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数字金融能促进共同富裕吗?
①

———基于企业微观视角

田 丰，范小云* ，沈欣燕
( 南开大学金融学院，天津 300350)

摘要: 治国之道，富民为始．扎实推进共同富裕是新时代的核心目标，数字金融为实现这一目
标提供新的路径选择．其中，企业作为应用数字金融、创造社会财富、履行社会责任的核心主
体，是把数字金融赋能转化为共同富裕成果的重要微观载体与行动枢纽． 本文从企业微观视
角，研究数字金融对共同富裕的影响．结果发现，企业层面，数字金融应用倾向越明显，推动共
同富裕表现越好．基于新结构经济学与委托代理理论，从总体富裕与共享富裕两方面进行机制
分析，发现数字金融通过助力企业创造物质财富、改善初次分配、为再分配提供税收保障、承担
社会责任作用于企业参与共同富裕进程，并证实总体富裕是共享富裕的物质基础．本文为数字
金融更好发展、实现其对共同富裕的推动潜能提供理论指引与政策参考．
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0 引 言

共同富裕，蕴含“国之称富者，在乎丰民”的
千年智慧，在新时代被赋予深刻理论内涵与实践

使命，党的二十大将其确立为中国特色社会主义

本质要求．从理论上看，共同富裕包含“富裕”与
“共同”两个维度［1］，“富裕”体现生产力发展水
平，是财富积累体量;“共同”反映生产关系，强调
成果共享［2］． 由此，实现共同富裕的路径可以归
纳为物质资料的不断积累与合理分配，涉及生产

与分配过程．尽管《共同富裕蓝皮书( 2022) 》显示
2013 年—2020 年共同富裕指数有所上升，但在推
进过程中仍面临结构性挑战，生产与分配机制有

待完善［3］．在此背景下，构建效率与公平相协同
的微观机制，是实现共同富裕的关键挑战，而当前

理论基础与微观路径仍显模糊．
基于共同富裕对政府、市场等多主体参与的

要求，企业作为市场经济微观主体与价值创造、分

配的核心载体［4］，在推动共同富裕进程中扮演着

关键角色，它的行为选择直接关系到生产与分配

两大环节衔接效果，其不仅是社会财富积累的推

动者，也是初次分配的实施者，再分配与第三次分

配的参与者，在联动政府、家庭等多部门中发挥着
重要作用．

金融体系本应在资源配置中发挥枢纽作用，

但传统金融存在“精英俘获”倾向，素有嫌贫爱富
特征，服务门槛高、覆盖群体窄，存在结构性扭曲，
“麦克米伦缺口”难以弥合，长尾群体被排斥，反
而可能加剧贫富分化．

数字金融兴起，为破解上述困境提供新的可

能．数字金融，是指通过数字技术对金融业务的拓
展和延伸，如融资、支付、相关中介服务等［5］，是
在传统金融基础上的新金融模式［6］． 其依托大数
据、区块链、人工智能等技术，引起支付、理财、借
贷、智能投顾等方面巨大变革，更具技术穿透性与
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群体穿透性，具有金融资源配置的矫正效应［7］．
数字金融正重塑企业的金融行为与生产决策模

式，有利于在生产端实现技术升级与效率提升，做

好价值创造; 在分配端借助数据透明性与治理优

化，建立更公平的价值共享机制．企业积极拥抱数
字金融的过程，本质上是通过微观主体行为变

革［8］，将资金、技术赋能转化为兼具经济增长与
分配改善双重效益的发展动力，构建效率———公
平良性循环，是实现“在高质量发展中促进共同
富裕”这一国家战略目标的关键微观路径． 但需
注意的是，数字技术具有门槛性，可能导致“数字
鸿沟”［9］，技能偏向特征决定具有技术优势者获
得更大经济利益，共同富裕进程因此可能受到掣

肘． 并且，数字金融具有金融与技术双重风
险［10，11］，对监管水平要求较高．此外，数字金融发
展初期可能存在资本逐利问题，使其发展具有局

限性．因此，数字金融是否有助于促进共同富裕，
或许需要进一步讨论．
本文可能的创新点．理论上，丰富数字金融与

共同富裕的研究．一是，着手微观视角，将研究主
体聚焦企业，将宏观政策穿透至经济肌体．考虑到
宏观数据粒度较粗，受产业数字金融概念②启发，

运用文本分析法，构建企业层面数字金融应用倾

向指标，还运用微调的 BEＲT 语言模型构建该指
标进行稳健性检验，更直观反映企业主动运用倾

向，而非外部数字金融环境影响．并将这一微观指
标与企业共同富裕指标结合进行探讨，为后续研

究提供参考，是对现有以宏观和家户研究为主的

重要补充．二是，探究了企业层面上，数字金融如
何对共同富裕产生影响． 基于新结构经济学与委
托代理理论，构建赋能与治理双重分析框架，系统

检验数字金融这个复合冲击对总体富裕及共享富

裕两类渠道的影响，具体从积累物质财富、改善初
次分配、落实再分配与第三次分配角度对机制进
行梳理．实践上，如何实现高质量共同富裕是当前
重要议题之一，本文拓宽了共同富裕在微观实践

的探索，探究了在企业层面扎实推进的情况，厘清

数字金融对共同富裕的作用机制，延展社会责任

研究脉络． 将实现共同富裕的探讨，从宏观增
长———分配关系，引向微观企业内部行为; 从静态

的收入结果衡量，引向与动态的创收能力提升相

结合; 从传统政策干预，引向资源与分配驱动的内

生变革力量．以期促进企业加强与数字金融的深
度融合，优化资源配置、改善分配结构、履行社会
责任，从效率与公平的辩证统一关系中，提炼数字

时代推动共同富裕的新范式．

1 理论与假设

1． 1 理论分析
库兹涅茨倒 U 型曲线假说认为，在经济发展

初期，收入不平等随人均收入增长加剧; 当经济发

展跨越某个拐点后，不平等程度开始下降［12］． 然
而，各国后续发展情况对该假说提出挑战［13］． 中
国经济增长伴随收入差距显著扩大，但并未出现

库兹涅茨预言拐点［14］． 这表明，增长与分配的关
系并非简单自动化过程，而是受制度和技术等结

构性力量的塑造，这一现实将研究焦点从“是否
自动收敛”转向“如何主动构建”．在此背景下，共
同富裕理论是对经典发展经济学的超越与深化，

它经历了从“让一部分人、一部分地区先富起来”
的效率优先导向，向“在高质量发展中促进共同
富裕”的效率与公平统筹导向转变，是从对“做大
蛋糕”单方面强调，演进为对“做大蛋糕”与“分好
蛋糕”辩证统一的系统性思考［3］，其核心特征是:
不是平均主义，承认并鼓励基于贡献的合理差异;

不是福利主义，强调共创共享; 是一个动态多维度

过程，涵盖物质与精神生活，涉及收入财产、公共
服务和机会均等等多层面．
回应从库兹涅茨到中国新时代共同关注的问

题: 动态经济结构中，何种力量能够同时优化生产

效率与分配结构? 本文把数字金融视为在数字时

代重塑生产与分配格局的关键结构性力量之一，

引入新结构经济学与委托代理理论，论述数字金

融通过改变企业要素禀赋、技术选择和治理结构
等，在源头提升创造价值的效率和改善分享价值

的公平，使经济增长过程更具包容性．
新结构经济学核心思想是: 经济体最优产业

结构和技术结构内生于当时要素禀赋［15］．数字金
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② 产业数字金融: 是指以数字技术为产业发展提供数字化解决方案和一站式全方位金融服务的一种创新模式．



融深刻改变企业可利用资本、技术要素的有效性，
使有效要素从稀缺转向丰裕．从而: 一是促使实业
投资广度扩张与深度升级; 二是改变创新态度，使

企业有能力为当前技术改造融资，更有意愿为未

来技术前沿投资，引导技术从被动适应转向主动

升级，要素从“资本 －劳动”转向“资本 －劳动 －
研发”; 三是影响全要素生产率，助使采用更先进
的生产工艺，技术边界外移，提高效率．表现在宏
观层面，千万个微观企业实业投资扩张、创新活跃
与全要素生产率提升，汇聚成整个经济体实体经

济发展、技术进步和生产总值持续增长，生产力提
高，国民财富增加．
基于委托代理理论对数字金融影响分配行为

进行分析．在三次分配中，管理层与股东及社会之
间存在目标不一致和信息不对称问题［16］．初次分
配中，管理层追求短期绩效或个人权威，可能扭曲

劳动与资本分配比例; 再分配中，管理层为留存更

多利润，可能采取激进避税策略，侵蚀再分配税

基; 三次分配中，管理层可能将慈善捐赠异化为个

人声誉投资工具． 而数字金融通过大数据风控和
供应链金融等技术，改善信息披露，让股东、员工
和社会监督企业分配行为; 通过提升企业绩效，降

低管理层扭曲分配达成个人目标的动机．因此，数
字金融不仅通过资源赋能，更通过治理赋能，改变

企业内部决策环境，使分配更公平有效．
1． 2 研究假设
1． 2． 1 企业微观层面数字金融对共同富裕的
影响

从借贷方式来看，数字金融是对传统金融的

有益补充［17］，供应链金融、智能投顾系统等方式，
缓解道德风险与逆向选择，增强财务稳健性，对积

累物质财富有重要意义．从市场扩容来看，数字技
术重构支付体系，实现实时清算，提升客户覆盖，

重塑市场格局，也便利消费，牵引供给，激发企业

活力．有利于企业全链条式生产发展，推动财富创
造与共享．归纳“富裕”与“共同”两个维度分析，
数字金融通过技术资金支持提高企业生产效

益［18］，促进财富增长，社会物质资料富裕; 通过信

息透明与治理优化，推动成果共享，使企业在三次

分配中发挥重要作用［19］． 由此提出如下假设:
H1 数字金融有利于提升企业参与共同富

裕水平．

1． 2． 2 企业微观层面数字金融影响共同富裕的
作用机制

生产力与生产关系是马克思主义分析社会发

展的核心框架，总体富裕与共享富裕本质上是该

理论的具体实践．总体富裕侧重价值创造，生产力
提高; 共享富裕侧重价值分配，生产关系调整．
总体富裕指通过高质量发展实现经济总量增

长、社会财富积累、综合实力提升，为共享发展成
果奠定物质基础的过程，关注微观企业的价值创

造，鼓励要素活力迸发，提升社会财富总量［1］． 总
体富裕是“蛋糕做大”的物质根基，体现发展是解
决一切问题的基础． 共享富裕指在总体富裕基础
上，通过社会多主体协同、政策调节与制度创新，
使发展成果惠及全体人民的过程，关注分配格局

优化，考察数字金融的社会效益．共享富裕是“蛋
糕分好”的价值归属，强调共建共享，构建橄榄型
收入结构．总体富裕与共享富裕相辅相成，忽视总
体富裕会导致共享无物可分，陷入贫困陷阱; 忽视

共享富裕会导致发展成果失衡，不利于可持续

发展．
本文先从总体富裕方面论证数字金融对实业

投资、创新活力以及全要素生产率的作用; 然后，
企业价值增长为优化收入分配创造可能性和经济

剩余，从初次分配、再分配、第三次分配讨论共享
富裕机制［19］．以探寻效率与公平在高水平上达成
内在统一的现实路径．

1) 数字金融增进总体富裕程度． 企业是生产
力发展中坚力量，要做强实业，不被短期利润迷惑

走向“脱实向虚”［20］，数字金融使企业获取生产
发展资金，让其有更多可能与规划进行固定资产

安置、生产线改造升级等［21］．此外，数字技术使投
资方更好进行贷后管理，区块链实现追溯责任信

息与资金去向，督促企业进行设备更新、数字化转
型［22］，专注发展实业，提升企业韧性［23］，为共同

富裕提供物质基础．
2024 年政府工作任务提出推进高水平科技
自立自强，强调企业在创新中的主体作用．数字金
融通过双重路径对企业创新活动形成有效支撑:

一方面，依托大数据风控与普惠信贷，为创新提供

持续稳定的资金支持［24］; 另一方面，通过提升信

息披露质量，抑制管理层短期主义倾向，并在技术

辅助下实时跟进创新进程［25］． 由此，提升科技创
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新动力，积累物质财富．
党的十九大报告提出要提高全要素生产率，

推动经济发展三大变革———质量变革、效率变革、
动力变革．数字金融将资金、数据及数字技术等要
素带入生产要素组合，使旧生产要素焕发新活力，

促进产品和服务升级［26］; 还能提升决策效率和监

督有效性［27］，为持续提高全要素生产率提供内在

动能．有助于企业实现自身财富积累，为全社会共
同富裕奠定微观基础．由此提出如下假设:

H2 企业微观视角下，数字金融有助于投资
实业，支持创新，提高全要素生产率，进而带动生

产力发展，社会财富值提高，筑牢共同富裕物质

基础．
2) 数字金融推进共享富裕程度． 初次分配．
企业是初次分配的主体，减少企业内收入不平等

是实现共同富裕的微观基石． 数字金融有利于调
节薪酬结构，一是缓解资金约束及提高盈利，为增

加员工薪酬与福利提供资金支持; 二是信息透明

与薪酬公平机制． 区块链实现薪酬发放全程可溯
与不可篡改［28］，技术上杜绝人为操作与薪资拖欠

问题; 大数据与人工智能基于客观数据而非主观

判断，构建多维度绩效评估体系; 算法能客观、动
态地调整岗位薪资，有效减少管理层过度薪酬集

权．同时，行业薪酬数据的公开与流通使企业可依
市场基准动态优化薪酬结构，倒逼其建立更公平

分配制度; 三是职业技能角度．数字金融通过缓解
资金压力及强化数字技能需求，使企业加大员工

培训投入，提升低技能劳动者的人力资本与议价

能力，缩小技能溢价，还能提高对企业租金的分享

比例［29］，平均收入增长; 四是管理层角度，数字技

术实时获取市场需求与客户反馈，为研发提供精

准导向，增强决策智能性与市场贴合度，削弱管理

层主导作用，这可能导致其平均工资下降．可见，
数字金融有助于提升初次分配有效性，扩大中等

收入群体，遏制两极分化，也有助于打破代际固

化，促进机会公平． 由此提出如下假设:
H3a 数字金融改善初次分配，从“企业小公

平”到“社会大共富”，促进共同富裕．
再分配．企业推进共同富裕最基本方式是合

法经营，照章纳税，支持再分配制度充分发挥作

用．首先，数字技术使经营全面留痕，提升信息链
条透明度与监管穿透性，增加逃税风险与成本，抑

制避税动机［30］．其次，数字金融缓解流动性约束，
流动性变化改变行为决策［31］，降低内部资金依

赖，避税边际收益下降．由此，推动企业依法纳税，
增强再分配调节能力，夯实共同富裕制度基础．

H3b 数字金融间接监督和直接促进企业合
法合规纳税，为再分配制度提供资金保障，促进共

同富裕．
第三次分配．中央财经委员会将第三次分配

纳入基础性制度，是实现共同富裕的重大命题，是

“效率红利”转化为“社会红利”关键一环．数字金
融发展增进企业参与第三次分配的主观意愿和客

观能力．资源层面，显著提升财务柔性，使满足经
营需求后仍具备充裕稳定的资金参与公益事业，

突破传统条件下社会贡献与企业发展间的资源约

束; 激励层面，区块链等技术增强公益流程透明

度，降低边际成本，且数字足迹使慈善行为更易被

利益相关者识别［32］，形成新型声誉资本，转化为

品牌价值、市场估值、政府关系及供应链地位［33］，
实现企业发展与公益参与有机统一; 治理层面，数

字金融基础设施的完善催生多层次责任共同体．
智能合约公益项目、与政府扶贫数据互联互通等
新模式，使第三次分配从零散捐赠演进为系统化

共享价值创造，构建长效机制．同时，企业自愿参
与第三次分配的行为，有助于形成奉献扬善的社

会氛围，通过弘扬公益精神提升人文素养，推动精

神层面共同富裕．
H3c 数字金融能够推动企业积极参与第三

次分配，缩小区域、群体差距，提高精神文明水平，
促进共同富裕．

2 研究设计

2． 1 数据来源
选取 2012 年—2021 年 A 股上市企业数据，

剔除上市不满一年、已退市或暂停上市的公司; 剔
除经营不善( ST 股、* ST 股、PT 股) 公司; 剔除金
融类和房地产企业，对数据进行上下 1%缩尾处
理，共 3 369 家企业 22 626 个观测值．企业层面数
字金融发展指标数据来源于公司年报，共同富裕

评级及其他企业数据来源于国泰安数据库． 宏观
数据来自国家统计局及中国研究数据服务平台．
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2． 2 变量说明与模型设定
2． 2． 1 变量说明
被解释变量: 企业共同富裕评级指数． 该数

据是根据企业在参与实现共同富裕方面的综合水

平进行的量化评价，衡量企业行为对实现共同富

裕的贡献程度．该指标披露由小到大共九级，将评
级进行 1 ～ 9 赋值［34］，数值越大，评级越高．
解释变量: 企业层面数字金融应用倾向指

标．产业数字金融的兴起，为数字金融发展提供具
体应用场景，推动数字金融在企业微观主体的运

用与实践，如融资、风控、支付结算、财务管理等．
受产业数字金融概念启发，考虑宏观数据粒度较

粗，本文尝试将数字金融指标细化到企业内部，衡

量企业主动行为，而非环境影响．数字金融在企业
应用情况暂未有具体金额披露，故参考张叶青

等［35］、吴非等［36］、孙济潍［37］做法，借鉴其确立关
键词词典，通过文本分析构建指标的设计思路．具
体介绍如下: 先根据数字金融定义，即“数字技
术 +金融”，包括底层技术支持与金融功能观［38］，
再结合对《“十四五”数字经济发展规划》、《数字
中国建设整体布局规划》等有关政策文件和新闻
会议深度理解，与专家商讨后形成数字金融应用

倾向词典，词典由数字基础设施以及数字金融运

用两个层次组成，形成前提和递进关系，体现数字

技术与金融在企业的高度融合，反映企业对数字

金融的关注、布局以及运用．关键词覆盖使用数字
金融的技术条件，即数字化、信息网络化的发展，
但更侧重于覆盖企业具体布局和使用数字金融业

务的关键词，如数字支付、数字理财、数字信贷、数
字投资、数字融资、数字金融产品与服务、智慧银

行、网上保险、移动支付、网上贷款、网上银行、智
能投顾等，共包含近 170 个关键词③．再利用爬虫
技术对年报进行归集，并通过 Python的 pdfplumb-
er库提取所有文本内容，使用 Jieba 分词对文本
进行分词处理，通过统计词典中关键词出现的次

数，形成企业层面数字金融应用倾向指标．
控制变量: 经营层面有公司规模、资产负债

率、总资产净利润率、营业收入增长率、流动资产
比率、有形资产比率．治理层面有两职合一、董事
会规模、控股股东持股比例、独立董事占比［39］．地
区层面有金融发展水平、人均地区生产总值［28］．
2． 2． 2 模型设定
企业共同富裕评级i，t =
β0 +β1 企业层面数字金融应用倾向指标i，t +

β2 Controlsi，t +∑Ind +∑Year + εi，t ( 1)

参考已有研究构造多元回归模型． 其中企业
共同富裕评级i，t是 i企业在 t时间的共同富裕评级
指数，企业层面数字金融应用倾向指标 i，t是 i企业
在 t时间数字金融应用倾向性水平，为减少右偏
性，取数字金融词频加一的对数值． Controlsi，t 为
控制变量集，且对行业和年份进行固定，εi，t 为误

差项，使用企业层面聚类稳健标准误．
2． 3 描述性统计
主要变量描述性统计结果见表 1，数字金融

应用倾向指标分布范围为 0 ～ 5． 613，呈现显著差
异，均值为 2． 76，说明数字金融应用倾向总体水
平有待提高，有些企业还在摸索尝试阶段．共同富
裕评级指数标准差为 2． 44，表明企业在推动共同
富裕方面存在一定差距． 其他变量统计结果位于
合理区间，与既有研究类似．

表 1 描述性统计
Table1 Descriptive statistics

变量 样本数 均值 标准差 中位数 最小值 最大值

企业共同富裕评级 22 626 5． 00 2． 44 5． 000 1． 000 9． 000

数字金融应用倾向指标 22 626 2． 76 1． 26 2． 773 0． 000 5． 613

流动资产比率 22 626 0． 55 0． 20 0． 564 0． 091 0． 952

有形资产比率 22 626 0． 92 0． 09 0． 951 0． 513 1． 000

资产负债率 22 626 0． 43 0． 20 0． 422 0． 061 0． 912

总资产净利润率 22 626 0． 03 0． 07 0． 033 － 0． 332 0． 192

营业收入增长率 22 626 0． 16 0． 41 0． 096 － 0． 593 2． 635
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续表 1

Table 1 Continues

变量 样本数 均值 标准差 中位数 最小值 最大值

公司规模 22 626 22． 29 1． 26 22． 120 19． 860 26． 350

控股股东持股比例 22 626 35． 23 14． 78 33． 360 7． 480 74． 270

董事会规模 22 626 8． 54 1． 70 9． 000 5． 000 15． 000

独立董事占比 22 626 37． 62 5． 38 36． 360 33． 330 57． 140

两职合一 22 626 0． 27 0． 44 0． 000 0． 000 1． 000

人均地区生产总值 22 626 82 012． 21 35 624． 64 75 828． 000 25 659． 000 1． 84e + 05

金融发展水平 22 626 3． 85 1． 40 3． 665 1． 932 7． 578

3 实证结果

3． 1 基准回归结果
经豪斯曼检验，选择固定效应模型进行分析．

结果见表 2，列( 1) 控制时间和行业固定效应，数
字金融应用倾向与共同富裕评级呈现正相关关

系; 列( 2) 、列( 3) 均加入控制变量，分别只控制行

业固定效应和时间固定效应，结果正向显著; 列

( 4) 加入控制变量与时间和行业固定效应，两者
关系正向显著，结合标准差解释为企业层面上，数

字金融应用倾向指标每增加一个标准差，就能使

共同富裕指标的预测值平均增加 0． 286 3( 0． 227 2 ×
1． 26 = 0． 286 3 ) ，数字金融的共同富裕推动效应
在微观企业层面得到验证，证实假设 H1． 其他控
制变量结果多与相关研究类似，不再赘述．

表 2 基准回归结果
Table 2 Baseline regression results

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级

数字金融应用

倾向指标

0． 564 0＊＊＊

( 0． 032 0)

0． 126 1＊＊＊

( 0． 025 2)

0． 285 0＊＊＊

( 0． 023 9)

0． 227 2＊＊＊

( 0． 026 4)

流动资产比率
0． 833 4＊＊＊

( 0． 178 0)

0． 791 9＊＊＊

( 0． 157 3)

0． 823 8＊＊＊

( 0． 177 2)

有形资产比率
－ 0． 250 2

( 0． 292 3)
－ 0． 7377 ＊＊

( 0． 291 6)

－ 0． 189 6

( 0． 290 7)

资产负债率
0． 701 5＊＊＊

( 0． 154 5)

0． 424 8＊＊＊

( 0． 156 4)

0． 604 4＊＊＊

( 0． 154 6)

总资产净利润率
7． 452 6＊＊＊

( 0． 323 8)

7． 255 1＊＊＊

( 0． 342 4)

7． 039 6＊＊＊

( 0． 324 0)

营业收入增长率
0． 314 2＊＊＊

( 0． 037 5)

0． 267 3＊＊＊

( 0． 039 0)

0． 312 1＊＊＊

( 0． 037 8)

公司规模
0． 852 0＊＊＊

( 0． 025 2)

0． 855 1＊＊＊

( 0． 025 1)

0． 888 6＊＊＊

( 0． 025 5)

控股股东持股比例
0． 019 9＊＊＊

( 0． 001 8)

0． 017 1＊＊＊

( 0． 001 9)

0． 017 4＊＊＊

( 0． 001 8)

两职合一
0． 052 3

( 0． 052 3)

0． 054 8

( 0． 052 9)

0． 050 6

( 0． 051 5)

董事会规模
0． 049 0＊＊＊

( 0． 017 6)

0． 044 8＊＊

( 0． 018 9)

0． 028 4

( 0． 017 5)

独立董事占比
0． 080 1＊＊＊

( 0． 005 3)

0． 080 5＊＊＊

( 0． 005 5)

0． 078 8＊＊＊

( 0． 005 3)

人均地区生产总值
－ 0． 000 0＊＊

( 0． 000 0)

0． 000 0＊＊＊

( 0． 000 0)

0． 000 0＊＊＊

( 0． 000 0)

金融发展水平
0． 109 5＊＊＊

( 0． 025 8)

0． 068 7＊＊

( 0． 028 0)

0． 027 4

( 0． 026 8)
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续表 2

Table 2 Continues

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级

_cons
3． 443 9＊＊＊

( 0． 092 5)

－ 19． 536 4＊＊＊

( 0． 608 0)

－ 19． 723 2＊＊＊

( 0． 610 2)

－ 20． 575 5＊＊＊

( 0． 622 8)

行业固定效应 控制 控制 未控制 控制

年份固定效应 控制 未控制 控制 控制

N 22 626 22 626 22 626 22 626

Ｒ2 0． 14 0． 41 0． 39 0． 43

注: 括号内为系数的标准误值，* p ＜ 0． 10，＊＊p ＜ 0． 05，＊＊＊p ＜ 0． 01．下表同．

3． 2 稳健性与内生性
3． 2． 1 稳健性检验
共用六种方法进行稳健性检验④．第一种，替

换解释变量． 一是借鉴姜富伟等［40］研究，采用微
调的 BEＲT模型，具体而言，首先构建包含 2 000 条
人工标注句子的语料库，并基于此对 bert-base-
chinese预训练模型进行微调．微调后的模型在独
立测试集上表现出优异性能，F1 分数达到 0． 856，
表明其具备高度的识别精度．最终，将该模型应用
于年报的“管理层讨论与分析”( MD＆A) 章节，并
将识别出的数字金融应用倾向相关句子的数量占

总句子数的比例作为替换变量进行回归，所得系

数结果与基准回归一致; 二是用年报中是否披露

关键词的虚拟变量替换，结果显著; 三是用关键词

占总词数比例替代解释变量，系数显著; 四是从企

业所处数字金融环境衡量其应用倾向，借鉴盛天

翔等［41］方法采集百度搜索指数数据，运用熵值法

构建地市级金融科技百度指数进行回归，结果稳

健．第二种，剔除行业影响． 剔除指标中行业趋
势［35］，结果显著． 第三种，剔除某些特殊年份． 剔
除 2020 年疫情发生以来样本，以及剔除 2015 年、
2016 年受股灾影响样本，结果没有变化．第四种，
检验样本自选择偏差．使用 Heckman 两阶段方法
进行克服，结果显示，第二阶段解释变量系数显

著．第五种，更换研究样本．采用中小板企业样本，
结果印证核心结论．第六种，企业个体固定效应检
验，结果显著．
3． 2． 2 内生性检验
前文估计结果可能存在内生性问题． 一是数

字金融与共同富裕之间可能存在反向因果关系;

二是遗漏变量，本文使用 2SLS工具变量法进行检
验．采用地区内邮政业务总量与移动电话数作为
工具变量［7］． 理由是，互联网布局受邮局分布影
响，且移动电话是数字金融活动的重要载体，均与

数字金融相关性密切，但都与企业参与共同富裕

的进程没有直接联系．结果表明，工具变量合理有
效，所得结论与前文一致．

4 进一步分析

4． 1 机制分析
借鉴江艇［42］机制分析方法，参照已有文献具

体做法［43，44］，按机制变量将样本进行分组回

归［45］，且对组间系数差异进行邹检验［46］．
4． 1． 1 数字金融增进总体富裕程度
物质积累离不开实业支持，企业要注重发展

实业，避免金融化的短视行为［39］． 实业投资用固
定资产投资与总资产之比衡量［20］，按照行业 －年
度均值进行分组回归． 结果见表 3，可以看出，水
平较高组中解释变量系数值大，这表明数字金融

有利于企业投资实体部门，稳固实体经济，实现生

产力跃升，助力共同富裕．
科技是第一生产力，企业以创新优化生产，创

造财富．创新活动用“研发投入金额与总资产之
比”来表示［24］，按行业—年度均值进行分组回归．
结果见表 4 列( 1) 和列( 2) ，表明在研发投入水平
较高组中，数字金融对共同富裕的推动效应更明

显，一定程度上说明研发投入起到机制作用．为了结
果稳健，进一步用申请专利数量分析［47］，结论相同．
由此，更能说明数字金融对企业创新活动的正向影
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响，给创新活动以技术启发与资金支持，提高创新落 地能力，发展生产力，丰富物质资料，推动共同富裕．
表 3 实业投资机制分析

Table 3 Mechanism analysis: Ｒeal economy investment

变量

( 1) ( 2)

低实业投资组 高实业投资组

企业共同富裕评级 企业共同富裕评级

数字金融应用倾向指标
0． 190 9＊＊＊

( 0． 030 4)

0． 256 6＊＊＊

( 0． 035 7)

_cons
－ 20． 284 5＊＊＊

( 0． 721 6)

－ 21． 948 5＊＊＊

( 0． 874 5)

控制变量 /行业和年份固定效应 控制 控制

N 13 978 8 593

Ｒ2 0． 44 0． 44

表 4 创新活动机制分析
Table 4 Mechanism analysis: Innovation activities

变量

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

低研发投入组 高研发投入组 低专利申请组 高专利申请组

企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级

数字金融应用倾向指标
0． 189 1＊＊＊

( 0． 033 7)

0． 211 2＊＊＊

( 0． 033 6)

0． 167 8＊＊

( 0． 069 3)

0． 223 1＊＊＊

( 0． 028 1)

_cons
－ 22． 497 8＊＊＊

( 0． 789 3)

－ 18． 908 7＊＊＊

( 0． 818 1)

－ 19． 876 5＊＊＊

( 2． 043 7)

－ 21． 120 2＊＊＊

( 0． 656 8)
控制变量 /行业和

年份固定效应
控制 控制 控制 控制

N 11 608 10 874 1 650 18 403

Ｒ2 0． 45 0． 45 0． 38 0． 43

将全要素生产率作为机制变量，用半参数 Ol-
ley-Pakes法计算全要素生产率［48］，原始数据来自
国泰安数据库，按行业 －年度均值进行分组回归，
结果见表 5 列( 1) 和列( 2) ，对比发现，全要素生
产率高水平组中解释变量系数值大． 为了结果稳
健，用 GMM 法衡量，结论一致．由此可知，数字金
融通过影响全要素生产率对企业参与共同富裕水

平产生作用．数字金融赋能投资、管理、营运与劳
动，提高全要素生产率，提高财富总水平，释放数

字金融对高质量共同富裕的助推力量．
综上，验证假设 H2，数字金融通过增进实业

投资，加大创新投入，提高落地能力，提升全要素

生产率，从而改进价值创造效率，驱动国民财富持

续积累，推动共同富裕．
表 5 全要素生产率机制分析
Table 5 Mechanism analysis: TFP

变量

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

低 TFP_OP组 高 TFP_OP组 低 TFP_GMM组 高 TFP_GMM组

企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级

数字金融应用

倾向指标

0． 228 4＊＊＊

( 0． 032 1)

0． 231 5＊＊＊

( 0． 036 6)

0． 214 7＊＊＊

( 0． 033 2)

0． 233 1＊＊＊

( 0． 035 8)

_cons
－ 18． 242 6＊＊＊

( 1． 073 7)

－ 20． 973 7＊＊＊

( 0． 826 7)

－ 20． 133 3＊＊＊

( 0． 924 3)

－ 20． 155 6＊＊＊

( 0． 790 8)
控制变量 /行业和

年份固定效应
控制 控制 控制 控制

N 11 249 11 322 11 386 11 185

Ｒ2 0． 34 0． 44 0． 39 0． 44
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4． 1． 2 数字金融推进共享富裕程度
党的二十大报告把“规范收入分配秩序”纳

入增进民生福祉的重要路径． 分配是从效率走向
公平的关键环节，在总体富裕基础上优化分配，促

进共享富裕，是实现共同富裕不可回避的问题．
企业成长能力，特别是市场扩张与规模增长

的速率，决定未来社会总财富的潜在规模，是“总
体富裕”这一宏观概念在企业微观层面的直接映
射与重要微观会计基础，具有动态化与前瞻性．将
营业收入增长率作为其观测变量［48］，反映企业通

过生产扩张、效率改进与产品创新提升价值创造
的能力，从微观层面精准捕捉到总体富裕程度．本
部分将此作为关键调节变量，进一步检验总体富

裕在数字金融分配效应的作用，具体操作为在回

归中引入数字金融与营业收入增长率的交互项，

通过观察交互项系数，判断总体富裕在数字金融

优化分配中的作用，如果系数显著为正，则表明

“成长性越好，价值创造水平越高，数字金融促进
分配的效果越明显”，证实赋能企业增效为优化
收入分配奠定物质基础，总体富裕为共享富裕提

供必要条件．
初次分配．初次分配是居民收入的主要来源，

是推进共同富裕的重要途径． 企业内部收入分布
情况是衡量初次分配的重要指标［49］，用普通员工

平均工资与管理层平均工资之比来表示［29］，该比

值较大时，两者差距减小．将该比值按行业 －年度
求均值，再进行分组回归，结果见表 6 列( 1 ) 和列
( 2) ，可知比值较大组的解释变量系数较大．进一
步分析，表 6 列( 2 ) 中，交互项系数显著为正，表
明数字金融赋能效果在资源前景充裕的环境中更

能转化为实际行动，技术红利更好作用于分配正

义．还有，高成长意味人才竞争，企业更有动力通
过优化薪资与福利来激励员工和吸引人才，分配

趋于公平．由此不仅证实薪资分布是重要机制，也
表明数字金融作用发挥依赖于企业经营状况，成

长能力越强，技术与资金优势越能更好转化为实

实在在的共富成果．
进一步探讨技术替代效应可能造成的数字鸿

沟负影响，将研发人员数与总员工数之比按行

业—年度求均值，再进行分组回归．结果见表 6 列
( 3) 和列( 4) ，发现无论是研发人员占比低组还是
高组，解释变量系数均为正．由此看出，数字金融
发展并没有产生强烈的技术替代效应对共同富裕

产生反作用．
表 6 初次分配机制分析

Table 6 Mechanism analysis: Primary distribution

变量

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

低比值组 高比值组 低均值组 高均值组

企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级

数字金融应用

倾向指标

0． 222 0＊＊＊

( 0． 035 1)

0． 225 1＊＊＊

( 0． 031 6)

0． 227 8＊＊＊

( 0． 040 0)

0． 182 4＊＊＊

( 0． 037 6)

营业收入增长率_数字

金融应用倾向指标

0． 042 9

( 0． 039 3)
0． 050 8*

( 0． 030 8)

_cons
－ 20． 435 1＊＊＊

( 0． 828 8)

－ 18． 856 2＊＊＊

( 0． 797 7)

－ 22． 866 4＊＊＊

( 0． 837 5)

－ 19． 815 7＊＊＊

( 0． 868 7)

控制变量 /行业和

年份固定效应
控制 控制 控制 控制

N 11 106 11 465 8 722 8 542

Ｒ2 0． 44 0． 43 0． 46 0． 44

再分配．企业税收是政府进行转移支付等手
段的重要资金基础，用企业纳税总额与营业总收

入之比衡量，再按行业 －年度求均值进行分组回
归．结果见表 7，发现纳税水平较高组的解释变量
显著为正，且交互项显著为正，说明这一机制在成

长性高的企业中更为强化．理解为: 一是支付能力

的提升为纳税提供扎实现金基础; 二是盈利良好

的企业倾向于把合规纳税视为维护声誉与政企关

系、规避风险的战略投资，纳税积极性更强．企业
经营活力增强，税基扩大，税收机制的作用更明

显．由此，保障财政稳定，再分配顺利进行，推动社
会公共服务均等化，推进共同富裕．
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表 7 再分配机制分析
Table 7 Mechanism analysis: Ｒedistribution

变量

( 1) ( 2)

低税费组 高税费组

企业共同富裕评级 企业共同富裕评级

数字金融应用倾向指标
0． 143 6

( 0． 091 0)
0． 234 7＊＊＊

( 0． 027 6)

营业收入增长率_数字

金融应用倾向指标

0． 006 0

( 0． 152 7)
0． 045 1*

( 0． 026 2)

_cons
－ 19． 252 5＊＊＊

( 2． 004 4)

－ 19． 758 6＊＊＊

( 0． 657 5)

控制变量 /行业和

年份固定效应
控制 控制

N 1 613 19 909

Ｒ2 0． 52 0． 42

第三次分配．第三次分配提倡有意愿、有能力
的企业积极参与社会公益事业，促进社会财富再

次流动．参与公益活动用精准扶贫水平与捐赠水
平表示．精准扶贫用精准扶贫总金额与总资产之
比衡量［32］，捐赠用捐赠总金额与总资产之比衡

量［33］，均按行业—年度求均值，再进行分组回归．
结果见表 8，发现在精准扶贫与捐赠水平较高组
中，解释变量系数正向显著．观察交互项系数，得

出这条路径在发展能力强的企业中更为强劲． 不
难理解，企业能否将数字金融激励转化为社会责

任行动，很大程度上依赖自身实力前景，前景好的

企业财务弹性强，当数字金融带来资金技术便利

或声誉激励时，更有资源转化为实际行动，而盈利

少则受制于预算约束，有心无力． 由此又可以印
证，总体富裕水平提高是更好实现共享富裕的

保障．
表 8 第三次分配机制分析

Table 8 Mechanism analysis: Third distribution

变量

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

低扶贫额组 高扶贫额组 低捐赠额组 高捐赠额组

企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级

数字金融应用倾向指标
0． 129 5

( 0． 079 0)
0． 219 7＊＊＊

( 0． 031 7)

0． 209 0＊＊＊

( 0． 067 6)

0． 228 5＊＊＊

( 0． 027 4)

营业收入增长率_数字

金融应用倾向指标

－ 0． 011 3

( 0． 203 6)
0． 070 3＊＊

( 0． 032 6)

－ 0． 002 8

( 0． 093 2)
0． 048 7*

( 0． 026 3)

_cons
－ 24． 6057 ＊＊＊

( 1． 542 5)

－ 21． 054 6＊＊＊

( 0． 713 5)

－ 18． 789 4＊＊＊

( 1． 308 0)

－ 19． 869 3＊＊＊

( 0． 666 0)

控制变量 /行业和

年份固定效应
控制 控制 控制 控制

N 1 690 12 409 1 721 19 793

Ｒ2 0． 56 0． 43 0． 53 0． 42

4． 2 异质性分析
4． 2． 1 企业特征
监管层成员是否具有金融背景与所有制性

质．结果见表 9，表明有金融背景的企业与非国有
企业数字金融赋能效果突出． 监管层凭借更完备
金融知识、丰富实践经验及优质人脉［50］，在资源

配置、管理能力与知识迁移上具有优势［51，52］，更
易接纳并深度运用数字金融，强化数字金融作用．
从所有制看，非国有企业机制灵活、融资需求迫
切，更依赖数字金融突破资源约束，从而促进发

展，创造就业，履行社会责任，构成微观层面推动

共同富裕重要力量．
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表 9 企业特征异质性分析
Table 9 Heterogeneity analysis: Firm characteristics

变量

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

有金融背景 无金融背景 国有企业 非国有企业

企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级

数字金融应用

倾向指标

0． 237 0＊＊＊

( 0． 028 8)

0． 202 3＊＊＊

( 0． 042 6)

0． 203 6＊＊＊

( 0． 046 7)

0． 254 1＊＊＊

( 0． 031 2)

_cons
－ 20． 620 6＊＊＊

( 0． 666 9)

－ 21． 054 8＊＊＊

( 1． 083 7)

－ 19． 336 0＊＊＊

( 0． 957 7)

－ 20． 054 2＊＊＊

( 0． 884 3)
控制变量 /行业和

年份固定效应
控制 控制 控制 控制

N 15 660 6 962 8 476 14 077

Ｒ2 0． 45 0． 40 0． 51 0． 39

4． 2． 2 行业特征
将样本分为劳动密集型与资本技术密集型进

行分析［48］．结果见表 10，解释变量系数在劳动密
集型企业中数值更大． 表明数字金融通过提高劳

动生产率与扩大就业，显著增强该类企业的共同

富裕贡献．而资本技术密集型企业资产规模大、技
术层次高、利润基础好，已具备较强的三次分配参
与能力，数字金融带来的边际提升有限．

表 10 行业特征异质性分析
Table 10 Heterogeneity analysis: Industrial attributes

变量

( 1) ( 2)

劳动密集型 资本技术密集型

企业共同富裕评级 企业共同富裕评级

数字金融应用倾向指标
0． 246 2＊＊＊

( 0． 049 4)

0． 218 4＊＊＊

( 0． 031 0)

_cons
－ 18． 618 4＊＊＊

( 1． 053 6)

－ 21． 552 1＊＊＊

( 0． 773 5)

控制变量 /行业和年份固定效应 控制 控制

N 6 661 15 900

Ｒ2 0． 48 0． 41

4． 2． 3 外部环境
考察金融监管水平与市场制度环境影响，分

别用“地方金融监管支出 /金融业增加值”［24］，
“市场中介组织发育和法律制度环境”评分衡

量［44］．结果见表 11，表明监管水平高、制度健全能有
效减少监管真空，提供规范的市场基础，提升企业安

全感，使数字金融在支付、信贷等多领域靶向作用充
分释放，对企业参与共同富裕的驱动效应更强．

表 11 外部环境异质性分析
Table 11 Heterogeneity analysis: External environment

变量

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

监管水平低 监管水平高 市场环境较差 市场环境较好

企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级 企业共同富裕评级

数字金融应用

倾向指标

0． 209 1＊＊＊

( 0． 033 0)

0． 234 7＊＊＊

( 0． 031 7)

0． 215 0＊＊＊

( 0． 037 8)

0． 253 0＊＊＊

( 0． 036 0)

_cons
－ 19． 780 0＊＊＊

( 0． 720 9)

－ 21． 700 0＊＊＊

( 0． 783 0)

－ 21． 044 3＊＊＊

( 1． 010 1)

－ 19． 259 3＊＊＊

( 0． 778 5)

控制变量 /行业和

年份固定效应
控制 控制 控制 控制

N 11 526 11 097 9 496 10 376

Ｒ2 0． 44 0． 44 0． 42 0． 45
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5 结束语

本文研究企业层面数字金融对共同富裕的影

响，结论如下: 企业数字金融应用倾向越高，其对

推进共同富裕的贡献则越大; 机制分析方面，数字

金融能够提升企业价值创造能力，改善价值分配

格局，具体通过助推财富积累、缩小内部收入分配
差距、促使履行社会责任，来优化企业参与共同富
裕的表现，使企业成为创新创富与成果共享的双

重载体．并且，在检验共享富裕机制部分加入总体
富裕调节效应，证实唯有夯实价值创造，方能持续

改善价值分配，形成“生产赋能 －企业增效 －收
入共享”良性循环; 异质性方面，数字金融对共同
富裕的推动效果在有金融背景、非国有性质、劳动
密集型、地区金融监管水平高和市场环境好的企
业中更显著．
基于结论提出如下建议:

深化数字金融与实践融合，释放共同富裕赋

能潜能．企业一是强化数字金融基础设施布局，运
用大数据、区块链等技术提升效率; 二是推动数字
金融与实业投资深度融合，提高创新水平; 三是培

养员工数字金融思维，引进专业人才，筑牢数字金

融应用软实力支撑．
企业需明确共同富裕定位，统筹发展与社会

责任．一是完善员工职业发展与技能培训体系; 二
是优化分配结构，通过员工持股、利润分享等机制
缩小差距; 三是弘扬企业家精神，将共同富裕融入

企业文化，鼓励员工常态化参与社会公益．
政府健全分配调节机制． 再分配层面加快构

建面向共同富裕的现代财税体系，强化资本引导．
优化财政支出结构，推进公共服务均等化，实现帮

扶模式从“输血”向“造血”转型; 第三次分配层面
完善公益激励机制，通过精神表彰与税收优惠，提

升企业回报社会的意愿与能力，促进物质与精神

共同富裕协同发展．
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Can digital finance promote common prosperity? Evidence from a micro-en-
terprise perspective

TIAN Feng，FAN Xiao-yun* ，SHEN Xin-yan
School of Finance，Nankai University，Tianjin 300350，China

Abstract: The essence of governance lies in enriching the people． The steady advancement of common pros-
perity stands as a central objective in the new era，with digital finance offering a novel pathway toward its at-
tainment． Enterprises，serving as key entities that adopt digital finance，generate social wealth，and fulfill so-
cial responsibilities，act as critical micro-level agents and operational hubs in translating the empowerment of
digital finance into tangible outcomes for common prosperity． From a micro-enterprise perspective，this study
examines the impact of digital finance on common prosperity． The findings reveal that a stronger inclination to-
ward digital finance adoption at the enterprise level correlates with better performance in advancing common
prosperity． Grounded in New Structural Economics and Principal-Agent Theory，the mechanism analysis is
conducted from two dimensions: Overall prosperity and shared prosperity． The results indicate that digital fi-
nance facilitates enterprise participation in common prosperity by enhancing material wealth creation，impro-
ving primary distribution，providing fiscal support for redistribution through taxation，and promoting corporate
social responsibility． Furthermore，it is confirmed that overall prosperity serves as the material foundation for
shared prosperity． This research offers theoretical insights and policy implications for fostering the development
of digital finance and realizing its potential in driving progress toward common prosperity．
Key words: digital finance; common prosperity; overall prosperity; shared prosperity
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