
数字化转型，充分发挥其对企业资本结构的优化效应。一方面，应

在组织架构优化、产品创新精准化及技术应用深度化等各个维度协

同推进数字化转型；另一方面，应发挥银行数字化转型在缓解传统

信贷歧视方面的积极作用，引导银行利用大数据、人工智能等技术

手段，建立多元化企业信用评估模型，弱化对抵押资产规模和企业

产权性质的过度依赖，提升信贷决策科学性。

第二，推动银行将数字化手段深度嵌入信贷管理全流程，以信

息甄别与监督治理赋能企业资本结构优化。一方面，整合企业交易

流水、纳税记录、供应链往来等多维数据，提升对事前信息不透明

企业的风险识别与融资匹配能力，使优质企业及时获得信贷支持、

降低企业资本结构调整成本；另一方面，利用知识图谱、异常交易

监测等技术构建资金流向监控体系，及时预警关联方资金占用等损

害债权人利益的行为，加快企业资本结构优化调整。

第三，实施差异化与前瞻性的政策引导，放大银行数字化转型

在特定时期与关键领域的积极效果。在经济波动加剧时期，重点引

导银行利用数字化工具加强信贷的动态管理和风险预警，稳定企业

资本结构调整过程；同时，强化对中小银行数字化转型的技术与能

力支持，通过技术协同、数据整合与生态共建，提升其依托数字化

工具服务本地经营主体、精准识别融资需求并优化信贷服务流程的

能力，从而更有效发挥其对企业资本结构调整的加速作用。

金融科技投资、信贷优化与供应链效率

陈雨轩　段文奇
２０２５年３月，商务部等八部门联合印发 《加快数智供应链发展

专项行动计划》，明确提出要 “提升供应链运行效率和韧性”，同时

“为链上中小企业提供技术赋能、融资授信等支持”，并 “促进商

流、物流、资金流、信息流充分整合”。这一政策部署表明，提升
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供应链效率是完善现代商贸流通体系、增强产业链竞争力的核心抓

手。在此背景下，深入探讨企业如何通过金融科技投资优化信贷资

源配置，进而破解制约供应链效率提升的资金瓶颈，具有重要的现

实意义。

本文以２０１０—２０２２年中国上市公司为研究对象，采用企业金融
科技人才招聘数量作为金融科技投资的代理变量，采用企业存货周

转率来反映供应链效率。研究发现，企业增加金融科技投资显著提

升了供应链效率，且这一提升作用在规模较小、处于成长期和竞争

性行业的企业中更为突出。从城市层面看，在传统金融供给不足的

地区，金融科技投资有效替代或补偿了传统金融服务的缺失；而在

营商环境优良的地区，金融科技投资能够更好地发挥效能。上述结

果体现出金融科技投资具有鲜明的普惠属性。

本文从信贷可得性、信贷灵活性、信贷成本与信贷风险四个维

度系统阐释并验证了金融科技投资如何通过优化企业信贷状况进而

促进供应链效率提升。

在信贷可得性方面，企业通过金融科技投资将实时经营数据转

化为可分析的硬信息，降低贷款人搜寻核实成本；通过平台实现数

据互通以增强交易背景真实性，推动融资由抵押担保向信用转变并

突破地域限制，从而弥合资金缺口、优化安全库存、积累信任资

本。实证结果表明，金融科技投资显著提高了企业借款总额占总负

债和总资产的比重，从而提升了企业信贷可得性。

在信贷灵活性方面，企业主动开展金融科技投资可缓解信息不

对称和代理问题，推动企业更快向目标资本结构调整，同时提升信

息透明度以提高金融机构对企业长期经营能力的判断，使企业更灵

活地选择融资期限。实证结果表明，金融科技投资显著加快了杠杆

调整速度，提高了长期借款占比，从而提高了信贷灵活性。

在信贷成本方面，金融科技加剧信贷市场竞争，企业借助数字

化工具可接入更多元融资渠道，并通过大数据等技术帮助金融机构

构建更精准的风险定价模型以降低风险溢价，从而降低融资成本。
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实证结果表明，企业增加金融科技投资显著降低了利息成本。

在信贷风险方面，金融科技提升了企业经营信息的可追溯性与

可信度，企业可借助大数据分析和机器学习构建内部风险识别与预

警机制以降低违约风险，单个企业信用风险的改善会沿供应链传导

为整条链条效率的提升。实证结果表明，企业增加金融科技投资延

长了违约距离，降低了违约概率，从而降低了信贷风险。

本文进一步研究发现，金融科技投资的价值不仅局限于服务企

业内部，还通过赋能供应链金融向上下游扩散。传统供应链金融长

期受制于信息不对称、交易背景真实性难核实等瓶颈。核心企业投

资搭建供应链金融平台后，可在供应商发货时对应收账款进行数字

确权，供应商据此申请保理或贴现融资，迅速将应收账款转化为现

金流；下游经销商可将库存商品存入 “智能仓库”，核心企业通过

金融科技实施实时监控并生成可信数字仓单，经销商以仓单为质押

申请库存融资；核心企业自身则通过为上下游提供融资支持，降低

对安全库存的依赖，同时获得更真实的销售终端数据。实证结果表

明，金融科技赋能供应链金融显著提高了供应商、客户与核心企业

自身的存货周转率，缩短了库存周转天数，揭示出金融科技投资的

价值实现路径从 “服务企业内部”向 “重塑外部生态”的拓展。

基于上述结论，本文提出以下政策建议。第一，完善金融科技

投资激励体系，降低企业数字化改造成本。针对中小企业、成长型

创新企业及金融薄弱地区企业，可考虑设立专项金融科技投资补

贴、税收抵免或低息贷款计划；同时，在传统金融机构密度较低的

区域，要加强数字基础设施建设，并对引入金融科技解决方案的企

业给予适当政策倾斜，以更好发挥金融科技在 “补短板”与普惠服

务方面的功能。

第二，完善金融科技监管框架，巩固其信贷优化效应。为持续

释放金融科技在增加信贷可得性、提升灵活性、降低成本与管控风

险方面的效能，可推广 “监管沙盒”机制，允许金融机构与科技企

业在风险可控的真实场景中测试创新产品。
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第三，推动供应链金融平台建设，增强产业链协同效率。鉴于

金融科技投资能够通过供应链金融将正外部性扩散至上下游参与主

体，可鼓励核心企业、金融机构与科技平台建立信息共享网络，安

全高效地整合订单、应收账款、物流与资金流信息，将核心企业的

数字化能力转化为供应链整体的协同优势，缓解链上中小企业的融

资约束，提升供应链整体的资金流转效率与抗风险能力。

从 “点”到 “链”：技术断供、
企业创新与供应链溢出

姜瑞雪　姜　丽　刘洪愧　刘灿雷
世界百年变局加速演进，新一轮科技革命和产业革命加速突

破，关键核心技术竞争日趋激烈，围绕关键技术展开的限制、封锁

与断供等措施逐渐成为大国科技竞争的重要手段。自２０１８年中美贸
易摩擦以来，美国对华出口管制逐步升级，从单一企业制裁扩展至

关键技术供应链的全面围堵，我国提升产业链供应链韧性和安全水

平的重要性和紧迫性进一步凸显。

党的二十四届四中全会明确提出 “加快高水平科技自立自强，

引领发展新质生产力”。把科技创新落实到产业根基上，推动产业

体系实现自主可控、安全可靠，是我国应对技术断供风险、化解

“脱钩断链”问题的重要路径。然而，在关键核心技术受制于人的

现实约束下，企业能否将外部封锁的压力转化为自主创新的动力，

又能否使这种创新突破沿供应链传导、带动整链创新水平跃升？本

文拟深入分析技术断供如何影响中国企业在创新领域的延链与补链

实践，揭示外部冲击条件下供应链溢出效应的作用机理，为推进高

水平科技自立自强提供来自供应链视角的微观证据与参考。

美国对华出口管制为回答上述问题提供了一个独特典型的研究

场景。第一，出口管制直接作用于关键技术要素的跨境供给，具有

明显的技术断供特征。第二，政策双方具有较强的典型性。美国是
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