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数字金融如何改善

中国城乡二元金融结构?
———基于家庭正规信贷配给视角

周月书　 王君妍∗

　 　 摘要: 本文基于微观数据与北京大学数字普惠金融指数ꎬ从正规信贷配给视

角实证分析数字金融发展对中国城乡二元金融结构的影响ꎮ 研究发现:第一ꎬ数字

金融发展显著缓解了城乡家庭正规信贷配给ꎬ且相较于城镇家庭ꎬ数字金融发展能

够对农村家庭的供给型信贷配给与需求型信贷配给产生更大影响ꎬ改善城乡二元

金融结构ꎻ第二ꎬ数字金融发展能够在更大程度上提高农村家庭贷款期限匹配度ꎬ
提升农村金融市场服务效率ꎻ第三ꎬ数字金融发展促进了城乡家庭借贷渠道正规

化ꎬ改善中国正规金融与非正规金融并存的二元金融结构ꎻ第四ꎬ现阶段ꎬ数字金融

发展对降低农村家庭生产经营贷款的融资成本、促进其生产经营借贷渠道正规化

的作用有限ꎮ 本文为改善中国城乡二元金融结构提供了经验证据与政策启示ꎮ
关键词: 数字金融ꎻ城乡家庭ꎻ二元金融结构ꎻ正规信贷配给

中图分类号: Ｆ８３２

一、引言

中国金融市场长期呈现城乡二元金融结构特征ꎮ 城乡二元金融结构是指城乡之间金融

发展不平衡ꎬ即城市地区金融市场发展相对成熟ꎬ而农村地区金融市场相对滞后的现象(王
小华、温涛ꎬ２０２１)ꎬ主要表现在城乡之间金融服务覆盖范围、存贷款规模、融资成本、交易成

本与金融产品多样性等方面存在明显差异ꎮ 改革开放以来ꎬ尽管中国金融资产总量不断扩

张ꎬ但城镇地区金融发展的总体水平与服务效率远高于农村地区ꎬ大量农村家庭被排斥在正

规金融服务之外ꎬ城乡金融发展失衡的结构性矛盾依然存在(王小华、温涛ꎬ２０２１)ꎮ 城乡二

元金融结构对地区创新、城乡收入差距缩小、城乡经济发展等方面均有负面影响ꎬ制约中国

乡村振兴战略的全面推进ꎮ 因此ꎬ研究如何改善城乡二元金融结构ꎬ推动城乡金融资源配置

合理有序和城乡金融服务均等化ꎬ从而促进城乡统筹发展富有现实意义ꎮ
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农村地区信贷排斥是城乡二元金融结构的重要诱因ꎮ 相较于城市部门ꎬ由于金融供给

长期不足、资源利用能力相对较弱等问题ꎬ农村部门在正规信贷获得方面存在诸多劣势ꎬ导
致中国农村地区正规信贷配给问题长期存在ꎮ 在农村金融市场发展不充分的背景下ꎬ农村

家庭的投资、理财、保险等多样化资金配置决策均离不开信贷资金的支持ꎮ 因此ꎬ提升农村

金融市场竞争水平与服务水平ꎬ增加农村家庭信贷资源可得性ꎬ是改善城乡二元金融结构最

为直接有效的手段ꎮ 受到正规信贷配给的家庭只能通过非正规金融市场满足自身信贷需

求ꎬ由此形成另一层面的二元金融结构ꎬ即正规金融与非正规金融并存的二元金融结构ꎮ 非

正规金融在缓解信息不对称、降低监督成本、灵活接受抵押担保等方面具有一定优势ꎬ在金

融改革滞后于经济发展的背景下ꎬ对正规金融起到了补充作用ꎮ 然而ꎬ由于缺乏正式合同、
交易平台不透明、借贷过程中容易产生摩擦等问题ꎬ非正规金融在缓解中国家庭信贷约束方

面仍有不足ꎬ因此农村地区借贷渠道正规化通常被认为是中国城乡二元转型与农村金融市

场现代化发展的重要标志(许月丽等ꎬ２０２０)ꎮ
近些年ꎬ依托于信息技术的发展ꎬ中国数字金融快速发展ꎬ扰动了传统金融生态并产生

重大影响ꎮ 学者们围绕数字金融展开了一系列研究ꎬ包括数字金融发展对家庭金融需求、融
资约束、资产配置等方面的影响(傅秋子、黄益平ꎬ２０１８ꎻ潘爽等ꎬ２０２０ꎻ吴雨等ꎬ２０２１ꎻ王永仓、
王小华ꎬ２０２２)ꎬ研究表明数字金融发展能够增加金融供给ꎬ但是数字金融发展如何影响中国

城乡二元金融结构却鲜见探讨ꎮ 因此ꎬ明晰数字金融发展能否改善城乡二元金融结构ꎬ在增

加城乡家庭信贷供给“总量效应”的同时ꎬ能否发挥偏向于农村家庭的“结构效应”? 以上问

题亟待研究ꎮ
基于此ꎬ本文使用微观数据ꎬ从数字金融发展对城乡家庭参与正规信贷的广度、满足度、

融资成本、匹配度与深度等角度出发ꎬ回答如下问题:数字金融发展能否通过在更大程度上

缓解农村家庭面临的正规信贷配给与配给程度ꎬ改善中国城乡二元金融结构? 如何改善?
数字金融发展能否影响农村家庭正规信贷融资成本与融资期限匹配度ꎬ更好地契合农村家

庭的信贷需求? 以及数字金融发展能否促进城乡家庭借贷渠道正规化ꎬ从而改善中国正规

金融与非正规金融并存的二元金融结构? 本文在理论分析的基础上ꎬ使用 ２０１７ 年、２０１９ 年

中国家庭金融调查(ＣＨＦＳ)、中国家庭大数据库(ＣＦＤ)以及北京大学数字普惠金融指数对上

述问题进行实证检验ꎬ探讨数字金融发展对中国城乡二元金融结构的影响ꎮ

二、文献综述

尽管结构主义发展理论认为城乡二元结构是发展中国家在发展初期普遍面临的问题ꎬ
但由于中华人民共和国成立以来的工业化赶超目标ꎬ中国城乡分割的二元经济体制依然存

在ꎮ 当前ꎬ由中国发展阶段与体制因素导致的城乡二元金融结构问题仍然比较突出(王修

华、赵亚雄ꎬ２０２２)ꎮ 多年来ꎬ国家对“三农”问题高度重视ꎬ推行了一系列政策以增强农村金

融服务能力ꎮ 然而ꎬ农业生产天然具有弱质性、农村资产难以确权ꎬ导致无法抵押、金融服务

成本过高等问题ꎬ金融的普惠性难以实现ꎬ中国城乡二元金融结构问题仍然存在ꎬ主要表现

之一便是农村家庭普遍受到正规信贷配给ꎮ
正规信贷配给是资金供需双方共同决策的结果ꎬ家庭所受正规信贷配给可以分为供给

型信贷配给与需求型信贷配给ꎮ 供给型信贷配给是指借款人向金融机构提出贷款申请ꎬ但
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遭到金融机构的拒绝或部分拒绝ꎻ需求型信贷配给是指资金需求方主动放弃申请正规信贷ꎮ
需求型信贷配给又可分为四类:一是交易成本配给ꎬ即借款人由于信息搜寻成本、签约履约

成本、沟通协商成本等过高而放弃申请贷款ꎻ二是未借贷型价格配给ꎬ即资金需求方由于贷

款利率与非价格条款要求过高而主动放弃贷款ꎻ三是风险配给ꎬ即资金需求方由于贷款条约

所蕴含的风险过大而主动放弃申请贷款ꎬ包括失去抵押品等原因ꎻ四是自我配给ꎬ即资金需

求方基于对过去经验与贷款政策的认识ꎬ认为即使提交了贷款申请也无法获批ꎬ因而放弃申

请(刘西川、程恩江ꎬ２００９ꎻＧｕｉｒｋｉｎｇｅｒ ａｎｄ Ｂｏｕｃｈｅｒꎬ２００８)ꎮ 目前有关正规信贷配给的研究已

经较为丰富ꎬ学者们发现农村土地“三权分置”、社会资本、信用评级、银保互联、合作金融等

对于缓解家庭正规信贷配给都具有积极意义(米运生等ꎬ２０１８ꎻ周月书等ꎬ２０１９ꎻ谭燕芝等ꎬ
２０１７ꎻ彭澎等ꎬ２０１８ꎻ董晓林等ꎬ２０１６)ꎮ 然而ꎬ以上改革与实践在现实中仍有局限之处ꎮ

数字金融在降低金融机构运作成本、提高风控能力等方面具有得天独厚的优势ꎬ为改善

信贷市场结构、缓解中国家庭正规信贷配给问题提供了新思路ꎮ 现有学者主要从两个方面

研究数字金融发展对信贷市场的影响ꎬ一是数字金融与传统金融之间的关系ꎮ 有学者发现

数字金融发展能够促进传统金融推陈出新(王诗卉、谢绚丽ꎬ２０２１)ꎬ促进银行业竞争(潘爽

等ꎬ２０２１)ꎬ影响银行经营绩效(熊健等ꎬ２０２１)ꎮ 部分学者发现数字金融发展在一定程度上依

托于传统金融供给ꎬ农户是否使用数字金融依赖于其对传统金融的使用(郭峰、王瑶佩ꎬ
２０２０)ꎮ 在数字基础设施建设薄弱的地区ꎬ数字技术往往难以有效推广(Ｊｏｈｎｓｏｎ ａｎｄ Ａｒｎｏｌｄꎬ
２０１２)ꎮ 其他学者则发现数字金融对传统金融起补充作用ꎬ许月丽等(２０２２)发现数字金融能

够通过“总量效应”与“结构效应”对传统农村金融进行有效补充ꎮ 二是数字金融发展对家

庭信贷需求与信贷获得的影响ꎮ 傅秋子和黄益平(２０１８)发现数字金融发展会抑制农村生产

性信贷需求ꎬ提高消费性信贷需求ꎻ周月书和苗哲瑜(２０２３)发现数字普惠金融有助于扩大农

户的融资规模ꎮ
综上所述ꎬ现有学者对数字金融产生的影响展开了丰富研究ꎬ但鲜有学者关注数字金融

发展对中国城乡二元金融结构的影响ꎮ 少量学者从信贷与金融资产能否获得与获得规模的

角度研究数字金融发展对城乡家庭的异质性影响(王修华、赵亚雄ꎬ２０２２)ꎬ但信贷获得是资

金供需双方共同作用的结果ꎬ家庭所受正规信贷配给情况不尽相同ꎮ 此外ꎬ数字金融发展能

否满足城乡家庭日益多样化的信贷需求ꎬ缩小城乡之间金融服务水平的差距也尚待实证检

验ꎮ 因此ꎬ本文研究数字金融发展对城乡家庭正规信贷配给及配给程度的异质性影响ꎬ在此

基础上进一步分析数字金融发展对城乡家庭正规信贷融资期限匹配度、融资成本、以及借贷

渠道的影响ꎬ以期从正规信贷配给的多维视角探究数字金融发展对城乡二元金融结构的影

响ꎬ并为促进中国农村金融发展提供政策建议ꎮ

三、理论分析

城乡家庭正规信贷可得性差异是中国城乡二元金融结构的主要表现之一ꎬ而供给型信

贷配给与需求型信贷配给的缓解则是增加正规信贷可得性的关键机制ꎮ 本部分主要厘清数

字金融发展对城乡家庭供给型信贷配给与需求型信贷配给的异质性影响ꎬ探究数字金融发

展如何改善城乡二元金融结构ꎮ
(一)数字金融发展对城乡家庭供给型信贷配给的影响

资金供需双方信息不对称是正规信贷配给存在的根本原因(Ｓｔｉｇｌｉｔｚ ａｎｄ Ｗｅｉｓｓꎬ１９８１)ꎮ
４７
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数字金融有助于降低信贷合约缔结中因信息不对称而导致的逆向选择与道德风险问题ꎬ减
少无效率信贷配给①ꎬ缓解城乡家庭供给型信贷配给ꎮ

首先ꎬ金融机构能够借助数字技术拓宽信息来源ꎬ降低信息搜寻成本与交易成本ꎬ有效

识别城乡家庭的风险类型ꎬ缓解逆向选择问题ꎮ 线上交易数据具有实时更新、不易篡改、便
于搜集、验证成本低等优势ꎬ金融机构可以依据贷款申请人的线上交易数据ꎬ获取有关其行

为偏好、身份特征、社会网络、履约能力等多维信息ꎬ并借助信贷评分模型对其进行风险评

估ꎬ增强金融机构的风险甄别能力ꎬ改善因信息不对称而导致的逆向选择问题ꎮ
其次ꎬ数字金融有助于推动数字征信平台发展ꎬ通过信息共享机制降低道德风险ꎬ提高

信贷质量ꎮ 较为完善的征信体系是正规金融发展的基础ꎮ 个体的线上交易行为会被数字征

信平台采集、整理并加工成信用信息共享给金融机构ꎬ金融机构参考征信结果进行贷款发放

决策ꎮ 由于征信结果直接影响贷款申请人的信贷可得性、成本可负担性与使用效用性ꎬ因此

数字征信平台的发展能够形成声誉约束机制ꎬ以失信惩戒的方式提升贷款申请人的违约成

本ꎬ抑制其道德风险(刘音露等ꎬ２０１９)ꎬ并通过减少贷后监督成本进一步降低信贷风险ꎬ提高

信贷质量ꎮ
由于农村家庭居住分散、农业生产经营风险较高、农村地区信用环境较差等原因ꎬ农村

家庭与金融机构间的信息不对称更为严重ꎮ 相较于城镇家庭ꎬ金融机构在向农村家庭发放

贷款时ꎬ需要承担更高的交易成本、信息搜寻成本和风险评估成本ꎮ 因此ꎬ农村家庭更易受

到供给型信贷配给ꎮ 数字金融具有优良的“地理穿透性”ꎬ降低了金融机构对物理网点的依

赖性ꎬ使得金融机构能够利用线上交易数据与数字征信结果等信息评估农村家庭的信用风

险ꎬ在降低交易成本与信息搜寻成本的同时ꎬ弥补传统风险评估方法下信用记录不足的问

题ꎮ 因此ꎬ数字金融发展能够在更大程度上缓解金融机构与农村家庭间的信息不对称ꎬ并提

高农村金融服务的规模经济效应ꎬ提升金融机构为农村家庭发放贷款的效率与效益ꎬ促使其

调整自身信贷结构ꎬ增加对农村家庭的信贷供给ꎬ最终表现为对农村家庭的供给型信贷配给

产生更大的缓解作用ꎮ 综上ꎬ本文提出:
研究假说 １:相较于城镇家庭ꎬ数字金融发展对农村家庭供给型信贷配给的缓解作用更

大ꎬ有助于改善中国城乡二元金融结构ꎮ
(二)数字金融发展对城乡家庭需求型信贷配给的影响

需求型信贷配给是由信贷需求者对金融机构的甄别机制有认知偏差以及存在风险规避

偏好ꎬ使得信贷需求者自主放弃申请贷款而导致的(程郁等ꎬ２００９)ꎮ 数字金融发展主要通过

降低交易成本配给、未借贷型价格配给、风险配给与自我配给ꎬ缓解城乡家庭的需求型信贷

配给ꎮ
首先ꎬ交易成本配给源于金融机构将执行信贷合约相关的交易成本传递给潜在贷款申

请人ꎬ导致申请人认为获取正规信贷的交易成本过高而放弃申请贷款(刘西川、程恩江ꎬ
２００９)ꎮ 数字金融发展在降低传统金融机构营运成本的同时ꎬ也显著降低了城乡家庭获取正

５７

①无效率信贷配给是指由于信息不对称问题ꎬ信用较好、风险较低的贷款申请人被排斥在正规金融之

外ꎬ造成效率损失的情况ꎻ相对应的ꎬ有效率信贷配给是指风险本身较高的贷款申请人被排斥在正规金融之

外的情况ꎬ这是信贷市场有效率的表现(刘祚祥、黄权国ꎬ２０１２)ꎮ
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规金融服务的交易成本ꎬ从而缓解城乡家庭的交易成本配给ꎮ 造成家庭获取正规信贷交易

成本过高的原因主要包括金融机构分布不足、申请流程繁琐等ꎮ 相比城镇家庭ꎬ农村家庭获

取金融服务的交通成本与时间成本通常更高ꎮ 数字金融则通过线上化贷款流程ꎬ打破时空

限制ꎬ使得处于地理位置劣势地位的农村家庭能够享受与城镇家庭相同的金融服务ꎬ在更大

程度上缓解农村家庭的交易成本配给ꎮ
其次ꎬ金融机构风险甄别能力的增强与信贷成本的下降ꎬ促使金融机构在一定程度上降

低贷款利率与抵押担保要求ꎬ从而缓解城乡家庭的未借贷型价格配给与风险配给ꎮ 在信息

不对称问题较为严重时ꎬ金融机构倾向于通过抵押担保进行风险甄别ꎮ 数字金融发展有助

于提升金融机构贷前风险甄别与贷后监督管理能力ꎬ减少金融机构对抵押担保的依赖ꎬ降低

其风险定价ꎬ缓解城乡家庭的未借贷型价格配给与风险配给ꎮ 此外ꎬ从数字金融发展对贷款

利率的影响看ꎬ一方面ꎬ根据市场势力假说ꎬ数字金融发展有助于通过提升金融机构间的竞

争程度ꎬ削弱金融机构的垄断地位ꎬ提升资金配置效率ꎬ从而降低贷款利率ꎻ另一方面ꎬ数字

金融发展使得家庭将银行储蓄存款更多地投资于存款之外的金融产品ꎬ储蓄性存款的流失

冲击了传统银行系统ꎬ改变了银行的负债结构ꎬ使得银行更加依赖于易获得的同业拆借等批

发性融资ꎬ促使银行降低贷款利率以应对更大程度的竞争(邱晗等ꎬ２０１８)ꎮ 因此ꎬ城乡家庭

的未借贷型价格配给得到进一步缓解ꎮ 在数字金融普及前ꎬ由于更严重的信息不对称问题ꎬ
金融机构对农村家庭设定的贷款条约更为苛刻ꎬ包括更高的贷款利率、抵押担保要求及其他

非价格条款等ꎮ 然而ꎬ农村家庭通常缺乏有效抵押物ꎬ且大部分农村家庭为风险厌恶者ꎬ会
主动放弃自身风险承受能力范围之外的信贷合约ꎮ 因此ꎬ数字金融发展对信息不对称的改

善ꎬ有助于在更大程度上缓解农村家庭的未借贷型价格配给与风险配给ꎮ
最后ꎬ数字金融的支付与投融资功能具有“信号传递”作用ꎬ家庭在使用数字金融产品时

可以获得生产经营、经济金融等外部信息ꎬ缓解信息约束(彭澎、徐志刚ꎬ２０２１)ꎬ从而改善金

融认知ꎬ提高信贷知识水平ꎮ 同时ꎬ金融机构会根据“数字足迹”精准细分客户类型ꎬ为潜在

贷款人推送符合其需求与风险承担能力的信贷产品ꎬ激发其正规信贷需求ꎬ从而缓解自我配

给ꎮ 相较于城镇家庭ꎬ农村家庭的信息获取渠道与能力更为受限ꎬ数字金融能够作为普及金

融知识的有效载体ꎬ缓解传统金融推广模式下的营销排斥ꎬ在拓宽农村家庭融资渠道的同时

发挥更强的“信号传递”效应ꎬ从而对农村家庭的自我配给产生更大影响ꎮ 综上ꎬ本文提出:
研究假说 ２:相较于城镇家庭ꎬ数字金融发展对农村家庭需求型信贷配给的缓解作用更

大ꎬ有助于改善中国城乡二元金融结构ꎮ

四、研究设计

(一)数据来源

本文的数据主要来源于 ２０１７ 年及 ２０１９ 年 ＣＨＦＳ 数据、ＣＦＤ 数据、北京大学数字普惠金

融指数以及«中国县域统计年鉴(县市卷)»ꎮ ＣＨＦＳ 数据与 ＣＦＤ 数据对中国城镇家庭与农

村家庭的金融行为动态进行追踪调查ꎬ调查内容包括家庭资产、负债、收支、保险与保障以及

人口统计学特征等信息ꎬ样本涵盖全国 ２９ 个省、自治区、直辖市①ꎬ采用三阶段分层抽样ꎬ具

６７
①样本数据不包括新疆、西藏及港澳台地区数据ꎮ
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有较强的全国代表性ꎮ 北京大学数字普惠金融指数根据蚂蚁金服提供的海量交易账户底层

数据编制而成ꎬ由覆盖广度、使用深度与数字化程度三大维度构成ꎬ被广泛用于中国数字金

融相关研究(郭峰等ꎬ２０２０)①ꎮ 本文对样本数据进行如下处理:(１)为缓解离群值带来的影

响ꎬ本文对农业收入、非农收入等连续型变量进行首尾 １％的缩尾处理ꎻ(２)使用调查年度上

一年份的数字金融指数进行匹配ꎻ(３)删除存在异常值与缺失值的样本ꎮ 经过上述处理ꎬ本
文最终得到两期非平衡面板数据ꎬ共 ６７ ２７０ 条观测数据ꎮ

(二)变量选取

１.被解释变量:家庭所受各类正规信贷配给

参考彭澎等(２０１８)的做法ꎬ并结合问卷设计ꎬ本文认为若家庭当前有欠款余额或有资金

需求尚未满足ꎬ则存在信贷需求ꎮ 对于有信贷需求的家庭ꎬ本文认为若满足下列四项条件之

一ꎬ则存在正规信贷需求②:(１)有正规信贷欠款余额ꎻ(２)计划申请正规信贷ꎻ(３)有正规信

贷需求但因为种种原因放弃申请ꎻ(４)申请正规信贷却失败ꎮ 在此基础上ꎬ进一步识别有正

规信贷需求的家庭是否受到供给型信贷配给或需求型信贷配给ꎮ 若家庭当时申请的正规信

贷金额大于实际获得的正规信贷金额ꎬ或者在回答“为何不从银行 /信用社申请贷款获取所

需资金?”时选择“申请过被拒”、“还款期限或方式不符合需求”、“有银行贷款未还清”以及

“不符合银行贷款申请条件”等ꎬ则认为其受到供给型信贷配给ꎻ若家庭存在交易成本配给、
未借贷型价格配给、风险配给与自我配给③ꎬ则认为其受到需求型信贷配给ꎮ 受到上述任意

一种信贷配给ꎬ则认为该家庭受到正规信贷配给ꎮ 此外ꎬ为衡量家庭所受正规信贷配给程

度ꎬ本文同时将家庭尚未满足的资金缺口占家庭总资产比例作为被解释变量ꎮ
２.解释变量:数字金融指数

本文选取滞后一期的县域级北京大学数字普惠金融指数(对数)衡量地区数字金融发展

水平ꎬ并使用该指数的三个子维度———数字金融覆盖广度、使用深度、数字化程度ꎬ分析数字

金融不同维度对城乡家庭正规信贷配给的影响ꎮ
３.控制变量

参考王修华和赵亚雄(２０２２)的研究ꎬ本文选取以下三类控制变量:(１)户主特征变量ꎬ
包括年龄、年龄平方除以 １００、性别、婚姻状况、健康状况、受教育年限、经济金融关注度、风险

态度与金融知识ꎻ(２)家庭特征变量ꎬ包括家庭规模、非农收入、农业收入ꎻ(３)地区特征变

量ꎬ包括第一产业与第二产业比重、人均 ＧＤＰ、传统金融发展水平ꎮ

７７

①

②

③

考虑到县域层面的指数从 ２０１４ 年才开始统计ꎬ该年县域指数仅涉及全国 １ ７５４ 个区县ꎬ仍有较多区

县未被覆盖ꎬ可能存在样本选择偏差问题ꎬ而 ２０１６ 年与 ２０１８ 年则分别覆盖全国 ２ ７９１ 个与 ２ ８０２ 个区县ꎬ
具有良好的全国代表性ꎮ 因此ꎬ本文使用 ２０１６ 年与 ２０１８ 年的数字普惠金融指数作为核心解释变量ꎮ

其中ꎬ正规信贷包括银行 / 信用社贷款、信用卡欠款、传统消费金融公司贷款、互联网贷款等ꎬ非正规

信贷包括亲朋好友借款、民间金融组织等民间融资、生产经营中的赊欠款等ꎮ
如果受访家庭在回答“为何不从银行 / 信用社申请贷款获取所需资金?”时选择“不知道如何申请 / 申

请过程麻烦”、“不认识银行 / 信用社工作人员”ꎬ则认为其存在交易成本配给ꎻ如果选择“贷款利息太高”、
“没有抵押或担保人”ꎬ则认为其存在未借贷型价格配给ꎻ如果回答“担心失去抵押”、“担心还不起”等ꎬ则认

为其存在风险配给ꎻ如果选择“估计贷款不会被批准”、或者回答“不了解”、“没想过”等时ꎬ则认为其存在自

我配给(刘西川、程恩江ꎬ２００９)ꎮ
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各变量描述性统计见表 １ꎮ

　 　 表 １ 　 　 主要变量的描述性统计
变量名称 均值 标准差 最小值 最大值

被解释变量

正规信贷配给 ０.０４５ ０.２０８ ０ １
正规信贷配给程度(％) ０.０４２ ０.７９５ ０ ６５.２０５
供给型信贷配给 ０.０１１ ０.１０４ ０ １
需求型信贷配给 ０.０３８ ０.１９１ ０ １
交易成本配给 ０.０１３ ０.１１５ ０ １
风险配给 ０.００９ ０.０９６ ０ １
未借贷型价格配给 ０.０１７ ０.１３０ ０ １
自我配给 ０.０１１ ０.１０５ ０ １

解释变量

数字金融指数(对数) ４.６２０ ０.１２０ ４.２９７ ４.９６０
数字金融覆盖广度(对数) ４.５６８ ０.０９６ ４.０５３ ４.７７７
数字金融使用深度(对数) ４.７４０ ０.２０７ ４.１６６ ５.２７７
数字金融数字化程度(对数) ４.５０９ ０.２３７ ３.１０８ ５.０４２

控制变量

户主年龄 ５６.９９４ １３.９１５ ２５ ８７
户主性别(男性＝ １ꎬ女性＝ ０) ０.７７１ ０.４２０ ０ １
户主婚姻状况(已婚＝ １ꎬ其他＝ ０) ０.８４８ ０.３５９ ０ １
户主健康状况(非常好＝ ５ꎬ好＝ ４ꎬ一般＝ ３ꎬ不好 ＝ ２ꎬ非
常不好＝ １) ３.３４２ １.０１０ １ ５

户主受教育年限① ９.３０１ ４.０６３ ０ ２２
经济金融关注度(非常关注 ＝ ４ꎬ很关注 ＝ ３ꎬ一般 ＝ ２ꎬ
很少关注＝ １ꎬ从不关注＝ ０) ０.８９８ １.０６２ ０ ４

偏好风险②(是＝ １ꎬ否＝ ０) ０.０７３ ０.２５９ ０ １
厌恶风险(是＝ １ꎬ否＝ ０) ０.６２７ ０.４８４ ０ １
金融知识③ ０.３８５ ０.６２８ ０ ２
家庭规模(人) ３.１５５ １.５５０ １ １５
非农收入④(万元) ７.９９３ ９.９３６ ０ ６４.７３３
农业收入(万元) ０.３６９ １.２９８ －１.０２６ １１.１００
第一产业比重 ０.０８５ ０.０７３ ０.０００ ０.４４２
第二产业比重 ０.４０４ ０.０８９ ０.１５７ ０.６３５
人均 ＧＤＰ(对数)(原单位:元 / 人) １１.０５５ ０.５７２ ９.４４６ １２.１５３
传统金融发展水平⑤ １１.２８０ ０.９０６ ９.５５８ １２.８０７

８７

①

②

③

④
⑤

受教育年限由问卷中受教育情况相关回答转化而来:没上过学 ＝ ０ꎬ小学 ＝ ６ꎬ初中 ＝ ９ꎬ高中 ＝ １２ꎬ中

专 / 职高＝ １２ꎬ大专 / 高职＝ １５ꎬ大学本科＝ １６ꎬ硕士研究生＝ １８ꎬ博士研究生＝ ２２ꎮ
ＣＨＦＳ 问卷中有“如果您有一笔资金用于投资ꎬ您最愿意选择哪种项目?”ꎮ 若受访户回答“高风险、

高回报的项目”或“略高风险、略高回报的项目”ꎬ则认为其偏好风险ꎻ若受访户回答“不愿意承担任何风险”
或“略低风险、略低回报的项目”ꎬ则认为其厌恶风险ꎻ本文将选择“平均风险、平均回报的项目”的受访户作

为参照组ꎮ
ＣＨＦＳ 问卷中有两个了解全体样本金融知识的相关问题ꎬ分别为:“假设银行的年利率是 ４％ꎬ如果把

１００ 元钱存 １ 年定期ꎬ１ 年后获得的本金和利息为?”与“假设银行的年利率是 ５％ꎬ通货膨胀率每年是 ８％ꎬ把
１００ 元钱存银行一年之后能够买到的东西将?”ꎮ 若受访户都答对ꎬ则认为其金融知识水平较好ꎬ取值为 ２ꎻ若
答对 １ 题ꎬ则认为其金融知识水平一般ꎬ取值为 １ꎻ若两题都未答对ꎬ则认为其金融知识水平较差ꎬ取值为 ０ꎮ

家庭非农收入包含家庭工资性收入、工商业经营收入、转移性收入与投资性收入ꎮ
传统金融发展水平的度量方式为样本所在地级市人均金融机构贷款余额(对数)(原单位:元 / 人)ꎮ
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(三)模型设定

本文参考柏培文和张云(２０２１)的做法ꎬ当被解释变量为城乡家庭是否受到正规信贷配

给时ꎬ其为二值离散变量ꎬ采用线性概率模型(ＬＰＭ)进行回归分析ꎻ当被解释变量为正规信

贷配给程度等连续变量时ꎬ采用多元线性回归模型进行估计ꎮ 模型具体形式如下:
Ｒａｔｉｏｎｉｊｔ ＝α０＋α１ＤＦＩ ｊｔ－１＋α２Ｘ ｉｊｔ＋δｔ＋φｐ＋εｉｊｔ (１)

(１)式中:Ｒａｔｉｏｎｉｊｔ表示地区 ｊ 中第 ｉ 个家庭在第 ｔ 年的正规信贷配给情况ꎬ包括正规信贷配

给、供给型信贷配给、需求型信贷配给与正规信贷配给程度ꎮ ＤＦＩ ｊｔ－１表示滞后一期的数字金

融指数ꎬＸ ｉｊｔ表示控制变量ꎬδｔ为时间固定效应ꎬφｐ为省份固定效应ꎬεｉｊｔ为残差项ꎮ
为分析数字金融发展对城乡家庭正规信贷配给的异质性影响ꎬ本文在(１)式中加入交互

项ꎬ形式如下:
Ｒａｔｉｏｎｉｊｔ ＝β０＋β１ＤＦＩ ｊｔ－１＋β２ｒｕｒａｌｉ＋β３ＤＦＩ ｊｔ－１×ｒｕｒａｌｉ＋β４Ｘ ｉｊｔ＋δｔ＋φｐ＋εｉｊｔ (２)

(２)式中:ｒｕｒａｌｉ表示样本是否为农村家庭ꎮ 若第 ｉ 个家庭为农村家庭ꎬｒｕｒａｌｉ 取值为 １ꎻ若为

城镇家庭ꎬ则 ｒｕｒａｌｉ 取值为 ０ꎮ 其余变量定义与上文相同ꎮ 交互项系数虽然能够直接显示数

字金融发展对城乡家庭影响的组间异质性ꎬ但是数字金融发展对农村家庭的因果效应却无

法直接从系数中得到ꎮ 为了直观展示数字金融发展对城乡家庭产生的不同因果效应ꎬ本文

参考江艇(２０２２)ꎬ将(２)式等价变换为如下形式:
　 Ｒａｔｉｏｎｉｊｔ ＝ θ０＋θ１ｒｕｒａｌｉ＋θ２ｒｕｒａｌｉ×ＤＦＩ ｊｔ－１＋θ３(１－ｒｕｒａｌｉ)×ＤＦＩ ｊｔ－１＋θ４Ｘ ｉｊｔ＋δｔ＋φｐ＋εｉｊｔ (３)

(３)式中:系数θ２与θ３分别代表农村家庭与城镇家庭的因果效应ꎬ仅需检验 Ｈ０ ∶ θ２ ＝ θ３ 即可得

知因果效应在两组之间是否存在显著差异ꎬ从而明确数字金融发展对城乡家庭的异质性影响ꎮ

五、实证结果与分析

本部分首先实证检验数字金融发展对城乡家庭是否受到正规信贷配给、所受配给程度

的整体影响与异质性影响ꎬ讨论数字金融发展对城乡二元金融结构的改善作用ꎻ其次ꎬ从供

给型信贷配给与需求型信贷配给的角度ꎬ实证检验数字金融发展对城乡家庭产生异质性影

响的原因ꎮ
(一)基准回归结果分析

表 ２ 报告了数字金融发展对城乡家庭正规信贷配给影响的实证结果ꎮ 为确保实证结果

的稳健性ꎬ本文采取逐步回归法ꎬ第(１)列直接将数字金融指数对正规信贷配给进行回归ꎬ在
第(２)—(５)列中逐步加入户主和家庭特征变量、地区特征变量、时间固定效应与省份固定

效应ꎮ 第(１)—(５)列的回归结果显示ꎬ数字金融发展有助于缓解城乡家庭正规信贷配给ꎮ
考虑到数字金融不同维度对正规信贷配给的影响可能存在差异ꎬ本文同时对数字金融的三

个子维度进行实证检验ꎬ结果如第(６)—(８)列所示ꎬ数字金融覆盖广度与使用深度的系数

在 １％的水平上显著为负ꎬ而数字化程度的系数并不显著ꎮ 此外ꎬ本文将正规信贷配给程度

作为被解释变量进行回归ꎬ可得与前文一致的结论ꎬ即数字金融覆盖广度与使用深度有助于

降低城乡家庭正规信贷配给程度ꎬ而数字化程度发挥的作用不显著①ꎮ
数字化程度主要度量地区数字金融服务的便利程度、实惠程度以及信用化程度ꎬ理应对

家庭正规信贷配给起到缓解作用ꎮ 然而ꎬ宋科等(２０２２)发现ꎬ数字化程度的提高依托于地区

９７
①限于篇幅未报告回归结果ꎬ结果留存备索ꎮ
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金融可得性的发展ꎬ即数字化程度较高的地区往往对应于经济较为发达、传统金融可得性较

高的地区ꎮ 因此ꎬ该地区家庭受到正规信贷配给的可能性本身较低ꎬ导致数字化程度对正规

信贷配给问题的缓解作用并不显著ꎮ 肖威(２０２１)也得到了类似结论ꎬ数字化程度仅能在经

济发展水平较高的地区发挥对经济的促进作用ꎬ但在经济发展水平较低的地区作用不显著ꎮ

　 　 表 ２ 　 　 基准回归结果
正规信贷配给

(１) (２) (３) (４) (５) (６) (７) (８)

数字金融指数
－０.１９９∗∗∗ －０.１０７∗∗∗ －０.０６６∗∗∗ －０.２１０∗∗∗ －０.１９９∗∗∗

(０.００７) (０.００７) (０.００９) (０.０１４) (０.０１５)
数字金融覆盖广度

－０.１８５∗∗∗

(０.０１４)
数字金融使用深度

－０.１２６∗∗∗

(０.０１２)
数字金融数字化程度

－０.００７
(０.００７)

户主年龄
０.００１ ０.０００ ０.０００ ０.０００ ０.０００ ０.０００ ０.０００

(０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００)
户主年龄平方 / １００ －０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗

(０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００)
户主性别 ０.０１１∗∗∗ ０.０１１∗∗∗ ０.０１０∗∗∗ ０.０１０∗∗∗ ０.０１０∗∗∗ ０.０１０∗∗∗ ０.０１２∗∗∗

(０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２)
户主婚姻状况

－０.００２ －０.００１ －０.００１ －０.００１ －０.００１ －０.００１ －０.００１
(０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２)

户主健康状况
－０.０１３∗∗∗ －０.０１２∗∗∗ －０.０１２∗∗∗ －０.０１１∗∗∗ －０.０１１∗∗∗ －０.０１１∗∗∗ －０.０１２∗∗∗

(０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１)
户主受教育年限

－０.００３∗∗∗ －０.００３∗∗∗ －０.００３∗∗∗ －０.００３∗∗∗ －０.００３∗∗∗ －０.００３∗∗∗ －０.００４∗∗∗

(０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００)
经济金融关注度 ０.００３∗∗∗ ０.００３∗∗∗ ０.００４∗∗∗ ０.００４∗∗∗ ０.００４∗∗∗ ０.００４∗∗∗ ０.００４∗∗∗

(０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１)
偏好风险 ０.０１３∗∗∗ ０.０１４∗∗∗ ０.０１６∗∗∗ ０.０１６∗∗∗ ０.０１６∗∗∗ ０.０１６∗∗∗ ０.０１５∗∗∗

(０.００４) (０.００４) (０.００４) (０.００４) (０.００４) (０.００４) (０.００４)
厌恶风险

－０.００１ －０.００１ －０.００１ －０.００１ －０.００１ －０.００１ －０.００１
(０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２) (０.００２)

金融知识 ０.００２∗ ０.００１ －０.００３∗∗ －０.００３∗∗ －０.００３∗∗ －０.００３∗∗ －０.００４∗∗∗

(０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１)
家庭规模 ０.０１１∗∗∗ ０.０１０∗∗∗ ０.００９∗∗∗ ０.００９∗∗∗ ０.００９∗∗∗ ０.００９∗∗∗ ０.０１０∗∗∗

(０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１)
非农收入

－０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗ －０.００１∗∗∗

(０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００) (０.０００)
农业收入 ０.００８∗∗∗ ０.００８∗∗∗ ０.００８∗∗∗ ０.００７∗∗∗ ０.００７∗∗∗ ０.００７∗∗∗ ０.００８∗∗∗

(０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１)
第一产业比重

－０.０１５ －０.０４５∗ ０.０２３ ０.０１２ ０.０２８ ０.０３９
(０.０２５) (０.０２５) (０.０３２) (０.０３２) (０.０３２) (０.０３２)

第二产业比重
－０.０１２ －０.０１６ －０.００３ ０.００５ －０.００６ －０.００１
(０.０１１) (０.０１１) (０.０１９) (０.０１９) (０.０１９) (０.０１９)

人均 ＧＤＰ －０.０２４∗∗∗ －０.０１５∗∗∗ －０.０００ －０.００２ ０.００１ －０.０００
(０.００４) (０.００４) (０.００６) (０.００６) (０.００６) (０.００６)

传统金融发展水平
０.００３ ０.００５∗ －０.０００ －０.０００ －０.００３ －０.０１１∗∗∗

(０.００３) (０.００３) (０.００４) (０.００４) (０.００４) (０.００４)
时间固定效应 Ｎｏ Ｎｏ Ｎｏ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
省份固定效应 Ｎｏ Ｎｏ Ｎｏ Ｎｏ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０
Ｒ２ ０.０１３ ０.０３９ ０.０４０ ０.０４５ ０.０４８ ０.０４８ ０.０４８ ０.０４６
　 　 注:括号内为聚类稳健标准误ꎬ∗、∗∗、∗∗∗分别表示变量在 １０％、５％、１％的水平上显著ꎬ这里的标准
误在小数点后四位开始出现非 ０ 值ꎬ且具体数值各不相同ꎮ 下表同ꎮ

０８
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　 　 为探究数字金融发展对城乡家庭所受正规信贷配给及配给程度的异质性影响ꎬ本文使

用(３)式的交互项模型进行回归ꎮ 如表 ３ 所示ꎬ在两个方程中ꎬ交互项系数θ２与θ３均显著为

负ꎬ表明数字金融发展对城乡家庭正规信贷配给及配给程度均能起到显著的缓解作用ꎮ 比

较θ２和θ３系数大小并经 Ｗａｌｄ 检验与双尾 ｔ 检验可得ꎬ数字金融发展能够对农村家庭所受正

规信贷配给及配给程度产生更大的缓解作用ꎬ且两者系数在 １％的显著性水平上不同ꎬ表明

数字金融发展有助于在更大程度上提升农村家庭的信贷可得性ꎬ弥补农村金融服务的不足ꎬ
改善中国城乡二元金融结构ꎮ

那么ꎬ城乡家庭正规信贷配给的缓解是源自金融资源供给的增加ꎬ还是家庭自身申请意愿

与行为的提升? 下文将分别从供给型信贷配给和需求型信贷配给的视角探究其中原因ꎮ

　 　 表 ３ 　 　 考虑城乡家庭异质性的回归结果
(１) (２)

正规信贷配给 正规信贷配给程度

农村家庭
０.６２０∗∗∗ １.０８５∗∗∗

(０.０８８) (０.３９０)
农村家庭×数字金融指数(θ２)

－０.２３５∗∗∗ －０.３５９∗∗∗

(０.０２３) (０.１０５)
(１－农村家庭)×数字金融指数(θ３)

－０.１０８∗∗∗ －０.１３３∗∗∗

(０.０１５) (０.０５４)
Ｗａｌｄ 检验 ｐ 值 ０.０００ ０.００７
双尾 ｔ 检验 ｐ 值 ０.０００ ０.００７
Ｎ ６７ ２７０ ６７ ２７０
Ｒ２ ０.０５５ ０.００５

　 　 注:控制变量选取与表 ２ 中第(５)—(８)列一致ꎬ为节省篇幅将不再报告ꎬ下表同ꎮ

(二)数字金融发展对城乡家庭供给型信贷配给的影响

表 ４ 汇报了数字金融发展对城乡家庭供给型信贷配给的影响ꎮ

　 　 表 ４ 　 　 数字金融发展影响城乡家庭供给型信贷配给的回归结果
(１) (２)

供给型信贷配给 供给型信贷配给(加入交互项)

数字金融指数
－０.０３１∗∗∗

(０.００７)

农村家庭
０.２２８∗∗∗

(０.０４７)
农村家庭×数字金融指数(θ２)

－０.０５２∗∗∗

(０.０１２)
(１－农村家庭)×数字金融指数(θ３)

－０.００４
(０.００７)

Ｗａｌｄ 检验 ｐ 值 ０.０００
双尾 ｔ 检验 ｐ 值 ０.０００
Ｎ ６７ ２７０ ６７ ２７０
Ｒ２ ０.０２０ ０.０２２

如表 ４ 第(１)列所示ꎬ数字金融发展显著缓解了城乡家庭的供给型信贷配给ꎮ 第(２)列
显示了交互项模型的回归结果ꎬ交互项系数θ２显著为负ꎬ而系数θ３并不显著ꎬ表明数字金融发

展能够显著缓解农村家庭的供给型信贷配给ꎬ但对城镇家庭没有显著影响ꎮ 尹志超和张号

栋(２０１８)指出ꎬ传统金融可及性的增强能够通过促进银行间竞争缓解家庭信贷约束ꎮ 城镇

地区金融机构间竞争激烈ꎬ金融资源供给丰富ꎬ使得城镇家庭本身较少受到供给型信贷配

１８
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给ꎬ导致数字金融发展所发挥的竞争效应在城镇地区较弱ꎬ因此数字金融发展对城镇家庭供

给型信贷配给没有显著影响ꎮ 数字金融发展显著缓解了农村家庭的供给型信贷配给ꎬ该结

论与郭丽虹和朱柯达(２０２１)的研究相印证ꎬ即金融科技发展提升了银行普惠贷款的发放意

愿ꎬ在提升普惠贷款创收能力的同时降低信贷风险ꎬ尤其是对于距离总行较远的分支机构ꎻ崔
恒瑜等(２０２１)发现数字金融发展能够激励传统金融机构提升支农力度ꎬ增加涉农贷款与农户

贷款的发放规模ꎻ周月书和苗哲瑜(２０２３)也发现数字普惠金融扩大了农户的融资规模ꎮ 因此ꎬ
数字金融发展能够通过缓解农村家庭受到的供给型信贷配给ꎬ改善中国城乡二元金融结构ꎮ

(三)数字金融发展对城乡家庭需求型信贷配给的影响

根据表 ５ 第(１)列系数可得ꎬ数字金融发展有助于缓解中国城乡家庭的需求型信贷配

给ꎮ 将该系数与表 ４ 中数字金融发展对供给型信贷配给影响的系数对比ꎬ并进行系数差异

性检验发现ꎬＷａｌｄ 检验 ｐ 值与双尾 ｔ 检验 ｐ 值均为 ０.０００ꎬ表明ꎬ相比供给型信贷配给ꎬ数字

金融发展对城乡家庭需求型信贷配给的缓解作用更大ꎮ 已有研究普遍发现需求型信贷配给

是我国家庭面临信贷约束的主要原因(尹志超、张号栋ꎬ２０１８)ꎬ数字金融覆盖广度与使用深

度的提升ꎬ以及正规信贷可及性的增强ꎬ使数字金融得以释放城乡家庭对正规金融的有效需

求ꎬ从而对需求型信贷配给产生更大影响ꎮ
根据假说 ２ꎬ数字金融发展能够通过降低城乡家庭的交易成本配给、风险配给、未借贷型

价格配给与自我配给ꎬ缓解需求型信贷配给ꎮ 本文分别将其作为被解释变量ꎬ探究数字金融

发展缓解城乡家庭需求型信贷配给的具体机制ꎮ 根据表 ５ 第(２)—(５)列系数可得ꎬ数字金

融发展对城乡家庭交易成本配给、风险配给、未借贷型价格配给与自我配给均有显著的缓解

作用ꎬ由此推动整体需求型信贷配给的缓解ꎮ

　 　 表 ５ 　 　 数字金融发展影响城乡家庭需求型信贷配给的回归结果
(１) (２) (３) (４) (５)

需求型信贷配给 交易成本配给 风险配给 未借贷型价格配给 自我配给

数字金融指数
－０.１７７∗∗∗ －０.０６７∗∗∗ －０.０５８∗∗∗ －０.０８２∗∗∗ －０.０４７∗∗∗

(０.０１４) (０.００９) (０.００７) (０.０１０) (０.００７)
Ｎ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０
Ｒ２ ０.０３９ ０.０１４ ０.０１３ ０.０１９ ０.０１３

表 ６ 汇报了交互项模型实证结果ꎮ

　 　 表 ６ 　 　 数字金融发展影响城乡家庭需求型信贷配给的异质性回归结果
(１) (２) (３) (４) (５)

需求型信贷配给 交易成本配给 风险配给 未借贷型价格配给 自我配给

农村家庭
０.４９０∗∗∗ ０.１７６∗∗∗ ０.１２１∗∗∗ ０.２１２∗∗∗ ０.２１３∗∗∗

(０.０８１) (０.０４９) (０.０４３) (０.０５６) (０.０４７)
农村 家 庭 × 数 字
金融指数(θ２)

－０.２０３∗∗∗ －０.０７７∗∗∗ －０.０６２∗∗∗ －０.０８９∗∗∗ －０.０６６∗∗∗

(０.０２１) (０.０１３) (０.０１１) (０.０１５) (０.０１２)
(１－农村家庭)×数
字金融指数(θ３)

－０.１０３∗∗∗ －０.０４１∗∗∗ －０.０３８∗∗∗ －０.０４６∗∗∗ －０.０２２∗∗∗

(０.０１４) (０.００９) (０.００７) (０.０１０) (０.００８)
Ｗａｌｄ 检验 ｐ 值 ０.０００ ０.００１ ０.０１０ ０.００１ ０.０００
双尾 ｔ 检验 ｐ 值 ０.０００ ０.００１ ０.００９ ０.０００ ０.０００
Ｎ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０ ６７ ２７０
Ｒ２ ０.０４４ ０.０１６ ０.０１５ ０.０２２ ０.０１５

表 ６ 第(１)列显示ꎬ交互项系数θ２与θ３均显著为负ꎬ表明数字金融发展对城乡家庭需求
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型信贷配给均能产生缓解作用ꎮ 进一步观察第(２)—(５)列系数ꎬ并对θ２与θ３进行系数差异

性检验可得ꎬ数字金融对农村家庭的交易成本配给、风险配给、未借贷型价格配给与自我配

给均发挥更显著的缓解作用ꎬ能够在更大程度上缓解农村家庭的需求型信贷配给ꎮ 因此ꎬ数
字金融发展有助于通过缓解需求型信贷配给改善中国城乡二元金融结构ꎮ

六、稳健性检验与进一步分析

(一)稳健性检验

１.工具变量法

本文的核心解释变量为宏观层面的数字金融指数ꎬ而被解释变量是微观层面城乡家庭所

受正规信贷配给情况ꎮ 个体层面的数据通常不会对县域层面的数据产生影响ꎬ因此本文存在

反向因果问题的可能性较低ꎮ 为克服潜在的遗漏变量问题ꎬ本文借鉴黄群慧等(２０１９)ꎬ选取

１９８４ 年各城市每百万人邮局数量作为数字金融指数的工具变量ꎮ 从相关性看ꎬ数字金融发展

与地区通讯水平息息相关ꎬ邮局作为铺设固话线路的主要执行部门ꎬ其分布情况会深刻影响地

区通讯水平发展ꎬ从而影响数字金融发展ꎻ从排他性看ꎬ历史邮局密度对当前城乡家庭所受正

规信贷配给情况几乎没有直接影响ꎮ 为将其应用于面板数据ꎬ本文将所选工具变量与除样本自

身所在县外当期全省其他县域的数字金融指数平均值进行交互ꎬ以构建具有时间变异性的工具变

量ꎮ 为解决交互项中包含内生变量的问题ꎬ本文依据 Ｅｂｂｅｓ 等(２０１６)ꎬ将该工具变量分别与“农村

家庭”与“(１－农村家庭)”交乘ꎬ作为原交互项的工具变量ꎮ 表 ７ 汇报了工具变量的回归结果ꎮ

　 　 表 ７ 　 　 工具变量回归结果
未加交互项 加入交互项

第一阶段 第二阶段 第一阶段 第二阶段

(１) (２) (３) (４) (５)

数字金融指数 正规信贷配给
农村家庭×

数字金融指数
(θ２)

(１－农村家庭)×
数字金融指数

(θ３)
正规信贷配给

ＩＶ －０.００２∗∗∗

(０.０００)
数字金融指数 －１.４８１∗∗∗

(０.２９８)
农村家庭×ＩＶ ０.０１２∗∗∗ －０.０１３∗∗∗

(０.０００) (０.０００)
(１－农村家庭)×ＩＶ －０.００９∗∗∗ ０.００６∗∗∗

(０.０００) (０.０００)
农村家庭 ４.１９８∗∗∗ －４.２６２∗∗∗ ０.６９９∗∗∗

(０.００４) (０.００５) (０.２６５)
农村家庭×数字金融 －１.５４３∗∗∗

指数(θ２) (０.３０７)
(１－农村家庭)×数字 －１.３９１∗∗∗

金融指数(θ３) (０.３３６)
Ｗａｌｄ 检验 ｐ 值 ０.００７
双尾 ｔ 检验 ｐ 值 ０.００７
最小特征统计值 １５７.９１３ ６６.９５８
ＤＷＨ 检验 Ｆ 值 ２０.８６７ １３.９７３
ＤＷＨ 检验 ｐ 值 ０.０００ ０.０００
Ｎ ６０ ２６３ ６０ ２６３
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　 　 由表 ７ 可知ꎬ两个方程第一阶段最小特征值统计量远大于 １０％偏误水平下的临界值

(１６.３８和７.０３)ꎬ表明不存在弱工具变量问题ꎮ 第二阶段回归结果显示ꎬ在使用工具变量处理

内生性问题后ꎬ数字金融发展仍能显著缓解城乡家庭的正规信贷配给ꎬ且经系数差异性检验

可得ꎬ数字金融发展对农村家庭正规信贷配给的缓解作用更大ꎬ前文结论稳健ꎮ
２.替换回归模型①

为保证前文结果的稳健性ꎬ本文使用 Ｐｒｏｂｉｔ 模型实证检验数字金融发展对城乡家庭正

规信贷配给、供给型信贷配给与需求型信贷配给的影响ꎬ回归结果仍然符合预期ꎮ 本文进一

步使用 Ｈｅｃｋｐｒｏｂｉｔ 模型以纠正可能存在的样本选择性偏误ꎮ 参考彭澎等(２０１８)ꎬ本文使用

家庭 ２０１４ 年以来是否发生重大事件作为识别变量②ꎮ 一般而言ꎬ重大事件会影响城乡家庭

的信贷需求ꎬ但却不会直接影响城乡家庭所受正规信贷配给情况ꎬ满足相关性与排他性的要

求ꎮ 实证结果表明ꎬ在考虑样本选择性偏误的情况下ꎬ数字金融发展仍能显著缓解城乡家庭

的正规信贷配给ꎬＨｅｃｋｐｒｏｂｉｔ 模型逆米尔斯比率的 ｐ 值为 ０.２３０ꎬ表明样本选择性偏误问题可

能不存在ꎬ基准回归结果稳健ꎮ
３.剔除部分样本

为避免数字金融发展引致的信贷需求变化产生的影响ꎬ本文将样本限定在有信贷需求

的城乡家庭中重新回归ꎬ实证结果依然支持前文结论ꎮ 此外ꎬ由于直辖市存在一定的经济特

殊性ꎬ本文将北京市、天津市、上海市与重庆市的样本剔除ꎬ重新进行回归ꎬ结果依然稳健ꎮ
４.调整控制变量

传统金融发展水平与数字金融发展水平虽具有不同的内涵与衡量方式ꎬ但在现实运行

中两者却相互影响ꎮ 鉴于此ꎬ本文更换传统金融发展水平的度量指标ꎬ对基准回归结果进行

稳健性检验ꎮ 具体做法如下:首先ꎬ使用样本所在地级市金融机构贷款余额占 ＧＤＰ 比重替

代人均金融机构贷款余额ꎬ对基准模型重新回归ꎬ实证结果与基准回归结果基本一致ꎮ 其

次ꎬ由于数字金融发展对传统金融机构产生的影响很可能已经被包含在金融机构年末贷款

余额内ꎬ本文参考许月丽等(２０２２)ꎬ以样本所在城市金融机构年末贷款余额占 ＧＤＰ 比重为

被解释变量ꎬ以数字金融指数(对数)为解释变量进行回归ꎬ将回归所得的残差项作为剔除地

区数字金融发展水平后的传统金融发展水平ꎬ替代原有变量重新进行回归ꎬ结果依然稳健ꎮ
(二)异质性分析

地区金融机构网点数量既反映了传统金融机构提供金融服务的交易成本ꎬ也与家庭获

得正规信贷的交易成本密切相关ꎮ 通常而言ꎬ农村地区金融机构网点数量较少ꎬ若数字金融

在金融机构存量网点数较少的地方发挥了更显著的作用ꎬ则可以在一定程度上验证数字金

融发展对城乡二元金融结构的改善作用ꎮ 本部分根据样本所在区县金融机构存量网点数的

中位数ꎬ将样本分为高低两组并构建虚拟变量ꎬ低金融机构存量网点数地区组取值为 １ꎬ高金

融机构存量网点数地区组取值为 ０ꎬ将其与数字金融指数进行交互ꎮ 实证结果如表 ８ 所示ꎬ
数字金融发展对正规信贷配给的缓解作用在金融机构存量网点数较低的区县更为显著ꎬ与
前文结论相互印证ꎮ

４８

①

②

限于篇幅ꎬ稳健性检验中替换回归模型、剔除部分样本、调整控制变量未报告回归结果ꎬ结果留存备

索ꎮ
由于 ＣＨＦＳ 问卷仅在 ２０１９ 年设置了该问题ꎬ本部分使用 ２０１９ 年的样本进行回归ꎮ
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　 　 表 ８ 　 　 金融机构存量网点数异质性回归结果
正规信贷配给

数字金融指数
－０.２０４∗∗∗

(０.０２３)

低金融机构存量网点数地区
０.２０５∗∗

(０.０８２)

数字金融指数×低金融机构存量网点数地区
－０.０４５∗∗

(０.０１８)
Ｎ ４４ ６４７
Ｒ２ ０.０４９

(三)进一步分析

数字金融发展对于扩大正规金融覆盖面、提升家庭正规信贷满足度具有积极意义ꎬ尤其

是在农村地区ꎬ但上述变化仅能体现农村金融改善的一方面ꎬ数字金融发展对城乡金融市场

服务效率的影响同样值得关注ꎮ 本部分首先从贷款期限匹配度与正规信贷相对融资成本两

个角度ꎬ考察数字金融发展在提高农村金融市场服务效率方面发挥的“结构效应”ꎻ其次ꎬ分
析数字金融发展对城乡家庭借贷渠道正规化的影响ꎬ以讨论数字金融发展对中国正规金融

与非正规金融并存的二元结构的改善作用ꎮ
１.贷款期限匹配度

传统金融产品具有标准化、同质化程度高的特征ꎬ而农业生产具有季节性与周期性ꎬ农
村家庭通常难以获得符合自身需求的正规信贷产品ꎮ 由于缺乏外部竞争者ꎬ传统金融业享

受高额垄断利润ꎬ缺乏创新与变革的动力ꎮ 数字金融发展可以促进银行业竞争ꎬ并通过“社
会压力”与“经济压力”推动银行在管理流程与产品服务上进行创新(王诗卉、谢绚丽ꎬ
２０２１)ꎬ并结合用户需求与反馈等信息动态更迭金融产品ꎬ为贷款申请人提供差异化服务ꎬ改
善金融产品同质化现象ꎮ 本文从贷款期限匹配度的角度切入ꎬ选取城乡家庭最大一笔生产

经营贷款的期限与理想借贷期限之差的绝对值(单位:月)作为被解释变量ꎬ讨论数字金融发

展对正规信贷产品供需匹配度的影响ꎮ 实证结果如表 ９ 第(１)—(２)列所示ꎬ数字金融发展

在更大程度上提高了农村家庭正规信贷的供需匹配度ꎬ表明数字金融发展有助于提高正规

信贷的灵活性ꎬ提升农村金融市场服务效率ꎮ
２.相对融资成本

根据前文分析ꎬ数字金融发展能够通过提升金融机构风险管理能力、加剧金融机构间竞

争、改变银行负债结构等途径降低贷款利率ꎮ 考虑到贷款利率受个体特征、贷款特征、经济

环境等多种因素影响ꎬ而上述因素在城乡家庭间存在较大差异ꎬ直接比较数字金融发展对城

乡家庭正规贷款利率的影响可能存在遗漏变量问题ꎮ 因此ꎬ本文选取城乡家庭最大一笔生

产经营用途的正规贷款利率与非正规贷款利率之差衡量正规信贷的相对融资成本ꎬ研究数

字金融发展对正规信贷相对融资成本的影响ꎬ以减少遗漏变量偏差ꎮ 实证结果如表 ９ 第

(３)—(４)列所示ꎬ总体而言ꎬ数字金融发展有助于降低城乡家庭正规信贷相对融资成本ꎮ
然而ꎬ交互项系数θ２与θ３表明ꎬ数字金融发展仅能降低城镇家庭的相对融资成本ꎬ而对农村家

庭没有显著影响ꎮ 可能的原因为:由于 ＣＨＦＳ 问卷中并未涉及城乡家庭消费投资用途的正

规信贷与非正规信贷的利率ꎬ本部分所使用的数据仅包含生产经营用途的正规信贷与非正

规信贷ꎮ 但消费投资是城乡家庭更为常见的融资需求ꎬ由于该类资金需求小而分散ꎬ且线上

沉淀的交易记录等较为丰富ꎬ金融机构得以利用数字技术提高风险评估的精度与效率ꎬ降低
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城乡家庭的消费投资贷款利率ꎮ 相比之下ꎬ农村生产经营的数字化转型面临更多障碍ꎬ数字

信息匮乏ꎬ导致金融机构难以准确评估贷款申请人的经营状况与风险水平ꎬ双方信息不对称

程度仍然较高ꎬ因此ꎬ数字金融发展难以降低农村家庭生产经营贷款的相对融资成本ꎮ

　 　 表 ９ 　 　 数字金融发展影响城乡金融市场服务效率的回归结果
期限匹配度 正规信贷相对融资成本

(１) (２) (３) (４)

数字金融指数
－３.１１２∗∗ －２.６２６∗∗

(１.３４３) (１.３２３)

农村家庭
１０.６１８∗ －１８.２６９∗∗∗

(５.５５２) (６.０７３)

农村家庭×数字金融指数(θ２)
－５.０５１∗∗∗ －０.６０９
(１.４３９) (１.４９７)

(１－农村家庭)×数字金融指数(θ３)
－２.６０４∗ －４.６１４∗∗∗

(１.４９３) (１.５１８)
Ｗａｌｄ 检验 ｐ 值 ０.０４５ ０.００３
双尾 ｔ 检验 ｐ 值 ０.０４５ ０.００３
Ｎ ６１３ ６１３ ５１１ ５１１
Ｒ２ ０.０８９ ０.１１１ ０.０６９ ０.０８６
　 　 注:表中被解释变量均为对数形式ꎮ

３.借贷渠道正规化

正规信贷可得性低、获取成本高是城乡家庭选择非正规信贷的主要原因ꎬ数字金融发展

对正规信贷配给的缓解作用将最终表现为城乡家庭借贷渠道的正规化ꎮ 一方面ꎬ正规信贷

可得性的增加会逐步挤出非正规信贷ꎬ数字金融发展能够通过缓解正规信贷配给ꎬ提升城乡

家庭正规金融市场参与行为ꎮ 另一方面ꎬ数字金融发展削弱了非正规金融的信息优势与成

本优势ꎬ并通过多元化资金投资渠道ꎬ提高资金借出的机会成本(吴雨等ꎬ２０２０)ꎬ增加非正规

金融市场的资金获取难度ꎬ减少城乡家庭非正规金融市场的参与行为ꎮ
本文以尚未还清的正规信贷余额占家庭总欠款余额的比重衡量城乡家庭借贷渠道正规

化的程度ꎮ 如表 １０ 第(１)列所示ꎬ数字金融发展显著增加了城乡家庭的正规信贷占比ꎬ表明

数字金融发展有助于推动城乡家庭借贷渠道正规化ꎬ从而改善中国正规金融与非正规金融

并存的二元金融结构ꎮ 如第(２)列所示ꎬ数字金融发展对城镇家庭与农村家庭的借贷渠道正

规化均有显著作用ꎮ 本文进一步讨论数字金融发展对不同用途贷款借贷渠道的异质性影

响ꎮ 如第(３)—(４)列所示ꎬ就生产经营贷款而言ꎬ数字金融发展仅能促进城镇家庭借贷渠

道正规化ꎬ但对农村家庭没有显著影响ꎻ就消费投资贷款而言ꎬ数字金融发展对城镇家庭与

农村家庭均有显著促进作用ꎬ且经系数差异性检验可得ꎬ两者之间不存在显著差异①ꎮ 结合

前文分析ꎬ尽管数字金融发展能够在更大程度上缓解农村家庭的正规信贷配给ꎬ提升农村家
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①ＣＨＦＳ２０１７ 年问卷与 ＣＨＦＳ２０１９ 年问卷中对不同用途信贷的贷款来源区分情况不完全一致ꎬ例如ꎬ
２０１９ 年问卷询问了医疗及其他用途负债的贷款来源ꎬ但 ２０１７ 年问卷并未询问ꎮ 因此ꎬ本文采用两种方法计

算家庭正规信贷占比:第一ꎬ仅使用连续两期问卷中均区分贷款来源的各类贷款计算正规信贷占比ꎻ第二ꎬ
将每期问卷中凡是区分贷款来源的各类贷款都用于计算当年正规信贷占比ꎮ 两种计算方法下的实证结果

基本一致ꎬ考虑到前者能够在一定程度上规避统计口径不一致导致的偏误问题ꎬ本文仅汇报了第一种计算

方法下的实证结果ꎬ第二种计算方法的实证结果留存备索ꎮ
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庭正规信贷的供需匹配度ꎬ但由于生产经营信息不完善ꎬ数字金融发展无法显著降低农村家

庭生产经营贷款的相对融资成本ꎬ这也是数字金融发展未能有效推动农村家庭生产经营贷

款借贷渠道正规化的原因之一ꎮ

　 　 表 １０ 　 　 数字金融发展影响城乡家庭借贷渠道正规化的回归结果

正规信贷余额 /家庭总欠款
生产经营正规信贷余
额 /生产经营总欠款

消费投资正规信贷余
额 /消费投资总欠款

(１) (２) (３) (４)

数字金融指数
０.６４９∗∗∗

(０.０６１)

农村家庭
０.５９９∗∗ ０.９７７∗ －０.１６０
(０.２８４) (０.５２３) (０.３３８)

农村家庭×数字金融
指数(θ２)

０.３７４∗∗∗ ０.１７１ ０.３８８∗∗∗

(０.０７７) (０.１２５) (０.０９２)
(１－农村家庭)×数字
金融指数(θ３)

０.５３３∗∗∗ ０.４０３∗∗∗ ０.３８０∗∗∗

(０.０６３) (０.１３５) (０.０７０)
Ｗａｌｄ 检验 ｐ 值 ０.０１１ ０.０４３ ０.９１４
双尾 ｔ 检验 ｐ 值 ０.０１１ ０.０４３ ０.９１４
Ｎ １６ ７３６ １６ ７３６ ４ ９８３ １３ ５６５
Ｒ２ ０.３１２ ０.３２３ ０.２２６ ０.３１９

七、结论与启示

尽管数字金融受到了学界的广泛关注ꎬ但有关数字金融发展能否改善中国城乡二元金

融结构ꎬ从而促进城乡统筹发展的研究较少ꎮ 本文基于中国家庭金融调查、中国家庭大数据

库与北京大学数字普惠金融指数ꎬ从正规信贷配给视角实证分析了数字金融发展对中国城

乡二元金融结构的改善作用ꎮ 主要结论如下:第一ꎬ数字金融发展对城乡家庭正规信贷配给

均有显著的缓解作用ꎬ且相较于城镇家庭ꎬ数字金融发展能够在更大程度上降低农村家庭受

到正规信贷配给的可能性与配给程度ꎬ改善中国城乡二元金融结构ꎮ 从数字金融子维度看ꎬ
数字金融覆盖广度与使用深度有助于缓解城乡家庭正规信贷配给ꎬ但是数字化程度发挥的

作用并不显著ꎮ 第二ꎬ数字金融发展能够对农村家庭的供给型信贷配给与需求型信贷配给

产生更大的边际作用ꎬ改善中国城乡二元金融结构ꎮ 其中ꎬ数字金融发展主要通过降低交易

成本配给、风险配给、未借贷型价格配给与自我配给缓解城乡家庭受到的需求型信贷配给ꎮ
第三ꎬ数字金融发展能够在更大程度上提高农村家庭贷款期限匹配度ꎬ提升农村金融市场服

务效率ꎬ但现阶段ꎬ数字金融发展仅能降低城镇家庭生产经营贷款的融资成本ꎬ而对农村家

庭生产经营贷款的融资降本作用有限ꎮ 第四ꎬ总体而言ꎬ数字金融发展能够通过提升城乡家

庭正规信贷占比ꎬ尤其是消费投资贷款的正规信贷占比ꎬ促进城乡家庭借贷渠道正规化ꎬ改
善中国正规金融与非正规金融并存的二元金融结构ꎻ但就生产经营贷款而言ꎬ数字金融发展

仅能促进城镇家庭借贷渠道正规化ꎬ而对农村家庭没有显著影响ꎮ
基于上述结论ꎬ本文得到如下政策启示:第一ꎬ进一步激活农村金融市场竞争ꎬ在拓宽正

规金融服务边界的同时ꎬ推动金融产品与服务的改善与创新ꎬ满足农村家庭多样化的资金需

求ꎬ促进农村经济社会发展ꎮ 第二ꎬ加快农村地区数字基础设施建设ꎬ利用数字科技赋能农

村生产经营ꎮ 囿于匮乏的农村生产经营相关数字信息ꎬ金融机构与农村家庭间信息不对称

程度仍然较高ꎮ 对此ꎬ应当加强政策激励ꎬ加大数字农业农村发展投入力度ꎬ并以财政资金
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引导与撬动社会资本参与数字农业与数字乡村建设ꎬ促进现代化信息技术与数字技术嵌入

农村生产经营ꎬ提高农村生产经营各环节的数字化水平ꎮ 此外ꎬ应当指导农村家庭完善生产

经营相关信息ꎬ以缓解资金供需双方的信息不对称ꎬ降低农村家庭的正规信贷融资成本ꎮ 第

三ꎬ在数字金融当前发展阶段ꎬ应当遵循先扩大覆盖面、提升使用深度ꎬ后增强数字化程度的

策略ꎮ 数字化程度的提升依赖于传统金融可得性ꎬ相比之下ꎬ数字金融覆盖广度的提升与使

用深度的增加能够在短期内发挥更显著的效果ꎬ且更具成本有效性ꎮ
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