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摘 要:金融是“国之大者”,关系中国式现代化建设全局。当前,我国制造业正处于转型升级的关

键阶段,融资困境已成为制约其高质量发展的瓶颈,而为实体经济服务是“金融的本分”,如何为经济活动

“量体裁衣”地设计金融服务工具,成为统筹推进经济和金融高质量发展的关键。以我国制造业上市公司

为研究样本进行实证检验,分析研究区域金融科技水平对制造业融资效率的影响。结果表明:(1)区域金

融科技水平能够促进制造业融资效率的提升。(2)区域营商环境越优质,区域金融科技水平对制造业融资

效率的促进作用越强。(3)企业数字化水平越高,区域金融科技水平对制造业融资效率的促进作用越强。

(4)相较于金融发展程度较低城市,金融科技水平对金融发展程度较高城市制造业融资效率的提升作用更

加显著;相较于国有制造业,金融科技水平对非国有制造业融资效率的提升作用更加显著。对此,从发展

金融科技、推动清廉金融监管以及促进企业数字化转型等提出对策建议,以提升制造业融资效率。
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一、引言与文献综述

2025年5月,习近平总书记在河南考察时指出:“制造业是国民经济的重要支柱,推进中国式现

代化必须保持制造业合理比重。”[1]目前我国传统制造业正积极转型,大力推进数字化、绿色发展及产

业链现代化。然而,现实中的高质量转型困难重重,众多企业饱受融资效率低、金融错配、融资约束等

难题困扰,极大影响企业整体效率和经营质量。金融是国民经济的血脉,是国家核心竞争力的重要组

成部分,金融高质量发展关系中国式现代化建设全局[2]。2024年以来,稳健的货币政策灵活适度、精

准有效,逆周期调节力度明显加大[3]。2024年四季度末,获得贷款支持的科技型中小企业、高新技术

企业分别为26.25万家、25.81万家[4]。2025年民营企业座谈会上,习近平总书记强调,要“继续下大

气力解决民营企业融资难融资贵问题”[5]。对于融资问题,国家高度重视,正尽力予以解决。
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由于信息不对称、资源配置不均衡等问题,企业通常会面临融资难、融资贵等困境[6]。随着企业

业务流程的复杂化和多元化,传统金融在部分业务模式、技术应用、服务效率、风险控制等方面难以做

到尽善尽美,因而探索并建设更好的金融体系服务于企业和其他机构是必然之选[7]。金融科技通常

由大数据、区块链、云计算、人工智能等新兴技术带动,对金融市场和服务供给产生重要影响,有利于

提升传统金融行业的效率、增加便利和降低运营成本[8]。现有关于金融科技的研究主要聚焦于指标

测量和经济后果两个方面。关于金融科技的测量主要包括以下三种方法:其一,采用北京大学数字金

融研究中心编制的中国数字普惠金融指数,从覆盖广度、使用深度、数字化程度等三个维度综合计算

地区的金融科技发展水平[9];其二,采用地区金融科技公司的数量来衡量地区金融科技发展程度[10];

其三,采用文本挖掘法,以金融科技关键词检索结果衡量商业银行的金融科技发展水平[11]。在构建

区域金融科技水平指标的基础上,关于金融科技的经济后果研究主要从宏观和微观两个视角切入:宏

观层面主要是探讨金融科技在金融体系重塑和监管格局方面的影响[12-13]、对新质生产力的推动作

用[14-15],以及不同行业之间因金融科技水平而产生的效率差异[16-17];而微观层面则聚焦于金融科技

水平对企业绿色发展的促进作用[18]、对科技创新的影响[19-20],以及对实体行业数实融合的推动效果

研究[17,21]。

随着金融科技的蓬勃发展,已有众多研究聚焦于其指标测算与经济后果,但这些研究大多未深入

探讨金融科技作为金融与科技深度融合的产物,其本质要求借助先进科技尤其是数字技术进行创新,

优化金融资源配置,缓解与传统金融模式的摩擦,进而提升企业融资效率[22]。制造业是立国之本、强

国之基,在实现中国式现代化的进程中,我国的传统制造业正在努力推动技术改造和创新。然而传统

制造业研发投入压力大、技术人才短缺、产业设备老化、生产方式相对落后等,这些问题严重制约了实

体经济的高质量转型,而充足的资金支持则是破解这些难题的关键[23]。现有文献中关于提升制造业

融资效率的研究,大多集中于企业自身状况、宏观政策以及市场竞争等视角,对于作为第三方的金融

科技在其中的作用,却鲜有学者深入探讨。因此,本文紧扣中国式现代化的时代背景,聚焦区域金融

科技的发展是否能够优化金融机构业务,进而对当地制造业的融资效率产生积极影响这一重要视角,

有针对性地提出优化对策,以期为推动制造业高质量发展提供有益的理论支持与实践参考。

与已有文献相比,本文可能的边际贡献为:(1)在中国式现代化的研究背景下,创新性地把宏观层

面的区域金融科技水平与微观层面的制造业融资效率相结合,深入探究二者关系,不仅可以丰富企业

融资活动影响因素领域的学术研究,还可拓展区域金融科技水平对企业微观层面高质量发展影响的

研究范畴;(2)区域营商环境和企业数字化水平这内外两方面因素对区域金融科技水平经济后果调节

效应的探讨,可以丰富金融科技应用环境的研究。

二、机理分析

金融科技的产生与发展是技术进步、市场需求变化、普惠金融服务、监管政策支持和数字化转型

等多重因素共同作用的结果,预期能够缓解融资难题、加速科技创新成果向现实生产力的转化。在发

展新质生产力的实际过程中,区域金融科技水平能否在提高制造业融资效率中发挥积极作用,具体分

析如下。

(一)区域金融科技水平与制造业融资效率

金融科技通过资金支持、风险管理、市场准入等多元化服务,构建支持新质生产力发展的新型金融

体系,为传统制造业注入新的活力,尤其是帮助制造业获得必要的转型和创新资金,提高融资效率。

第一,区域金融科技的发展能够帮助金融机构获取制造业信用信息,控制金融风险。资金借贷中

的信用评估需要经过一系列的复杂计算才能获得,传统的金融机构对于企业信用的评估更多地依据
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金融机构从业人员采集的非标准信息加以经验判断,评级耗时长、评判结果不够客观精确。而数字技

术和人工智能的成熟都为精确且快速的评价提供了科技支撑。金融机构通过金融科技创新“赋能”推

动金融服务数字化,在降低人工成本的同时,全面收集并智能分析企业信用数据,增强了信用较高企

业获取金融资源的及时性和规模水平。金融机构在贷出资金后,可以借助数字技术对企业后续的信

用进行实时的监管与调整,进一步降低了潜在的风险[24]。由于金融科技保障了信用评估的准确性、

及时性和监督性,一定程度上缓解了金融机构的顾虑,相应地制造业能够获得的贷款规模得以提升。

同时由于金融机构的人工成本和违约风险的降低,企业获得资金的成本也可随之下调。因此,随着区

域金融科技水平的提升,企业的信用和风险评价的准确性得以提高,这带来了资金获取成本的下降以

及及时性和规模的上升。

第二,区域金融科技发展能够缓解制造业部分创新项目的融资约束。金融机构借助数字技术,能

够重塑金融服务模式并拓展其覆盖范围,有效减少金融机构与企业间的信息不对称,帮助金融机构快

速、深入地了解企业的融资意愿、资金的使用目的和可能存在的风险,提升金融资源与制造业匹配的

精确度,优化资本要素的配置。在金融科技中,与大数据相关的统计方法、计算技术等被广泛应用于

金融科技服务之中,金融机构利用前沿技术构建“金融+制造业”的服务平台和场景,对市场的供需动

态进行评估和预测,更为合理地评估企业融资项目的可行性和成功率,对金融资源实现有差别、更精

细化的定价和贷出策略,而非“一刀切”这样既加剧制造业的融资约束也降低企业创新激情的决策,最

终起到纾解制造业长期存在的“重模仿改进、轻自主创新”难题的影响[22]。金融科技通过对传统金融

机构进行数字技术的赋能,帮助金融机构深入了解制造业的真实情况和市场的发展趋势,在降低与企

业融资项目、市场变化之间信息不对称的前提下,优化金融资源的配置,减少债务跨期错配风险带来

的成本损失,发挥疏通企业融资限制的效用。

因此,当区域金融科技水平越高时,越可以通过减少信息不对称带来的信用和信任问题,及时准

确地评估企业的信贷信用、经营风险、融资需求、资金去向以及市场的供需变化等,缓解制造业在融资活动

中遇到的规模限制、资源错配、融资成本等问题,从而提高制造业的融资效率。对此,本文提出假设H1。

H1:区域金融科技水平能够促进制造业融资效率的提升。

(二)区域金融科技水平、区域营商环境与制造业融资效率

金融资源是企业获得外部资金的重要途径,区域金融科技水平可能促进制造业融资效率的提升。

然而企业运转与经营除了受到银行、证券等金融机构的影响,与企业生存的整体外部环境也息息相

关。营商环境是各个区域经济发展环境的重要指标,与企业融资行为关联密切[25],区域营商环境会

对区域金融科技水平与制造业融资效率之间的关系产生影响。

第一,良好的营商环境可以缓解金融机构对于违约风险的担忧。金融科技可以通过科技手段对

制造业企业的信用进行评价从而降低信息不对称,而营商环境能够进一步起到促进信息披露的作用。

因为良好的营商环境是连接金融机构与政府之间的桥梁,促进政府要求融资企业提高信息的披露质

量,降低金融机构与企业之间的信息不对称[26]。同时,优质的区域营商环境代表着该地区的法治环

境是有保障的。对于金融机构而言,融资企业除了受到机构的后续监督以外,还有政府和法律的严格

约束,此时金融科技能够发挥的作用得到政府层面的保驾护航。即便融资企业发生违约行为,当地法

院在审理案件时也能对审理过程和审判结果的公正性起到积极作用[27],进而约束可能存在的违约行

为以及降低可能的损失。因此,当区域的营商环境是优质的,该地区的信贷违约风险得到抑制,企业

的融资成本降低,融资规模增加。

第二,良好的营商环境会提升制造业企业整体的信用水平。一个地区的优质营商环境会释放积

极的市场信号,当地的企业会有更强的自我约束意识。在营商环境较好地区,企业的管理者可能会更

621

西南大学学报(社会科学版) 2025年5期                         



加重视自身与企业行为的规范性从而自发提升企业的信用等级,在这种区域氛围里企业自发披露的

信息更加全面和真实,这进一步保障了金融科技的应用条件。同时,由于区域内的政府、公众、媒体、

市场等外部治理力量对融资企业有着更为合理、规范的监督[28],需要融资的企业为了避免联合惩戒

会主动披露更多内部信息,构建信誉优质的形象,这有助于企业在对外融资时降低成本和增加规模。

因此,优质的区域营商环境可以推动企业提高披露信息的主动性、真实性、全面性,优化区域金融

科技水平的效果发挥,增加金融机构的资金提供意愿,进而提升区域金融科技水平对制造业融资效率

的促进作用。对此,本文提出假设H2。

H2:区域营商环境越优质,区域金融科技水平对制造业融资效率的促进作用越强。

(三)区域金融科技水平、企业数字化水平与制造业融资效率

企业缓解融资约束,提升融资效率,通常需要从外部投资者获取资金。而企业自身数字化水平的

提升能够增强企业的信息透明度,更好地与金融机构对接,企业数字化水平的提升会对区域金融科技

水平和制造业融资效率之间关系产生影响。

第一,企业数字化转型能够通过大数据、区块链、云计算等技术手段,提升信息在企业内外部的传

递效率和共享程度。这不仅可以降低信息的复制与交流成本,还能增强企业数据的整合、分析和处理

能力。当金融机构等外部投资者借助金融科技实现数字化时,能够与企业的数字化平台进行对接,更

高效地获取企业的真实运营状况,减少企业与投资方之间的信息不对称程度[29]。第二,数字化水平

较高的企业可以更有效地利用互联网金融、供应链金融拓展融资渠道,更加便捷地获取资金支持[30]。

数字金融平台的出现不仅可以降低融资门槛,使得企业不再局限于传统银行贷款这一单一途径,而且

可以降低融资过程中的交易成本,帮助企业更好地展示其信用状况,吸引更多的投资者和金融机构,

进一步拓展融资渠道[31]。第三,数字化转型能够通过优化生产流程、提高创新效率、提升管理水平和

降低运营成本等方式,推动企业获取更多信息以管控企业,降低经营风险,取得更优异的经营表现。

企业经营质量的改善能够增强投资者的信心,进一步推动股权资本成本的下降[32]。

因此,企业数字化水平的提高,能够通过金融科技与金融机构等投资方的数字化和信息化平台对

接,降低信息不对称性,拓宽融资渠道,提高企业的经营质量,在金融科技提供的评估体系基础上,进

一步增强投资方的投资意愿和信心,降低融资成本,进而提升区域金融科技水平对制造业融资效率的

促进作用。对此,本文提出假设H3。

H3:企业的数字化水平越高,区域金融科技水平对制造业融资效率的促进作用越强。

三、实证研究

(一)研究设计

1.样本选择与数据来源

本文选取2010—2021年A股上市公司中制造业企业作为研究样本,并对这些公司数据进行如

下处理:剔除数据缺失的上市公司、ST和*ST的上市公司,当年新上市、已经退市或被暂停上市的

公司,一共获得16273个观测样本。区域金融科技水平参考宋敏等的做法[10],计算数据来源于天眼

查,区域营商环境的计算数据来源于中国统计年鉴,城市金融发展程度数据来源于EPS(Express

ProfessionalSuperior)数据平台,其余数据来源于中国经济金融研究数据库。

2.实证模型

为研究区域金融科技水平差异对制造业融资效率的影响,设计模型(1)进行验证。

FEi,t=β0+β1Fintechj,t+βnControlsi,t+∑Province+∑Industry+εi.t (1)

为研究区域营商环境、企业数字化水平对区域金融科技水平差异与制造业融资效率间关系的影
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响,设计模型(2)和(3)进行验证。

FEi,t=β0+β1Fintechj,t *CityCreditj,t+β2Fintechj,t+β3CityCreditj,t

+βnControlsi,t+∑Province+∑Industry+εi.t (2)

FEi,t=β0+β1Fintechj,t *FirmDigitali,t+β2Fintechj,t+β3FirmDigitali,t

+βnControlsi,t+∑Province+∑Industry+εi.t (3)

上述模型中,i代表公司,j代表城市,t代表年份;FE 为制造业融资效率;Fintech 为区域金融科

技水平(本文研究对象为地级市/副省级城市);CityCredit为区域营商环境;FirmDigital为企业数

字化水平;Controls表示选用的全部控制变量,此外本文还控制了地域(Province)和行业(Industry)

的固定效应;β0为常数项,β1、β2、β3、βn为回归系数;εi.t是残值。

3.变量定义

(1)被解释变量

本文被解释变量为制造业融资效率(FE)。参考方芳等的做法[33],考虑企业融资收益和成本对

融资效率的影响,设计模型(4)估计制造业融资效率FE。模型(4)中,FI 为融资收益,计算方式为:

净利润/平均净资产;FC 为融资成本,计算方式为:利息率×(1-税率)(债务资本/总资本)+权益资

本成本率×(权益资本/总资本)。通过模型(4)计算出制造业融资效率FE,该变量数值越大融资效

率越高。

FEi,t=FIi,t/FCi.t *100% (4)

(2)解释变量

本文解释变量为区域金融科技水平(Fintech)。参考宋敏等的做法[10],用样本公司总部所在地

级市的金融科技公司数量衡量区域金融科技水平。在天眼查网站检索“金融科技”“云计算”“大数据”

等关键词,获取所有相关公司的工商注册信息。并以地级市为单位,统计每个单位内该类企业的数

量,并取企业数量+1的对数作为该区域的金融科技水平。该指标数值越大,表明公司所在区域的金

融科技水平越高。

(3)调节变量

本文调节变量包括区域营商环境(CityCredit)和企业数字化水平(FirmDigital)。对于区域营

商环境,参考杨仁发等的做法[34],构建包括宏观经济环境、市场环境、基础设施和政策环境4个一级

指标15个二级指标的营商环境评价指标体系,然后利用熵权法确定指标权重,进而较为准确客观地

测算出区域营商环境指数。该指标数值越大,区域营商环境越优质。对于企业数字化水平,参考林树

等的做法[35],以企业无形资产和固定资产中的数字资产总和与资产总计的比值衡量企业当年的数字

化水平。

(4)控制变量

本文控制变量(Controls)设置,参考吴超鹏等的做法[36],将企业规模(Size)、资产报酬率(Roa)、

资产负债率(Lev)、现金流水平(Cash)、股权集中度(Topl)、管理层金融背景(FinBack)作为实证中

的控制变量。

(二)基准回归分析

为检验区域金融科技水平对该区域内制造业的融资效率的影响,本文按模型(1)进行回归分析。

表1报告了这一回归结果,解释变量区域金融科技水平(Fintech)的回归系数为0.1377,在1%水平

上显著为正,表明区域金融科技水平对制造业融资效率具有显著促进作用,区域金融科技水平能够促

进制造业融资效率的提升,假设H1得以证明。
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表1 基准回归结果

(1)
FE

Fintech 0.1377***
(13.6573)

Size -0.5423***
(-31.9718)

Lev 1.4320***
(13.0494)

Cash 0.0782
(0.2794)

Roa 33.8550***
(84.3824)

Top1 -0.0001
(-0.0475)

FinBack -0.1072***
(-3.2439)

Province 控制
Industry 控制
Constant 11.5604***

(31.4752)
N 16273
R2 0.442

注:*、**、***分别表示在10%、5%、1%统计意义上的显著水平,括号内为t值,下同。

(三)稳健性检验

1.内生性检验

(1)工具变量检验

基准回归分析验证了区域金融科技水平能够促进制造业融资效率的提升,但该结论可能存在逆

向因果的风险,即城市内部企业的融资效率会倒逼该区域的金融科技水平提升。为了缓解这一可能,

采用工具变量的方法进行检验,将企业所在城市的互联网普及率作为主要假设的工具变量(IV)。选

择该工具变量的原因如下:第一,城市的互联网普及率与该城市的数字经济息息相关,当金融科技的

技术基础即为数字技术时,城市的互联网普及率与该区域金融科技水平同样关系紧密。第二,城市的

互联网普及率本身不会对融资效率产生直接影响,目前还鲜有文献提出互联网普及率与融资效率之

间存在显著关联。因此,本文使用该工具变量,通过两阶段最小二乘法,检验上述结论中可能存在的

双向因果这一内生性问题,回归结果如表2所示。列(1)报告的是第一阶段的回归结果,工具变量IV
的估计系数为0.0002,在1%水平上显著为正;列(2)报告的是第二阶段的回归结果,区域金融科技水

平的估计系数为0.4275,在1%水平上显著为正。所以,在考虑了双向因果这一内生性问题后,估计

结果与假设H1一致,进一步证明了区域金融科技水平能够促进制造业融资效率的提升。
表2 内生性检验———工具变量

(1) (2)
第一阶段 第二阶段

Fintech FE
IV 0.0002***

(37.1380)
Fintech 0.4275***

(10.7210)
Controls 控制 控制

Province 控制 控制

Industry 控制 控制

N 15861 15861
R2 0.366

  (2)控制固定效应

本文假设H1结果可能受到年份以及公司间个体差异的影响。对此,通过设定年份固定效应、公
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司个体效应,排除相关方面的干扰。回归结果如表3所示,列(1)展示的是控制了年份固定效应后的

回归结果,区域金融科技水平的系数为0.0542,在1%水平上显著为正;列(2)展示的是控制了公司个

体效应后的回归结果,区域金融科技水平的系数为0.1377,在1%水平上显著为正。结果表明在控制

了宏观时间和公司个体效应后,区域金融科技水平同样可以促进制造业融资效率的提升,本文的主要

结论依然成立。
表3 内生性检验———控制固定效应

(1) (2)

FE FE
Fintech 0.0542*** 0.1377***

(4.5477) (9.5574)
Controls 控制 控制

Province 控制 控制

Industry 控制 控制

Year 控制

Firm 控制

Constant 13.7173*** 11.5604***
(38.4117) (19.0846)

N 16273 16273
R2 0.514 0.442

  (3)倾向得分匹配(PSM)

为缓解上述研究中样本可能存在的选择偏误问题,采用倾向得分匹配(PSM)法进行稳健性检

验。首先,以每年各城市金融科技水平的均值为基准,按是否大于该基准值将样本分为处理组和控制

组,其中处理组为大于等于该基准值的样本,控制组则为小于该基准值的样本。其次,采用logistic
回归模型,将实证检验中全部控制变量作为特征变量估计倾向得分,并按照最邻近匹配法基于1∶1
的比例进行匹配。再次,保留匹配的样本,最终得到8785个“公司—年度”观测样本。为检验处理组

和控制组之间是否存在显著差异,进行了平衡性检验,所有配对变量的均值在两组之间均无显著差

异,表明匹配效果较好。

将经过倾向得分匹配后的样本重新按模型(1)进行回归,回归结果如表4所示。区域金融科技水

平的回归系数为0.1253,在1%水平上显著为正。该回归结果与前文相吻合,表明在缓解样本选择偏

误问题的情况下,区域金融科技水平依然可以促进企业融资效率的提升,本文的主要结论同样成立。
表4 内生性检验———PSM检验

(1)

FE
Fintech 0.1253***

(9.4888)

Controls 控制

Province 控制

Industry 控制

Constant 11.1304***

(22.7277)

N 8785
R2 0.453

  2.其他稳健性检验

(1)替换变量

为了进一步验证区域金融科技水平对制造业融资效率的正向影响这一结果是稳健的,采用替换

被解释变量的方式进行检验。本文参考张玉喜等的做法[37],设计模型(5)估计制造业融资效率FE2。

模型(5)中FR 为融资风险(该变量计算公式为:息税前利润/(息税前利润-利息));FI 和FC 的计
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算方式和模型(4)中一致。

FE2i,t=FIi,t*[1-FCi,t(1+FRi,t)]*100% (5)

将FE2作为新被解释变量对FE 进行替换,并代入模型(1)再次验证本文的主要假设,回归结果

如表5所示。区域金融科技水平的回归系数为0.0002,在5%水平上显著为正,进一步验证区域金融

科技水平能够促进制造业融资效率提升的研究结论是稳健的。
表5 其他稳健性检验———替换变量

(1)

FE2
Fintech 0.0002**

(2.0195)

Controls 控制

Province 控制

Industry 控制

Constant -0.0086**

(-2.2480)

N 16239
R2 0.901

  (2)剔除异常年份

本文之前的分析并未考虑到异常年份的特殊性。2015年中国金融市场经历了一段异常波动,这

次波动的原因被认为是多方面的,该年度的金融市场异常可能会影响本文的主要结论。对此,在稳健

性检验部分将2015年度的样本剔除,并使用模型(1)对剩余样本重新回归。回归结果如表6所示,区

域金融科技水平的回归系数为0.1438,在1%水平上显著为正。该结果与前面的回归结果一致,支持

本文的主要假设H1。
表6 其他稳健性检验———剔除异常年份

(1)

FE2
Fintech 0.1438***

(14.7046)
Controls 控制

Province 控制

Industry 控制

Constant 10.4183***
(29.1068)

N 15066
R2 0.464

  (四)进一步研究

1.调节效应研究

为进一步探究区域营商环境和企业数字化水平对上述结论是否产生调节作用,本文按模型(2)进

行回归分析,表7第(1)至(2)列报告了两种调节效应的结果。列(1)交互项(Fintech*CityCredit)的
回归系数为0.2838,在1%水平上显著为正,与解释变量的符号一致,该结果表明当区域营商环境越

优质,区域金融科技水平对制造业融资效率的促进作用越强,验证了本文假设 H2。列(2)交互项

(Fintech*FirmDigital)的回归系数为10.7528,在5%水平上显著为正,与解释变量的符号一致,该

结果表明企业的数字化水平越高,区域金融科技水平对制造业融资效率的促进作用越强,验证了本文

假设H3。

131

吴荣顺,马健.金融科技水平对制造业融资效率的驱动效应测度与分析



表7 进一步检验———调节效应回归结果

(1) (2)

FE FE
Fintech 0.2838*** 0.1365***

(22.2540) (13.8322)

Fintech*CityCredit 0.0090***

(4.7541)

CityCredit -0.1030***

(-16.2569)

Fintech*FirmDigital 10.7528**

(2.0751)

Controls 控制 控制

Province 控制 控制

Industry 控制 控制

Constant 19.5696*** 11.4218***

(30.2933) (31.9128)

N 16042 16272
R2 0.453 0.449

  2.异质性分析

(1)金融发展程度异质性

不同城市之间的金融发展程度存在差异,一线城市如北京、上海、深圳等,汇聚了大型银行、证券

交易所、保险公司以及各类金融创新机构。这些金融机构为城市带来了大量的资金、专业的金融人才

以及先进的金融理念和技术。与之形成鲜明对比的是,部分中小城市,尤其是经济欠发达地区的城

市,金融机构种类单一,网点数量稀少,一些大型金融机构甚至尚未在这些城市设立分支机构。金融

科技本质上要求对传统金融行业进行优化,如果当地的金融发展水平原本较低,那么金融科技的利用

空间也会受到限制。对此,本文以城市的金融发展程度是否达到全国的中位数水平为标准,将样本分

为较高和较低两组,分别进行回归分析。回归结果如表8所示,第(1)和(2)列分别展示的是金融发展

程度较高和较低的城市样本,金融发展程度较高城市样本的回归系数为0.2653,大于金融发展程度

较低城市样本的回归系数0.1418,二者在1%水平上显著为正,可见城市自身金融业的发展情况也会

对区域金融科技的效果产生影响,即相较于金融发展程度较低城市,金融科技水平对金融发展程度较

高城市制造业融资效率的提升作用更加显著。

(2)产权性质异质性

我国的产权制度具有特殊性,有着国有与非国有两种企业体制。不同产权性质的企业融资活动

存在差异。国有企业凭借其雄厚的实力,在资本市场上具有较高的信誉度,更容易获得银行贷款、发

行债券等低成本融资渠道。而非国有企业普遍规模较小,抵押物有限,且财务信息透明度相对较低,

在获取银行贷款时面临较高的门槛和成本。区域金融科技的发展能够帮助企业提升信息透明度,降

低金融机构的担忧。而国有企业往往已经具备较高透明度和社会信任度,因此可能受到区域金融科

技的促进效用有限。对此,本文按是否为国有企业将样本分为两组,分别进行回归分析。回归结果如表

8所示,第(3)和(4)列分别展示的是国有和非国有企业的样本,国有企业样本的回归系数为0.0893,非

国有企业样本的回归系数为0.1596,二者在1%水平上显著为正,可见企业产权性质的差异也会对区

域金融科技的效果产生影响,即相较于国有制造业,金融科技水平对非国有制造业融资效率的提升作

用更加显著。
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表8 异质性检验

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

FE FE FE FE
Fintech 0.2653*** 0.1418*** 0.0893*** 0.1596***

(12.4807) (9.2107) (5.2102) (12.5759)

Controls 控制 控制 控制 控制

Province 控制 控制 控制 控制

Industry 控制 控制 控制 控制

Constant 11.3287*** 15.5584*** 11.4514*** 11.2443***

(21.7312) (19.7460) (20.9030) (21.7593)

N 8052 8104 4552 11428
R2 0.431 0.466 0.493 0.427

四、研究结论与对策建议

(一)研究结论

在推进中国式现代化建设背景下,金融科技有助于深化金融供给侧结构性改革。金融科技通过

推动金融业要素资源实现网络化共享、集约化整合、精准化匹配,成为金融服务实体经济的关键引擎

以及推动新质生产力发展的重要力量。本文以2010—2021年的制造业上市公司为研究样本,实证检

验分析了区域金融科技水平对制造业融资效率的影响,研究结论为:(1)区域金融科技水平能够促进

制造业融资效率的提升。(2)区域营商环境越优质,区域金融科技水平对制造业融资效率的促进作用

越强。(3)企业数字化水平越高,区域金融科技水平对制造业融资效率的促进作用越强。(4)异质性

分析表明,相较于金融发展程度较低城市,金融科技水平对金融发展程度较高城市制造业融资效率的提

升作用更加显著;相较于国有制造业,金融科技水平对非国有制造业融资效率的提升作用更加显著。

(二)对策建议

根据上述研究结论,从发展金融科技、推动清廉金融监管和促进企业数字化转型三个方面提出应

对措施,以提升制造业融资效率。

1.区域金融科技发展双支撑:共享架构搭建与人才基础夯实

第一,搭建共享架构,赋能区域金融科技转型。首先,政府顶层统筹。强化科技研发激励,通过专

项计划推动企业、科研单位攻关;搭建跨机构数据共享平台,以区块链、多方安全计算等技术保障数据

安全,促进资源整合。其次,区域内协同联动。由省市级政府打破部门壁垒,依据各城市技术优势推

动产业联动,助力金融科技企业突破技术壁垒,实现科研成果转化与应用。再次,跨域跨界合作。鼓

励金融科技公司与其他高科技企业跨界创新,拓展金融服务场景;加强与外市、外省及国际合作,借鉴

外部先进技术。

第二,夯实人才基础,保障持续发展。首先,高校专业培育。地方政府引导辖区内高校增设“金融

科技”相关专业,开设金融工程、数据科学、计算机科学等配套学科。其次,政府政策倾斜。重视金融

科技人才储备,针对符合本地产业需求的人才,在招考名额、职称评定等方面给予政策支持,同时引导

企业关注金融科技领域。再次,企业实践培养。企业以培育“金融科技工匠”为目标,通过在职培训、

组建攻关团队、设立数字化导师团等方式,打造兼具实践经验与先进技术能力的专业人才队伍。

2.清廉金融引领市场双维度监管:强化市场环境公平与金融科技企业规范

第一,以清廉金融为引领加强市场环境监管,促进市场公平。2023年中央金融工作会议指出,

“要在金融系统大力弘扬中华优秀传统文化,坚持诚实守信、以义取利、稳健审慎、守正创新、依法合

规,守好中国特色现代金融体系的根和魂”[38],这为清廉金融引领市场监管,精准发力筑牢监管防线

指明了方向。首先,借助数字技术提质市场审查。监管机构应在清廉金融思想指引下,运用数字技术
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提升市场审查质量,建立企业信用信息数据库,整合纳税、社保、合同履约等信用信息形成档案,依据

信用状况对企业分类分级,为守信企业提供更多便利优惠,同时推进信用修复机制,允许纠正失信行

为的企业申请修复信用。其次,构建全业务链条统一监管架构。打破传统分业监管壁垒,构建覆盖全

业务链条的统一监管架构,以清廉金融的监管合力维护金融市场公平秩序,避免“关系贷”“人情贷”,

压缩权力寻租空间,保障金融科技对风险早识别、早预警、早暴露、早处置,健全具有硬约束力的金融

风险早期纠正机制。再次,构建跨区域协同联控机制。各区域共同研讨制定涵盖市场准入、经营规

范、退出机制的统一审查标准,在整合各地市场主体登记、经营许可、行政处罚、信用评价等信息的基

础上,联合开发跨区域市场审查信息共享平台。组建跨区域清廉金融联合审查工作小组,从各辖区抽

调市场监管、税务、环保等部门业务骨干,针对重大项目、跨区域经营企业等开展联合监管,强化区域

间审查的协同性。

第二,以清廉金融为引领加强对第三方金融科技企业监管,促进金融市场健康发展。首先,监管

数据安全与隐私保护。针对第三方金融科技企业收集使用个人数据可能侵犯隐私的问题,监管机构

应在清廉金融思想指引下完善金融科技监管框架,明确业务在合规、技术安全、风险防控等方面的规

范,保障数据安全合规使用。其次,防范融资评价信用风险。考虑到第三方企业融资评价业务水平与

真实目的差异可能导致信用评估不准确、引发信用风险,相关部门应加强金融科技公司市场准入监

管,金融企业应加强清廉金融文化建设,杜绝借金融科技名义实施金融诈骗、非法集资的现象发生。

再次,组织开展警示教育活动。针对现行分业监管体制下,金融科技新融资方式与传统融资方式存在

差异,可能导致违规违法的问题,监管机构应定期组织开展警示教育活动,增强企业从业人员的风险

防控和合规经营意识,积极营造良好的清廉金融文化氛围,促进金融市场健康发展。

3.企业数字化转型双路径:加强政策引导与深化政企联合

第一,加强政策引导,筑牢转型保障。首先,强化基建支持。设立“数字基建专项基金”,如中央与

地方财政1∶1配套,重点支持基站、核心网、边缘计算节点建设;同时对数字基建实施税收优惠与财

政补贴,如5G基站“专享电价”、补贴租金成本。其次,规范转型引导。引导第三方数字化技术供应

商提高服务质量,防范技术欺诈;组织行业协会、企业制定统一数据标准(含格式、接口、编码),保障数

据顺畅流通共享。再次,加大政策激励。出台税收优惠,搭建数字平台引导转型;设立数字化转型专

项低息贷款,缓解企业资金压力。

第二,强化引导与宣传,深化政企联合。首先,搭建服务平台。提供数字化转型咨询服务,定期举

办经验分享会、技术应用论坛,帮助企业明确转型方向,消除“不敢转”“不想转”顾虑。其次,培育第三

方力量。通过政府资金支持,培育或鼓励成立优质第三方企业,为转型企业提供路径引导与技术支持,

降低转型难度。再次,发挥龙头示范作用。梳理并宣传行业龙头企业数字化转型成功案例(如业务优

化、价值提升经验),通过会议、论坛分享,为其他企业提供借鉴,激励行业转型与第三方技术升级。
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