【科技论文题目不宜使用疑问句。题名是论文的总纲，是对论文核心内容的符合语言逻辑的简要表达，突出“谁”和“什么”】
创新型城市试点对企业数字化转型的政策效应及其传导机制
——基于双重差分方法的准自然实验
姜  浩，邓  峰
（新疆大学经济与管理学院，新疆乌鲁木齐 830046）

摘要：创新型城市试点政策是中国建设创新型国家的战略部署，但目前基于微观企业层面、采取定量方法对其是否以及如何影响企业的数字化战略选择的相关研究缺乏。因此，在数字经济时代下，为给中国进一步推动企业利用制度优势实现数字化转型提供经验证据，从制度层面的视角，以微观企业数字化转型为研究对象，利用Python软件对2004－2020年中国上市企业年报关键词进行文本挖掘，构建企业数字化转型指标，运用多时点的双重差分（DID）模型考察创新型城市试点对企业数字化转型的政策效应及其作用机制。结果发现，相较于非试点城市，试点城市内的企业更加易于开展数字化转型，且这一政策效果在非国有企业、资本密集型行业的企业以及技术密集型行业的企业中更为显著；而且，创新型城市试点能够通过缓解企业融资约束、促进科技人才集聚和优化创新环境（硬环境和软环境）对企业数字化转型产生影响。据此，提出进一步总结创新型城市试点建设的经验、因企制宜地采用差别化的激励扶持政策，以及重视资金、人才、新型基础设施建设和知识产权保护等政策传导渠道等相关政策建议。
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Policy Effect and Transmission Mechanism of Innovative City Pilot on the Enterprises Digital Transformation: Quasi-natural Experiments Based on Two-fold Differential Methods
Jiang Hao, Deng Feng
(School of Economics and Management, Xinjiang University, Urumqi 830046, China)

Abstract: The pilot policy of innovative city is the strategic deployment of China to build an innovative country. However, there is a lack of relevant research on whether and how it affects the digital strategy choice of enterprises based on the micro-enterprise level and adopting the quantitative methods. Therefore, in the era of the digital economy, in order to provide empirical evidence for China to further promote enterprises to use institutional advantages to achieve digital transformation, from the perspective of the institutional level, taking the digital transformation of micro enterprises as the research object, this paper uses Python software to conduct text mining on keywords in the annual reports of listed companies in China from 2004 to 2020, and constructs enterprise digital transformation indicators, further uses a multi-temporal difference-in-difference model (DID) to examine the policy effect of innovative city pilots on enterprise digital transformation and its mechanism of action. It is found that compared with non-pilot cities, enterprises in pilot cities are more likely to carry out digital transformation, and this policy effect is more significant among non-state-owned enterprises, enterprises in capital-intensive industries, and enterprises in technology-intensive industries. Besides, innovative city pilots have an impact on enterprise digital transformation by easing enterprise financing constraints, promoting the agglomeration of scientific and technological talents, and optimizing the innovation environment (hard environment and soft environment). Accordingly, the paper puts forward relevant policy suggestions such as further summarizing the experience of innovative city pilot construction, adopting differentiated incentive and support policies according to enterprises, as well as paying attention to policy transmission channels like the capital, talent, new infrastructure construction and intellectual property protection, etc. 
Key words: innovative city; digital transformation; financing constraint; talent gathering; innovation environment
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0   引言
随着大数据、云计算、人工智能和物联网等新一代信息技术的深度应用，数字经济已成为拉动各国经济增长的新动能[1]【这一典型事实有何引用文献[1]的必要？！】。党的二十大报告进一步提出加强网络强国、数字中国建设的战略部署，“数据+技术”要素融合已成为激发传统要素活力[2] 【源自党的二十大报告精神，并无产生新的信息，不存在引用文献[2]的必要】、促进经济实现中国式现代化发展的新引擎。企业是产业转型升级、经济提质增效的微观主体，企业数字化转型也是数字经济发展的微观基础[3] 【重新调整文献序号。下同】，中国《“十四五”数字经济发展规划》也将促进企业数字化转型作为重点发展任务之一。截止到2021年12月31日，中国仅有16%的企业在数字化转型方面初见成效，大部分企业都因自身基础技能薄弱、投入高昂成本、转型阵痛期等原因面临着“不会转”“不敢转”“不能转”的困局[4]，即使已开展数字化转型的企业，其在数字技术等方面的应用也只处于探索阶段。有研究表明，数字化转型有利于企业节约成本、提升效率，促进企业全要素生产率提升[5]。在数字经济的带领下，中国许多企业已将数字化作为战略变革的重心，力求通过数字化转型提升企业的效益和竞争力。因此，如何促进企业实现数字化转型成为学界与业界重点关注和解决的现实问题。
数字经济作为重要的社会技术现象和制度现象[6]，其落脚点在于企业数字技术变革[2]，因此从制度层面考察企业数字化转型的成因至关重要。鉴于试点政策作为中国政治和行政过程中的基础性制度[7]，从政府试点政策视角分析影响企业数字化转型因素是必要的。中国于2008年实施的创新型城市试点政策（以下简称“试点政策”）作为一项外部性事件冲击，可能会对企业数字化转型产生一定的影响[8]。具体而言，在数字经济时代，创新型城市以数字技术创新为主要导向，会重点加强信息化、网络化在内的基础设施投入力度，拓宽包括大数据、物联网和云计算等在内的信息技术应用范围，促进企业转型升级[9]。可见，创新型城市试点政策的实施无疑为企业数字化转型提供了有利契机[10]。
对于创新型城市试点政策的研究，学者们分别从宏观和微观视角评估了试点政策的经济效应。宏观层面上，部分学者从资源配置角度进行分析，如有研究认为创新型城市建设有利于产业集聚、科技人才集聚以及产业升级[11]，有研究认为还能提升城市创业活跃度与产学研知识研发效率和转化率[12]，即通过动态调整创新资源的均衡分布提升城市创新水平[13]。基于微观企业层面的相关研究相对较少[14]【这里不是本文笔者通过文献分析得出的论断吗？为何要引用文献[14]?】，其中如杨仁发等[15]的研究，主要探讨了创新型城市建设是否有利于企业全要素生产率、创新数量和创新质量的提升，但由于地方政府目标考核压力的存在，导致试点政策对企业创新的激励效果在不同所有制企业中存在差异[16]。
对于数字化转型，学者们集中探讨了数字化转型对企业运营管理、商业模式、业务流程乃至价值创造系统的影响，如闫昊生等[17]、Verhoef等[18]研究发现，数字化转型通过对企业内部进行改进与创新，最终带来企业产品和服务创新、商业模式创新以及运营效率提升等。综合而言，学者们主要从技术、社会和组织3个层面对企业数字化转型的驱动因素进行了研究[19]。技术驱动论的观点是，企业数字化转型需要依靠数字技术叠加进行，实现从技术获取到技术落实的动态转化，如van Tonder等[20]、Wiesboeck等[21]的研究，即数字技术通过对组织结构、商业模式等方面的动态调整和技术渗透，推动企业商业模式向数字化方向转变[22]。社会驱动论认为，企业数字化转型因自身能力以及资源等不足，受财政政策、人力资本、传统基建、制度变革等方面的影响，如史宇鹏等[23]、毛宁等[24]的研究，即数字化转型也取决于企业所处的外部环境[25]。组织驱动论将企业数字化转型看作是组织改进和重大变革的过程，认为数字化转型依赖于组织中具有的资源，企业是否进行数字化转型取决于组织高层的支持态度[26]；而管理者所具有的数字领导力是决定企业数字化转型成功的首要因素[3]，企业创新的组织文化、数字化战略、数字化思维的员工、数字化转型团队等是企业数字化转型成功的关键因素[27]。
纵观现有相关文献，学者们对企业数字化转型的影响因素已展开较为全面的研究，但仍有待补充：其一，大多是基于定性分析，采用定量估计方法评估驱动企业数字化转型因果效应的研究有待进一步扩展；其二，关于企业数字化转型的制度成因探讨尚不充足，从创新型城市试点视角探讨影响企业数字化转型的研究仍有待扩展。作为国家层面的制度安排，创新型城市试点政策重点关注企业创新，相关优惠政策和制度红利理应会影响企业数字化战略选择。因此，亟需从制度层面考察中国创新型城市试点对企业数字化转型的政策实施效果，以明确两者之间的内在联系。因此，本研究从中国创新型城市试点的视角切入，利用多时点双重差分法论证试点政策对企业数字化转型的影响，试图揭示创新型城市试点政策影响企业数字化转型的内在“黑箱”，为企业数字化转型的成因提供合理的解释，并探讨在不同边界条件下试点政策对企业数字化转型赋能效力的差异，以期从制度视角为丰富影响企业数字化转型的研究体系提供参考。
1  机制分析与研究假说
企业数字化转型作为系统性、持续性的变革创新，具有周期长、难度大、高不确定性以及正外部性等特点，再加上数字化转型所涉及的相关人力、物力均需要企业持续投入高昂的成本，导致中国大部分企业目前仍处于数字化转型的观望阶段[4]。此时，政府的引导对企业顺利实现数字化转型尤为重要。创新型城市试点政策作为政府驱动下的制度安排，可以聚集各种创新要素和资源实现城市创新发展[13]，理应也能对企业数字化转型产生一定的影响。具体地，本研究认为，创新型城市试点政策主要从以下3个方面对企业数字化转型产生了影响：
第一，缓解融资约束。资金约束是企业发展进程中面临的重要阻碍，特别是对于耗时更长、风险巨大的数字化转型而言，保障资金的充足显得尤为重要。依据资金的充裕程度，企业会在较易实现的“短平快”投资项目与难度巨大的数字化项目间作出抉择[2]，因此，充足稳定的研发资金是确保企业顺利实现数字化转型不可或缺的要素资源[4]。创新型城市建设能够缓解资金约束问题，促进企业加大研发资金投入，有利于企业实现数字化转型。一方面，与非试点城市相比，试点城市能够发挥政策租金效应[15]，即试点城市的企业能够享受更多的政策优惠，如设立专项建设基金、实施财政补助和税收优惠等相关政策（相当于直接或间接地增加了企业现金流），帮助企业解决或缓解资金约束问题。另一方面，依据信号理论[28]，创新型城市建设能够将有关支持创新活动的利好信息向外界投资者传递，有利于风险投资者及时了解和掌握相关创新活动的信息，增加风险投资，为企业数字化转型提供资金支持。此外，试点政策对风险投资发展的支持有利于风险投资机构的集聚。相较于传统融资中介，风险投资机构除了直接为企业提供资金支持外，还能利用风险识别优势，将经识别认证的质量信息传递给其他外部投资者，形成认证效应，为企业吸引更多的资金支持[11]。可见，通过风险投资可以为企业营造一个良好的金融服务环境，提高创新型城市的金融服务水平、降低企业融资约束，鼓励企业开展数字化转型。
第二，促进科技人才集聚。人是技术创新活动中核心的要素，高端科技人才是企业成功实现数字化转型的关键因素[3]。研究表明，中国企业难以实现数字化转型的原因之一便是人才储备匮乏[23]。创新型城市试点需要掌握较高技术和知识水平的科技人才广泛参与[9]，即创新型城市试点会增加对高技能人才的需求量，为企业数字化转型积累优质的人力资本。具体而言，各试点城市通过制定创新型人才引进计划等相关政策，开始了“抢人大战”，例如，从户口安置、科研补助以及解决住房问题等方面为高素质人才提供生活和工作便利，为城市集聚一大批优秀的人才和科研团队[13]。而人力资本是企业数字化的重要基础，以人工智能等为主的数字技术应用会增加对高技能劳动力的需求量[29]，用以匹配创造出的新的高级别的任务。研究表明，高技能科技人才可以有效匹配信息通信技术带来的生产方式和组织变革，提升信息通信技术生产率[30]。其一，科技人才的集聚有利于建立政产学研联动的协同创新模式，能够更高效地进行信息共享、知识整合及观点传播，最大限度释放数字技术的价值，提升数字技术的使用效率，突破尖端数字技术瓶颈[31]，推动数字技术的更新与迭代发展。其二，高技能研发人员也能较好地把握数字技术未来发展的方向，及时更新企业数字化创新模式，在满足客户需求的基础上创造出更具竞争优势的数字化产品，降低产品在数字化创新中所产生的不必要费用和错试成本[3]，为企业实现数字化、智能制造转型升级提供帮助。
第三，优化创新环境。数字化转型具有较高的信息化和技术化特征，需要研发创新作为技术支撑[32]，良好的创新环境是激励企业积极开展技术创新的外部条件。创新型城市试点政策能为企业在管理创新、技术创新以及知识产权保护创新等方面营造良好的创新环境[16]，通过加强基础设施建设和完善知识产权保护制度激励企业积极开展数字创新活动，促进企业实现数字化转型。其一，数字基建是支撑数字经济发展的硬件设施，也是企业数字化转型的技术工具[23]。创新型城市会致力于数字基础设施建设，积极地营造便利的交通和通信条件，如试点城市加大对信息化、网络化等相关基础设施建设，积极开发和拓宽大数据、云计算、人工智能等新兴网络基础设施的应用范围，加强研发基地建设和资源共享网络建设，等等。一系列信息化、网络化的基础设施建设通过信息元的流动，能够打破时空限制，促进数字技术与知识的交流和传播，缓解数字创新活动中信息不对称问题[33]，为企业实现数字化转型提供良好的信息化环境。其二，数字化转型具有明显的技术增值特征，会为企业带来新产品、新技术和商业模式创新，产生大量商标和专利等知识产权，而由于数据所具有的特性，可能产生产权不清与信息泄露等安全性问题，这不仅给企业数字化技术应用带来极大风险，还会抑制企业数字化转型的意愿[23]。创新型城市试点政策能够制定完善的知识产权保护制度，通过建立更加标准规范的法律法规体系、健全更加有效的市场发展机制，更大程度地保证企业数字化技术研发与应用，如出台网络安全保护条例，推动数据权益方面的立法工作等[31]，进而有效释放数字技术的红利，促进数字技术在企业间的开放与共享，激励企业加大对数字化产品和技术的投入力度，促进企业加快数字化转型进程。
综上分析，提出如下假设：
H1：其他条件一定的情况下，创新型城市试点政策能够促进企业数字化转型。
H2：其他条件一定的情况下，创新型城市试点政策可以通过缓解企业融资约束、促进科技人才集聚和优化创新环境3条途径促进企业数字化转型。
2  模型构建、变量设定与数据来源
2.1  模型构建
为验证创新型城市试点对企业数字化转型的影响，将中国在2008年及以后设立的创新型城市作为自然实验，因为试点城市为分批次进行设立，所以建立如下多时点的双重差分（difference-in-difference, DID）模型进行分析。                                                           
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式（1）中：表示企业在年度的数字化水平；表示企业在年度是否享受创新型城市试点政策；表示一系列控制变量；、和分别为时间、行业和地区固定效应；表示随机误差项。
2.2  变量设定
（1）数字化转型（Digital）。借鉴吴非等[1]和袁淳等[34]学者的做法，通过Python软件构建与数字化相关的学术词典，从企业年报中的“管理层讨论与分析”（MD&A）提取出和数字化相关的词与学术词典核对，将核对后的词频数相加后，除以年报MD&A语段长度再乘100来衡量企业数字化水平。
（2）创新型城市试点（Inno_City）。首先设置实验组与对照组（treat），若该城市是创新型城市，则取1（实验组），否则取0（对照组）；然后设置年份虚拟变量（post），若该地区当年实施了试点政策，则取1，否则取0；最后构造出创新型城市试点指标（treat×post）。
（3）控制变量。参考已有研究，选取以下控制变量：1）大股东资金占用（Occupy），用其他应收款与总资产之比表示；2）总资产周转率（ATO），用营业收入与平均资产总额之比表示；3）托宾Q值（Tobin Q），用（流通股市值+非流通股股份数×每股净资产+负债账面值）与总资产之比表示；4）现金流比率（Cashflow），用经营活动产生的现金流量净额与总资产之比表示；5）独立董事比例（Indep），用独立董事与董事人数之比表示；6）两职合一（Dual），总经理与董事长同时兼任，取1，否则为0；7）资产负债率（Lev），用总负债与总资产之比表示；8）企业规模（Size），用总资产取对数表示；9）企业年龄（Age），用当前年份与成立年份差值取对数表示；10）产权性质（Soe），国有企业取1，否则取0。同时考虑其他政策可能存在的干扰，参考赖晓冰等[2]、Chen[35]的研究，也进一步将智慧城市试点政策（SM City）、低碳城市试点政策（LC City）和宽带中国试点政策（BD City）加以控制。
2.3  数据来源
选取2004－2020年中国沪深A股上市企业作为样本，数据来自国泰安和Wind数据库。为保证实证检验可靠有效，回归前对相关数据进行相关处理：（1）剔除ST、*ST及金融保险类等特殊企业；（2）剔除与软件、信息技术或互联网相关行业的企业样本，因为这类企业本身就和数字化相关，与其他行业存在很大差别；（3）剔除具有特殊行政及经济地位地区（直辖市、计划单列市等）的企业样本。最终得到26 406个观测值，对各连续变量进行双边1%的Winsor缩尾处理以减少极端值的影响。所有变量描述性统计结果如表1所示。
表1  变量描述性统计结果
	类别
	符号
	样本量/个
	均值
	最小值
	最大值
	标准差

	被解释变量
	Digital
	26 406
	0.327 
	0
	4.300 
	0.736

	解释变量
	Inno_City
	26 406
	0.544
	0
	1.000 
	0.498 

	中介变量
	KZ
	21 013
	0.803 
	−5.920 
	4.447 
	1.752

	
	Hum
	23 876
	0.041 
	0.009 
	0.115 
	0.025 

	
	Innov_Net
	23 872
	0.394 
	0.015
	1.642
	0.345

	
	Innov_Gov
	26 207
	0.089
	0.033 
	0.161
	0.028 

	控制变量
	Occupy
	26 406
	0.019
	0
	0.197 
	0.031 

	
	ATO
	26 406
	0.683
	0.073 
	2.650 
	0.461 

	
	Tobin Q
	26 406
	1.882
	0
	8.003
	1.213 

	
	Cashflow
	26 406
	0.049
	−0.163
	0.249 
	0.071 

	
	Indep
	26 406
	0.370
	0.273
	0.571 
	0.053

	
	Dual
	26 406
	0.248
	0
	1.000 
	0.432

	
	Lev
	26 406
	0.436
	0.056
	0.899 
	0.206

	
	Size
	26 406
	21.956
	19.657
	25.514 
	1.216 

	
	Age
	26 406
	15.829
	3.000 
	31.000 
	6.085

	
	Soe
	26 406
	0.385 
	0
	1.000 
	0.487

	
	LC City
	26 406
	0.450 
	0
	1.000 
	0.497 

	
	BD City
	26 406
	0.353 
	0
	1.000 
	0.478 

	
	SM City
	26 406
	0.197 
	0
	1.000 
	0.398 



3  实证分析
3.1  基准分析
表2报告了基于式（1）的基准回归结果。从混合普通最小二乘法（OLS）的估计结果可见，创新型城市试点的双重差分项系数显著为正，说明试点政策可以驱动企业进行数字化转型，且控制时间、行业和地区固定效应后，核心解释变量的回归系数依旧显著为正；全部控制后，创新型城市试点的双重差分项系数仍显著为正，通过了1%的显著性检验。通过对比发现，全部控制的模型的拟合效果最好，因此以此模型作为基准回归较为准确的估计。综上，在其他因素不变的情况下，试点政策的实施有助于推动企业数字化转型，假设1得到验证。
表2  变量基准回归结果
	变量
	Digital

	
	混合OLS
	控制时间、行业和地区固定效应
	加入控制变量

	
	
	
	混合OLS
	控制时间、行业和地区固定效应

	Inno_City
	0.262 ***
	0.112 ***
	0.191***
	0.113***

	
	(4.334)
	(5.511)
	(6.320)
	(5.319)

	Occupy
	
	
	0.796***
	0.814***

	
	
	
	(3.660)
	(3.821)

	ATO
	
	
	0.159**
	0.076**

	
	
	
	(2.711)
	(2.830)

	Tobin Q
	
	
	0.050**
	0.019**

	
	
	
	(2.552)
	(2.216)

	Cashflow
	
	
	−0.514***
	−0.349***

	
	
	
	(−3.096)
	(−4.419)

	Indep
	
	
	0.388***
	0.289***

	
	
	
	(5.161)
	(3.474)

	Dual
	
	
	0.068***
	0.043**

	
	
	
	(3.512)
	(2.635)

	Lev
	
	
	−0.356***
	−0.232***

	
	
	
	(-6.534)
	(-7.732)

	Size
	
	
	0.084***
	0.057***

	
	
	
	(3.244)
	(3.247)

	Age
	
	
	0.004
	−0.005***

	
	
	
	(1.542)
	(−3.810)

	Soe
	
	
	−0.166***
	-0.099**

	
	
	
	(−3.814)
	(−2.375)

	LC_City
	
	
	0.142***
	0.105***

	
	
	
	(6.660)
	(4.346)

	BD_City
	
	
	0.209***
	0.082***

	
	
	
	(3.095)
	(3.616)

	SM_City
	
	
	0.033*
	−0.011 

	
	
	
	(2.074)
	(−1.173)

	Constant
	0.184**
	-0.146***
	−1.832***
	−1.352***

	
	(2.546)
	(−4.574)
	(−3.158)
	(−3.293)

	N/个
	26 406
	26 406
	26 406
	26 406

	R2
	 0.031 
	0.164 
	0.100 
	0.182 


注：1）括号内为t值；2）***、**、*分别表示1%、5%和10%的显著性水平。下同。

3.2  多时点双重差分模型的有效性检验
3.2.1  平行趋势检验
使用DID模型的前提是试点政策执行前实验组与对照组具有相同的变化趋势，故而基于事件研究法考察试点政策实施前企业数字化转型是否满足平行趋势。构造检验模型如下：
【式（2）内：1.五连点改为三连点；2.下标Ind改为正体】

 

                          （2）

式（2）中，为政策实施窗口，政策实施当年取1，其他年份取0。
试点政策于2008年实施且首批仅包括深圳市，第二批试点城市名单于2010年颁布并且试点城市数量达到最大规模，所以主要判断10期内的变化趋势。样本期间为2004－2020年，存在部分城市没有多于−4期的情况，因此将−4期之前的时间归并至−4期，以避免多重共线性的影响。结果如图1所示，在试点政策实施前各年份的系数均在0值上下浮动，且并未通过显著性检验，说明在政策执行之前实验组与对照组无显著差异，通过了平行趋势检验。
【图3：纵坐标标目字的位置对照我刊规范要求修改，应为自下而上连读】
[image: 平行趋检验重画]
图1  样本企业数字化转型的平行趋势检验

3.2.2  安慰剂检验
考虑到非偶然性事件的发生可能导致估计结果有偏，故而通过随机抽取试点试验区和随机设定试点政策实施时点进行安慰剂检验，随机生成的伪处理组按理不会对企业数字化转型产生显著影响。将上述抽取过程重复500次，以避免小概率事件对回归结果的干扰。依据估计结果绘制了核密度分布图和概率分布图，如图2所示，可见无论是随机抽取试验区还是随机设定政策实施时点，安慰剂检验的伪回归系数值均集聚于0值附近，远小于实际估计系数（0.113），且P值大部分均大于0.1，说明试点政策对企业数字化转型的影响并非偶然性事件，验证了本研究结果的可靠性。








【图4：1.各分图左纵坐标标目字的位置对照我刊规范要求修改，应为自下而上连读。2.个分图横坐标轴上的数值除“0”，其他均应统一小数位数，如“−0.05”改为“−0.050”。3.各分图右纵坐标标目中字母P、线段示例中字母P，均分别改为斜体】

[image: 随机抽取试验区]
[image: 随机设定政策时点]
图2  样本企业数字化转型的安慰剂检验

3.3  稳健性检验
3.3.1  基于多时点PSM-DID模型的检验
进一步通过倾向得分匹配（PSM）方法，为每一个处理组匹配可观察的特征最相似的对照企业，以避免样本选择偏误。使用面板数据转换法与逐期匹配法，按照1比2最近邻匹配法进行PSM，运用多时点DID对匹配数据重新回归。结果如表3所示，创新型城市试点的系数均显著为正，即试点政策会显著促进企业数字化转型。
3.3.2  替换数字化转型指标和回归方法的检验
考虑到数字化转型衡量指标的差异以及部分词频数为0的情况，因此又进一步进行了以下稳健性检验：一是采用企业上市公司年报中数字化词频数与总词频数之比重新构建企业数字化转型的测度变量；二是因部分企业尚未开展数字化转型，故与数字化相关的词频数为0而导致数据截留问题，故选用Tobit模型重新进行估计。结果见表3，核心变量的系数均显著为正，表明本研究结论较稳健。
3.3.3  遗漏宏观变量的检验
在研究样本期内，考虑地区政府支持与产业结构等宏观层面因素对数字化转型的影响，故而将政府支持（采用政府财政支出与地区生产总值GDP之比衡量）和产业结构（采用第三产业增加值与第二产业增加值之比衡量）加以控制，以更好地识别试点政策对企业数字化转型的净效应。结果见表3，在控制了宏观因素影响后，创新型城市试点对企业数字化转型的估计系数依旧在1%的水平上显著为正，说明本研究的回归结果具有稳健性。
【表3：各数值统一小数位数】
表3  变量基准回归结果的稳健性检验
	变量
	Digital

	
	截面PSM-DID
	逐年PSM-DID
	替换被解释变量
	Tobit回归
	遗漏变量

	Inno_City
	0.073***
	0.074***
	0.105***
	0.147***
	0.045***

	
	(8.069)
	(8.315 7)
	(4.647)
	(3.198)
	(6.343)

	Occupy
	0.812***
	0.774***
	1.120***
	2.114***
	0.796***

	
	(3.841)
	(3.737)
	(4.266)
	(3.761)
	(3.628)

	ATO
	0.076**
	0.077**
	0.120***
	0.173***
	0.076**

	
	(2.853)
	(2.870)
	(3.148)
	(3.711)
	(2.827)

	Tobin Q
	0.019**
	0.019**
	0.030***
	0.034**
	0.019**

	
	(2.216)
	(2.182)
	(4.028)
	(2.485)
	(2.187)

	Cashflow
	−0.352***
	−0.364***
	−0.539***
	−0.875***
	−0.348***

	
	(−4.416)
	(−4.832)
	(−2.976)
	(−4.297)
	(−4.418)

	Indep
	0.258***
	0.247***
	0.174*
	0.529*
	0.260***

	
	(3.267)
	(2.994)
	(1.793)
	(1.652)
	(3.326)

	Dual
	0.041**
	0.041**
	0.086***
	0.077**
	0.041**

	
	(2.643)
	(2.693)
	(5.878)
	(2.009)
	(2.627)

	Lev
	−0.235***
	−0.230***
	−0.293***
	−0.581***
	−0.233***

	
	(−7.895)
	(−7.131)
	(−6.208)
	(−5.452)
	(−7.981)

	Size
	0.057 ***
	0.057***
	0.122***
	0.147***
	0.058***

	
	(3.272)
	(3.218)
	(4.231)
	(7.514)
	(3.270)

	Age
	−0.005***
	−0.004***
	−0.007***
	−0.009**
	−0.004***

	
	(−3.624)
	(−3.533)
	(−5.028)
	(−2.272)
	(−3.363)

	Soe
	−0.097**
	−0.098**
	−0.162***
	−0.224***
	−0.099**

	
	(−2.385)
	(−2.389)
	(−2.994)
	(−4.593)
	(−2.391)

	LC_City
	0.105***
	0.106***
	0.142***
	0.193***
	0.096***

	
	(4.347)
	(4.384)
	(6.158)
	(4.107)
	(3.640)

	BD_City
	0.082***
	0.080***
	0.157***
	0.099**
	0.070**

	
	(3.630)
	(3.707)
	(6.783)
	(2.248)
	(2.796)

	SM_City
	−0.011 
	−0.012
	−0.035*
	0.004 
	−0.004

	
	(−1.183)
	(−1.282)
	(−2.010)
	(0.097)
	(−0.378)

	Industrial
	
	
	
	
	0.280*

	
	
	
	
	
	(2.043)

	Support
	
	
	
	
	0.471

	
	
	
	
	
	(1.197)

	Constant
	−1.332***
	−1.314***
	−2.680***
	−5.721***
	−1.452***

	
	(−3.341)
	(−3.268)
	(−4.339)
	(−12.270 2)
	(−3.589)

	年份
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	行业
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	地区
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N/个
	26 399
	26 269
	26 406
	26 406
	26 406

	R2
	0.182
	0.182 
	0.326 
	0.161
	0.183 



4  异质性检验
4.1  基于产权性质的异质性检验
不同产权性质的企业在享受政府资源倾斜、获取外部融资方式以及选择创新策略上有所不同[17]，试点政策对企业数字化转型的影响可能存在差异，因此分析试点政策对不同产权性质的企业数字化转型的影响。如表4所示，创新型城市试点对非国有企业数字化转型在1%的水平上显著为正，对国有企业数字化转型在5%的水平上显著为正，说明无论国有企业还是非国有企业，试点政策均能促进其数字化转型。进一步通过似无相关模型（SUR）检验发现，非国有企业与国有企业组间系数差异检验的Chi2(1)值为8.18，P值小于0.01，由此可以得出，相对于国有企业，试点政策对非国有企业数字化转型的促进作用更大。原因可能在于，国有企业在资源获取、优惠政策倾斜等方面具有显著优势，再加上国有企业管理者面临考核任务，更注重任期内的收益，所以相对而言，国有企业缺乏利用创新进行数字化转型而获得收益的动力；而非国有企业在相关资源获取上具有显著劣势，企业会通过数字化转型来节约成本以保持行业竞争优势，使其在创新型城市建设下所面临的资金、人才等要素资源问题得以缓解，因此会加大数字化的投入力度，所以非国有企业受到的政策激励效果大于国有企业。
4.2  基于行业要素密集度的异质性检验
不同行业对生产要素的侧重点有所不同，试点政策集聚的资源对于满足不同行业的需求也存在差异，基于此，进一步分析试点政策对不同行业密集程度（劳动密集型、资本密集型和技术密集型行业）的企业数字化转型的影响。结果如表4所示，创新型城市试点对劳动密集型行业的企业数字化转型不显著，对资本密集型和技术密集型行业的企业数字化转型在1%的水平上显著为正。进一步通过似无相关模型（SUR）检验发现，资本密集型行业与技术密集型行业组间系数差异检验的Chi2(1)值为0.36，P值大于0.1，由此可以得出，试点政策对资本密集型行业与技术密集型行业企业数字化转型的促进作用无显著差异。原因可能是，资本密集型行业主要依托各种机器设备进行生产，试点政策不仅能为此类企业提供资金支持，还能利用数字技术将机器设备转向自动化、智能化生产，将数字化融入企业的实际生产经营当中；技术密集型行业需要大量高科技人才的参与，同时也需要技术的积累与创新，试点政策能够为此类行业的企业提供各种要素资源，优化创新环境，鼓励企业数字化创新，发挥创新溢出效应，有利于此类企业数字化转型的进一步深化；而劳动密集型行业以低技能劳动力为主要生产要素，其发展的重点在提升员工的劳动效率，较少有意愿参与技术创新活动，而创新型城市建设以创新为主导，难以推动此类行业的企业数字化转型。
【表4：表内有一数值带核确】
表4  企业和行业层面样本企业的异质性检验结果
	变量
	产权性质
	行业要素密集度

	
	非国有企业
	国有企业
	劳动密集型
	资本密集型
	技术密集型

	Inno_City
	0.089***
	0.053**
	−0.026 
	0.083***
	0.063***

	
	(6.676)
	(2.515)
	(−1.276)
	(3.852)
	(4.387)

	Occupy
	1.183***
	0.296
	0.969***
	−0.133
	1.815**

	
	(3.385)
	(1.709)
	(3.144)
	(−0.704)
	(2.912)

	ATO
	0.063**
	0.083**
	0.092***
	0.009
	0.178**

	
	(2.410)
	(2.779)
	(4.511)
	(0.424)
	(2.189)

	Tobin Q
	0.013
	0.025***
	−0.001
	0.008
	0.020 

	
	(1.214)
	(3.636)
	(−0.245)
	(1.192)
	(1.113)

	Cashflow
	−0.419***
	−0.321***
	−0.253***
	−0.057
	−0.626**

	
	(−6.158)
	(−2.928)
	(−3.356)
	(−0.833)
	(−2.915)

	Indep
	0.377***
	0.133 
	0.342**
	0.411***
	0.166 

	
	(3.659)
	(1.692)
	(2.199)
	(3.034)
	(1.167)

	Dual
	0.027*
	0.065**
	0.088***
	0.026
	0.009 

	
	(1.935)
	(2.544)
	(3.495)
	(1.235)
	(0.589)

	Lev
	−0.294***
	−0.179***
	−0.167***
	−0.174**
	−0.361***

	
	(−7.183)
	(−5.804)
	(−3.625)
	(−2.507)
	(−8.006)

	Size
	0.081***
	0.028***
	0.051***
	0.036**
	0.078***

	
	(3.294)
	(3.138)
	(3.854)
	(2.124)
	(3.549)

	Age
	−0.004**
	−0.004*
	−0.012***
	−0.001
	−0.001

	
	(−2.565)
	(−2.049)
	(−3.309)
	(−0.657)
	(−1.378)

	Soe
	
	
	−0.170**
	−0.049**
	−0.071

	
	
	
	(−2.882)
	(−2.480)
	(−1.527)

	LC_City
	0.110***
	0.067**
	0.036**
	0.072*
	0.168***

	
	(4.231)
	(2.879)
	(2.696)
	(1.929)
	(5.939)

	BD_City
	0.094***
	0.046 
	0.081*
	0.071**
	0.115***

	
	(3.744)
	(1.565)
	(2.031)
	(2.282)
	(4.256)

	SM_City
	−0.030**
	0.042*
	0.054***
	-0.104***
	0.003

	
	(−2.911)
	(2.081)
	(5.307)
	(-5.267)
	(0.324)

	Constant
	−1.962***
	−0.685**
	−1.161***
	−0.152
	＜0.001

	
	(−3.440)
	(−2.867)
	(−4.672)
	(−0.651)
	(.)

	年份
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	行业
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	地区
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N/个
	16 230
	10 176
	7 701
	7 873
	10 832

	R2
	0.170
	0.217 
	0.304
	0.246 
	0.133 



5  传导机制检验
5.1  中介效应模型设定
为验证试点政策对企业数字化转型的传导机制，构建如下中介效应模型，对缓解融资约束、促进科技人才集聚和优化创新环境3个机制进行检验。
【式（3）（4）内：下标Ind改为正体】

                （3）                                         

       （4）



式（3）（4）中，为中介变量，分别采用反映融资约束、科技人才集聚和创新环境（硬环境和软环境）的变量进行替换。其中，融资约束（KZ）参考Kaplan等[36]的研究，采用KZ指数衡量融资约束，KZ值越大说明企业面临的融资约束问题越严重；科技人才集聚（Hum），参考白俊红等[11]的研究，采用信息传输、计算机服务和软件业及科研、技术服务和地质勘查业从业总人数与城市从业总人数之比衡量；创新环境（Innov_Env），参考李政等[13]的研究，从硬环境和软环境两个方面进行表示，硬环境是指地区信息化发展水平（Innov_Net），采用城市每万人中国际互联网用户数来进行衡量，软环境是指城市创新活动提供服务的能力（Innov_Gov），采用地方政府财政收入占地区生产总值比重进行衡量。本研究重点关注和的显著性，若两者均显著，则中介效应成立。
5.2  试点政策促进企业数字化转型的作用机制检验
表5和表6分别为中介效应模型的回归结果。表5显示，创新型城市试点对融资约束的回归系数显著为负，说明试点政策能够带来资金的支持，缓解企业的融资约束问题；KZ的系数在5%水平上显著为负，说明缓解融资约束问题后更能促进企业数字化转型，即试点政策能够缓解企业资金短缺问题，促进企业实现数字化转型。由此，缓解融资约束的中介效应成立。此外，创新型城市试点对科技人才集聚的系数显著为正，说明试点政策能够吸引更多的人才，为城市发展积累优质的人力资本；且Hum的系数在1%水平上显著为正，说明科技人才越多越有利于推动企业进行数字化转型，即科技人才集聚的中介效应也成立。
表5  融资约束与科技人才聚集的中介效应检验
	变量
	融资约束
	科技人才集聚

	
	KZ
	Digital
	Hum
	Digital

	Inno_City
	−0.075**
	0.069***
	0.020***
	0.029***

	
	(−2.440)
	(4.794)
	(5.925)
	(3.934)

	KZ
	
	−0.023**
	
	

	
	
	(−2.251)
	
	

	Hum
	
	
	
	2.138***

	
	
	
	
	(5.852)

	Occupy
	1.952***
	0.801***
	0.007
	0.790***

	
	(5.242)
	(3.575)
	(1.431)
	(3.529)

	ATO
	−0.290***
	0.073***
	＜0.001
	0.078**

	
	(−9.190)
	(3.283)
	(0.058)
	(2.637)

	Tobin Q
	0.347***
	0.020
	＜0.001**
	0.023***

	
	(10.386)
	(1.559)
	(2.786)
	(3.845)

	Cashflow
	−11.540***
	−0.645***
	−0.004**
	−0.333***

	
	(−27.102)
	(−4.357)
	(−2.791)
	(−4.021)

	Indep
	0.523***
	0.298**
	0.006***
	0.267***

	
	(3.418)
	(2.777)
	(5.151)
	(3.156)

	Dual
	−0.091***
	0.057***
	−0.001**
	0.047**

	
	(−3.715)
	(3.521)
	(−2.401)
	(2.679)

	Lev
	5.514***
	−0.107**
	＜0.001
	−0.235***

	
	(33.488)
	(−2.129)
	(0.150)
	(−7.106)

	Size
	−0.202***
	0.047***
	＜0.001***
	0.062***

	
	(−5.332)
	(3.133)
	(5.642)
	(3.469)

	Age
	0.011**
	−0.005**
	＞－0.001 ***
	−0.005***

	
	(2.795)
	(−2.899)
	(−3.952)
	(−3.309)

	Soe
	0.197***
	−0.096***
	0.002***
	−0.106**

	
	(5.572)
	(−3.178)
	(4.890)
	(−2.322)

	LC_City
	−0.049**
	0.108***
	0.004
	0.101***

	
	(−2.628)
	(3.980)
	(1.353)
	(3.414)

	BD_City
	0.026
	0.094***
	0.012***
	0.064**

	
	(1.524)
	(3.819)
	(3.675)
	(2.265)

	SM_City
	0.056*
	−0.008 
	−0.010***
	0.005

	
	(2.053)
	(−1.062)
	(−7.500)
	(0.477)

	Constant
	2.079**
	−1.145***
	0.023***
	−1.491***

	
	(2.849)
	(−3.139)
	(13.375)
	(−3.565)

	年份
	YES
	YES
	YES
	YES

	行业
	YES
	YES
	YES
	YES

	地区
	YES
	YES
	YES
	YES

	N/个
	21 013
	21 013
	23 876
	23 876

	R2
	0.633
	0.187
	0.658
	0.188



表6显示了试点政策通过创新环境影响企业数字化转型的机制检验结果。硬环境（城市互联网水平）的检验结果显示，创新型城市试点对城市互联网水平的系数显著为正，说明试点政策有利于城市信息化基础设施建设；且Innov_Net的系数在1%的水平上显著为正，说明城市信息化水平越高越有利于推动企业数字化转型。软环境（政府科技支出）的检验结果显示，创新型城市试点与政府科技支出在1%的水平上显著为正，说明试点政策能够促进政府加大科技支出，提升政府的服务水平；且Innov_Gov的系数在1%的水平上显著为正，说明政府服务水平越高越能促进企业积极开展数字化转型，即优化创新环境的中介效应也成立。
【表6：表内有一数值带核确】
表6  创新环境的中介效应检验
	变量
	硬环境
	软环境

	
	Innov_Net
	Digital
	Innov_Gov
	Digital

	Inno_City
	0.197***
	0.056***
	0.019***
	0.059***

	
	(19.597)
	(4.60)
	(17.752)
	(6.447)

	Innov_Net
	
	0.083***
	
	

	
	
	(5.166)
	
	

	Innov_Gov
	
	
	
	0.824***

	
	
	
	
	(3.710)

	Occupy
	0.001 
	0.807***
	0.009**
	0.817***

	
	(0.020)
	(3.439)
	(2.177)
	(3.627)

	ATO
	0.007***
	0.077**
	0.001
	0.073**

	
	(3.181)
	(2.683)
	(1.653)
	(2.760)

	Tobin Q
	0.005***
	0.024***
	0.001***
	0.018**

	
	(5.900)
	(3.870)
	(3.765)
	(2.151)

	Cashflow
	−0.058**
	−0.336***
	−0.006***
	−0.329***

	
	(−2.714)
	(−4.013)
	(−3.206)
	(−4.524)

	Indep
	0.012
	0.280***
	−0.001
	0.268***

	
	(0.486)
	(3.258)
	(−0.246)
	(3.318)

	Dual
	0.016***
	0.044**
	0.002***
	0.038**

	
	(6.282)
	(2.605)
	(3.763)
	(2.389)

	Lev
	0.017
	−0.236***
	0.002
	−0.236***

	
	(1.299)
	(−7.001)
	(1.694)
	(−7.736)

	Size
	0.005***
	0.062***
	0.001***
	0.056***

	
	(4.126)
	(3.446)
	(9.973)
	(3.211)

	Age
	−0.002***
	−0.005***
	−0.000***
	−0.004***

	
	(−4.721)
	(−3.674)
	(−8.830)
	(−3.205)

	Soe
	−0.006
	−0.100**
	−0.001***
	−0.095**

	
	(−1.436)
	(−2.273)
	(−3.103)
	(−2.376)

	LC_City
	0.072***
	0.105***
	0.012***
	0.094***

	
	(4.898)
	(3.974)
	(16.848)
	(3.748)

	BD_City
	0.088***
	0.085***
	0.006***
	0.075***

	
	(3.719)
	(3.845)
	(8.341)
	(3.250)

	SM_City
	0.002
	−0.016**
	−0.001
	−0.010

	
	(0.171)
	(−2.195)
	(−0.531)
	(−1.008)

	Constant
	−0.103***
	−1.433***
	0.039***
	−1.351***

	
	(−3.942)
	(−3.465)
	(18.725)
	(−3.382 0)

	年份
	YES
	YES
	YES
	YES

	行业
	YES
	YES
	YES
	YES

	地区
	YES
	YES
	YES
	YES

	N/个
	23 872
	23 872
	26 207
	26 207

	R2
	0.658 
	0.189
	0.516
	0.182



6  结论与政策建议
6.1  研究结论
本研究基于中国创新型城市试点政策的制度背景，检验试点政策对企业数字化转型的影响及内在机制。选取2004－2020年中国上市企业数据，利用Python对上市企业年报中与数字化相关的词频进行爬取，构建企业数字化转型的指标，并在此基础上将试点政策作为政策冲击，采用多时点DID模型检验了创新型城市试点对企业数字化转型的影响效应和内在机制。结果显示：（1）创新型城市试点可以促进企业数字化转型；（2）创新型城市试点促进企业数字化转型的政策效应存在显著的异质性特征，这一效果对非国有企业、资本密集型行业中的企业以及技术密集型行业中的企业更为明显；（3）试点政策主要通过缓解企业融资约束、促进人才集聚以及优化城市创新环境来助力企业数字化转型。
6.2  政策建议
基于上述结论，得出如下政策建议：
第一，总结创新型城市试点建设的经验，强化有关数字技术创新方面的制度安排与设计，助力企业实现数字化转型。应进一步完善“地方试点—中央总结—地方推广”的试点制度，为尚未实施试点政策的区域提供经验，依据当地经济发展水平，采取数字技术与本地传统产业相融合的发展和协同创新的模式，鼓励企业在生产、销售等环节应用数字技术，提升企业数字化意识，助力企业数字化转型。
第二，创新型城市试点对不同类型企业的差异性影响也值得引起重视，应该因企制宜，采用差别化的激励扶持政策。根据实证发现，试点政策实施后非国有企业、资本密集型行业的企业和技术密集型行业的企业能够迅速响应数字化的发展战略，而国有企业和劳动密集型行业的企业借助创新驱动政策进行数字化转型的跨越式发展的可能性较低，因此对非国有企业、资本密集型行业企业以及技术密集型行业企业给予重点支持，鼓励它们数字化发展，降低其数字化转型中的研发与应用成本；而对于国有企业与劳动密集型行业企业，可以通过其巩固数字技术创新优势，助力其探索数字技术与传统产业融合的新模式，实现创新型城市内企业数字化转型的协同进步。
第三，重视资金、人才、新型基础设施建设（以下简称“新基建”）和知识产权保护等在创新型城市建设中的重要作用，疏通试点政策促进企业数字化转型的传导渠道。创新型城市建设不仅有利于资源集聚，还能促进政府加强新基建和知识产权保护，改善企业创新中面临的资源不足问题，有利于营造良好的创新环境。因此，应进一步制定更宽松的人才引进政策，加大新基建范围，制定更完备的数字治理与监管体系，加强对企业数字化技术等方面的产权保护，鼓励企业间的数字化合作，保障企业顺利实现数字化转型。
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