
1

银行金融科技如何驱动企业创新

（附录 3）

第一份外审意见与作者回复

外审意见

本文从政府补助和银行网络结构洞调节效应的视角研究了银行金融科技对

于企业创新的驱动作用，整体研究充分详实，具有现实意义，建议作者未来可从

以下几个角度对论文作进一步修改和完善：

意见 1：政府补助和企业创新之间可能存在反向因果问题，即创新程度高的

企业更可能获得政府的研发补助，建议进一步说明政府补助如何在银行金融科技

驱动企业创新中起到强化机制的作用，而不是政府补助本身就是企业创新程度高

的信号。

意见 2：建议进一步分析银行结构洞在政府补助对银行金融科技与企业创新

关系的调节作用中发挥协同效应的相关机制，并说明研究结论与史金艳等（2025）
相左的原因。

意见 3：本文采用银行金融科技专利申请数构造金融科技指标，可能存在以

下两个问题：其一，部分银行可能与金融科技公司合作，本身并不研发和申请相

关专利，这样可能低估银行的金融科技水平；其二，银行申请的金融科技专利可

能并不完全针对贷款业务，这样可能高估银行的金融科技水平。是否有更好的指

标构造方式，或可在稳健性检验替换解释变量时增加与金融科技专利无关的解释

变量进行检验。

意见 4：在稳健性检验方面，建议增加将被解释变量提前 2-3期的检验。

意见 5：建议进一步说明本文 H1较张锡书等（2024）的边际贡献。

作者回复

十分感谢您对本文所进行的指导，您专业的评审意见对于帮助我们提高论文

质量具有重要意义。根据您的宝贵意见，我们对论文进行了相应修改，为方便阅

读定位，我们在正文中使用了红色字体对修改内容进行标注。

意见 1 修改说明：十分感谢您提出的宝贵建议，根据您的意见，我们对调节

效应的理论分析部分进行了完善，从“融资激励”效应和“信号传递及监督治理”

效应两个视角对政府补助如何在银行金融科技驱动企业创新中起到强化作用展

开了详细分析，原文对应修改内容如下：

（三）政府补助的调节效应分析

政府补助作为政府外部支持的直接体现，能在一定程度上调节银行金融科技
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对企业创新传导机制的影响。首先，政府补助能发挥“融资激励”效应。klette
et al.（2000）研究发现，政府补助不仅有助于纾解企业资金匮乏问题，还能提

高企业资金融通能力，进而开拓新的项目。一方面，获得政府补助的企业能在一

定程度上缓解创新资金紧缺的问题，进而增强其发展信心，提高创新意愿，促使

其积极开展外源融资以满足创新项目整体所需的大量资金需求。另一方面，融资

动力又进一步激励企业主动完善内部管理架构，调整经营战略，提高信息披露质

量，以更好地满足银行借贷的风险评估条件，进而提高银行的贷款支持力度，强

化银行金融科技对企业创新的驱动作用。

其次，政府补助能发挥“信号传递及监督治理”效应。一方面，政府补助是

一种积极的信号传递，被认定为政府补助项目，往往也表明企业创新投资方向与

国家产业政策和市场的潜在需求基本符合（杨兴全和韩贺洋，2021），具有较大

的发展潜力，同时也能在一定程度上向金融市场传递企业经营状况良好的信号，

增强银行等金融机构的决策信心，提高其对企业创新项目的贷款意愿，进而拓宽

企业持续性的资金来源。另一方面，政府对企业创新项目的关注，在一定程度上

发挥了外部监督者的角色，与银行债权治理起到了协同监督的作用，能有效促进

外源资金真正投入到创新项目中去，也能促使企业积极推进创新项目研发，提高

创新质效，强化银行金融科技对企业创新的驱动作用。

意见 2 修改说明：十分感谢您提出的宝贵建议，您的意见使我们认识到了该

部分存在的不足之处，因此，我们在论文中对协同调节效应的理论分析内容进行

了深化和完善。详细修改内容如下：

政府补助和银行结构洞位置的联合调节效应分析

在银企借贷市场中，借款企业和贷款银行并非简单的一对一关系，不同的企

业和银行之间通过借贷关系组成了复杂的银企双模网络。在银企双模网络中，不

同企业之间往往不发生直接联系，根据 Burt（2009）提出的结构洞概念，社会

网络中无直接联系或关系间断的现象，从网络整体看就好像是网络结构出现了洞

穴，即为结构洞。银行作为无直接联系的企业之间的“桥梁”，占据了结构洞的

位置，可以与多个具有借贷关系的企业建立联系，占据着一定的信息优势和资源

优势。根据结构洞理论，在关系网络中占据“桥”位置的公司所连接的互不相连

的公司越多，表明它占据的结构洞越丰富（史金艳等，2019）。政府补助对银行

金融科技与企业创新的调节作用置于银企双模网络中进行，银行网络结构洞的丰

富度必然会为银行带来不同的信息差异和资源差异，继而影响银企间的借贷关系，

最终导致政府补助调节效果的差异。因此，政府补助和银行网络结构洞位置之间

可能存在复杂的交互作用，共同影响银行金融科技与企业创新之间的关系。

一方面，当银行网络结构洞越丰富时，银行能获取更优质全面的企业信息，

降低银企间的信息不对称问题。政府补助对银企关系的调节效果依赖于企业的外

源融资情况。当银行结构洞位置越丰富时，依托于网络中的多方信息渠道，银行

能获取更为精准且全面的企业经营状况和项目发展情况，进而提高风险评估的精

确度，有利于提高银行贷款意愿。此外，更为细致的信息认知也有助于银行创新

金融产品和服务，为不同风险偏好的企业提供更加针对性的贷款方案，进而加强

政府补助对银企借贷关系的调节作用。另一方面，当银行的网络结构洞越丰富时，

也意味着其越有能力占领信贷市场的垄断地位，可能倾向于提高贷款定价（史金

艳等，2025）。企业获得政府补助后，解决了部分的资金匮乏问题，为了确保创
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新项目持续稳健运行，企业具有更强的融资需求，对企业而言，寻找新的贷款银

行无疑会增加不确定的时间成本，因此，企业往往倾向于寻找长期稳定合作的银

行进行贷款。当银行拥有丰富的借贷关系网时，其可能会提高对企业的贷款成本，

进而加剧企业的融资困境，削弱政府补助对银企借贷关系的调节作用，阻碍企业

创新。基于此，本文提出以下假设：

H4：银行网络结构洞在政府补助对银行金融科技与企业创新调节作用中发挥

协同效应或相抵效应。

此外，本文的研究结论并非与史金艳等（2025）相左，文中“当银行的网络

结构洞越丰富时，也意味着其越有能力占领信贷市场的垄断地位，可能倾向于提

高贷款定价（史金艳等，2025）”这一表述参考史金艳等（2025）在其理论分析

部分所提出的观点，本文的研究结论与其最终得出的结论均说明银行的网络结构

洞越丰富越有利于企业贷款。

意见 3 修改说明：十分感谢您针对银行金融科技指标构建提出的宝贵建议，

有关银行金融科技水平的测度目前尚未有统一的标准，您提到的问题也一直是我

们所想要解决的。根据您的建议，本文在稳健性检验替换解释变量部分，参考谢

绚丽和王诗卉（2022）的研究，采用北京大学中国商业银行数字化转型指数对银

行金融科技发展水平进行衡量，该指数从战略、业务和管理三个维度构建了指标

体系，能够科学、全面地刻画我国商业银行数字化发展情况，本文通过贷款数据

进行加权，得到企业层面的银行数字化指标（Digital），从回归结果看，银行数

字化转型指数的回归系数显著为正，说明银行数字化转型能有效促进企业创新，

再次验证了基准回归结果的稳健性。

。

意见 4 修改说明：十分感谢您提出的宝贵建议。在本文的稳健性检验部分，

我们已采取了多种方法，如更换核心变量、剔除特殊年份样本、考虑地区金融发

展水平，对研究结论进行了较为全面的验证，这些检验结果表明我们的研究结论

具有较强的稳健性。而将被解释变量提前 2-3期的检验可能由于银行金融科技对

企业创新的多期影响效果较弱而导致检验结果的可信度下降，且多期时间间隔可

能会受到较多未知因素的影响进而削弱本文的研究结论。综上，就稳健性检验方

面，本文暂不增加对被解释变量提前 2-3期的检验。

意见 5 修改说明：十分感谢您提出的宝贵建议，您的意见使我们认识到了在

边际贡献阐述方面存在的不足，根据您的意见，本文对引言部分进行了优化，此

处进行重点内容阐述：

首先，在理论机制层面。虽已有研究关注银行金融科技对企业技术创新的作

用（张锡书等，2024），但该方面的研究还相对较少，并且从研究视角上看，主

要聚焦在信贷结构、信贷成本及信贷期限等银行信贷供给端，鲜有研究从银行信

贷治理端对两者的传导机制进行分析。鉴于此，本文从银行信贷供给效率和信贷

治理效率两个视角出发，系统剖析了银行金融科技推动企业创新的内在逻辑，提

出了缓解企业融资约束以及提高企业研发投入这两个作用路径，为促进银行金融

科技与实体经济融合发展提供了更加针对性的经验证据。其次，在调节效应研究

层面。本文将银企关系从双边联系扩展至网络层级，聚焦于政企互动关系和银企
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网络关系视角，拓展了银行金融科技对企业创新的影响机制，揭示了政府外部支

持和银行网络结构洞位置在银行金融科技与企业创新关系中所起的联合调节效

应，为政府如何更有效地提供外部支持助力金融机构服务企业创新发展提供了新

的政策参考。

第二份外审意见与作者回复

外审意见

基于金融科技全方位体系化应用的实践背景，论文研究了商业银行金融科技

水平对其授信企业的创新行为的影响，并结合工具变量法和倾向得分匹配法确认

了研究结论，进一步结合融资约束和研发投入检验了内在作用机制，以及政府补

助和银行结构洞位置的影响。论文存在如下问题：

意见 1：边际贡献问题。银行金融科技与企业创新的关系并非时新话题，现

有文献已经从多个角度展开了深入研究（部分文献见参考文献）。相比之下，论

文的研究贡献度是什么呢，尤其是边际理论贡献。从现行的贡献凝练来看，并没

有很好地做出阐释。建议根据论文的研究视角进行深入阐述，同时提炼出银行金

融科技影响企业创新的新机制。

参考文献

[1]张杰,胡浩然. 银行金融科技与民营企业智能制造[J/OL].消费经

济,1-20[2025-08-25].
[2]周光友,张乐平. 商业银行数字化与企业创新——特征分析、机制识别及

金融监管的影响[J].现代金融研究,2025,30(01):3-13.
[3]张锡书,叶阿忠,王宣惠. 银行金融科技能否助力企业技术创新?——来

自中国企业的微观证据[J].技术经济,2024,43(07):68-85.
[4]方一卓,强国令,李钰燕. 金融科技与制造业企业创新[J].产经评

论,2022,13(03):110-126.

意见 2：理论分析问题。尽量结合银行金融科技的特点和企业创新的难点展

开映射式分析，尤其是相比于其他工具或者特征，银行金融科技到底解决了企业

创新难的哪几个方面的问题。减少不必要或者不相关的文献引用，例如，科技金

融。

意见 3：政府补助和银行结构洞的逻辑分析问题。从现有内容来看，论文并

没有明确指出政府补助如何影响银行金融科技与企业创新的关系，仅仅是蜻蜓点

水的描述。对于银行结构洞的验证，审稿人没有理解其中的逻辑和要义，为何研

究对调节变量的调节？银行结构洞的测度是什么，代表的经济含义是什么，为何

会发挥作用特别是对政府补助发挥作用？这一系列的问题，并没有在文中清晰的
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说明。从行文结构来看，建议删掉银行结构洞的相关内容。

建议进一步修改再审。

作者回复

尊敬的审稿专家：

十分感谢您对本文所进行的指导，您专业的评审意见对于帮助我们提高论文

质量具有重要意义。根据您的宝贵意见，我们对论文进行了相应修改，为方便阅

读定位，我们在正文中使用了红色字体对修改内容进行标注。

意见 1 修改说明：十分感谢您针对边际贡献所提出的宝贵建议。根据您的意

见，我们对引言部分进行了深化与完善，此处进行重点内容阐述。

首先，在理论传导机制层面，已有关于银行金融科技对企业创新的研究机制

主要聚焦在信贷结构、信贷成本及信贷期限等银行信贷供给端，鲜有研究从银行

信贷治理端对两者的传导机制进行分析，基于此，本文从银行信贷供给效率和信

贷治理效率两个视角出发，系统剖析了银行金融科技推动企业创新的内在逻辑，

提出了缓解企业融资约束以及提高企业研发投入这两个作用路径，为促进银行金

融科技与实体经济融合发展提供了更加针对性的经验证据。

其次，在调节效应研究视角层面，企业创新活动作为一项复杂的系统性工程，

需要企业内外部多环节联动（何涌等，2024）。在银企外部，政府补助作为政府

干预和调节经济最直接的工具和手段，是引导企业研发创新的重要手段（施建军

和栗晓云，2021）。与此同时，在银企借贷市场中，同一银行往往连接着多家借

款企业，成为不同企业之间的“桥梁”，占据着独特的结构洞位置，处于关键性

节点的银行往往能获取到更加广泛的企业信息和资源，能在一定程度上调节银企

之间的信息不对称水平。在此背景下，将银行金融科技和企业创新的关系置于政

府外部支持和银企双模网络中，有助于厘清“外力支持”与“内力加持”框架下

银行金融科技驱动企业创新的作用机制，对增强金融服务实体经济质效有着重要

的现实意义。当前，还未有学者关注政府外部支持及银企网络关系在银行金融科

技促进企业创新中的联动作用，这种研究视角的缺失，导致政府对金融服务企业

创新的支持难以发挥最大效用，也难以助力政府有效制定金融机构与企业高效协

同发展的有益政策。在此背景下，本文将银企关系从双边联系扩展至网络层级，

聚焦于政企互动关系和银企网络关系视角，拓展了银行金融科技对企业创新的影

响机制，揭示了政府外部支持和银行网络结构洞位置在银行金融科技与企业创新

关系中所起的联合调节效应，为政府如何更有效地提供外部支持助力金融机构服

务企业创新发展提供了新的政策参考。

意见 2 修改说明：十分感谢您针对理论分析所提出的宝贵建议。根据您的意

见，我们对引言及理论分析部分进行了优化，对科技金融等相关性较低的文献引

用进行了删减。此处进行重点内容阐述。

企业创新困境分析：企业创新需要大量且持续的资金支持，内源资金往往无

法满足其长期的资金需求，在我国，银行是企业外源融资的重要主体，然而，受

限于银企间天然的信息不对称，在签订贷款合同之前，银行往往很难从借款人处
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获得全面的信息，也很难准确分析其信息的可靠性；借款人在签订借款合同后，

可能会将借款挪作他用或者最终无法清偿借款（Zhang et al.，2022），因此，

出于安全性考虑，银行往往会通过提高贷款利率、设置贷款抵押物、缩短贷款期

限等方式来降低可能存在的风险问题，在客户选择上，也更愿意将资金放贷给大

型的国有企业，最终导致我国企业创新融资面临成本高、门槛高、供给量不足等

诸多困境。

银行金融科技赋能机制分析：首先，银行信贷供给机制。银行金融科技依托

大数据和人工智能技术，能帮助银行扩大信息获取渠道及信息搜寻种类，有效增

强银行信息获取能力和风险评估能力，减少银企信息不对称问题，提高银行信贷

供给效率，进而缓解企业融资约束问题，从而驱动企业创新。其次，银行信贷治

理机制。银行金融科技能有效增强银行外部监督能力，改善银行债权治理缺位问

题，提高银行信贷治理效率。依托于分布式账本和加密算法等区块链技术，银行

金融科技能在保障数据安全的提前下实现对借款企业生产经营活动的动态监督

和管理，还能利用大数据和人工智能技术进行数据挖掘和分析，将债权治理扩展

至企业经营的方方面面（郭娜和刘岩，2025），这有助于银行提高债务契约的完

备性（Goldstein et al.，2019），抑制管理层的机会主义行为，减少信贷资金

外用的可能性，提高信贷资金的使用质量，进而促进企业创新研发投入，从而驱

动企业创新。（详细分析可见原文）

意见 3 修改说明：十分感谢您针对调节效应逻辑分析部分所提出的宝贵建议，

您的意见使我们认识到了该部分存在的不足之处，因此，我们在论文中对原有的

分析内容进行了深化和完善，具体修改如下。

（1）对政府补助如何影响银行金融科技与企业创新的关系从“融资激励”

效应和“信号传递及监督治理”效应两个视角展开了详细分析，原文修改内容如

下：

政府补助作为政府外部支持的直接体现，能在一定程度上调节银行金融科技

对企业创新传导机制的影响。首先，政府补助能发挥“融资激励”效应。klette
et al.（2000）研究发现，政府补助不仅有助于纾解企业资金匮乏问题，还能提

高企业资金融通能力，进而开拓新的项目。一方面，获得政府补助的企业能在一

定程度上缓解创新资金紧缺的问题，进而增强其发展信心，提高创新意愿，促使

其积极开展外源融资以满足创新项目整体所需的大量资金需求。另一方面，融资

动力又进一步激励企业主动完善内部管理架构，调整经营战略，提高信息披露质

量，以更好地满足银行借贷的风险评估条件，进而提高银行的贷款支持力度，强

化银行金融科技对企业创新的驱动作用。

其次，政府补助能发挥“信号传递及监督治理”效应。一方面，政府补助是

一种积极的信号传递，被认定为政府补助项目，往往也表明企业创新投资方向与

国家产业政策和市场的潜在需求基本符合（杨兴全和韩贺洋，2021），具有较大

的发展潜力，同时也能在一定程度上向金融市场传递企业经营状况良好的信号，

增强银行等金融机构的决策信心，提高其对企业创新项目的贷款意愿，进而拓宽

企业持续性的资金来源。另一方面，政府对企业创新项目的关注，在一定程度上

发挥了外部监督者的角色，与银行债权治理起到了协同监督的作用，能有效促进

外源资金真正投入到创新项目中去，也能促使企业积极推进创新项目研发，提高
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创新质效，强化银行金融科技对企业创新的驱动作用。

（2）对政府补助和银行网络结构洞联合调节效应的理论分析部分进行了深

化，完善了银行结构洞的经济含义及指标测度。原文修改内容如下：

政府补助和银行结构洞位置的联合调节效应分析

在银企借贷市场中，借款企业和贷款银行并非简单的一对一关系，不同的企

业和银行之间通过借贷关系组成了复杂的银企双模网络。在银企双模网络中，不

同企业之间往往不发生直接联系，根据 Burt（2009）提出的结构洞概念，社会

网络中无直接联系或关系间断的现象，从网络整体看就好像是网络结构出现了洞

穴，即为结构洞。银行作为无直接联系的企业之间的“桥梁”，占据了结构洞的

位置，可以与多个具有借贷关系的企业建立联系，占据着一定的信息优势和资源

优势。根据结构洞理论，在关系网络中占据“桥”位置的公司所连接的互不相连

的公司越多，表明它占据的结构洞越丰富（史金艳等，2019）。政府补助对银行

金融科技与企业创新的调节作用置于银企双模网络中进行，银行网络结构洞的丰

富度必然会为银行带来不同的信息差异和资源差异，继而影响银企间的借贷关系，

最终导致政府补助调节效果的差异。因此，政府补助和银行网络结构洞位置之间

可能存在复杂的交互作用，共同影响银行金融科技与企业创新之间的关系。

一方面，当银行网络结构洞越丰富时，银行能获取更优质全面的企业信息，

降低银企间的信息不对称问题。政府补助对银企关系的调节效果依赖于企业的外

源融资情况。当银行结构洞位置越丰富时，依托于网络中的多方信息渠道，银行

能获取更为精准且全面的企业经营状况和项目发展情况，进而提高风险评估的精

确度，有利于提高银行贷款意愿。此外，更为细致的信息认知也有助于银行创新

金融产品和服务，为不同风险偏好的企业提供更加针对性的贷款方案，进而加强

政府补助对银企借贷关系的调节作用。另一方面，当银行的网络结构洞越丰富时，

也意味着其越有能力占领信贷市场的垄断地位，可能倾向于提高贷款定价（史金

艳等，2025）。企业获得政府补助后，解决了部分的资金匮乏问题，为了确保创

新项目持续稳健运行，企业具有更强的融资需求，对企业而言，寻找新的贷款银

行无疑会增加不确定的时间成本，因此，企业往往倾向于寻找长期稳定合作的银

行进行贷款。当银行拥有丰富的借贷关系网时，其可能会提高对企业的贷款成本，

进而加剧企业的融资困境，削弱政府补助对银企借贷关系的调节作用，阻碍企业

创新。基于此，本文提出以下假设：

H4：银行网络结构洞在政府补助对银行金融科技与企业创新调节作用中发挥

协同效应或相抵效应。

银行结构洞指标测度

参考王营和张光利（2018）的做法，本文首先通过 Pajek软件计算得到银行

的网络约束指数，具体计算公式见下式，接着计算 1与该指数之差，以此作为衡

量银行结构洞丰富度的指标，并通过计算企业对应银行结构洞指标的均值得到企

业维度的银行结构洞水平

2

1 , ,
( )

 

  
n n

i ij ik jk
j k k i j

C p p q

其中，pij为节点 i与节点 j的直接连接占节点 i所有连接的比例，表示 i
与 j的直接关联强度，pik和 qjk分别表示 i与 k、j与 k的直接关联强度，pikqjk
表示 i 通过 k 与 j 建立的间接连接占 i 所有连接的比例，Ci 越大，表明节点 i
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的结构洞数量越少。

银行金融科技如何驱动企业创新（附录 3）
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银行金融科技如何驱动企业创新

（附录 1）

表 1 主要变量的描述性统计

变量符号 观测值 均值 标准差 中位数 最小值 最大值

Innovation 7 919 3.1222 1.4676 3.2581 0.0000 6.3561
Bankfin 7 919 2.9999 2.1489 2.5600 0.0000 7.2752
Size 7 919 7.7926 1.0604 7.6994 5.5053 10.6818
ROA 7 919 0.0341 0.0576 0.0356 -0.2103 0.1828
Lev 7 919 0.4232 0.1710 0.4202 0.0918 0.8255
Age 7 919 2.9796 0.2859 2.9957 2.1972 3.5553
Top10 7 919 55.7291 14.6745 56.0400 22.0800 86.8700
lnAgency 7 919 -2.7018 0.6662 -2.6645 -4.6490 -1.1775
Indep 7 919 0.3792 0.0541 0.3636 0.3333 0.5714
PFA 7 919 0.1929 0.1303 0.1697 0.0038 0.5797
B_Age 7 919 3.5404 0.3304 3.5242 2.6838 4.6728
B_Npl 7 919 1.4199 0.1956 1.4300 0.9100 1.9200
B_Size 7 919 29.7553 0.6845 29.7903 27.6482 31.1790
B_Lev 7 919 0.9223 0.0072 0.9206 0.9064 0.9411
B_ROA 7 919 0.0088 0.0014 0.0087 0.0050 0.0131

表 2 基准回归分析

变量
(1) (2) (3)

F.Innovation F.Innovation F.Innovation

Bankfin
0.0883***

(4.1039)
0.0303*

(1.7541)
0.0404**

(2.0405)

_cons
2.9581***

(50.4247)
-0.1941
(-0.4813)

-3.1298
(-0.5914)

企业层面控制变量 否 是 是

银行层面控制变量 否 否 是

行业固定效应 是 是 是
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年份固定效应 是 是 是

观测值 6177 6177 6177

0.2413 0.4095 0.4100

注：***、**和*分别表示在 1%、5%和 10%的水平上显著，模型使用行业聚类稳健标准

误，括号内为 t值，下表同。

表 3 内生性检验结果

变量
(1)第一阶段 (2)第二阶段 （3）PSM

Bankfin F.Innovation F.Innovation

IV
0.0162***

(33.1711)

Bankfin
0.1495***

(2.8406)
0.0571**

(2.6263)
Kleibergen-Paapr

kLM
统计量

17.4900
[0.0000]

Kleibergen-Paap
WaldrkF统计量

792.9200
【16.3800】

控制变量 是 是 是

行业固定效应 是 是 是

年份固定效应 是 是 是

观测值 7 919 6 177 2 792

�2 0.8476 0.2218 0.4140

注:[]内为 p值,【】内为弱识别检验在 10%显著性水平上的临界值

表 4 稳健性检验结果

变量
(1) (2) (3) (4) (5)

F.Innovation F.Innovation F.Invention F.Innovation F.Innovation

a_Bankfin
1.0028***

(3.0344)

Digital
0.4479**

(2.1368)

Bankfin
0.0518**

(2.3993)
0.0388*

(1.7221)
0.0404**

(2.0389)

_cons -4.4697 -3.5556 -4.0828 -2.9420
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(-0.8674) (-0.7478) (-0.7585) (-0.5576)

控制变量 是 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是

观测值 6 177 4 495 6 177 5 385 6 177

�2 0.4110 0.4150 0.3459 0.4046 0.4100

表 5 作用机制检验结果

变量
(1) (2) (3)

F.Innovation FC RD

Bankfin
0.0404**

(2.0405)
-0.0012**

(-2.0044)
0.0732**

(2.0600)

_cons
-3.1298
(-0.5914)

-0.8615***

(-6.3206)
2.4093
(0.3146)

控制变量 是 是 是

行业固定效应 是 是 是

年份固定效应 是 是 是

观测值 6177 7919 7919

�2 0.4100 0.5971 0.4502

表 6 调节效应检验结果

变量
(1) (2)

F.Innovation F.Innovation

Govsub
0.0000 -0.0000
(0.2074) (-0.9765)

Govsub×Bankfin
0.0000*** 0.0000
(4.1533) (1.2569)

Bankfin
0.0152 0.0117
(1.0858) (0.8009)

Struc
-0.1104
(-0.0192)

Struc×Bankfin
-1.6482
(-0.9613)

Struc×Govsub
0.0000***

(3.4965)



13

Bankfin×Struc×Govsub
0.0000*

(1.8457)

_cons
-3.6845 -4.3034
(-0.6897) (-0.7985)

控制变量 是 是

行业固定效应 是 是

年份固定效应 是 是

观测值 6177 6177

�2 0.4124 0.4141

表 7 企业自身异质性分析结果

变量

(1) (2) (3) (4)

大型企业

F.Innovation
中小型企业

F.Innovation
制造业

F.Innovation
非制造业

F.Innovation

Bankfin
0.0161
(0.4417)

0.0506**

(2.1479)
0.0645***

(3.0876)
-0.0159
(-0.7230)

_cons
14.2231
(1.3378)

-8.4747
(-1.4405)

-0.8126
(-0.1288)

-5.3983
(-0.5804)

控制变量 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 1845 4332 4519 1658

�2 0.4831 0.3389 0.4103 0.3419

组间系数差异

chow检验 p值
0.059 0.028

表 8 市场外部异质性分析结果

变量

(1) (2) (3) (4)

低竞争行业

F.Innovation
高竞争行业

F.Innovation
监管程度大

F.Innovation
监管程度小

F.Innovation

Bankfin
-0.0015
(-0.0410)

0.0600***

(2.8685)
0.0179
(0.5694)

0.0489**

(2.0328)

_cons
5.6206
(0.6017)

-8.5175
(-1.3453)

4.6775
(0.5649)

-7.2717
(-0.8910)

控制变量 是 是 是 是
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行业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 2028 4148 2185 3992

�2 0.4522 0.3924 0.4414 0.4121

组间系数差异

chow检验 p值
0.053 0.081


