
县域金融可得性与数字普惠金融　
——基于新型金融机构视角　

【摘   要 】 随着金融科技迅速发展，准确把握传统金融与数字普惠金融之间的关系

显得尤为重要。本文采用文本挖掘法，首次手动整理　2014—2019 年中

国 2742 个县的村镇银行、小额贷款公司和农村资金互助社等三类新型

金融机构数据，并据此分析以新型　金融机构为代表的县域金融可得性

与数字普惠金融发展之间的关系。研究发现，县域金融可得性与数字普

惠金融发展的“互补效应”强于“协同效应”，整体上表现出显著的“互

补效应”，即县域金融可得性越低越有利于数字普惠金融发展。分维度

来看，县域金融可得性越低越有利于拓展数字普惠金融的覆盖广度和使

用深度，且整体的“互补效应”主要体现在小额贷款公司这类机构。进

一步地，在数字创新水平较高、金融监管强度较大的县以及东部区域内，

二者之间的“互补效应”更强于“协同效应”。本文为新时期在县域层

面继续推动数字普惠金融发展和乡村振兴战略实施提供了有益的理论依

据和政策启示。
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近年来，随着数字经济迅速发展，数字普惠金融发展也进入快车道。2013年我国正式提出发

展普惠金融战略，2016 年 G20 峰会正式通过首个数字普惠金融发展的国际性共同纲领。自 2020

年以来，中共中央、国务院先后发布《关于实现巩固拓展脱贫攻坚成果同乡村振兴有效衔接的意

见》（中发〔2020〕30号）和《关于全面推进乡村振兴加快农业农村现代化的意见》（中发〔2021〕

1号）等，全面实施乡村振兴战略成为当前构建新发展格局的重要举措。在此大背景下，数字普惠

金融需要进一步将视角延伸至乡村振兴战略，赋能县域经济可持续发展，补齐县域普惠金融体系

建设“短板”，并全面构建符合中国实际的数字普惠金融体系。 

数字普惠金融发展依托传统金融体系而又深刻影响着传统金融格局，既表现出“互补效应”

（王国刚、张扬，2015），又体现出“协同效应”（沈悦、郭品，2015；郭峰、王瑶佩，2020），二
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者关系取决于“互补效应”与“协同效应”的相对强弱。围绕这一问题，既有文献基于不同视角，

主要聚焦在定性分析（王国刚、张扬，2015）、微观个体分析（Allen等，2016；尹志超、张号栋，

2018）以及基于省级和地级市层面的实证分析等（郭峰、熊瑞祥，2018；王喆等，2021），鲜有研

究从县域层面进行探究。此外，在传统金融可得性研究方面，既有文献或基于问卷调查，根据受

访者参与传统金融活动的频率来度量（郭峰、王瑶佩，2020），或通过公开数据库收集并综合金融

服务统计数据进行指标构建（王婧、胡国晖，2013；李建军等，2020），或直接以单位人口商业银

行分支机构数量度量（王喆等，2021），无论哪种方法，都主要基于传统金融机构，极少从新型金

融机构角度分析县域金融可得性，更鲜有文献探讨传统金融可得性与数字普惠金融之间的关系。

事实上，尽管政策性银行、大型商业银行、股份制商业银行以及城市商业银行等传统金融机构是

金融服务的生力军，但在县域经济层面，村镇银行、小额贷款公司、农村资金互助社等新型金融

机构逐渐成为服务县域经济发展、提升金融可得性的重要驱动力量。 

有鉴于此，本文基于天眼查、中国研究数据服务平台（CNRDS）等数据库，采用文本挖掘方

法手动整理 2014—2019年县级面板数据，探究以县域新型金融机构为代表的县域金融可得性对数

字普惠金融发展的影响。结果表明，两者“互补效应”强于“协同效应”，整体上表现出显著的“互

补效应”，即县域金融可得性越低越有利于数字普惠金融发展，且该效应主要体现在小额贷款公司

这类机构上。进一步地，数字创新水平、金融监管强度和经济区域划分均会影响二者关系。 

相较于已有研究，本文可能的边际贡献在于：（1）将研究视角进一步拓展至县域层面，从县

域金融可得性角度出发分析传统金融与数字普惠金融之间的关系，丰富了相关文献；（2）采用文

本挖掘法首次整理县域村镇银行、小额贷款公司和农村资金互助社等三类新型金融机构数据，并

据此进行理论与实证分析，所得结论对于准确把握新型金融机构在推动县域经济金融发展和乡村

振兴等方面的政策效应具有重要参考价值；（3）进一步探讨县域金融可得性与数字普惠金融之关

系在不同数字创新水平、金融监管强度和经济区域划分中的结构性差异，为完善中国数字普惠金

融体系提供了重要的理论依据与政策启示。 

%"&'()"*+,-./012 

!"#$%&' 

数字普惠金融与传统金融之间的关系尚无统一定论。“互补效应”认为数字普惠金融与传统金

融互为依托，既竞争替代又相互补充（Navareti和 Pozolo，2017；Jagtiani和 Lemieux，2018）。（1）

从金融供给方面来看，两者在金融服务方式、效率以及金融产品供给等方面相互补充。在金融服

务方式上，谢平和邹传伟（2012）、谢平等（2015）提出互联网金融可通过减少物理网点服务、优



化运营方式和缩短资金融通链条降低交易成本，也通过运用大数据技术进行信息处理，有效降低

信息不对称程度，从而将不可能交易变为可能，拓展交易边界，甚至取代传统金融的间接融资模

式。Morse（2015）提出互联网金融能够直接连接投资者与借款者，无金融中介，交易成本大大降

低。王国刚和张扬（2015）也认为互联网金融在运作方式上将对传统金融起到拾遗补阙的作用。

在金融服务效率上，Cortina 和 Schmukler（2018）认为互联网金融平台凭借点对点的运营方式提

高处理信贷申请和支付清算等服务速度，进而提高金融服务效率。Frost等（2019）也认为数字金

融运用大数据、信息技术可获取大量非传统信息，在信用评估方面相对于传统金融机构具有优势，

大大提高了金融服务效率。在金融产品供给上，李继尊（2015）提出数字金融依靠移动互联、云

计算和大数据技术提供的金融服务具有低门槛、小品种和个性化特征，加上互联网平台具有开放

性和通用性等特点，因而能有效弥补传统金融服务的不足。Boot（2017）认为数字金融运用信息

技术有利于拓展金融机构服务范围，增加金融产品数量，在金融产品多样性上与传统金融形成互

补。Claessens等（2018）则进一步提出在传统金融机构竞争程度较大时，金融科技信贷活跃度通

常较低。（2）从金融需求方面来看，二者能够在客群拓展等方面形成互补。黄益平和黄卓（2018）

提到传统金融机构获客成本较高，而数字金融通过互联网平台黏住庞大客户群，大大降低获客成

本，有利于其拓宽金融覆盖面。李建军和姜世超（2021）发现数字金融拓宽金融服务渠道，可通

过网上银行、手机银行等触达县域农村居民。Cumming等（2021）认为相对于传统金融，数字金

融在满足金融需求时不易受地域、年龄等因素限制，有利于增加客户获得金融服务的可能性和公

平性。Hau 等（2017）从信贷角度出发，认为互联网信贷通过缓解信贷供给摩擦，增加了信用评

分较低人群获得信贷的可得性。进一步地，尹志超和张号栋（2018）、杨波等（2020）发现在传统

正规金融不可及情况下，互联网金融将显著支持家庭信贷需求，尤其是消费型信贷需求（傅秋子、

黄益平，2018）。谢绚丽等（2018）指出传统金融机构通常不愿服务偏远地区和低收入人群，Jagtiani

和 Lemieux（2018）、Cortina和 Schmukler（2018）认为传统金融服务主要面向大企业或高收入人

群，数字金融依靠互联网实现转账、支付和借贷等服务，可覆盖下沉市场中收入较低、规模庞大、

有金融服务需求的“长尾人群”，有效弥补传统金融覆盖不足。 

“协同效应”认为传统金融与数字普惠金融同步发展、相互促进。（1）从溢出效应来看，数

字金融发展有利于传统金融机构的数字化转型，进而协调推动两者共同发展。赵岳和谭之博（2012）

发现商业银行通过引入电商平台构建信贷新模式，有利于增加其对中小企业的贷款。沈悦和郭品

（2015）发现数字金融发展将通过技术溢出效应提高商业银行全要素生产率，而且该效应对股份

制商业银行尤其明显。刘忠璐（2016）认为金融科技企业与传统金融机构的广泛合作，通过共享

技术和人才能更好地提升金融服务效率、降低经营成本、推动产品服务创新、提高商业银行风险

管理水平。姚耀军和施丹燕（2017）从区域层面发现知识溢出效应使得互联网金融与传统金融表



现出同步发展的“路径依赖性”，在传统金融发达的东部地区，互联网金融发展程度较高，而在传

统金融不发达的中西部地区，互联网金融也有待发展。（2）从协同驱动因素来看，传统金融发展

将激发金融活力，为数字金融发展提供便利的基础设施和良好的发展环境，而且家庭收入、金融

意识和信任度等均会协同推动两者发展。Haddad和 Hornuf（2019）发现发达的传统金融市场将激

发风险投资、众筹和孵化器等融资渠道活力，促进金融科技公司成立。郭峰等（2020）在测度数

字普惠金融的覆盖广度、使用深度和数字化程度时体现出居民使用数字金融服务需要依托传统金

融机构开立的银行账户得以实现这一特征，因而传统金融可得性高时更有利于数字普惠金融发展。

此外，Beck等（2009）提到家庭收入过低会影响居民获得任何一种金融服务。郭峰和王瑶佩（2020）

认为传统金融发展有利于提高当地居民的金融意识，提高其对金融机构的信任程度，刺激当地金

融需求，这更有利于促进数字普惠金融发展。王？等（2021）进一步证明在社会信任程度较高地

区传统金融供给与数字普惠金融之间同步发展的特征更明显。 
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在县域层面，以银行主导的金融机构体系已发生深刻变化（王雪、何广文，2019）。除主要商

业银行分支机构和农村信用社等之外，自 2006 年原中国银行业监督管理委员会（简称“原银监

会”）发布《关于调整放宽农村地区银行业金融机构准入政策更好支持社会主义新农村建设的意见》

（银监发〔2006〕90号）以来，村镇银行、小额贷款公司与农村资金互助社等三类新型金融机构

相继设立，业务运行逐步规范。相较于传统金融机构，新型金融机构资金规模较小、经营灵活性

更高，以扎根地方、服务当地企业和居民为原则，逐渐成为服务县域经济发展、提升县域金融可

得性的重要驱动力量。村镇银行是我国县域金融市场中的主要银行业金融机构之一，以“支农、

支小”为经营理念，主要向县域农户和小微企业贷款。最初，村镇银行的最大股东为银行业金融

机构，自 2012 年以来逐渐引入民间资本，银行业金融机构最低持股比例降至 15％，这促进了村

镇银行的快速发展。小额贷款公司是为引导民间资金流向农村、服务三农而设立的商业机构，属

于非银行金融机构，主要通过向商业银行贷款和吸收民间资本来进行融资，无法吸收存款，可贷

资金规模较小。农村资金互助社是一种形式多样的合作金融组织，既有取得金融许可的正规农村

资金互助社，也有未取得金融许可的非正规农村资金互助社。作为独立企业法人，农村资金互助

社主要吸收民间资本，可为社员进行存贷款服务，社员是这类机构的所有者、惠顾者与受益者。

因此，农村资金互助社具有较强的自发性和合作性。 

新型金融机构在达成社会性和营利性目标之间通常存在冲突（黄益平、黄卓，2018），数字普

惠金融依靠淘宝、微信等互联网平台产生的网络效应等方式，降低金融服务成本，提升金融服务

效率，与县域传统金融形成有效补充。而且，县域地区居民收入水平低，更愿意申请和使用金融

科技公司提供的移动支付、互联网消费信贷等金融产品（Jagtiani和 Lemieux，2018），这给予数字



普惠金融较大发展空间。因此，县域金融可得性与数字普惠金融之间可能表现出“互补效应”。与

此同时，县域新型金融机构扩张也为数字普惠金融发展提供了基础设施，并有利于提高居民的金

融意识，与数字普惠金融之间也可互通技术人才、基础设施而协同发展，表现出一定的“协同效

应”。由此看来，县域层面数字普惠金融与传统金融之间关系的总体表现可能取决于两种效应的相

对强弱。基于此，本文提出假设 1。 

假设 1a：县域金融可得性与数字普惠金融发展之间“互补效应”强于“协同效应”，整体上表

现出显著的“互补效应”，即县域金融可得性越低越有利于数字普惠金融发展。 

假设 1b：县域金融可得性与数字普惠金融发展之间“协同效应”强于“互补效应”，整体上表

现出显著的“协同效应”，即县域金融可得性越高越有利于数字普惠金融发展。 

县域金融可得性与数字普惠金融之间的关系可能受某些因素影响而具有结构性差异。从数字

创新角度来看，新技术是对旧技术的创新与继承，旧技术是新技术的基础，因此在技术发达时更

容易产生技术创新（伊斯特利，2016）。在数字技术水平较低时，数字普惠金融与新型金融机构在

提供金融服务或满足金融需求等方面难以有效相互补充。随着数字技术水平提高，数字普惠金融

“获客”成本进一步降低（王勋等，2022），与县域金融可得性之“互补效应”将得以增强。从金

融监管角度来看，监管强度增大有利于降低县域新型金融机构和数字普惠金融风险（张燕，2021），

凸显数字普惠金融的技术优势，从而增强居民选择数字金融服务的意愿，因此在金融监管强度较

大时数字普惠金融与县域金融可得性之间更易表现出“互补效应”。从区域层面来看，县域数字普

惠金融和新型金融机构发展不平衡的特征显著（王雪、何广文，2019；郭峰等，2020）。东部地区

新型金融机构数量较多，与数字普惠金融之间竞争程度较大，县域金融可得性与数字普惠金融之

间更易表现出“互补效应”。而中西部地区新型金融机构数量相对较少，居民的金融意识相对薄弱，

对金融机构的信任程度较低，银行账户数较少，开展数字金融服务的活跃度也相对较低，县域金

融可得性与数字普惠金融发展更易形成有效协同，表现出一定的“协同效应”。基于此，本文提出

假设 2。 

假设 2：县域金融可得性与数字普惠金融发展之间的关系受数字创新水平、金融监管强度以

及经济区域划分影响而表现出显著的异质性。 
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本文在基准回归中使用固定效应模型，具体如下： 

 



其中，被解释变量𝐼𝑛𝑑𝑒𝑥𝑖𝑡表示第𝑖个县级行政区在第𝑡年的数字普惠金融发展程度。核心解释变

量𝐶𝑜𝑢𝑛𝑡𝑦𝐹𝑖𝑛!"－#表示滞后一期的县域金融可得性。𝐹!"－#表示滞后一期的县域层面控制变量，包

括人均 GDP水平（PerGDP）、灯光数据（DN）、县域人口（Pop）、产业结构（Third）、政府干预

水平（Gov）、人均可支配收入（PerIncome）、社会消费品零售总额（Consum）以及传统金融机构

金融可得性（Bank）。𝛼是截距项，𝜃!是县级行政区的个体固定效应，𝜇$是省级固定效应，𝜂"是时

间固定效应，𝜀!"是随机误差项。 

为探究影响县域金融可得性与数字普惠金融发展之间关系的异质性因素，本文在方程（1）中

加入虚拟变量，如方程（2）所示：  

 
其中，𝑑𝑢𝑚𝑚𝑦表示数字创新水平高低、金融监管强度大小以及是否处于东部区域的虚拟变量。

𝑪𝒐𝒖𝒏𝒕𝒚𝑭𝒊𝒏𝒊𝒕－𝟏 × 𝑑𝑢𝑚𝑚𝑦为县域金融可得性与各虚拟变量的交互项。若不同的数字创新水平、金

融监管强度和经济区域内县域金融可得性与数字普惠金融的关系不同，则交互项系数𝛽(在统计意

义上显著。 
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1. 县域金融可得性 

本文以新型金融机构为研究对象，手动整理县域新型金融机构相关数据并将其作为县域金融

可得性（CountyFin）的代理变量。具体地，第一步，从天眼查官方网站下载 2000 年 1 月 1 日到

2020年 6月 5日之间村镇银行、小额贷款公司、农村资金互助社等三类新型金融机构的详细数据。

第二步，在筛选并确认企业正常经营后，依据成立时间，统计汇总各县村镇银行、小额贷款公司、

农村资金互助社累计成立法人机构数量，并采用 Python进行空值填充，进而加总得到总金融机构

数量。1 第三步，为保证各县金融机构数量可比性，借鉴李泽广等（2010）、Jagtiani 和 Lemieux

（2018）、Frost等（2019）、程惠霞和杨璐（2020）使用总人口或行政面积进行规模化处理的方法，

将金融机构数量除以所在县行政面积（单位为百平方公里）进行规模化处理，得到总金融机构衡

量的县域金融可得性（CountyFin）、村镇银行金融可得性（CountyBank）、小额贷款公司金融可得

性（CountyLoan）和农村资金互助社金融可得性（CountyFund）指标。 

在稳健性检验部分，本文也用县域新型金融机构数量除以总人口，县域新型金融机构资本金

分别除以行政面积、总人口等作为县域金融可得性的代理变量。特别地，由于除机构数量、资本

金之外，县域新型金融机构资产端更能体现金融可得性，囿于数据可得性问题，我们无法获得各

机构资产规模数据。因此，本文使用资本金乘以最大杠杆率来近似刻画县域新型金融机构资产规



模，并用行政面积进行规模化处理（CountyBank＿asset，CountyLoan＿asset，CountyFund＿asset，

CountyFin＿asset），以此作为县域金融可得性的代理变量。具体来看，本文参考《关于小额贷款公

司试点的指导意见》（银监发〔2008〕23号），将小额贷款公司的最大杠杆率设定为 1.5倍。考虑

到其他两类机构并没有明确的最大杠杆率限定，本文分别参考《商业银行资本管理办法（试行）》

（银监会令〔2012〕1号）和《中国银监会关于农村资金互助社监督管理的意见》（银监发〔2007〕

90号），根据其中有关资本充足率的要求，将村镇银行与农村资金互助社的最大杠杆率设定为 12.5

倍。 

2．数字普惠金融发展程度 

本文参考谢绚丽等（2018）、郭峰等（2020），使用北京大学数字普惠金融指数度量县级层面

数字普惠金融发展程度（Index），并从覆盖广度（Coverage＿breadth）、使用深度（Usage＿depth）

和数字化程度（Digitization＿level）三个维度全面分析。覆盖广度主要通过电子账户数体现，例如

互联网支付账号以及绑定的银行账户数；使用深度以实际使用数字金融服务情况进行度量，如支

付服务、信贷服务、保险服务等业务的使用总量和使用活跃度；数字化程度主要考虑用户使用数

字金融服务的便利性和成本，包括移动化程度和贷款利率等影响消费者使用数字金融服务的因素。 

3．控制变量 

为了控制除新型金融机构之外传统金融机构的金融可得性影响，本文参考王？等（2021），加

入传统金融机构金融可得性的代理变量———商业银行分支机构累计数量（Bank）作为控制变量。 

此外，本文参考徐康宁等（2015）、姚耀军和施丹燕（2017）、Jagtiani和 Lemieux（2018）等，

选择人均 GDP水平（PerGDP）和灯光数据（DN）控制经济层面的影响，县域人口（Pop）、人均

可支配收入（PerIncome）和社会消费品零售总额（Consum）控制消费者层面的影响，产业结构

（Third）控制金融业整体方面的影响，政府干预水平（Gov）控制政府层面的影响。其中，传统金

融机构金融可得性从中国研究数据服务平台（CNRDS）获取传统金融机构分支机构信息，并按照

县域统计每年分支机构累计数量后取对数；人均 GDP水平、灯光数据、县域人口、人均可支配收

入和社会消费品零售总额分别取对数；产业结构为各县第三产业比重，政府干预水平为各县级政

府支出与收入之差占 GDP比重。 
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本文对样本数据进行如下处理：（1）为排除因直辖市与其他省份在政策上存在较大差异而带

来的影响，剔除北京、天津、重庆和上海四个直辖市的县级行政区；（2）根据数据可得性，确定

样本区间为 2014—2019年；（3）为消除离群值对回归结果的影响，对连续型解释变量和控制变量

进行上下 1％的缩尾处理。经过上述处理，本文最终将中国 2014—2019 年 2742 个县级行政区观

测值作为研究样本。截至 2019年底，除港澳台地区外，全国共有 2851个县级行政区，本文样本



占比为 96 � 18％，具有较为充分的代表性。2019年底，全国共有村镇银行 1631家、小额贷款公

司 7551家、农村资金互助社 44家，本文数据样本共包括村镇银行 1329家、小额贷款公司 5128

家、农村资金互助社 36 家，1覆盖绝大部分新型金融机构。各变量具体构建方法及描述性统计如

表 1所示。 
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1 本文于 2020年收集数据，新型金融机构数量设立与撤销时间具有时滞，所以可能会与官方公布数据有微小差
别，但并不 影响实证结果。  
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从表 2报告的基于方程（1）的基准回归结果来看，第（7）、（8）列显示无论是否控制传统金

融机构金融可得性变量，总金融机构金融可得性的回归系数均在 10％的水平下显著为负，表明以

县域新型金融机构为代表的县域金融可得性与数字普惠金融发展之间的“互补效应”强于“协同

效应”，整体上表现出显著的“互补效应”，即县域金融可得性越低越有利于数字普惠金融发展，

假设 1a 成立，且该结论不受传统金融机构金融可得性影响。分金融机构类型来看，第（3）、（4）

列显示小额贷款公司金融可得性的回归系数与整体结果一致，表明该类金融机构金融可得性越低

越有利于数字普惠金融发展；第（5）、（6）列显示农村资金互助社金融可得性表现也与整体结果

一致，但不具有显著性；第（1）、（2）列显示村镇银行金融可得性的回归系数为正，表明村镇银

行金融可得性可能与数字普惠金融发展之间的“协同效应”强于“互补效应”，但这一关系在统计

意义上不显著。 

事实上，自 2006 年以来，县域新型金融机构迅速发展，但囿于发展时间短、规模小等原因，

在营利性商业目标和普惠性社会目标之间难以平衡，此现象在小额贷款公司、农村资金互助社等



机构尤其明显。由理论分析可知，数字普惠金融可以依靠移动互联网、电子商务平台、消息传递

应用和搜索引擎等产生的网络效应等方式，降低金融服务成本、提升金融服务效率，对传统金融

服务供给不足给予有效补充，产生更为显著的“互补效应”。从金融服务需求角度来看，数字金融

服务能更好地满足三线及以下城市和广大农村地区的金融服务需求，以及收入较低、规模庞大的

“长尾人群”旺盛的金融服务需求，进而在县域金融可得性低时表现出更强的金融服务普惠性。1 
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注：括号内为稳健标准误；*、**和***分别表示在 10％、5％和 1％的水平下显著；L.表示一阶滞后项。下同。 
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表 3汇报了县域金融可得性对数字普惠金融各维度发展程度的影响。表 3第（1）列显示，县

域金融可得性对覆盖广度的影响在统计意义上显著且经济意义较大，二者之间“互补效应”强于

“协同效应”，是县域金融可得性与数字普惠金融整体表现出“互补效应”的主要原因。这表明县

域金融可得性越低越有利于数字普惠金融覆盖广度拓展，当县域金融可得性降低时，消费者获得

传统金融服务的难度增大，更多选择通过开通支付宝绑定银行卡等方式进行支付或消费。假设 1a

成立。根据表 3 第（2）、（3）列，县域金融可得性越低也越有利于数字普惠金融使用深度拓展，

 
1 其他控制变量与数字普惠金融发展的关系也基本符合预期，由于篇幅限制这里不再详细报告。  



但不利于数字普惠金融数字化程度提升。 

! B345678/C:;<=56DEA>?@AFGH#

 
注：无特别说明，控制变量包括传统金融机构金融可得性变量在内。下同。 
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1. 内生性分析 

本文在基准回归中已将所有解释变量滞后一期，而且核心解释变量县域金融可得性为手动整 

理的县域新型金融机构微观数据，可以有效避免数字普惠金融对县域金融可得性影响，在一定程

度上缓解反向因果问题。在此基础上，为进一步解决内生性问题，（1）参考李春涛等（2020），采

用该县所处地级市内其他县县域金融可得性作为工具变量，并使用工具变量两阶段最小二乘（IV

－2SLS）估计法进行回归；（2）在保留已有控制变量基础上，新增互联网普及率（Internet）和移

动电话普及率（Phone）进行回归（见表 4和表 5），结果再次证明假设 1a。 
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注：除特别说明外，控制变量、年份固定效应、个体固定效应和省级固定效应均进行控制。下同 
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2．稳健性检验 

本文进一步采用新型金融机构数量除以总人口、新型金融机构注册资本金分别除以行政面积

和总人口进行规模化处理作为县域金融可得性代理变量。结果如表 6 所示，主要结论与基准回归

结果保持一致。此外，本文还采取以下三种方法进行稳健性检验：（1）采用新型金融机构注册资

本金与杠杆率乘积代表新型金融机构资产规模并除以行政面积作为县域金融可得性代理变量；（2）

由于共同控制时间效应和宏观经济变量可能存在多重共线性问题（Thompson，2011），因此删除控

制变量进行回归；（3）对连续解释变量和控制变量进行上下 5％分位点缩尾处理后进行回归。结果

如表 7所示，与基准回归结果保持一致。 
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本文进一步探究县域金融可得性与数字普惠金融之间的关系在数字创新水平、金融监管强度

和经济区域划分层面的异质性。 
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本文在基准模型中加入数字创新水平虚拟变量（Digital）及其与县域金融可得性的交互项。具

体来看，以移动电话普及率作为数字创新水平的代理变量，若数字创新水平高于其 50％分位数，

则 Digital取 1，否则取 0。结果如表 8A所示，无论从总体还是分维度来看，县域金融可得性的系

数均为负，从覆盖广度这一维度来看，县域金融可得性与数字创新水平交互项的系数在 10％的水

平下显著为负，表明随着数字创新水平提高，县域金融可得性越低越有利于数字普惠金融发展，

尤其是覆盖广度的拓展。假设 2 成立。可见，数字创新水平提升进一步增加了消费者接触数字金

融服务的可能性。在传统金融服务供给不足的条件下，数字普惠金融能够通过其技术优势更好地

触达下沉人群，增加金融供给，满足金融需求，从而使两者表现出更显著的“互补效应”。 
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自 2016年以来，监管部门对数字普惠金融和新型金融机构监管力度加大。为此，本文在基准

模型中加入虚拟变量（year2016）及其与县域金融可得性的交互项。若时间为 2016年及之后，则

year2016取 1，否则取 0。结果如表 8B所示，总体来看，县域金融可得性的系数显著为正，县域



金融与金融监管强度交互项的系数显著为负，表明金融监管强度较大时，县域金融可得性越低越

有利于数字普惠金融发展。假设 2 成立。分维度来看，数字普惠金融覆盖广度和使用深度是驱动

数字普惠金融整体发展的原因。数字普惠金融发展初期，县域地区给予数字普惠金融较大发展空

间（李建军、姜世超，2021），使得数字普惠金融呈较快发展趋势。监管程度加强可降低数字普惠

金融潜在风险，使得消费者从传统金融服务转向数字金融服务。例如，更多消费者选择通过网络

开展信贷服务、支付服务、理财服务，更多使用移动支付和互联网消费信贷业务等。 
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本文在基准模型中加入经济区域虚拟变量（East）及其与县域金融可得性的交互项。若县域位

于东部地区，则 East取 1，否则取 0。结果如表 8C所示，县域金融可得性与经济区域交互项的系

数显著为负，表明东部区域内，县域金融可得性越低越有利于数字普惠金融发展。假设 2 成立。

东部地区相对于中西部地区多为沿海地区，经济相对发达，通常多为技术发源地，金融机构数量

较多，行政区域面积相对较小，数字普惠金融的便利性与低成本优势更加明显。如果传统金融服

务供给相对不足，消费者能更方便地通过网络平台获取金融服务，数字普惠金融将获得更大发展

空间。此外，东部地区内传统金融机构如商业银行以及大型金融科技公司都可有效开展数字金融

业务，县域新型金融机构同时面临内外部竞争，这也给予数字普惠金融更大发展空间。 
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注：本文在此只对数字普惠金融覆盖广度和使用深度两个维度进行异质性分析。 
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本文基于 2014—2019年中国 2742个县级行政区数据，分析以新型金融机构为代表的县域金

融可得性对数字普惠金融发展的影响。结果发现：总体来看，县域金融可得性与数字普惠金融之

间的“互补效应”强于“协同效应”，整体上表现出显著的“互补效应”，即县域金融可得性越低

越有利于数字普惠金融发展。从各维度来看，县域金融可得性与数字普惠金融覆盖广度和使用深

度的“互补效应”强于“协同效应”，县域金融可得性越低，越有利于消费者进行开通支付宝账号、

绑定银行卡并实际使用数字金融服务。分机构类型来看，小额贷款公司等机构金融可得性与数字

普惠金融发展之间的“互补效应”显著强于“协同效应”，表现出与整体县域金融可得性一致的结

论。异质性分析表明，随着数字创新水平提高，县域金融可得性越低越有利于数字普惠金融发展；

当金融监管强度较大时，县域金融可得性越低越有利于数字普惠金融发展；从经济区域划分来看，

相对于中西部地区，东部地区县域金融可得性越低越有利于数字普惠金融发展。 

本文为准确把握传统金融与数字普惠金融的关系，在新时期推动县域金融发展和乡村振兴战

略实施提供了有益的经验证据和政策启示。第一，要进一步根据各类新型金融机构的比较优势发

挥其普惠金融作用，在县域层面协同推动普惠金融体系构建。例如，改造传统业务模式或流程，

提高经营效率，或可根据县域情况，适当撤销低效率的县域新型金融机构。第二，要进一步推动

新型基础设施建设，充分发挥数字普惠金融优势。第三，要进一步加强数字普惠金融监管，不断

提升县域新型金融机构在推广普惠金融服务时的风险承担能力。第四，要在充分考虑区域差异性

基础上，制定并推动实施符合地区实际的政策，正确处理不同区域新型金融机构与数字普惠金融

之间的关系，充分发挥两者在推动县域经济和普惠金融发展方面的重要作用。 
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Rural Financial Access and Digital Financial Inclusion: 

Evidence from New Types of Financial Institutions 

Song Ke，Liu Jiain,  Li Zhoujia 

Abstract: With the rapid development of fintech， it is particularly important to deal with the 

relationship between traditional finance and digital financial inclusion.� By using text mining technique，

we manualy collect the data of new types of rural financial institutions including rural banks， 

microfinance companies， and rural mutual coperatives from 2742 counties in China over the period from 

2014 to 2019 for the first time and analyze the relationship between rural financial access, represented by 

new types of rural financial institutions, and development of digital financial inclusion. The results show 

that their relationship is characterized by the complementary effect rather than the synergistic effect，and 

they are complementary to each other ingeneral. Thus， lower rural financial access means better 

development of digital financial inclusion. As for the digital financial inclusion，lower rural financial 

access is good to the developmen to its coverage breadth and usage depth，and this effect is mainly 

reflected in microfinance companies. Further，the complementary effect is much  stronger than the 

synergistic effect in counties with a relatively high level of digital innovation and more stringent  banking 

regulation as well as counties located in the eastern region. This paper provides the thoretical basis and  

policy sugestions for promoting digital financial inclusion and implementing rural revitalizations trategy 

at the county level in the new era.� 

Key words: New Types of Financial Institutions，Rural Financial Access，Digital Financial Inclusion 
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