
收稿日期:2022-09-07　 　 修回日期:2023-03-01

基金项目:国家社会科学基金重大项目(19ZDA074);国家自然科学基金面上项目(71873108)。

作者简介:向钰(1994—),女,重庆人,西南财经大学金融学院博士生。 通信作者:赵静梅。

基于数字经济的地方财政可持续性研究

向　 钰,赵静梅

(西南财经大学金融学院,四川　 成都　 611130)

摘　 要:发展数字经济是构建新发展格局、推动高质量发展的重要途径。 在地方政府债务累积、地方财政不断承

压的背景下,从财政视角探究数字经济对可持续发展的影响具有紧迫性和重要性。 通过对 2015—2020 年中国

225 个地级市面板数据的实证研究,发现数字经济发展水平越高,地方财政的可持续性越强。 机制分析表明,这

种影响源于数字经济可增加财政收入和提高财政支出效率。 特别地,对于土地财政依赖度较高、受减税降费影

响较大的地区,数字经济提高财政可持续性的效果更强;而地方更高的财政透明度和更丰富的金融资源是增强

数字经济积极作用的支撑条件。 研究验证了数字经济“稳增长,防风险”的关键作用,对推动数字中国建设、有

效防范化解地方财政金融风险、促进经济可持续发展具有借鉴意义。
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Study on the impact of digital economy on local fiscal sustainability

XIANG Yu, ZHAO Jingmei
(School of Finance, Southwestern University of Finance and Economics, Chengdu 611130, China)

Abstract: Digital economy plays an important role in fostering new development dynamic and supporting high-quality

development. Since the fiscal pressures of Chinese local governments have been increasing, it is crucial to explore the

impact of digital economy on local fiscal sustainability. This paper uses panel data of 225 prefecture-level cities in China

from 2015 to 2020, and finds that cities with higher level of digital economy development will have stronger local fiscal

sustainability. Mechanism analysis shows that digital economy enhances local fiscal sustainability by raising fiscal

revenue and increase fiscal expenditure efficiency. The important role of digital economy in improving fiscal

sustainability is further demonstrated in the fact that digital economy has stronger mitigation effect on fiscal risks of local

governments which rely more on land finance and are greatly affected by tax cuts and fee reduction policy. Higher fiscal

transparency and more financial support can improve the effect of digital economy on fiscal sustainability. This study

verifies the key role of digital economy in maintaining stable growth and preventing risks, and is meaningful for

promoting Digital China initiative, resolving local financial risks and advancing sustainable development of economy.
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　 　 在后疫情时代,在各国经济复苏动力不足、地
缘冲突和逆全球化升级的复杂外部环境下,我国

宏观经济面临着需求收缩、供给冲击和预期转弱

的三重压力,急需积极的财政政策适当靠前发力,
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发挥稳定宏观经济大盘的重要作用。 然而,近年

来不断扩容的地方政府债务已积累了较大的风险

隐患,叠加土地财政难以为继、新冠病毒感染疫情

反复等因素,地方财政压力剧增。 尤其是对于部分

省级以下地方政府而言,财政可持续面临着更大挑

战。 在此背景下,如何化解地方政府财政风险、提高

积极财政政策的可持续性是十分紧迫的问题。
当前,数字经济已成为助力我国高质量发展

的新引擎,对促进经济增长、优化经济发展结构起

到了重要作用。 我国数字经济发展规模居于全球

前列,便捷的交通基础设施网络、高覆盖率的通讯

基站、广泛使用的电子支付、庞大的消费者群体等

是我国数字经济发展的突出优势。 2022 年 1 月,
国务院印发《“十四五”数字经济发展规划》,强调了

数字经济的关键作用,并设定了未来数字经济发展

的基本原则和主要目标。 党的二十大报告提出“加
快发展数字经济,促进数字经济和实体经济深度融

合,打造具有国际竞争力的数字产业集群”①。
已有文献对于数字经济促进经济高质量增

长[1]、助力产业转型升级[2 -3],推动创新创业[4 -5],
促进就业[6] 等展开了广泛研究。 在地方财政持续

承压的现实困境下,有学者关注到数字化发展对于

公共治理能力和地方财政状况的影响。 赵云辉

等[7]研究发现,大数据发展水平有助于政府绩效

提升并能有效抑制腐败行为。 高阳等[8] 认为,数
字技术可帮助实现治理主体间的高效沟通、提高

社会治理公信度以及提升治理方式精准化水平。
侯世英等[9]从数字金融发展角度探究了数字化对

地方政府债务融资成本和融资风险的抑制作用。
邓达等[10]采用数字普惠金融指数,探究了其对省

级财政可持续性的影响。 相关研究还包括对政府

数字化转型的探讨,如章贵桥等[11]发现,融合人工

智能技术的政府会计功能体系可以增强财政预算

资源的均衡配置。 张晨[12]发现全球数字政府建设

整体水平的稳步提升,且中国数字政府建设取得

了显著成效。
然而,目前少有文献深入探究数字经济发展

对地方财政可持续性的作用效果,并讨论该影响

的传导机制和异质性特征。 基于此,本文的主要

工作包括以下 4 个方面:第一,细化至地级市层面,
利用多维度数据设立地区数字经济发展指数,并
通过滞后项回归、工具变量等方法竭力建立数字

经济与财政可持续性的因果关系;第二,从地方财

政收支、债务规模、财政效率视角探究数字经济影

响财政可持续性的多重传导机制,明确数字经济

对地方财政状况的影响机理;第三,对于严重依赖

土地财政和受减税降费政策影响较大的地方政

府,探究数字经济能否行之有效地缓解其财政压

力;第四,讨论数字经济发展的重要支撑条件,为
推进数字化转型战略、促进数字经济健康发展提

供建设性意见。
一、理论分析与研究假设

(一)数字经济影响财政可持续性的作用与机制

维持财政可持续性的重点任务是保证政府债

务、财政赤字水平与 GDP 之比的稳定性[13]。 而数

字经济首要优势便是从多角度、多方面促进经济

的高质量增长,以支撑已有债务和赤字的可持续

性,并通过经济的良性增长机制减少长期中对债

务的依赖,提高地区财政可持续性。
除促进地区经济增长作用外,本文希望从财

政收支、债务规模和财政效率视角探讨数字经济

对财政可持续性的影响机制。
首先,数字经济发展越快的地区可以通过获

得更高的财政收入增强财政可持续性。 数据作为

新生产要素纳入企业生产,可以改善非数据要素

的质量和效率,并提高要素之间的协同性,提高生

产效率和利润率[14 - 16];数字技术的应用可以减小

企业信息搜寻成本、降低信息的不确定性[17],从而

提高销售效率、扩大企业销售规模;数字化还可促

进产业之间融合与交流,优化产业结构,提高整体

企业的利润规模,进而促进增值税和所得税税基

的增加,并提升税源质量[18]。
其次,数字经济影响财政支出、地方政府债务
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规模的作用暂不明晰。 一方面,数字化发展在一

定程度上有助于提升市场资源配置效率,可缓解

地方政府在“稳增长”相关支出上的压力,降低地

方政府干预经济的成本[19],减少财政支出,抑制债

务扩张。 另一方面,数字经济的发展不是一蹴而

就,尤其是在数字经济发展前期,需要地方政府投

入资金、出台税收优惠政策等进行支持和引导,也
需要投入人力、物力对数字化发展中出现的垄断、
数据安全等问题进行监管[20],使得地方政府财政

支出和债务规模可能会有所上升。
相比财政支出规模,提高财政支出效率则是

更加重要的增强财政可持续性的保证。 缪小林

等[21]指出,地方财政风险的内核不应是债务规模,
而是地方财政资金配置效率。 财政支出效率的提

高使得同等的支出可以提供更多的公共产品与服

务,或是更少的支出可以达到同样的公共服务目

标,从而缓解财政支出压力,抑制债务增长,有效

降低债务风险和赤字风险[22],提高财政可持续性。
而利用数字经济优势,地方政府可整合各类数据

资源,并且将数字技术运用于日常管理决策中,进
而增强公共服务精准性和高效性,促进公共资源

的合理配置,提高地方政府治理效能和财政支出

效率。 综合以上分析,提出以下假设:
假设 1:数字经济发展水平越高,地方财政可

持续性越强。
假设 2:基于财政视角,数字经济通过增加财

政收入、提高财政支出效率来增强财政的可持

续性。
(二)数字经济对土地财政和减税降费压力的

缓解作用

近年来,地方政府的财政压力主要来源:一是

土地资源的有限性和“房住不炒”政策的落实使房

地产市场降温,对土地出让金收入依赖较大的地

方政府面临着预算外收入不可持续的压力;二是

持续的减税降费政策使得地方政府面临预算内收

入下降的压力。 数字经济能否起到缓解地方政府

财政压力、提高财政可持续性的重要作用?
首先,对预算外的土地出让金收入的依赖会

减弱地方政府的预算约束,降低地方政府预算内

的财政努力程度,导致地方财政支出规模和债务

规模膨胀,忽视投资和支出效率[23]。 正如前文所

述,数字经济可以改善公共服务效能,提高财政支

出效率,对于土地出让金收入下滑时出现更大财

政缺口、亟需改善财政状况的地方政府而言,数字

经济的作用效果可能更为明显;另一方面,数字经

济促进了区域经济的良性增长和可持续发展,通
过提高企业生产、配置效率,促进地区产业转型升

级从而增加税基,使地方政府预算内财政收入上

升,可能使其减少对土地财政的依赖并更加重视

预算内收入,从而强化预算约束,进一步提高财政

可持续性。
其次,减税降费旨在释放供给侧潜力和提振

市场活力,但大规模的减税降费也直接导致地方

政府税收收入下滑,可能对财政可持续性造成冲

击[24]。 对于制造业占比较高的地区而言,税收收

入减收的压力相对更大。 这是由于近年来税收优

惠更多惠及制造业和高技术服务业,特别是自

2018 年以来,降低制造业增值税税率已成为减税

降费政策的重中之重。 与此同时,我国产业数字

化占数字经济比重超过八成,表明数字经济也较

多地惠及了制造业的发展。 数字化转型可帮助制

造业企业提升资源配置效率[25] 和全要素生产

率[2],可助力减税降费政策更好地达成激发市场主

体活力、涵养税源的目标,从而更有效地提高地区财

政可持续性。 基于以上分析,本文提出以下假设:
假设 3:发展数字经济对土地财政依赖较大、

受减税降费影响较大地区的财政可持续性有更强

的促进作用。
(三)数字经济发挥作用所需条件

一方面,大数据发展水平与制度环境的有效

契合是提高政府绩效的关键[7]。 数字经济的重要

特征包括海量的数据支撑和开放共享的生态[14],
因此较高的财政透明度是契合数字经济发展所需

的数据共享要求、支撑数字经济发挥作用的重要

制度条件。 同时,更高的财政透明度有利于加强

对政府工作的公共监督,依托市场机制监督政府

支出效能、规范地方政府举债行为[26],进而增强财

政可持续性。
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另一方面,金融资源是数字经济可持续发展

的重要保障。 相比于传统经济,数字经济企业的

技术创新面临着较高的调整成本和融资成本,其
持续性需要依赖于多层级金融市场为其提供资金

支持和保障[27]。 金融资金的支持可以推动产业数

字化转型和数字产业化发展提质增效,进而提高

地方政府财政收入,提高地方政府财政的可持续

性。 基于以上分析,提出以下假设:
假设 4:更高的财政透明度和更丰富的金融资

源可促进数字经济对财政可持续性的正向作用。
二、研究设计

(一)样本与数据

相比于省级层面,从地级市视角出发可更精

准地捕捉地方数字经济的发展水平和地方财政的

真实状况。 综合考虑数据的可得性和时效性,本
文选取 2015—2020 年中国 225 个地级市面板数

据。 数据主要根据国家统计官网、中国城市统计

年鉴、中国研究数据服务平台(CNRDS)数据库、
Wind 数据库、同花顺 iFind 数据库、各地级市财政

局官网、各地级市统计年鉴等整理得到。 为消除

异常值的影响,本文对主要连续变量在 1%和 99%
水平上进行缩尾处理。

1. 被解释变量

本文的被解释变量为地方财政可持续性。 已

有文献主要采用负债率、债务率或赤字率直接进

行衡量[28 - 29],或基于非线性财政反应函数测算

“有效财政空间” [30],或构造综合评价指标进行评

估[10]。 结合财政部提出的“合理安排债务规模、
降低赤字率”要求,并为了更直观地体现地方政府

债务压力和财政可持续性情况,本文使用负债率

和赤字率两个变量衡量地方政府的财政可持续

性。 其中,负债率为地方政府债务余额占 GDP 的

比重,赤字率为一般公共预算支出与收入差额占

GDP 的比重。
2. 核心解释变量

本文的主要解释变量为数字经济。 已有文献

多局限于仅衡量互联网发展情况或者从省级层面

进行分析[31]。 为全面地衡量地方数字经济发展状

况,借鉴赵涛等[4]、Ma 等[31]的思路,结合数据可得

性,选取数字普及、数字创新、数字产业和数字金

融 4 大方向共 8 个衡量指标构造地级市数字经济

综合指标体系,具体指标如表 1 所示。 采用改进的

熵权法对指标变量进行客观赋权,并结合线性组

合法测度地区数字经济发展水平[32]。 该方法能够

解决指标数量众多造成的变量信息交叠问题,避
免人为赋权的主观性,同时尽量避免运算过程中

数据信息损失,保证评价结果的准确性。
表 1　 数字经济综合指标体系

指标类别 指标名称 指标属性

数字普及

每百人互联网用户数 +
每百人移动电话用户数 +

人均电信业务总量 +
人均邮政业务总量 +

数字创新
财政支出中科学技术支出占比 +
每万人授权数字经济专利量 +

数字产业
计算机服务和软件从业人员

占所有从业人员比例
+

数字金融 北京大学数字普惠金融指数 +

3. 控制变量

回归中还涉及了可能影响地方政府财政可持

续性发展的控制变量。 基于已有研究,选择控制

变量包括:人均 GDP 增长率,使用地区人均 GDP
与上一年人均 GDP 的差值除以上一年人均 GDP
的比值衡量;区域产业结构,使用第二产业增加值

占 GDP 比重计算;城镇化率,使用城镇常住人口占

全市常住人口比例衡量;财政分权,使用地区一般

公共预算支出占全国财政支出比例衡量;人口密

度,使用总人口除以行政区域土地面积计算,并取

对数以缩小变量的数量级;人均固定资产投资,使
用固定资产投资除以总人口计算;转移支付依赖,
由于部分地区转移支付数据缺失,使用一般公共

预算收入除以一般公共预算支出近似替代。 以上

主要变量的描述性统计如表 2 所示。
表 2　 主要变量描述性统计

变量 平均值 标准差 最小值 最大值
负债率 0. 209 1 0. 114 7 0. 026 6 0. 630 0
赤字率 0. 146 7 0. 113 6 0. 002 9 0. 572 8

数字经济指标 0. 142 4 0. 073 0 0. 034 4 0. 659 9
人均 GDP 增长率 0. 060 6 0. 079 9 - 0. 283 2 0. 248 4
区域产业结构 0. 434 9 0. 102 3 0. 162 3 0. 692 6

城镇化率 0. 550 4 0. 141 4 0. 266 5 0. 951 7
财政分权水平 0. 002 0 0. 001 5 0. 000 4 0. 008 8

人口密度 7. 967 4 0. 770 9 4. 966 9 9. 262 3
人均固定资产投资 4. 213 8 2. 318 6 0. 833 5 11. 968 0

转移支付依赖 0. 435 9 0. 216 5 0. 088 9 0. 973 4
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　 　 (二)计量模型

由于数字经济发展水平对地方政府财政情况

的传导可能存在时滞,并且为了缓解双向因果导

致的内生性,将解释变量和控制变量滞后一期。
同时,加入双向固定效应回归以缓解遗漏变量导

致的内生性。 检验数字经济对财政可持续性影响

的基准模型如下:
Si,t = β0 + β1 Di,t -1 + β2 Z i,t -1 + δt + μi + εi,t

(1)
式(1)中, t 代表年份, i 代表地级市地区; Si,t

为 t 期 i 地区的财政可持续性指标,使用负债率和

赤字率分别表示; Di,t -1 是 t - 1 期 i 地区的数字经

济指标; Z i,t -1 是 t - 1 期 i 地区的一组控制变量; δt
为时间固定效应, μi 为个体固定效应, εi,t 为误

差项。
三、实证结果

(一)基准回归结果

表 3 展示了基准回归结果。 从数字经济变量

的回归系数可知,不管是否加入控制变量,是否控

制双向固定效应,数字经济的发展都可以显著减

弱地区的负债率和赤字率,提高地区的财政可持

续性,这验证了假说 1。
表 3　 数字经济对地区财政可持续性的影响

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6)

负债率 赤字率 负债率 赤字率 负债率 赤字率

数字经济
- 0. 148 7∗∗∗ - 0. 669 5∗∗∗ - 0. 359 7∗∗∗ - 0. 124 3∗∗∗ - 0. 348 1∗∗∗ - 0. 164 1∗∗∗

( - 4. 02) ( - 16. 32) ( - 5. 67) ( - 2. 99) ( - 5. 35) ( - 3. 71)

常数项
0. 230 3∗∗∗ 0. 242 0∗∗∗ 0. 346 0∗∗∗ 0. 379 1∗∗∗ 0. 389 9∗∗∗ 0. 545 8∗∗∗

(34. 57) (34. 17) (5. 49) (10. 42) (3. 04) (5. 64)
控制变量 未控制 未控制 未控制 未控制 控制 控制

双向固定效应 未控制 未控制 控制 控制 控制 控制

样本量 1 350 1 350 1 350 1 350 1 350 1 350
R2 0. 009 0 0. 185 1 0. 887 3 0. 962 8 0. 890 9 0. 967 2

注:括号中均为根据稳健性标准误计算的 t 值,∗∗∗表示在 p < 0. 01 时有统计学意义。

　 　 (二)稳健性检验

1. 使用城市聚类标准误

考虑到各城市内数据间的相关性,对模型(1)
中使用城市聚类标准误进行回归以验证结果的稳

健性。 表 4 的第 1 列、第 2 列展示了回归结果。 数

字经济的回归系数依然显著为负,验证了数字经

济对负债率和赤字率的显著改善作用。
2. 使用工具变量缓解内生性

使用工具变量是排除内生性的主要方法。 借

鉴黄群慧等[2]、赵涛等[4] 的思路,使用各地级市

1984 年的邮电历史数据作为数字经济的工具变

量。 由于当地历史邮电发展水平可能影响后续数

字化的进程,该工具变量满足与本地区的数字经

济指数相关,同时与该地近期的财政可持续性不

直接相关。 因选取的工具变量为横截面数据,参
照已有文献处理方法,引入随时间变化的变量与

之进行交乘。 本文使用随个体变化的 1984 年每万

人邮局数与随时间变化的上一年全国互联网上网

人数交乘作为工具变量,使用二阶段最小二乘法

(2sls)对模型(1)进行检验,结果显示第一阶段回

归的 F 值均超过 10;第二阶段回归结果与基准回

归结果一致,如表 4 中第 3 列、第 4 列所示。
表 4　 使用城市聚类标准误和使用工具变量的稳健性检验

变量
(1) (2) (3) (4)

负债率 赤字率 负债率 赤字率

数字经济
-0. 348 1∗∗∗ -0. 164 1∗∗∗ - 1. 078 9∗∗ - 0. 586 8∗∗

( - 3. 59) ( - 2. 60) ( - 2. 24) ( - 2. 23)

常数项
0. 389 9∗∗ 0. 545 8∗∗∗ 0. 594 7∗∗∗ 0. 637 9∗∗∗

(2. 47) (4. 25) (5. 90) (11. 58)
控制变量 控制 控制 控制 控制

双向固定效应 控制 控制 控制 控制

样本量 1 350 1 350 1 350 1 350
R2 0. 890 9 0. 967 2 0. 879 5 0. 963 3

注:第(1)、(2)列括号中为根据城市聚类标准误计算的 t 值;第(3)、
(4)列为根据稳健性标准误计算的 t 值;∗∗∗、∗∗ 分别表示在 p <
0. 01、p < 0. 05 时有统计学意义。

3. 替换数字经济代理变量

首先,使用主成分分析对表 1 中的 8 个指标重

新计算综合得分,并作为数字经济代理变量加入

模型(1)进行回归,结果如表 5 中第 1 列、第 2 列

结果所示;其次,使用赵涛等[4]对于数字经济的指

标构建方法,使用百人中互联网宽带接入用户数、
计算机服务和软件业从业人员占城镇单位从业人
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员比重、人均电信业务总量、百人中移动电话用户

数和数字普惠金融指数 5 个指标构造数字经济指

数,回归结果见表 5 第 3 列、第 4 列,均与基准回归

结果保持一致。
表 5　 替换解释变量和被解释变量的稳健性检验

变量
(1) (2) (3) (4) (5)

负债率 赤字率 负债率 赤字率 广义负债率

数字经济 -
主成分分析

- 0. 010 5∗∗∗ - 0. 005 0∗∗∗ - - -
( - 4. 84) ( - 3. 54) - - -

数字经济 -
5 指标

- - - 0. 146 3∗∗∗ - 0. 073 6∗∗ -
- - ( - 3. 20) ( - 2. 35) -

数字经济
- - - - - 0. 270 0∗∗
- - - - ( - 2. 06)

常数项
0. 351 3∗∗∗ 0. 527 5∗∗∗ 0. 386 5∗∗∗ 0. 544 7∗∗∗ 0. 735 8∗∗∗

(2. 72) (5. 51) (2. 94) (5. 58) (3. 71)
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

双向固定效应 控制 控制 控制 控制 控制

样本量 1 350 1 350 1 350 1 350 1 350
R2 0. 890 4 0. 967 1 0. 889 1 0. 966 8 0. 921 5

注:括号中均为根据稳健性标准误计算的 t 值;∗∗∗、∗∗分别表示在
p < 0. 01、p < 0. 05 时有统计学意义。

4. 替换财政可持续性代理变量

2015 年正式实施的新预算法规定地方政府只

能通过发行地方政府债券的方式举债,但广义上,
地方政府债务还包括地区融资平台的有息债务等

隐性债务。 使用包含隐性债务的广义负债率 =
(地方政府债务余额 + 地区融资平台有息债务余

额) / GDP 作为被解释变量加入模型(1),结果如表

5 第(5)列所示。 数字经济对于地区广义负债率仍

然具有显著的缓解效果,可进一步验证数字经济

对提高我国地方政府财政可持续性有重要作用。
5. 剔除疫情期间样本的影响

由于新冠病毒感染疫情期间,地区经济发展

受到较大冲击,且地方政府债务发行量激增,可能

与前期数据结构有差异,故剔除 2020 年数据后进

行回归,结果如表 6 所示。 可见剔除疫情期间的样

本后,数字经济对财政可持续性的正向影响依然

稳健,验证了假说 1 的结论。
表 6　 剔除 2020 年样本的稳健性检验

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6)

负债率 赤字率 负债率 赤字率 负债率 赤字率

数字经济
- 0. 191 3∗∗∗ - 0. 733 8∗∗∗ - 0. 319 6∗∗∗ - 0. 087 2∗∗ - 0. 298 9∗∗∗ - 0. 122 2∗∗∗

( - 4. 62) ( - 14. 85) ( - 4. 47) ( - 2. 14) ( - 4. 06) ( - 2. 79)

常数项
0. 223 4∗∗∗ 0. 242 2∗∗∗ 0. 301 7∗∗∗ 0. 354 1∗∗∗ 0. 370 4∗∗∗ 0. 429 5∗∗∗

(31. 46) (30. 75) (5. 25) (10. 21) (3. 08) (5. 80)
控制变量 未控制 未控制 未控制 未控制 控制 控制

双向固定效应 未控制 未控制 控制 控制 控制 控制

样本量 1 125 1 125 1 125 1 125 1 125 1 125
R2 0. 013 6 0. 199 5 0. 900 3 0. 972 6 0. 904 2 0. 975 1

注:括号中均为根据稳健性标准误计算的 t 值,∗∗∗、∗∗分别表示在 p < 0. 01、p < 0. 05 时有统计学意义。

　 　 (三)机制检验

从地方财政角度探究数字经济促进财政可持

续性的具体路径。 负债率和赤字率衡量的是地方

政府债务、财政赤字与地区 GDP 之间的关系。 较

多文献已验证了数字经济对于 GDP 的正向影响,
而对于数字经济影响地方政府债务和财政收支的

研究则相对较少。 若数字经济可通过增加财政收

入、降低财政支出而降低地区赤字率,则有利于提

高财政可持续性;若数字经济发展可减少地方政

府债务余额,则可进一步降低地区负债率,提高财

政可持续性。 进一步地,更高的财政支出效率是

财政可持续发展的关键因素,数字经济的发展是

否可以提高财政支出效率也是本部分的研究重点

之一。
对于财政支出效率的代理变量,一是参照祁

怀锦等[33]的研究,使用 GDP 占一般公共预算支出

的比重直观地衡量政府效率,命名为“财政支出效

率 1”;二是基于含非期望产出的 SBM 模型,借鉴

缪小林等[21]和徐超等[34] 对于投入和产出变量的

构造,以人均财政支出为投入变量,以地方政府教

育、医疗卫生、文化、社会保障等公共服务作为期

望产出变量,并添加空气污染作为非期望产出变

量,计算财政支出效率。 其中,期望产出变量包括

衡量教育服务的每万人小学、中学、高校专任教师

数,衡量医疗卫生服务的每万人医院、医生和床位

数,衡量文化服务的每万人公共图书馆图书总藏

量,衡量道路交通服务的人均道路面积,衡量社会

保障服务的城镇职工基本养老保险、医疗保险参

保人数占比,衡量环保绿化服务的污水处理厂集

中处理率和城市绿化覆盖率等 12 个指标;非期望
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产出为衡量空气污染的年均 PM2. 5 水平。 将该指

标命名为“财政支出效率 2”。
回归结果如表 7 所示。 从第 1 列结果可知,数

字经济发展越快的地区可获得更高的财政收入,
说明是数字经济的发展可通过提高地方政府的财

政收入提升财政可持续性。 从第 2 列、第 3 列结果

可知,数字经济发展越快的地区有更高的财政支

出和更多的地方政府债务,说明数字经济的发展

可能也需要地方政府投入更多资金进行引导和支

持,数字经济并未通过降低财政支出和地方政府

债务来提升财政可持续性。 但高债务余额并非代

表更高的风险,根据已验证的假说 1 可知,这些数

字经济发展较快地区的 GDP 相较于地方政府债务

增长得更快,经济的快速增长可支持地区未来对

于债务的偿还。
虽然数字经济的发展使得整体财政支出规模

提高,但更重要的是,从第 4 列、第 5 列结果可知,
数字经济的发展带来了更高的财政支出效率,说
明数字经济水平越高,使用更少的财政支出就可

以达到同等的公共服务目标和经济增长目标,可
缓解政府性债务和财政赤字风险。 由此,验证了

假说 2 的观点。
表 7　 机制检验结果

变量
(1) (2) (3) (4) (5)

一般公共
预算收入

一般公共
预算支出

地方政府
债务余额

财政支出
效率 1

财政支出
效率 2

数字经济
0. 987 8∗∗∗ 1. 133 2∗∗∗ 1. 323 9∗∗∗ 4. 236 7∗∗∗ 0. 907 8∗∗∗

(4. 99) (4. 80) (5. 00) (4. 10) (4. 94)

常数项
- 0. 068 0 - 0. 133 0 - 0. 489 2∗∗ - 0. 111 8 0. 365 0
( - 1. 07) ( - 1. 34) ( - 2. 56) ( - 0. 09) (1. 27)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

双向固定效应 控制 控制 控制 控制 控制

样本量 1 350 1 350 1 350 1 350 1 350
R2 0. 989 0 0. 984 5 0. 946 3 0. 948 1 0. 786 3

注:括号中均为根据稳健性标准误计算的 t 值;∗∗∗、∗∗分别表示在
p < 0. 01、p < 0. 05 时有统计学意义。

(四)不同财政压力下的异质效果

数字经济的蓬勃发展能否缓解地方财政面临

的土地财政依赖和减税降费影响所带来的财政压

力,是本部分需要探讨的问题。 构造下列含交乘

项的回归模型:
F i,t = β0 + β1 Di,t -1 + β2 E i,t -1 + β3 Di,t -1 ×

E i,t -1 + β4 Z i,t -1 + δt + μi + εi,t (2)
式(2)中, Di,t -1 为进行中心化处理后的数字

经济指标, E i,t -1 为进行中心化处理后的土地财政

依赖度和减税降费影响代理指标,其他变量定义

与模型(1)相同②。 根据理论分析,土地财政依赖

指标采用土地出让金收入与一般公共预算收入之

比计算而得[28],减税降费影响指标为第二产业增

加值占 GDP 比重。
从表 8 的第(1)列、第(2)列回归结果可知,数

字经济与土地财政依赖的交乘项显著为负,说明

发展数字经济可以使得更加依赖土地出让金收入

的地方政府的负债率和赤字率降低更多,有利于

缓解土地财政的不可持续性,提高整体财政状况。
表 8 的第(3)列、第(4)列结果显示,数字经济与减

税降费影响的交乘项显著为负,说明因减税降费

导致财政收入承压较重的地区,数字经济更有利

于减轻其负债率和赤字率水平,助力有效达成涵

养税源的目的,验证了假说 3 的观点,并进一步凸

显了数字经济缓解地方政府财政压力、提高财政

可持续性的重要作用。
表 8　 土地财政依赖、减税降费影响的异质性回归结果

变量
(1) (2) (3) (4)

负债率 赤字率 负债率 赤字率

数字经济
-0. 307 2∗∗∗ -0. 141 5∗∗∗ -0. 387 7∗∗∗ - 0. 177 2∗∗∗

( - 4. 74) ( - 3. 19) ( - 5. 50) ( - 3. 94)

土地财政依赖
- 0. 004 1 - 0. 005 5∗∗ - -
( - 0. 73) ( - 2. 05) - -

数字经济 ×
土地财政依赖

- 0. 110 7∗ - 0. 052 9∗∗ - -
( - 1. 82) ( - 1. 98) - -

减税降费影响
- - -0. 118 7∗∗∗ - 0. 059 4∗∗

- - ( - 3. 33) ( - 2. 19)
数字经济 ×

减税降费影响
- - -1. 048 7∗∗∗ - 0. 346 9∗∗

- - ( - 3. 01) ( - 2. 29)

常数项
0. 345 0∗∗∗ 0. 521 1∗∗∗ 0. 284 0∗∗ 0. 495 2∗∗∗

(2. 70) (5. 52) (2. 30) (5. 55)
控制变量 控制 控制 控制 控制

双向固定效应 控制 控制 控制 控制

样本量 1 350 1 350 1 350 1 350
R2 0. 891 4 0. 967 4 0. 892 0 0. 967 3

注:括号中均为根据稳健性标准误计算的 t 值,∗∗∗、∗∗分别表示在
p < 0. 01、p < 0. 05 时有统计学意义。

(五)不同支持条件下的异质效果

考察在不同财政透明度、金融资源支持下,数
字经济对财政可持续性的影响效果。 财政透明度

指标使用清华大学市级政府财政透明度报告数
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据,金融资源指标采用地区年末金融机构贷款余

额占全国金融机构贷款余额比例。 同样使用模型

(2)进行实证验证。 其中, E i,t -1 为中心化处理后

的财政透明度、金融资源代理指标。
从表 9 的第(1)列、第(2)列回归结果可知,数

字经济与财政透明度的交乘项显著为负,说明财

政透明度越高,数字经济对负债率、赤字率的缓解

作用越强,验证了财政透明度是数字经济影响财

政可持续性路径中重要的制度环境支持。 由表 9
的第(3)列、第(4)列结果可知,数字经济与金融资

源的交乘项显著为负,说明金融资源越丰富的地

区,数字经济对负债率和赤字率的缓解能力越强,
金融对数字经济发展的支撑作用不可忽视。 由

此,验证了假说 4 的观点。
表 9　 财政透明度、金融资源的异质性回归结果

变量
(1) (2) (3) (4)

负债率 赤字率 负债率 赤字率

数字经济
-0. 290 5∗∗∗ -0. 130 2∗∗∗ - 0. 147 3∗∗ - 0. 117 2∗∗

( - 4. 05) ( - 3. 03) ( - 2. 12) ( - 2. 31)

财政透明度
- 0. 000 2∗ - 0. 000 0 - -
( - 1. 89) ( - 0. 36) - -

数字经济 ×
财政透明度

-0. 003 8∗∗∗ -0. 002 0∗∗∗ - -
( - 3. 06) ( - 3. 99) - -

金融资源
- - 3. 867 6 1. 229 6
- - (1. 06) (0. 80)

数字经济 ×
金融资源

- - -24. 302 6∗∗∗ - 5. 703 8∗∗∗

- - ( - 5. 22) ( - 2. 64)

常数项
0. 372 8∗∗∗ 0. 542 9∗∗∗ 0. 406 8∗∗∗ 0. 539 0∗∗∗

(2. 87) (5. 60) (3. 12) (5. 61)
控制变量 控制 控制 控制 控制

双向固定效应 控制 控制 控制 控制

样本量 1 350 1 350 1 350 1 350
R2 0. 892 3 0. 967 5 0. 893 2 0. 967 3

注:括号中均为根据稳健性标准误计算的 t 值,∗∗∗、∗∗、∗分别表示
在 p < 0. 01、p < 0. 05 与 p < 0. 1 时有统计学意义。

③　设置 2015 年为基期。

四、进一步分析:数字经济作用的动态效应

2016 年,中国作为 20 国集团(G20)主席国,
首次将“数字经济”列为 G20 创新增长蓝图中的重

要议题之一,数字经济概念应运而生,并开启强劲

的发展势头。 为探究数字经济对财政可持续性的

作用效果随时间变化的趋势,借鉴徐超等[32] 的方

法,在回归方程中添加各年份虚拟变量与数字经

济交乘项进行识别。

图 1、图 2 分别是当被解释变量为负债率和赤

字率时,数字经济与各年份虚拟变量交互项回归

系数变动情况③。 从图 1、图 2 可见,在 2016 年数

字经济对负债率和赤字率的影响为负,但在统计

学意义上不具有显著性;从 2017 年开始数字经济

缓解地方政府负债率和赤字率的作用开始显著,
往后每年的作用效果越来越强。 可见在数字经济

刚开始布局时,数字经济对于财政可持续性的影

响并不明显。 得到国家政策不断关注和支持的数

字经济持续发展,其优化地方政府财政状况、推动

公共服务高效化的作用逐步增强。 展望未来,“十
四五”时期我国数字经济将转向深化应用、规范发

展、普惠共享的新阶段,数据资源潜力将得到进一

步释放,可以预见数字经济将为地方财政可持续

发展提供更大的支持。

图 1　 数字经济影响负债率的动态效应

图 2　 数字经济影响赤字率的动态效应
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五、结论与政策建议

(一)结论

数字经济的发展可提高财政可持续性。 从财

政收支的角度探讨其中机制,发现数字经济通过

提高财政收入、增加财政支出效率,正向作用于财

政可持续性。 数字经济的重要作用还体现在,数
字经济的发展对更加依赖土地财政和受减税降费

影响较大的地方政府的财政可持续性有更强的支

撑效果。 从支持条件上来看,地方政府财政透明

度和金融市场资源支持可以提高数字经济的作用

效果。 另外,数字经济对财政可持续性的作用需

要经过一段发展时间后才可体现,且随着时间推

移作用效果越来越强。
(二)政策建议

第一,发展数字经济是破解财政现实困境的

有效途径,地方政府需因地制宜,加大对数字经济

薄弱环节的支持力度。 虽然此举可能增加地方政

府的财政支出、扩大债务规模,但数字经济的发展

会以更大力度激发经济增长动能,形成对财政缺

口和地方债务的可持续性支撑。 地方政府可通过

推动数字经济基础设施建设专项债券发行、对数

字创新提供税收优惠等方式,加快数字化转型,助
力经济高质量发展。

第二,加强数字政府建设,以政府决策科学化

和公共服务高效化为抓手,推动财政可持续发展。
数字技术与社会治理的深度融合可显著提升地方

政府的财政效率。 地方政府应充分利用数字经济

优势,将数字技术应用于日常管理、决策中,推动

流程优化和模式创新,降低行政成本;发挥数据价

值,打通数据壁垒,推动构建各部门、各地区间的

协同机制和互联互通体系,提升政府治理的精准

性、协调性和有效性。
第三,对于高度依赖土地财政、受减税降费影

响较大的地方而言,数字经济缓解其财政风险的

能力更为突出,更需要引导数字产业发展,提高数

字技术水平,并加强数字技术应用,推动传统产业

向数字化、高端化转型。 同时,地方政府应借助数

字经济带来的发展新动力,转变发展理念,优化财

政收入结构,减少对土地出让金收入的过度依赖,

实现长期可持续发展。
第四,通过提高财政透明度,引导金融资源支

持等方式,增强数字经济的作用效果。 在财政透

明度方面,需完善信息公开制度,建立长效机制,
努力实现预算全口径公开,进一步提升公开信息

质量;在金融支持方面,深化金融供给侧结构性改

革,发挥多层次资本市场作用,合理引导金融资源

支持数字技术创新和数字经济发展。
第五,数字经济增强财政可持续性的作用

只有在长期内才能充分发挥,需保持战略定力,
久久为功,以长远的目光促进数字经济健康发

展。 虽然我国数字经济发展规模全球领先,但
我国数字经济发展仍面临着数字经济核心产业

技术水平不足、数据开放度有限等问题。 为发

展具有全球竞争力的数字经济,需加强数字经

济关键领域的基础研究,重点突破核心技术,推
进数据要素市场化配置,完善数字经济治理体

系,建立政策支持、人才保障、风险防控等长效

机制,积极开展数字经济标准国际协调、数字经

济国际合作等。
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