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金融普惠、数字化转型与农村商业银行的盈利能力

董晓林,朱晨露,张摇 晔

(南京农业大学金融学院,江苏南京摇 210095)

摘摇 要:基于江苏 43 家农村商业银行 2015—2018 年的面板数据,选取普惠金融渗透度、普惠金融

业务开展情况、普惠金融服务质量 3 个维度 14 个指标,从机构层面建立普惠金融指数,实证检验农

村商业银行发展普惠金融对其盈利能力的影响及作用机制,并在此基础上探讨数字化转型对此影

响的调节作用。 研究结果显示,金融普惠与农村商业银行盈利目标之间仍存在矛盾,这是由于普惠

金融发展增加经营成本从而对机构盈利能力产生负向影响;但农村商业银行的数字化转型能够有

效缓解这种负向作用,平衡金融普惠与银行盈利的关系。 最后提出持续推进农村普惠金融发展,加
快农商行数字化转型,支持乡村振兴战略实施的对策建议。
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一、引摇 言

自 2016 年发展普惠金融上升为国家战略以来,
农村商业银行(以下简称农商行)作为根植于“三
农冶的地方性金融机构,凭借其人缘、地缘、业缘优

势,在推进普惠金融、服务乡村振兴过程中发挥着主

力军作用。 但是,长期以来农商行也面临发展普惠

金融的社会目标与利益最大化的商业目标难以兼顾

的困境。 一方面,在“两增两控冶淤目标以及“农村中

小金融机构要回归本源冶的要求下,农商行持续下

沉业务重心,不断拓宽服务边界。 另一方面,由农村

信用社改制而成的农商行以效益性为经营原则之

一,实行自主经营、自负盈亏,因此对自身商业可持

续性的要求也更为严格[1]。 农商行双重目标是否

冲突等问题一直以来受到政府与学术界的广泛关

注。 2021 年 5 月,中国人民银行与中国银保监会发

布《金融机构服务乡村振兴考核评估办法》,对农商

行寻求社会绩效与经济绩效的动态平衡提出进一步

要求。 因此,在乡村振兴战略背景下,厘清农商行发

展普惠金融与盈利能力之间的关系,对提高金融机

构开展普惠金融业务的内在动力,引导金融有效服

务乡村振兴具有重要意义。
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近年来,金融科技的快速发展为传统金融机构

带来数字化转型机遇,也为缓解传统普惠金融服务

与商业可持续之间的矛盾提供有力支撑。 中国人民

银行在《金融科技(Fintech)发展规划(2019—2021
年)》中提出要“充分发挥金融科技赋能作用冶“实现

金融与科技深度融合、协调发展冶,以及在 2021 年 7
月印发的《关于深入开展中小微企业金融服务能力

提升工程的通知》中指出要加大普惠金融科技投

入,鼓励地方法人银行业金融机构借助信息技术手

段优化业务流程,并鼓励开发线上产品,提升中小微

企业金融服务便利度。 国有银行、大型股份制银行

的数字化转型为农商行数字化发展提供了经验,更
为重要的是,农商行享有的当地信息资源和客户粘

性优势,是其实现数字化转型发展的特殊禀赋。 随

着农商行数字技术应用能力的不断增强,相关业务

获客渠道、营销方式、客户服务、信用评级和风控手

段实现持续创新[2],为其平衡双重目标带来重要契

机。 那么,农商行的数字化转型在双重目标中是否

可以发挥调节作用,进而帮助实现金融普惠的商业

可持续性? 对上述问题的回答不仅有助于解决农村

金融机构双重目标之间的冲突问题,更有利于充分

发挥数字技术优势促进农村金融创新,加快完善服

务乡村振兴的金融支持体系。
通过梳理文献发现,已有研究对于金融机构发

展普惠金融将如何影响盈利能力的观点并不一致。
王伟等研究表明,涉农贷款兼具商业性、政策性,其
占比的提高将不利于农村金融机构经营绩效的提

升[3]。 孙雨欣分别从银行资源配置、业务开展 2 个

维度选取了 6 个指标对银行发展普惠金融的情况进

行衡量,结果发现,宣传费用的增长、个人贷款比例

的提高有利于银行盈利能力的提升,银行网点的扩

张、手机银行的运用以及小微企业贷款、涉农贷款占

比的提高将显著负向作用于银行盈利能力[4]。 但

也有研究持相反观点,认为金融机构发放涉农贷款

并不会降低自身的经营绩效水平[5],政府通过发挥

一定作用,可以使机构二元目标相互兼顾。 欧理

平[6]、管程龙[7]选择小微企业贷款占比来衡量银行

普惠金融业务开展情况,结论为普惠金融的发展水

平与商业银行盈利能力之间呈正向关系。
随着金融科技的快速发展,已有研究开始关注

数字化转型如何影响金融机构盈利能力。 Kellner
等指出更多运用数字技术能使商业银行在竞争中取

得领先优势[8]。 数字化转型改变了商业银行的传

统经营模式,使得既有金融产品和服务得到创新与

改进[9],将有利于银行降低运营成本、提升工作效

率并拓展服务范围[10鄄11]。 李运达等发现,金融科技

的投入通过降低商业银行运营成本进而带动其盈利

能力的提升[12]。 但也有研究认为数字化转型存在

“生产率悖论冶,并未给银行盈利能力带来显著正向

溢出[13],银行在大数据处理、网络安全等方面的高

额投入将有可能拖累其业绩表现[14]。
虽然目前国内外学者已经针对金融机构发展

普惠金融如何影响盈利能力展开了一定的研究,但
仍然存在以下问题:第一,多数文献使用“涉农贷款

占比冶指标来衡量金融机构普惠金融发展程度,然
而普惠金融是一个多维度概念,涉农贷款占比这个

单一指标不能全面衡量农村金融机构金融普惠程

度;第二,已有文献对金融机构发展普惠金融影响其

盈利能力的作用机制分析较少,因而得出的结论也

不尽相同;第三,很少有研究采取实证分析的方法验

证数字化转型对农商行的金融普惠、盈利能力的影

响。 本文的边际贡献在于:第一,构建银行层面的普

惠金融指数,对江苏农商行普惠金融程度进行测算,
实证检验了农商行普惠金融程度与盈利能力之间的

关系及其影响机制,推进并丰富了普惠金融领域尤

其是机构层面普惠金融发展研究;第二,建立了农商

行数字化指数,基于当前金融科技快速发展与金融

机构数字化转型的现实背景,探讨农商行数字化转

型对其发展普惠金融、提升盈利能力的影响。 本文

的研究对于持续推动农村普惠金融发展、加快农商

行数字化转型从而支持乡村振兴战略实施具有政策

启示和现实意义。

二、数理模型构建与研究假说

农商行作为服务地方经济的农村金融机构,需
要着重为原先被边缘化群体提供价格合理、适当有

效的金融服务。 理论上可将农商行的普惠金融服务

对象划分为两大类:第一,农户、农村小微企业、低收

入人群等弱势群体 S;第二,除上述之外的非弱势群

体 L。 弱势群体与非弱势群体在贷款规模、风险特

征方面存在差异,农商行为了实现利润最大化并兼

顾普惠金融的政策要求,需要将有限的信贷资金以

差异化价格在两类群体之间进行合理分配。 假设农

商行现有单位贷款资金,给弱势群体的贷款比例为
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兹,贷款利率为RS,给非弱势群体的贷款比例为(1-
兹),贷款利率为RL。 农商行每单位资金成本为R0,
除资金成本以外的经营成本(包括管理费、员工工

资、手续费等)为 C,考虑到为弱势群体提供普惠金

融服务具有规模不经济特征,因此弱势群体经营成

本 CS 要高于非弱势群体经营成本 CL,即 CL <CS。
弱势群体由于自身抗风险能力较弱,在进行生产投

资活动时又易受自然气候条件、市场价格波动以及

政府政策的影响,因此其贷款违约率DS 要高于非弱

势群体违约率DL,即DL<DS。 为缓释风险,借款人借

入每单位资金,需要向农商行提供价值为 G 的抵质

押品。 i 为农商行普惠金融程度,由于发展普惠金

融的核心要义是以可负担成本为更多被边缘化人群

提供金融服务,因此随着 i 的上升,农商行给弱势群

体提供的贷款比例 兹 将有所上升,即兹忆( i) >0,且贷

款利率也将适当下降,即R忆S( i)<0,R忆L( i)<0。
农商行为弱势群体提供贷款的预期收益仔S 为

摇 仔S =(RS-R0-CS)(1-DS)+(G-R0-CS)DS (1)
摇 摇 农商行为非弱势群体提供贷款的预期收益

仔L 为

摇 仔L =(RL-R0-CL)(1-DL)+(G-R0-CL)DL (2)
摇 摇 农商行整体预期收益 仔 为

摇 仔= [(RS -R0 -CS) (1 -DS) +(G-R0 -CS)DS] 兹+
[(RL-R0-CL)(1-DL)+(G-R0-CL)DL](1-兹) (3)
摇 摇 接下来用农商行整体预期收益函数 仔 对普惠

金融程度 i 求导,来研究农商行盈利能力如何随普

惠金融程度 i 的变化而变化:

摇 鄣仔
鄣i =R忆S( i)(1-DS)兹 +R忆L( i)(1-DL)(1-兹)+

摇 [(RS-R0-CS)(1-DS)+(G-R0-CS)DS]兹忆( i)-
[(RL-R0-CL)(1-DL)+(G-R0-CL)DL]兹忆( i) (4)
摇 摇 令[(RS-R0-CS)(1-DS)+(G-R0-CS)DS] =A
表示农商行对弱势群体每单位贷款所获得的收益,
令[(RL-R0-CL)(1-DL)+(G-R0-CL)DL] =B,表示

农商行对非弱势群体每单位贷款所获得的收益,因
此(4)式可以表示为

鄣仔
鄣i = R忆S( i)(1 - DS)兹 + R忆L( i)(1 - DL)(1 - 兹) +

(A - B) 兹忆( i) (5)
摇 摇 由于贷款利率RS、RL 是普惠金融程度 i 的减函

数,即R忆S( i) <0,R忆L( i) <0,所以R忆S( i) (1 -DS) 兹<0,
R忆L( i)(1-DL)(1-兹) <0。 同时,给弱势群体的贷款

比例 兹 是普惠金融程度 i 的增函数,即兹忆( i) >0,且
正常情况下银行贷款给非弱势群体所获得的收益要

高于弱势群体,因此有(A-B) <0,(A-B) 兹忆( i) <0。

综上可以得出:鄣仔鄣i <0,即随着农商行普惠金融程度 i

的提升,其盈利能力会有所下降。
原因是随着农商行普惠金融程度 i 的增加,经

营成本 C 会随之上升。 首先,农村地区金融基础设

施较为落后,农商行为了提升普惠金融服务渗透度,
需要不断进行网点扩张、机具投放与人员投入,而增

设网点和机具、增加从业人员必将提升农商行经营

成本,容易出现成本收益“倒挂冶现象[15];其次,由于

农户、小微企业信息不透明、抗风险能力较弱、缺乏

抵质押物,农商行涉农贷款的发放将承担更多经营

风险,需要在尽调、维护及催收环节付出更多经营成

本[16];此外,由于弱势群体金融知识匮乏、征信基础

薄弱,农商行还面临较高的金融纠纷处理成本和征

信体制建设成本。 由此提出以下假说:
假说 1摇 农商行发展普惠金融由于增加了经营

成本,进而使其盈利能力有所下降。
有研究表明,数字技术具备提升效率的天然优

势[17],银行依托于大数据、云计算两大基础平台进

行数字化转型[18],可以促进数据、技术、业务、人员

的有效融合[19],有利于降低传统普惠金融对物理网

点的依赖[20],实现业务流程线下网点向线上渠道的

迁移,释放更多人力,节省了固定成本开支和营销费

用[12],并且运用大数据、云计算可以更加便捷高效

地进行信息采集、风险控制,有效缓解信息不对称现

象[21鄄22],实现对风险的精准评估[23]。 因此运用数字

技术开展业务可以显著降低农商行的经营成本,破
解普惠金融服务高成本、高风险的约束[24]。 d 代表

农商行数字化发展程度,经营成本 CS、CL 是 d 的减

函数,有 C忆S(d)<0,C忆L(d)<0。 现在继续探讨随着农

商行普惠金融程度 i 的提高,运用数字技术能否对

机构盈利能力起到调节作用。 将式(4)中的鄣仔
鄣i 对 d

求二阶导,得出下式:
鄣 仔2

鄣i鄣d = - C忆S(d)(1 - DS) 兹忆( i) - C忆S(d) DS 兹忆( i) +

C忆L(d)(1 - DL) 兹忆( i) + C忆L(d) DL 兹忆( i) =
[C忆L(d) - C忆S(d)] 兹忆( i) (6)

摇 摇 由于 兹忆 ( i) > 0, C忆S ( d ) < 0, C忆L ( d ) < 0, 当
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C忆L(d) < C忆S(d) 时, 鄣仔2

鄣i鄣d>0,此时数字化转型将

抑制农商行发展普惠金融对盈利能力产生的不利影

响,但如果 C忆L(d) > C忆S(d) , 鄣仔2

鄣i鄣d<0 时,数字化

转型反而会加强这种不利影响。 通常情况下,相比

非弱势群体,为少数弱势群体提供普惠金融服务需

要花费较多成本,而通过数字技术手段进行批量化

信息处理,为较多数量的弱势群体提供金融服务可

能更具有规模经济。 因此随着数字化程度的提升,弱
势群体经营成本下降的幅度可能要超过非弱势群体,
即有 C忆L(d) < C忆S(d) ,由此提出以下假说:

假说 2摇 数字化转型由于降低了经营成本,进
而抑制了农商行发展普惠金融对盈利能力产生的不

利影响。

三、模型设定、变量选择与数据来源

1. 模型设定

为探究农商行普惠金融程度对其盈利能力的

影响,本文构建如下计量模型:

仔i,t = 琢0 + 琢1 ii,t + 移
n

j = 2
琢 j X j,i,t + 着i,t (7)

式中:仔i,t为农商行 i 在第 t 年的盈利能力;ii,t为农商

行普惠金融程度,具体包括普惠金融发展总指数以及

渗透度、业务开展情况、服务质量三个维度的分指标;
Xj,i,t为控制变量;着i,t为随机扰动项。 在上述模型的基

础上,本文借鉴尹志超等的方法[25],建立模型(8)和
(9)进行作用机制检验。 Ci,t表示农商行经营成本:

C i,t = 茁0 + 茁1 ii,t + 移
n

j = 2
茁 j X j,i,t + 着i,t (8)

仔i,t = 酌0 + 酌1C i,t + 移
n

j = 2
酌 j X j,i,t + 着i,t (9)

摇 摇 为检验农商行数字化转型是否有利于调和双重

目标的冲突问题,构建如下计量模型:
仔i,t = 啄0 + 啄1 ii,t + 啄2 di,t + 啄3 ii,t di,t +

移
n

j = 4
啄 j X j,i,t + 着i,t (10)

式中:di,t为农商行数字化发展程度。 本文主要关注

交互项ii,tdi,t的系数啄3,以证明数字化转型是否发挥

调节作用,并进一步检验其机制。
2. 变量选取

(1)被解释变量:盈利能力

在基准回归中,选择农商行资产收益率 ROA 来

衡量其盈利能力,该变量可以比较全面地用来反映

商业银行的资产运营能力与获利能力。 此外,在稳

健性检验中选择净资产收益率 ROE 进行重复检验,
以验证模型是否稳健。

(2)关键解释变量:机构普惠金融指数

对于农商行而言,发展普惠金融应通过增设机

构网点、机具以及增加金融服务人员的方式来提高

普惠金融渗透度,打通农村金融“最后一公里冶;同
时应不断下沉业务重心,加大支农支小信贷力度,使
社会各阶层可以平等享受到多层次、全方位的综合

金融服务;此外还要注重提升金融服务质量,加强金

融消费者权益保护。 借鉴中国人民银行发布的《中
国普惠金融指标分析报告》,并以其构建的普惠金

融指标体系为基础,从中筛选出可细化到机构层面

的相关指标,最终选取普惠金融渗透度、业务开展情

况、服务质量 3 个维度共计 14 个指标(见表 1),使
用变异系数法对各指标进行客观赋值[26] 构建农商

行普惠金融指数淤。

淤指数构建方法如下:利用各家农商行第 i 项( i = 1,2,…,14)
指标的标准差啄i与平均值軈Xi计算变异系数Vi = 啄i / 軈Xi,对变异系数进

行加总,得到每项指标的权重wi =Vi 移
14

i = 1
Vi; 使用线性阈值法对 14

项指标进行无量纲化处理di = wi(Ai -Mi ) / (Mi -Ni ),其中,Ai为第 i
项指标的实际观测值,Mi和Ni分别表示最有利和最不利观测值;运
用反欧几里得距离建立江苏省各县域农商行的普惠金融指数ii,t,该
指数位于 0 ~ 1 之间,数值越大表示银行普惠金融发展程度越高:

ii,t =1-
{(w1 -d1) 2 +(w2 -d2) 2 +…+(wn-dn) 2}

{w1
2 +w2

2 +…+wn
2}

。

表 1摇 农商行普惠金融指数指标体系构建

评价维度 指标名称 单位 平均值 标准差

普惠金融
渗透度

普惠金融
业务开展

情况

普惠金融
服务质量

每万人银行网点数 个 0. 47 0. 16
每平方公里银行网点数 个 0. 03 0. 02

每万人 ATM 机数 个 1. 42 0. 51
每平方公里 ATM 机数 个 0. 11 0. 08
每万人金融服务人员数 个 7. 05 3. 36

每平方公里金融服务人员数 个 0. 54 0. 47
每万人服务站数 个 3. 05 1. 84

每平方公里服务站数 个 0. 20 0. 12
农户贷款余额占比 % 29. 29 15. 50

小微企业贷款余额占比 % 36. 76 17. 25
电子银行业务类对柜面

业务替代率
% 76. 32 10. 63

个人信用档案建档率 % 86. 46 16. 91
企业信用档案建档率 % 85. 74 19. 89

金融服务投诉率 % 0. 14 0. 21
摇 摇 注:数据来源于江苏省 13 个地级市所辖县域 43 家农商行。 下同。
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摇 摇 (3)影响机制变量:经营成本

使用成本收入比来衡量其开展普惠金融业务

时的成本变化情况。
(4)调节变量:数字化指数

农商行线上业务的开展情况可以在一定程度

上用来衡量其数字化转型情况。 本文选择农商行线

上理财业务占比、线上支付业务占比、线上转账业务

占比 3 个指标淤,同样使用上述构建普惠金融指数

的方法,建立农商行数字化指数。
(5)控制变量

本文的控制变量包含两个方面:第一,机构层

面的控制变量:总资产取对数、拨备覆盖率、资产负

债率、存贷款比率、资本充足率;第二,地区层面的控

制变量:县域、县域第一产业产值占比、县域金融发

展程度。
表 2 为部分关键变量的描述性统计结果。

表 2摇 描述性统计结果于

变量名称 单位 变量注释 均值 标准差 最小值 最大值

资产收益率 % 净利润 /
平均资产总额

0. 85 0. 35 0. 22 1. 67

净资产
收益率

% 净利润 /平均
股东权益

11. 29 4. 59 0. 66 22. 07

机构普惠
金融指数

通过变异
系数法计算出

0. 38 0. 08 0. 09 0. 56

渗透度
通过变异

系数法计算出
0. 20 0. 10 0. 06 0. 51

业务开展
情况

通过变异
系数法计算出

0. 36 0. 09 0. 15 0. 64

服务质量
通过变异

系数法计算出
0. 83 0. 21 0. 02 1. 00

农户贷
款占比

% 农户贷款余额 /
贷款余额

29. 29 15. 50 4. 72 81. 71

小微企业
贷款占比

% 小微企业贷款
余额 /贷款余额

36. 76 17. 25 1. 99 76. 93

成本收入比 % 营业费用 /
营业成本

63. 96 13. 16 30. 22 92. 53

数字化指数
通过变异

系数法计算出
0. 23 0. 21 0. 01 0. 88

3. 数据来源

通过向江苏省 13 个地级市所辖县域的农商行

发放调查问卷,对 2015—2018 年各地农商行经营情

况的相关数据进行采集。 在剔除了数据缺失较严

重、极端值异常值较多的样本之后,最终保留了 43
家农商行的面板数据。 县域层面的经济、人口、地域

等宏观数据通过查阅相应年份的《江苏统计年鉴》
和《中国县域统计年鉴(县市卷)》获得。

四、实证结果分析

1. 农商行发展普惠金融对其盈利能力的影响

淤线上理财业务占比 = 线上理财业务总额 / 理财业务总额伊
100% ,线上转账业务占比 = 线上转账业务总额 / 转账业务总额 伊
100% ,线上支付业务占比 = 线上支付业务总额 / 支付业务总额 伊
100% 。 值得注意的是,虽然农商行的线上业务并非只有这三类,但
目前农商行数字化转型尚不完善,多数农商行较少开展其他类型线

上业务(如线上贷款业务、线上保险业务等),相关数据填写缺失严

重。 若在指数构建中同时包含其他类型线上业务开展情况,将对指

数的准确性产生不利影响。
于因篇幅限制,本文仅展示部分关键变量的描述性统计结果。

在实证回归前,先使用 Hausman 检验对选择固

定效应模型还是随机效应模型进行判定,具体的模

型选择结果展示在每张表格底部处。 表 3 报告了农

商行发展普惠金融如何影响其盈利能力的回归结

果。 在列(1)中,农商行普惠金融程度显著负向作

用于盈利能力,普惠金融指数每提升 1% ,ROA 将随

之下降 0. 829 4% 。 可能的原因是:现阶段农商行发

展普惠金融的主要目标是将更多金融资源配置给农

户、小微企业等弱势群体。 但弱势群体因具有数量

众多、布局分散、流动性强等特征,为其提供普惠金

融服务难以形成规模效应,农商行在前期尽职调查、
中期维护管理、后期催收整治过程中也要付出更多

经营成本,这将对农商行盈利能力产生不利影响。
由于农商行普惠金融发展总指数是由渗透度、

业务开展情况和服务质量 3 个维度的指标构建而

成,接下来将进行分维度检验。 表 3 中列(2)结果

显示,农商行普惠金融渗透度每提高 1% ,盈利能力

将下降 1. 179 7% 。 究其原因,该维度衡量了普惠金

融服务的下沉情况,虽然更广泛的网点和机具布局、
更完备的人员投入可以增加弱势群体获得金融服务

的便利性,但同时也需农商行承担高额的投入成本,
并且当机构建设饱和、人员投入冗杂时,将降低农商

行经营效率,对盈利能力产生不利影响。 在列(3)
中,农商行普惠金融业务开展情况将在 1% 的显著

性水平上负向作用于 ROA,这是因为该维度主要考

察了农商行对农户、小微企业的信贷支持力度,由于

弱势群体地处偏远且较为分散,农商行在为他们提

供贷款时将面临更为严重的信息不对称问题,相应

的,对弱势群体进行信息搜寻、贷后监督以及违约追

偿所付出的经营成本也要更高,从而降低了盈利能

力。 列(4)报告了农商行普惠金融服务质量与盈利
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表 3摇 农商行发展普惠金融对其盈利能力的影响

变量名称
资产收益率

(1) (2) (3) (4)

农商行普惠金融指数 -0. 829 4*(0. 4241)
普惠金融渗透度 -1. 179 7*(0. 644 4)

普惠金融业务开展情况 -1. 077 9***(0. 169 7)
普惠金融服务质量 0. 035 8(0. 110 1)

总资产对数 -0. 425 3***(0. 038 6) -0. 419 4***(0. 045 2) -0. 361 3***(0. 021 6) -0. 440 5***(0. 060 8)
拨备覆盖率 0. 000 2(0. 000 2) 0. 000 2(0. 000 2) 0. 000 3**(0. 000 1) 0. 000 2(0. 000 2)
资产负债率 -0. 013 6(0. 015 9) -0. 015 1(0. 018 7) -0. 013 9(0. 020 7) -0. 010 6(0. 023 4)
存贷款比率 0. 000 3(0. 002 6) -0. 000 9(0. 004 2) -0. 000 8(0. 005 1) 0. 000 9(0. 005 4)
资本充足率 -0. 003 1(0. 003 2) -0. 003 6(0. 002 2) -0. 005 2***(0. 001 8) -0. 003 1(0. 002 4)
县域 GDP -0. 000 1(0. 000 1) -0. 000 1(0. 000 1) -2. 30伊10-5(0. 000 1) -0. 000 2*(0. 000 1)

第一产业占比 0. 002 7(0. 006 7) 0. 003 1(0. 006 2) -0. 000 7(0. 004 0) 0. 003 8(0. 007 3)
县域金融发展程度 -0. 000 3(0. 000 7) -0. 000 4(0. 000 7) -0. 000 6(0. 000 8) -0. 000 6(0. 000 8)

常数项 12. 440 0(15. 090 0) 16. 110 0(15. 360 0) 15. 950 0(13. 640 0) 17. 580 0(14. 960 0)
样本数 172 172 172 172
R2 0. 677 4 0. 683 2 0. 765 1 0. 667 3

回归模型 固定效应模型 固定效应模型 固定效应模型 固定效应模型

摇 摇 注:括号中的数字为标准误,*、**、***分别表示在 10% 、5% 、1%的水平上显著。 下同。

能力之间的关系,结果显示,该维度的系数为正但不

显著,表明农商行加快推进信用档案制度的建设、不
断满足客户的金融服务诉求,将有助于培育良好的

金融市场环境,既增加了农户、小微企业的诚信意

识,又缓解了机构与客户间信息不对称问题,在这种

情况下将不会对其 ROA 产生不利影响。
2. 农商行发展普惠金融影响盈利能力的机制分析

对农商行发展普惠金融影响其盈利能力的作

用机制进行检验,结果见表 4。 由列(1)可见,农商

行普惠金融程度每提升 1%,其成本收入比将在 5%
的显著性水平上增加 41. 708 6%,即普惠金融业务的

开展增加了农商行经营成本。 同时,列(2)中经营成

本每上升 1%,农商行盈利能力将在 1%的显著性水

平上下降0. 0106% ,即农商行经营成本上升降低
表 4摇 农商行发展普惠金融影响盈利能力的机制分析淤

变量名称

两步法 三步法

成本
收入比
(1)

资产
收益率
(2)

资产
收益率
(3)

成本
收入比
(4)

资产
收益率
(5)

农商行普惠
金融指数

41. 708 6**

(20. 133 1)
-0. 829 4*

(0. 424 1)
41. 708 6**

(20. 133 1)
-0. 404 2
(0. 393 5)

成本收入比
-0. 010 6***

(0. 003 0)
-0. 010 2***
(0. 002 0)

控制变量 是 是 是 是 是

样本数 172 172 172 172 172
R2 0. 489 0 0. 734 2 0. 677 4 0. 489 0 0. 736 5

回归模型
固定效应

模型
固定效应

模型
固定效应

模型
固定效应

模型
固定效应

模型

了其盈利能力,进而证明了经营成本渠道的存在。
列(3)至列(5)使用中介效应模型[27] 对机制分析进

行稳健性检验,结果显示,列(5)中农商行普惠金融

指数系数不显著,但中介变量系数负向显著,说明经

营成本在农商行发展普惠金融作用于盈利能力过程

中发挥了全部的中介作用。

淤由于篇幅限制,以下表格仅展示关键解释变量的回归结果。

3. 数字化转型的调节作用

表 5 报告了当农商行面临发展普惠金融与实

现银行盈利的双重目标冲突时,数字化转型是否有

利于调和二者之间的关系。 结果显示,普惠金融指

数与数字化指数的交互项系数在 10%的水平上正向

显著,说明农商行数字技术运用可以抑制发展普惠金

融对盈利能力产生的不利影响。出现这种现象可
表 5摇 数字化转型的调节作用

变量名称
资产收益率

(1) (2)

农商行普惠金融指数
-0. 829 4*

(0. 424 1)
-0. 619 3*

(0. 347 1)

数字化指数
-1. 121 7***

(0. 397 6)

农商行普惠金融指数伊
数字化指数

1. 807 8*

(1. 032 1)
控制变量 是 是

样本数 172 172
R2 0. 677 4 0. 729 7

回归模型 固定效应模型 固定效应模型
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能是因为农商行的数字化转型有效降低了发展普惠

金融过程中的经营成本。 第一,线上业务的开展在

节约更多人力、物力和财力的基础上可以大幅拓宽

农商行服务边界,有效提升农商行工作效率;第二,
通过对以往支付、转账、理财、信贷等线上交易数据

进行数字化统计与分析,可以使农户、小微企业信息

逐渐透明,缓解信息不对称问题,降低弱势群体发生

贷款违约的可能性,减少农商行贷款发放的走访调

查与运营维护成本;第三,农商行可以充分运用数字

技术将各种场景中获取的大数据进行有效整合,构建

农村客群的数字信用体系,进而降低征信建设成本。

表 6摇 农商行数字化转型对其经营成本的影响

变量名称
成本收入比

(1) (2)

数字化指数 13. 004 7** 25. 289 7***

(4. 982 0) (8. 267 7)
数字化指数的平方 -20. 321 3*

(10. 414 8)
控制变量淤 是 是

样本数 172 172
R2 0. 526 0 0. 539 6

回归模型 固定效应模型 固定效应模型

4. 农商行数字化转型对其经营成本的影响

在确定农商行数字化转型可以抑制发展普惠

金融对盈利能力产生的不利影响时,接下来将对数

字化转型是如何抑制这种不利影响进行更进一步的

探究。 表 6 报告了农商行数字化转型对其经营成本

的影响,列(1)的结果显示,农商行数字化发展程度

的上升反而显著提高了经营成本,列(2)在列(1)基
础上增加了数字化指数的平方项,结果显示,数字化

指数的一次性系数正向显著,而二次项系数负向显

著,这表明数字化转型与经营成本之间呈现出非线

性的倒 U 形关系。 出现这种现象可能是因为,在数

字化转型初期,农商行在设备升级、技术提高、人才

培训、知识普及、建立目标客户群等各方面都需要加

大资金投入,因此在短期内数字技术使用对农商行

经营成本的正向溢出作用并未直接显现。 但数字技

术具备提高服务效率、缓解信息不对称、降低交易成

本等天然优势,因此从长期来看,农商行的数字化转

型最终将对经营成本起到有效降低作用。 结合前文

研究,农商行发展普惠金融由于增加了经营成本,进
而降低其盈利能力,而数字化转型恰好具备在长期

内降低经营成本的特征,因此可以有效抑制金融普

惠对盈利能力产生的不利影响。
5. 内生性与稳健性检验

(1)内生性检验

淤为了控制住农商行在金融普惠过程中其他因素对经营成本

产生的影响,此处将控制变量变更为构成农商行普惠金融指数的相

关变量,主要包括:每万人银行网点数、每万人 atm 机数、每万人金融

服务人员数、每万人服务站数、农户贷款占比、小微企业贷款占比、电
子银行业务类对柜面业务替代率、个人信用档案建档率、企业信用档

案建档率、金融服务投诉率。
于县域层面普惠金融指数由金融服务可获得性、使用情况、服

务质量 3 个维度 21 个指标构建而成,具体构建方法与农商行普惠金

融指数相同,不再赘述。

本文选择县域层面普惠金融发展指数于作为工

具变量对模型中可能存在的内生性问题进行检验。
选择该指标作为工具变量是因为:第一,该指标利用

县域宏观层面的指标构建而成,相对于农商行微观

个体而言,具有一定外生性;第二,农商行作为县域

地区发展普惠金融的主力军,其对于金融普惠的贡

献程度在很大程度上决定了县域地区普惠金融发展

的整体水平,因此两个指数之间具有一定相关性。
表 7 为基准回归的内生性检验结果。 在一阶段

回归结果中,县域普惠金融指数在 5%显著性水平上

正向作用于农商行普惠金融指数,证明二者之前确实

存在相关性。 在二阶段回归结果中,用工具变量进行

替换之后,农商行普惠金融指数依旧显著负向作用于

ROA,这与基准回归得出的结论相一致,表明农商行

发展普惠金融确实会降低其盈利能力。
表 7摇 基准回归的内生性检验

一阶段 二阶段

变量名称 农商行普惠金融指数 变量名称 资产收益率

县域普惠
金融指数

0. 222 1**

(0. 084 3)
农商行普惠
金融指数

-3. 451 7*

(2. 009 0)
控制变量 是 控制变量 是

样本数 172 样本数 172
回归模型 面板工具变量模型 回归模型 面板工具变量模型

F鄄statistic 21. 21
P鄄val 0

表 8 为数字化转型的内生性检验。 在一阶段

回归结果中,县域普惠金融指数在 5% 显著性水平

上正向作用于农商行普惠金融指数,同时,交互项

(县域普惠金融指数伊数字化指数)在 1% 显著性水

平上正向作用于用交互项(农商行普惠金融指数伊数
字化指数);二阶段回归结果中,农商行普惠金融指数
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与数字化指数的交互项系数仍然为正向显著,表明在

用工具变量进行替换之后,农商行数字化转型仍然可

以有效抑制金融普惠对盈利能力产生的不利影响。
表 8摇 数字化转型的内生性检验

一阶段 二阶段

变量名称
农商行普惠
金融指数

农商行普惠
金融指数伊
数字化指数

变量名称
资产

收益率

县域普惠
金融指数

0. 231 3***

(0. 083 4)
0. 077 0**

(0. 035 0)
农商行普惠
金融指数

-3. 223 5
(3. 460 6)

数字化指数
-0. 199 4***

(0. 066 5)
0. 006 5

(0. 027 9) 数字化指数
-2. 242 2***

(0. 821 4)
县域普惠
金融指数伊
数字化指数

0. 704 3***

(0. 163 9)
0. 720 5***

(0. 069 0)

农商行普惠
金融指数伊
数字化指数

6. 636 1*

(3. 740 7)

控制变量 是 是 控制变量 是

样本数 172 172 样本数 172

回归模型
面板工具
变量模型

面板工具
变量模型

回归模型
面板工具
变量模型

F鄄statistic 11. 30 55. 00
P鄄val 0 0

(2)稳健性检验

第一,替换被解释变量。 用净资产收益率 ROE
对总资产收益率 ROA 进行替换,ROE 越高,反映农

商行运用自有资本获得净利润的能力越强。 表 9 列

(1)、列(3)将被解释变量替换为ROE,农商行发展
表 9摇 稳健性检验

变量名称

基准回归的稳健性
检验

数字化转型调节作用的
稳健性检验

净资产
收益率
(1)

资产
收益率
(2)

净资产
收益率
(3)

资产
收益率
(4)

农商行普惠
金融指数

-13. 409 4**

(6. 598 4)
-14. 287 7**

(5. 825 0)

数字化指数
-17. 576 4***

(5. 703 7)
-0. 683 3**

(0. 317 3)

普惠金融指数伊
数字化指数

31. 424 7**

(15. 137 3)

农户贷款占比
-0. 007 0***

(0. 001 3)
-0. 006 4***

(0. 001 7)

小微企业
贷款占比

-0. 004 4**

(0. 002 1)
-0. 006 6**

(0. 002 9)

农户贷款占比伊
数字化指数

-0. 002 6
(0. 004 6)

小微企业贷款
占比伊数字化

指数

0. 009 3**

(0. 004 5)

控制变量 是 是 是 是

样本数 172 172 172 172
R2 0. 653 1 0. 752 8 0. 542 1 0. 643 8

回归模型
固定效应

模型
固定效应

模型
固定效应

模型
固定效应

模型

普惠金融依旧显著负向作用于盈利能力,以及数字

化转型仍然可以有效抑制这种负向影响;第二,替换

解释变量。 现阶段发展普惠金融的重心在于加大对

农户、小微企业的信贷支持,因此选用农商行农户贷

款占比、小微企业贷款占比对普惠金融指数进行替

换。 列(2)的结果显示,农户贷款占比、小微企业贷

款占比的提高对 ROA 起到了显著的负向作用。 列

(4)的结果显示,数字化转型可以有效抑制发放小

微企业贷款对盈利能力产生的不利影响,但相对农

户贷款而言,这种抑制作用却未显著发挥。

五、结论与建议

本文采用江苏省 43 个县域农村商业银行

2015—2018 年的平衡面板数据,从微观视角选取普

惠金融渗透度、业务开展情况、服务质量 3 个维度共

14 个指标,测算机构层面普惠金融指数,实证检验

了农商行发展普惠金融对其盈利能力的影响及作用

机制,并分析了农商行数字化转型发挥的调节作用。
研究结论如下:第一,农商行发展普惠金融对其盈利

能力产生显著负向影响;分维度回归结果表明普惠

金融渗透度的提高、业务的持续开展会降低其盈利

能力,但普惠金融服务质量的提升没有对盈利能力

产生显著影响。 这表明现阶段金融普惠与农商行盈

利目标之间仍存在一定的冲突,进一步作用机制检

验显示原因在于发展普惠金融增加了经营成本。 第

二,农商行数字化转型可以通过降低经营成本缓解

发展普惠金融对盈利能力产生的负面影响,即农商

行的数字化转型有利于实现普惠金融服务模式创

新,利用数字技术优势可以有效降低经营成本并发

挥规模优势,从而缓解金融普惠对盈利能力的不利

影响,促进金融普惠与银行盈利的同步共赢。
农商行发展普惠金融并非无法实现商业可持

续性,随着金融科技的发展,农村金融机构数字化转

型将有助于推进金融普惠。 农商行应坚守本源,在
深入渗透农村金融市场、提升服务实体经济水平的

同时,要持续推动数字化转型,充分利用大数据、云
计算、人工智能等数字技术来降低发展普惠金融过

程中产生的经营成本,提高普惠金融服务效率。 具

体建议如下:首先,在地处偏远的农村地区,应加大

智能网点建设力度,增设自助网点、数字化机具,在
拓宽金融服务覆盖面的同时,也节约开设物理网点

的成本投入;其次,加强金融知识宣传力度,鼓励和
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引导客户使用数字化金融服务,逐渐优化并普及支

付、转账、理财、贷款等业务的线上化操作,不断创新

多元化数字普惠金融产品,以更加便捷、高效的方式

满足客户的金融服务需求,进一步降低农商行经营

成本;最后,充分利用数字技术将各种场景中获取的

大数据与之前积累的基础数据进行有效整合,构建

农村客群的数字信用体系,降低日后业务开展中的

调查与维护成本,同时也要时刻警惕和防范数字化

转型过程中可能出现的网络安全隐患和操作风险。

参考文献:

[ 1 ] 周月书,彭媛媛. 双重目标如何影响了农村商业银行的

风险? [J]. 中国农村观察,2017(4):102鄄115.
[ 2 ] 赵丹丹. 我国商业银行普惠金融数字化转型研究[J].

西南金融,2020(12):35鄄43.
[ 3 ] 王伟,温涛. 涉农贷款拖累了农村金融机构经营绩效

吗? [J]. 农业技术经济,2019(2):73鄄84.
[ 4 ] 孙雨欣. 普惠金融对商业银行盈利能力的影响研究

[J]. 时代金融,2020(5):38鄄40.
[ 5 ] 鞠荣华,肖迪. 农户贷款拖累农村信用社的经营绩效

吗? [J]. 中国农业大学学报(社会科学版),2017 ,22
(9):174鄄182.

[ 6 ] 欧理平. 普惠金融对商业银行盈利可持续性的影响研

究[J]. 学术论坛,2016(4):41鄄45.
[ 7 ] 管程龙. 普惠金融发展与银行经营绩效的关系探析

[J]. 现代金融,2018(2):36鄄39.
[ 8 ] KELLNER D,DANNENBERG M. The bank of tomorrow

with today爷s technology[J]. International Journal of Bank
Marketing,1998,16(2):90鄄91.

[ 9 ] 熊健,张晔,董晓林. 金融科技对商业银行经营绩效的

影响:挤出效应还是技术溢出效应? [ J]. 经济评论,
2021(3):89鄄104.

[10] 于波,周宁,霍永强. 金融科技对商业银行盈利能力的

影响———基于动态面板 GMM 模型的实证检[J]. 南方

金融,2020(3):30鄄39.
[11] 董晓林,朱敏杰. 农村金融供给侧改革与普惠金融体系

建设[J]. 南京农业大学学报(社会科学版),2016,16
(6):14鄄18.

[12] 李运达,陈伟,周华东. 金融科技、生产率悖论与银行盈

利能力[J]. 财经科学,2020(11):1鄄16.
[13] GUPTA D, RAYCHAUDHURI A, HALDAR K.

Information technology and profitability: evidence from
indian banking sector [ J ]. International Journal of
Emerging Markets,2018,13(5):1070鄄1087.

[14] DAHL D,MEYER A,WIGGINS N. How fast will banks

adopt new technology this time? [ J ]. The Regional
Economist,2017,4:1鄄2.

[15] 李建军,姜世超. 银行金融科技与普惠金融的商业可持

续性———财务增进效应的微观证据[ J]. 经济学(季
刊),2021,21(3):889鄄908.

[16] 阳烨,杨胜刚. 目标偏移视角下农村商业银行支农有效

性研究———基于湖南省 107 家农村商业银行的数据

[J] . 中国软科学,2018 (2):42鄄53.
[17] 佘茂艳,王元地. 数字货币发展现状及其监管[J]. 中

国矿业大学学报(社会科学版), 2020,22 (2):121鄄
130.

[18] 郭品,沈悦. 互联网金融加重了商业银行的风险承担

吗? ———来自中国银行业的经验证据[J]. 南开经济研

究,2015(4):80鄄97.
[19] 吴沈括,石嘉黎. 数据安全视域下的人工智能风险应

对研究[J]. 西北工业大学学报(社会科学版), 2019
(2):95鄄103.

[20] 李继尊. 关于互联网金融的思考[ J]. 管理世界,2015,
31(7):1鄄7.

[21] 谢平,邹传伟,刘海二. 互联网金融的基础理论[ J]. 金
融研究,2015(8):1鄄12.

[22] HOU X,GAO Z,WANG Q. Internet finance development
and banking market discipline:evidence from China[ J].
Journal of Financial Stability,2016,22:88鄄100.

[23] 张春莉. 农村普惠金融之法制路径:基于国际小额信

贷的启示[J]. 江苏社会科学, 2019(6):175鄄181.
[24] 粟勤,孟娜娜. 县域普惠金融发展的实际操作:由豫省

兰考生发[J]. 改革,2018(1):149鄄159.
[25] 尹志超,张栋浩. 金融普惠、家庭贫困及脆弱性[ J]. 经

济学(季刊),2020,20(5):153鄄172.
[26] 王雪,何广文. 县域银行业竞争与普惠金融服务深

化———贫困县与非贫困县的分层解析[J]. 中国农村经

济,2019(4):55鄄72.
[27] 温忠麟,张雷,侯杰泰,等. 中介效应检验程序及其应用

[J]. 心理学报,2004,36(5):614鄄624.
(责任编辑:张志琴)

·57·


