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互联网使用与信贷排斥的缓解
——基于中国家庭追踪调查的数据

韦 倩 徐 榕

摘 要 现阶段中国居民的信贷需求还没有得到充分满足，信贷排斥现象普遍存在。

基于中国家庭追踪调查（CFPS）2014年、2016年及2018年的数据，利用Probit模型估计，可以

发现：提高互联网使用强度，能显著缓解居民信贷排斥，人力资本效应、收入效应和健康效应

在其中发挥重要作用；城镇、高收入以及受教育程度较高的三类群体，使用互联网能够更有

效地缓解其信贷约束，显著降低信贷排斥的概率。今后宜从提升全民数字技能、增加乡村教

育投入、完善普惠金融体系、推动互联网金融发展入手，提供更多信贷可能，增加居民在信贷

市场上的优势。
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金融是经济的血液，而金融排斥会阻碍经济健康发展。金融排斥是指获得金融服务或产品的机会

极为有限甚至无法获得的现象［1］（P1），类似地，信贷排斥是指信贷需求很难甚至无法满足的现象。近年

来，虽然中国金融管理部门致力于加强宏观信贷政策引导，激励金融机构把更多资源投向贫困地区以及

一些弱势群体，但是，信贷排斥现象依然普遍存在［2］（P37-50）［3］（P15）［4］（P141-143）［5］（P68）。中国家庭追

踪调查2018年数据显示，如果以“借款被拒经历”作为信贷排斥的判断依据，那么，有过信贷排斥的居民

占比高达1/3①。其实，不仅是中国，信贷排斥在其他国家也屡见不鲜。研究表明，贫困［6］（P16）［7］（P570）、

宗教［8］（P144）、性别歧视［9］（P307）以及种族歧视［10］（P110）等都是引起信贷排斥的重要因素。不仅如此，

信贷排斥反过来还会导致过度负债［11］（P457-466），扩大贫富差距［12］（P107-143），甚至加剧社会排斥［13］

（P1-24）。因此，缓解信贷排斥，提升金融包容性势在必行。

一、研究综述

在经济学研究中，信贷排斥问题受到了学者们的广泛关注。王修华等人［4］（P143）基于微观调研数

据研究发现，中国农户的金融排斥现象呈现空间特征，中西部地区农户的金融排斥程度甚于东部地区；

González等学者［14］（P163-176）也发现，较贫困的地区构成了独特的金融生态系统，处于这一系统的消费

者并非缺乏正规金融机构的服务，而是由于服务质量低下、服务成本高昂，信贷需求难以满足。基于这

一事实，许多学者在缓解家庭信贷约束方面做出了很多努力。从家庭内部来说，首先，收入低、投资机会

① 计算过程中删除了不适用样本和拒绝回答样本。
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少是影响中国农户信贷需求的主要原因［15］（P204），因此，提高居民收入和人力资本水平能够直接有效地

缓解信贷约束［7］（P553）［16］（P56）。其次，由于缺乏金融知识，居民往往怯于通过正规金融机构来满足信

贷需求，并且金融机构与家庭用户之间存在着信息不对称，消除这些信息不对称所带来的收益不足以弥

补其成本，这也是造成农户信贷排斥的主要原因。因此，增加金融知识、家庭资产、社会互动也能够在一

定程度上降低面临信贷排斥的可能［3］（P21-27）［17］（P80）。最后，对于失业家庭和低收入家庭来说，相比于

银行信贷，从朋友或亲戚那里获得非正式借贷或许是更容易的选择［6］（P23）。从家庭外部环境来说，改

善获得金融服务和产品的渠道可以显著提高信贷可得性［18］（P1347-1376）［19］（P29）［20］（P188），有针对性的

金融政策也是缓解金融抑制的有效途径［21］（P148-159）。

互联网的出现能够显著改善居民获取信息的准确性，提升市场信息效率水平［22］（P29）［23］（P174-

188），提高金融市场参与度［24］（P84）［25］（P1），为信贷排斥的解决提供了突破口。信息技术与金融市场的

深度融合催生了金融科技，新兴的互联网金融能够减少信息不对称性，提高信息透明度，进而提高信贷

可及性，被认为是缓解中国信贷排斥的重要工具［26］（P7）。从更宏观的角度来说，互联网的使用显著提升

了国家普惠金融水平［27］（P172-173），有利于缓解居民信贷约束，促进包容性金融的发展［28］（P1-19）。但

是，以往研究更加侧重于从个人特征［6］（P16-24）［7］（P553-574）［8］（P144-158）［9］（P307-320）［10］（P110-124）［16］

（P46-57）、金融产品的创新与改进［18］（P1347-1376）［19］（P29-35）［20］（P188-206）［26］（P1-8）［29］（P2-16）等角度

出发解决信贷排斥问题，而很少涉足互联网与信贷排斥的交叉领域。

一些学者探讨过互联网对金融产品参与性的影响，比如，Adonsou和Basnet［30］（P481-497）发现互联

网访问与信用卡欠款之间呈正相关关系；Benlagha和Hemrit［25］（P1-13）使用2007年至2017年OECD国家

的数据发现，互联网的使用对非人寿保险活动产生了积极影响，但对人寿保险的需求没有显著影响；周

广肃和梁琪［24］（P84-101）利用中国家庭追踪调查2010年和2014年的数据发现，使用互联网能够显著增

加家庭风险金融资产投资，但该影响主要存在于高收入、高教育以及非农户籍群体中；Asongu等学者［31］

（P1-27）利用2001-2011年39个非洲国家的162家银行的贷款数据研究发现，信息传播能够减轻市场对

贷款价格和数量的不利影响，从而促进居民借贷。这些研究虽然从侧面印证了互联网具有缓解信贷约

束的作用，但并未作出正面回答。本文不仅发现互联网能够显著降低居民信贷排斥的可能性，并且从人

力资本效应、收入效应以及健康效应三条路径来阐述其中的影响机制。

本文的创新点在于，一方面，已有文献往往从金融排斥整体出发，构建金融排斥指数来衡量金融排

斥程度［5］（P71）［32］（P36-45），而金融排斥是一个广义概念，比如，从金融服务类别来看，金融排斥可以分为

储蓄排斥、信贷排斥和保险排斥［3］（P18）［33］（P1-100），本文聚焦信贷排斥这一视角，将金融排斥具体化，有

利于“对症下药”缓解金融排斥。另一方面，以往文献在研究互联网的影响时，一般将“是否上网”作为

“互联网使用”的衡量指标［34］（P35）［35］（P42-59）［36］（P57-77），简单地将其设置为 0-1变量。然而，“数字鸿

沟”并非简单的“是否使用互联网”的差别，Deursen和Dijk［37］（P354）认为，即使互联网得到普及，使用类

型和使用技能差异造成的“第二级数字鸿沟”仍在继续扩大，所以不能将“互联网使用”作为一个普遍现

象进行讨论［38］（P417-435）。基于此，本文将“互联网使用”具体到时间维度，采用“业余上网时间”这一连

续变量来衡量“互联网使用强度”，更能体现“互联网使用”的差异性，增强互联网缓解信贷排斥的解释

力度。

二、理论分析与研究假说

以往研究已表明，互联网充当了金融市场参与者之间良好的信息流动渠道［39］（P69-83），降低了投资

成本和进入壁垒［40］（P221-225），减少了信息不对称之类的信贷约束［22］（P29-45），促进了人类包容性发

展［41］（P1-13）。具体来说，互联网作为信息中枢和交流媒介，一方面，互联网上的信息林林总总，居民通

过互联网直接搜寻所需要的信息，了解金融知识，提高金融素养，进而增加获取信贷的可能性［17］（P92-
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93）；另一方面，互联网在一定程度上可以消除中介机构，允许交易双方直接进行沟通交流，提高了金融

市场上借贷双方之间的信息流动性，减少了逆向选择和道德风险，强化了问责机制［42］（P191-198），进而

缓解信贷排斥。因此，基于互联网能够降低信息搜寻成本，减少交流摩擦的特点，我们提出第一个假说：

H1a：互联网对缓解信贷排斥具有直接效应，即提高互联网使用强度能够显著降低居民面临信贷排

斥的可能性。

一直以来，许多人认为，只要一国的互联网覆盖率达到饱和，数字鸿沟所带来的问题便会迎刃而解。

然而，“第二级数字鸿沟”支持者的观点是，即使互联网得到普及，使用类型和使用技能的鸿沟仍在继续

扩大［37］（P354-375）。鉴于中国城乡二元结构与贫富差距长期存在的事实，本文认为，不同社会群体使用

互联网的技能以及目的等各不相同，使得由互联网所产生的影响效果也截然不同。据此，本文对第一个

假说进行补充：

H1b：互联网对不同社会群体信贷排斥的缓解效果不同，弱势群体利用互联网缓解信贷排斥的能力

低于社会主导群体。

随着信息技术的高速发展，互联网为人们提供了越来越多的增资（capital-enhancing）机会［43］（P259-

272），同时，人力资本作为一种“活资本”，在数字经济的背景下，使用互联网对人力资本的提升卓有成

效。一方面，熟练掌握互联网本身就是一种专业技能，是人力资本的重要组成部分；另一方面，互联网是

一个方便快捷的学习渠道，居民通过互联网来学习专业技能，增加金融知识，是提升人力资本水平的有

效途径。人力资本水平高的用户能够以更加明智的方式使用互联网进行“增资活动”［44］（P92-113），进而

增加其在信贷市场上的优势，Zins和Weill［16］（P46）、Shihadeh［7］（P553）的研究也表明，受过高等教育的居

民金融包容性更强。基于此，本文提出第二个假说：

H2：互联网能够通过人力资本效应来缓解居民信贷排斥。

已有研究表明，互联网能够显著增加居民收入［34］（P36）［45］（P227-250），而收入水平是居民获取信贷

的重要影响因素［46］（P1-30）［47］（P1-17）。因此，本文认为，互联网可以通过收入效应来增加居民在信贷市

场上的优势，进而缓解其信贷约束。具体来说，互联网主要通过三个途径来提高居民收入：第一，提高人

力资本。假说H2表明，互联网能够显著提高居民人力资本水平，这与收入高低有直接关系。第二，提高

农业生产率。已有研究表明农村居民面临较为严重的金融排斥［4］（P139-143）［48］（P115-126），而信息化发

展促进了农业技术效率的提升［49］（P456-464）［50］（P83-99）［51］（P22-40），进而对提高农户收入具有积极影

响。第三，增加就业机会。通过使用互联网，不仅可以激励农户创业［52］（P112-126），提高创业绩效［53］

（P62-80），还可以通过增加在线求职机会来缓解就业压力［54］（P1-19）。基于上述三种途径，本文提出第

三个重要假说：

H3：互联网能够通过收入效应来降低居民面对信贷排斥的可能。

现阶段，人们对健康的渴望越来越强烈，互联网作为居民获取健康信息的有力工具［55］（P580-595），

对提升居民健康状况有显著的正向作用。Wagner等人［56］（P415-420）的研究也表明，与非互联网用户相

比，互联网用户掌握的健康知识更多，自我保健能力更强。而Wu 等学者［57］（P33-46）利用中国家庭收入

调查（CHIP）数据研究发现，居民的健康状况对借贷行为具有显著影响。在实际生活中，身体状况较差

的居民在借贷过程中会处于劣势，其还贷能力易受到质疑，因而健康状况是影响借贷成功与否的重要变

量。总体而言，随着“养生”成为当代一大时尚潮流，居民对健康愈加重视，互联网为居民提供了健康信

息的搜索渠道，在一定程度上有利于居民保持身体健康，更进一步地为居民在借贷市场上增加优势，提

高获取信贷的可能。基于此，本文提出第四个重要假说：

H4：互联网能够通过健康效应缓解居民信贷约束。
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三、实证研究设计

为了能够更加准确地寻找互联网对信贷排斥的影响机制，本文构造了Porbit基准模型，并在此基础

上建立中介效应模型，考察不同的中介变量对信贷排斥的作用效果。

（一）基准模型的构建

本文分析的信贷排斥是 0-1变量，因此，主要采用Probit模型来分析互联网使用强度对信贷排斥的

影响，模型设定如下：

Prob(Yi = 1|Xi ) = Prob(α0Ti + β0Xi + εi > 0|Xi ) （1）
式中，Yi是虚拟变量，其值为1表示受到信贷排斥，为0表示未受到信贷排斥；Ti是本文的核心解释变量

——互联网使用强度，用“业余上网时间”表示；Xi是控制变量，主要包括个体、家庭及省级特征变量；εi
是误差项，εi~N(0，σ2)。

（二）中介效应模型的构建

为了识别互联网使用强度如何影响信贷排斥，本文借鉴Baron和Kenny［58］（P1173-1182）的方法，构

建如下中介效应模型：

Yi = α1Ti + β1Xi + ε1 （2）
Mi = γ + α2Ti + β2Xi + ε2 （3）
Yi = α3Ti + α4Mi + β3Xi + ε3 （4）

其中，Mi表示中介变量，包括居民的人力资本水平、收入水平和健康状况，γ表示常数项，ε1、ε2、ε3为随机

误差项，其余变量含义与（1）式相同。（2）式表示互联网使用强度对信贷排斥的总效应，（3）式表示互联网

使用强度对中介变量的影响效应，（4）式中的α3表示在控制了中介变量的影响后，互联网使用强度对信

贷排斥的直接效应。结合（3）、（4）两个式子可以进一步得到中介效应α2*α4，即互联网使用强度通过中

介变量对信贷排斥所产生的影响效应。

中介效应模型的具体检验步骤为：①检验（2）式中α1是否显著，若显著，则进行第二步。②依次检验

（3）式和（4）式中α2、α4的显著性，若都显著，则中介效应成立；如果至少有一个不显著，则需要用Boot‐

strap方法检验α2*α4是否显著，只有拒绝原假设（H0：α2*α4 = 0），才能表明存在中介效应。③检验（4）式

中α3是否显著，若显著，表明模型存在直接效应；若不显著，则表明模型不存在直接效应。④比较α3与
α2*α4的符号，若同号，则为中介效应；若异号，则为遮掩效应。

（三）数据来源

本文所用数据主要来自中国家庭追踪调查（CFPS）2014年、2016年及 2018年的全国追踪调查，其

中，个人特征变量的相关数据来自CFPS中的成年人口调查数据库，家庭特征变量的相关数据来自CFPS

中的家庭调查数据库，数据库中的异常值和缺失值作删除处理。另外，控制变量中的省级特征变量数据

来自对应年份的《中国统计年鉴》。

需要说明的是，本文意在考察互联网使用情况对信贷排斥的影响，为了防止不使用互联网的样本对

模型造成扰动，只选取业余上网时间大于零的样本。同时，为了避免样本重复问题，以2014年调查为基

础，只保留了2016年和2018年的新增样本，剔除了追踪数据，最终得到13749个有效样本。另外，考虑到

通货膨胀的影响，对金额相关数据①以2010年为基期进行指数平减，并对其取对数值，以减少价格因素的

扰动。

（四）变量选取与描述性统计

被解释变量：信贷排斥。以“是否有借款被拒经历”来衡量信贷排斥，若存在借款被拒经历，则认为

① 金额相关数据包括收入水平、家庭纯收入、存款、金融产品、借出款、负债、经济发展水平。
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该居民受到信贷排斥。

核心解释变量：互联网使用强度。互联网的普及使居民随时随地上网成为可能，但不同群体使用互

联网的强度不同，从而使得互联网对个体的影响程度不同。参考周广肃和梁琪［24］（P88），选用“业余上

网时间”来衡量互联网使用强度，并在实证分析中对其取对数。另外，考虑到模型可能存在内生性，还选

取样本所在区（县）（除自己以外）的当年业余上网时间的对数均值及“互联网作为信息渠道的重要性”作

为核心解释变量的备选工具变量。

中介变量：人力资本水平、收入水平和健康状况。根据上文的理论分析，互联网使用强度可能会通

过影响居民人力资本水平、收入水平和健康状况对信贷排斥产生影响，因此，本文选取已完成的最高学

历、过去12个月家庭总收入的对数①以及自评健康状况作为中介变量，以考察互联网使用强度的中间传

导机制。

控制变量：个体层面的控制变量主要包括居住地、年龄、年龄的平方、性别、婚姻以及是否有慢性病；

家庭层面的控制变量包括家庭纯收入、是否有住房、存款数额、持有的金融产品总价、借出款以及负债数

额；省级层面的控制变量包括经济发展水平、教育支出占比以及金融发展效率。具体变量的描述性统计

如表1所示。

① 本文选取家庭总收入作为收入水平的衡量指标的原因在于，信贷排斥的发生往往与家庭经济状况息息相关，家庭总收入是借贷成功与否的重要

影响因素。

表1 变量定义及描述性统计

变量名称

信贷排斥

互联网使用强度

互联网重要性

人力资本水平

收入水平

健康状况

居住地

年龄

年龄的平方

性别

婚姻

慢性病

家庭纯收入

住房

存款

金融产品

借出款

负债

经济发展水平

教育支出占比

金融发展效率

变量定义

是否有借款被拒经历，是=1，否=0

业余上网时间（小时/周）的对数

互联网作为信息渠道的重要性，按重要程度赋值1—5，

1表示非常不重要，5表示非常重要

已完成的最高学历，文盲/半文盲=1，小学=2，初中=3，

高中/中专/技校/职高=4，大专=5，大学本科=6，硕士=7，

博士=8

过去12个月家庭总收入（元）的对数

1=不健康，2=一般，3=比较健康，4=很健康，5=非常健康

城镇=1，乡村=0

调查时的年龄

调查时的年龄的平方除以100

男=1，女=0

在婚和同居=1，其他=0

半年内是否有慢性疾病，是=1，否=0

家庭纯收入（元）的对数

是否有住房，是=1，否=0

家庭现金及存款总额（元）的对数

家庭金融产品总价（元）的对数

个人或者组织尚未归还借款（元）的对数

家庭负债总额（元）的对数，包括待偿房贷本息、

购房建房装修借款、待偿民间借贷总额、其他银行贷款、

其他亲友借款

人均GDP（元）的对数

（地方财政教育支出/GDP）*100%

金融机构贷款余额/存款余额

均值

0.353

2.287

3.845

3.431

10.653

3.436

0.572

30.769

10.996

0.526

0.666

0.085

10.564

0.862

6.654

0.767

2.237

5.306

10.589

3.620

0.718

标准差

0.478

0.864

1.156

1.312

1.196

1.064

0.495

12.367

8.9

0.499

0.472

0.280

1.707

0.345

4.855

2.809

4.157

5.578

0.396

1.244

0.078
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四、实证结果分析

为选出相对合理的实证分析模型并考察回归结果的稳健性，本文首先对Probit基准模型进行回归，

之后加入个人、家庭以及省级特征变量以控制其他因素对信贷排斥的影响；其次，本文从测量误差、遗漏

变量及因果关系三个角度出发来解决模型内生性问题；最后，从样本本身以及计量方法入手进行稳健性

检验，保证估计结果的稳健性。

（一）基准模型回归分析

本文首先探讨互联网使用强度对于信贷排斥的影响，表2汇报了相应的估计结果。模型（1）是未加

入任何控制变量的Probit模型回归结果，模型（2）则在模型（1）的基础上加入个人、家庭以及省级特征变

量。通过模型（1）和模型（2）的结果对比可以看出，无论是否加入控制变量，提高互联网使用强度均能显

著缓解居民信贷排斥，以模型（2）的边际效应估计结果为例，互联网使用强度每提高1%，居民受到信贷

排斥的概率下降0.018个百分点，且通过了1%的显著性检验。总体来说，提高互联网使用强度能够显著

缓解信贷排斥，假说H1a得到初步验证。

通过观察控制变量可以发现：从个人层面来说，在年龄拐点之前，随着年龄的增加，面临信贷排斥的

概率增加，但越过拐点之后，年龄增大则会增加获取信贷的可能，这可能是因为到了一定的年龄之后，物

质资本和社会资本均得到一定程度的积累，因而其信贷需求更易满足；已婚居民比未婚居民更容易获得

信贷；而患有慢性病的居民在更大概率上面临着信贷排斥。从家庭层面来说，对于家庭纯收入高、拥有

住房、存款和金融产品较多的居民来说，面临信贷排斥的概率较低；而存在较大数量借出款以及较高负

债的居民存在信贷排斥的概率较大。最后，从省级层面来说，提高经济发展水平和金融发展效率在一定

程度上能够缓解居民信贷排斥。

（二）内生性问题讨论

考虑到互联网使用强度这一变量可能存在内生性，本文试图从测量误差、遗漏变量及因果关系三个

角度出发来解决模型内生性问题。具体来说，首先，对于测量误差造成的内生性而言，本文从数据权威

性入手，选取的所有数据均来自中国家庭追踪调查（CFPS）及《中国统计年鉴》，保证数据的准确性；同

时，各变量均是在前人权威研究结果的基础上进行参考和创新，增加了模型的可信性和适用性。其次，

对于遗漏变量而言，本文分别从个人、家庭及省级特征角度考虑，将影响信贷排斥的多种因素加入控制

变量中，以缓解因遗漏变量造成的内生性。最后，对于因果关系问题造成的内生性，考虑到有些家庭可

能由于信贷需求从而引致了互联网使用需求，造成反向因果问题，因此本文试图采用 IV-Probit模型来解

决这一问题。

工具变量的选取要求工具变量与核心解释变量高度相关且与误差项不相关，即寻找与互联网使用

强度相关但与信贷排斥不相关的变量。本文选取样本所在区（县）（除自己以外）的当年业余上网时间的

对数均值以及互联网作为信息渠道的重要性这两个变量作为备选工具变量。原因在于，一方面，一个地

区的业余上网时间均值较高通常意味着这个地区的互联网相关基础设施比较完善，从而与该地区的居

民互联网使用强度呈正相关；在信息高度发达的新时代，居民获取信息的渠道多种多样，而互联网作为

信息渠道的重要程度越高，表明使用互联网的强度越强，这意味着互联网重要性与互联网使用强度紧密

相关。另一方面，业余上网时间的县均值与互联网作为信息渠道的重要性很难与信贷排斥直接挂钩，即

这两个工具变量与误差项不相关。

上述分析仅仅阐述了工具变量的理论合理性，接下来本文将通过一系列检验，从实证角度检验选取

的工具变量是否合理。首先，需要先对互联网使用强度这一核心解释变量进行内生性检验，结果显示，

Wald test of exogeneity对应的p值为0.080，在10%的显著水平上拒绝原假设，表明模型存在内生性。其

次，本文使用Weakiv的方法检验工具变量与内生变量的相关性，结果显示，AR统计量为6.63，对应的p
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值为0.036，Wald统计量为6.10，对应的p值为0.014，表明不存在弱工具变量问题。最后进行过度识别检

验，结果显示p值为0.480，表示接受原假设，即认为工具变量是外生的，与扰动项不相关。

在进行了上述分析之后，本文将 IV-Probit的估计结果列入表2的模型（3）中，对比模型（2）、（3）发现，

在考虑了内生性问题之后，互联网使用强度对信贷排斥的边际效应为-0.058，即互联网使用强度每提高

1%，居民受到信贷排斥的概率下降0.058个百分点，这一结果通过了5%的显著性检验，且高于Probit模

表2 互联网使用强度对信贷排斥影响的估计结果

变量

互联网使用强度

居住地

年龄

年龄的平方

性别

婚姻

慢性病

家庭纯收入

住房

存款

金融产品

借出款

负债

经济发展水平

教育支出占比

金融发展效率

常数项

年份固定效应

省份固定效应

观测值

（1）Probit

估计系数

-0.038***

（0.013）

-0.439***

（0.112）

Yes

Yes

13 749

边际效应

-0.014***

（0.005）

Yes

Yes

13 749

（2）Probit

估计系数

-0.048***

（0.015）

0.015

（0.027）

0.027***

（0.007）

-0.037***

（0.008）

0.032

（0.025）

-0.064*

（0.036）

0.123***

（0.045）

-0.024***

（0.008）

-0.137***

（0.036）

-0.005*

（0.003）

-0.024***

（0.005）

0.015***

（0.003）

0.026***

（0.002）

-2.711***

（0.907）

0.057

（0.086）

-13.715***

（4.520）

37.482***

（12.672）

Yes

Yes

11 396

边际效应

-0.018***

（0.005）

0.006

（0.010）

0.010***

（0.002）

-0.014***

（0.003）

0.012

（0.009）

-0.024*

（0.013）

0.045***

（0.017）

-0.009***

（0.003）

-0.050***

（0.013）

-0.002*

（0.001）

-0.009***

（0.002）

0.006***

（0.001）

0.010***

（0.001）

-0.998***

（0.334）

0.021

（0.032）

-5.047***

（1.663）

Yes

Yes

11 396

（3）IV-Probit

估计系数

-0.158**

（0.064）

0.031

（0.028）

0.026***

（0.007）

-0.037***

（0.009）

0.032

（0.025）

-0.070*

（0.037）

0.124***

（0.045）

-0.021***

（0.008）

-0.148***

（0.037）

-0.005

（0.003）

-0.023***

（0.005）

0.015***

（0.003）

0.026***

（0.002）

-1.936**

（0.897）

0.131*

（0.075）

-11.309***

（4.304）

27.637**

（12.269）

Yes

Yes

11 234

边际效应

-0.058**

（0.024）

0.011

（0.010）

0.009***

（0.003）

-0.013***

（0.003）

0.012

（0.009）

-0.026*

（0.014）

0.046***

（0.017）

-0.008***

（0.003）

-0.056***

（0.014）

-0.002

（0.001）

-0.009***

（0.002）

0.006***

（0.001）

0.010***

（0.001）

-0.712**

（0.330）

0.048*

（0.028）

-4.159***

（1.583）

Yes

Yes

11 234

注：***、**、*分别代表在1%、5%、10%的统计水平上显著；括号内数字为稳健标准误；模型报告的是边际效应是在样本均值处的边际效应。
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型的边际效应，说明排除了内生性后结果依然稳健，Probit模型低估了互联网使用强度对信贷排斥的影

响，假说H1a进一步得到验证。

（三）稳健性检验

本文采用以下两种方法进行稳健性检验：

从样本本身入手，对所有连续变量进行上下1%的截尾处理以减少异常值的扰动。估计结果如表3

的模型（1）所示，通过 IV-Probit模型估计互联网使用强度对信贷排斥的影响，发现互联网使用强度每提

高1%，居民受到信贷排斥的概率下降0.059个百分点，且通过了5%的显著性检验。

从计量方法入手，通过使用CMP方法以及调整标准误的方式进行稳健性检验。条件混合过程估计

方法（Conditional Mixed Process，CMP）是由Roodman［59］（P159-206）提出的，它拟合了一系列多重方程、

多级和条件递归混合过程的估计量，在经济学类的实证文章中广泛应用［36］（P68）［60］（P62-74）［61］（P239-

250）。CMP方法的估计结果如表3的模型（2）所示，互联网使用强度对信贷排斥的边际效应为-0.041，通

过了1%的显著性检验，表明互联网使用强度每提高1%，将使居民面对信贷排斥的可能性下降0.041个

百分点。

可见，不论是从样本本身出发还是从计量方法入手，提高互联网使用强度均能显著缓解居民信贷约

束，说明基准模型估计结果具有较好的稳健性。

五、影响机制分析

在前文分析的基础上，本文依据城乡、收入水平以及受教育水平分别进行分组回归，以探讨不同群

体使用互联网对信贷排斥的影响效果。同时，为了寻找互联网使用强度的中间作用机制，本文从人力资

本效应、收入效应和健康效应三个方面进行中介效应分析。

（一）异质性影响分析

尽管提升互联网使用强度对缓解信贷排斥具有积极作用，但对于不同群体可能会产生不同的影响

效果。本文根据城乡、收入水平以及受教育水平分别进行分组，考察不同群体使用互联网的影响效果。

表4中各模型的因变量均为信贷排斥，同时，为了减少内生性的影响，各子样本均在 IV-Probit模型基

础上进行估计。模型（1）、（2）分别为农村居民和城镇居民的估计结果，显然在其他条件不变的情况下，

城镇居民每提高1%的互联网使用强度，会使得面对信贷排斥的概率减少0.053个百分点，且通过了10%

的显著性检验；而在农村居民群体中，该效应并不显著。本文认为，尽管农村互联网基础设施已经基本

建成，但城乡数字使用环境存在显著差异，不利于农村居民充分使用互联网，从而使得农村居民利用互

联网缓解信贷约束的能力低于城镇居民。

模型（3）、（4）将居民按照样本中位数划分为低、高收入群体，估计结果显示，高收入群体提高互联网

表3 稳健性检验估计结果

变量

互联网使用强度

控制变量和常数项

年份固定效应

省份固定效应

观测值

（1）进行上下1%的截尾处理

估计系数

-0.158**

（0.073）

Yes

Yes

Yes

10 401

边际效应

-0.059**

（0.027）

Yes

Yes

Yes

10 401

（2）CMP方法

估计系数

-0.112***

（0.043）

Yes

Yes

Yes

11 396

边际效应

-0.041***

（0.016）

Yes

Yes

Yes

11 234

注：***、**、*分别代表在1%、5%、10%的统计水平上显著；模型（1）中，括号内数字为稳健标准误；模型（2）中，括号内的数字为省级层面的聚

类标准误；模型（1）、（2）中边际效应报告的是在样本均值处的边际效应。
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使用强度能够显著降低信贷排斥的可能，即互联网使用强度每提高1%，高收入群体受到信贷排斥的可

能性下降0.091个百分点，而在低收入群体中未见此效应。说明在上网时间相同的情况下，低、高收入群

体在接触信息、使用信息和利用信息获利等方面存在差异，从而使得对信贷排斥的影响效果不同。

根据中国居民受教育水平现状，平均受教育程度为初中，因此本文以“初中”为分界点，将样本分为

“小学及以下”“初中及以上”两个子样本进行估计，结果如模型（5）、（6）所示。显然，提高互联网使用强

度并不能为小学及以下的居民在借贷市场上带来优势，但却可以显著缓解初中及以上居民的信贷排斥

问题，说明受教育差异是“数字鸿沟”显著存在的原因之一，受教育水平低的人无法享受互联网红利，而

受过更多教育的人会使用互联网进行更多的“增强资本”活动［62］（P602-621）［63］（P963-980），缓解信贷约

束。以上分析验证了假说H1b成立。

（二）中介效应分析

根据前文的分析，在借贷过程中不仅要考虑对方的受教育水平、收入水平等，还需要考虑健康情况，

这些都是影响居民还贷能力的重要指标。因此，本文将从人力资本效应、收入效应和健康效应三个方面

进行中介效应分析，估计结果如表5所示。

模型（1）中互联网使用强度的系数对应式（3）的α2，模型（2）中互联网使用强度和人力资本水平的系

数则分别对应式（4）的α3、α4。由上文中介效应的分析步骤可知，互联网使用强度影响信贷排斥的直接

表4 互联网使用强度对不同群体信贷排斥影响的估计结果

变量

互联网使用强度

控制变量和常数项

年份固定效应

省份固定效应

观测值

（1）

农村居民

-0.054

（0.036）

Yes

Yes

Yes

4 737

（2）

城镇居民

-0.053*

（0.031）

Yes

Yes

Yes

6 497

（3）

低收入群体

-0.028

（0.031）

Yes

Yes

Yes

5 515

（4）

高收入群体

-0.091**

（0.039）

Yes

Yes

Yes

5 719

（5）

小学及以下

0.013

（0.049）

Yes

Yes

Yes

1 874

（6）

初中及以上

-0.087***

（0.028）

Yes

Yes

Yes

9 355

注：***、**、*分别代表在1%、5%、10%的统计水平上显著；括号内数字为稳健标准误；模型报告的是在样本均值处的边际效应。

表5 互联网使用强度的中介效应估计结果

变量

互联网使用强度

人力资本

收入水平

健康状况

控制变量和常数项

年份固定效应

省份固定效应

观测值

（1）2SLS

人力资本

1.368***

（0.077）

Yes

Yes

Yes

10 910

（2）IV-Probit

信贷排斥

-0.048*

（0.025）

-0.011**

（0.004）

Yes

Yes

Yes

10 910

（3）2SLS

收入水平

0.291***

（0.054）

Yes

Yes

Yes

11 101

（4）IV-Probit

信贷排斥

-0.051**

（0.024）

-0.021***

（0.004）

Yes

Yes

Yes

11 101

（5）2SLS

健康状况

0.190***

（0.052）

Yes

Yes

Yes

11 234

（6）IV-Probit

信贷排斥

-0.054**

（0.024）

-0.024***

（0.005）

Yes

Yes

Yes

11 234

注：***、**、*分别代表在1%、5%、10%的统计水平上显著；括号内数字为稳健标准误；模型（2）、（4）、（6）报告的是在样本均值处的边际效应。
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效应是-0.048，人力资本水平对应的中介效应是-0.015①，占总效应的25.86%②。其经济含义为，互联网使

用强度每提升 1%，会使得居民面对信贷排斥的概率直接减少 0.048个百分点，通过人力资本效应减少

0.015个百分点，假说H2得到验证。

与人力资本效应相类似，可以计算出收入水平对应的中介效应为-0.006，健康状况对应的中介效应

为-0.005，即互联网使用强度每提高1%，收入效应会使得居民面对信贷排斥的概率减少0.006个百分点，

而健康效应会使居民面对信贷排斥的概率减少0.005个百分点，二者分别占总效应的10.34%和8.62%，

上述结果均通过了5%的显著性检验。虽然收入效应和健康效应相对于人力资本效应较小，但不能否认

互联网能通过影响居民收入和健康来影响信贷获取，假说H3、H4均得到验证。

对比表5中模型（1）-（6）可以发现，人力资本效应比收入效应和健康效应高的原因在于，提高互联网

使用强度所带来的人力资本提升效应更大，即互联网使用强度每提高1%，会使得人力资本的绝对值提

高0.01368个单位，是模型（3）中收入水平估计系数的4.7倍，模型（5）中健康状况估计系数的7.2倍。由

此可见，合理使用互联网对居民人力资本的提高成效卓著，这也为数字时代下的弱势群体缓解信贷约束

提供了突破口。

六、结论与政策建议

本文研究了互联网使用强度对居民信贷排斥的影响，探讨了不同群体的影响效果，并试图寻找其中

的作用机制。利用中国家庭追踪调查（CFPS）2014年、2016年及2018年的数据分析发现，在控制了一系

列变量及内生性影响后，互联网使用强度每提高1%，能够使居民面对信贷排斥的可能性下降0.058个百

分点，这一结果通过了稳健性检验，且在城镇、高收入以及受教育程度较高的居民中更加显著。这是因

为这三类群体往往生活在数字化程度较高的环境中，享有充分使用互联网的机会，并且这些社会主导群

体在接触信息、使用信息和利用信息获利等方面优于弱势群体，从而使得他们能够利用互联网进行更多

的“增强资本”活动，享受更多的互联网红利，进而增加其在信贷市场上的优势，降低面临信贷排斥的可

能。本文进行中介效应分析发现，居民受教育程度、收入水平和健康状况是重要的中介变量，互联网能

够通过人力资本效应、收入效应和健康效应增加居民在信贷市场上的谈判资本，三个效应在总效应中的

占比分别为25.86%、10.34%和8.62%，且通过了5%的显著性检验。

针对上述结论，本文从以下几个方面提出相关政策建议：

第一，提升全民数字技能，关注弱势群体信息化服务。现阶段中国“数字接入鸿沟”已基本弥合［64］

（P93-115），但是“数字使用鸿沟”仍是横在弱势群体面前的一道屏障，是解决中国发展不平衡问题必须

跨越的障碍。本文认为，实现信息服务全覆盖的关键在于“短板”，即完善弱势群体的信息化服务，提升

弱势群体数字使用技能，提高其互联网使用广度与深度，防止弱势群体被边缘化。

第二，增加乡村教育投入，缓解城乡教育资源分配不均。除了提高弱势群体的数字使用技能外，重

视乡村教育也是缓解城乡数字鸿沟的重要途径，不论是在享受互联网红利方面，还是信贷市场谈判方

面，受教育水平都是重中之重。因此，要增加乡村教育投入，推动优质教育资源向农村扩散，实现城乡教

育资源动态平衡。

第三，完善普惠金融体系，缓解弱势群体信贷约束。找准金融服务的“弱点”与“痛点”，对症下药来

发展普惠金融才能使真正需要信贷的群体获得金融服务，才能提高金融可及性，使普惠金融体系更加完

善，为“人民日益增长的美好生活需要和不平衡不充分的发展之间的矛盾”的解决贡献一分力量。

第四，推动互联网金融发展，提供更多信贷可能。互联网的高速发展与金融排斥的普遍存在催生了

① 具体计算公式为：1.368*（-0.011）≈-0.015。下文收入效应、健康效应的计算与此类似，不再赘述。

② 具体计算公式为：-0.015/（-0.058）≈25.86%。下文收入效应、健康效应的占比计算与此类似，不再赘述。
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互联网金融，用信贷机制创新来解决供需矛盾是缓解居民信贷约束的新路径，要充分利用互联网在居民

生活中的“高渗透性”来切实解决居民的信贷需求。
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The Use of the Internet and the Alleviation of Credit Exclusion
Based on the Data from China Family Panel Studies

Wei Qian，Xu Rong（Shandong University）

Abstract Chinese residents' credit needs have not been fully satisfied, and credit exclusion is wide‐

spread at this stage. Based on the data of the China Family Panel Studies (CFPS) in 2014, 2016 and 2018, and

using the Probit model estimation, this study found that increasing the intensity of internet use can significant‐

ly alleviate residents' credit exclusion, in which human capital effect, income effect and health effect play an

important role. The urban, high-income, and highly-educated groups can use the internet more effectively to

ease their credit constraints and significantly reduce the probability of credit exclusion. In the future, we can

start by improving the digital skills of all citizens, increasing investment in rural education, completing the in‐

clusive financial system and developing the internet finance so as to provide more credit possibilities and in‐

crease residents' advantages in the credit market.
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