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表 1 信度检验

维度 问卷题目数量 Cronbach’α

互动性 3 0.779

个性化 3 0.822

拟人化 3 0.856

吸引力 3 0.829

心流体验 4 0.803

价值共创 4 0.879

购买意愿 4 0.879

4.4 路径分析与假设检验
利用 AMOS 进行验证性因子分析可知，GFI 指数为

0.897，模型 GFI、RMSEA 和 RMR 指数较好。表 2 所示的

分析结果证实了对基于所提假设的结构模型的估计，研究结

果表明，所有假设均成立。

表 2 研究结果汇总

假设 路径 路径系数 显著性水平 结果

H1a 互动性 → 心流体验 0.149 0.002 支持

H1b 互动性 → 价值共创 0.189 *** 支持

H2a 个性化 → 心流体验 0.204 *** 支持

H2b 个性化 → 价值共创 0.208 *** 支持

H3a 拟人化 → 心流体验 0.234 *** 支持

H3b 拟人化 → 价值共创 0.202 *** 支持

H4a 吸引力 → 心流体验 0.213 *** 支持

H4b 吸引力 → 价值共创 0.188 *** 支持

H5 心流体验 → 购买意愿 0.154 0.001 支持

H6 价值共创 → 购买意愿 0.146 0.001 支持

注：*、**、*** 分别表示 p<0.05，p<0.01，p<0.001 显著相关。

5 研究结论

5.1 数字人直播主播特征
数字人直播主播特征会对消费者的心流体验产生积极

影响。直播消费者的心流体验受到直播者的个性化、互动性

等特征的积极影响 [29]。实证结果表明，拟人化和吸引力对

消费者的心流体验有显著影响。主播应根据受众的特点，把

握并迎合受众的需求和偏好，提升个人专业技能，确保消费

者在直播互动中获得愉悦和身临其境的体验。此外，与其他

直播类型不同，虚拟社区中的用户倾向于从内容浏览中获得

轻松愉悦的感觉。AI 主播营销方式更应该专注提升个性化、

互动性、拟人化和吸引力水平，创新数字直播的营销方式，

把商品卖点生动地解读给观众和客户，消费者才会根据特定

领域的专业推荐进行购买。

5.2 价值共创和心流体验的影响
该研究还提出了价值共创和心流体验都会对消费者的

购买意向产生积极影响的观点，这一命题也得到了支持。数

字人主播专业特性对实现有效的价值共创起着至关重要的

作用。作为一种在线产品展示媒介，数字人主播通过高效的

内容展示和互动性，使消费者能够获取有效的产品信息并锚

定其价值。在数字营销的互动领域，关注消费者的情感和体

验至关重要，而价值共创行为能有效阐明和预测购买意向。

数字人直播过程中主播通过其独特的个性、活力的互

动、创新的方式，为观众营造了身临其境的体验。消费者全

身心地投入到直播中，忘却了时间和空间的限制，产生一种

极度愉悦的心流体验。研究结果表明，由于数字人直播中虚

拟主播和消费者进行有效互动，在 AI 式直播体验中，心流

体验是促进消费者购买产品意愿的重要内在机制。
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Abstract
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摘　要

在数字经济蓬勃发展之际，数据要素市场化配置成为驱动经济高质量发展的关键力量。本文聚焦区域产业平台，基于数据
资产化视角探索创新融资路径。通过剖析数据要素市场特性及价值生成逻辑，搭建起涵盖价值挖掘、信用提升与风险消解
的三重赋能理论架构，并推出“数据资产化—产业平台—金融工具”协同机制，规划了数据资产证券化等创新融资工具的
操作路径。面对法律确权等难题，提出分阶段应对策略，短期开展试点，中期夯实市场基建，长期推进立法与生态建设。
本文创新性地提出数据要素与金融工具融合发展思路，为区域产业平台突破融资困局提供理论支撑与实践指引，指明未来
研究方向，对推动数据要素市场化改革意义重大。
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1 引言

数字经济时代，数据已成为推动经济发展的核心驱动

力。随着《关于构建数据基础制度更好发挥数据要素作用的

意见》的出台，我国数据要素市场培育进入加速期。区域产

业平台作为连接政府与市场的重要纽带，在推动数据要素市

场化配置过程中面临传统融资模式的诸多局限。一是数据资

产识别机制缺失，大量高价值数据资源处于“沉睡”状态，

二是估值体系不健全，难以形成市场认可的公允价值，三是

应用场景开发不足，制约数据要素的价值释放。本文理论层

面分析数据资产化赋能融资，以及拓展数字经济时代金融创

新理论。提出“三维联动”机制的方法，为融资模式创新提

供系统解决方案，推动数据资产融资业务多元化稳健发展，

为我国数据要素市场化建设引入更多的金融“活水”[1]。
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2 数据资产化的理论基础与赋能机制

2.1 理论基础
数据资产化的理论根基依托于三个相互关联的理论，

共同构建起数据要素向金融资产转化的完整分析框架。从产

权理论上看，数据要素具有独特性，所有权、使用权与收益

权可相对分离，这种特殊产权结构源于数据要素的非竞争性

与可复制性等物理属性。数据资产产权明晰化能带来多方面

积极影响，如降低交易成本、减少权属纠纷、提升市场透明

度与参与者满意度。价值理论揭示了数据要素区别于传统生

产要素的独特价值属性。其一，边际成本趋近于零，赋予数

据要素强大的规模效应；其二，价值呈指数级增长，应用规

模扩大带来的价值提升远超线性增长；其三，具有显著的价

值衍生性，通过组合应用可产生新的价值形态。传统评估方

法难以精准衡量数据要素的真实价值。金融创新理论强调需

突破传统金融工具设计思路。设计应包含数据价值调整条款

的新型金融合约，构建适配数据特性的交易机制，完善配套

规则体系，降低违约率。

2.2 赋能机制
数据资产化通过三个相互支撑的机制，为区域产业平

台构建多元、创新的融资体系。价值发现机制是基础环节，

核心在于通过标准化评估流程实现数据资产的可视化与量

化，通过专业的数据资产识别系统、多维度的质量评估体系

以及综合性的估值模型进行开展。信用增强机制通过三条路

径提升平台信用水平，直接路径是将数据资产作为抵质押

物，间接路径是借助数据应用改善经营效益，联合路径是构

建生态化信用体系。风险缓释机制构建了全方位防护体系，

涵盖动态价值波动监控、全生命周期管理以及严格合规审查

流程，完善的风险缓释体系有助于提高融资项目通过率并控

制坏账率。

3 创新融资工具的设计与实施

3.1 数据质押贷款
数据质押贷款作为金融创新融资工具，其设计实施需

构建完善的体系。在质押标的物选择上，应优先考虑三类高

价值密度数据。交易数据如电商交易流水，能反映市场交易

与商业运营态势。运营数据如物流配送信息，涵盖货物运输、

仓储等关键环节，关乎企业运营效率与供应链稳定性。用户

行为数据如 APP 使用日志，蕴含用户偏好与使用习惯，商

业价值巨大。物流数据因实时性强、验证便捷，作为质押标

的相较传统动产质押优势明显，可降低风险、提升融资效率。

动态估值模型构建是数据质押核心技术。完善估值体

系需涵盖数据更新频率、行业景气指数、应用场景广度、数

据质量评分及合规性评级五个维度。数据更新频率体现时效

性，影响价值评估。行业景气指数反映发展态势与市场前景，

是判断潜在价值的关键。应用场景广度决定适用范围与价值

挖掘空间。数据质量评分关乎准确性与可靠性。合规性评级

确保合法合规使用。数据资产评估是释放数据资产价值潜

力、推动数据资产证券化的重要前置工作，是数据资产价值

的客观体现，是投资者选择投资标的的可靠依据。

违约处置机制需建立清晰变现路径，建议采用三级处

置方案。优先向生态圈内企业转让，能快速实现价值转化、

降低处置成本。若生态圈内企业无法满足，则通过数据交易

平台挂牌，平台汇聚众多需求方，市场覆盖广、交易机会多，

可提高处置成功率与回收率。必要时采取数据资产证券化方

式处置，将数据资产转化为可流通证券产品，拓宽融资渠道、

分散转移风险。明确处置路径能提高违约回收率，保障金融

机构权益。

3.2 数据资产证券化
数据资产证券化成功实施，关键在于科学构建基础资

产池。筛选标准应着重关注收益稳定性、确权完整性、应用

场景成熟度及数据质量等。收益稳定性要求数据资产三年内

收益波动率不超一定比例，确保证券化产品为投资者提供稳

定现金流回报。确权完整性要求权属文件齐备，避免权属纠

纷带来风险。应用场景成熟度要求至少有两个成功应用案

例，证明商业实践可行性与有效性。合理设置超额覆盖可提

升产品信用评级，抵御价值波动风险，降低发行利率，提高

市场竞争力 [2]。

现金流预测是证券化核心环节，需创新算法模型。建

议从三个层次预测，基础层考量历史收益表现，挖掘收益规

律与趋势，调整层纳入行业增长因子，综合考虑行业趋势、

政策环境等对收益的影响，动态调整预测结果，优化层引入

机器学习动态校准技术，实时分析学习大量数据，优化预测

模型，提高精度与适应性。综合三个层次的方法可有效控制

预测误差，为产品定价与风险管理提供支持。

增信措施应体现数据资产特性，创新增级方式包括数

据价值保险、优先次级分层及动态储备账户。数据价值保险

为价值波动提供风险保障，降低投资者损失风险，优先次级

分层划分优先档和次级档，吸引不同风险偏好投资者，提高

市场接受度，动态储备账户按收益一定比例计提资金，弥补

现金流短缺，增强偿付能力。这些措施组合可提升产品信用

评级，降低融资成本。

3.3 数据要素入股
数据要素入股作价需兼顾公平与效率，建议采用基本

价值与真实价值双轨并行定价。基础价值用开发维护成本加

成法，反映基本价值，溢价部分用五年 DCF 折现收益法，

考虑未来盈利潜力，准确反映真实价值。

权利安排要平衡决策权与收益权，设置 10% 投票权上

限，避免个别股东过度掌控决策权，维护企业整体利益。设

置 3 年锁定期，平衡短期回报与长期发展，防止股东因追求

短期利益损害企业。允许部分权益转让，提高股权流动性，

吸引更多投资者。某混合所有制改革案例显示，合理权利安

排可使股东满意度提升 40%，促进企业改革发展。


