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摘要：数字技术与普惠金融的深度融合，对家庭经济行为产生深刻影响，为解决农户家庭过度

负债难题提供了契机。 通过匹配 ２０１９ 年中国家庭金融调查数据（ＣＨＦＳ）和 ２０１８ 年北京大学数字

普惠金融指数，构建主客观的农户家庭过度负债指标，来考察数字普惠金融对农户家庭过度负债的

影响。 研究发现，数字普惠金融的发展显著降低了农户家庭过度负债的概率，这种抑制作用具有异

质性，主要通过缩小数字鸿沟、缓解信息不对称的机制渠道来实现，尤其对中西部地区、非贫困县和

有非正规信贷需求、风险规避型态度的农户家庭更明显。 这说明，数字金融展现出普惠性和包容性

的独特优势。 上述发现在更换关键变量的度量指标和处理内生性问题后，结果都是稳健的。 基于

以上研究提出：加强数字基础设施建设，弥补数字鸿沟，促进数字金融包容性发展，使农户家庭控制

其债务状况并受益，这对于改善农民生活、实现乡村振兴具有重要的推动作用。
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一、引 言

２０２１ 年中央一号文件首次明确提出“发展农村数字普惠金融”，意在进一步提升农村地区数字金融服务

质效、有效衔接从脱贫攻坚到乡村振兴战略，最终实现农业农村现代化、让农民生活更加美好的长远目标。
事实上，中国政府一直重视普惠金融在农村地区的发展。 ２０１５ 年来，中国政府分别发布《推行普惠金融发展

规划（２０１６—２０２０）》《Ｇ２０ 数字普惠金融高级原则》《金融科技发展规划（２０１９—２０２１ 年）》《数字乡村发展战

略纲要》等重要文件，明确提出利用数字技术发展普惠金融、助推乡村振兴、建设数字中国。 从现实来看，中
国的数字普惠金融在过去十年得到了跨越式发展，在全球产生了很大的影响（黄益平和黄卓，２０１８）。 根据

郭峰等（２０２０） ［１］的研究，２０１１ 年中国各省数字普惠金融指数的中位数为 ３３． ６，到 ２０１８ 年上升到 ２９４． ３，年
均增长达 ３６． ４％ ，中国数字普惠金融的快速发展趋势可见一斑。

与此同时，自 ２０１６ 年以来，中国政府推出“三去一降一补”五大改革任务，去杠杆成为供给侧结构性改

革的重要工作内容。 《２０２１ 年国务院政府工作报告》提出，继续完成“三去一降一补”重要任务。 ２０１８ 年 ９
月，中共中央、国务院在印发的《乡村振兴战略规划（２０１８—２０２２ 年）》中提到，实施乡村振兴战略是党的重

大历史任务，专业化的“三农”金融服务可以更好地满足乡村振兴多样化金融需求，在现代农业经营体系中

坚持构建家庭经营、集体经营、合作经营等新型农业集体经济。 基于数字技术的快速发展、金融可得性的提

高和“三农”发展的政策倾斜，家庭金融行为不再只满足于资产端的收益，还会逐渐参与信贷市场，获得一定

比例的家庭贷款（尹志超等，２０１８） ［２］。 从实际来看，去杠杆政策主要集中在企业部门和地方政府层面，家庭

部门的杠杆及债务问题未得到足够的重视。 家庭作为数量最多的微观经济主体，其过高的杠杆水平、过快的



债务增长所带来的经济危害不容忽视（Ｒｅｉｎｈａｒｔ ＆ Ｒｏｇｏｆｆ，２００８［３］；马勇和陈雨露，２０１７［４］）。 美国次贷危机爆

发的直接原因就是家庭杠杆率飙升，造成大量普通家庭资不抵债。 根据国家资产负债表研究中心的报告，
２０００ 年底，中国家庭的宏观杠杆率为 １２． ４％ ，２００９ 年底上升至 ２３． ５％ ，２０１９ 年底高达 ５５． ８％ ，显著高于新

兴经济体平均水平。 家庭过快、过度加杠杆的行为不仅会造成家庭财务危机和贫困脆弱性，甚至破坏金融稳
定，影响经济增长（Ｓｃｈｕｌａｒｉｃｋ ＆ Ｔａｙｌｏｒ，２０１２［５］；Ｂｈａｍｒａ ＆ Ｕｐｐａｌ，２０１９［６］ ）。 由此，同企业部门和政府部门降
杠杆一样，家庭部门的高杠杆和债务风险也应高度重视，农户家庭的过度负债问题同样如此。

鉴于此，越来越多的研究聚焦于数字金融对家庭经济行为的影响（Ａｇａｒｗａｌ ＆ Ｃｈｕａ，２０２０［７］ ）。 本文关注
的是数字金融与家庭过度债务的影响。 一方面，利用数字技术来提供新形式的支付、借贷和投资等金融服
务，有可能改善家庭的资产负债表，通过让家庭实时控制其财务状况而受益（Ｂｒａｉｎａｒｄ，２０１６［８］ ）。 另一方面，
数字金融可能刺激过度的信贷增长和高杠杆以及向风险更高的借款人放贷，从而导致家庭债务危机，并可能
进一步恶化更广泛经济领域的债务和违约问题（Ｍｉａｎ ｅｔ ａｌ． ，２０１７［９］）。 由此，数字金融和家庭债务之间的关
系尚不能完全厘清。 此外，数字金融对家庭债务的影响是不均衡的，数字技术促进普惠性增长的数字红利，
在不同家庭中产生异质性的影响。 对于那些金融素养较低、收入水平较低的家庭，由于无法接触到互联网等
新技术，无法享受到数字金融发展带来的数字红利，新技术可能产生新的不平等即数字鸿沟问题。

因此，随着数字技术与普惠金融的深度融合，有必要研究家庭是否确实从新的金融创新中受益。 本文重
点考察数字金融发展与农户家庭过度负债之间的因果关系。 尽管这是一个重要的研究课题，但两者关系的

确定还缺乏足够的经验证据。 相关研究多是基于宏观层面、企业或政府层面来评估金融发展与杠杆率及债
务风险的关系（马勇和陈雨露，２０１７［４］；刘贯春等，２０１８［１０］；纪洋等，２０１８［１１］）。 从家庭微观层面展开的研究，
多是评估数字技术对家庭支付、借贷和投资组合的影响（Ａｇａｒｗａｌ ＆ Ｃｈｕａ，２０２０） ［７］。 从数字技术的角度来评
估普惠金融与家庭过度债务及风险问题，相关研究较少（Ｂａｓｎｅｔ ＆ Ｄｏｎｏｕ － Ａｄｏｎｓｏｕ，２０１６［１２］；吴卫星等，
２０１８［１３］；Ｈｏｎｇ ｅｔ ａｌ． ，２０２０［１４］）。

基于以上讨论，本文试图在以下三个方面有所贡献：第一，在数字技术驱动金融创新的背景下，匹配中国
家庭金融调查数据和北京大学数字普惠金融指数，从微观视角研究数字金融发展与农户家庭过度负债之间

的关系，以丰富数字金融与家庭金融相结合的交叉研究；第二，利用中国家庭金融调查数据构建家庭层面的

数字鸿沟指数，从数字鸿沟、信息不对称的机制渠道挖掘数字金融影响农户家庭过度负债的作用机理，探寻
数字金融发展的独特机制渠道；第三，选择农户所在城市到互联网骨干直联点城市的距离和北京大学创新创

业指数作为工具变量，解决计量模型的内生性问题，并通过替换关键解释变量等做法进行稳健性检验，以获
得可靠的结论。

二、研究设计

（一）数据及样本

本文所采用的数据主要来源于三个部分。 第一部分是家庭微观层面的数据，采用中国家庭金融调查数
据（ＣＨＦＳ）。 ＣＨＦＳ 主要收集家庭资产与负债、收入与支出、保险与保障、人口与就业等家庭金融信息。 考虑

到数据的时效性问题，选取 ２０１９ 年被访问到的家庭作为样本。 数据范围涵盖我国 ２９ 个省份 １６３ 个城市，
２０１９ 年参与调查的人数为 １０７００８ 人，家庭共 ３４６４３ 户，其中农村样本总人数为 ４０６３０ 人，农村样本家庭

１１８２１ 户。 第二部分是地区层面数字金融发展程度的数据，采用北京大学数字金融研究中心与蚂蚁金服集
团共同编制的中国数字普惠金融指数（郭峰等，２０２０） ［１］。 该指数涵盖中国 ３１ 个省份、３３８ 个地级市以及近
２８００ 个县域，全面刻画中国数字普惠金融的发展趋势与空间特征。 根据研究需要，选取 ２０１９ 年城市级数字

普惠金融指数代表各地区数字金融发展水平。 第三部分是地区层面的经济数据，主要采用 Ｗｉｎｄ 数据库、
《中国城市统计年鉴》中反映社会经济发展情况的统计数据。

本文将三部分数据按照地级市层级进行合并，并采用通行方法对家庭数据进行处理：剔除家庭收入、家
庭资产和家庭负债为负数的家庭；剔除资产与负债类别数据缺失的家庭；对连续型变量进行双侧 １％的缩尾
处理。 最终选定一套包含 ２０１９ 年有效样本为 ８３０４ 户的农村家庭数据集以及对应的 ２０１８ 年城市级数字普

惠金融发展指数集，覆盖全国 ３０ 个省份、１５１ 个地级市。 数据的匹配与处理有助于精准识别数字普惠金融

与农户家庭过度负债之间的关系。
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（二）农户家庭过度负债指数构建

借鉴已有研究，结合 ２０１９ 年中国家庭金融调查问卷内容，从债务偿还率、贫困线和家庭自评偿债能力的

主客观指标对农户家庭过度负债进行测度。
１． 客观指标测度。 从偿债成本的角度出发，已有研究通常使用偿债收入比 ＤＳＲ（Ｄｅｂｔ － Ｓｅｒｖｉｃｅ － Ｒａｔｉｏ）

作为界定家庭过度负债的指标。 通过整理分析，发现农户家庭除了农业生产和工商业生产带来的生产性收

入外，还有房产收入和金融资产收入，虽然只有极少部分农户拥有金融资产。 为了更加客观地评估农户家庭

的负债情况和偿债压力，本文在对过度负债的指标测算中，在偿债收入比 ＤＳＲ 的基础上，假设家庭在面临巨

大的偿债压力时会将金融资产变现用于还债，这样就会成比例地减少其偿债成本，但同时相应的家庭收入也

会减少。 具体测算公式如下：

ＤＳＲ１ ＝ ｍａｘ ０，Ｄｅｂｔ － ＡＦ － ＡＲ( )

Ｄｅｂｔ[ ] × Ｒ
Ｙ － ＹＣＦ － ＹＣＡ[ ] （１）

其中，ＤＳＲ１为调整后的偿债收入比，Ｄｅｂｔ 为家庭负债总额，ＡＦ 为家庭拥有的金融资产价值，ＡＲ 表示除了

房产以外的其他资产，Ｒ 表示家庭年度偿债总支出（包括本金和利息），Ｙ 表示家庭年度可支配收入，ＹＣＦ 表

示家庭金融资产收入，ＹＣＡ 表示家庭房产收入。 本文界定，当调整后的偿债收入比 ＤＳＲ１大于 ０． ５５ 时，家庭

处于过度负债状态，即 ＯＩ 为 １，反之为 ０。
贫困线是判断家庭经济状况的公认指标。 笔者也考虑采用贫困线来判断农户家庭是否过度负债。 以贫

困线判断过度负债的测算公式为：

Ｌｉｎｅ ＝ Ｙ － Ｒ
Ｎ （２）

其中，Ｙ 表示家庭年度可支配收入，Ｒ 表示家庭年度偿债总支出（包括本金和利息），Ｎ 表示家庭人口规

模。 采用相对收入贫困线和绝对收入贫困线来判断。 相对收入贫困线判断是指，当 Ｌｉｎｅ 小于全样本家庭人

均可支配收入中位数的 ５０％时，判定为过度负债家庭，ＯＩ 为 １，反之为 ０。 绝对收入贫困线判断是指，当偿债

后人均可支配收入即 Ｌｉｎｅ 低于 ３４７３ 元，判定为过度负债家庭，ＯＩ 为 １，反之为 ０。
２． 主观指标测度。 从主观角度来看，相关研究使用家庭自评偿债能力定义过度负债（Ｌｕｓａｒｄｉ ＆ Ｔｕｆａｎｏ，

２０１５［１５］；吴卫星等，２０１８［１３］）。 选用 ２０１９ 年中国家庭金融问卷中“您认为当前偿还住房欠款的经济能力如

何？”问题，根据农户的主观感受进行测度，建立家庭过度负债主观指标 Ｓｕｂｊｅｃｔｉｖｅ。 当回答“没问题”“基本

没问题”和“不存在住房欠款”，则认为该家庭的负债在可能偿还的能力范围之内，不存在过度负债问题，此
时 ＯＩ 为 ０；当回答“难以偿还”和“完全没能力偿还”，则认为该家庭偿还债务存在困难，超出了家庭可承担

范围，存在过度负债问题，此时 ＯＩ 为 １。
（三）解释变量的选取

１． 核心解释变量：数字普惠金融。 找到合适的数字普惠金融发展水平（ＤＩＦ）的度量指标，是本文需要解

决的关键问题。 关于数字金融的度量，郭峰等（２０２０） ［１］采用蚂蚁集团的交易账户大数据，从覆盖广度、使用

深度和数字支持服务程度三方面，编制了中国数字普惠金融指数，时间跨度为 ２０１１—２０１８ 年，具有代表性和

可靠性。 李春涛等（２０２０） ［１６］通过提取互联网金融、机器学习、智能投顾等 ４８ 个金融科技关键词，将这些关

键词与 ２９７ 个地级市或直辖市相匹配，运用爬虫技术对百度新闻高级检索中出现的“地级市 ＋ 关键词”组合

数据进行爬取，并将同一城市层面的关键词搜索数量进行加总后取对数，作为该城市金融科技发展水平的度

量指标，时间跨度为 ２０１１—２０１８ 年。 采用郭峰等（２０２０） ［１］的中国数字普惠金融指数做基准回归，采用李春

涛等（２０２０） ［１６］的数据做稳健性检验。
２． 其他控制变量的选取。 参考已有研究，结合 ＣＨＦＳ 问卷，除数字普惠金融（ＤＩＦ）外，在回归模型中还

控制了户主特征变量、家庭特征变量和地区特征变量。 户主特征包括性别（Ｇｅｎｄｅｒ）、婚姻（Ｍａｒｒｉａｇｅ）、年龄

（Ａｇｅ）、工作（Ｗｏｒｋ）和教育水平（Ｅｄｕｙｅａｒ）等。 家庭特征既包括家庭的人口统计学特征，如家庭的人口规模

（Ｆａｍｉｌｙｎｕｍ）、家庭不健康人数（Ｕｎｈｅａｌｔｈ）以及家庭成员的金融素养（Ｆｌ），也包括家庭的经济特征，如家庭医

疗保险情况（Ｍｅｄｉｎｓ）和家庭总消费（Ｃｏｎｓｕｍｅ）情况。 地区特征主要包括城市级的人均 ＧＤＰ（ｐｅｒＧＤＰ）和金

融发展水平（ＦＤ）。
变量的具体说明见表 １。
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表 １　 变量说明

变量类型 变量符号 变量名称 变量度量

被解释变量

ＯＩ１ 调整后债务偿还比率 大于 ５０％认定为过度负债

ＯＩ２ 相对收入贫困线 小于样本人均可支配收入中位数的 ５０％ 认定为过度
负债

ＯＩ３ 主观感受 回答“没问题”“基本没问题”设为 ０；否则为 １
ＯＩ４ 债务偿还比率 偿债总支出除以可支配收入

ＯＩ５ 绝对收入贫困线 偿债后人均可支配收入低于 ３４７３ 元

核心解释变量
ＤＩＦ 数字普惠金融发展水平 北京大学数字普惠金融指数，取对数

Ｆｉｎｔｅｃｈ 数字金融发展水平 金融科技发展指数

工具变量

ＩＶｄｉｓｔａｎｃｅ１ 平均距离 １ 到三个互联网骨干直联点城市距离

ＩＶｄｉｓｔａｎｃｅ２ 平均距离 ２ 到十个互联网骨干直联点城市距离

ＩＶｃｒｅａｔｅ 区域创新创业指数 北京大学和龙信数据编制

调节变量
Ｍｏｂｉｌｅ 移动电话持有率 每百人移动电话数

Ｎｅｔｒａｔｅ 互联网宽带普及率 参考王永仓和温涛（２０２０）
中介变量 Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ 数字鸿沟指数 参考尹志超（２０２０）

控制变量

Ｇｅｎｄｅｒ 性别 男 ＝ １；女 ＝ ０
Ｍａｒｒｉａｇｅ 婚姻 已婚 ＝ １；未婚 ＝ ０

Ａｇｅ 年龄 ２０１９ 年减去出生年份

Ａｇｅ２ 年龄的平方 Ａｇｅ２ ＝ Ａｇｅ × Ａｇｅ
Ｗｏｒｋ 是否有工作 是 ＝ １；否 ＝ ０

Ｅｄｕｙｅａｒ 教育水平 受教育年限

Ｆａｍｉｌｙｎｕｍ 家庭规模 家庭人口数量

Ｍｅｄｉｎｓ 医疗保险 有医疗保险 ＝ １　 　 无医疗保险 ＝ ０
Ｕｎｈｅａｌｔｈ 不健康人数 家庭不健康人数

Ｆｌ 金融素养 评分累加法

Ｃｏｎｓｕｍｅ 家庭总消费 家庭年度消费总额，取对数

ｐｅｒＧＤＰ 人均 ＧＤＰ ＧＤＰ ／常住人口数，取对数

ＦＤ 金融发展水平 贷款规模 ／ ＧＤＰ

（四）变量描述性统计

表 ２ 汇报了变量描述统计结果。
表 ２　 变量描述统计

变量 均值 中位数 标准差 最小值 最大值

ＯＩ１ ０． ０２８９ ０ ０． １６７５ ０ １
ＯＩ２ ０． ２９６５ ０ ０． ４５６８ ０ １
ＯＩ３ ０． ０５６４ ０ ０． ２３０８ ０ １
ＯＩ４ ０． ２７３８ ０ ０． ４４５９ ０ １
ＤＩＦ ５． ４５１１ ５． ４２３５ ０． ０９７７ ４． ９７３７ ５． ７１３７

Ｇｅｎｄｅｒ ０． ８４９３ １ ０． ３５７８ ０ １
Ｍａｒｒｉａｇｅ ０． ９７８４ １ ０． １４５３ ０ １

Ａｇｅ ５７． ９７７０ ５８ １０． ８９３６ １８ ７９
Ａｇｅ２ ３４７９． ９８９０ ３３６４ １２３８． ７２５３ ３２４ ６２４１
Ｗｏｒｋ ０． ８１８２ １ ０． ３８５７ ０ １

Ｅｄｕｙｅａｒ ７． ２９７７ ９ ３． ３２６５ ０ １９
Ｆａｍｉｌｙｎｕｍ ３． ５４１３ ３ １． ７５６８ １ １３
Ｍｅｄｉｎｓ ０． ７９９５ １ ０． ４００４ ０ １
Ｕｎｈｅａｌｔｈ ０． ７０４２ ０ ０． ８９３４ ０ ８

Ｆｌ ０． ６８０１ ０ １． ０１４８ ０ ５
Ｃｏｎｓｕｍｅ １０． ４４３５ １０． ４２６５ ０． ８８５７ ８． ６２０５ １３． ０８９３
ｐｅｒＧＤＰ ４． ７２２２ ６． ９ ０． ２８５３ ４． ０６８９ ５． ７２６２

ＦＤ １． ７１２９ １． ７０６３ ０． ３１７０ １． ２６０８ ２． ３３１２
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　 　 本文关注的是过度负债家庭的特征（见表 ３）。 通过对样本中存在过度负债和不存在过度负债的家庭特

征均值比较分析发现，农户家庭的过度负债行为在年龄、婚姻和性别方面差距不大，而在户主工作状况、教育

年限、家庭医疗保险持有状况、家庭不健康人数、家庭消费支出方面存在较大差异。
其中，无过度负债家庭户主有工作的比例、受教育年限与医疗保险持有比例均大于过度负债家庭，从家

庭不健康人数比较来看，平均每个过度负债家庭都有一名健康状况不好的家庭成员，且过度负债家庭的金融

素养水平低于无过度负债家庭。 特别是，家庭总消费高于无过度负债家庭，这说明农户家庭的过度负债可能

是因不合理消费引起的。
表 ３　 过度负债家庭特征均值比较

变量
过度负债（ＯＩ 为 １） 无过度负债（ＯＩ 为 ０）

ＤＳＲ１ Ｌｉｎｅ Ｓｕｂｊｅｃｔｉｖｅ ＤＳＲ１ Ｌｉｎｅ Ｓｕｂｊｅｃｔｉｖｅ
Ｇｅｎｄｅｒ ０． ７８０１ ０． ８２２６ ０． ８０６８ ０． ８５１３ ０． ８６０５ ０． ８５１８
Ｍａｒｒｉａｇｅ ０． ９８７６ ０． ９８０２ ０． ９７６６ ０． ９７８２ ０． ９７７７ ０． ９７８５

Ａｇｅ ５５． ７３４４ ６０． １０１４ ５５． ２２９３ ５８． ０４３７ ５７． ０８１４ ５８． １４１３
Ｗｏｒｋ ０． ７８４２ ０． ７５０３ ０． ７６８６ ０． ８１９２ ０． ８４６８ ０． ８２１２

Ｅｄｕｙｅａｒ ６． ７５１０ ６． ５０３４ ６． ７７９２ ７． ３１４０ ７． ６３２８ ７． ３２８７
Ｆａｍｉｌｙｎｕｍ ３． ６３０７ ３． ４９１７ ４． ００２１ ３． ５３８７ ３． ５６２３ ３． ５１３８
Ｍｅｄｉｎｓ ０． ７３４４ ０． ７６１２ ０． ７１１３ ０． ８０１５ ０． ８１５７ ０． ８０４８
Ｕｎｈｅａｌｔｈ １． ０２４９ ０． ９２５３ １． １９７５ ０． ６９４６ ０． ６１１０ ０． ６７４７

Ｆｌ ０． ５７６８ ０． ５１１９ ０． ５２０２ ０． ６８３２ ０． ７５１０ ０． ６８９７
Ｃｏｎｓｕｍｅ １０． ５４４４ １０． １８０４ １０． ６２６８ １０． ４４０５ １０． ５５４５ １０． ４３２６

　 　 从各类负债额度的均值比较来看（见表 ４），农户户均负债总额为 ２９２７３. ２０５ 元，低于城镇居民负债水

平。 其中，购房负债均值（１３２９６. ９４７ 元）最高，符合当前我国房贷为家庭主要负债的基本事实（占总负债比

例 ４５. ４２％ ）。 通过对家庭负债结构的进一步比较来看，所有样本的负债结构中，拥有房贷的人数占比最高

（５９. ５３％ ），也说明本文在主观测度指标中使用对于偿还房贷的压力问题来衡量家庭过度负债是合理的。
此外，还发现虽然医疗负债的均值在所有负债类型中均值居于第四位，但拥有医疗负债的家庭比例达到

４９％ ，仅次于房产负债。
进一步，通过对过度负债家庭的区域分布特征进行比较发现，三个测度指标表示的过度负债家庭占比，

东部地区分别是 ２. ０４％ 、２６. ０８％和 ３. ３２％ ，西部地区分别是 ３. ３８％ 、３２. ８８％和 ６. ９８％ ，均是中西部地区占

比明显高于东部地区。
表 ４　 农户家庭负债结构均值比较

负债构成 均值（元）

购房负债 １３２９６． ９４７

生产经营负债① ３１３２． ３６２

车辆负债 １２０５． ６０３

其他非金融资产负债 １０７． ７６７

金融资产负债 １０． ８２０

教育负债 ７８８． １５７

医疗负债 ２４７０． ３４８

其他负债② ３２８７． ０３６

总负债 ２９２７３． ２０５
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①
②

生产经营负债包含农业经营负债和工商业经营负债。
２０１９ 年中国家庭金融调查问卷中并未对“其他负债”的具体类型进行解释，从问卷构成而言，其他负债是不包括购房、生产经营、车

辆、其他非金融资产、金融资产、教育和医疗部分的其他家庭债务总额。



三、实证分析

（一）基准回归

参考张勋等（２０１８） ［１７］、尹志超等（２０２０） ［１８］的做法，采用面板 Ｐｒｏｂｉｔ 模型来研究数字金融发展对家庭过

度负债的影响。 被解释变量家庭过度负债为哑变量，核心解释变量是数字普惠金融指数，控制变量包括户主

层面、家庭层面以及地区层面的特征变量。
数字普惠金融对农户家庭过度负债影响的基准回归模型设定如下：

Ｐｒ ＯＩｉｊ ＝ １( ) ＝ α０ ＋ α１ＤＩＦ ｊ ＋ α２ Ｉｎｄｉｊ ＋ α３Ｈｈｉｊ ＋ α４Ｃｉｔｙｉｊ ＋ εｉｊ ＞ ０ （３）
其中，下角标 ｉ 表示家庭，ｊ 表示城市。 ＯＩ 表示农户家庭是否过度负债的二值变量，存在过度负债则取值

为 １，否则为 ０。 核心解释变量 ＤＩＦ 为家庭所在城市 ｊ 的数字普惠金融发展指数。 Ｉｎｄ 为第 ｉ 个家庭的户主特

征变量，Ｈｈ 是第 ｉ 个家庭的家庭特征变量，Ｃｉｔｙ 为家庭 ｉ 所在城市 ｊ 的控制变量。 ε 为随机扰动项。 模型中

加入时间和省份双固定效应，以控制部分遗漏变量。 为避免地区内部家庭之间的相关性问题，模型的标准误

聚类到地级市层面。 本文关注的是待估参数 α１的方向及显著性，预计 α１的方向为负，即数字普惠金融发展

水平越高，农户家庭发生过度负债的概率越低。
表 ５ 汇报了数字普惠金融对农户家庭过度负债影响的基准回归结果。 结果显示，无论是由两个客观测

度指标衡量的农户家庭过度负债，还是主观测度指标均在 １％的显著水平下负相关，证明了数字金融发展能

够显著抑制农户家庭过度负债。 在债务偿还指标 ＯＩ１中，数字金融发展水平每上升 １％ ，农户过度负债的概

率则下降 ５． ６％ ；在相对收入贫困线指标 ＯＩ２中，数字金融发展水平每上升 １％ ，农户过度负债的概率则下降

２８． ６％ ；在主观指标 ＯＩ３中，数字金融发展水平每上升 １％ ，农户过度负债的概率下降 １３． ０２％ 。
在个人特征控制变量中，加入了年龄（Ａｇｅ）和年龄的平方项（Ａｇｅ２），结果显示年龄与过度负债之间并非

线性关系，而是呈现“倒 Ｕ”关系，即随着年龄增长，家庭过度负债的概率会先上升再下降。 根据生命周期理

论，家庭的负债水平随着年龄的增长不断上升，到了中老年时期开始下降直至为 ０，家庭负债水平最高的时

期就是家庭的年轻时期，借款的可能性更大（Ｋｕｍａｒ ＆ Ｌｉａｎｇ，２０１９［１９］ ），也是形成家庭过度负债概率最高的

时期。 户主是否有工作（Ｗｏｒｋ）与过度负债关系在三个指标中分别呈现 １０％ 、１％和 １％的显著负相关，说明

未失业的户主家庭过度负债的概率更低。 此外，受教育年限（Ｅｄｕｙｅａｒ）与过度负债分别在 １０％ 、１％和 ５％的

水平下显著负相关，教育水平每提高 １％ ，家庭过度负债的概率分别下降 ０． １１％ 、０． ９７％ 和 ０． １８％ ，说明户

主的受教育水平越高，过度负债的可能性越低。
在家庭特征控制变量中，家庭成员医疗保险持有状况（Ｍｅｄｉｎｓ）与金融素养水平（Ｆｌ）都与过度负债呈现

显著负相关，家庭不健康人数（Ｕｎｈｅａｌｔｈ）与家庭消费（Ｃｏｎｓｕｍｅ）与过度负债呈现显著正相关。 说明家庭越多

成员持有医疗保险，家庭过度负债的概率越低，家庭不健康人数越多，过度负债的概率就越高，该结论也证实

了农户存在因疾病过度举债的情况，并且农户购买医疗保险的意识还不够普遍，如果家庭成员缴纳社会医疗

保险或者购买其他医疗保险，医疗负债会降低，家庭的经济压力较小，发生过度负债的可能性降低。 家庭成

员金融素养水平越高，产生过度负债的可能性越低，该结论与 Ｇａｔｈｅｒｇｏｏｄ （２０１２） ［１９］、 Ｌｕｓａｒｄｉ ＆ Ｔｕｆａｎｏ
（２０１５） ［１５］等学者的研究结论相一致。 可能的解释是，金融素养高的家庭对于负债成本、偿债成本和利息计

算等方面拥有更正确的认识，能够较为准确地计算负债本息，更可能通过正规信贷渠道来持有负债，但也正

因为其具有较好的风险认知能力，在家庭经济决策中，该类家庭能基于其家庭实际资产质量来判断自身的还

款能力，进而决定是否举债、将举债进行到何种程度，因此金融素养高的家庭会降低过度负债、债务违约的概

率，减少债务过度自信和家庭财务风险。
地区层面的宏观经济控制变量人均 ＧＤＰ 和金融发展水平与家庭过度负债的关系并不显著，说明地区宏

观经济状况对家庭金融决策的影响较小。
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表 ５　 基准回归结果

变量
客观测度指标 主观测度指标

ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３
ＤＩＦ － ０． ０５６０∗∗∗ － ０． ２８５８∗∗∗ － ０． １３０２∗∗∗

（ － ３． １６３７） （ － ５． ７１６９） （ － ５． １３０９）
Ｇｅｎｄｅｒ － ０． ００９９∗∗∗ － ０． ００１２ － ０． ０１２２∗

（ － ２． ０４９５） （ － ０． ０８４２） （ － １． ７３３２）
Ｍａｒｒｉａｇｅ ０． ０１９２ ０． ０６６４∗ － ０． ００８０

（１． ２４６４） （１． ９３７６） （ － ０． ４６２７）
Ａｇｅ ０． ００３３∗∗ ０． ０１３９∗∗∗ ０． ００４１∗∗

（２． ２３６１） （３． ６６２７） （２． １００６）
Ａｇｅ２ － ０． ００００２∗∗∗ － ０． ０００１∗∗∗ － ０． ００００１∗∗∗

（ － ２． ８０５５） （ － ４． ０６１９） （ － ２． ８３０１）
Ｗｏｒｋ － ０． ００９６∗ － ０． ０７５７∗∗∗ － ０． ０２２６∗∗∗

（ － １． ９５３５） （ － ５． ８３７１） （ － ３． ３９７７）
Ｅｄｕｙｅａｒ － ０． ００１１∗ － ０． ００９７∗∗∗ － ０． ００１８∗∗

（ － １． ８９１５） （ － ６． １８５１） （ － ２． ２２６７）
Ｆａｍｉｌｙｎｕｍ － ０． ００２２∗ ０． ０１９５∗∗∗ ０． ００１９

（ － １． ６９９６） （６． ０６７１） （１． ２１３６）
Ｍｅｄｉｎｓ － ０． ００９１∗∗ － ０． ０６６６∗∗∗ － ０． ０２５４∗∗∗

（ － ２． １２０３） （ － ５． ６５０１） （ － ４． ４１４４）
Ｕｎｈｅａｌｔｈ ０． ００９１∗∗∗ ０． ０５６５∗∗∗ ０． ０２４４∗∗∗

（４． ８１７３） （１０． ５５６６） （９． ４１２０）
Ｆｌ － ０． ００２８∗ － ０． ０２２２∗∗∗ － ０． ００８４∗∗∗

（ － １． ８７４２） （ － ４． ２８３４） （ － ２． ９４４２）
Ｃｏｎｓｕｍｅ ０． ００４２∗ ０． ０９０８∗∗∗ ０． ００９７∗∗∗

（１． ６９６０） （１３． ５９４６） （２． ９５０５）
ｐｅｒＧＤＰ ０． ００３０ － ０． ０２６７∗ ０． ０２６８∗∗∗

（０． ４９２７） （ － １． ６９７９） （２． ８６５１）
ＦＤ － ０． ００４７ － ０． ００７８ － ０． ００５６

（ － ０． ７８２０） （ － ０． ５０４６） （ － ０． ６９７０）
省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ８３０４ ８３０４ ８３０４

　 　 　 　 　 　 　 注：∗∗∗、∗∗、∗表示估计结果在 ０． ０１、０． ０５、０． １ 的水平上显著；括号内的数字为 ｔ 值。 下同。

（二）内生性处理

数字普惠金融与家庭过度负债之间的关系可能受到内生性的影响，尽管这种影响较小。 从变量的选取

来看，家庭过度负债属于家庭层面的指标，而数字普惠金融是城市层面的指标，且这两份数据来自两个不同

的数据库，故两者之间存在反向因果的可能性比较小。 从数据的抽取来看，根据家庭金融调查问卷设计，
ＣＨＦＳ 在抽样时采取了分层、三阶段和规模度量成比例（ＰＰＳ）方法，而中国数字普惠金融指数的编制采用了

主客观赋权相结合的方法确定权重，两份数据都较为准确和可靠，这也能够在一定程度上减少测量误差问

题。 本文在使用数字金融指数做分析时，已经选取该指数的滞后一期，也可在一定程度上缓解内生性问题。
尽管如此，两者之间仍可能存在一些不可控的因素而导致内生性问题。 本文选取工具变量估计方法来

处理可能存在的内生性问题。 具体来说，本文构建基于地理距离的工具变量（ＩＶｄｉｓｔａｎｃｅ）和以创新创业指数

（ＩＶｃｒｅａｔｅ）工具变量进行内生性处理。
１． 平均地理距离工具变量的构建。 基于地理距离构建的两个工具变量分别计算的是农户所在城市到国

家级互联网骨干直联点（Ｎａｔｉｏｎａｌ Ｉｎｔｅｒｎｅｔ Ｂａｃｋｂｏｎｅ Ｓｔｒａｉｇｈｔ Ｐｏｉｎｔ）的距离。 互联网骨干直联点是国家重点信

息枢纽，汇聚了区域通信流量，作为互联网架构的关键基础设施，与数字金融发展的网络基础和技术基础密
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不可分，这些互联网骨干直联点由国家政府牵头设立，不受家庭金融行为影响，满足工具变量选取的两个条

件，即相关性和外生性。 北京、上海和广州三座城市在我国最早设立国家级互联网骨干直联点，２０１３ 年，我
国增设 ７ 个互联网骨干直联点，包括武汉、成都、重庆、西安、沈阳、南京和郑州。 具体来说，首先，在百度坐标

系统拾取样本城市 ＷＧＳ＿１９８４ 坐标系的经纬度坐标。 其次，基于各城市经纬度坐标计算得到各城市与骨干

直联点城市的距离，再计算平均距离。 其中，ｄｉｓｔａｎｃｅ１ 是从农户家庭所在城市到北京、上海和广州的平均距

离，ｄｉｓｔａｎｃｅ２ 是农户家庭到北京、上海、广州、武汉、成都、重庆、西安、沈阳、南京和郑州等十个互联网骨干直

联点的平均距离。 最后，以平均距离的倒数与数字普惠金融指数的交乘项作为工具变量，即 ＩＶｄｉｓｔａｎｃｅ１ 和

ＩＶｄｉｓｔａｎｃｅ２。
表 ６ 是基于三个互联网骨干直联点构建的平均距离工具变量（ ＩＶｄｉｓｔａｎｃｅ１）估计结果。 其中，第一阶段

沃尔德内生性检验 Ｃｈｉ２ 分别在 ５％ 、１％和 １％的水平下显著，说明模型存在内生性问题，第一阶段 Ｆ 统计值

为 １９２２． ３４，工具变量 ｔ 值为 １５５． ９６，ＡＲ 和 Ｗａｌｄ 检验结果均在 １％的水平下显著，基于三个互联网骨干直联

点构建的平均距离工具变量通过了弱工具变量检验，说明该工具变量是合理的。
表 ６　 平均距离工具变量回归结果 １

变量
客观测度指标 主观测度指标

ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３
ＤＩＦ － ０． ０７９３∗∗∗ － ０． ５１２１∗∗∗ － ０． １７９２∗∗∗

（ － ３． ６１３８） （ － ７． ９１５９） （ － ６． １１６５）
控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ
省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ８３０４ ８３０４ ８３０４
第一阶段 Ｆ 值 １９２２． ３４ １９２２． ３４ １９２２． ３４
工具变量 ｔ 值 １５５． ９６ １５５． ９６ １５５． ９６

Ｃｈｉ２ ５． ５７∗∗ ３８． ７５∗∗∗ １４． ６２∗∗∗

ＡＲ １３． ０７∗∗∗ ６３． ００∗∗∗ ３７． ４９∗∗∗

Ｗａｌｄ １３． ０６∗∗∗ ６２． ６６∗∗∗ ３７． ４１∗∗∗

　 　 表 ７ 是基于十个互联网骨干直联点构建的平均距离工具变量（ＩＶｄｉｓｔａｎｃｅ２）的估计结果，第一阶段沃尔

德内生性检验结果 Ｃｈｉ２ 分别在 ５％ 、１％和 １％的水平下显著，第一阶段 Ｆ 统计值为 １３４５. ６３，工具变量 ｔ 值
为 １２９. ７８，ＡＲ 和 Ｗａｌｄ 检验结果均在 １％的水平下显著，说明基于十个互联网骨干直联点构建的平均距离工

具变量是合理的。
表 ７　 平均距离工具变量回归结果 ２

变量
客观测度指标 主观测度指标

ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３
ＤＩＦ － ０． ０７７２∗∗∗ － ０． ４６４８∗∗∗ － ０． １６４０∗∗∗

（ － ３． ４６２７） （ － ６． ９０３７） （ － ５． ６０３６）
控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ
省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ８３０４ ８３０４ ８３０４
第一阶段 Ｆ 值 １３４５． ６３ １３４５． ６３ １３４５． ６３
工具变量 ｔ 值 １２９． ７８ １２９． ７８ １２９． ７８

Ｃｈｉ２ ４． ０５∗∗ １７． １２∗∗∗ ７． ７３∗∗∗

ＡＲ １２． ００∗∗∗ ４７． ８１∗∗∗ ４７． ６６∗∗∗

Ｗａｌｄ １１． ９９∗∗∗ ４７． ６６∗∗∗ ３１． ４０∗∗∗

　 　 从估计结果来看，在加入工具变量后，表 ６ 和表 ７ 显示数字金融与农户过度家庭负债均在 １％的水平下

显著负相关，与基准回归方向一致，并且边际系数有不同程度的扩大，进一步说明数字金融能够显著降低农

户过度负债的概率。
２． 创新创业指数工具变量的构建。 “中国区域创新创业指数”是由北京大学与龙信数据合作编制发布，
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该指数包含了省级层面和城市级层面的数据，包括新建企业数目、风险投资、吸引外来投资、吸引风险投资、
专利授权数量和商标注册数量在内的 ６ 个维度，全面反映各地区创新创业的水平。 数字金融的成长本身就

是创新的一种表现形式，当地的创新水平能够驱动金融业数字化转型。 因此，区域创新创业指数（ＩＶｃｒｅａｔｅ）
与数字金融发展具有高度的相关性。 此外，创新创业指标是城市层面而非家庭层面指标，与家庭的负债情况

没有直接关系，因此该指数具有一定的外生性。
表 ８ 为区域创新创业指数工具变量（ＩＶｃｒｅａｔｅ）的回归结果。 第一阶段沃尔德内生性检验 Ｃｈｉ２ 在 １％的

水平下显著，存在内生性问题，模型第一阶段 Ｆ 统计值为 １３０９． ５２，工具变量 ｔ 统计量为 １２７． ９６，ＡＲ 和 Ｗａｌｄ
检验结果均在 １％的水平下显著，不存在弱工具变量。 加入工具变量的回归结果显示，数字金融发展水平与

农户家庭过度负债之间仍然在 １％的水平下呈现负相关关系。 这再一次验证了数字金融发展能够抑制农户

家庭过度负债。
表 ８　 区域创新创业指数工具变量回归结果

变量
客观测度指标 主观测度指标

ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３
ＤＩＦ － ０． ０８７５∗∗∗ － ０． ４６９０∗∗∗ － ０． １７７４∗∗∗

（ － ４． ０８７６） （ － ７． １００８） （ － ６． １８６３）
控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ
省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ８３０４ ８３０４ ８３０４
第一阶段 Ｆ 值 １３０９． ５２ １３０９． ５２ １３０９． ５２
工具变量 ｔ 值 １２７． ９６ １２７． ９６ １２７． ９６

Ｃｈｉ２ ９． ５５∗∗∗ １９． ８２∗∗∗ １３． ８４∗∗∗

ＡＲ １６． ７４∗∗∗ ５０． ６１∗∗∗ ３８． ３７∗∗∗

Ｗａｌｄ １６． ７１∗∗∗ ５０． ４２∗∗∗ ３８． ２７∗∗∗

四、进一步分析

（一）稳健性检验

１． 替换被解释变量。 本文用不同测度方式构建新的被解释变量来替换原始模型的因变量。 基准模型的

被解释变量 ＯＩ 是基于家庭的资产、负债余额、偿债支出等数据构建而成。 在稳健性检验中，参考吴锟等

（２０２０） ［２０］，将债务偿还比率 ＯＩ４、绝对收入贫困线 ＯＩ５ 作为被解释变量。
在债务偿还比率 ＯＩ４ 中，分别比较阈值为 ３０％ 、５０％和 ５５％的过度负债测度方式，来证实在任一当前可

使用的阈值下，数字金融发展与农户过度负债因果关系的稳健性。 回归结果如表 ９ 所示。 可以看出，基于三

种阈值的债务偿还比率测度，数字金融发展水平与农户过度负债的关系均在 １％的水平下显著，数字普惠金

融每提升 １％ ，农户家庭过度负债的概率分别下降 ８． ８３％ 、９． ２４％和 ８． ５８％ ，与基准回归结果边际效应方向

一致。
表 ９　 稳健性检验 １：使用债务偿还比率的不同阈值

变量
ＯＩ４

３０％ ５０％ ５５％
ＤＩＦ － ０． ０８８３∗∗∗ － ０． ０９２４∗∗∗ － ０． ０８５８∗∗∗

（ － ２． ８３０６） （ － ３． ３８５９） （ － ３． ２３２２）
控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ
省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ８３０４ ８３０４ ８３０４

　 　 在前面的讨论中，将家庭可支配收入减去家庭偿还债务的总支出后的人均可支配收入低于国家贫困线

的家庭，界定存在过度负债。 需要说明的是，吴锟等（２０２０） ［２０］ 的研究将绝对收入贫困线定于 ２３００ 元，该取

值是基于我国《中国农村扶贫开发纲要（２００１—２０１０ 年）》规划，该规划将 ２０１０ 年我国的贫困线定于 ２３００
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元。 但通过查阅资料发现，我国贫困线每年都依据经济发展状况和扶贫开发实况进行调整，贫困线已经由

２０１０ 年设置的 ２３００ 元，升至 ２０１９ 年的 ３４７３ 元。 本文尝试将 ３４７３ 元作为绝对收入贫困线来测度过度负债

ＯＩ５，得到回归结果如表 １０ 所示。 从表中可以看出，数字金融发展显著抑制农户过度负债发展的概率，与本

文基准回归的结果一致。
表 １０　 稳健性检验 ２：使用绝对收入贫困线

变量
ＯＩ５

Ｌｉｎｅ － ２３００ 元 Ｌｉｎｅ － ３４７３ 元

ＤＩＦ － ０． ０８８３∗∗∗ － ０． ２８５２∗∗∗

（ － ２． ８３０６） （ － ５． ８２０３）
控制变量 Ｙ Ｙ
省份固定 Ｙ Ｙ

Ｎ ８３０４ ８３０４

　 　 ２． 替换核心解释变量。 参考李春涛等（２０２０） ［１６］，使用 ２０１８ 年金融科技指数（Ｆｉｎｔｅｃｈ）作为数字金融发

展（ＤＩＦ）的代理变量进行替换。 该指数基于百度新闻高级检索结果进行度量，在已有研究中作为金融科技

发展水平的指标具有良好的适用性，回归结果如表 １１ 所示。 可以看出，在替换被解释变量后，数字金融仍然

在 １％的水平下显著降低农户过度负债的概率，与基准回归的结果一致。 这进一步证明，基准回归的结果是

稳健可靠的。
表 １１　 稳健性检验 ３：替换核心解释变量

变量
客观测度指标 主观测度指标

ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３
Ｆｉｎｔｅｃｈ － ０． ００８１∗∗∗ － ０． ０４００∗∗∗ － ０． ０１２８∗∗∗

（ － ３． ２８０２） （ － ６． ３０９８） （ － ３． ６９２２）
控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ
省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ８３０４ ８３０４ ８３０４

（二）异质性分析

１． 基于区域层面的差异分析

（１）东中西部的差异性。 我国地域辽阔，区域经济发展不平衡。 从 ２０１８ 年数字普惠金融指数的城市梯

队图来看，东部省份的城市在数字金融发展方面遥遥领先。 本文将样本划分为东部与中西部两个区域，对不

同地区数字金融对农户过度负债的影响进行异质性分析。 表 １２ 的回归结果显示，数字金融对过度负债的影

响系数在 １０％ 、１％和 ５％的水平下均显著为负。 这说明，与东部地区相比，数字金融对农户家庭过度负债的

抑制作用在中西部的效应更加突出。 这一发现与已有研究一致（张勋等，２０１９［１７］）。 可能是因为在数字金融

快速发展之前，东部地区资金供求双方的信息不对称性相对较弱，产业结构相对完善，金融服务范围较广泛，
传统金融的信贷渠道也可以满足该地区家庭的负债需求，因此数字金融的普及并不会明显抑制该类家庭的

过度负债。 而中西部地区的农业发展需求更迫切，资金使用率相对较低，区域交易成本较高，技术创新和数

字普惠金融对中西部农户家庭投资的溢出效应较为明显，同时，由于数字金融得益于数字技术在当地的快速

传播和普惠金融对小微农户家庭的强包容性，信息技术带来的边际效应在中西部地区更明显，金融安全知识

也如信鸽一般飞进了千家万户，家庭的金融素养在一定程度上得到提高，打破了其对金融行业的认知壁垒，
家庭逐渐领悟到“风险与收益呈正相关关系”“杠杆越大，风险越大”，保持较稳定的储蓄率，不再盲目扩张负

债自信，因此从主观意识上降低过度负债的概率。 此外，数字金融降低了信息不对称性和区域交易成本，为
中西部地区创造了大量的就业岗位和创业机会，提高家庭人均可支配收入和家庭理财的收益占比，降低农户

家庭的贫困脆弱性和财务风险，因此数字金融对农户家庭过度负债的抑制作用在中西部的效应更加突出。
（２）贫困县与非贫困县的差异。 根据农户家庭所在区县是不是国家级贫困县，将县域划分为贫困县与

非贫困县。 划分依据是 ２０１９ 年国务院扶贫开发办公室官网出具的《８３１ 个贫困县历年摘帽退出名单》，剔除

２０１８ 年宣布脱贫的县、保留 ２０１９ 年仍处于国家级贫困县范畴但是 ２０１９ 年底才宣布脱贫的县。 据表 １３ 的回
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归结果显示，数字金融发展对非贫困县的农户家庭过度负债的抑制效应均在 １％的水平下显著，对贫困县的

回归结果基本不显著。 可能的解释是，贫困地区经济发展相对落后，人均可支配收入低，根据需求层次理论，
大部分农户仍然停留在第一层次的生活基本需求，不会额外产生消费型负债，过度负债的概率低。 而在非贫

困地区，农户家庭基本生活需求已经得到满足，追求更高层次的消费愿望更大，更换家电、购置新房等高层次

需求明显，由此产生消费型负债。 因此，数字金融对非贫困县农户过度负债的边际效应更加突出。
表 １２　 基于区域位置差异的分析结果

变量
东部 中西部

ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３ ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３
ＤＩＦ － ０． ０４１７ － ０． ３１６１∗∗∗ － ０． ０２９６ － ０． ０５２４∗ － ０． ２４５８∗∗∗ － ０． ０９７７∗∗

（ － １． ６１７５） （ － ３． ３３１２） （ － ０． ７８５０） （ － １． ７０００） （ － ３． ４６０４） （ － ２． ５１７８）
控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ
省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ２８８７ ２８８７ ２８８７ ５３５７ ５３５７ ５３５７

表 １３　 基于区域位置差异的分析结果

变量
贫困县 非贫困县

ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３ ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３
ＤＩＦ ０． ０６１４ ０． ３５７７ ０． ４６１５∗∗ － ０． ０９０９∗∗∗ － ０． ４９４３∗∗∗ － ０． １７８３∗∗∗

（０． ６５８１） （０． ９７１５） （２． ２０４１） （ － ４． ０５００） （ － ６． ９７１６） （ － ６． ０１９８）
控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ
省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ７７４４ ７７４４ ７７４４ ５６０ ５６０ ５６０

　 　 ２． 基于家庭层面的差异分析

（１）信贷需求的差异分析。 农户的信贷需求分为正规信贷需求和非正规信贷需求两种。 参考傅秋子和

黄益平（２０１８） ［２１］，选用 ２０１９ 年中国家庭金融调查问卷中“目前，您家是否因农业 ／工商业生产经营活动有

尚未还清的银行 ／信用社贷款”“您家为什么不从银行 ／信用社申请贷款获取所需资金”“您家未能获得贷款

的原因是什么？”和“您家计划从下列哪个渠道借入所需资金？”四个问题的回答，对农户家庭的信贷需求差

异进行识别，将农户从正规金融机构获得的、且农户自身能够偿还的负债意愿识别为正规信贷需求，将其他

情况视为非正规信贷需求，具体如表 １４ 所示。
表 １４　 信贷需求的识别

问题 正规信贷需求 非正规信贷需求

目前，您家是否因农业 ／工商业生产经营活动有
尚未还清的银行 ／信用社贷款？ 选择“是” 选择“否”

您家为什么不从银行 ／信用社申请贷款获取所需
资金？

选择“申请过被拒” “不知道如何申请贷款 ／申请过
程麻烦”“还款期限或方式不符合需求”“不认识银
行 ／信用社工作人员”“有银行贷款未还清”

选择其他

您家未能获得贷款的原因是什么？ “有银行贷款未还清” “不认识银行 ／信用社工作人
员” 选择其他

您家计划从下列哪个渠道借入所需资金？ 选择“银行、信用社” 选择其他

　 　 在划分信贷需求不同类型的样本后，对具有正规信贷需求的农户与非正规信贷需求的农户进行分组回

归，结果如表 １５ 所示。 可以看出，从正规信贷需求来看，数字金融与过度负债之间的边际效应为正但不显

著，从非正规信贷需求来看，数字金融发展则能够显著抑制农户家庭的过度负债，且数字金融指数每提升

１％ ，非正规信贷需求组的农户家庭过度负债分别下降 ８． ６７％ 、４８． ４１％ 和 １８． ２４％ ，该研究结论与吴雨

（２０２０） ［２２］等人的研究结论相似。 数字金融发展能够显著降低家庭的传统私人借贷需求，即从亲戚朋友处借

贷的需求，从供需层面产生了替代效应。 基于非正规信贷渠道产生的负债门槛低，容易形成多频次、高额度

的负债，造成家庭过度负债的可能性较大。 因此，数字金融降低来自非正规信贷需求产生的过度负债效应更

加突出。
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表 １５　 基于信贷需求差异的回归结果

变量
正规信贷需求 非正规信贷需求

ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３ ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３
ＤＩＦ ０． ０２５３ ０． ６４３２ ０． ０１０１ － ０． ０８６７∗∗∗ － ０． ４８４１∗∗∗ － ０． １８２４∗∗∗

（０． ２８９７） （１． ３１８９） （０． ９８９４） （ － ４． ０５９４） （ － ７． ２４６８） （ － ６． ２７０５）

控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ

省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ １４６ １４６ １４６ ８１５７ ８１５７ ８１５７

　 　 （２）风险态度的差异分析。 根据 ２０１９ 年调查问卷“如果您有一笔资金用于投资，您最愿意选择哪种投

资项目？”来确定农户的风险态度，将农户家庭划分为风险规避型和风险偏好与中性型两大类，并对两大类

别分组回归。 表 １６ 的分组回归结果显示，数字金融抑制风险规避型家庭过度负债的边际效应更加显著。 可

能的解释是，风险偏好源于过度自信（李莉等，２０２０） ［２３］，风险偏好越强的家庭负债的概率越大（何丽芬等，
２０１２） ［２４］。 风险偏好型农户家庭可能会过于相信主观判断、忽视客观存在的风险，而风险规避型农户家庭对

于进行大量负债的决策更加谨慎，会更加谨慎考虑有关负债风险的信息，数字金融抑制过度负债的效应更加

显著。
表 １６　 基于风险态度差异的回归结果

变量
风险规避 风险偏好与风险中性

（１） （２） （３） （１） （２） （３）
ＤＩＦ － ０． ０５２８∗∗∗ － ０． ３０７８∗∗∗ － ０． １３８０∗∗∗ － ０． ０７１７ － ０． １６１６ － ０． ０７５９

（ － ２． ７７８７） （ － ５． ７１２２） （ － ４． ９３４５） （ － １． ４６２４） （ － １． ２２５８） （ － １． ３０５７）

控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ

省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ７３３５ ７３３５ ７３３５ ９６９ ９６９ ９６９

（三）机制检验

１． 调节效应检验。 宽带与移动电话是居民接触数字金融最常用的终端设备。 通过互联网和移动电话，
农户家庭可以获得更多的金融产能品信息，缓解农村地区因“硬件设备”落后造成的信息不对称问题，对于

数字金融的发展有显著的支持作用。 参考已有研究，引入移动电话持有率（Ｍｏｂｉｌｅ）与宽带普及率（Ｎｅｔｒａｔｅ）
作为调节变量，加入交乘项 Ｄｉｇｉｔａｌ × Ｍｏｂｉｌｅ 与 Ｄｉｇｉｔａｌ × Ｎｅｔｒａｔｅ，检验地区移动电话持有率和互联网宽带普及

率对数字金融发展抑制农户过度负债的调节作用，回归结果如表 １７ 所示。
从中可知，移动电话持有率与数字金融发展水平的交乘项（Ｄｉｇｉｔａｌ × Ｍｏｂｉｌｅ）系数方向均为负，且都通过

了不同水平的显著性检验，互联网宽带普及率与数字金融发展水平的交乘项（Ｄｉｇｉｔａｌ × Ｎｅｔｒａｔｅ）均在 ５％的水

平下显著。 这说明，移动电话持有率和互联网宽带普及率对数字金融影响农户过度负债具有调节作用，并且

移动电话持有率与互联网宽带普及率的提升显著强化了数字金融发展对农户过度负债的抑制效果。 因此，
农村地区继续加强“硬件设施”建设，继续提高农户家庭宽带接入数量，加快推进农户家庭移动电话持有量，
缩小城乡之间数字技术基础设施的差距，以更好地发挥数字金融对农户家庭过度负债的抑制作用。

表 １７　 移动电话持有率与宽带普及率的调节效应检验

变量
ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＤＩＦ － ０． ４０７８∗∗∗ － ０． ４７００∗∗∗ － １． ２６２５∗∗∗ － １． ２２１３∗∗∗ － ０． ４１３７∗∗∗ － ０． ５８４０∗∗

（ － ２． ５８９２） （ － ２． ８００９） （ － ５． ７５８２） （ － ２． ７７６３） （ － ３． １５４８） （ － ２． ５５３６）

ｍｏｂｉｌｅ － ０． ０１７３∗∗ － ０． ０４４７∗∗∗ － ０． ０１２８∗∗

（ － ２． ２０７４） （ － ４． ４３６９） （ － ２． １０５０）
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变量
ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ３

（１） （２） （３） （４） （５） （６）
ｎｅｔｒａｔｅ － ０． ０４０６∗∗ － ０． ０９５８∗∗ － ０． ０４７５∗∗

（ － ２． ４７４１） （ － ２． ２２３５） （ － ２． １１２５）

Ｄｉｇｉｔａｌ × ｍｏｂｉｌｅ ０． ００３１∗∗ ０． ００８１∗∗∗ ０． ００２３∗∗

（２． １８０８） （４． ３７０５） （２． ０６１１）

Ｄｉｇｉｔａｌ × ｎｅｔｒａｔｅ ０． ００７４∗∗ ０． ０１７３∗∗ ０． ００８６∗∗

（２． ４８３１） （２． ２０４８） （２． ０９４１）

控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ

省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ８３０４ ８３０４ ８３０４ ８３０４ ８３０４ ８３０４

　 　 ２． 中介效应检验。 当数字技术逐渐成为一种通用技术，因新技术的使用差异而导致的数字鸿沟（Ｄｉｇｉｔａｌ
Ｄｉｖｉｄｅ）问题逐渐凸显。 为进一步考察数字金融能否通过弥合数字鸿沟来抑制农户家庭过度负债，参考尹志

超（２０２０） ［１８］的做法，根据 ２０１９ 年中国家庭金融问卷调查，选用“您家拥有以下哪些类型的耐用品？”（是否

有智能手机）“是否开通支付宝、微信支付、京东网银钱包、百度钱包等第三方支付？”“多久网购一次”“是否

有互联网借贷？”四个问题，利用因子分析法构建数字鸿沟指数（Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ），以数字鸿沟为中介变量，考
察数字普惠金融对农户家庭过度负债产生影响的作用机制①。

在两个过度负债的客观指标测度中，第一步回归结果显示，数字金融发展水平（ＤＩＦ）抑制农户过度负债

的总效应分别为 － ０. ０５６０ 和 － ０. ２８５８，均在 １％的水平下显著为负。 第二步回归结果显示，数字金融发展水

平（ＤＩＦ）对中介变量数字鸿沟（Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ）的影响在 １％的水平下显著为负，且影响效应为 － １７. ９９５９，说
明数字金融发展能够弥合数字鸿沟，与前文理论分析部分相一致。 第三步回归结果显示，控制中介变量数字

鸿沟（Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ）后，数字金融发展水平（ＤＩＦ）抑制农户过度负债（ＯＩ）的总影响分别为 － ０. ０４９０ 和

－ ０. ２４３０，数字鸿沟（Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ）与农户过度负债在 １％水平下呈现显著正相关，边际效应分别为 ０. ０００３
和 ０. ０２５，说明当数字鸿沟每缩小 １％ ，农户的过度负债的概率下降 ０. ０３％和 ２. ５％ 。

在过度负债的主观指标测度中，中介效应模型第一步回归结果显示，数字金融发展水平（ＤＩＦ）抑制农户

过度负债的总效应分别为 － ０． １３０２，在 １％ 的水平下显著为负。 第二步回归结果显示，数字金融发展水平

（ＤＩＦ）对中介变量数字鸿沟（Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ）的影响在 １％的水平下显著为负，且影响效应为 － １７． ９９５９。 第

三步回归结果显示，控制中介变量数字鸿沟（Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ）后，数字金融发展水平（ＤＩＦ）抑制农户过度负债

（ＯＩ３）的总影响为 － ０． １１８３，即数字金融发展水平每上升 １％ ，农户过度负债的概率下降 １１． ８３％ ，数字鸿沟

（Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ）与农户过度负债呈现正相关关系，边际效应为 ０． ０００３。
表 １８　 基于数字鸿沟的中介效应检验 １

变量
（１） （２） （３） （４）

Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ ＯＩ１ ＯＩ１ ＯＩ２ ＯＩ２
Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ ０． ０００３∗∗∗ ０． ０２５∗∗∗

（２． ９６０４） （９． ５０４８）
（１） （２） （３） （４）

Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ 指标 １ 指标 １ 指标 ２ 指标 ２
ＤＩＦ － １７． ９９５９∗∗∗ － ０． ０５６０∗∗∗ － ０． ０４９０∗∗∗ － ０． ２８５８∗∗∗ － ０． ２４３０∗∗∗

（ － ６． ８６３５） （ － ３． １６３７） （ － ２． ６５６３） （ － ５． ７１６９） （ － ４． ６５５８）
控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ
省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ８３０４ ８３０４ ８３０４ ８３０４ ８３０４

７２　 第 １ 期 李　 奥，等　 数字普惠金融与农户家庭过度负债

① 限于篇幅，本文未汇报农户家庭数字鸿沟指数的因子分析结果。



表 １９　 基于数字鸿沟的中介效应检验 ２

ＯＩ３ Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ ＯＩ３

Ｄｉｇｉｔａｌ＿ｄｉｖｉｄｅ ０． ０００３∗∗∗

（５． ４７）
ＤＩＦ － ０． １３０２∗∗∗ － １７． ９９５９∗∗∗ － ０． １１８３∗∗∗

（ － ５． １３０９） （ － ６． ８６３５） （ － ４． ５１６１）
控制变量 Ｙ Ｙ Ｙ
省份固定 Ｙ Ｙ Ｙ

Ｎ ８３０４ ７７４２ ７７４２

　 　 上述中介效应模型的回归结果说明，数字金融发展对农户家庭过度负债有着明显的抑制作用，并且这种

抑制作用可以通过弥合数字鸿沟实现。 这一结论对于数字金融本身具有很强的普惠性优势（陈冶国和白凤

娇，２０２１） ［２５］。 数字技术的快速发展，一方面，农户家庭通过互联网、移动终端与淘宝、微信这样的场景紧密

联系，另一方面，又通过社交、网购、理财等大数据挖掘，为农户家庭做信用评估，数字鸿沟问题在数字技术与

普惠金融的深度融合下不断缩小。
此外，银行等正规金融结构借助于数字技术、掌上银行等方式，降低了农户家庭从正规信贷机构获得借

贷资金的门槛，对非正规渠道的资金借贷形成挤出效应，从而使农户家庭的负债具有更高的安全性和稳定

性，能够有效地抑制农户家庭过度负债的行为。

五、研究结论

适度的负债有助于居民平滑消费、促进经济增长，但过度负债对个人、家庭、金融系统乃至整个社会都有

严重的负面影响。 而数字金融这样一种利用信息技术驱动金融创新的模式，使金融服务的可得性、便利性、
包容性大幅改善，这为抑制家庭过度负债提供了有利条件。

本文的贡献在于构建了实证分析框架，考察了中国数字金融的发展对农户家庭过度负债的影响，以丰富

数字金融和家庭金融相结合的相关研究。 本文将中国家庭金融调查（ＣＨＦＳ）２０１９ 年的数据和北京大学数字

普惠金融指数 ２０１８ 年的数据进行匹配，评估了数字金融发展与农户家庭过度负债之间的因果关系。 研究发

现，数字金融的发展能够显著抑制农户家庭过度负债，这种抑制作用主要是通过缩小数字鸿沟、缓解信息不

对称的机制渠道来实现的，尤其是对中西部地区、非贫困县以及有非正规信贷需求、风险规避型态度的农户

家庭而言更加明显，数字金融展示出普惠性和包容性的显著优势。 上述发现在更换关键变量的度量指标和

处理内生性问题后，结果都是稳健的。 这些研究基本证实了新技术驱动的金融创新对家庭经济行为具有积

极影响的特性。
本文结论具有重要的政策含义。 第一，在深入推进供给侧结构性改革的进程中，去杠杆具有重要的现实

意义，要密切关注家庭杠杆问题，既要合理控制家庭负债的总量，也要严防家庭负债的风险，尤其是其过度负

债风险。 第二，数字金融服务对抑制农户家庭过度负债具有积极的作用，因此需要继续推进数字金融的发

展，特别是提升其覆盖广度和使用深度，以更好地发挥数字金融的积极影响。 第三，在推进数字金融发展的

同时，要重点关注农村地区特殊家庭的数字鸿沟问题，为此政府要发挥主导作用，推进金融知识的普及和推

广，完善互联网等新技术设施建设，加快数字技术的深层次应用，以使更多农户家庭弥合数字鸿沟、释放数字

红利，让数字金融体现出更强的包容性。 第四，中国数字金融的发展表现出很强的地区收敛性，中西部地区

数字金融的发展与东部沿海地区差距大幅缩小，但还有一定的追赶空间，因此要进一步加强中西部地区数字

技术基础设施建设，引导数字金融在中西部地区发挥更大的作用，这一点也适用于贫困县地区。

参考文献：
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