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摘!要!本文研究了双边 市 场 中 的 银 行 卡 支 付 系 统#其 中 的 银 行 卡 组 织

和商户都拥有垄断力量%在未 考 虑 商 户 竞 争 的 基 准 模 型 中#本 文 证 明 银 行 卡 组

织征收的双边费率与其在双边的固 定 成 本 支 出 和 双 边 所 获 得 的 便 利 程 度 皆 正 相

关%在拓展模型中#本文采用 豪 泰 林 博 弈 刻 画 商 户 之 间 的 竞 争#为 了 争 夺 市 场

份额#商户愿意接受的最高费 率 是 其 自 身 的 便 利 和 消 费 者 的 平 均 便 利 之 和#这

使得银行卡组织可以不向消费者收取刷卡费乃至提供补贴%
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一!引言和文献综述

#$$O年"#月#上海的永乐家电率先拒刷银行卡#随后该风波蔓延到了温

州(成都(杭州等地#在商界(政界和学界都引起了广泛的 关 注 和 争 论%罢

刷风波的背后是银商之争#商户若接受消费者刷卡支付#则需要向银行卡组

织缴纳一定的 费 用#在 中 国#其 费 率 大 约 占 交 易 额 的"E+#E#行 业 不 同#
费率会有所差异#但消费者是不需要为刷卡而额外付费的#并且有时还会因

刷卡而获得额外的奖励#这些奖励归根到底还是来自于商户#商户不堪高费

率之负而怨声四起#以至于罢刷抗议%该风波最终以双方的妥协而得以平息#
银联降低了刷卡费率 !降幅并未有商户所要求的那么大"#商户结束罢刷%其

实银商之争并不是中国不成熟的银行卡市场才有的产物#在西方成熟的银行

卡市场#其商户费率为#E+OE#银商之争同样剧烈%我们在本文所要回答

的首要问题就是为什么商户会被征收高额的费率而消费者则不$这会对社会

福利会产生什么样的影响$为什么中国和欧美的费率差异会如此之大$
世界上的银 行 卡 组 织 可 分 为 两 类#第 一 类 以 5‘QJ 和 ])R120%)0<为 代

表#它们只是其会员 银 行 的 缔 结 组 织#又 被 称 作 非 营 利 !(,1@G,0@X0,G’1"组

织#并且其一直在吸纳更多的会员银行#所以这一类被称作开放的银行卡组

织#另外需要说明的一点是#5‘QJ和 ])R120%)0<只做发卡业务#并不做收
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单业务#而是将其外包给专业 的 第 三 方 收 单 机 构’第 二 类 以 运 通 !J-20’+)(
*_X02RR"为代表#包括发现 !L’R+,b20"(大莱 !L’((20%3/9"等#它们由一

家独立的银行所拥有#并无其他会员银行参与#当然它们既做发卡业务#也

做收单业务#因而被称作封闭的银行卡组织%中国银联的主要股东是四大国

有商业银行#它颇类似于5‘QJ和 ])R120%)0<#也是一个开放的银行卡组织#
但与之不同的是#它也自己做收单业务#也就是说#它的收单行和发卡行都

是其会员银行%在开放的银行卡组织中#商户的收单行 !)+d/’020"所收到的

商户折扣中的 大 部 分 要 上 缴 给 刷 卡 交 易 的 消 费 者 所 签 约 的 发 卡 行 !’RR/20"#
这部分费用被称作交换费 !’(120+&)(>2G22"#中国银 联 也 存 在 交 换 费’但 是

封闭的银行卡组织中#由于发卡行和收单行都是其自身#因而不存在交换费#
只存在商户费率%

本文主要研究了一个垄断的 银 行 卡 组 织 !封 闭 的 和 开 放 的"最 优 费 率 的

决定#而没有考察银行卡组织之间的竞争#关于平台竞争的文献请参阅%)’3@
3)/<)(<I/33’2( !#$$"##$$O"与 J0-R10,(> !#$$C"%商户和消 费 者 加 入 银

行卡组织的基本目的是为了获得便利&消费者持 卡 可 以 省 却 从 JU] 取 现 的

时间成本和避免携带现金的不便#商户接受卡可以省却处理现金的成本(规

避收到假钞的欺诈行为 等#这 也 是H)_120!"ADO"所 关 注 的 问 题%对 于 消 费

者来说#一张拥有大量签约商户的银行卡总是比较有诱惑力#对于商户来说#
一张发行量巨大的银行卡总是比较有吸引力#因而消费者和商户的行为具有

强烈的间接网络外部性#这是一个典型的双边市场#银行卡组织作为一个支

付平台将消费者和商户都吸引到平台上来%消费者和商户能从用卡中获得便

利#但是他们也导致了银行卡组织固定成本和边际成本的增加#因而消费者

会被征收刷卡费#商户会被征收商户折扣%在一个封闭或开放的银行卡组织

内的各种费用和成本关系如图"所示%
在未考虑商户竞争的基准模型中#我们证明双边的费率与其获得的便利

程度和导致银行卡组织所增加的固定成本正相关%在拓展模型中#我们遵循

=,+&21)(<U’0,32!#$$#"和 S0’>&1!#$$M"的 研 究#以 豪 泰 林 博 弈 模 型 考

察了商户的竞争#为了争夺市场份额#商户愿意接受的最高费率是其自身的

便利和消费者的便利之和#商户能够承受较高的费率的事实使得银行卡组织

可以不向消费者收取刷卡费乃至提供补贴%但这并不意味着消费者只获得好

处而无损失#高额的商户费率提高了产品的价格#在 7,@Q/0+&)0>2=/32下#
便利程度较高的持卡消费者的福利水平提高了#而便利程度较低的持卡者和

现金支付者的福利水平降低了#后者为前者埋单%
在运通(发现这样的独家银行拥有的封闭的银行卡组织中是不存在交换

费的#因为它们在消费者和商户这双边都具有垄断力量#所以它们在双边都

可以实行垄断定价%开放的银行卡组织有两类#一类以5‘QJ和 ])R120%)0<
为代表#其会员银行仅做发卡业务#而将收单业务外包给第三方独立收单机
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图"!银行卡组织费用示意图

构#本文称之为外包模式’一类以中国银联为代表#其会员银行既做发卡业

务#也做收单 业 务#本 文 称 之 为 银 联 模 式%交 换 费 是 由 银 行 卡 组 织 制 定 的#
因而是实现其 会 员 银 行 利 润 最 大 化 的 工 具#这 是 交 换 费 的 本 质%具 体 说 来#
在银联制下#在消费者一边#由于银行的区位差异#会员银行及银行卡组织

依然拥有垄断力量’但在商户一边#银行的区位差异消失了#这一边几乎变

成了完全竞争市场#会员银行和银行卡组织丧失了垄断力量#所以银行卡组

织索性通过交换费 将 其 垄 断 收 益 全 部 转 至 其 拥 有 垄 断 力 量 的 消 费 者 这 一 边#
亦即发卡行一边来实现#这是银联模式下交换费的本质#并且银行卡组织可

以通过调节交换费达到跟封闭的银行卡组织相同的费率水平和费率结构%在

外包模式下#我们仅研究了银行卡组织将收单业务仅外包给一家第三方收单

机构的情况%银行卡组织可能有两个目标&其一是让收单机构获得尽量低的

利润#其二是保证其会员银行获得最大化的利润%但是银行卡组织仅通过交

换费来实现这两个目标是不可能的#因为收单机构和会员银行关于交换费的

决策函数是不 一 致 的#显 然#银 行 卡 组 织 将 只 能 保 证 第 二 个 目 标 得 以 贯 彻%
也就是说#银行卡组织在保证收单机构获得非负利润的约束下#使其会员银

行的利润达到最大化#并且此时收单机构的利润一定是正的%与银联模式下

一样#外包模式下的交换费的本质依然是银行卡组织将垄断利润转移至发卡

行的工具%在电信市场中#较高的交换费是电信厂商间的隐性合谋 !T)GG,(1(

=24)(<U’0,32#"AAD"#寡头垄断的电信厂商 通 过 制 定 较 高 的 交 换 费 以 图 达

到完全垄断的价 格 水 平#5‘QJ和 ])R120%)0<(银 联 这 样 的 银 行 卡 组 织 中 的

会员银行合谋制定较高的交换费#以达到跟内部完全垄断的运通等封闭的银
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行卡组织相同或相近的费率水平%所以在这个意义上#二者的本质是相同的#
但是二者也有不同的地方#电信竞争不是一个双边市场#因而不存在价格结

构的问题#而在银行卡组织中#价格结构的问题同样重要#交换费的本质是

费率结构的表征#它对费率结构的影响是很强的#对费率水平的影响是不足

的#费率结构是内生的#社会最优须通过规制费率水平而非费率结构来实现#
仅通过规制交换费来实现社会最优是不可能的"#这个道理就如同Jb20+&)(<
I,&(R,( !"A!#"证明规制垄断企业的资本收益率是非效率的一样#企业的收

益来自资本和劳动两个部分#仅规制资本收益率相当于规制收益结构而非收

益水平#必然会扭曲企业对资本和劳动的雇佣#从而造成效率的损失%现在

的许多主流文献从交换费着手研究银行卡组织#而我们认为商户费率才应该

是研究的重点#因为交换费是从属于商户费率的%

" 在欧洲#曾有过应该将交换费规制为 零 的 建 议!H)31,##$$$"#Q+&-)32(R22!#$$#"专 门 著 文 批 评 这 种 建

议#他认为没有任何理由将交换费规制为零%

与本文的研究相关的重要文献有&

=,+&21)(<U’0,32!#$$M"的文章是双边市场理论的总结性 !或许也是奠

基性"文献#买者和卖者总要通过一个平台进行交易#但并不是说#只要有

平台(买 者(卖 者 就 会 构 成 双 边 市 场%他 们 首 先 区 分 了 ,会 员 外 部 性-
!-2-920R&’X2_120()3’14"和 ,交易外部性-!/R)>22_120()3’14"#直观上讲#
会员外部性指的是某边上会员的增加会提高整个平台的价值#从而会使另一

边的会员都获得正的外部性’而交易外部性指的是一笔交易会使双方都获得

网络外部性#他们认为#在仅考虑交易外部性时#价格水平给定时#价 格 结

构的变化会影响整个网络的价值#也就说双边市场中#价格结构是非中性的#
科斯定理是失效的#但是科斯定理的失效仅是构成双边市场的必要条件#而

非充分条件’然后他们构建了一个包括会员外部性和交易外部性的模型#并

考察了最优的定价机制和交叉补贴等%J0-R10,(> !#$$C"考察了双边市场中

的三种市场形式&完全垄断的平台(多家竞争的平台但双边代理人只会加入

其中 之 一 !R’(>32@&,-’(>"(多 家 竞 争 的 平 台 但 双 边 代 理 人 可 以 全 部 加 入

!-/31’@&,-’(>"#均衡的价格水平和价格结构主要取决于两个因素&交叉外部

性的大小#哪边从平台中获得更高的效用#哪边的价格就会更高’收费形式#
即一次性收费还是按交易次数 !或金额"收费#当双边的交易不能被平台有

效地观察时 !例如会展中心"#平台就只能一次性收费#当交易可以被有效地

观察时 !例如本文研究的银行卡组织"#平台就可以按交易次数收费#平台总

是更偏好后者#因为后者的本质是一种二级价格歧视’当然R’(>32@&,-’(>或

-/31’@&,-’(>本身也对价格水平和价格结构有影响%

H)_120!"ADO"的文 章 是 研 究 银 行 卡 支 付 系 统 的 开 创 性 文 献#他 主 要 考

察的是银行卡支付方式给消费者和商户带来的便利#在他的分析中#有三个
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假定&收单和发卡都是完全竞争市场#零利润条件成立’同质的商户接受银

行卡的目的不是为了与竞争对手抢夺市场份额’商户从银行卡中所获的便利

不会由于银行卡组织和自身的策略效应发生变化%其结论是交换费对银行卡

组织来说是利润中性的%=,+&21)(<U’0,32!#$$#"放松了其第一和第二个假

定#详细考察了交换费的各种决定因素#他们的主要结论是利润最大化的交

换费有可能高于(低于或等于社会福利最优的交换费%S0’>&1!#$$O##$$M"
拓展了=,+&21)(<U’0,32的研究#放松了其商户同质性的假定#他主要研究

了最优的费率结构和费率水平以及交换费的决定机制#还讨论了私人最优和

社会最优之间的偏离%Q+&-)32(R22!#$$#"将发卡行和收单行之间的博弈作

为其研究的切入点#证明交换费的高低主要取决于发卡行和收单行之间谈判

力量的差异#而非二者的联合市场力量#如果收单行和发卡行的谈判力量是

相等的#交换费才会为零’较高的 交 换 费 提 高 了 社 会 产 出 !银 行 卡 交 易 量"#
因而无损于社会福利%

本文的主要贡献在于&在基准模型中#我们第一次证明了银行卡组织的双

边费率与双边的便利和银行卡组织在双边的成本支出正相关#在考虑了商户竞

争的拓展模型中#我们证明商户承受的最高费率是商户和消费者的便利之和#
并且我们还揭示了商户的竞争如何扩张了银行卡组织在消费者一边的网络覆盖%
本文剩余部分结构如下&第二节研究了封闭的银行卡组织’第三节研究了开放

的银行卡组织’第四节是福利分析以及规制设计’最后是一个简单的小结%

二!封闭的银行卡组织

美国运通是世界上最大(经营最成功的封闭的银行卡组织#它将 特 约 商

户集中在旅游(餐饮和娱乐领域#目光紧紧瞄准高端客户#由此创下了以不

到市场 份 额"$E的 发 卡 量#占 据 信 用 卡 消 费 市 场 超 过#$E的 份 额 的 业 界 神

话%运通的商户费率为OE#高于5‘QJ和 ])R120%)0<卡#E+#NCE的费率

水平%在今天#运通 的 封 闭 性 已 经 不 那 么 纯 粹 了#愈 来 愈 具 有 了 如 同 5‘QJ
和 ])R120%)0<那样开放的特征%自#$$M年美国最高法院裁定5‘QJ和 ])R@
120%)0<的会员银行 有 权 利 发 行 非 5‘QJ和 ])R120%)0<的 银 行 卡 后#运 通 加

快了与其他银行合作发行运通卡的步伐%

!一"基准模型

在我们的 基 准 模 型 中#放 松H)_120!"ADO"的 第 一 个 假 定#借 鉴 J0-@
R10,(> !#$$C"的双边市场模型#假设只有一个封闭的银行卡组织#有/< 个

消费者#/8 个商户 !或者我们将之理解为有/8 个行业"#不失一般性#我们将

其均标准化为"’每个消费者都会与每个商户进行一次交易#若双方都加入了

银行卡组织#则消费者从刷卡中获得的便利Y< 是 /$#+<0上的均匀分布#商户
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从接受卡中获得的便利Y8 是 /$#+80上的均匀分布#即消费者和商户的异质性

体现其对银行卡的不同评价上’由于银行卡组织甚少征收固定费用#所以我

们仅考虑按 照 交 易 量 的 收 费#每 笔 交 易 银 行 卡 组 织 征 收 的 消 费 者 刷 卡 费 为

E<#商户折扣费为E8 #并且银行卡组织不能对消费者和商户施行价格歧视%
银行卡组织每吸收一个消费者所追加的固定成本为M<#商户为M8 #每笔交

易的边际成本为<#皆为常数%消费者和商户的决策是最大化其效 用&X<Z
!Y<[E<"O8’X8Z!Y8[E8"O<%其 中O< 为 加 入 银 行 卡 组 织 的 消 费 者 总 数#
O8 为商户总数%由上式我们得到银行卡组织在双边的市场份额&O<!X<*$"

Z+<
[E<
+<

’O8!X8*$"Z+
8[E8
+8

%银 行 卡 组 织 的 目 标 是 最 大 化 其 利 润&,Z

O<O8!E<\E8[<"[O<M<[O8M8%给出两个一阶条件&

0,
0E<

#’+8 ’E8
+<+8

!E<+E8 ’<"+
!+<’E<"!+8 ’E8"

+<+8
+
M<
+<
#$# !""

0,
0E8

#’+<’E<
+<+8

!E<+E8 ’<"+
!+<’E<"!+8 ’E8"

+<+8
+
M8
+8
#$( !#"

命题B!一边便利和固定成本的增加都会使银行卡组织提高这边的费率并

降低另一边的费率#这是双边市场中交叉补贴的表现形式%

证明!这两个一阶条件是关于E< 和E8 这两个未知数的二 元 方 程 组#E<
和E8 的解析解也是可以写出的#但是由于解析解太复杂#所以我们采用数值

模拟的方法求证%

图#!+< 增加时引起的市场覆盖率的变化
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图#是+< 增 加 时#银 行 卡 组 织 所 制 定 的E< 和E8 所 对 应 的O< 和O8

的值%
参数的设定&M<Z!#M8Z"O#<Z$("#+8ZMC#+< 从O$#增加到C$%
对参数选取的说明&这些参数的值是任设的%可以对参 数 任 意 赋 值#只

要银行卡组织能在给定的参数值时能够运营#即获得非负利润#都会得到形

状相似的数值模拟结果%对于下文中的数值模拟结果中参数值的设定#如无

特殊说明#都符合本项说明%
对图#数值模拟结果的论述&水平轴代表银行卡组织在消费者一边的市

场覆盖率O<#垂直轴代表银行卡组织在商户一边的市场覆盖率O8%凹向左

上方的曲线是关于E< 的一阶条件’凹向右下方的曲线是关于E8 的一阶条件’
类圆环所封闭起来的区域代表的是#当C个参数的值都给定的时候#银行卡

组织的非负利润集#即类圆环所封闭起来的区域内的每个点都对应着一组O<
和O8 的值#也就对应着一组E< 和E8 的值%细线表示+<ZO$#粗线表示+<#
C$%我们首先发现#随着+< 的增加#银行卡组织的利润集越来越大’随着+<
的减小#银行卡组 织 的 利 润 集 越 来 越 小#可 以 推 测#当+< 小 到 一 定 的 值 时#
银行卡组织的 利 润 集 会 退 化 成 一 个 点#此 时#银 行 卡 组 织 只 能 获 得 零 利 润%
两个一阶条件的交点就是模型的均衡解#交点有两个#一个在非负利润集内#
另一个在非负利润集外#所以舍掉%#我们再进一步观察#当+< 增加时#O< 变

小了#说明E< 增加了#即0E"<10+<*$’O8 变大了#说明E8 减小了#即0E"81

0+<%$%其背后的经济机制是当消费者的便利 !或者说评价"增加了#银行卡

组织便会提高消费者一边的费率#同时降低商户一边的费率#以吸引更多的

商户加入#以提高交易次数#获得更多的利润%0E"<10+<*$这个偏导数的符

号反映的是一种正常的价格机制#当获得的便利变大时#就得多付费’0E"81

0+<%$这个偏导数的符号反映了银行卡组织的双边交叉补贴机制#一边的评

价提高了#就得为另一边付费%由于这是在基准模型中#商户和消费者的差

异也只是体现在标签上而已#因此当+8 变化时#也会产生相同的效应%

# 其实两个一阶条件所组成的方程组还有两个虚根#舍掉了#产生虚根的原因是&该方程组经过代换后得

到的是一元四次方程#此四次方程有两个实根#还有两个共轭虚根%

图O是M<增加时#银行卡组织所制定的E<和E8 所对应的O<和O8 的值%
参数的设定&+< #MC#M8 #"O#<#$("#+8 #MC#M< 从!#增加到D%
对图O数值模拟结果的论述&凹向左上方的 曲 线 是 关 于E< 的 一 阶 条 件’

凹向右下方的曲线是关于E8 的一阶条件’需要注意的是在图#中#关于E8
的一阶条件有两条#而在图O中于E8 的一阶条件的曲线只有一条#其原因是

当+< 变化时#两个一阶条件都会发生变化#而当M< 变化时#关于E8 的一阶

条件是不会改变的%细线表示M<Z!#粗线表示M<ZD%我们首先发现#随着

M< 的减小#银行卡组织的利润集越来越大’随着M< 的增加#银行卡组织的利



#OM!! 经 济 学 !季 刊" 第!卷

图O!M< 增加时引起的市场覆盖率的变化

润集越来越小#可以推测#当M< 取大到一定的值时#银行卡组织的利润集会

退化成一个点#此时#银行卡组织只能获得零利润%我们再进一步 观 察#当

M< 增加时#O< 变小了#说明E< 增加了#即0E"<10M<*$’O8 变大了#说明E8
减小了#即0E"810M<%$%其背后的经济机制是当消费者引致的固定成本增加

了#银行卡组织便会提高消费者一边的费率#同时降低商户一边的费率#以

吸引更多的商 户 加 入#以 摊 低 消 费 者 一 边 的 固 定 成 本#减 少 利 润 的 损 失%

0E"<10M<*$这个偏导数的符号反映的也是一种正常的价格机制#当一边引致

的成本提高时#就得多付费’0E"810M<%$这个偏导数的符号也反映了银行卡

组织的双边交叉补贴机制#一边的成本提高了#还得为另一边付费#以摊低

成本%由于这是在基准模型中#商户和消费者的差异也只是体现在标签上而

已#因此当M8 变化时#也会产生相同的效应%证毕%

推论!银行卡组织征收的双边费率与其在双边的固定成本支出和消费者

和商户各自所获得的便利程度皆正相关%

证明!由0E"<10+<*$(0E
"
810+<%$#得

0E"< [0E"8
0+<

*$’再由0E"<10+8%$(
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0E"810+8*$#得
0E"< [0E"8
0+8

%$#进一步得到

!0E"< ’0E"8"与!0+<’0+8"正相关’

!0E"< ’0E"8"与!0M<’0M8"正相关(
!O"

!!证毕%

命题C!由于银行卡组织在双边都有垄断力量#所以利润最大化的费率水

平既可以在消费者一边也可以在商户一边实现%社会福利最大化的价格规制

仅需规制费率水平#毋需规制费率结构%

证明!重新整理两个一阶条件#得&

S" #<+
M<
O"
8
+O"

<+<! 或 !S" #<+
M8
O"
<
+O"

8+8# !M"

其中S"ZE"< \E"8%由于银行卡组织在双边都有垄断力量#所以利润最大化

的费率水平既 可 以 在 消 费 者 一 边#又 可 以 在 商 户 一 边 实 现%在 消 费 者 一 边#
银行卡组织通过吸纳一个边际的消费者#增加的固定成本是M<#但是可以增

加O"
8 次交易#所以每次交易分担的固定成本是M<1O"

8#<是边际成本’在商

户一边#增加一个边际的商户边际成本是<#M81O"
< 是分担的固定成本%命题

"的数值模拟结果和推论也给出了E"8 和E"
< 对+和M 的反应函数#S"ZE"<

\E"8 是费 率 水 平#E"< [E"8 是 费 率 结 构#所 以 双 边 市 场 的 费 率 结 构 是 内

生的%
拉姆齐最优费率水平为S">Z<\M<1O"

8 \M81O">
< #利 润 最 大 化 的 费 率

水平总是大于拉姆齐最优的费率水平#并且M8#M< 越小#二者的差距越大%
由于费率结构是内生于费率水平的#所以社会计划者仅需规制费率水平#银

行卡组织就会自行调整到最优的费率结构%并且当社会计划者制定最高限价

S">时#易知双边的费率都会下降%下面我们来看费率结构的变化#银行卡组

织的规划变为,ZO<O8!S">[<"[O<M<[O8M8#整理两个一阶条件得&

E">8 ’E">< # !+8 ’+<"++
<M8 ’+8M<
S"> ’<

( !C"

!!首先看便利程度对费率结构的影响#令.Z+8[+<#6Z+8\+<#为了讨论

的方便#我们将6Z+8\+< 固定下来#而仅令.Z+8[+< 变化#则&

0!E">8 ’E">< "
0. #

S"> ’<’
M8 +M<
#

S"> ’<
( !!"

!!由于每笔交易所分担的固定成本必然大于M8\M<#所以S">[<[ !M8
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\M<"*$是必然成立的#所以"*上式*$#说明费率的差异程度并不如便

利程度的差异那么大%
再看固定成本的大小对费率结构的影响#令)ZM8[M<#/ZM8\M<#同

样#为了讨论问题的方便#我们将/ZM8\M< 固定下来#而仅令)#M8 ’M<
变化#则&

0!E">8 ’E">< "
0) #

+8 ++<
#

S"> ’<
*$( !B"

!!S">’<与!+8 ++<"1#的大小关系是不确定的#不精确地说#当M8 和M<
中有一个较小或两者都较小时#上式大于"#固定成本差异的变动会导致更大

比例的费率差异变动’当两者皆较大时#上式小于"#固定成本差异的变动会

导致更小比例的费率差异变动%这其实就是命题"的推论在规制价格水平时

的特例%证毕%

!二"竞争的商户

Q+&-)32(R22!#$$#"放松了H)_120的第一和第二个假定#他强调费率结

构重在平衡持卡消费者和商户的需求’=,+&21)(<U’0,32!#$$#"放松了其第

一和第三个假定#以 商 户 和 消 费 者 的 互 动 来 解 释 商 户 为 什 么 会 接 受 银 行 卡%
本文将 同 时 放 松 这 三 个 假 定#借 鉴 =,+&21)(<U’0,32 !#$$#"和 S0’>&1
!#$$M"#我们以豪泰林博弈刻画 商 户 间 的 竞 争%稍 微 修 正 一 下 基 准 模 型 中 的

假定#在商户一边有/8 个行业#行业的总数依然标准化为"#每个行业有两

个销售同质产品的对 称 商 户$和"分 布 在 一 个 长 度 为"的 线 性 城 市 的 两 端#
单位运输成本为"#产品的边际成本为$#且商户不能对消费者的刷卡支付或

现金支付进行价格歧视O#消费者的需求是单位需求#且其刷卡购买一个单位

产品的便利Y< 是/$#+<0上的均匀分布#消费者均匀分布在线性城市上#且不

同位置上的消费者的便利是随机的%

O 此所谓7,@Q/0+&)0>2=/32#世界上的大多数银行卡组织都有这种规定%

这是一个三阶段博弈&

"(银行卡组织制定双边费率%

#(商户选择是否接受卡#并制定产品价格%

O(消费者决定是否成为持卡人#并做出购买决策%
我们对这个博弈采用逆向归纳法求解%

命题D!商户可以接受的最高的费率为商户的便利加上消费者的平均净便

利#且与持卡者数量正相关%
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证明!先求出没有银行卡组织时一对类型为Y8 商户的价格(产量 !市场

份额"(利润&

6O$ #6O" #"’!jO$ #jO" #"1#’!,O$ #,O" #"1#( !D"

!!当消费者刷卡费为E< 时#加入银行卡组织的消费者人数依然为!+<[E<"1

+<#记做O<#未加入的人数为E<1+<#记做"[O<%
若$("均接受银行卡#其产品的价格分别为6$(6"#因为消费者可以同

时观察到两家商户的价格与其是否接受了银行卡#所以商户的市场份额与没

有银行卡组织时一样#仅由其价格差异决定&$的份额Z"#\
6"[6$
#"

’"的份

额Z"#[
6"[6$
#"

#商户利润为&

,$ ## "
#+

6"’6$
# $" O<!6$+Y8’E8"

#+ "
#+

6"’6$
# $"

!"’O<"6$# !A"

," ## "
#’

6"’6$
# $" O<!6"+Y8’E8"

#+ "
#’

6"’6$
# $"

!"’O<"6"( !"$"

!!利润函数的第一部分是商户从持卡消费者上获得的利润#第二部分是从

不持卡消费者上获得的利润#解其利润最大化的一阶条件#得到&

6!!$ #6!!" #"’O<!Y8’E8"’!j!!$ #j!!" #"1#’!,!!$ #,!!" #"1#(
!"""

!!若商户$接受#而商户"不接受#则对于持卡者来说#其市场份额将发

生变化#对于一个位于距离*上的到两家购买无差异的边际持卡者来说#其

期望净便利或平均净便利为:P<Z!+<[E<"1##由"*\6$[:P<Z!"[""*\6"#
得到两家的市场份额分别为&

$的份额!持 卡 者" #Z "
#\

6"[6$
#" \

:P<
# $" O<’"的 份 额!持 卡 者" #Z "

#[

6"[6$
#" [

:P<
# $" O<#对于不持卡者来说#两家的市场份额不会变化&

$的份额!不持卡者" #Z "
#\
6"[6$
# $"

!"[O<"’"的份额!不持卡者" #Z "
#

[6"
[6$
# $"

!"[O<"#两家的利润函数分别为&

,$ ## "
#+

6"’6$
#" +

:P<
# $" O<!6$+Y8’E8"



#OD!! 经 济 学 !季 刊" 第!卷

#+ "
#+

6"’6$
# $"

!"’O<"6$# !"#"

," ## "
#’

6"’6$
#" ’

:P<
# $" O<6" #+ "

#’
6"’6$
# $"

!"’O<"6"( !"O"

!!利润函数的第一部分是商户从持卡消费者上获得的利润#第二部分是从

不持卡消费者上获得的利润#解其利润最大化的一阶条件#得到&

6!O$ #"+
O<:P<
O ’

#O<!Y8’E8"
O

#!6!O" #"’
O<:P<
O ’

O<!Y8’E8"
O

#

j!O$ # "#+
O<:P<+O<!Y8’E8"

!"
#!j!O$ # "#’

O<!:P<+Y8 ’E8"
!"

#

,!O$ #"#+
"
O
/O<:P<+O<!Y8’E8"0+

"
"D"

/O<:P<+O<!Y8’E8"0#

+
O<:P<’O#<:P<

#"
!Y8’E8"#

,!O" #"#’
"
O
/O<:P<+O<!Y8’E8"0+

"
"D"
/O<:P<+O<!Y8’E8"0#(

!"M"

!!对于任何一个商户来说#无论对手是否接受银行卡#只要自己接受银行卡的

利润大于不接受时的利润#两个商户都接受银行卡就构成了均衡#此均衡的条件

是,!O$ *,
!!
$ Z

"
#
#解这个不等式#得到Y8 *E8’<P<!商户的类型与其利润之间的

关系见图M"#其中<P< 近似于所有消费者!包括持卡者和非持卡者"的平均便利

O<:P<#<P<Z
!"\A:P<[BO<:P<[ !!"\A:P<[AO<:P<"#\O!:P#<!O<[O#<! "

#O<
$O<:P<

$:P<#当O<Z"时#等号成立%基准模型中未考虑商户竞争时#商户接受银

行卡的条件是Y8*E8#所有类型为Y8*E"8 !注 意&E"8 是 基 准 模 型 中 的 解"
的商户都会接受银行卡’而当商户进行竞争时#他们为了争夺客户就会愿意

接受更高的费率#相当于商户可以接受的费率提高了<P<#当Y8*E8[<P< 时#
商户就会接受银行卡#否则#一旦它不接受#而竞争对手接受#那么 它 将 成

为U’0,32!#$$#"所谓的 ,低品 质-商 户#它 以 较 低 的 价 格 向 消 费 者 出 售 较

差的产品#获得较低的利润’而其竞争对手将成为 ,高品质-商户#以更高

的价格提供更好的产品#也获得更高的利润%但在商户对称的假定下#这显

然不是纳什均 衡#只 有 两 家 都 接 受 才 是 均 衡%当 O<Z"时#<P< 与:P< 相 等#
此时<P<Z+<1#%也就是说#商户能够接受的最高费率与O< 是正相关的#所以

为了从商户这边收取更多费用#银行卡组织有极强的激励使消费者这边网络

全覆盖%证毕%
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图M!商户的类型与利润

!!以上分析可以回答为什么中国的商户费率比欧美市场要低#由于商户费

率取决于两部分#商户自身的便利和消费者的便利#中国的商户费率虽然表

面上比欧美的要低#但是考虑到中国的人工成本较低#故而商户由于接受银

行卡而节约的成本也就较低#更重要的是在中国这样的不成熟的银行卡市场

上#由于银行卡的受理环境欠佳导致消费者的便利较低#因此中国的实际费

率可能比欧美还高#所以中国的商户不堪其负以至于罢刷抗议#迫使银联进

一步调低 费 率%这 还 可 以 说 明 在 美 国 市 场#为 什 么 运 通 的 费 率 比 5‘QJ 和

])R120%)0<高#因为运通主要业务在高端市场 !高支付能力的消费者和高档

次的商户"#所以不管是消费者的便利还是商户的便利都较高#因而可以制定

较高的费 率’而 5‘QJ和 ])R120%)0<的 主 要 业 务 在 普 通 市 场#所 以 其 费 率

较低%

!三"基准模型的拓展

现在我们讨论银行卡组织利润最大化的费率水平和费率结构%对银行卡

组织来说#商户可以承受的费率都上浮了<P<#其利润函数为&

,#O<O8!E<+E8’<"’O<M<’O8M8

#
!+<’E<"!+8 ’E88"

+<+8
!E<+E88 +<P<’<"

!’+<’E<
+<

M<’+8
’E88
+8

M8# !"C"

其中E8ZE88\<P<#整理其一阶条件得到商户竞争时的费率 水 平#为 了 与 基

准模型相区别#拓展模型的解以上撇表示&

S5#E5< +E58 #<+
M<
O58

#+ "+
<<P5<
<E $

<
O5<+<#
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或 S5#<+
M8
O5<
+O58+8( !"!"

!!命题E!较之基准模型中#商户的竞争会导致银行卡组织在消费者和商户

两边均提高网络覆盖率#并且前者提高的幅度更大%且随着消费者便利的增

加#银行卡组织会逐渐提高在两边的网络覆盖率%

证明!由于<P< 形式的复杂#很难完全通过严密的解析解推导求证#所以

我们通过数值模拟和解析解相结合进行分析%
参数的选取&我们令+8ZMC#M<Z"!#M8Z"O#<Z$("#"Z"C$#+< 的初始值

为"#依次增加到"#$#描了"#$个点%

图C!+< 的增加所造成的市场覆盖率的变化J

"(对图C模拟结果的说明

在基准模型中#当消费者便利低于!D的时候#银行卡市 场 是 不 存 在 的#
因为此时银行卡组织无论制定什么样的费率水平和结构#都不能补偿其固定

成本和边际成本 的 支 出’当 消 费 者 便 利 达 到!D的 时 候#银 行 卡 市 场 才 能 存

在#并且此时银行卡组织只能获得零利润#随着消费者便利的增加#消费者

的市场覆盖率趋于下降#而商户的覆盖率趋于上升#也就是说#消费者的刷

卡费是提高的#而商户的费率是下降的%其原因就是#当消费者的便利较低

时#银行卡组织就无法从消费者一边收到较多的刷卡费#银行卡组织就索性

对消费者少收费#从而提高消费者的覆盖率#以提高总的交易量#获得更多

的利润’而随着消费者便利的增加#银行卡组织就能从消费者一边收到更多

的刷卡费#因而就会相应地降低商户费率#吸引更多的商户接受银行卡#从

而提高交易量#获得更多的利润%这也再一次验证了我们基准模型中的命题&
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双边费率与便利程度正相关%
在扩展模型中#消费者便利低于M#时#银行卡市场是不存在的#由于银

行卡组织可以有效地利用商户的成本转嫁机制以剥夺消费者便利#所以消费

者的市场覆盖率从银行卡市场能够存在的时候就高达$NBC’与基准模型相比#
商户的市场覆盖率也大大提高了#在基准模型中银行卡市场还不能产生的时

候#拓展模型中商户的市场覆盖率就达到了$NCC%拓展模型模拟结果较好地

描述了这个 特 征 事 实&美 国 银 行 卡 市 场 的 商 户 覆 盖 率 是ACE以 上#韩 国 是

D$E以上#而中国只有不足CE’但是这些地区共同的特征是消费者的刷卡费

都为零%各地商户覆盖率的差异并不完全是由商户费率决定的#因为中国的

费率比韩国和美国还要低%模拟结果说明覆盖率差异的最根本的原因是消费

者便利的不同&由于美国的银行卡受理环境很好#加上美国的银行卡市场经

过近半个世纪 的 发 展#消 费 者 的 用 卡 意 识 较 强#导 致 美 国 消 费 者 便 利 很 高#
所以美国商户达到了ACE的市场覆盖率’韩国的银行卡产业通过政府的扶持#
改善了银行卡 的 受 理 环 境#通 过 加 强 政 策 宣 传#增 强 了 消 费 者 的 用 卡 意 识#
所以韩国也达到D$E以上’而在中国#银行卡市场尚处于发育阶段#银行卡

的受理环境也不很乐观#消费者的用卡意识也不强#所以中国的商户覆盖率

还不到CE%这给了我们如下的启示&为了提高商户的覆盖率#最根本的办法

是改善银行卡的受理环境#提高消费者的用卡意识’现在学术界和政界的某

些政策建议#例如为了普及商户的接受率#政府应该补贴商户#替商户埋单#
用公共财政去支付所有商户的商户折扣#这是荒谬的%

很明显#拓展模型中的交易量大大提高了#自然社会福利就大大提高了%
并且更重要的是#商户的竞争促使了银行卡市场的提前诞生#在基准模型中#
消费者便利达到!D的时候#银行卡市场才能存在#而在拓展模型中#消费者

便利在M#的时 候#银 行 卡 市 场 就 能 产 生#并 且 在 两 边 均 达 到 了 较 高 的 覆 盖

率%对银行卡组织(商户(消费者三方面具体的福利含义#我们在下文分析%

#6对参数合理性的说明

我们对参数进行这样的赋值是缺乏实证支持的#但不是任意赋 值 的#这

也是基于我们对现实世界的观察(估计和猜测%相对于固定成本#边际成本

是较小的’对"赋值较大的原因是因为"代表的是商户的利润#即使对银行卡

服务评价最高的商户的便利程度也会低于其利润#这应该是一个可以接受的

估计%从横向比较看#中国和欧美(东亚其他国家相比#虽然在成本 和 商 户

便利上也存在差异#但是更大的差异体现在消费者便利上#所以我们其他四

个参数固定下来#仅看消费者便利变化的影响%

O6对模拟结果稳健性的说明

只要在银行 卡 市 场 能 够 存 在 的 前 提 下 !亦 即 银 行 卡 组 织 可 以 获 得 正 利

润"#固定成本和边际成本的增加只会导致基准模型和拓展模型的两个突变点

向右移#反之则反是#但是不会影响两个突变点的先后顺序’不管消费者边
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的成本还是商户边的成本孰大孰小#数值模拟图像的形状不会改变’商户便

利的增加会导致基准模型和拓展模型的两个突变点向左移#反之亦然%
若M< 较小#则可能银行卡组织在能够运营时就会在消费者一边网络全覆

盖#如图!所示%图!的参数的选取&+8ZMC#M<ZD#M8Z"O#<Z$("#"Z"C$#

+< 的初始值为"#依次增加到"#$#描了"#$个点%

图!!+< 的增加所造成的市场覆盖率的变化H

三!开放的银行卡组织

!一"银联模式

!!如引言中所述#在开放的银行卡组织中#会员银行在发卡业务上具有垄

断力量#而收单业务是一个完全竞争市场#交换费的本质是银行卡组织将垄

断收益转至发卡行来实现的工具%所以不管是开放的还是封闭的银行卡组织

对商户和消费者来说是无差异的%交换费与商户的竞争无关#所以在我们的

基准模型中也可以考察交换费%

命题P!银联模式的开放的银行卡组织与封闭的银行卡组织在费率水平和

费率结构的制定上是完全一致的#因而它们对消费者和商户而言是无差异的%

证明!银联模式下#发卡行和收单行的利润分别为&

,3 #O<O8!E<+7’<3"’O<M<’!,7 #O<O8!E8’7’<7"’O8M8#

!"B"

其中<3\<7Z<#分别为一笔交易引致的发卡行和收单行的边际成本#二式简
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单相加便可发现#表面上交换费是利润中性的%解出忽略商户竞争时的一阶

条件&

E< #<3+
M<
O8
+O<+<’7’!E8 #<7+7( !"D"

!!第二个一阶条件的原因是#收单行面临的是一个完全竞争市场#而在完

全竞争市场中固定成本是得不到补偿的#并且只能获得零利润%银行卡组织

的目的是通过交换费来调节双边的费率结构#以达到整个组织利润最大化的

费率水平和费率结构%利用第二节的结论#得到利润最大化的交换费为&

7" #E"8 ’<7( !"A"

!!将7" 代入 !"D"#得到S"Z<\
M<
O"
8
\O"

<+<#此时银行卡组织达到跟内部

垄断时一样的费率水平和费率结构%
现在来看考虑商户竞争时的交换费%此时发卡行利润的一阶条件为&

E< #<3+
M<
O8

#+ "+
<<P<
<E $

<
O<+<’7( !#$"

!!根据收单行的零利润条件得到银行卡组织利润最大化时的交换费为&

75#E588 +<P5< ’<7( !#""

!!将 !#""代入 !#$"#得到&

E< #<+
M<
O8

#+ "+
<<P<
<E $

<
O<+<’E588 ’<P5<( !##"

!!满足上式的E< 必然等于E5<%证毕%
并且我们可以得到当O<Z"时的E8(7和,为&

E58 # #"# +8 ++
<

#+<+M $8 #!75# #"# +8 ++
<

#+<+M $8 ’<7#

,5#
!#+8 ++<’#<’#M8"!#+8 ++<’<’M8"

"!+8
’M<( !#O"

!!或者#我们采用一种更一般的方法%发卡行和收单行虽然是同一批会员

银行#但是由于这是两种不同的业务#并且银行也会独立处理%因 此#这 是

一个三阶段博弈#博弈时序如下&

"(银行卡组织制定交换费以最大化其会员银行体系的利润’

#(发卡行制定刷卡费以最大化发卡业务利润’

O(收单行制定商户折费率以最大化收单业务利润%
虽然第二阶段和第三阶段的博弈策略是同时做出的#但是由于收单业务

是一个竞争市场#所以我们将之视作第三阶段的博弈%采用逆向归纳法求解&
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收单行商户费率对于交换费的反应函数为&

E8 #<7+7# !#M"

且由此得到

O8 #+8
’<7’7+<P<
+8

( !#C"

!!发卡行制定的消费者刷卡费对于交换费的反应函数为&

0,3
0E<

#’+8 ’
<7’7+<P<
+<+8

!E<+7’<3"

+
!+<’E<"!+8 ’<7’7+<P<"

+<+8
+
M<
+<
#$( !#!"

!!解上式#将E< 用7和其他参数表示出来&

E< #E<!7"( !#B"

!!将 !#M"和 !#B"分别代入 各 自 的 利 润 函 数#,3Z,3!7"#,7Z,7!7"#然

后#银行卡组织选择交换费以最大化其会员银行体系的利润&

-)_
7
3,3!7"+,7!7"4( !#D"

!!解出75%

!二"外包模式

若银行卡组织将收单业务外包给第三方收单机构 !本文仅考虑第三方收

单机构仅有一家的情况"#那么收单市场就不再是竞争市场#而是垄断的市场

了’其定价原则将不再是价格等于边际成本了#而是垄断的定价方式%但是

其垄断力量又是不足的#因为其受制于交换费%银行卡组织制定交换费的前

提是保证收单机构获得非负利润 !否则收单机构就退出市场了"#目标是最大

化其会员银行 !发卡行"的利润%这是一个三阶段博弈#博弈时序如下&

"(银行卡组织制定交换费以最大化发卡行的利润’

#(发卡行制定刷卡费以最大化发卡业务利润’

O(收单机构制定商户折费率以最大化收单业务利润%
虽然第二阶段和第三阶段的博弈策略是同时做出的#但是由于银行卡组

织的目标是最大化发卡行的利润#所以第二阶段和第三阶段的博弈次序不可

颠倒%采用逆向归纳法求解&
为了模型的简洁性#我们也令收单机构独自承担边际成本#并且现实中#

5‘QJ和 ])R120%)0<也确实是这么运营的%先求收单机构的决策&

,7#O<O8!E8’7’<"’O8M8
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#O<+8
’E88
+8

!E88 +<P<’7’<"’+8
’E88
+8

M8( !#A"

!!由<,71<E88Z$#得到&

E88 #E88!7#E<"# #"# 7+<++8 +
M8
O<
’<P $< ( !O$"

!!这是E88关于7和E< 的反应函数%先将 !O$"代入到 !#A"式中#整理#
得到&

,7 #’7’<’
M8
O<
++8 +<P<( !O""

!!当7Z+8\<P<[<[
M8
O<

时#收单机构获得零利润’当7*+8\<P<[<[
M8
O<

时#收单机构获 得 负 利 润%但 是 银 行 卡 组 织 是 不 会 制 定 这 么 高 的 交 换 费 的#
因为此时收单机构所制定的E88/+8#不会有任何商户接受银行卡%所以#必

然#7%+8\<P<[<[
M8
O<
#收单机构一定获得正利润%

再求发卡行的决策&

,3#O<O8!E<+7"’O<M<

#O<
+8 ’ #"# 7+<++8 +

M8
O<
’<P $<

+8
!E<+7"’O<M<( !O#"

!!解其一阶条件得到E<ZE<!7"#这是E< 关于7的反应函数#代入 !O!"#
消去E<#得到,3Z,3!7"’最后解银行卡组织的决策#其目标是制定交换费以

最大化,3#即&-)_
7
,3!7"#解出75%

当O<%"时#解析解是非常复杂的#所以我们仅通过数值模拟M描述其性

质’当O<Z"时#我们既解出解析解#也辅之以数值模拟进行说明%

M 受篇幅所限#许多数值模拟过程和结果没有在文中出现#请感兴趣的读者联系我们#另作交流%

当O<Z"时#

75# #"# +8 ++
<

#’<’M $8 ’!E588 #
"
D
!!+8 ’+<+#<+#M8"’

,57 #
!#+8 ++<’#<’#M8"

#

!M+8
’!,53 #

!#+8 ++<’#<’#M8"
#

O#+8
’M<(

!OO"

!!显然外包制下的交换费要比银联制下的交换费低%另外需要着重注意的

是&外包制下#即使是发卡行和收单机构的利润之和也比银联制下的利润低#
交易量也比银联制低%其原因是在银联制下#银行卡组织能够通过调控交换
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费#使得费率结构和费率水平达到与封闭时一致的水平’但在外包制下#收

单机构有了一定的垄断力量#也有了一定的话语权#前面已经证明了#收单

机构总是会获得正利润#因而银行卡组织就无法通过调控交换费以达到与封

闭时一致的费率结构和费率水平%并且#很明显#外包制下的交换费要比银

联制下低得多#这也印证了Q+&-)32(R22!#$$#"的观点#交换费是较多由双

边垄断力量的差异决定的#而较少由双边联合垄断力量决定%但是在现实世

界里#5‘QJ和 ])R120%)0<已经推行外包制了#这又是为什么呢$原因是本

文忽略了规模经济的因素#现实世界里#收单机构专做收单业务#通过专业

化提高了效率#因而可以承受较高的交换费%这也反过来说明#要想实行外

包制#必须收单机构的业务能力达到相当的水平才有可行性%中国银联须慎

重考虑和研究#自身是否具有足够高的收单业务水准#否则#外包制改革的

效果可能适得其反%

四!福利分析及规制设计

我们首先来看银行卡组织不受规制时#消费者和商户便利的去向%
先分析当O< #"时&
不考虑 银 行 卡 组 织 利 用 商 户 的 成 本 转 嫁 机 制 时#消 费 者 的 总 便 利 为

O8
+<
#
#商户的总便利为O8

+8\E88
#

%每次交易银行卡组织收取了E88#一共

收取了O8E88%所以商户的净便利为O8
+8\E88
# [O8E88ZO8

+8[E88
#

%

当考虑银行卡组织利用商户的成本转嫁机制时#消费者的福利是总便利

减去由于产品价格 提 高 而 增 加 的 支 付&消 费 者 的 便 利 为 O8
+<
#
’根 据6!!$ Z

6!!" Z"[O<!Y8[E8"#由于没有价格歧视#所有商户面临的E8 都是相同的#

Y8 均匀分布在/$#+80上#它体现了商户的异质性#我们知道与不接受银行卡

时相比#商户所销售的产品的价格从"提高到"\+<#\E88[Y8
#对于最高类型

的商户来说#其Y8Z+8#对于接受银行卡与否无差异的最低类型的边际商户

来说#其Y8ZE88#又由于Y8 是均匀分布的#所以产品的平均价格提高了

+<
#+E88 ’+8 +

+<
#+E88 ’E88

# #+<#’
+8 ’E88
#

#

总价格提 高 了 O #8
+<
#[

+8[E88 $#
#消 费 者 总 福 利 为 O8

+<
#[ O #8

+<
#[

+8[E88$# ZO8
+8[E88
#

’商户的利润依然是,Z"%
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有趣的是#此时消费者的福利中竟然没有自身的便利#却出现了 商 户 的

净便利’商户的利润中也没有消费者便利#那么消费者便利只能是被银行卡

组织拿走了%
再分析当O<%"时&
在O<#"时#消费者的总便利和净便利是等价的#但在O<%"时#我们

就必须区分消费者总便利和净便利了%不考虑银行卡组织利用商户的成本转

嫁机制时&消费者的总便利为O<O8
+<\E<
#

#净便利为O<O8
+<[E<
#

’商户的

总便利为O<O8
+8\E88
#

#净便利为O<O8
+8[E88
#

%

当考虑银行卡组织利用商户的成本转嫁机制时#消费者的总福利为总净

便利减去由于产品价格提高而增加的支付O<O #8
+<[E<
# [<P<\+

8[E88$#
’商

户只剩利润,Z"%
消费者的福利中依然包括商户的净便利#几乎没有自身的便利’商 户 的

利润中也没有消费者便利#那么#为什么呢$
商户把接受银行卡当作一种竞争策略#通过接受持卡者的刷卡支付赋予

持卡者更高的效用#从而使其产品的质量提高进而制定更高的价格#所以消

费者的便利被商户有效地剥夺了’商户之间的竞争使得银行卡组织能够有效

地利用商户的成本转嫁机制#所以就向商户征收更高的折扣#所以银行卡组

织又把商户剥夺的消费者的便利再剥夺了过来%必须强调的是#商户的竞争

是保证银行卡组织利用其成本转嫁机制的关键#设想一下#如果商户是一个

完全垄断者#那么商户费率的确定将是一个纳什议价过程#如果商户的谈判

力量很强#那么银行卡组织就可能无法利用其成本转嫁机制了#商户就可以

全部保留其所剥夺的消费者便利#如果商户的谈判力量足够强#甚至可以迫

使银行卡组织制定仅能补偿银行边际成本的费率%由于银行卡组织不能对商

户进行价格歧视#所以商户的便利转化成为其竞争优势#当然这种竞争优势

的表现就是产品价格的降低#商户的便利通过使价格降低而让渡给了消费者%
在消费者剩余里面没有消费者自己的便利#却出现了商户的净便利#原因就

在于此%另外值得注意的是&当O<Z"#消费者剩余里完 全 没 有 消 费 者 的 便

利#其原因就 是#由 于 所 有 的 消 费 者 都 成 了 持 卡 人#因 而 其 便 利 都 被 商 户(

进而被银行卡组织有效地剥夺了’当O<%"时#由于+<[E<
# [<P<*$#所以消

费者剩余里除了有全部的商户净便利外#还有一点点消费者便利#其原因就

是#由于只是一部分消费者成了持卡人#商户定价时是近似于按照所有消费

者 !包括持卡者和不持卡者"的平均净便利加价#而非按照持卡者的平均净

便利加价#所以 消 费 者 便 利 没 有 全 部 被 银 行 卡 组 织 拿 走%也 需 要 强 调 的 是#



#MD!! 经 济 学 !季 刊" 第!卷

商户的异质性 !不同行业的商户便利程度不同"和没有价格歧视是消费者获

得商户便利的关键#如果商户是同质的#那么其便利就会被银行卡组织有效

地剥夺’如果银 行 卡 组 织 可 以 进 行 价 格 歧 视#那 么 商 户 的 便 利 也 会 被 剥 夺#
这就是银行卡组织尽量进行差别定价的原因%

在本文中#显而易见的是#若在保证银行卡组织获得非负利润的前提下#
如能促成更多的交易量#对社会来说总是更优的%也就是说#银行卡组织的

目标是利润最大化#而社会计划者的目标是交易量最大化%规制的途径有两

种#一是规制费率水平#二是规制交换费%我们主张前者%西方许多 文 献 从

交换费着手研究银行卡组织#我们认为这没有抓住事情的本质#交换费的本

质是费率结构的表征#它对费率结构的影响是很强的#对费率水平的影响是

不足的#费率结构是内生的#社会最优需通过规制费率水平而非费率结构来

实现#仅通过规制交换费来实现社会最优是不可能的%当然这并不代表规制

交换费没有用#规 制 交 换 费 虽 然 达 不 到 社 会 最 优#但 是 却 会 比 不 规 制 时 好’
主流文献中讨论规制交换费时#总是讨论如何将之规制得更低#但是本文却

表明#这是不 一 定 的#为 了 达 到 社 会 最 优#有 可 能 需 把 交 换 费 规 制 到 更 低#
也有可能需把交换费规制到更高#也就是说#利润最大化的交换费可能低于(
也可能高于社会最优的交换费%规制费率水平显然可达到社会最优#故此我

们下文重点讨论规制交换费对社会福利的影响%

!一"规制银联模式下的交换费&一个社会最优解析解

银行卡组织的目标是最大化发卡行和收单行的利润之和#假设收单的边

际成本全部由收单行承担#由于收单行会亏掉全部的固定成本#所以#可以

写作&

-)_
7
!,#,3+,7"#O<O8!E<+7"’O<M<’O8M8( !OM"

!!而社会计 划 者 的 目 标 则 是 最 大 化 交 易 量-)_
7
O<O8#参 照 数 值 模 拟 的 结

果#我 们 猜 测 交 易 量 最 大 化 的 7 恰 好 使 得 O< 刚 刚 达 到 "#将 O8 Z

+8[<[7\<P<
+8

和E<Z!"[O<"+< 代入上式’将<P< 在O<#"处进行一阶泰勒展

开#得到<P<Z+
<

#\
+<!M"\O+<"

D"
!O<[""#也 代 入 上 式#解 其 一 阶 条 件&并 令

O<Z"#解之得到交易量最大化的交换费&

7& #+<++
8

#+
O+

#
<

"!"’
<
#

#’ +<++
8

#+
O+

#
<

"!"’
< $#

#

#’ +<+8 +M<+8 ++
#
<

#+
+<M8
# ++

#
<M8
M" ’<+ $! < (
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!!将六个参数任意赋值#7& 皆基本满足交易量最大化的一阶条件
0!O<O8"
07

Z$%需要说明的是#这个解析解只会使一阶条件非常接近零#但不为零#其

原因是7& 的得出是基于<P< 的一阶泰勒展开#所以7& 是一个非常良好的近似%
对应着数值模拟结果#我们发现#在银联制下#社会最优 的 交 换 费 可 能

高于(也可能低于利润最大化的交换费#这要取决于经济现实中的参数取值%
有趣的是#社会最优的交换费是使得消费者一边网络全覆盖的交换费#我们

的猜测是正确的%从直觉上讲#当利润最大化的交换费使得消费者一边未能

全覆盖时#那么#此时需提高交换费#进而使得消费者一边达到全 覆 盖#才

是社会最优的’当利润最大化的交换费使得消费者一边已经全覆盖时 !其原

因可能是消费者的便利增加了"#或者说银行卡组织有过剩的消费者一边网络

全覆盖的能力时#需降低交换费#使得消费者一边恰好能够刚刚全覆盖#才

是社会最优的%

!二"规制外包模式下的交换费&一个社会最优解析解

银行卡组织的目标是最大化发卡行的利润#也假设收单的边际成本全部

由收单行承担&

-)_
7
,3 #O<O8!E<+7"’O<M<( !OC"

!!而社会计 划 者 的 目 标 则 是 最 大 化 交 易 量-)_
7
O<O8#参 照 数 值 模 拟 的 结

果#我们猜测 交 易 量 最 大 化 的7也 会 恰 好 使 得O< 刚 刚 达 到"#将 O8Z

+8[ #"#7\<\+8\M8O<[<P $<
+8

(E<Z!"[O<"+< 和<P< 在O<Z"处的一阶泰勒展

开代入上式#解其一阶条件#并令O<Z"#解之得到交易量最大化的交换费&

7[ #+<++
8

#+
O+

#
<

"!"’
<
#

#’ +<++
8

#+
O+

#
<

"!"’
< $# # #’ +<+8 +#M<+8 ++

#
<

#’
<+<
# ’+<M $! 8 (

!!将六个参数任意赋值#7[ 皆基本满足交易量最大化的一阶条件
0!O<O8"
07

Z$%同样#这个解析解也是只会使一阶条件非常接近零#其原因也是<P< 的

一阶泰勒展开%
对应着数值模拟结果#我们发现#在外包制下#社会最优 的 交 换 费 可 能

高于(也可能低于利润最大化的交换费%社会最优的交换费同样是使得消费

者一边恰好刚刚达到网络全覆盖的交换费#我们的猜测是正确的%
同样的方法可证7[ 也是使得收单机构利润最大化(发卡行与收单机构利
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润之和最大化的解析解%这是一个很有趣的结论#在外包制下#如果社会计

划者规制交换费以图最大化交易量#那么收单机构反而会因此渔翁得利%
在=,+&21)(<U’0,32!#$$#"与 S0’>&1!#$$O##$$M"的 研 究 中#没 有

考察固定成本#而 本 文 中 则 引 入 了 固 定 成 本%但 是 即 使 我 们 忽 略 固 定 成 本#
或者说令固定成本为零#本文所界定的社会最优交换费与他们所界定的社会

最优交换费也是不同的%更为重要的是#通过规制交换费来实现社会最优实

属下策#规制费率水平更有效率%

五!小!!结

本文研究了双边市场中的银行卡支付系统#其中的银行卡组织和商户拥

有一定的垄断力量#消费者根据银行卡带来的便利选择是否加入#商户根据

银行卡带来的便利和争夺市场份额的目的选择是否加入#银行卡组织向消费

者和商户都征收一定的费用%
本文的第二 节 考 察 了 封 闭 的 银 行 卡 组 织#在 基 准 模 型 中#为 简 化 分 析#

我们未考虑商户的竞争#我们发现银行卡组织制定的双边费率与其在双边的

固定成本支出和双边便利皆正相关%我们还分析了社会福利最大化的费率水

平和费率结构与利润最大化的费率水平和费率结构之间的差异#以社会福利

最大化为目的的最高限价所要规制的是价格水平而非价格结构#这是本文最

重要的结论之一%在拓展模型中#我们以标准豪泰林博弈考察了商户之间的

竞争和商户与消费者之间的互动&商户寡头垄断的本质决定了它们可以通过

成本转嫁机制有效地剥夺消费者的便利’商户之间的竞争使得银行卡组织可

以有效地利用商户的成本转嫁机制剥夺商户从消费者手中剥夺来的便利’银

行卡组织不能对商户进行价格歧视使得商户可以保留其便利#这种又便利转

化成为其价格优势通过商户之间的竞争让渡给了消费者%为了争夺市场份额#
商户愿意接受的最高费率是其自身的便利和所有消费者的平均便利之和#商

户费率的提高降低了消费者的刷卡费#使得银行卡组织可能在消费者一边实

现网络规模全覆盖%
本文的第三节考察了开放的银联模式和外包模式的银行卡组织#我们分

别研究了这两种模式下利润最大化的交换费的决定机制#结合第四节的福利

分析和规制设计#我们发现#社会最优的交换费可能高于#也可能低于利润

最大化的交换费%交换费的本质是银行卡组织转移其垄断收益至发卡行的工

具#对于消费者和商户来说#银联模式的银行卡组织与封闭的银行卡组织没

有任何区别#外包模式的银行卡组织与封闭模式的银行卡组织的区别也不大%
传统文献中讨论 交 换 费 规 制 时#总 是 认 为 应 该 将 交 换 费 规 制 至 较 低 的 水 平#
才能实现社会最优%本文的结论是对网络经济中交换费的研究的一个有意义

的补充%



第"期 王学斌等&失之东隅(收之桑榆 #C"!!

最后是对以豪泰林博弈刻画商户之间竞争的评述#豪泰林模型最大的优

点就是通过单位化消费者的需求而使得模型本身与其结论简单明了#所以研

究银行卡市场的主流文献多采用豪泰林模型#但其缺陷也是很明显的#以其

刻画商户间的竞争并不是非常合适#原因是在豪泰林博弈中商户费率与商户

利润无关#这一点不符合我们所观察到的特征事实#在经济现实中#商户竭

尽全力与银行卡组织进行谈判以图降低费率#背后的激励无疑是降低费率可

以增加商户的利润%
我们认为#在银行卡组织问题上未来进一步研究的方向有&一是 放 弃 商

户豪泰林竞争的假定#采用更符合现实的博弈方式’二是进行实证研究#最

好能收集到相关数据作跨国比较#分析中国和西方成熟的银行卡市场费率上

的差异对银行卡组织自身的利润(商户利润(消费者剩余以及全体社会福利

的影响#西方已经有不少关于银行卡市场费率的实证研究成果#但国内还非

常缺乏%
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/"$0=,+&21#I2)(@%&)032R)(<I2)(U’0,32#,U;,@Q’<2<])0F21R&J(8b20b’2;-#]’-2,#‘L*‘#c(’@

b20R’12<2U,/3,/R2##$$M6

/""0Q+&-)32(R22#=’+&)0<#,W)4-2(1Q4R12-R)(<‘(120+&)(>2V22R-#D=B:/7C=E0/LB-":37C2<=/=8;

3<-##$$##C$!""#"$O+"##6
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/"#0S0’>&1#I/3’)(#,8X1’-)3%)0<W)4-2(1Q4R12-R-#2B:=697/2<=/=83<>9?39@##$$O#MB!M"#

CDB+!"#6

/"O0S0’>&1#I/3’)(#,U&2L2120-’()(1R,G8X1’-)3‘(120+&)(>2V22R’(W)4-2(1Q4R12-R-#D=B:/7C=E

0/LB-":37C2<=/=83<-##$$M#C#!""#"+#!6

@/#&#F)F)&H,-&")-5",)#F)2%&F2%&’#
Y")X1"’-."4<&)2H4#2&<,)2%&

$6/Z#,-&-J"’X&2#

ac*H‘7 SJ7̂
!N17/.173X/3?9:-3")"

H8 KYJ8!K87̂ TJ‘ :8c!T*‘QY‘
!SBL7/X/3?9:-3")"

=(#2’"12!U&’RX)X20R1/<’2R1&29)(F+)0<X)4-2(1R4R12-’(1&21;,@R’<2<-)0F21R

;&2021&29)(F+)0<,0>)(’?)1’,()(<-20+&)(1R9,1&&)b2-)0F21X,;206‘(1&292(+&-)0F

-,<23;2R&,;1&)11&2R’<2G22’(+02)R2R’(1&2G’_2<R21/X+,R1R)(<1&2+,(b2(’2(+2,GG202<

1,+/R1,-20R6‘(1&22_12(<2<-,<23#;2)<,X11&2R1)(<)0<Y,1233’(>-,<231,<2R+0’921&2

+,-X21’1’,()-,(>-20+&)(1R6S2R&,;1&)11&2&’>&2R1G221&)1-20+&)(1R)02;’33’(>1,X)4

’R1&2R/-,G1&2’0+,(b2(’2(+2)(<1&)1,GG202<1,+)0<&,3<20R6U&’R2()932R1&29)(F+)0<,0@

>)(’?)1’,(1,+&)0>2)?20,G22,(+)0<&,3<20R,02b2(1,R/9R’<’?21&2-6

>?@7A"##,;,1"2,/)!T"M#TM#̂ #"


