( - 0 . 758) ( - 0 . 821) ( - 2 . 557) ( - 2 . 554) ( - 2 . 664)

Ghouse
0 . 001 0 . 001 - 0 . 001 0 . 048 0 . 048 0 . 045

(0 . 154) (0 . 179) ( - 0 . 139) (1 . 555) (1 . 563) (1 . 479)

Gm2
- 0 . 872∗∗∗ - 0 . 863∗∗∗ - 0 . 929∗∗∗ - 0 . 579 - 0 . 577 - 0 . 697
( - 3 . 792) ( - 3 . 754) ( - 4 . 010) ( - 1 . 296) ( - 1 . 296) ( - 1 . 518)

常数项
0 . 705∗∗∗ 0 . 701∗∗∗ 0 . 717∗∗∗ 0 . 610 0 . 608 0 . 691∗

(12 . 556) (12 . 406) (13 . 125) (1 . 581) (1 . 577) (1 . 765)
时间效应 Y Y Y Y Y Y
个体效应 N N N Y Y Y

N 1456 1456 1456 1456 1456 1456
R2 0. 642 0. 642 0. 644 0. 633 0. 633 0. 635

　 　 注:(1)括号内为 t 值,标准误差经过了银行层面的聚类调整;(2)∗∗∗、∗∗、∗分别表示回归系数在1% 、5% 、10% 显著

性水平下显著。以下各表同

(三) “双罚”对银行风险承担影响的异质性分析

为考察不同银行规模和类型下,“双罚”对银行风险承担的异质性影响,本文在基准模型的基础上引

入“双罚”与银行规模(Supe_B × Size)、“双罚”与是否国有银行虚拟变量( Supe_B × Soe)、“双罚”与是否全

国性银行虚拟变量(Supe_B × Nation)的交互项,回归结果如表5所示。①从表5可以看出,第(1)—(3)列交

互项的回归系数均显著为负,表明“双罚”对规模较大银行、国有银行和全国性银行的风险抑制效果更好。
可能的原因在于:第一,大银行特别是国有银行系统重要性较高,风险溢出对银行体系的负向冲击较大,银
保监会更为注重大银行的业务合规性,督促其对违法违规行为进行根源性整改,从而提高风险管理能力。
第二,国有银行均为政府直接控股,大部分股份制银行由政府间接控股,高层管理人员也由行政任命,其经
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①全国性银行包括国有银行和股份制银行。



营目标既要追求利润,又要维护金融稳定,更有动机和能力贯彻银保监会的政策意图,在受到处罚后会主

动控制自身风险承担(潘敏和魏海瑞,2015) [12] 。

　 　 表4　 “双罚”对银行风险承担影响的长期效应分析

(1) (2) (3)
Rwa Rwa Rwa

L. Supe_B
- 0 . 019∗∗∗

( - 3 . 622)

L2 . Supe_B
- 0 . 025∗∗∗

( - 3 . 689)

L3 . Supe_B
- 0 . 008

( - 1 . 167)

控制变量 Y Y Y

时间效应 Y Y Y

个体效应 Y Y Y

N 1371 1260 1141

R2 0. 633 0. 607 0. 574

　 　 表5　 “双罚”对银行风险承担影响的异质性分析

(1) (2) (3)
Rwa Rwa Rwa

Supe_B
0 . 082∗∗ - 0 . 003 0 . 003
(2 . 233) ( - 0 . 686) (0 . 459)

Supe_B × Size
- 0 . 005∗∗

( - 2 . 525)

Supe_B × Soe
- 0 . 016∗

( - 1 . 915)

Supe_B × Nation
- 0 . 019∗∗

( - 2 . 456)
控制变量 Y Y Y
时间效应 Y Y Y
个体效应 Y Y Y

N 1456 1456 1456
R2 0. 637 0. 636 0. 636

(四) 稳健性检验

考虑到银行风险调整具有动态性,本文采用动态面板数据模型对样本进行重新估计,回归结果如表6
中第(1)列所示。可以看出,Rwa 滞后期的回归系数显著为正,表明银行当期风险确实会受到上期影响,
“双罚”(Supe_B)的回归系数仍显著为负,表明实证结果稳健。

表6　 稳健性检验

系统 GMM 估计 第一阶段 第二阶段 样本期间为2010—2018年

(1) (2) (3) (4)

L. Rwa
0 . 387∗∗∗

(3 . 900)

Supe_B
- 0 . 017∗ - 0 . 016∗∗∗ - 0 . 010∗∗

( - 1 . 936) ( - 2 . 876) ( - 2 . 146)

IV
0 . 949∗∗∗

(13 . 647)
控制变量 Y Y Y Y

时间效应 Y Y Y Y

个体效应 Y Y Y Y

AR(1) 0 . 000

AR(2) 0 . 507

Hansen test 0 . 379

识别不足检验 chi(2) 1970 . 69

弱工具变量检验(F) 21 . 60

N 1217 1719 1456 1295

R2 0. 650 0. 644 0. 600

考虑到遗漏变量、反向因果等问题,“双罚”与银行风险承担之间可能存在内生性,本文借鉴黄玖立和

李坤望(2013) [32] 等文献的做法,选取同地区同类型银行的“双罚”均值作为各家银行“双罚”的工具变量
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对样本进行重新估计。①理由是:一方面,同地区同类型银行“双罚”次数对单个银行受罚情况存在一定程

度影响;另一方面,同地区同类型银行“双罚”次数不直接影响单个银行风险承担水平。表6中的第(2)列为

第一阶段回归结果,表明工具变量与“双罚”具有显著正相关关系,第(3)列为第二阶段回归结果,可以看

到“双罚”的回归系数显著为负,意味着采用工具变量控制内生性后,“双罚”依然对银行风险承担有抑制

作用。
考虑到金融危机可能对银行风险有一定冲击,从而对“双罚”作用效果造成干扰,故本文剔除金融危

机时期的年份,将样本期间缩小为2010—2018年,表6中第(4)列报告了回归结果。可以看出,“双罚” ( Supe
_B)的回归系数为 - 0. 01,在5% 水平上显著,与基准回归结果一致,表明实证结果较为稳健。

六、 影响渠道检验与进一步分析

(一) “双罚”对银行风险承担的影响渠道检验

按照既有文献和前文理论假设,银保监会及其派出机构对银行机构和相关责任人实施“双罚”,会限

制理财产品和同业业务等影子银行规模扩张,从而降低银行风险承担水平。为验证上述影响渠道是否存

在,本文借鉴张勋等(2019) [33] 、寇宗来和刘学悦(2020) [34] 等的方法,构建如下计量模型:
Wmps i,t = β3 + β4Supe i,t + ηControl i,t + v t + u i + ε i,t (2)
Ibs i,t = β3 + β4Supe i,t + ηControl i,t + v t + u i + ε i,t (3)

其中 Wmps 为银行理财产品数量,本文借鉴郭晔和赵静(2017) [35] 的做法,用“非保本理财产品数量加

1取对数”衡量理财产品规模。Ibs 为银行同业业务占比,本文借鉴何靖和邓可斌(2019) [30] 的做法,用“(买
入返售金融资产 + 应收款项类投资 + 可供出售金融资产) / 总资产”衡量同业业务规模。另外,Supe、Con-
trol、v、u、ε 的定义同模型(1)。

表7报告了“双罚”对银行风险承担影响渠道检验的回归结果。第(1)列为“双罚”对银行非保本理财

产品数量影响的回归结果,回归系数为 - 0. 624,在1% 水平上显著为负,表明“双罚”次数每增加1个百分

点,银行非保本理财产品数量将下降0. 624个百分点。第(2)列为“双罚”对银行同业业务占比影响的回归

结果,回归系数为 - 0. 021,在1% 水平上显著为负,表明随着“双罚”力度的提升,银行同业业务占比明显

减少。结合实际情况,我国影子银行风险问题一度较为严重,近几年,中国银保监会不断加大对银行机构违

法违规行为处罚力度,并严肃追究相关人员责任,使得结构复杂的理财产品和同业业务大幅压缩,截至

2019年末,狭义的影子银行规模降至39. 14万亿元,较历史峰值压降了12万亿元。②因此随着“双罚”力度不

断增加,影子银行乱象得到有效遏止,银行风险水平由发散转为收敛。

表7　 “双罚”对银行风险承担的影响渠道检验

(1) (2)
Wmps Ibs

系数 T 值 系数 T 值

Supe_B - 0 . 624∗∗∗ - 6 . 053 - 0 . 021∗∗∗ - 3 . 334

控制变量 Y Y

时间效应 Y Y

个体效应 Y Y

N 1321 988

R2 0. 638 0. 466

58　 第 10 期 　 柯孔林,许婉婷,何玉洁:行政处罚对银行风险承担的影响:仅罚机构还是兼罚责任人?

①
②

全国性银行用全国层面该类型银行的“双罚”均值作为工具变量。
数据来源:中国银行保险监督委员会,http: / / www. cbirc. gov. cn / 。



(二) 基于责任人处罚严厉程度的进一步分析

“双罚”对银行风险承担的作用效果可能受责任人处罚严厉程度的影响,结合监管实践,本文从处罚

类型和罚款金额两个方面衡量责任人处罚的严厉程度,探讨不同严厉程度下“双罚”效果的差异性。
1 . 基于责任人处罚类型的分析。责任人处罚可以划分为警告、罚款、取消高级管理人员资格、禁止从事

银行业工作等,不同处罚类型间的严厉程度存在差异,为此,本文借鉴褚剑和方军雄(2021) [36] 的做法,设
定责任人处罚严厉程度变量 Spp:本文对责任人处罚类型进行赋分,“警告”取1,“罚款”取2,“取消高级管

理人员资格”取3,“禁止从事银行业工作”取4,在此基础上,对每年各银行责任人处罚得分进行加总取对

数,Spp 越高表明对责任人处罚越严厉。同时,本文根据 Spp 是否前25% 或前50% 构建两个虚拟变量 Spp1
和 Spp2作为辅助稳健性考察指标。从表8第(1)—(3)列可以看出,“双罚”与责任人处罚严厉程度的交互

项 Supe_B × Spp、Supe_B × Spp1和 Supe_B × Spp2回归系数至少在10% 的水平上显著为负,表明随着责任人

处罚严厉程度的上升,“双罚”对银行风险承担的抑制作用更明显。
2 . 基于责任人罚款金额的分析。本文也从罚款金额角度设定责任人处罚严厉程度变量 Fpp,具体地,

对每年各家银行责任人罚款总额取对数,Fpp 越大表明对责任人处罚越严厉。同时,本文根据 Fpp 是否前

25% 或前50% 构建两个虚拟变量 Fpp1和 Fpp2作为辅助稳健性考察指标。从表9第(1)—(3)列可以看出,
“双罚”与责任人处罚严厉程度的交互项 Supe_B × Fpp、Supe_B × Fpp1和 Supe_B × Fpp2回归系数在10% 的

水平上显著为负,表明对相关责任人罚款金额越高,“双罚”的风险抑制作用越好。

　 　 　 　 　 表8　 基于责任人处罚类型的分析

(1) (2) (3)

Rwa Rwa Rwa

Supe_B
0 . 005 0 . 001 0 . 004

(0 . 531) (0 . 108) (0 . 649)

Supe_B × Spp
- 0 . 002∗

( - 1 . 773)

Supe_B × Spp1
- 0 . 012∗∗

( - 1 . 975)

Supe_B × Spp2
- 0 . 011∗

( - 1 . 890)

控制变量 Y Y Y

时间效应 Y Y Y

个体效应 Y Y Y

N 1456 1456 1456

R2 0. 603 0. 603 0. 603

　 　 　 　 　 表9　 基于责任人罚款金额的分析

(1) (2) (3)

Rwa Rwa Rwa

Supe_B
0 . 003 - 0 . 001 0 . 006

(0 . 505) ( - 0 . 250) (1 . 100)

Supe_B × Fpp
- 0 . 002∗

( - 1 . 741)

Supe_B × Fpp1
- 0 . 011∗

( - 1 . 854)

Supe_B × Fpp2
- 0 . 012∗∗

( - 2 . 090)

控制变量 Y Y Y

时间效应 Y Y Y

个体效应 Y Y Y

N 1456 1456 1456

R2 0. 603 0. 603 0. 603

结合表8和表9的回归结果,无论从责任人处罚类型角度还是责任人罚款金额角度,对相关责任人处罚

越严厉,“双罚”对银行风险承担的作用效果越好。可能的解释是,随着责任人处罚严厉程度的加强,一方

面,相关责任人的直接经济损失更大,修复声誉减损的成本更高,这会遏制相关责任人违规的侥幸心理,强
化“双罚”对银行风险防范的有效性;另一方面,同机构未违法违规个人会形成“违规零容忍”预期,使得相

关责任人处罚产生更大的警示作用,有助于从源头上更好地管控风险。结合实际情况,自2015年7月监管部

门发布8号文《中国银监会行政处罚办法》(修订稿)以来,银保监会对高管及相关责任人的处罚不断趋严,
“取消高管任职资格”和“禁止从事银行业工作”两类最严厉的处罚手段越来越多,罚款金额也越来越大,
这会倒逼银行机构健全与业务规模、风险状况等相适应的合规管理体系,有效提升风险管理水平。
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七、 结论与政策启示

立足于我国监管部门加大对银行机构与相关责任人违法违规行为处罚力度的现状,本文系统梳理了

不同类型行政处罚影响银行风险承担的内在机理,提出一系列待检验的理论假说。紧接着,本文手工整理

了银保监会及其派出机构公布的行政处罚决定书,并结合我国2008—2018年商业银行财务数据,系统考察

不同类型行政处罚对银行风险承担的影响是否存在差异。研究发现:(1)“仅机构处罚”不能显著降低银行

风险承担,“双罚”可以有效抑制银行风险水平,并且这种风险抑制作用具有长期效应,这是由于“仅机构

处罚”未能将银行与相关责任人利益相捆绑,容易滋生相关责任人道德风险,而“双罚”既增加了相关责任

人的违规成本,又对未违法违规个人产生溢出效应。(2)基于银行类型异质性分析,“双罚”对大银行、国有

银行和全国性银行风险承担的抑制效应更明显,原因在于国有银行、股份制银行大多由政府直接和间接控

股,承担了维护金融稳定的重要职能,受罚后会主动控制自身风险水平。(3)作用机制检验表明,“双罚”可
以有效遏制理财产品、同业业务等影子银行乱象,促使银行收缩影子银行规模,从而降低信用风险、流动性

风险、市场风险及其相互交织所引发的交叉传染风险。(4)进一步研究发现,无论从责任人处罚类型还是

罚款金额角度,对相关责任人的处罚越严厉,“双罚”对银行风险承担的抑制作用越好。
根据上述分析结论,本文提出以下政策启示。第一,由于“双罚”比“仅机构处罚”对降低银行风险更有

效,故相关部门应聚焦“关键少数”,不能以机构处罚代替相关责任人处罚,在罚机构的同时,应加大对相

关责任人的监管问责力度,倒逼机构依法合规经营,提升风险管理水平。第二,由于减少理财产品、同业业

务等影子银行规模是“双罚”抑制银行风险的重要渠道,监管部门要高度警惕影子银行和交叉金融业务新

品种,严防高风险影子银行业务反弹回潮,并坚持整改与转型相结合,及时合规完成影子银行业务整改,同
时积极推进银行理财产品净值化转型。第三,由于行政处罚对大银行的风险承担抑制作用更强,监管部门

在统一监管的原则下,应更加关注中小银行潜在的风险,针对不同类型银行采取不同的监管策略,促使各

种类型银行做到即查即纠,立查立改,建立健全与业务规模和风险状况相适应的风险管理体系。
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