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新形势下互联网金融对商业银行创新能力的影响

严俊涛,毕秀春,张曙光

(中国科学技术大学管理学院,安徽合肥230026)

摘要:近年来,互联网金融的快速成长对银行业造成了难以忽视的冲击,而银行应对互联网冲击的

最佳方式便是自我创新.互联网金融对于商业银行的创新既有侵占作用(竞争效应)的负向影响,也
有倒逼作用(技术溢出效应)的正向影响,研究这两者之间的关系及其共同作用的结果对于互联网

金融环境下银行的创新发展很有意义.这里引入互联网金融代理变量的二次项以构建非线性模型,
从国有银行、股份制银行和城商行三个方面,分别研究互联网金融对其创新能力的影响问题.实证

研究采用2011~2017年的数据,使用静态面板数据方法和动态面板数据方法.研究结果发现:互联

网金融对银行创新能力指标(非利息收入占比)的影响在时间序列上存在U型或倒U型的走势关

系,并且互联网金融与不同类型银行非利息收入占比间的走势关系是不同的.因此,不同类型的银

行应当结合自身的背景和优势,“因地制宜”地进行创新,提升自己的创新能力和中间业务的盈利水

平,优化自己的服务渠道和模式,以应对互联网金融的冲击.
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Abstract:TherapiddevelopmentofInternetfinancehascausedanindisputableimpactonthebanking
industry.ThebestwayforbankstorespondtotheimpactoftheInternetfinanceisself-innovation.
Internetfinancehasboththenegativeimpactofthesqueezingeffect(competitioneffect)andthepositive
impactoftheforcingeffect(technologyspillovereffect)oncommercialbanks’innovation.Thestudyof
therelationshipbetweenthetwoandtheresultsoftheirjointactionsaresignificantforthedevelopmentof
banks’innovationintheInternetfinancialenvironment.Herethesecondtermoftheagentvariableof
InternetfinancewasintroducedtobuildanonlinearmodeltostudytheimpactofInternetfinanceon



banks’innovationabilityfromthreeaspects:large-scalestate-ownedbanks,joint-stockbanks,andcity
commercialbanks.Theempiricalstudyusedthedatafrom2011to2017,employingbothstaticand
dynamicpaneldatamethods.ItwasfoundthattheimpactofInternetfinanceontheindexofbank
innovationability-thenon-interestincomeratio-hasaU-shapedorinvertedU-shapedtrendrelationshipin
timeseries,andthatthetrendrelationshipbetweenInternetfinanceandtheproportionofnon-interest
incomeofdifferentbanksisdifferent.Therefore,differenttypesofbanksshouldcombinetheirown
backgroundsandadvantagestoinnovate,enhancetheirowninnovationcapabilitiesandintermediate
businessprofitability,andoptimizetheirownservicechannelsandmodelstocopewiththeimpactof
Internetfinance.
Keywords:Internetfinance;bankinginnovationcapability;non-interestincome;paneldatamodel

0 引言

随着互联网在我国快速成长,互联网独角兽企

业和一批互联网中小企业由于有积累的海量数据和

人工智能等先进技术,为其掌握用户对金融服务的

需求与偏好带来了极大便利.在此基础上,互联网金

融快速发展,使我国传统金融行业受到了巨大冲击,
传统商业银行的利润空间被大幅挤占.这些不利的

影响给银行带来了互联网金融思维的转变,倒逼传

统商业银行对自身业务进行创新和变革.而作为我

国核心金融部门的传统商业银行,累积了数十年金

融运营的基础经验,本身已形成较为完善的风控体

系,拥有一大批熟识金融与互联网知识的双重人才,
并且有着长期经营积累下来的客户“大数据”和庞大

资金优势,必然不会成为这场互联网金融浪潮中的

看客.更进一步地,随着互联网金融发展的深入和各

种相应监管法律法规的出台、落地以及银行创新业

务的相继开展,对于互联网金融如何影响银行创新

的研究来到了一个新的阶段.
0.1 国外研究现状

互联网金融最早发源于20世纪90年代的美

国,Economides[1]最早应用网络经济学理论来分析

金融交易与金融市场发展,并得出金融交易网络的

双重外部性会导致福利扭曲,因此需要采取措施对

此加以纠正.显然互联网金融的发展极大降低了金

融交易成本,放大了金融交易网络的外部性,对金融

市场的发展产生了重大影响.Mishkin和Strahan[2]

从更久远的历史纵深探讨了技术进步对美国金融市

场发展产生的影响,认为电子信息与通信技术的革

新极大减少了金融交易成本,克服了信息不对称性,
从而在三个方面对美国金融市场的发展产生重大影

响:一、大大提高金融流动性;二、衍生金融市场的发

展提高了企业和金融机构应对风险的能力;三、金融

支付系统的电子与网络化加速了金融脱媒.
进入21世纪,以高 科 技 股 票 为 主 的 美 国

NASDAQ股指进入下行通道,美国各界对高科技

和信息产业的盲目乐观情绪和过度投资开始降温,
但互联网与传统金融行业的融合并没有终止,以大

型银行为代表的传统金融机构进一步加快了网络信

息化的创新步伐.这一时期关于互联网能否颠覆传

统金融行业存在一定的争论,比较主流的观点是

Deyoung[3]指出,互联网金融与传统金融行业存在

竞争与融合共存的关系.Furst等[4]和Deyoung[5]认
为纯粹的互联网金融模式(例如不需要设立网点的

网上银行)无法从根本上取代传统银行的服务,而
Peterson和Rajan[6]以及Pennathur[7]认为互联网

金融的发展会对银行业造成冲击.Economides[8]认
为在网络经济学的框架下,互联网金融会加速去中

介化从而对银行产生影响,并对当时的法律和监管

提出了巨大挑战.
2007年前后的网络借贷P2P模式、2009年的

众筹融资模式在美国兴起.但这段时间互联网金融

并不是只有发展和创新,也受到了挫折:2008年全

球金融危机的爆发使美国货币市场遭遇严重挤兑,
美国互联网货币基金销售平台发展的低潮到来.与
这一时期美国互联网金融业界的快速发展相比,学
术界的研究显得相对滞后,这一时期学术界的研究

重点仍然是网络银行及其相关性问题.Deyoung[9]

指出,互联网金融的应用明显地提升了银行的盈利

能力,且致使商业银行收入结构发生变化———传统

业务账户余额减少,非利息收入账户余额增加.
Hernandezmurillo等[10]指出银行推广网络金融创

新服务的主要动力是主要竞争对手率先进行的信息

网络化升级.Arnold和Ewijk[11]指出网络银行的两
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大短板:市场风险的集中及客户黏性与忠诚度相对

较低.
通过国外研究总体来看,美国互联网金融与传

统金融是竞争与合作并存的关系,而融合是其中的

主流.美国的经验表明,传统商业银行完全有实力去

占据与互联网金融竞争中的主动权,而银行受到互

联网金融影响的程度,主要取决于传统商业银行如

何转型与创新.
0.2 国内研究现状

我国互联网金融的概念最早由谢平和邹传

伟[12]提出.他们持颠覆论,认为互联网金融模式将

对传统金融行业产生颠覆性影响.从已有文献来看,
学者们分别从支付端、资金端和负债端三个方面分

析了互联网金融对传统金融机构的影响.
关于互联网金融对于银行创新能力的影响,吴

成颂等[13]认为互联网金融会先挤占银行的中间收

入,并通过倒逼效应使得银行加强自身创新,不过由

于创新的时滞性,当时创新在作为代理变量的中间

收入上尚未体现,结果表现为互联网金融会削弱银

行的创新能力.李张珍[14]通过对省级面板数据分析

指出,互联网金融的产品与服务创新和支付手段创

新对我国银行创新都存在显著正向影响,相比之下

支付手段创新与商业银行的创新业务联系性较弱.
李文亮[15]在MOA理论的基础上指出,互联网金融

和外部环境对商业银行的创新具有显著的正向影

响,而高管团队的异质性对商业银行的创新具有显

著的负向影响.赵胜民和刘笑天[16]通过实证分析结

果表明:互联网金融的发展在整体上显著降低了代

表商业银行创新能力的非利息收入水平,其原因主

要在于互联网金融发展所带来的技术溢出效应弱于

其带来的竞争效应.
通过国内外的文献综述发现,主流的观点认为

互联网金融的发展对传统商业银行的创新存在竞争

与融合的双重影响,竞争作用会对商业银行的创新

带来负面影响,融合与激励作用会对商业银行的创

新带来正面影响.但是,通过观察上述国内的文献综

述不难发现,因为互联网金融发展时间尚短,数据的

缺乏和阶段性数据的代表性不足导致了定性研究较

多,较少的定量实证研究也存在一定的时间局限性,
其结果不够完善;另外关于互联网金融对传统商业

银行的研究大多片面,或只研究国有银行,或只研究

股份制银行或部分城商行等中小银行,鲜有文献对

国有银行和中小型银行的影响过程进行对比并提出

各自有针对性的策略;最后,国内学者定量研究互联

金融影响银行创新能力的文献大多数仅仅是站在计

量分析的视角,粗线条地描述互联网金融对我国银

行创新能力的影响方向、显著性水平,而较少考察互

联网金融对我国银行创新影响的交互作用、趋势变

化及是否存在转折点.
0.3 研究现状总结

互联网金融从支付端、资金端和负债端三方面

对传统金融机构产生侵占作用的负面影响.但是,互
联网金融对银行的影响必然不是完全消极的,它给

传统银行业带来了开放创新的互联网金融思维,并
通过“倒逼机制”对银行的创新能力产生积极的作

用,使银行为了抵御外部冲击积极开发自己的新产

品和业务.由于新型产品推广和盈利存在一定的时

滞性,这种倒逼作用也往往在时间上相对滞后.另
外,我国商业银行涵盖了国有银行、12家股份制银

行和众多城商行、地方农商行,由于这些银行不同的

股东背景、资金规模、发展历史、战略规划及市场定

位,其对于互联网金融的敏感度是不同的,应对互联

网金融发展的创新速度和力度也是不尽相同.
综上,若将非利息收入占比作为商业银行的创

新能力的代表,则互联网金融会对商业银行创新能

力产生侵占作用和竞争效应的消极影响以及倒逼作

用和技术溢出效应的积极影响.对此,我们在前人研

究的基础上提出本文研究的两个核心问题:一,互联

网金融对银行创新的这两种作用是否存在交互影

响,使得互联网金融与银行创新能力间呈现U型或

倒U型的关系,以及这种关系能否反映在时间序列

上;二,这两种作用的交互影响是否会因为商业银行

背景的不同而有所不同.
为此,本文期望从微观层面开展新形势下互联

网金融对我国传统商业银行创新能力影响的定量研

究,运用规范的数理方法和面板数据模型,测算互联

网金融对不同类型银行创新能力的影响及该影响随

时间的变化趋势.

1 研究设计

1.1 变量定义

1.1.1 银行创新能力的度量

本文选取银行非利息收入占营业收入的比重

(非利息收入占比)NII作为银行创新能力的代理变

量,即
NII=银行非利息收入/银行营业收入.
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以往文献大多数将手续费及佣金收入作为银行

创新能力的代理变量,该项指标涵盖了代理业务、结
算与清算、咨询服务以及资产管理的手续费等,对中

间收入具有良好的概括性.本文则选取相对手续费

及佣金收入更全面的指标:银行非利息业务收入,作
为银行创新能力的指标,非利息业务收入涵盖了手

续费与佣金收入、交易性收入.选取该指标的具体原

因如下:首先,商业银行的创新主要分为三个层次:
产品与服务的创新、管理与技术的创新、体制与机制

的创新.就现阶段我国商业银行的具体情况而言,银
行的创新主要集中在产品、服务和渠道领域内,产品

创新占据银行八成以上的资源.其次,创新的概念是

相对的,虽然银行卡和电子银行业务等中间业务在

发达国家等已然比较成熟,但是对于我国来说仍是

创新业务.最后,从数据的可得性来说,非利息收入

作为商业银行财务报表中的一个重要指标,会被详

细统计和记录,具有一定的准确性和可获取性.而且

在现阶段,中间业务的收入也是银监会衡量银行创

新能力的重要指标,所以选取代表中间业务收入的

非利息收入作为衡量银行创新能力的指标是合理

的.同时为了消除银行规模的影响,将银行非利息收

入占营业收入的比重(非利息收入占比)作为银行创

新能力的代理变量.
1.1.2 互联网金融规模的度量

本文定义互联网金融的代理变量

INF=                   
第三方支付与P2P规模总和/银行一级资本净额,
原因如下:现阶段互联网金融发展最突出的为第三

方支付、P2P网贷、众筹融资三方面.但考虑到法律

因素———我国众筹融资的回报方式不能涉及资金或

股权,所以其发展模式和规模受到很大的制约,总体

上看其对传统商业银行的业务冲击不大.所以本文

选取第三方支付和P2P网贷规模总和作为衡量互

联网金融规模的指标.为消除银行规模的影响,定义

第三方支付与P2P规模总和/银行一级资本净额作

为互联网金融的代理变量INF.
1.1.3 控制变量的选取

考虑引入下面几个银行的指标作为控制变量:
①银行净利息收入的对数lnNI,其代表了银行的传

统业务盈利能力.由于银行短期资源的有限性,传统

业务的发展必然会对创新业务存在一定影响和替代

性.②银行的不良率Npa,衡量银行信用风险水平的

重要指标,以往的研究证实银行的不良率会对银行

的创新能力产生影响.③资本充足率Car,作为银监

会审批银行开展新业务和增设新机构的重要指标,
会对银行创新业务的开展产生直接影响.④年末贷

款总额与存款总额的比重(贷存比)Da,贷存比越

高,银行的战略定位可能偏于激进,整体创新的动力

也可能更足,但是较高的贷存比也可能使银行创新

受到资金不足的拖累.
选取变量具体的定义如表1所示.

表1 变量及其定义

Tab.1 Variablesandtheirdefinitions

变量

种类

变量

符号
变量的定义

被解

释变量
NII

银行非利息收入占营业收入的比重,
银行创新能力在财务上的体现

解释

变量
INF

第三方支付与P2P规模总和/银行一

级资本净额,衡量互联网金融的发展

lnNI
利息净收入取对数,代表银行的传统

业务盈利能力

控制变量
Npa 银行不良资产率

Car 银行资本充足率

Da 银行贷存比

1.2 模型设定

本文的研究内容是考察互联网金融对于不同类

型商业银行创新能力的影响,主要包括三个问题:
问题1:互联网金融与代表国有银行创新能力

的中间收入之间是否存在U型或倒U型的关系;
问题2:互联网金融与代表股份制银行创新能

力的中间收入之间是否存在U型或倒U型的关系;
问题3:互联网金融与代表城商行创新能力的

中间收入之间是否存在U型或倒U型的关系.
对于这三个问题,在面板数据模型中加入代表

互联网金融发展指标INF的二次项,以分别考察对

于国有银行、股份制银行与城商行而言,互联网金融

发展与代表其创新能力的中间收入之间是否都存在

U型或倒U型的关系,并在此基础上进一步测算其

不同关系的转折点.此外,为考察银行非利息收入占

比在时间序列上的连续性及模型的逆向因果关系,
在模型中加入银行非利息收入占比的一阶滞后项,
在此设定下我们就把三个问题的模型都初步设定为

动态面板数据模型.
三个问题初步设定的动态面板数据模型(DM)
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如下:
NIIi,t=β0+β1NIIi,t-1+β2INFi,t+

β3INF2i,t+γConti,t+μi+εi,t (1)
式中,i表示第i家银行,εi,t,μi,β0分别表示随机误

差项、个体效应和截距项,Conti,t 表示微观控制变

量.采用动态面板数据而不使用静态面板数据,是为

了考察个体银行创新能力指标在时间序列上的连续

性及其和互联网金融发展的逆向因果关系.但在实

际操作过程中若出现被解释变量滞后项不显著的情

况,则转而采用静态面板数据模型(SM):
NIIi,t=β0+β2INFi,t+β3INF2i,t+

γConti,t+μi+εi,t (2)
  模型(2)依然可以研究互联网金融发展与代表

银行创新能力的中间收入之间是否存在U型倒U
型的关系,并可在此基础上进一步测算其不同关系

的转折点.

2 实证结果与分析

图1 2011~2017年第三方支付和P2P网贷的发展情况

Fig.1 Developmentofthird-partypaymentandP2P
onlinelendingbetween2011and2017

2.1 数据的统计性描述

本文选取了2011~2017年商业银行及互联网

金融的数据为样本进行研究.本文银行数据来自

Wind数据库、银行年度报表、《中国银行业改进服

务情况报告》等,并参考中国银监会网站内容加以校

对和补充.互联网金融数据来自艾瑞咨询、易观智库

等网站.
下面我们首先对宏观层面的数据进行描述.图

1显示了互联网金融的两个主要维度—第三方支付

和P2P网贷—在2011~2017年的发展情况.显然,
第三方支付的整体规模大于P2P网贷的规模,原因

是相对于网络小额借贷,第三方支付在我们的日常

生活中更为普及,其基于中国庞大的人口红利有更

大的发展空间;第三方支付增速快于P2P网贷,

2015~2016年的增速远超于P2P网贷增速,这可能

是因为从2015年开始法律法规对于P2P网贷的限

制大于对于第三方支付的限制,且2015年开始的微

信红包、支付宝红包等活动的推广大大刺激了第三

方支付用户的涌入,充分挖掘了潜在人口红利.
接下来我们对微观层面的数据进行描述.微观

层面数据涵盖了6家国有银行、10家股份制银行和

25家城商行,合计280个微观样本,选取的银行如

表2所示.
表2 微观实证选取的银行

Tab.2 Micro-empiricallyselectedbanks

银行类型 具体银行

国有银行

(6家)
中国银行、工商银行、农业银行、建设银行、
交通银行、邮政储蓄银行

股份制银行

(10家)

招商银行、浦发银行、中信银行、光大银行、
民生银行、华夏银行、兴业银行、平安银行、
恒丰银行、渤海银行

城商行

(25家)

北京银行、常熟银行、贵阳银行、徽商银行、
江苏银行、锦州银行、南京银行、宁波银行、
上海银行、盛京银行、天津银行、吴江银行、
张家港行、郑州银行、鞍山银行、河北银行、
吉林银行、昆仑银行、莱商银行、兰州银行、
南昌银行、齐鲁银行、绍兴银行、威海商业银

行、潍坊银行

  由于银行公布数据的部分缺失,本文所获得的

3个类型的数据均为非平衡面板数据,在某些指标

上存在个别数据的缺失.表3列出了国有银行、股份

制银行和城商行主要变量的统计指标.
从表3可以看到,国有银行、股份制银行、城商

行的NII均值分别为22.41,24.35,16.23,方差分

别为8.464,8.032,14.25.显然国有银行和股份制

银行的NII平均水平明显高于城商行,说明国有银

行和股份制银行在NII这个创新能力指标上有较好

的基础,但是从方差角度结合时间序列走势可以看

出,国有银行NII的增长速度明显低于股份制银行

和城商行,且股份制银行和城商行中不同银行的创

新能力存在较大的差异性,甚至在城商行的数据中

出现了最小值-5.340和最大值87.83的极端

情况.
表4列出了国有银行、股份制银行和城商行的

INF年度均值.在INF这个指标的处理上,由于股

份制银行和城商行的一级资本净额相对于互联网金

融规模来说较小,这会导致之后模型中INF的平方
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项过大,平方项的系数过小,所以对于股份制银行和

城商行的计算都采用INF/100,这方便数据处理中

的观察比较且并不影响最后的实证结果.从表4中

可以看到,国有银行、股份制银行和城商行INF的

年度均值都随时间呈现增长趋势.
表3 国有银行、股份制银行和城商银行的

主要变量的统计性描述

Tab.3 Thestatisticaldescriptionofthemainvariablesof
state-ownedbanks,joint-stockbanksandcitycommercialbanks

银行类型 变量 观测数 均值 方差 最小值 最大值

国有银行

NII 42 22.41 8.464 3.210 36.72

INF 42 46.34 64.09 2.573 299.2

lnNI 37 8.449 0.456 7.554 9.073

Npa 42 1.213 0.455 0.220 2.390

Car 40 13.34 1.419 8.840 15.43

Da 42 63.84 15.18 26.43 90.68

股份制

银行

NII 68 24.35 8.032 9.540 40.70

INF 68 2.310 3.083 0.130 19.38

lnNI 60 6.966 0.708 4.793 7.848

Npa 68 1.167 0.467 0.380 2.350

Car 68 11.85 0.782 10.57 15.01

Da 68 73.35 9.887 50.14 99.14

􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

城商行

NII 165 16.23 14.25-5.34087.83

INF 154 20.56 31.29 0.416 159.7

lnNI 157 4.452 0.997 2.967 6.750

Npa 141 1.201 0.834 0.440 9.560

Car 155 12.94 1.782 9.420 23.08

Da 157 62.87 8.648 24.14 83.89

􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

表4 INF年度均值

Tab.4 TheannualmeanofINF

年度

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

国有银行7.3610.5615.1025.9835.2695.36134.78

股份制银行0.41 0.57 0.83 1.45 2.02 4.59 6.29

城商行 3.43 4.98 7.1513.6819.6155.1272.72

  由于篇幅原因对于控制变量不再进行统计性

描述.
2.2 国有银行的实证分析

为了避免模型中出现多重共线性,首先对六家

国有银行的数据进行皮尔逊相关性检验,结果见表

5.从结果可以看出,所有变量的相关性系数中最大

的系数仅为0.517(在1%的水平下显著),因此可以

认定问题1不存在多重共线性.
表5 国有银行变量的皮尔逊相关系数

Tab.5 ThePearsoncorrelationcoefficientbetween
thevariablesofstate-ownedbanks

NII INF lnNI Npa Car Da

NII 1

INF 0.311 1

lnNI -0.131 0.242 1

Npa -0.2210.517*** 0.277 1

Car 0.221*** 0.189 0.373** -0.104 1

Da 0.453*** 0.234 0.091 -0.2640.448*** 1

[注]*、**、***分别表示在10%、5%、1%的水平上显著.

问题1初步设定为动态面板数据模型DM,但
在实证研究的过程中发现,对国有银行的数据使用

动态面板时,被解释变量的滞后项Lag(1)的系数并

不显著,所以我们转而采用静态面板数据模型SM,
原假设为:“H0:allui=0”即混合回归是可以接受

的,用Stata处理固定效应模型的输出结果中包含

一个对此假设的F检验.我们在问题1中得到F的

p值小于0.0001,故强烈拒绝原假设,认为固定效应

FE显然优于混合回归OLS.
对随机效应模型进行估计后,采用 Hausman

检验,得到p值为0.0006小于0.01,故强烈拒绝原

假设,认为应该使用固定效应模型FE而非随机效

应模型RE.
从固定效应模型FE的实证结果(表6)中可以

看到,对国有银行而言,互联网金融代理变量INF
的系数在1%的水平下显著为正(0.1351),二次项

INF2的系数在1%的水平下显著为负(-0.0024),
说明对于国有银行而言银行创新能力指标NII与互

联网金融的指标INF间存在倒U型的关系,结合统

计性描述中INF随时间保持增长趋势的前提,我们

可以得出结论:对于国有银行而言INF对NII的影

响存在时间序列上的倒U型走势关系,即NII先受

到INF带来的正面影响,再受到INF带来的负面影

响.对问题1的模型求导数,可以得到极大值点为

28.11,即从数理模型的角度看,当INF达到28.11
时,INF对国有银行创新能力指标NII的影响将由

正转负.由统计性描述中的INF的年度均值数据发
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现国有银行整体NII受到INF的影响已经由正转

负,且这个转折点在2014~2015年间达到.这样的

结论(倒U型而非U型走势)与股份制银行的、城商

行的结论是有些相悖的,我们从两方面分析这个结

果.一是数据层面,从数据的统计性描述中发现近些

年互联网金融增速加快,而国有银行NII的增速呈

现颓势,这直观地反映了互联网金融对国有银行创

新能力的作用由正转负的过程;二是实际经济层面,
国有银行最明显的特征就是“大”,“大”的体量特征

给了国有银行天然的大量用户和大数据的基础,而
大数据正是互联网金融实现中最需要的基因,这就

使得国有银行在对互联网金融技术的吸收和运用中

有良好的平台,互联网金融对其创新的倒逼作用和

技术溢出效应在互联网金融发展初期就快速体现在

银行的非利息收入上,极大减小了创新的时滞性.不
过,或许随着互联网金融发展的深入,更多高新技术

被应用,股份制银行、城商行等中小型银行创新能力

的崛起以及国有银行在创新方面的动力不足,将会

共同导致了国有银行NII的增速减小,甚至开始体

现下滑趋势.
表6 国有银行静态面板数据回归的实证结果

Tab.6 Theempiricalresultsofstaticpanel
dataregressionofstate-ownedbanks

变量 问题1固定效应模型FE

INF 0.1351***(6.88)

INF2 -0.0024***(-3.41)

lnNI -3.5358**(-2.10)

Npa 0.3916*(1.71)

Car -0.1161(-0.47)

Da 0.1185**(2.25)

_cons 41.8285**(2.43)

adjustedR2 0.9159
􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

p-(F统计量) <0.0001

p-Hausman 0.0006

􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

[注]*、**、***分别表示在10%、5%、1%的水平上显著.

从控制变量我们也可以得到一些有用的结论:
首先,非利息收入占比NII与利息收入的对数lnNI
在5%的水平上呈现显著负相关关系,这可能是因

为近年来利差减小,国有银行利息收入减少,且中间

收入业务快速发展带来的双重效应;其次,NII与不

良率Npa在10%的水平上呈现正相关关系,这可能

是因为非利息收入的规模越大,银行的信用风险也

越高,导致了国有银行不良率的提高;国有银行的

NII与Car资本充足率呈现负相关关系,但并不显

著;股份制银行的NII与Da贷存比在5%的水平上

呈现显著的正相关关系:贷存比较高的银行将更多

的钱贷出去以获得更大的盈利,说明这些银行的战

略定位较为激进,其创新的动力也更足,反映在账面

上就是其非利息收入占比更高.
2.3 股份制银行的实证分析

首先为了避免模型中出现多重共线性,对股份

制银行的数据进行皮尔逊相关性检验,结果见表7.
从结果可以看出,所有变量的相关性系数中最大的

系数仅为0.512(在1%的水平下显著),因此可以认

定问题2不存在多重共线性.
表7 股份制银行变量的皮尔逊相关系数

Tab.7 ThePearsoncorrelationcoefficientbetween
thevariablesofjoint-stockbanks

NII INF lnNI Npa Car Da

NII 1

INF 0.219* 1

lnNI 0.230*-0.360*** 1

Npa 0.361***0.512***0.290** 1

Car 0.129 0.217* 0.066 0.217* 1

Da 0.500*** 0.018 0.401***0.439*** 0.152 1

[注]*、**、***分别表示在10%、5%、1%的水平上显著.

问题2初步设定为动态面板数据模型DM,但
在实证研究的过程中发现,对股份制银行的数据使

用动态面板时,被解释变量的滞后项Lag(1)的系数

并不显著,所以我们转而采用静态面板数据模型

SM,原假设为:“H0:allui=0”即混合回归是可以

接受的,用Stata处理固定效应模型的输出结果中

包含一个对此假设的F检验.我们在问题2中得到

F的p值小于0.0001,故强烈拒绝原假设,认为FE
固定效应显然优于混合回归OLS.

对随机效应模型进行估计后,采用 Hausman
检验,得到p值为0.8135>0.1,不能拒绝原假设,
即认为应使用随机效应模型RE而不使用固定效应

模型FE.
从随机效应模型RE的实证结果(表8)中可以

看到,对股份制银行而言,互联网金融代理变量INF
的系数在1%的水平下显著为负,二次项INF2 的系

数在10%的水平下显著为正,说明对于股份制银行
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而言互联网金融的发展INF与银行创新能力指标

NII间存在U型关系,结合统计性描述中INF随时

间保持增长趋势的前提,我们可以得出结论:对于股

份制银行而言INF对NII的影响存在时间序列上

的U型走势关系,即NII先受到INF带来的负面影

响,再受到INF带来的正面影响.对问题2的模型

求导数,可以得到极小值点为3.37,即从数理模型

的角度看,当INF达到3.37时,INF对股份制银行

创新能力NII的影响将由负转正.由统计性描述中

的INF的年度均值数据发现股份制银行整体NII
受到INF的影响已经由负转正,且这个转折点在

2015~2016年间达到,说明就现阶段互联网金融的

发展水平而言,股份制银行整体创新能力已经受到

互联网金融正面的影响.这说明股份制银行在互联

网金融浪潮中的创新走在银行前列,就其整体来说,
虽然创新应用的过程和反映到非利息收入这个指标

上也存在一定的时滞性,但是新产品和金融科技银

行的推广带来的收入增加和技术溢出效应已经能够

抵消互联网金融冲击带来的非利息收入减少和竞争

效应.
表8 股份制银行静态面板数据回归的实证结果

Tab.8 Theempiricalresultsofstaticpaneldata
regressionofjoint-stockbanks

变量 问题2随机效应模型RE

INF -1.7036***(-5.63)

INF2 0.2528*(1.72)

lnNI -1.8787*(-1.68)

Npa 13.5234***(3.65)

Car -0.9015(-1.16)

Da 0.2798**(2.01)

_cons 14.4866(0.43)

adjustedR2 0.7016
􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

p-(F统计量) <0.0001

p-Hausman 0.8135

􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

[注]*、**、***分别表示在10%、5%、1%的水平上显著.

从控制变量我们也可以得到一些有用的结论:
首先,非利息收入占比NII与利息收入的对数lnNI
在10%的水平上呈现显著负相关关系,这可能是因

为近年来利差减小导致的利息收入减少使得股份制

银行更看重发展中间收入业务;其次,NII与不良率

Npa在1%的水平上呈现显著的正相关关系,这可

能是因为非利息收入的规模越大,银行的信用风险

也越高,从而导致了股份制银行不良率的提高;股份

制银行的NII与Car资本充足率呈现负相关关系,
但并不显著;股份制银行的NII与Da贷存比在5%
的水平上呈现显著的正相关关系:贷存比较高的银

行将更多的钱贷出去以获得更大的盈利,说明这些

银行的战略定位较为激进,其创新的动力也更足,反
映在账面上就是其非利息收入占比更高.
2.4 城商行的实证分析

首先为了避免模型中出现多重共线性,对城商

行的数据进行皮尔逊相关性检验,结果见表9.从结

果可以看出,所有变量的相关性系数中最大的系数

仅为0.352(在1%的水平下显著),因此在问题3中

不存在多重共线性.
表9 城商行变量的皮尔逊相关系数

Tab.9 ThePearsoncorrelationcoefficientbetween
thevariablesofcitycommercialbanks

NII INF lnNI Npa Car Da

NII 1

INF0.352*** 1

lnNI -0.106-0.317*** 1

Npa 0.121 0.246*** -0.144* 1

Car 0.009 -0.102 -0.205**-0.266*** 1

Da 0.091 0.107 -0.074 0.093 0.051 1

[注]*、**、***分别表示在10%、5%、1%的水平上显著.

问题3设定为动态面板数据模型DM,在考察

实证结果前,我们首先对动态面板数据模型中工具

变量的有效性以及模型整体的合理性进行检验.
过度识别约束检验(Sargan检验)和自回归检

验(AR检验)是对所选取工具变量有效性的一般检

验方法.表10是对城商行采用动态面板数据模型进

行回归得到的实证结果,从该表中可以看到p-AR(2)
的值为0.7376,p-Sargan的值为0.2460,AR检验

和Sargan检验的值均大于0.1,即说明不能拒绝工

具变量不存在过度识别的原假设并且不能拒绝残差

项不是一阶或二阶自回归的原假设,说明问题3动

态面板数据中选取的工具变量是有效的.此外,被解

释变量一阶滞后项Lag(1)的系数为0.5556,在1%
的显著水平下显著,说明城商行当期的非利息收入

占比与前一期的非利息收入占比显著正相关,这也

证明了在城商行的实证研究中动态面板数据模型运

用的合理性.
表10中互联网金融代理变量INF的系数在

5%的水平下显著为负,其二次项INF2 的系数在

1%的水平下显著为正,这样的结果说明对于城商行

256 中国科学技术大学学报 第49卷



而言互联网金融的发展INF与银行创新能力指标

非利息收入占比NII间存在U型关系.结合统计性

描述中INF随时间保持增长趋势的前提,我们可以

得出结论:对于城商行而言INF对NII的影响存在

时间序列上的U型走势关系,即NII先受到INF带

来的负面影响,再受到INF带来的正面影响.对问

题3的模型求导数,可以得到极小值点为82.14,即
从数理模型的角度看,当INF达到82.14时,INF
对银行创新能力指标NII的影响将由负转正.由统

计性描述中的INF的年度均值数据发现,城商行整

体创新能力NII依然处于受到互联网金融INF负

面作用的阶段,且由负转正的转折点将会在未来一

年出现.但值得注意的是,存在个别城商行创新能力

已经开始受到互联网金融的正面影响.
表10 城商行动态面板数据回归的实证结果

Tab.10 Theempiricalresultsofdynamicpanel
dataregressionofcitycommercialbanks

变量 问题3动态面板数据模型

Lag(1) 0.5556***(5.28)

INF -0.1150**(-2.01)

INF2 0.0007***(2.90)

lnNI -12.5310***(-0.87)

Npa 9.9679***(8.93)

Car -0.7967***(-3.56)

Da 0.1464(1.6)

_cons 23.8952***(12.51)

p-Sargan 0.2460
􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

p-AR(1) 0.3145

p-AR(2) 0.7376

􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋􀪋

[注]*、**、***分别表示在10%、5%、1%的水平上显著.

从控制变量的结果也可得到一些有用的结论:
首先,非利息收入占比NII与利息收入的对数lnNI
在1%的水平上呈现显著负相关关系,说明对于城

商行而言,非利息收入占比的增加会影响利息收入

的增加,两者存在一定的不兼容性;其次,NII与不

良率Npa在1%的水平上呈现显著的正相关关系,
这可能是因为非利息收入的规模越大,银行的信用

风险也越高,导致了城商行不良率的提高;NII与

Car资本充足率在1%的水平上呈现显著的负相关

关系,这可能是因为在创新的过程中需要消耗大量

的资金进行研发投入和新产品的宣传推广,导致创

新较多的城商行资本充足率保持在较低水平.

3 稳健性检验

本文的稳健性检验考虑互联网金融规模INF
代理变量的选择对实证结果的影响.我们将互联网

金融规模用第三方支付的交易总量Pay进行替换,
并进行检验.

所得的结论与前文一致:
在问题1中,同样采取固定效应模型FE进行

静态面板数据分析,得到Pay的系数在10%的水平

下显著为正(0.1426),二次项Pay2 的系数在1%的

水平下显著为负(-0.0021),即对于国有银行而言

互联网金融的发展Pay与银行创新能力指标非利

息收入占比间存在倒U型的走势关系.
在问题2中,同样采取随机效应模型RE进行

静态面板数据分析,得到Pay的系数在1%的水平

下显著为负(-1.7884),二次项Pay2 的系数在

10%的水平下显著为正(0.275),即对于股份制银行

而言互联网金融的发展Pay与银行创新能力指标

非利息收入占比间存在U型的走势关系.
在问题3中,同样采取动态面板数据分析,得到

p-AR(2)的值为0.8162,p-Sargan的值为0.1605,
Lag(1)的系数为0.5348,Pay的系数在5%的水平

下显著为负(-0.1232),二次项Pay2 的系数在1%
的水平下显著为正(0.0008),即对于城商行而言互

联网金融的发展Pay与银行创新能力指标非利息

收入占比间存在U型的走势关系.
综上所述,用第三方支付的交易总量Pay替换

互联网金融规模Inf得到的实证结果,除了系数大

小和显著性水平略有差异,其余的结果与节2的结

果保持一致.

4 结论

4.1 研究结果

本文的主要工作是引入互联网金融代理变量的

二次项以构建非线性模型,从国有银行、股份制银行

和城商行三个方面,分别研究互联网金融对其创新

能力的影响问题.实证研究采用2011~2017年的数

据,使用静态面板数据方法和动态面板数据方法进

行回归,最后分别进行稳健性检验.
总结实证分析结果,得出以下结论:
(Ⅰ)互联网金融对银行创新能力存在两方面的

影响,一是挤占作用和竞争效应的负向影响,二是倒

逼作用和技术溢出效应的正向影响,两个效应的叠
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加导致互联网金融与银行创新能力间存在U型或

倒U型的关系.结合INF随时间持续增长的前提,
得出互联网金融对银行创新的影响在时间序列上存

在U型或倒U型走势关系的结论.
(Ⅱ)对于不同类型银行而言,因为互联网金融

对其挤占作用及倒逼作用的影响程度和时间点不

同,导致了互联网金融对其创新能力的影响在时间

序列上的走势关系不同:国有银行初期受到的挤占

作用最小,技术溢出效应最强,但是随着时间的推

移,国有银行的创新动力不足导致其受到的挤占作用

逐渐开始超过倒逼作用;股份制银行初期受到的挤占

作用和倒逼作用都居中,且挤占作用大于倒逼作用,
随着股份制银行大力加强创新的应用和推广,倒逼作

用较快超越了挤占作用;城商行初期受到的挤占作用

最大,倒逼作用最小,其虽然有着较强的创新动力,但
受制于背景、资金、人才等各方面的劣势,其创新发展

较慢,倒逼作用将在未来缓慢超越挤占效应.
4.2 启示与建议

基于上述结论,本文提出以下建议:
首先,国有商业银行应在未来的规划发展中继

续发挥其大数据和技术优势,提升自己的创新动力,
努力吸收互联网金融所携带的技术溢出效应,在自

身良好的基础上提升非利息收入水平和技术创新能

力.并可通过手机银行及网络银行的大力发展来进

行新兴银行理财产品、外汇保险等产品的销售,用大

数据来提升其投资风控能力.
其次,股份制银行应保持现在良好的创新发展

态势,在快速发展金融科技、大数据、人工智能、区块

链等技术的基础上,将基于这些技术的零售信贷、零
售理财、对公业务等与手机银行App、网上直销银

行等有机结合到一起,构成一个完整的服务链,使用

户在感受互联网金融基因的新型银行所带来的服务

的同时,更加快速地增加股份制银行的创新能力.
再次,城商行在未来的发展中应当增加对信息

科技的投资,加快完善自身的硬件设备,通过更高的

薪资吸引更多技术性人才加入并提升总体经营的信

息化程度.应通过信息化的渠道对城商行传统金融

产品和服务进行升级,以促进普惠金融的落实,防止

城商行在互联网金融的快速发展过程中掉队.
从外部来说,应积极鼓励各大商业银行与互联

网金融企业进行合作.相对于传统商业银行,互联网

金融企业的信息化水平和技术高,能够加强银行对

技术溢出效应的吸收;同时,传统商业银行也具有实

体网点和基础客户群体多、信誉良好的优势,在合作

的过程中,共享信息的过程能够增加两者客户数量,
提高两者自身的信息完整度,从而达到双赢的局面.

最后,监管层应进一步加强对于互联网金融行

业的监管,让互联网金融行驶在规范化发展的轨道

中.我国与互联网金融配套的法律法规尚未完善,随
着近年来监管的深入,监管者应当进一步厘清监管

思路、规则和框架,做到有序监管,以避免系统性风

险的出现.另外,互联网金融对不同商业创新能力水

平的影响并不一致,所以监管层应对不同类型的商

业银行制定差异化的监管方针与策略.
4.3 研究不足与未来展望

受制于数据的可得性,本文动态面板数据的分

析中采用非平衡面板数据,其中部分缺失的银行数

据若能获得,必然可使实证研究获得更精准的结果.
未来,随着互联网金融发展的深入和中国商业

银行创新能力增强,商业银行的创新可能反过来对

互联网金融的发展产生越来越大的影响,虽然这一

关系在当下还不明显,但相信在不久的将来两者的

竞争或合作关系会愈加显著并得到重视,彼时对两

者间互相影响和作用的研究会是一个值得探讨的

课题.
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