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金融科技对县域银行业市场结构的影响研究
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摘 要 优化银行业市场结构对于促进经济发展、缓解中小企业融资约束具有重要作

用。基于 2014−2019年江苏 48个县（市）的银行、经济金融数据，运用固定效应模型，分析

金融科技对县域银行业市场结构的影响。结果显示，金融科技发展会显著降低县域银行业

市场集中度，该结论在考虑可能的内生性问题和一系列稳健性检验后仍然成立；进一步研

究发现，银行业市场集中度下降的原因是金融科技发展降低了农村商业银行在县域金融市

场中的份额；异质性分析结果表明，对于经济发展水平高、政府干预程度低、经济对外开放

程度高的县域，金融科技发展降低县域银行业市场集中度的作用更明显。据此，提出发展

金融科技以优化县域银行业市场结构的政策建议。
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金融结构在经济发展和增长过程中起着重要作用[1]。银行业在我国金融体系中处于主导地位，

优化银行业市场结构能够满足和保障居民的金融需求、缓解企业融资约束，进而促进普惠金融的发

展[2⁃4]。与城市地区不同，银行信贷是农村地区最主要的资金来源，据统计，2020年全国新增涉农贷款

达 3.76万亿元，而涉农企业发行债务融资工具 0.13万亿元、通过股权市场融资仅 14.48亿元，因此银

行业是推动农村地区经济发展的重要力量①。20世纪 90年代国有银行开启市场化改革，随着改革的

推进，国有商业银行逐渐裁撤农村地区分支机构；同时，2000年开始进行的农信社新一轮改革有效增

强了农信社的经营能力。上述原因使得农信社在农村金融市场中处于垄断地位，由此带来了农村金

融供需不平衡的问题。为打破农信社对农村金融市场的垄断、降低银行业市场集中度，进而解决农

村地区金融供给不足、竞争不充分等问题，2007年开始，银监会放宽农村金融市场准入条件，允许设

立新型农村金融机构，鼓励经验丰富、实力强的银行业金融机构到农村地区设立分支机构开展业

务②。改革在提高农村金融服务覆盖面方面取得一定的成效，全国金融机构空白乡镇从 2009年末的

2945个减少到 2020年末的 892个①；多层次农村金融机构体系初步建成，农村金融机构（农村信用社、

农村商业银行、村镇银行）、国有商业银行、股份制商业银行和城市商业银行共同组成了农村地区银

行业市场。但需要注意的是，农村金融机构“一家独大”的现象依然存在，有研究发现，2017年某地

级市“四县一区”共有 40家银行机构，其中 5家农村商业银行存贷款余额就占到整个市场的 40%以

上[5]。从宏观层面看，2020年末，农村（县及县以下）贷款余额中，农村金融机构的占比达到了

44%①，考虑到大部分县域只有一家农村金融机构，因此农村金融服务竞争不充分的问题没有得到

有效解决。
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近年来，金融科技①快速发展，深刻影响到传统金融，受到学界的关注。金融科技能够有效克服

传统物理网点的限制，拓展传统金融的服务边界，为弱势群体提供金融服务，助力普惠金融的发展。

特别是面对农村金融领域信息不对称、交易成本高、风险大等问题，金融数字化被认为是重构农村金

融的有效策略[7]。金融科技会改变银行信息获取的能力[8]、影响银行的贷款行为[9]，从而会对整个金融

市场的竞争格局产生影响。但是，现有文献主要从微观个体的角度探究金融科技对农村金融机构风

险、绩效等方面的影响[10⁃11]，而对金融科技与农村金融市场之间的关系关注较少。那么，金融科技会

对县域银行业市场结构产生怎样的影响？影响的机制是什么？进一步地，金融科技对县域银行业市

场结构的影响又会因县域经济特征的不同而表现出怎样的异质性？对这些问题的回答有助于更好

地理解金融科技与传统金融之间的关系，为通过金融科技优化农村金融市场结构、推动普惠金融发

展提供重要的政策启示。鉴于此，本文使用江苏 48个县（市）所有银行业金融机构的数据，实证检验

金融科技发展对县域银行业市场结构的影响。

一、文献综述与研究假说

1.文献综述

金融科技的发展会对商业银行的行为产生影响[12]，并且推动商业银行的数字化转型[13]。不同类

型商业银行执行差异化的转型战略[14]，使得金融科技对银行经营模式、业务结构等方面的影响产生异

质性，从而导致其竞争能力发生变化，这势必影响银行业的整体市场结构[15]。目前关于金融科技对金

融市场结构的影响存在两种不同的观点。Hauswald等通过定性分析指出，信息技术对银行业市场结

构的影响具有双重效应；一方面，具有信息技术优势的金融机构能够更高效地收集和处理信息，从而

对其竞争对手形成信息优势，进而获取信息租金、提升市场势力，最终金融市场竞争力下降；另一方

面，信息技术的进步使得数据的获取更加容易，金融机构的专有信息会迅速传播给其竞争对手，因而

少数银行的信息优势会被弱化，金融市场可能变得更具竞争力[16]。Marinc研究发现，在过去的几十年

中，美国和欧洲银行业都经历了大规模的整合过程，美国银行的数量从 1984年的 14496家下降到

2011年的 6291家，欧元区内的信贷机构数量从 1999年的 8265家下降到 2011年的 6210家；市场份额

向大银行集中，而信息技术被视为推动这一过程的主要因素[17]，因为信息技术的发展会提高银行业的

规模经济、增加银行的业务范围，从而促进银行业的整合[18]。

与之相对应，另一种观点认为金融科技的发展会降低银行业市场集中度。孟娜娜等使用中国省

级面板数据研究发现，金融科技会通过“市场挤出”和“技术溢出”两个作用渠道对地区银行业竞争产

生显著的产业竞争效应[19]。此外，有学者通过金融科技影响银行小微企业贷款这一角度探究了金融

科技对银行业市场结构可能产生的影响。金融科技的发展将会改变大银行在收集软信息方面的劣

势，从而使得大银行和小银行之间贷款技术的差异缩小，小银行在小微企业贷款市场上的市场势力

会被削弱[20]，大银行发展金融科技会对小银行小微企业贷款产生挤出效应[21]。基于上述分析推测，随

着金融科技的发展，会有更多的大型银行进入小微企业贷款供给市场，从而改变市场结构。盛天翔

等、尹应凯等的研究均发现，存在最优的银行业市场结构使得银行小微企业信贷供给最大化，而金融

科技的发展将会影响银行业最优市场结构[9,22]。

综上可以看出，学者们从影响因素的角度对“金融科技如何影响银行业市场结构”这一问题关注

的较少。少数几篇国外文献从定性的角度讨论了信息技术对银行业市场结构可能产生的影响，且未

取得一致结论。虽有国内文献研究了金融科技对省级银行业市场结构的影响，但是对于金融科技与

农村金融市场之间关系的研究却鲜有涉及。在我国农村金融市场中，中小农村金融机构占主导地

位，且农村金融的服务对象以农业经营主体和小微企业为主，因而农村金融市场与省级金融市场存

① 相关名词还有“数字金融”“互联网金融”等，黄益平等认为金融科技、数字金融和互联网金融的差别细微，因此本文统一使用金

融科技来概称［6］。
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在较为明显的差异，金融科技发展如何影响农村金融市场结构仍有待探究。

2.研究假说

在信贷市场中，经营主体的生产经营状况、财务状况等“硬信息”能够通过财务报表、信用评

级等标准化方式进行生产；而缺乏财务信息和抵押物的经营主体只能生产诸如能力、发展前景等

“软信息”。小银行长期深耕地方金融市场，在搜集、处理和传递“软信息”时具有比较优势；而大

银行网点分布广泛，具有规模效应，其在“硬信息”的处理上具有比较优势。因此，贷款市场就会

形成大银行主要发放基于“硬信息”的交易型贷款、小银行主要发放基于“软信息”的关系型贷款

的格局 [23⁃24]。

金融科技进入金融市场会诱发“鲶鱼效应”[25]，激发银行运用新技术为客户提供创新金融服务的

动力，从而推动银行进行数字化转型[13]。利用金融科技中的大数据、云计算、人工智能等技术手段可

以增加大银行获取“软信息”的渠道，并将“软信息”硬化后进行传递和处理。以往大银行在搜集、处

理和传递“软信息”时所面临的低效率、高成本等问题得到改善，大银行也能够利用“软信息”来为经

营主体发放关系型贷款，从而减少对抵押物、财务报表等的依赖。在我国农村地区存在大量农业经

营主体和中小企业，信息不对称问题严重，农村金融机构利用属地优势发放较多的关系型贷款，在本

地贷款市场份额中占有较大份额且长期保持优势。近年来，农村地区快速发展的金融科技会改变大

银行处理信息的能力，大银行运用金融科技会挤占农村金融机构的贷款市场份额[21]，改变农村金融机

构在农村金融市场中长期占优的局面，从而使得县域银行业市场集中度降低。

接下来，本文借鉴张正平等的思路[26]，使用一个简单的理论模型对上述分析进行描述。本文对模

型的前提条件做如下假定：（1）在一个周长为 1的圆形农村金融市场中，均匀分布着农户，农户都是同

质的；（2）市场中只有两家金融机构，农村金融机构A和其他类型金融机构B，且两家银行分别位于直

径的两端、弧线距离为 1/2，两家银行分别向农户提供利率为 rA、rB的贷款；（3）农户向银行申请贷款

时只存在交通成本 tx2，其中，t是单位距离交通成本，x是农户到农村金融机构A的弧线距离，则农户

到其他类型金融机构B的弧线距离为
1
2 - x；（4）农户获得贷款时付出的成本只包括利率成本和交通

成本；（5）银行在发放贷款时只存在信息生产成本这一种成本，则两家金融机构在提供贷款时的信息

生产成本分别为 cA、cB，因为农村金融机构为本地银行，决策链条短、且长期深耕本地市场，在信息收

集方面具有优势，而其他类型金融机构为大银行，内部层级多、对本地市场信息掌握不充分，因此农

村金融机构的信息生产成本 cA小于其他类型金融机构的信息生产成本 cB。
基于上述假定，农户对机构A和机构B的贷款需求分别为：

DA ( rA,rB )= x （1）

DB ( rA,rB )=
1
2 - x （2）

当农户向两家机构申请贷款时的成本没有差别时，市场会处于稳定状态，此时，约束条件可以表

述为：

rA+ tx2= rB+ t (
1
2 - x )

2 （3）

此时，化简式（3）后代入式（1）和式（2）可得：

DA ( rA,rB )=
rB- rA
t

+ 14 （4）

DA ( rA,rB )=
rA- rB
t

+ 14 （5）

此时，两家金融机构的利润可以表示为：

πA ( rA,rB )=( rA- cA )DA ( rA,rB )=( rA- cA )(
rB- rA
t

+ 14 ) （6）

12



第6 期 张龙耀 等：金融科技对县域银行业市场结构的影响研究

πB ( rA,rB )=( rB- cB )DB ( rA,rB )=( rB- cB )(
rA- rB
t

+ 14 ) （7）

对利润求利率的偏导，当
∂πA
∂rA
=0、∂πB∂rB

=0时，机构能够得到最大化利润，此时两家机构的均衡

利率分别为：

r 1A=
2cA+ cB
3 + t

4 （8）

r 1B=
cA+2cB
3 + t

4 （9）

将式（8）、式（9）分别代入式（1）、式（2）可得市场均衡时机构A和机构B的贷款需求（即机构A和

机构B的市场份额）分别为：

D1
A=

cB- cA
3t + 14 （10）

D1
B=

cA- cB
3t + 14 （11）

因为 cA< cB，因此：

D1
A-D1

B=
2( cB- cA )

3t >0 （12）

由此可知，在农村金融市场中，农村金融机构的市场份额大于其他类型金融机构的市场份额，农

村金融机构在市场中占主导地位，市场集中度较高。

考虑引入金融科技时的情况。金融科技能够降低金融机构的信息生产成本，假设两家机构降低

的信息生产成本分别为 dA、dB，且金融科技降低其他类型金融机构信息生产成本的作用更明显，即

dA< dB。此时，两家机构的利润可以表示为：

πA ( rA,rB )=( rA-( cA- dA ) )DA ( rA,rB )=( rA-( cA- dA ) )(
rB- rA
t

+ 14 ) （13）

πB ( rA,rB )=( rB-( cB- dB ) )DB ( rA,rB )=( rB-( cB- dB ) )(
rA- rB
t

+ 14 ) （14）

由利润最大化一阶条件可得机构A和机构B的均衡利率分别为：

r 2A=
2( cA- dA )+( cB- dB )

3 + t
4 （15）

r 2B=
( cA- dA )+ 2( cB- dB )

3 + t
4 （16）

则机构A和机构B的市场份额分别为：

D2
A=

( cB- dB )-( cA- dA )
3t + 14 （17）

D2
B=

( cA- dA )-( cB- dB )
3t + 14 （18）

因为dA< dB，因此：

ΔD=(D1
A-D1

B )-(D2
A-D2

B )=
2( cB- cA )

3t - 2( cB- cA )- 2(dB- dA )3t = 2(dB- dA )3t >0（19）

由此可知，没有引入金融科技时两种类型金融机构的市场份额差距大于引入金融科技之后的市

场份额差距，说明金融科技的引入能够缩小农村金融机构与其他类型金融机构市场份额之间的差

距，从而使得市场结构发生变化，即市场集中度降低、竞争度提高。根据上述分析，本文提出第一个

研究假说：

H1：县域金融科技发展水平越高，县域银行业市场集中度越低。

金融科技发展具有路径依赖性，具体表现为不同经济状况地区的金融科技发展水平存在差异。
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姜世超等基于某大型国有商业银行县域数据研究发现，中西部地区金融科技发展水平显著落后于东

部地区 [27]。在经济发达地区，传统金融基础设施完善、居民对金融创新的接受程度较高，更有利于金

融科技的发展，从而推动大银行数字化转型为中小企业提供信贷服务，挤压小银行贷款市场份额，降

低市场集中度；而在经济欠发达地区，金融科技发展水平较低，金融机构数字化转型进程缓慢，大银

行利用金融科技为中小企业服务的效果就不明显，小银行贷款市场份额所受影响较小。

此外，在中国的政治经济体制中，政府行为对经济活动有重要影响。“政治锦标赛假说”认为，地

方官员在政治晋升的激励下会为了经济增长而去过度干预经济[28]，这其中地方官员通过干预地方银

行信贷行为是实现政治目标的重要手段[29]。地方政府对经济活动的干预程度越高，越有可能通过控

制地方银行信贷去推动经济增长，因而倾向于保持地方银行在金融市场中的优势地位，数字化转型

的大银行对小银行信贷市场的影响就会被弱化。与此相对应，地方政府对经济活动的干预程度越

低，则金融机构、金融科技越有可能在市场化条件下运行、发展，数字化转型的大银行就会对小银行

贷款市场份额形成挤压，从而降低市场集中度。

同时，经济开放程度不同的地区，其经济发展水平与市场主体构成存在差别，从而使得金融科技

对县域银行业市场结构的影响存在异质性。一方面，经济开放程度越高，越能够吸引资本和人才的

持续流入，地区经济越发达[30]；另一方面，经济开放程度越高，该地区的以劳动密集型中小企业为主

的非国有企业数量就越多[31]。经济越发达，金融科技发展水平就越高，从而促进大银行的数字化转

型，金融科技对银行业市场结构的影响就越明显；中小企业数量越多，数字化转型的大银行所能拓

展的中小企业贷款市场份额就越多，对银行业市场结构的影响也越大。由此，本文提出相应的

假说：

H2a：金融科技对经济发展水平较高县域的银行业市场结构的影响更强。

H2b：金融科技对政府干预程度较低县域的银行业市场结构的影响更大。

H2c：金融科技对经济开放程度较高县域的银行业市场结构的影响更强。

二、研究设计

1.模型设定与变量选择

本文借鉴贺小海等的实证策略，使用式（20）中的计量模型来检验金融科技发展对县域银行业市

场结构的影响[31]。

yit= α0+ α1FTit+ α2Controlit+ εit （20）
其中，i表示县（市），t表示年份，εit表示随机扰动项。y为被解释变量，即县域银行业市场结构。

产业组织理论认为，银行业市场集中度可以用来衡量银行业市场结构，因此本文使用HHI指数来表

示县域银行业市场结构。HHI=∑i=1
N S2i，其中Si为每家银行贷款占县域所有银行贷款总额的比例，

HHI值介于 0到 1之间，HHI值越大表示市场集中度越高，HHI值越小表示市场竞争越激烈。FTit代

表县域金融科技发展水平，使用北京大学数字金融研究中心编制的县域层面数字普惠金融指数来衡

量。该指数由基于蚂蚁金服客户交易数据构建，相比于通过搜索引擎利用“文本挖掘”技术生成的金

融科技指数，该指数既可以衡量不同地区金融科技发展的差异，也提供了多维度的金融科技发展衡

量指标。本文实证过程中对数字普惠金融指数作除以 100的处理。Control表示可能影响县域银行

业市场结构的控制变量，参考孟娜娜等、贺小海等的相关研究，本文选取的控制变量包括经济发展水

平、信贷市场需求、产业结构、政府干预以及经济对外开放程度[31⁃32]。上述各变量的具体定义和描述

统计见表1。
2.数据来源与变量描述性统计

本文使用的数据主要来自 3个方面：一是衡量县域金融科技发展水平的数据，来源于《北京大学

数字普惠金融指数（2011-2020）》报告；二是县域经济数据,来自《中国县域统计年鉴》及其他公开渠
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道。三是本课题组与江苏省监管部门进行合作，由监管部门向江苏省各县（市）的金融机构发放调查

问卷获取每家银行的年度存贷款数据①。调研涉及江苏 48个县（市），其中苏北 22个、苏中 13个、苏南

13个，样本全面，基本上覆盖了江苏所有的县（市）。虽然江苏的经济发展水平位居全国前列，但是省

内苏南、苏中和苏北区域间经济与金融发展格局仍存在较大差异，能在一定程度上反映全国东部、中

部和西部地区间经济与金融发展的差异状况。因此，以江苏省为样本分析金融科技与县域银行业市

场结构之间的关系，对于全国其他地区通过金融科技推动农村金融发展具有借鉴意义。

由于《北京大学数字普惠金融指数（2011-2020）》报告中县域数字普惠金融指数的时间跨度为

2014-2020年，且本文所收集的县域银行数据截至2019年，所以本文最终以2014-2019年江苏48个
县（市）的银行数据为研究样本，来考察金融科技发展对县域银行业市场结构的影响。

具体变量定义和描述性统计如表 1所示。由表 1可以看出，江苏县域银行业HHI指数均值为

0.1650，表明江苏县域银行业市场是低寡占Ⅰ型的市场结构。但是，不同县域市场银行业市场结构也

存在较大的差异，HHI指数最小值仅为 0.0832，表明该县域银行业市场竞争激烈；而HHI指数最大值

为 0.4238，说明该县域银行业市场集中度过高。同时，县域金融科技发展指数最小值为 0.4673，最大

值为1.3284，说明不同县域之间金融科技发展水平不均衡。

3.基本事实判断

本文绘制了金融科技发展水平与县域银行业HHI
指数的年度趋势，如图1所示。可以看出，样本期内，县

域金融科技发展水平与县域银行业HHI指数呈现出相

反的变化趋势。县域金融科技发展指数呈现出逐年上

升的趋势，由 2014年的 0.67增长到 2019年的 1.19，而
县域银行业HHI指数则呈现逐年下降的趋势，由 2014
年的 0.18下降到 2019年的 0.15。由此可以初步判断，

县域金融科技发展水平与县域银行业HHI指数存在负

相关关系。接下来，本文将运用计量模型实证检验县

域金融科技发展对县域银行业市场结构的影响。

三、实证结果分析

1.基准回归结果

Hausman检验结果拒绝混合回归模型和随机效应模型，因此本文采用固定效应模型对数据进行

分析。表 2是金融科技指数及金融科技指数的 3个二级指标对县域银行业指数的回归结果。由模型

① 在本研究中，被解释变量县域层面HHI指数的构建需要使用县域内所有银行的贷款数据，而这些数据都是非公开的，只能与监

管部门进行合作通过向金融机构发放调查问卷获取，这就决定了想要获取全国范围的县域金融机构的数据具有很大的难度。

本课题组通过与江苏省监管部门合作获取了江苏县域内所有银行的年度贷款数据，首次从县域层面对相关问题进行了有益的

探索。当然，虽然江苏 3个区域的情况能在一定程度上反映我国三大区域的差异，但是样本的覆盖性问题是本文存在的一个不

足之处。

表1 变量定义及描述性统计

变量名称

县域银行业市场结构

金融科技

经济发展水平/万元

信贷市场需求

产业结构/%
政府干预

经济对外开放度

变量定义

HHI指数

北京大学县域数字普惠金融指数

人均GDP

县域金融机构贷款余额增长率

第一产业增加值占GDP的比重

政府财政支出占GDP的比重

出口总值占GDP的比重

均值

0.1650
1.0017
9.0428
0.1393
9.7553
0.1223
0.1309

标准差

0.0571
0.1909
4.5106
0.0611
5.4683
0.0387
0.1620

最小值

0.0832
0.4673
3.4532
-0.0164
0.7600
0.0578
0.0169

最大值

0.4238
1.3284
24.2600
0.3653
21.9000
0.2378
1.0967

图 1 县域金融科技发展水平与

县域银行业 HHI指数趋势
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1可知，金融科技的回归系数为负且在 1%的水

平上显著，说明县域金融科技的发展会降低县域

银行业市场集中度，因此本文的研究假说H1成

立。其背后的原因如上文所分析，在以往的农村

金融市场中，农村金融机构长期深耕当地市场，

在“软信息”收集方面具有比较优势，农村地区经

营主体普遍缺乏抵押物，因此农村金融机构在市

场中会占有优势地位。而金融科技的发展会推

动银行进行数字化转型，大银行运用大数据、云

计算、人工智能等技术能够提升“软信息”的获取

能力，打破农村金融机构对农村金融市场的垄

断，从而降低县域银行业市场集中度。模型 2、模
型 3、模型 4分别汇报了覆盖广度、使用深度、数

字化程度对指数的回归结果，覆盖广度的回归系

数在 5%的水平上显著为负，使用深度、数字化程

度的回归系数均为负且在 1%的水平上显著。该

结果表明，金融科技的 3个维度都会降低县域银

行业市场集中度。

从模型 1的控制变量结果来看，经济发展水

平越高，县域银行业市场集中度越低，因为经济

发展水平高的地区金融机构数量多，竞争较为激

烈，市场集中度就会较低；信贷市场需求越大，市

场集中度越低，市场需求的快速增长会吸引新银

行的进入从而改变市场结构；政府干预会提高市

场集中度，因为政府会通过控制本地银行信贷资源来促进经济发展，倾向于保持本地银行的优势地

位。经济对外开放程度与市场集中度负相关，地区融入国际经济的程度越高，经济越发达，市场集中

度越低[31⁃32]。

2.内生性问题

基于工具变量法的讨论。基准回归结果表明县域金融科技发展会对县域银行业市场结构产生

影响，但是县域银行业市场结构也可能会反过来影响县域金融科技发展，因为县域银行业市场结构

具体表现为县域各金融机构的相互关系及竞争形式，传统金融环境会影响到金融科技的发展，这样

就会产生互为因果的内生性问题。为此，本文借鉴彭澎等的研究思路，选取“样本县所在地级市除本

县外其他县的金融科技发展水平的均值”作为样本县的金融科技发展水平的工具变量，以缓解可能

存在的内生性问题[33]。选取该工具变量的理由包括两个方面，一方面，同一地级市内的县域往往具有

相似的经济和金融发展水平，因此这些县域的金融科技发展水平具有相关性，工具变量满足相关性

的要求；另一方面，县域金融机构一般只能在当地开展业务，其他县域的金融科技发展水平很难直接

影响当地金融机构的信贷行为，工具变量的外生性也得到满足。

工具变量的估计结果见表 3。其中，模型 5是工具变量第一阶段估计结果，可以看出工具变量的

回归系数为正且在 1%的水平上显著，这说明县域金融科技发展水平受地级市内其他县域金融科技

发展水平的正向影响，工具变量的相关性得到满足。模型 6为第二阶段估计结果，金融科技的回归系

数在 1%的水平上显著为负，该结果与基准回归结果保持一致。弱工具变量检验的Cragg-Donald
Wald F统计量为 3286.59，远大于Stock-Yogo临界值 16.38，表明不存在弱工具变量问题。因此，在

使用工具变量法解决可能存在的互为因果这一内生性问题后，基准回归模型的估计结果仍然成立。

表2 金融科技对HHI指数影响的基准回归结果

N=276

金融科技

覆盖广度

使用深度

数字化程度

经济发展

水平

信贷市场

需求

产业结构

政府干预

经济对外

开放程度

常数项

Adj⁃R2

-0.0432***

(0.0091)

-0.0034***

(0.0011)
-0.0535**

(0.0217)
-0.0022
(0.0021)
0.3090**

(0.1210)
-0.1140***

(0.0359)
0.2450***

(0.0273)
0.8989

模型1 模型2

-0.0255**

(0.0108)

-0.0069***

(0.0009)
-0.0549**

(0.0224)
-0.0011
(0.0022)
0.3430***

(0.1250)
-0.1550***

(0.0399)
0.2480***

(0.0330)
0.8939

模型3

-0.0364***

(0.0058)

-0.0011
(0.0012)
-0.0512**

(0.0214)
-0.0016
(0.0021)
0.2980**

(0.1200)
-0.0966***

(0.0327)
0.2190***

(0.0257)
0.9007

模型4

-0.0271***

(0.0052)
-0.0016
(0.0013)
-0.0498**

(0.0217)
-0.0014
(0.0020)
0.2900**

(0.1190)
-0.1040***

(0.0355)
0.2010***

(0.0259)
0.8999

注：括号内为稳健标准误，*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%
的水平上显著，下同。
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3.稳健性检验

（1）更换被解释变量的度量指标。本文使用

另一种常用的市场集中度指标CR3来表示县域

银行业市场结构，CR3是市场中前 3家银行贷款

总额占所有银行贷款总额的比例。回归结构如

模型 7所示，金融科技系数在 1%的水平上显著

为负，与基准回归结果基本一致。

（2）剔除新进入的银行。在样本考察期内，

每年都会有新的银行进入县域金融市场，新进入

的银行有可能造成市场集中度的下降。为排除

新进入银行可能给估计结果造成的影响，本文将

2013年以后进入的银行全部剔除，仅保留 2014
年以前就存在的银行作为样本，利用重新计算的

指数进行估算，结果见模型 8。可以看出，金融科

技的回归系数在 1%的水平上显著为负。因此，

在剔除新进入银行后，回归结果依然稳健。

（3）动态面板模型估计。考虑到当期银行业

市场集中度可能会受到前一期市场集中度的影

响，即银行业市场结构具有一定的动态效应，本

文将滞后一期指数作为解释变量放入式（20）中，核心解释变量和控制变量保持不变，构建出动态面

板模型，然后使用系统 GMM方法对模型进行估计。由表 4中模型 9可知，AR(2)检验的 P值为

0.2300，说明扰动项差分不存在二阶自相关；Hansen检验的P值为 0.2150，无法拒绝“所有工具变量均

有效”的原假设，说明选取的工具变量是合理的；上述两个检验结果表明本文动态面板模型的设定是

合理的。从回归结果可以看出，滞后一期HHI指
数的系数显著为正，说明县域银行业市场结构的

变化具有动态特征；金融科技的系数为负且在

1%的水平上显著，该结果与基准回归结果同样

保持一致。可见，本文结论不因计量模型的不同

而发生变化，结论是稳健的。

4.进一步分析：金融科技发展会降低农村商

业银行市场份额吗？

在前面的理论分析中，本文认为县域金融科

技的发展之所以能够降低县域银行业市场集中

度，是因为金融科技会促进银行数字化转型，改

变大银行在搜集、处理“软信息”上的劣势，进而

弱化农村金融机构在农村金融市场中的优势地

位。在这一部分，本文检验银行业市场集中度的

降低是否因农村金融机构市场份额被挤压而

导致。

本文将样本银行分为四种类型：农村商业银

行、国有商业银行、股份制商业银行和城市商业

银行，分别计算出这四类银行的市场份额，进而

作为被解释变量分别放入式（20）中进行回归，结

表3 金融科技对指数影响的

内生性分析：工具变量法 N=228

工具变量

金融科技

经济发展水平

信贷市场需求

产业结构

政府干预

经济对外开放程度

常数项

Adj⁃R2

金融科技

模型5
0.9820***

(0.0186)

-0.0005
(0.0030)
0.0105
(0.0366)
-0.0069***

(0.0025)
0.1120
(0.1570)
0.0305
(0.0733)
0.0792*

(0.0447)
0.9825

指数

模型6

-0.0446***

(0.0124)
-0.0042**

(0.0017)
-0.0466**

(0.0228)
-0.0027
(0.0023)
0.2970**

(0.1220)
-0.1330***

(0.0486)

0.3672

表4 金融科技对指数影响的稳健性检验结果 N=276

滞后一期HHI

金融科技

经济发展水平

信贷市场需求

产业结构

政府干预

经济对外开放程度

常数项

AR(2)
Hansen
Adj⁃R2

CR3

模型7

-0.0765***

(0.0143)
-0.0094***

(0.0016)
-0.0690**

(0.0322)
-0.0041*

(0.0025)
0.0985
(0.1310)
-0.1960***

(0.0555)
0.7830***

(0.0364)

0.9293

HHI指数

模型8

-0.0242***

(0.0086)
-0.0023**

(0.0010)
-0.0465**

(0.0211)
-0.0027
(0.0020)
0.3420***

(0.1110)
-0.1120***

(0.03170)
0.2240***

(0.0263)

0.9142

HHI指数

模型9
0.5610***

(0.0098)
-0.0238***

(0.0032)
0.0005
(0.0003)
-0.0594***

(0.0055)
0.0027***

(0.0002)
0.1090***

(0.0325)
-0.0059
(0.0049)
0.0557***

(0.0043)
0.2300
0.2150
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果见表 5。可以看出：金融科技对农村商业银行市场份额的回归系数为负且在 1%的水平上显著，说

明随着金融科技的发展，农村商业银行的市场份额会出现下降；金融科技对国有商业银行市场份额

的回归系数为正但未发现统计上的显著性、对股份制商业银行市场份额的回归系数在 1%的水平上

正向显著、对城市商业银行市场份额的回归系数为正且在 5%的水平上显著，说明随着金融科技的发

展，股份制商业银行和城市商业银行的市场份额会上升。综上可知，金融科技会使得原本在信贷市

场中占主导地位的农村商业银行的市场份额会出现下降，市场结构趋于分散，整体表现为县域金融

市场集中度下降。该结果在一定程度上对本文的理论分析予以支撑。

5.异质性分析

（1）基于经济发展水平的异质性分析。为考察金融科技对县域银行业市场结构的影响是否因县

域经济发展水平的不同而存在差异，本文分年度按照县域人均GDP的中位数将样本分为经济发展水

平较高组和经济发展水平较低组，分别对式（20）进行回归，分组回归的结果见表 6。由模型 14可知，

金融科技的回归系数在 1%的水平上显著为负，表明在经济发展水平较高的县域，金融科技的发展能

够显著降低银行业市场集中度；而模型 15中的金融科技回归系数为正，但不显著，说明在经济发展水

平较低的县域，金融科技发展降低银行业市场集中度的效果不明显。因此，本文的假说H2a得证，即

相对于经济发展水平较低的县域，金融科技对经济发展水平较高县域的银行业市场结构的影响更

大。原因如上文所分析，金融科技发展具有路径依赖性，经济状况是金融科技发展的基础，经济发展

水平较高的县域其金融基础设施好、人们接受金融科技的程度高，金融科技发展较快，从而推动银行

数字化转型的效果明显，数字化转型后的大银行会挤占农村金融机构的市场份额，降低市场集中度。

（2）基于政府干预的异质性分析。为考察金融科技对县域银行业市场结构的影响是否因政府干

预程度的不同而存在差异，本文分年度按照政府干预程度的中位数将样本分为政府干预程度较高组

和政府干预程度较低组，分别对式（20）进行回归，分组回归的结果见表 6。由模型 16和模型 17可以

看出，在政府干预程度较高的组，金融科技的回归系数为正但不显著；在政府干预程度较低的组，金

融科技的回归系数为负且在 1%的水平上显著。这说明，在政府干预过度的县域，金融科技的发展起

不到降低银行业市场集中度的作用；在政府干预程度较低的地区，县域银行业市场集中度会随着金

融科技的发展而降低。由此，本文的假说H2b得证，即金融科技发展对政府干预程度较低县域的银行

业市场结构的影响更大。其原因在于，在政府干预程度较高的县域，地方政府为了达到通过控制地

表5 金融科技对四类银行机构市场份额影响的结果

金融科技

经济发展水平

信贷市场需求

产业结构

政府干预

经济对外开放程度

常数项

样本数

Adj⁃R2

农村商业银行市场份额

模型10
-0.0624***

(0.0145)
-0.0004
(0.0017)
-0.0924***

(0.0344)
0.0006
(0.0031)
0.5250***

(0.1560)
-0.1240**

(0.0565)
0.3540***

(0.0438)
276
0.9760

国有商业银行市场份额

模型11
0.0106
(0.0163)
-0.0130***

(0.0019)
0.0172
(0.0350)
-0.0021
(0.0030)
-0.8070***

(0.1400)
-0.0565
(0.0667)
0.7160***

(0.0430)
276
0.9160

股份制商业银行市场份额

模型12
0.0658***

(0.0197)
0.0052***

(0.0018)
0.0490
(0.0312)
0.0032
(0.0036)
-0.1920
(0.1810)
0.0831
(0.0557)
-0.0342
(0.0438)
200
0.9370

城市商业银行市场份额

模型13
0.0270**

(0.0119)
0.0055***

(0.0012)
0.0362
(0.0259)
-0.0006
(0.0022)
0.1680*

(0.0932)
0.0937*

(0.0526)
-0.0048
(0.0326)
276
0.8950
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方银行信贷来促进地区经济发展的目的，倾向于保持地方银行在本地市场中的优势地位，金融科技

发展的作用就会被弱化。

（3）基于经济对外开放程度的异质性分析。为考察金融科技对县域银行业市场结构的影响是否

因经济对外开放程度的不同而存在差异，本文分年度按照经济对外开放程度的中位数将样本分为经

济对外开放程度较高组和经济对外开放程度较低组，分别对式（20）进行回归，分组回归结果见表 6。
模型18显示，在经济对外开放程度较高组的回归结果中，金融科技的系数为-0.0507且在1%的水平

上显著；模型 19显示，在经济对外开放程度较低组中，金融科技的系数为-0.0312且在 5%的水平上

显著。经济对外放开程度较高组中金融科技系数的绝对值和显著性均大于经济对外开放程度较低

组的系数，说明金融科技发展对经济对外开放程度更高县域的银行业市场集中度的降低作用更显

著。因此，本文的假说H2c得证，即相对于经济对外开放程度较低的县域，金融科技对经济开放程度

较高县域的银行业市场结构的影响更强。经济对外开放程度高的县域，其经济也较发达，且市场主

体中中小企业数量较多，金融科技发展对县域银行业市场结构的影响也就越明显。

四、结论与政策建议

优化银行业市场结构对于促进经济发展、缓解融资约束具有重要的作用。由于小银行在收集和

处理“软信息”上具有比较优势，因此在信息不对称程度较高的农村地区，农村金融机构就会在信贷

市场中占据优势地位。理论上，金融科技发展会促进银行数字化转型，提升大银行获取“软信息”的

能力、改变贷款技术，从而对县域银行业市场结构产生影响。本文使用 2014-2019年江苏 48个县

（市）的银行、经济金融数据实证研究了金融科技对县域银行业市场结构的影响。研究发现：（1）金融

科技的发展会降低县域银行业市场集中度，因为金融科技会改变大银行在“软信息”收集上的劣势，

从而打破农村金融机构在农村金融市场中的优势地位；（2）随着金融科技的发展，农村商业银行的市

场份额出现下降，而其他类型银行市场份额没有下降，因此市场集中度下降的原因是金融科技发展

降低了农村商业银行的市场份额；（3）异质性分析结果表明，金融科技发展对经济发展水平高、政府

干预程度低、经济对外开放程度高的县域银行业市场结构的影响更为明显。

基于上述结论，本文提出如下政策建议：第一，金融科技能够增加县域银行业市场竞争度、具有

表6 金融科技对HHI指数影响的异质性回归结果

金融科技

经济发展水平

信贷市场需求

产业结构

政府干预

经济对外开放程度

常数项

样本数

Adj-R2

经济发展水平

较高组

模型14
-0.0426***

(0.0107)
-0.0018**

(0.0008)
-0.0354**

(0.0148)
0.0004
(0.0025)
-0.1200
(0.1080)
-0.0301
(0.0208)
0.2100***

(0.0181)
132
0.9360

较低组

模型15
0.0097
(0.0229)
-0.0188***

(0.0068)
-0.0565
(0.0341)
-0.0029
(0.0024)
0.2280**

(0.1140)
-0.1890**

(0.0828)
0.3300***

(0.0521)
140
0.8300

政府干预程度

较高组

模型16
0.0216
(0.0246)
-0.0207***

(0.0073)
-0.0632
(0.0392)
-0.0025
(0.0026)
0.3200**

(0.1420)
-0.1860*

(0.0961)
0.3120***

(0.0580)
140
0.8280

较低组

模型17
-0.0406***

(0.0101)
-0.0021**

(0.0008)
-0.0324**

(0.0125)
-0.0011
(0.0027)
-0.0696
(0.1170)
-0.0280
(0.0190)
0.2140***

(0.0222)
132
0.9480

经济对外开放程度

较高组

模型18
-0.0507***

(0.0183)
-0.0006
(0.0012)
-0.0840*

(0.0494)
-0.0019
(0.0048)
1.1960***

(0.4060)
-0.0487
(0.0340)
0.1070**

(0.0512)
131
0.8900

较低组

模型19
-0.0312**

(0.0141)
-0.0074***

(0.0025)
-0.0372*

(0.0188)
-0.0025
(0.0025)
0.1220
(0.0999)
-0.3710***

(0.1140)
0.3100***

(0.0341)
137
0.9300

19



（总162 期）华中农业大学学报（社会科学版）

普惠性质，因此应充分发挥金融科技在乡村振兴中的重要作用。政府应积极推动金融科技在农村地

区的发展，如引导金融机构数字化转型、加强数字基础设施建设、普及数字金融知识、防范金融科技

风险等。同时，政府应降低对银行经营的过度干预，让金融机构在公开透明的市场环境中发展；并且

培育中小市场主体、升级产业结构，以更好地发挥金融科技提升普惠金融服务质量的作用。第二，商

业银行应加快推进数字化转型进程，积极布设行内数字技术基础设施，提高金融科技的利用效率。

例如，推动智能网点建设，优化业务办理流程；创新金融产品，在网上银行的基础上，升级手机银行和

微信银行，丰富产品功能，拓展金融服务范围，从而实现线上业务和线下业务、传统金融与数字金融

的良性互补。第三，金融科技的发展会改变农村金融市场竞争格局，农村商业银行应以此为契机，利

用金融科技推进自身业务的转型与发展。以农村商业银行为主的农村金融机构规模小、资金势力

弱，因此要执行适合自身特征的数字化转型战略。不同于大银行自建金融科技平台的策略，农村金

融机构可以借助于省级联社的科技力量或者通过与金融科技公司和其他中小银行合作的方式发展

金融科技业务，同时充分利用其长期深耕本地市场的优势，结合当地产业特征，开发具有本地特色的

数字金融产品，下沉市场、扩大服务群体，进而强化服务乡村振兴的能力。
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Research on the Impact of Fintech on Market Structure
of County-level Banking

ZHANG Longyao，YUAN Zhen

Abstract Optimizing the market structure of banking plays an important role in promoting eco⁃
nomic development and alleviating financing constraints of SMEs.Based on the banking，economic and fi⁃
nancial data of 48 counties（cities）in Jiangsu province from 2014 to 2019，the fixed effect model is used
to analyze the impact of fintech on the market structure of county-level banking.The results show that the
development of fintech will significantly reduce the market concentration of county-level banking，and
this conclusion remains valid after considering possible endogeneity issues and a series of robustness
tests.Further research shows that the reason for the decline of the market concentration of the banking is
that the development of fintech reduces the share of rural commercial banks in the county-level financial
market.The results of heterogeneity analysis show that development of fintech plays a more significant
role in reducing the market concentration of county-level banking for counties with high level of economic
development，low level of government intervention and high degree of economic openness.Accordingly，
the paper puts forward policy suggestions on developing fintech to optimize the market structure of
county-level banking.

Key words fintech；county-level；market structure of banking；market concentration
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