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 摘  要  

近年来，数字金融对我国经济发展已经产生了深刻的影响，尤其是对于我国银

行业的冲击不容小觑。面对这一挑战，我国商业银行也在加快进行数字化转型进程。

但与此同时，我国商业银行也在面临着风险承担的挑战，基于中小银行在银行业体

系中的特殊性，中小银行的风险承担问题一直作为金融稳定发展中的重中之重。尤

其是在面临数字化转型的时代背景，对中小银行风险承担会产生何种影响？针对这

种影响，中小银行应该如何化解防范？本文将围绕着这些问题展开讨论。 

本文通过梳理银行数字化转型与风险承担的文献综述与理论基础，分析数字化

转型对中小银行风险承担的影响及调节效应，并基于此提出了相关研究假设。在指

标选取方面，本文使用北京大学数字金融课题组提出的“商业银行数字化指数”来

衡量中小银行数字化转型程度；使用不良贷款率来衡量中小银行风险承担状况。通

过以上理论分析与数据支撑，基于我国 173 家中小银行 2010-2021 年的面板数据构

建了与本文研究假设相关的实证模型。随后对实证模型进行一系列检验，并讨论了

异质性下中小银行表现的差异性。 

本文的实证检验结果表明：数字化转型对我国中小银行风险承担的影响呈现倒

U 型的非线性关系；在受银行业景气度的调节下，银行业景气度较高的情况下，将

会削弱二者之间的非线性关系，使得原有曲线关系变得更为平缓，反之则更陡峭；

考虑不同银行类型的条件下，城商行仍然存在倒 U 型关系，而农商行则表现为负

相关关系；从地区异质性的情况来看，东部地区与非东部地区均受倒 U 型关系的

影响，但东部地区中小银行受风险承担的压力更小；区分上市与非上市的状况，上

市与非上市中小银行仍受倒 U 型关系的影响，但上市中小银行会尽快调整到风险

承担下降的状态。 

通过理论分析与实证分析，本文提出针对数字化转型对我国中小银行风险承担

的影响后的对策建议，为更好的推动中小银行实施数字化转型与降低风险承担提供

一份理论支撑。 

 

关键词：中小银行 数字化转型 风险承担 
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Abstract 

In recent years, digital finance has already had a profound impact on 

the economic development of our country, especially the impact on our 

banking industry should not be underestimated. Facing this challenge, 

China's commercial banks are also speeding up the process of digital 

transformation. However, at the same time, China's commercial banks are 

also facing the challenge of risk taking, based on the particularity of small 

and medium-sized banks in the banking system, the risk taking of small and 

medium-sized banks has been regarded as the top priority in the 

development of financial stability. Especially in the era of digital 

transformation, what impact will it have on the risk taking of small and 

medium-sized banks? In view of this impact, how should small and medium-

sized banks resolve and prevent? This paper will focus on these issues. 

By reviewing the literature review and theoretical basis of bank digital 

transformation and risk taking, this paper analyzes the influence and 

regulatory effect of digital transformation on risk taking of small and 

medium-sized banks, and proposes relevant research hypotheses based on 

this. In terms of index selection, this paper uses the "Digital Index of 

Commercial banks" proposed by the digital Finance research group of 

Peking University to measure the degree of digital transformation of small 
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and medium-sized banks. The non-performing loan ratio is used to measure 

the risk bearing status of small and medium-sized banks. Through the above 

theoretical analysis and data support, based on the panel data of 173 small 

and medium-sized banks in China from 2010 to 2021, an empirical model 

related to the hypothesis of this paper is constructed. Then a series of tests 

are carried out on the empirical model, and the differences in the 

performance of small and medium-sized banks under the heterogeneity are 

discussed. 

The empirical test results of this paper show that the impact of digital 

transformation on the risk taking of small and medium-sized banks in China 

presents an inverted U-shaped nonlinear relationship; Under the adjustment 

of the prosperity of the banking industry, if the prosperity of the banking 

industry is high, the nonlinear relationship between the two will be 

weakened, making the original curve relationship more gentle, and vice 

versa. Considering different types of banks, urban commercial banks still 

have an inverted U-shaped relationship, while rural commercial banks are 

negatively correlated. From the perspective of regional heterogeneity, the 

eastern region and the non-eastern region are affected by the inverse U-

shaped relationship, but the small and medium-sized banks in the eastern 

region are less under the risk bearing pressure. In the classification of listed 

and unlisted conditions, listed and unlisted small and medium-sized banks 
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are still affected by the inverse U-shaped relationship, but listed small and 

medium-sized banks will adjust to the state of risk reduction as soon as 

possible. 

Through theoretical analysis and empirical analysis, this paper puts 

forward countermeasures and suggestions for the impact of digital 

transformation on the risk taking of small and medium-sized banks in China, 

and provides a theoretical support for better promoting the implementation 

of digital transformation and reducing risk taking of small and medium-sized 

banks. 

 

Key words: Small and medium-sized banks；Digital transformation；Risk 

taking 
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1 绪 论 

1.1 研究背景及意义 

1.1.1 研究背景 

当今世界正处于科技革命时代，信息技术的蓬勃发展，带来了大数据、云计算、

区块链等一系列数字技术的不断涌现。近年来，数字技术的进步对社会发展产生了

前所未有的冲击，各个领域都在如火如荼的进行数字化变革，数字化转型对于整个

社会发展已成为了一种不可避免的路径。数字化转型成为推动经济增长的重要力量，

一方面能够不断满足人们的金融新需求，另外一方面也在推动着银行业的变革。自

2008 年金融危机过后，银行业受到了重创，但随着数字技术的出现，银行业积极

拥抱数字技术变革，并进行了广泛的数字化转型，以此来提升自身抵御风险的能力。

中国人民银行在此前也颁发了《金融科技发展规划（2022-2025 年）》，其中重点

提出要加快金融机构高质量数字化转型，贯穿使用数字元素与数字思维，全方位构

建数字生态系统。商业银行作为金融体系的中坚力量，同样受到数字化转型带来的

巨大冲击。数字化转型本质上是在进行技术创新，对于商业银行来说，将会产生颠

覆性创新，商业银行在面临数字化转型带来的经营多元化的同时，也将面临更加复

杂的经营风险状况。党的二十大和多次金融会议指出，要将金融稳定放在首位，必

须防范化解中小金融机构风险，中小金融机构尤其是中小银行的稳定是金融稳定发

展的重要一环。面对数字技术的广泛使用，中小银行使用数字技术打破传统经营模

式，将新型数字技术嵌入到经营过程中，从而进行数字化转型。相比于大型商业银

行，中小银行在发展过程中面临着诸多挑战，尤其是面临着更加复杂的风险问题。

而在数字化转型的大背景下，中小银行应用数字技术手段进行经营模式转变，在这

一过程中，面临着潜在的风险，中小银行承受风险的抵抗力较差，稍有不慎的风险

将会导致中小银行经营发生重创甚至破产。而近年来中小银行破产的现象时有发生，

无一例外对银行业发展产生了负面影响，同时，对于整个金融行业稳定发展造成了
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一定的冲击。因此，数字化转型背景下，中小银行风险防范的问题应该引起关注。  

1.1.2 研究意义 

（一）理论意义 

当前，学术界的研究热点主要集中于金融科技与数字金融，极少从数字化转型

这一视角探究与银行风险承担的关系。本文基于这一研究现状，提出中小银行数字

化转型对其风险承担的影响，分别从理论与实证分析角度进行研究。通过理论分析，

厘清中小银行数字化转型对风险承担的影响效果，进一步进行实证检验与论证，证

明本文所提出的数字化转型中的中小银行风险承担结果。从而将中小银行数字化转

型纳入风险承担的研究体系内，丰富银行风险承担的研究内容。 

（二）现实意义 

当今社会正处于数字化时代大背景，中小银行通过模仿传统商业银行的经营模

式已经显得较为落后，难以适应当前银行业经营需求。因此，基于当前时代特征，

中小银行结合自身实际需求进行数字化转型，以便更好的服务于金融市场。中小银

行多为依托于注册所在地设立，其目的在于促活区域经济发展，为地方经济发展注

入活水。中小银行风险承担过高将会导致地方企业资金周转发生困难，地方企业经

营将会步入困境，从而导致区域市场经济出现波动。因此，中小银行应将经营过程

中的安全性放在首位，关注中小银行的风险承担问题必须引起重视。而中小银行在

数字化转型过程中，需要深入使用数字技术对自身业务进行扩展。中小银行的风险

问题在这一过程中是否得到了缓释，进行数字化转型是加剧还是降低了中小银行风

险承担？了解这一问题，有助于中小银行探索如何化解风险承担难题中的困境。 

1.2 文献综述 

1.2.1 商业银行数字化转型的相关研究 

近年来，关于商业银行数字化转型的研究出现了“井喷式”的增长，这一现象

背后的原因是基于国家政策的引导和支持。黄海聪（2023）通过利用 CiteSpace 可
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视化工具，探究了我国商业银行数字化转型的研究热点。研究发现，与商业银行数

字化转型研究密切相关且排名前五的关键词是金融科技、商业银行、数字经济、数

字金融及中小银行。因此，本文对这五个方向进行整合后发现，从数字化转型与金

融科技、数字金融及商业银行的角度对已有文献进行梳理。 

关于银行数字化转型与金融科技的研究，最早的研究集中在说明金融科技是推

动银行数字化转型的必要条件，在强调金融科技对于数字化转型的重要性。Cuesta

等人（2015）认为金融科技催发下的消费者改变了原有消费习惯，商业银行为避免

在金融科技广泛使用过程中落后于市场，从而必须要进行数字化转型。后来更多学

者将研究关注点集中在金融科技对商业银行数字化转型的影响上。Gomber 等人

（2017）认为在金融科技的推动下，金融服务的范围更广、程度更深，使银行数字

化转型得到进一步提升。蔡普华等人（2021）指出金融科技的发展冲击了商业银行

传统的经营模式，数字化转型将在未来一段时间内持续产生影响。以往的研究主要

基于理论分析层面，随着对金融科技与银行数字化转型研究的深入，有学者发现过

去的研究中并未对金融科技与商业银行数字化转型进行区分，因此进行了理论上的

补充。翟胜宝等人（2023）将金融科技与商业银行数字化转型进行了定义上的区分，

他指出金融科技是利用前沿技术去丰富金融产品和服务，而商业银行数字化转型是

将数字思维贯穿于经营模式中，对传统业务进行颠覆式创新。当前的研究现状是从

理论分析转向了实证分析，通过实证分析检验理论的可靠性。在实证分析过程中，

学者大多是从机制角度出发，以丰富金融科技对商业银行数字化转型的影响。张烨

宁等人（2021）通过研究 46 家商业银行数字化转型与金融科技的关系，认为金融

科技是从渠道、产品、流程和组织机制角度影响着银行的经营模式，逐步推动银行

数字化发展，提高数字化转型的水平。交通银行发展研究部课题组（2023）基于

131 家商业银行，从数理角度出发构建金融科技发展与银行数字化转型关系的动力

机制模型，发现金融科技发展显著提升了银行数字化转型程度。逯苗苗等人（2023）

通过研究 190 家上市商业银行，认为金融科技的发展使得银行外部市场出现了激烈

的竞争，促使商业银行积极采取数字化转型策略。 

数字金融在蓬勃发展的过程中，对传统商业银行的业务、服务及产品模式进行
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了重塑再造，同时也为商业银行数字化转型提供了背景支持。国内外有不少学者对

此展开了讨论。在金融危机爆发后的一段时间里，有学者就注意到了来自数字金融

对商业银行数字化转型的冲击，Puschmann T（2012）通过案例研究发现，银行在

受到数字金融的影响下，能够更加快速的调整原有经营模式，增加数字化模块来应

对客户需求与市场的变化。这种来自于客户与市场的外在压力，同样会使得商业银

行进行数字化转型。Raza S A（2013）认为，数字金融冲击商业银行所产生的负面

影响，主要源于银行客户与业务量将会流向与其他科技型企业，因此这种外部压力

会推动银行在数字化转型中更进一步的发展。进而有学者探究，意识到数字金融冲

击的这类商业银行是如何采取措施来应对这一现状的。Vojislav Maksimovic（2015）

通过案例分析，发现商业银行倾向于建立数字化金融服务区来促进数字化转型。不

过，数字金融对银行数字化转型的影响并不是一成不变的，这与数字金融发展阶段

有关。PWC.Blurred Lines（2016）通过研究发现，数字金融发展初期，对商业银行

的影响主要是基于运营效率的提升，而在后期更多的是为商业银行运营业务与产品

提供支持，推动了商业银行数字化转型。后来有学者发现，不仅数字金融会呈现不

同的发展阶段，商业银行数字化转型在面临数字金融冲击时也存在不同阶段。因此，

数字金融对商业银行数字化转型并不是一蹴而就的，通常银行需要面临短暂的阵痛

期后才能实现数字化转型。韦颜秋等人（2017）通过研究发现，数字金融在短期内

会使得银行的经营状况产生不稳定，但长期讲，商业银行会以数字金融为契机创新

经营模式，从而步入数字化转型的阶段。现有研究在二者关系的基础上，更进一步

地，有学者从作用渠道出发，研究数字金融具体是如何作用于商业银行数字化转型

的。王诗卉等人（2021）基于共计 270 家银行的数据，从经济压力与社会压力的两

种渠道出发，得出商业银行在数字金融的影响下，促成了商业银行的产品与管理方

向的数字化转型。王勋等人（2022）从经营效率的角度视角，论证了数字金融发展

不仅可以推动银行数字化转型而且可以对整个金融体系数字化转型产生作用。这一

效果不单只是会对整个金融体系产生正向作用，同时对于其他行业经营主体可以带

来积极的促进作用。赵家琪等人（2023）基于我国 97 家商业银行的数据，通过实

证分析得出数字金融背景下的银行数字化转型通过提高中小企业成本效率、降低不
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良贷款率等，在其贷款难问题上发挥一定程度上的作用。 

银行数字化转型的研究是围绕着商业银行的来展开的，大部分研究集中于数字

化转型对商业银行的经营状况的影响方面。最先的研究主要探讨数字化转型对银行

经营状况的影响。研究内容多为数字化转型对商业银行带来正向的促进作用，数字

化转型既能降低经营成本又能提升银行的经营绩效。Srivastava（2014）认为银行

的工作效率可以通过数字化转型来实现，工作效率的提升有利于银行降低经营成本。

郭捷等人（2016）基于商业银行经营环境视角，通过对商业银行经营绩效的分析得

出，商业银行数字化转型能够提升银行经营效率。Bandara（2016）通过研究代表

性银行的案例，得出数字化转型可以为商业银行带来利润的提升，从而使得增强银

行的盈利能力。Scott（2017）以 swift 系统为研究对象，发现开展数字化转型能够

对商业银行的经营绩效产生长期的影响。主要表现在提升银行的长期盈利能力，盈

利能力对中小银行的影响要大于大型银行。不过在商业银行数字化转型过程中，也

存在着诸多经营状况上的各种问题。沈小平（2019）认为商业银行尽管在数字化转

型的过程中大力利用数字技术进行实践，但缺乏数字思维模式的转变，对于银行规

模的扩张思路仍然停留在扩大经营网点，而不是采取数字化思维模式来实现创新。

胡汉军等人（2020）认为，商业银行在数字化转型过程中的单一每项业务的数字化

转型已经实现了，但是缺少关于业务关联性之间的数字化转型成果 ，使得经营过

程中存在信息资源的浪费，从而对商业银行经营带来不利因素。刘孟飞等人（2021）

通过 SFA 数据模型计算出商业银行的经营状况，受到数字化转型的冲击后，银行

的利润与同期相比出现了下降。故此，后来学者从不同角度对经营过程中的难题提

出了解决路径。王宇等人（2021）通过研究商业银行数字化转型的初期阶段，发现

将商业银行业务模式转变与数字技术革新紧密相连，会促使银行业务流程加快，快

捷的业务办理可以帮助银行吸引客户，客户的涌入可以使得商业银行经营绩效得以

提升。而经营绩效的提升，同样可以为银行增加自身竞争力。谢绚丽等人（2022）

认为，数字化转型能够提升商业银行经营绩效后就能进一步提升银行的竞争力。关

于提升银行竞争力不单只拘泥于提升银行经营绩效，黄静等人（2022）认为，数字

化转型通过促进银行资产增长以及降低不良贷款率的方式，提升银行的竞争力。 
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1.2.2 商业银行风险承担的相关研究 

相对于其他类型的企业，商业银行由于业务的特殊性，在经营过程中面临着更

多的风险。尤其是自 2008 年金融危机之后，关于商业银行风险承担的研究内容迅

速增长。学术界对于银行风险承担的研究主要从宏观层面与微观层面来展开。 

从宏观层面上讲，早期的银行风险承担研究集中与货币政策视角。Borio and 

Zhu（2012）认为，宽松的货币政策会降低银行的风险感知与容忍度，基于金融危

机以前的低利率导致的价格上升，以商业银行为代表的金融机构不断加大金融杠杆，

意味着对大型商业银行风险承担不断加剧，而宽松货币政策下的银行经营理念，会

促使银行为获得更多收益的同时承担更多的风险。不过对中小银行来说，这一影响

产生的作用较小。陈玉婵等人（2012）认为，无论是对于大型商业银行，还是中小

银行，宽松的货币政策激励商业银行更愿意承担更多的风险，而存款准备金率与存

款理论的降低，更多的货币释放在市场中，银行风险承担被进一步加剧，货币政策

对银行风险承担呈现负向影响。但也有学者提出，货币政策对银行风险承担只产生

正向作用。Jiménez et al.（2014）认为，宽松货币政策下的低利率，一方面可以降

低债务人的违约风险，对于债务人而言，低利率偿还贷款可以减少支付利息的压力，

一定程度上可以对债务人产生激励作用；另外一方面银行的特许经营价值可以通过

降低利率来实现，因此低利率下的银行再融资成本会降低。结合这两个方面，得出

在宽松货币政策下的大型商业银行风险承担会降低，而对中小银行的风险承担的影

响较小。但有学者在银行风险承担有了进一步的区分之后，提出了两种作用效果。

吴琼（2016）以城市商业银行作为研究样本，并将银行风险承担划分为主动承担与

被动承担，通过研究发现，货币政策对不同类型的风险承担有着不同的作用，对主

动承担风险下的中小银行呈现正向作用，对于被动承担风险下的中小银行呈现负向

作用。有学者对货币政策进行区分，从数量型和价格型货币政策的角度出发。李成

（2022）认为，总的来说，货币政策对银行风险承担呈现正向的“放大”效果，数

量型货币政策对银行风险承担的正向效果更为显著，而价格型货币政策的效果更稳

温和。并且指出，国有商业银行和股份制商业银行比城市商业银行与农村商业银行

的风险承担水平更高。杨海维（2023）首次提出货币政策对银行风险承担的关系呈

https://kns.cnki.net/kcms2/author/detail?v=WVDzDAe5jxYgfj603lHhu9eKGDWjxic1ICVVLFlAtjTVDuf_TAtu4ZycB9QlSC5mEFcjZyPm-RDe5bsQ6X1EhrNeO3sXLBZG8XQ9xJ87q_g=&uniplatform=NZKPT
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现非线性的影响，影响因素是基于基准利率偏离泰勒规则利率的程度，当偏离小于

门槛值时，宽松货币政策对银行风险承担产生正向影响，反之则产生负向影响。在

这一过程中，中小银行发挥的作用更为重要。而对货币政策与银行风险承担研究的

关系中，影子银行风险承担也作为一个热点的研究方向。张晶等人（2023）认为宽

松的货币政策引起风险承担增加的过程中，影子银行在其中起到了放大该效果的作

用。在国有制与股份制银行中的作用更为显著，而城商行与农商行由于自身实力的

原因，影子银行的调节作用并不显著。普遍的研究认为，影子银行的发展会加剧银

行风险的承担。周顺兴（2018）以全国 125 家中小银行为研究样本，认为影子银行

发展过程中，使得更倾向于投资于高风险资产，自身不良贷款增加，加剧中小银行

风险承担。但有学者提出，影子银行产生的作用并不一定都对银行风险承担带来负

向效果。田秀娟（2018）认为，我国影子银行的发展对中小银行风险的影响先是加

剧，后是降低的倒 U 型结果。将影子银行区分为内部影子银行与外部影子银行，

前者发展有助于降低中小银行风险承担，而后者会提升中小银行风险承担。 

从微观层面上，一是基于银行竞争角度。有学者认为，银行的竞争加剧会提高

银行风险承担。Berger（2009）从竞争脆弱性与竞争稳定性出发，认为市场竞争的

加剧一是会促进中小银行寻求更多的市场机会，鼓励银行进行冒险，加大中小银行

风险承担。二是使得银行对客户提升贷款利率，对此银行会面临更为严峻的逆向选

择与道德风险问题，从而加剧了银行风险承担。但也有学者有不同的观点。Arping

（2019）认为，中小银行竞争加剧时，在经营过程中所采取的行动会减少，因此会

使得中小银行风险承担水平降低。也有学者提出银行竞争与风险承担出非线性关系。

后来有学者将银行竞争从贷款与存款角度出发，得出不同的研究结论。郜栋玺

（2020）认为，银行贷款市场会降低银行风险承担，而存款市场竞争会加深银行风

险承担，进一步地，贷款理论市场化增强了银行业、股份制商业银行和地方性商业

银行的贷款市场竞争对其风险承担的抑制作用，但对国有银行的影响并不突出，而

存款利率市场化并未增加银行业、国有银行及股份制商业银行的存款市场竞争对其

风险承担的提升作用，却对地方性商业银行有较为显著的影响。二是银行董事会的

角度，认为董事会的一些特征会影响银行风险承担。李维安（2014）认为，董事会

https://kns.cnki.net/kcms2/author/detail?v=WVDzDAe5jxb0-i-JpPo-ulUfQTE_2tYNeW7gRo5ruXVYASRzb-qJ-a34T9UbXdhF_Ia8XU-lMJnnCi0uoKFEmQg5JNP9rsFs7OJNl8kaZhU=&uniplatform=NZKPT
https://kns.cnki.net/kcms2/author/detail?v=WVDzDAe5jxb0-i-JpPo-ulUfQTE_2tYNeW7gRo5ruXVYASRzb-qJ-a34T9UbXdhF_Ia8XU-lMJnnCi0uoKFEmQg5JNP9rsFs7OJNl8kaZhU=&uniplatform=NZKPT
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中年龄较大、受教育层次越高的董事，会降低银行风险承担。与中小银行相比，国

有商业银行的降低程度会更显著。Lee（2021）从董事会的会议频率角度出发，认

为高频率的董事会会议将使得中小银行风险承担降低。三是基于银行内部控制的角

度出发。顾海峰等人（2021）认为银行内部控制质量的提高降低信息不透明的程度，

加强各部门的风险经营管理联系，从而降低中小银行风险承担。 

 

1.2.3 商业银行数字化转型对银行风险承担的相关研究 

对于银行数字化转型与风险承担相关的研究话题主要集中于数字金融、金融科

技对银行风险承担的影响，通过梳理现有文献，总结出的影响方向主要有三种：促

进作用、抑制作用以及“U”型特征。 

一部分学者认为数字化转型对银行风险承担起到了促进作用，即数字化转型加

剧了银行风险承担。Yao 等人（2021）指出，商业银行在面对金融科技发展所带来

的潜在风险难以合理处置和防控，使得商业银行在管理层面力量薄弱，加剧了银行

风险承担。因此，银行风险承担加剧的主要原因是来自于银行自身抵御风险的能力

较弱，尤其在中小银行中表现更为明显。Zhang et al.（2020）认为，中小银行的

自身规模和实力较弱，而想要与数字金融时代背景相接轨势必要付出较大的成本，

中小银行在这一过程中可能会遭受到成本压力，给中小银行带来经营风险。在研究

过程中，有学者将媒体关注度评价用来衡量金融科技的发展状况。Wang（2021）通

过使用媒体关注度评价我国近三年的金融科技发展状况，研究结果表示，受金融科

技的影响，银行风险承担显著加剧，但是这一加剧作用主要表现在非利息收入较低、

经营效率更低的银行，而对于经营效率较高的银行不容易出现风险承担加剧的现象。

相比于中小商业银行，面对数字金融、金融科技的影响，大型商业银行所遭受的冲

击将会呈现出不同的表现形式。金洪飞等人（2020）认为，金融科技在发展中对于

大型商业银行的影响与中小银行的影响呈现出了异质性。对于中小银行来说，金融

科技使得中小银行风险承担提升，但会降低大型商业银行的风险承担。 

还有一部分学者指出受数字金融的影响，使银行风险承担降低。Derrick 等人
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（2020）通过研究世界范围内的样本发现，由于金融科技的影响，商业银行风险承

担会出现显著的下降，并且当金融科技发展水平越高，这一效果就更加明显。有学

者认为出现这种现象的原因在于数字金融存在技术溢出效应。孙旭然等人（2020）

认为，数字金融本身含有数字技术能力，数字技术的关键点在于创新，数字金融的

技术创新能力能够在商业银行遇到风险问题时，帮助银行化解和处置风险，从而降

低银行风险承担。数字技术的创新能力同样贯穿于商业银行日常经营活动中，数字

技术以最快的时间能够发现风险和处置风险，起到了风险监控的作用。李雪峰等人

（2021）认为，数字技术的优势之处就在出现风险时能够对风险进行立即的处置，

能够提升银行风险经营管理效率，提升银行日常活动的配置效率，为银行带来经营

能力的提升，降低银行风险承担压力。有学者进一步的将银行风险划分为银行表内

风险与银行表外风险，通过研究发现银行表内与表外风险在面对数字金融冲击时会

呈现不同的表现方向。胡灵等人（2022）认为，数字金融对银行表内风险会显著的

降低风险承担，而对于表外风险会显著的提高风险承担，这一状况在资本充足率更

低的商业银行更容易出现，因此商业银行在数字金融背景下要注重表外风险的管控

与银行自身资本充足率的状况。 

还有一部分学者认为，数字化转型对银行风险承担的影响可能并不只是存在单

纯的线性关系，而是会呈现出具有 U型特征的非线性关系。一种观点是认为可能呈

现正“U”型关系，另一种观点认为呈现倒“U”型关系。郭品等人（2015）从互联

网金融的研究点上出发，认为互联网金融冲击下的商业银行风险承担会先降低然后

再上升，影响关系呈现“U”型特征。进一步的，有学者指出呈现“U”型关系的原

理在于这一过程中蕴含了替代效应与技术溢出效应的共同影响作用。韦颜秋等人

（2022）认为，替代效应在数字金融对银行风险承担的作用中提升了银行风险承担，

而技术溢出效应可以使得银行风险承担进一步下降。另一种观点认为二者之间呈现

倒“U”的关系特征。汪可等人（2017）从金融科技指数的研究基础出发，认为金

融科技在发展初期能够使得银行风险承担显著提升，在后期会使银行风险承担显著

降低。 
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1.2.4 文献述评 

本文从银行数字化转型、银行风险承担及银行数字化转型对其风险承担的影响

三个角度出发，整理了现有文献的研究热点。首先是关于银行数字化转型的梳理。

金融科技作为推动银行数字化转型的必要一环，从底层逻辑上改变了消费者的消费

习惯，同时也改变了商业银行的服务模式，不断地加深和扩展了银行的金融服务能

力。数字金融会在不同的阶段对银行产生不同的影响，银行会在经历过短期阵痛期

后逐步实现数字化转型。总的来说，金融科技与数字金融在银行数字化转型的过程

中起到了正向的促进作用。银行数字化转型的研究主要围绕着银行经营状况方面。

数字化转型能够提升银行经营绩效，降低银行经营成本，提升经营效率，并且指出

了提升银行经营效率要通过数字化转型提升银行竞争力来实现。其次是银行风险承

担的研究梳理，从宏观层面与微观层面展开梳理。从宏观层面来看，主要集中于货

币政策视角，越宽松的货币政策对银行风险承担的影响会呈现不同的结果，宽松的

货币政策下银行风险承担会被加剧、降低以及出现非线性的影响关系。微观层面上

主要是银行竞争、银行董事会及银行内部控制的视角，银行竞争的加剧会提升银行

风险承担，但也有学者指出，银行竞争对银行风险承担的影响产生非线性关系的作

用效果；银行董事会的特征及银行内部控制的程度也会对银行风险承担产生作用，

多数研究在于如何利用银行内部特征使得银行降低风险承担。最后，本文梳理了银

行数字化转型对其风险承担的影响。从影响结果上来看，有三种影响结果，分别是

提升、降低与“U”型特征关系。多数学者的研究结论得出二者的线性关系，而较

少数量学者的研究结论是二者出现非线性关系。在非线性关系中，出现了“U”型

关系与倒“U”型关系的两种不同影响结果。关于直接研究银行数字化与风险承担

关系的成果较少，本文主要梳理了与银行数字化转型相关的数字金融与金融科技的

内容，数字金融与金融科技对银行风险承担的影响结果可以作为研究银行数字化转

型对其风险承担影响的参考。 
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1.3 研究内容与方法 

1.3.1 研究内容 

本文在结构上分为五个章节： 

第 1章：绪论。本部分首先介绍了文章选题的背景与意义；其次在文献综述部

分，分别从银行数字化转型、银行风险承担及银行数字化转型对其风险承担的影响

角度进行了梳理；接着对本文的研究内容、研究方法进行了阐述；最后提出了本文

存在的创新点与不足。 

第 2章：理论分析与研究假设。本章节由三部分构成，首先是对文章中的相关

概念进行了界定。主要概念有中小银行、银行数字化转型与银行风险承担。其次是

与本文相关的一些理论基础，主要是信息不对称理论、长尾理论与金融脱媒理论。

最后是研究假设。本部分提出了中小银行数字化转型对其风险承担的影响会呈现倒

“U”型的效果，并且提出了在银行业景气度的调节作用下这一效果的变化，对本

文的研究提出了调节效应的假设。 

第 3章：现状分析。本章主要是针对文章主题中的中小银行数字化转型、中小

银行风险承担现状进行了阐述，分别使用银行数字化转型指数、银行不良贷款来分

析。 

第 4章：实证分析。本章主要有实证研究设计与结果分析两个部分组成。实证

研究设计部分包括样本的选取与数据来源、变量选取、模型构建；实证结果分析主

要包含描述性统计分析、基准回归分析、内生性检验与稳健性检验、调节效应分析

与异质性分析。用工具变量法检验内生性问题；而稳健性检验中包含了四种方式，

分别是更换被解释变量、解释变量与样本区间，最后排除了出现“S”型可能的情

况；用银行业景气度作为调节效应的研究内容；异质性分析中讨论了银行类型、地

区异质性及是否上市的情况。以上实证分析为本文结论提供了可靠的论证。 

第 5 章：结论与展望。本部分基于实证结果总结了研究结论，给出了中小银

行数字化转型发展的相关建议。 
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1.3.2 研究方法 

实证分析法。本文采用 2010 年至 2021 年 173 家上市银行的数据，参考经

典文献，使用固定效应模型对中小银行数字化转型程度与其风险承担之间的关系进

行实证研究。再进一步分析探讨调节效应与异质性，并进行稳健性检验。 

本文的研究方法为： 

文献研究法。主要是将已有文献进行总结梳理，明确银行数字化转型、风险承

担以及二者之间关系的研究热点，并对文献进行评述。 

理论分析法。本文基于相关研究理论，分析数字化转型与银行风险承担之间的

关系，并提出相应研究假设以及构建模型。 

实证分析法。基于 2010-2021 年我国 173 家中小商业银行， 使用面板数据构

建固定效应模型，分析数字化转型对我国中小银行的影响。同时对实证结果进行稳

健性检验，并进一步进行调节效应与异质性的分析。 
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1.3.3 技术路线图 

 

 

图 1.1 技术路线图 
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1.4 创新点与不足 

1.4.1 研究创新点  

本文借鉴已有的研究成果上，对数字化转型与中小银行风险承担的研究中，可

能存在以下两点创新：  

（1）将研究对象聚焦于中小银行。当前关于数字化转型的研究多聚焦于企业

层面，尽管有聚集在银行层面的研究，但研究对象多为大型商业银行，缺少对中小

银行的关注。而中小银行经营的特殊性，使得研究中小银行风险承担成为必要。因

此，本文将研究对象设定为中小银行。 

（2）丰富研究内容。本文通过理论分析和实证研究，丰富了调节效应与异质

性实证证据，将银行景气度纳入到调节效应分析中，并且关注银行类型、地域性及

是否上市在其中存在的异质性。 

1.4.2 研究不足  

（1）本文尽管已经筛选出了 173 家中小银行作为研究样本，但由于大部分中

小商业银行的数据难以获得，在研究样本的选择上会产生局限性。因此，未能反映

中小银行数字化转型对其风险承担影响的全貌。但由于所选样本在中小银行体量中

占比较大，因此，实证结论仍具有可靠性。 

（2）本文的调节效应旨在分析银行业景气状况对于数字化转型与中小银行风

险承担之间的调节作用，本文使用银行业景气度作为调节变量，虽然能够衡量银行

业景气状况，且该数据的来源具有权威性，但由于基于银行家的调查问卷所得，具

有一定的主观性。 
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2 理论分析与研究假设 

2.1 概念界定 

2.1.1 中小银行 

中小银行一般是基于地方政府出资设立的服务于地方经济发展的中小规模银行，

主要服务于地方中小企业，促进我国民营经济的发展。一般情况下，以中农工建交

邮储银行为首的六大行被视为大型商业银行，其余商业银行均被视为中小商业银行。

但随着股份制商业银行的发展，其经营状况及自身实力与国有银行对社会经济发展

有着同样举足轻重的作用。这意味着，股份制商业银行已不能被划入中小银行的类

别当中。从资产规模上来看，根据中国人民银行的界定，将本外币资产小于 2 万亿

元人民币的银行界定为中小银行。在中国人民银行的界定基础上，本文进一步将中

小银行的研究范围界定在城市商业银行与农村商业银行之中。城市商业银行是在城

市信用社的基础上发展演变而来，重点服务于中小企业；农村商业银行是由农村合

作银行的基础上发展成形，主要由地区内的农村工商户、农民等出资设立。 

2.1.2 银行数字化转型 

关于银行数字化转型的定义学术界还尚未明确。从商业银行数字化发展历程中

来看，出现数字银行之后，对于银行数字化转型的定义，从新型数字技术与银行日

常管理与经营相联系的角度进行界定。Meriem Guechi（2020）认为银行数字化转

型是依靠人工智能的自动化模式来管理商业银行，这种管理模式贯穿于商业银行的

前端与后端，并且能有效提升员工的工作效率。郝政（2022）认为银行数字化转型

是一种创新性再造，主要体现在银行管理、文化、治理、组织及人才方面。目前，

学术界将金融科技与银行数字化转型结合起来，指出金融科技是银行数字化转型的

重要一环。郭峰（2023）认为银行数字化转型就是进行以金融科技为前提的数字化

系统变革。交通银行发展研究部课题组（2023）认为银行数字化转型是银行利用金
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融科技发展成果进行的银行经营效率与管理的一种数字资源整合。总的来说，银行

数字化转型依托于数字技术对银行日常经营业务与模式进行深刻变革，旨在提升银

行经营效率，降低银行经营风险，促进银行更好的发展。 

2.1.3 银行风险承担 

目前，对于银行风险承担的定义还尚未统一。通过梳理现有文献可知，学者分

别从广义与狭义上对银行风险承担进行了定义。从广义上讲，银行风险承担是商业

银行在经营过程中承担所发生的风险，对风险所产生的后果进行承担。李燕平

（2008）认为，银行风险承担是出现风险结果后，银行承担风险后果的一种行为。

从狭义上讲，银行风险承担是商业银行主动在经营过程中承担因业务等发生风险的

后果，更加强调商业银行的主动性，侧重体现银行的主观意识。刘懿（2010）认为，

银行在面临承担风险时，存在银行自身经营特征、管理层特征以及外部监管部门的

多重影响因素，银行在多重因素的影响下，主动选择偏好于自身经营的方式去承担

风险，这一过程体现了银行风险承担的主动性。而与银行风险承担类似的概念为银

行风险，这二者既存在关联之处，又存在区别。联系在于，银行风险用来衡量银行

风险承担的总和，从范围上来看银行风险的范围要大于银行风险承担；区别在于，

银行风险是一个总和概念，而银行风险承担是一个动态指标，倾向于衡量某个时间

段的银行风险承担状况。 

2.2 理论基础 

2.2.1 信息不对称理论 

信息不对称理论是二十世纪七十年代由约瑟夫等三位经济学学者提出，三位经

济学家分别从商品、劳动力与金融市场视角侧重研究了这一问题。本文是基于银行

部门的信息不对称情况，因此更加关注信息不对称在金融市场中的作用与影响结果。

西方经济学完全市场的假设中设定市场信息是完全公开的，生产者与消费者即交易

中的卖方与买方在市场中获得的信息是相同的，不存在其中一方掌握其他信息的情
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况。基于这个假设下的市场更容易通过帕累托实现资源的合理配置，从而使得市场

资源分配达到最优。但是在实际经济生活中的情况并不是这样，市场主体掌握的信

息并不像模型中假设的那样信息完全公开，而是各主体掌握着不同的信息。信息不

对称理论指出，经济社会中的不确定以及不稳定因素会使得市场主体在进行经济活

动时，会遇到信息不对称的问题。掌握信息资源多的一方会处于优势地位，而处于

信息资源稀缺的一方会处于劣势地位。处于优势地位的主体通常会将尽可能多的信

息资源进行隐藏，使信息资源的利用达到收益最大化。因此，在市场中常会发生，

信息资源多的一方掌握更多信息的同时会释放一些虚假信息来干扰市场交易，使得

市场受到信息不对称的影响，导致无法通过使用帕累托效应来调节资源，市场资源

无法得到最优的配置，从而出现市场失灵的现象。银行在衡量借款人状况时，通常

会因为存在信息不对称而使得银行处于信息劣势的地位，难以掌握借款人的实际情

况，一旦借款人提供虚假信息扰乱正常信贷规则，会使得银行面临风险承担的情况。 

与信息不对称理论密切相关的理论还有两个，分别是逆向选择与道德风险，这

二者的产生是由于市场出现了信息不对称。逆向选择是在事发前，利用信息不对称，

对市场中的规律进行破坏，出现“劣币驱逐良币”的现象，从而使当事人自身获得

超额利润。因此，出现逆向选择的状况主要依靠外力作用，是一种被动选择的结果，

是当事人的非主观意愿所造成的。逆向选择所造成的影响是抽象的、模糊的，例如

破坏市场规律等。道德风险发生在事后，当事人在明知所采取的行为会损害到另一

方的利益，仍采取不利于对方的行动。出现道德风险主要依靠内力作用，是一种主

动选择的结果，是当事人在主观意愿的驱使中主动选择的情况下。道德风险所造成

的影响是具象的，会给对方造成直接的破坏和损失。 

银行存款保险制度的产生，对于储户能够为其提供制度上的保障，使得储户更

愿意将存款存于银行中。但是这一制度对于银行来说，基于信息不对称的原因储户

的行为会对银行制造出道德风险与逆向选择的问题。一般情况下，储户会更倾向于

选择存款利率更高的银行，相比大型银行来说，中小银行的存款利率会更高，同时

基于存款保险制度的存在，储户更愿意将存款存入风险更高的中小银行。此时中小

银行，更愿意投入到风险较高的经营活动中，从而加剧中小银行破产的可能。因此，
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储户的选择可能会对银行带来道德风险问题。储户的这一选择，同时能够引发“劣

币驱逐良币”的状况。原因在于储户更倾向于选择中小银行进行存款活动，能够对

中小银行的产生利好的作用。但是对于大型银行而言，吸收到的存款相比于之前会

减少。因此，金融市场中会呈现“劣币驱逐良币”的现象，对银行业产生一定的影

响。 

2.2.2 长尾理论 

长尾理论由 Anderson 基于信息化互联网时代背景所提出的，后来被用于分析

沃尔玛超市的经营模式。与长尾理论思想相反的是十九世纪的“二八定律”。“二

八定律”认为起决定性作用的在于少数部分，即 20%的“头部”因素起到了决定

性的作用，80%的因素虽然占到大部分比例，但处于市场的“尾部”，并不起决定

性作用。因此，在“二八定律”的影响下，重点关注少部分头部客户所带来的收益，

而忽视大部分尾部人群所带来的收益。随着互联网时代的到来，传统的“二八定律”

思想已不适用于当下的情况，进而提出了长尾理论。长尾理论认为，由于产品销售

渠道拓宽等因素，原本不被看好的产品也因此能够获得与热销产品相同的收益，甚

至是更多的收益。因此，应用长尾理论的核心点一是需要有足够多的小市场份额，

二是需要一个为小份额市场形成提供交易畅通的渠道。小份额市场的持续累积，通

过大环境所构造的渠道，与大份额市场形成有效的竞争力，从而对整个市场起到决

定性作用。无数多的小份额市场构成了长尾理论中的尾部群体，尾部群体以低成本

的状态获取更多的市场利润。互联网时代的到来，为市场中的大量尾部群体带来了

利好。尾部群体依托互联网能够获得更容易进入市场的路径，从而与市场头部进行

竞争。在这一过程中，尾部群体大量的聚集，以数量优势占到市场份额，进一步与

市场头部发生激烈的市场竞争。依据长尾理论分析，尾部群体在竞争过程中能够获

得取得足够的优势地位，获取到比头部更多的收益。部分头部个体注重的是主流市

场导向，而尾部群体强调非主流市场导向，更加倾向于为市场提供差异化内容，而

差异化内容在市场中的需求是巨大的。单个差异化内容的需求往往低于主流市场的

需求，而众多差异化内容汇聚在一起往往能够为市场带来冲击，尤其是对于主流市
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场的冲击。 

长尾理论同样适用于由数字化转型时代背景主导下的金融市场，传统金融业市

场更加注重大客户的吸纳与服务，认为大客户能够为金融业起到重要作用，因此对

于大部分的中小客户缺少关注，大量的中小客户被传统金融业忽视。在银行业经营

中，数字化转型背景下利用科技手段使得银行的日常交易系统变得更加完善，提升

了银行经营效率降低了交易成本，缩短了交易时间，进一步提升了银行利润。对于

银行与客户而言，数字技术的使用使得双方降低了信息不对称的干扰，并且能够根

据不同的客户特征提供差异化的服务方案，提升了银行服务效率，使银行服务更加

具有针对性。利用数据技术的优势在于能够以极低的成本获取中小客户群体的客户

肖像，为传统银行业中存在的这部分潜在客户提供服务。长尾理论盈利模式的本质

是“薄利多销”，用户只需要付出较低的成本就可以获得符合个性化的专属金融服

务，而对于银行主体尽管从个体中赚取的利润较少，但市场中存在大量这样的个体

需求，因此也可以获得很大的利润。数字化转型的背景更加强化了这一效果，对于

银行等金融机构更加关注以往未被关注到的尾部群体，为满足长尾群体个性化的服

务需求进一步探索；对于客户群体来说，中小客户群体此前处于尾部市场，在传统

金融市场的经营理念中难以获得符合自身化需求的产品，但数字技术的产生，使得

中小客户群体为以更低成本获取更具个性化的服务，追逐于数字化程度更高的银行。

而处于市场头部的大客户群体，同样也会选择成本更低能够提供个性化服务的数字

化程度高的银行。因此，在数字化转型背景下的银行为了吸纳更多的客户需要不断

地进行数字化创新，以此来提供更加优质的服务。 

2.2.3 金融脱媒理论 

金融脱媒最早是 20 世纪 60 年代末被提出的，大规模的金融脱媒现象率先出现

于美国。一方面原因是当时的西方市场中出现了严重的通货膨胀，银行在政府等监

管机构的控制下利率极低，甚至实际利率为负，而当时的市场利率极高，对比市场

利率与银行利率出现的显著不同，原本存在于银行的资本被市场中的高利率吸引，

使得银行的大量资本涌入到资本市场当中。尤其是商业银行的存款大量流向了证券
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市场，证券市场吸收了银行的信贷资产。商业银行在资金融通过程中承担着中介作

用，但这一市场变化使得商业银行这一中介机构能起到的作用微乎及微，跳过了中

介机构，使资金的供给者与需求者直接联系在了一起。另外一方面，由于金融管制

程度放松，市场中的金融创新不断涌现。主要是来自于第三方金融科技公司，利用

技术创新出比传统商业银行更有优势的金融服务产品。因此，总的来看，出现金融

脱媒的关键点在于出现了新的金融创新产品，使得市场交易绕开了传统商业银行，

去追求更为个性化与差异化的金融创新产品。 

与金融脱媒相对应的理论是金融中介理论，金融中介理论起源于亚当·斯密的

货币理论，他认为可以将货币视为一种信用中介，日常交易可以通过货币这一信用

中介实现，因此金融中介理论最早起步于于信用媒介论，后来随着费雪提出分离定

律，使得金融中介理论正式展开了讨论，金融中介论主要是基于信息不对称的情况

得以继续存在。尽管有着信息不对称及交易成本高的现实状况，而市场中只存在唯

一可以进行中介交易的机构，客户不得不围绕着这一金融中介展开金融活动。但随

着新技术的不断涌入，市场中的信息越来透明，交易成本降低，金融中介的地位逐

渐下降，而金融脱媒的现象愈来愈明显。金融脱媒现象的出现，对传统商业银行的

经营产生了巨大的冲击。 

步入银行业数字化转型时期，数字技术给商业银行带来的金融脱媒现象更为显

著。首先是更多的三方平台能够利用数字技术获取比商业银行在传统经营模式下更

低的交易成本，能够为客户提供更加精准的个性化服务，为客户提供最优的借贷及

理财方案等。此时，客户享受到更低成本、更高效率的服务后，会将银行中的资金

转移至第三方机构，这一过程银行遭受到了来自数字化转型中的银行资金脱媒。此

外，随着利率市场化的不断加深，第三方利用数字技术加强对信息的搜集，针对商

业银行经营模式中的业务渠道进行冲击，使得商业银行遭受渠道脱媒。 

在数字化转型的时代背景下，大力推进数字技术的使用，使得金融交易更容易

在市场中实现，摆脱了原有金融交易必须依托于中介机构来实现的路径。对于商业

银行而言，主要业务是存贷款业务，数字化转型的阶段，由于受到金融脱媒的影响，

商业银行存贷款业务也会相应受到影响，这一过程给银行经营带了一定的冲击。 
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2.3 研究假设 

2.3.1 数字化转型对中小银行风险承担的影响 

一方面，中小银行数字化转型将对银行经营产生不利因素，提高银行风险承担。

金融科技背景下的中小银行都在踊跃参与。从中小银行经营成本的角度来看，一是

数字化转型初期，中小银行面临数字技术更新时效性的问题，所投入的沉没成本会

是银行风险承担加剧的一个原因。进行数字化转型初期，中小银行由于数字技术设

备等不充足的问题，应具备一定的信息基础设施投入能力，这一过程需要中小银行

投入一定的资金去进行与金融科技公司的合作、金融科技技术的研发与引进以及数

字化设备的购入。因此，在数字化转型的初期，中小银行会存在一定的资金问题。

此外，由于信息化的时代背景，数字技术的更新速度较快，所需要的数字技术支持

下的软硬件设备的更新换代时间短，中小银行投入数字基础设施建设时需要从服务

于客户的角度出发，数字基础设施也应与时俱进。而中小银行若不及时跟进数字技

术的更迭，往往会造成已经建设的数字基础设施与实际业务经营不匹配的状况。因

此，中小银行在数字化转型初期所投入的资金会面临潜在的损失风险，使得中小银

行的风险承担加剧。二是中小银行数字化转型除了在初期需要投入一定的数字基础

设施建设之外，还需要再引进和培养一部分金融科技人才，这部分资金投入即便不

会成为沉没成本，也在中小银行数字化转型中成为一笔不小的资金投入。资金与人

力的投入期限不是一蹴而就的，往往需要相对较长的周期来实现。而中小银行的资

金规模有限，在维持日常经营活动的同时，投入大量成本的资金在数字化转型中将

会对中小银行产生较大的成本压力。中小银行在面对不得不付出的成本压力时，会

转向投资于高风险资产，以此来获得一部分投机性资金，来缓解经营成本过大的压

力。而高风险资产的投资必然会使中小银行风险承担加剧，从而不利于中小银行经

营。从中小银行风险管理的能力上来看，数字化转型将对中小银行风险管理带来压

力，从而加剧中小银行风险承担。中小银行数字化转型初期，数字技术创建不完善，

尤其是对于风险信息管理的监控存在漏洞，风险防控能力不足。加之针对数字化转

型浪潮，有关于数字化与银行经营的风险问题缺乏相关监督。因此，对于中小银行
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来说潜在风险程度加大。此外，数字化转型对传统银行经营模式会带来一定的冲击，

使得传统银行的体制模式受到挑战，中小银行在经营过程中的传统经营模式、思维

方式都将会经历巨大变化，加剧风险承担。 

另一方面，中小银行数字化转型将降低银行风险承担。随着数字化转型的持续

推进，数字技术的使用越来越成熟。数字技术被广泛使用，尤其是利用大数据对信

息的广泛搜集，从而削弱信息不对称的问题，加强信息识别能力。首先从客户视角

出发，中小银行将数字技术深化到服务领域，利用日渐熟练的数字技术分析客户信

息与需求。数字技术可以更加全面的了解到客户的基本信息与资金信息，尤其是客

户的信用状况。数字技术通过客户信息更能够全面的了解分析出客户可能存在的风

险问题，能够强化信息数据的准确性与客户的识别度。数字化技术的使用，更加明

确客户将会发生的风险状况，从而做到风险的事前防控，降低中小银行风险承担。

其次，从控制成本角度出发，中小银行在金融科技人才流动效应及金融科技创新效

应的影响下，数字化转型如火如荼的进行，中小银行数字技术更加成熟，相应的部

分业务流程可以由数字技术来实现，从而实现贷款等业务的自动化流程，以便减少

人力成本与时间成本。中小银行的成本由于数字技术的熟练使用不断降低，相应的

中小银行风险承担也由此降低。最后，从风险管理的角度出发，使用数字技术能更

加全面的获取各类信息。中小银行能够从开展业务之前进行风险识别、操作业务中

进行时时风险检测、业务流程结束之后还能持续跟进风险发展趋势，这一过程增强

了银行的风险管理能力，降低了中小银行的风险承担。 

由此，本文提出假设 1：数字化转型对中小银行风险承担呈现倒“U”型关系

的影响。 

2.3.2 银行景气程度的调节作用 

银行景气度是经由银行家通过问卷调查的方式对当前银行业的评价，了解银行

家对于全国银行业当季的经营状况相对于上一季度的变化感受，体现了银行家对于

银行业的经营状况的直观感受。银行业景气指数的高低，也一定程度上表现了当前

银行业的经营发展状况，银行业景气指数越高，体现了银行家对当前银行业经营状
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况乐观，相反则表示银行家对当前银行业经营状况不乐观的局面。而银行业经营状

况，同样与社会经济整体发展状况相关联，其中包含了银行、政府以及居民等各类

主体。金融市场因为银行业景气程度提高会产生更为频繁的交易活动，但是金融市

场中的交易活动往往是复杂的，由于银行业较为景气时，政府所提供的金融政策将

会更加宽松，银行会增加自身进入金融市场的信心，此时会产生两种效果：一是银

行在金融市场中会提供优质的金融资源，使得银行经营状况变好；二是银行在金融

市场中会提供非优质的金融资源，反而会加剧银行经营状况变差。同样的，对于居

民投资者而言，银行业景气度越高，居民更愿意在市场中进行交易，交易过程中会

遇到银行所提供的不同质量的金融资源，从而影响到整个金融市场对于银行风险承

担的作用。本文认为，银行业景气度会负向调节数字化转型对中小银行风险承担之

间的“倒 U”型关系，即较高的银行业景气度会使数字化转型与中小银行风险承担

之间的“倒 U”型关系变得更平缓。 

一方面，银行业较为景气时会削弱数字化转型对中小银行风险承担的加剧作用。

银行业较为景气时，表明银行家看好银行业市场，认为整个金融市场中的各类业务

发展状况良好。当银行经营状况良好时，对于数字化转型会给银行带来的风险承担

加剧，会更好的缓释这一状况。由于银行实力较强，银行会产生较多的资金，所以

更有能力支付数字化转型中产生的成本费用，同时也有能力去实施数字化转型下的

其他银行业务相关模式的转变。尤其是对于银行业广泛存在的信息不对称问题而言，

银行有能力通过数字化技术识别出信用良好的客户，使银行经营过程中减少因为信

息不对称所增加的信用风险问题，从而增加高品质的借贷业务，提升银行的资金配

置能力，最终使得银行风险承担降低。同时，银行拥有优质的贷款项目时，会提升

银行经营质量，减少商业银行不良贷款的发生，银行减少因不良贷款所发生的信用

风险，也会降低银行风险承担。因此，银行业景气程度高，能够弱化数字化转型下

的中小银行风险加剧问题。在曲线的表示中，银行景气度较高时的曲线会表现的更

加平缓，所产生的斜率会更低。 

另一方面，银行业较为景气时会削弱数字化转型对中小银行风险承担的降低作

用。银行业景气度高时代表银行家对于当前经济政策环境有看好趋势，认为银行经
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营状况业处于良好的状态。此时，银行管理层对于银行经营呈现乐观态度，从而会

对于一部分高风险的贷款项目进行过度的投资，同时，银行自身对于相关贷款审批

流程会放松审核，在银行业较为景气状况下，为寻求更多可能的机会采取“宽松”

的措施。此时，银行会受到银行业景气度的影响，出现盲目扩张信贷规模的状况。

而未经严格审核的贷款项目，加之项目本身具有高风险的属性，一旦发生项目违约

的问题，同样会对增加银行风险承担。因此，银行业景气程度高，能够弱化数字化

转型下的中小银行风险降低的作用。在曲线的表示中，较高的银行景气度曲线会表

现的更加平缓，所产生的斜率会更低。 

由此，本文提出假设 2：银行业景气度越高，会削弱数字化转型对中小银行风

险承担的“倒 U”型关系。 
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3 现状分析 

中小银行是我国商业银行的重要组成部分，从银行数量占比上来看，中小银行

数量占我国商业银行总数量的 90%以上。对于地方小微企业而言，通过大型商业

银行获得信贷资金的难度较大。而中小银行主要是服务于地方经济，大力支持中小

微企业的发展，对地方小微企业与地方经济发展发挥着重要作用。近年来，中小银

行在发展过程中实力不断增强，陆续推出了一系列符合国家政策导向的创新产品。

同时，中小银行在面对当前经济环境变化带来的经营压力时，也在不断地进行自身

业务创新模式。当前数字化转型在各行各业如火如荼的展开，中小银行业利用这一

契机进行数字化转型。 

3.1 中小银行数字化转型现状 

根据北京大学数字金融课题组编制的 2010-2021 年中国商业银行数字化转型指

数，整理出了中小银行数字化转型指数（见表 3.1）。该指数分为三个测量维度与

一个总维度，分别形成了战略数字化、业务数字化、管理数字化与数字化总指数。 

表 3.1  2010-2021 年我国中小商业银行数字化转型指数 

年份 战略数字化 业务数字化 管理数字化 数字化总指数 

2010 1844.28 708.98 605.28 822.27 

2011 2538.11 1473.31 995.73 1374.65 

2012 3655.70 2534.92 1059.19 1906.79 

2013 5542.15 4111.82 1779.83 3068.46 

2014 6969.87 7227.66 2303.56 4536.14 

2015 9327.19 10264.21 3460.68 6458.85 

2016 11391.49 13794.84 3859.72 8083.70 

2017 12779.39 15209.96 4933.93 9311.08 

2018 12926.75 15264.34 5048.39 9411.69 

2019 20502.26 19245.11 7190.26 12937.27 

2020 22179.45 19443.98 7458.27 13393.67 

2021 20999.98 19367.63 8217.73 13603.29 

数据来源：北京大学数字金融课题组 

为了更加直观的看出中小银行数字化转型指数变化的趋势，本文根据表 3.1 绘

制了趋势图，如图 3.1 所示： 
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数据来源：北京大学数字金融课题组 

图 3.1  2010-2021 年中小商业银行数字化转型指数趋势 

通过数据显示，数字化指数总体呈上升趋势。数字化总指数从 2010 年的

822.27 上升至 2021 年的 13603.29，12 年间增长了 16 倍。其中 2013 年与 2019 年是

两个增速较高的年份，增长速度分别为 60.93%与 37.46%，主要原因是 2013 年为

互联网金融的元年，2019 年发布了《金融科技发展规划》。这两个时间点激发了

银行数字化的发展，因此在该年份附近数字化指数发展了显著的增长。 

战略数字化是银行数字化的基础，核心点在于衡量商业银行的金融科技投入。

近年来，随着数字技术的发展，越来越多的商业银行开始关注数字化转型的重要性，

增加金融科技投入以便更好的步入数字化转型。相比大型商业银行，中小银行抵御

风险的能力弱，自身实力有限，很难以自建的方式在金融科技领域研发属于自己的

数据处理系统。因此，多数中小银行一般会与第三方金融科技公司合作，在减少自

身研发成本的同时，能够为中小银行构建数字技术与场景的数字化生态。数字化生

态系统的底层需要投入基础的数字建设，需要充足的数据资源与技术支撑。 

通过整理部分中小银行 2021 年金融科技投入发现（如表 3.2 所示），北京银

行、上海银行与南京银行的金融科技投入已经超过了 10 亿元，是中小银行中金融

科技投入最多的三家银行，而大部分中小银行的金融科技投入金额不足 5 亿元，总

体上来看，大部分中小银行的金融科技投入占银行收入的 3%左右。 
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表 3.2  2021年部分中小银行科技投入情况 

银行名称 科技投入（亿元） 营业收入（亿元） 科技投入占营业投入占比（%） 

北京银行 23.20 662.86 3.50% 

上海银行 18.53 551.49 3.36% 

南京银行 13.40 409.79 3.27% 

长沙银行 9.18 208.64 4.40% 

沪农银行 8.83 241.92 3.65% 

东莞农商行 5.14 129.80 3.96% 

广州农商行 4.67 234.67 1.99% 

天津银行 4.62 177.01 2.61% 

重庆银行 3.36 145.45 2.31% 

苏州银行 3.25 108.33 3.00% 

贵阳银行 3.06 150.00 2.04% 

甘肃银行 2.11 62.80 3.36% 

青岛银行 0.40 111.11 0.36% 

无锡银行 0.09 42.86 0.21% 

数据来源：各银行年报 

业务数字化展示了战略数字化的具体落地过程，主要是创新金融产品、金融销

售渠道等。业务数字化转型重点是在银行的营销渠道上进行拓宽，传统的营销模式

仅仅依靠银行掌握着客户有限的信息进行很难形成专业化的营销策略。因此，进行

数字化营销之后，面对客户能够精准的提供个性化、差异化的服务。业务转型主要

体现在银行产品的转型上，在银行业务板块中使用数字金融技术，将线下的业务转

换到线上，将银行线上业务进行智能化办理。当前，中小银行利用数字化技术形成

了属于自身的手机银行、互联网理财及数字化专利技术。客户使用线上处理业务的

场景，通过手机银行及互联网理财能够低成本、高效率的满足客户的需求。对于银

行来讲，商业银行结合大数据技术，在银行经营的整个流程中强化服务内容，包括

对于银行风险控制、日常业务运营及决策等。所组成的新金融产品涉及到银行的存

贷款业务与中间业务，极大地提升了银行的经营效益。本文通过图 3.2 展示了部分

中小银行手机银行月活跃用户数的情况，来反映业务数字化的现状。通过数据显示，

江苏银行、北京银行的月活跃用户的数量超过了 300 万，显著高于其他银行，其他

大部分的中小银行用户活跃数量低于 100 万，说明中小银行在业务数字化转型中还

需要进一步的深化技术创新，为客户提供更好的服务。 
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数据来源：各银行年报 

图 3.2  2021年部分中小银行手机银行月活跃用户数 

管理数字化也是战略数字化的具体落地过程，管理数字化的构成主要是数字化

的架构、人才与合作，包括银行下属金融科技子公司的发展情况、金融科技人才培

养与金融科技公司的投资状况。从数字管理的角度来看，管理数字化在转型中会在

数据处理全过程产生作用，对于数据收集来源进行有效的扩张，除了利用自有

APP，能够获取跨行业信息，对于数据进行类别上的分类；接着是数据的清洗与整

合，能够将不同渠道获取的数据进行有效的整合清洗；随后是数据的分析，通过人

工智能算法支持本地化定制来进行新技术应用场景的搭建；最后是数据的应用，数

据通过及时准确的分析能够对现有状况进行反馈和预测，发挥数字在银行经营中的

最大利用效果。从现有中小银行发展状况来看，中小银行也逐步的增设金融科技子

公司，以便扩充银行自身金融科技规模，例如深圳农商行的前海金信、盛京银行的

盛银数科、浙江农信社的浙江农商数科等。管理数字化主要是体现在对科技型人才

的培养上。与大型商业银行相比，中小银行的金融科技人员偏少，通过搜集部分中

小银行科技人员的数量，大致可以看到银行对科技型人才队伍的建设情况。图 3.3
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中可以看到，杭州银行的金融科技人才占比达到了 13.70%，相对于其他中小银行

金融科技人员数量也位居第一，大部分中小银行的科技人员占比在 3%及以下。 

 

数据来源：各银行年报 

图 3.3   2021年部分中小银行科技人员情况 

3.2 中小银行风险承担现状 

近年来，随着部分中小银行频频爆雷，暴露出中小银行内部经营出现不规范、

不健全的问题，尤其是缺乏银行风险管控能力，导致银行破产。这些情况引起了社

会的广泛关注，并且中小银行频发的不良事件对我国金融体系的稳定产生了一定的

不利影响。因此，本文通过近年来中小银行的风险状况，分析中小银行发展现状。 

通过整理中小银行不良贷款率的状况（如图 3.4 所示），发现中小银行的不良

贷款率总体上在上升，2011 至 2018 年不良贷款率呈上升趋势，在 2018 年达到了

最高值，但是最近几年的不良贷款率有下降的趋势。主要原因是在 2018 年由于受

到监管政策对于不良贷款统计口径调整，将逾期 90 天以上的贷款划为不良贷款，

严控了不良贷款的口径，并且五级分类标准也受到了严格制约。在 2018 年之后，

各中小银行积极化解不良贷款的问题，使得不良贷款在总体上出现下降趋势。 
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数据来源：各银行年报 

图 3.4  2010-2021 年中小银行不良贷款率趋势 

如图 3.5 所示，通过区分城商行与农商行后发现，在 2018 年之前城商行的不

良贷款率要低于农商行，而在 2018 年之后城商行不良贷款率高于农商行。主要原

因是 

2018 年受到房地产经济波动的影响，城商行作为支持地方实体经济的区域性银行，

在放贷过程中大力支持房地产企业，受经济状况影响，不良贷款率要高于农商行。 

 

数据来源：各银行年报 

图 3.5  2010-2021 年城商行与农商行不良贷款率趋势 
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如图 3.6 所示，通过分析不同省份不良贷款率发现，总体上来看，处于经济发

展水平较高的省份，如北京、上海、浙江及广东地区的不良贷款率较低，而经济发

展水平相较落后的地区则处于较高水平。这是由于相对于经济发展水平不高的地区，

经济发达地区的中小银行能够对不良贷款进行更好的处置，化解不良贷款的能力更

高，处置风险的能力更强，因此不良贷款率相对较低。 

 

数据来源：各银行年报 

图 3.6  各省市不良贷款率情况 
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4 实证研究  

4.1 实证研究设计 

4.1.1 样本选取与数据来源 

样本选取方面，本文以我国中小商业银行作为样本的研究范围。中小商业银行

作为我国商业银行体系中的重要部分，与地方经济联系密切，经营重点是促活地方

实体经济，承担着推动地方经济的重任。但我国中小银行由于资金规模、业务范围

的局限性，对于潜在发生风险的事前监测与事后风险管理水平落后，所以导致其不

良贷款率较高。在全国范围内来看，中小商业银行风险承担水平处于我国银行业体

系中的较高部分。数字化转型的时代背景下，中小商业银行的风险承担问题会更为

突出，接受到的挑战更为严峻，因此研究数字化转型下的中小银行风险承担问题显

得尤为重要。 

本文根据“商业银行数字化转型指数”的可得性，将研究年份范围设定在

2010-2021 年；根据财务数据的可得性，将 173 家中小银行作为本文的研究样本。

因此，本文的形成面板数据将由 1623 个观测值组成。本文中的“商业银行数字化

转型指数”来源于北京大学数字金融课题组；所涉及的微观数据来源于 CSMAR 数

据库、Wind 数据库，部分缺失值经过手工查询银行财务报表补充；宏观数据来源

于中国统计年鉴的官方披露，经手工整理而得。同时，本文针对可能存在的异常值

进行了预处理，即对连续变量在 1%和 99%的水平上进行缩尾处理。 

4.1.2 变量选择 

（一）被解释变量 

本文的被解释变量是中小商业银行风险承担水平。根据以往学者对于银行风险

的测量，研究成果已相当丰富。 

 以商业银行风险承担的事前、事后进行划分，事前的风险承担度量指标是邱
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晗等人（2018）提出的风险加权资产占总资产的比重，主要由于银行发放贷款前并

不知晓贷后借款人是否会出现违约的情况，因此，用来衡量商业银行事前风险承担

指标；事后风险承担度量指标是王京滨等人（2021）提出的不良贷款率，是已经发

生了的贷款出现的违约情况，因此是一个事后风险承担测量指标。除了以事前事后

为区分的风险承担测量指标，还有被广泛使用的 Z 值法。Laeven 等人（2009）使

用 Z 值法衡量银行的破产概率，Z 值计算的财务指标主要由资本充足率与净资产收

益率组成，Z 值的计算结果越大，说明商业银行需要承担的风险越低。除了以上三

种使用频率最高的风险承担指标，还有股票市场中使用股价波动率来衡量股票市场

风险状况，使用资本充足率及预期违约率等指标来衡量风险承担的方式。 

参考刘慧超等人（2023）的做法，本文所选用样本大多为未上市的中小商业银

行，是基于数字化转型的影响，对中小银行事后风险承担的状况进行研究，因此选

取不良贷款率作为测量本文的风险承担指标。 

（二）解释变量 

本文所使用的解释变量是北京大学数字金融课题组公布的“商业银行数字化转

型指数”。学术界对于数字化转型指数的测度主要分为三类。一是案例法，例如戚

聿东等人（2021）通过公司文件、档案记录与现场观察的不同类数据之间形成“三

角验证”来测度数字化程度。这一测度方式可以深刻了解到数字化转型过程各要素

之间的关系，但是缺点在于这一测度方式主观性较强，且适用的范围较小，因此不

被采用在本文的研究中。二是问卷调查法，例如杨震宁等人（2021）通过发放调查

问卷的方式，根据 1407 家企业的创新活动基本情况，测量了企业数字化技术的水

平。与案例法类似，问卷调查法可以深入了解数字化转型的细节，但应用范围有限，

不具有普适性。三是文本分析法，现有研究大部分学者都在使用这种方式测度数字

化。具体做法是建立关键词词库，并依据关键词出现的频率进行统计，从而测度数

字化。较为普遍的是新闻词频因子分析与年报词频分析。关于新闻词频因子分析，

郭峰（2023）基于银行数字化转型的三个维度构建指标，通过百度搜索关键词与某

一银行共同出现的新闻词频来形成数字化转型指数的构建。但有学者指出新闻词频

的方法是基于主观赋权，受到主观因素较大，而企业年报中的数据客观上反应了企
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业的特征与未来展望，相比于新闻词频法更具有科学性和准确性。例如，吴非

（2020）等人利用 python 技术，提取企业年报中关于“数字化”的关键词，对企

业数字化转型进行测度。基于企业数字化指数的测度，学者利用这种方式进行商业

银行数字化转型指数的研究。交通银行发展研究部课题组（2023）从技术、业务、

管理三个维度，爬取银行年报，统计关键词词频，最后使用因子分析构建指数。不

过商业银行的经营特点与制造业企业不同，使用测度企业数字化的方式套用于商业

银行数字化转型有所不妥，因此，谢绚丽等人（2021）针对银行业，构建出了商业

银行数字化转型指标体系。本文将使用这一指标来开展后续的研究。 

本文使用北京大学数字金融研究中心测算的商业银行数字化转型指数来评价各

类商业银行数字化转型的程度，由于该指标具有一定的权威性，本文使用该指标用

来衡量中小银行数字化转型的情况。 

数字化转型指标体系由三个子指标来构成，分别是战略数字化、业务数字化与

管理数字化。战略数字化采用关键词词频提取的方式，将商业银行财报中涉及到的

“数字技术”作为关键词进行提取，所形成的指标权重为 100%；业务数字化是基

于数字化渠道、产品与研发所涉及的相关词的词频来提取所形成的指标权重分别为

42.22%、47.18%与 10.60%；管理数字化基于数字化架构、信科董事、高管与数字

化合作的相关词频构成，所形成的权重指标分别为 20.84%、28.60%、28.21%与

22.35%。最后通过主成分分析法，将各二级指标加权形成一级指标，对战略数字

化、业务数字化与管理数字化分别赋予 14.89%、31.22%与 53.88%的权重，最终构

成数字化转型总指数。 

（三）调节变量 

本文参考王之扬（2022）等人将银行业景气度作为研究经济不确定性对银行风

险承担影响中的调节作用，使用银行业景气指数作为研究数字化转型对中小商业银

行风险承担的调节变量。银行业景气指数是中国人民银行定期向银行家发放调查问

卷所得的季度指标，为契合本文的研究内容，使用算术平均数的方式，将季度指标

转化为了年度指标。 

（四）工具变量 
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本文参考谢绚丽（2018）的做法，将互联网普及率作为数字化转型对中小银行

风险承担的工具变量，互联网普及率是国家统计局通过地区使用互联网总人口与地

区总人口之比得出的。 

（五）控制变量 

本文参考现有文献，从个体与宏观角度选取出了一些控制变量。 

银行个体层面选取指标如下： 

（1）资本充足率（CAR） 

资本充足率是银行资产对其风险的比率，反映的是当商业银行的债权人遭受到

风险时，以银行自有资金抵御风险的能力。资本充足率越高，银行抵御风险的能力

更强，承受风险的能力越强。 

（2）存贷比（LDR） 

存贷比是指商业银行的贷款余额与存款余额的比值，能够反映银行的风险水平。 

存贷比越高，银行所承受的风险越大。贷款余额越高，银行所面临的贷款违约风险

越高；同时存款越低，银行的流动性风险会加大。 

（3）资产负债比（TDR） 

   资产负债率是银行总负债与总资产的比值，反映银行发放贷款的安全程度。资产

负债率越低，说明银行的偿债能力越强，进行经营活动的能力越强。 

（4）成本收入比（CIR） 

成本收入比是银行经营成本占到收入的比值，是商业银行投入与产出的反映，

银行盈利能力的体现。成本收入比越高，说明银行成本支出越高、收入越低，银行

的盈利能力越弱。 

（5）非利息收入占比（NIIR） 

非利息收入占比是银行通过银行资产增加规模之外的其他所对外提供的费用和

佣金收入占到营业收入的比重，反映了银行多元化经营的能力。该比重越高，说明

银行多元化经营的能力越强，盈利能力越强。  

银行宏观层面选取指标如下： 

（6）居民消费者价格指数增速（CPI） 
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居民消费者价格指数，表示的是与居民生活、消费和服务价格变动水平情况， 

衡量通货膨胀程度。该指数越高，意味着通胀率越高，物价越高，居民的购买力越

低。本文使用省级层面的居民消费者价格指数增速来代理居民消费者价格指数。 

（7）货币供给量增速（M2） 

货币供给量是指广义货币供应量，是狭义货币量与准货币的总和。当 M2 增速

过高时，社会投资与中间市场表现的较为活跃。 

表 4.1 变量定义表 

变量类型 变量名称 变量代码 变量定义 

被解释变量 不良贷款率 NPL 不良贷款率/总贷款余额×100% 

解释变量 
数字化转型指数 DT 对数字化指数进行标准化处理 

数字化转型指数二次项 DT2 使用标准化后的 DT 值进行平方 

调节变量 银行业景气指数 PSI 当年各季度银行业景气指数的算术平均值 

工具变量 互联网普及率 INT 互联网使用总人口/总人口× 100% 

 

 

 

控制变量 

资本充足率 CAR 资本总额/风险加权资产× 100% 

存贷款比率 LDR 贷款总额/存款总额× 100% 

资产负债率 TDR 负债总额/资产总额× 100% 

成本收入比 CIR 经营成本/经营收入× 100% 

非利息收入占比 NIIR 非利息收入/经营收入× 100% 

居民消费者价格指数 CPI 银行注册地所在省份年度 CPI 增速 

货币供应量 M2 国内货币供应量 M2 增长率 

4.1.3 模型构建 

（一）基准回归模型构建 

本文使用含标准化处理后的数字化转型指数二次项的面板数据回归模型，对中

小银行数字化转型与银行风险承担的非线性关系进行研究。参考刘慧超等人（2023）

建立固定模型的做法，根据本文所提出的中小银行数字化转型与风险承担的倒 U

型关系，设定如下回归模型： 

𝑁𝑃𝐿𝑖,𝑡 = 𝛼0 + 𝛼1𝐷𝑇𝑖,𝑡 + 𝛼2𝐷𝑇𝑖,𝑡
2 + ∑ 𝛼𝑗𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑗,𝑖,𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝜀𝑖,𝑡  （模型 1） 

其中，被解释变量𝑁𝑃𝐿𝑖,𝑡代表的是 i 银行在第 t 时期的风险承担水平；解释变

量𝐷𝑇𝑖,𝑡代表的是 i 银行在第 t 时期经标准化处理的数字化转型指数；𝐷𝑇𝑖,𝑡
2 代表的是

解释变量经标准化处理的数字化转型指数𝐷𝑇𝑖,𝑡的平方项；∑ 𝛼𝑗𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑗,𝑖,𝑡代表的是
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一些列控制变量，包括微观层面的资本充足率（CAR）、存贷比（LDR）、资产

负债比（TDR）、成本收入比（CIR）与非利息收入占比（NIIR）；宏观层面的居

民消费者价格指数增速（CPI）与货币供给（M2）；𝜇𝑖表示的是个体固定效应；

𝜀𝑖,𝑡表示随机误差项。 

基于数字化转型对中小银行风险承担的影响所构建的二次函数非线性关系，用

模型 1 来表述，本文应关注模型中的𝛼1与𝛼2的正负号与显著性，当𝛼1显著为正、

𝛼2显著为负时，二次函数的图像会呈现为倒 U 型，假设 1 成立。 

（二）调节效应模型构建 

前文详细介绍了在银行景气度的调节效应下，数字化转型会对中小商业银行产

生的影响作用，基于前文的假设，本文构建调节效应的模型： 

𝑁𝑃𝐿𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝐷𝑇𝑖,𝑡 + 𝛽2𝑃𝑆𝐼𝑖,𝑡 + 𝛽3𝐷𝑇𝑖,𝑡 × 𝑃𝑆𝐼𝑖,𝑡 + 𝛽4𝐷𝑇𝑖,𝑡
2 + 𝛽5𝐷𝑇𝑖,𝑡

2 × 𝑃𝑆𝐼𝑖,𝑡 

                        + ∑ 𝛼𝑗𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑗,𝑖,𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝜀𝑖,𝑡                           （模型 2） 

经过合并同类项整理后得出： 

       𝑁𝑃𝐿𝑖,𝑡 = 𝛽0 + 𝛽2𝑃𝑆𝐼𝑖,𝑡 + （𝛽1+𝛽3𝑃𝑆𝐼𝑖,𝑡）𝐷𝑇𝑖,𝑡 + （𝛽4 + 𝛽5𝑃𝑆𝐼𝑖,𝑡）𝐷𝑇𝑖,𝑡
2 +

                            ∑ 𝛼𝑗𝐶𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙𝑗,𝑖,𝑡 + 𝜇𝑖 + 𝜀𝑖,𝑡                           （模型 2-1） 

其中，将𝑃𝑆𝐼𝑖,𝑡作为本文的调节变量，代表的是 i 银行在 t 时期的银行业景气度

数；𝐷𝑇𝑖,𝑡 × 𝑃𝑆𝐼𝑖,𝑡为数字化转型指数与银行业景气度一次项的交互项；𝐷𝑇𝑖,𝑡
2 × 𝑃𝑆𝐼𝑖,𝑡

为数字化转型指数与银行业景气度二次项的交互项；其余变量与模型 1 中解释一致。       

本文基于数字化转型对中小银行风险承担影响中的调节作用构建二次函数非线

性关系的模型（如模型 2）。为了更加直观的看出数字化转型与中小银行风险承担

的关系如何受到调节变量银行业景气指数（PSI）的影响，将本文的模型 2 进行变

形整理得出模型 2-1。从模型 2-1 得出，数字化转型与中小银行风险承担的关系主

要由斜率项β1+β3PSIi,t与曲率项β4 + β5PSIi,t来决定。当曲率项β4 + β5PSIi,t显著时，

无论斜率项β1+β3PSIi,t是否显著，不影响数字化转型与中小银行风险承担之间的非
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线性关系；当曲率项β4 + β5PSIi,t不显著，斜率项β1+β3PSIi,t显著时，则表示数字

化转型与中小银行风险承担之间存在线性关系；若曲率项β4 + β5PSIi,t与斜率项

β1+β3PSIi,t均不显著，则表示二者之间不存在线性关系。由此，起决定性作用的因

素在于曲率项β4 + β5PSIi,t，曲率项中包含的是调节变量PSIi,t，因此衡量调节因素

是否能对数字化转型与中小银行风险承担的曲线关系进行调节的只有系数β5。若

β5显著，则说明调节变量PSIi,t可以调节二者之间的关系，并且二者之间的曲线关

系会随着调节变量PSIi,t的变化而变化。因此，调节模型分析中，只关注β5是否显

著，若显著则说明倒 U 型的曲线关系成立，同时需要关注，β4与β5之间的符号关

系，若二者的正负号系数为同号，则调节变量带来增强效应，倒 U 型的曲线变得

更加陡峭，若二者的正负号系数为异号，则说明调节变量带来削弱效应，倒 U 型

的曲线变得更加平缓。 

因此，当模型中的β5显著，且β4与β5的正负号系数为异号，即β4显著为负，

β5显著为正时，假设 2 成立。 

4.2 实证结果分析 

4.2.1 描述性分析 

表 4.2 描述性统计结果 

VarName N 均值 标准差 最小值 最大值 中间值 Vif 

NPL 1,623 1.585 0.923 0.035 6.140 1.460 - 
DT 1,623 -0.004 0.989 -1.488 2.655 -0.068 1.51 
CAR 1,623 0.134 0.027 0.000 0.232 0.132 1.54 
LDR 1,623 0.657 0.124 0.279 0.957 0.671 1.21 
TDR 1,623 0.925 0.017 0.849 0.958 0.926 1.58 
CIR 1,623 0.337 0.086 0.000 0.592 0.335 1.06 
NIIR 1,623 0.207 0.191 -0.026 0.858 0.148 1.11 
CPI 1,623 0.000 0.014 -0.030 0.052 0.000 1.08 
M2 1,623 0.109 0.030 0.081 0.197 0.101 1.60 
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表 4.2 显示了描述性变量的统计特征，从结果上来看，173 家中小银行的不良

贷款率最大值为 6.14%，而我国《商业银行风险管理核心指标》的规定，该比率不

应高于 5%，因此，在样本数据中存在超过银行业监管标准的银行。不良贷款率的

标准差为 0.92，接近于 1，说明研究样本的数据相对稳定，集中在了平均值附近分

布。经过 Z-score 标准化处理后的数字化转型指数，在-1.48 到 2.66 之间分布，中间

值与均值都为负，说明原数字化转型指数集中于均值以下分布。其余各控制变量的

数据分布均符合统计特征。各变量方差膨胀因子都小于 10，且更接近于 1 分布，

说明各变量之间的多重共线性很低。 

表 4.3 Pearson相关系数检验 

VarName NPL DT CAR LDR TDR CIR NIIR CPI M2 

NPL 1.000         

DT 0.131
***
 1.000        

CAR -0.114
***
 0.055** 1.000       

LDR 0.221
***
 0.341

***
 0.140

***
 1.000      

TDR -0.056
**
 -0.022 -0.523

***
 -0.272

***
 1.000     

CIR 0.167
***
 -0.033 0.060

**
 0.118

***
 -0.028 1.000    

NIIR 0.150
***
 0.068

***
 0.068

***
 0.010 -0.043

*
 0.130

***
 1.000   

CPI -0.014 -0.147
***
 -0.026 -0.092

***
 0.066

***
 0.077

***
 0.022 1.000  

M2 -0.297
***
 -0.539

***
 -0.097

***
 -0.281

***
 0.118

***
 -0.022 -0.248

***
 0.249

***
 1.000 

注：
***
表示在 1%的水平上显著，

**
表示在 5%的水平上显著，

*
表示在 10%的水平上显著。 

表 4.3 为各主要变量之间的 Pearson 相关系数。可以看出解释变量与控制变量

之间的相关系数均较小，不存在严重的多重共线性。 

4.2.2 基准回归分析 

（一）基准回归结果 

基于前文分析所构建的模型，使用 Stata17 软件对模型进行回归，得出如下结

果： 
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表 4.4 基准回归实证结果 

 （1） （2） （3） 

 单变量回归 加入微观控制变量 加入宏观控制变量 
 NPL NPL NPL 

DT 0.326
***
 0.215

***
 0.138

***
 

 (16.05) (9.31) (4.71) 

DT2 -0.107
***
 -0.106

***
 -0.083

***
 

 (-6.68) (-6.91) (-5.20) 
CAR  -5.827

***
 -5.904

***
 

  (-7.10) (-7.27) 

LDR  1.630
***
 1.640

***
 

  (7.75) (7.86) 

TDR  -3.399
**
 -3.552

**
 

  (-2.15) (-2.27) 

CIR  1.521
***
 1.518

***
 

  (5.84) (5.85) 

NIIR  0.528
***
 0.399

***
 

  (4.71) (3.52) 

CPI   4.695
***
 

   (4.07) 

M2   -3.812
***
 

   (-4.77) 

Constant 1.690
***
 3.918

**
 4.484

***
 

 (74.90) (2.53) (2.92) 

Observations 1,623 1,623 1,623 

R-squared 0.154 0.245 0.262 

注：
***
表示在 1%的水平上显著，

**
表示在 5%的水平上显著，

*
表示在 10%的水平上显著。 

表 4.4 列（1）是对单独考察数字化转型指数（DT）、数字化转型指数二次项

（DT2）与不良贷款率（NPL）的关系，结果显示，在未加入控制变量之前，解释

变量数字化转型指数的二次项系数为-0.107 在 1%的水平上显著为负，一次项系数

为 0.326 在 1%的水平上显著为正，说明数字化转型对中小银行风险承担呈现先升

后降的倒 U 型关系；列（2）是加入了银行微观层面的控制变量的结果，结果显示

解释变量数字化转型指数二次项系数为-0.106 在 1%的水平上显著为负，一次项系

数为 0.215 在 1%的水平上显著为负，同样说明数字化转型对中小银行风险承担的

影响呈现倒 U 型的非线性关系；列（3）是加入宏观层面的控制变量之后，解释变

量数字化转型指数的二次项系数为-0.083 在 1%的水平上显著为负，一次项系数为

0.138 在 1%的水平上显著为正，且说明在加入控制变量之后仍然符合数字化转型

对中小银行风险承担呈现先升后降的倒 U 型关系。由以上结果可知，随着控制变
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量的逐步加入，回归的拟合结果更优。  

（二）倒 U 型关系的进一步检验 

Hanns et al.（2016）提出，通过得出一次项显著为正和二次项显著为负的结果，

并不能得出可靠的倒 U 型关系。因此，本文通过参考 Lina and Mehlum（2010）的

做法，使用 U-test 的检验方法，检验本文的倒 U 型关系是否可靠。具体结果如表

4.5 所示，首先计算出−2α1/α2=0.829，得出数字化转型指数（DT）的转折点，并

且该转折点存在于样本区间[-1.488，2.655]，说明该转折点是存在的；其次，通过

计算数字化转型指数（DT）最大值与最小值处的斜率发现，最小值处斜率在 1%水

平上显著为 0.385，最大值处斜率在 1%水平上显著为-0.304。最后，从 U-test 检验

结果显示，t 值 3.78，p 值为 0.00，说明通过了 U-test 检验，能够进一步说明中小

银行数字化转型对银行风险承担的影响存在稳定的倒 U 型关系。 

表 4.5 U-test检验结果 

 Lower bound Upper bound 

Interval -1.488 2.655 
Slope 0.385 -0.304 
T-value 6.072 -3.779 
P>| t | 0.000 0.000 

Extreme point 0.829 

 

4.2.3 内生性检验 

本文在设定固定效应模型后，还需要考虑模型的内生性问题。首先，本文所研

究的中小银行的样本中大部分银行并未上市，获取数据的难度较大，所涉及到的变

量可能存在遗漏问题；其次本文中的数字化转型影响中小银行风险承担的同时，银

行风险承担可能反作用于银行数字化转型，存在双向因果的问题。例如，中小银行

在承担过高的风险之后，基于投入成本因素，对于数字化转型的投入会减少，从而

抑制中小银行数字化转型的发展。最后，尽管本文在模型中已经分别从微观和宏观

上加入了控制变量，但除此之外依旧可能还有影响到模型的变量未被加入模型的考

虑中，使得残差项与解释变量产生相关性。基于以上三个原因，本文将使用工具变
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量法来解决可能产生的内生性问题。 

参考谢绚丽等人（2018）的做法，将互联网普及率作为本文的工具变量。互联

网普及率是由国家统计局公布的数据，是一个地区使用互联网的人口占总人口的比

重，用来衡量一个地区的互联网普及程度。互联网普及率对银行数字化转型能够产

生一定的影响，正是基于互联网的普及程度，才能将其作为地区商业银行数字化转

型的信息基础设施；同时，互联网普及率有与银行风险承担指标并无直接因果关系，

满足外生性要求。因此，基于以上两点，互联网普及率这一工具变量，既与解释变

量存在关联，又与其他扰动项无关。具体在回归模型中，将数字化转型一次项

（DT）与二次项（DT2）作为工具变量，并进行最小二乘法估计。表 4.6 中的列

（1）与列（2）是第一阶段的回归结果，工具变量 IV 与数字化转型一次项 DT、

IV2与DT2的估计系数是显著的，系数分别为 13.581 与 24.670，均在 1%的水平上显

著。第一阶段的 F 值分别为 176.90 与 70.20，均大于 10，均通过了弱识别检验，不

存在弱识别工具。第二阶段结果显示，方程的一次项系数为 0.343 在 1%的水平上

显著为正，二次项系数为-0.403 在 1%的水平上显著为负，通过计算转折点可知，

该方程的转折点为 0.425，同样符合样本区间的取值范围，因此转折点是存在的。

且相关 F 值的检验均大于 10，Kleibergen-Paap rk LM 值为 56.422，且在 1%的水平

上显著。由此可知，经过内生性检验后的回归结果仍然满足数字化转型对中小银行

风险承担呈现倒 U 型的关系。 

表 4.6 工具变量两阶段回归结果 

 First stage Second stage 

 （1） （2） （3） 

 DT DT2 NPL 

DT    0.343
***
 

   （4.91） 

DT2    -0.403
***
 

   （-3.85） 
IV 13.581

***
   

 （5.57）   
IV2  24.670

***
  

  （7.28）  
CAR 1.522

***
 -0.934 -8.182

***
 

 （2.59） （-1.02） （-5.24） 

LDR 0.467
***
  0.897

***
 1.108

***
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 First stage Second stage 
 （1） （2） （3） 

 DT DT2 NPL 

 （2.99） （3.31） （3.58） 

TDR 7.601
***
 1.695 -6.274

***
 

 （7.85） （1.10） （-3.31） 

CIR -0.402
*
 -1.593

***
 1.042

***
 

 （-1.77） （-4.42） （2.57） 

NIIR -0.340
***
 -0.049 0.384

***
 

 （-4.06） （-0.43） （3.08） 

CPI 5.917
***
 -3.676

*
 2.498 

 （5.56） （-1.86） （1.43） 

M2 0.099  0.781 -0.271 

 （0.08） （0.44） （-0.16） 

Constant -12.802
***
 6.387

***
 7.748

***
 

 （-9.48） （3.00） （4.00） 

Kleibergen-Paap rk LM statistic：56.422
***
 

Cragg-Donald Wald F statistic：33.563 

Kleibergen-Paap rk Wald F statistic：31.776 

注：
***
表示在 1%的水平上显著，

**
表示在 5%的水平上显著，

*
表示在 10%的水平上显著。 

 4.2.4 稳健性检验 

（一）更换被解释变量 

本文的被解释变量需要衡量的是银行风险承担，对于银行风险承担的指标选取，

基于前文的分析，在基准回归中已经选用了不良贷款率作为被解释变量，但仍需要

进一步的对被解释变量进行稳健性检验，因此，使用风险加权资产（Risk）作为被

解释变量的替代变量，来衡量银行风险承担。 

回归结果如表 4.7 中的列（1）所示，结果显示，用风险加权资产（Risk）作

为银行风险承担的代理变量时，数字化转型一次项（DT）系数为 1.615，并且在 1%

的水平上显著为正，二次项（DT2）系数为-0.325，并在 10%的水平上显著为负。

说明以风险加权资产（Risk）做被解释变量的代理变量，在统计上仍然会使得数字

化转型对银行风险承担的影响呈现倒 U 型关系，假设 1 仍然成立。 

（二）更换解释变量 

本文的解释变量衡量的数字化转型程度，在基准回归中使用是将数字化转型指

数进行标准化处理之后得出的数字化转型程度代理变量。根据北京大学商业银行数
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字化转型指数所公布的数据来看，除了可以使用总指数作为数字化程度的衡量指标，

还可以选取战略数字化指数作为代理变量。战略数字化指数是通过提取商业银行财

务报表中与“数字技术”相关的关键词词频，与数字化转型总指数相比，战略数字

化指数能够较为直接的反映出数字化转型程度。因此，基于对数字化总指数的处理

方式，同样对战略数字化指数进行标准化处理后再进行回归。 

回归结果如表 4.7 中的列（2）所示，结果显示，将标准化处理后的战略数字

化转型指数作为数字化转型指数的代理变量时，一次项（DT_strange）系数为

0.140，并在 5%的水平上显著为正，二次项（DT2_strange）系数为-0.176，并在 1%

的水平上显著为负。说明战略数字化（DT_strange）作为数字化转型程度的衡量指

标时，原回归结果仍然稳健。 

（三）更换样本区间 

本文所选取研究样本的时间区间是 2010-2021 年，选取的原则主要是基于北京

大学数字化转型指数所公布的最新时间段。而追溯互联网金融的发展来看，我国在

2013 年互联网金融开始发展迅速，商业银行自 2013 年开始逐步进行银行数字化转

型，因此，2013 年步入了中国互联网金融的伊始之年，被称为“互联网金融元

年”。尤其是在 2013-2015 年之间，第三方平台的迅速发展，使得我国迅速开启了

互联网金融的发展模式。正是由于互联网金融的发展，第三方金融科技公司能够为

客户提供更加便捷高效的金融服务，使得商业银行在面对第三方平台的发展状态所

带来的压力时，积极地进行银行数字化转型。基于此，本文选取自 2013 年之后的

时间段对样本进行回归，以此来检验基准回归的稳健性。 

回归结果如表 4.7 中的列（3）所示，结果显示，将样本区间设定在 2013-2021

年时，数字化转型一次项（DT）系数为 0.148，并且在 1%的水平上显著为正，二

次项（DT2）系数为-0.075，并在 10%的水平上显著为负。说明在缩短样本区间后，

数字化转型对中小银行风险承担的影响承担倒 U 型的结果。因此，假设 1 成立。 

（四）排除“S”型的可能性 

本文参考卢任（2023）等人的做法，为排除本文中非线性曲线会出现“S”型

形状的可能性，本文加入数字化转型的三次项（DT3）来进行验证。验证结果只需
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要关注原解释变量系数的正负号与显著性，以及三次项系数（DT3）的显著性，若

三次项系数不显著，则排除非线性关系中出现的“S”型曲线的可能。 

回归结果如表 4.7 中的列（4）所示，结果显示，考虑了数字化转型三次项

（DT3）之后，数字化转型一次项（DT）系数为 0.141，在 1%的水平上显著为正，

二次项（DT2）系数为-0.081，在 1%水平上显著为负，同时三次项（DT3）系数为-

0.002，且不具有显著性。因此，三次项系数不显著，可以排除掉出现“S”型关系

的可能性。经过排除 S 型曲线关系，表明原回归结果稳健，假设 1 成立。 

表 4.7 稳健性检验结果 

 （1） （2） （3） （4） 

 更换被解释变量 更换解释变量 更换样本区间 排除“S”型可能 
 Risk NPL NPL NPL 

DT 1.615
***
  0.148

***
 0.141

***
 

 (5.26)  (4.21) (3.64) 

DT2 -0.325
*
  -0.075

***
 -0.081

***
 

 (-1.94)  (-4.00) (-3.55) 
DT_strange  0.140

**
   

  (2.53)   
DT2_strange  -0.176

***
   

  (-3.07)   

DT3    -0.002 
    (-0.12) 

CAR -78.894
***
 -5.982

***
 -7.133

***
 -5.907

***
 

 (-9.27) (-7.30) (-6.42) (-7.27) 

LDR 11.464
***
 1.852

***
 1.145

***
 1.638

***
 

 (5.25) (9.46) (4.82) (7.84) 

TDR -247.436
***
 -3.590

**
 -4.205

**
 -3.557

**
 

 (-15.08) (-2.27) (-2.15) (-2.27) 

CIR -8.213
***
 1.585

***
 1.390

***
 1.519

***
 

 (-3.02) (6.08) (4.95) (5.85) 

NIIR -0.939 0.404
***
 0.235

*
 0.400

***
 

 (-0.79) (3.53) (1.95) (3.50) 

CPI 2.620 4.813
***
 11.002

***
 4.688

***
 

 (0.22) (4.13) (4.80) (4.06) 

M2 -52.321
***
 -6.184

***
 -1.467 -3.819

***
 

 (-6.25) (-9.05) (-1.36) (-4.77) 

Constant 305.002
***
 4.540

***
 5.484

***
 4.489

***
 

 (18.94) (2.92) (2.82) (2.92) 

Observations 1,623 1,623 1,227 1,623 

R-squared 0.338 0.248 0.161 0.262 

注：
***
表示在 1%的水平上显著，

**
表示在 5%的水平上显著，

*
表示在 10%的水平上显著。 
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4.2.5 调节效应分析 

本文的假设 2 指出，银行业景气度较高时，可以削弱数字化转型对中小银行风

险承担的影响，一是削弱数字化转型对中小银行风险承担加剧的影响，二是削弱数

字化转型对中小银行风险承担降低的影响。 

表 4.8 列（1）显示的是基准回归结果，列（2）表示的是加入了调节变量后的

结果。通过前文分析，调节效应主要关注曲率项β4 + β5PSIi,t。首先应关注β4的正

负号与显著性。回归结果显示，数字化转型程度一次项（DT）的系数为 0.085，并

在 1%的水平上显著为正，二次项（DT2）系数为-0.052，并在 1%的水平上显著为

负。说明加入调节变量后，数字化转型对中小银行风险承担的倒 U 型影响关系未

发生改变，假设 1 成立；其次考虑β5的正负号与显著性。通过回归结果知数字化转

型程度二次项（DT2）与银行景气度（PSI）的交互项系数为 0.005，并在 10%的水

平上显著为正。二次交互项（DT2×PSI）系数显著，说明银行景气度能起到有效

的调节作用。同时，二次交互项（DT2×PSI）与二次项（DT2）的系数相反，说明

银行景气度对倒 U 型关系有削弱作用，使倒 U 型曲线变得更加平缓。此时，假设

2 成立。 

表 4.8 调节效应分析 

 （1） （2） 

 NPL NPL 

DT 0.138
***
 0.085

***
 

 (4.71) (2.64) 

DT2 -0.083
***
 -0.052

***
 

 (-5.20) (-2.90) 
PSI  -0.020

***
 

  (-5.22) 
DT×PSI  0.002 

  (0.52) 

DT2×PSI  0.005
*
 

  (1.84) 
CAR -5.904

***
 -5.467

***
 

 (-7.27) (-6.76) 

LDR 1.640
***
 1.793

***
 

 (7.86) (8.61) 
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续表 4.8 

 （1） （2） 
 NPL NPL 

TDR -3.552
**
 -3.184

**
 

 (-2.27) (-2.04) 

CIR 1.518*
***
 1.591

***
 

 (5.85) (6.19) 

NIIR 0.399
***
 0.285

**
 

 (3.52) (2.49) 

CPI 4.695
***
 5.423

***
 

 (4.07) (4.53) 

M2 -3.812
***
 -1.748

**
 

 (-4.77) (-1.99) 

Constant 4.484
***
 5.116

***
 

 (2.92) (3.31) 

Observations 1,623 1,623 

R-squared 0.262 0.279 

注：
***
表示在 1%的水平上显著，

**
表示在 5%的水平上显著，

*
表示在 10%的水平上显著。 

进一步的，为了验证加入调节变量后仍符合倒 U 的关系，进行 U-test 检验，

结果如表 4.9 所示。通过计算曲线拐点可知，加入调节变量后的拐点为 0.819，而

基准回归中的拐点为 0.829，说明考虑了银行景气度的调节效应之后，拐点向左发

生了移动，会使得风险的极值点提前到来，从而使中小银行提前考虑抵御风险的措

施。此外，从斜率上来看，未考虑调节变量前，拐点左侧的斜率为 0.385，考虑了

调节变量后拐点左侧的斜率为 0.240，考虑了调节变量之后的曲线斜率要更低，说

明考虑银行景气程度的调节变量会削弱数字化转型对银行风险承担加剧的作用；考

虑曲线右侧的斜率发现，拐点右侧的斜率在未加入调节变量时为-0.304，加入调节

变量之后的斜率为-0.191，说明考虑了调节变量之后的曲线斜率更低，说明考虑银

行景气程度的调节变量会削弱数字化转型对银行风险承担降低的作用。 

表 4.9  U-test检验结果 

 Lower bound Upper bound 

Interval -1.488 2.655 
Slope 0.240 -0.191 
T-value 3.418 -2.103 
P>| t | 0.000  0.018 

Extreme point 0.819 

进一步还可检验银行业景气度在低水平与高水平下的数字化转型程度与中小银

行风险承担之间曲线关系的调节作用。如图 4.1 所示，在较低的银行景气度下，数
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字化转型对中小银行风险承担的倒 U 型关系更为陡峭；而在较高的银行景气度下，

倒 U 型关系会更为平缓，与本文假设 2 相呼应，即较高的银行景气度可以起到削

弱效应，使得曲线表现更为平缓。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

图 4.1 调节效应在不同水平下的表现 

4.2.6 异质性分析 

（一）按银行类型划分进行异质性分析 

不同类型的商业银行对于数字化转型的重视和进行程度不同，同时，商业银行

面临的风险也不尽相同。尽管本文研究的主体都是中小商业银行，但仍然可以进一

步的将中小银行区分为城市商业银行与农村商业银行。从城商行的实际经营情况来

看，城商行服务的企业类型主要是中小微企业，相比于农商行，城商行所服务的群

体更能广泛利用到数字化技术，因此，城商行的数字化进程应该优于农商行；而农

商行的服务对象主要是“三农”等涉农企业与农户，因此农商行相对于城商行，数

字化转型程度要低；并且农商行以自身资金实力难以构建数字技术的基础设施，因

此所花费的建设成本更低，需要承担的风险也更低。 

回归结果如表 4.10 中的列（1）所示，结果显示，以城商行的 119 家商业银行

作为研究样本下的数字化转型一次项（DT）系数为 0.210，并且在 1%的水平上显
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著为正，二次项（DT2）系数为-0.1，且在 1%的水平下显著为负。说明对于城商行

而言，数字化转型对其风险承担的影响呈现倒 U 型的非线性关系，与本文全样本

的研究结果一致。通过计算曲线的转折点，城商行转折点为 1.048，全样本中小银

行的转折点为 0.829，均在样本的合理区间范围内。城商行的风险极值点与全样本

中小商业银行相比相差不大，但是面临的风险极值点更高。对于农商行而言，回归

结果如表 4.10 列（2）所示，结果显示，以农商行的 54 家商业银行作为研究样本

的数字化转型一次项（DT）系数为-0.125，在 5%的水平上显著为负。说明对于农

商行，数字化转型对其风险承担会产生削弱作用，二者之间呈现负相关的线性关系，

这与本文全样本的研究结果不同。可能的原因是，农商行由于资本规模的限制，对

于数字化转型的直接投入较少，更多的是利用已经成熟了的数字化基础设施进行数

字化转型，所需要耗费的建设成本更低，会减少银行风险承担。因此，数字化转型

对农商行风险承担有显著的削弱作用。 

（二）按银行区域划分进行异质性分析 

从地域角度出发，我国的国土面积广阔，人口、资源分布不均，基于地缘因素

所呈现的经济发展状况也不同。总体上来说，我国东部地区的经济发展状况依托的

产业与资源更为丰富，与非东部地区相比，有着明显的优势。从实际情况分析，与

非东部地区相比，东部地区商业银行的数字化转型水平更高，中小银行化解风险的

能力会更强，因此银行风险承担不会过高。 

回归结果如表 4.10 中的列（3）所示，结果显示，以东部地区的 95 家中小商

业银行为研究样本所得的数字化转型一次项（DT）系数为 0.038，二次项系数为-

0.05，且在 1%的水平上显著为负。说明对于东部地区中小银行而言，数字化转型

对其风险承担的影响呈现倒 U 型的非线性关系，这与本文的全样本银行研究结果

一致。列（4）的结果显示，以非东部地区的 78 家中小商业银行为研究样本所得的

数字化转型一次项（DT）系数为 0.344，且在 1%的水平上显著为正，二次项系数

为-0.137，且在 1%的水平上显著为负。说明对于非东部地区的中小银行，数字化

转型对其风险承担的影响呈现倒 U 型的非线性关系，同样与全样本银行、东部地

区中小银行的研究结果一致。通过计算曲线的转折点，非东部地区中小银行的拐点
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值为 1.259，大于全样本银行拐点值 0.829，东部地区中小银行的拐点值为 0.377，

小于全样本银行拐点值。说明东部地区中小银行面临的风险承担拐点能最先到达后

再降低，这符合东部地区中小银行的实际发展情况。从曲线的斜率来看，对比达到

转折点之前的斜率，东部地区的斜率为 0.186，而非东部地区的斜率值为 0.751，东

部地区中小银行风险承担增加的幅度要小于非东部地区。由此可知，东部地区中小

银行在面对数字化转型中的风险承担更为缓和。这是由于东部地区经济发展状况较

好，中小商业银行有能力掌握更为先进的数字技术，产生风险加剧状况时，能够更

加平缓的缓释风险问题。因此，与非东部地区相比，东部地区中小银行在数字化转

型中所承担的风险冲击力更小。 

（三）按是否上市进行异质性分析 

从商业银行是否上市进行区分，可以将中小银行划分为上市商业银行与非上市

商业银行。与非上市商业银行相比，上市商业银行的经营理念更为关注数字化转型，

对于经营风险的监管更为严格。从样本银行中筛选出 34 家在 A 股与 H 股上市的中

小银行，作为本文上市中小商业银行的研究样本。 

回归结果如表 4.10 中的列（5）所示，结果显示，以上市商业银行的 34 家中

小商业银行为研究样本所得的数字化转型一次项（DT）系数为 0.202，且在 1%的

水平上显著为正，二次项系数为-0.073，且在 1%的水平上显著为负。说明对中小

上市银行而言，数字化转型对其风险承担的影响呈现倒 U 型的非线性关系，这与

本文的全样本银行研究结果一致。列（6）的结果显示，以未上市的 139 家中小商

业银行为研究样本所得的数字化转型一次项（DT）系数为 0.141，且在 1%的水平

上显著为正，二次项系数为-0.093，且在 1%的水平上显著为负。说明对于未上市

的中小银行，数字化转型对其风险承担的影响呈现倒 U 型的非线性关系，同样与

全样本银行、上市中小银行的研究结果一致。通过计算曲线的拐点发现，上市中小

商业银行与非上市中小商业银行的拐点分别是 1.378 与 0.762，前者大于全样本银

行，后者小于全样本银行。说明非上市商业银行的拐点要早于上市商业银行，可能

的原因是，非上市银行而言，数字化转型发展起步较晚，所以在数字化转型初期所

需要的资金投入较多，因此银行风险承担水平会被提升。 
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表 4.10 异质性分析 

 （1） （2） （3） （4） （5） （6） 

 城商行 农商行 东部地区 非东部地区 上市 非上市 
 NPL NPL NPL NPL NPL NPL 

DT 0.210
***
 -0.125

**
 0.038 0.344

***
 0.202

***
 0.141

***
 

 (6.68) (-2.42) (1.14) (6.69) (4.80) (4.22) 

DT2 -0.100
***
  -0.050

***
 -0.137

***
 -0.073

***
 -0.093

***
 

 (-6.04)  (-2.78) (-4.89) (-3.88) (-4.64) 
CAR -5.281

***
 -4.854

***
 -8.177

***
 -2.639

**
 -7.601

***
 -5.510

***
 

 (-4.69) (-3.82) (-7.25) (-2.22) (-3.68) (-6.34) 

LDR 1.579
***
 0.244 1.073

***
 1.591

***
 -0.278 1.724

***
 

 (7.19) (0.59) (3.78) (5.17) (-0.94) (7.12) 

TDR -3.387
**
 -4.046 -3.606

*
 -2.289 -19.189

***
 -3.874

**
 

 (-2.00) (-1.21) (-1.82) (-0.94) (-6.04) (-2.28) 

CIR 1.069
***
 1.806

***
 1.866

***
 0.860

**
 2.734

***
 1.389

***
 

 (3.94) (3.75) (4.98) (2.33) (4.54) (4.98) 

NIIR 0.394
***
 0.122 0.335

**
 0.508

***
 -0.144 0.473

***
 

 (3.39) (0.52) (2.37) (2.87) (-0.51) (3.86) 

CPI 5.796
***
 -1.003 2.400

*
 7.486

***
 2.708

*
 4.336

***
 

 (4.81) (-0.44) (1.83) (3.82) (1.67) (3.25) 

M2 -4.149
***
 -2.969

**
 -4.203

***
 -2.931

**
 -2.395

**
 -4.178

***
 

 (-4.79) (-2.18) (-4.67) (-2.13) (-2.26) (-4.52) 

Constant 4.436
***
 5.689

*
 4.976

**
 3.259 19.831

***
 4.791

***
 

 (2.61) (1.79) (2.51) (1.37) (6.25) (2.87) 

Observations 1,170 453 919 704 360 1,263 

Number of id 119 54 95 78 34 139 

R-squared 0.380 0.090 0.180 0.377 0.383 0.285 

注：
***
表示在 1%的水平上显著，

**
表示在 5%的水平上显著，

*
表示在 10%的水平上显著。 
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5 研究结论及建议 

5.1 研究结论 

数字化浪潮的冲击下，我国银行业正在进行着深刻的数字化转型。对于我国中

小商业银行而言，如何在传统商业银行经营管理的状态下进行数字化转型是一个重

要议题。加之，中小银行抵御经营风险的能力较弱，而数字化转型对中小银行风险

承担的影响表现，引起了学者们的广泛关注。因此，本文在已有研究的基础上，提

出了数字化转型对中小商业银行风险承担的影响研究。本文以 2010-2021 年我国

173 家中小商业银行为研究样本，讨论数字化转型与银行风险承担之间的关系，实

证检验了二者之间的非线性关系，并得出如下的结论： 

（1）数字化转型对中小银行风险承担的影响呈倒 U 型关系。数字化转型发展

到一定程度之前，数字化转型程度的提升会加剧银行风险承担；而高于这一程度之

后，数字化转型的提升会降低银行风险承担。 

（2）数字化转型对中小银行风险承担的影响呈倒 U 型，会受到银行业景气度

的调节。银行业景气度较高时，会削弱数字化转型对中小银行风险承担的作用，倒

U 型的曲线会变得更加平缓。因此，在银行业景气度较高时，数字化转型对银行风

险承担的冲击力更弱。 

（3）考虑银行不同类型的条件下，将中小银行区分为城商行与农商行。数字

化转型对城商行风险承担的影响同全样本银行一致，均呈现倒 U 型的影响，但对于

农商行而言，数字化转型会减弱其银行风险承担。 

（4）考虑银行所处区域的条件因素，数字化转型对东部地区与非东部地区中

小银行风险承担的影响均呈现倒 U型关系，但东部地区中小银行的倒 U型曲线更为

平缓。 

（5）考虑银行是否上市，将中小银行分为上市商业银行与非上市商业银行，

数字化转型对上市中小银行与非上市中小银行的风险承担银行的影响均呈现倒 U型

关系，非上市中小银行的拐点要晚于上市中小银行的拐点。 
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5.2 对策建议 

针对前文对数字化转型对中小银行风险承担的影响承担倒 U 的非线性关系进

行了定性与定量分析，通过实证分析，检验了数字化转型对银行风险承担先加剧后

降低的影响，基于本文的研究结论，提出以下的对策建议： 

（1）中小银行要将银行数字化转型作为一项持续性的目标。 

重点是在日常经营活动中，建立数字化的业务流程，形成数字化的管理模式。

同时，要重点关注中小银行经营中的风险问题。数字化转型在发展初期对银行风险

承担会带来负面效应，但此时中小银行应持续进行数字化转型与风险防控。中小银

行在经历风险极值之后，风险承担会随着数字化转型的开展继续降低，因此，对于

数字化转型的落实，中小银行应持续性的重视新产品、新技术与新动向的发展，才

能有利于中小银行长远发展的需求。 

（2）中小银行灵活利用银行业景气度的调节降低风险承担。 

较高的银行业景气度会削弱本文中的倒 U 型关系，从而使数字化转型对中小

银行风险承担的关系发生调整。银行业景气度在数字化转型极值到达之前，削弱数

字化转型对中小银行风险承担的加剧作用，此时中小银行经营战略方向上应该关注

市场中的利好因素，以便更快地削弱风险加剧的情况；而在极值到达之后的中小银

行过度关注市场中的利好因素，中小银行应该避免因数字化转型下的盲目扩张，从

而导致相反的作用。因此，中小银行利用关注银行业景气程度来抵消数字化转型在

不同程度下对银行风险承担的负向作用。 

（3）中小银行根据自身的类型、所处的地区与银行上市状况，制定属于符合

自身经营状况的数字化转型与风险承担机制。 

对于城商行而言，可以通过设立金融科技子公司来专门处置发生的风险问题，

以更加精准的处理潜在风险点，同时加强数字化的深入学习，持续为农商行进行技

术输出，这不仅有利于为城商行带来一部分经营效益，而且对于农商行也可以降低

因投入数字化基础设施建设所花费的成本，因此，无论对于城商行还是农商行都会

产生外部经济作用。对于东部地区的中小银行，数字化转型技术的使用与风险防控

管理更加成熟，中西部地区的中小银行要积极向东部地区学习经验模式与理念，东
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部地区中小银行带动中西部中小深入进行数字化转型。对于上市中小银行来说，数

字化转型的要求更高，从自身发展状况关注风险承担的影响。而非上市中小银行更

应该注重金融科技人才培养、金融创新等方面，加快风险极值点的到来，尽快进入

数字化转型降低银行风险承担的阶段。 
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