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摘要:从产业结构角度实证研究广州市的融资租赁发展对实体经济的影响，运用协整检验和误差修正模型，实证2011-2019年广州的融资租赁发展对基础设施投资与第三产业经济增长的影响，以及融资租赁发展与先进制造业投资和工业经济增长关系。结果表明：融资租赁发展促进基础设施投资进而促进第三产业经济增长；融资租赁促进了先进制造业投资，但先进制造业的固定资产投资没有转化为工业经济增长；融资租赁对工业经济增长的促进作用可能源于其促销功能，在当前行业产能过剩的情况下，增加固定资产投资对促进工业经济增长不显著。结合广州实际，为广州融资租赁更高质量服务产业发展提出相应对策建议。
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Abstract: From the perspective of industrial structure study the impact of Guangzhou’s development of financial leasing on the real economy.  Using he data span form the year 2011 to 2019, cointegration test and error correction model(ECM) are established to empirically study not only the influence of Guangzhou’s development of financial leasing on its infrastructure investment and the third industry economic growth, but also, the relationship among financial leasing , advanced manufacturing investment and industrial economic growth. The results show that the development of finance lease accelerates infrastructure investment and further promotes the economic growth of tertiary industry. Financial leasing promotes the investment in advanced manufacturing industry, however but the fixed asset investment in advanced manufacture is not transformed into industrial value added. The promotion effect of financial leasing on industrial economic growth may be derived from its promotion function. Under the current situation of overcapacity in the industry, increasing fixed asset investment does not significantly promote industrial economic growth. This paper offers some proposals for Guangzhou’s development of financial leasing to better serve the industry.
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融资租赁作为最贴近实体经济资金需求的融资工具，围绕租赁物为实体企业开展专业化融资服务，对于稳增长、调结构、促转型具有重要作用。随着国家及广东省市的政策利好，广州融资租赁业发展迅速，到2020年末达到2458家，集聚了全省超过二分之一和全国五分之一的融资租赁企业，反超上海和天津，广州现在已经成为产业规模达上千亿的华南地区融资租赁的集聚中心[1]。然而，在融资租赁业规模经历爆发式增长的同时，一些弊端也逐渐显露出来，如广州市的融资租赁机构存在明显的分化和发展不均衡，两千多家融资租赁企业中实际有或者能开展业务的只有几百家，且这几百家多为资信较好的大型企业。2021年1月，广州市专门就促进其融资租赁业高质量发展印发了《关于加强促进广州市融资租赁业高质量的实施意见》。可见推动融资租赁业高质量发展以更好服务实体经是现阶段发展融资租赁的重要议题。在此背景下，本文将从实证的角度，从广州市重点引领融资租赁服务的三大领域（即重大基础设施、先进制造业和现代服务业）出发，主要研究广州市融资租赁发展是否促进了基础设施建设和先进制造业投资，以及融资租赁发展对实体经济增长的作用效果，从而为广州市融资租赁更高质量发展及服务大湾区建设提供政策启示和建议。
1  文献回顾
融资租赁是一种资源配置的契约安排，是经济发展到一定阶段的产物，它在产业结构转型和设备更新升级的压力刺激下应运而生，在经济社会投融资需求的驱动下发展并壮大起来。融资租赁被业内认为是工程机械行业转型升级的重要影响因素之一 [2]，是传统制造业与升级最为重要的融资方式，与基础设施建设融资也有很高的契合度。
关于融资租赁和设备投资关系的实证研究没有得出一致性结论且成果相对较少，主要是受限于融资租赁数据获取困难等原因，由此造成指标选取针对性不强、样本量不足等问题。王晓耕[3]对1987-2008年我国融资租赁业对固定资产投资的影响做了实证研究，结果表明，固定资产投资与融资租赁额存在协整关系，两者相互促进。然而，朱成科等 [4]基于2004-2013年中国省级的数据，发现融资租赁对设备投资的促进作用在东部地带并不显著。周凯等 [5]采用2013-2014年我国31省份的截面数据研究融资租赁业快速发展的驱动因素，得到“设备投资对融资租赁行业规模增长的影响显著为负”的结果。可见，以不同的国家和地区作为研究对象，选取的变量指标和时间跨度不同，得到的结论可能不同，固定资产投资对经济增长的作用因地区禀赋不同而显示出异质性。
中外众多研究表明，固定资产投资对经济增长具有正的相关性。He等[6]通过提出一种新的非参数技术变系数路径识别方法，验证了设备投资因素对经济增长的决定性作用。De Long 等[7]研究发现设备投资增加1个百分点，将带动GDP增长3个百分点。Madsen [8]进一步研究设备投资与经济增长的格兰杰因果关系，发现设备投资受供应驱动作用于经济增长。Wang等[9]运用VAR模型分析1991-2017年我国固定资产投资与产业结构之间的关系，认为固定资产投资通过形成资本存量和需求影响产业结构，第二产业增加值与其固定资产投资具有正的双向因果关系。近期有较多学者研究了基础设施投资与经济增长的关系，但有关制造业投资与经济增长关系的实证研究还比较少。绝大多数研究表明，基础设施投资对区域经济增长具有显著的正向促进作用，但其效应因地区的不同经济发展水平表现出差异[10-12]。邱东阳等[13]等基于我国省级2013-2017年面板数据，探讨在创新驱动背景下我国固定资产投资结构对经济增长的影响，结果表明我国固定资产投资对经济增长具有显著的促进作用，但产出弹性系数在逐渐变小，其中制造业投资对我国当期经济增长具有显著的积极作用，而基础设施投资则未表现出显著的促进作用。
综上所述，现有相关实证研究对融资租赁与固定资产投资、固定资产投资对经济影响的单方面研究均取得较为丰富的成果，但鲜有从产业结构角度将融资租赁对不同产业固定资产投资及其经济影响进行系统分析。本文将基于广州2011-2019年的有关数据，以月度为基本时间频度，分别从融资租赁发展、先进制造业投资与工业经济增长关系和融资租赁发展、基础设施投资与第三产业经济增长关系两条主线展开实证研究，以丰富关于融资租赁与实体经济投资关系研究，同时为广州市融资租赁服务产业转型升级和实现更高质量发展提供政策启示。
2   模型方法与指标选取
2.1   模型方法
首先通过协整检验探讨变量之间是否存在长期均衡关系。如果存在协整关系，则可以构造协整方程，得到误差修正项，通过构建估计误差修正模型(ECM)考察变量间的动态关系。为清晰探讨研究变量之间的关系，本文对时间序列变量两两进行协整检验并建立二元ECM。本文实证结果均由R软件运行给出。
2.1.1  协整方程


如果时间序列存在协整关系，且协整系数为，则一般化的协整模型可表示为









[bookmark: _GoBack]其中为常数项，为时间趋势项系数（本文实证过程中建立的协整方程均不包含此项），应为平稳过程，估计出来的协整方程反映了之间的长期均衡关系(、为长期系数)。采用EG-ADF两步法或Johansen的最大似然估计进行检验。
2.1.2  误差修正模型
若要估计之间的短期动态关系(短期参数)，则需要建立误差修正模型(ECM)。格兰杰表述定理表明，如果一组变量之中存在协整关系，必定存在一个相应的误差修正模型。




如果之间的关系由一个自回归分布滞后模型(ADL)给出，均为一阶单整过程，将作为解释变量加入其中，对应的误差修正明模型可表示为





其中为白噪声项。使用OLS估计上式，即可得到短期参数的估计。

对于存在多阶滞后的二元VAR系统，当向量中各变量同阶单整时，可建立如下形式的向量误差修正模型为








        在此模型中有两个因果关系的来源，一个是来自差分滞后动态项，，，当 时反映短期关系，通过F检验对误差修正模型中各方程滞后项系数的显著性进行联合检验可以判定各变量之间的短期Granger因果关系；另一个来自滞后误差修正项，当反映长期关系，采用弱外生性检验来识别，即通过似然比统计量对调节系数施加零约束进行检验。
2.2  变量说明与数据来源
2.2.1  变量指标选取
（1）融资租赁交易额（FL）：融资租赁额交易额采用融资租赁贷款作为其代理变量，该指标于 2011 年开始增设于金 融机构本外币存贷款主要项目表中。与以往学者采用的“租赁和商务服务业”固定资产投资额作为其代理变量相比，采用融资租赁贷款额更能体现融资租赁业务的交易特征，即融资租赁交易合同中的租金属于债务部分（租赁负债），也符合金融租赁交易额占融资租赁交易总额较大比重的实际。
（2）基础设施投资（BI）：基础设施投资用基础设施固定资产投资额表示，由①电力、燃气及水的生产供应业；②交通运输、仓储和邮政业；③信息传输、软件和信息服务技术服务业；④水利、环境和公共设施管理业四大行业固定资产投资额构成。
（3）先进制造业投资（MI）：根据2017年国民经济行业分类，先进制造业包括装备制造业、钢铁冶炼及加工和石油及化学三大行业，同样采用相关行业固定资产投资作为其代理变量。
（4）工业经济增长（IDP）和第三产业经济增长(GDP3)：工业经济增长和第三产业经济增长分别采用规上工业增加值和第三产业增加值作为其代理变量。
2.2.2  数据来源及说明
运用广州市2011-2019年的数据，实证融资租赁发展对实体经济投资及经济增长的影响。（1）融资租赁贷款、先进制造业投资与工业经济增长的实证中，由于广州的装备制造业和钢铁冶炼的固定资产投资额目前只能获取到年度数据，考虑样本量大小及保持数据统计口径统一，采用汽车制造业、电子信息制造业和石油化工制造业的固定资产投资之和作为先进制造业投资代表。事实上，汽车制造业、电子信息制造业和石油化工制造业是广州制造业的三大支柱。2014年广州《关于加快推进融资租赁业发展的实施意见》就将先进制造业作为融资租赁业主要支持发展的领域之一，涉及汽车、精细化工、电子信息、装备制造等制造业的改造提升。时间频度为月度，共计108个观测值。（2）在融资租赁贷款、基础设施投资与第三产业经济增长关系的实证中，由于第三产业增加值只有季度数据，与之相关实证模型中，相关变量统一转换成季度时间序列，并取自然对数值，依次用lnFLQ、lnBIQ和lnGDP3表示。
融资租赁贷款额数据来源于中国人民银行广州分行发布的广东省本外币贷款运用项目下的融资租赁，其他变量指标数据均来自广州市统计局的进度报表。基础设施固定资产投资和先进制造业固定资产投资额由原始月度累计值转换为当月值，各年的1月份缺失值由第一季度(即原始数据中的3月累计值)均值填充，2015年2月份累计值缺失，采用当年3月份的累计同比增长率计算得到；规上工业增加值2017年12月数据缺失，采用当年11月的累计同比增长率计算得到12月累计值，再减去11月份的累计值得到当年12月份的当月值。数据单位均已统一为亿元人民币。
在以上所选取数据指标中，除融资租赁贷款无季节特征外，其他指标均显著存在季节特征。本文首先采用国际公认的最合理的季节调整方法X-12进行季节调整，通过R软件运行得到的调整后的数据结果，再进行下面平稳性检验和相关关系检验及影响分析。
3  实证分析
3.1  时间序列的单位根检验
为避免“伪回归”，在进行协整回归和建立误差修正模型前需对各时间序列进行单位根检验，确定它们的单整阶数以及是否同阶单整。单位根检验过程及结果如表1所示，从表中可知， 各有关时间序列均为一阶单整过程，可进行下一步协整分析。
表1  各时间序列的单位根检验结果
	变量
	检验形式(C,T,N)
	ADF检验值(,[δ])
	5%临界值
	单位根

	FL
	(C,1,1)
	(-0.729, 1.847)
	(-3.43, 6.49)
	1

	D.FL
	(C,0,1)
	-4.058
	-1.95
	0

	BI
	(C,1,4)
	(-1.650,2.619)
	(-3.43, 6.49)
	1

	D.BI
	(C,0,3)
	-9.187
	-2.88
	0

	MI
	(C,1,4)
	(-1.966, 1.933)
	(-3.43, 6.49)
	1

	D.MI
	(C,0,3)
	-9.792
	-2.88
	0

	IDP
	(C,1,2)
	(-2.489,3.136)
	(-3.43, 6.49)
	1

	D.IDP
	(C,0,3)
	-7.201
	-2.88
	0

	lnFLQ
	(C,1,4)
	(-2.815, 4.101)
	(-3.50, 6.73)
	1

	D.lnFLQ
	(C,1,1)
	(-3.646, 6.967)
	(-3.50, 6.73)
	0

	lnGDP3
	(C,1,2)
	(-2.423, 4.748)
	(-3.50, 6.73)
	1

	D. lnGDP3
	(C,1, 1)
	(-7.917, 31.369)
	(-3.50, 6.73)
	0

	lnBIQ
	(C,1,4)
	(1.528, 7.842)
	(-3.50, 6.73)
	1

	D. lnBIQ
	(C,1,3)
	(-6.891, 23.755)
	(-3.50, 6.73)
	0


注：1）备择假设为该时间序列平稳；2）D.表示其后变量的一阶差分值；3）检验形式中，C表示带有常数项（漂移项），T表示有趋势项，N 为滞后阶数，最优滞后阶数由赤池( AIC)信息准则确定；4）“1”表示有或存在，“0”表示无或没有。
3.2  融资租赁贷款、基础设施投资与第三产业经济增长
3.2.1 融资租赁贷款对基础设施投资的影响分析

（1）协整关系检验。根据各类信息准则选择最优滞后阶数4进行Johansen协整检验，结果见表2， 得到协整向量为，即融资租赁贷款和基础设施投资之间存在一个长期均衡，融资租赁贷款每增加一个单位，基础设施固定资产投资将增加0.09个单位。
表2  Johansen协整秩次检验结果
	原假设
	FL和BI
	
	lnFLQ和lnGDP3
	
	lnBIQ和lnGDP3

	
	迹统计量
	5%临界值
	
	迹统计量
	5%临界值
	
	迹统计量
	5%临界值

	r = 0
	21.48
	17.95
	
	30.99
	19.96
	
	31.49
	19.96

	r ≤ 1
	3.34*
	8.18
	
	9.23*
	9.24
	
	8.32*
	9.24


注：1）*表明检验得到的协整秩次，即协整向量个数。
（2）误差修正模型及因果关系分析。如表3和表4所示，在以∆FL为响应变量的方程中，除常数项外没有一个系数是在5%水平下显著的，且关于∆BI滞后项系数的联合检验在5%水平下也是不显著的；在以∆BI为响应变量的方程中，误差修正项的系数（调节系数）估计为-0.818，相应的t统计量为-4.272，在5%的显著水平下显著，同时也通过了弱外生性LR检验，但关于∆FL滞后项系数及其联合检验在5%水平下均不显著。由此说明，在短期内融租租赁贷款和基础设施投资不存在互动因果关系，这与基础设施固定资产投资周期长特点相匹配；长期来看，融资租赁贷款显著促进了基础设施建设，但不会对其与基础设施固定资产投资之间的不均衡做出调整，即融资租赁发展是导致基础设施投资增长的原因，但不存在基础设施投资是导致融资租赁贷款变化的原因。
表3  Johansen误差修正模型参数估计
	响应变量自变量
	FL(1)与BI(2)
	lnFLQ(1)和lnGDP3(2)
	lnBIQ(1)和lnGDP3(2)

	
	(1).d
	(2).d
	(1).d
	(2).d
	(1).d
	(2).d

	ect1
	-0.159
	-0.818
	-0.082
	-0.100
	-0.081
	-0.134

	
	(-0.787)
	(-4.272)***
	（-3.361）***
	(4.048) ***
	(-1.331)
	(-5.114)***

	Const
	22.632
	35.183
	
	
	
	

	
	(2.667)***
	(4.382）***
	
	
	
	

	(1).dl1
	0.149
	0.050
	0.058
	-0.247
	0.295
	-0.155

	
	(1.427)
	(0.505)
	(0.308)
	(-1.315)
	(-1.804) *
	(-2.204) **

	(1).dl2
	-0.105
	-0.001
	-0.196
	-0.016
	0.220
	0.047

	
	(-0.951)
	(-0.006)
	(-1.071)
	(-0.088)
	(-1.450)
	(0.722)

	(1).dl3
	-0.095
	-0.088
	
	
	-0.450
	0.116

	
	(-0.844)
	(-0.826)
	
	
	(-3.040) ***
	(1.814)

	(2).dl1
	-0.077
	(-1.160)
	-0.014
	-0.679
	-0.126
	-0.841

	
	(-0.738)
	(-11.809) ***
	(-0.082)
	(3.907) ***
	(-0.305)
	(-4.716)***

	(2).dl2
	-0.064
	-1.093
	0.039
	0.420
	0.329
	-0.723

	
	（-0.414）
	(-7.434) ***
	(0.197)
	(-2.124) ***
	(0.677)
	(-3.455) ***

	(2).dl3
	-0.082
	-1.033
	
	
	0.165
	0.038

	
	（-0.447）
	(-5.959) ***
	
	
	(0.330)
	(0.177)

	
	0.290 2
	0.575 6
	0.712
	0.571
	0.370
	0.714

	F统计量
	6.314 ***
	18.63 ***
	17.32 ***
	9.772 ***
	3.688***
	12.41 ***


注：1）***、**和*分别表示系数在1%、5%和10%的水平下显著；2）括号内为系数t统计量。(2)“.d”表示该符号前面变量的一阶差分，“.dl1”和“.dl1”分别表示该符号前面变量的一阶差分的一阶滞后和二阶滞后,以此类推；3）ect1表示修正误差项滞后项，const为常数项。
表4   Granger因果关系和弱外生性检验结果
	响应变量
自变量
	FL(1)与BI(2)
	
	lnFLQ和lnGDP3
	
	lnBIQ和lnGDP3

	
	(1).d
	(2).d
	
	(1).d
	(2).d
	
	(1).d
	(2).d

	(1).dl联合检验F统计量
	
	0.3294(0.804)
	
	
	0.873(0.43)
	
	0.367(0.78)
	

	(2).dl联合检验F统计量
	0.221(0.88)
	
	
	0.029(0.97)
	
	
	
	4.137(0.02)

	ect1弱外生性检验LR统计量
	0.670(0.41)
	18.098(0.00)
	
	11.187(0.00)
	15.206(0.00)
	
	2.191(0.14)
	22.911(0.00)


注：1）括弧中的数字为边际显著性水平。
3.2.2 融资租赁贷款对第三产业经济增长的影响分析


（1）协整关系检验。各类信息准则均选择最优滞后阶数4，选择带常数项的协整模型进行协整秩次检验，迹检验结果显示存在一个协整关系，协整向量或，融资租赁贷款每增长一个百分点，将带动第三产业经济增长0.8个百分点。
（2）误差修正模型及因果关系分析。如表3和表4所示，两个方程的误差修正项系数估计t统计量均在5%的显著水平下显著，同时也均通过了弱外生性LR检验；而有关差分滞后项系数的联合检验在5%水平下均不显著，说明融资租赁贷款发展与第三产业经济增长在存在相互作用的长期均衡关系，但短期内两者的动态变化不存在相互因果关系。
3.2.3 基础设施投资对第三产业经济增长的影响分析


（1）协整关系检验.各类信息准则均选择最优滞后阶数3，选择带常数项的协整模型进行协整秩次检验，迹检验结果显示存在一个协整关系，协整向量或，融资租赁贷款每增长一个百分点，将带动第三产业经济增长0.8个百分点，该作用强度与融资租赁贷款对第三产业经济增长的作用强度非常接近。
（2）误差修正模型及因果关系分析。在以∆lnBIQ为响应变量的方程中，除∆lnBIQ自身滞后项外没有一个系数是在5%水平下显著的，且关于∆lnBIQ滞后项系数的联合检验在5%水平下也是不显著的；而以∆lnGDP3为响应变量的方程中，调节系数估计为-0.134，相应的t统计量在5%的显著水平下显著，同时也通过了弱外生性LR检验，但∆lnBIQ差分滞后项系数的联合检验在5%水平下不显著，说明短期内基础设施投资与第三产业经济增长不存在动态因果关系，长期来看基础设施投资是第三产业经济增长的原因，而不存在第三产业经济增长是基础设施投资增长的原因。
综合以上分析结果，可以得到结论：短期内融资租赁发展与基础设施投资和第三产业经济增长之间不存在动态因果关系，这与基础设施固定资产投资周期长特点相匹配；但长期来看，广州融资租赁发展通过促进基础设施投资进而促进了第三产业经济增长。
3.3  融资租赁贷款、先进制造业投资与工业经济增长
3.3.1 融资租赁发展对先进制造业投资的影响研究

MI和FL所组成的二元VAR在各参数下各信息准则下选择的最优滞后阶数均为1。运用EG-ADF两步法进行协整检验。第一步运用OLS来估计协整系数，采用不带截距项的回归结果如下


	 或

第二步对进行带漂移项的单位根检验，得到的ADF检验值 -4.40小于5%临界值-1.95，可以拒绝其含有单位根的原假设，从而判断FL和MI之间存在协整关系，即融资租赁贷款和先进制造业投资之间存在一个长期均衡，融资租赁贷款每增加一个单位，先进制造业固定资产投资将增加0.03个单位。与基础设施投资相比，融资租赁对先进制造业投资的作用要小得多。

构建误差修正模型，观察融资租赁贷款和基础设施投资之间的短期动态变化关系。将误差修正项的滞后项加到∆MI和∆FL的分布滞后模型（ADL）中，相应误差修正模型估计为


两个方程的残差均通过单位根检验，即残差平稳。在第一个方程中，除截距项外其他变量均未通过t检验5%显著水平；在第二方程中，误差修正项系数估计为-0.025，t统计量-0.284在5%显著水平下显著，但差分项∆FL系数不显著，说明短期内融资租赁贷款增长不是促使先进制造业投资增长的Granger原因，但长期来看融资租赁贷款对先进制造业投资具有正向的促进作用；而先进制造业投资增长无论从短期还是长期来看都不是导致融资租赁贷款者增长的原因。
3.3.2融资租赁与工业经济增长

按照选择最优滞后阶数、协整检验和估计误差修正模型的的步骤，相关结果如下：（1）采用三阶滞后带常数项的Johansen协整秩次检验结果表明，FL和IDP之间存在一个协整关系，协整向量为，即融资租赁发展与工业经济增长之间存在正向的长期均衡关系，融资租赁贷款每增加一个单位，将促进工业经济经济增长0.1个单位。（2）响应的误差修正模型及因果关系检验表明，短期内融资租赁贷款增长与工业经济增长不是彼此的Granger原因，长期来看融资租赁发展与工业经济增长存在单向的因果关系，融资租赁贷款促进了工业经济增长，但工业经济增长对融资租赁贷款增长没有显著的调节作用。
3.3.3先进制造业投资与工业经济增长
下面探讨先进制造业投资与工业经济增长的关系或者说先进制造业投资对工业经济增长的影响。根据AIC、HQIC和FPE信息准则选择3阶滞后进行Johansen协整秩次检验，发现无论选择带常数项还是趋势项或是均不带，检验结果均为MI和IDP之间不存在一个协整关系；采用EG-ADF两步法检验，OLS回归的方程和系数检验均无法通过5%显著性水平，可以认为先进制造业投资与工业经济增长之前不存在长期均衡关系，一定程度上验证了朱成科等[4]的研究结论，即“设备投资没有对东部起到促进经济增长的作用”一致。窦子欣等[14]也研究指出 “先进制造业新产品市场化程度较低，市场竞争性没有体现，销售渠道难以扩宽”，这样设备投资转化为经济效益的作用就受到了制约。
综合以上分析，可以得到：广州融资租赁发展同时促进了先进制造业的固定资产投资和工业经济增长，但其先进制造业的固定资产投资没有转化为工业经济增加值，工业经济增长也不依赖于先进制造业的固定资产投资。由此可以说明：(1)广州的融资租赁发展满足了资金约束企业购置设备等固定资产的需求，发挥了对先进制造业的投资功能，同时通过融资租赁的促销功能增加了设备供货方的销售商收入，由此带动工业经济增长。(2)广州工业经济增长已不是主要受供应驱动，在行业产能过剩的情况下，增加固定资产投资对促进工业经济增长没有显著作用。
4  结论与建议
本文运用协整检验和建立误差修正模型从产业结构角度实证研究广州的融资租赁发展对实体经济的影响，基于2011-2019年的数据，分别探讨了融资租赁发展、基础设施投资与第三产业经济增长关系和融资租赁发展、先进制造业投资与工业经济增长关系。主要研究结论如下：（1）长期来看，广州融资租赁发展对实体经济的影响存在这样一个作用传导机制，融资租赁发展通过促进基础设施投资进而促进第三产业经济增长。（2）广州融资租赁发展促进了先进制造业投资，但相对于促进基础设施投资的强度要弱得多；融资租赁发挥了其促销功能带动了工业经济增长。（3）广州的先进制造业的固定资产投资没有转化为工业经济增长，说明在当前行业产能过剩的情况下，增加固定资产投资对促进工业经济增长不显著，应同时增加需求消费将工业投入转化为经济增加值。
根据以上研究结论，为广州市融资租赁更高质量服务产业发展及服务大湾区建设提供以下对策建议：
第一，总结并推广广州融资租赁服务基础设施建设的成功经验，继续引导城市轨道交通的建设、海运和航运、医疗卫生设施等设备租赁，服务大湾区内基础设施互联互通和 “一带一路”战略，提高贸易便利化水平，为促进“走出去”和“引进来”提供重要支撑。第二，融资租赁提升先进制造要精准发力，扩大有效投资需求；在大湾区经济运行仍存在产能过剩的情况，同时还要增强发挥广州国际商贸中心功能，畅通“双循环”，通过促进出口消费带动投资转化为工业经济增长。第三，完善现代服务体系为融资租赁发展提供配套支持。以打造南沙粤港澳全面合作示范区为契机，与香港共建专业服务机构，促进会计审计、法律、管理咨询等专业服务发展，促成跨境融资租赁交易，以巩固融资租赁行业领先地位，充分彰显融资租赁在粤港澳大湾区特色金融地位。
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