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金融科技如何影响绿色发展
——基于动能转换和地理结构的经验证据
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摘 要：基于中国 2010—2018年 245个城市的平衡面板数据，运用面板固定效应模型、中介效应模型等方法实证分析金融科技

对绿色发展的影响与作用机制。研究发现：金融科技能够显著促进城市绿色发展。从传导机制看，金融科技通过推动供给侧

绿色技术创新动能和需求侧产业结构升级动能进而促进绿色发展。从地理结构看，金融科技中心溢出和地方金融科技集聚均

能促进绿色发展，随着各城市与中心城市距离的增加，金融科技中心溢出和地方金融科技集聚对绿色发展的作用存在替代关

系。从区域上看，金融科技对绿色发展的促进作用在东部最强，中部稍次，西部最弱。从内部渠道看，金融科技通过降低排放

消耗和拉动经济增长推动绿色发展。从外部环境看，环境监管和金融监管处于动态中性有助于金融科技促进绿色发展。本文

为高质量实现金融科技赋能绿色发展，完成中国碳达峰碳中和提供思路借鉴。
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一、引言

绿色发展是新时代中国发展的必经之路。改革开放以来，中国经济经过了四十多年的高速增长，依靠投

资和外需拉动的粗放型发展已经难以为继。一方面，中国资源环境的承载力已经达到了一个限度，经济发展

方式必须放弃原来高污染、高能耗、高排放的粗放模式；另一方面，按照经济发展的规律，中国目前也有转型

升级发展方式的需要。近年来，通过依靠科技进步和提高劳动者素质，中国单位 GDP能耗减少了不少，但目

前仍远高于美、日等发达国家。同是，我国的“双碳”发展目标蕴藏着巨大的经济增长空间和技术创新动力。

《中华人民共和国国民经济和社会发展第十四个五年规划纲要》（“十四五”规划）和 2035年远景目标纲要指

出，要“坚持创新驱动发展，全面塑造发展新优势”，“加快数字化发展，建设数字中国”，“推动绿色发展，促进

人与自然和谐共生”。绿色发展不仅是突破资源和环境瓶颈的必然选择，也是中国生态文明建设的关键。

金融是现代经济的血脉。自中国人民银行于 2019年印发《金融科技（fintech）发展规划（2019—2021）》以

来，银行系金融科技公司开始大力发展，金融科技监管沙盒落地，中国得益于巨大市场和新基建的优势，金融

行业加速数字化，金融科技产业正在蓬勃发展。《中国金融科技与数字普惠金融发展报告（2022）》指出，2021
年中国金融科技产业水平位居世界首位，金融科技企业规模持续增长，金融科技赋能绿色金融实现碳达峰的

路径正在增加。世界银行和国务院发展研究中心联合课题组（2012）指出，绿色发展是指经济增长摆脱对资

源使用、环境破坏和碳排放的过度依赖，通过创造新的绿色产品市场、绿色技术、绿色投资及改变消费和环保

行为来促进增长，这意味着经济发展要与生态环境之间形成良性循环，绿色发展应成为未来经济发展的新模

式。而金融科技是传统金融要素与大数据等技术结合的金融创新，自身便具有赋能与绿色高效率的特点，理

应可以驱动绿色发展。

中国经济增长已经进入“新旧动能”转换关键时期，以传统的要素投入为驱动机制的经济增长路径已经

难以为继，必须探寻新的发展动能。从供给侧持续增强创新动力和需求侧完成相应的结构转变是“新旧动

能”转换的主要途径（郑江淮等，2018），而且绿色技术创新不足（Ghisetti和 Quatraro，2017）和产业结构偏重
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（许宪春等，2019）是制约绿色发展的重要因素。那么，金融科技的发展能否通过促进绿色技术创新和产业结

构升级推动绿色发展呢？另外，既有研究认为金融科技的发展具有“溢出效应”和“虹吸效应”（Hou et al，
2016；唐松等，2019；张梁等，2021），而金融科技公司往往集聚在一起形成金融科技中心，那么金融科技中心

的发展会如何影响绿色发展呢？厘清金融科技对绿色发展的影响与作用机制，对推动居民生活福祉提高、缓

解气候能源等挑战，以及完成经济转型实现绿色高质量发展具有重要的理论和现实意义。

本文运用 2010—2018年的 245个城市平衡面板数据，利用金融科技公司数量定义金融科技发展水平，利

用全局主成分分析法从 4个准则层 20个指标层测度绿色发展水平，考察金融科技对绿色发展的影响及其作

用机制。本文可能的边际贡献在于：第一，现有直接研究绿色发展的文献中，少有以金融科技为出发点的研

究，本文将金融科技纳入绿色发展的分析框架，探索了金融科技对绿色发展的影响，也拓展了关于金融科技

的影响研究。第二，从提高城市绿色技术创新能力和促进城市产业结构升级这两个机制，深入分析了金融科

技驱动绿色发展的新动能渠道。第三，以地理结构为视角，发现金融科技对绿色发展的影响存在显著的空间

地理效应，证明金融科技并没有导致“地理终结”。

二、文献回顾与作用机制

（一）文献回顾
现有文献关于绿色发展的研究主要集中在绿色发展的影响因素上，如内生因素‐资源禀赋和外生因

素‐制度政策等方面。从资源禀赋上来说，传统发展要素如金融要素通过企业监督效应和资本配置效应可以

促进绿色发展（黄建欢等，2014），而且金融集聚同样能够提升城市绿色经济效率（施本植等，2018），但提高城

镇化水平和基础设施建设会显著降低绿色发展绩效（杜莉和马遥遥，2022），新技术要素如大数据可以通过整

合资源、科学决策及环境监管实现绿色发展（许宪春等，2019）。另外也有学者从制度政策出发进行研究，如

发现地方政府间的经济攀比与官员的职位晋升机制导致绿色发展水平降低，而环境规制能够促进绿色发展

（何爱平和安梦天，2019），如排污权交易制度既显著降低了试点地区的生产总值单位能耗也提高了绿色全要

素能源效率（史丹和李少林，2020）。

金融稳定理事会（FBS）于 2016年提出金融科技是一种技术上的金融创新，这种大幅度创新会改变原有

的金融行业业态，也会带来新的产品和服务。现有文献关于金融科技的研究见诸于不同宏微观主体，如区

域、银行、企业、家庭等。从区域开展的研究表明，金融科技能够发挥资源配置效应和创新激励效应（薛莹和

胡坚，2020），推动区域全要素生产率增长（唐松等，2019），进而促进高质量发展。有学者从银行视角发现金

融科技降低银企之间的信息不对称（金洪飞等，2020），促进银行小微企业信贷（盛天翔和范从来，2020），改变

了银行负债端结构（邱晗等，2018），对银行绩效造成了负向影响（Phan et al，2020）。部分学者从微观企业视

角发现金融科技能够缓解企业融资约束（黄锐等，2020），推动企业创新（李春涛等，2020），提高企业股价同步

性（杨松令等，2021）。也有学者从家庭层面开展研究，发现金融科技能够提高农民收入，提高农村家庭幸福

感（尹振涛等，2021）。直接研究金融科技与绿色发展关系的不多，仅有少数研究发现金融科技能够提升工业

绿色发展水平（刘晶和张尧，2022）。

综上，现有文献研究了资源禀赋和制度政策等因素对绿色发展的影响，也分析了金融科技对区域、银企

等宏微观主体的影响，但还缺乏系统性分析金融科技和绿色发展关系的研究，更不要说讨论其影响机制了。

因此，本文尝试以绿色发展为研究对象，从理论与实证上分析金融科技发展可能带来的绿色增长效应，补充

关于金融科技的研究文献。

（二）作用机制
1. 直接作用

已有不少文献发现金融科技能够对绿色发展中的经济、能源、环境、福利等方面造成影响。首先，金融科

技具有经济增长效应，能够推动传统金融服务业脱虚向实，进一步缓解企业融资约束难题，为企业创新及生

产经营活动等方面提供帮助（李春涛等，2020），支持经济高质量可持续发展（薛莹和胡坚，2020）。其次，金融

科技具有能源节约效应，能够推动技术密集型制造业发展，通过降低单位 GDP能耗促进绿色发展（段永琴

等，2021）。再次，金融科技具有环境治理效应，通过推动城市创新特别是绿色技术创新，进而显著抑制城市

环境污染（房宏琳和杨思莹，2021）。最后，金融科技具有福利增进效应，能够通过提高居民收入，促进消费增

长（张勋等，2020）及提高幸福感（尹振涛等，2021）等方面，来推动居民福利的提高。因此，本文认为金融科技
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能够影响绿色发展。

2. 动能转换效应

根据新古典主义增长理论，生产投入的边际收益会递减，由于资源限制，可持续的经济增长不能仅仅依

赖于生产要素的输入，而应该通过技术创新来实现（Solow，1974）。中国的第二产业占比过大，特别是高耗

能、高污染、高排放的工业占比过大，通过推动技术创新、促进新产品、新业态的发展，可以降低资源消耗改造

传统行业（许宪春等，2019），然而创新活动对资金需求较高且难以快速形成回报，具有高度的不确定性

（Hall，2002），缺乏足够的金融支持会直接影响到企业自身的技术创新活动，也不利于产业的集群绿色升级

进程。另外，中国的产业政策也存在一定绿色阻碍。政策通过严格限制进入和提高集中度来促进创新，因竞

争压力的缺乏，被扶持的大企业丧失了创新的动力，但由于资金等因素的影响，其他企业的创新活动也受到

抑制（江飞涛和李晓萍，2010），进而导致绿色发展受阻。

持续增强创新动力和完成结构转变是“新旧动能”转换的主要途径（郑江淮等，2018），而金融科技等金融

新业态能够推动新旧动能转换，实现绿色发展（张志元和李维邦，2018）。从供给侧动能角度：绿色技术创新

能够推动环保产品研发、加快环保产品使用，帮助消除或减少废物、污染物和有毒物质（Dangelico，2017），提

高资源利用效率；绿色技术的革新能帮助政府或机构完成绿色战略规划（Aid et al，2017），有效改善环境质量

（廖果平和秦剑美，2022）；绿色技术创新具有高投入、高风险及外部经济性的特点（李婉红，2017），而金融科

技可以“赋能”传统金融机构（宋敏等，2021），帮助解决绿色识别的能力，降低绿色信贷的成本，保障绿色技术

创新活动的进行，加快城市绿色发展。从需求侧动能角度：一方面，金融科技推动了数字支付平台的发展，移

动支付的便捷缩短了居民购物时间提振了消费（张勋等，2020），金融科技的发展降低了金融服务的门槛，特

别是缓解了农村地区的“金融排斥”，有助于释放消费潜力，而消费的扩张与升级可以倒逼产业升级；另一方

面，从 20世纪 70年代的信息化以来，“经济结构服务化”是产业结构升级的主要特征，金融系统优化升级必然

影响创业性质和创业活跃度（Welter和 Smallbone，2011），金融科技通过降低融资约束和交易成本，帮助长尾

群体获得金融服务，可以拉动创业，特别是促进微型企业创业（谢绚丽等，2018），有助于挤出高耗能、高污染、

高排放的工业产业，推动经济结构的绿色转型。

综上，提出假设 1：
金融科技通过绿色技术创新效应和产业结构升级效应推动绿色发展。

3. 空间地理效应

可达性能够使空间经济结构进行再组织，是区域经济发展产生空间差异并促使各区域在新的经济空间

格局中进行战略调整、重新改造的重要原因（Maćkiewicz和 Ratajczak，1996）。根据金融地理学的研究，地理

距离会抬升交易成本，因距离造成的信息不对称也阻碍了风险控制。金融体系的分散化可以改善外围地区

小企业和新企业的资金可得性（Guiso et al，2004）。金融科技一方面利用信息技术的快速传播应用，缩短了

偏远地区和市场的距离，减少了地理限制，降低“信息不对称”缓解银企之间的供求矛盾，降低融资约束和交

易成本进而推动创新创业（谢绚丽等，2018；宋敏等，2021）；另一方面利用人工智能等手段通过技术识别完成

降成本和控风险，提高了城市间金融服务的可达性，有助于消除地理距离带来的绿色发展障碍。现有文献利

用市场摩擦理论进行实证研究，发现金融活动在地理上的集聚与分散趋势并存。既然地理距离是影响金融

资源、人力资本等要素可达性的重要因素，而且金融科技中心往往建立于已经存在的金融中心（Hendrikse
et al，2020），那么与中心城市不同距离的城市受到金融科技的影响也可能不尽相同。

首先，金融科技对城市绿色发展具有虹吸效应。一方面，金融科技公司往往集聚于中心城市，较高的薪

资水平与就业环境吸引人才流入，加剧了行业内部竞争，同时也缓解了融资约束等问题加快企业创新与提高

全要素生产率（赵涛等，2020；李春涛等，2020；宋敏等，2021），进而推动城市绿色发展；另一方面，金融发展与

经济增长之间具有重要的双向作用（康继军等，2005），金融科技赋能传统金融机构，优化资源配置效率，形成

外部规模经济和范围经济，推动绿色金融科技增长极出现，同时金融科技公司集聚与大城市建立的绿色增长

优势地位之间可能存在累计循环因果效应。由于人力资本和物质资本的流失，中小城市绿色发展的动力不

足，导致增长受阻。

其次，金融科技对城市绿色发展具有溢出效应。一方面，不断上涨的房价提高了拥挤成本，金融科技公

司等依托互联网发展的公司，由于“接入鸿沟”的填平放大了拥挤成本的分散力（安同良和杨晨，2020），促使

企业逃离大城市，优先入驻拥挤成本较低、生活压力较小的中小城市，进而加快中小城市绿色发展；另一方
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面，中心城市的金融科技公司对地理邻近的城市更容易发挥辐射带动作用。服务成本和信息成本均是交易

双方地理距离的函数（Klagge和Martin，2005），而地理临近有助于降低交易成本、运输成本及控制风险（陶锋

等，2017），同时方便中心城市的金融科技发挥“技术溢出效应”，降低中小城市企业面临的绿色信贷约束等问

题，进而促进中小城市绿色发展。

最后，与异地金融机构相比，本地的金融机构在搜集小企业和新企业的“软”信息时具有更大的竞争优势

（Berger et al，2005），那么非中心城市的本地金融科技公司也可以发挥绿色增长作用。由于“软”信息及金融

行业契约性、密集性等因素的存在，信息技术的发展并不能终结地理距离的作用，并且金融集聚的空间外溢

效应也存在一定的作用边界（余泳泽等，2013）。因此，金融科技可能存在正向的本地效应，以及随距离变化

的空间效应。

综上，提出假设 2：
金融科技集聚对绿色发展的影响受地理距离作用。

三、研究设计

（一）变量测度与说明
1.被解释变量——绿色发展水平（GD）
借鉴吴传清和黄磊（2017）的研究及中国可持续发展指标体系（CSDIS），根据城市层面数据的可得性及

变量的代表性，从环境治理、社会福利、排放消耗和经济增长四方面出发来衡量绿色发展水平（GD）。环境治

理从政府部门、企业工业、居民生活三方面的治理情况来衡量，用政府节能环保支出和绿化水平衡量政府治

理能力，用废物利用率和污水治理率来衡量企业治理情况，用生活垃圾无害化处理率来衡量对居民生活垃圾

的处理水平；社会福利从低碳出行、保障卫生、教育支出、医疗服务及公共服务 5个方面进行衡量；排放消耗

采用工业烟尘、废水、废气的排放、居民居住环境的 PM2.5浓度及能源消耗来衡量；经济增长指标用地区生产

总值、失业率、零售额、资本投入及创新能力来衡量，具体指标见表 1。
绿色发展的数据来源：城市历年 PM2.5浓度是利用美国国家航天局公布的卫星遥感数据和中国国家基

础地理信息相结合剪裁得到的，当年获得的发明数量来自中国研究数据服务平台（CNRDS），其他数据均来

自《中国城市统计年鉴》和《中国统计年鉴》，所有涉及价格的因素均转换为以 2003年为基期的实际值，个别

缺失值采用线性插值法补齐。其中，负向指标均取倒数正向化，将指标层数据标准化，利用全局主成分分析

表 1 中国城市绿色发展评价体系

目标层

中国城市绿色发展水平

准则层

环境治理

社会福利

排放消耗

经济增长

指标层

节能环保支出

绿化水平

废物利用率

污水治理

生活垃圾治理

低碳出行

保障卫生水平

教育支出水平

医疗服务水平

公共服务水平

烟尘排放量

废水排放量

废气排放量

空气质量水平

能源消耗水平

地区生产总值

失业率

零售消费水平

资本投入

增长动力

解释说明

地级市财政支出总额×（所在省份节能环保支出/财政支出）

建成区绿化覆盖率

一般工业固体废物综合利用率

污水处理厂集中处理率

生活垃圾无害化处理率

万人公交车出行次数

卫生、社会保障和社会福利业从业人员

教育支出占一般财政支出的比例

万人床位数

水利、环境和公共设施管理从业人员

工业烟（粉）尘排放量

工业废水排放量

工业二氧化硫排放量

城市 PM2.5浓度

全年用电总量

城市 GDP
年末城镇登记失业人员数/年末单位从业人员数

社会消费品零售总额/GDP
各城市物质资本存量

当年获得的发明专利数量

属性

（+）
（+）
（+）
（+）
（+）
（+）
（+）
（+）
（+）
（+）
（-）
（-）
（-）
（-）
（-）
（+）
（-）
（+）
（+）
（+）

Kaiser‐Meyer‐Ol
kin（KMO）检验

0.5877

0.7029

0.5668

0.6986

0.5953
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法得出准则层，并将准则层标准化再使用一次全局主成分分析法得出中国城市绿色发展水平。

为探索分析绿色发展的空间非均衡分布特征，本文使用核密度估计进行分析。从图 1可以看出，无论是

全样本还是分地区样本，在考察期内，曲线峰值均呈先上升后下降态势，绿色发展水平的密度函数中心均向

右移且呈明显“右偏扩大”，但移动速度放缓。其中，东部地区绿色发展的右偏分布最为明显，说明东部地区

的绿色发展均值最大。中部地区的曲线宽度随时间扩大，说明随着时间的推移中部城市的绿色发展呈差异

化发展趋势。西部地区收敛程度最低，说明西部地区各城市的绿色发展水平差异较大。另外，为方便估计系

数的大小更加直观，后文在回归时对绿色发展取原值×100作为被解释变量。
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（c）中部城市 （d）西部城市

图 1 全国城市整体及东部、中部、西部三大区域绿色发展水平的分布

2. 解释变量——金融科技发展水平（FT）
参考 Phan et al（2020）、宋敏等（2021）的思路，本文使用地级市或直辖市金融科技公司数量来衡量金融

科技水平（FT）。金融科技利用大数据、云计算、人工智能等各类技术手段创新金融产品和业务模式，能够改

变和重塑传统金融的服务业态和发展格局，而且对整个金融市场造成重大且深远的影响。金融科技公司的

存续是金融科技蓬勃发展的根本，金融科技相关业务的开展均以公司为基础单元进行，那么，金融科技公司

的数量可以代表城市金融科技的发展水平。本文使用的金融科技公司数量来自宋敏等（2021）在“天眼查”网

站检索统计的数据①。

3. 控制变量（Controls）
根据以往关于绿色发展的研究，为减少因遗漏变量而产生的内生性问题，本文选取如下控制变量：经济

发展水平（Pgdp），用人均 GDP的自然对数表示；城市化水平（Urban），用人口密度表示；外商投资（Fdi），用实

际使用外资与实际地区生产总值的比值表示；人力资本（Edu），用百人高等学校在校生人数表示；基础设施

水平（Jj），用人均道路面积表示；财政分权（Finadp），用财政预算内收入与财政预算内支出的比值表示；金融

水平（Finance），用贷款余额占 GDP的比值表示。

表 2汇报了各变量的描述性统计结果，控制变量

信息与以往研究相近。

4. 数据来源

本文以 2010—2018年中国 245个地级市为研究

对象，形成了 2205个城市‐年的均衡面板观测。其中，

除 PM2.5浓度和当年获得的发明专利数量，其余绿色

发展子指标和控制变量数据均来自 2011—2019年的

《中国城市统计年鉴》。产业结构升级的数据来自

① 参见《中国工业经济》网站（http：//www.ciejournal.org）附件下载。

表 2 描述性统计

变量

GD
FT
Pgdp

Urban
Fdi
Edu

Jj

Finadp

Finance

观测数

2205
2205
2205
2205
2205
2205
2205
2205
2205

均值

0
33.7324
10.204
4.564
0.018
1.854
4.574
0.476
0.936

标准差

53.5137
496.0694
0.598
3.525
0.019
2.409
5.769
0.225
0.574

最小值

-197.0869
0

8.246
0.050
0.000
0.004
0.226
0.068
0.118

最大值

362.6651
17729
12.786
77.873
0.199
13.112
62.362
1.541
7.450
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2010—2018年《中国城市统计年鉴》，另外在国家知识产权局的专利检索平台上手工获取了各地市的公司当

年获得的绿色发明专利数，并合并为城市数据。

（二）模型设定

1. 基准回归模型

本文首先试图检验金融科技和绿色发展的关系，由于固定效应模型可以较好地解决遗漏变量问题，同时

得到估计一致的结果，故构建基准模型见式（1）。

GDi，t = α 0 + α 1FTi，t - 1+α 2Controlsi，t+φi+ωt+εi，t （1）
其中：GDi，t为城市 i在 t年的绿色发展水平，通过构建评价体系并利用全局主成分分析法生成；FTi，t - 1为城市 i
在 t - 1年的金融科技水平，使用地级市金融科技公司数量衡量；Controlsi，t为城市层面的控制变量组；φi、ωt分

别为城市固定效应和年度固定效应；εi，t为随机扰动项；α 0为常数项；使用省份层面的聚类稳健标准误。

2. 中介机制设计

为研究金融科技影响绿色发展的传导机制，参考 Baron和 Kenny（1986）的做法，引入以下中介效应模型：

GDi，t = α 0 + α 1FTi，t - 1+α 2Controlsi，t+φi+ωt+εi，t （2）
ECi，t - 1 = β0 + β1FTi，t - 1+β2Controlsi，t+φi+ωt+εi，t （3）

GDi，t = γ0 + γ1FTi，t - 1+γ2ECi，t - 1+γ3Controlsi，t+φi+ωt+εi，t （4）
其中：ECi，t - 1为城市 i在 t - 1年的动能转换中介变量，用绿色技术创新和产业结构升级表示；α 0、β0、γ0为常数

项；使用省份层面的聚类稳健标准误。

根据中介效应的检验原理，第一步要考察金融科技与绿色发展的关系，预期模型（2）中的 α 1系数显著为

正，这是进行后续检验的前置条件；第二步要考察金融科技与绿色技术创新和产业结构升级的关系，即模型

（3）中 β1的系数预期为正向显著；若为正则进行第三步，检验中介效应是否存在，即模型（4）中 γ2的系数为正

向显著，则存在中介效应。

3. 金融科技集聚模型

现有文献关于金融集聚的测量通常采用区位熵、空间基尼系数及 E‐G指数等方法。对于单个城市内部

来说，金融科技缩短时空距离的特性会发挥显著作用，使用城市面积等规模指标不具备科学性，而金融科技

的影响终归是以微观个体为对象的。因此本文在参考毛其淋和陈乐远（2022）的研究上，使用以人口为规模

的区位熵来测度金融科技集聚，具体测算方式见式（5）。

FT_locali，t = FTi，t - 1 /Popui，tFTt - 1 /Poput （5）
其中：FT_locali，t为城市 i在 t年的地方金融科技区位熵；Popui，t为城市 i在 t年的人口；FTt - 1为全国在 t - 1年
的金融科技公司数量；Poput为全国在 t年的人口。

FT_centrei，t = FTc，t - 1 /Popuc，t
D i，c × ( )FTt - 1 /Poput （6）

其中：FT_centrei，t为城市 i在 t年所受到的金融科技中心溢出的影响；FTc，t - 1为中心城市 c在 t - 1年的金融科

技公司数量；Popuc，t为中心城市 c在 t年的人口；Dic为非中心城市 i与中心城市 c的球面距离，Dic的倒数表示

空间效应随距离增加而变化的特征②。

由于省内各城市每年的金融科技中心溢出是相同的。因此继续使用城市固定效应会吸收掉金融科技中

心溢出的部分影响，造成估计结果有偏。因此在该部分将城市固定效应替换为省份固定效应，同时使用稳健

标准误，最终构建的具体模型如式（7）所示。

GDi，t = δ0 + δ1FT_locali，t+δ2FT_centrei，t+ϑ 1Controlsi，t+φp+ωt+εi，t （7）
其中：FT_locali，t为城市 i在 t年的地方金融科技区位熵；φp为省份固定效应。需要特殊说明的是，与陶锋等

（2017）的做法类似，本文将省会城市设定为区域金融科技中心，将各省的地理边界设定为金融科技中心溢出

的边界。因此，本文在研究金融科技地理结构时，将直辖市和各省省会城市从样本中剔除。

② 为了实证的简洁性，仅考虑中心（省会）城市金融科技的空间效应。
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四、基准结果分析

（一）模型检验
表 3为多重共线性检验的结果，各变量的 VIF（variance inflation factor）值及变量的 VIF均值都小于 10，说

明本文的变量不存在多重共线性，实证结果不受多重共线性的影响。

表 3 多重共线性检验

变量

VIF

Finadp

2.56
Edu

2.21
Pgdp

2.21
Jj

1.62
Finance

1.61
Fdi

1.31
Urban

1.28
FT

1.04
Mean VIF

1.73

在模型选择时，利用 F检验和豪斯曼检验进行分析。F检验统计值为 19.49，说明固定效应模型比混合效

应模型更好，豪斯曼检验的统计值为 152.70，说明固定效应模型比随机效应更好。因此，本文基本模型为固

定效应模型是合理的。

（二）基准回归

为验证金融科技发展对城市绿色发展的影响，首

先采用模型（1），通过逐步加入控制变量与固定效应

进行分析，表 4报告了相应的估计结果。表 4（1）列结

果显示，当仅研究金融科技对绿色发展的影响时，FT
的估计系数为正向 1%水平上显著。在表 4（2）~（5）
列，逐渐放入控制变量、时间固定效应和城市固定效

应后，FT的系数仍然为正向显著，且均在 1%水平上显

著，说明金融科技有助于提升城市的绿色发展水平。

金融科技通过大数据、人工智能等金融创新推动金融

产品、服务场景的变革，可以赋能金融机构降低信息不对称及解决小微企业绿色融资障碍，还能为评估环境

风险等方面提供技术支持，从多方面推动绿色发展。

（三）内生性处理与稳健性检验

1. 内生性问题

在模型（1）中，即使本文尽量去控制那些可能同时影响金融科技发展和城市绿色发展的因素，但仍可能

存在不可观测因素进入残差项，导致金融科技（FT）估计系数有偏。另外，由于城市绿色发展水平的提高可

能会反过来促进金融科技发展，故模型可能存在反向因果关系。为了缓解遗漏变量、测量误差或反向因果关

系导致的内生性问题，本文进一步采用工具变量法及系统 GMM（generalized method of moment）估计来检验金

融科技发展对城市绿色发展的影响。

第一种是工具变量法，借鉴黄群慧等（2019）的思路，本文选取各城市 1984年的电话机数作为金融科技

的工具变量。由于数据均为截面数据，将工具变量与上一期金融科技公司全国层面（除本市）的均值进行交

互，得到面板工具变量。从相关性而言，互联网的应用是金融科技快速发展的重要前提，而互联网最初是通

过固定电话拨号推广的，那么固定电话普及率高的城市也极有可能是金融科技发展较好的城市。除此之外，

历史上的固定电话和当前的金融科技都是所处环境里的较高科技水平产物，对于固定电话接受度较高的城

市很可能也是金融科技水平较高的城市。从外生性而言，在信息技术水平快速发展的背景下，历史上的固定

电话数量很难影响现在的城市绿色发展。因此，本文选取的工具变量满足相关性和外生性。

首先，用 Durbin‐Wu‐Hausman检验确定 FT是否存在内生性，结果显示，以绿色发展为被解释变量时，

Durbin‐Wu‐Hausman（DWH）统计量为 2171.63，P值为 0.00，说明模型中的 FT指标存在内生性问题，其次，进

行了弱工具变量检验，发现并不存在弱工具变量问题。表 5（1）、（2）列汇报了工具变量法的两阶段估计结

果，其中（1）列为一阶段的估计结果，（2）列为第二阶段的估计结果。一阶段结果表明，IV的估计系数在 1%
水平上显著为正，表明 1984年固定电话普及率越高，该城市的金融科技水平也越高，同样说明了工具变量的

相关性。二阶段的估计结果显示，与基准回归一致，FT的系数在 1%置信水平上显著为正，说明在缓解内生

性问题后，本文结论依然成立，即金融科技能够驱动城市绿色发展。

表 4 基准回归的结果

变量

FT

Controls
Year
City

N
R2

（1）
GD

0.0091***
（6.93）
NO
NO
NO
2205

（2）
GD

0.0085***
（6.89）
YES
NO
NO
2205

（3）
GD

0.0148***
（14.23）
YES
YES
NO
2205
0.6054

（4）
GD

0.0063***
（7.90）
YES
NO
YES
2205
0.8809

（5）
GD

0.0053***
（11.40）
YES
YES
YES
2205
0.8971

注：***、**和*分别表示回归结果在 1%、5%和 10%置信水平下通过显
著性检验；模型中使用了省份层面聚类的稳健标准误；括号内为 t值；city
和 year分别为城市固定效应和年度固定效应。

101



技术经济 第 41 卷 第 9 期

第二种是系统 GMM动态面板估计，绿色发

展在当期的水平很大程度上受到上一期数值的

影响，即具有一定的序列相关，为解决这一问题，

本文引入系统 GMM回归来检验前文结论的稳健

性。表 5（3）列显示的检验统计值表明，工具变量

有效，使用系统 GMM是合理的，其回归结果表

明，FT的系数为 0.0049，在 1%置信水平上显著，

说明在考虑了序列相关后，金融科技对城市绿色

发展的显著促进作用仍然存在。

2. 稳健性检验

表 6报告了稳健性检验的结果。第一，更换

被解释变量，表 6（1）列为使用熵值法重新测度绿

色发展水平的结果。第二，更换解释变量，劳动

力市场中的熟练金融从业者和面临就业的新毕

业生共同创造了金融科技的快速发展 ，而当城市

对劳动力的吸引力较高时，高质量的劳动力同样

会推动金融科技公司的发展。因此，选取城市人

均工资水平的对数值来衡量城市吸引力，用城市

吸引力来消除规模的影响，即 FT_w = FT/人均工

资对数，结果见（2）列。第三，剔除混杂因素，

2018年大量 P2P平台爆雷关闭，影响了金融科技

的发展。因此将 2018年剔除，结果见（3）列。第

四，剔除极端值，由于金融科技标准差较大，为了

防止极端值可能对结论的影响，本文将金融科技

进行前后 1%缩尾，结果见（4）列。所有稳健性检

验的结果均表明本文的结论是稳健的。

（四）区域效应
由于中国地域广袤，各地的经济发展水平、

资源禀赋等条件也不甚相同。因此存在地区异

质性，表 7报告了地区异质性在金融科技对绿色

发展影响中的作用。从（1）~（3）列金融科技（FT）
的估计结果不难看出，东部地区的金融科技对绿

色发展的影响最为显著，中部地区的金融科技的

t值与东部地区相比较小，但是估计系数更大，而

西部地区金融科技对绿色发展没有显著的影响。

（五）内部渠道
表 8报告了金融科技对绿色发展子指标的影

响。（1）、（2）列结果表明，金融科技对环境治理和

社会福利的促进效果并不显著。（3）、（4）列显示，

金融科技对降低排放消耗和拉动经济增长均具有显著正向作用，分别在 5%和 1%水平上显著。以上说明，

在样本期内金融科技主要通过降低排放消耗和拉动经济增长来促进城市绿色发展。

（六）外部环境
金融科技是金融元素与科技元素深度融合的创新成果，其本质仍然是金融。这种金融模式通过大数据、

人工智能等技术大幅度提升了金融服务实体经济的能力，但金融科技也存在着技术、操作等风险冲击经济发

展（杨东，2018）。政府作为监管的主导者和推行者，必然会对金融科技发展和绿色发展施加影响，但长期“监

表 5 工具变量法和系统 GMM
变量

IV
FT
L.GD
Controls
Year，City

N
AR（1）
AR（2）
Hansen P

工具变量法

（1）
FT

39922.5***（25.62）

YES
YES
2205

（2）
GD

0.0067***（7.32）

YES
YES
2205

系统 GMM
（3）
GD

0.0049***（3.66）
0.7029***（9.59）

YES
YES
1960
0.000
0.751
0.464

注：***、**和*分别表示回归结果在 1%、5%和 10%置信水平下通过显著性检
验；模型中使用了省份层面聚类的稳健标准误；（1）、（2）列括号内为 t值；（3）列
括号内汇报的为 z值；AR（1）和 AR（2）分别为一阶和二阶自相关检验。

表 6 稳健性检验的结果

变量

FT
FT_w
FT
FT_s
Controls
Year，City

N
R2

（1）
GDS

0.0005***（3.71）

YES
YES
2205
0.3811

（2）
GD

0.0605***（11.28）

YES
YES
2205
0.8971

（3）
GD

0.0102***（10.43）

YES
YES
1960
0.9046

（4）
GD

0.2664***（3.62）
YES
YES
2205
0.9001

注：***、**和*分别表示回归结果在 1%、5%和 10%置信水平下通过显著性检
验；模型中使用了省份层面聚类的稳健标准误；括号内为 t值。

表 7 地区异质性结果

变量

FT
Controls
Year，City

N
R2

GD
（1）东部

0.0042***（15.54）
YES
YES
900
0.9259

（2）中部

0.1977***（3.42）
YES
YES
918
0.8326

（3）西部

0.3769（1.73）
YES
YES
387
0.8987

注：***、**和*分别表示回归结果在 1%、5%和 10%置信水平下通过显著性检
验；模型中使用了省份层面聚类的稳健标准误；括号内为 t值。

表 8 子指标结果

变量

FT
Controls
Year，City

N
R2

（1）
环境治理

0.0005（0.75）
YES
YES
2205
0.7259

（2）
社会福利

0.0006（1.36）
YES
YES
2205
0.8651

（3）
排放消耗

0.0019**（2.58）
YES
YES
2205
0.6955

（4）
经济增长

0.0162***（7.04）
YES
YES
2205
0.9125

注：***、**和*分别表示回归结果在 1%、5%和 10%置信水平下通过显著性检
验；模型中使用了省份层面聚类的稳健标准误；括号内为 t值。

102



刘继兵等：金融科技如何影响绿色发展

管不足”或“过度监管”都会导致发展效率的损害。因此，监管何时与金融科技及绿色发展的匹配程度最高、

发挥效果最好就成了本文关心的内容。参考陈诗一和陈登科（2018）、唐松等（2020）的研究，本文用省级政府

工作报告中与环境相关词汇出现的比重来衡量环境监管水平，用区域金融监管支出与金融业增加值的比值

来衡量金融监管水平。为了使前后期的监管水

平动态可比，本文定义监管水平大于前一期 3/2
水平的为较强水平，监管水平小于前一期 2/3水
平的为较弱水平，中间值为监管中性，具体分类

检验结果见表 9。表 9（1）~（3）列的结果表明，环

境监管处于中性和较强区间时，有助于金融科技

发挥促进绿色发展的作用。（4）~（6）列的结果表

明，金融监管处于动态中性时，金融科技推动绿

色发展的效果更显著。以上结果显示，动态中性

监管水平有利于金融科技促进城市绿色发展。

五、机制分析

（一）金融科技对绿色发展影响的动能转换效应
前文的回归结果验证了金融科技发展能够赋能城市绿色发展，那么金融科技影响城市绿色发展的潜在

机制是什么？前文以动能转换效应为视角，从理论上分析了金融科技驱动绿色发展的作用机制，为进一步探

究这个“黑箱”并验证假设 1，本文从促进绿色技术创新和推动产业结构升级两个角度进行实证检验。

1. 供给侧动能的绿色技术创新效应

绿色技术创新不足是导致城市绿色发展受阻的主要原因之一（Ghisetti和 Quatraro，2017）。金融科技可

以“赋能”传统金融机构，利用大数据帮助解决绿色识别的能力，从资金和保险等方面保障绿色技术创新活动

的进行，加快城市绿色发展。借鉴 Li和 Zheng（2016）的研究，本文使用上一期的城市层面每万人当年授权绿

色发明专利数量来衡量城市绿色创新水平，记为 GTI，该指标数值越大表示城市绿色技术创新能力越强，并

通过中介效应模型检验金融科技能否推动城市绿色技术创新能力进而提高城市的绿色发展水平。

表 10（1）列的结果显示，FT的系数为正且在

1%水平上显著，说明金融科技的发展可以提升

城市的绿色技术创新能力。（2）列中，GTI的系数

同样为正向显著，说明绿色技术创新水平的提高

可以促进城市绿色发展。综合表 4（5）列和表 10
（2）列的结果来看，在加入绿色技术创新（GTI）
后，FT的系数依然显著为正，但有所下降，说明城

市绿色技术创新能力在金融科技驱动城市绿色

发展提高时承担部分中介效应。中介效应检验

结果显示，sobel检验 z值为 7.14，在 1%水平上显

著。以上结果表明，绿色技术创新是金融科技促进城市绿色发展的重要中介。

2. 需求侧动能的产业结构升级效应检验

金融科技的发展有助于促使资本、技术等要素向生产率更高的信息技术产业和服务业流动，加快产业升

级速度，还能通过释放消费潜力和推动“经济结构服务化”来倒逼产业升级，进而促进城市绿色发展。为验证

该机制，本文参考干春晖等（2011）的研究，使用第三产业产值与第二产业产值之比来衡量产业结构高级化，

记为 TS，将其作为中介变量，表 10（3）、（4）列报告了相应的估计结果。其中，（3）列 FT的系数在 1%置信水平

上显著为正，表明金融科技发展显著提高了城市第三产业与第二产业之比。在第（4）列中，产业结构高级化

（TS）的系数在 5%水平上正向显著，说明产业结构水平较低确实会抑制城市绿色发展。综合表 4（5）列和表

10（4）列的结果来看，在加入产业结构高级化（TS）后，FT的系数在 1%水平上正向显著，且相对基础结果有所

下降，表明在考虑产业结构高级化的因素后，金融科技对城市绿色发展影响的边际效应有所减少，这说明产

表 9 动态监管的异质性

变量

FT

Controls
Year，City

N
R2

GD
环境监管

（1）较弱

2.1869
（0.87）
YES
YES
315
0.9826

（2）中性

0.0039***
（8.06）
YES
YES
1661
0.9059

（3）较强

0.2190***
（6.09）
YES
YES
229
0.9705

金融监管

（4）较弱

0.0553*
（1.81）
YES
YES
831
0.8999

（5）中性

0.0038***
（4.91）
YES
YES
623
0.9394

（6）较强

0.0723
（1.12）
YES
YES
506
0.9503

注：***、**和*分别表示回归结果在 1%、5%和 10%置信水平下通过显著性检
验；模型中使用了省份层面聚类的稳健标准误；括号内为 t值。

表 10 金融科技、动能转换与城市绿色发展

变量

FT
GTI
TS

Controls
Year，City

N
R2

（1）
GTI

0.0002***（5.76）

YES
YES
2205
0.8875

（2）
GD

0.0026**（2.52）
13.4290**（2.11）

YES
YES
2205
0.8987

（3）
TS

0.00004***（9.40）

YES
YES
2205
0.9192

（4）
GD

0.0046***（8.55）

16.5050**（2.35）
YES
YES
2205
0.8989

注：***、**和*分别表示回归结果在 1%、5%和 10%置信水平下通过显著性检
验；模型中使用了省份层面聚类的稳健标准误；括号内为 t值。
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业结构高级化承担了金融科技驱动城市绿色发展的部分中介作用③。
综合以上分析，假设 1得到验证，即金融科技推动新动能发展进而赋能绿色发展。推动新动能发展主要

在两方面，从供给端动能促进地区绿色技术创新，从需求端动能加快产业结构升级。

（二）金融科技对绿色发展影响的地理结构效应
1. 金融科技与绿色发展的地理空间分布

在经济发展过程中，由于中国特定的体制背景，

直辖市和省会城市往往能够吸引较多的发展资源，呈

现经济集聚的特点，同时中心城市通常是金融机构和

高科技公司的聚集地，那么以“金融+科技”为特征的

金融科技是否具有产业集聚的特征呢？绿色发展是

否存在区域相关呢？为了回答这个问题，首先采用局

部加权平滑曲线观察城市金融科技公司数量和绿色

发展在与中心城市（省会）距离上分布的特征，结果如

图 2所示。首先，当距离为 0时，曲线 1和曲线 2均处

于最高值，说明中心城市（省会）一般是各省金融科技

和绿色发展的最高水平。其次，在距离中心城市 100
千米以内，随着距离的增加，曲线 1和曲线 2的斜率为

负且较高，说明在 0~100千米时，金融科技公司数量和

绿色发展水平随着距离的增加处于快速下降过程。

最后，在 100千米~300千米金融科技公司数量和绿色

发展水平的变化幅度均较小，而当距离超过 300千米

以后，总体处于缓慢下降趋势。以上说明，金融科技

公司与绿色发展高水平地区一般分布在中心城市及

周边地区，而金融要素集聚本身具有溢出效应和虹吸

效应，金融科技自身也存在技术溢出效应。因此，本

文认为金融科技集聚同样存在空间效应。

2. 金融科技集聚对绿色发展的影响及地理特征

接下来是本部分关注的重点，检验金融科技发展

的空间效应，表 11汇报了模型（7）的回归结果。（1）列

是未纳入控制变量的结果，（2）列是完整模型的结果，初步显示核心变量结果较为稳健。在（2）列中，

FT_local和 FT_centre的估计系数为在 1%水平上正向显著，说明金融科技集聚和金融科技中心溢出均会提升

绿色发展的水平。本部分与前文一样存在内生性的担忧。因此使用工具变量法来缓解内生性问题。本文选

取滞后一期的地方金融科技区位熵及滞后一期的金融科技中心溢出作为工具变量，进而使用两阶段最小二

乘估计，其结果汇报在表 11（3）、（4）列中，金融科技区位熵（FT_local）和金融科技中心溢出（FT_centre）的估

计系数依然在 1%水平上正向显著，其 Kleibergen‐Paap LM检验 P值均为 0.0003且小于 0.1，Kleibergen‐Paap
Wald检验分别为 24.941和 21.587均大于 10%置信水平的检验值 7.03，以上结果表明工具变量是合理有

效的。

为了保证回归结果的可靠性，本文从以下几方面进行了稳健性检验：第一，考虑到京津冀一体化政策，而

且北京市和天津市的金融科技对河北省的绿色发展具有空间效应。因此剔除了河北省内的城市样本，表 12
（1）列汇报了相应的估计结果。第二，使用熵值法重新测度绿色发展，结果汇报在（2）列中。第三，考虑到双

向固定效应可能较为“柔性”。因此将其交互，即使用年份*省份的交互固定效应，其结果见（3）列。所有的结

果均为正向显著，说明本文的核心结论没有发生改变。

根据前文图 2的分布特征，本文根据各城市与中心城市的距离进行分组，进一步考察金融科技对绿色发

展影响的空间特征，表 13汇报了分组回归的结果。由（1）列可得，当城市距离中心城市 100千米以内时，地方

③ 注：产业结构高级化的 sobel检验 Z值为 4.13。
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图 2 金融科技和绿色发展的距离分布图

表 11 金融科技地理结构与城市绿色发展

变量

FT_local

FT_centre
Controls
Year，Prov

N
R2

GD
FE

（1）
0.0690***
（11.04）
2.5582***
（9.96）
NO
YES
1962
0.5092

（2）
0.0351***
（7.25）
1.3176***
（6.96）
YES
YES
1962
0.6008

IV
（3）
0.0710***
（9.28）
2.6840***
（9.42）
NO
YES
1744
0.1224

（4）
0.0396***
（6.56）
1.3587***
（5.89）
YES
YES
1744
0.2901

注：***、**和*分别表示回归结果在 1%、5%和 10%置信水平下通过显
著性检验；模型中使用了稳健标准误；括号内为 t值。
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金融科技集聚（FT_local）对绿色发展的系数为负，在 5%水平上显著，说明在该范围内，地方金融科技集聚会

显著降低地方的绿色发展水平，而金融科技中心溢出（FT_centre）的系数为正，在 1%水平上显著，说明金融

科技中心溢出效应能够显著提升 100千米以内城市的绿色发展水平。对于以上结果可能的原因是中心城市

金融科技的发展具有虹吸效应，剥夺了距离省会 100千米左右城市本地金融科技集聚的绿色促进能力，但是

并没有说明金融科技的发展阻碍了 100千米以内非中心城市的绿色发展，因为金融科技中心溢出效应填补

了推动 100千米以内非中心城市绿色发展的角色。

由表 13（2）列结果可以发现，当城市位于距离中心城市 100~300千米时，地方金融科技集聚（FT_local）对

绿色发展的系数为正，在 1%水平上显著，说明在该范围，地方金融科技集聚会显著提高地方的绿色发展水

平，而金融科技中心溢出（FT_centre）的系数为正，但是并不显著，说明金融科技中心溢出效应对于 100~300
千米以内城市的绿色发展水平并不存在显著作用。可能的原因是，该区域的城市金融科技集聚能够满足绿

色发展的需要。因此不需要外部中心城市的金融科技溢出来提供资金技术等方面的支持。

由表 13（3）列结果可以发现，当城市位于距离中心城市 300千米以外时，地方金融科技集聚（FT_local）对

绿色发展的系数为正，但是并不显著，说明在该范围的地方金融科技集聚会提高地方的绿色发展水平但是作

用并不强烈，而金融科技中心溢出（FT_centre）的系数

为正，在 1%水平上显著，说明金融科技中心溢出效应

对于距离中心城市 300千米以外城市的绿色发展水平

存在显著推动作用。可能的原因是，距离中心城市较

远的地区，其金融科技发展水平也不足，自身的金融

科技集聚不能发挥较好的绿色促进作用，而外部中心

城市的金融科技溢出能够缓解地方金融科技能力不

足所造成的的绿色创新资金不足等问题，为地方城市

绿色发展注入动力。

综合上述结果，地方金融科技集聚对绿色发展的

影响随距离的变化呈倒“U”型特征，而金融科技中心

溢出对绿色发展的影响随距离的变化呈“U”型特征，

而且从平均系数的结果进行观察，两者之间存在互为

补充的绿色增长效应。即当地方金融科技集聚不能

促进绿色发展时，金融科技中心溢出可以替代前者的

角色完成绿色促进作用，而当金融科技中心溢出未能

促进绿色发展时，地方金融科技集聚便会充当促进绿

色发展的作用。

六、结论与启示

坚持“绿水青山就是金山银山”对于实现高质量绿色发展至关重要。金融是现代经济的核心，而金融科

技作为信息技术与金融业渗透融合的产物，正在改变和重塑传统金融业态，为高质量绿色发展注入巨大的动

力与活力。本文基于中国 2010—2018年的城市层面数据，在构建中国城市绿色发展评价体系的基础上，运

用《中国工业经济》期刊公开发表的金融科技公司数量的数据，通过面板固定效应模型、工具变量法、中介效

应等方法考察金融科技对城市绿色发展的影响。

（一）研究结论
金融科技能够促进绿色发展，通过以 1984年电话机数为工具变量的两阶段最小二乘估计、系统 GMM等

方法处理内生性，用熵值法重新测度绿色发展、消除城市规模对金融科技测度误差的影响、更换样本区间等

稳健性检验，得出金融科技显著促进绿色发展的这一结果是稳健可靠的。异质性分析的结果显示，首先，金

融科技的绿色驱动效应主要在于降低排放消耗及推动经济增长；其次，金融科技对绿色发展的作用在东部地

区最强，中部地区稍强，西部地区最弱；最后，无论是环境监管还是金融监管，当监管程度处于动态中性时，金

融科技能够发挥最优的绿色促进作用。金融科技能够促进动能转换，进而赋能绿色发展，具体路径在于供给

表 12 金融科技地理结构与城市绿色发展的稳健性检验

变量

FT_local
FT_centre
Controls
Year，Prov
Year*Prov

N
R2

（1）
GD

0.0378***（7.72）
1.3291***（7.04）

YES
YES
NO
1872
0.6002

（2）
GDS

0.0124***（5.41）
0.4251*（1.96）

YES
YES
NO
1962
0.1543

（3）
GD

0.0365***（7.66）
1.1680***（6.63）

YES
NO
YES
1962
0.6305

注：***、**和*分别表示回归结果在 1%、5%和 10%置信水平下通过显
著性检验；模型中使用了稳健标准误；括号内为 t值。

表 13 金融科技地理结构影响城市绿色发展的地理距离特征

变量

FT_local
FT_centre
Controls
Year，Prov

N
R2

GD
（1）100千米以内

-0.1701**（-2.37）
1.8950***（7.28）

YES
YES
441
0.7767

（2）100千米~300千米

0.0471***（7.57）
1.8573（1.06）

YES
YES
1233
0.5637

（3）300千米以外

0.0467（0.65）
31.2913***（3.67）

YES
YES
288
0.7850

注：***、**和*分别表示回归结果在 1%、5%和 10%置信水平下通过显
著性检验；模型中使用了稳健标准误；括号内为 t值。
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侧绿色技术创新动能和需求侧产业结构升级动能两个方面。地方金融科技集聚和金融科技中心溢出均会推

动绿色发展，随着与中心城市距离的增加，地方金融科技集聚和金融科技中心溢出对绿色发展的影响具有替

代作用。

（二）政策建议
1. 接续高质量发展金融科技，稳妥推进绿色发展转型

金融科技是新发展阶段实现高质量绿色发展的重要手段。金融科技的蓬勃发展为企业融通资金提供了

重要支持，大数据及人工智能等手段为识别清洁技术、清洁生产模式、清洁企业等方面提供了便利，进而以绿

色技术创新和产业结构升级为支点推动绿色发展。同时政府应引导高新技术产业发展、加强知识产权保护、

强化激励政策协同、优化营商环境等方面，促进创新创业蓬勃发展，培育绿色发展的增长动力。

2. 保持动态中性监管常态化

在新发展格局背景下，金融科技能够帮助金融供给侧改革，也是一把“双刃剑”。一方面，政府监管不能

缺位，也不宜保持过度监管的状态，维持区域监管程度动态中性是金融科技赋能绿色发展的最优监管状态；

另一方面，要加强宏观审慎监管，确保不发生系统性风险，进一步扩大“监管沙盒”试点范围，给予金融科技足

够的试错空间，充分发挥市场机制，解决资源配置效率低下等问题，进而驱动绿色发展。

3. 不能忽视地方城市金融科技发展

积极构建三层金融科技中心，促进绿色发展。三层金融科技中心即全国金融科技中心、地方金融科技中

心及地方次级金融科技中心。金融科技产业在发展时应兼顾集聚与分散，以达到“以点带面”的作用突破绿

色发展制约。对于全国和地方的金融科技“领头羊”城市，要持续增强技术、人力和制度等方面的比较优势，

发挥循环累积效应，进一步提高城市绿色水平。对于距离中心城市 100千米~300千米的城市，通过政府机构

政策引导、储备优秀人才、建设基础设施搭建金融科技联合平台，在地方建立多个次级金融科技中心，使金融

科技更好地服务于城市绿色转型，有助于“在集聚中走向平衡”，实现高质量绿色发展。

（三）研究不足
本文使用的数据是基于各城市金融科技公司数量的数据，而金融科技公司发展水平层次不齐，金融科技

公司之间的体量及影响作用等方面可能存在巨大差异。限于数据的可得性，本文仅从数量角度开展研究，而

从金融科技公司质量等深层数据出发，可以进一步深化研究。
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How Does Fintech Affect Green Development：Empirical Evidence Based on Kinetic Energy
Transformation and Geographical Structure

Liu Jibing1，Tian Weilun2，Zhang Chi1，Chang Junping1
（1. School of Economics，South‐Central University for Nationalities，Wuhan 430074，China；

2. Business School，Zhengzhou University，Zhengzhou 450001，China）
Abstract：Based on the balanced panel data of 245 cities in China from 2010 to 2018，the panel fixed effect model and the mediation
effect model were used to empirically analyze the impact and mechanism of financial technology on green development. The study found
that financial technology can significantly promote the green development of cities. From the perspective of transmission mechanism，

fintech promotes green development by promoting the supply‐side green technology innovation momentum and the demand‐side
industrial structure upgrading momentum. From the perspective of geographical structure，both fintech center spillover and local
fintech agglomeration can promote green development. As the distance between cities and central cities increases， there is an
alternative relationship between the role of fintech center spillover and local fintech agglomeration on green development. From a
regional perspective，the role of fintech in promoting green development is the strongest in the eastern region，slightly less in the
central region，and the weakest in the western region. From the perspective of internal channels，fintech promotes green development
by reducing emission consumption and stimulating economic growth. From the perspective of the external environment，the dynamic
neutrality of environmental regulation and financial regulation helps fintech to promote green development. This paper provides ideas
for the realization of high‐quality financial technology‐enabled green development and the completion of China’s carbon peak and
carbon neutrality.
Keywords：fintech；green development；kinetic energy conversion；fintech agglomeration；geographic distance

袁文融：

高铁开通能改善城市营商环境吗？
——基于 288个地级市的准自然实验

袁文融
（对外经济贸易大学 国际商学院，北京 100020）

摘 要：以中国 288个城市为研究样本，构建了 2014—2020年我国 288个城市的营商环境指数、营商软环境指数、营商硬环境

指数，并匹配 2013—2019年我国 288个城市开通高铁数据，运用倍差法进行计量分析，探讨了高铁开通改善城市营商环境的效

应及机制。研究结果表明：高铁开通有效改善了城市营商环境、营商软环境、营商硬环境，这一结论在进行选取最近港口距离

与省份层面开通高铁数量的乘积作为工具变量等稳健性检验后仍然成立。调节作用机制显示，城市产业结构高级化增强了高

铁开通与营商环境的正向关系，而城市产业结构合理化对高铁开通与营商环境之间的关系没有显著影响。本文推动了营商环

境优化动因及大型交通基础设施赋能地区营商环境优化、机制和地区差异的理解。

关键词：高铁开通；营商环境；营商软环境；营商硬环境；产业结构升级
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一、引言

中国高铁的成就举世瞩目，根据第五次《中国国家形象全球调查报告》，高铁已成为中国在海外认知度最

高的科技成果。2021年正值我国“十四五”开局之年，“八纵八横”高铁网得到进一步完善，我国铁路网分布

愈加均衡。截止 2021年末，全国铁路营业里程突破 15万公里，其中高速铁路运营里程突破 4万公里，稳居世

界第一。铁路建设投资规模大、产业链条长，被誉为拉动经济增长的“火车头”，对于国家区域经济发展起到

重要作用。

高铁作为我国自主创新的“代表作”，具有划时代的重大意义。目前关于高铁开通，国内有对风险投资

（龙玉等，2017）、城市地价（周玉龙等，2018）、人力资本迁移（王春杨等，2020）、边缘地区发展（颜银根等，

2020）、企业生产率（张梦婷等，2018）、供应商分布（饶品贵等，2019）、资本流动（马光荣等，2020）、企业创新

（吉赟和杨青，2020；诸竹君等，2019）、制造业高质量创新（孙文浩和张杰，2020）、企业出口（唐宜红等，2019）、

城市创新水平（何凌云和陶东杰，2020）、产业结构升级（孙伟增等，2022）等的研究，为本研究开拓了丰富的视

野。国外研究则对人口流动（Wang et al，2019）、创业风投（Zhang和 Gu，2021）、服务业集聚（Shao et al，2017）、

财政预算（Hernández和 Jiménez，2014）、城市空间扩张（Deng et al，2020）、技术溢出（Zhang et al，2020）、区域

经济（Jin et al，2020）、区域技术创新（卞元超，2019）等主题进行了深入探究。以上研究虽然详细探究了高铁

开通对于区域、企业特定经济要素的不同影响，但是缺乏对地区营商环境影响方面的研究，上述研究所涉及

的经济要素与营商环境息息相关，或者从本质上属于营商环境的子集要素。因此研究高铁开通对于营商环

境的影响可以对现有研究起到很好的归纳、佐证的作用。

“营商环境”首次出现是在《2014年政府工作报告》里，其中强调“要扩大全方位主动开放。坚持积极有

效利用外资，推动服务业扩大开放，打造内外资企业一视同仁、公平竞争的营商环境，使中国继续成为外商投

资首选地①”。自此，各级政府上行下效，相互借鉴优秀营商环境实践案例，我国营商环境水平也得到显著提

升。据世界银行发布的《2020年营商环境报告》，我国营商便利度从 2019年的 47位上升至 2020年的 31位②，

可见近几年我国营商环境制度改革成效显著。优化营商环境旨在降低市场主体于市场环境中面临的制度性
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基金项目：国家社会科学基金西部项目“流域跨界水污染协同治理机制研究”（18XGL012）
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① 见 2014年《政府工作报告》。

② 2021年 9月 16日世界银行官宣：由于评价过程中的违规行为，停止进行营商环境评价活动。因此，最近中国营商环境排名数据只更新至 2020年。
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