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摘要:基于２０１１—２０２０年３０８家中国商业银行专利数据,结合搜索引擎技术构建银行个体层面金融科技指

数,本文实证探究了金融科技对商业银行盈利能力的影响.研究发现:金融科技显著促进了银行盈利能力的提

升;进一步使用双重差分(DID)、Heckman两阶段、工具变量等方法检验后,结论依然稳健,金融科技带来的收益

效应大于其成本效应.机制分析表明,金融科技通过提高结算效率等“节流”措施、创新业务模式等“开源”措施

综合并举,继而实现盈利能力提升.最后,本文提出大型国有银行应创新相对灵活的业务和研发机制、股份制商

业行应不断深化“开源”机制、城商行应充分挖掘城市生活的个性化场景、农商行应尝试借助外部力量进行系统

研发,并建议政府部门统筹规划全国性信息共享平台,降低各相关机构的重复研发成本.
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一、引言

近年来,全球经济面临的风险和不确定性日益增加,我国经济由高速增长转向高质量发展阶

段.与此同时,中国银行业所面临的外部环境正在发生深刻变化:从宏观层面来看,在坚定不移防

范化解金融风险背景下,商业银行需要通过更加有效的措施来满足金融监管对银行盈利可持续性

和安全性的严格要求[１];从中观层面来看,受利率市场化、金融脱媒等因素影响[２],银行传统盈利

模式面临转型挑战,利率市场化不断对银行存款进行分流,多样化融资渠道影响了银行贷款规模,
仅依靠传统“存贷汇”业务带动银行盈利增长显得愈发困难;从微观层面来看,随着信息技术的快

速发展,互联网金融公司对金融服务效率进行了重新定义,客户希望得到便捷高效并且可个性化

定制的金融服务,但商业银行的服务水平与日益提升的客户需求之间仍存在较大差距[３].当前,
商业银行盈利能力出现了下降,但经营风险却不断上升,亟需探寻实现保持盈利持续增长的新

路径.
随着全球金融科技浪潮到来,科技的重大突破和创新应用正在对全球经济进行重塑,不断推动着
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金融业组织结构、服务能力、客户体验等发生深刻变革,并对金融市场产生重大影响,而金融科技的兴

起可能为商业银行的经营转型提供了契机[３].金融科技(FinTech)是由金融(Finance)和科技(TechＧ
nology)合成而来的新词,虽然金融科技的发展日新月异,但目前在全球范围内尚未对其形成统一定

义,具有较高认可度的是金融稳定理事会(FSB)于２０１６年３月给出的定义,它认为金融科技是指“由
技术进步引发的金融创新,可以创造有别于传统金融的商业模式、应用、流程或产品并由此对金融市

场、金融机构或金融服务的提供方式产生重大影响”[４].虽然不同的金融监管机构对金融科技有着不

同的定义,但综合来看,金融科技的核心要义离不开“金融”和“科技”两个主体要素,其中“金融”包括

传统金融机构(银行、证券、保险、信托等)、新兴金融业态(互联网金融公司和金融科技企业)和金融监

管机构三大部分;“科技”包括“大数据、人工智能、区块链、云计算”等新兴科技手段.综上所述,本文

把金融科技界定为在金融监管机构监管下,由新兴科技推动的,由传统金融机构和新兴金融业态等市

场主体参与的,对传统金融业务进行改革的创新活动.
为加强金融科技战略部署,把握金融科技发展态势,２０１６年国务院印发了«“十三五”国家科技创

新规划»,２０１９年中国人民银行印发了«金融科技(FinTech)发展规划(２０１９—２０２１年)»,旨在从政策

层面引导科学技术成为金融机构高质量发展的“新引擎”,全面提升金融服务实体经济能力.已有研

究表明,作为一种技术创新,金融科技解开了商业银行在客户服务、风险控制等方面的诸多桎梏,为银

行的业务创新和经营转型开辟了新的发展路径[５],能够显著提升银行经营绩效.但国外一些研究却

显示,在互联网金融公司的倒逼下,商业银行正不断加大金融科技投入以适应新的市场变化,但银行

在大数据、人工智能、网络安全等方面的高昂投入会拖累其绩效[６],信息技术投入并未显著改善银行

的生产效率和盈利能力[７].国内外学者在金融科技的作用上尚未达成一致,而盈利能力作为银行经

营的综合化结果,应用金融科技能否在总体层面提升盈利能力? 银行之间是否存在异质性? 不同类

型银行应当选择何种金融科技发展战略? 这是迫切需要在理论层面以及实证层面厘清的问题,对评

估相关政策和银行战略的实施效果具有非常重要的意义.

二、文献综述

近年来,随着新兴技术在金融行业的广泛应用,金融科技迅速成为学术界和业界的研究热点,形
成了丰硕的理论和实践成果.本文主要关注金融科技对商业银行的影响,相关文献大致分为两类,一
是外部金融科技公司对银行产生的影响,二是银行自身运用金融科技所产生的影响.

从商业银行外部来看,一方面,以阿里巴巴、腾讯为代表的金融科技公司利用自身技术优势推出

第三方支付以及在线理财等功能,凭借良好的客户体验和较低的准入门槛,对商业银行的支付结算及

存款业务形成显著分流,提升了银行的资金获取成本[８][９].郭品和沈悦利用文本挖掘法构建了国家

层面互联网金融指数,证明了互联网金融将压缩商业银行净息差,激励银行投资高风险高收益项目,
继而加重银行风险承担[１０].熊健等使用北京大学数字金融研究中心编制的城市级数字普惠金融指

数度量地区金融科技发展水平,并指出金融科技公司可利用自有平台交易数据向客户提供高效的线

上贷款服务,从而对商业银行资产端业务以及经营绩效产生冲击[１１].由此,金融科技对商业银行呈

现出市场挤出效应.另一方面,沈悦和郭品认为,商业银行可通过学习和模仿金融科技公司的产品

快速实现技术升级与全要素生产率提升,从而推动自身发展[１３].封思贤和郭仁静运用第三方支付

和P２P交易额来衡量地区数字金融发展程度,并指出金融科技公司将提升市场竞争程度,倒逼商

业银行积极寻求可持续发展战略,促使银行主动通过加大科技投入提升经营效率与市场竞争

力[１４].杨君等指出,商业银行外部数字普惠金融的发展有助于缓解银企间信息不对称、降低小微

企业信贷业务处理成本[１５].郭丽虹和朱柯达证明了依托与互联网公司合作,银行可从共享流量中

筛选出最需要贷款且符合准入标准的客户,既缓解了信息不对称的不利影响,又可匹配优质客户,
降低贷款风险,从而提升银行绩效[１６].由此可见,外部金融科技的发展对银行形成了技术溢出

效应.
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从商业银行内部来看,一方面,构建金融科技硬件基础设施以及软件生态体系需要承担高昂的人

力和物力成本,这会显著拖累商业银行的业绩[７].并且随着市场环境、同业竞争及监管制度的变化,
银行利用金融科技手段增收降本的效果可能递减,金融科技的持续投入可能出现冗余甚至成为财务

支出上的巨大风险[６].Arnaboldi和 Claeys针对欧洲商业银行的研究也认为,信息技术投入并未带

来生产效率的显著改善[１７](P１７—１９).由此,商业银行内部应用金融科技呈现出成本效应.另一方

面,Berg等、刘孟飞和蒋维认为,多样化且便捷的金融科技服务渠道能够显著提升商业银行运营效

率,可随时随地向客户提供自助式金融服务,从而大幅降低业务处理成本和获客成本[１８][１９];金洪

飞等利用文本挖掘法构建了商业银行金融科技应用指数,并指出金融科技能够显著降低商业银行

的风险承担水平,但这种作用在大、小银行之间呈现出差异性[２０].孙志红和张娟认为,金融科技对

经济发展程度不同地区的经济增长均有显著的促进作用[２１].由此,商业银行内部应用金融科技呈

现出收益效应.
综上所述,既有文献从生产效率、风险承担、信息不对称等角度极大丰富了金融科技对商业银行

的影响研究,这为理解金融科技与传统银行业的竞合互动关系提供了重要基础.本文相较于以往文

献的边际贡献包括如下两个方面,第一,以往关于金融科技对银行经营绩效的研究更多的是在理论描

述和定性分析层面,现有的少数定量分析则主要是利用沈悦和郭品开发的文本挖掘法构建地区层面

金融科技指数,或者使用北京大学地区层面数字普惠指数,探究商业银行外部金融科技发展对银行经

营绩效的影响[１１][１３],但鲜有文献从银行个体层面构建指数考察金融科技对银行盈利能力的影响,
也鲜有文献将发明专利纳入银行金融科技的计量评估体系.而本文探究了商业银行内部应用金

融科技对其盈利能力的作用机制,并将手工收集的商业银行发明专利数据引入银行个体层面金融

科技指数构建过程,这为相关研究提供了新的研究视角和指数构建思路.第二,受限于数据可得

性,现有商业银行相关研究选取的样本总量相对较小,通常聚焦于上市银行或在上市银行基础上

进行一定程度的扩充,而本文借助最新可用的商业银行数据库、银行年报、Python编程技术等获取

了３０８家商业银行共１０年的面板数据,数据相对全面而详实,使研究结论更加稳健可靠,是对现

有文献的继承与发展.

三、理论分析与研究假设

根据技术溢出理论,技术具有显著的外部性,拥有先进技术的金融科技公司有意识地转让或者非

自愿地传播自身技术,可能会对商业银行产生积极影响.处于竞争环境中的商业银行能够以较低的

研发成本通过对外溢技术的学习实现技术升级和革新[１３].在金融科技蓬勃发展的现阶段,除了被金

融科技公司“倒逼”进行技术升级外,商业银行也更加主动地通过自身研发、科技外包等方式实现科技

赋能业务发展,降低业务运营成本并拓展新的盈利场景[１４].已有学者研究表明,金融科技与传统银

行业之间的跨界互动已由最初的“竞争”向更高层次的“竞合”转变,互相取长补短共同推进双方高质

量发展[１１],商业银行在此期间可通过学习和利用外部的技术溢出显著提升自身业绩[１６].从微观层

面来看,基于征信、税务、舆情等大数据信息,商业银行可利用金融科技手段提高风险筛查与监测能

力[１８],显著提升贷款决策的效率和准确性,从而降低信贷业务处理成本和信贷风险所导致的经营损

失;基于分布式云计算技术,商业银行可以通过整合行内分支机构已有设备显著提升系统整体运算能

力[２１],有效增强营运能力的同时降低硬件采购成本.基于人工智能的客户画像技术能帮助银行更加

精准地掌握客户需求,有助于银行研发设计出紧扣市场发展的产品和服务,显著提升客户满意度和黏

性[２２],为商业银行拓展营收渠道提供技术支持.基于分布式记账的区块链技术能够较好地解决银行

与客户之间的信息不对称问题,可帮助银行在供应链金融、票据交易等需要强贸易背景信息作为支撑

的业务场景实现突破和创新,从而构建新的利润增长点.所以,在内外部因素的综合作用下,商业银

行应当能够凭借金资金优势和风控优势,利用先进技术手段实现盈利能力的不断提升.基于此,本文

提出研究假设 H１.
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H１:金融科技提升了商业银行盈利能力.
在成本端,金融科技促进了商业银行人员、业务、技术、数据的融合,能够从以下三个方面降低银

行的边际服务成本[１３].第一,在支付结算方面,传统模式下客户通常需要到银行网点办理业务,商业

银行则需投入柜面交易人员以及网点配套服务资源,成本高效率低.而基于金融科技的手机 APP、
网上银行等服务终端可以向客户提供全天候的支付结算服务,摆脱了对人工服务的依赖,单笔交易成

本较之前呈大幅下降之势[２３].第二,在信贷业务方面,传统的信贷审批需要经过调查、审查、审批、作
业监督等繁冗的流程环节,并且大额业务与小额业务所历经的环节基本相同,没有充分体现出差异

性,造成银行单笔信贷业务成本居高不下,而基于大数据、人工智能的信贷业务审批模式,能有效缓解

银企之间的信息不对称问题[２４],可针对小额或标准化业务实现极速审批,大幅降低信贷业务办理成

本.第三,在内部办公方面,金融科技能够基于办公自动化系统、智能会议系统实现高效沟通和文件

流转,大幅降低内部办公成本,显著提升运行效率.所以,理论上,金融科技应当能为商业银行带来显

著的“节流”效应.基于此,本文提出研究假设 H２.

H２:金融科技可以通过降低营业成本的“节流”效应来提升银行盈利能力.
在收入端,银行可借助金融科技拓宽业务边界、提升差异化服务能力,能从以下三个方面显著增

加收入来源[２１].第一,在产品设计方面,商业银行能够利用金融科技对市场竞争进行动态分析,借助

自动化建模工具迅速制定地区、客户等维度的个性化产品调整策略,通过更加专业的产品与服务实现

市场边界拓展[２５].第二,在客户服务方面,商业银行还可借助大数据和人工智能对客户的兴趣爱好、
系统操作习惯、风险厌恶程度等进行精准画像,实现“千人千面”,动态展示符合客户个人特点的页面

布局,将适合客户的信贷产品、理财产品等精准推送至客户,大幅提高营销成功率[３],从而有效提升客

户粘性和贡献度.第三,在一体化金融服务平台建设方面,银行能够利用金融科技向客户提供集娱

乐、金融、生活、社交于一体的综合化金融生态,让金融融入生活,多触点扩大利润来源[１１].例如:在
银行 APP端引入水电费缴纳、基金购买、公积金查询、医院挂号、助农惠农等服务,从而有效提升商业

银行的中间业务盈利能力.基于此,本文提出研究假设 H３.

H３:金融科技可以通过拓展营收渠道的“开源”效应来提升银行盈利能力.

四、研究设计

(一)变量定义

１．被解释变量.借鉴已有研究,使用总资产收益率(ROA)度量商业银行盈利能力[２６].另外,根
据２０２１年１月财政部印发的«商业银行绩效评价办法»(财金〔２０２０〕１２４号),使用人均净利润(Pcnp)
和净资产收益率(ROE)做稳健性检验.

２．核心解释变量.本文核心解释变量为商业银行个体层面的金融科技指数(FinInd),代表在内

外部环境综合作用下商业银行的金融科技应用水平.
在上市公司相关研究中,曹春方和张超、蔡庆丰等使用专利申请数量衡量企业的创新水平,认为

专利申请数量越多则企业的创新水平越高[２７][２８].王婷等使用专利申请数量作为企业研发产出的代

理变量[２９],姚东旻等将专利申请数量作为地区科技创新水平的代理变量[３０].既有文献借助专利数

据对企业的科技研发、技术创新进行了深入研究,但是目前将专利数据应用至银行微观个体研究的文

献相对较少,更鲜有文献使用发明专利数据度量商业银行个体层面的金融科技应用水平.随着银行

经营模式的不断转型,客户服务的线上化已经逐步渗透到银行业务流程的各个环节,科技创新已成为

商业银行服务创新的核心落脚点.本文借鉴上市公司专利与科技创新的相关研究,同时考虑到银行

发明专利均集中于信息系统领域,涵盖应用软件、数据库、计算机网络、程序算法等,通常是将已投产

上线或者已完成架构设计的系统功能模块进行封装,然后按照既定书写规范向国家专利局提交专利

申请,发明专利越多说明应用到生产运营中的科技创新功能越多,从而,发明专利数量能够较好地反

映商业银行利用科技手段对金融业务进行赋能的水平.
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所以,本文在参考沈悦和郭品、金洪飞等、宋清华等研究的基础上[１３][２０][３１],将银行发明专利数据

引入FinInd构建过程,并利用中文语言特点对搜索算法进行针对性优化,使FinInd能够更加客观地

反映银行个体层面对金融科技的应用情况,FinInd的生成步骤如下:
第一,根据金融科技对商业银行的赋能领域,确定关键词库.本文依据巴塞尔银行监管委员会

(BCBS)对金融科技的业务模式分类以及波士顿咨询公司对金融科技的技术分类,从金融科技概念、
技术手段、业务场景、应用渠道等四个维度构建关键词库(见表１),用于刻画商业银行应用金融科技

的广度和深度.
　表１ 构建金融科技指数的关键词库

金融科技概念 技术手段 业务场景 应用渠道

金融科技,数字普惠,互联
网金融

大数据,API,数据存储,人工
智能,云平台,区块链,互联网,
人脸识别

移动支付,在线支付,网络支付,
网络贷款,网络融资,网络理财,
网上投资,网络保险,在线理财

手机银行,网上银行,网
络银行,电子银行,网银

第二,分银行分年度统计包含组合词的网页数量.将银行名称与各关键词进行组合并限定某一

年份进行百度搜索,然后利用Python编程技术获取每个组合词在２０１１—２０２０各年度的页面数量.
例如:获取百度检索出的既包含“兴业银行”又包含“大数据”的网页数量并限定网页的发布时间为

２０１７年,此网页数量越多,说明２０１７年兴业银行实施的大数据项目被自身官方网站以及第三方网站

报道的越多,意味着兴业银行在当年的大数据项目较多、大数据项目产生的社会影响力较强,这能够

从大数据的角度反映银行的金融科技实力,此数据与其他金融科技关键词(如人工智能、区块链等)的
结果合成后能够较为全面地反映银行金融科技实力.区别于以往研究,为提升金融科技指数有效性,
本文利用中文语言特点对搜索算法进行如下处理:首先,对银行名称进行简化,例如使用“工商银行”
进行搜索,而不是“中国工商银行”,从而提升搜索质量;其次,要求搜索结果必须同时包含商业银行名

称以及关键词名称,避免搜索范围扩大导致的结果失真;最后,剔除不在标题中出现组合词的搜索结

果,降低正文中跨段落形成“虚假”组合词的可能性.
第三,手工逐个收集各家商业银行在２０１１—２０２０年的发明专利申请数量.发明专利满足如下条

件:已获取IPC分类号、实质审查已生效并且已经公开.在以往上市公司专利与创新的相关文献中,
由于企业的资产规模越大、行业的技术属性越强则倾向于向国家专利局提交更多的专利申请,所以使

用专利申请数量度量企业创新水平时,通常会使用资产规模作为控制变量并控制行业层面的固定效

应(或个体固定效应),从而缓解资产规模、行业特征所带来的内生性影响.类似地,本文使用发明专

利申请数量度量银行金融科技应用水平,在回归时也将控制资产规模和银行个体层面的固定效应以

缓解内生性问题.
第四,针对前两步获取的“商业银行＋关键词＋年份”的页面频次数据,利用主成分分析合成商业

银行个体层面的金融科技概念、技术手段、业务场景、应用渠道等４个子指数,子指数构建过程中的

KMO值分别为０．６２６、０．７７４、０．８４０、０．８５６(均大于０．６),Bartlett检验的p值均小于０．０５.然后利用

主成分分析将４个子指数与银行发明专利的面板数据进行合成,得到银行个体层面的金融科技总指

数FinInd,合成总指数时的 KMO值为０．８２６,Bartlett检验的p值为０.以上检验说明子指数和总指

数的合成均满足主成分分析要求.

３．控制变量.借鉴已有研究,本文从宏观经济、银行财务、银行经营、银行治理等层面对其他因素

进行控制.详见表２的控制变量部分.
(二)回归模型设计

为考察金融科技能否提升商业银行盈利能力,借鉴金洪飞等的做法[２０],建立如下模型:

ROAi,t＝α０＋α１FinIndi,t＋α２Sizei,t＋α３Levi,t＋α４DLRi,t＋α５Centi,t＋α６Branchi,t＋
α７Cari,t＋α８Loani,t＋α９ReExi,t＋α１０GDPi,t＋α１１CPIi,t＋δi＋μt＋εi,t (１)
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　表２ 主要变量定义表

变量类型 变量名称 变量符号 变量说明

被解释变量

总资产收益率 ROA 总资产收益率(％)
净资产收益率 ROE 净资产收益率(％)
人均净利润 Pcnp 净利润/在职员工总数,执行除以１０００００处理

解释变量
金融科技指数 FinInd 商业银行个体层面金融科技应用水平

发明专利数量 LnPa 对已公开的银行发明专利申请数量加１取对数

控制变量

地区生产总值 GDP 银行注册地所在省份 GDP/１００００
消费者物价指数 CPI 银行注册地所在省份CPI,做减去１００处理

总资产 Size 对总资产取对数

资产负债比 Lev 总负债/总资产

存贷比 DLR 贷款总额/存款总额

股权集中度 Cent 前三大股东持股比例之和(％)
境内网点数量 Branch 境内网点数量/１０００
资本充足率 Car 资本充足率(％)
贷款总额 Loan 对贷款总额取对数

营业支出 ReEx 对营业支出取对数

工具变量
本科学历员工占比 Bach 本科学历员工人数/在职员工总数

研究生学历员工占比 Grad 研究生学历员工人数/在职员工总数

式(１)中,i为商业银行,t为年份,被解释变量 ROA 为银行总资产收益率,核心解释变量FinInd
为银行金融科技指数,δi 表示个体固定效应、μt 表示时间固定效应,ε为随机误差项,其余为控制变量

(含义详见变量定义部分).若应用金融科技能够提升商业银行盈利能力,则α１ 应显著为正.为进一

步探究金融科技影响银行盈利能力的传导机制,本文借鉴 Baron和 Shapiro、江艇、吴敏等的研

究[３２][３３][３４],建立如下模型:

Mi,t＝β０＋β１FinIndi,t＋β２Sizei,t＋β３Levi,t＋β４DLRi,t＋β５Centi,t＋β６Branchi,t＋

β７Cari,t＋β８Loani,t＋β９ReExi,t＋β１０GDPi,t＋β１１CPIi,t＋δi＋μt＋εi,t (２)
式(２)中,M 是机制变量,其余变量定义与式(１)相同.式(２)用于探究核心解释变量FinInd与机

制变量 M 之间的关系,如FinInd的系数显著、符号与预期相同,并且既有文献已论证 M 能够显著影

响银行盈利能力,则说明金融科技能够通过 M 提升商业银行盈利能力.
(三)数据来源

本文样本期为２０１１—２０２０年,剔除政策性银行,选取包括大型国有商业银行、全国性股份制商业

银行、城市商业银行、农村商业银行在内的四种类型共３０８家银行作为研究对象.宏观经济数据来源

于国泰安数据库,银行治理、财务以及经营数据来源于商业银行年报和国泰安数据库,银行发明专利

数据来源于国家专利局.为避免异常值影响,对连续变量执行缩尾处理,最终得到１６０８个“银行—年

度”面板数据.

五、实证分析

(一)描述性统计分析

表３报告了主要变量描述性统计结果.在样本期内,总资产收益率(ROA)平均值为９２．５５％,标
准差为０．３８０７,表明不同商业银行间盈利能力差异较大.金融科技指数(FinInd)的标准差为１．２７５９,
最小值为 ０．２００２,最大值为１６．５４７８,表现出较大差异性,并且金融科技实力领先的银行其优势非常

明显.其余变量的取值在合理范围内.
(二)基准回归分析

表４是对模型(１)的回归结果.本文采用了双向固定效应(同时控制银行层面的个体固定效应和

时间固定效应)进行了检验,并使用银行层面的聚类效应对回归的标准误进行修正以消除异方差等因
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　表３ 主要变量描述性统计

变量 样本量 平均值 标准差 最小值 最大值

ROA １６０８ ０．９２５５ ０．３８０７ ０．００８１ ２．３１４０

ROE １５９８ １２．３４９４ ４．９４６６ ０．０９７０ ３８．１１６５

Pcnp １４９４ ５．１３９７ ２．８４７５ ０．０６２９ １９．９８２５

FinInd １６０８ ０．０４８３ １．２７５９ ０．２００２ １６．５４７８

LnPa １６０８ ０．２４３７ ０．８９３９ ０．００００ ６．２５３８

GDP １６０８ ４．３２６０ ２．６２６４ ０．１６７０ １１．０７６１

CPI １６０８ ２．３４２９ ０．９７８５ ０．５６６７ ６．３３８２

Size １６０８ ２５．３７５４ １．７２９３ ２１．７７９２ ３０．９５２４

Lev １６０８ ０．９２２７ ０．０１８８ ０．８００８ ０．９６２９

DLR １６０８ ０．６６６９ ０．１１２３ ０．３４０４ ０．９８９９

Cent １６０８ ３２．７８７８ １８．１４６６ ２．８８００ ９６．９２００

Branch １６０８ ０．０６４３ ０．３１９７ ０．０００４ ４．００５６

Car １６０８ １３．７２４６ ２．２１００ ６．３７００ ２４．８６００

Loan １６０８ ２４．６２４２ １．６９０９ ２１．０６９９ ３０．３６６７

ReEx １６０８ ２１．０２１７ １．７５２３ １３．５２０２ ２６．７２１２

Bach ７９３ ０．６４７１ ０．１１０８ ０．２７９０ ０．９３２１

Grad ８５７ ０．０７９１ ０．０５１１ ０．００３８ ０．３３６１

　表４　金融科技影响商业银行盈利能力的基准回归结果

变量
(１)

ROA

(２)

ROA

FinInd ０．０２７４∗∗∗

(４．０６９１)
０．０１９４∗∗∗

(３．６１７５)

Size ０．１０４９
(０．７９５９)

Lev ４．６６７８∗∗∗

(３．５１３９)

DLR ０．７０５７∗∗∗

(３．１６８６)

Cent ０．００３４∗∗

(２．００９３)

Branch １．３６８０∗∗

(２．３８０８)

Car ０．０１１３
(１．５０７３)

Loan ０．３０２４∗∗

(２．０２７３)

ReEx ０．０３０７∗

(１．８０７６)

GDP ０．０５３８∗∗∗

(３．２６９５)

CPI ０．０１１７
(０．５０１５)

常数项 １．２３５６∗∗∗

(３８．２９４６)
１．７５９７
(０．７９８９)

时间、个体固定效应 控制 控制

N １６０８ １６０８
R２ ０．４６５８ ０．５２９５

　　注:括号内数值为t统计量,∗∗∗ 、∗∗ 、∗分别代表在１％、５％、

１０％的显著性水平.下表同.

素影响.结果显示,无论是否加入控制变量,金融

科技指数(FinInd)的系数均在１％水平上显著为

正,说明应用金融科技可以显著提升商业银行盈

利能力.从而,文本提出的研究假设１得到验证,
说明银行内部金融科技研发的收益效应大于成本

效应.
在控制变量方面,GDP的系数在１％水平上

显著为正,说明宏观经济越好商业银行的盈利能

力越强[３５].资产负债比(Lev)和存贷比(DLR)的
系数显著为负,这说明杠杆过高的激进式经营会

集聚风险,最终可能会因为流动性下降以及风险

计提影响到银行的盈利水平.股权集中度(Cent)
的系数显著为负,这说明股权集中度过高可能会

对商业银行的经营活力产生一定影响,结合实践

来看,我国商业银行近年来正积极尝试通过引入

战略投资者来学习和借鉴先进管理经验[３６],从而

进一步提升自身市场竞争力.贷款总额(Loan)、
营业支出(ReRx)的系数分别显著为正、显著为

负,这说明在控制资产规模、银行治理等因素的影

响后,商业银行主营业务体量越大,成本控制水平

越高则盈利能力越强.
(三)稳健性检验

１．双重差分估计(DID).金融科技水平较高

的银行通常资产规模较大、贷款总额大、资金成本

较低,而这类银行的盈利能力可能原本就较好,并
且盈利能力强的银行也倾向于投入更多资金来提
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升自身科技实力.所以,本文可能存在样本自选择、反向因果等内生性问题.为此,首先通过双重差

分估计来缓解潜在的内生性问题.２０１６年７月,中国银行保险监督管理委员会发布了«中国银行业

信息科技“十三五”发展规划监管指导意见»,在监管层面要求商业银行全面推进信息化建设,积极应

对新兴技术带来的机遇和挑战,主动开展大数据、人工智能等的应用,有效提升商业银行信息科技现

代化水平.借鉴宋敏等、Li等的研究[３７][３８],将此监管指导意见视作提升银行科技水平的政策冲击,
且规模较大、金融科技指数较高的银行通常可凭借资金、人才等优势更好地落实监管要求,受政策影

响更大.本文按照２０１６年银行金融科技指数(FinInd)的中位数将样本进行分组,如果银行金融科技

指数大于等于中位数,则这部分银行为实验组,其余为对照组.定义变量 Treat,银行属于实验组时

Treat为１,否则为０.定义变量 Post,当年份大于等于２０１６年时,取值为１,否则为０.DID 模型

如下:

ROAi,t＝θ０＋θ１Treati,t×Posti,t＋θ２Sizei,t＋θ３Levi,t＋θ４DLRi,t＋θ５Centi,t＋
θ６Branchi,t＋θ７Cari,t＋θ８Loani,t＋θ９ReExi,t＋θ１０GDPi,t＋θ１１CPIi,t＋δi＋μt＋εi,t (３)

式(３)中,Treat×Post的系数θ１ 显示了政策的影响.如果θ１ 显著为正,说明受政策冲击较大银

行的盈利能力提升较为明显,即金融科技能够显著提升商业银行盈利能力.表５第(１)列报告了DID
的估计结果.结果显示,Treat×Post的系数在１％水平上显著为正,与预期一致.借鉴王锋和葛星、

Li等的研究[３８][３９],本文通过在回归中加入 Treat与年份虚拟变量的交互项来判断 DID估计是否满

足平行趋势假定.平行趋势检验模型如下:

ROAi,t＝γ０＋γ１Treati,t×Pre_３i,t＋γ２Treati,t×Pre_２i,t＋γ３Treati,t×Currenti,t＋
γ４Treati,t×Post_１i,t＋γ５Treati,t×Post_２i,t＋γ６Treati,t×Post_３i,t＋
γ７Sizei,t＋γ８Levi,t＋γ９DLRi,t＋γ１０Centi,t＋γ１１Branchi,t＋γ１２Cari,t＋
γ１３Loani,t＋γ１４ReExi,t＋γ１５GDPi,t＋γ１６CPIi,t＋δi＋μt＋εi,t (４)

表５第(２)列的结果显示,Treat与事前年份虚拟变量的交互项均不显著(Current代表２０１６年,

Pre_２为２０１４年,Pre_３为２０１３年及以前的年份.为避免完全共线性,未将２０１５年纳入回归),回归

结果满足DID的平行性假定;Treat与政策冲击事后年份虚拟变量的交互项均显著为正(Post_１为

２０１７年,Post_２为２０１８年,Post_３为２０１９年及以后年份),表明此中长期政策确实对商业银行产生

了持续性的影响.上述平行趋势检验以及DID估计表明,本文结论稳健.

２．Heckman两阶段模型.借鉴武力超等的研究[４０],利用 Heckman两阶段模型进行检验.首先,
将核心解释变量转化为虚拟变量(FinInd_１)作为第一阶段的被解释变量,当金融科技指数FinInd大

于同类型银行年度中位数时取值为１,小于等于年度中位数时为０.同时参考相关文献选择资产规

模、资产负债比、前三大股东持股比例之和、拨备覆盖率、资本充足率、营业收入等变量作为第一阶段

的解释变量.表６第(１)列的回归结果显示,逆米尔斯比率(Imr)的系数在１０％水平上显著,这说明

本文存在一定内生性问题,而此时FinInd的系数仍在１％水平显著为正,这说明在缓解内生性问题后

本文结论仍然成立.

３．工具变量法.本文拟使用本科学历员工占比(Bach)、研究生学历员工占比(Grad)作为银行金

融科技指数的工具变量.因为金融科技具有较高的专业门槛且技术升级频繁,对员工的持续学习能

力和专业技能都有较高的要求,研究生学历员工占比越高则银行的知识和技术储备越强,研发和推广

金融科技项目越容易,所以,研究生学历员工占比(Grad)与金融科技指数(FinInd)具有正相关性.同

时,在银行现有经营框架下,学历需要借助其他因素来提升资产收益率,与资产收益率的直接相关性

偏弱.所以,研究生学历员工占比(Grad)在理论上满足工具变量的相关性和外生性要求.而近年来

商业银行招聘时通常要求应聘者至少具备本科学历,本科学历以下员工在商业银行的占比较低.所

以,本科学历员工占比与研究生学历员工占比通常呈负向关系,本科占比高则研究生占比通常较低,
理论上也满足工具变量要求.利用过度识别检验以及弱工具变量检验可知,本文选取的两个工具变

量均为外生,并且均强烈拒绝弱工具变量假设,具有较好的工具变量特征.表６第(２)、(３)列给出了

３６



　表５　　金融科技影响商业银行盈利能力的

双重差分估计结果(DID)

变量
(１)

ROA

(２)

ROA

Treat×Post ０．１３６４∗∗∗

(２．９２４１)

Treat×Pre_３ ０．０７９１
(１．２９２２)

Treat×Pre_２ ０．０７６６
(１．５６０８)

Treat×Current ０．０５０４
(１．３６５７)

Treat×Post_１ ０．０７７４∗

(１．７３３５)

Treat×Post_２ ０．０９２４∗

(１．７１３８)

Treat×Post_３ ０．１１５５∗

(１．７３６５)

Size ０．１１１０
(０．８６５７)

０．１１１５
(０．８７６０)

Lev ４．５２９６∗∗∗

(３．４５６４)
４．５０７７∗∗∗

(３．４６３３)

DLR ０．７６６９∗∗∗

(３．４７９４)
０．７７９８∗∗∗

(３．５５４１)

Cent ０．００３７∗∗

(２．３１０１)
０．００３７∗∗

(２．３７０７)

Branch １．２９８７∗∗

(２．２７９９)
１．２３３８∗∗

(２．２１１１)

Car ０．０１１８
(１．５９００)

０．０１１４
(１．５５３０)

Loan ０．２９１５∗∗

(２．０１７１)
０．２９３８∗∗

(２．０５５３)

ReEx ０．０２９７∗

(１．８０３５)
０．０３０７∗

(１．８３５６)

GDP ０．０４８０∗∗∗

(３．０１２７)
０．０４７０∗∗∗

(２．９５４４)

CPI ０．０１８６
(０．８２５９)

０．０１８５
(０．８２３４)

常数项 ２．１２７１
(１．００６２)

２．１６３９
(１．０２８０)

时间、个体固定效应 控制 控制

N １５９９ １５９９
R２ ０．５３７８ ０．５３９９

工具变量的回归结果,从第一阶段回归结果来看,研
究生占比越高则金融科技实力越强,从第二阶段回

归结果来看,金融科技仍可以显著提升商业银行总

资产收益率.所以在缓解内生性问题后本文结论仍

然稳健.

４．替换核心解释变量和被解释变量.第一,将银

行发明专利申请数量加１取对数(记为 LnPa)作为核

心解释变量.一般而言,LnPa反映了银行已投产上线

或已完成架构设计的系统功能数量,能较好地衡量银

行运用科技赋能业务发展的水平.表６第(４)列的回

归结果显示,使用LnPa作为核心解释变量后,其系数

在１％水平上显著为正,说明银行金融科技应用水平

越高,盈利能力越强.结论稳健.第二,考虑到银行规

模越大则页面信息越多,本文借鉴金洪飞等的做法,将
金融 科 技 总 指 数 除 以 总 资 产 作 为 新 的 解 释 变 量

(FinInd_S)进行回归[２０],表６第(５)列的结果显示,结
论稳健.第三,将金融科技概念、技术手段、业务场

景、应用渠道四个金融科技子指数作为解释变量进

行回归,结论仍然稳健.另外,本文根据２０２１年１
月财政部印发的«商 业 银 行 绩 效 评 价 办 法»(财 金

〔２０２０〕１２４号),本文分别使用人均净利润(Pcnp)和
净资产收益率(ROE)替换被解释变量进行了检验;
此外,本文还继续向基准回归中添加贷款占总资产

比例、存款占总负债比例、股东总数、拨备覆盖率、不
良贷款率、最大十家客户贷款比率等控制变量进行

检验,以上检验均表明本文结论具有稳健性(篇幅所

限,此结果未展示).
(四)影响机制分析

总资产收益率(ROA)反映的是商业银行经营的

最终形式,是一个综合指标.为从机制上探明金融

科技通过何种渠道实现资产收益率增长,本文根据

理论分析,拟从“开源节流”的角度对金融科技提升

商业银行盈利能力的作用渠道进行分析,即根据模

型(２)实证检验金融科技对机制变量的影响,然后利

用既有文献已达成的共识说明机制变量对银行盈利

能力的影响.
在机制变量的选择方面,李建军和姜世超、钱水土和陈鑫云、王龑和史永东均使用了成本收入比

来度量商业银行的成本控制能力[４１][４２][４３].成本收入比衡量了商业银行创造一单位营业收入所需要

支付的成本,成本收入比越低则银行创造相同收入所消耗的成本就越低、成本控制越有效,表现出显

著的“节流”效应.邹晓梅等在研究资产证券化对商业银行盈利能力的影响时,利用杜邦分析法将净

资产收益率ROE分解为杠杆率、资产周转率、收入利润率,然后通过探究资产证券化对杠杆率、资产

周转率、收入利润率的影响来阐明资产证券化提升 ROE的具体渠道,实证检验表明资产证券化可提

升资产周转率但却会降低收入利润率,资产证券化主要通过提升资产周转率来提升ROE[４４].梁中华
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　表６ 金融科技影响商业银行盈利能力的稳健性检验结果(不含DID估计)

变量

(１)

Heckman两阶
段模型第二阶段

ROA

(２)

工具变量
第一阶段

FinInd

(３)

工具变量
第二阶段

ROA

(４)

替换解释
变量为LnPa

ROA

(５)

替换解释
变量为FinInd_S

ROA

(６)

替换被解释
变量为Pcnp

Pcnp

(７)

替换被解释
变量为 ROE

ROE

FinInd ０．０２７８∗∗∗

(３．６９８４)
０．２１２０∗∗

(２．０３２１)
０．１９５２∗∗∗

(４．４４５６)
０．２０４６∗∗∗

(２．８６００)

Imr ０．２１７２∗

(１．７８４４)

Bach １．９７０６∗∗

(２．０１４８)

Grad ４．２９４９∗∗

(２．００５５)

LnPa ０．０３４７∗∗∗

(３．７６０５)

FinInd_S ０．５９３７∗∗∗

(３．６６５５)

Size ０．２３１９
(１．１３５８)

０．１３７８
(０．５０５９)

０．１６１７
(１．３９３４)

０．１０８２
(０．８２３５)

０．１０５４
(０．７９９５)

４．７７３７∗∗∗

(４．０３４９)
０．３６６２

(０．２３０３)

Lev ４．９８０２∗∗

(２．４３８１)
２．３０１０
(０．８９５１)

５．７０６０∗∗∗

(４．６４７２)
４．６２７４∗∗∗

(３．４９８１)
４．６６５８∗∗∗

(３．５１２７)
２５．５３５３∗∗

(２．４６５８)
８８．６５９０∗∗∗

(５．８９２１)

DLR ０．７３６７∗∗

(２．５３７７)
０．４７３６
(０．９９７７)

０．５４６１∗∗∗

(２．９４７５)
０．７０６６∗∗∗

(３．１７５１)
０．７０６３∗∗∗

(３．１７０７)
５．１１２７∗∗∗

(２．７１４２)
８．４３８６∗∗∗

(２．９９０１)

Cent ０．００３６
(１．３９７５)

０．００１７
(０．２９６２)

０．００４６∗∗∗

(２．７７２３)
０．００３４∗∗

(２．０６７５)
０．００３４∗∗

(２．０１４３)
０．０４８４∗∗

(２．２９５３)
０．０２７０

(１．３１５８)

Branch １．３２０６∗

(１．９３０２)
０．９６８５

(０．０５８０)
１．２８８９
(０．４７２９)

１．２２９６∗∗

(２．０７８６)
１．３６０７∗∗

(２．３７４０)
４．９１７６
(１．４９４７)

９．０８１４
(１．２８９１)

Car ０．００８１
(０．７９０６)

０．０６９０∗

(１．７９０９)
０．００３８
(０．３９３８)

０．０１１８
(１．５８４７)

０．０１１３
(１．５０９０)

０．０６０５
(１．１７４９)

０．１２５７
(１．４２５８)

Loan ０．５３８５∗∗∗

(２．７４４５)
０．９２０８∗

(１．７６７２)
０．３７０５∗∗∗

(２．９４６８)
０．２９１７∗∗

(１．９９０６)
０．３０２６∗∗

(２．０２８４)
０．８９１７

(０．７５０８)
２．９２８４∗

(１．６５７３)

ReEx ０．０５５２∗∗

(２．５６１０)
０．０６６７
(１．１９４５)

０．０３５８
(１．６０９７)

０．０２９４∗

(１．７５０３)
０．０３０７∗

(１．８１０５)
０．２０９７∗∗

(２．０１７８)
０．４９２２∗∗

(２．５１２７)

GDP ０．０６７８∗∗∗

(３．１５６０)
０．１１１５

(１．３１４１)
０．０５３１∗∗∗

(３．４２３７)
０．０５１３∗∗∗

(３．１３２４)
０．０５３８∗∗∗

(３．２６４７)
０．０６９７
(０．４７０２)

０．７７５２∗∗∗

(３．７７３７)

CPI ０．０００６
(０．０１５４)

０．４４５０∗∗

(２．３６４７)
０．０８１０∗

(１．７５７０)
０．０１３９

(０．６１３６)
０．０１１７

(０．４９８８)
０．０１６７
(０．１１６９)

０．１０６３
(０．３６０６)

常数项 ０．２０６６
(０．０６５８)

２４．３０３３∗

(１．９４１６) / ２．０４７２
(０．９６０４)

１．７６９０
(０．８０３９)

６０．２８２３∗∗∗

(３．１０１１)
１１３．２９４８∗∗∗

(４．２２３８)

时间、个体固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

N ７２６ ７９３ ７６９ １６０８ １６０８ １４９４ １５９８

R２ ０．５５３６ ０．１８７３ ０．３４３０ ０．５３０２ ０．５２９６ ０．２５４６ ０．６０５４

和余淼杰也采用了类似做法[４５],且认为资产周转率衡量了银行拓宽营收渠道、提高总收入的能力,反
映了银行通过研发新产品、拓展新场景、扩大客户群体等多样化措施实现营业收入增长的长效机制.
资产周转越快则商业银行销售能力越强,意味着银行作为金融中介的“活性”越高,表现出显著的“开
源”效应.基于以上分析,本文将使用成本收入比和资产周转率作为机制变量,分别反映商业银行的

“节流”效应和“开源”效应.
表７第(１)列是“节流”效应机制的回归结果.结果显示,FinInd的系数在５％水平上显著为负,

这说明商业银行应用金融科技能够显著降低成本收入比(Cir)、降低运营成本,商业银行的成本控制

越有效则盈利能力越强,这表明金融科技可通过“节流”效应对银行盈利能力产生促进作用.本文提

出的假设２成立.表７第(２)列是“开源”效应机制的回归结果.结果显示,FinInd的系数在１％水平
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上显著为正,这说明商业银行应用金融科技能够显著提高资产周转率(AsTu).邹晓梅等的研究表

明,商业银行资产周转率越高则盈利能力越强[４４].与前文类似,这表明金融科技可通过创新业务模

式的“开源”效应提升商业银行盈利能力,假设３成立.
　表７　 金融科技影响商业银行盈利能力的机制分析结果

变量
(１)

Cir

(２)

AsTu
变量

(１)

Cir

(２)

AsTu

FinInd ０．００４０∗∗

(２．３４９９)
０．０００５∗∗∗

(３．３９９５)

Size ０．１１２０∗∗∗

(２．９６８３)
０．０１２７∗∗∗

(４．６７９０)

Lev ０．７２９１∗

(１．９６６５)
０．１０３４∗∗∗

(３．３９９７)

DLR ０．１８０４∗∗∗

(２．８０９８)
０．００９３∗∗

(２．０９２８)

Cent ０．００１３∗

(１．８５５５)
０．００００

(１．２８６１)

Branch ０．１５２１
(１．５８６６)

０．０３４６∗

(１．９３９３)

Car ０．００３５
(１．５７７７)

０．０００１
(０．４２８５)

Loan ０．００１４
(０．０３３１)

０．０１４６∗∗∗

(５．５５２４)

ReEx ０．０３０１∗∗∗

(５．４９５５)
０．００１７∗∗∗

(４．１０９９)

GDP ０．０１１９∗∗

(２．２９２４)
０．０００９∗∗

(２．２８１４)

CPI ０．００５５
(０．７９６８)

０．０００６
(１．２１０２)

常数项 １．９６９３∗∗∗

(３．１２５８)
０．０６４７
(１．４６３９)

时间、个体固定效应 控制 控制

N １６００ １５９５
R２ ０．２９５２ ０．５２０３

六、结论与政策建议

本文发现金融科技可显著提升商业银行盈利能力,使用双重差分估计(DID)、Heckman两阶段

模型、工具变量等方法检验后,结论依旧稳健,实证结论说明金融科技的收益效应大于成本效应.机

制分析表明金融科技可以通过提高结算效率等“节流”措施、创新业务模式等“开源”措施实现盈利能

力提升.
商业银行在我国经济中发挥着重要的资金融通作用,增强商业银行自身的盈利能力是实现商业

银行持续发展,促进国民经济高质量发展的重要前提.基于上述研究结论,本文提出以下促进我国商

业银行发展的政策建议:(１)本文构建的金融科技指数能相对客观反映商业银行的金融科技应用水

平,在相关数据披露不足的情况下,监管部门可利用此指数评估金融科技政策实施的有效性.商业银

行可据此掌握自身金融科技发展的优劣势,紧扣行业新趋势、打造发展新动能.(２)大型国有商业银

行应突破传统运营模式,有选择地借鉴金融科技公司快速迭代式的试错型研发模式,为金融科技安排

相对灵活的业务和研发机制,显著提升产品创新能力.(３)国家从政策层面应加大金融科技基础设施

建设,统筹规划全国性信息共享平台,显著降低各相关机构的重复研发成本,从而有力推动金融行业

的高质量发展.
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TheImpactofFintechupontheProfitabilityofCommercialBanks
LIZhihui　CHEN Hailong　ZHANGXudong

(SchoolofEconomics,NankaiUniversity,Tianjin３０００７１,China)

Abstract:Basedonthepatentdataof３０８Chinesecommercialbanksfrom２０１１to２０２０,combined
withthesearchenginetechnology,thispaperconstructstheindividualfinancialtechnologyindexof
banks,andempiricallyexplorestheimpactoffinancialtechnologyontheprofitabilityofcommercial
banks．Itisfoundthatfinancialtechnologyhassignificantlypromotedtheimprovementofbank
profitability;AfterfurthertestingbydifferenceＧinＧdifference(DID),HeckmantwoＧstageandinＧ
strumentalvariables,theconclusionisstillstable,andtheincomeeffectbroughtbyfinancialtechＧ
nologyisgreaterthanitscosteffect．Themechanismanalysisshowsthatfinancialtechnologycan
improveitsprofitabilitybytaking＂throttling＂measuressuchasimprovingsettlementefficiencyand
＂opensource＂measuressuchasinnovatingbusinessmodels．Finally,thispaperputsforwardthat
largestateＧownedbanksshouldinnovaterelativelyflexiblebusinessandR&D mechanism,jointＧ
stockbanksshouldcontinuouslydeepenthe＂opensource＂ mechanism,citycommercialbanks
shouldfullytapthepersonalizedscenesofurbanlife,andruralcommercialbanksshouldtryto
makesystematicR&Dwiththehelpofexternalforces．ItalsosuggeststhatgovernmentdepartＧ
mentsshouldplananationwideinformationsharingplatformasawholetoreducetherepeated
R&Dcostsofrelevantinstitutions．
Keywords:FinancialTechnology;CommercialBanks;PatentApplication;BusinessPerformance;ProfitＧ
ability
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