
浙江科技学院学报!第
!"

卷第
#

期!

#$#!

年
%

月
&'()*+,'-./0

1

2+*

3

4*250)627

8

'-9:20*:0+*;<0:/*','

38

=',>!"?'>#

!

@

A

)>#$#!

!"#

"

B$>!CDC

#

1

>266*>BDEBFGECG>#$#!>$#>$$"

收稿日期!

#$#BFB#F$!

基金项目!浙江省软科学研究计划项目!

#$#!H!"$$#

"#浙江省教育厅一般科研项目!研究生专项"!

P#$#B%DG#$

"

通信作者!章迪平!

BCDE

$

!

"%男%浙江省诸暨人%教授%博士%主要从事社会经济统计方法及应用研究&

JFK+2,

'

L/+*

3

;2

A

2*

3

BD!

!

BD!>:'K

&

数字普惠金融支持实体经济发展的影响研究
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要!为探究数字普惠金融能否真正有效地支持实体经济发展%根据
#$B"

$

#$BC

年北京大学数字普惠金融发
展指数与中国

!B

个省!自治区(直辖市"的相关经济数据%首先运用空间误差模型分析数字普惠金融对地区实体
经济发展的影响机理%然后使用面板门槛模型检验二者存在的非线性效应&结果表明'数字普惠金融可有效提
升地区实体经济的高质量发展%且本地区的发展易受周边地区影响%但当前不存在对周边地区的空间溢出效应#

数字普惠金融与实体经济发展之间非线性关系显著%表现为明显的单门槛特征%当数字普惠金融发展水平跨过
#BD>B#

后%实体经济会伴随其发展得到显著提升且作用明显&本研究结果为数字普惠金融支持实体经济发展提
供实证依据%并为完善数字普惠金融实践%推动实体经济高质量发展提供可行性建议&

关键词!空间误差模型#门槛效应#金融创新#实体经济
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)十四五*规划提出)构建金融有效支持实体经济的体制机制%增强金融普惠性*%表明了普惠金融以
更高水平服务实体经济的必要性与紧迫性&一个经济体的健康发展%实体经济与金融应当是共生共荣
的'实体经济是改善民生(积累社会财富(提升综合实力的基础%它的高质量发展离不开资金的支持#而金
融作为国民经济的血脉%在盘活市场资金(资源有效配置上起着关键作用%长期以来服务实体经济都是金
融开展工作的宗旨&然而当前金融在服务实体经济方面存在着包括金融)脱实向虚*内生动力强劲等诸
多问题%普惠金融的出现和快速发展缓解了这一系列问题%它让实体经济的高质量发展有了更多的可能%

成为推动实体经济的新动力&近年来技术创新驱动下发展起来的数字普惠金融凭借其可获得性(可负担
性及低门槛的优势进一步提升了金融服务水平%帮助实体经济和金融有机结合%实现

BfB

(

#

的效果&

因此%在中国经济双循环大背景下%研究数字普惠金融支持实体经济发展兼具理论与现实意义&

国内外有关传统金融与实体经济的关系已有大量研究%

R)+*--

等-

B

.在对
C$

个国家发展现状的分析
中发现不健康的金融发展会抑制国家发展#张亦春等-

#

.聚焦金融偏离情况%认为金融发展速度应当适中%

否则不利于实体经济的发展&而近年来大数据等技术的普及推动普惠金融进入新的发展阶段%研究者们
对数字普惠金融有了更多的关注%关于其与实体经济的研究也逐渐丰富&其中一部分研究集中在数字普
惠金融对实体经济子论题上%例如从收入分配(消费(创业(企业发展等角度进行探讨&收入分配方
面-

!F"

.

%数字普惠金融通过金融主导功能发挥资源配置作用%使得闲置存量资金流入农村&消费方面-

DFE

.

%

推行数字普惠金融可为居民消费带来便利%尤其在释放流动性约束(便利支付方式的作用上十分显著%且
这种作用对欠发达地区(广大农村及中低收入居民的影响较为明显&创业方面%谢绚丽等-

G

.认为数字普
惠金融的发展对创业会起到促进作用%前提是数字金融服务应当具备广阔的覆盖面%技术(政策等支持力
度大及实现深度应用的条件&企业发展方面%邹伟等-

C

.认为发展数字普惠金融可以让中小企业从中获取
足够的便利%这是因为这类企业原本承受的融资约束将会变得宽松&也有少部分研究从宏观层面探究数
字普惠金融对实体经济的影响&理论方面%郭峰等-

B$

.指出数字普惠金融可以满足低收入和弱势群体的
需求%他们在过去往往很难享受到金融服务#薛莹-

BB

.认为数字金融发展具有资源配置效应和创新效应%

可提高金融服务实体经济的能力&实证方面%刘亦文等-

B#

.证实了在不同发展阶段的普惠金融对经济增
长起不同程度的促进作用#刘瑞凝等-

B!

.利用修正伍尔格勒模型和系统高斯混合模型动态面板估计方法
验证数字普惠金融显著提升中国实体经济资本配置整体效率#成学真等-

B%FB"

.认为相对于传统金融%数字
普惠金融的发展会提高居民消费水平%推动科技创新%进而对实体经济发展起到促进作用&

然而%当前探究数字普惠金融支持实体经济发展的文献尚存在一些不足'其一%关于两者在发展过程
中表现出的空间外部性%很少有研究提及#其二%很多研究者忽略了两者之间存在的非线性关系%即数字
普惠金融处于不同水平%对实体经济产生的效应会存在差别&故本研究引入空间元素探讨数字普惠金融
支持实体经济发展的影响机理%检验两者是否存在非线性关系&

=

!

理论分析与研究假设
马克思金融资本理论指出金融并不能创造价值%但能够作为助燃器参与实体经济生产(创造价值的
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过程%进而推动实体经济发展&而数字普惠金融作为新世纪金融与科技深度融合的产物%在服务实体经
济方面应用广泛&

首先%数字普惠金融拓宽了服务实体经济的范围&通过大数据征信等技术有力地推进面向长尾客户
的小额高频普惠金融服务与供给%在增加金融可得性的同时给予大众与企业更多的选择空间%满足与支
持他们的金融消费&

其次%降低了实体经济发展的成本%主要是融资成本&中小微实体企业在发展中面临成长周期长(投
入成本大(不确定性高等问题%因此他们往往需要融资扶持与风险控制管理&而数字普惠金融可以在这
两方面提供有效帮助'一方面用数字化手段实现投资者与企业的精准匹配%在提高效率的同时也降低了
企业的融资成本#另一方面通过建设数字化金融服务链条%搭建内部数据库等方式%快速高效地授信于企
业及提供风险预警&

最后%数字普惠金融能增强实体经济主体的活力&当前中国已平稳步入经济新常态阶段%很多轻资
产(小规模的创新型企业和民营企业逐渐跃升为实体经济的主力&然而%由于这些企业没有可抵押资产
和缺乏清晰的财务数据%也不具备享受政府担保的条件%使得它们往往难以获得有效的金融服务%导致其
主体活力下降&而数字普惠金融的广泛应用%可以降低这类企业得到金融服务的门槛%进而支持其业务
发展%这有利于提高企业生产(研发(经营等的积极性%激发企业活力&

基于以上分析%提出本研究的第一个假设
QB

'数字普惠金融对省域实体经济发展存在正向影响%且
在空间上显著&

不同省!自治区(直辖市"在科技水平(人力资本(基础设施等方面存在的差异会间接导致数字普惠金融
对实体经济发展的影响不同&且数字普惠金融自身发展水平的提升也会引起对实体经济影响的动态变化%

表现为非线性特征&在数字普惠金融发展初期%它对降低实体经济融资成本(激发实体经济活力方面作用
有限%对实体经济发展的影响相对较小#而当数字普惠金融快速发展%并越过一定发展水平时对实体经济发
展会有较深远的影响%此时的数字普惠金融发展具备服务覆盖范围广(业务使用深入及技术数字化程度高
三个特征%具体表现在融资成本与金融资源分配等方面发挥的作用进一步增强%能帮助更多的中小微企业(

个体工商户享受到更多的金融产品和更优质的金融服务%从而进一步激发实体经济活力%使其快速发展&

基于以上分析%提出本研究的第二个假设
Q#

'数字普惠金融对发展区域实体经济产生非线性效应&

@

!

系统建模
@?=

!

数据来源
数字普惠金融相关数据来源于北京大学互联网金融研究中心发布的数字普惠金融指数%其他所有数

据均来源于+中国统计年鉴,+中国人口与就业统计年鉴,及各省统计年鉴&

@?@

!

变量说明
#>#>B

!

核心解释变量
本研究采用数字普惠金融作为核心解释变量%它在度量时分别从三方面入手%即使用深度(覆盖广度

及数字化程度%测算科学(指标选取全面&本研究选择该指数
#$B"

$

#$BC

年省域层面的相关数据对数字
普惠金融的发展进行描述&

#>#>#

!

被解释变量
本研究采用实体经济作为被解释变量&根据实体经济的概念和含义%以

#$B"

$

#$BC

年各省!自治
区(直辖市"的生产总值数据!不包含金融业和房地产业"代表实体经济发展水平&

#>#>!

!

控制变量
本研究选取了一系列可能对实体经济产生影响的控制变量%具体如下&

B

"产业结构升级&在本研究中着重考虑产业结构是否合理%计算方法采用泰尔指数%其定义为
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式!

B

"中'

"

为产业类别#

;

为年份#

5";

为
"

产业生产总值#

5;

为总产值#

F

";

为从事
"

产业的人数#

F

;

为就业人
口总数&

#

"人力资本存量&本研究借鉴张林-

B"

.的方法进行测算&

!

"物质资本存量&固定资产投资对区域的实体经济发展存在持续性影响%前期的固定资产投资在
当期依然发挥作用%因此采用永续盘存法进行计算%物质资本存量

E

";

\

!

BN

+

"

"

E

"

%

;NB

f-

";

& !

#

"

式!

#

"中'

"

为省份数#

E

";

与
E

"

%

;NB

分别为
"

省
;

年和
;NB

年拥有的资本存量#

+

"

为经济折旧率%在本研究
中
+

"

为
C>D[

#

-

";

为
"

省
;

年资本流量&

E

"$

\-

"$

/!

)"

f

+

"

"%用来计算基期资本存量#

-

"$

为
"

省在首年供
投资的固定资产额#

)"

为
"

省在样本期内平均每年新增的固定资产比率&

%

"对外开放水平%用各省!自治区(直辖市"进出口贸易总额进行衡量&

"

"科学技术水平%用
ZWS

!

)060+):/+*;;050,'

A

K0*7

%科学研究与试验发展"经费投入测量&

#>#>%

!

描述性统计
对变量进行取对数处理%描述性统计结果见表

B

&

表
=

!

描述性统计结果
5'1.%=

!

S06:)2

A

725067+72672:+,)06(,76

变量 样本个数 均值 标准差 最小值 最大值
数字普惠金融

B"" #DC>#DC %E>DCD BGD>!G$ %B$>#G$

实体经济!取对数"

B"" C>DDC $>CCE D>GB$ BB>%$%

产业结构升级
B"" E>C%G B>E$! !>DBD BB>BGB

人力资本存量!取对数"

B"" B$>$E" B>DD! D>%DD BE>!!!

物质资本存量!取对数"

B"" C>E%G B>%!$ $>$B$ BB>!%$

对外开放水平!取对数"

B"" #$>C!$ BD>GGE #>#BG EC>"B"

科学技术水平!取对数"

B"" B$>%E% B>DCB !>EDB B!>!E!

@?A

!

模型建构
#>!>B

!

空间计量模型
#>!>B>B

!

空间权重矩阵的选取
!

本研究根据地理特征设定两种不同空间权重矩阵'一是邻近空间权重
矩阵

!

B

%若将省份
"

与省份
#

的距离设为
G

"

#

%且省份
"

与省份
#

存在共同边界%则
G

"

#

\B

%否则
G

"

#

\$

%

考虑到海南省地理位置特殊%假定其仅与广东省相邻#二是地理距离空间权重矩阵
!

#

%邻近的空间权重
矩阵认为区域之间相邻或不相邻所产生的影响强度相同%但在现实经济生活中%某一区域对与其不相邻
的区域同样可能存在影响%因此满足'

G

"

#

\

B

H

#

%

"

2

#

#

$

%

"\

#

#

$

%

&

!

!

"

式!

!

"中'

H

为两县域地理中心位置之间的距离&

#>!>B>#

!

空间自相关性分析
!

采用莫兰指数
4

;

对被解释变量实体经济与解释变量数字普惠金融进行
空间自相关性检验%其计算公式为

4

;

$

,

"

,

"

$

B

!

%

";

&

%

;

"

/

"

,

"

$

B

"

,

#

$

B

G

"

#

!

%

";

&

%

#

;

"!

%

&

%

;

"

"

,

"

$

B

"

,

#

$

B

G

"

#

& !

%

"

式!

%

"中'

,

为研究对象总数#

%

";

为
;

年第
"

个省份的观测值#

%

表示第
"

省份观测值的平均值&

并对莫兰指数进行显著性检验%检验公式为

!

!

4

;

"

\

-

!

4

;

"

=@Z

!

4

;

"

& !

"

"

式!

"

"中'

-

!

4

;

"为数学期望#

=@Z

!

4

;

"为样本方差&

C!B

第
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表
#

为空间权重矩阵下的莫兰指数检验结果&由表
#

可知%

4

;

(

$

%且
?

,

$>$"

%通过了
"[

水平的显
著性检验%这表明数字普惠金融与实体经济发展在省域空间分布上存在显著的空间自相关%符合建立空
间计量模型的条件&

表
@

!

空间权重矩阵下的莫兰指数检验结果
5'1.%@

!

X')+*i6_7067)06(,76(*;0)6

A

+72+,V02

3

/7K+7)2:06

年份 数字普惠金融
4

;

!

?

实体经济
4

;

!

?

#$B" $>!#! !>C!C $>$$$ $>#$# #>DB$ $>$$C

#$BD $>!DE %>%!G $>$$$ $>#$C #>DE! $>$$G

#$BE $>!ED %>"%E $>$$$ $>#BD #>E%C $>$$D

#$BG $>!CC %>EDB $>$$$ $>#BD #>E%% $>$$D

#$BC $>%$C %>GD" $>$$$ $>#BG #>E"E $>$$D

#>!>B>!

!

空间计量模型选择
!

@*60,2*

-

BD

.指出同一空间里的各经济单元与邻近它的单元之间存在空间
地理意义上的依赖与溢出关系%基于此他提出了空间计量模型%目前较为常用的模型有

!

种'空间自回归
模型(空间误差模型!

6

A

+72+,0))')K';0,

%

9JX

"及空间杜宾模型&其中判断地区存在的溢出效应采用空
间自回归模型#分析不同区域间相互作用可以构建

9JX

%且这种作用主要反映在不可观测因素等方面#

空间杜宾模型是空间自回归模型与
9JX

的一般形式%因此它也综合了空间自回归模型和
9JX

的优势%

能够同时测度个体内部的内生交互效应及个体间的空间溢出效应%还可以处理增加或遗漏变量等问题&

本研究首先通过̂
X

!

+̂

3

)+*

3

0K(,72

A

,20)

%拉格朗日乘数"检验来判断适用
9@Z

!

6

A

+72+,+(7')0

3

)06F

6250K';0,

%空间滞后模型"还是
9JX

&表
!

为̂
X

检验及霍斯曼检验结果%由表
!

可知%在邻近矩阵
!

B

和地理距离矩阵
!

#

条件下
9JX

的̂
X

检验(稳健的̂
X

检验均通过了显著性检验!

?

值为
$>$$$$

(

$]$$$$

"%而
9@Z

的̂
X

检验(稳健的̂
X

检验均未通过显著性检验!

?

值为
$>$CD

(

$>BEC

"%这表明
9JX

较为适用&时间空间固定效应模型的建立基于霍斯曼检验结果!统计值为
GC>$C

%

?

值为
$>$$$$

"&

最终将
#

种检验结果相结合%建立时空双向固定效应的
9JX

%定义如下'

I

";

$

"

$

3

"

B

H

";

3

"

"

"

$

#

"

"

!

";

3,

";

#

,

";

$

&

"

,

"

$

B

"

,

#

$

B

G

"

#

,

";

3#

";

#

$

%

&

!

D

"

式!

D

"中'

I

";

为实体经济发展水平#

"

为变量参数值#

H

";

为数字普惠金融指数#

!

";

为一系列控制变量#

&

为空
间误差系数#

G

"

#

,

";

为随机误差项的空间滞后项#

#

";

为正态分布的随机误差项&

表
A

!

X̂

检验及霍斯曼检验结果
5'1.%A

!

Z06(,76'- X̂7067+*;Q+(6K+*7067

模型 检验 !

B

统计量
?

!

#

统计量
?

9JX

9@Z

9JX

X̂

检验
%">!GD$

...

$>$$$$ #$>"G!$

...

$>$$$$

稳健的̂
X

检验
%%>%#B$

...

$>$$$$

#$>C##$

...

$>$$$$

X̂

检验
#>EE!$

.

$>$CD$ $>"E$$ $>%"$$

稳健的̂
X

检验
B>G$G$ $>BEC$ $>C$G$ $>!%B$

霍斯曼检验
G%>C!$$

...

$>$$$$ #B>##$$

...

$>$$BE

!!

注!

.

(

..

(

...

分别表示统计量在
B$[

(

"[

及
B[

的显著性水平上显著&下同&

#>!>#

!

面板门槛模型
为了检验数字普惠金融对省域实体经济的非线性效应%本研究采用

Q+*60*

-

BE

.的面板门槛模型进行
估计%定义如下'

$%B
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I

";

\

!

B

H

";

1

4

!

H

";

--

"

f

!

#

H

";

1

4

!

H

";

(-

"

f

"

,

"\B

!

"

1

!

";

f

$

"

f

#

";

& !

E

"

式!

E

"中'

!

为参数估计值#

H

";

既是门槛变量%也是核心解释变量#

-

为待估门槛值%它将所有样本划分为两
个区间#

4

!

H

";

--

"与
4

!

H

";

(-

"为指示函数%满足条件时为
B

%不满足条件时为
$

&

在进行系数估计之前%需要消除效应
$

"

的影响%处理方法为将观测值减去组内平均值%得到如下新
的公式'

I

.

";

$!

B

H

.

";

1

4

!

H

.

";

-

-

"

3!

#

H

.

";

1

4

!

H

.

";

(

-

"

3

"

,

"

$

B

!

"

1

!

";

3#

.

";

& !

G

"

对所有观测值进行叠加%将式!

G

"进行矩阵变换得到
"

.

\#

.

!

-

"

!

f$

.

& !

C

"

式!

C

"中'

#

.

!

-

"为观测值与指示函数的矩阵#

!

为参数向量#

$

.为残差向量&

根据门槛值
-

得到系数
!

的最小二乘估计值'

!

!

-

"

\

!-

#

.

!

-

".

<

#

.

!

-

""

NB

-

#

.

!

-

".

<

"

.

& !

B$

"

相应的残差平方和
:

B

!

-

"

\

-

$

.

!

-

".

<

$

.

!

-

"%其中
$

.

!

-

"

\"

.

N#

.

!

-

"

!

!

-

"为残差向量&进一步地%通
过逐步搜索法最小化

:

B

!

-

"求得
-

的估计值
-

\+)

3

K2*:

B

!

-

"&最终得到参数向量
!

和残差向量
$

.的参数
估计值'

!

\

!

!

-

"%

$

.

\$

.

!

-

"%在估计参数后分别进行门槛效应的显著性检验以及门槛估计值的真实性检验&

A

!

实证分析
A?=

!

数字普惠金融与实体经济的空间依赖效应
表

B

!

固定效应模型与空间误差模型估计结果
5'1.%B

!

J672K+70;)06(,76'--2T0;0--0:7K';0,+*;

6

A

+72+,0))')K';0,

变量 固定效应
模型

9JX

!

B

!

#

实体
经济

N$>$$$B $>$$## $>$$##

-

$>$$$$

. -

$>$$B%

. -

$>$$B%

.

数字普
惠金融

B>C!G$

...

B>C$E$

...

B>C#"$

...

-

$>$"C

. -

$>$G"#

. -

$>$C!$

.

对外开
放水平

N$>$#G$ $>#D!$

...

$>#DE$

...

-

$>$#B#

. -

$>$!%E

. -

$>$!%C

.

物质资
本存量

N$>$$BE

$>$%!%

...

$>$%"%

...

-

$>$$!D

. -

$>$BD$

. -

$>$BDB

.

科学技
术水平

$>$DCE

...

$>%$B$

...

$>!CD$

...

-

$>$B%C

. -

$>$#GD

. -

$>$#C%

.

人力资
本存量

N$>$$!C

N$>$"D$

...

N$>$"B!

...

-

$>$BE#

. -

$>$B!#

. -

$>$B#C

.

常数 %>"#$$

...

-

$>#""!

.

&

$>%!%$

...

$>!ED$

...

-

$>BBC"

. -

$>B!!D

.

.

#

$>$$B$

...

$>$$$G

...

-

$>$$$$

. -

$>$$$B

.

样本数
B"" B"" B""

7

#

$>C$EE $>C#"! $>C#DD

@_H N"GE># ND%">E ND%#>"

_̀H N"D">C ND#B>% NDBG>#

!!

表
%

为固定效应模型与空间误差模型估计结果%本
研究将固定效应模型估计结果放在第

#

列以便比较&由
表

%

可知%未考虑空间相关性的数字普惠金融系数高于
9JX

的估计系数%这说明不考虑空间相关性可能存在偏
差%且

9JX

模型在
@_H

!

@Y+2Y02*-')K+72'*:)270)2'*

%赤
池信息准则"(

_̀H

!

+̀

8

062+*2*-')K+72'*:)270)2'*

%贝叶
斯信息准则"值上均表现出比固定效应模型拟合更好的
效果%可见纳入空间因素影响的

9JX

模型在分析实体经
济发展水平上更符合客观现实%故本研究将着重分析
9JX

模型的估计结果&

观察表
%

第
!

(

%

列%在
!

B

和
!

#

矩阵条件下%

9JX

的误差系数分别为
$>%!%

(

$>!ED

%均为正值%且都通过了
B[

的显著性检验%表明省域间的数字普惠金融与实体经
济发展呈现了趋同的空间效应%且存在显著的空间依赖
性%即当某一省域的周边邻近省份实体经济发展水平较
高时%自身的实体经济实力也较强%往往表现为省域间在
推动实体经济产业发展的政策倾向(产业布局等方面互
相效仿#而当邻省的实体经济发展水平较低时%本省的实
体经济实力也较为薄弱%在这种情况下%传统农业(资源
消耗型工业可能成为这些地区在实体经济发展布局上追
捧的对象&省域的空间依赖性更多地体现在随机误差项
中%这表明一个地区的实体经济不仅受到周边邻近地区
的相互冲击%还受到区域间整体的结构性误差冲击%这种
冲击包括周边地区实体经济发展不可测因素的影响&因

B%B

第
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此各省!自治区(直辖市"在制定当地实体经济的整体发展战略时%需充分把握与考量邻近省域及全国的
宏观经济整体形势%在审时度势中借鉴与吸收邻近地区优良的实体产业发展模式等&

在核心解释变量数字普惠金融上%无论在哪一种权重矩阵的设定下%其系数值都远大于其他变量%分
别为

B>C#"

(

B>C$E

%且为正值%在
B[

水平上高度显著&这表明现阶段数字普惠金融发展在省域间存在着
较大差异%在空间上形成了对实体经济发展最强烈的冲击%地区数字普惠金融发展得越好%相应的实体经
济发展水平越高&数字普惠金融实现了数字技术赋能传统金融行业%可以发挥其包容性和)草根*特性帮
助中小企业缓解信息不对称(融资难的问题%进而改善企业发展环境%使其焕发活力&中小企业作为实体
经济的中坚力量%它们的发展能给实体经济的发展带来更多的能量&

从其他控制变量来看%在不同空间权重矩阵条件下科学技术水平与对外开放程度均对地区实体经济
发展有重要影响&科学技术水平的系数值为

$>!CD

与
$>%$B

%在
B[

水平上显著%系数值大小仅次于数字
普惠金融变量%这说明科学技术仍然是地区实体经济发展的主要动力&一个地区科学技术水平越高%越
能提升实体经济实力%尤其是可以帮助实体经济提升自身研发能力%在部分关键性领域加快国产替代%这
对整体的实体经济发展而言是质的飞跃&对外开放水平系数分别为

$>#DE

与
$>#D!

%且在
B[

水平上显
著为正%高水平的对外开放具备为实体经济发展提供前沿技术支撑的条件%且在吸引外资和技术方面也
具有优势%可以有效地促进实体经济实现高质量发展&虽然物质资本存量对实体经济发展的影响远小于
上述

#

个变量%但仍然不容忽视!系数值为
$>$%"%

与
$>$%!%

"%一个合理的解释是物质资本在推动实体
经济发展上发挥的作用更多的是持续性的)后勤保障*%例如交通枢纽(仓储物流等基础设施建设能够持
久地为地区的实体经济提供基础性服务&

A?@

!

数字普惠金融与实体经济的门槛效应
!>#>B

!

门槛效应检验
为验证数字普惠金融与省域实体经济发展之间的非线性关系%本研究建立面板门槛模型加以分

析&首先%对两者之间的门槛效应进行检验%将数字普惠金融作为门限变量%通过自举法!

U''767)+

A

"来
获得检验统计量的显著性水平%显著性水平的数值大小作为判断两者之间是否存在门限效应的主要
依据&

表
"

为门槛效应检验结果%由表可知%

?

值为
$>$!E"

,

$>$"

%通过了显著性检验%但其他多门限没有
通过显著性检验%因此本研究认为中国数字普惠金融对实体经济的影响存在单一门槛效应%门槛值为
#BD>B#

%

C"[

的置信区间为-

#B">$B#BE>$E

.&

表
C

!

门槛效应检验结果
5'1.%C

!

Z06(,76'-7/)06/',;0--0:77067

门槛变量 模型
8

?

自举法次数 临界值
B[ "[ B$[

数字普惠金融 单一门槛
BC>#B

..

$>$!E" !$$ B">$G BG>#C #B>"%

!>#>#

!

门槛模型估计
表

D

为门槛模型估计结果%由表可知%数字普惠金融对实体经济的影响因其水平的不同而呈非线性
变化%这一结果也验证了上文所提出的研究假设&具体来看%在地区处于第一门槛区间时!即数字普惠金
融

,

#BD>B#

"%数字普惠金融可以在金融服务(资源配置(成本控制等方面正向推动地区的实体经济发展&

而当地区的数字普惠金融发展进入第二门槛区间时!即数字普惠金融
3

#BD>B#

"%数字普惠金融系数值由
$>$$B"

进一步扩大到
$>$#G$

%这充分说明了在高水平区域中数字普惠金融对地区实体经济的正向促进
作用会比在低水平区域中更有效&高水平的数字普惠金融表现为金融服务的覆盖人群更广(业务使用更
深入(服务的数字化程度更高%此时普惠金融可通过数字化手段寻求(对接金融资源供给者与需求者%从
而给实体经济带来更精准(更有效的金融服务%提供更低费用的融资成本%对实体经济的积极影响也会进
一步加深&同时这一现象也需引起人们的警惕%随着金融数字化手段的进一步发展%它带来的影响会进
一步深刻%长此以往可能会出现高水平与低水平区域间实体经济发展差距加大的现象&

#%B
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表
D

!

门槛模型估计结果
5'1.%D

!

Z06(,76'-7/)06/',;K';0,0672K+72'*

变量属性 变量 系数
2

?

门槛变量
!

被解释变量

数字普惠金融!

,

#BD>B#

"

$>$$B"

...

BG>!! $>$$$

数字普惠金融!

3

#BD>B#

"

$>$#G$

...

#D>CB $>$$$

产业结构升级
N$>#CG! N$>DB $>"%!

对外开放水平
N$>$##B

..

N#>$% $>$%%

科学技术水平
$>$E!$

...

%>CB $>$$$

物质资本存量
N$>$$$G N$>## $>G#E

人力资本存量
N$>$B$" N$>D$ $>"%E

B

!

结论与建议
本研究探讨数字普惠金融对省域实体经济高质量发展的影响%结果表明'

B

"数字普惠金融和实体经
济发展在空间上呈现出显著自相关%且本地和邻近区域的实体经济发展在数字普惠金融影响下具备正向
的空间依赖效应%但当前暂不具备空间溢出效应#

#

"数字普惠金融对中国实体经济影响具有明显的单门
槛效应%且在高水平区域数字普惠金融对实体经济发展的正向影响效果更好&当前大部分省!自治区(直
辖市"数字普惠金融处于快速发展阶段%具备支持实体经济高质量发展的条件&

基于此%为推动数字普惠金融支持实体经济高质量发展%提出以下建议'一是加强省域间的交流与协
作%建立省域间的经济发展和产业协同机制%通力协作进一步消除经济(金融壁垒%加强技术(信息及知识
共享%促进数字普惠金融的相互溢出与渗透#二是建设以数字技术为依托的融资服务与风险控制体系%满
足实体经济多元化需求&尽管绝大部分省!自治区(直辖市"的数字普惠金融水平已进入快速发展阶段%

但它带来的促进作用有限%尤其是对尚处于发展初创期与成长期的中小微企业及个体工商户%因此在实
现普惠金融与实体经济的深度融合上需更重视这些企业的需求%例如传统金融机构可以在识别(分析海
量数据的基础上充分利用云计算(大数据等技术搭建起完整的服务链条%配合企业各个发展阶段及特点%

提供全方位(综合性的定制化金融服务&同时在风险管理上加强金融数字化在金融产品创新(风险分析
管理及信用评级方面的应用%帮助企业化解系统性金融风险&三是适当加大数字普惠金融在创新领域的
倾斜%以提高其服务实体经济效率&数字普惠金融是科技推动下的金融创新%要在数字技术创新上发力%

利用数字化招商(数字化推介(数字化交易等手段%简化数字普惠金融服务实体经济的手续与环节以提高
经营效率#同时树立数据资产意识%通过区块链(智能金融等技术为大数据赋能%进而有机整合公共信用
信息和内部金融数据%为实体经济提供高质量(高效率的普惠金融服务&

另外%需要说明的是%本研究还存在一些不足和缺陷%例如研究的时间跨度为
"

年%显得相对较短%因
此数字普惠金融支持实体经济发展的长期关系还有待进一步探究&
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