
数字金融对家庭创业活动的影响 

——基于 CHFS 数据的实证研究①②
 

 

 

黄国妍③
  熊奇④

 

 

 

摘要：受新冠疫情的冲击，就业压力不断增大，促进家庭创业成为解决就业的有效途

径。基于中国家庭金融调查（CHFS）数据和北京大学数字普惠金融指数，研究发现：数字

金融显著促进了我国家庭参与创业活动，并通过降低家庭债务杠杆率、增强家庭社会信任

度、拓展家庭社会网络促进家庭参与创业活动；数字金融对创业家庭持续创业有显著影

响；数字金融的分指数覆盖广度、使用深度促进了家庭参与创业活动；数字金融能够显著

促进西部地区家庭、低收入家庭和农村家庭参与创业活动。  
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一、引言 

近年来，新冠肺炎疫情对就业产生了巨大的冲击，就业问题已成为社会最关注的问题之

一，如何稳住就业也成为政府当前最重视的任务之一。就业压力不断增大，经济由高速增长

转向高质量增长，创新创业的战略成为突破就业问题、转变经济发展方式的重要战略之一[1]。

“十四五”规划指出：“强化就业优先政策，促进创业带动就业，全面提升劳动者就业创业

能力”。小规模家庭经营形式的创业正是多渠道灵活就业的形式之一，家庭参与小规模项目

的经营可以有效缓解就业压力，提高家庭创业能力。已有研究发现从发展中国家的经验来看，

创业能有效帮助解决就业问题[2]，小微企业以及经营小规模的工商生产项目的个体户，为发

展中国家提供了大部分的就业岗位[3]。自 2014 年李克强总理提出“双创”理念后，如何激

发“双创”活力，推动新旧动能转换，增强产业发展动力成为全社会关注的问题。 

数字经济时代的到来，大数据、云计算等技术的兴起推动了数字金融的发展。金融服务

的数字化正在不断改变着人们的生活，小到人们生活的支付方式，大到企业的商业模式，数

字金融无不渗透其中，起着关键作用。2022 年 1 月，中国人民银行印发《金融科技发展规

划（2022-2025）》，该规划指出要加快金融机构数字化转型，发挥金融科技的普惠服务价值，

使数字金融在服务小微和个体工商户中发挥更加突出的作用。促进数字普惠金融已成为金融

机构的一项关键的战略。 

有关数字金融对创业影响的研究可以归纳为以下两类：一类是从理论层面分析。如曾之

明等(2018)的研究认为数字技术推动了普惠金融发展，降低了金融成本，促进了创业[4]。文

红星(2021)认为数字金融可以将数字技术纳入中小企业融资的各个环节，打破了中小企业在

传统融资中的劣势地位，使中小企业可以获得更多的信贷融资，发挥了普惠金融“普惠之光”

的作用[5]。何广文和刘甜(2019)提出数字金融提高了农村的金融服务范围，使创业农户有充

足的资金可以扩大生产项目的经营范围[6]。另一类从实证层面研究。如张勋等(2019) 将 CFPS 

数据与省级层面的数字普惠金融指数相匹配，研究发现数字普惠金融对城乡居民创业的影响

存在异质性，对农村居民创业有显著的促进作用，对城镇居民创业不存在显著的促进作用[7]。

谢绚丽等(2018)将数字普惠金融指数省级数据与各省市地区新增企业数量匹配，研究发现数

字金融能够显著的促进居民参与创业，并且数字金融的三个分指数覆盖广度、使用深度和数

字化程度也都对创业活动有显著的促进作用[8]。 

田芬(2015)根据全国经济普查资料分析发现，我国小微企业存在着死亡率高、平均寿命

短及低效益等问题[9]。可见家庭创业之后，其企业是否能够存活，创业是否能够持续进行，



也是我们应该关注的问题。然而现有文献大多只研究了数字金融对创业决策的影响，并且大

多文献从数字金融能够缓解信贷约束、增强家庭金融能力等视角进行研究，对创业的可持续

性研究的文献比较少。因此，本文边际贡献有：第一，在研究视角上，本文利用 CHFS 微观

数据与数字普惠金融指数在地级市层面上匹配，不仅研究了数字金融对家庭创业决策的影

响，同时还关注了数字金融对家庭创业可持续性的影响，并且研究了数字金融覆盖广度、使

用深度、数字化程度三个维度对家庭创业决策的影响；第二，本文尝试不同于以往中介传导

机制分析数字金融对家庭创业决策的影响，实证检验了数字金融通过降低家庭债务杠杆、提

升家庭社会信任度和拓宽社会网络影响家庭创业决策的中介机制。 

二、理论分析与研究假说 

（一）数字金融对创业活动和可持续性创业的影响 

数字金融具有的便捷高效、低成本、易触达的特点为解决普惠金融领域的诸多难题提供

新的思路和方法。与传统金融相比，数字金融突破了时间和空间的限制，大大提升了金融服

务的效率，使落后地区的居民也能通过手机、电脑等设备获取金融服务。数字普惠金融能够

以低成本对企业进行风险评估，降低企业的融资成本，从而促进创业。何婧和李庆海(2019)

基于农村普惠金融调查数据分析了数字金融对农户的创业行为和创业绩效的影响，发现数字

金融发展对农户创业行为有显著的正向作用，并且数字金融的发展还能提高农户创业绩效

[10]。数字金融融资相比传统银行借贷成本更低，更有利于创业者创业成功；数字金融推出的

小额保险等产品，对化解创业者创业时面临的风险起到了一定的作用，使企业得以存活。如

尹志超等(2019)研究发现移动支付能够降低创业成本，提高创业绩效[11]。陈晓芳和杨建州

(2021)研究发现数字金融能够通过缓解信贷约束提高居民创业成功率[12]。据此，提出本文的

第一个假说： 

H1：数字金融能够显著促进创业，并且对可持续性创业有正向影响。 

（二）数字金融对家庭创业影响的机制分析 

以往的研究结果和日常经验告诉我们，资金约束往往是制约创业的一个重要因素，这是

由于弱势群体在信贷方面容易受到歧视和传统金融机构的排斥，难以获得传统金融机构的信

贷。数字金融的发展相比传统金融机构更容易获得信贷服务，不存在金融排斥问题，能够有

效的解决潜在创业者的资金问题。居民更易获得信贷服务，并不意味着居民能够完全解决自

身的融资需求问题[13]，居民的融资需求是否得到满足不仅取决于信贷机构是否愿意放贷，在

很大程度上还取决于居民的自身财务状况。家庭自身的财务状况越差，债务杠杆越高，即使



其获得了金融机构的贷款，也难以将资金用于创业活动。数字金融具有随时随地可使用的特

点，这种可易触达性不同于要到线下物理网点进行交易的传统金融，居民可以随时随地在通

过线上交易，这极大的降低了金融市场的交易成本[14]，使家庭投资便利性和效率都得到了提

升。另外，数字普惠金融还加快了金融知识在人们群体中的普及以及培养了家庭的理财意识

[15]，一方面为居民提供了多样化的信贷服务[16]，显著地促进了我国家庭投资风险性金融资

产[17]。数字金融还显著降低了我国家庭投资极端风险资产的可能性，使家庭投资更加多样

化，显著地提高了我国家庭金融资产组合的有效性[18]，并且数字金融能够改善家庭财务状

况，有效缓解家庭的债务杠杆，数字金融还可以通过提升家庭的金融知识进而降低家庭财务

脆弱性[19]。创业活动具有一定的风险性，尤其对中小微弱群体，其家庭财务状况和债务杠杆

很容易影响家庭是否参与创业活动。据此，提出本文的假设 2： 

H2：数字金融可以通过降低家庭债务杠杆对家庭创业产生正向影响。 

其次，数字金融对家庭的社会信任程度有提升作用。外部信息的获取对创业活动起着重

要作用，潜在创业者能从外部环境中获取多少有用的信息决定着其是否会创业，对未来企业

管理也起着重要作用，而信任感缺失的人更难从外部获取信息、知识和社会资本。周广肃等

(2015)的研究也表明，在信任度高的社会环境中，人们更愿意分享信息，信任感强的人更有

助于其创业[20]。Zak 等(2001)的研究表明，信任程度也是一种重要的社会资本，能促进宏观

经济增长[21]。数字金融可随时随地使用的特点使其在距离和信息上比传统金融都更

[20]



H4：数字金融可以通过拓展家庭社会网络对促进家庭创业。 

图 1 对应假设 2、3、4，数字金融可通过降低家庭债务杠杆、增强家庭社会信任度、拓

宽家庭社会网络促进家庭创业，本文将在下文分析中验证数字金融影响家庭创业的作用渠

道。 

 

三、数据、变量与模型 

（一）数据来源 

本文的家庭创业方面数据来自西南财经大学在全国范围内开展的中国家庭金融调查

（China Household Finance Survery，以下简称 CHFS），CHFS 调查详细询问了家庭生产经营

情况，为本文研究家庭创业决策和可持续性创业提供了良好的数据支撑；数字金融发展数据

来自北大数字普惠金融指数（PKU-DFIIC），该指数是北京大学与蚂蚁金服合作编制，包含

覆盖广度、使用深度、数字化程度三个子指标，较全面、科学的反映了中国数字金融的发展

水平。 

基于 CHFS 问卷问题的特点，本文选择了 2017 年 CHFS 数据进行研究，我们获得了

2017 年 CHFS 数据 40000 多户家庭的详细微观数据，并且获得了这 40000 家庭的市级区域

特征值。另外，直辖市和蚂蚁金服所在的杭州的数字金融发展水平很高，为了避免对结果产

生偏差，本文剔除了这五个城市的样本数据。 

（二）变量描述 

被解释变量：本文根据家庭是否从事工商业生产经营项目定义创业变量。该被解释变量

为虚拟变量，根据 2017 年中国家庭金融调查（CHFS）问卷中受访户对“目前，您家是否从

数字金融 家庭创业 

降低债务杠杆 

增强社会信任度 

拓宽社会网络 

交易安全性 



事工商业生产经营项目，包括个体户、租赁、运输、网店、经营企业等”的回答，将创业变

量定义为 0 或 1。 

核心解释变量：本文的核心解释变量为数字金融发展指数。本文参考张勋等（2019）的

做法[7]，使用各地级市的北京大学数字普惠金融指数衡量数字金融的发展。同时，本文还使

用了覆盖广度、使用深度、数字化程度三个数字普惠金融的分指标来进一步探讨数字金融发

展对家庭创业的影响。为了缓解内生性问题，本文采用滞后一期的数字普惠金融指数与家庭

数据匹配，即采用 2016 年城市层面的数字普惠金融指数与 2017 年 CHFS 数据进行匹配，另

外，为了方便估计结果的汇报，本文借鉴 Liang 和 Zhang（2018）的做法[25]，将数字金融发

展指数以及三个分项指标数据除以 100。 

其他控制变量：控制变量的选取参考了张勋（2019）、Cardak 和 Wilkins（2009）的研

究[7][26]，本文控制了可能对创业产生影响的户主特征、家庭特征、地区特征。其中户主层面

的变量包括户主年龄（16-64 周岁）、性别（男性为 1，女性为 0）、文化程度（高中及以上为

1，高中以下为 0）、婚姻状况。家庭特征变量包括家庭规模（成员数）、家庭中身体不好人

数、家庭年满 16 周岁人数、家庭总收入（万元）、风险偏好（调查问卷中对投资风险选择高

风险高收益和略高风险略高收益的定义为偏好风险，变量赋值为 1，其余为 0）。地区特征控

制了是否为农村地区、东中西部地区，另外，传统金融资源和发展情况可能会对结果产生影

响，因此，本文将金融发展规模（城市金融机构年末贷款余额与 GDP 之比）加入了控制变

量中。剔除所选变量的缺失值、极端值和无效样本之后，最终得到 21520 个观测单元，其中

有 4025 个家庭参与创业，占总样本的 18.7%，17495 个家庭没有参与创业。表 1 为这两类家

庭的描述性统计。 

从表 1 描述性统计结果可以看出，创业家庭所在地区的数字金融发展水平高于没有创

业的家庭所在地区，同时创业家庭的文化程度、家庭成员数、年满 16 周岁人数、风险偏好、

家庭总收入等均值都大于没有创业的家庭，而年龄、家庭中身体不好人数要明显低于后者。 

表 1 描述性统计 

变量 
没有创业的家庭 创业家庭 

观测值 均值 标准差 观测值 均值 标准差 

数 字 金 融 指 数

/100 
17495 2.0323 0.2210 4025 2.0602 0.2112 

覆盖广度 17495 1.9080 0.3323 4025 1.9465 0.3260 

使用深度 17495 2.0009 0.1923 4025 2.0337 0.1880 

数字化程度 17495 2.5000 0.2111 4025 2.4840 0.2131 

性别 17495 0.8230 0.3816 4025 0.8375 0.3689 



户主年龄 17495 49.2328 10.0811 4025 45.9384 9.5994 

文化程度 17495 0.3760 0.4844 4025 0.4082 0.4916 

婚姻状况 17495 0.8797 0.3253 4025 0.9237 0.2655 

风险偏好 17495 0.1027 0.3036 4025 0.1434 0.3505 

家庭身体不好人

数 
17495 0.4837 0.8122 4025 0.2753 0.6128 

家庭成员数 17495 3.3953 1.4904 4025 3.7667 1.4807 

年满 16 周岁人数 17495 2.8456 1.1053 4025 3.0320 1.1119 

家庭总收入（万

元） 
17495 8.1356 13.4076 4025 16.6735 38.1832 

金融发展规模 17495 2.6503 1.4176 4025 2.6960 1.4804 

是否农村地区 17495 0.3774 0.4848 4025 0.2243 0.4172 

东中部地区 17495 0.7443 0.4363 4025 0.7637 0.4248 

（三）实证模型构建 

考虑到因变量是二值虚拟变量，借鉴以往关于创业决策的研究[20]，本文使用 Probit 模型

估计数字金融发展对家庭创业的影响，Probit 模型设定如下：  

0 1 1 2(P  r(  1) tentrepreneurship DF control−= =    +  +  + )           (1) 

entrepreneurship 是被解释变量，衡量家庭是否有参与创业活动，是一个二值变量， 1tDF −

是滞后一期的数字金融指标及各分指标，表示数字金融的发展水平；control 为控制变量，选

取的变量如前文所述，  代表随机扰动项。 

为进一步验证数字金融发展与家庭创业之间的中间传导机制，本文使用温忠麟（2004）

的逐步法进行中介效应检验[27]，在基准回归模型的基础上建立如下中介效应模型： 

0 1 1tentrepreneurship DF −=  +  +                       (2) 

0 1 1tDF  − + Ｍ= ＋                              (3) 

0 1 2 1tentrepreneurship DF −=   +  +  + Ｍ                   (4) 

其中，Ｍ代表中介变量，在三种不同中介传导机制中分别代表家庭债务杠杆、家庭社会

信任程度、家庭社会网络。α１反映数字金融发展对家庭创业的总效应，β２反映数字金融发展

对家庭创业的直接效应，δ１β１ 反映中介效应的大小。 

四、数字金融发展与家庭创业：实证分析 

（一）基准回归结果 

表 2 报告了数字金融与创业的回归结果。在第 2 列中本文控制了性别、户主年龄、文化

程度、婚姻状况反映个体特征的变量，数字金融对创业的正向影响仍然在 1%水平上显著，



并且我们发现户主年龄、婚姻状况对创业的影响在 1%的水平上显著，户主年龄越大越不可

能发生参与创业，结婚的家庭更可能进行创业，性别、文化程度对创业与否没有显著的影响；

在第 3 列中本文控制了家庭风险偏好、家庭成员数等反映家庭特征的变量，除家庭中年满 16

周岁人数这一变量对创业没有显著影响，其他变量对创业都有显著影响，且在 1%的水平上

显著，结果显示偏好风险的家庭更有可能选择创业，这也与我们的常识相符合；在第 4 列中

本文接着加入了地区特征变量，结果显示数字金融仍然对家庭创业有显著的正向影响且在 1%

水平上显著，其回归系数为 0.1760。对比 4 个模型的结果可以看出，核心解释变量的系数都

在 1%水平上显著，控制了反映个体、家庭、地区的特征变量后依然显著，说明数字金融发

展对促进家庭创业有显著影响，这验证了前文的假设 1 数字金融对家庭创业决策有正向影

响。 

表 2 数字金融与创业的基准回归结果 

 (1) 

创业 

(2) 

创业 

(3) 

创业 

(4) 

创业 

数字金融指数/100 0.3338*** 

(0.0450) 

0.2908*** 

(0.0470) 

0.1506*** 

(0.0529) 

0.1760*** 

(0.0558) 

性别  0.0114 

(0.0279) 

-0.0132 

(0.0286) 

-0.0156 

(0.0287) 

户主年龄  -0.0197*** 

(0.0010) 

-0.0159*** 

(0.0011) 

-0.0161*** 

(0.0011) 

文化程度  -0.0306 

(0.0220) 

-0.0937*** 

(0.0239) 

-0.0935*** 

(0.0240) 

婚姻状况  0.3705*** 

(0.0369) 

0.1969*** 

(0.0384) 

0.1971*** 

(0.0384) 

风险偏好   0.1305*** 

(0.0316) 

0.1325*** 

(0.0316) 

家庭身体不好人数   -0.2120*** 

(0.0160) 

-0.2122*** 

(0.0161) 

家庭成员数   0.0858*** 

(0.0131) 

0.0859*** 

(0.0132) 

年满 16 周岁人数   0.0181 

(0.0177) 

0.0182 

(0.0177) 

家庭总收入   0.0079*** 

(0.0015) 

0.0079*** 

(0.0015) 



金融发展规模    0.0236*** 

(0.0071) 

东部地区    0.0224 

(0.0268) 

中部地区    0.0688** 

(0.0300) 

伪 R2 或 R2 0.0026 0.0243 0.0567 0.0576 

观测值 21520 21520 21520 21520 

注: *、**、***分别表示在 10%、5%、1%水平显著；括号内为异方差稳健标准误。下表同。 

（二）扩展性分析 

1.数字金融对家庭可持续性创业的影响 

表 3 汇报了数字金融对家庭可持续性创业的影响。本文根据 2017 年、2019 年 CHFS 数

据，筛选出 17494 个追访户，17494 个追访户中 2017 年参与创业的有 2202 个家庭，这 2202

个创业家庭 2019 年调查时仍然有参与创业活动的是为可持续性创业，定义为 1，没有参与

创业活动的其可持续性创业变量定义为 0。另外本文加入了年龄、性别、文化程度等反映户

主特征的变量，风险偏好、家庭身体不好人数等反映家庭特征的变量，金融发展规模、东西

部地区反映地区特征的变量，企业年龄、雇佣人数反映企业特征的变量。表 3 第 4 列显示在

加入了所有控制变量之后，数字金融对可持续性创业仍然有显著的正向影响，说明数字金融

可以促进家庭可持续性创业，但相比表 2 的结果可以明显看出，其显著性有所下降，可能的

解释是，初始创业所需的启动资金相比维持企业可持续性发展所需的资金少得多，而数字金

融为创业者提供的服务大部分是小额信贷服务，小额信贷服务可以提供给创业者初始创业需

要的启动资金，对于解决企业的可持续性发展发挥的作用有限。因此，应该加大力度支持数

字金融的信贷服务，提高数字金融的信贷额度。 

2.分指标对家庭创业的影响 

本文用数字金融三个子指标与家庭创业进行回归估计，从表 4 的回归结果可以看出，覆

盖广度子指标对家庭创业有显著的正向影响，且在 5%的水平上显著，使用深度对创业影响

作用更大且在 1%水平上显著。数字化程度指标对家庭创业没有显著性影响，说明随着数字

化程度的加深，虽然数字金融已经覆盖到绝大多数地区，在带来便利的同时，也使得一些不

善于使用数字设施的偏远农村地区的人和老年群体与数字金融脱节严重，反映了数字化背后

可能存在的数字鸿沟的问题，使数字金融发展不能触及偏远的地区和人群。 



表 3 数字金融与可持续性创业的回归结果 

 (1) 

可持续性创业 

(2) 

可持续性创业 

(3) 

可持续性创业 

(4) 

可持续性创业 

数字金融指数/100 0.4553*** 

(0.1482) 

0.4184*** 

(0.1505) 

0.3581** 

(0.1526) 

0.3095* 

(0.1662) 

年龄  -0.0128*** 

(0.0036) 

-0.0119*** 

(0.0036) 

-0.0172*** 

(0.0038) 

性别  0.0115 

(0.0831) 

0.0159 

(0.0836) 

0.0004 

(0.0839) 

文化程度  0.1648** 

(0.0669) 

0.1397** 

(0.0684) 

0.1401** 

(0.0690) 

婚姻状况  0.4418*** 

(0.1366) 

0.4349*** 

(0.1378) 

0.4398*** 

(0.1395) 

风险偏好   -0.0253 

(0.0945) 

-0.0299



覆盖广度/100 0.0776** 

(0.0369) 

  

使用深度/100  0.4394*** 

(0.0663) 

 

数字化程度/100   -0.0668 

(0.0510) 

伪 R2 或 R2 0.0573 0.0594 0.0572 

观测值 21520 21520 21520 

注：模型回归中控制了基准回归中的控制变量。下表同。 

（三）内生性分析 

本文在基准模型中研究了数字金融发展对家庭创业的影响，但是要准确识别这种因果关

系还需考虑模型中可能存在的内生性问题。创业活动也可能会影响数字金融的使用和发展，

在基准回归模型中本文已经通过使用滞后一期的数字金融发展指数（即使用 2016 年数字金

融指数）来缓解这一问题。接下来本文使用工具变量法来做进一步检验。借鉴何宗樾等（2020）

的做法[28]，本文选择“各城市到杭州的球面距离与全国层面（除本市）数字金融发展水平均

值的交互”来构建工具变量。数字普惠金融指数由蚂蚁金服编制，离杭州越远的地区其数字

金融越不发达。城市间距离固定不变，所以该工具变量和家庭创业不存在直接关系。在使用

全国数字金融发展指数均值时，本文剔除了自身城市的数据计算均值，全国层面的数字金融

发展不受单个显著城市影响，这样做有利于强化工具变量的外生性。 

两阶段工具变量模型的结果如表 5 所示，一阶段估计的 F 值为 860.21，显著大于 10%

水平下的临界值 16.38，说明工具变量不是弱工具变量，并且 AR 检验和 Wald 检验也表明不

存在弱工具变量问题。从回归结果可以看出，工具变量与数字金融发展在 1%水平上显著，

说明离杭州越近的地区其数字金融越发达。在修正了内生性偏误后，数字金融发展水平对家

庭创业活动影响的相关系数变为 0.7153，比缓解内生性之前显著增大，说明工具变量缓解了

内生性问题，使回归结果的系数增大。 

表 5 数字金融对家庭创业的影响（工具变量回归） 

变量名称 数字金融发展 

(1) 

IvProbit：地理距离 

(2) 创业 

工具变量 -0.1306*** 

(0.0018) 

 

数字金融指数/100  0.7153*** 

(0.1368) 

观测值 21520 21520 



一阶段 F 值  860.21 

AR  27.29*** 

Wald  27.14*** 

注：表中显示的回归结果，一阶段回归中，被解释变量为数字金融指数，解释变量为工具变量，表中

还汇报了弱工具变量检验 F 值、Anderson-Rubin 和 Wald 检验结果。 

（四）稳健性检验 

为了使基准回归结果可信，本文接下来进行稳健性检验。本文借鉴了李建军等(2020)的

做法[13]，将因变量创业决策替换为创业强度，创业强度也是考察家庭创业的有效变量。因此，

本文根据 CHFS 问卷中对工商业生产经营情况的询问“在您和您的家庭成员中，平时有多少

人参与该项目的生产经营管理？”统计出每个家庭参与创业项目的人员，用参与创业项目人

数比家庭总人数衡量创业强度，以创业强度替换创业决策，检验基准模型的稳健性。对于大

量没有创业的家庭，创业强度赋值为 0，所以本文使用 Tobit 左侧截断模型分析数字金融发

展对创业强度的影响。表 6 第 1 列 Tobit 模型回归结果显示，数字金融对家庭创业强度有正

向影响，边际影响为 0.1536，且在 1%水平上显著，说明替换因变量后结论依然成立，数字

金融提升了家庭创业人口的占比。从表 6 第 2 列结果可以看出，在替换为 Logit 模型后，数

字金融对创业的影响依然有显著的促进作用，且显著性水平并没有下降。 

表 6 数字金融与家庭创业：稳健性检验 

 替换因变量 

创业强度 

替换模型 

Logit 模型 

数字金融指数/100 0.1536*** 

(0.0392) 

0.2767*** 

(0.0971) 

 



2.区域异质性 

本文也考察了数字金融对家庭创业的影响是否存在区域异质性。本文将总样本按东部地

区、中部地区和西部地区划分为三个子样本，对子样本进行回归。从表 7 回归结果可以看

出，数字金融发展对西部地区家庭和农村家庭创业有显著的影响。因为数字金融能够突破地

域限制为西部和农村家庭提供低成本的金融服务，促进西部和农村家庭参与创业。而东中部

和城镇家庭多数具有稳定的工作收入，所以数字金融发展对其创业没有显著作用。 

表 7 城乡、区域的异质性分析 

 城镇家庭 农村家庭 东部地区 中部地区 西部地区 

数字金融指数/100 -0.0968 

(0.0651) 

0.3301*** 

(0.1078) 

0.0138 

(0.0776) 

0.1887 

(0.1307) 

0.3695*** 

(0.0950) 

伪 R2 或 R2 0.0564 0.0788 0.0651 0.0621 0.0470 

观测值 14014 7506 11219 4876 5424 

3.收入阶层异质性 

本文按家庭收入的三分位数将总样本划分为低收入家庭、普通收入家庭和高收入家庭，

在分样本中分析数字金融对家庭创业的不同影响。表 8 结果显示数字金融的发展在对家庭

创业的影响在不同收入阶层家庭间存在异质性，对低收入家庭有显著的正向影响，对普通收

入家庭没有显著影响，对高收入家庭存在负向的显著影响。可能的解释是，对于低收入家庭

而言，大部分是处于中西部的偏远地区，数字金融对农村家庭的帮助更为明显，而低收入的

农村家庭更愿意从事小规模的工商业生产经营，所以数字金融对低收入家庭创业影响有显著

正向作用；普通收入家庭一般具有稳定的工作，且承担风险的能力较小，更不愿冒险从事创

业活动，所以数字金融发展对普通收入家庭创业没有显著影响；对于高收入家庭的负向影响

可能的解释是，数字金融的发展使投资更便利化更高效，这会更便利高收入家庭的多余资金

投入多元化的金融产品中，而非进行具有风险的创业活动，所以数字金融越发达，高收入的

家庭更不可能进行创业活动。 

表 8 收入异质性分析 

 低收入家庭 普通收入家庭 高收入家庭 

数字金融指数/100 0.5632*** 

(0.1065) 

0.1553 

(0.0974) 

-0.3615*** 

(0.0905) 

伪 R2 或 R2 0.0730 0.0231 0.0607 

观测值 6759 7106 7321 



五、数字金融发展影响家庭创业的作用机制 

（一）债务杠杆传导机制 

高债务杠杆率会导致具有创新精神的人因为家庭债务的约束而有后顾之忧，不利于家庭

参与创业以及企业的成长。数字金融的发展降低了交易成本，拓展了投资渠道，有效的促进

了家庭金融资产的优化配置，降低了家庭的债务杠杆率，能免去潜在创业家庭的后顾之忧。

本文进行以下作用机制检验以检验假设是否成立。 

本文以家庭债务资产比衡量家庭的债务杠杆率。本文剔除了债务杠杆率小于 0 的样本，

最后得到 21520 个样本。根据数据特点，超一半家庭债务杠杆率为 0，本文使用 Tobit 模型

来估计家庭债务杠杆率与数字金融发展指数的结果。表 9 列出了的基于家庭债务杠杆率渠

道的中介效应检验结果。第 2 列 Tobit 模型回归结果可以看出，数字金融发展对家庭债务杠

杆率有负向影响，边际影响为-7.2183，且在 1%的水平上显著，说明数字金融发展可以降低

了家庭债务杠杆率，第 3 列的回归结果显示，当在模型中控制债务杠杆率后，数字金融发展

系数仍在 1%水平上显著，且其系数相比没有控制债务杠杆率的时候（即第 1 列结果）下降

了 0.0045。这说明，数字金融发展对创业的影响，可以通过家庭债务杠杆率来影响，且部分

是通过降低家庭债务杠杆率来实现传导，这验证了本文的假设 2。 

表 9 家庭债务杠杆率与创业 

 (1) 

创业 

(2) 

债务杠杆率 

(3) 

创业 

数字金融指数/100 0.1760*** 

(0.0558) 

-7.2183*** 

(0.8744) 

0.1715*** 

(0.0559) 

债务杠杆率   -0.0250** 

(0.0117) 

伪 R2 或 R2 0.0026 0.0074 0.0582 

观测值 21520 21520 21520 

（二）社会信任度传导机制 

创业是一项不确定的商业活动，其不确定性的特点要求参与者在复杂环境下具备强大 

的心理素质，需要参与者对社会大环境的信任，对社会信任程度更高的人更有可能参与创业

活动，而数字金融的跨空间性使其在距离和信息上具有优势。数字金融能否加深家庭的社会

信任程度，促进家庭金融信息的获取，进而提高家庭的创业意愿，本文将进行以下检验。 

本文借鉴张海洋（2021）的做法[29]，衡量家庭社会信任度采用 CHFS 问卷中的问题“您

对不认识的人信任度如何？”，对 5 个回答“非常信任”、“比较信任”、“一般”、“不太信任”、



“非常不信任”分别赋值为 5、4、3、2、1，表示家庭社会信任度的高低。本文使用 OLS 模

型来估计家庭社会信任度与数字金融发展指数的回归结果（即表 10 第 2 列），Probit 模型估

计第 3 列。表 10 汇报了的基于家庭社会信任度渠道的中介效应检验结果。从第 2 列回归结

果可以看出，数字金融发展对社会信任度有正向影响，边际影响为 0.2464，且在 1%的水平

上显著，说明数字金融发展显著强化了家庭社会信任度，第 3 列的回归结果显示，当在模型

中控制社会信任度后，数字金融发展系数仍在 1%水平上显著，且其系数相比没有控制社会

信任度的时候（即第 1 列结果）下降了 0.0153。这说明，数字金融发展对创业的影响，部分

是通过强化家庭社会信任度来实现传导的，这验证了假设 3。 

表 10 社会信任度与创业 

 (1) 

创业 

(2) 

社会信任度 

(3) 

创业 

数字金融指数/100 0.1760*** 

(0.0558) 

0.2464*** 

(0.0317) 

0.1607*** 

(0.0557) 

社会信任度   0.0574*** 

(0.0115) 

伪 R2 或 R2 0.0026 0.0668 0.0582 

观测值 21520 21520 21520 

（三）社会网络效应机制 

社会网络不仅可以加强人们获取外部信息的能力，还可以拓宽人们的借款渠道，社会网

络越广泛的个人越倾向于选择自主创业，而数字金融发展模式，凭借数字技术的优势，人们

在使用数字金融时便能通过数字金融服务获取自身所需的信息，也可以促进与外部的交流，

这提升了家庭的社会互动水平，进而促进家庭社会网络的发展。 

本文借鉴吴雨（2021）的做法[18]，社会互动高的家庭通讯费用一般较高，采用 CHFS 问

卷中“去年，您家平均每个月话费、上网费、邮递服务费等通信支出”将通信支出作为衡量

家庭社会网络的变量，为了方便估计结果汇报，将通信支出除以 100。表 11 汇报了基于家

庭社会网络渠道的中介效应检验结果。在模型（2）中通信支出是连续性数据，本文使用 OLS

模型来估计家庭社会网络与数字金融发展的回归结果（即表 11 第 2 列），使用 Probit 模型估

计控制社会网络变量数字金融发展与创业的回归结果。从第 2 列回归结果可以看出，数字金

融发展对社会网络有较强正向影响，边际影响为 1.4420，且在 1%的水平上显著，说明数字

金融发展显著强化了拓展了家庭的社会网络，第 3 列的回归结果显示，当在模型中控制社会

网络变量后，数字金融发展系数只在 10%水平上显著，其显著性水平下降较大，且其系数相



比没有控制社会信任度的时候（即第 1 列结果）下降幅度较大。这可以说明，数字金融发展

对创业的影响，基本是通过强化家庭社会信任度来实现传导的，这验证了假设 4。 

表 11 社会网络与创业 

 (1) 

创业 

(2) 

社会网络 

(3) 

创业 

数字金融指数/100 0.1760*** 

(0.0558) 

1.4420*** 

(0.0898) 

0.1061* 

(0.0554) 

社会网络   0.0426*** 

(0.0048) 

伪 R2 或 R2 0.0026 0.1096 0.0642 

观测值 21520 21520 21520 

六、结论与启示 

本文基于 2017 年 CHFS 数据与中国数字普惠金融数据进行匹配，系统的研究了数字金

融对家庭创业的影响和作用，分析了数字金融发展对不同群体的作用。得出以下结论： 

第一，整体上，数字金融的发展可以显著促进家庭参与创业活动，并且对可持续性创业

有促进作用；第二，在分指标的回归中，覆盖广度、使用深度两个子指标对于家庭创业具有

显著的促进作用。数字化程度子指标对家庭创业没有显著的影响；第三，数字金融可以通过

降低家庭债务杠杆率、增强家庭社会信任度、拓展家庭社会网络来促进家庭参与创业活动；

第四，异质性分析显示，数字金融对于农村地区、西部地区和低收入家庭的创业活动有更显

著的促进作用。上述结果通过了多种稳健性检验。 

基于上述研究结论，本文提出如下建议：第一，着重关注农村地区和中西部地区的数字

化建设，大力推进中西部农村地区的数字金融发展。推动数字金融的建设能促进家庭参与创

业活动，有效缓解就业压力。加快数字乡村建设，提升农村地区的数字基础设施水平，提升

家庭创业参与度。第二，数字金融发展会通过改善家庭财务状况和增强家庭社会信任度提升

家庭创业意愿，普及数字金融知识的宣传，规范市场制度，有助于改善家庭财务状况，提升

家庭创业意愿。第三，重视数字金融的安全性，数字金融的安全性能提升潜在创业者的社会

信任度，促进其参与创业。第四，扩大数字金融的服务范围，可增加数字金融信贷额度，使

数字金融更有利于小微企业的可持续性发展。 
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