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摘  要 

金融系统作为一个极其复杂的系统，各个金融主体通过金融交易建立起了非常紧密的关联关系，金融风

险则会沿着这种联系蔓延从而给其他主体乃至整个系统带来危害。而在金融风险扩散过程中，正确的政

策引导或救助，对金融机构市场抗击风险传播具有有效帮助。基于金融风险的传染和传染病的传染的相

似性，以及可直接映射金融网络的复杂网络理论，本文构建了救助策略下的金融风险扩散SEIR模型，并

分析了匀质网络和异质网络上传播动力学过程，得到对应一致的传播阈值(基本再生数)，并发现救助因

素与基本再生数呈负相关关系。最后基于相关关系构建真实中国和美国股票网络，开展模拟仿真，对理

论结构进行验证，并对模型参数的作用进行分析。本文研究结论为真实的金融市场的风险预警和管控提

供重要的理论支撑。 
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Abstract 
As an extremely complex system of a financial system, each financial subject has established a very 
closely related relationship through financial transactions, and financial risks will spread along 
this connection, thus bringing harm to other subjects and even the whole system. In the process of 
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financial risk diffusion, the correct policy guidance or assistance has effective help to financial in-
stitutions to fight risk infection. Based on the similarity of financial risk infection and infectious 
diseases, and the complex network theory that can directly map the financial network, we con-
structed the financial risk diffusion SEIR model under the rescue strategy, analyzed the transmis-
sion dynamics process on the homogeneous network and heterogeneous network, obtained the 
corresponding consistent transmission threshold (basic regeneration number), and found a nega-
tive correlation between rescue factors and the basic regeneration number. Finally, real Chinese 
and American stock networks are constructed based on correlations, simulation is carried out to 
verify the theoretical structure, and the role of model parameters is analyzed. The study and con-
clusion of this paper provide important theoretical support for risk warning and control in real 
financial markets. 
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1. 引言 

随着全球经济一体化进程的不断加快，各个金融主体之间的联系越来越紧密，普遍存在着错综复杂

的关联关系。金融主体之间的关联关系，一方面能够给各金融主体带来更多的机会和收益；另一方面也

给金融风险的产生与传染提供了条件和渠道。复杂网络是通过线将大量的点配对并连接起来的抽象化表

现。现代金融体系作为一种极其复杂的网络，可以利用复杂网络的理论、方法以及技术来分析金融网络

中的相关问题。越来越多的学者通过复杂网络来描述金融市场间的错综复杂关系，通过各种金融关联将

网络中的所有节点相互连接起来，连接各个节点的边反映各个金融节点之间的风险传播问题。基于复杂

网络来分析金融风险，能够研究不同风险传播，可以清晰地分析金融市场风险传播的趋势，直观形象地

刻画出金融系统内在的联系，在描述市场间的关联结构和交互作用具有明显的优势。复杂网络基本理论

已经被广泛运用到经济、管理和生物等多个领域，现已成为专家学者们刻画社会网络、信息网络和经济

金融网络的一种重要工具，同时也为研究经济发展和风险管理问题提供了新颖的视角。 
金融机构之间的风险传播已经造成不同类型和规模的机构出现“一损俱损”的局面，当前国内外金

融危机的案例层出不穷，世界各地都非常重视金融风险的防控，已把维护金融安全提到了治国理政的高

度。因此，对金融风险传播的深入研究和防控，具有很强的现实意义。同时，在金融风险传播过程中，

正确的政策引导或救助对于金融机构抗击风险具有重大意义。 
在全球经济金融长期处于不确定性的背景下，结合现实社会中，有的主体存在一定的风险，但是选

择将其隐蔽不公开(本文称之为处于潜在风险状态的主体)，所以为了更贴合现实中的金融系统以及更好地

理解其动力学特征，本文从网络的视角出发，基于经典的传染病动力学模型，在匀质网络和异质网络上

分别构建金融风险传播的改进的 SEIR 模型，并对平衡点的存在性和稳定性以及基本再生数进行分析。 
本文的研究结构为：第二部分介绍文献综述；第三部分构建匀质网络和异质网络上的金融风险传播

的改进 SEIR 模型，通过理论分析，得到模型的重要性质；第四部分为模拟仿真，通过构建实际的金融网

络和四种典型的人工合成网络，对理论结果进行验证；第五部分进行总结。 

Open Access

https://doi.org/10.12677/pm.2021.1112227
http://creativecommons.org/licenses/by/4.0/


景晓媛，王海英 
 

 

DOI: 10.12677/pm.2021.1112227 2033 理论数学 
 

2. 文献综述 

随着大数据和网络科学的发展，金融风险扩散逐渐成为研究热点。下面将从金融系统的网络特性分

析，金融风险传播影响因素，基于传染病动力学的金融风险传播三方面介绍相关研究工作。 
金融系统的网络特性方面：复杂网络可以描述复杂系统个体间的连接关系，在其被引入金融系统领

域后就展现出蓬勃的发展趋势。许多研究这运用复杂网络理论探究不同类型金融系统拓扑结构及其演化

规律，如股票市场、外汇市场、期货市场等。杨睿(2014) [1]构建了全球股票市场网络模型，得出股票市

场网络具有无标度属性的结论。石大龙(2015) [2]通过对我国的大额支付系统构建网络，发现银行间资金

流的交易金额网络具有无标度特性，但交易笔数网络不具有无标度特性。巴曙松等(2014) [3]运用复杂网

络理论的相关知识，分别对中国的不同类别银行、不同地区银行的支付网络的拓扑结构做了实证分析，

发现这两个网络具有了“小世界网络”的典型特征。但是现实情况是各个主体间的联系错综复杂，网络

结构也多种多样。 
金融风险传播影响因素方面：金融系统间连接关系对于风险传播起到桥梁作用，Gai 等(2010) [4]通

过构建银行网络模型，发现银行之间的高连通性能够降低风险传播的概率。但是邓超等(2014) [5]基于随

机网络，经过研究发现银行之间紧密的关联关系反而加大了金融风险的传染。另外金融个体的行为和决

策影响风险传播的效应，Jiang 等(2018) [6]基于复杂网络传播动力学理论，研究信用风险传播的内在违约

问题，建立的模型能够有效地反映个体的风险传染程度，并深入分析了个体风险态度、个体风险抵御能

力等对信用风险传播的影响。罗暘洋和李存金(2020) [7]通过构建银行同业资金网络实证分析银行违约风

险的传染效应，发现银行资产规模、同业业务量和风险加权资本对风险传染效应有显著正向影响。 
基于流行病传播过程与金融风险扩散的相似性[8]，许多学者考虑不同的传播机制并研究相应金融风

险传播过程，比如 Garas 等(2010) [9]利用 SIR 传染模型来研究金融危机在世界各国间扩散，金融危机的

扩散方式非常繁杂，曾志坚和吴汪洋(2018) [10]基于复杂网络方法构建亚太经济合作组织成员国之间的贸

易网络，并在此基础上运用 SIRS 模型对金融危机在贸易渠道上的传染进行分析，最后得到金融危机在贸

易渠道上具有传染迅速、持续时间长的特点，贸易网络具有小世界效应等的结论。胡志浩和李晓花(2017) 
[11]将传播动力模型 SIRS 引入到无标度的金融网络中，探讨了模型参数如感染率、治愈率、免疫失效率

和网络紧密度对风险传染的影响。刘晓宇和吕琳(2018) [12]建立了一类 SIR 和 SIS 组合的金融市场风险传

染动力学模型，对模型平衡点的存在性和稳定性以及风险传染阈值进行了分析。考虑到潜在危险个体，

徐凯(2019) [13]构建关联信用风险传染的改进动力学 SHIR 模型，并在此基础上讨论了关联信用风险传染

的影响机制。 

3. SEIR 模型构建与理论分析 

本节我们结合传染动力学 SEIR 模型，来分析金融网络中的风险传播模型。基于网络结构的不同，我

们分别构建了匀质和异质两种网络结构，并分别开展理论分析。 
根据金融系统在金融风险扩散过程中所表现的不同状态，将其分为以下四类： 
1) 正常状态 S：处在正常状态的主体是指在金融网络中，自身的风险较低，但容易受到与之有联系

的高风险主体影响的主体，从而具有变为高风险主体的潜在可能性。这部分主体在金融网络中数量比较

多，往往通过这些主体在网络中形成多米诺骨牌效应，从而对整个金融网络产生巨大的危害。 
2) 潜在风险状态 E：处在该状态下的主体是指已经被传播风险，其风险处于较高水平。本文这里的

潜在风险状态不具有传播性，但是能通过和正常主体之间的联系来分担自身的风险。随着外部环境和自

身内因的变化，经过一段时间，其中自身抗风险能力较弱的主体有可能转变为风险个体 I，自身抗风险能
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力提高而比较强的部分 E 主体恢复为正常状态。 
3) 风险状态 I：处于风险状态的主体是指在金融网络中，自身风险较高，而且能通过不同联系对与

其关联的个体产生负面影响的一类主体。这部分主体在网络中的结构和数量都能显著地影响金融风险在

金融网络中的传播效应。该部分主体在网络中所占比例不仅表征了金融风险的传染强度，而且所占比例

的变化显示了金融风险在网络中的演化过程。 
4) 移出状态 R：在金融网络中，这类主体在金融风险的识别和控制方面具有相对优势和经验，在一

定时期内可以通过采取有效的措施，能够规避金融风险的传播，是具有风险抵御能力的一类金融主体。

但这种状态并不是永久保持的，在各种内外因素的作用下，免疫能力逐渐变弱甚至丧失。移出状态的主

体也会逐渐演变为其他状态。 
各状态之间的转换规则如下： 
正常金融个体通过与风险个体连接关系(借贷关系，持有共同资产等)，使得金融风险进一步扩散，该

正常金融个体以概率αλ 变为潜在风险个体，以 ( )1 α λ− 的概率变为风险个体。潜在风险个体通过自身能

力(运行、筹资等)或得到外部政策支持或救助，控制金融风险的扩散，以概率 βϕ 成功恢复为正常个体，

而以 ( )1 β ϕ− 的概率变为风险个体。处于风险状态的个体也通过采取一系列的措施，以概率 γ 转变为移出

个体，一般假设 1γ = 。移出主体并不能永久的抵御金融风险，还会以δ 的概率变为金融网络中的正常个

体，重新面对金融风险的传播危机。风险传播模型如图 1 所示。 
模型涉及到的各参数设定如下： 
α 表示正常状态主体被传播风险而变成潜在风险状态主体的比例； 
β 表示若潜在风险主体自身能力提高或得到救助后，潜在风险状态主体转变为正常状态主体的比例； 
λ 表示正常状态的主体与风险状态主体接触后被传染的概率； 
ϕ 表示潜在风险状态主体移出率，1 ϕ 为潜在风险状态主体的潜伏周期，周期的倒数就是移出率，而

移出率是不断变化的，为了简化研究，这里用转换率的平均值，即用平均转换率表示移出率； 
γ 表示恢复率，即风险主体恢复为移出主体的概率； 
δ 表示移出主体变为正常主体的比例。 
 

 
Figure 1. SEIR risk communication model 
图 1. SEIR 风险传播模型 

3.1. 基于匀质网络的 SEIR 模型 

匀质网络是指，金融个体的连接关系相似，即合作、连接对象相同或相等。对应在复杂网络中即为

匀质网络。因此，我们将网络中的金融个体分为四类： ( )S t ， ( )E t ， ( )I t 和 ( )R t ，分别为正常主体、

潜在风险主体、风险主体和移出主体的相对密度，且 ( ) ( ) ( ) ( ) 1S t E t I t R t+ + + = 。由平均场理论和均匀
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网络，构建金融风险传播的 SEIR 基础动力学模型，可得风险传播的动力学方程组： 

( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( )

d
d

d
d

d
1 1

d
d

d

S t
R t E t k S t I t

t
E t

k S t I t E t
t

I t
k S t I t E t I t

t
R t

I t R t
t

δ βϕ λ

αλ ϕ

α λ β ϕ γ

γ δ


= + −




= −

 = − + − −

 = −

                       (1) 

令系统(1)的右边均等于零，可解得出匀质网络的无风险平衡点为 ( )0 1,0,0,0P ，非零风险平衡点为

( ), , ,* * * * *P S E I R ，其中， 

( )
*

1
S

k
γ

αβ λ
=

−
，

( )
( ) ( )( )

* 1
1 1

k
E

k
αγδ αβ λ γ

αβ λ αδγ ϕ δ γ αβ

 − −  =
− + + −  

， 

( )
( )( )

* 1
1

k
I

k
ϕδ αβ λ γ

λ αδγ ϕ δ γ αβ

 − −  =
+ + −  

，
( )

( )( )
* 1

1
k

R
k
ϕγ αβ λ γ

λ αδγ ϕ δ γ αβ

 − −  =
+ + −  

 

下面，利用下一代矩阵方法来计算基本再生数 0R 。 
系统可简写为： 

( ) ( )

( )

d , ,
d
d ,
d

x F x y V x y
t
y G x y
t

= −

=
                                   (2) 

其中， ( ) ( ){ },x E t I t= 表示被感染仓室， ( ) ( ){ },y S t R t= 表示其他仓室。 ( ),F x y 表示新风险状态主体的

出现率， ( ),V x y 表示主体迁移率。 
这里计算基本再生数 0R 时只涉及到潜伏者仓室 ( )E t 和染病者仓室 ( )I t 。 
首先，划分 X 向量， 

( )
( )

E t
X

I t

 
=  
  

                                       (3) 

根据文献[14]中的引理 1 可得： 

( )
( ) ( )

( ) ( ) ( )
( )

( )
( ) ( ) ( )

;  
11

k S t I t E t
t t

E t I tk S t I t

αλ ϕ

β ϕ γα λ

   
= =   

− +−      
F V                   (4) 

则无风险平衡点 0P 下的雅可比矩阵分别为： 

( )
( )

( )
( )0 0

00
;

10 1
P P

kt t
F V

kX X
ϕαλ

β ϕ γα λ
 ∂ ∂  

= = = =   −−∂ ∂   

F V
                 (5) 

所以， ( ) ( )1
0

1 k
R FV

γ
αβ λ

ρ − −
= = ，且当 0 0R > 时， 0R 恰好就等于非零风险平衡点上 *S 的倒数。 
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接下来证明无风险平衡点的局部渐进稳定性。 
系统可简写为， 

( ) ( ) ( ) ( )( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )

d
1

d
d

d
d

1 ( ) 1
d

S t
S t E t I t E t k S t I t

t
E t

k S t I t E t
t

I t
E t k S t I t I t

t

δ βϕ λ

αλ ϕ

β ϕ α λ γ


= − − − + −




= −



= − + − −


                  (6) 

所以在点 0P 处的雅可比矩阵为 

( )
( ) ( )

0 0
0 1 1

k
J P k

k

δ βϕ δ δ λ
ϕ αλ
β ϕ α λ γ

− − − − 
 = − 
 − − − 

 

此时，矩阵对应的一个特征根为 δ− ，另外两个特征根满足特征方程 

( ) ( )( ) ( )( )2 1 1 0f x x k x kϕ γ α λ ϕ γ αβ λ= + + − − + − − = . 

当 0 1R < ，即 ( )1 kαβ λ γ− < 时，根据
( ) ( )( )

( )
0 1 0

1 0

f k

k

ϕ γ αβ λ

ϕ γ α λ

 = − − >


+ − − >
可以判断，特征方程 ( )f x  

的两个解都小于 0，也就是说在点 0P 处的三个特征根均为负，说明点 0P 局部稳定。 
反之，当 0 1R > 时，在点 0P 处的三个特征根中正负号不相同，此时点 0P 不稳定。 
考虑无风险平衡点 0P 的全局稳定性。首先构造李雅普诺夫函数： ( ) ( ) ( ) ( )1L t E t I tβ= − + 。 
再将 ( )L t 关于模型(1)对 t 求导可得， 

( ) ( ) ( ) ( )
( ) ( )
( ) ( )0

1

1

1

L k S t I t I t

k I t

R I t

αβ λ γ

αβ λ γ

γ

′ = − −

≤  − −  
= −

                            (7) 

所以，当 0 1R ≤ 时， 0L′ ≤ ，且 0L′ = 除 0P 外无模型(7)的其他轨线， 0P 全局渐近稳定。反之，当 0 1R ≥

时， 0P 不稳定。 
下面讨论非零风险平衡点 *P 的局部稳定性。 
在点 *P 处的雅可比矩阵为 

( )
( ) ( ) ( )

* *

* * *

* *1 1 1

k I k S

J P k I k S

k I k S

δ λ βϕ δ δ λ

αλ ϕ αλ

α λ β ϕ α λ γ

 − − − − −
 
 = −
 
 − − − − 

 

所以，对应的特征方程为 
( ) 3 2f x x Ax Bx C= + + + . 

其中， 

( ) ( )* * * 1
1 0

1
A k I k S k I

α β
ϕ γ δ λ α λ ϕ δ λ γ

αβ
−

= + + + − − = + + + >
−
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( ) ( )

( )( ) ( ) ( )

* *

* 1
1 0

1

B k I S

k I

ϕδ γδ ϕγ λ ϕ γ δ αβϕ αδ δ ϕ αβϕ

α β
ϕδ λ αβ ϕ γ δ ϕ δ γ

αβ

 = + + + + + − + − − + 
−

= + − + + + + >
−

 

( )( ) ( )
( )( )( )

* *

*

1

1 0

C k I S

k I

ϕγδ λ ϕδ ϕγ αγδ αβϕ γ δ αβ ϕδ

λ αγδ αβ γ δ ϕ

 = + + + − + − − 
= + − + >

 

从而可以进一步证明， 0AB C− > ，再根据 Routh-Hurwitz 判定定理可知，特征方程 ( ) 0f x = 的根均

为负，故模型(6)在非零风险平衡点 ( ), , ,* * * * *P S E I R 处是局部渐近稳定的。 

3.2. 基于异质网络的 SEIR 模型 

考虑到现实的金融网络许多具有无标度特性，即存在度非常大的个体。因此，我们基于网络度进行

分类，记为： ( ) ( ) ( ), ,k k kS t E t I t 和 ( )kR t ，分别为度为 k 的正常主体、潜在风险主体、风险主体和移出主

体的相对密度，且 ( ) ( ) ( ) ( ) 1k k k kS t E t I t R t+ + + = 。 
可以得到异质网络下的金融风险传播的动力学方程组： 

( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( )

d
d

d
d

d
1 1

d
d

d

k
k k k

k
k k

k
k k k

k
k k

S t
R t E t kS t t

t
E t

kS t t E t
t

I t
kS t t E t I t

t
R t

I t R t
t

δ βϕ λ

αλ ϕ

α λ β ϕ γ

γ δ


= + − Θ




= Θ −

 = − Θ + − −

 = −

                    (8) 

其中， ( ) ( ) ( )1
k

k
t kp k  I t

k
Θ = ∑ ，表示 t 时刻随机取一条边与感染节点相连接的概率。 ( )

k
k kp k= ∑ 表

示网络的平均度。 
得出异质网络的无风险平衡点为 ( )0 1,0,0,0kP ，非零风险平衡点 ( ), , ,k k k k kP S E I R∗ ∗ ∗ ∗ ∗ ，其中， 

kS
A

ϕγδ∗ = , k
kE

A
αλ γδ ∗

∗ Θ
= , ( )1

k

k
I

A
αβ λ ϕδ ∗

∗ − Θ
= , ( )1

k

k
R

A
αβ λ ϕγ ∗

∗ − Θ
=  

( ) ( )( )* *1A k k  ϕ αλ γδ αβ γ δ λ ϕ= + Θ + − + Θ , ( )* 1
k

k
kp k I

k
∗Θ = ∑ . 

将 kI ∗ 代入， *Θ 满足自相容条件，可得 

( ) ( )
( ) ( )( )

( )
*

* *
* *

11
1k

k
kp k f

k k k
αβ λ ϕδ

ϕ αλ γδ αβ γ δ λ ϕ

− Θ
Θ = = Θ

+ Θ + − + Θ
∑               (9) 

显然 * 0Θ = 是方程的一个平凡解，且 ( )f Θ 连续可微， ( )f Θ 关于Θ关严格单调递增。 

故当且仅当 ( )
0

1f
Θ=

′ Θ > ，即
( ) 2

0

1
1

k
R

k

αβ λ

γ

−
= > 时，方程存在唯一非平凡解 ( )( )* * 0,1Θ Θ ∈ 。且

其中， ( )2 2

k
k k p k= ∑ 。 

接着讨论无风险平衡点的局部稳定性。 
系统(8)可简写为： 
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( ) ( ) ( ) ( )( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( ) ( )

d
1

d
d

d
d

1 1
d

k
k k k k k

k
k k

k
k k k

S t
S t E t I t E t kS t t

t
E t

kS t t E t
t

I t
kS t t E t I t

t

δ βϕ λ

αλ ϕ

α λ β ϕ γ


= − − − + − Θ




= Θ −



= − Θ + − −


                (10) 

故在点 0
kP 处的雅可比矩阵为 

( )
( )

( ) ( )

0

3 3
1 1

n n n

k n n

n n n n n

E E H E
J P E H

E H E

δ βϕ δ δ
ϕ α
β ϕ α γ

×

 − − − −
 

= − 
 − − − 

� � �
�
� �

0
0

 

其中， 

( ) ( ) ( )
( ) ( ) ( )

( ) ( ) ( )

1 1 1 1 2 2 1
2 1 1 2 2 2 2

1 1 2 2
n n

p p np n
p p np n

H
k

n p n p n np n

λ

×

 ⋅ ⋅ ⋅ 
 ⋅ ⋅ ⋅ =  
  ⋅ ⋅ ⋅ 

�
�

� � � �
�

 

nE� 为 n 阶单位矩阵， n0 为 n 阶零矩阵。 
显然，矩阵 ( )0

kJ P 有 n 个特征值等于 δ− 。 
对矩阵作行列相似变换，所得矩阵与原矩阵有相同特征根。 

( ) ( ) ( )2 2 2 2
1 1 1

n n

n n n nn n n n

E H E H
E H E H E

ϕ α ϕ α
β ϕ α γ αβ γ

× ×

   − −
→      − − − − −   

� �
� � �0

 

所以，矩阵 ( )0
kJ P 有 n 个特征值等于 ϕ− ，其余 n 个特征值是矩阵 ( )1 nH Eαβ γ− − � 的特征值。 

对矩阵 ( )1 nH Eαβ γ− − � 作行列变换，可得矩阵 ( )0
kJ P 有 1n − 个特征值等于 γ− ，第 3n 个特征值是 

( ) ( )
( )1

0

1
1

n

i
i ip i

R
k

α λ
γ γ=

− ⋅
− = −

∑
. 

因此，当 0 1R < 时，矩阵 ( )0
kJ P 的 3n 个特征根均为负值，说明系统(10)的无风险平衡点 0

kP 是局部渐

近稳定的。反之，当 0 1R > 时，点 0
kP 不稳定。 

对于无风险平衡点 0
kP 的全局渐近稳定性的证明，先构造李雅普诺夫函数， 

( ) ( ) ( ) ( ) ( )
1

1
n

k k
k

kP k
L t E t I t

k
β

=

= − +  ∑                           (11) 

再将 ( )L t 关于模型对 t 求导得， 

( ) ( ) ( ) ( ) ( )

( )( ) ( )
( ) ( )

1

0

0

1

1

1

n

k k
k

k

kP k
L k S t t I t

k

R S t t

R t

αβ λ γ

γ

γ

=

′ =  − Θ −  

= − Θ

≤ − Θ

∑

                      (12) 
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当 0 1R ≤ 时， 0L′ ≤ ，且 0L′ = 除 0
kP 外无模型(10)的其他轨线，所以 0

kP 全局渐近稳定。 
以下是对风险传播的持久性的证明。 
首先，定义 

( ){ }1 1 1 1, , , , , , , , : , , , 0, 1n n n n k k k k n n n nX S E I R S E I R S E I R S E I R= ≥ + + + =�  

( ) ( ) ( )0 1 1 1 1 0 0
1

, , , , , , , , : 0 , \
n

n n n n
k

X S E I R S E I R X kp k I k X X X
=

 = ∈ > ∂ = 
 

∑�  

容易证明，集合 X 是正不变集，从而，对 ( )0 0kS ≥ ， ( )0 0kE ≥ ， ( )0 0kR ≥ ， 

( ) ( ) ( )
1

0 0 0
n

k
k

I p k I
=

= >∑ ，一定对任意 0t > 有， ( )0 0kS ≥ ， ( )0 0kE ≥ ， ( )0 0kR ≥ ，且由比较定理可得

( ) ( ) ( )
1

0 0
n

k
k

I t p k I
=

= >∑ 。 

因此，集合 0X 也是正不变集。进一步可知，存在集合 X 的紧子集 B，使得从 X 中出发的任何一个解，

将进入并永远停留在 B 中。对此紧子集 B，易证满足文献[15]中紧性条件(C4.2)。 
定义 

( ) ( ) ( ) ( )( ) ( ) ( ) ( ) ( )( ){ }00 , 0 , 0 , 0 : , , , , 1, , ; 0k k k k k k k kM S E I R S t E t I t R t X k n t∂ = ∈∂ = ≥� , 

( )yωΩ = ∪ , y M ∂∈ , 

这里 ( ) ( ) ( ) ( )( )0 , 0 , 0 , 0k k k kS E I Rω = 是系统(8)的ω 极限集。将系统(8)限制在 M ∂ 上，得到， 

( ) ( )

( )

( ) ( ) ( )

( ) ( )

d
d

d
d

d
1

d
d
d

k
k k

k
k

k
k k

k
k k

S
R t E t

t
E

E t
t

I
E t I t

t
R

I t R t
t

δ βϕ

ϕ

β ϕ γ

γ δ

 = +

 = −

 = − −


 = −


                              (13) 

显然，系统(13)有唯一的全局渐进稳定的平衡点 0
kP ，因此， 0

kPΩ = ，显然 0
kP 是一个孤立的非循环覆

盖。最后，我们将证明平衡点 0
kP 相对于 0X 是弱排斥的，即相对于系统(8)任何一个初值从 0X 出发的 

解 ( ) ( ) ( ) ( )( ), , ,k k k kS t E t I t R t ，满足 ( ) ( ) ( ) ( )( )0limsupdist , , , , 0k k k k k
t

S t E t I t R t P
→∞

> 。 

从文献[16]中引理 3.5 的证明知，要使上式成立，只需证明 ( )0
0

s
kW P X = ∅∩ ，其中 ( )0s

kW P 是系统(8)
平衡点的稳定流形。若不然，则一定存在解 ( ) ( ) ( ) ( )( )0

0, , , ,k k k k kS t E t I t R t P X∈ ，使得 

( ) 1kS t → ， ( ) 0kE t → ， ( ) 0kI t → ， ( ) 0kR t → ，当 t →∞  

因为对于 0ε > ，由上式得一定存在 0T > ， ( )1 1kS tε ε− < < + ， ( )0 kE t≤ ， ( )kI t ， ( )kR t ε< ，t T≥ 。 

定义函数 ( ) ( ) ( ) ( )( )
1

n

k k
k

V t p k E t I t
=

= +∑ ，沿着系统(8)对 ( )V t 求导得 ( ) ( )V t V tρ′ ≥ 。 

因此， ( ) ( )0 e tV t V ρ≥ 。注意到 ( )0 0Θ > ，则有 ( ) ( ) ( ) ( )( )
1

0 0 0 0
n

k k
k

V p k E I
=

= + >∑ ，从而，当 t →∞时，

有 ( )L t →∞，这明显与 ( ) ( ) ( ) ( )( ) 0, , ,k k k kS t E t I t R t X∈ 导致 ( )V t 有界相矛盾。 
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4. 模拟仿真 

4.1. 金融网络的构建 

数据选自 Wind 数据库(收集时间：2021 年 8 月 10 日)中 2008 年、2018 年和 2020 年的沪深股票市场

以及美国股票市场的 wind 金融类股票的日收盘价数据，并剔除掉缺失数据较多的金融机构，最终数据包

括：沪深股票市场 2008 年 52 家机构的 246 个有效交易日的数据、2018 年 94 家机构的 243 个有效交易

日的数据、2020 年 116 家机构的 243 个有效交易日的数据，美国股票市场 2008 年 445 家机构的 238 个

有效交易日的数据、2018 年 651 家机构的 235 个有效交易日的数据、2020 年 52 家机构的 779 个有效交

易日的数据。对日收盘价数据作如下处理。 
根据股票 i 在第 t 个交易日的收盘价格 ( )iP t ，得到股票 i 的价格收益率： ( ) ( ) ( )ln ln 1i i ir t P t P t= − − ， 

并计算任意两个金融 i与 j之间的Pearson相关系数
( ) ( ) ( )

( ) ( )( ) ( ) ( )( )
, 222 2

i j i j
i j

i i j j

E r r E r E r

E r E r E r E r
ρ

−
=

− −
。其中， ( )E x

为统计平均。从而可以得到一个相关系数矩阵 ( ),n n i j n n
C ρ× ×

= 。 

但由于我国不是强型有效市场，所以利用证券市场信息所构建的金融网络存在噪音，需要去除噪音，

使得该复杂网络中各节点间的风险传播更具真实性(对于美股数据而言则可省略这一步骤)。而基于随机矩

阵理论的金融网络去噪方法，能够保留原始网络的关键信息(吴翎燕，2013)。具体步骤是先计算出相 

关系数矩阵 n nC × 基于随机矩阵理论的最大、最小特征值 maxλ 和 minλ ： max 2
min

1 11 2
Q Q

λ σ
 

= + ±  
 

。其中，Q

等于矩阵的行数除以列数(本文中 1Q = )， 2σ 为矩阵中所有元素的方差。 

先求得相关系数矩阵 n nC × 的特征值和特征向量，再将处于 [ ]min max,λ λ 内的特征值全部替换为 0，进而

得出新的特征值序列 ( )1, , ,0, ,0, , ,k s nλ λ λ λ� � � ，然后根据新的特征值和特征向量计算出除去噪音后的相

关系数矩阵 n nC∗
× 。最后，基于阈值方法确定金融网络。图 2 展示了六个网络(如：CHN2008 代表 2008 年

中国沪深金融网络；USA2008 代表 2008 年美股金融网络)的最大连通子图包含的节点数随着阈值大小的

变化情况。结合下图网络最大连通子图节点个数随阈值的变化趋势，考虑将沪深市场阈值设为 0.5，而将

美股市场的阈值设为 0.25，也就是如果沪深股票数据的关系矩阵中的元素大于等于阈值 0.5，则将其替换

为 1，否则为 0；而美国股票数据的关系矩阵中的元素大于等于阈值 0.25，则将其替换为 1，否则为 0，
由此得到邻接矩阵，从而根据邻接矩阵构建金融网络。 

表 1 和表 2 列出了六个网络的几个重要指标。以 2008 年的沪深金融网络为例，它形成了一个具有

52 个节点(其中 3 个为孤立的节点)、791 条边的复杂网络。经分析得到该网络的拓扑特征如下：平均度为

16.1，意味着网络中每个节点平均有 16 个邻居节点；平均聚集系数为 0.8209，说明节点的聚集程度比较

高，但较高的网络凝聚性也会使得风险传播的广度有所增大；平均最短路径为 1.3，即任意两个节点基本

都有直接的联系。整体来看，三个年份的沪深市场的金融机构个数都远远少于美股市场，六个网络的平

均最短路径都偏小，说明各个金融机构之间的联系日益紧密，风险传播变得更加迅速。图 3 也展示了六

个网络去除孤立节点之后的金融网络结构示意图，从图上也可以直观的看到，中国沪深股票市场的各个

金融机构都在一个最大连通网络中，而 2018 年和 2020 年的美股金融网络均形成了一个包含较多节点的

最大连通图和一个包含 2 个节点的连通子图的网络结构。网络中均表现为“强强联合”、两极分化的特

征，度较高的节点个数较多，度低的节点个数较少，即具有较高的度的关键节点之间建立起了十分紧密

的联系，而与具有较低的度的边缘节点的联系较少。 
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Figure 2. The variation of the number of nodes in the largest connected subgraph with the threshold 
图 2. 最大连通子图节点个数随阈值的变化情况 

 

 
Figure 3. Structure diagram of various financial networks 
图 3. 各金融网络结构图 
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Table 1. Topological characteristics of Shanghai and Shenzhen financial network 
表 1. 沪深金融网络拓扑特征 

年度指标 节点总数 孤立节点数 边的条数 平均度 平均聚类系数 平均最短路径 

2008 年 52 3 791 16.1 0.8209 1.3478 

2018 年 94 8 1815 21.1 0.7696 1.6096 

2020 年 116 4 4138 36.9 0.8027 1.3621 

 
Table 2. Topological characteristics of U.S. stock financial network 
表 2. 美股金融网络拓扑特征 

年度指标 节点总数 孤立节点数 边的条数 平均度 平均聚类系数 平均最短路径 

2008 年 445 31 53,598 129.5 0.8122 1.4826 

2018 年 651 42 89,883 148.1 0.7427 1.6378 

2020 年 779 14 211,480 277.2 0.8857 1.3702 

4.2. 真实数据网络下的模拟仿真 

下面分析不同基本再生数 0R 下，利用 Mean Field (MF)和 Monte Carlo (MC)两种方法进行模拟仿真，

并将四类状态主体的初始密度设为 ( ) ( )0 0 0 0, , , 0.95,0,0.05,0S E I R = ，来分析四种不同状态主体的密度随时

间的演化规律。图 4 所示为 0 1R < 情况下，六个金融网络中的四种不同状态(正常状态主体 S、潜在风险

状态主体 E、风险状态主体 I 和移出状态主体 R)的节点密度演化规律，这里考虑到沪深网络和美股网络

的平均度差距较大，为了保证 0 1R < ，所以其中 λ 也取不同的值分别为 0.01、0.001，其余参数设为： 0.5α = 、

0.5β = 、 0.5ϕ = 、 1γ = 、 0.5δ = 。可以看出，当 0 1R <  (具体的 0R 分别为：2008 年中国沪深金融网络

0.2830；2018 年中国沪深金融网络 0.3908；2020 年中国沪深金融网络 0.6189；2008 年美股金融网络 0.2377；
2018 年美股金融网络 0.2919；2020 年美股金融网络 0.4752)时，六个网络的密度曲线最终都到达无风险

平衡点 ( )0 1,0,0,0P ，且由图像得知，S 状态主体密度呈现出先降低再逐渐增加到 1 的趋势；E 先增加后

逐渐趋于 0；I 从最初的 0.05 快速减小到 0；R 先增大后又减小到 0。横向来看，中国沪深市场和美股金

融市场的三个网络的潜在风险状态 E 密度曲线的峰值越来越大，且美股金融市场网络中 E 密度曲线的峰

值均大于沪深金融网络，2020 年美股金融网络到达无风险状态平衡点相比其他网络所需的时间要更长一

些。图 5 所示为 0 1R >  (具体的 0R 分别为：2008 年中国沪深金融网络 2.8295；2018 年中国沪深金融网络

3.9083；2020 年中国沪深金融网络 6.1893；2008 年美股金融网络 11.8859；2018 年美股金融网络 14.5968；
2020 年美股金融网络 23.7613)情况下的四种不同状态下的节点密度演化规律，沪深市场和美股市场的 λ
分别取 0.1 和 0.05，其余参数均不变。从图中可以看到最终平衡点风险状态主体的密度已经远大于初始

设定值 0.05，说明风险已经在网络中进行了扩散。在 MC 方法下，密度曲线都经过波动后逐渐趋于稳定

状态。在 MF 方法下，所有 I 的密度变化都呈现先骤增再逐渐减小至稳定状态的趋势，分别看中国沪深

市场的三个金融网络中的风险状态 I 的峰值和最终密度在逐年变大，美股市场的 2008 年金融网络的峰值

大于 2018 年的，但差距很小，最终密度的稳定值也是越来越大的，这可能与各个金融机构之间的关系越

来越密切有关。 
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Figure 4. When R0 < 1, the density of the four types of subjects under each network changes 
图 4. R0 < 1 时，各网络下的四类主体密度变化 

 

 
Figure 5. When R0 > 1, the density of the four types of subjects under each network changes 
图 5. R0 > 1 时，各网络下的四类主体密度变化 
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图 6 所示为六个金融网络下风险状态主体 I 的密度随风险传播概率λ 的变化曲线，其余参数设定为：

0.1α = 、 0.1β = 、 0.5ϕ = 、 1γ = 、 0.5δ = 。从图中可以很明显地看到，在 MF 方法下的风险状态主体

I 密度曲线都是高于 MC 方法下的，这可能是由于 MC 方法只能分析每一次算法过程中的具体状态主体

的个数，而 MF 则是基于数量比例，所以这两种方法存在一定的差异性。在 MC 方法下，三个沪深市场

金融网络的临界 λ 分别为：0.04、0.02、0.01，而美股金融网络的临界λ 几乎为 0，也就是说在相同条件

下，美股金融网络更容易造成风险的传播，即使很小的风险传播概率也会导致金融风险迅速地在美股金

融市场中传播。 
 

 
Figure 6. The change curve of the subject density of the risk state of the six networks with λ 
图 6. 六个网络的风险状态主体密度随 λ的变化曲线 

 
图 7 展示的是在六个网络中，利于 MF 和 MC 两种方法分析α 取不同的值时，风险状态主体 I 的密

度随时间变化情况。参数 0.5β = 、 0.5ϕ = 、 1γ = 、 0.5δ = ，沪深市场和美股市场的 λ 分别取 0.1 和 0.05，
α 分别取 0.1、0.5，从图像得出α 与风险状态主体 I 密度成负相关关系的结论。正常状态主体受风险传

播影响而变成潜在风险状态的概率越大，处于潜在风险状态的金融个体的密度就越高，而处在风险状态

主体的密度则越小。 
图 8 展示的是在六个金融网络中，利用 MF 和 MC 两种方法分析当救助率 β 取不同的值时，风险

状态主体 I 的密度随时间变化情况。当其他参数： 0.4α = 、 0.5ϕ = 、 0.3λ = 、 1γ = 、 0.5δ = ，而救

助率 β 分别取 0.1 和 1 时，从图中可以看出，在六个网络中都表现出随着 β 的增大，网络中的风险状

态主体越来越少，风险传播效应减小，这与现实情况一致。也就是说，救助率越高，越能抑制金融风

险的扩散。 
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Figure 7. Considering different α, the density change of the risk state subject I in the six networks 
图 7. 考虑不同 α时，六个网络中风险状态主体 I 的密度变化情况 

 

 
Figure 8. Considering the different rescue rates β, the change in the density of the risk state subject 
I in the six networks 
图 8. 考虑不同救助率 β时，六个网络中风险状态主体 I 的密度变化情况 
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图 9为考虑不同δ 时，各个网络中风险状态主体 I密度随时间的变化曲线。当 0.5δ = 、 0.5β = 、 0.5ϕ = 、

1γ = ，沪深市场和美股市场的 λ 分别取 0.1 和 0.05，δ 分别取 0.5、1，δ 越大 I 密度越大，这是因为δ 代

表的是移出主体变为正常主体的比例，也就是更多比例的移出状态主体不具备抵御风险的能力了，而是

又进入到网络中变成其他状态的主体。 
 

 
Figure 9. Considering different δ, the density change of the risk state subject I in the six networks 
图 9. 考虑不同 δ时，六个网络中风险状态主体 I 的密度变化情况 

5. 总结 

本文将传播动力学理论与复杂网络理论相结合并引入到金融风险传播的研究中，基于传染病扩散与

风险传播的相似性，研究了救助因素下的风险扩散，然后基于真实数据构建出网络，并选取合理的参数，

通过模拟仿真来分析金融风险传播在不同网络中的演化过程。 
美股市场的金融机构个数远远多于沪深市场，网络平均度也较大，网络整体的凝聚性都比较高。无

论是美股市场还是沪深市场，关联程度高的金融机构其个数也多，如此密切的联系也增加了金融风险的

传播渠道，提高了金融风险的传播程度。另外，在模拟仿真的过程中也发现，美股市场的金融网络即使

是很小的传播阈值也能导致金融风险的传播，而我国的沪深市场能具备较强的风险抵御能力。在相同参

数的条件下，沪深市场的金融网络能够在较短的时间内分散风险，快速到达无风险状态，这在一定程度

上能够反映我国金融市场所具备的优势，能够极大地减少风险所带来的损失。 
金融网络的结构会对金融风险传播产生一定的影响，网络的紧密程度越高，使得金融风险传播程度

越高。模型的参数也会直接影响风险传播的情况，并决定金融网络最终的稳定水平。对于文中基于真实

数据生成的六个相关网络，救助率越大风险状态主体的密度越小，外部的政策引导和救助能够有效抑制

风险的扩散，更加能够说明政府的干预对金融市场所带来的积极作用，政府层面的宏观政策对于金融风
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险的防范和化解至关重要。另外，金融机构自身在经历过风险之后所积累的经验对于下次抵御风险也有

明显的积极作用。 
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