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数字普惠金融、差异化发展与地区产业结构升级
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摘要：我国当前数字普惠金融发展具有明显东高西低的空间特征。 选取 ２０１１—２０２０ 年的省际

面板数据，从不同角度实证分析了数字普惠金融的差异化对产业结构的影响。 结果表明：数字普惠

金融能够推动产业结构升级，且存在明显的区域异质性；数字普惠金融全局上不存在门槛效应，但
局部存在的这种效应对地区产业结构会产生不同的影响；金融发展、技术进步、对外开放以及城镇

化建设对产业结构升级存在正向推动作用，但随着时间的推移，这些因素的促进作用正在逐步减

弱，而经济发展则会对产业结构产生不确定性冲击。
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一、问题的提出

当前，我国的经济发展已由高速增长阶段转向高质量发展阶段，而推动经济高质量发展的核心就是要合

理地推进产业结构转型升级，在保证第一、二产业有序增长的同时，大力发展第三产业并由此实现产业现代

化。 研究表明，金融发展与产业结构之间存在高度的耦合性，具有很强的互动关系，因此前者无疑是推动产

业结构转型升级的有力武器之一［１］。 但传统金融由于信息不对称等问题而导致的金融排斥现象时有发生，
这使得一些社会群体无法获得应有的金融服务，其中以小微企业为主的第三产业群体尤为明显［２］。 因此，
如何打破当前金融困局，疏通对小微企业的金融支持路径就显得极为迫切。 而随着互联网等数字化科技的

发展，数字普惠金融应运而生，相较于传统金融，其兼具数字化和普惠性的特征，极大程度地提高了金融服务

的可得性与便利性，对于缓解金融排斥，打破金融壁垒，减少金融“长尾”人群具有积极影响［３］。 鉴于上述原

因，深入研究数字普惠金融对产业结构的影响具有现实意义。
考虑到当前我国数字普惠金融具有明显东高西低的空间特征，故将研究重点放在数字普惠金融的差异

化发展对于地区产业结构的影响上，其边际贡献在于：第一，区别于其他学者对影响产业结构的具体影响因

素进行研究，在探究数字普惠金融对产业结构影响的基础上，增添了其对三大产业的影响以及区域异质性的

分析，并由此建立起数字普惠金融—三大产业变动—产业结构升级的影响路径。 第二，采用面板门槛模型，
选取不同的门槛变量，在进一步分析区域异质性的基础上，对前文数字普惠金融差异化发展对产业结构的影

响进行了佐证。 第三，对于工具变量的选用，并没有采用常规变量滞后的做法，而是引入相邻省份平均财政

支出这一新变量进行稳健性检验，结果更具可靠性。



二、数字普惠金融对产业结构的影响机制梳理

国内外学者研究普遍认为，数字普惠金融会促进产业结构的转型升级并且对影响路径进行了相关研究。
Ｄｅｍｅｒｔｉｚｓ ｅｔ ａｌ． （２０１８）表示数字普惠金融能够借助于互联网实现大数据分析，可有效满足游离于金融体系

之外的长尾人群的融资需求，这对于降低金融服务门槛、提升资本配置效率、弥补产业结构优化的资金缺口

具有积极影响［４］；李优树等（２０２２）同样从长尾人群角度分析，认为在当前环境管制趋于紧缩的情况下，数字

普惠金融能够缓解长尾群人面临的资金约束压力，通过推动资源配置优化、金融体系完善等方面可以实现产

业结构的正向升级并基于空间杜宾模型探究了数字普惠金融对于产业结构的影响，结果表明数字普惠金融

可以显著促进产业结构升级并且对周边地区其有显著的溢出效应［５］。 唐文进等（２０１９）表示数字普惠金融

会通过资本形成、要素配置和技术进步等效应实现对产业结构影响的正向传导，而金融机构“使命漂移”和
有效需求不足则会对产业结构形成负向的传导效应［６］。 杜金岷等（２０２０）基于省际面板数据，采用中介效应

模型探究数字普惠金融对产业结构的影响机制。 结果显示，数字普惠金融能够通过缩小收入差距、资本积

累、消费需求扩张以及技术创新等中介因素实现产业结构优化升级［７］。 牟晓伟等（２０２２）则是以经济发展作

为中介变量，构建了数字普惠金融—经济发展—产业结构升级这一间接传导机制［８］。
以上学者就数字普惠金融对产业结构的影响机制做了详尽阐述，但却忽视了数字普惠金融与三大产业

之间的关系，产业结构的变化归根到底是取决于三大产业的发展程度，数字普惠金融是通过介质因素先影响

到三大产业才进而影响到产业结构的。 因此，在探究数字普惠金融对产业结构影响的基础上，有必要对三大

产业的影响进行深入探讨并做异质性分析，以验证其对产业结构和三大产业的影响是否具有一致性。

三、变量选择与模型设定

（一）变量选择

１． 被解释变量。 核心被解释变量：产业结构指数（ Ｉｓｔ）。 大量研究表明，第三产业的快速发展是产业结

构升级的重要表现。 借鉴徐敏和姜勇（２０１５） ［９］的做法，通过赋予第一、二、三产业不同权重的方法表征产业

结构水平，具体方法如下：
Ｉｓｔｉｔ ＝ Ｉ１，ｉｔ ／ Ｉｉｔ ＋ Ｉ２，ｉｔ ／ Ｉｉｔ × ２ ＋ Ｉ３，ｉｔ ／ Ｉｉｔ × ３ （１）

式（１）中，Ｉｉｔ、Ｉ１，ｉｔ、Ｉ２，ｉｔ、Ｉ３，ｉｔ分别表示 ｉ 省 ／直辖市 ／自治区 ｔ 时刻的总产值、第一产业产值、第二产业产值

和第三产业产值。
被解释变量：第一产业指数 Ｐｒｉｉｔ、第二产业指数 Ｓｅｉｉｔ和第三产业指数 Ｔｅｉｉｔ。 过往研究对三大产业指标的

选取主要有两种，一是各产业产值与 ＧＤＰ 的比值，二是产业增加值。 前者忽视了产业的绝对规模，即随着

ＧＤＰ 的不断增加，会出现规模增大比值却在下降的情况。 而后者往往由于数值过大，一般会进行对数处理，
但这样无法很好地衡量产业产值的变动情况，基于此，分别采用对应的产业产值 Ｉｎ，ｉｔ与基年产业产值 Ｉｎ，ｉ，２０１１
的比值来表示的发展情况。

２． 解释变量与控制变量。 解释变量：数字普惠金融（Ｄｉｆｆ），对于地区数字普惠金融发展的衡量，多数学

者做了细致的研究，这里采用北京大学数字研究中心发布的数字普惠金融指数（２０１１—２０２０） ［１０］ 来度量 ３１
个省份的数字普惠金融发展状况。 参照已有学者的做法，对原始数据除以 １００ 进行标准化处理。

控制变量：金融发展（Ｆｉｓ，存贷款余额 ／地区 ＧＤＰ），金融发展可以推动市场资金进行合理调配，正确引导

资金流向从而带动产业结构升级。 但过度金融化则会显著抑制企业的实业投资，“脱实向虚”的投资政策会

对产业结构带来不利影响［１１ － １３］；技术进步（Ｔｅｅ，地区 ＧＤＰ ／专利总数），作为产业结构升级的根本动能，技术

进步在改造传统产业的同时，也会促进新型产业的形成，从而加快产业结构升级的步伐。 但科研投资占比

小、投资结构不合理、需求空间有限等因素也会抑制技术进步发挥作用［１４ － １５］；对外开放（Ｏｔｗ，进出口总额 ／
地区 ＧＤＰ），对外开放对于产业结构具有导向性作用，会加速资本要素在产业间的流动，推动产业升级与发

展。 但当前国与国之间的贸易壁垒却在一定程度上削弱了对外开放对产业结构升级的积极影响［１６ － １７］；城镇

化建设（Ｕｒｂ，城镇人口 ／总人口），城镇化建设不仅加速了农村人口向城镇地区的流动，也带动劳动力从第一
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产业转向第二、三产业，进而推动产业结构调整［１８］。 但随着劳动力转移逐渐陷入瓶颈，继续推行城镇化可能

会对产业结构产生负面影响；经济水平（Ｅｃｌ，地区 ＧＤＰ ／人口总数），多数学者普遍认为，经济发展会促进产

业结构升级，但目前我国仍处在社会经济发展的转型期，经济发展带来的波动影响可能会对产业结构产生巨

大的不确定性冲击［１９］。 以上所有变量的描述性统计如表 １ 所示，数据来源于北京大学数字金融研究中心、
各省份《统计年鉴》以及数据库。

表 １　 变量描述统计表

变量 Ｖａｂ 样本数 平均值 标准差 最小值 最大值

产业结构指数 Ｐｒｉ ３１０ ２． ３９５ ０． １２２ ２． １３３ ２． ８３４
第一产业 Ｐｒｉ ３１０ １． ３５３ ０． ３５８ ０． ７７３ ３． ４９６
第二产业 Ｓｅｉ ３１０ １． ３６４ ０． ３７９ ０． ７０８ ３． ７８８
第三产业 Ｔｅｉ ３１０ １． ７８９ ０． ５９４ １． ０００ ３． ２６１

数字普惠金融 Ｄｉｆｆ ３１０ ２． １６２ ０． ９７１ ０． １６２ ４． ３１９
金融发展 Ｆｉｓ ３１０ ３． ３８０ １． １３９ １． ４７８ ７． ５５２
技术进步 Ｔｅｅ ３１０ ８． ３３２ ０． ７２５ ６． ９８２ １０． ６４０
对外开放 Ｏｔｗ ３１０ ０． ３８８ ０． ３９７ ０． ０１７ １． ７４３

城镇化建设 Ｕｒｂ ３１０ ０． ５８０ ０． １３０ ０． ２２８ ０． ８９３
经济水平 Ｅｃｌ ３１０ １０． ８１７ ０． ４３９ ９． ７０６ １２． ９３５

（二）模型设定

１． 静态双向固定效应模型。 鉴于不同地区数字普惠金融存在差异化发展，且有着明显东高西低的特点，
为实证检验数字普惠金融对产业结构和三大产业的影响，设定如下静态双向固定效应模型：

Ｉｓｔｉｔ ／ Ｐｒｉｉｔ ／ Ｓｅｉｉｔ ／ Ｔｅｉｉｔ ＝ αｉ ＋ α ｊ Ｄｉｆｆｉｔ ＋ αｋＸ ｉｔ ＋ μｉ ＋ γｔ ＋ εｉｔ （２）
式（２）中，Ｉｓｔｉｔ为核心被解释变量，表示 ｉ 地区 ｔ 时间的产业结构水平，Ｐｒｉｉｔ、Ｓｅｉｉｔ、Ｔｅｉｉｔ分别为 ｉ 地区 ｔ 时间

的第一、二、三产业指数，Ｄｉｆｆｉｔ为解释变量，衡量 ｉ 地区 ｔ 时间的数字普惠金融发展水平，Ｘ ｉｔ是控制变量的集

合，μｉ 为个体效应，γｔ 为时间效应，εｉｔ为随机扰动项。
２． 面板门槛模型。 门槛模型（Ｈａｎｓｅｎ，１９９９） ［２０］既可以反映不同地区数字普惠金融的差异性对产业结构

的门槛效应，也能够刻画两者之间的非线性关系，因此为进一步研究数字普惠金融差异化对产业结构的影
响，设定如下面板门槛模型：

Ｉｓｔｉｔ ＝ β０ ＋ β１（Ｔｖａｒ≤ｔｖａｌ１）Ｄｉｆｆｉｔ ＋ β２（ ｔｖａｌ１ ＜ Ｔｖａｒ≤ｔｖａｌ２）Ｄｉｆｆｉｔ ＋ β３（Ｔｖａｒ ＞ ｔｖａｌ２）Ｄｉｆｆｉｔ ＋ βＸ ｉｔ ＋ μｉ ＋ γｔ ＋ εｉｔ

（３）
式（３）中，Ｔｖａｒ 为门槛变量，ｔｖａｒｌｉ 为门槛值，Ｄｉｆｆｉｔ表示地区数字普惠金融发展水平，Ｘ ｉｔ是控制变量的集

合，μｉ 为个体效应，γｔ 为时间效应，εｉｔ为随机扰动项。

四、实证结果分析

（一）基准回归分析

回归结果如表 ２ 所示，数字普惠金融对于推动产业结构升级具有显著正向影响，具体表现在对第一产业

的抑制和对第二、三产业的推动，其原因可以从数字化和普惠性两个角度阐述。 当前我国经济向着高质量阶
段发展，这势必要求在夯实第二产业的基础上，将发展重心逐步移向第三产业，因此会加大对第二、三产业的
扶持力度，而扶持效果会在数字化金融的支持下放大。 此外，我国大量的中小微企业主要集中在二、三产业，
“融资难、融资贵”的突出问题也集中在二、三产业，那么具有普惠性质的金融政策无疑对改善企业外部融资
环境、降低融资成本具有积极意义，综上所述，两方面共同推动二、三产业的发展，而第一产业则由于需要保
持相对的稳定态势以及上述原因的“挤出效应”，数字普惠金融对其发展产生了一定的阻碍。

数字普惠金融差异化对地区产业结构的影响研究，应着重考虑异质性，控制变量并非本文的研究重点，
因此只针对核心被解释变量 Ｉｓｔ 做部分解释说明。 在控制时间效应后，控制变量的系数均未发生明显的变
化，只是显著性水平有所下降，因此考虑从时间角度对控制变量的不显著予以解释。 金融发展（Ｆｉｓ）对于产
业结构的影响是正向的，但是对于企业来说，能否获取长期稳定的金融支持是至关重要的，在一段时间内，与
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产业相关的金融政策发生变动会消减金融支持的效果；对外开放（Ｏｔｗ）对于推动产业结构升级具有积极影
响，这主要体现在投资与进出口，外资的涌入会弥补部分产业资金的空缺，而进出口会引导产业朝高附加值
的方向发展，随着我国经济实力不断增强，产业体系趋于完善以及进一步扩大内需的系列政策出台，这些因
素无疑会削弱投资与进出口对产业结构的推动作用；在推进城镇化建设（Ｕｒｂ）的早期，非城镇地区存在的大
量空余土地资源被用于第二、三产业的发展，这对于促进二、三产业发展，实现产业结构升级转型具有积极作
用，但是现阶段我国城镇化建设已经取得了历史性成就，部分省市的城镇化率高达 ９０％ ，在维持耕地红线的
前提下，通过继续压缩第一产业并以此推动产业结构升级的方法并不可取，这一点在东部地区尤为明显。

表 ２　 基准回归结果

Ｖａｒ Ｆｅ＿Ｉｓｔ（１） Ｆｅ＿Ｉｓｔ（２） Ｆｅ＿Ｐｒｉ Ｆｅ＿Ｓｅｉ Ｆｅ＿Ｔｅｉ

Ｄｉｆｆ ０． ０４２１∗∗∗

（８． ４２）
０． ０４１１∗∗∗

（７． ３４）
－ ０． ５５４６∗∗∗

（ － ２． ７６）
０． ５９０９∗∗∗

（２． ８７）
０． ６１５５∗∗∗

（３． ８６）

Ｆｉｓ ０． ０１２９∗∗

（１． ９８）
０． ００９７
（１． ５３）

－ ０． ０９５０∗∗

（ － ２． ４３）
－ ０． １６３６
（ － １． ６２）

－ ０． ０９２７∗∗

（ － ２． １７）

Ｔｅｅ ０． ０１２２∗

（１． ６６）
０． ０１６４∗∗

（２． ２２）
－ ０． ０４６６
（ － １． ２４）

－ ０． ２３５８∗∗∗

（ － ３． ０７）
０． ０１０９
（０． ３０）

Ｏｔｗ ０． ０２２６∗

（１． ９４）
０． ０１８６
（１． ４３）

－ ０． ０７５４
（ － ０． ７４）

－ ０． １７４８
（ － １． ３１）

０． ０２６３
（０． ５３）

Ｕｒｂ ０． １３０７∗∗

（２． １６）
０． ０５７４
（１． ００）

２． １５６９
（１． ４７）

１． ９２５２∗∗

（２． １９）
２． ５３８１∗∗

（２． ３７）

Ｅｃｌ － ０． ０１３３
（ － ０． ８８）

－ ０． ０２１１
（ － １． ３３）

０． ２９４３∗

（１． ６９）
０． ２８６２∗

（１． ６４）
０． ２１２６∗

（１． ７３）

Ｃｏｎｓ ２． ５２１５∗∗∗

（１３． ４１）
２． ６７５０∗∗∗

（１３． ６１）
－ ２． ７５８２
（ － １． １９）

－ １． ２０７２
（ － ０． ５３）

－ ３． ７７８３∗∗

（ － ２． ２３）
个体效应 控制 控制 控制 控制 控制

时间效应 — 控制 控制 控制 控制

Ｒ － ｓｑｕａｒｅｄ ０． ９６６１ ０． ９７２５ ０． ８３３７ ０． ８３５０ ０． ９６３７

　 　 　 　 　 　 注：∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％ 、５％ 、１％的水平上显著，括号内为 ｔ 值，下同。
（二）区域差异分析

１． 横向广度分析。 由于我国数字普惠金融的空间格局存在明显的东高 － 中次 － 西低的三阶梯过渡形
式，需进一步研究该特征会对本地区产业结构产生何种的影响，回归结果如表 ３ －表 ５ 所示①。 结果显示，数
字普惠金融对产业结构的影响存在异质性，对西部地区的影响最大，东部次之，中部存在不确定性，原因可能
是西部地区的产业结构形态较为落后，第一、二产业比重较大，产业结构升级存在很大的空间余地，并且可以
发挥后发优势，借鉴东部地区成熟的经验与做法，实现快速发展。 而东部地区由于部分省市的产业结构调整
已经陷入了瓶颈期，产业结构趋于稳定并且不再追求产业高级化，而是向着产业合理化发展，因此数字普惠
金融对其的影响呈现回落态势。 中部地区则由于周边诸如京津、陕西、成渝、江浙等省份具有很强的虹吸效
应，因而不利于本地区产业结构的转型发展，且从长期来看，中部地区缺乏有效的政策支持，这些都在一定程
度上削弱了数字普惠金融对产业结构的影响，造成不确定性冲击。

考虑到产业结构取决于三大产业的发展状况，在前文整体回归的基础上，进一步分析数字普惠金融对三
大产业影响的异质性。 结果表明，数字普惠金融对于东、中、西部地区的第二产业存在显著的正向影响，这与
整体回归一致，一方面数字普惠金融的发展加速了资本在工业领域的流动，搭建起连接资金供求双方的又一
平台，能够有效弥补第二产业发展的资金缺口。 另一方面，随着绿色普惠金融政策的落地实施，依托于数字
化工具，符合条件的企业可以精准地获得普惠性资金，实现快速发展。 对于第一产业，数字普惠金融的影响
则存在显著的差异性，这可能与我国的人口地理结构有关，东部地区地狭人稠，能够用于耕作的土地更是少
之又少，在数字普惠金融的推动下，规模很小的第一产业极易受到来自二、三产业的挤压作用而产生负面影
响。 而西部地区地广人稀，种植养殖业占有很大的比重，二、三产业的挤压作用并不突出，数字普惠金融作为
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① 根据我国经济区域划分并考虑数据样本的平衡性，将北京、天津、河北、上海、江苏、浙江、福建、山东、广东和海南划入东部地区，山西、
安徽、江西、河南、湖北、湖南、辽宁、吉林和黑龙江划入中部地区，内蒙古、广西、重庆、四川、贵州、云南、西藏、陕西、甘肃、青海、宁夏和新疆划入

西部地区。



沟通东、西地区的资源纽带，推动了资金技术的跨区转移，实现了对西部地区第一产业的金融支持。 第三产
业作为产业结构升级的核心，数字普惠金融在中、西部对其存在显著的正向影响，而在东部则具有不确定性，
原因可能是东部地区的第三产业发展已经陷入了瓶颈期，通过压缩一、二产业规模，实现更进一步的方法已
不可取，并且部分省市已经向产业结构合理化发展，这势必会对第三产业的发展有所限制。

表 ３　 东部地区回归结果

Ｖａｂ Ｉｓｔ Ｐｒｉ Ｓｅｉ Ｔｅｉ

Ｄｉｆｆ ０． ０３７９∗∗∗

（３． ５９）
－ ０． ７３８５∗∗∗

（ － ３． ２２）
０． ４２８４∗

（１． ７２）
０． ３２０８
（１． ４５）

控制变量 ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ
个体效应 控制 控制 控制 控制

时间效应 控制 控制 控制 控制

Ｒ － ｓｑｕａｒｅｄ ０． ９９３８ ０． ７９４０ ０． ９０９１ ０． ９７９７

表 ４　 中部地区回归结果

Ｖａｂ Ｉｓｔ Ｐｒｉ Ｓｅｉ Ｔｅｉ

Ｄｉｆｆ ０． ０２７７
（１． ５９）

－ ０． １６４４
（ － ０． ９３）

０． ７７０８∗∗∗

（３． ６１）
１． ２６８７∗∗∗

（７． ６４）
控制变量 ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ
个体效应 控制 控制 控制 控制

时间效应 控制 控制 控制 控制

Ｒ － ｓｑｕａｒｅｄ ０． ９７００ ０． ９１５１ ０． ９５４５ ０． ９８５９

表 ５　 西部地区回归结果

Ｖａｂ Ｉｓｔ Ｐｒｉ Ｓｅｉ Ｔｅｉ

Ｄｉｆｆ ０． ０３８３∗∗∗

（３． ９３）
０． ８７７８∗∗

（２． ５１）
２． ２０４１∗∗∗

（３． ８５）
０． ８０３２∗∗∗

（３． ５６）
控制变量 ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ
个体效应 控制 控制 控制 控制

时间效应 控制 控制 控制 控制

Ｒ － ｓｑｕａｒｅｄ ０． ８８５７ ０． ８９０８ ０． ８６５２ ０． ９７８５

　 　 ２． 纵向深度分析。 选用面板门槛模型，以数字普惠金融 Ｄｉｆｆ 作为门槛变量，进一步探究同一地区、不同

发展阶段的数字普惠金融对产业结构的影响。 地区门槛检验与回归结果见表 ６ 至表 ９。 结果进一步验证了

数字普惠金融会对产业结构产生正向影响，但在全国范围内，数字普惠金融不存在门槛效应，对产业结构的

影响仍然是线性的，原因很可能是数字普惠金融的发展存在显著的空间异质性，且东、西部地区在社会经济

发展、产业形态和要素禀赋等方面均存在较大差异，这些因素会干扰数字普惠金融对产业结构的影响路径与

结果。 因此考虑分地区进一步探究数字普惠金融的门槛效应。
对于东部地区，数字普惠金融具有单门槛效应，随着数字普惠金融的进一步发展，其对产业结构的影响

存在边际递减效应，基本与前文结果和现实情况一致；而对于西部地区，数字普惠金融对产业结构的正向影

响经历了由不显著向显著的转变，其原因可能是西部地区自身产业结构的缺陷和地区数字普惠金融发展缓

慢，但根据门槛值 ２． ３３８９ 追溯原始数据可以发现，门槛值的时间节点是 ２０１６ 年，恰逢《Ｇ２０ 数字普惠金融高

级原则》发布，并且在前一年国务院刚刚制定了《推进普惠金融发展规划（２０１６—２０２０ 年）》，这无疑对西部

地区的数字普惠金融发展起到了助推作用，对产业结构的影响也就变得愈发显著。 中部地区没有通过门槛

检验，不存在门槛效应，可能是因为中部地区作为连接东、西部地区的桥梁纽带，充当产业承接与转移的角

色，产业结构相对复杂，因而数字普惠金融对该地区的产业结构并不具有非线性影响。
以上分析仅仅考虑了数字普惠金融自身不同发展程度对于产业结构的影响，忽视了外部因素对于它的

限制，为了使结论更充分，考虑影响数字普惠金融发挥作用的门槛因素，基于前文整体回归结果并考虑具有

显著空间差异的因素，选取对外开放程度（Ｏｔｗ）作为门槛变量进行再次回归，结果如表 １０ 所示，对外开放这
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一因素具有双门槛效应，数字普惠金融对于产业结构的影响会随着对外开放程度的不断加深而呈现先增后

减的倒 Ｕ 形式。 其原因可能是相对闭塞的发展环境缺乏足够的资金支持数字普惠金融发挥有效的指引作

用，而过于开放的发展环境则易造成资金的快速流动，资金还未来得及有效发挥作用便被转移。
表 ６　 门槛检验结果

被解释
变量

门槛
变量 地区 门槛

检验 统计量 １０％ ５％ １％

Ｉｓｔ

Ｄｉｆｆ

Ｏｔｗ

全国

东部

中部

西部

全国

单门槛 １２． ７０ １３． ３８７８ １６． ０８２０ ２５． １２１７
单门槛 １８． ５７∗ １６． ５０１９ ２０． ６１２９ ３０． ７４５２
双门槛 １５． ９２ １６． ３９１４ ２１． ６５３９ ２８． ５８５１
单门槛 ７． ９５ １２． ４５４１ １５． ５４４９ ２０． ３９９０
单门槛 １７． ８７∗ １６． ０６４３ １９． ３９７５ ２６． ０４５
双门槛 １７． ０４ ３３． ２９２１ ４３． ２４９９ ６７． ５８５０
单门槛 ３５． ６２∗∗ ２７． ９４９７ ３３． ９７９４ ５３． ４９３３
双门槛 ３２． ０３∗∗ ２２． ８２３１ ２７． ４６０２ ３３． ８６５６
三门槛 １６． ３６ ３３． ８１８３ ４１． ３３２９ ５８． ０９６０

表 ７　 门槛模型回归结果（东部）

门槛变量 Ｄｉｆｆ Ｃｏｅｆ

Ｄｉｆｆ≤３． ５７４５ ０． ０３９３∗∗∗

（３． ２３）

３． ５７４５ ＜ Ｄｉｆｆ ０． ０３１８∗∗

（２． ４８）

控制变量 ｃｏｎｔｒｏｌ

门槛值 ３． ５７４５

置信区间 ［３． ４２２３ ３． ６０５１］

个体效应 控制

时间效应 控制

Ｒ － ｓｑｕａｒｅｄ ０． ９３８４

表 ８　 门槛模型回归结果（西部）

门槛变量 Ｄｉｆｆ Ｃｏｅｆ

Ｄｉｆｆ≤２． ３３８９ ０． ０２９５
（１． ７３）

２． ３３８９ ＜ Ｄｉｆｆ ０． ０３６９∗∗∗

（３． ８２）

控制变量 ｃｏｎｔｒｏｌ

门槛值 ２． ３３８９

置信区间 ［１． ８４７１ ２． ４０２０］

个体效应 控制

时间效应 控制

Ｒ － ｓｑｕａｒｅｄ ０． ７５６５

表 ９　 门槛模型回归结果（全国）

门槛变量 Ｏｔｗ Ｃｏｅｆ

Ｏｔｗ≤０． ０３５２ ０． ０３００∗∗∗

（３． ４１）
０． ０３５２ ＜ Ｏｔｗ
≤０． ５６６５

０． ０５２４∗∗∗

（５． ６６）

０． ５６６５ ＜ Ｏｔｗ ０． ０４２２∗∗∗

（４． ７８）
控制变量 ｃｏｎｔｒｏｌ

门槛值 ０． ０３５２，０． ５６６５

置信区间 ［０． ０３４８ ０． ０５３４］
［０． ５３４７ ０． ５７７４］

个体效应 控制

时间效应 控制

Ｒ － ｓｑｕａｒｅｄ ０． ８５１７

（三）稳健性检验

１． 剔除特殊样本。 考虑到直辖市无论在区位还是在政策方面都有着很大的优势，借鉴张彩云和苏丹妮

（２０２０） ［２１］的做法，剔除北京、上海、天津和重庆四个直辖市的原始数据中并对模型重新进行估计，结果如表

１１ 所示，相较于前文结果并没有显著的变化。
表 １１　 剔除特殊样本回归结果

Ｖａｂ Ｆｅ＿Ｉｓｔ Ｆｅ＿Ｐｒｉ Ｆｅ＿Ｓｅｉ Ｆｅ＿Ｔｅｉ

Ｄｉｆｆ ０． ０５０７∗∗∗

（７． ８７）
－ ０． ２８３０∗

（ － １． ７３）
０． ７７６４∗∗∗

（３． ５２）
０． ９０１３∗∗∗

（５． ７６）

控制变量 ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ

个体效应 控制 控制 控制 控制

时间效应 控制 控制 控制 控制

Ｒ － ｓｑｕａｒｅｄ ０． ９２５９ ０． ８５８２ ０． ８４００ ０． ９７０１

　 　 ２． 替换核心解释变量。 参考过往的研究［１４］，将二、三产业产值之和与 ＧＤＰ 的比值作为核心被解释变量

Ｉｓｔ 的替换变量，并增添高等教育程度（Ｈｅｌ）、交通密度（Ｒｄ）以及互联网发展水平（Ｌｏｄ）作为新的控制变量重

新进行回归分析，结果如表 １２ 所示，与前文对照并无显著差异，表明前文结果是稳健的。
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表 １２　 调整变量回归结果

Ｖａｂ Ｆｅ＿Ｉｓｔ Ｆｅ＿Ｐｒｉ Ｆｅ＿Ｓｅｉ Ｆｅ＿Ｔｅｉ

Ｄｉｆｆ ０． ０４０９∗∗∗

（６． ７８）
－ ０． ３３８６∗∗

（ － １． ９７）
０． ７２６６∗∗∗

（３． ７１）
０． ７７３８∗∗∗

（５． ８１）
控制变量 ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ
个体效应 控制 控制 控制 控制

时间效应 控制 控制 控制 控制

Ｒ － ｓｑｕａｒｅｄ ０． ９７７７ ０． ８７４４ ０． ８４９３ ０． ９７０２

　 　 ３． 缩短样本周期。 ２０１６ 年，Ｇ２０ 杭州峰会提出《数字普惠金融高级原则》，我国数字普惠金融正式进入

发展的黄金期，以该时间为起止点，前后各取 ３ 年，共计 ７ 年的数据作为样本重新进行回归分析，其结果如表

１３ 所示，被解释变量并没有显著变化，说明结果是稳健的。
表 １３　 缩短样本周期回归结果

Ｖａｂ Ｆｅ＿Ｉｓｔ Ｆｅ＿Ｐｒｉ Ｆｅ＿Ｓｅｉ Ｆｅ＿Ｔｅｉ

Ｄｉｆｆ ０． ０７０６∗∗∗

（６． １８）
－ ０． １６２２
（ － ０． ７１）

０． ６５７０∗∗∗

（３． ６５）
０． ６１５５∗∗∗

（３． ６８）
控制变量 ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ
个体效应 控制 控制 控制 控制

时间效应 控制 控制 控制 控制

Ｒ － ｓｑｕａｒｅｄ ０． ９７９７ ０． ８３７３ ０． ８９７８ ０． ９５７８

　 　 ４． 工具变量法。 前三种稳健型检验有可能出现因遗漏变量或逆向因果导致的内生性问题，为了使所得

结果更加准确可靠，继续采用工具变量法进行稳健性检验。 借鉴张杰等（２０１７） ［２２］ 思路，使用相邻地区的政

府财政支出的均值（Ｆｅｘ）作为本地数字普惠金融的工具变量，其具体设定如下：

Ｆｅｘｉｔ ＝
∑

ｎ

ｊ ＝ １
ｆｅｘ ｊｔ

ｎｉ
（４）

式（４） 中，Ｆｅｘｉｔ 表示 ｉ省市 ｔ时刻相邻地区政府财政支出的均值，ｆｅｘ ｊｔ 表示 ｊ省市 ｔ时刻的政府财政支出，
ｎｉ 表示与 ｉ 省市相邻的省级行政区个数。

作为工具变量，必须要满足相关性和外生性的要求。 政府财政支出会改善本省市基础设施的状况，打通

与周边省市的交流渠道，扩大双方在经济、民生领域的合作，以此实现数字普惠金融的区域共同发展，此外也

有研究表明政府支出会通过空间溢出效应正向影响周边地区数字普惠金融的发展，因此两者是具有相关性

的。 而政府财政支出往往是由本省份的经济水平和未来的发展规划所决定，具有特殊性和针对性，相邻省市

的财政支出很难直接影响到目标省份的产业结构，符合外生性的标准，并且该指标通过了内生性、弱工具变

量等检验，满足作为工具变量的要求。 回归结果如表 １４ 所示，与前文相比并无显著差异，进一步增强了结果

的稳健性。
表 １４　 工具变量回归结果

ＩＶ Ｄｉｆｆ Ｉｓｔ Ｐｒｉ Ｓｅｉ Ｔｅｉ

Ｆｅｘ ０． ０３２７∗∗∗

（４． ７０） — — — —

Ｄｉｆｆ — ０． １２１１∗

（１． ７５）
－ ０． ５９９９
（ － １． ６２）

１． ４７１９∗∗∗

（２． ６６）
１． ６８０３∗∗∗

（４． ０２）
控制变量 ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ ｃｏｎｔｒｏｌ
个体效应 控制 控制 控制 控制 控制

时间效应 控制 控制 控制 控制 控制

Ｒ － ｓｑｕａｒｅｄ ０． ９９６２ ０． ９６９６ ０． ８３３６ ０． ８１６１ ０． ９５２５
１ 阶 Ｆ 统计量 ２２． ２６∗∗
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五、结论与对策建议

选取 ２０１１—２０２０ 年我国省际面板数据，采用双向固定效应等模型实证分析了数字普惠金融的差异化发

展对地区产业结构的影响。 研究结果表明：
第一，数字普惠金融会促进产业结构升级且存在区域异质性，对西部的影响最大，东部次之，中部最小。
第二，实证表明，不同地区产业结构升级的路径存在差异，从数字普惠金融对三大产业的影响看，东部地

区是以牺牲第一产业为代价，推动二、三产业的发展，但目前第三产业陷入了进一步发展的瓶颈期，数字普惠
金融对其的作用并不显著；对于中部地区，则是主要通过促进第二、三产业的发展实现产业结构升级，但是由

于种种原因，对产业结构的整体推进效果并不明显；在西部地区，数字普惠金融会同时促进三大产业的发展，
对于第二、三产业的影响尤为明显。

第三，数字普惠金融在全国范围内不具备门槛效应，但是在东、西部地区存在单门槛效应，并且对产业结

构的影响分别处在边际递减与边际递增的阶段。 此外，地区的对外开放程度同样存在门槛效应，随着开放程
度的不断加深，数字普惠金融对产业结构的正向影响会先提高而后回落，呈现倒 Ｕ 的形式。

第四，金融发展、技术进步、对外开放以及城镇化建设对产业结构升级存在正向推动作用，但是随着时间

的流逝，这些因素的促进作用在逐步减弱，而经济发展则会对产业结构产生不确定性冲击，一方面源于经济
发展波动性会对产业结构带来误导性指引，另一方面可能是两者之间存在很强的内生性。

基于以上结论并结合我国的实际情况，提出如下几点建议：
首先，相较于东部地区，西部地区产业结构形态较为落后，产业结构调整与优化存在较大的上升空间，因

此要继续提升数字普惠金融的服务供给，构建合理的数字普惠金融体系并疏通其对产业结构的影响路径。
鉴于东部地区部分省市的产业结构转型陷入瓶颈的情况，当地政府应充当分利用地区数字普惠金融的优势，
积极引导产业结构从高级化向合理化发展，实现结构的二次转型。 中部地区则要打破传统的地域限制因素，
大力引进高科技产业与专业人才，摆脱周边省市虹吸效应的影响，打通数字普惠金融对三大产业的支持路

径，必要时中央政府应予以政策上的支持。
其次，要充分考虑数字普惠金融与产业结构的兼容问题。 从前文实证结果看，数字普惠金融会抑制第一

产业发展，但是第一产业又是民生之基，因此政府要从宏观把握对于产业结构的调节方向与力度，借助数字
普惠金融推动第二、三产业发展的同时，保证第一产业的良性发展与有序推进，切勿盲目追求高附加值产业
而忽视了基础性产业的发展。

最后，要进一步扩大金融市场规模，降低金融门槛，加速产业间的资本流动，在提高产业技术含量的同
时，重视科研投入与成果的转化效率，积极引入外商外资，有效提升外向度与开放水平，在兼顾产业平衡中推
进城镇化发展，预防经济发展对产业结构产生的不确定性冲击。
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（Ｓｃｈｏｏｌ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｅ，Ｌａｎｚｈｏｕ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｅ ａｎｄ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｌａｎｚｈｏｕ，Ｇａｎｓｕ ７３００２０，Ｃｈｉｎａ）
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