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摘要：商业银行信用风险的经济资本管理是其风险管理最高层次问题，但鲜有文献对此进行深入分析。鉴于此，本文以中国16家商业银行2011年1月至2019年6月数据为样本，实证检验了金融科技对商业银行信用风险的经济资本的影响。研究表明：（1）金融科技降低了交易双方的信息成本，增加了信息的透明度，减少了商业银行信用风险的经济资本；（2）商业银行盈利能力与所需信用风险的经济资本呈负相关关系；（3）金融科技时代，商业银行亲周期行为减少，呈现“信用悖论”现象。因此，商业银行需要立足自身优势，与金融科技进行深度融合，提升风险管控能力。
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Abstract: The economic capital management of commercial bank credit risk is the highest level of commercial bank risk management, but few literatures have conducted in-depth analysis on this. In view of this, this article uses the data of 16 Chinese commercial banks from January 2011 to June 2019 as a sample to empirically test the impact of fintech on the economic capital of commercial banks' credit risk. Research shows that: (1) Fintech has reduced the cost of information on both sides of the transaction, increased the transparency of information, and reduced the economic capital of commercial banks' credit risk; (2) The stronger the profitability of commercial banks, the more economic capital required for credit risk Low; (3) In the era of financial technology, the pro-cyclical behavior of commercial banks has decreased, presenting the phenomenon of “credit paradox”. Therefore, commercial banks need to build on their own strengths, conduct in-depth integration with financial technology, and enhance their risk management and control capabilities.
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1  研究背景
2014年3月，“金融科技”首次出现在中国政府工作报告中。2019年8月人民银行发布关于金融科技（FinTech）未来三年发展规划，把金融科技运用到金融风险管理领域提升到一个前所未有的高度。2019年12月，中国人民银行宣布推出金融科技创新监管试点，北京率先启动中国版的监管模式，说明了国家高度重视金融科技在金融风险管理和控制领域的地位。作为中国金融体系的主体-商业银行需要抓住金融科技发展的契机，实现自我升级与蜕变。
金融科技是结合“金融+科技”的特点，创新金融新业态，利用智能投顾、分布式记账、生物识别等新兴技术，创新了各种新模式[1]、应用场景、流程、新产品和新体验等，旨在提升服务效率、客户体验和降低成本一种模式。商业银行信用风险是指贷款人无力履行合同给商业银行造成的风险，既包括贷款人无力履约还包括由于贷款人资产状况发生变化导致商业银行资产价格过度波动所带来的风险。目前，商业银行的信用风险位居银行风险管理的主要地位，其运营管理的成效决定着银行的健康发展。商业银行信用风险的经济资本管理是一种先进的风险管理方法，其本质是覆盖银行的信用风险，是银行根据其自身资产风险状况，在一定时期内用来弥补其非预期损失的资本，是一种风险的测度。
“金融科技+商业银行”的精髓在于通过金融科技技术与商业银行结合，颠覆商业银行原有盈利模式，实现以数据为运营核心，以金融科技技术为支撑商业银行风险管理提供多元化的立体创新思路。金融科技对商业银行信用风险管理产生的影响可以概括为两个方面（1）金融科技利用先进的技术（包括智能投顾、大数据、生物识别等）为商业银行解决信息不对称、原有数据容量扩容和质量不高等问题提供了新的解决途径，能够降低银行信贷风险，提升其风险防范和控制能力。（2）金融科技具有海量数据处理优势，高容量的数据存储能力，便捷化的服务模式，颠覆了商业银行原有盈利模式，加大了商业银行破产风险。由此引发的思考：金融科技影响商业银行信用风险的机理是什么？金融科技发展对商业银行信用风险管控水平影响有多高？这些问题的解答有助于提升商业银行风险管理和防控水平，降低银行信用风险，促进中国金融体系健康发展的意义深远。
国内外学者对金融科技如何影响商业银行信用风险主要集中于两个不同层面：（1）金融科技加大商业银行信用风险。巴曙松、白海峰[2]指出随着金融领域参与者的多元化（其中包括传统金融机构、转型升级的金融机构等，涵盖领域既包括传统的信贷、存款和集资、银行中间业务，还包括投资管理服务和保险等等[3-4]），金融科技存在以下潜在风险：微观方面包括金融机构的流程、网络、法律风险等等[5-6];宏观方面包括顺周期性、声誉和过度波动有关等风险。这些风险的不断发展演化，提升了交易过程中发生的成本，导致商业银行破产风险机率加大;（2）金融科技降低了交易过程中的信息不对称成本，降低了银行信用风险，提升了银行风险管理和防控水平。金融科技从金融技术向金融科技转化[7]，金融科技将新兴技术切入金融服务领域，打通了金融业的资产端环节，将资金端和资产端的精准高效匹配，实现高效定价，可以有效实现场景和产品创新[8]、提高服务能力、降低运营成本[9]以及更好的管理风险。金融服务向非中介化演变，使得金融领域向便捷化、高效和智能方向转型。金融科技不仅可以提供便捷的金融服务，还拓展更多的零售客户和低端客户，利用金融科技对消费者的行为规律、喜好等进行分析，以便提供个性化的解决方案，以更低的成本[10]，提供给客户更好的服务和体验[11-12]。
通过上述关于金融科技对商业银行信用风险影响的研究发现，已有文献一方面只从效率、盈利及风险管控等几个割裂的角度研究金融科技对商业银行信用风险影响的变化，缺乏系统性的理论机制探讨；另一方面，缺少从实证层面定量衡量这种影响的大小及不同资产规模的商业银行差异化效用。鉴于此，本文首先阐述金融科技影响银行信用风险的机理，其次借鉴文本挖掘法和主成分分析法构建金融科技应用指数，并在此基础上运用国内16家商业银行的数据，定量分析金融科技对商业银行信用风险管控的影响，最后总结全文，并讨论金融科技影响银行信用风险管理和防控方面的政策建议。

2 金融科技影响商业银行信用风险的机理分析

金融科技是“金融与科学技术的无缝衔接”，利用分布式记账技术、物联网、机器学习等先进技术与海量数据结合，实现了资金跨时空配置、新型支付清算、数字货币等新金融业态[13]。金融科技对商业银行信用风险影响机制可以归纳为截然相反的两条途径:
（1）金融科技降低商业银行信用风险，拓展盈利空间和提升风险管理水平。
1）金融科技可以优化银行信贷业务流程，降低银行总体风险水平[14]。
首先，在客户征信评级方面：金融科技可以借助商业银行获取多维度的数据，扩大客户征信数据源头，将大量长尾客户日常消费记录和习惯计入信用累积数据中。并且利用先进的机器学习、神经网络等技术为银行授信提供参考数据源和传统评级模型难以解决的非线性问题，提升商业银行授信能力；其次，在普惠金融方面：在区块链技术分布式规则下，将中小企业的经营数据作为信用的基础，在中小企业贷款过程中提供精准的风险控制和优化供应链融资服务，实现专业和实时化的监控和风险追踪服务[15]。
2）金融科技可以降低运营成本，解决原有数据质量不高的困境。
传统商业银行成立时间早，掌握了大量国民消费和资金拥有数据。由于原有技术和数据不完善，数据质量和生成获取方式也不同，加上我国征信体系尚未完全建立，数据的来源和可靠性存在质疑。人工智能、深度学习、大数据等技术可以将客户的消费和投资喜好进行海量数据分析，并通过学习纠正等方式，对原有数据进行高效分析，降低交易成本，提升数据质量[16-17]。
3）金融科技变革传统银行原有盈利模式，拓宽盈利空间。
原有商业银行存在客户偏好，盈利主要依赖存贷利差，对于长尾客户往往覆盖不到。根据国家普惠金融与公平原则，可以利用去中心化和分布式账本进行记录，对中小企业和个人交易进行处理，解决了原有金融机构对长尾客户信息获取成本高，交易链条长、繁琐等困境，扩宽了原有盈利空间。另外，金融科技可以利用新兴科技对商业银行优质客户进行一对一的精准服务，提高商业银行电子银行替代率[18]，降低人工成本，打破时空的界限，实施“724”小时不间断的服务，提升银行利润水平。
（2）金融科技增加银行信用风险，加大破产机率。
1）金融科技加大商业银行的信用风险。
由于商业银行存在信贷偏好，信贷资金分配上对中小企业存在惜贷，商业银行在征信评级、小微企业和动产融资方面的投入相对薄弱，尚未开发甚至被忽视的价值网络会导致现有的优质客户流失 [19]。同时随着普惠金融的展开，加大了对低端客户的覆盖，信用风险的违约概率可能会增大。
2）金融科技导致银行与客户合约双方资产价值波动频繁。
金融科技融合了货币、债券、衍生品和大宗商品市场的界限，金融交叉风险不断叠加，风险的传播途径和时空正在改变。由于互联网技术和金融技术不断发展，参与者和参与形式多元化，新兴的业态模式不断发生，交易链条的不断延长，造成银行与客户合约双方的资产价值波动不断，给商业银行带来了巨大风险。
3）金融科技导致商业银行产生技术风险。
全天候的服务和参与者的多元化[20-21]，海量的数据在不断以幂的级别增加，大量的客户信息数据一旦保管不善，会导致信息和数据泄露，各类信息错综复杂，技术失控风险加大。另外，海量的数据前所未有，原有的技术是否能承载它们的容量及处理速度是否能跟进；对数据的存储、读取存在风险，数据的不完整以及失真是否能够处理等等问题将导致商业银行决策失败。
通过上述风险的影响机理分析，得到假设和。
假设：金融科技能够降低商业银行信用风险的经济资本。
假设：金融科技提高了商业银行信用风险的经济资本。

3 模型设定与变量的选取
3.1 模型设定
为了检验上述影响机理是否存在，本文采用[22]的模型，并在此基础上结合具体的情况进行修改，得到如下模型：

                                                        (1)

方程（1）中被解释变量是商业银行信用风险的经济资本（），主要解释变量为金融科技应用指数（），控制变量为银行的盈利能力（）、资产规模（）、国内生产总值同比增长率（）。其中， 表示银行数， 表示时间，为商业银行个体的固定效应，为随机扰动项。
3.2 变量定义
（1）被解释变量：商业银行信用风险的经济资本（），本文采用目前最适合我国国情的模型来计算商业银行信用风险的经济资本[23]。
     模型是一种模拟布朗运动，从债务人是否违约的角度考虑的风险测量模型。可用来计算债务人未来资产的市场价值与违约点之间的距离（即违约距离），距离的大小与债务人违约概率相反。如果债务到期日，债务人拥有资产的市值大于违约距离，则商业银行发生信贷风险的概率小。具体计算过程如下：首先，根据期权定价式，计算商业银行的股权价值[footnoteRef:3]： [3:  为银行的股权价值， 银行的资产价值，违约点，银行资产收益波动率，无风险利率，债务期限，标准正态累积分布函数。] 

[bookmark: _Hlk32224587]             （2）
                                   （3）
                     （4）
    其次，计算方程（2）中的与：
                        （5）
根据（2）和（5），利用编程软件的进行迭代，求出和的值。
    （6）
[bookmark: _Hlk32224685]最后，计算出违约距离DD，公式如下：
[bookmark: _Hlk32224706]                                           （7）
DD越大说明商业银行信贷风险发生的可能性越小，计算结果如图1所示。

                             图1  16家商业银行违约距离示意图
（2）核心解释变量：金融科技应用指数
金融科技应用指数的构建是本文研究十分关键的一步。现有研究主要通过文本挖掘法和指数合成法构建。本文参考郭悦和郭品[24]的互联网金融指数构造方法，构建本文的金融科技应用指数。该指数包括金融科技合成指数、商业银行个人存款、商业银行个人贷款和信用卡新增发卡量四个二级指标。金融科技合成指数原始数据来源于百度搜索指数和百度咨询关注。构建步骤如下；首先，以金融科技、第三方支付、电子支付、手机支付、电子银行、互联网金融关键词构建基础维度。其次，借鉴百度搜索指数和百度咨询关注，得到这些关键词关注度的月平均值，并绘出2011年1月至2019年6月金融科技合成指数各个成分指数走势图(如图2)。最后，通过运用软件运用主成分分析法和因子分析法，对关键词进行降维，得到关键词的公因子，进而计算出金融科技合成指数。然后再利用同样的方法，将四个二级指标进行合成，最终构建金融科技应用指数。
在选用进行数据处理时，得出检验值为0.599，检验中，值小于0.001， 说明本文选择方法合理。

图2  2011年1月至2019年6月金融科技各项组成指数走势
  （3）控制变量
1）盈利能力（），采用每股净资产作为代理变量。一方面，按照高风险要求高回报的原则，金融科技能够降低交易信息不对称成本，提升盈利水平。另一方面，金融科技可以降低交易成本，会导致商业银行追逐更高的收益，参与高风险的行为。
2）资产规模()，选取总资产对数作为代理变量，银行资产规模与风险管理水平的关系暂时没有定论。一方面，“大而不倒”，银行资产规模越大，利用多元化投资分散其风险，其管理能力和盈利能力增强。另一方面，由于金融科技时代初期产生的巨大红利，导致了商业银行趋向高风险投资，商业银行破产几率反而增加。
3）宏观经济环境同比增长率（）。经济形式良好，银行乐于放贷以获取更高的收益，从而产生更多的不良贷款，商业银行的风险加大。为了吸取以往的经验教训，巴塞尔资本协议提出了宏观审慎原则，以及逆经济周期的管理，减少以往“短视行为”提高商业银行风险管理水平。
由于不同变量之间的单位不尽相同，如果直接使用，会造成实证检验产生错误的结果。对上述变量的原始数据采用均值-标准差法进行处理，避免了在综合评价时受到原始数据不同单位的影响，具体计算公式如下：
                       
其中：           （8）
 为第个风险指标在第个时期的原始数据，表示第个风险指标均值，表示第个风险指标的标准差.
3.3样本选择与描述性统计
（1）样本选取
本文选取2011年1月至2019年6月16家[footnoteRef:5]上市商业银行的数据构建动态面板模型。数据来源于数据库和各大商业银行年报，控制变量数据来源于数据库，缺失的数据来自网上搜集整理。 [5:  涵盖了不同资产规模的5家国有大型商业银行、6家股份制商业银行和3家城商行] 

（2）变量设计与描述性统计

表1   变量的描述性统计
	变量类型
	变量名称
	符号
	变量设计
	均值
	标准差
	最小值
	最大值

	被解释变量
	银行风险管理水平
	JJZB
	经济资本
	8.562
	6.662 
	0.194
	32.011

	核心解释变量
	互联网金融指数
	JJKJ1
	金融科技应用指数
	3.190
	0.459
	0.805 
	7.249

	
	金融科技指数
	JRKJ2
	
	
	
	
	

	
	第三方支付指数
	JRKJ3
	
	
	
	
	

	
	电子银行指数
	JRKJ4
	
	
	
	
	

	
	手机银行指数
	JRKJ5
	
	
	
	
	

	
	电子支付指数
	JRKJ6
	
	
	
	
	

	
	个人贷款额
	DK
	
	
	
	
	

	
	个人存款额
	CK
	
	
	
	
	

	
	信用卡发卡量
	Credit car
	
	
	
	
	

	控制变量
	盈利能力
	ROE
	每股净资产
	8.097
	4.058
	1.81
	21.18

	
	银行资产规模
	SIZE
	资产规模
	1.902
	0.917
	3.435
	0.129 

	　
	宏观经济水平
	GGDP
	GDP同比增长率
	1.913
	0.935
	3.793
	0.421




4 实证结果与分析
由于商业银行信用风险的经济资本具有持续时间效应，本文在原有一般随机模型和固定效应模型的基础上，采用系统广义矩估计（）模型来检验金融科技对商业银行信用风险经济资本的影响。
首先，采用静态面板的混合、固定与随机效应估计方程（1）； 从表2 看出，检验的值为0.000，拒绝混合效应的估计：检验的P值为0.102，在10%显著水平上，本文选择固定效应模型。其次，采用差分广义矩估计（）和系统广义矩估计（）模型解决银行盈利能力、资产规模与风险管控水平存在的内生性问题。两个动态面板的检验结果和检验说明模型结果是有效的。
根据系统广义矩估计（）的估计结果，得到以下结论：
（1）金融科技应用指数的估计系数为-1.959，在1%水平显著，与假设预期一致，说明金融科技能够增加交易双方信息透明度，降低交易成本，所需的商业银行信用风险的经济资本也随之减少。

         表2  金融科技对商业银行风险管理水平的影响
	变量
	混合回归
	固定效应
	随机效应
	差分广义矩估计
	系统广义矩估计

	JJZB
	
	
	
	0.341*
	0.424*

	
	
	
	
	(0.000)
	(0.000)

	JRKJ
	-3.772*
	-0.757
	1.177**
	1.038
	-1.959*

	
	(0.000)
	(0.203)
	(0.036)
	(0.150)
	(0.012)

	GGDP
	-2.705**
	-2.751*
	-2.854**
	-4.182*
	-4.826*

	
	(0.045)
	(0.005)
	(0.036)
	(0.000)
	(0.000)

	SIZE
	-1.274
	1.88
	1.362
	2.704* 
	2.744**

	
	(0.397)
	(0.127)
	(0.258)
	(0.000)
	(0.034)

	ROE
	1.361**
	0.059
	0.0719
	-0.422
	-1.177

	
	(0.028)
	(0.899)
	(0.878)
	（0.650）
	（0.269）

	Cons
	
	7.626*
	7.422*
	
	

	
	
	(0.000)
	(0.000)
	
	

	N
	272
	272
	272
	256
	256

	R2
	0.282
	0.498
	0.470
	0.250
	

	F检验
	
	0.000
	
	
	

	Hasuman检验
	
	0.102
	
	

	AR(2)
	
	
	
	0.42
	0.32

	Sargan检验
	　
	　
	　
	0.279
	0.244


注：1）*、** 、***分别表示在1%、5%、10%的统计水平上显著；2）括号内的数值为检验P值

   （2）增长系数为负，说明商业银行能够借助金融科技综合各类因素考虑，对当前的经济形势进行更为精准的分析，亲周期的行为降低。因此，商业银行不会单纯根据经济形势盲目扩大放贷，信用风险所需的经济资本减少。
    (3)商业银行资产规模系数为正，符合“信用悖论”理论，即商业银行资产规模越大，会根据自身的优势对客户信用关系、区域行业信息优势等业务规模效应来进行放贷，反而没有利用分散投资化解风险。 
（4）盈利水平与信用风险的经济资本存在负向关系，说明盈利能力越强，银行风险管理水平提高，所需要的经济资本就越低。

5 稳健性检验
为保证模型检验结果稳健性及可靠性，本文将不良贷款率代替模型的解释变量进行检验，模型检验出来的结果虽然系数绝对值有差异，但是显著性水平、正负情况及大小程度与上述检验结果基本一致。

6 结论与启示
本文首先分析了金融科技对商业银行信用风险影响的机制，概括出两条截然相反的路径。其次，本文利用百度搜索指数和主成分分析法构建了金融科技应用指数，作为实证检验的核心解释变量；最后，选取了16家商业银行2011年1月至2019年6月的数据，检验了金融科技对商业银行信用风险管理水平的影响。结果表明：（1）金融科技增加了交易双方的信息透明度，降低了交易成本，减少了商业银行信用风险的经济资本，提升了银行风险管理水平；（2）金融科技时代，亲周期行为降低，商业银行结合各类因素来判断其信用风险，风险管理水平提升；(3)商业银行资产规模越大，需要覆盖信用风险的非预期损失的资本也越高；（4）商业银行盈利能力越强，需要非预期损失的资本就越低。
据此本文提出以下建议：（1）商业银行应积极与金融科技深度融合以应对金融科技带来的冲击。商业银行需运用自身优势与金融科技企业深度合作，加强数据的挖掘与分析，提升对客户风险的评估精准度，降低信息不对称的成本，提高其风险管控水平，将业务拓展到新金融科技生态圈，不断挖掘盈利的新增长点[25]。（2）政府需要在监管制度和法律、行业规范、技术标准和风险监测体系等各方面做出相应的顶层设计。在监管体制上，需要对多个市场（甚至国与国之间协调）、行业、参与者产生交叉风险的识别、防范、化解进行整体监管设计；其次，参照国际上英国式监管模式[26]，对流程、工具、准入、评估、过程等进行合理的设计，设计金融科技的监管标准，监管者和参与者的行为规范，适时的选择统一线上和线下的业务监管标准，实施小时不间断的全过程监管，寻求监管与创新发展的平衡。再次，在行业和技术发展上，需要建立符合金融科技新业态发展的规范准则以及能够覆盖商业银行及与商业银行业务相关的行业标准规范。另外，在技术标准和风险监测体系上，需要构建能够覆盖金融科技业务风险监测体系，推出一套规范的数据监测标准。
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