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金融科技对商业银行全要素生产率的影响及作用机制
金融科技如何影响商业银行全要素生产率
——理论机制和实证检验
胡国晖，朱露露
（武汉理工大学经济学院，湖北武汉 430070）
摘要：金融科技蓬勃发展为提高我国商业银行全要素生产率提供了新思路，但金融科技对商业银行全要素生产率的具体影响及作用机制尚未明晰，为此，基于我国58家商业银行2012－2021年的面板数据，借助前沿分析法，通过固定效应模型和中介效应模型实证分析金融科技对我国商业银行全要素生产率的影响及其机制。结果发现：（1）金融科技正向作用于商业银行全要素生产率；（2）商业银行经营管理水平、人力资本结构和银行创新能力在金融科技正向作用于商业银行全要素生产率的过程中具有显著的中介作用，且其中介作用依此由大到小；（3）金融科技对不同产权结构商业银行的全要素生产率有不同程度改善，且对上市商业银行、分支机构较多的商业银行的全要素生产率改善程度更大。因此，优化金融科技发展环境、培养金融科技人才、加快商业银行数字化转型进程对商业银行核心竞争力的提高具有重要意义。
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How Does Fintech Affect the Total Factor Productivity of Commercial Banks: Theoretical Mechanism and Empirical Test
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Abstract: The rapid development of financial technology (Fintech) provides a new avenue for improving the total factor productivity (TFP) of China's commercial banks. Based on the panel data from 58 commercial banks in China between 2012 and 2021, this article analyzes the impact and mechanism of Fintech on the TFP of commercial banks. The study found that Fintech has a positive impact on the TFP of commercial banks. Furthermore, it was discovered that the innovation capability, human capital structure, and operational management status of commercial banks play a significant mediating role in the process of Fintech's positive impact on the TFP of commercial banks. Additionally, the impact of Fintech on the TFP of commercial banks varies depending on their property rights structures. Listed banks and those with more branches experienced even greater increases in TFP. Therefore, optimizing the development environment of Fintech, fostering financial technology talent, and accelerating the digital transformation of commercial banks are of utmost importance in enhancing the core competitiveness of commercial banks.  
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1  研究背景【作为引言（或绪论）的内容应言简意赅且通常不分段落，但此处作者是对研究基础、相关理论分析等作较为充分的论述，应独立成章】
近年来，金融科技在我国取得了蓬勃发展，前沿颠覆性技术对传统金融的业务模式、产品创新和流程管理等方面产生了巨大影响。2017年，我国组建了中国人民银行金融科技委员会，以增强对我国金融科技发展的宏观规划和协调。2019年，中国人民银行发布的《金融科技（FinTech）发展规划（ 2019－2021 年）》指出应持续推进金融科技发展，加快金融业转型升级步伐，促进金融服务的质量改进和效率提升，提高我国金融业的核心竞争力。2021年，我国《金融科技（FinTech）发展规划（2022－2025年）》提出要加强核心技术金融应用深度，深入推进金融机构数字化发展，创新优质金融产品，为实体经济发展赋能。2022年，《中国金融科技和数字普惠金融发展报告（2023）》提出中国银行业数智化转型步伐加快，银行的金融科技投资额持续上涨。可见，金融和科技的深度融合既指明了我国金融业改革的方向，又有助于推动经济高质量发展。
当前，我国商业银行仍缺乏创新，存在金融产品单一、金融服务粗放和服务流程繁琐等问题，而金融科技的出现给传统商业银行的业务模式、产品创新和流程管理等方面的改进提供了新思路。商业银行开始与金融科技公司合作、增加创新活动投入、招揽金融科技人才以推动自身业务和经营的数智化发展。全要素生产率是综合考虑了技术水平、创新能力、管理效率和资源配置等各个方面的综合生产率 [1]【请取消用超链接/尾注的形式标示文献序号，直接在引文右上方标引对应的文献序号[1][2][3]……全文一一修改】。我国金融体系是银行主导型，提高商业银行全要素生产率能够增强我国金融业综合实力、推动实体经济高质量发展，那么，金融科技如何影响商业银行全要素生产率？对此，目前的相关研究较为欠缺，因此本研究通过实证分析探索金融科技如何影响商业银行全要素生产率，并对该影响在不同银行间的异质性表现进行讨论。使用我国58家商业银行2012-2021年的数据，利用DEA模型测算的Malmquist指数来计算商业银行全要素生产率，以金融科技公司数量为基础构建金融科技发展指数进行实证检验。【在下文相应的章节交代即可，此处无须赘述】
【论文以反映笔者开展的研究工作和取得的主要成果为主，避免自评，相关内容可融入结论及讨论部分，通过深入讨论来体现本研究的价值】本文的贡献体现在两个方面：第一，目前探究金融科技具体如何作用于商业银行全要素生产率的文献较少，本文剖析了金融科技对商业银行全要素生产率的作用及作用路径。指出金融科技通过推动银行创新活动发展、优化银行人力资本结构和提高银行经营管理水平的机制改善了银行全要素生产率，并通过中介效应模型进行了实证检验。第二，本文研究发现金融科技正面作用于商业银行全要素生产率的效应因银行异质性存在差别，丰富了实证结论，为不同商业银行借助金融科技提升自身效率提供了启发。
2   理论分析与研究假说
金融科技近年来发展迅速，广泛应用于移动支付、网络信贷、智能理财、风险管理等领域，为金融业高质量发展提供了动力，但金融科技通过何种途径影响商业银行全要素生产率尚不明确。本研究从金融科技对我国商业银行的创新能力、人力资本结构、经营管理水平3个方面的影响出发，论证金融科技与商业银行全要素生产率之间的关系。
第一，金融科技推动了商业银行创新能力的提升，进而提高了商业银行全要素生产率。首先，互联网金融的技术溢出促进了商业银行全要素生产率的发展[2]，金融科技的领先技术对商业银行产生示范作用，商业银行通过学习、模仿实现技术进步，有利于提高自身全要素生产率。其次，金融科技公司推出的网络信贷、移动支付等服务挤占了商业银行在信贷和支付等领域的市场份额[3]，给原本处于这些领域垄断地位的商业银行带来了挑战，倒逼商业银行提供多元化的产品和服务，推动了银行对产品和技术优化升级的步伐。最后，如张德茂等[4]、金洪飞等[5]的研究指出，商业银行利用人工智能、大数据、云计算、区块链等技术分析和洞察客户需求逐渐完善客户画像，完备的客户信息使银行能够将客户需求更广泛地纳入到金融产品和金融服务的供给过程中，使得商业银行产品和服务的供给模式实现从供给导向型向需求导向型转变，消费者需求成为银行创新发展的重要驱动力。基于此，提出如下假设：
[bookmark: _Hlk128132225]假设1a：商业银行创新能力在金融科技正向作用于银行全要素生产率的过程中起中介作用。 
第二，金融科技优化了商业银行人力资本结构，从而促进了商业银行全要素生产率的提升。互联网金融的人员流动效应可以使银行吸收优质的金融科技人才[2]，商业银行通过引进作为高科技载体的金融科技企业员工，提高了银行职工的素质和技术水平，提升了商业银行的核心竞争力。商业银行员工为保持自身竞争力开始注重和培养自身营销能力，增加与客户接触的频率和深度，增强自身的不可替代性。张杰雄[6]的研究指出，商业银行在发展金融科技时会加大对培养复合型人才的投入，增强对员工的金融创新技能的培训。曹乾等[7]、陆岷峰等认为[8]，金融科技的发展使银行业务自主化、线上化，银行的产品、客户、渠道、营销等方面也发生了优化和改进，银行的种种转变增加了其对高知识、复合型人才的需求，在日常经营管理活动中提高所投入人力资本和知识资本的质量可以有效促进企业效率提升[9]。基于此，提出如下假设：
假设1b：商业银行人力资本结构在金融科技正向作用于银行全要素生产率的过程中起中介作用。
第三，商业银行的经营管理水平在金融科技的影响下明显改善，进而提高银行全要素生产率。首先，在银行提供金融产品及金融服务过程中，金融科技能帮助银行迅速完成对客户的信息搜集、信息处理和信息验证过程，加速了金融服务流程，降低了为提供金融产品及金融服务过程中发生的交易成本[10]，提高了银行生产效率。其次，金融科技提高了商业银行获取客户“软信息”的能力，缓解商业银行面临的信息不对称问题，银行利用金融科技有益于其对潜在客户的识别[11]。商业银行与外部高科技平台合作，筛选出优质小微企业，增加了其普惠贷款发放意愿，实现其客户群体的扩容[12]，提高了银行的资源利用效率。最后，刘忠璐[13]认为互联网金融通过扩张商业银行风险数据源、优化升级商业银行风险管理模型方法、整合商业银行的信息技术（IT）框架，进而打造方便快捷与灵活精准的商业银行风险管理技术平台、优化商业银行风险管理流程等方式，显著提高了商业银行风险识别及风险控制能力，从而有效地提高了银行的资金配置效率。基于此，提出如下假设：
假设1c：商业银行经营管理水平在金融科技正向作用于银行全要素生产率的过程中起中介作用。
我国银行在组织结构、资产规模、经营管理等方面存在差异，不同商业银行对金融科技发展进程的认知和应对策略也不尽相同，因此金融科技正向作用于银行全要素生产率的程度并不一致。本研究将从不同银行类型、银行上市情况和银行分支机构数量三方面出发，对该影响进行异质性分析。从不同类型的银行来看，由于大型国有商业银行复杂的管理结构、虚置的所有权令其难以对外部环境作出准确判断和及时反应。在传统金融机构数字化转型的大环境下，国有银行对其业务及经营模式进行调整的决定往往需经过层层审批，效率较低；此外，国有银行拥有隐性“政府担保”以及“大而不倒”的特殊地位，当面对外部不利冲击时，国有银行主要依赖政府支持而非自主提高自身竞争力。这导致国有商业银行对于互联网金融的反应较为迟钝[2]。
股份制商业银行经营自负盈亏，产权界定和公司治理相对更加科学[13]。其利润约束目标天然地不断激励其提升全要素生产率，因而其业务创新能力和业务多元化发展能力较强[15]【文献引用序号应按顺序表示，文献15不能在文献14前引用】，在金融科技公司挤占银行业务时，股份制银行更容易找到突破点；此外，股份制银行对其员工的管理机制和激励机制更加科学，更容易吸引金融科技公司的人才流入，有助于优化人力资本结构。因此，股份制商业银行全要素生产率受金融科技发展影响较大。
城市商业银行（以下简称“城商行”）的目标客户群体与金融科技关注的小微金融和普惠金融领域相似[14]，金融科技的发展对其自身全要素生产率的提升最具借鉴意义；同时，城商行往往规模较小、组织结构较为精简，具有“船小好掉头”的特点，当金融科技快速发展时能够迅速学习金融科技公司在技术以及金融业务方面的创新；此外，城商行原本在获取客户“软信息”能力方面具备优势，金融科技助益了城商行这一能力的进一步提高，更大程度第提升了城商行“活客、获客”能力。所以，城商行全要素生产率受金融科技发展的影响也比较大。
农村商业银行（以下简称“农商行”）建立的初衷是支持农村经济发展及满足农民的实际需求。农民的金融知识及互联网知识的相对匮乏导致其金融服务需求相对单一，相比于金融科技公司，农村金融需求更加青睐商业银行和金融机构。由于农商行的服务对象具有较高的忠诚度，受金融科技的冲击较小，因此相对其他类型银行缺乏应对金融科技冲击的动力。此外，农村地区的互联网建设相对落后，金融科技的信息优势也不明显，金融科技对农商行的赋能作用较小[13]。因此，现阶段农村商业银行全要素生产率受金融科技发展影响较小。
综上，提出如下假设：
假设2a：金融科技正向作用于银行全要素生产率的程度因银行股权结构而异。
从上市情况来看，商业银行的上市约束条件较多，如对于盈利能力、股权结构、注册资本等方面的要求，因此，上市商业银行具有较强的核心竞争力以及综合实力[16]。面对金融科技的冲击时，实力强大的上市银行会在技术上投入更多以提高效率；此外，进入资本市场的上市银行受到市场监督，其经营管理人员有动机不断提高公司治理水平，金融科技对商业银行的正向影响程度随银行治理水平的提高而增大[17]。故而，金融科技促进商业银行全要素生产率提升的效应在上市银行中应该表现得更为明显。基于此，提出如下假设：
假设2b：金融科技更大程度促进了上市银行全要素生产率提升。
从分支机构数量来看，杨望等[14]认为分支机构较多的商业银行在人才引进以及与当地金融科技公司开展合作方面更具有优势，金融科技对此类商业银行的有利影响更大；郭丽虹等[12]从金融地理异质性出发，指出与银行总部距离较远的分支行，其普惠贷款经营成果和风险控制能力会受到金融科技更大程度的正向调节作用。可见，金融科技促进商业银行全要素生产率的提高，在分支机构较多的银行中可能表现更为明显。基于此，提出如下假设：
假设2c：金融科技对银行全要素生产率的促进作用在分支机构较多的银行更显著。
3   研究设计
3.1     样本和数据来源
选取我国5家国有银行、9家股份制银行、45家城市商业银行、11家农村商业银行，共计58家商业银行作为研究对象【选取这些研究对象的原因和筛选标准是什么需明确交代】。其中，商业银行投入、产出等微观层面数据来源于BankFocus和CSMAR数据库；金融科技公司数量来自天眼查网站；宏观层面数据来源于《中国统计年鉴》。数据时间跨度为2012－2021年。【补充明确交代选取这一期间作为研究期间的考量原因】
3.2    变量定义
3.2.1   被解释变量
采用众多学者使用的前沿分析法来测度商业银行全要素生产率。前沿分析法中的非参数法不需要确定生产函数，并且对样本量纲不设限制[18]。商业银行的个体差异以及银行在不同时期特定的经营管理模式意味着无法对商业银行的生产函数作出准确假定，所以此处银行全要素生产率采用非参数法中的数据包络分析法（data envelopment analysis, DEA）进行测算。首先，测算反映全要素生产率t+1期相对于t期变化率的Malmquist指数。测算公式形式如下：
【公式显示不全，调整改正】
                                                     （1）
式（1）中：和分别表示商业银行i在t、t+1时期的投入向量；和分别表示商业银行i在t、t+1时期的产出向量；和分别表示样本点与t、t+1时期技术前沿面的距离函数。
参考刘笑彤等[19]、杨望等[14]、蒋殿春等[18]的研究，商业银行投入指标选取银行工作人员总数、吸收存款总额和固定资产总额，产出指标选取税前利润和贷款总额。
其次，借鉴蒋殿春等[20]的做法，通过如下方程计算银行全要素生产率：                                                                              （2）
式（2）中：代表银行i在t时期的全要素生产率；代表银行i基期的综合技术效率；代表银行i的Malmquist指数的累乘。
3.2.2   解释变量
目前，金融科技发展迅速、创新形式多样，但缺乏全面、统一的数据统计，大部分文献中金融科技发展水平通过以下3种方法衡量：第一种直接用数字普惠金融指数来衡量，如邱晗等[21]的研究，其不足之处在于数字普惠金融强调“普惠”这一概念，并不能准确地反映金融科技发展水平。第二种是从金融功能观出发构建金融科技词库，借助百度搜索引擎，采用因子分析法测算金融科技发展指数，如沈悦等[2]、杨望等[14]的研究，但此法一方面因新闻重复转发问题可能导致指数测算偏差较大[22]，另一方面在 2016年后我国已进入金融与科技深度融合的第三阶段，此时的金融科技不同于前两阶段【前两个阶段是指怎样的两个阶段指代不明】，因此在2015年根据金融功能观构建的金融科技发展指数已不能真实反映金融科技发展状况。第三种是以金融科技公司数量为基础构建金融科技发展指数，如宋敏等[22]指出，传统金融机构发展金融科技主要通过与外部金融科技公司建立合作以及成立金融科技子公司两种方式。金融科技公司数量一方面可以较为直观、准确地反映金融科技发展水平，另一方面能够更加准确地度量金融科技对商业银行的影响程度，所以本研究选择以金融科技公司数量来测度金融科技发展指数。具体实现过程如下：首先登录天眼查网站，将搜索范围确定在企业名称和经营范围中，以“金融科技”“云计算”“大数据”“区块链”“人工智能”“物联网”作为关键词进行检索，剔除其中经营状况为注销、吊销、停业等非正常状态的公司，导出检索所得的相关公司信息。基于上述步骤筛选出的企业包括纯粹的科创企业，为确保筛选所得公司既发展先进技术又将其运用于金融领域，对获取的数据进行二次处理，筛选出公司经营范围（剔除了其中“不含……业务”“不得从事……业务”等文本）中包括“金融”“保险”“信贷”“清算”“支付”的公司样本。最后，对每年的金融科技公司数量做对数化处理，得到金融科技发展指数。
3.2.3   中介变量
中介变量应受金融科技发展的影响且会对商业银行全要素生产率变化起作用，因此，参照周建等[23]和吴成颂等[24]的做法，将手续费及佣金收入取对数后作为银行创新能力的代理变量；学历往往能直观地体现员工的专业技能高低和文化水平，选用银行职工中硕士学历占比作为人力资本结构的代理变量；成本费用率是评价企业成本费用控制和经营管理水平的财务指标，选取成本费用率作为银行经营管理水平的代理变量。
3.2.4   控制变量
商业银行全要素生产率会受到宏观经济环境和银行个体差异的影响，控制变量的选择参考已有文献，在宏观层面，如郭品等[2]以及杜莉等[16]指出，银行全要素生产率受经济总量（GDP）【GDP是地区生产总值的缩率语，不宜用作代表经济总量变量的符号。请修改，下同】、经济开放水平（Trade）以及金融深化程度的影响，因此分别用地区生产总值（GDP）增速、进出口贸易总额与GDP比值、M2与GDP比值表示；在微观层面，银行全要素生产率会受到银行存贷比、银行流动性水平的影响，故参考沈悦等[2]、杨望等[14]的研究，分别用客户存款与贷款之比、流动资产与总资产之比来表示。
各变量含义以及描述性统计结果见表1。
表1  变量描述性统计结果
	变量类型
	变量符号
	变量含义
	均值
	中位数
	标准差
	

	核心被解释变量
	TFP
	商业银行全要素生产率
	0.969 5
	0.948 2
	0.217 7
	580

	核心解释变量
	Fintech
	金融科技指数
	1.849 0
	1.952 5
	1.063 7
	580

	中介变量
	Innovation
	银行创新能力
	20.646 9
	20.251 4
	2.481 9
	580

	
	Human
	银行人力资本结构
	0.102 9
	0.095 9
	0.047 5
	580

	
	Cost
	经营管理水平
	0.813 2
	0.801 1
	0.250 8
	580

	控制变量
	GDP
	国内生产总值增长率
	0.066 8
	0.079 5
	0.018 5
	580

	
	Trade
	经济开放水平
	0.364 4
	0.349 9
	0.048 2
	580

	
	Finance
	金融深化程度
	2.004 6
	2.025 1
	0.104 4
	580

	
	LDR
	银行存贷比
	0.684 1
	0.683 2
	0.130 9
	580

	
	Liquid
	银行流动性水平
	0.241 2
	0.223 6
	0.104 3
	580


                                          注：观测量为580个。
3.3   模型设定与方法选择
3.3.1   基准回归模型
构建回归模型如下分析金融科技对商业银行全要素生产率的作用：
                                                    （3）
式（3）中：为商业银行i在t时期的全要素生产率；【前文已述，此处赘述】为t时期的金融科技发展水平指数；为控制变量；j表示各控制变量；为银行固定效应；为随机误差项。
3.3.2   中介效应模型
采用温忠麟等[25]提出的依次检验法，建立如下递归方程来检验金融科技如何影响商业银行全要素生产率：
                    （4）
                       （5）
                            （6）
首先，估计方程（4）中金融科技发展指数的系数c。然后，将方程（4）中的被解释变量换为中介变量得到方程（5），并对方程（5）进行估计，根据系数a的符号及显著性判断金融科技对中介变量如何影响。最后，将中介变量加入方程（4），作为解释变量之一得到方程（6），根据系数b的符号和显著性判断中介变量是否影响银行全要素生产率。【能够从上式中直观看出来，无须科普和赘述】
式（4）～式（6）中：a、b、c、c′分别为【什么】。如若a、b都显著且正负方向相同，则中介效应存在；如c′显著，则存在部分中介效应，若c′不显著，则存在完全中介效应。
4   实证分析
4.1   多重共线性检验
为排除解释变量间存在的高度关联问题，确保回归方程设定的科学性，对上述模型进行多重共线性检验。结果如表2所示，各解释变量的方差膨胀因子（VIF）都比10小，故模型无多重共线性问题，可以进行后续检验。
表2  模型的多重共线性检验结果
	[bookmark: _Hlk137029195]变量
	VIF
	1/VIF

	Finance
	7.22
	0.138 4

	Trade
	6.54
	0.152 9

	Fintech
	4.94
	0.202 2

	GDP
	1.89
	0.528 6

	LDR
	1.19
	0.841 7

	Liquid
	1.15
	0.869 0

	Mean VIF
	3.82
	


4.2   基准模型回归
首先采用静态面板混合普通最小二乘法（OLS）模型、固定效应模型（FE）和随机效应模型（RE）3种模型，运用式（3）分别进行估计，结果见表3。结果显示，金融科技发展指数的估计系数均为正，表明金融科技提升了商业银行全要素生产率，与以上分析结论一致，并且在一定程度上说明了基准回归结果的稳健性。将3个模型两两对比发现，固定效应模型最优，所以以下采用固定效应模型进行分析。
 表3   样本变量基准回归分析结果
	变量
	

	
	OLS
	FE
	RE

	Fintech
	0.078 3***
	0.076 6***
	0.076 7***

	
	(0.018 5)
	(0.011 3)
	(0.011 3)

	GDP
	−0.579 1
	−0.548 3
	−0.550 3

	
	(0.658 1)
	(0.402 6)
	(0.403 1)

	Trade
	0.563 8
	0.471 1
	0.476 9*

	
	(0.470 3)
	(0.288 2)
	(0.288 5)

	Finance
	−0.248 0
	−0.261 3*
	−0.260 5*

	
	(0.228 1)
	(0.139 5)
	(0.139 7)

	LDR
	−0.086 8
	0.002 3
	−0.003 1

	
	(0.073 8)
	(0.046 8)
	(0.046 8)

	Liquid
	−0.038 9
	0.014 6
	0.011 4

	
	(0.091 1)
	(0.059 1)
	(0.059 0)

	_cons
	1.223 8**
	1.211 5***
	1.212 2***

	
	(0.579 4)
	(0.354 3)
	(0.355 5)

	观测量/个
	580
	580
	580

	R2
	0.050 4
	0.130 9
	0.130 9


注：1）*、**、***分别表示在10%、5%、1%水平上显著；2）括号内是标准误。下同。

4.3   中介效应检验
为验证金融科技怎样作用于商业银行全要素生产率、商业银行创新能力、商业银行人力资本结构和商业银行经营管理水平，基于式（4）进行中介效应检验。结果如表4所示，金融科技对全要素生产率的估计系数为正显著，表明金融科技发展正向作用于商业银行全要素生产率；对银行创新能力和银行人力资本结构的系数也均为正显著，说明金融科技对商业银行的创新能力和人力资本结构均起正面作用；对成本费用率的系数为负显著，表明金融科技的发展能显著改善商业银行的经营管理水平、降低其成本费用率。
表4  样本变量中介效应检验结果
	变量
	TFP
	Innovation
	Human
	Cost

	Fintech
	0.076 6***
	0.121 5***
	0.014 9***
	−0.166 1***

	
	(0.011 3)
	(0.039 7)
	(0.001 4)
	(0.014 6)

	GDP
	−0.548 3
	4.955 1***
	0.006 6
	3.102 3***

	
	(0.402 6)
	(1.409 2)
	(0.049 1)
	(0.519 7)

	Trade
	0.471 1
	−5.748 8***
	0.034 1
	−2.431 8***

	
	(0.288 2)
	(1.008 7)
	(0.035 2)
	(0.372 0)

	Finance
	−0.261 3*
	0.904 7*
	0.021 0
	0.142 1

	
	(0.139 5)
	(0.488 3)
	(0.017 0)
	(0.180 1)

	LDR
	0.002 3
	−0.087 3
	−0.003 6
	−0.078 5

	
	(0.046 8)
	(0.163 9)
	(0.005 7)
	(0.060 4)

	Liquid
	0.014 6
	0.102 1
	0.007 1
	−0.029 1

	
	(0.059 1)
	(0.207 0)
	(0.007 2)
	(0.076 3)

	_cons
	[bookmark: _Hlk137028124]1.211 5***
	20.407 4***
	0.020 5
	1.575 0***

	
	(0.354 3)
	(1.240 3)
	(0.043 2)
	(0.457 4)

	观测量/个
	580
	580
	580
	580

	R2
	0.130 9
	0.509 3
	0.543 8
	0.336 0



采用式（6）进行回归，结果如表5所示。银行创新能力和人力资本结构对全要素生产率均为正且在5%的置信水平下显著，可见这两中介变量均对银行全要素生产率起正向传导作用，即银行创新能力提高和银行人力资本结构优化都会改善其全要素生产率。成本费用率的系数显著为负，即经营管理水平的改善对银行全要素生产率发挥正面效用。加入中介变量后，金融科技的系数均显著为正，但都小于未加入中间变量时的系数，表明各影响机制均为部分中介效应。进一步观察发现，金融科技通过改善银行经营管理水平来提高银行全要素生产率的中介效应占总效应的22.5%；银行人力资本结构优化对应的中介效应占总效应比例次之，为13.8%；金融科技通过促进银行创新能力提升进而提高银行全要素生产率的效应最小，仅占总效应的4.8%。至此，研究假设1a、1b、1c得以验证。
【表5中，（1）~（4）列分别代表什么未交代清楚导致表格缺乏自明性】
表5  样本变量中介效应检验结果
	变量
	TFP

	
	基准模型
	加入Innovation
	加入Human
	加入Cost

	Fintech
	0.076 6***
	0.072 9***
	0.066 0***
	0.059 4***

	
	(0.011 3)
	(0.011 4)
	(0.012 5)
	(0.012 6)

	Innovation
	
	0.030 4**
	
	

	
	
	(0.012 5)
	
	

	Human
	
	
	0.710 0**
	

	
	
	
	(0.359 8)
	

	Cost
	
	
	
	−0.103 2***

	
	
	
	
	(0.033 8)

	GDP
	−0.548 3
	−0.698 8*
	−0.553 1
	−0.228 0

	
	(0.402 6)
	(0.405 5)
	(0.401 5)
	(0.412 9)

	Trade
	0.471 1
	0.645 7**
	0.446 9
	0.220 1

	
	(0.288 2)
	(0.295 7)
	(0.287 6)
	(0.297 5)

	Finance
	−0.261 3*
	−0.288 7**
	−0.276 2**
	−0.246 6*

	
	(0.139 5)
	(0.139 3)
	(0.139 3)
	(0.138 5)

	LDR
	0.002 3
	0.005 0
	0.004 9
	−0.005 8

	
	(0.046 8)
	(0.046 6)
	(0.046 7)
	(0.046 5)

	Liquid
	0.014 6
	0.011 5
	0.009 5
	0.011 6

	
	(0.059 1)
	(0.058 9)
	(0.059 0)
	(0.058 7)

	_cons
	1.211 5***
	0.591 8
	1.196 9***
	1.374 1***

	
	(0.354 3)
	(0.435 4)
	(0.353 4)
	(0.355 5)

	观测量/个
	580
	580
	580
	580

	R2
	0.130 9
	0.140 8
	0.137 5
	0.146 4


4.4   异质性检验
4.4.1   银行类型
对国有银行、股份制银行、城商行、农商行4类银行分别进行回归，结果如表6所示。可以看出，金融科技发展指数的系数均为正数，即金融科技对4类银行的全要素生产率都具有正向作用。在金融科技发展背景下，国有银行的全要素生产率提升最小，可能是由于其复杂的管理结构和受政府支持的特殊地位导致其对金融科技的反应减弱；股份制银行的全要素生产率受金融科技的正面影响最大，这类银行具有产权结构清晰、制度完善及追求利润最大的目标等特性，面对金融科技的发展能迅速作出反应，主动获取新知识、学习新技术，所以对金融科技正面影响的吸收能力最强；城市商业银行凭借其在获取客户“软信息”方面的先天优势以及规模较小、反应迅速等特点，全要素生产率在金融科技的影响下有较大提升；农村地区互联网基建比较落后，农民的金融服务需求比较单一、金融和互联网知识相对匮乏，使得农村商业银行受金融科技的影响较小。因此，假设2a得到验证，且股份制银行、城商行、农商行、国有银行的全要素生产率提升程度依次减小。
表6  基于股权结构的样本异质性检验结果
	变量
	TFP

	
	国有银行
	股份制商业银行
	城市商业银行
	农村商业银行

	Fintech
	0.014 2
	0.122 1***
	0.080 0***
	0.056 1***

	
	(0.014 4)
	(0.020 6)
	(0.018 1)
	(0.016 0)

	Controls
	控制
	控制
	控制
	控制

	_cons
	0.154 0
	1.484 8**
	1.205 3**
	1.386 9***

	
	(0.510 3)
	(0.617 6)
	(0.559 2)
	(0.504 4)

	观测量/个
	50
	90
	330
	110

	R2
	0.224 8
	0.525 8
	0.128 9
	0.146 2



4.4.2    上市情况和分支机构数量
对上市银行和非上市银行进行分组回归，以各银行分支机构数量的中位数为标准，将商业银行分为分支机构多和分支机构少的两组分别进行回归，结果如表7所示。与未上市银行相比，金融科技对上市银行全要素生产率的影响更大，假设2b得以验证；因为上市商业银行的综合实力更强、治理水平更高，在金融科技高速发展时能够迅速且积极地作出应对，投入更多资源到技术研发中。与分支机构少的银行相比，分支机构多的商业银行全要素生产率提升程度更大，假设2c得证；因为分支机构多的商业银行能更广泛地引进人才，更多与地方金融科技公司开展合作，并且金融科技的发展能更大程度地提升远距离支行的普惠贷款经营能力和风险控制能力，所以分支机构较多的银行的全要素生产率提升更大。  
表7  基于上市情况、分支机构数量的样本异质性检验结果
	变量
	TFP

	
	上市银行
	未上市银行
	分支机构多的银行
	分支机构少的银行

	Fintech
	0.101 3***
	0.045 3***
	0.090 1***
	0.060 0***

	
	(0.015 4)
	(0.016 5)
	(0.012 4)
	(0.020 5)

	Controls
	控制
	控制
	控制
	控制

	_cons
	1.386 5***
	0.959 7*
	0.823 2**
	1.629 2**

	
	(0.486 9)
	(0.511 5)
	(0.393 4)
	(0.639 8)

	观测量/个
	320
	260
	320
	260

	R2
	0.220 6
	0.048 4
	0.229 2
	0.076 5



4.5   稳健性检验
借鉴邱晗等[21]、宋敏等[22]、杨望等[14]、郭峰等[26]的做法，将北京大学数字金融研究中心编制的中国数字普惠金融指数以及覆盖广度、使用深度、数字化程度等3个分指数作为金融科技发展水平的代理变量进行稳健性检验，结果如表8所示，各金融科技代理变量对应的回归系数均显著为正，表明金融科技正向作用于银行全要素生产率，与以上研究结论保持一致。
【表栏题自明性问题同前，确认检验特征项名称】
表8  研究结论稳健性检验结果
	变量
	TFP1                      TFP2               TFP3            TFP4

	数字普惠金融指数
	0.000 8***
	
	
	

	
	(0.000 1)
	
	
	

	覆盖广度
	
	0.000 8***
	
	

	
	
	(0.000 1)
	
	

	使用深度
	
	
	0.000 6***
	

	
	
	
	(0.000 1)
	

	数字化程度
	
	
	
	0.000 3***

	
	
	
	
	(0.000 1)

	Controls
	控制
	控制
	控制
	控制

	_cons
	1.069 9***
	1.134 8***
	1.133 9***
	0.830 1**

	
	(0.354 9)
	(0.354 7)
	(0.356 5)
	(0.368 5)

	观测量/个
R2
	580
	580
	580
	580

	
	0.120 8
	0.124 7
	0.116 2
	0.067 5


5   结论与建议
金融科技为金融业发展注入了充沛活力，商业银行的高质量发展也因此迎来了重大机遇。本研究表明：第一，金融科技正向作用于商业银行全要素生产率的效果显著；第二，商业银行的创新能力、人力资本结构、经营管理水平在金融科技正向作用于银行全要素生产率的过程中具有显著的中介效应，其中经营管理水平发挥的中介作用最大，人力资本结构的中介作用次之，创新能力的中介作用最小；第三，金融科技正向作用于商业银行全要素生产率的效果具有多重异质性，股份制银行、城市商业银行、农村商业银行、国有银行全要素生产率的提升程度依次减小，上市银行相较于非上市银行全要素生产率改善更大，分支机构多的银行较分支机构少的银行全要素生产率有更大提升。
根据以上所得结论，提出如下建议：第一，金融科技推动了金融业的高质量发展，实现了从技术支持到变革驱动的角色转变，政府应支持金融科技持续发展，优化金融科技发展环境。一方面，加大对金融科技发展的资金支持，对新设金融科技公司给予现金补贴，同时对相关公司的税收给予减免；另一方面，完善相关法律法规，加强对金融科技发展的审慎监管，鼓励金融机构、科技公司共同建立金融科技风险防控平台，推动金融科技可持续发展。第二，商业银行应主动抓住金融科技发展带来的机遇，加快数字化进程，提高自身效率。银行可通过与金融科技公司开展合作、投资金融科技公司、自建金融科技公司等方式，以关键核心技术的金融应用场景适配性为导向，进行关键核心技术的迭代升级，提高关键核心技术的应用深度。此外，银行应加大对数据获取、数据处理和数据相关技术等方面的资金投入，以“数据+技术”的方式释放银行数据潜能，实现服务提供方式更新、金融产品创新、“获客活客留客”能力提升。第三，金融科技人才是商业银行数字化转型顺利进行的重要保障之一，商业银行应注重金融科技人才的引进，提高对人力资本定价的科学性及合理性，完善其绩效制度和考核机制，吸引外部成熟人才进入。另外，商业银行还可与高等院校、科研院所等机构签订金融科技人才联合培养计划，创建产学研用协同攻关的人才培养模式；对从业人员进行跨学科理论知识传授，锻造从业人员的复合型思维方式，培养从业人员的综合能力，为商业银行的金融科技人才引进积蓄后备力量。
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