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Abstract. This paper constructs a Hotelling model with uniform distribution of consumers between 
P2P network lending platform and commercial bank loan quota positioning cost, and analyses the 
problem of differentiated competition between the two institutions by positioning different loan 
quotas. The research shows that the loan risk cost and the unit loan quota cost will affect the 
enterprise loan quota positioning. With the increase of the loan risk cost, the P2P online lending 
platform will move the loan quota positioning to the right, and with the increase of the single loan 
quota cost, the loan quota positioning will move to the left. Commercial banks are the opposite. 
And the loan quota positioning of commercial banks is always larger than that of P2P online 
lending platform.  
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基于 Hotelling模型的 P2P网贷平台与商业银行差

异化竞争 

霍云福 11，丁铭仁 22 

(1. 大连大学经管学院，辽宁省 大连市 116622；2. 大连大学经管学院，辽宁省 大连市 116622) 

摘要：构建了一个 P2P 网贷平台与商业银行贷款额度定位成本的消费者均匀分布的

Hotelling模型，分析两机构采取定位不同的贷款额度来进行差异化竞争的问题。研究表明，

贷款风险成本以及单位贷款额度成本会对企业贷款额度定位产生影响，P2P 网贷平台会随着

贷款风险成本的增加而使贷款额度定位右移动，随着单款额度成本增加使贷款额度定位左移。

商业银行与其相反。并且商业银行贷款额度定位始终大于 P2P网贷平台。 

关键词：P2P网贷；商业银行；差异化竞争 

引言 

随着互联网的快速发展，互联网金融受到社会各界的广泛关注，“互联网+金融”正在逐渐改变传统

金融行业的格局。作为互联网金融的一种具体表现形式，P2P 网贷平台通过向投资人和借款人提供信息服

务，通过互联网技术实现个人对个人的贷款，网贷平台自身定位于信息中介，其主要功能为撮合交易。与

传统商业银行相比，P2P 网贷平台具有贷款门槛低、限制条件少、操作简单、收益率高等优点
[1]
。基于以

上优点，P2P 网贷平台广受民间资本的青睐，大量投资者将资本转入 P2P 网贷平台。根据网贷之家《P2P
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网贷行业 2018 年年报》显示 2018 年网贷行业的成交量为 17948.01 亿元，行业累计成交量为 8.03 万亿元；

截止到 2018年 12 月底，中国 P2P 网络借贷平台数量为 6421家。P2P 网贷凭借其成本低、效率高等优势正

在对商业银行的业务产生极大的影响，给其发展带来了巨大的挑战。 

P2P 网贷平台给传统商业银行带来了巨大的威胁，许多小微企业和个人都通过 P2P 网贷平台完成贷款，

而且越来越多的消费者开始关注 P2P 网贷平台，将资金转投 P2P 网贷平台，P2P 网贷平台与商业银行已经

形成了竞争关系，但是，商业银行与 P2P 网贷平台是如何展开差异化竞争的呢？是通过何种博弈策略来获

得最大化利润呢？接下来我们对上述问题加以讨论。 

1 文献综述 

近年来，随着 P2P 网贷行业的不断兴起，逐渐引起了学术界的广泛研究，目前针对 P2P 网贷的研究主

要集中在借贷行为特征、P2P 网贷平台风险及其监管等方面。借贷行为特征的研究分为借款人行为特征以

及出借人人行为特征，针对借款人的行为特征方面;Ravina 通过实证研究得出，性别不同会导致借贷的成

功率不同,除了性别之外，外貌也会影响贷款人取得贷款的成功率
[2]
Pope和 Sydnor 认为，在 P2P 网贷市场

中，种族因素会影响借贷的成功率
[3] 

。针对出借人行为特征方面;李锐雷指出在 P2P 网贷市场中投资人在

进行投资时存在明显的羊群效应
[4]
。针对 P2P网贷平台风险方面；Havrylchyk and Verdier 认为 P2P 网贷

平台存在风险，其主要是根据贷款人的风险系数来为借款人以及贷款人提供信息中介服务
[5]
。

Steelman(2008)指出 P2P网贷在交易过程中，信息不对称风险一直存在，并且由于 P2P 网贷在进行贷款时

不需要抵押物品，这会使得 P2P 网贷所造成的信用风险增大
[6]
,温红钰（2014）指出 P2P 网贷会由于信息

不对称带来道德风险以及逆向选择问题
[7]
Iftekhar Hasan 等认为，对金融实施监管，在一定程度上限制了

市场上借贷关系的产生
[8] 

。 

此外，商业银行经过多年的发展，其所涉及的许多问题都是学术界研究的重点。目前学术界针对商业

银行的研究主要从以下几个方面展开。第一、国家政策对于商业银行的行为影响研究；陈书涵、黄志刚等

指出，定向降准政策的实施会增加商业银行的信贷规模
[9]
。张庆君、陈思等人通过实证研究，指出杠杆率

监管会增大商业银行自有资本的持有比例，从而进一步提升银行抗风险能力
[10]

。第二、商业银行风险方面

的研究；王俊籽、林永康等人指出金融类行业杠杆率存在明显的门限值，为了提升商业银行抗风险能力，

应该控制行业杠杆率使其保持在门限值以下
[11]

。王喆、张明影子银行的风险对商业银行具有外溢效应
[12]

。

许友传、刘红忠等人指出，政府需要将 GDP 的 10.08% ~12.57%用于对商业银行的救助，才能保证商业银行

的风险水平处于全球平均水平
[13]

，刘孟飞、王军指出系统性风险是商业银行面临的主要风险
[14]

。第三、

商业银行成本效率角度进行研究。房巧玲、崔宏认为商业银行管理水平以及经营努力程度将决定商业银行

的经营成本
[15] 

目前，对 P2P 网贷与商业银行之间的差异化竞争研究的比较少，鲜有学者对其进行研究。针对 P2P 网

贷与商业银行之间关系的研究主要集中在以下两个方面。第一、商业银行介入 P2P 网贷。屠莉佳从不同层

面对商业银行介入 P2P网贷的可行性进行分析，并提出了商业银行介入 P2P 网贷的基本模式。第二、商业

银行与 P2P网贷的竞争。刘满凤、赵珑通过建立博弈模型，分析 P2P网贷对商业银行业务的影响，并给出

了解决对策。上述研究对于本文的研究具有一定的指导意义，但是缺乏定量化的探讨两者之间如何相互竞

争以及相互影响。此外，由于 Hotelling 模型是对企业差异化竞争进行研究最经典的模型。所以本文希望
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通过构建差异化 Hotelling 模型来讨论 P2P 网贷与商业银行之间的差异化竞争过程。 

2 模型假设 

本文构建了一个包含 P2P 网贷平台与商业银行之间博弈的双寡头垄断的 Hotelling 模型，模型的基本

假设如下。 

2.1 市场假设 

假设存在一个长度为 1的线性市场空间[0,1]。市场左端(x=0)代表低贷款额度，越往右移动，贷款额

度越高。P2P网贷平台与商业银行提供同质化产品，并为消费者提供定位于 )2,1( =ixi 的贷款额度服务。当

两企业贷款额度定位发生改变时，其服务成本也相继发生改变，本文假定两机构提供单位贷款额度的成本

为： 

xc ii )-( αβ=                                        (1) 

α 为单位贷款额度成本系数，且 10 <<α ，表示随着企业贷款额度定位的右移动，其单位单款额度成

本是减少， β 为风险成本系数 10 << β ，风险成本系数表示增加单位贷款额度所增加的风险成本。由于商

业银行具有实体店面以及场地费用导致其成本大于 P2P网贷平台，所以贷款额度定位存在 )( 12 xx > 的关系，

两机构服务价格为 )2,1( =ipi 利润为 )2,1( =iiπ 。商业银行除了贷款成本之外，还存在场地成本、人员成本

等额外成本 c0 。 

2.2 消费者假设 

假定消费者均匀分布在市场空间中，并且消费者总数为 1。消费者在两机构进行贷款所获得的效用分

别为 uu 21和 。位置偏好为 x 的消费者从两机构贷款所产生的效用损失为距离的二次函数，即

pxixu ii tS −−= − )( 2
，其中 S 为消费者从机构贷款所获得的总效用，t 为单位交通费用，为了简化计算，

假设 t=1 

3 模型求解 

有以上分析可知，必定存在一点 x使得偏好位于 x 的消费者从两机构贷款所获得的效用是无差异的，

即 uu 21 = ； 

                    pxxu S 1
2

1 )1( −−= −                                    (2) 

                    pxxu S 2
2

2 )2( −−= −                                   (3) 

由上可以求出，效用无差异偏好的位置为 

)(2
ˆ

21

12
22

21
xx

ppxx
x

−

−+−
=                                    (4) 

进一步，我们可以求出消费者从两机构贷款的需求分别为 

)(2
ˆ

21

12
22

1
21

xx
ppxx

D x
−

−+−
==                              (5) 
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两机构的利润分别为 

)
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−
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当两企业实现利润最大化时，有 
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∂
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可以求出均衡价格为 
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1 3
22)(2
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                (11) 
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                (12) 

将均衡价格代入利润函数中，可以求出均衡利润分别为 

)(2 21

2

1
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2

1
2)12(
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为了使得两个机构的利润实现最大化，两个企业的贷款额度定位必须满足 0
1

1 =
∂
∂ ∗

x
π

， 0
2

2 =
∂
∂ ∗

x
π

                                                                   

从而可以求解出当利润最大时两个机构的贷款额度定位为  

416.0)-(083.0ˆ1 += αβx                                      (15) 

                      583.0)-(083.0ˆ2 +-= αβx                                     (16) 

命题 1：单位贷款额度成本系数α 越大，P2P 网贷平台的贷款额度定位会往左移动，会制定比较低的

贷款额度。反之，如果单位贷款额度成本系数α 越小，P2P 网贷平台贷款额度定位都会往右移动，会制定

比较高的贷款额度，商业银行则与其相反，α 越大，贷款额度定位越往右移动，α 越小，贷款额度定位越

往左移动。 

证明：考虑市场实际情况，企业贷款额度定位必须满足 10 21 ≤≤≤ xx 。因为 0>α ，根据上式我们可以

求出 0-0.0831 <=
∂
∂ ∗

α
x

，所以，当α 增大时，P2P 网贷平台的贷款额度定位会往左移动，反之，当α 减小时，
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P2P 网贷平台的贷款额度定位会往右移动。 00.0832 >=
∂
∂ ∗

α
x

，所以当α 增大时，商业银行贷款额度定位会

往右移动，当α 减小时，商业银行贷款额度定位会往左移动，证毕。 

结合实际分析，P2P 网贷平台主要优势是成本低，如果单位贷款额度成本增大，为了控制成本，P2P

网贷平台一定会压缩成本，将贷款额度定位向左移动，从而使得其可以重新获得成本优势，商业银行则不

同，商业银行固定成本相对于 P2P网贷平台来说要高，所以为了增加收益，当单位贷款成本增加时，会提

供更高额度的贷款来增加收益。 

命题 2：单位贷款额度风险系数 β 越大，P2P 网贷平台的贷款额度定位会往右移动，会提供比较高的

贷款额度，商业银行则会提供比较低的贷款额度。 

证明：因为 0>β ，根据上式我们可以求出 00.083ˆ1 >=
∂

∂

β
x

，所以当 β 大于 0 时，P2P 网贷平台贷款额

度定位会随着 β 的增大而增大， 0-0.083ˆ1 <=
∂

∂

β
x

，所以，当 β 大于 0 时，商业银行贷款额度定位会随着 β

的增大而减小。 

P2P 网贷平台的借款人大都由于种种原因无法在银行获得贷款，所以愿意支付比高于银行 2-4 倍的利

息进行借款，并且在贷款时无需进行贷款抵押。这就导致 P2P 网贷平台天生存在高风险的特点，平台违约

率一直处于比较高的状态，在这种情况下，P2P 网贷平台为了实现盈利，只有将贷款额度进行上调，从而

提供更高的贷款额度来抵消风险增加所带来的成本，商业银行则不同，商业银行在进行贷款时必须要求借

款人有一定抵押物进行抵押，这才一定程度上会降低银行贷款的风险，并且由于银行对贷款人的贷款资格

审核比较严格，所以当贷款风险增加以后，银行会减少对贷款人贷款的额度。 

命题 3： )-( αβ 的值越大，P2P 网贷平台的贷款额度定位会有往右移动，会制定比较高的贷款额度，

商业银行则会制定比较低的贷款额度。反之， )-( αβ 的值越小，P2P 网贷平台会制定比较低的贷款额度，

商业银行会定比较高的贷款额度。 

证明：由 0083.0
)(

1 >=
−∂

∂ ∗

αβ
x

可知，当 )-( αβ 增大时，x∗1 也会增大。 0083.0-
)(

2 <=
-∂

∂ ∗

αβ
x

可知，当 )-( αβ

增大时， x∗2 会减小，证毕。 

上述表明，无论是 P2P网贷平台还是商业银行。在制定贷款额度时会结合风险水平以及单位贷款额度

成本来进行综合考虑。并且商业银行与 P2P 网贷平台会分别选择质量导向型与成本导向型战略来进行差异

化竞争。 

命题 4；无论风险成本与单位贷款额度成本如何改变，商业银行总是会定比 P2P 网贷平台更加高的贷

款额度。 

证明：因为 β166.0167.0ˆˆ 12 −=− xx ，且 10 << β ，所以 0ˆˆ 12 >− xx ，也即商业银行贷款额度定位始终大

于 P2P 网贷平台，证毕。 

4 结论及展望 

本文构建了 P2P 网贷与商业银行的双寡头差异性 Hotelling 模型，考虑在消费者均匀分布的情形下，

2125



引入了贷款额度的“定位成本”，构建了一个考虑风险成本以及贷款额度成本约束的博弈模型，探讨在差

异化策略下，不同机构的不同贷款额度的定位选择问题。结果表明，随着风险成本以及单位贷款额度成本

的不同企业会选择不同的额度定位，从而来获取更大的利润。P2P 网贷平台总会制定比商业银行更低的贷

款额度。两机构的定位与风险成本与单位贷款额度成本的差有直接关系，并且 P2P 网贷平台会选择成本导

向型战略来进行差异化竞争，商业银行会选择质量导向型战略来进行差异化竞争。 
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