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数字金融助推“一带一路”国家小微企业成长

李 政*

:本文以各国移动支付平台的推出为准自然实验,基于中国参与通

信领域国际公共产品供给的视角,考察数字金融对“一带一路”国家小微企业

成长的影响。研究发现,数字金融助推“一带一路”国家小微企业成长水平提升

9.35%,且该效应随中国通信项目援助增加而增强。原因在于中国通信项目援

助通过扩大国际公共产品供给,提高了“一带一路”受援国信息基础设施水平,
进而通过“质量效应”与“成本效应”增强小微企业技术可及性,弥合数字金融发

展中的数字鸿沟。此外,数字金融通过改善融资环境、优化社会信用环境和提

升资金配置效率促进小微企业成长,这些机制在受援国更为显著。
:数字金融;企业成长;国际公共产品
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一、引  言

随着新一轮科技革命兴起,全球数字金融进入快速发展阶段,依靠数字金融缓解企

业融资难问题已成为众多国家推进普惠金融发展的重要路径。但与此同时,全球互联网

领域使用不平等、发展不平衡问题日益凸显,导致数字鸿沟不断加剧。联合国2023年

《全球数字契约》指出,数字世界充满鸿沟,并且鸿沟持续扩大。这种现象在以发展中国

家为主的“一带一路”范围内更为明显。国际电信联盟数据显示,2021年全球约29亿人

从未使用过互联网,其中96%聚集于发展中国家。① 从经济学角度看,通信基础设施具有

公共产品属性,“搭便车”问题会使市场机制失效,需政府介入以保障供给(Stiglitz,

2000)。但多数发展中国家受限于税收治理能力薄弱、资源分配不公以及监管效率低下,
政府也常陷于公共产品供给不足的困境(Krueger,1990)。而欠发达国家技术滞后又进

一步加剧国际通信公共产品供给不足,从而限制全球数字金融充分惠及数字劣势群体。②

跨越数字鸿沟是弱势群体获取数字金融红利的前提,无法接入互联网的数字劣势群体会
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在现实中,政府提供的纯公共产品较为稀有,多数属于具有部分排他性的准公共产品(quasi-publicgood)
(Olson,1969),如通信、电网和道路等。提供者可通过收费机制排除边缘消费者,此亦构成弱势群体面临“数字鸿沟”
的根源之一(BuchholzandSandler,2021)。
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面临被边缘化的风险(Sakaetal.,2021;张一林等,2021)。若全球通信公共服务供给不

足,数字金融包容性功能将受到限制,进而削弱其对小微企业经济活动的促进效应,阻碍

全球可持续发展目标的实现。
为缓解市场与政府“双重失灵”引致的供给不足,学界认为可通过国际发展援助或多

边合作等外部机制改善落后国家治理能力,增加公共产品的有效供给(Ferroni,2002;

BuchholzandSandler,2021;裴长洪,2014)。中国便是倡导并践行这一理念的重要国

家,开展对外援助60多年来,共向166个国家或国际组织提供援助。在通信领域,中国

秉持“共商共建共享”原则,通过资金、技术、人员等援助,帮助百余个共建“一带一路”国
家建设高速通信网络、跨境陆缆和国际海缆等通信基础设施,提升了全球数字互联互通

水平。中国通信技术外溢的潜在数字金融普惠效应,是以信息基础设施为代表的中国公

共产品①供给所带来的国际影响。由此引出一个尚未充分研究的重要问题:中国通信项

目援助能否缩小“一带一路”国家数字鸿沟,进而助力数字金融惠及小微企业成长? 习近

平主席多次表示,中国愿意为国际社会提供更多公共产品。② 因此,本文基于国际公共产

品供给的视角,研究数字金融对“一带一路”国家小微企业成长的影响,并探讨中国通信

项目援助在这一影响中发挥何种作用,具有重要理论和现实意义。
本文以各国移动支付平台的推出作为准自然实验,采用多期双重差分法研究上述问

题。具体而言,以加入共建“一带一路”倡议的国家为研究样本国,首先基于移动支付平

台数据,将样本国家按照是否推出移动支付平台划分为处理组与对照组。随后,将上述

样本与2006—2020年世界银行企业调查数据、中国官方对外援助通信项目数据等进行

匹配,并依据世界银行分类标准,聚焦于雇员较少的小微企业。基于此,本文识别了数字

金融对“一带一路”国家小微企业成长的影响及机制,并估计了中国通信项目援助在其中

产生的强化效应,还进一步考察了中国通信项目援助如何缓解数字金融发展中的数字鸿

沟问题。
本文研究发现,移动支付平台驱动的数字金融服务使“一带一路”国家小微企业的销

售增长率提升9.35%。随着中国通信项目援助的实施,这一促进效应更为显著。原因在

于中国通信项目援助提高了“一带一路”国家信息基础设施水平,通过“质量效应”和“成
本效应”增强小微企业的技术可及性,缩小了数字金融发展中的数字鸿沟,从而为小微企

业平等获取数字金融服务奠定技术基础。其中,质量效应是指援助提升了东道国通信基

础设施的供给水平、覆盖范围与服务可靠性,从而提升技术供给质量,表现为中国通信项

目援助显著提升“一带一路”国家3G、4G网络覆盖率和安全互联网服务器数量。成本效

应是指援助降低了当地企业使用通信服务的经济成本,进而提升技术可负担能力,表现

为中国通信项目援助显著降低了移动电话使用成本、移动数据及语音使用成本。进一步

还发现,数字金融可以通过改善企业融资环境、优化社会信用环境和提升资金配置效率

促进小微企业成长,且该传导机制在中国实施通信项目援助的“一带一路”国家更加显

著。此外,推动中国优势科技企业提供国际公共产品,有助于促进“一带一路”国家数字

①
②

国际公共产品定义为其成本和收益普遍惠及所有国家、人民和世代的产品(Kauletal.,2003)。
参见http://politics.people.com.cn/n1/2016/0903/c1001-28689064.html,访问时间:2022年12月3日。
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金融包容性发展。
本文主要贡献在于:第一,基于国际视野考察数字金融对“一带一路”国家小微企业

成长的影响及机制,从“一带一路”层面为现有数字金融文献体系开拓新的研究维度。既

有研究关于数字金融能否惠及小微企业等弱势群体尚存争议(DiMaggioandYao,

2021;王修华和赵亚雄,2020),且大多局限于单一国家或特定区域的小范围随机试验。
与之不同,本文基于124个共建“一带一路”国家调查数据,揭示数字金融通过改善融资

环境、优化社会信用环境和提升资金配置效率促进小微企业成长,为缓解现有学术分歧

提供了更具一般性的大样本微观证据。此外,既有文献多聚焦数字金融与企业融资约束

(GopalandSchnabl,2022)、创业创新(谢绚丽等,2018)、信贷可得性(黄益平和邱晗,

2021)、不平等及增长(李彦龙和沈艳,2022)的关系,尚未对数字金融如何影响“一带一

路”国家企业发展给予充分关注,本研究对该领域做出有益补充。
第二,基于国际公共产品供给的理论视角,提出并佐证中国通信项目援助对“一带一

路”国家数字金融影响小微企业成长起到关键支撑作用,拓展了中国参与国际公共产品

供给的理论外延。既有文献主要从理论层面探讨国际公共产品供给中的“集体行动困

境”和“霸权供给模式”引发的全球治理失灵问题(Kauletal.,2003;BuchholzandSan-
dler,2021;裴长洪,2014),尚缺乏实证研究来诠释中国“共商共建共享”全球治理观在改

善国际公共产品分配、促进全球网络空间治理的实际影响。本文以中国通信项目援助为

切入点,分析中国在通信领域的国际公共产品供给如何扩大“一带一路”国家信息基础设

施包容性、弥合全球数字鸿沟以及形成数字金融红利,回应了公共产品全球治理理论,并
以新视角拓展了数字金融与微观企业的相关文献。

第三,揭示中国优势跨国企业在提供国际公共产品中的积极影响,为数字金融合作

助力“一带一路”高质量发展提供学理支撑。与西方跨国巨头追求利润最大化动机不同,
中国科技企业在政府引导下“走出去”的逻辑是基于战略性、长期性并以共赢为导向

(Lee,2018)。随着共建“一带一路”深入推进,跨国企业等非政府供给主体在国际公共产

品供给中的作用愈发重要(裴长洪,2014),但相关实证证据明显不足。本研究表明中国

科技企业能在“一带一路”国家移动支付平台发展中产生正向技术溢出效应,实质性推动

数字金融惠及小微企业。这为推动中国优势科技企业向“一带一路”国家提供优质国际

公共产品、扩大数字金融合作及共建高质量“一带一路”提供了有益政策参考。

二、理论分析与研究假说①

(一)小微企业成长的金融排斥问题

企业成长是多重因素共同作用的复杂动态过程,其决定因素既包括初始规模、年龄

和生产率等内部基础,也涵盖融资支持、产权保护与制度安排等外部环境。在“一带一路”
国家,金融市场发展仍不完善,小微企业多依赖自有资金或非正规借贷。但过度依赖非正

① 附录Ⅰ提供了事实背景介绍。限于篇幅,附录未在正文列示,感兴趣的读者可在《经济学》(季刊)官网(https://
ceq.ccer.pku.edu.cn)下载。
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规借贷一方面会损害借贷者自身利益,另一方面会强化现有企业垄断优势(Hombertand
Matray,2017),抑制小微企业成长。从根本上看,融资约束的根源在于交易成本过高及信

息不对称引发的逆向选择与道德风险(林毅夫和李永军,2001)。同时,大中型银行服务目标

多元化不足、基层贷款审批权集中及激励机制不完善,加剧了金融体系发展不平衡,导致“一
带一路”国家正规金融体系对小微企业的供给不足,削弱其成长潜力。

(二)数字金融支持小微企业成长的渠道分析

1.改善企业融资环境

“一带一路”国家数字金融发展为缓解上述问题提供契机。数字金融在服务小微企

业方面具有信息甄别优势和边际成本递减优势。移动支付平台变革了贷款信息处理方

式(ApetiandEdoh,2023)。一方面,区别于传统抵押贷款,平台擅长标准化处理企业主

特征及交易记录,通过机器学习算法自动化实现批量贷款(黄益平和邱晗,2021),既降低

贷款边际成本,亦减少融资障碍。另一方面,与依赖“软信息”或“关系型融资”不同,数字

金融通过“软信息硬化”提升借款者信息可验证性并减少不确定性,强化风险管理(Chen
etal.,2022)。此外,在法制薄弱的“一带一路”国家,产权保护不足会推高抵押品处置成

本;而数字金融通过减轻对抵押担保的过度依赖(Gambacortaetal.,2023),降低抵押物

不足小微企业的融资成本,提高信贷市场效率,改善融资环境。

2.优化社会信用环境

数字金融通过“软信息硬化”替代抵押品,形成“数据抵押”增信机制,缓解信贷市场

信息不对称。理论上,借款人需传递信号克服逆向选择与道德风险(林毅夫和李永军,

2001),但小微企业常因缺乏合格抵押品而难以传递信用品质。因此,数字金融提升“一
带一路”国家小微企业融资可得性的关键在于:一是缓解逆向选择。移动支付平台基于

其生态系统形成“数据—网络—活动”闭环(Gambacortaetal.,2023),积累的企业大数据

利于信用评估。二是防范道德风险。平台利用多维高频数据实时监控企业行为,可通过

切断服务、划扣资金和下调评级等约束机制降低违约风险(Chenetal.,2022)。
“数据抵押”增信机制通过降低信息不对称能优化社会信用环境。鉴于“一带一路”

国家社会信任度普遍偏低,数字金融的信用优化作用利于小微企业发展。一是建立声誉

资本。大数据信用评分替代传统抵押品,使初创企业能积累长期信用记录,通过声誉效

应提升市场信任水平(Diamond,1989)。二是降低社会网络信任风险。大数据评分可替

代依赖“社会网络”的担保贷款,减少单一个体违约对整个关系网络信任的负面冲击。传

统模式中社会网络充当抵押品,但关系链首端违约会通过担保链波及整个网络,放大社

会不信任(Karlanetal.,2009)。数字金融通过替代部分社会网络借贷促成直接交易,减
少中间担保链和债务链,并通过直接监控约束机制弱化违约对整体信任的冲击,从而改

善社会信用环境,促进小微企业成长。

3.改善信贷资源配置

数字金融能提升“一带一路”国家小微企业资源要素获取的平等性,改善信贷市场资

金配置效率。发展中国家因金融市场不完善常面临信贷配置效率低下的问题,但移动支
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付平台可以缓解此问题。一方面,信息不透明加剧银企信息不对称,推升小微融资成本

与效率损失(MidriganandXu,2014)。移动支付平台凭借信息优势与大数据风控降低

违约率,有助于推动市场利率下行,减少效率损失。平台建立的企业信用记录纳入征信

后将产生正外部性,拓宽合作银行信息获取渠道以矫正资源错配。另一方面,大型银行

资本配置效率较低(Huber,2021),尤其金融危机后信贷刺激计划导致资本逆向流向低

生产率企业,扭曲资源配置。数字金融通过改善信贷配置,使高生产率小微企业获得充

足信贷,促进生产与创新投入,最终提升总体生产率。综上,本文提出如下假说:
假说1 数字金融对“一带一路”国家的小微企业成长有正向促进作用。

(三)中国通信领域国际公共产品供给与数字金融支持小微企业成长分析

中国通信项目援助是向“一带一路”国家提供国际公共产品的重要模式。按产品属

性划分,中国通信项目援助属于“器物型国际公共产品”(田旭和徐秀军,2021),其特征如

下:其一,跨越国界的溢出效应。中国通信项目援助不仅使受援国居民接入全球互联网,
还扩大了他们与世界的联系,这种跨国溢出构成国际公共产品的基础特征(Prasad,

2017)。其二,受益范围具有普遍性。中国通信项目援助面向整个“一带一路”区域,受益

范围不局限于单一国家,而是惠及区域内所有群体,产生全球性收益。其三,利益共享效

应。中国通信项目援助提供跨境光缆、国际海缆等跨国基础设施促进互联互通,一国使

用不减少他国受益,具有非竞争性和非排他性(Ferroni,2002)。
市场失灵理论指出,公共产品的非排他性和非竞争性导致市场供给不足,需政府承

担供给责任。但政府干预也会因信息不完全、资源分配不公及行政效率低下导致“政府

失灵”。因此,自20世纪80年代,对外援助逐渐扮演代理政府角色,弥补政府公共产品

供给不足。多数“一带一路”国家处于中低收入水平,面临通信基建资金匮乏、技术落后

等障碍,供给主体能动性不足,导致公共通信服务供给失衡,制约数字金融发展。在此背

景下,中国通信项目援助成为推动通信领域国际公共产品供给的重要方式,对扩大“一带

一路”国家通信公共网络服务发挥关键作用。
同时,集体行动理论表明国际公共产品供给面临更大挑战。一方面,其跨国性、全球

性导致需求广、受益者众,但供给协调复杂;另一方面,部分受益国因成本分摊意愿不足

易引发“搭便车”行为。此外,国际公共产品需解决公民、国家及国家集体等多主体的更

大偏好异质性,否则易陷入集体行动困境(ChenandZeckhauser,2018)。因此,有效供给

需克服资金和技术约束,建立合作平台缓解“搭便车”与偏好异质性难题。对此,中国提

供开放包容的“一带一路”平台,以领导力促进各国共同参与,并承担部分初始投入降低

他国参与门槛,减少“搭便车”行为,缓解集体行动困境(BuchholzandSandler,2021)。
而且,中国秉持“共商共建共享”原则,注重受援国需求偏好,通过增强合作包容性以减少

协调障碍,并携手“一带一路”国家推进信息基础设施建设,缩小全球数字鸿沟,提升世界

数字互联互通水平。
随着中国在通信领域国际公共产品供给的增加,“一带一路”国家通信基础设施水平

逐渐提升,将扩大小微企业通信技术可及性,降低数字金融服务门槛。一方面,数字金融

发展会自发扩大数字鸿沟(张勋等,2021),加剧红利分配差距。但跨越数字鸿沟是小微
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企业借助数字金融实现成长的关键前提。中国通信项目援助通过大规模通信设施援建,
提升“一带一路”国家互联网资源的可用性与可靠性,从而降低小微企业通信技术获取成

本与门槛,提升可负担性,助力缩小数字鸿沟,并为小微企业通过移动支付平台积累数字

足迹奠定基础。另一方面,数字金融依赖高效安全的通信网络与技术设施(D􀆳Andrea
andLimodio,2024)。中国通信项目援助通过提供稳定网络与先进技术支持,加速移动

支付、网上银行等服务普及。通信设施改善既降低金融服务技术门槛,还增强数字金融

服务可得性,为小微企业提供更便捷的融资与交易渠道,从而助力小微企业规模扩张与

持续成长。基于上述分析,提出如下假说:
假说2 中国在“一带一路”国家通信领域的国际公共产品供给,对数字金融助力小

微企业成长具有更显著的促进作用。

三、研究数据和识别策略

(一)数据来源

本文主要数据来源于2006—2020年世界银行企业调查(WorldBankEnterprise

Surveys,WBES)①。该调查覆盖154个国家860多个城市的19万多家私营企业,涵盖

制造业、零售业和其他服务业,提供企业增长、融资、腐败、基础设施、劳动力及经营绩效

等营商环境数据。样本选取参考宋科等(2022)的研究,以加入“一带一路”倡议的国家为

研究样本。将 WBES数据与截至2020年年底“已同中国签订共建‘一带一路’合作文件

的国家”合并得到124个国家或地区。② 按照世界银行分类,研究样本聚焦于雇员规模为

1—19人的小微企业,时间跨度为2006—2020年。

移动支付平台数据来源于全球移动通信系统联盟(GSMA)的移动支付部署追踪数

据库(ApetiandEdoh,2023)。③ 该数据库包含2002年以来全球各国数字金融或通信科

技企业推出的移动支付平台名称、发布时间、产品信息与合作银行等信息。

中国对“一带一路”国家通信项目援助数据来源于AidData中国官方对外援助项目

数据库,该数据库收录2000—2021年中国在165个国家通信、电力、教育和能源等领域

的对外援助项目。其他控制变量等数据来源包括世界发展指标(WDI)、国际货币基金组

织金融准入调查(FAS)和国际电信联盟(ITU)。

(二)变量定义及说明

因变量定义:小微企业成长指标为企业销售额的增长率,以销售额的自然对数差分

衡量(王永进等,2017)。④ 企业成长常用指标还包括雇员规模增长率(Huber,2021;Fis-
manetal.,2024)。为此,本文也采用雇员规模增长率作为稳健性检验指标。

①
②
③
④

参见https://www.enterprisesurveys.org/en/data,访问时间:2022年11月30日。
研究国家或地区样本见附录Ⅱ。
参见https://www.gsma.com/mobile-money-metrics/,访问时间:2022年8月5日。
该计算方法有助于处理数据中可能存在的异方差和偏态分布问题(王永进等,2017)。
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自变量定义:参考ApetiandEdoh(2023)的研究,以各国推出移动支付平台作为准自

然实验,数字金融指标为当“一带一路”国家推出移动支付平台之后取值为1,否则为0。
移动支付平台服务包括个人转账、商户支付、储蓄信贷、账户提现和汇款等业务。以备受

文献关注的移动支付平台 M-PESA为例,其为个人及小微企业提供零售支付、信贷储蓄

和财富管理等金融服务。中国通信项目援助的衡量指标为中国对“一带一路”国家提供

的通信项目援建累计数量的自然对数值。① 此外,还选取每年新增中国通信项目援助数

量或金额的自然对数值作为稳健性指标。
控制变量方面,参考Fismanetal.(2024)的研究,企业层面控制变量包括企业规模、

企业年龄、企业主性别、高管工作经验、出口商、外资持股比例10%以上和政府持股比例

10%以上;国家层面控制变量包括GDP增长率、人力资本水平、金融发展水平、对外贸易

水平、通货膨胀率、银行网点数、其他国家通信援助、人口规模和法制水平。附表A1和附

表A2报告变量定义及其描述性统计,经过数据清理并剔除变量缺失较为严重的样本,连
续变量进行上下1%缩尾处理后,最终得到45306个观测值。

(三)识别策略

为考察数字金融对“一带一路”国家小微企业成长的影响,以各国推出移动支付平台

作为准自然实验,构建多期双重差分模型:

Growthijct=α+βPostTreatct+X'ijctφ+Z'ctρ+θj +δe +γt+εijct , (1)
其中,i为企业,t为年份,j为行业,c为企业所属国家。Growthijct为小微企业成长,以企

业销售额增长率衡量。PostTreatct为数字金融,当“一带一路”国家推出移动支付平台之

后取值为1,否则为0。X'ijct和Z'ct分别为企业与国家层面控制变量,θj 为行业固定效应,

δe 为城市固定效应,γt 为年份固定效应,εijct为误差项。稳健标准误聚类在各国城市层

级。β含义是数字金融对“一带一路”国家小微企业成长的平均处理效应。
进一步探究中国在“一带一路”国家通信领域的国际公共产品供给,对于数字金融助

力小微企业成长的影响。在模型(1)中加入数字金融和中国通信项目援助的交互项,构
建如下模型:

Growthijct=α+β1PostTreatct+β2PostTreatct×ICTct+β3ICTct+
X'ijctφ+Z'ctρ+θj +δe +γt+εijct , (2)

其中,ICTct表示t年中国对国家c提供的通信项目援助累计数量的自然对数值。β2 是本

文关注的核心系数,预期其显著为正。

四、实 证 结 果

(一)基准回归

首先考察数字金融对“一带一路”国家小微企业成长的影响。表1报告了基准模型

的估计结果。列(1)显示,数字金融系数显著为正,表明数字金融有助于促进“一带一路”

① 感谢审稿人对此提出的宝贵建议。
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国家小微企业成长,支持本文假说1。列(2)进一步显示纳入控制变量后的估计结果,数
字金融系数为0.0894,且在1%水平上显著,说明移动支付平台所带来的数字金融服务使

得“一带一路”国家小微企业的销售增长率提高约9.35%(e0.0894 -1)。
然后估计中国通信领域国际公共产品供给的影响。列(3)显示,数字金融与中国通

信项目援助的交互项系数显著为正。列(4)进一步纳入控制变量后,交互项系数为

0.0699,且在5%水平上显著,说明中国通信项目援助的实施,使得数字金融对“一带一

路”国家小微企业成长的促进效应更为明显,验证了本文假说2。这也意味着中国在通信

领域的国际公共产品供给,有助于推进“一带一路”国家数字金融包容性发展。

表1 数字金融与小微企业成长

小微企业成长

(1) (2) (3) (4)

数字金融 0.0792*** 0.0894*** -0.0067 -0.0046

(0.0271) (0.0308) (0.0428) (0.0524)

数字金融×中国通信项目援助 0.0602** 0.0699**

(0.0306) (0.0355)

中国通信项目援助 -0.0275 -0.0552*

(0.0197) (0.0285)

控制变量 否 是 否 是

城市固定效应 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

样本量 45306 45306 45306 45306

R2 0.1369 0.1477 0.1376 0.1485

  注:***、**和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著,括号内为估计系数聚类稳健标准误。下表同。

(二)事前趋势检验

满足平行趋势假设是上文实证结果成立的前提。本文通过事前趋势检验进行评估,

以处理前一年为基准期,取90%置信区间,对整个样本期间进行检验。附图A1结果显

示,处理前各期系数与基期无显著差异,表明处理组与对照组具有可比性,处理后系数基

本显著为正,即未拒绝事前趋势平行的假设。

(三)内生性问题讨论

为克服由遗漏变量和反向因果导致的潜在内生性问题,本文借鉴 Manacordaand
Tesei(2020)的研究,选取小微企业所在国家的雷击频率作为数字金融工具变量,雷击频

率为该国家每年每平方公里遭受的雷击次数。相关性方面,一是雷击会大幅增加数字基

础设施建设成本,如防雷成本占基站安装成本的15%(ManacordaandTesei,2020),技
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术采用成本增加会阻碍数字技术扩散,从而限制数字金融发展(D􀆳AndreaandLimodio,

2024)。二是雷击电流会导致信号干扰和损坏,破坏通信网络和数据传输,从而损害数字

金融服务的安全性和稳定性,对数字金融发展产生负面影响。外生性方面,雷击作为自

然现象具有高度随机性和固有外生性,与误差项无关,能够满足外生性要求。雷击频率

主要取决于大气电场强度、地形湿度等地理气候条件,基本不受当地经济社会遗漏变量

或小微企业成长的反向影响。此外,鉴于原始雷击频率数据是不随时间变化的恒定常

量,因此在具体估计中将雷击频率与全球固定宽带覆盖率增长率(g)交乘,构造具有时变

性质的交互项“雷击频率×g”作为工具变量进行估计。各国雷击频率数据源自美国国家

航空航天局(NASA)全球水文气象资源中心的LIS/OTD0.5度高分辨率全气候学(HR-
FC)栅格数据,属于截面数据。① 本文利用ArcGIS提取“一带一路”国家的每年每平方公

里雷击频率数据。
附表A3列(1)显示工具变量第一阶段结果,雷击频率与数字金融之间在5%水平上

显著负相关。弱工具变量检验显示,第一阶段F 值(Cragg-DonaldWaldF)为848.224,
大于10%偏误下的临界值16.38,即排除弱工具变量问题。而且,LM统计量p 值表明拒

绝工具变量不可识别的原假设。进一步关注第二阶段估计结果,列(2)显示数字金融系

数在5%水平上显著为正,说明数字金融显著促进了小微企业成长。同理,列(3)和列(4)
第一阶段工具变量F 值和LM统计量均表明工具变量(雷击频率×g)与中国通信项目

援助的交互项具备有效性;同时,第二阶段交互项系数在5%水平上显著为正。综上,工
具变量结果证实前文结论可靠。

(四)稳健性检验②

1.同其他国家通信援助的比较分析

为比较不同主体的通信援助效果,选取美国、DAC国家③、世界银行、联合国为比较

对象。首先,在模型(1)中纳入数字金融与四类主体通信援助的交互项,结果显示,美国、

DAC国家、世界银行及联合国对“一带一路”国家的通信援助均未产生显著正向影响。可

能原因在于,以美国为首的西方国家及DAC国家常附加政治条件,削弱了援助效果。其

次,在模型(2)中纳入上述国家或国际组织通信援助指标作为控制变量。结果表明,数字

金融与中国通信项目援助的交互项系数始终显著为正,说明本文结论具有稳健性。

2.倾向得分匹配

为缓解样本选择性偏差,采用PSM-DID进行因果推断。选取各国移动支付平台推

出前一年国家层面变量作为匹配变量:GDP增长率、人力资本水平、金融发展水平、对外

贸易水平、通货膨胀率、银行网点数、其他国家通信援助、人口规模、法制水平。参考宋科

等(2022),采用核匹配进行逐年PSM,施加共同支撑限制,选择权重不为空样本估计。最

①

②
③

参见https://cmr.earthdata.nasa.gov/search/concepts/C1995863244-GHRC_DAAC.html,访问时间:2022年

12月21日。
稳健性检验结果见附录Ⅲ。
DAC国家指经济合作与发展组织(OrganizationforEconomicCo-operationandDevelopment,OECD)下属

的发展援助委员会(DevelopmentAssistanceCommittee,DAC)成员国,主要由提供官方发展援助的发达国家构成。
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终获得匹配样本8244个,包含13个处理组国家和20个对照组国家,且通过平衡性检

验。回归结果显示基本结论不变。

3.更换因变量

鉴于雇员规模增长率也是衡量企业成长的关键指标(Huber,2021),利用小微企业

雇员规模增长率作为因变量进行检验,所得结论与前文保持不变。

4.更换自变量

采用国际货币基金组织《金融准入调查》的经标准化后各国移动及网上银行交易价

值衡量一国数字金融水平,回归结果证实前文结论稳健。进一步将中国通信项目援助指

标分别替换为其金额的自然对数及年度项目数量,结果与前述结论一致。

5.交互固定效应估计结果

在基准回归中进一步控制行业 年份与城市 行业交互固定效应。前者控制行业进入

壁垒等时变不可观测因素;后者控制城市特定产业结构等特有因素,回归结果依然稳健。

6.缓解异质性处理效应的识别策略

为缓解多期DID模型存在的估计偏误,本文参考现有研究,分别估计每个时期每个

组别的平均处理效应,再将其加总得到所有受处理企业的平均处理效应。结果表明前文

结论受异质性处理效应的影响较低。

7.企业存活的幸存者偏差讨论

进一步分析数字金融对企业存活的影响。将企业存活定义为持续经营取值为1,因破

产、被收购或消失等终止经营为0。结果表明,数字金融能降低退出风险,助力小微企业发展。

五、中国通信项目援助的技术可及效应

前文证实,中国通信项目援助支持下,数字金融促进了“一带一路”国家小微企业成

长。鉴于技术可及性是企业获取数字金融红利的基础,由此引出问题:中国通信项目援

助能否改善“一带一路”通信基础设施、缩小数字鸿沟,并促进其数字金融发展?

(一)中国通信项目援助促进“一带一路”国家通信基础设施发展

全球通信领域国际公共产品供给不足,导致落后国家小微企业等弱势群体面临数字

鸿沟,阻碍数字金融红利被各阶层均等享有。一是供给不足限制网络普及,扩大数字接

入鸿沟;二是通信基础设施的有限非排他性特征将无力负担者排斥在外,扩大数字使用

鸿沟。为检验中国通信项目援助的技术可及效应,采用国际电信联盟ICT发展指数衡量

“一带一路”国家通信基建水平。表2列(1)结果表明,中国通信项目援助提升了“一带一

路”国家通信发展水平。

进一步从技术供给质量和技术可及成本两个维度表征技术可及性,并将中国通信项

目援助的影响分为两方面:一是“质量效应”,即中国通信项目援助通过改善东道国通信

基础设施的供给水平、覆盖范围与服务可靠性,从而提升技术供给质量。采用3G网络覆

盖率、4G网络覆盖率以及安全互联网服务器数量自然对数值衡量ICT技术供给质量。
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二是“成本效应”,即中国通信项目援助通过引入先进技术降低当地企业使用通信服务的

经济成本,进而提升技术可负担能力,释放技术包容性潜力。采用移动电话使用成本、移
动数据及语音使用成本衡量用户的ICT技术可负担能力。以此验证中国通信项目援助

通过“质量效应”和“成本效应”驱动“一带一路”国家技术可及性提升。表2列(2)至列(4)
结果显示,中国通信项目援助能显著提升“一带一路”国家3G网络覆盖率、4G网络覆盖

率和安全互联网服务器数量。列(5)和列(6)显示中国通信项目援助显著降低了移动电

话使用成本、移动数据及语音使用成本。
综上,中国在通信领域的国际公共产品供给改善了“一带一路”国家通信基建水平,

保障互联网资源的可用性与可靠性。这不仅夯实了数字金融发展基础,也降低了小微企

业技术获取门槛、提升其负担能力,助其平等享有数字金融红利。

表2 中国通信项目援助的技术可及效应

通信基础设施 质量效应 成本效应

ICT发展

水平

3G网络

覆盖率

4G网络

覆盖率

安全互联网

服务器数量

移动电话

使用成本

移动数据及

语音使用成本

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

中国通信项目援助 0.1478** 0.1030** 0.0891* 0.4466** -0.0210** -0.1342*

(0.0744) (0.0485) (0.0528) (0.1839) (0.0104) (0.0681)

控制变量 是 是 是 是 是 是

国家固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

样本量 1078 1152 846 1325 1405 351

R2 0.9782 0.8015 0.7967 0.9559 0.8748 0.9154

(二)中国通信项目援助缩小“一带一路”国家数字鸿沟

本小节探究中国通信项目援助能否缓解数字金融发展中的数字鸿沟问题。首先,采用

一国固定宽带用户数作为数字鸿沟的代理指标,即用户越少,数字鸿沟越大。其次,使用一

国入门级纯数据移动宽带成本衡量数字鸿沟,即成本越高,数字鸿沟越大。借鉴张勋等

(2021)的研究,通过异质性分析方法按上述指标中位数进行分组检验。表3显示,在固

定宽带用户数较低、入门级纯数据移动宽带成本较高样本中,交互项系数在5%水平上显

著为正。进一步采用费舍尔组合检验(抽样500次)对交互项的组间系数差异进行检验,
结果表明两组结果存在显著差异。① 说明中国通信项目援助能够有效缓解“一带一路”国
家数字金融发展中的数字鸿沟问题。可见,在数字鸿沟较大国家,中国通信项目援助通

过降低技术获取门槛,扩大数字金融惠及范围,从而推动“一带一路”国家小微企业成长。

① 费舍尔组合检验(Fisher􀆳spermutationtest)的经验p 值计算公式为p
︿
=# dSj≥d

︿
0{ }/K。其中,d

︿
0 为实际

样本的回归系数差值,dSj为全集S 中第j次重抽样得到的系数差值,K 为抽样次数。
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表3 中国通信项目援助、数字鸿沟与小微企业成长

小微企业成长

固定宽带用户数 入门级纯数据移动宽带成本

低 高 低 高

(1) (2) (3) (4)

数字金融 -0.2831** 0.0198 -0.1309 -0.2562**

(0.1332) (0.0548) (0.6163) (0.1058)

数字金融×中国通信项目援助 0.1633** -0.0268 0.1753 0.1192**

(0.0682) (0.0414) (0.3364) (0.0575)

中国通信项目援助 -0.2045** 0.0604** -0.7813* -0.0478

(0.0792) (0.0300) (0.4069) (0.0408)

控制变量 是 是 是 是

城市固定效应 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

样本量 19962 25344 12053 13478

R2 0.1868 0.1558 0.1841 0.1163

组间差异p 值 0.000*** 0.098*

(三)中国通信项目援助推动“一带一路”国家数字金融发展

进一步考察中国通信项目援助能否促进“一带一路”国家数字金融发展。本文采用

各国手机和网上银行交易额的自然对数值,以及移动支付账户数的自然对数值作为数字

金融的代理指标,数据源于国际货币基金组织金融准入调查。表4显示,中国通信项目

援助显著促进了“一带一路”国家数字金融发展。这意味着中国在通信领域的国际公共

产品供给通过改善公共网络服务,扩大了小微企业获取数字金融服务的机会。

表4 中国通信项目援助对“一带一路”国家数字金融发展的影响

手机和网上银行交易额 移动支付账户数

(1) (2)

中国通信项目援助 1.7366** 0.7598***

(0.7189) (0.2658)

控制变量 是 是

国家固定效应 是 是

年份固定效应 是 是

样本量 1836 1836

R2 0.6309 0.6439
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六、进一步分析

(一)作用渠道分析

1.改善企业融资环境

基于企业调查数据,将“企业能否从金融机构获得信用额度或贷款?”回答“是”为融

资环境良好,赋值为1,“否”则融资环境不利,赋值为0。表5列(1)显示,数字金融优化了

“一带一路”国家小微企业融资环境。列(2)数字金融与中国通信项目援助交互项显著为

正,即融资环境优化作用随中国通信项目援助增加而增强。表明中国向“一带一路”国家

通信领域提供国际公共产品,有助于数字金融为小微企业营造优良融资环境,激发其成

长潜力。

表5 中国通信项目援助、数字金融与小微企业融资环境

小微企业融资环境

(1) (2)

数字金融 0.0575*** 0.0276

(0.0204) (0.0344)

数字金融×中国通信项目援助 0.0311*

(0.0178)

中国通信项目援助 -0.0701***

(0.0181)

控制变量 是 是

城市固定效应 是 是

行业固定效应 是 是

年份固定效应 是 是

样本量 45306 45306

R2 0.1779 0.1787

2.优化社会信用环境

(1)缓解信息不对称。首先,利用各国“信用信息深度指数”衡量信息不对称,值越大

信息越透明。表6列(1)显示,数字金融能显著缓解市场信息不对称。列(2)交互项系数

在5%水平上显著为正,说明中国通信项目援助条件下数字金融能更有效地减少“一带一

路”国家信贷市场信息不对称。其次,采用世界价值观调查指标衡量社会信任:“你是否

认为大多数人值得信任,或者需要格外小心?”。回答“大多数人可以信任”取值为1,回答

“需要非常小心”则取值为0。一般而言,高信任度社会更易形成良好的市场秩序与信用

环境。列(3)和列(4)中,数字金融及其与中国通信项目援助的交互项均在1%水平上显

著为正,即数字金融改善了“一带一路”国家社会信用环境,且这种影响随着中国通信项

目援助增加而增强。
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表6 中国通信项目援助、数字金融与社会信用环境

缓解信息不对称 社会信用环境

(1) (2) (3) (4)

数字金融 0.1064** -0.0618 0.1702*** 0.1697***

(0.0515) (0.1008) (0.0415) (0.0364)

数字金融×中国通信项目援助 0.1387** 0.0344***

(0.0691) (0.0100)

中国通信项目援助 0.0505 0.0028

(0.0875) (0.0143)

控制变量 是 是 是 是

国家固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

样本量 913 913 67110 67110

R2 0.8394 0.8410 0.0662 0.0663

  注:列(3)和列(4)个体层面控制变量包括性别、年龄、受教育程度、工作状况以及收入水平,国家层面控制变量与

模型(1)保持一致。

(2)“数据抵押”增信机制。数字金融以大数据信用评分替代抵押品,理论上应更惠

及抵押能力不足的小微企业。首先,以企业有形资产(土地、建筑物等)衡量其抵押能力

(HombertandMatray,2017),并按中位数分组。附录Ⅳ表明,数字金融对抵押能力较

低的小微企业成长促进作用更强,且该效应随着中国通信项目援助的实施而增强。其

次,过度依赖“软信息硬化”可能边缘化数字足迹稀少的小微企业。基于企业调查数据的

七项数字化应用指标,采用主成分分析法计算企业数字化水平,按中位数分组。附录Ⅳ
表Ⅳ1证实,数字金融对低抵押能力企业的促进效应在数字化高组更明显,且中国通信项

目援助提升了数据抵押作用。这意味着大数据替代抵押品的作用依赖企业数字化程度,
即数据禀赋较高企业更易获贷。因此,中国向“一带一路”国家提供通信类国际公共产

品,将提升小微企业数字化水平、拓展数据维度,从而增强数字金融供给规模和效能。

3.改善信贷资源配置

为探究数字金融能否提升信贷配置效率,本文以小微企业所属城市 行业内企业间

TFP分布标准差衡量资源配置效率,其值越大,资源错配程度越高。附表A4显示,数字

金融能显著降低资源错配程度并改善资源配置效率,且该效应随中国通信项目援助而增

强。这意味着在中国通信类国际公共产品供给下,数字金融促使高生产率“一带一路”国
家小微企业获得更多成长机会,助力其平等享有金融资源。

(二)推动中国优势企业参与国际公共产品供给

跨国企业等非政府供给主体在国际公共产品供给中作用日益重要(裴长洪,2014)。
区别于西方企业追求利润最大化动机,中国企业在政府引导下“走出去”更具战略性、长
期性及共赢导向(Lee,2018)。为此,进一步考察中国科技企业的金融科技支持对“一带
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一路”国家数字金融发展的技术贡献。将中国金融科技支持变量定义为当“一带一路”国
家移动支付平台的技术合作伙伴为中国科技企业时取值为1,否则为0。附录Ⅴ表明,中
国金融科技支持能显著增强数字金融对小微企业的促进作用,且这一作用在中国通信项

目援助的支撑下更为明显。这意味着在全球经济治理领域,中国可采取“政府引领+企

业主导”模式,推动优势科技企业提供优质国际公共产品。

七、政 策 含 义

本文结论对于推进“一带一路”数字金融合作与治理有明确政策含义:其一,“一带一

路”国家须持续推进数字金融发展,充分发挥数字技术在包容性金融体系构建中的优势。
各国应积极建设数字金融制度体系,发挥智能设备、移动互联网等可及性强的公共数字

设施在普惠金融体系构建中的技术优势,提升数字金融在基础设施薄弱地区的服务效

能,使金融更好地惠及小微企业,助力增长复苏。其二,中国应积极参与全球通信领域国

际公共产品供给,推动中国通信技术弥合全球数字鸿沟。应发挥中国通信项目援助在缩

小“一带一路”国家技术采用差距、弥合数字鸿沟方面的关键作用。通过为“一带一路”国
家供给通信类国际公共产品,提升全球信息基础设施包容性,为数字禀赋较低的小微企业

参与“数字丝路”注入新动力。其三,中国可采取政府引领和企业主导相结合的模式,推动

中国优势企业参与国际公共产品供给。在政府引导下,发挥中国通信跨国企业的全球资

源配置优势,参与全球网络空间治理规则协商与制定,增强中国在数字经济金融领域的竞

争力,缓解全球通信发展不平衡与公共产品供给不足问题,从而改善全球网络空间治理。
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DigitalFinanceFacilitatesSMEsGrowthintheBeltand
RoadCountries

LIZheng*

(PekingUniversity)

Abstract:Usingthestaggeredintroductionofnationalmobile-paymentplatformsasaquasi-naturalex-

periment,weexaminehowdigitalfinanceaffectsthegrowthofsmallandmicroenterprises(SMEs)inthe

BeltandRoadcountriesthroughthelensofChina􀆳sprovisionofcommunication-sectorinternationalpublic

goods.WefindthatdigitalfinanceboostsSMEsgrowthby9.35%,withtheeffectintensifyingalongside

thescaleofChinesecommunication-aidprojects.ThisamplificationarisesbecauseChineseassistanceex-

pandsthesupplyofinternationalpublicgoods,upgradesinformationinfrastructureinrecipient

countries,and—viaboth“quality”and“cost”effects—enhancesSMEs􀆳technologicalaccessibility,thereby

narrowingthedigitaldivideindigitalfinancedevelopment.Mechanismtestsrevealthatdigitalfinance

promotesSMEsgrowthbyeasingfinancingconstraints,improvingthesocialcreditenvironment,and

raisingcapital-allocationefficiency,withthesechannelsespeciallysalientinaid-recipientnations.
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