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摘  要 

在全球气候治理与“双碳”目标驱动下，中国制造业正加速向绿色低碳转型。作为国民经济支柱，制造

业在推动经济增长的同时也面临严峻的环境压力。金融科技作为技术驱动的金融创新范式，为破解绿色

技术创新瓶颈提供了新思路。本研究选取2011至2023年于沪深A股上市的制造业公司作为样本数据来源，

通过构建具备城市级别的金融科技指数体系，运用实证研究方法，深入剖析金融科技对制造业企业绿色

技术创新所产生的影响。研究发现，金融科技对制造业企业绿色技术创新具有显著驱动作用，尤其在沿

海区域、公司治理水平较低的企业及国有控股实体中呈现更强助力效果。机制分析表明，金融科技通过

缓解融资约束和推动数字化转型两条路径赋能绿色创新。本研究深化了金融科技对企业创新影响的理解，

为政府制定政策、企业推进数字化转型及绿色技术创新提供了理论支持。 
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Abstract 
Under the impetus of global climate governance and China’s “Dual Carbon” goals, China’s manufacturing 
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industry is accelerating its transformation towards green and low-carbon development. As a pillar 
of the national economy, the manufacturing industry not only drives economic growth but also faces 
severe environmental pressures. Fintech, as a technology-driven financial innovation paradigm, 
provides new ideas for breaking through the bottleneck of green technology innovation. This study 
takes the manufacturing listed companies on the Shanghai and Shenzhen A-share markets from 
2011 to 2023 as samples, constructs a city-level fintech index, and conducts an empirical analysis 
of the impact of fintech on green technology innovation. The research finds that fintech significantly 
promotes the green technology innovation of manufacturing enterprises, and this effect is more re-
markable in coastal areas, enterprises with weak internal control mechanisms and state-owned en-
terprises. The mechanism analysis shows that fintech empowers green innovation through two 
paths: alleviating financing constraints and promoting digital transformation. This study deepens 
the understanding of the impact of fintech on enterprise innovation and provides theoretical sup-
port for the government to formulate policies and for enterprises to promote digital transformation 
and green technology innovation. 
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1. 引言 

在全球气候治理深化与“双碳”目标的双重驱动下，中国制造业正面临绿色低碳转型的迫切需求。

作为全球制造业的领军国家，中国制造业在国民经济中占据核心地位，但其高能耗、高排放的特征与可

持续发展目标形成了尖锐矛盾。据 2022 年国家统计局数据显示，中国制造业贡献了全国 55.6%的能源消

费总量及超过 40%的碳排放，这一现状亟需改变。尽管《中国制造 2025》等政策已将绿色发展列为战略

核心，但绿色技术创新投入不足仍是制约中国制造业绿色转型的关键瓶颈。金融科技(Fintech)作为技术驱

动的金融创新范式，为重塑制造业绿色转型路径提供了新的动能。依托区块链、云计算、机器学习等前

沿数字手段的整合应用，金融科技能够有效提升资金分配效率、降低信息摩擦，为绿色技术创新提供强

有力的金融支持。《金融科技发展规划(2022~2025 年)》明确要求深化数字金融工具在绿色产业中的应用，

实践也证明了其潜力。据 2022 年银保监会数据，中国绿色信贷规模已达 22.3 万亿元，人工智能绿色项目

识别系统已覆盖 35%的清洁能源企业，这些成果印证了金融科技在赋能绿色创新方面的积极作用。 
然而，当前学界针对金融科技推动制造业企业绿色技术创新的研究仍显不足。现有文献主要聚焦于

金融科技对企业绿色创新活动的整体影响，研究表明金融科技通过缓解融资约束[1]、优化资源配置[2]、
降低信息不对称[3]等机制促进企业绿色创新。但针对金融科技与制造业企业绿色技术创新的研究仍存在

显著缺口：虽有少量文献从不同主体层面探讨了金融科技对绿色创新的影响，例如分析金融科技对银行

业绿色信贷的赋能效应[4]或揭示其促进区域绿色创新的空间溢出作用[5]，但这些研究尚未形成系统性分

析框架。就绿色技术创新研究而言，学界多从传统视角探究其驱动因素，包括公司治理结构优化[6]、数

字化转型战略[7]以及环境规制政策[8]等，但鲜有研究从金融科技视角展开机制分析。值得注意的是，制

造业作为实体经济支柱产业，其绿色技术创新兼具环境效益与产业升级双重价值，但现有研究多停留在

区域产业层面[9]，缺乏对企业微观行为的深入探讨。因此，探究金融科技如何有效推动制造业企业的绿
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色技术创新变得尤为迫切。金融科技如何影响制造业企业的绿色技术创新？金融科技通过什么传导机制

作用于制造业企业绿色技术创新？异质性条件下，这种影响又是否存在显著差异？ 
为了回答上述问题，本文聚焦金融科技对制造业企业绿色技术创新的作用机制与异质性影响。基于

2011~2023 年沪深 A 股制造业上市公司数据，运用 Python 爬虫技术获取地市级“金融科技”相关词汇的

百度搜索指数，通过全局主成分分析法构建城市级金融科技发展指数，实证检验金融科技对制造业企业

绿色技术创新的驱动作用。进一步地，本文从融资约束缓解与数字化转型两条路径揭示作用机制，并深

入探讨企业区位特征、治理水平、高新技术属性及所有制属性带来的异质性影响。本文的边际贡献在于：

第一，创新性地将金融科技与制造业的绿色技术创新活动整合至一个综合性的分析体系中，拓宽了金融

科技经济效应探索的领域，弥补了现有文献聚焦银行业与区域层面而忽视制造业微观主体的研究缺口。

第二，在金融科技指标测度方面进行优化与创新：针对传统新闻文本抓取方法的数据更新限制[10]、行政

区划关键词检索的省级局限[11]以及年报文本挖掘的高成本问题[12]，本研究创新构建城市级金融科技发

展指数。通过爬虫技术获取地市级“金融科技”相关词汇的百度搜索热度数据，运用全局主成分分析法

(GPCA)进行多维度指标合成，实现了空间维度精确至城市层级、时序维度保持跨期可比、指标内涵更贴

合金融科技本质特征的三重突破，更精准捕捉金融科技发展的多维特征与空间差异。第三，系统揭示了

融资约束纾解与数字化转型的双重传导路径，并发现金融科技对沿海企业、内控不足企业、高新技术企

业及国有企业的差异化赋能效果，为政策制定者实施精准施策提供了理论依据。研究结论对加速金融科

技与制造业深度融合、推动“双碳”目标下的产业绿色转型具有重要实践价值。 

2. 理论分析与研究假说 

2.1. 金融科技与制造业上市企业绿色技术创新 

在全球低碳转型进程中，制造业绿色技术创新的战略地位日益凸显。金融科技作为金融与科技交叉

创新的成果，正逐步发展为驱动制造业绿色技术创新的关键引擎。学者们的研究为此提供了有力支撑。

从理论上看，金融科技凭借大数据、人工智能、区块链等技术，显著提升了金融服务的效率和质量[13]。
这些技术能够精准评估企业创新潜力和风险，降低服务成本，增强交易透明度和安全性，满足企业绿色

技术创新在资金和资源方面的需求[9]；实证研究方面，何涌和武姗姗发现金融科技显著提高了制造企业

突破性创新和常规性创新[14]。王仁曾等人指出金融科技降低了企业获取金融服务的门槛，激发了企业绿

色技术创新的积极性[15]。叶显等人的研究则表明，金融科技的应用与企业绿色专利申请数量之间存在显

著正相关关系[16]；此外，从产业发展角度看，金融科技助力制造业迈向绿色转型，通过一系列绿色金融

产品，诸如环保信贷方案、绿色债务融资工具及生态保险服务等，为制造业企业提供了有力支撑。金融

科技与绿色金融的协同作用促进了产业结构的升级[17]，加强了企业间在绿色技术创新领域的合作与交

流。综上，现有文献一致表明金融科技对推动制造业企业绿色技术创新具有显著积极影响。基于此，本

文提出假设： 
H1：金融科技对制造业企业绿色技术创新具有显著的促进作用。 

2.2. 金融科技、融资约束与制造业上市企业绿色技术创新 

在企业融资体系中，传统金融机构以银行为主导。但因风险规避，面对回报周期长、不确定性高的

绿色技术创新项目，传统金融机构基于信贷风险评估体系，常将其判定为高风险资产，使企业面临严峻

的融资约束[18]。融资约束下，企业绿色研发计划容易延期甚至搁置，设备升级、工艺改造等关键环节资

金短缺问题突出[19]。尤其对内部资金储备有限的中小型制造业企业，难以支撑绿色技术从研发到产业化

的巨额资金，外源性融资成为绿色技术创新活动持续开展的关键。 
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已有研究表明，金融市场发展水平与企业融资约束及创新能力紧密相关[20]。融资约束抑制企业创新，

阻碍绿色创新动力[21]。金融市场完善能为企业提供多元融资渠道，缓解融资约束，激发创新活力。金融

科技借助机器学习模型、区块链框架与智能合约协议等技术快速演进，突破传统金融业务时空局限，拓

展覆盖范围，创新设计与优化整合金融产品，丰富产品类型，搭建起便捷、多元的融资通道，有力推动

企业创新成果产出，为制造业企业绿色技术创新提供机遇。综上，金融科技凭借缓解企业融资困境的方

式，对制造业企业绿色技术创新起到了正向推动效果，融资约束在两者间起重要中介传导作用。基于此，

本文提出假设： 
H2：金融科技通过缓解企业融资约束，对制造业企业绿色技术创新具有显著的促进作用。 

2.3. 金融科技、企业数字化转型与制造业上市企业绿色技术创新 

研究显示，企业数字化转型与绿色技术创新紧密相连[22]。在信息化时代背景下，数字化转型已成为

企业不可或缺的发展趋势，深刻影响着企业生产运营的各个方面[23]。通过数字化转型，企业借助信息与

技术赋能，能高效管控研发过程中的治理、成本及融资管理，推动创新效率提升[24]。数字化转型提高了

信息披露效率，增强了风险管理，提升了治理透明度，为企业技术创新创造了有利条件，增强了企业的

竞争力和可持续发展能力[25]。数字技术与实体经济的深度融合，促使生产要素重组优化，尤其在推动绿

色技术创新方面作用显著[26]。借助 AI、大数据、云计算和物联网等技术，企业加速信息处理，实现智

能制造，进一步提升绿色技术创新能力[27]。 
然而，数字化转型伴随高昂成本与财务压力[28]。金融科技的发展为企业提供了有力支持，通过提升

企业信贷可得性、降低融资约束，改善企业财务状况，助力数字化转型[29]。此外，知识产权保护作为外

部制度条件，进一步激发了金融科技对企业数字化转型的推力[30]。综上，金融科技的运用加速了企业的

数字化进程，对制造业企业的绿色技术创新带来了正面效应。基于此，本文提出假设： 
H3：金融科技通过推动企业数字化转型，对制造业企业绿色技术创新具有显著的促进作用。 

3. 数据处理与指标测度 

3.1. 数据说明与处理 

本文将 2011 至 2023 年间于沪深两市 A 股挂牌上市的制造业企业作为分析样本。该样本始于 2011
年，这一年金融科技一词在国外正式提出，象征着新兴技术所代表的金融科技时代的来临；同时，CNRDS
中国创新专利研究数据库中绿色专利数据更新至 2023 年，鉴于数据获取的限制，研究设定了 2023 年作

为样本时间结束节点。 
为了数据的可靠性，在数据处理方面本文采取了以下举措：第一，对于被实施 ST 标识及终止上市的

企业，移除其相应期间的全部观测值；第二，针对主要变量存在数据缺失的样本，本文给予剔除。经过

以上处理，得到最终样本涉及 2011~2023 年 19,860 个上市公司年度观测值。上市公司绿色专利数据取自

中国研究数据服务平台(CNRDS)的创新专利数据库；地级市或直辖市的金融科技发展水平运用网络爬虫

技术(Python)爬取得到；企业公司层面的数据来源于国泰安数据库；企业区域层面的相关数据来自《中国

统计年鉴》；行业划分参照证监会 2012 年公布的《上市公司行业分类指引》。 

3.2. 指标选取与测量 

3.2.1. 被解释变量 
企业绿色技术创新(GTI)是指企业在技术研发、生产流程等环节融入环保理念的创新行为，为制造业

绿色转型提供技术支撑。本研究选择绿色发明与实用新型专利申请数之和作为核心衡量指标，理由如下：
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第一，发明专利因严格的创造性审查要求，可表征高质量创新成果，而申请数较授权量更能反映企业真

实创新活动，且规避了外部审核的不确定性[31]；第二，实用新型专利与发明专利结合可多维度衡量绿

色技术创新水平[32]。在稳健性检验中采用授权量作为补充指标以验证结果。针对绿色专利数据的右偏

分布特征，本研究对原始数据加 1 后取自然对数构建 GTI 指标，以缓解极端值干扰并保留数据差异的

有效信息。 

3.2.2. 解释变量 
金融科技(Fintech)作为技术驱动的金融创新，其内涵与外延处于动态演进过程中。本研究突破传统专

家经验构建关键词库的局限[11]，在既有研究的基础上[33]，创新融合多源文本挖掘与搜索行为数据：首

先，通过 Python 自动化采集《金融科技发展规划》等政策文件、学术文献及行业报告，利用 jieba 分词与

TF-IDF 算法提取“区块链”“量化投资”等 34 个高频核心词汇，形成覆盖技术、场景与应用的 8 维动态

词库；其次，基于百度指数平台，抓取 2011~2023 年 258 个地级市的多终端(PC + 移动)搜索数据，采用

“城市 + 关键词”组合模式(如“杭州市 + 量化投资”)实现地理精准匹配，并通过数据补爬与清洗保障

时空连续性。最终，通过全局主成分分析(GPCA)降维合成指数，归一化后生成可比性测度结果。该方法

以数据驱动替代主观筛选，同步捕捉技术扩散的时空异质性，为政策制定者识别区域发展断层、优化资

源配置提供科学依据。具体实施路径如图 1 所示。 
 

 
Figure 1. Flow chart of fintech index construction 
图 1. 金融科技指数构建流程图 

3.2.3. 中介变量 
融资约束(SA)作为重要中介因素，在金融科技影响制造业企业绿色技术创新的研究中扮演着至关重

要的角色。现有文献对企业融资约束的测度方法中，Whited-Wu 指数、Kaplan-Zingales 指数及 Size-Age
指数被广泛采用。本文基于内生性、稳健性和计算便利性的考虑，选择 SA 指数作为融资约束的衡量指

标。借鉴宿桂红[34]的做法，研究采用企业规模和企业年龄构建 SA 指数： 
[ 20.737 Size 0.043 Size 0.04 Age− × + × − × ]。由于本文样本资产规模较大，绝大多数样本位于 SA 曲线右半

部，数值为负，即 SA 指数越大，企业融资约束越小[35]。 
企业数字化转型(DIS)作为关键中介变量，在金融科技对制造业企业绿色技术创新的影响研究中发挥

着不可忽视的作用。本文参考吴非等人[36]的研究，采用企业年报中数字化转型相关关键词的出现频率，

并对其取对数，以此作为衡量企业数字化转型的指标。 

3.2.4. 控制变量 
参考既有研究成果[37]，本研究在构建模型时系统纳入了可能作用于企业绿色技术创新的微观与宏

观控制变量。在微观维度，基于企业经营属性与治理结构分析框架，本文选取了企业成长能力(Grow)、公

司规模(Size)、企业年龄(Age)、净资产收益率(Roe)、股权集中度(Top1)及董事会独立性(Indep)作为企业层

https://doi.org/10.12677/ecl.2025.144964


颜冬薇 
 

 

DOI: 10.12677/ecl.2025.144964 886 电子商务评论 
 

面的指标。在宏观层面，模型纳入了与区域经济相关的控制变量：以企业所在城市的人均 GDP (Pgdp)与
省级层面的外商投资水平(Fdi)，两类指标分别从城市与省级维度刻画区域创新环境差异。其中，企业成

长能力(Grow)采用营收增长比率作为评估标准，该比率反映为企业本年度营业收入的增长数额相对于上

一年度营业收入总额的百分比；公司规模(Size)使用总资产取对数衡量；企业年龄(Age)取(当前会计年度 
− 企业创立年份 + 1)的自然对数作为衡量标准；净资产收益率(Roe)使用净利润占股东权益平均余额的比

例衡量；股权集中度(Top1)使用最大持股方所持股份占企业总股数的比例计算得出；董事会独立性(Indep)
使用独立董事人数占董事会人数比例衡量；人均 GDP (Pgdp)使用(地区生产总值/总人口 + 1)取对数衡量；

外商投资水平(Fdi)通过计算该地区实际利用外商直接投资额占地区生产总值比例来评估。 

4. 实证研究 

4.1. 基础计量模型设定 

参考王小华等人[38]的方法，为剖析金融科技对制造业企业绿色技术创新的作用，本文构建了以下回

归模型： 
 , 0 1 , ,i t m t ind t i tGTI Fintech Controlsα α α δ δ ε= + + ∑ × + + +  (1) 

其中，被解释变量 ,i tGTI 为公司  i 在第  t 年的绿色技术创新水平，使用企业绿色专利申请数量度量；解释

变量 ,m tFintech 表示公司  i 在第  t 年的金融科技发展水平，使用企业 i 注册地所在城市 m 的金融科技水平

衡量；Controls 为控制变量，包括企业成长能力(Growth)、公司规模(Size)、企业年龄(Age)、净资产收益

率(Roe)、股权集中度(Top1)、董事会独立性(Indep)、人均 GDP (Pgdp)、外商投资(Fdi)；为控制潜在固定

效应的影响，本文采用经典的双向固定效应模型，控制行业固定效应( indδ )和时间固定效应( tδ )； ,i tε 为模

型随机误差项。 
 

Table 1. Descriptive statistics 
表 1. 描述性统计 

变量名称 变量符号 样本数 均值 中位数 标准差 最小值 最大值 

绿色技术创新 GTI 19,860 0.144 0.000 0.526 0.000 6.023 

金融科技 Fintech 19,860 0.232 0.161 0.217 0.001 1.000 

企业成长能力 Growth 19,860 0.004 0.001 0.090 −0.295 8.659 

公司规模 Size 19,860 12.910 12.740 1.216 8.431 18.430 

企业年龄 Age 19,860 2.934 2.996 0.329 1.099 4.190 

净资产收益率 Roe 19,860 0.017 0.064 1.070 −82.570 2.331 

股权集中度 Top1 19,860 0.330 0.309 0.142 0.018 0.900 

董事会独立性 Indep 19,860 0.378 0.364 0.056 0.000 0.800 

人均 GDP Pgdp 19,860 8.681 8.750 1.034 4.343 10.330 

外商投资 Fdi 19,860 0.030 0.021 0.026 0.000 0.121 

4.2. 描述性统计 

表 1 报告了主要变量的描述性统计结果。根据表 1 的描述性统计结果，被解释变量绿色技术创新(GTI)
的均值为 0.144，标准差为 0.526，最大值为 6.023，表明样本中大部分制造业企业绿色专利申请量较低，

仅少数企业呈现显著创新优势。同时，较大的标准差意味着不同制造业企业在绿色技术创新能力方面存

在着较为显著的差异。核心解释变量金融科技(Fintech)均值为 0.232，标准差为 0.217，极值跨度从 0.001

https://doi.org/10.12677/ecl.2025.144964


颜冬薇 
 

 

DOI: 10.12677/ecl.2025.144964 887 电子商务评论 
 

到 1，反映出不同城市金融科技发展水平存在梯度差异，这可能与地区经济发展水平和区位优势密切相

关。综合来看，样本企业在股权结构、金融科技渗透度及区域经济环境等方面均存在显著异质性。这种

差异为研究金融科技对制造业企业绿色技术创新的影响提供了丰富的实证背景，后续研究需进一步探讨

区域与企业层面的异质性影响。 

4.3. 基准回归 

表 2 呈现的是运用固定效应模型探究金融科技(Fintech)对制造业企业绿色技术创新(GTI)影响的回归

结果，每列数据均纳入了年份与行业固定效应。其中，列(1)未加入任何控制变量；为缓解变量遗漏误差，

在列(2)中纳入了有关企业层面的控制变量；列(3)是在前 2 列基础上，增加了城市层面的控制变量。观察

回归结果可知，不管是否纳入控制变量，金融科技作用于制造业企业绿色技术创新的影响系数都在 1%的

统计水平下均显著呈现正值，这表明金融科技对企业绿色技术创新具备推动效能。 
 

Table 2. Basic regression 
表 2. 基础回归 

 (1) 
GTI 

(2) 
GTI 

(3) 
GTI 

Fintech 0.178*** 0.135*** 0.085** 

 (0.024) (0.023) (0.035) 

Growth  −0.005 −0.005 

  (0.024) (0.024) 

Size  0.129*** 0.129*** 

  (0.006) (0.006) 

Age  0.036*** 0.037*** 

  (0.012) (0.012) 

Roe  0.003 0.003 

  (0.004) (0.004) 

Top1  −0.061** −0.062** 

  (0.027) (0.027) 

Indep  0.205*** 0.207*** 

  (0.069) (0.069) 

Pgdp   0.014** 

   (0.005) 

Fdi   −0.161 

   (0.157) 

_cons 0.103*** −1.716*** −1.822*** 

 (0.006) (0.084) (0.093) 

Industry Yes Yes Yes 

Year Yes Yes Yes 

N 19860 19860 19860 

R2 0.054 0.134 0.134 

注：在统计分析中，分别以“***”，“**”，“*”符号标识 1%、5%、10%置信度阈值的统计显著性，括号内为对应

的 p 值，后续表格数据的标注规则与此一致。 
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4.4. 内生性检验 

为缓解潜在的内生性偏误，本文采用工具变量法进行检验。参考褚希伟和王婧卜[39]的研究，选取

1984 年城市每百人固定电话数量作为金融科技的工具变量，并将其与年份变量构造交互项(Iv)，以动态捕

捉金融科技发展的时序特征。工具变量选择的合理性在于：其一，金融科技发展依赖于通信基础设施，

早期固定电话网络为其奠定技术基础，工具变量与内生变量存在历史路径依赖；其二，1984 年的固定电

话布局与现代制造业绿色技术创新无直接关联，且随着光纤、5G 等技术迭代，固定电话的直接影响已显

著弱化，满足排他性约束。表 3 结果显示：第一阶段回归中，工具变量针对金融科技的回归系数数值为

0.0404，并且在 1%的显著水平下具有统计学意义，其中 Kleibergen-Paap Wald F 统计量的值达到 4266.26，
远超 10%临界值 16.38，表明不存在弱工具变量问题；第二阶段回归中，金融科技系数为 0.194 且在 1%
水平上显著，与基准模型系数方向及统计显著性相符，从而确认研究结论的稳健性。 

 
Table 3. Endogenous analysis 
表 3. 内生性分析 

变量 
(1) 

第一阶段 
Fintech 

(2) 
第二阶段 

GTI 

Fintech  0.194*** 

  (0.0616) 

Iv 0.0404***  

 (0.000618)  

控制变量 Yes Yes 

Industry Yes Yes 

Year Yes Yes 

Observations 19860 19860 

R2 0.310 0.088 

4.5. 稳健性检验 

4.5.1. 替换解释变量 
为避免金融科技测度偏差，参考宋敏等人[40]的方法，采用地级市金融科技企业数量(Fintech_C)替代

原变量。表 4 列(1)结果显示，Fintech_C 系数在 1%水平上显著为正，表明金融科技对制造业绿色技术创

新的促进作用稳健成立。 

4.5.2. 替换被解释变量 
针对绿色专利申请量可能存在的策略性申报问题，采用绿色专利授权量(GTI_C)重新测度创新产出。

表 4 列(2)显示，金融科技系数仍在 1%水平上显著为正，验证了结论的稳健性。 

4.5.3. 剔除特殊地区样本 
由于直辖市享有政策倾斜与资源集聚优势，可能放大金融科技效应[41]，本文剔除北京、天津、上海、

重庆样本。表 4 列(3)结果显示，剔除后金融科技系数仍保持 1%水平显著为正，表明研究结论不受特殊区

域政策干扰，具有普适性。 
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Table 4. Robustness test 
表 4. 稳健性检验 

 
(1) 

替换解释变量 
GTI 

(2) 
替换被解释变量 

GTI _C 

(3) 
剔除特殊样本 

GTI 

Fintech_C 0.010***   

 (0.003)   

Fintech  0.064** 0.141*** 

  (0.029) (0.048) 

控制变量 Yes Yes Yes 

Industry Yes Yes Yes 

Year Yes Yes Yes 

_cons −1.823*** −1.537*** −1.721*** 

 (0.091) (0.080) (0.104) 

N 19860 19860 16355 

R2 0.134 0.130 0.135 

4.6. 异质性分析 

4.6.1. 基于区域的异质性分析 
中国地域广阔，沿海与内陆城市在产业发展与科技创新上差异明显。依照企业注册地分样本为沿海、

内陆两组。表 5 列(1)，(2)回归显示，沿海区域金融科技对制造业绿色技术创新系数为正，1%水平显著；

内陆区域系数为正但不显著，表明沿海区域促进作用更突出。沿海地区依托国际贸易优势与创新要素集

聚效应，形成金融科技与绿色技术深度融合的产业生态，政府的支持政策和金融机构的资源投入也促进

了沿海城市制造业的发展，进一步推动绿色制造业的创新发展；而内陆地区受限于数字基础设施薄弱与

创新资源分散，难以有效承接金融科技的技术溢出。因此，在促进沿海城市和内陆城市制造业企业的绿

色创新过程中，可能会出现差异化的作用效果。 

4.6.2. 基于内部控制质量的异质性分析 
金融科技能优化信息、强化风险管控，提升内控。内控对企业运营重要，利于资源配置、决策执行，

推动绿色创新。借鉴李明操和王健的研究，使用迪博内控指数按中位数分样本为高、低内控两组[42]。表

5 列(3)，(4)回归表明，低内控组金融科技对绿色技术创新系数为正且 1%显著，高内控组系数为正但不显

著，即金融科技对低内控企业促进作用更强。内控薄弱企业通过金融科技优化信息流与风险管控体系，

弥补传统管理缺陷，使企业在资金管理、项目推进等方面得以改善，进而有力推动绿色技术创新；而内

控成熟企业已具备高效治理框架，金融科技的边际增益有限，难以显著提升绿色技术创新水平。综上所

述，相较于内部控制质量上乘的制造业企业，金融科技在内控机制相对薄弱的制造企业中对绿色技术创

新的促进效用更为显著。 

4.6.3. 基于产权的异质性分析 
中国国有企业和非国有企业在所有制、组织结构及决策机制等方面差异显著，这可能导致它们在绿

色技术创新中对金融科技的响应不同。将样本分为国企组和非国企组。表 5 列(5)，(6)回归显示，国企分

样本金融科技对绿色技术创新系数为正，10%水平显著；非国企分样本系数为正但不显著，金融科技对国
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企促进作用更显著。国有企业在金融科技驱动绿色技术创新中表现更突出，原因如下：产权属性差异使

得国有企业金融化动机偏向可持续发展；政策资源禀赋优势使得国有企业优先获得数字基建与绿色补贴

的支援；国有企业的规模效应与数据积累能够强化金融科技整合能力。因此，相较于非国有企业，国有

企业能更好地利用数据优势进行绿色创新，提高生产效率和环保水平。 
 

Table 5. Heterogeneity analysis 
表 5. 异质性分析 

 
被解释变量：GTI 

(1) 
沿海城市 

(2) 
内陆城市 

(3) 
内部控制质量高 

(4) 
内部控制质量低 

(5) 
国有企业 

(6) 
非国有企业 

Fintech 0.152*** 0.060 0.047 0.129*** 0.115 0.062* 

 (0.048) (0.054) (0.054) (0.045) (0.074) (0.038) 

_cons −1.725*** −1.798*** −2.122*** −1.379*** −1.706*** −1.851*** 

 (0.120) (0.152) (0.134) (0.119) (0.159) (0.128) 

控制变量 Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

Industry Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

Year Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

N 12,764 7096 9930 9930 5591 14,269 

R2 0.150 0.127 0.164 0.101 0.162 0.127 

组间系数差异 p 值 0.021 0.007 0.010 

注：组间差异检验是借助 Stata 软件的 bdiff 指令，经 1000 次抽样回归运算得出的结果。 

4.7. 机制分析 

为探究金融科技通过何种途径提升制造业企业的绿色技术创新水平，本文参考杨帅华[43]的研究思

路与方法，构建如下的中介效应模型： 

 , 0 1 , ,i t m t ind t i tGTI Fintech Controlsβ β β δ δ ε= + + ∑ × + + +  (2) 

 , 0 1 , , i t m t ind t i tM Fintech Controlsϕ ϕ ϕ δ δ ε= + + ∑ × + + +  (3) 

 , 0 1 , 1 , ,i t m t i t ind t i tGTI Fintech M Controlsη η η η δ δ ε= + + + ∑ × + + +  (4) 

其中，模型(2)旨在探究金融科技对制造业企业绿色技术创新的整体作用效果；模型(3)用于检验金融科技

对中介变量的作用；模型(4)则用来考察金融科技与中介变量同时作用于制造业企业绿色技术创新时的影

响。其中， ,  i tM 代表中介变量。本文以企业绿色技术创新的关键制约因素为切入点，将融资约束( ,i tSA )和
企业数字化转型( ,i tDTI )作为中介变量，深入剖析金融科技对制造业企业绿色技术创新的影响路径。为确

保中介效应的稳健性，本研究结合 Sobel 检验与 Bootstrap 抽样方法(重复抽样 1000 次)进行双重验证。 

4.7.1. 基于融资约束 
金融科技通过整合智能算法与海量数据分析技术，有效削减绿色融资过程中的交易摩擦与合规支出，

从而改善企业资金获取条件，为制造业企业的绿色创新提供支持。从表 6 列(2)的结果可知，金融科技针

对融资约束的回归系数为 0.037，在 1%的显著水平下呈现出显著效果，这意味着其能显著改善企业融资

困境。在表 6 列(3)中，融资约束系数在 1%水平下呈正向显著，同时金融科技系数从基准回归时的 0.085
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降至 0.072，且在 5%水平上呈正向显著，这表明融资约束在其中起到了部分中介作用。Bootstrap 检验(置
信区间不含 0)与 Sobel 检验(Z 值显著)进一步验证中介效应稳健。 

4.7.2. 基于企业数字化转型 
金融科技通过推动企业数字化转型，利用机器学习算法与数据挖掘技术，精准分析制造业企业的绿

色技术研发需求，为其提供定制化的金融服务方案，加速绿色技术创新成果的转化应用。表 6 列(4)显示，

金融科技对企业数字化转型的效应系数为 0.415，且在 1%的统计显著性水平上表现突出，这清晰显示了

金融科技在推动企业数字化转型方面的显著正面作用；表 6 列(5)中，企业数字化转型系数在 1%水平上

正向显著，且金融科技系数由基准回归的 0.085 降至 0.076 且在 5%水平上正向显著，表明企业数字化转

型发挥部分中介作用。Bootstrap 检验(置信区间不含 0)与 Sobel 检验(Z 值显著)进一步验证中介效应稳健。 
 

Table 6. Mechanism analysis 
表 6. 机制分析 

 (1) 
GTI 

(2) 
SA 

(3) 
GTI 

(4) 
DTI 

(5) 
GTI 

Fintech 0.085** 0.037*** 0.072** 0.415*** 0.076** 

 (0.035) (0.008) (0.035) (0.064) (0.035) 

SA   0.352***   

   (0.064)   

DTI     0.022*** 

     (0.003) 

_cons −1.822*** −2.053*** −1.099*** −0.915*** −1.802*** 

 (0.093) (0.029) (0.128) (0.146) (0.092) 

Industry Yes Yes Yes Yes Yes 

Year Yes Yes Yes Yes Yes 

Bootstrap text  [0.0059855, 0.0200016] [0.008458, 0.143809] 

Sobel text 4.186*** 4.65*** 

N 19,860 19,860 19,860 19,860 19,860 

R2 0.134 0.739 0.142 0.367 0.136 

注：Bootstrap 检验为抽样 1000 次得到的间接效应置信区间，后续机制检验表格数据的标注规则与此一致。 

5. 结论与建议 

本文基于 2011~2023 年沪深 A 股市场中制造业上市公司的数据样本，深入实证分析金融科技对制造

业企业绿色技术创新的影响机制及其效应。研究发现：第一，金融科技显著促进制造业企业绿色技术创

新。其技术优势为制造业绿色转型提供发展机遇，有效推动清洁生产工艺升级与可持续发展；第二，机

制分析表明，金融科技通过缓解融资约束和驱动数字化转型两条路径发挥作用。一方面降低企业融资成

本，为绿色创新提供资金支持；另一方面通过数字化改造优化企业流程，提升创新效率；第三，异质性

分析表明：①区域维度上，金融科技对沿海企业绿色技术创新的促进作用强于内陆地区，归因于沿海地

区国际贸易优势与创新要素集聚；②内部控制维度上，金融科技对治理水平较低企业的促进作用更显著，

其数字化能力可弥补管理短板；③产权性质维度上，国有企业因政策支持与技术吸收优势，金融科技对
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其绿色创新的提升效果优于非国有企业。 
综上所述，本研究全面揭示了金融科技影响制造业企业绿色技术创新的作用机理与差异化表现，为

政府和企业制定相关政策和决策提供了有力的理论支持和实证依据。基于此，本研究提出以下建议：第

一，政府层面应加强政策引导与制度保障。针对区域发展差异，实施梯度化政策扶持：沿海地区重点推

进金融科技与绿色技术融合示范项目，通过税收优惠引导金融资源向绿色创新领域集聚；内陆地区优先

完善数字基础设施，加大金融科技人才引进力度，缩小区域数字化鸿沟。同时完善绿色创新激励政策，

对应用金融科技的绿色技术研发给予专项补贴，强化知识产权保护以激发企业创新动能；第二，企业层

面须深化数字化转型与能力建设。内部控制薄弱企业应加快数字化治理转型，通过引入智能财务系统与

环境信息管理平台，提升绿色技术创新决策效率。加大绿色技术研发投入，重点突破清洁生产工艺等关

键技术。完善绿色人才培养机制，既需加强内部员工数字技术应用培训，更应引进兼具金融科技素养与

环保技术知识的复合型人才，为企业绿色转型提供核心支撑。 
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