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一、引言

由于中国经济发展具有特殊性，经济发展问题

成为国内学术界的研究热点，已有研究表明，传统

金融的发展能够推动地区经济的高质量发展（王珂

凡等，2021），而且可以通过提高资源配置效率、提

升创新水平和降低风险等方式进一步促进经济增

长（黎蕾蕾，2020；孙志红等，2021）。数字普惠金融

作为数字技术与传统金融有效结合的产物，是一种

新兴的金融发展模式，其与区域经济增长之间的关

系受到众多学者的关注，成为亟待探究的问题。

国内外学者就传统金融能够促进经济增长这

一结论达成共识（田菁，2017；陈虹旭，2021），且国

内不少学者认为传统金融对经济增长具有空间溢

出效应，即传统金融不仅能促进本地区经济增长，

也能带动周边地区经济发展（温红梅等，2020；刘光

彦等，2022）。随着数字普惠金融的发展，研究进一

步拓展至数字普惠金融对经济发展的作用方面，与

传统金融的促进作用机制类似，相关研究表明，数

字普惠金融可以推动经济发展（吕江林等，2021；杨
刚等，2022），但由于数字化因素的介入，关于数字

普惠金融是否像传统金融一样对区域经济增长具

有空间溢出效应方面的研究极少，并且，如果有空

间溢出效应，这种溢出效应又是怎样的？这一问题

值得研究。
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区别于以往的研究，本文的创新点主要在于：

第一，本文主要着眼于数字普惠金融对区域经济的

空间溢出效应，关注本地区数字普惠金融发展对周

边地区经济增长的影响。第二，本文立足于中部地

区80个地级市的发展实际，将地级市的相关数据作

为样本进行实证分析。

二、研究述评

传统金融发展对经济增长具有显著的正向作

用已经成为共识，从 Joseph A S（1911）的开创性研

究开始，主要结论有：第一，金融发展能促进地区经

济增长，且在经济落后地区促进作用更加明显（王

立平等，2020）。第二，金融发展可以通过提高收入

水平来改善收入分配，增加投资，进而推动经济增

长（Favarra G，2003）；第三，金融发展通过扩大股票

市场规模和提高银行盈利能力促进经济增长（田

菁，2017）；第四，金融可以发挥其中介功能，为企业

的经营、投资等一系列活动提供资金支持，扩大其

生产规模，提高技术创新水平，从而推动经济增长

（阳佳余等，2018）。
传统金融对经济增长空间溢出效应的主要结

论是，金融发展不仅可以明显地推动本地区经济的

高质量发展，而且可以使邻近地区的经济发展受益

（王珂凡等，2021；刘光彦等，2022），显现出积极的

溢出效应（马昱等，2022）。同时，从金融的多个维

度来看，第一，金融规模和结构对经济增长产生显

著的反向影响，而提升金融效率可以同时推动本地

区和周边地区的经济增长（王淑英等，2016）。第

二，对不同金融行业而言，传统信贷业的发展对本

地区以及周边地区的经济增长均具有正向促进作

用，而保险业和证券业并未发挥出其积极的推动作

用（赵放，2017）。
数字普惠金融影响经济增长的相关研究表明，

数字普惠金融可以通过提高资源配置效率和增加

金融供给来促进收入均等，从而推动经济发展

（Aditi K，2014）。但这种促进作用具有明显的地区

差异性，西部地区最大，东部地区次之，中部地区最

小（吕江林等，2021）。此外，数字普惠金融不仅可

以通过发挥中小企业发展效应和产业结构优化效

应来影响区域经济增长（张贺，2021），还可以通过

发挥优化产业升级、扩大技术溢出及提升创新能力

的中介效应来促进后者的发展（常建新等，2021）。

同时，也有部分学者认为在某些情况下，数字普惠

金融可能会抑制经济增长。Sahay R，et al.（2015）
发现数字普惠金融对地区经济增长产生了倒“U”型

影响。詹韵秋（2018）的研究进一步指出，数字普惠

金融与经济增长数量之间存在“U”型关系，与经济

增长质量之间存在倒“U”型关系，在样本期间内，绝

大多数地区的数字普惠金融发展水平未超过拐点，

这表明，数字普惠金融的经济增长数量效应和质量

效应分别处于抑制区间和上升区间。

综上，现有研究主要集中在数字普惠金融对区

域经济增长的促进作用分析上，较少有文献分析前

者对后者的空间溢出效应，而这正是本文的研究

内容。

三、理论逻辑与研究假设

基于金融发展相关理论以及前人的研究，下面

从三个方面阐释本文的理论逻辑并提出相应假设。

（一）数字普惠金融对区域经济增长的影响

数字普惠金融可以降低客户获得金融服务的

门槛，为客户提供新型的数字化金融借贷产品，实

现无实物抵押的资金借贷，有效缓解客户资金周转

不足等难题。随着数字技术的进步，数字普惠金融

为客户增添了新的金融交易渠道，在很大程度上提

升了金融交易的便利性，降低了金融服务的交易成

本，为金融机构开展普惠金融服务提供了动力。由

此可见，数字普惠金融产品满足了人们多样化的金

融需求，且在便利其日常生活方面发挥了积极作

用，进而可以激发人们的消费活力，促进经济增

长。此外，数字普惠金融的出现有效缓解了小微企

业融资难的问题，利用大数据分析法，基于用户的

大量数据信息所构造的风险评估模型，对于协助小

微企业跨越融资约束门槛作用显著，从而进一步激

发其创新活力。创新活动的有效开展为人们提供

了更多就业机会，吸纳了更多就业人口，从而进一

步促进经济发展。

对于金融机构而言，数字普惠金融业务的作用

机制主要在于信息获取成本的降低，尤其是有利于

金融机构更便捷地获取客户先进技术运用方面的

信息收集，从而有助于扩大技术溢出，进而对经济

增长产生正向影响。数字普惠金融的发展使得交
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易信息与渠道更加透明，有利于实现资本集聚，促

进产业结构转型升级。开展数字金融业务的金融

机构也可以利用自身的信用创造和扩张功能，有效

引导资金流入重点产业，创新产业结构，激发产业

发展活力。因此，可以认为发展数字普惠金融能够

提升资源配置效率，从而推动产业结构转型升级，

进一步促进经济增长。

综合上述分析，本文列出了相应的逻辑图

（见图 1）并提出如下假设。

假设1：数字普惠金融的发展促进了经济增长。

（二）数字普惠金融和区域经济增长的空间

相关性

经济的快速发展促进了地区间金融的紧密联

系。对于金融机构而言，不同地区金融机构之间的

信息共享有助于降低金融机构的技术投入等成本，

这也成为数字普惠金融快速发展的良好环境。一

方面，数字普惠金融呈现出空间集聚的特点（郭峰

等，2020）；另一方面，在通信与网络技术的支持下，

不同地区金融机构之间的合作也在不断加强，在数

字普惠金融整体实施效率提升的同时，也推动了数

字普惠金融相关产业产生集聚效应。同时，数字化

技术的相互模仿、学习，有利于促进区域间数字普

惠金融的互动，进而促使数字普惠金融呈现出空间

集聚特征。

金融领域市场化改革不断深化，生产要素和产

品的跨区域流动进一步加强，区域外要素和产品的

流入，也为本区域经济发展提供了良好条件。在一

定程度上，这也反映了区域外经济发展能够带动本

地区的经济发展，也即经济发展呈现出空间集聚特

征。因此，本文提出如下假设。

假设 2：数字普惠金融和区域经济增长均存在

正向的空间相关性。

（三）数字普惠金融对区域经济增长的空间

溢出效应

数字普惠金融的发展提升了金融机构的创新

能力，增加了产品类别，进而扩大了金融交易的规

模，金融交易的主体也可从中获取全面的产品信

息，实现了金融交易市场的公开透明。同时，本地

区金融交易规模的扩大，有利于吸收邻近地区金融

资源，比如人才、资本等资源的流入，这促进了本地

区的经济增长，但是社会中的金融资源是有限的，

资源的流出会导致邻近地区的金融资源减少，进而

抑制了邻近地区的经济增长。

虽然数字普惠金融的发

展在一定程度上促进了地区

的经济发展，但发达地区和欠

发达地区之间仍然存在着金

融资源分化问题，加快了经济

机会和收入在区域间的再分

配。如果数字普惠金融的发

展造成收入再分配不佳，就会

进一步加大贫富差距，加剧区

域经济发展的不平衡，其表现为发达地区在吸收资

金、吸引人才资源和技术创新等方面具有较强的优

势，而欠发达地区由于自身地理位置比较偏远，经

济发展速度缓慢等，可能会出现数字金融诈骗和私

人信息泄露等问题。同时，部分农村群体缺乏相应

的金融知识，数字金融素养不高，经济水平低却又

缺乏信贷支持，这可能会导致农村群体“数字金融

排斥”现象发生，再加上信息化过程中产生的数字

鸿沟问题，将会进一步抑制地区的经济增长。因

此，本文提出如下假设。

假设 3：数字普惠金融的发展会抑制邻近地区

的经济增长。

四、研究设计

本部分对研究数据的来源、变量选取及模型设

计进行说明。

（一）数据来源

本文将中国中部地区的 80个地级市作为研究

样本，以确保样本容量足够大，样本数据足够具体

化，从而使得回归结果更加准确。基于对数据可得

性、连续性等方面的考虑，本文选取 2011—2021年

图1 数字普惠金融促进经济增长逻辑图

资料来源：作者绘制。
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80个地级市的相关数据进行实证分析，数据来源包

括：第一，各省统计年鉴或统计公报；第二，北京大

学数字金融研究中心发布的地级市数字普惠金融

指数（郭峰等，2020）。对于个别缺失数据，本文采

用线性插值法补全。

（二）变量选取

1.被解释变量

经济增长水平（lnPgdp）：一般而言，人均国内

生产总值可以作为衡量一个地区经济增长状况的

指标。本文借鉴方先明等学者的研究（方先明等，

2022），以各地级市的人均国内生产总值并取对数

来衡量各个地区的经济增长水平。

2.解释变量

数字普惠金融发展水平（Difi）：借鉴张贺

（2021）的研究，采用北京大学数字金融研究中心发

布的地级市数字普惠金融指数进行实证研究。为

了使回归结果更加精确，本文将指数值除以100，以
此作为衡量地区数字普惠金融发展水平的指标。

3.控制变量

考虑到其他因素对经济增长的影响，本文借鉴

阳佳余等（2018）、常新锋等（2020）和黎蕾蕾（2020）
的研究，选取城镇化水平（lnUrb）、固定资产投资

（lnFai）、社会保障水平（lnSec）、对外开放程度

（lnFcu）和产业结构（lnInd）作为控制变量。

（1）城镇化水平（lnUrb）。城镇化水平在一定程

度上可以代表劳动力资源配置，劳动力由农村转向

城镇，提高城镇化水平有助于优化产业结构，缩小

城乡差距，推进城乡一体化进程，扩大经济规模，进

而推动经济增长。因此，本文使用各省统计年鉴中

发布的城镇化率来衡量地区的城镇化水平。

（2）固定资产投资（lnFai）。推动经济增长的

“三驾马车”之一就是投资，增加固定资产投资可以

促进工业等行业的发展，从而可以推动当地经济的

发展。本文采用全社会固定资产投资总额表示地

区的固定资产投资。

（3）社会保障水平（lnSec）。社会保障对于经济

增长的影响主要在于通过政府“有形的手”来对资

源进行重新配置，有利于调节不同收入主体的收入

差距，维护社会稳定、促进社会公平，进而保障社会

有序运行，促进经济发展。本文用社会保障和就业

支出额来衡量地区的社会保障水平。

（4）对外开放程度（lnFcu）。对外开放程度的提

升可以通过引入更多资金和技术，提升当地企业的

经营水平，从而促进经济增长。本文以各地区实际

利用外资额来表示地区对外开放程度。

（5）产业结构（lnInd）。产业结构会直接影响资

源配置效率和产出，促进当地经济发展。本文以第

二产业和第三产业GDP占比之和来衡量产业结构。

为了使回归结果更加精准，以上指标均取对

数，表1列出了以上全部变量的描述性统计结果。

变量

lnPgdp
Difi
lnUrb
lnFai
lnSec
lnFcu
lnInd

变量名称

经济增长水平

数字普惠金融发展水平

城镇化水平

固定资产投资

社会保障水平

对外开放程度

产业结构

观测值

880
880
880
880
880
880
880

平均值

10.66
1.83
-0.64
7.25
3.63
3.39
-0.11

标准差

0.47
0.73
0.20
0.72
0.64
1.28
0.19

最小值

9.32
0.24
-1.16
4.98
1.88
-1.24
-0.33

最大值

11.89
3.36
-0.11
9.28
5.95
7.51
3.86

表1 变量描述性统计

数据来源：作者计算。

（三）空间权重矩阵选取

本文参照马昱等（2022）的研究，选择空间邻接

权重矩阵进行空间计量实证分析，并将温红梅等

（2020）的文献作为参考，采用经济距离权重矩阵进

行回归结果的稳健性检验。

1.邻接权重矩阵

根据各个地区之间的邻近关系研究地区的关

联性，将地级市 i与地级市 j的邻近关系设为wij，定

义邻接权重矩阵如下：

W1= w11 w1n

wnnwn1

…

…

… …

如果地级市 i和地级市 j相邻，则wij=1，否则wij=
0。由此可以得到，W1是一个80×80的主对角线为0
的权重矩阵。
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2.经济距离矩阵

各地区之间的发展水平差异可以用人均GDP
的差额来衡量，经济距离矩阵的主对角线元素均为

0，非对角线元素为两地区之间人均GDP平均值差

额的倒数，经济距离矩阵的元素可由下方公式表示：

wij=
0

（i≠j）

（i = j）

1
|yi-yj|

其中，yi和yj分别为样本观测期内地级市 i和地

级市 j的人均GDP的平均值。

（四）模型设计

一个城市的经济发展并不是独立的，可能会受

周边城市数字普惠金融发展的影响，而空间计量模

型充分考虑了区域间的经济行为对彼此的影响，采

用空间权重矩阵实现区域间的连接，分析模型中被

解释变量、解释变量和误差项的空间相关性。基于

此，本文选择空间计量模型进行实证分析，研究数字

普惠金融对区域经济增长的空间溢出效应。

Luc A，et al.（1995）认为空间自回归模型

（SAR）和空间误差模型（SEM）是最为常见的空间计

量模型，空间自回归模型（SAR）将被解释变量的空

间项引入方程中，研究被解释变量的空间相关性，

空间误差模型（SEM）假设空间溢出效应源于误差

项，研究误差项的空间相关性。 James L，et al.
（2009）提出了空间杜宾模型（SDM），空间杜宾模型

（SDM）在同时考虑以上两种空间计量模型传导机

制的基础上，增加了解释变量的空间溢出效应，在

本文中，即表示某个地区的经济发展不仅会受到本

地区某些解释变量的影响，还会受到其他地区经济

发展和解释变量的影响。

本文首先列出不考虑空间溢出效应的OLS模

型，随后建立空间自回归模型（SAR）、空间误差模

型（SEM）和空间杜宾模型（SDM）三种模型，并通过

一系列的检验选择最合适的模型进行实证分析。

OLS模型：

lnPgdpit=α0+α1Difiit+α2Xit+μi+vt+εit

空间自回归模型（SAR）：
lnPgdpit=α0+ρWlnPgdpit+α1Difiit+α2Xit+μi+vt+εit

空间误差模型（SEM）：
lnPgdpit=α0+α1Difiit+α2Xit+μi+vt+δit
δit=λWδit+εit

空间杜宾模型（SDM）：
lnPgdpit=α0+ρWlnPgdpit+α1Difiit+α2Xit+β1WDifiit+

β2WXit+μi+vt+εit

其中，i代表地级市，t代表年份，α0为常数项，α1

和α2分别为解释变量和控制变量直接效应的系数，

Xit代表控制变量，W为空间权重矩阵，ρ为空间自回

归系数，λ为空间误差系数，β1为解释变量数字普惠

金融发展水平的空间滞后项系数，β2为控制变量的

空间滞后项系数，μi和 vt分别为空间和时间固定效

应，εit为误差扰动项。

五、实证结果分析

通过空间相关性检验，说明空间计量模型进行

实证分析的适用性，并对实证结果进行分析。

（一）空间相关性检验

在使用空间计量模型进行实证分析之前，首先

要检验样本数据是否存在空间相关性。如果存在，

可以采用空间计量方法进行后续的实证分析；如果

不存在，则不需要考虑。目前多数学者采用莫兰指

数（Moran’s I）来度量空间相关性，公式如下：

Moran’s I= wij（xi-x）（xj-x）
n

i=1∑
n

j=1∑

S2 wij

n

i=1 n

j=1
其中，S2= 1

n
n

i=1∑ j（xi-x）2为样本方差，x= 1
n

n

i=1∑ j xi为样

本均值，xi为第 i个区域的观测变量，n为区域总个数。

本文选取80个地级市，并使用邻接权重矩阵进行实证

分析，因此n的最大值为80，wij为空间权重矩阵第 i行
第j列的元素，用来度量区域间的邻近关系。

莫兰指数检验的原假设为“H0:Cov（xi，xj）=0,∀
i≠j”，指数的取值范围在-1到+1之间，如果指数值

大于 0，说明变量存在正向空间相关性，其值越大，

表示其空间相关性越明显；如果指数值小于0，说明

变量存在负向空间相关性，其值越小，表示空间差

异性越明显。如果指数值等于 0，说明不存在空间

相关性，空间分布呈现随机性，在这种情况下，空间

计量模型也不再适用。

1.全局空间相关性检验

在邻接空间权重矩阵下，本文将中国中部地区

80个地级市作为研究对象，以人均国内生产总值和

数字普惠金融指数作为观测值，通过Stata软件测算

莫兰指数，以此检验经济增长水平和数字普惠金融

发展水平两个变量的空间相关性，检验结果如表 2
所示。
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由表 2可以看出，经济增长水平和数字普惠金

融发展水平的莫兰指数均大于0，且在5%的显著性

水平上拒绝了不存在空间自相关的假设。这说明

两类变量数据在研究期内均存在正向空间自相关，

具有空间集聚的特征，初步验证了假设2，即经济增

长水平（数字普惠金融发展水平）高的地区相互邻

近，经济增长水平（数字普惠金融发展水平）低的地

区相互邻近。同时，检验结果也表明，本文采用空

间计量模型进行实证分析是适宜的。

此外，从总体趋势来看，被解释变量经济增长

水平的莫兰指数呈现上升趋势，表明经济增长水平

相似的地级市在空间分布上更加集中；而解释变量

数字普惠金融发展水平的莫兰指数呈现出先升后

降再升的趋势，表明数字普惠金融发展水平的空间

集聚性先增强后减弱再增强。

2.局部空间相关性检验

全局莫兰指数主要是考察变量整体的空间集

聚情况，而通过莫兰散点图可以观测到具体城市的

集聚性。莫兰散点图包括四个象限，第一象限和第

三象限代表观测值之间存在正空间相关性，第一象

限表明其存在“高—高”聚集的空间趋势，即高观测

值相互聚集，第三象限则代表存在“低—低”聚集，

即低观测值相互聚集。第二象限和第四象限表明

观测值之间存在负空间相关性，即低观测值区域与

高观测值区域相邻。因此，本文采用莫兰散点图分

析城市经济增长和数字普惠金融发展的空间相关

特征。

本文制作了2011年和2021年在邻接权重矩阵

下，经济增长水平和数字普惠金融发展水平两个变

量的莫兰散点图（见图2—图5）。

年份

2011
2012
2013
2014
2015
2016
2017
2018
2019
2020
2021

经济增长水平

莫兰指数

0.141
0.140
0.139
0.148
0.160
0.166
0.181
0.188
0.201
0.217
0.248

Z统计量

2.144
2.137
2.123
2.24
2.415
2.498
2.702
2.805
2.988
3.195
3.630

P值

0.032
0.033
0.034
0.025
0.016
0.012
0.007
0.005
0.003
0.001
0.000

数字普惠金融发展水平

莫兰指数

0.174
0.206
0.176
0.268
0.234
0.150
0.184
0.251
0.254
0.249
0.323

Z统计量

2.627
3.078
2.66
3.932
3.488
2.304
2.807
3.748
3.779
3.712
4.746

P值

0.009
0.002
0.008
0.000
0.000
0.021
0.005
0.000
0.000
0.000
0.000

表2 2011—2021年经济增长水平和数字普惠金融发展

水平莫兰指数

数据来源：作者计算。

图2 2011年经济增长水平莫兰散点图 图3 2021年经济增长水平莫兰散点图

资料来源：根据Stata软件测算所得整理。 资料来源：根据Stata软件测算所得整理。

图4 2011数字普惠金融发展水平莫兰散点图 图5 2021数字普惠金融发展水平莫兰散点图
资料来源：根据Stata软件测算所得整理。 资料来源：根据Stata软件测算所得整理。62



由图 2和图 3可以看出，2011年和 2021年中部

地区各城市经济增长水平指标大多处于第一象限

和第三象限，位于第一象限的有合肥、铜陵、郑州、

洛阳、长沙、湘潭等城市，大多是省会城市及其周边

城市；位于第三象限的有阜阳、邵阳、永州和商丘等

城市。观察图4和图 5，可以发现 2011年和 2021年
各城市数字普惠金融发展水平指标也大多居于第

一象限和第三象限。由上述分析可知，中国中部地

区城市的经济增长和数字普惠金融发展存在着明

显的空间集聚性，且大多省会城市及其周边城市存

在着“高—高”聚集的空间趋势，验证了假设2。
（二）模型检验及选择

首先，本文进行LM检验，根据检验结果从空间

自回归模型（SAR）、空间误差模型（SEM）和空间杜

宾模型（SDM）三种模型中选择合适的模型进行后

续的检验和实证分析。其次，通过Hausman检验，

在固定效应模型和随机效应模型中选取了固定效

应检验的结果，从空间固定效应、时间固定效应和

时空双固定效应中选取最合适的效应进行本文的

研究。最后，采用LR检验和Wald检验分析SDM模

型是否能转换成SAR模型或SEM模型，即进一步确

定SDM模型的适用性。

第一，通过观测检验结果，可以发现LM检验通

过了 1%显著性水平的检验，表明 SAR模型和 SEM
模型均适合本文的计量分析，因此，本文选择两者

结合的 SDM模型。第二，Hausman统计量通过了

1%显著性水平的检验，拒绝了随机效应模型原假

设，因此，本文采用 SDM模型的固定效应进行实证

分析。第三，固定效应检验结果表明本文在采用

SDM模型的前提下，选择时间空间双固定模型更

优。第四，Wald检验和LR检验均在1%的水平上显

著，拒绝了 SDM模型会简化为 SAR模型或 SEM模

型的原假设，进一步确定了SDM模型的适用性。综

上，我们接下来将使用具有时间空间双固定效应的

空间杜宾模型展开实证分析。

（三）实证结果分析

1.空间相关性分析

本文分别列出了具有时间空间双固定效应的

OLS模型、SAR模型、SEM模型和 SDM模型回归结

果，通过观察回归结果，可以发现，在不考虑空间溢

出效应的情况下，OLS模型中解释变量数字普惠金

融发展水平的回归系数为正，并且通过了 1%显著

性水平的检验，表明数字普惠金融的发展促进了经

济增长，验证了假设 1。此外，SAR模型、SEM模型

和 SDM模型的空间自回归系数ρ和空间误差系数λ
均为正，且都在1%的水平上显著，这表明被解释变

量经济增长水平具有明显的正向空间相关性，进一

步验证了假设 2，即本地区的经济增长能够对周边

地区的经济增长产生积极影响。

2.空间溢出效应分析

通过对比SAR模型、SEM模型和SDM模型的自

然对数似然函数值，可以发现SDM模型的自然对数

似然函数值最大，表明采用 SDM模型更优，这也同

时验证了上文Wald检验和LR检验的结果。因此，

本文只对 SDM模型的回归结果进行分析。由表 4
可以看出，SDM 模型中的空间自相关系数 ρ为
0.423，这说明本地区的经济增长水平每提升1%，就

会拉动周边地区的经济增长水平提升 0.423%。解

释变量数字普惠金融发展水平的直接效应回归系

数为 0.288，通过了 1%显著性水平检验，进一步验

证了假设 1，即数字普惠金融能够促进本地区的经

济增长。从估计系数来看，本地区的数字普惠金融

发展水平每增加 1个单位，能够直接提升本地区

0.288个单位的经济增长水平。数字普惠金融拓展

了金融服务的覆盖范围，加深了其使用深度，并降

低了服务成本，为居民提供了更方便、更灵活的金

融服务，尤其是服务广度和深度的提升，使得原本受

到金融排斥的中低收入群体、小微企业等也能积极

参与金融市场的活动，这对于优化资源配置起到了

积极作用，进而推动了本地区的经济增长。

通过观测控制变量的直接效应估计系数，可以

发现城镇化水平（lnUrb）、固定资产投资（lnFai）和

对外开放程度（lnFcu）均通过了1%显著性水平的检

验，且城镇化水平、固定资产投资和对外开放程度

每提升 1%，本地的经济增长水平就会相应的提升

1.068%、0.151%和 0.0236%。产业结构（lnInd）的直

接效应系数在10%的水平上显著为正，表明产业结

构的优化升级可促进本地区的经济增长。

在SDM模型中，解释变量数字普惠金融发展水

平的空间滞后项系数为负，并且通过了 1%的显著

性水平检验，这说明数字普惠金融发展对周边地区

经济将会产生负向影响，也即提升本地区的数字普

惠金融发展水平将会抑制周边地区的经济增长，验

证了假设 3。从估计系数来看，本地区的数字普惠
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金融发展水平每提升 1%，周边地区的经济增长水

平将会降低 0.321%。其原因可能在于：第一，数字

普惠金融发展具有空间聚集特征，数字普惠金融发

展水平较高的地区，更可能拥有吸收金融资源的巨

大优势，而金融资源的集聚必将为当地经济增长注

入活力；同时，金融资源向数字金融发展水平高的

地区集中，必将使得周边地区金融发展与经济增长

受到抑制性影响。第二，经济与金融市场化程度的

提升，也将带来地区之间同质化竞争的加剧，各地

区在扩大金融规模的同时，如果忽视地区的经济发

展现状，盲目展开竞争与争夺，将会带来经济的“脱

实向虚”，这种恶性竞争行为将会对经济增长产生

负向作用。

从控制变量的空间滞后项系数来看，城镇化水

平、固定资产投资和产业结构的空间滞后项系数均

通过了1%显著性水平的检验，且显著为负，表明本

地区城镇化水平的提升、固定资产投资的增加和产

业结构升级会阻碍周边地区的经济增长。然而，社

会保障水平的空间滞后项系数显著为正，说明本地

区社会保障水平的提升有利于周边地区的经济增

长。这是由于社会保障水平的变化往往是全国同

一性的。

（四）空间效应分解

为了进一步研究数字普惠金融对经济增长的

影响，本文参照黎蕾蕾（2020）的文献，对空间溢出

效应进行分解，分解为直接效应和间接效应，分别

来说明本地区数字普惠金融发展水平的变化对本

地区经济增长的影响程度，及其对周边地区经济增

长的影响程度。

由表 3的回归结果可知，数字普惠金融对经济

增长具有显著的正向直接效应，验证了假设1，即数

字普惠金融发展水平每增长1个单位，本地区的经

济增长水平就会提升0.269个单位。这可能是由于

数字普惠金融的发展有效降低了金融交易成本，扩

大了金融服务范围，提高了服务效率，借助金融力

量从而促进本地区的经济增长。数字普惠金融对

经济增长的间接效应系数为负，并且通过了 5%的

显著性水平检验，说明本地区数字普惠金融的发展

对周边地区经济增长具有抑制效应，本地区数字普

惠金融发展水平每提升 1%，周边地区的经济增长

水平就会降低0.326%，验证了假设 3。其原因可能

是数字普惠金融发展水平较高的地区凭借着自身

高水平的数字金融服务以及先进的技术，吸引了发

展水平较低地区的人才、资金等资源，抑制了其经

济增长，从而导致了负向空间溢出效应。

从控制变量的空间效应分解结果来看，城镇化

水平的直接效应系数为正，通过 1%显著性水平的

检验，间接效应系数在1%水平上显著为负，表明城

镇化水平的提升促进了本地区的经济增长，但却阻

碍了周边地区的经济增长。这可能是由于本地区

城镇化水平的提升促进了城市的高质量发展，拉动

了本地区居民的消费，进一步推进了本地区的经济

增长，周边地区的居民受到影响，纷纷迁入本地区，

从而抑制了周边地区的经济发展。固定资产投资

对本地区的经济增长有明显的积极影响，对周边地

区的影响并不显著。社会保障水平在 10%水平上

对区域经济增长有正向间接效应，直接效应并不显

著。产业结构的直接效应不显著，间接效应系数在

5%的水平上显著，表明本地区产业结构每提升1个
单位，周边地区的经济增长水平将随之降低0.0953
个单位，可能的解释为本地区第二产业和第三产业

的发展会吸引周边地区更多的资源和消费，从而对

周边地区经济增长带来影响。

（五）稳健性检验

空间权重矩阵是进行空间计量分析的基本要

素，选取不同的空间权重矩阵可能会得到不同的回

归结果，从而影响模型的稳定性。因此，本文借鉴

温红梅等（2020）的稳健性检验方法，选择经济距离

矩阵来替代前文的邻接权重矩阵，以检验上述实证

变量

Difi

lnUrb

lnFai

lnSec

lnFcu

lnInd

直接效应

0.269***
（0.0658）
0.955***

（0.0623）
0.150***

（0.0183）
0.0243

（0.0179）
0.0242***

（0.00445）
0.0202

（0.0144）

间接效应

-0.326**
（0.161）
-1.664***
（0.222）
-0.0434
（0.0292）
0.0832*

（0.0453）
0.0102

（0.0122）
-0.0953**
（0.0436）

表3 空间效应分解估计结果

数据来源：作者计算。

注：*、**和***分别表示在10%、5%和1%水平上显著。
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结果的可靠性。从稳定性检验结果看出，解释变量

数字普惠金融发展水平的估计系数有小幅度的变

动，但其直接效应和间接效应的系数符号与显著性

水平并没有发生较大变化，数字普惠金融在 1%的

显著性水平下促进当地经济增长，在 1%的显著性

水平下抑制周边地区的经济增长，这与前文的结论

一致，在很大程度上证明了本文回归结果的稳健性。

六、对策建议

通过上述分析，本文提出以下对策建议。

1.加强数字普惠金融基础设施建设，普及金融

知识

目前，中国不同地区之间仍存在着数字鸿沟问

题，政府应加大数字普惠金融基础设施的建设力

度，提高数字技术在欠发达地区的使用率，创新出

高效率、低成本的金融服务，使得金融服务更加普

遍实惠，让人们能够真正使用数字技术享用金融服

务。同时，政府可以开发普及数字金融知识的新渠

道，加大对数字技术及数字金融知识的宣传力度，

提高人们的金融知识储备，增强其风险防范意识，

特别是要在农村和偏远贫困地区进行宣传活动，鼓

励农村居民积极参与到数字普惠金融活动中，做到

与数字时代接轨。

2.深化区域金融合作

数字普惠金融为区域经济增长带来了负向空

间溢出效应，相关政府部门应合理布局数字技术，

加强地区间的协同作用，引导区域间的产业集聚，

形成优质产业链，促进产业发展，减弱数字普惠金

融的负向间接效应。不同区域之间应该积极进行

数字普惠金融发展经验和数字技术的共享交流，建

立跨区域、跨行业的共建共享合作机制，将共建共

享的发展理念植入数字普惠金融的发展实践中。

同时，金融部门应借助数字技术快速、便捷的优势，

进一步提高金融资源的流动性，让其他地区的各个

阶层主体能够享受到无差别的金融服务，实现经济

社会均衡发展。

3.制定行业进入准则，提高相应补贴

随着数字普惠金融的不断发展，政府应当制定

相应的市场进入准则，完善金融市场的投资环境，

促进数字金融的健康稳定发展。若数字金融服务

提供商出现破产清算的情况，部分投资者可能会由

于对互联网的掌握程度不够，其权益难以得到维

护，进而导致其对数字金融业务产生抵触情绪，影

响数字金融的发展。因此，相关政府部门应当制定

行业进入准则，让更多有担当、有能力的大型企业

为用户提供线上金融服务，保障用户的合法权益。

此外，线上金融服务的获得门槛低，服务提供商可

能会因用户的征信资质较差而提高自己的坏账准

备金率，增加了服务成本。基于此，政府部门应向

服务提供商提供相应的补贴，进而提高其参与积极

性。政府可以利用贷款贴息和无偿补助等奖励手

段，为服务商提供专项资金，有利于为其解决数字

技术投入低的难题。

4.推动产业结构升级

产业发展能够促进经济增长，因此应加快技术

创新，深化信息技术的应用，推进科技成果产业化，

实现信息化与工业化的有效融合，从而促进产业结

构优化升级。产业结构优化表现为工业和服务业

在经济中的占比提高，一方面，工业企业应加快数

字化转型的步伐，将数字技术有效地运用到企业生

产经营活动中，提高生产效率，从而形成规模效应。

另一方面，进一步发展壮大服务业，围绕人们多样

化的生活需求，利用现代数字技术，提高服务质量，

丰富服务供给，推动生活性服务业发展。

5.强化风险监管，保护客户合法权益

数字技术与传统金融业务的有效融合，突破了

传统金融线下发展的瓶颈，使得客户的需求不断得

到满足，但同时也有不少风险逐渐显现出来，如客

户信息泄露等问题。为此，监管部门应加强风险监

管，保护客户合法权益。监管部门应从金融业务规

范和消费者保护等方面开展多部门协调工作，加快

立法步伐。在规范金融市场的同时，也要推动市场

发展，做到鼓励、引导与规范并重，维护良好的数字

金融生态环境。同时，也要积极利用数字技术解决

监管难题，借鉴发达国家的监管手段，建立完善的

金融监管机制。
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The Spatial Spillover Effect of Digital Inclusive Finance on Regional Economic Growth in
Central China

Li Lili He Longhui He Guangwen
Abstract：In the context of regional imbalance in Chinas economic development, it is of theoretical and practical significance to
study the spatial spillover effect of digital Inclusive Finance on regional economic growth. Based on the data of 80 prefecture-level
cities in central China from 2011 to 2021, the results of empirical analysis of spatial econometrics model show that：First, there is
spatial agglomeration in the development of digital inclusive finance and economic growth, and the two show a significant positive
spatial correlation overall. Second, the development of digital financial inclusion can drive economic growth in the region. Third,
the development of digital financial inclusion will have a negative spatial spillover effect on economic growth, that is, the
development of digital financial inclusion hinders the economic growth of neighboring regions. Finally, based on the above
conclusions, this paper puts forward corresponding policy recommendations：First, strengthen the construction of digital inclusive
financial infrastructure and popularize financial knowledge. Second, deepen regional financial cooperation. The third is to
formulate industry entry guidelines and increase corresponding subsidies. Fourth, promote the upgrading of industrial structure.
Fifth, strengthen risk supervision and protect the legitimate rights and interests of customers.
Key Words：Digital Financial Inclusion；Economic Growth；Spatial Spillover Effects；Spatial Econometric Model
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