
地区金融发展如何影响了中国企业进口
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摘要： 我国政府在全面对外开放阶段将扩大进口规模、 促进贸易平衡作为新的

贸易战略。 在此背景下， 本文使用 ２０００—２０１３ 年中国企业级微观数据， 引入地区

金融发展与行业外部融资依赖度的交叉项， 系统地研究了地区金融发展对企业进口

的影响及背后的作用机制。 研究发现， 地区金融发展不仅显著促进了企业进口规模

的扩大， 而且有利于提高企业的进口概率， 增加企业的进口种类， 并在更大程度上

促进了中间品与资本品的进口。 从传导机制来看， 融资约束缓解与生产规模扩张是

地区金融发展促进企业进口的重要途径。 异质性检验表明， 地区金融发展在更大程

度上促进了非国有企业、 一般贸易企业、 沿海企业的进口， 另外， 地区金融发展对

资本密集型企业以及进口来源国为 ＯＥＣＤ 国家企业进口的促进作用也更大。 最后，
本文还采用生存分析方法进一步研究了地区金融发展与企业进口持续期的关系， 发

现地区金融发展有利于延长企业的进口持续期。 本文的研究不但有助于揭示近年来

中国进口发展的驱动因素， 而且对促进企业进口的持续平稳发展具有重要意义。
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引　 言

改革开放四十年以来， 尤其是 ２００１ 年加入世界贸易组织 （ＷＴＯ） 以后， 中国

对外贸易迅速发展， 现已成为全球最大的对外贸易国和第二大经济体。 但是， 中国

出口导向型的贸易发展模式在促进经济繁荣的同时， 也积累了巨额的贸易顺差。 这

不但提高了人民币升值的预期， 增加了国内通货膨胀的压力， 减少了货币政策的操

作空间， 而且增加了与贸易伙伴国的冲突和纠纷， 导致了一系列的贸易摩擦， 使中

国成为当今国际贸易制裁的最大受害者 （张杰等， ２０１５） ［１］。 长此以往， 还会造成
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严重的贸易失衡， 不利于中国对外贸易和经济的长期稳定发展。 ２０１８ 年 ３ 月中美

两国之间爆发的贸易摩擦更是凸显了削减贸易顺差、 促进贸易平衡的重要意义。 相

较于通过 “压出口” 的方式减少贸易顺差可能会带来的企业倒闭、 失业增加、 经

济衰退等种种问题， 通过 “促进口” 的方式则有助于出口质量升级、 企业技术创

新以及企业生产率提高。 因此， 中国政府在全面对外开放的崭新阶段将扩大进口规

模、 促进贸易平衡作为新的贸易战略。
自改革开放以来， 中国进口贸易取得了长足的发展。 进口额从 １９７８ 年的

１０８􀆰 ９３亿美元增长至 ２０１９年的 ２０７８４􀆰 ０９ 亿美元， 年平均增长率高达 １３􀆰 ６６％。 值

得思考的是： 中国进口贸易迅猛增长背后的驱动因素是什么？ 我们观察到一个几乎

同时发生的现象： 自从改革开放以来， 中国金融体系日趋健全， 金融行业日益繁

荣， 各地区银行、 证券、 保险等迅速发展。 十九大以后， 党中央、 国务院不断推进

金融体制的深化改革， 着力增强金融服务实体经济的能力。 一个很自然且很重要的

问题是， 地区金融发展会对中国企业的进口产生什么影响？ 其背后的作用机制是什

么？ 中国不同地区间金融发展水平的显著差异为我们探究地区金融发展与企业进口

的关系提供了良好的素材。 具体地， 本文使用 ２０００—２０１３年中国企业级微观数据，
引入地区金融发展与行业外部融资依赖度的交叉项， 系统地研究了地区金融发展对

企业进口的影响及背后的作用机制。 本文研究的主要发现是， 地区金融发展显著促

进了中国企业的进口， 这种促进作用主要是通过缓解企业融资约束和扩张企业生产

规模实现的。
本文对现有研究的丰富和拓展可能体现在以下几个方面： 第一， 有关中国贸易

问题的研究， 学者们大多将重心放在出口方面， 而对进口的研究相对不足。 此外，
已有研究进口的文献也大多聚焦于进口的经济效应， 而较少关注进口的影响因素。
与此不同的是， 本文将研究视角由出口切换为进口， 并通过实证分析探究了地区金

融发展对中国企业进口的影响， 这不但有助于理解近年来中国进口发展背后的驱动

因素， 而且在一定程度上丰富了有关地区金融发展的经济效应方面的文献。 第二，
本文基于 Ｒａｊａｎ和 Ｚｉｎｇａｌｅｓ （１９９８） ［２］的识别框架， 引入地区金融发展与行业外部融

资依赖度的交叉项， 检验了地区金融发展对企业进口的因果效应。 第三， 本文不仅

考察了地区金融发展对企业进口规模与进口决策的影响， 还采用生存分析法进一步

考察了地区金融发展对企业进口持续期的影响， 发现地区金融发展有利于延长企业

的进口持续期， 这为系统评估地区金融发展与企业进口的关系提供了新的思路。

一、 文献综述与理论分析

（一） 文献综述

与本文研究相关的文献主要分为两类。 第一类文献主要围绕金融发展与国际贸

易展开研究。 Ｒａｊａｎ 和 Ｚｉｎｇａｌｅｓ （１９９８） 研究发现金融发展水平高的国家在金融密

集型行业更具比较优势， 进而提出金融发展比较优势假说。 Ｂｅｃｋ （２００２） ［３］利用

１９６４—１９９５年跨国数据进行实证分析， 发现金融发展有利于增加工业制成品的出
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口优势。 Ａｍｉｔｉ和 Ｗｅｉｎｓｔｅｉｎ （２０１１） ［４］考察了日本的出口和内销企业与金融发展的

关系， 发现出口企业更容易陷入融资约束的困境， 金融发展在企业出口决策中有着

举足轻重的影响。 Ｃｒｉｎò和 Ｏｇｌｉａｒｉ （２０１７） ［５］基于出口产品质量的视角， 探究了金融

发展影响国际贸易的渠道， 发现金融发展可以通过出口产品的质量影响企业的出口

贸易额。 近年来， 国内学者对金融发展与国际贸易的研究也日益丰富。 包群和阳佳

余 （２００８） ［６］利用中国 １９９０—２００４年 ２９个省市的面板数据考察了金融发展水平对

工业制成品贸易比较优势的影响， 发现较高的金融发展水平通过降低企业的融资成

本， 使得工业制成品出口具有比较优势。 吕朝凤 （２０１５） ［７］对中国 ３０ 个省份的 ３８
个行业数据进行了分析， 发现金融发展通过缓解融资约束显著提高了中国地区的出

口绩效。 许和连等 （２０１９） ［８］专门考察了金融发展对中国企业出口持续时间的影

响， 发现金融发展通过缓解企业的融资约束显著促进了企业出口贸易的持续时间。
不难发现， 已有研究主要聚焦于金融发展对企业出口的影响， 而鲜有关注金融发展

如何影响企业进口。
与本文相关的另一类文献是考察进口的影响因素。 其中， Ｌｉ 等 （２０１５） ［９］考察

了企业进口行为中人民币汇率的作用， 发现人民币升值不但提高了企业进口的概率

与种类， 而且促进了企业进口额的增加。 逯宇铎等 （２０１５） ［１０］研究发现， 企业进口

贸易的持续时间受到进口关税与企业所有制因素的影响。 余淼杰和李乐融

（２０１６） ［１１］考察了贸易自由化对进口中间产品质量的影响， 发现贸易自由化显著促

进了一般贸易中进口中间品质量的提升。 许家云和毛其淋 （２０１９） ［１２］考察了生产性

补贴与企业进口的关系， 发现生产性补贴不但增加了企业进口的可能性， 而且显著

促进了企业进口的产品种类、 进口额以及进口产品质量的提升。 魏浩等 （２０１９） ［１３］

考察了融资约束对企业进口行为的影响， 发现融资约束显著抑制了企业的进口决策

和进口行为。 毛其淋 （２０２０） ［１４］采用双重差分法研究了贸易政策不确定性与中国企

业进口的关系， 发现贸易政策不确定性下降促进了企业进口。 可以看到， 尽管近年

来部分学者开始关注企业进口的影响因素， 但鲜有文献专门从地区金融发展的角度

进行研究， 本文试图弥补现有文献的这一不足。
（二） 理论分析

企业发生进口行为时需要对国外市场进行探索， 因为难以获得对方充分可靠的

信息， 所以会存在信息不对称和逆向选择等问题， 由此会付出巨大的信息搜集成

本。 同时， 交易风险的存在也使得企业面临沉没成本问题 （许家云和毛其淋，
２０１９）。 此外， 进口贸易的增加亦需要企业付出更多的固定成本和可变成本： 一方

面， 为了拓宽进口市场， 企业不但要与更多的厂商建立联系， 而且要调整已有的合

同、 进口流程以及组织管理方式等以适应国际贸易规则的改变， 这无疑增加了企业

进口的固定成本； 另一方面， 进口规模的扩大也导致了更多的运输费用、 储藏费

用、 保险费用、 关税等可变成本 （魏浩等， ２０１９）。 很多国外厂商出于风险考虑还

会要求进口企业直接支付货款或者提供银行担保， 企业为了顺利进行后续生产也需

要留存更多的运营资金。 这些都对企业的融资能力提出了更高的要求。 综上我们认

为融资约束会极大减少企业进口的概率和规模， 从而抑制了企业的进口。
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地区金融发展可能从两个方面缓解企业融资约束的难题。 一是地区金融发展通

过扩大资金规模降低企业的融资难度。 随着金融发展水平的提高， 金融机构不断增

多， 金融工具不断创新， 进而向企业提供了庞大的金融资源 （沈红波等，
２０１０） ［１５］。 二是地区金融发展通过提高融资效率缓解企业的融资压力。 在健全的金

融体系中， 金融机构的投资和运营能力更强， 契约的完备程度更高， 所以在审核与

监督企业的融资行为时具有更好的执行效率 （黎杰生和胡颖， ２０１７） ［１６］。 除此之

外， 金融发展还有利于解决企业的逆向选择与道德风险问题 （Ｌｏｖｅ， ２００３） ［１７］， 这

也对企业融资约束的缓解产生了积极的影响。
在缓解企业融资约束的同时， 地区金融发展也促进了经济增长 （Ｋｉｎｇ ａｎｄ Ｌｅ⁃

ｖｉｎｅ， １９９３） ［１８］。 此时， 为了获得更多的经济利润， 企业会积极购置设备和土地并

扩建厂房来扩大生产规模。 除此之外， 地区金融发展还通过创新促进了企业生产规

模的扩张。 这是因为， 发达的金融体系能够使投资者持有分散风险的多元化投资组

合 （Ａｃｅｍｏｇｌｕ ａｎｄ Ｚｉｌｉｂｏｔｔｉ， １９９７） ［１９］， 这既可以化解投资者的流动性风险， 又使得

储蓄可以流向高收益的风险项目。 创新带动了企业技术水平和全要素生产率的提升

（黄婷婷和高波， ２０２０） ［２０］， 从而促进了企业生产规模的扩张。 为满足生产规模扩

张的需求， 企业会相应增加生产过程中所需的设备和中间品的进口 （毛其淋，
２０２０）。 根据以上分析， 本文提出如下待检验的研究假说：

研究假说 １： 在其他条件不变的情况下， 地区金融发展有利于促进企业进口。
研究假说 ２： 融资约束缓解与生产规模扩张是地区金融发展影响企业进口的重

要途径。
企业进口持续期的长短在很大程度上取决于企业是否拥有充足的资金来源和持

续的进口需求。 换言之， 较低的融资约束和持续的进口需求有利于延长企业的进口

持续期。 如前所述， 一方面， 地区金融发展会使得市场上的金融机构和金融工具增

多。 高效的金融机构增加了市场上的资金供给， 拓展了企业的融资来源， 新兴的金

融工具也拓宽了企业的融资渠道。 另一方面， 地区金融发展提高了资金的配置效率

和储蓄投资的转化速度。 据此， 地区金融发展可能从规模和效率两个方面缓解了企

业的融资约束， 从而促进了企业进口持续期的延长。 此外， 地区金融发展还有助于

通过促进经济增长和研发创新扩张企业的生产规模， 进而增强了企业的进口需求

（毛其淋， ２０２０）， 这无疑有利于延长企业的进口持续期。 基于上述分析， 本文提

出如下待检验的研究假说：
研究假说 ３： 在其他条件不变的情况下， 地区金融发展有利于延长企业的进口

持续期。

二、 计量模型、 变量与数据

（一） 计量模型设定

本文的研究目的在于考察地区金融发展对中国企业进口的影响， 我们构建如下

基准回归模型：
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ＩＭｆｉｒｔ ＝ β０ ＋ β１·ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅｒｔ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎｉ ＋ φ·Ｘ ｆｉｒｔ ＋ λ ｆ ＋ δｔ ＋ εｆｉｒｔ （１）
其中， ｆ 表示企业、 ｉ 表示行业、 ｒ 表示地区、 ｔ 表示年份。 ＩＭｆｉｒｔ 为企业进口， 用

企业 ｆ 在 ｔ 期进口额的自然对数值来衡量； ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅｒｔ 表示地区 ｒ 在 ｔ 年的金融发

展水平， 考虑到中国长期以来银行主导型金融体系的现实以及地区面板数据的可得

性， 我们借鉴方福前和邢炜 （２０１７） ［２１］的方法， 采用金融相关比率， 即各地区金融

机构存贷款之和与名义 ＧＤＰ 的比值来衡量； Ｅｘｆｉｎｄｅｎｉ 表示行业 ｉ 的外部融资依赖

度， 采用行业内所使用的外部资产 （即资本支出减去现金流） 占该行业总资本支

出的比重来衡量。 交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅｒｔ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎｉ 是我们最为关注的， 其估计系数

β１ 刻画了高外部融资依赖度行业与低外部融资依赖度行业中企业进口规模在地区

金融发展后的差异； 更为具体地， 如果 β
＾

１ ＞ ０， 表明高外部融资依赖度行业的企业

进口规模较于低外部融资依赖度行业有更大幅度的提升， 即地区金融发展促进了企

业进口， 反之则表明地区金融发展抑制了企业进口。
控制变量集合 Ｘ ｆｉｒｔ 包括： 企业规模 （Ｓｉｚｅ）， 与杜运苏 （２０２０） ［２２］类似， 用企业

从业人员数的对数值衡量； 企业年龄 （Ａｇｅ）， 用当期年份减去企业开业年份的差

表示； 资本密集度 （ＫＬｒａｔｉｏ）， 用固定资产对企业就业人数的比值取对数衡量； 政

府补贴虚拟变量 （Ｓｕｂｓｉｄｙ）， 若企业受到政府补贴， 该变量取 １， 否则取 ０； 企业

所有制， 包括国有企业虚拟变量 （ＳｏｅｓＤｕｍ） 与外资企业虚拟变量 （ＦｏｒｅｉＤｕｍ）；
进口贸易自由化， 采用 ２００１年行业关税率 （Ｔａｒｉｆｆ０１）① 与加入 ＷＴＯ时间虚拟变量

（Ｐｏｓｔ０２）② 的交叉项进行刻画； 国有企业改革 （ＳＯＥＲｅｆｏｒｍ）， 采用行业非国有资本

与总资本相除来衡量； 外资放松管制 （ＦＯＲｓｈａｒｅ）， 采用行业层面外资企业数的对

数值来表示。 在回归中， 我们还控制了企业固定效应 λ ｆ 与年份固定效应 δｔ ， εｆｉｒｔ 为

随机误差项。
（二） 数据

本文实证研究所使用的样本数据主要有三个来源， 其中企业层面的数据来自于

国家统计局的中国工业企业数据库， 产品层面的数据来自于中国海关总署的海关贸

易数据， 地区金融发展层面的数据来源于 《中国金融年鉴》 与 《中国统计年鉴》。
本文借鉴 Ｙｕ （２０１５） ［２３］的方法将中国工业企业数据库和海关数据库进行合并， 时

间跨度为 ２０００—２０１３年。 为了增强研究的准确性和可信性， 我们还对样本数据做

了如下筛选和处理。 首先， 选取制造业作为研究对象。 其次， 对不同版本的中国工

业行业分类 （ＣＩＣ） ４位码进行了调整统一。 第三， 根据 Ａｈｎ 等 （２０１１） ［２４］的方法

剔除贸易中间商。 最后， 对于可能存在的异常样本， 我们参考 Ｙｕ （２０１５） 的方

法， 将其进行删除。
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①

②

具体采用各 ４位码行业进口产品的简单平均关税率衡量。
具体地， 若是 ２００２年及其之后的年份， Ｐｏｓｔ０２取 １， 否则取 ０。



三、 实证结果分析

（一） 基准回归结果

表 １报告了基准回归结果。 其中， 第 （１） 列是在控制企业和年份固定效应的

前提下， 仅考虑核心解释变量， 以此作为比较的基础； 第 （２） — （４） 列在此基

础上逐步加入企业层面的控制变量。 结果显示， 交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 的估

计系数均在 １％水平上显著为正， 这表明高外部融资依赖度行业的企业进口规模比

低外部融资依赖度行业的企业有更大幅度的提升， 即地区金融发展显著促进了企业

进口。 我们注意到自从中国加入 ＷＴＯ以后， 进口贸易自由化程度得到了进一步地

提高， 这可能会对企业进口产生重要的影响。 为此， 我们在第 （５） 列中进一步控

制了行业层面的进口贸易自由化变量。 结果显示， 交叉项 Ｔａｒｉｆｆ０１´Ｐｏｓｔ０２的估计系数

显著为正， 表明进口贸易自由化有利于企业进口。 同时， 交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ ×
Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 的估计系数仍然显著为正， 进一步表明地区金融发展极大地有利于企业进

口额的提高。 第 （６） 列进一步控制了国有企业改革和放松外资管制这两项政策变

表 １　 基准回归结果

变量
（１） （２） （３） （４） （５） （６）
ＩＭ ＩＭ ＩＭ ＩＭ ＩＭ ＩＭ

ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ ´

Ｅｘｆｉｎｄｅｎ
　 ０􀆰 ０６４６∗∗∗ 　 ０􀆰 ０５６５∗∗∗ 　 ０􀆰 ０５４５∗∗∗ 　 ０􀆰 ０５４５∗∗∗ 　 ０􀆰 ０５０４∗∗∗ 　 ０􀆰 ０４８０∗∗∗

（９􀆰 ４１） （８􀆰 ３６） （８􀆰 １６） （８􀆰 １６） （７􀆰 ３０） （６􀆰 ９５）

Ｓｉｚｅ ０􀆰 ３４９３∗∗∗ ０􀆰 ５２５５∗∗∗ ０􀆰 ５２６１∗∗∗ ０􀆰 ５２６２∗∗∗ ０􀆰 ５２４２∗∗∗

（４３􀆰 ４３） （５４􀆰 ８５） （５４􀆰 ９６） （５４􀆰 ９６） （５４􀆰 ８６）

Ａｇｅ
－０􀆰 ００７４∗∗∗ －０􀆰 ００６５∗∗∗ －０􀆰 ００５９∗∗∗ －０􀆰 ００５９∗∗∗ －０􀆰 ００５５∗∗∗

（－３􀆰 ８５） （－３􀆰 ４２） （－３􀆰 ０９） （－３􀆰 １０） （－２􀆰 ９１）

ＫＬｒａｔｉｏ ０􀆰 ２２６１∗∗∗ ０􀆰 ２２６０∗∗∗ ０􀆰 ２２５９∗∗∗ ０􀆰 ２２５０∗∗∗

（３５􀆰 ５９） （３５􀆰 ５８） （３５􀆰 ５７） （３５􀆰 ４８）

Ｓｕｂｓｉｄｙ ０􀆰 ０６５１∗∗∗ ０􀆰 ０６４９∗∗∗ ０􀆰 ０６４８∗∗∗ ０􀆰 ０６４６∗∗∗

（６􀆰 ５７） （６􀆰 ５５） （６􀆰 ５４） （６􀆰 ５３）

ＳｏｅｓＤｕｍ －０􀆰 ３７２０∗∗∗ －０􀆰 ３７３０∗∗∗ －０􀆰 ３５３３∗∗∗

（－３􀆰 ８３） （－３􀆰 ８４） （－３􀆰 ６４）

ＦｏｒｅｉＤｕｍ ０􀆰 ０４４２ ０􀆰 ０４４２ ０􀆰 ０４４７
（１􀆰 ３３） （１􀆰 ３３） （１􀆰 ３５）

Ｔａｒｉｆｆ０１´Ｐｏｓｔ０２
０􀆰 ００６１∗∗ ０􀆰 ００４８∗

（２􀆰 ４５） （１􀆰 ９１）

ＳＯＥＲｅｆｏｒｍ ０􀆰 ７１５２∗∗∗

（８􀆰 ９１）

ＦＯＲｓｈａｒｅ ０􀆰 ０１８４∗∗∗

（２􀆰 ７２）

常数项
１２􀆰 ９０２６∗∗∗ １１􀆰 １０４８∗∗∗ ９􀆰 ２８７３∗∗∗ ９􀆰 ２６０６∗∗∗ ９􀆰 ２６５７∗∗∗ ８􀆰 ５８９４∗∗∗

（６４８􀆰 ２３） （２４５􀆰 ８２） （１３２􀆰 １４） （１２４􀆰 ６１） （１２４􀆰 ５８） （８２􀆰 ６３）
企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 ４７３ ９８９ ４７２ １１１ ４７１ ０２７ ４７１ ０２７ ４７１ ０２７ ４７１ ０２７
Ｒ２ ０􀆰 ８３１ ０􀆰 ８３３ ０􀆰 ８３５ ０􀆰 ８３５ ０􀆰 ８３５ ０􀆰 ８３５

注： 括号内数值为在企业层面聚类稳健标准误下对应的 ｔ值；∗∗∗、 ∗∗和∗分别表示 １％、 ５％和 １０％的显著性
水平。
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革的影响。 与我们预期的一致， 国有企业改革 （ ＳＯＥＲｅｆｏｒｍ） 和外资放松管制

（ＦＯＲｓｈａｒｅ） 的估计系数均显著为正， 表明这两项政策变革均有利于企业进口。 另

外， 交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 的估计系数还是显著为正， 再次表明地区金融发

展对企业进口产生了促进作用， 因此研究假说 １得到了验证。
（二） 稳健性检验

为保证回归结果的可靠性， 本文还从以下几个方面进行了稳健性检验： 第一，
使用地区金融发展的滞后一期和地区社会信任水平作为地区金融发展的工具变量，
进行两阶段最小二乘法 （２ＳＬＳ） 估计； 第二， 选取不同指标度量地区金融发展水

平； 第三， 使用 Ｈｅｃｋｍａｎ两步法处理样本选择偏差问题； 第四， 采用 Ｔｏｂｉｔ模型进

行估计； 第五， 为消除样本异常值对回归结果的可能影响， 对所有连续变量进行上

下 １％的缩尾 （ｗｉｎｓｏｒｉｚｅ） 处理； 第六， 以 ２０００—２０１３ 年持续经营的企业为子样本

进行回归估计； 第七， 控制地区、 行业和年份固定效应； 第八， 分别在地区－行
业、 地区、 行业不同维度进行聚类。 通过上述稳健性检验， 我们发现本文的核心结

论并未发生改变。①

（三） 企业进口的其他维度

这一节从进口决策、 进口种类与进口产品影响差异三个维度考察地区金融发展

对企业进口行为的影响。 表 ２第 （１） 列报告了以企业进口虚拟变量为因变量的回

归结果， 交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 显著为正， 表明地区金融发展显著提高了企

业的进口概率。 我们还比较感兴趣的一个问题是， 地区金融发展是否会影响企业的

进口种类？ 为此， 我们构造了企业的进口种类指标， 具体利用企业 ｉ 在时间 ｔ 进口

的 ＨＳ８位码产品种类数的对数衡量。 从第 （２） 列可以看到， 交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ ×
Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 显著为正， 表明地区金融发展显著促进了企业进口种类的增加。 最后， 我

们借鉴霍经纬和田成诗 （２０２１） ［２５］的做法， 根据广义经济分类 （ＢＥＣ） 标准将进

口产品划分为中间品、 资本品和消费品三种类型， 在此基础上考察地区金融发展对

不同类型产品进口的影响。 从第 （３） — （５） 列可以看出， 地区金融发展显著促进

表 ２　 地区金融发展与企业其他进口行为结果

变量
（１） （２） （３） （４） （５）

进口决策 进口种类 中间品进口 资本品进口 消费品进口

ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ ´

Ｅｘｆｉｎｄｅｎ
０􀆰 ０２５４∗∗∗ ０􀆰 ０１０２∗∗∗ ０􀆰 ０６０１∗∗∗ ０􀆰 ０４２１∗∗ ０􀆰 ０２０５
（７􀆰 ３６） （３􀆰 ２６） （７􀆰 ３５） （２􀆰 ２１） （１􀆰 ４０）

控制变量 是 是 是 是 是

企业固定效应 否 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是

行业固定效应 是 否 否 否 否

地区固定效应 是 否 否 否 否

观测值 ２ ８３３ ８６３ ４７１ ０２７ ４２８ ６６２ ４７１ ０２７ ２２９ ５２３
（Ｐｓｅｕｄｏ） Ｒ２ ０􀆰 ３３３ ０􀆰 ８６９ ０􀆰 ８５０ ０􀆰 ７３９ ０􀆰 ７８３

注： 括号内数值为在企业层面聚类稳健标准误下对应的 ｔ值；∗∗∗、 ∗∗和∗分别表示 １％、 ５％和 １０％的显著性
水平。 限于篇幅， 表中没有报告控制变量与常数项的回归结果， 下同。
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了企业对中间品与资本品的进口， 其中地区金融发展对企业中间品进口的促进作用更为

明显。 与此不同的是， 地区金融发展并未对企业消费品的进口产生明显的促进作用。

四、 传导机制检验与异质性分析

（一） 传导机制检验

根据前文的理论分析， 我们选择企业融资约束 （ＦｉｎａｎＣｏｎ） 和生产规模扩张

（ＳｃａｌｅＥｘｐ） 作为中介变量， 来检验地区金融发展影响企业进口的可能传导机制。
为了考察融资约束缓解是否是地区金融发展影响企业进口的重要途径， 我们借

鉴王雅琦和卢冰 （２０１８） ［２６］的做法， 采用企业当年利息支出与总资产的比值来衡量

企业融资约束 （ＦｉｎａｎＣｏｎ）， 该比值越大， 表示企业的融资能力越强， 所面临的融

资约束越小。 表 ３第 （１） 列报告了基于 （１） 式的估计结果， 交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ
× Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 显著为正， 表明地区金融发展显著促进了企业进口。 第 （２） 列报告了

以企业融资约束 （ＦｉｎａｎＣｏｎ） 为被解释变量的估计结果， 交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ ×
Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 显著为正， 表明地区金融发展水平的提高有利于企业融资约束的缓解。 第

（３） 列报告了企业进口同时对核心解释变量和中介变量回归的结果。 与我们的预

期一致， ＦｉｎａｎＣｏｎ 显著为正， 表明融资约束缓解对企业进口产生了明显的促进作

用， 从而印证了我们在第二部分理论分析中的论述， 即融资约束缓解是地区金融发

展影响企业进口的重要途径。
接下来， 我们考察生产规模扩张是否是地区金融发展影响企业进口的重要途

径， 这里采用企业销售额增长率来衡量企业的生产规模扩张。 表 ３ 第 （４） 列报告

了被解释变量为生产规模扩张 （ ＳｃａｌｅＥｘｐ） 的估计结果。 交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ ×
Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 显著为正， 表明地区金融发展水平的提高对企业生产规模的扩张产生了促

进作用。 此外从第 （５） 列可以看到， 中介变量 ＳｃａｌｅＥｘｐ 的估计系数在 １％水平上

显著为正， 表明生产规模扩张对促进企业进口具有显著作用， 与我们的理论预期一

致。 由此可见， 生产规模扩张是地区金融发展影响企业进口的另一个重要途径。 通

过以上两部分对传导机制的检验， 研究假说 ２得到了印证。

表 ３　 传导机制检验结果

变量
（１） （２） （３） （４） （５）
ＩＭ ＦｉｎａｎＣｏｎ ＩＭ ＳｃａｌｅＥｘｐ ＩＭ

ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ ´Ｅｘｆｉｎｄｅｎ ０􀆰 ０４８０∗∗∗ ０􀆰 ００１０∗∗∗ ０􀆰 ０４１１∗∗∗ ０􀆰 ００４１∗ ０􀆰 ０４３７∗∗∗
（６􀆰 ９５） （２􀆰 ６４） （６􀆰 ７８） （１􀆰 ７１） （６􀆰 ７３）

ＦｉｎａｎＣｏｎ ０􀆰 ００４１∗∗∗
（３􀆰 ６８）

ＳｃａｌｅＥｘｐ ０􀆰 ０３９９∗∗∗
（９􀆰 ７４）

控制变量 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是

观测值 ４７３ ９８９ ４６０ ９８３ ４６０ ９８３ ３８８ ５１６ ３８８ ５１６
Ｒ２ ０􀆰 ８３１ ０􀆰 ５００ ０􀆰 ８５１ ０􀆰 ３８０ ０􀆰 ８６０
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（二） 异质性分析

１􀆰 企业所有制

由于我国正处在经济转型的特殊时期， 因此不同所有制类型的企业在政府政策

扶持、 获取金融资源、 内部管理体制等方面存在较大差异 （吴延兵， ２０１２） ［２７］。 考

虑到这一因素， 我们借鉴彭倩和干铠骏 （２０２０） ［２８］的做法， 根据所有权属性将总体

企业样本划分为国有企业、 外资企业与私营企业三组， 三组样本的回归结果分别报

告在表 ４的第 （１） — （３） 列。 结果显示， 外资企业组和私营企业组中交叉项

ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 的估计系数均显著为正， 不过私营企业组的估计系数要大于

外资企业组的， 国有企业组中交叉项的估计系数为负， 而且没有通过 １０％水平的

显著性检验。 由此表明， 地区金融发展显著促进了外资企业与私营企业的进口， 而

且对私营企业的促进作用更大。 但有趣的是， 地区金融发展并未对国有企业的进口

产生明显的影响。
２􀆰 企业贸易方式

我国对外贸易发展的一个重要特征是企业贸易方式的差异， 不同贸易方式的企

业在税收优惠、 融资约束等方面也不同。 那么， 地区金融发展对不同贸易方式企业

的进口是否会产生差异性影响？ 为了回答这一问题， 我们按照贸易方式的差异， 将

总体企业样本划分为加工贸易企业和一般贸易企业①两组。 表 ４ 的第 （４） 列和第

（５） 列分别报告了两组样本的回归结果。 可以看到， 一般贸易企业组交叉项

ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 的估计系数在 １％的水平上显著为正， 加工贸易企业组交叉

项的估计系数虽然为正， 但是在 １０％的水平上并不显著。 这表明地区金融发展对

一般贸易企业的进口产生了显著的正向作用， 但是对加工贸易企业没有明显的

影响。
３􀆰 企业所在地区

中国是一个幅员辽阔、 人口众多的发展中大国， 各地区的经济条件差异显著，
区域经济发展不平衡是我国现阶段的一大基本国情。 与内陆地区相比， 沿海地区的

金融发展水平更高且制度环境更为完善， 因此， 我们预期地区金融发展对沿海企业

进口的促进作用更大。 为了检验这一预期是否正确， 我们按照企业所在地区将总体

企业样本划分为沿海企业组与内陆企业组， 回归结果分别展示在表 ４ 的第 （６） 列

和第 （７） 列。 我们发现， 沿海企业组中交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 的估计系数

为正且在 １％水平上显著， 有趣的是， 内陆企业组中交叉项的估计系数虽然为正，
却并未通过 １０％水平的显著性检验。 这表明地区金融发展显著促进了沿海企业的

进口， 但是并未对内陆企业产生明显影响。
４􀆰 企业所属行业

这里从行业异质性的角度进一步探究地区金融发展与企业进口的关系。 我们以

企业资本密集度的中位数为临界点， 将总体企业样本划分为资本密集型企业与劳动

６５

经贸论坛 《国际贸易问题》 ２０２１年第 ６期
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企业划分为一般贸易企业。



密集型企业两组。 表 ４的第 （８） 列和第 （９） 列分别报告了两组样本的回归结果。
与我们预期的一致， 两组中交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 的估计系数均显著为正，
而且资本密集型企业组中交叉项的估计系数要比劳动密集型企业组的大。 这表明虽

然地区金融发展均促进了资本密集型企业与劳动密集型企业的进口， 但是对资本密

集型企业进口的促进作用更为明显。
５􀆰 进口来源国

经济合作与发展组织 （ＯＥＣＤ） 是由 ３８ 个市场经济国家组成的政府间国际经

济组织， 在全球国际贸易中具有广泛的影响力。 为了更深入地考察地区金融发展与

企业进口的关系， 我们按照进口来源国是否为 ＯＥＣＤ国家， 将总体企业样本划分为

ＯＥＣＤ国家与非 ＯＥＣＤ 国家两组。 回归结果分别报告在表 ４ 的第 （１０） 列和第

（１１） 列。 结果显示， 两组中交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎ的估计系数均显著为正，
而且 ＯＥＣＤ国家组中交叉项的估计系数要大于非 ＯＥＣＤ国家组的。 这表明虽然地区

金融发展均促进了进口来源国为 ＯＥＣＤ国家与非 ＯＥＣＤ国家企业的进口， 但是对前

者的促进作用更大。

表 ４　 异质性检验结果

变量

（１） （２） （３） （４） （５）

国有企业 外资企业 私营企业
加工贸易

企业
一般贸易

企业

Ｆｉｎａｎｃｅ Ｄｖｅ ´Ｅｘｆｉｎｄｅｎ
－０􀆰 １１４３ ０􀆰 ０３９６∗∗∗ ０􀆰 ０６１７∗∗∗ ０􀆰 ０１０４ ０􀆰 ０４８７∗∗∗

（－０􀆰 ８７） （５􀆰 ６６） （３􀆰 ０３） （０􀆰 ８２） （５􀆰 ９３）
控制变量 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是

观测值 ５ ０９４ ３３６ １２６ １２９ ８０７ １３７ ８７５ ３３３ １５２
Ｒ２ ０􀆰 ８０９ ０􀆰 ８４１ ０􀆰 ８０７ ０􀆰 ８９０ ０􀆰 ８５４

变量

（６） （７） （８） （９） （１０） （１１）

沿海企业 内陆企业
资本密集型

企业
劳动密集型

企业
ＯＥＣＤ国家 非 ＯＥＣＤ国家

ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ ´Ｅｘｆｉｎｄｅｎ ０􀆰 ０４８５∗∗∗ ０􀆰 ０５６５ ０􀆰 ０４９９∗∗∗ ０􀆰 ０３７９∗∗∗ ０􀆰 ０６００∗∗∗ ０􀆰 ０２４９∗∗∗

（６􀆰 ９８） （０􀆰 ９９） （４􀆰 ９３） （４􀆰 ０１） （２􀆰 ９７） （３􀆰 ２０）
控制变量 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 ４３５ ６４８ ３５ ３７９ ２３５ ６６８ ２３５ ３５９ ４７１ ０２７ ４７１ ０２７
Ｒ２ ０􀆰 ８３９ ０􀆰 ７８７ ０􀆰 ８１８ ０􀆰 ８４２ ０􀆰 ７１２ ０􀆰 ７７９

五、 进一步研究： 地区金融发展与企业进口持续期

事实上， 贸易关系并不是静态和稳定的， 而是处在不断的变化之中， 企业进口

也不会一直持续下去。 因此， 我们将进一步从动态贸易关系的角度对地区金融发展

与企业进口展开研究。 对这个问题的研究不但可以更系统地评估地区金融发展的经

济绩效， 而且对于保障企业进口的持续平稳发展具有重要意义。
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在本文中， 我们将企业进口持续期定义为进口企业从开始进口到进口活动停止

（中间无时间间隔） 所经历的时间。 我们选取那些在 ２０００—２０１３ 年持续经营的企

业作为样本， 以避免企业的进入退出行为对企业的进口持续期产生干扰。 此外， 为

了解决左删失 （ｌｅｆｔ ｃｅｎｓｏｒｉｎｇ） 问题， 我们剔除了所有进口关系开始于 ２０００年的观

测值， 因此本文的进口持续期最长为 １３ 年， 即 ２００１—２０１３ 年。 至于右删失问题

（ｒｉｇｈｔ ｃｅｎｓｏｒｉｎｇ）， 可以在生存分析法中得到恰当处理。
首先， 我们采用 Ｋａｐｌａｎ－Ｍｅｉｅｒ 生存曲线法对地区金融发展与企业进口持续期

的关系进行了初步估计。 我们按照金融发展水平的中位数将企业分为了两组： 低金

融发展组企业和高金融发展组企业。 图 １绘制了不同金融发展组中企业进口的 Ｋａ⁃
ｐｌａｎ－Ｍｅｉｅｒ生存曲线。 从中可以看出： 首先， 随着时间的推移， 企业进口贸易关系

的生存率逐渐降低； 其次， 企业进口持续时间具有负的时间依存性， 换言之， 随着

进口持续时间的延长， 进口贸易关系中止的概率会降低。 再次， 高金融发展组企业

生存曲线在低金融发展组企业之上， 而且随着时间的推移， 两者的差距越来越大，
这表明高金融发展组中企业的进口持续期相对较长， 从而可以初步断定地区金融发

展有利于延长企业的进口持续期。

图 １　 企业进口的 Ｋａｐｌａｎ－Ｍｅｉｅｒ生存曲线图

考虑到两者之间的关系可能会受到企业层面、 行业层面、 政策层面以及其他因

素的干扰， 为了准确考察地区金融发展对企业进口持续期的影响， 我们构造如下企

业进口持续期的 ｃｌｏｇｌｏｇ生存模型：
ｃｌｏｇｌｏｇ（１ － ｈｆｔ） ＝ β０ ＋ β１·ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅｒｔ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎｉ ＋ φ·Ｘ ｆｉｒｔ ＋ τｔ

＋ λ ｉ ＋ λｒ ＋ δｔ ＋ εｆｉｒｔ （３）
需要说明的是， 上述 ｃｌｏｇｌｏｇ生存模型中的重点为离散时间风险率 ｈｆｔ ， 即企业

进口持续时间段中止的概率； ｘｆｔ 为协变量， 包括表示地区金融发展与行业外部融资
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依赖度的交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅｒｔ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎｉ 和控制变量集合 Ｘ ｆｉｒｔ ； τｔ 为基准风险率。 另

外， λ ｉ 和 λｒ 分别表示行业和地区固定效应； δｔ 表示年份固定效应； εｆｉｒｔ 表示随机误差

项； 其他变量与基准回归模型 （１） 相同。
表 ５报告了地区金融发展对企业进口持续期影响的估计结果。 其中， 第 （１）

列是在仅控制年份、 行业和地区固定效应的前提下， 考察地区金融发展对企业进口

持续期的影响； 第 （２） — （４） 列逐步加入企业层面的控制变量。 从中可以看到，
交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 的估计系数为负且在 １％水平上显著， 这表明地区金

融发展显著降低了企业中止进口的风险率， 换言之， 地区金融发展有利于延长企业

的进口持续期。 这与前文 Ｋａｐｌａｎ－Ｍｅｉｅｒ 生存曲线的初步估计结果相吻合。 为了避

免其他政策因素对估计结果产生干扰， 我们在第 （５） 列中进一步控制了进口贸易

自由化的影响， 结果显示， 交叉项 Ｔａｒｉｆｆ０１´Ｐｏｓｔ０２显著为负， 表明进口贸易自由化有

利于延长企业的进口持续期； 同时， 我们发现交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ × Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 仍然显

著为负， 再次表明地区金融发展有利于延长企业的进口持续期。 第 （６） 列中还控

制了国有企业改革和外资放松管制两个变量， 以控制这两项政策变革对估计结果的

表 ５　 地区金融发展对企业进口持续期影响结果

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６）
ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ ´

Ｅｘｆｉｎｄｅｎ
　 －０􀆰 ０６４９∗∗∗ 　 －０􀆰 ０６３１∗∗∗ 　 －０􀆰 ０６７５∗∗∗ 　 －０􀆰 ０６５８∗∗∗ 　 －０􀆰 ０６５９∗∗∗ 　 －０􀆰 ０６３８∗∗∗

　 （－３􀆰 １６） 　 （－３􀆰 ０７） 　 （－３􀆰 ３２） 　 （－３􀆰 ２２） 　 （－３􀆰 ２３） 　 （－３􀆰 １１）

Ｓｉｚｅ －０􀆰 ０９３１∗∗∗ －０􀆰 １１１６∗∗∗ －０􀆰 １２７６∗∗∗ －０􀆰 １２７４∗∗∗ －０􀆰 １３２３∗∗∗

（－７􀆰 ９８） （－９􀆰 ２０） （－１０􀆰 ３２） （－１０􀆰 ３１） （－１０􀆰 ６６）

Ａｇｅ ０􀆰 ００７７∗∗∗ ０􀆰 ００８０∗∗∗ ０􀆰 ００３５∗∗ ０􀆰 ００３５∗∗ ０􀆰 ００３２∗∗

（６􀆰 ０５） （６􀆰 ２９） （２􀆰 ５４） （２􀆰 ５４） （２􀆰 ３２）

ＫＬｒａｔｉｏ
－０􀆰 １３４３∗∗∗ －０􀆰 １２７８∗∗∗ －０􀆰 １２８５∗∗∗ －０􀆰 １３１４∗∗∗

（－１３􀆰 ５３） （－１２􀆰 ６３） （－１２􀆰 ７２） （－１２􀆰 ９８）

Ｓｕｂｓｉｄｙ －０􀆰 ０５８６∗∗ －０􀆰 ０８９１∗∗∗ －０􀆰 ０９０６∗∗∗ －０􀆰 ０９３０∗∗∗

（－１􀆰 ９７） （－２􀆰 ９８） （－３􀆰 ０３） （－３􀆰 １１）

ＳｏｅｓＤｕｍ ０􀆰 ２５０５∗∗∗ ０􀆰 ２４４４∗∗∗ ０􀆰 ２３０７∗∗∗

（３􀆰 ２３） （３􀆰 １５） （２􀆰 ９７）

ＦｏｒｅｉＤｕｍ －０􀆰 ３４１２∗∗∗ －０􀆰 ３４２５∗∗∗ －０􀆰 ３３８７∗∗∗

（－１０􀆰 ８７） （－１０􀆰 ９２） （－１０􀆰 ８０）

Ｔａｒｉｆｆ０１´Ｐｏｓｔ０２
－０􀆰 ０２２８∗∗∗ －０􀆰 ０２０４∗∗∗

（－３􀆰 １５） （－２􀆰 ８２）

ＳＯＥＲｅｆｏｒｍ
－０􀆰 ５７７３∗∗∗

（－４􀆰 １２）

ＦＯＲｓｈａｒｅ ０􀆰 ０３０３∗∗

（２􀆰 ２４）

常数项
－２􀆰 ２２４２∗∗∗ －１􀆰 ８０１３∗∗∗ －１􀆰 ０６７６∗∗∗ －０􀆰 ６８５８∗∗∗ －０􀆰 ６３４８∗∗∗ －０􀆰 ２８４９

（－１９􀆰 ８１） （－１４􀆰 ２６） （－７􀆰 ８１） （－４􀆰 ７８） （－４􀆰 ４１） （－１􀆰 ５２）
年份固定效应 是 是 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是 是 是

地区固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 ７９ ３６６ ７９ ３６３ ７９ ３４３ ７９ ３４３ ７９ ３４３ ７９ ３４３
Ｌｏｇ ｐｓｅｕｄｏｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ －２８ ８０６􀆰 ９１８ －２８ ７４５􀆰 ６９５ －２８ ５９４􀆰 ９４５ －２８ ４８６􀆰 ７７８ －２８ ４８０􀆰 ６５５ －２８ ４６８􀆰 ０９６
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影响。 结果显示， 国有企业改革 （ＳＯＥＲｅｆｏｒｍ） 的估计系数显著为负， 外资放松管制

（ＦＯＲｓｈａｒｅ） 的估计系数显著为正， 这表明国有企业改革促进了企业进口持续期的延

长， 而外资放松管制不利于企业进口持续期的延长。 我们发现， 第 （６） 列在控制了

企业层面、 行业层面、 政策层面以及固定效应的影响因素下， 交叉项 ＦｉｎａｎｃｅＤｖｅ ×
Ｅｘｆｉｎｄｅｎ 的估计系数还是在 １％水平上显著为负， 再一次表明地区金融发展有利于延

长企业的进口持续期。 由上所述， 本文的研究假说 ３得到了有力印证。

六、 结论与政策启示

本文使用 ２０００—２０１３年中国企业级微观数据， 系统地研究了地区金融发展与

企业进口的关系及背后的作用机制。 研究发现， 地区金融发展显著促进了中国企业

进口， 此外， 地区金融发展还显著提高了企业的进口概率， 增加了企业的进口种

类。 机制检验表明， 融资约束缓解与生产规模扩张是地区金融发展影响企业进口的

重要途径。 进一步异质性检验发现， 地区金融发展在更大程度上促进了非国有企

业、 一般贸易企业、 沿海企业的进口， 另外， 地区金融发展对资本密集型企业以及

进口来源国为 ＯＥＣＤ国家企业进口的促进作用也更大。 最后， 本文采用生存分析法

考察了地区金融发展对企业进口持续期的影响， 发现地区金融发展有利于延长企业

的进口持续期。
本文的研究结论不但揭示了深刻的理论内涵， 而且提供了重要的政策指导。 第

一， 完善金融体系， 减轻进口企业的融资难度。 我国需要构建多层次金融体系， 加

强资本市场建设， 适度放宽进口企业的上市限制， 拓宽进口企业的融资渠道。 同

时， 实行差异化的金融机构准入标准， 鼓励中小金融机构发展， 提高普惠金融发展

质量， 降低进口企业的融资门槛， 从而满足不同类型进口企业的融资需求。 第二，
深化金融改革， 降低进口企业的融资成本。 我国需要扎实推进金融市场化与国际化

改革， 促进金融转型， 构建现代金融服务体系， 加快资金融通速度， 切实提高金融

系统的运行效率。 第三， 创新金融服务， 提高金融市场与进口企业融资需求的匹配

度。 我国需要优化考核评价机制， 扩大金融机构的自主权， 引导金融机构针对进口

企业的融资需求进行产品创新， 充分调动金融系统服务进口企业的积极性。 通过多

样化的金融产品， 针对性的金融政策， 高质量的金融服务水平， 对进口企业形成

“敢贷、 愿贷和能贷” 的长效机制。 第四， 加强金融监管， 为进口企业营造良好的

融资环境。 我国一方面需要改进现有的法律法规， 建立完善的金融监管制度； 另一方

面， 利用云计算、 大数据等新兴技术构建现代风险监控体系， 提高监管的效率与可操

作性， 从而形成一个 “规范、 透明、 健康、 开放、 有活力” 的绿色金融生态环境。
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