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独立董事异质性与商业银行经营

绩效实证研究①

陈旭，黄当，邹薇
（湘潭大学 商学院，湖南 湘潭４１１１０５）

摘　要：异质性已成为独立董事研究一个新的切入点。独立董事职业背景异质性能够给银行决策带来更多资源便
利，兼职数异质性能够给董事会带来更高的监管效率，性别异质性能够给银行治理带来不同的效果，它们均对银行绩效

产生显著的正向效应，而独立董事任期异质性则对银行绩效产生显著的负向效应。
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１　问题提出及文献回顾
２００１年８月我国上市公司独立董事制度出台以后，上市银行开始逐步引入、完善独立董事制度。

相对其他上市公司，上市银行独立董事人数更多，学历相对更高，独立董事缺席会议的次数也更少。然

而，现有研究表明，独立董事制度并未对我国上市银行的绩效提升发挥应有的作用。

国内外学者关于独立董事对治理银行绩效影响的研究始于２０世纪８０年代，最初的研究主要着眼
于独立董事占比这个单一变量。近年来，独立董事性别、年龄、学历、专业、任期、兼职数等方面的异质性

如何影响独立董事监督以及决策的研究开始受到重视。异质性通常是指不同性别和种族在团队或组织

中的组合［１］。Ｊａｃｋｓｏｎ等将异质性分为人口特征差异和心理特征差异两类，其中，人口特征变量包括年
龄、性别、工作年限、专业背景、社会经验等显性特征；心理特征变量包括文化价值观、个性、信仰等隐性

特征［２］。Ｊｅｈｎ将异质性分为知识型异质性、社会范畴异质性、价值观异质性［３］。

① 收稿日期：２０１４－０７－０６
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在对公司绩效的影响方面，一种观点认为独立董事异质性会给公司绩效带来正向效应。Ｌａｒｅｌｌｅ
Ｃｈａｐｐｌｅ研究发现高层管理团队职业经验的异质性与银行绩效呈正相关［４］。ＴａｉｅｂＨａｆｓｉ发现独立董事
会成员多样性对企业社会绩效有着明显的影响，尤其是年龄以及性别的异质性［５］。魏立群分析高管特

质与公司绩效之间的关系，研究发现高管团队成员年龄异质性是影响公司绩效的主要原因，年龄异质性

与公司绩效呈正相关［６］。梁燕研究发现独立董事异质性能够提高上市公司盈余质量［７］。席艳玲发现

商业银行的董事会特征之间的差别对银行绩效有显著影响［８］。另一种观点则认为异质性也可能会导

致信息冲突、沟通不良，会抑制团队的凝聚力从而降低银行的绩效。Ｓｕｔｃｌｉｆｆｅ分析发现职业经验异质性
与公司绩效负相关，经验的较大差异阻碍团队内的有效沟通，减低管理执行的效率，从而降低公司的绩

效［９］。Ｋｎｉｇｈｔ认为高管团队教育背景异质性较大时，容易产生冲突和分歧，决策的质量较差，影响公司
绩效［１０］。刘箐以 ２００６～２０１０年间聘请了具有境外研究机构和财务、法律等中介机构工作背景的独立
董事的中小银行为样本，研究发现独立董事团队异质性在银行决策过程中治理调节效应较小，与公司绩

效没有显著的关系［１１］。

纵观国内外研究我们不难发现：第一，独立董事兼职数是独立董事声誉的外在衡量，大多数研究都

忽略了它所带来的影响。第二，独立董事异质性对银行绩效影响主要表现在两个方面，一方面是独立董

事异质性带来更多的资源，减少了决策成本；另一方面是独立董事异质性抑制了群体沟通、合作、信任等

行为，因此独立董事异质性与银行绩效的结论尚未有定论。

本文将独立董事异质性定义为独立董事在性别、年龄、学历、专业、职业背景、任期及兼职数等方面

的差异。以我国１６家上市商业银行为样本，全面探讨独立董事异质性与银行绩效之间的关系，寻找更
有针对性地提高我国独立董事制度有效性的方法，以提高上市银行董事会决策质量，保护中小股东的利

益，改善银行绩效。

２　理论分析及研究假设
２．１　独立董事年龄异质性与银行绩效

银行作为一个特殊的行业，在风险管控方面必须非常严格，银行管理者年龄越大，他们的工作经验

相对丰富，在风险掌控能力方面也越强。但是年龄较大的管理者，由于精力、体力、学习能力以及信息的

整合能力不强，因此决策时主要依靠已有的经验，面对新的战略决策时，信心往往不够。对于年龄较小

的管理者，往往具有较强的适应能力以及更强的创新能力，更有助于促进银行战略的适时调整。因此，

年龄异质性较大的团队能够综合独立董事创新能力与风险掌控能力，从而更好地把握风险和机遇，进而

为银行创造更好的绩效。因此提出假设１：独立董事年龄的异质性越大，银行绩效越好。
２．２　独立董事性别异质性与银行绩效

董事会性别构成的多元化已成为当代银行治理中非常重要的议题。随着女性董事在董事会中的比

例逐步上升，女性董事在银行的地位也逐渐提升。从心理学角度来说，女性独立董事心思更加细腻，考

虑事情更加周到而负责；此外，“玻璃天花板”现象也让女性工作更加努力与负责。因此提出假设２：独
立董事性别异质性越大，银行绩效越好。

２．３　独立董事学历背景异质性与银行绩效
对于独立董事团队而言，如果成员间的学历背景相差越大，则越容易产生冲突，因此在战略制定程

序、战略目标、战略计划等方面的分歧就会越大。但是，分歧并非坏事，由分歧所带来的冲突有助于在团

队内形成适度的讨论，提升团队的决策质量和水平。独立董事的学历主要分为大专及以下、本科、硕士、

博士及以上４个层次，对于独立董事的学历背景异质性，因此提出假设３：学历背景的异质性越大，银行
绩效越好。

２．４　独立董事专业背景异质性与银行绩效
在面对外部环境竞争激励而复杂的环境下，每个战略决策的制定都可能对银行绩效产生非常大的

影响［１２］。银行业务范围广泛，对专业的要求较高，专业不同的独立董事能发挥自身的专业优势，为银行

战略制定提供最有利的保障。此外，银行决策风险性高，战略决策成本较大，专业异质性较高的团队能

降低决策时间，保证了决策的有效性。独立董事专业可以分为科学工程、经济类、管理类、法律以及其他

五类。因此提出假设４：独立董事专业异质性越大，银行绩效越高。

３７
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２．５　独立董事职业背景异质性与银行绩效
“高层梯队”理论强调，管理者不可能对所有方面知识全面认识，董事会的决策需要更多管理者不

同的建议。独立董事往往是高校的学者，或者是其它领域的知名人士。他们在自己领域钻研非常深刻，

在面对管理层的决策时，具有不同职业背景的独立董事往往能够提供更多的专业知识，从而改善决策质

量。独立董事自身的职业背景决定了他们拥有不同的社会资本与人力资本，他们在银行经营战略、投融

资机会和政策变化等方面能够提供更多的资源与信息，这在一定程度上保证了决策的正确性及战略的

有效性［１３］。职业背景的划分主要采用 Ｎｉｃｌａｓ（２００３）的方法，根据银行独立董事职业背景的特殊性，将
银行独立董事职业背景划分为５类，分别是金融财会、法律、行政管理、学者以及实业界。因此提出假设
５：独立董事职业背景异质性越大，银行绩效越好。
２．６　独立董事兼职数异质性与银行绩效

在多家董事会兼职的独立董事不仅反映了他们拥有较高的资质，还能为董事会带来更为丰富的经

验，并且，社会网络理论强调，董事会拥有的社会资本越多，对董事会决策的质量效果也会更好。但是，

过多的独立董事兼职往往让他们没有足够的时间去履行应该承担的职业责任，从而削弱他们监督经理

层的能力。而兼职数较少的独立董事会顾及个人声誉而相对更有时间、更努力地履行自己的职责。因

此提出假设６：独立董事兼职数异质性越大，银行绩效越好。
２．７　独立董事任期异质性与银行绩效

时间因素也会对团队决策的制定产生重要影响，如团队组建时间的长短、团队所处的发展阶段等。

在现实的工作背景下，组织成员的任期越长，团队就会越稳定、内部冲突越少、并且也越容易沟通。任期

较长的团队会逐渐形成良好的沟通模式并产生共同的认知结构，从而使团队中的冲突减少且更具有凝

聚力，这有利于银行的决策与绩效。任期长的独立董事对银行的情况和行业背景比较了解，但可能因为

“人情关系”而缺乏有利监督；而任期短的独立董事则相反，他们敢于对董事会人员进行监督并提出建

议，并且任期短的独立董事会考虑到自己的声誉，从而更加负责地履行自己的职责。这样，不同任期组

合的独立董事就能结合各自的优点，充分发挥独立董事的职能，既敢于监督管理人员，又能对银行的决

策做出比较科学、专业的判断。因此提出假设７：独立董事任期异质性越大，银行绩效越好。

３　独立董事异质性与银行绩效的实证研究
３．１　样本的选择与数据来源

本文选取目前在沪深 Ａ股市场上市的１６家上市商业银行作为研究样本，其中５家国有大型商业
银行、８家股份制商业银行、３家城市商业银行，我们选取的时间段为２００７～２０１３年，其中剔除了农业银
行２００７年和２００８年数据①，选取了６１８个独立董事，经过处理共１１０个面板数据。数据来源于Ｗｉｎｄ数
据库以及各上市商业银行年报。

３．２　模型的设定及变量的选取
本文先以年龄、性别、学历、专业、职业背景、兼职数、任期异质性为自变量，以银行资产回报率 ＲＯＡ

为因变量建立如下模型：

ＲＯＡｉｔ＝１Ｈ－ａｇｅｉｔ＋２Ｈ－ｓｅｘｉｔ＋３Ｈ－ｅｄｕｃａｔｉｏｎｉｔ＋４Ｈ－ｓｐｅｃｉａｌｔｉｔ＋

５Ｈ－ｐｒｏｆｅｓｓｉｏｎ＋６Ｈ－ｐａｒｔｔｉｍｅｉｔ＋７Ｈ－ｔｅｒｍｉｔ＋β１∑ｃｏｎｔｒｏｌｉｔ＋μ１ｉｔ （１）

其中ＲＯＡｉｔ为代表银行绩效，Ｈ－ａｇｅ，Ｈ－ｓｅｘｉｔ，Ｈ－ｅｄｕｃａｔｉｏｎｉｔ，Ｈ－ｓｐｅｃｉａｌｔｙｉｔ，Ｈ－ｐｒｏｆｅｓｓｉｏｎｉｔ，Ｈ－
ｐａｒｔｔｉｍｅｉｔ，Ｈ－ｔｅｒｍｉｔ为自变量。采用Ａｌｌｉｓｏｎｘｉ系数来测量连续性变量的异质性，其计算公式如下：

ＣＶ＝ＭＳ１００％ （２）

Ｈ＝１－∑
ｎ

ｉ＝１
　Ｐ２ｉ （３）

其中Ｍ表示样本的标准差，Ｓ表示样本的方差，ＣＶ值越大，说明异质性程度越高。采用 Ｈｅｒｆｉｎａｄａｌ
方法衡量分类变量的异质性。

４７

① ２００７年２００８年中国农业银行未引入独立董事。
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Ｐｉ表示独立董事第ｉ类成员所占百分比，Ｈ的值在０～１之间，Ｈ值越接近１，说明独立董事的异质
性程度越高，越接近０说明异质性程度越小。

银行绩效除了受独立董事团队特质影响外，还受其他因素的影响。本文将银行规模、两职合一、第

一大股东持股比例、董事会规模、前五大股东持股比例之和、独立董事所占比、资产负债率、净利润、银行

成长性等作为控制变量，各变量具体定义如表１所示。
表１　变量定义及说明

变量名称 符号 含义

因变量 ＲＯＡ 资产收益率，即净利润／资产总额
自变量 Ｈａｇｅ 年龄异质性

Ｈｓｅｘ 性别的异质性 ＣＡ＝平均值／方差
Ｈｔｅｒｍ 任期的异质性

Ｈｅｄｕｃａｔｉｏｎ 学历的异质性

Ｈｓｐｅｃｉａｌｔｙ 专业异质性

Ｈｐｒｏｆｅｓｓｉｏｎ 职业背景异质性

Ｈｐａｒｔｔｉｍｅ 兼职数异质性

控制变量 ＬｎＳｉｚｅ 银行规模即总资产对数

ＤＡＲ 资产负债率＝负债／总资产

Ｌｎｐｒｏｆｉｔ 银行净利润对数

Ｆｉｒｓｔ 第一大股东持股比例

Ｂａｌａｎｃｅ 前五大股东持股比例

Ｇｒｏ＿ｒａｔｅ 银行营业收入增长率

Ｂａｎｋａｇｅ 银行成立时间

Ｂｓｃａｌｅ 董事会人数

ＩＮＤ 独立董事人数占董事会人数比例，描述董事会独立性

Ｃ－ｄｕａｌｉｔｙ 两职合一，董事长兼任执行董事，是为１，否则为０

３．３　描述性统计
从表２的描述性统计中我们可以看出，独立董事平均年龄为５７．２９，年龄异质性为０．２４，较大的平

均年龄以及较小的异质性，说明银行作为一个高风险的行业需要自身资质较深以及风险掌控能力较强

的独立董事，而年龄较大的独立董事往往有这方面的优势。在性别方面，９１．２５％的独立董事都是男性，
性别异质性也较小，说明男性独立董事还是占据银行的主导地位。独立董事在学历、专业、职业背景、兼

职数以及任期方面异质性较大，特别是独立董事的职业背景以及兼职数。

表２　变量描述性统计

变量 最小值 最大值 均值 方差

性别异质性 ０ １．１ ０．２４ ０．３３

年龄异质性 ０．０２ ０．２４ ０．１３ ０．１３

任期异质性 ０ １ ０．２４ ０．４０

专业异质性 ０ ０．８１ ０．５３ ０．５３

学历异质性 ０ ０．７６ ０．５０ ０．５０

职业背景异质性 ０ ２．４５ １．０ １．０４

独立董事人数 ２ ８ ５．５２ １．０８

董事会规模 １１ １９ １６．０９ １．８１

任期时间 ２ ８ ２．９５ １．６６

兼职数 ０ ７ １．４６ １．６５

年龄 ３６ ７９ ５７．２９ ８．０４

３．４　独立董事异质性与商业银行绩效的回归分析
经过Ｈａｕｓｍａｎ检验，本文采用固定效应的面板数据回归，得出如表 ３所示回归结果。结果显示

Ｈａｇｅ、Ｈｐａｒｔｔｉｍｅ与Ｈｐｒｏｆｅｓｓｉｏｎ均系数显著为正，假设１、假设５及假设６成立，独立董事性别、职业背景、

５７
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兼职数异质性与银行绩效呈显著的正相关。独立董事的年龄异质性虽然与预期符号一致，但是并不显

著，否定了假设２，这可能是因为年龄只是独立董事异质性中较小的一部分，相对其它异质性所带来的
影响非常非常小。独立董事的学历、专业异质性与预期的符号不一致性，为负，但不显著，否定了假设

３、假设４。学历异质性以及专业异质性带来的可能是更多的交流冲突，这种冲突并没有提升决策的质
量。任期异质性显著，但是符号为负，否定了假设７。这可能是因为任期长的独立董事对自己所任银行
的各个方面都比较了解，可能会因为“人情”太熟而对董事会缺乏一定的监督，而任期较短的独立董事

也会因为考虑到自己的下一任期而不敢发言，或者一直被中庸思想所束缚，过于保守。因此，独立董事

任期异质性越大，银行绩效越差。

表３　实证结果

ＶＡＲ Ｒｏａ Ｒｏａ Ｒｏａ Ｒｏａ Ｒｏａ Ｒｏａ Ｒｏａ Ｒｏａ

Ｂｓｃａｌｅ ０．０２１４ ０．０２１６ ０．０２５５ ０．０３１１ ０．０３６４ ０．０２０７ ０．０２２１ ０．０１４３

－０．０１５１ －０．０１６１ －０．０１６１ －０．０１７１ －０．０１４３ －０．０１５４ －０．０１４９ －０．０１４６

Ｉｎｄ ０．０５３８ ０．０６１７ ０．０５３８ ０．０１７９ ０．１３２ ０．０１４２ －０．０４５ ０．０１２２

－０．１９４ －０．１８２ －０．１９４ －０．１９２ －０．１９３ －０．２０４ －０．１９６ －０．１８７

Ｄａｒ －３．３７２ －３．０７２ －２．７９８ －２．９０９ －３．６７１６ －３．１４５ －３．４１４ －２．９６６

－１．０１５ －１．０１２ －０．９７５ －０．８８４ －０．９８１ －１．０２４ －０．９２３ －０．１０５

ＬｎＳｉｚｅ －０．０７０４ －０．０８３０ －０．０５６４ －０．０６７ －０．０７２ －０．０６５７ －０．０４ －０．０７３４

－０．０５０５ －０．０４９ －０．０５１５ －０．０５０５ －０．０４６９ －０．０５０７ －０．０５０５ －０．０５

Ｆｉｒｓｔ ０．１６９ ０．０６２５ ０．１３１ ０．１７３ ０．１４２ ０．１１９ ０．１６７ ０．１１４

－０．３１９ －０．３０８ －０．３１７ －０．３２４ －０．２９５ －０．３２５ －０．３２４ －０．３２１

Ｂａｌａｎｃｅ ０．００３１８ ０．００２０１ ０．００２９１ ０．００２０６ ０．００１３１ ０．００２０１ ０．００２５２ ０．００１８６

－０．００１６３ －０．００１７５ －０．００１９７ －０．００１９６ －０．０００１０ －０．００１０３ －０．００００１ －０．０１４５

Ｂａｎｋａｇｅ －０．００１７ －０．００２９ －０．００５８ －０．００２８ －０．００５７３ －０．００３１ －０．００２６１ －０．００３１１

－０．００１６ －０．００１１ －０．００１１７ －０．００１１６ －０．００１０８ －０．００１１７ －０．００１１３ －０．００１１

Ｌｎｐｒｏｆｉｔ ０．０３ ０．０２０４ ０．０２７２ ０．０２９６ ０．０２５４ ０．０２５ ０．０２９３ ０．０２９７

０．０２１３ ０．０２０６ ０．０２１ ０．０２１ ０．０１９５ ０．０２１２ ０．０２０３ ０．０２０１

Ｇｒｏ＿ｒａｔｅ ０．００６５１ ０．００３５８ ０．００５４７ ０．００６９７ ０．００１１５ ０．００６７１ ０．００６２３ ０．００２３７

０．０１０３ ０．００１０１ ０．００１０３ ０．００１０３ ０．０００９７ ０．００１０３ ０．００１０２ ０．０００９８１

Ｈａｇｅ ０．３４３ ０．４６８

－０．４５３ －０．５７９

Ｈｓｅｘ ０．３３５ ０．２１９

０．００１０２ ０．００９２３

Ｈｅｄｕｃａｔｉｏｎ －０．１４０ －０．０１７８７

－０．２４２ －０．２１６

Ｈｓｐｅｃｉａｌｔｙ －０．１０６ －０．４８３

－０．４２９８ －０．１６９

Ｈｐａｒｔｔｉｍｅ ０．１４２ ０．１２４

０．０２７４ ０．０４１３

Ｈｐｒｏｆｅｓｓｉｏｎ ０．３７６ ０．３０７

０．００１６４ ０．００１０１

Ｈｔｅｒｍ －０．１６５ －０．１４１

－０．００４７５ －０．０４６２

　　注：、、表示检验分别在１％、５％、１０％的水平上显著。

４　主要结论及对策
第一，独立董事性别、兼职数以及职业背景的异质性与银行绩效正相关。女性独立董事的加入，能

６７
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在一定程度上促进银行绩效。自身资质较深、经验丰富的独立董事与兼职数少、时间充沛、责任较强的

独立董事合作能给银行带来更好的绩效。不同职业背景的独立董事能给银行带来不同的资源，在银行

面临决策时，能够充分利用自己的职业背景发挥决策作用。第二，独立董事任期异质性与银行绩效负相

关。第三，独立董事年龄、学历、专业异质性并没有对银行绩效产生显著影响。

本文的研究对独立董事异质性与我国商业银行绩效，具有如下的政策含义：我国银行在聘请独立董

事时不应盲目追求声誉以及资质较高的独立董事。声誉高的独立董事不一定会对银行尽职尽责，此外，

声誉以及资质较高的独立董事往往兼职数目过多，这让独立董事没有足够的时间和精力去履行职责。

此外，女性独立董事的聘用太少，银行可以更多地引入女性独立董事。在考虑独立董事个人职业背景

时，要顾全整个独立董事集体的职业背景，充分扩大职业背景的异质性，从而引入更多的外部资源。同

一个独立董事任期时间不宜过长，时刻让独立董事团队充满新鲜感，并且独立董事的任期之间差距不要

过大，这样更有利于整个团队的沟通与交流。商业银行运行还要注意互联网金融发展的新形势［１４］，不

可拘泥于传统模式。
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