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摘  要 

在数字经济加快发展和现代化产业体系加速构建的背景下，数字金融凭借数据增信、线上触达与智能风

控等机制，为战略性新兴产业拓展融资渠道、优化资源配置提供了新的实现路径。基于文献梳理与产业

金融特征分析，本文构建“数据增信–资本适配–治理约束”的三元框架，系统阐释数字金融赋能战略

性新兴产业的作用机理，并从信用生成与风险识别偏差、平台集中与风险外溢、期限错配与周期错位、

制度制定与协同滞后、长期资本不足与退出机制约束五个方面归纳现实困境。研究认为，数字金融更好

地服务战略性新兴产业发展的关键，在于推动数据增信治理、金融分层供给与金融监管协同，使数字金

融与产业技术特征、成长周期和资本需求相适配。为此，本文提出完善数据增信与模型治理、健全平台

治理与风险防控、优化期限结构与分层金融供给、推进数据制度与监管科技建设、发展耐心资本并完善

“募投管退”体系等对策，持续提升对战略性新兴产业高质量发展的支撑能力。 
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Abstract 
Against the backdrop of the accelerated development of the digital economy and the rapid 
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construction of a modern industrial system, digital finance, through mechanisms such as data-ena-
bled credit enhancement, online outreach and intelligent risk control, has provided new pathways 
for strategic emerging industries to expand financing channels and optimize resource allocation. 
Based on literature review and analysis of industrial-financial characteristics, this paper constructs 
a three-dimensional framework of “data-enabled credit enhancement - capital matching - govern-
ance constraints” to systematically elucidate the mechanism through which digital finance empow-
ers strategic emerging industries. It further identifies practical dilemmas in five aspects: deviations 
in credit generation and risk identification, platform concentration and risk spillover, maturity mis-
match and cyclical misalignment, lagging in system formulation and coordination, long-term capital 
shortages and constraints on exit mechanisms. The study argues that the key to enabling digital 
finance to better serve the development of strategic emerging industries lies in promoting data-
enabled credit governance, tiered financial supply and coordinated financial regulation, so as to 
align digital finance with industrial technological characteristics, growth cycles and capital de-
mands. Accordingly, this paper proposes countermeasures such as improving data-enabled credit 
enhancement and model governance, strengthening platform governance and risk prevention, op-
timizing maturity structures and tiered financial supply, advancing data institutions and regulatory 
technology, developing patient capital and improving the system of “fundraising, investment, man-
agement and exit”, thereby continuously enhancing support for the high-quality development of 
strategic emerging industries. 
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1. 引言 

随着新一轮科技革命和产业变革深入发展，数字经济正在成为重组要素资源、重塑经济结构和重构

竞争优势的重要力量。《“十四五”数字经济发展规划》明确将数字经济界定为“继农业经济、工业经

济之后的主要经济形态”，并强调其“正推动生产方式、生活方式和治理方式深刻变革”1。《国务院办

公厅关于做好金融“五篇大文章”的指导意见》进一步提出，“增强数字化经营服务能力。加快数字金

融创新，支持巩固拓展数字经济优势。”2数字金融作为数字技术与金融服务深度耦合的重要形态，正通

过数据增信、智能风控和场景嵌入等方式重塑金融供给模式，为战略性新兴产业缓解融资约束、提升资

源配置效率提供新的实现路径。然而，数字金融在扩大融资覆盖面的同时，仍面临信用识别偏差、期限

结构错配、平台集中度高、制度协同滞后和长期资本不足等现实困境，其赋能作用尚未稳定转化为战略

性新兴产业高质量发展的持续动能。基于此，本文拟在梳理相关研究的基础上，系统分析数字金融赋能

战略性新兴产业的内在机理、现实困境及应对策略。 

2. 文献综述 

现有研究主要从数字金融的内涵与测度、对战略性新兴产业发展的直接效应、赋能新质生产力相关

 
1中华人民共和国中央人民政府. 国务院关于印发“十四五”数字经济发展规划的通知. 2021-12-12.  
https://www.gov.cn/gongbao/content/2022/content_5671108.htm 
2中华人民共和国中央人民政府. 国务院办公厅关于做好金融“五篇大文章”的指导意见. 2025-03-02.  
https://www.gov.cn/gongbao/2025/issue_11926/202503/content_7014001.html  
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的机制效应、促进企业技术创新的作用机制及影响，以及数字金融的算法偏见削弱信任度等方面展开。

一是关于数字金融的内涵、结构特征与度量路径。黄益平、黄卓(2018)是国内较早系统讨论并界定数字金

融内涵的代表性文献之一，提出“数字金融泛指传统金融机构与互联网公司利用数字技术实现融资、支

付、投资和其他新型金融业务模式”[1]。唐松等(2020)后续研究认为数字金融并非单一渠道创新，而是覆

盖广度、使用深度与数字化程度等多维结构的综合体[2]。郭峰(2020)等编制了北京大学数字普惠金融指

数，核心维度就是覆盖广度、使用深度和数字化程度，并展示了地区收敛、空间集聚和空间异质性特征

[3]。国际研究从金融科技跨国扩散入手，指出金融服务供给缺口、监管环境与人口结构等因素会共同塑

造数字金融扩散的速度与形态，从而为理解数字金融的差异化赋能奠定了解释框架[4]。二是关于数字金

融对战略性新兴产业发展的直接效应研究。该类实证研究往往以上市公司为研究对象，综合运用固定效

应、中介效应等模型，祝炜(2025)证明数字金融创新对战略性新兴产业高质量发展的赋能作用在高市场化

水平地区和国有企业更显著[5]。类似的研究如解洪霞(2025)提出相较于低成长性企业与低市场化水平地

区，数字金融对战略性新兴产业高质量发展的效果在高成长性企业与市场化进程完善的地区结果更为显

著[6]。三是关于数字金融赋能新质生产力相关的机制效应研究。谭志雄(2024)研究认为数字金融为发展

新质生产力提供动力与支撑，打造全流程服务、生态链、增信、普惠机制以赋能新质生产力发展[7]。朱

宝(2024)进一步研究指出，在非国有企业、大型企业和债务融资成本低的企业或信息披露程度较低的企业

中，数字金融对新质生产力的促进作用更为明显[8]。四是关于数字金融促进企业技术创新的作用机制及

影响研究。Wang H N (2024)研究从创新效率视角分析发现，数字金融能够推动企业数字化转型进而提高

企业创新效率，且与使用深度相比，扩大数字金融的覆盖范围更为重要[9]。也有研究认为数字普惠金融

借助融资约束缓解机制、融资成本降低机制和人力资本回流机制等几个主要传导渠道，促进了企业技术

创新[10]。五是关于数字金融算法偏见的研究。韩龙、刘媛(2025)指出，金融数字化虽然改变了金融业态，

但也会加重系统性与非系统性风险、跨境风险，数字化犯罪和算法黑箱会侵害金融消费者利益和信心，

金融数字化垄断也会导致金融效率目标受挫[11]。国外研究中，Das 等(2023)围绕算法公平展开综述，重

点讨论信用评分中的人机偏见、偏见测度、群体公平与个体公平以及公平性指标，为理解算法金融中的

公平性约束提供了理论参照[12]。 
由以上研究可以看出，现有文献从正反两方面对数字金融的作用机理进行了分析，也为“数字金融

–技术创新–产业升级”提供了较为丰富的证据链，但对数字金融赋能战略性新兴产业的多重困境讨论

仍相对不足：其一，多数研究是全行业视角，缺少对战略性新兴产业的精确定位与深度解析；其二，数

字金融赋能往往被处理为单向度效应，缺少对风险外溢、平台集中与合规成本的结构化识别；其三，对

“产业生命周期–金融期限结构–风险承担方式”的适配问题关注不够深入，导致对策建议停留在原则

层面。为此，本文将立足于“数据增信–资本适配–治理约束”的三元框架，系统分析数字金融赋能战

略性新兴产业的内在机理、现实困境及应对策略。 

3. “数据增信–资本适配–治理约束”的三元框架 

为系统阐释数字金融赋能战略性新兴产业的内在逻辑，本文构建“数据增信–资本适配–治理约

束”的三元框架。三者共同构成数字金融服务战略性新兴产业的分析主线。 
(一) 数据增信可扩展信用资产的边界 
在战略性新兴产业中，企业的核心价值往往沉淀在技术、人才与研发过程之中，而这些要素在传统

授信逻辑下难以形成可被抵押的静态资产，因此金融机构更易采取保守策略以规避违约损失。数字金融

的关键突破在于把企业的交易、发票、物流、供应链履约与科研投入等动态数据转化为可计算的风险画

像，使信用从“关系判断”转向“概率评估”，进而降低搜寻成本与尽调成本，并在长尾企业群体中扩

https://doi.org/10.12677/fin.2026.164042
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展可得性边界。 
(二) 资本适配可提高资金供给的质量 
即便信用可计算，战略性新兴产业仍面临“长周期、高波动、高不确定”的资本适配问题。若金融

供给主要集中于短期流动性支持，企业可能出现为满足短期偿付而压缩研发投入的逆向激励，进而对创

新质量形成挤出效应。因此，研发与产业化阶段需要耐心资本与容错机制。而数字金融的方向优势使之

在服务战略性新兴产业时，更容易提供期限适配、可快速回收的产品，提升资金期限结构与产业发展周

期的适配度。同时，数字金融利用先进的信息技术，将复杂信息加工成易于理解的形式，降低制造业企

业识别和管理风险的成本，表明其可以作为管理决策的良好辅助手段，提高企业的风险承受能力[13]。 
(三) 治理约束可加大制度保障的支撑 
数字金融的赋能效率并不只由技术决定，更受市场结构与治理规则的共同塑造。一方面，数据、流

量与算法能力可能在少数平台型机构聚合，使金融服务的入口与定价权出现集中化趋势，进而影响竞争

秩序与风险传染路径；另一方面，数据确权、流通规则与合规边界若不清晰，则金融机构与企业均会面

临较高制度性交易成本，导致“能做但不敢做、想做但做不起”的局面[14]。因此，数字金融在监管科技、

平台治理与数据制度协同中可厘清资金运行的边界，形成可持续的制度支撑。 
总体来看，数据增信、资本适配与治理约束分别对应信用扩展、资金质量和制度保障三个层面，三

者各有侧重，又相互联动，构成动态反馈与相互制约的关系。而数字金融服务战略性新兴产业正处于上

述三个维度的交叉地带(参见图 1)。 
 

 
Figure 1. The three-dimensional framework of “data-enabled credit 
enhancement - capital matching - governance constraints” 
图 1. “数据增信–资本适配–治理约束”的三元框架 

 

和已有的研究相比，“数据增信–资本适配–治理约束”的三元框架研究从全行业视角转向数字金

融对战略性新兴产业的影响，精准度更高。而且，突破了已有研究的单向度效应，体现了动态反馈和相

互制约的关系，更能体现数字金融赋能战略性新兴产业中技术奠基、机构助力、政府护航的协同作用。 

4. 数字金融赋能战略性新兴产业的多重困境 

国家发展改革委等部门在《关于扩大战略性新兴产业投资培育壮大新增长点增长极的指导意见》中，

https://doi.org/10.12677/fin.2026.164042
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将新一代信息技术、生物、新能源、新材料、高端装备等明确为重点培育方向，这也意味着相关产业在

金融支持结构上将具有更强的针对性要求。3但数字金融赋能战略性新兴产业在现实运行中仍受到多方面

结构性摩擦制约，需要从信用识别、平台治理、期限配置、数据制度与长期资本等维度加以审视。 
(一) 信用生成与风险识别存在结构性偏差 
一是企业信用的关键环节缺少数据支撑，影响数字金融模型识别。战略性新兴产业企业的核心风险

往往发生在研发早期与中试放大阶段，而此阶段恰恰缺乏稳定交易与现金流数据，使数字金融模型可用

的数据样本不足，从而出现“越前沿越难被识别”的悖论。与此同时，产业链配套、科研合作与政府项目

等非标准化信息难以被结构化采集，导致风控系统更倾向于对“有历史记录”的成熟主体提高授信效率，

而对“高潜力但数据稀疏”的创新主体保持谨慎，从而使赋能在产业链关键环节出现空心化倾向。二是

企业历史数据样本不具有充分参考性，影响数字金融风险判断。数字金融依赖历史样本训练模型以识别

违约概率，但战略性新兴产业的技术突破具有非连续性，一旦产业技术路线发生跃迁，历史数据可能不

再具有充分解释力，模型便可能把创新活动的波动误判为风险上升，从而触发额度收缩或利率上调。对

于依赖持续研发投入的企业而言，这种“风险识别偏差”会在关键节点放大融资约束，并诱发创新活动

的被动降速或阶段性停滞。 
(二) 平台集中与风险外溢影响产业链稳定 
一是高平台集中度影响数字金融对需求主体的判断。数字金融的场景嵌入提升了服务效率，但也把

金融供给绑定在平台生态之中，使数据、流量与支付入口向少数主体集中，进而形成对中小金融机构与

中小企业的双重议价优势。尤其当平台型机构同时掌握交易撮合、支付清算与信贷供给时，市场结构更

易出现“强者恒强”的累积效应，弱化多层次金融体系对战略性新兴产业的差异化供给能力。二是业务

边界不清晰易导致风险外溢。平台型主体的业务边界往往跨越支付、理财、信贷与供应链金融，其风险

暴露具有网络化、隐蔽化特征，一旦出现流动性紧张或声誉冲击，风险可能沿着数据链、资金链与担保

链快速扩散，从而对产业链关键节点形成外溢影响[15]。在战略性新兴产业高度依赖供应链协同与订单连

续性的背景下，平台风险的外溢不仅是金融问题，也演化为产业链稳定性问题。 
(三) 期限错配与周期错位引致资金流压力 
一是数字金融产品往往以高频交易数据为基础开展授信，因而更适配短期流动性融资，而战略性新

兴产业在研发与产业化阶段需要更长久期、更高容忍度的资金安排。若金融供给结构长期偏向短期周转，

则企业可能在扩张期被迫高频续贷，在收缩期又遭遇集中到期压力，形成典型的期限错配困境。二是在

经济下行或风险偏好收缩阶段，算法模型可能基于实时数据迅速下调授信额度并收紧准入条件，使信用

供给呈现更强的顺周期波动。对于经营波动本就较大的新兴产业企业而言，这种“快收快放”会进一步

放大现金流压力，强化经营波动与融资收缩之间的负向循环。 
(四) 制度制定与协同滞后难以降本增效 
一是数据制度不完善推高数据要素合规使用成本。数字金融的本质依赖数据要素的合规流通与可信

使用，但在实践中企业数据确权、授权边界与价值评估机制仍不完善，使金融机构在数据使用上面临较

高的不确定性与合规成本。中国人民银行等七部门联合印发《推动数字金融高质量发展行动方案》已将

数据治理、数字化经营与风险防范纳入系统部署，但从制度要求转化为可执行规则仍需标准、接口与责

任体系的持续配套。4二是数据保护不到位压缩数据适用范围。数据安全与个人信息保护的法律框架为数

 
3国家发展改革委, 科技部, 工业和信息化部, 财政部. 关于扩大战略性新兴产业投资培育壮大新增长点增长极的指导意见. 2020-09-
23. https://www.ndrc.gov.cn/xxgk/zcfb/tz/202009/t20200925_1239582.html 
4中国人民银行, 国家发展改革委, 工业和信息化部, 国家金融监督管理总局, 中国证券监督管理委员会, 国家数据局, 国家外汇局. 
推动数字金融高质量发展行动方案. 2024-11-27. https://www.gov.cn/lianbo/bumen/202411/content_6989645.htm 
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字金融划定了底线边界，但在细则、场景与跨主体协同尚未充分成熟的阶段，金融机构容易采取保守策

略以规避合规风险，从而使数据调用范围收缩、成本上升，并降低对战略性新兴产业的风险识别效率。

三是数据缺少协同降低金融监管效率。数字金融跨越银行、证券、支付与平台治理等多领域，若监管规

则在数据标准、风险穿透与技术审计方面缺少协同，便可能出现规则碎片化与监管真空并存的局面，使

创新与风险在不同部门间错位迁移。国际经验表明，监管科技与数据驱动监管是提升监管效率的重要方

向，但其前提是形成统一的数据接口、模型审计与责任追溯机制。 
(五) 长期资本不足与退出机制约束明显 
一是长期资本不足影响创新成果落地。战略性新兴产业的产业化与规模化需要长期资本持续投入，

但数字金融更擅长解决前端融资触达问题，在中试放大、设备更新与市场开拓阶段仍难以替代耐心资本

的长期支撑。若缺乏能够承担不确定性并支持长期投入的资本，创新成果将难以顺利穿越“死亡谷”，

产业升级也会因此失速[16]。二是退出机制不顺减低投资意愿。风险资本能否进入并长期陪伴，取决于并

购、上市与股权转让等退出渠道的畅通程度，而退出机制不顺会直接抬升资本成本并压缩对早期创新项

目的投资意愿。国家层面推动创业投资持续健康发展并完善“募投管退”制度体系，但在执行层面仍缺

少与数字金融的线上化投融资工具的协同，使得金融供给难以真正接通产业升级的最后一公里。 
上述困境并非孤立存在，而是通过数据质量、期限结构与治理规则的相互作用形成多重约束，其共

同指向在制度层面提升数据可用性与可解释性，在结构层面优化长期资本供给与风险分担，并在治理层

面构建竞争有序、风险可控的数字金融生态。 

5. 以“数据增信治理–金融分层供给–金融监管协同”提升赋能质效 

针对上述困境，应当避免把数字金融简单理解为技术工具的自然延伸，而要通过数据增信治理、金

融分层供给和金融监管协同，把数字技术的效率优势转化为面向战略性新兴产业的高质量金融供给，从

而增强赋能的稳定性、持续性与针对性。 
(一) 校正信用生成与风险识别偏差 
针对信用生成与风险识别存在的结构性偏差问题，可以采取数据增信与模型治理提升金融有效性。

一是缓解研发与中试阶段“高不确定性”与“低可抵押性”的关键矛盾。政策应推动以政府性风险分担、

科技保险与风险补偿基金等方式增强金融机构的容错空间，并通过公共数据平台与产业数据治理提升企

业信用信号的可得性与可解释性，从而把“数据增信”嵌入研发投入的关键节点。二是金融机构应在组

织机制与人才结构上强化产业研究能力，把技术路线、产业链位置与创新阶段纳入授信决策，并在模型

风控中引入可解释性与动态校正机制，从而降低风险识别偏差，避免路径依赖导致的“创新惩罚”。 
(二) 健全平台治理与系统性风险防控 
针对平台集中与风险外溢对产业链稳定的不良影响，可从健全平台治理与系统性风险防控入手。一

是针对平台集中与入口锁定，应以公平竞争与反垄断治理为基础，推动关键金融基础设施与公共数据接

口的开放与互联互通，避免数据、流量与支付入口的过度集中，从而为多主体参与战略性新兴产业金融

服务创造可进入的市场结构。二是针对跨界经营的风险外溢，应强化穿透式监管与跨部门协同，在支付、

信贷、理财与供应链金融等环节形成一致的风险计量口径与压力测试体系，并将网络安全、模型偏差与

数据滥用纳入宏观审慎视角，从而降低风险在生态网络中的传染速度与破坏半径。 
(三) 优化期限结构与分层金融供给 
针对期限错配与周期错位引致的资金流压力，可进行期限结构优化，实现分层金融供给。一是进入

产业化阶段后，企业需求从“能融到钱”转向“能稳定融到钱”，因此应鼓励金融机构提升中长期信贷供

给比例，探索与产业链订单、应收账款与设备更新相匹配的融资结构，并在产业链核心企业、专精特新
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企业之间构建可持续的供应链金融生态，以降低期限错配与断贷风险。二是成熟扩张阶段更需要直接融

资与并购整合支持，政策可通过完善多层次资本市场的包容性与并购重组机制，推动“产业整合–技术

迭代–资本退出”的良性循环，使数字金融沉淀的数据能力与资本市场定价功能形成互补，从而提高资

源配置效率并降低金融风险的隐性积累。 
(四) 推进数据制度建设与监管科技应用 
针对制度制定与协同滞后对成本和效率的影响，可着力推进数据制度建设与监管科技应用。一是数

字金融要实现对战略性新兴产业的可持续赋能，必须把数据从“可用资源”转化为“可治理要素”，因此

应在数据确权、授权、定价与收益分配方面形成更清晰的制度安排，并通过可信数据空间、隐私计算等

技术路线提升数据流通的安全性与可控性。二是在数据安全法与个人信息保护法划定底线之后，需要进

一步细化金融场景中的数据分类分级、跨主体调用与模型训练的合规规则，推动“合规可审计、使用可

追溯、责任可界定”的机制落地，以降低金融机构的合规不确定性与制度性交易成本。三是监管部门应

推动监管科技建设，形成对算法模型、数据调用与跨平台风险的可审计框架，并通过统一的数据标准与

接口体系提升跨部门协同效率，从而在鼓励创新与守住底线之间实现动态平衡。 
(五) 发展耐心资本并完善“募投管退”体系 
针对长期资本不足与退出机制约束明显的困境，可着力发展耐心资本并完善“募投管退”体系。一

是引导保险资金、养老金与产业基金等长期耐心资本，使其源源不断地进入硬科技与关键产业链环节。

同时，利用政策性工具提升风险收益的可预期性，从而形成战略性新兴产业的高质量发展的长期投入的

稳定来源。二是完善“募投管退”体系。在规则层面，优化“募投管退”制度安排，使资本乐于围绕战略

性新兴产业进行顺畅循环；在市场层面，结合国家扩大战略性新兴产业投资、培育新增长点的政策导向，

推动耐心资本集聚于关键领域和薄弱环节；在企业层面，优化并购资金、区域性股权等的退出机制，提

升耐心资本早期投资意愿并降低其退出摩擦。 
总而言之，数字金融为缓解战略性新兴产业传统信用约束、提高资金可得性及提升资源配置效率提

供了崭新路径。基于“数据增信–资本适配–治理约束”的三元理论框架，唯有推动数据增信治理、金

融分层供给和金融监管协同，数字金融才能持续地支撑战略性新兴产业和新质生产力的高质量发展。 
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