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数字经济政策赋能企业数字技术创新：

效应与机制   
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摘要：本文以2012~2022年我国A股上市公司数据为样本，基于地方政府出台的政策文件构建数字经

济政策指标，研究数字经济政策对企业数字技术创新的赋能效应及机制。结果表明：数字经济政策促进了

企业数字技术创新，其作用机制是缓解融资约束、提升人力资本质量和提高风险承担水平。企业异质性分

析表明，这一促进作用在非国有企业、数字企业和拥有信息技术背景高管的企业更加显著。在考虑地区禀

赋差异后发现，数字经济政策促进企业数字技术创新的作用在金融发展水平较低和人才供给不足的地区更

加明显。本研究揭示了数字经济政策影响企业数字技术创新的机制，为地方政府因地制宜制定数字经济政

策、赋能企业数字技术创新提供参考。
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一、引言

数字技术创新作为数字经济的核心驱动力，已成为数字经济时代企业之间竞争的关键（周鹏等，2024）。相比

传统技术创新，数字技术创新的可模仿性、易被反向工程和功能重建等特征，颠覆了传统技术创新的“隔离机制”，

使得创新成果的独占性弱化与知识外溢加速。这一技术范式变革使企业陷入“创新悖论”：一方面，数字技术的网

络效应要求企业突破组织边界实现协同创新 ；另一方面，数字知识产权保护的有效性弱化显著削弱了企业创新投

入的边际收益（Galasso和Schankerman，2015）。与此同时，我国企业还普遍面临数字人力资本匮乏等问题。在此背

景下，政策干预成为破解市场失灵、重塑创新激励机制的重要制度安排。我国已将发展数字经济上升为国家战略，

《“十四五”数字经济发展规划》明确提出坚持把创新作为引领发展的第一动力，不断完善与数字经济发展相适应的

政策法规体系、公共服务体系、产业生态体系和技术创新体系。各地方政府纷纷出台数字经济相关政策文件以推动

当地数字经济的发展，从而促进企业数字技术创新，这一逻辑契合了“通过制度供给重构数字技术创新‘成本—收

益’函数”的观点（Goldfarb和Tucker，2019）。那么，当前的数字经济政策是否以及如何促进企业数字技术创新？其
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促进作用受到何种因素的影响？对这些问题的回答有助于客观评估数字经济政策的经济效应，更能从理论层面揭

示其作用机制，兼具现实意义和学术价值。

数字经济政策是政府为了推动数字经济发展而制定的一种产业政策，包括数字企业培育和对企业数字化转型

给予政府补助、税收优惠和人才政策支持等。数字经济政策的实施有助于增强企业进行数字技术创新的动能：一是，

政府补助和税收优惠等能缓解企业数字技术创新的融资约束 ；二是，数字经济政策有助于吸引和培育高素质数字

技术人才，从而优化企业人才结构 ；三是，数字经济政策有利于增强管理层推动数字技术创新的信心，提高企业的

风险承担能力。通过以上三条渠道，数字经济政策能够促进企业数字技术创新。本文基于2012~2022年A股上市公

司数据的实证研究证实了上述猜想，即数字经济政策显著促进了企业数字技术创新，支持了通过政策赋能弥补数字

技术创新动能不足的观点，这为我国数字经济政策的持续优化和实施提供了实证证据。

本研究的贡献有以下三点 ：

第一，从数字经济政策的视角丰富了企业数字技术创新影响因素的文献。学者们已逐步聚焦于探究如何才能促

进企业进行数字技术创新，例如胡增玺和马述忠（2023）发现市场一体化影响了企业数字技术创新产出，郑攀攀和庄

子银（2024）发现知识产权司法保护能有效缓解数字技术可模仿性降低企业创新动能的问题。但这方面的文献仍然

有限，特别是鲜有文献从数字经济政策的角度研究其对数字技术创新的影响及机制，本文对此作出了有益的补充。

第二，构建“政策赋能—能力重构—创新提升”的理论框架，揭示了数字经济政策赋能企业数字技术创新的机

制。本文通过理论分析与实证检验，证明了数字经济政策通过资源赋能缓解企业融资约束、通过人才赋能提高人力

资本质量、通过信心赋能提升风险承担三条传导机制促进企业数字技术创新。同时，本文也提供了从宏观到微观理

解企业进行数字技术创新的新线索。

第三，对数字经济时代的政策制定具有一定参考价值。本文研究表明，政府部门能有效地借助研发补助、税收

优惠和人才支持等政策性工具提升企业的数字技术创新能力，应进一步充分发挥其引领作用。特别是在禀赋较差的

地区，政府部门应因地制宜制定差异化的数字经济政策以克服外部环境的不利影响，有针对性地解决当地企业数字

技术创新动能不足的问题，从而提升企业数字技术创新能力。

二、文献综述

（一）数字经济政策的相关文献

政府出台的经济政策对企业决策行为具有重要影响。产业政策是经济政策的重要组成部分，既有文献已研究了

其对企业投融资决策和创新行为等方面的影响，形成了丰富的成果。随着数字经济时代纵深发展，地方各级政府相

继出台了数字经济政策以推动数字技术创新和数字经济高质量发展。基于此，近期文献对数字经济政策的实施效果

展开探索 ：地区层面，数字经济政策能够推动地区产业结构向高级化与合理化方向演进（余文涛等，2024）、提升城

市产学研协同创新水平（余文涛等，2024）、改善数字营商环境（李兰冰和赵家未，2023），并提高制造业的就业水平

（张可云和庄宗武，2024）。微观企业层面，数字经济政策能够推动企业数字化转型（李剑培等，2024）、促进企业创

新（陶长琪和丁煜，2022 ；周剑明，2024），并提高企业全要素生产率（李兰冰和赵家未，2023）。以上文献提供了数

字经济政策赋能效应的经验证据，有助于科学评估当前数字经济政策的实施效果。

（二）数字技术创新的相关文献

在数字经济背景下，数字技术创新是企业优化资源配置、提高核心竞争力的关键手段。相较于传统创新模式，

数字技术创新能为企业绩效表现提供更显著的支持（Branstetter等，2019），数字创新产品则能提升消费者满意度与

忠诚度（Balci，2021）。同时，数字技术创新能为企业运转模式革新带来新范式，依托科技信息数据打造的数字化创

新管理是提高生产率的关键（Brynjolfsson和McElheran，2016），将数字创新理念深度融入企业运转各环节，可推动

管理流程呈现出更智能化和自动化的特征，进而促进企业高效运转。此外，数字技术创新运用于优化商业运转流程

和加快信息传递中，会更好地实现科学决策与高利润目标（Gölzer和Fritzsche，2017）。总之，数字技术创新有助于
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提升企业全要素生产率（罗佳等，2023），并为中国企业高质量发展赋能（黄勃等，2023）。

另有文献研究了企业数字技术创新的影响因素。胡增玺和马述忠（2023）发现市场一体化水平的提高可以显著

促进企业数字创新“提质增量”，市场规模的扩大和市场竞争的加剧是影响企业数字创新的重要渠道。郑攀攀和庄

子银（2024）发现知识产权法院的设立显著促进了企业数字创新。另外，杨鹏等（2023）以固定资产加速折旧政策为

外生冲击，发现税收激励主要通过促进企业加大对数字固定资产和数字人才的投资力度，进而促进企业数字技术创

新。金环和蒋鹏程（2024）发现弘扬企业家精神能够有效促进企业数字技术创新，研发效应、人才效应以及治理效

应是企业家精神促进企业数字技术创新的三条机制。以上文献从市场机制、司法机制、财税工具等视角为我们理解

如何提高企业数字创新提供了洞见，然而这方面的文献仍然有限。考虑到政策在国家治理和社会发展中起着重要作

用，本文研究数字经济政策如何赋能企业数字技术创新，以期弥补这方面文献的不足。

三、制度背景、理论分析与研究假设

（一）制度背景

数字经济政策有利于促进数字经济的发展和增强数字技术的创新活力。随着数字技术飞速发展，数字经济已成

为国民经济发展的新动能。面对全球数字经济的蓬勃兴起和竞争格局，我国政府积极制定政策推动数字经济高质量

发展。2015年政府工作报告中提出制定“互联网+”行动计划。2017年“数字经济”首次被写入政府工作报告。党的

十九大报告明确提出建设数字中国。2022年国务院印发《“十四五”数字经济发展规划》，2023年中共中央、国务院

印发《数字中国建设整体布局规划》，从顶层设计的高度为我国数字技术创新发展提供了指引。2024年政府工作报

告中进一步明确了“制定支持数字经济高质量发展政策，积极推进数字产业化、产业数字化，促进数字技术和实体

经济深度融合”等多项具体推进数字经济创新发展的工作部署。

与此同时，地方各级政府积极响应中央层面的数字经济发展部署，结合各地数字经济发展现状出台了行动方

案。通过对省市级数字经济政策文件的查阅与梳理，本文发现省市级数字经济政策有以下特征。第一，重视研发补

助和税收优惠。例如，《深圳市数字经济产业创新发展实施方案（2021—2023年）》 《石家庄市关于支持数字经济加快

发展的若干措施》 《庆阳市扶持数字经济发展的若干政策（修订）》等相关政策文件中均提及，用财政专项资金支持

研发项目，加大对数字创新项目的税收优惠支持力度。第二，注重数字人才培育和引进。例如，《中共宿迁市委 宿

迁市人民政府关于加快推进数字经济发展的实施意见》指出要统筹推进数字人才队伍建设，大力引培高端数字人

才 ；支持宿迁学院开展数字经济研究，开设数字经济相关专业和课程，增强高端数字人才的自主培养能力 ；壮大复

合型“数字工匠”队伍，加强数字经济领域职业技能培训 ；通过举办企业家数字经济论坛、开展企业领导层数字化

发展培训等方式，提升企业高层数字化素养和能力，培育一批企业数字化转型领军人物。第三，强调数字基础设施

建设和技术理论攻关。例如，《大同市加快推进数字经济发展的实施方案》作出了强化数字基础设施建设的要求，从

硬件层面筑实数字经济创新发展基础，为后续研发攻关和成果转化提供关键支撑。第四，加强数据安全保护。例如，

上海市在《立足数字经济新赛道推动数据要素产业创新发展行动方案（2023—2025年）》中提出，建立数据分类分级

保护制度，加强标准规范引领，构建全方位保障体系，不断健全网络和数据安全体系。可以看出，地方数字经济政

策从研发补助和税收优惠、人才引进奖励和人才培训、数字基础设施建设与数据安全保护等措施全方位对企业数字

化转型和数字创新进行赋能。

（二）理论分析与研究假设

数字技术创新需要大量的研发投入，短期内难以获得立竿见影的经济产出，投资回报周期较长（程文，2021），

使得企业面临着数字技术创新动能不足和创新产出不稳定的问题。主要存在以下困难 ：第一，自身资源缺乏（梁

睿昕和李姚矿，2023）和创新成本高昂（Teece，2018）导致很多企业“不愿意”进行数字技术创新。数字技术创新活

动的持续资金投入和企业管理方式调整会加剧企业的资金短缺问题，较长的数字技术产出周期会增加企业正常运

营的压力，造成企业不愿意投入数字技术创新。第二，数字资源运用能力较弱使很多企业“不能够”进行数字技术
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创新。企业员工普遍对数字技术创新的认识停留于基础层面（孙伟增等，2023），较少接受系统化的数字化专业培

养，对于创新过程中遇到的难题也难以有效地解决，造成企业没有足够的能力实现数字技术创新。第三，数字技术

创新时间跨度大、不确定性高而让很多企业“不敢碰”。对企业而言，数字技术创新可能面临着经历长时间的试验

后却无产出的处境（Sundaram等，2020），企业的决策者也会因自身业绩评价受到影响而不敢轻易触碰数字技术创

新项目。

在我国数字产业生态仍处于逐步完善阶段、市场资源配置效率有待提升的背景下，仅依靠企业自身并不能克服

“不愿意”“不能够”和“不敢碰”的困难，通过政府对企业进行政策赋能更能激励企业开展数字技术创新。

数字经济政策缓解融资约束。融资约束是企业数字技术创新中亟需解决的问题之一。相较于传统的创新项目，

数字技术创新具有高速迭代、技术外溢性高、资金需求量增大和回收周期延长的特征，创新门槛较高（González和

Pazó，2008）。因此，缓解融资约束是企业数字技术创新需要优先解决的问题。数字经济政策具有缓解融资约束的功

能 ：首先，数字经济政策通过创新资金补贴和税收优惠等举措减少企业数字化技术创新的边际成本，能一定程度上

分散企业的创新风险（杨洋等，2015）。其次，数字经济政策向市场传递了支持数字技术创新的积极信号，为数字技

术创新提供利好的融资环境，进而降低融资成本、扩大融资规模。因此，数字经济政策对企业融资的赋能使得企业

有更多资金进行持续性的数字创新研发投入，例如进行数字技术设备的投入和更新，从而提高企业数字技术创新 

水平。

数字经济政策促进人力资本升级。数字技术创新要求管理层和核心员工具备较高的数字素养。考虑到“内培”

和“外引”数字人才的高额成本，企业往往难以完全依靠自身实现人力资本的转型升级，缺乏高素质的数字人才成

为制约企业数字技术创新的重要因素。数字经济政策体系下的人才政策助力辖区内的企业培育和吸引人才 ：首先，

数字经济政策通常包括财政资金支持的人才政策，例如在《太原市加快推进数字经济发展的若干措施》中明确对企

业引进数字经济人才进行奖补。其次，数字经济政策的实施能提升地区的数字基础设施建设水平，吸引更多高技能

人才（Yang等，2022 ；焦豪等，2023），进而为企业引进人才创造有利环境。因此，在数字经济政策的支持下，企业

通过内培外引优化和升级企业的人力资本结构，从而促进企业数字技术创新。

数字经济政策提高风险承担水平。企业风险承担意愿是决定数字技术创新投资水平的关键因素。鉴于数字技术

创新的高风险和高不确定性特征，管理层基于短期业绩考核压力，通常选择规避高风险、高不确定性的创新投资项

目（梁睿昕和李姚矿，2023）。因此，缓解管理层信心不足、提升企业风险承担能力是企业数字技术创新的重要挑战。

数字经济政策从重塑管理层预期、提供政策红利和外部保障三个方面提高管理层的风险承担水平 ：从预期收益来

看，数字经济政策传递出政府大力发展数字经济的积极信号，数字经济是政府产业政策重点推进和发展的方向，这

会降低数字技术创新投资的预期收益不确定性风险，增强企业进行数字技术创新这种高风险投资的信心。从政策红

利来看，政府对企业数字创新的财政补贴和税收优惠，以及带来的人力资本升级，为企业进行数字技术创新提供了

“物力”“人力”的支持，为企业管理层增强风险承担能力奠定了基础。从外部保障来看，数字经济政策会提升地区

数字基础设施建设水平，并增强数字技术创新成果的保护，这些“硬件”和“软件”建设也有助于增强企业管理层进

行数字技术创新的信心。管理层信心的增强有助于企业风险承担水平的提高（余明桂等，2013），因而提高企业数字

技术创新。

基于以上理论分析，本文提出研究假设 ：

假设 ：其他条件不变，数字经济政策促进了企业数字技术创新。

四、研究设计

（一）样本选择与数据来源

2012年开始，我国数字经济进入了相对快速的发展阶段，本文以 2012~2022年我国沪深A股上市公司为初始

样本，并依次按照以下程序进行筛选 ：（1）剔除金融、保险类样本 ；（2）剔除ST和 *ST公司样本 ；（3）剔除数据缺

数字经济政策赋能企业数字技术创新 ：效应与机制 
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失样本。最终获得 20 080个公司—年度观测值。为了减少极端值对回归结果的影响，对所有连续变量进行了1%和

99%的缩尾处理（Winsorize）。

数字专利数据来源于国家知识产权局，数字经济政策水平数据基于各地级市地方性法规、规范性文件等通过

Python获取，城市层面数据来自《中国城市统计年鉴》，公司层面的财务数据和行业数据均来源于CSMAR数据库。

（二）模型设计

为验证研究假设，参考Peng等（2024）、金环和蒋鹏程（2024）等的做法，本文建立模型（1）：

Patent =β0 +β1 Dig +β2 Control + INDUSTRY + YEAR + PROVINCE +ε                                                                  （1）

其中，Patent为企业申请的数字专利滞后一期数据，Dig为数字经济政策，Control为控制变量，INDUSTRY为

行业固定效应，YEAR为年份固定效应，PROVINCE为省份固定效应，ε为随机误差项。

前述理论分析指出，数字经济政策通过影响企业的融资约束、人力资本与风险承担提高企业的数字技术创新。

为了检验上述三条机制，参考江艇（2022）的做法，建立模型（2）：

X =β0 +β1 Dig +β2 Control + INDUSTRY + YEAR + PROVINCE +ε                                                                         （2）

其中，X分别指各个机制变量（融资约束、人力资本和风险承担），企业融资约束（KZ）采用KZ指数进行衡量，

企业人力资本水平（HC）分别采用研发人员比例（RDPersonRatio）和员工本科及以上教育背景比例（BENKE）进行

衡量，企业风险承担水平（RISK）用盈余波动性衡量。其他变量定义与模型（1）一致。

（三）变量说明

1.企业数字专利（Patent）

参考陶锋等（2025）的做法，本文根据《数字经济及其核心产业统计分类（2021）》标准，与企业专利的主分类号

进行匹配，收集并筛选企业申请的数字专利数量，采用加1再进行对数化处理所得数值，作为企业数字技术创新水

平的衡量指标（Patent）。进一步地，本文根据专利的主分类号识别专利类型，区分数字发明专利（Inventory）和非数

字发明专利（Non-Inventory）。

2.数字经济政策（Dig）

参考李研（2024）、陶锋等（2025）的做法，根据数字经济定义界定出 12个与数字经济发展相关的关键词，借助

Python软件爬取各地级市发布的地方性法规、规范性文件等，并通过识别文件标题，确定文件是否属于数字经济政

策文件。在识别数字经济政策文件的过程中，通过人工筛选将包含“组织申报”“绩效考核”“认定基地”“公示”等无

法直接体现具体措施的政策文件剔除，并进一步剔除现已失效的政策文件，最终统计出数字经济政策文件的数量，

并对数字经济政策文件数量进行加 1取对数处理后，作为数字经济政策水平的代理变量Dig。其中，与数字经济发

展相关的关键词具体包括 ：数字经济、数字化、大数据、云计算、人工智能、5G、区块链、物联网、智慧交通、智慧

能源、智慧医疗、智慧农业。

3.控制变量（Control）

参考唐要家等（2022）、胡增玺和马述忠（2023）、郑攀攀和庄子银（2024）的做法，控制了企业年龄（Firmage）、

企业规模（Size）、托宾Q值（TobinQ）、总资产收益率（ROA）、资本密集度（Cap_inten）、第一大股东持股比例（Top1）、

独立董事比例（Bodi）、资产负债率（Lev）、董事会规模（Bsize）、董事长与总经理兼任情况（Duality）、管理费用率

（Exp）、经营现金流量比（Flows）、产权性质（SOE）、经济发展水平（GDPrate）、产业结构（IND）等变量。

本文主要变量的说明详见表1。

五、实证结果与分析

（一）主要变量的描述性统计

表 2是各变量的描述性统计结果。其中，企业数字专利（Patent）最小值为 0，最大值为 5.784，标准差为 1.316，

可见各企业间的数字专利申请数量差异较大，数字专利水平相差明显。数字经济政策（Dig）最小值为 0，最大值为
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表 2  描述性统计结果

变量 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

Patent 20 080 0.891 1.316 0.000 5.784
Dig 20 080 1.294 1.190 0.000 4.477

Firmage 20 080 2.973 0.301 1.885 3.627
Size 20 080 22.223 1.295 19.867 26.430

TobinQ 20 080 2.053 1.283 0.811 10.282
ROA 20 080 0.056 0.041 0.001 0.226

Cap_inten 20 080 2.297 1.655 0.361 11.592
Top1 20 080 35.584 14.663 9.080 75.790
Bodi 20 080 0.375 0.053 0.286 0.571
Lev 20 080 0.391 0.194 0.032 0.862

Bsize 20 080 2.121 0.193 1.609 2.708
Duality 20 080 0.306 0.461 0.000 1.000

Exp 20 080 0.081 0.056 0.007 0.372
Flows 20 080 0.057 0.065 -0.164 0.261
SOE 20 080 0.329 0.470 0.000 1.000

GDPrate 20 080 7.411 3.687 -20.630 109.000
IND 20 080 0.402 0.107 0.158 0.675

表1  主要变量定义

变量名称 变量符号 变量说明

数字经济政策 Dig 年度地级市政府数字经济政策文件数量加 1 取对数

企业数字专利

Patent 年度企业申请的数字专利数量加 1 取对数

Inventory 年度企业申请的数字发明专利数量加 1 取对数

Non-Inventory 年度企业申请的数字实用新型专利和数字外观设计专利数量加 1 取对数

融资约束水平 KZ
-1.002×CF + 0.283×Q + 3.139×Lev-39.368×Div-1.315×CH， 其 中 CF 是 经
营现金流与总资产的比值；Q 为托宾 q 值；Lev 为资产负债率；Div 为股利支
付率；CH 为现金持有量与总资产比值

人力资本水平
RDPersonRatio 研发人员占总员工数量的比例

BENKE 企业员工中拥有本科及以上学历员工所占比例

风险承担水平 RISK 企业在观测时段内的 ROA 波动程度，即盈余波动性

企业年龄 Firmage 企业成立时间的自然对数

企业规模 Size 企业总资产的自然对数

托宾 Q 值 TobinQ 市场价值与资本重置成本之比

总资产收益率 ROA 净利润与资产总额之比

资本密集度 Cap_inten 资产总额与营业收入之比

第一大股东持股比例 Top1 企业第一大股东持股数量占总股数的比例（%）

独立董事比例 Bodi 独立董事人员占董事总人数的比例

资产负债率 Lev 总负债与总资产之比

董事会规模 Bsize 董事会人数的自然对数

董事长与总经理兼任情况 Duality 若董事长与总经理为同一人则取值为 1，否则为 0
管理费用率 Exp 管理费用占主营业务收入的比例

经营现金流量比 Flows 经营活动产生的现金流量净额与期末总资产额的比值

产权性质 SOE 若为国有企业则取值为 1，否则为 0
经济发展水平 GDPrate 地区 GDP 增长率（%）

产业结构 IND 地区第二产业增加值与 GDP 的比值

年份 YEAR 年份虚拟变量

行业 INDUSTRY 行业虚拟变量

省份 PROVINCE 省份虚拟变量

数字经济政策赋能企业数字技术创新 ：效应与机制 
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4.477，标准差为 1.190，可见不同地级市之间数字经济政策数量存在差异。各变量的描述性统计结果与已有文献基

本一致。

（二）基准回归结果

表 3为数字经济政策对企业数字技术创新的基准回归结果。第（1）列是未加入控制变量的回归结果，Dig的回

归系数为0.0986，在1%水平上显著。第（2）列为控制了公司特征和城市特征的回归结果，Dig的回归系数为0.0834，

在 1%水平上显著。说明数字经济政策显著提高

了企业数字技术创新水平，证明了本文假设。进

一步地，本文将数字专利区分为数字发明专利

（Inventory）和非数字发明专利（Non-Inventory），

并分别进行回归，结果如列 （3）和列 （4）所示，

Dig的回归系数均在 1%水平上显著。可见，数字

经济政策对企业不同类型数字专利均有显著的促

进作用。

（三）内生性问题

上述研究结论可能受到内生性问题的影响。

例如，存在某遗漏变量同时影响政府发布的数字

经济政策文件数量和企业数字技术创新 ；存在反

向因果关系，即在企业数字技术创新越多的地区，

政府可能发布更多的数字经济政策文件。为了缓

解可能存在的内生性问题，本文采用以下方法进

行检验。

1.工具变量法

本文首先构建工具变量进行回归。因企业数

字技术创新的成果可能会影响数字经济政策的实

施，并考虑到具备好的通信基础更有可能增强政

府数字关注度，故本文参考柏培文和喻理（2021）

的做法，选取 1984年各地级市邮局数和固定电话

数的综合指数（Index）作为工具变量。为检验工

具变量的有效性，本文依次进行了弱工具变量检

验和相关性检验。

工具变量回归的第一阶段模型为 ：

Dig =β0 +β1 Index +β2 Control + INDUSTRY + 

YEAR + PROVINCE +ε                                      （3）

工具变量回归的第二阶段中，选取第一阶段

Dig拟合值作为解释变量，采用Patent作为被解释

变量，回归结果如表4所示。

因年份变化与地级市划分调整等问题，样本

观测值少于基准回归样本。列（1）展现了第一阶

段的回归结果，Index系数在1%水平上显著为正，

证实了工具变量的相关性，并且 Cragg-Donald 

表3  基准回归结果

（1） （2） （3） （4）
Patent Patent Inventory Non-Inventory

Dig 0.0986*** 0.0834*** 0.0758*** 0.0435***

（0.0190） （0.0168） （0.0144） （0.0130）
Firmage -0.3780*** -0.2658*** -0.2621***

（0.0776） （0.0655） （0.0608）
Size 0.2908*** 0.2828*** 0.1867***

（0.0292） （0.0268） （0.0229）
TobinQ 0.0463*** 0.0507*** 0.0150

（0.0142） （0.0127） （0.0102）
ROA 0.8850* 0.5424 1.1131***

（0.5366） （0.4740） （0.4004）
Cap_inten -0.0568*** -0.0563*** -0.0309***

（0.0115） （0.0102） （0.0082）
Top1 -0.0017 -0.0018 -0.0009

（0.0014） （0.0013） （0.0011）
Bodi 0.1108 0.0018 0.1844

（0.4390） （0.3893） （0.3196）
Lev 0.3075** 0.1682 0.3480***

（0.1222） （0.1044） （0.0939）
Bsize -0.0526 -0.0917 -0.0165

（0.1345） （0.1236） （0.0938）
Duality 0.0765* 0.0746** 0.0512

（0.0405） （0.0352） （0.0320）
Exp 2.4415*** 2.2554*** 1.2816***

（0.4142） （0.3813） （0.2742）
Flows -0.9861*** -0.7914*** -0.6405***

（0.2364） （0.2132） （0.1722）
SOE 0.1039* 0.1386*** 0.0078

（0.0554） （0.0499） （0.0398）
GDPrate 0.0029 0.0014 0.0021

（0.0029） （0.0021） （0.0024）
IND -0.5465 -0.6793** -0.2140

（0.3415） （0.2882） （0.2706）
Constant 0.7826*** -4.5430*** -4.6657*** -3.0433***

（0.0312） （0.7342） （0.6729） （0.5620）
YEAR YES YES YES YES

INDUSTRY YES YES YES YES
PROVINCE YES YES YES YES

N 20 080 20 080 20 080 20 080
Adjust-R2 0.1326 0.1985 0.1995 0.1548

注 ：括号内表示企业层面的聚类稳健标准误 ；*、**、*** 分别表
示在 10%、5%、1% 水平上显著。下同。
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Wald F统计量结果显示不存在弱工具变量问题。列（2）第二阶段的回归结果与基准回归结果保持一致，说明数字经

济政策的实施增强了企业数字技术创新。

2.双重差分法

本文进一步基于政策文件出台的准自然实验识别因果关系，将数字经济政策在某一地级市首次实施的事件视

为外生冲击，借助DID方法进行检验。一般而言，数字经济政策的实施不会受到微观企业的显著影响，满足外生冲

击的假设条件。本文构建多时点双重差分模型来检验数字经济政

策实施对企业数字技术创新的影响。具体见模型（4）：

Patent  =β0 +β1 Treat i ×Post t +β2 Control + INDUSTRY +

 YEAR + PROVINCE +ε                                                                  （4）

其中，Treat i×Post t 表示数字经济政策虚拟变量，若企业 i所

属地区在 t年开始实施数字经济政策，则Treat i×Post t取值为1，否

则为 0。Patent、Control的含义与模型（1）保持一致。INDUSTRY、

YEAR和 PROVINCE分别表示行业、年份和地区固定效应。因

Treati 和Postt 分别被地区固定效应和年份固定效应吸收，故未加

入模型（4）中。

双重差分法有效的重要前提假设是趋同假设，即如果没有实

施数字经济政策，试验地区与非试验地区的变化趋势应保持平行。

为了检验这一点，本文在双重差分检验前，进行了事前趋势检验。

结果表明实施数字经济政策前，试验区地区与非试验区地区满足

平行趋势假设。

双重差分检验结果如表5列（1）所示，结果表明，Treati×Postt

系数在 1%的水平上显著为正，即数字经济政策显著促进了企业

数字技术创新。

3.倾向得分匹配法

为避免由于样本选择性偏差导致的回归结果偏误，本文进一

步采用倾向得分匹配方法以增强不同城市数字经济政策水平的可

比性，进而缓解可能存在的选择性偏差导致的内生性问题。具体

处理为，选取本文基准回归中的控制变量为协变量，采用 1：1近

邻匹配为处理组匹配控制组样本。匹配后处理组和控制组之间的

偏差显著降低，在一定程度上为匹配效果较好提供了证据。

表 5列（2）显示了倾向得分匹配后的回归结果，Treati×Postt

的系数显著为正，证明结论可靠。

（四）稳健性检验

1.替换核心变量

为增强结论可信度，本文用企业数字专利授权数加 1取对

数后的数值作为企业数字技术创新水平的另一种衡量方法，重

新估计模型（1）。结果如表 6所示，列（1）~（3）分别汇报了数字

经济政策对数字专利授权数（A-Patent）、数字发明专利授权数

（A-Inventory）和非数字发明专利授权数（A-Non-Inventory）的回

归结果，结论保持不变。

表4  工具变量回归结果

（1） （2）
Dig Patent

Dig 1.6110***

（0.4747）
Index 0.0009***

（0.0001）
Firmage -0.0876** -0.1967*

（0.0344） （0.1037）
Size -0.0208** 0.3241***

（0.0096） （0.0341）
TobinQ -0.0005 0.0344**

（0.0064） （0.0142）
ROA -0.3737* 1.3344**

（0.2253） （0.6095）
Cap_inten 0.0064 -0.0431***

（0.0039） （0.0117）
Top1 -0.0000 -0.0019

（0.0007） （0.0018）
Bodi 0.2824 -0.3680

（0.1852） （0.5050）
Lev 0.1693*** 0.0170

（0.0621） （0.1759）
Bsize 0.0629 -0.1526

（0.0588） （0.1614）
Duality 0.0261 0.0395

（0.0200） （0.0540）
Exp 0.0909 1.9439***

（0.1698） （0.4662）
Flows 0.0758 -0.9359***

（0.1096） （0.2791）
SOE -0.0211 0.1287*

（0.0252） （0.0675）
GDPrate 0.0047*** -0.0041***

（0.0014） （0.0039）
IND -4.0906*** 5.8135***

（0.1610） （2.0520）
Constant 2.2532*** -9.1388***

（0.2861） （1.4356）
YEAR YES YES

INDUSTRY YES YES
PROVINCE YES YES

N 19 090 19 090
Cragg-Donald 
Wald F 统计量

831.18
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2.考虑滞后效应

企业申请的数字专利数量可能会因为存在更长的滞后效应而不能及时反映到滞后一期结果中，为此，本文引入

第 t+2年、第 t+3年的数字专利申请数量分别作为被解释变量，并重新估计基准回归模型（1）。回归结果如表7列（1）

和列（2）所示，Dig的回归系数仍然在1%水平上显著为正，与前文保持一致。

3.更换估计方法

考虑到部分观测样本中企业数字技术创新的取值是 0，选择Tobit模型重新进行估计。实证结果如表 8所示，结

表5  双重差分和倾向得分匹配检验结果

（1） （2）
DID PSM

Patent Patent

Treati×Postt 0.1595*** 0.1633**

（0.0593） （0.0813）
Firmage -0.3572*** 0.1365

（0.0765） （0.1911）
Size 0.2810*** 0.1470**

（0.0290） （0.0724）
TobinQ 0.0352*** 0.0067

（0.0118） （0.0398）
ROA 0.7263 3.0645**

（0.4681） （1.3237）
Cap_inten -0.0316*** -0.0424*

（0.0088） （0.0250）
Top1 -0.0017 0.0048

（0.0014） （0.0035）
Bodi 0.0723 2.2116*

（0.4160） （1.1721）
Lev 0.3150*** 1.0525***

（0.1216） （0.3174）
Bsize -0.0451 0.3539

（0.1319） （0.2826）
Duality 0.0781* -0.0877

（0.0405） （0.1041）
Exp 1.9881*** 1.7124*

（0.3751） （0.8949）
Flows -0.8464*** -0.1718

（0.2107） （0.5182）
SOE 0.0997* 0.0558

（0.0557） （0.1247）
GDPrate 0.0042 0.0040

（0.0029） （0.0071）
IND -0.8736*** 0.5700

（0.3370） （0.7033）
Constant -4.3037*** -5.1538***

（0.7261） （1.8943）
YEAR YES YES

INDUSTRY YES YES
PROVINCE YES YES

N 20 080 20 009
Adjust-R2 0.1968 0.2681

表6  替换核心变量回归结果

（1） （2） （3）
A-Patent A-Inventory A-Non-Inventory

Dig 0.0624*** 0.0399*** 0.0401***

（0.0141） （0.0095） （0.0123）
Firmage -0.2926*** -0.1332*** -0.2277***

（0.0638） （0.0436） （0.0533）
Size 0.1721*** 0.1585*** 0.1133***

（0.0228） （0.0177） （0.0189）
TobinQ 0.0456*** 0.0487*** 0.0182*

（0.0122） （0.0092） （0.0096）
ROA -0.0859 -0.5091 0.5023

（0.4291） （0.3102） （0.3574）
Cap_inten -0.0341*** -0.0366*** -0.0184**

（0.0092） （0.0068） （0.0073）
Top1 -0.0013 -0.0015* -0.0003

（0.0012） （0.0008） （0.0010）
Bodi 0.1094 0.0519 0.2402

（0.3523） （0.2572） （0.2882）
Lev 0.2492** -0.0204 0.3268***

（0.1029） （0.0713） （0.0839）
Bsize 0.0179 -0.0043 0.0544

（0.1059） （0.0806） （0.0850）
Duality 0.0539 0.0467** 0.0397

（0.0331） （0.0234） （0.0277）
Exp 1.7621*** 1.5657*** 1.0221***

（0.3607） （0.2898） （0.2647）
Flows -0.8293*** -0.5333*** -0.6365***

（0.1893） （0.1432） （0.1548）
SOE 0.0482 0.0675** 0.0147

（0.0453） （0.0340） （0.0363）
GDPrate -0.0017 -0.0008 -0.0016

（0.0021） （0.0012） （0.0018）
IND -0.2843 -0.5145*** -0.0434

（0.2742） （0.1768） （0.2373）
Constant -2.5140*** -2.6969*** -1.7842***

（0.5753） （0.4363） （0.4757）
YEAR YES YES YES

INDUSTRY YES YES YES
PROVINCE YES YES YES

N 20 080 20 080 20 080
Adjust-R2 0.1636 0.1506 0.1325
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论依然成立。

六、机制研究

（一）融资约束机制

已有大量文献验证了缓解融资约束能够促进企业创新（鞠晓生等，2013），故本文检验数字经济政策对融资约

束的影响，以考察其中的融资约束机制。融资约束用KZ指数衡量，回归结果如表 9列（1）所示。可以看到，Dig系

数在5%水平上显著为负，即数字经济政策降低了企业的融资约束，融资约束机制得到验证。

表7  滞后效应处理回归结果

（1） （2）
Patent1 Patent2

Dig 0.0875*** 0.0798***

（0.0192） （0.0220）
Firmage -0.3669*** -0.3037***

（0.0817） （0.0868）
Size 0.2803*** 0.2961***

（0.0284） （0.0305）
TobinQ 0.0267* 0.0142

（0.0152） （0.0187）
ROA 1.5785*** 2.1282***

（0.5683） （0.6248）
Cap_inten -0.0589*** -0.0663***

（0.0122） （0.0133）
Top1 -0.0014 -0.0014

（0.0015） （0.0016）
Bodi 0.1657 -0.0841

（0.4533） （0.4784）
Lev 0.3380*** 0.3389**

（0.1287） （0.1372）
Bsize -0.0134 -0.0680

（0.1361） （0.1456）
Duality 0.0708* 0.0826*

（0.0426） （0.0466）
Exp 2.8685*** 3.4579***

（0.4206） （0.4464）
Flows -1.1075*** -1.1414***

（0.2398） （0.2636）
SOE 0.1120** 0.1109*

（0.0566） （0.0598）
GDPrate 0.0002 -0.0028

（0.0025） （0.0028）
IND -0.6530* -0.7742**

（0.3642） （0.3942）
Constant -4.4208*** -4.6969***

（0.7379） （0.7959）
YEAR YES YES

INDUSTRY YES YES
PROVINCE YES YES

N 16 717 13 811
Adjust-R2 0.2021 0.2039

表8  更换估计方法回归结果

（1） （2） （3）
Patent Inventory Non-Inventory

Dig 0.0838*** 0.0759*** 0.0432***

（0.0165） （0.0139） （0.0126）
Firmage -0.3791*** -0.2694*** -0.2570***

（0.0760） （0.0638） （0.0584）
Size 0.2736*** 0.2646*** 0.1717***

（0.0267） （0.0241） （0.0204）
TobinQ 0.0453*** 0.0498*** 0.0128

（0.0139） （0.0124） （0.0098）
ROA 0.8916* 0.5591 1.0790***

（0.5081） （0.4403） （0.3780）
Cap_inten -0.0561*** -0.0554*** -0.0300***

（0.0115） （0.0102） （0.0081）
Top1 -0.0013 -0.0015 -0.0005

（0.0014） （0.0012） （0.0010）
Bodi 0.1022 -0.0001 0.1982

（0.4245） （0.3713） （0.3082）
Lev 0.3153*** 0.1817* 0.3412***

（0.1195） （0.1012） （0.0913）
Bsize -0.0436 -0.0810 -0.0050

（0.1293） （0.1172） （0.0895）
Duality 0.0678* 0.0660** 0.0410

（0.0390） （0.0335） （0.0299）
Exp 2.4635*** 2.2787*** 1.2688***

（0.4170） （0.3812） （0.2739）
Flows -1.0327*** -0.8315*** -0.6815***

（0.2241） （0.1980） （0.1638）
SOE 0.1005* 0.1314*** 0.0112

（0.0536） （0.0477） （0.0383）
GDPrate 0.0028 0.0013 0.0020

（0.0028） （0.0020） （0.0023）
IND -0.5108 -0.6345** -0.1988

（0.3306） （0.2748） （0.2604）
Constant -4.8848*** -4.8125*** -3.2137***

（0.6726） （0.6087） （0.5023）
YEAR YES YES YES

INDUSTRY YES YES YES
PROVINCE YES YES YES

N 20 080 20 080 20 080
Pseudo-R2 0.0659 0.0725 0.0609
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为更深入揭示数字经济政策缓解融资约束的具体路径，本文进一步检验了数字经济政策对企业政府补助和税

收优惠的影响。具体地，使用企业当期政府补助数额加 1后取对数衡量政府补助（Subsidy）；使用企业的所得税费

用与税前利润的比值衡量税收负担（TaxBurden）。结果如表 9列（2）和列（3）所示，数字经济政策显著地增加了政

府补助、缓解了税收负担，进一步印证了数字经济政策推动的政府补助和税收优惠等措施有效缓解了融资约束。

（二）人力资本机制

高素质人才在企业创新研究中贡献关键力量（Azoulay等，2022）。数字经济政策通过营造宽松创新环境，促进

企业人力资本水平的升级，进而提高企业数字技术创新。本文选取研发人员比例（RDPersonRatio）和本科及以上学

表9  机制检验：融资约束机制

（1） （2） （3）
KZ Subsidy TaxBurden

Dig -0.0340** 0.0423*** -0.0073***

（0.0140） （0.0137） （0.0023）
Firmage 0.2663*** -0.2247*** 0.0289***

（0.0576） （0.0544） （0.0054）
Size -0.1078*** 0.9076*** 0.0052***

（0.0194） （0.0182） （0.0016）
TobinQ 0.3934*** 0.0067 -0.0009

（0.0337） （0.0116） （0.0019）
ROA -12.1037*** 1.6723*** 0.4335***

（0.6790） （0.4267） （0.0635）
Cap_inten -0.0357*** -0.1594*** 0.0108***

（0.0114） （0.0146） （0.0010）
Top1 -0.0086*** -0.0009 0.0000

（0.0011） （0.0011） （0.0001）
Bodi 0.1493 0.2119 0.0024

（0.3120） （0.3204） （0.0342）
Lev 6.7189*** 0.3324*** -0.0701***

（0.1135） （0.1084） （0.0115）
Bsize -0.1061 0.0512 0.0208**

（0.0913） （0.0943） （0.0103）
Duality -0.0949*** 0.0205 0.0000

（0.0313） （0.0293） （0.0037）
Exp 0.7443* 5.0743*** 0.2161***

（0.3821） （0.3637） （0.0320）
Flows -14.4855*** -0.3593* 0.1618***

（0.2312） （0.1962） （0.0254）
SOE 0.1663*** -0.1009** -0.0008

（0.0382） （0.0437） （0.0039）
GDPrate 0.0003 0.0061 0.0003

（0.0020） （0.0064） （0.0003）
IND 0.1856 -0.7287*** -0.0874***

（0.2215） （0.2487） （0.0168）
Constant 0.5173 -3.1494*** -0.2307***

（0.5138） （0.4866） （0.0485）
YEAR YES YES YES

INDUSTRY YES YES YES
PROVINCE YES YES YES

N 18 544 19 798 20 060
Adjust-R2 0.7413 0.5051 0.0964

表10  机制检验：人力资本机制

（1） （2）
RDPersonRatio BENKE

Dig 1.1101*** 0.0183***

（0.1429） （0.0050）
Firmage -3.1587*** -0.0141

（0.6588） （0.0245）
Size -0.0897 0.0217***

（0.2148） （0.0065）
TobinQ 0.8257*** 0.0135***

（0.1583） （0.0040）
ROA 12.7503*** 0.4298***

（3.9548） （0.1208）
Cap_inten 0.2327* 0.0055*

（0.1333） （0.0032）
Top1 -0.0435*** -0.0002

（0.0127） （0.0004）
Bodi 0.6163 0.1220

（3.8203） （0.1157）
Lev -3.6737*** 0.0374

（1.1552） （0.0341）
Bsize -1.0185 0.0032

（1.2376） （0.0415）
Duality 0.5973* 0.0109

（0.3495） （0.0111）
Exp 28.3810*** 0.2866**

（4.7444） （0.1260）
Flows -17.9379*** -0.2542***

（2.2474） （0.0622）
SOE 0.3984 0.0360**

（0.4699） （0.0151）
GDPrate 0.0553 0.0013*

（0.0524） （0.0008）
IND -4.4944* -0.1521*

（2.4561） （0.0866）
Constant 27.6016*** -0.2998*

（5.8683） （0.1764）
YEAR YES YES

INDUSTRY YES YES
PROVINCE YES YES

N 14 777 4 420
Adjust-R2 0.3411 0.3545
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历背景的员工比例（BENKE）作为人力资本水平的代理变量（Chen等，2014）。

表 10的结果显示，Dig系数均在 1%水平上显著为正，即数字经济政策显著促进了人力资本水平的提高。因此，

人力资本机制得到验证。

（三）风险承担机制

如前所述，数字经济政策有助于提高管理层数字技术创新的信心，从而增强企业的风险承担意愿，最终提升企

业数字技术创新。借鉴已有研究（余明桂等，2013）的做法，风险承担水平（RISK）采用ROA的波动率衡量。表 11

的回归结果表明，Dig系数在 1%水平上显著为正，即数字经济政策显著促进企业风险承担水平的提高，从而促进

企业数字技术创新，风险承担机制得到  

验证。

七、进一步分析

（一）企业异质性分析

为了进一步从企业横截面考察数字

经济政策对企业数字技术创新的影响差

异，本文从产权性质、产业属性和高管

团队数字特质三个方面进行深入探究。

1.产权性质

非国有企业面临的竞争压力较大，

外部融资难度相对较高，数字经济政策

带来的税收或补贴等形式的支持，更

可能激发其数字技术创新的动力。本

文将企业按照产权性质分为国有企业

（SOE=1）与非国有企业（SOE=0）两组，

并分别基于模型（1）进行回归，结果如

表 12所示。结果表明，数字经济政策对

企业数字技术创新的正向影响在国有企

业和非国有企业组中均显著，但在非国

有企业组中促进作用更大（组间系数差

异显著）。

2.产业属性

数字经济政策对企业的支持具有

很强的指向性，相对于非数字产业的企

业，数字产业的企业可以获得更多的政

策赋能，因此其数字技术创新的提升

效果可能更加明显。本文参考蒋为等

（2024）对数字企业定义的做法，通过识

别企业经营范围中是否包含人工智能技

术、区块链技术、云计算技术、大数据

技术、数字技术应用、通信信息技术和

软件技术研发等七个类别的关键词，将

表12  产权性质异质性

（1） （2）
SOE=1 SOE=0

Patent Patent

Dig 0.0793*** 0.0853***

（0.0302） （0.0199）
Firmage -0.2162 -0.4123***

（0.1578） （0.0832）
Size 0.3703*** 0.2528***

（0.0496） （0.0363）
TobinQ 0.0609** 0.0301**

（0.0302） （0.0124）
ROA -0.9783 1.2185***

（1.2236） （0.4724）
Cap_inten -0.0199* -0.0439***

（0.0110） （0.0109）
Top1 -0.0015 -0.0021

（0.0027） （0.0016）
Bodi -0.8294 0.4255

（0.6612） （0.5001）
Lev -0.2869 0.5255***

（0.2403） （0.1327）
Bsize -0.0939 -0.0257

（0.2333） （0.1480）
Duality 0.0105 0.0811*

（0.1032） （0.0433）
Exp 1.0372 2.5797***

（0.6367） （0.4571）
Flows -1.1419*** -0.7352***

（0.4110） （0.2302）
GDPrate -0.0090 0.0055*

（0.0058） （0.0033）
IND 0.2659 -1.0850***

（0.6458） （0.3689）
Constant -6.4304*** -3.5755***

（1.2273） （0.9213）
YEAR YES YES

INDUSTRY YES YES
PROVINCE YES YES

N 6 608 13 472
Adjust-R2 0.2648 0.1816
P-Value 0.080*

表11  机制检验：风险承担机制

（1)
RISK

Dig 0.0025***

（0.0006）
Firmage 0.0043**

（0.0020）
Size -0.0057***

（0.0006）
TobinQ -0.0006

（0.0006）
ROA 0.3175***

（0.0307）
Cap_inten 0.0009**

（0.0004）
Top1 -0.0002***

（0.0000）
Bodi 0.0088

（0.0114）
Lev 0.0091

（0.0056）
Bsize -0.0102***

（0.0037）
Duality 0.0015

（0.0013）
Exp 0.0153

（0.0121）
Flows -0.0238**

（0.0097）
SOE -0.0017

（0.0015）
GDPrate -0.0003***

（0.0001）
IND 0.0089

（0.0095）
Constant 0.1625***

（0.0156）
YEAR YES

INDUSTRY YES
PROVINCE YES

N 18 462
Adjust-R2 0.0985
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企业样本按照是否属于数字企业划分为数字企业（Digital=1）与非数字企业（Digital=0）两组，并分别按照基准回归

模型（1）进行检验，结果如表13所示。Dig的回归系数在列（1）和列（2）均显著，但组间系数差异显著，表明数字企

业具备更好的自身条件与内在动机，能更有效地运用数字经济政策产生的红利促进数字技术创新水平的提高。

3.高管团队数字特质

数字经济政策促进企业数字技术创新的效果不仅是由外因决定的，更是由企业自身决策和资源拥有情况决定

的。根据烙印理论和高阶理论，

企业中拥有信息技术工作经历

的高管团队（董监高）更加熟悉

数字经济发展和数字创新的新

动向，更能够结合数字政策红利

运用自身知识与资源进行数字

技术创新，从而使企业突破“不

愿转”“不会转”的困局，实现数

字化发展（刘锡禄等，2023）。因

此本文认为，数字经济政策促进

企业数字技术创新在拥有信息

技术背景高管团队的企业中表

现更佳。

本文参考刘锡禄等（2023）

的做法，按照是否拥有信息技

术背景高管将样本分为两组（具

备上述特质则 IT取值为 1，其他

取值为 0），并分别基于模型（1）

进行实证检验，结果如表 14所

示。Dig的回归系数在列（1）和

列（2）均显著，但组间系数差异

显著，表明数字经济政策对企业

数字技术创新的促进效应在拥

有信息技术背景高管团队的企

业更明显。

（二）地区禀赋异质性分析

根据资源依赖观，数字经济

政策对企业数字技术创新的影

响效果会因地区的禀赋差异而

不同。因此，本文基于地区维度

从金融发展水平和人才供给水

平两个方面进一步研究数字经

济政策促进数字技术创新的效

果差异。

1.金融发展水平

表13  产业属性异质性

（1） （2）
Digital=1 Digital=0

Patent Patent

Dig 0.0852*** 0.0424**

（0.0207） （0.0195）
Firmage -0.4008*** -0.1797**

（0.0918） （0.0797）
Size 0.2969*** 0.1893***

（0.0337） （0.0345）
TobinQ 0.0437*** -0.0040

（0.0146） （0.0121）
ROA 0.8811 0.0610

（0.5849） （0.5238）
Cap_inten -0.0466*** -0.0046

（0.0093） （0.0128）
Top1 -0.0028* 0.0011

（0.0017） （0.0015）
Bodi -0.1477 0.2084

（0.5149） （0.3801）
Lev 0.3346** 0.0275

（0.1502） （0.1450）
Bsize -0.0917 0.1397

（0.1646） （0.1179）
Duality 0.0879* 0.0391

（0.0496） （0.0392）
Exp 2.0744*** 1.1198**

（0.4287） （0.4927）
Flows -0.9954*** -0.4240*

（0.2716） （0.2186）
SOE 0.1335* 0.0876

（0.0687） （0.0570）
GDPrate -0.0010 0.0082*

（0.0032） （0.0047）
IND -0.7579* 0.2071

（0.4193） （0.2957）
Constant -4.1580*** -3.8441***

（0.8477） （0.8372）
YEAR YES YES

INDUSTRY YES YES
PROVINCE YES YES

N 13 651 6 409
Adjust-R2 0.2145 0.1233
P-Value 0.003***

表14  高管团队数字特质异质性

（1） （2）
IT=1 IT=0

Patent Patent

Dig 0.1149*** 0.0437**

（0.0301） （0.0178）
Firmage -0.3730*** -0.2417***

（0.1242） （0.0812）
Size 0.3787*** 0.2214***

（0.0489） （0.0292）
TobinQ 0.0429** 0.0182

（0.0184） （0.0138）
ROA 1.8684** 0.2322

（0.9356） （0.4342）
Cap_inten -0.0608*** -0.0206**

（0.0154） （0.0095）
Top1 -0.0035 0.0003

（0.0024） （0.0015）
Bodi -0.8116 0.1572

（0.7670） （0.3955）
Lev -0.0308 0.4111***

（0.2099） （0.1267）
Bsize -0.3297 -0.0068

（0.2488） （0.1180）
Duality 0.1907*** 0.0012

（0.0670） （0.0424）
Exp 2.0436*** 1.3735***

（0.5916） （0.4130）
Flows -0.9422** -0.6612***

（0.4111） （0.2024）
SOE 0.3007*** 0.0162

（0.1019） （0.0530）
GDPrate 0.0108* -0.0003

（0.0061） （0.0026）
IND -1.0514* -0.1886

（0.6194） （0.3200）
Constant -5.0210*** -3.7859***

（1.2104） （0.6997）
YEAR YES YES

INDUSTRY YES YES
PROVINCE YES YES

N 7 071 13 009
Adjust-R2 0.2272 0.1661
P-Value 0.000***
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本文在前述理论分析中指出，数字经济政策中涉及的政府补贴、税收优惠等强指向性措施，能够缓解企业融资

约束，进而促进企业数字技术创新。在金融发展水平较低的地区，企业面临的融资约束更加严重，因此，本文推测

在金融发展水平较低的地区，数字经济政策对企业数字技术创新的促进效应更加明显。

本文参考陶锋等（2017）的做法，用地区存贷余额之和与GDP之比衡量地区金融发展水平，比值越高意味

着金融发展水平越高。根据中位数的数值划分为金融发展水平较低地区（Finance=0）和金融发展水平较高地区

（Finance=1），结果如表 15所示。

列（1）和列（2）结果显示，在金

融发展水平较低的地区，数字经

济政策显著促进了企业数字技

术创新，但在金融发展水平较高

的地区，数字经济政策促进企业

数字技术创新的作用并不明显，

且组间系数差异显著。这个结果

也进一步验证了数字经济政策

在缓解融资约束方面的作用。

2.地区人才供给

数字经济政策能够通过促

进人才引进等措施提升企业的

人力资本水平，为企业数字技术

创新带来有利的人才因素，从而

促进企业数字技术创新。因此，

本文推测在人才供给不足的地

区，数字经济政策中的人才支持

政策会更加显著地促进企业数

字技术创新。

本文参考詹新宇和刘文彬

（2020）的做法，用地区普通高校

在校生人数与当地总人口数的

比值作为地区人才供给的度量

指标（Edunum），并根据中位数

的数值划分为人才供给不足的

地区（Edunum=0）和人才供给充

足的地区（Edunum=1），结果如

表 16所示。列（1）和列（2）的结

果显示，无论是在人才供给不足

和人才供给充足的地区，数字经

济政策对企业数字技术创新均

有显著的促进作用，但是在人才 

供给不足的地区，数字经济政策

促进企业数字技术创新的作用

表15  金融发展水平异质性

（1） （2）
Finance=0 Finance=1

Patent Patent

Dig 0.1037*** 0.0187
（0.0282） （0.0194）

Firmage -0.4062*** -0.3203***

（0.1033） （0.1080）
Size 0.2616*** 0.3169***

（0.0396） （0.0404）
TobinQ 0.0283* 0.0416**

（0.0153） （0.0165）
ROA 0.8841* 0.6482

（0.5168） （0.7930）
Cap_inten -0.0319* -0.0336***

（0.0183） （0.0086）
Top1 0.0009 -0.0039*

（0.0018） （0.0021）
Bodi 0.7026 -0.4148

（0.5852） （0.5543）
Lev 0.4903*** 0.0241

（0.1564） （0.1784）
Bsize -0.0505 0.0028

（0.1751） （0.1866）
Duality -0.0419 0.1836***

（0.0522） （0.0593）
Exp 2.1861*** 1.6336***

（0.5815） （0.4651）
Flows -0.9693*** -0.6821**

（0.2651） （0.3047）
SOE 0.1724** 0.0401

（0.0787） （0.0750）
GDPrate 0.0026 0.0017

（0.0029） （0.0085）
IND -0.0824 0.9235

（0.4479） （0.7826）
Constant -4.3933*** -5.4065***

（1.0128） （1.0322）
YEAR YES YES

INDUSTRY YES YES
PROVINCE YES YES

N 9 974 10 091
Adjust-R2 0.1594 0.2398
P-Value 0.040**

表16  地区人才供给异质性

（1） （2）
Edunum=0 Edunum=1

Patent Patent

Dig 0.1117*** 0.0804***

（0.0250） （0.0208）
Firmage -0.2314*** -0.5103***

（0.0840） （0.0893）
Size 0.2803*** 0.2840***

（0.0329） （0.0300）
TobinQ 0.0205 0.0523***

（0.0152） （0.0135）
ROA 2.2891*** -0.9783**

（0.6843） （0.4601）
Cap_inten -0.0426*** -0.0144*

（0.0131） （0.0083）
Top1 -0.0008 -0.0029*

（0.0016） （0.0016）
Bodi 0.0147 0.0874

（0.4558） （0.4955）
Lev 0.3778*** 0.2095

（0.1424） （0.1425）
Bsize -0.0103 -0.0834

（0.1488） （0.1530）
Duality 0.0958** 0.0471

（0.0471） （0.0478）
Exp 3.1777*** -0.1861

（0.4504） （0.4526）
Flows -0.8863*** -0.7169***

（0.2583） （0.2756）
SOE 0.0610 0.1456**

（0.0625） （0.0591）
GDPrate -0.0009 0.0235***

（0.0028） （0.0069）
IND -0.6499 -0.3608

（0.4140） （0.3648）
Constant -4.9726*** -3.8039***

（0.8296） （0.7545）
YEAR YES YES

INDUSTRY YES YES
PROVINCE YES YES

N 11 497 8 583
Adjust-R2 0.2031 0.1999
P-Value 0.034**

数字经济政策赋能企业数字技术创新 ：效应与机制 
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更明显，且组间系数差异显著，也进一步验证了人力资本机制。

八、研究结论与启示

数字技术创新是数字经济时代企业获得核心竞争力的关键。数字经济政策通过重塑企业的内外部环境，进而影

响企业行为。基于 2012~2022年A股上市公司的数字专利数据，本文探讨了数字经济政策赋能企业数字技术创新的

效应及机制。研究发现 ：第一，数字经济政策显著促进了企业数字技术创新，经过一系列内生性和稳健性检验后结

论仍然成立。第二，数字经济政策主要通过缓解企业融资约束、提升人力资本质量和提高风险承担水平三条机制促

进企业数字技术创新。第三，基于企业异质性的分析发现，数字经济政策对企业数字技术创新的作用在非国有企业、

数字企业和拥有信息技术背景高管团队的企业中表现更加明显。第四，基于地区禀赋差异的分析发现，数字经济政

策对企业数字技术创新的促进作用在金融发展水平较低和人才供给不足的地区中表现更加明显。

基于本文的结论，得出以下三点启示 ：第一，强化数字经济政策在驱动企业数字技术创新中的作用。政府部门

应建立创新补偿和激励机制破解数字技术创新的市场失灵问题，通过研发费用扣除、专项补贴和人才激励等政策工

具弥补企业数字技术创新的动能不足，推动数字经济政策赋能效应的持续释放，最终实现数字技术创新水平的提

升。第二，根据地区禀赋差异因地制宜地制定差异化的数字经济政策。例如，在金融发展水平较低的地区，数字经

济政策可以更多考虑专项补助和税收优惠等政策工具以缓解企业进行数字技术创新的融资约束 ；在人才供给不足

的地区，可以制定侧重于数字人才奖励、安家落户优惠等吸引人才方面的政策，有针对性地解决人力资本匮乏的问

题。第三，企业需在政策红利和数字技术变革的驱动下，构建“技术―人才”协同响应机制。首先，有效利用数字经

济政策提供的外部资源，聚焦于核心数字技术的研发，最大化数字经济政策的赋能效应。其次，重视人才队伍尤其

是高管团队的数字素养建设，通过内部培养和外部引进提升高管团队的数字素养和数字认知水平。
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The Impact of Digital Economy Policies on Corporate Digital 
Technology Innovation: Effect and Mechanism

LI Wenfei, CHEN Xueying

Abstract: Using data from A-share listed companies in China from 2012 to 2022 as a sample, 
this study investigates the empowering effect and underlying mechanisms of digital economy 
policies on corporate digital technology innovation. By constructing a digital economy policy index 
based on local government policy documents, we find that digital economy policies significantly 
enhance corporate digital technology innovation. The mechanisms driving this effect include 
alleviating financing constraints, improving human capital quality, and strengthening risk-taking 
capacity. Heterogeneity analysis reveals that the promoting effect is more pronounced in non-state-
owned enterprises, digital-native firms, and firms with executive teams possessing information 
technology expertise. Furthermore, accounting for regional endowment disparities, the policy’s 
impact is stronger in regions with lower financial development levels and insufficient talent supply. 
Our findings shed light on the mechanisms through which digital economy policies influence 
corporate digital technology innovation and offer actionable insights for local governments to tailor 
context-specific policies to empower corporate digital technology innovation.

Key words: digital economy policies; digital technology innovation; financial constraints; 
human capital; risk-taking

（责任编辑  张雨吟）

中
国
财
政
杂
志
社


