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摘　 要:面对复杂多变的内外部环境,如何在新常态危机情境下塑造企业韧性具有重要意义。 以各地区数据交

易平台设立作为数据要素市场化配置的准自然实验,深入考察数据要素与企业韧性的关联性。 研究发现,数据

要素市场化配置能够有效促进企业韧性提升,并且这种提升主要通过提高信贷可得性、缓解供应链依赖和激励

企业创新机制来实现。 异质性分析发现,对于小规模企业、制造业企业,以及面临外部环境的复杂程度高和不确

定性程度大的企业,数据要素市场化配置对企业韧性的影响更强烈。 进一步分析显示,数据要素市场化配置可

以和物流标准化建设形成合力,两者交互作用下共同促进企业韧性提升。 研究结果为加快推进数据要素市场化

建设与塑造企业韧性提供了重要的智力支持和政策启示。
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Abstract: In the face of complex and volatile internal and external environments, shaping corporate resilience under the

new normal of crisis scenarios holds significant importance. Using the establishment of regional data trading platforms as a

quasi-natural experiment for the market-based allocation of data elements, this study delves into the relationship between

data elements and corporate resilience. The research reveals that the market-based allocation of data effectively enhances

corporate resilience, primarily through improved credit accessibility, reduced supply chain dependency, and strengthened

innovation incentives. Heterogeneity analysis indicates that this impact is more pronounced for small-scale enterprises,

manufacturing firms, and companies operating in highly complex and uncertain external environments. Further analysis

indicates that the market-based allocation of data elements can synergize with logistics standardization efforts, with their

combined interaction jointly promoting enhanced corporate resilience. These findings provide crucial intellectual support

and policy insights for accelerating the development of data element markets and shaping corporate resilience.
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　 　 近年来,“VUCA”和“BANI”成为极具鲜明的时

代特征,企业的有序经营频繁受到外部扰动。 无论

突如其来的自然灾害、地缘政治冲突,还是技术革新

带来的行业颠覆,这些突发事件都可能导致企业商

业模式与外部环境不适应、不匹配的现象,造成企业

利益受损。 根据相关数据显示,2023 年全国规模以

上工业企业实现利润总额 76 858. 3 亿元,同比下降

2. 3%,而 2024 年全国规模以上工业企业实现利润

总额 74 310. 5 亿元,同比下降 3. 3%①。 由此可见,
在高复杂性、高不确定性的市场环境下,微观企业

需要具备较强的抵御力和适应力,这种支撑企业

屹立不倒、撬动未来的能力便是企业发展的“韧
性” [1]。 在此背景下,研究企业韧性的形成及提升

机制对宏观经济运行和微观企业成长具有重要的

学理价值和实践意义。
然而,传统的企业资源与能力在应对高度复

杂、快速迭代的外部环境时往往力有不逮。 企业

亟须更敏捷的环境感知能力、更精准的风险预警

机制,而这恰恰高度依赖对关键信息的获取、整合

与应用。 诚然,数据要素的信息载体和创造新知

识的双重属性天然嵌入了企业韧性塑造过程。 但

现实困境在于,海量数据资源往往沉淀在分散的

市场主体中,形成“数据孤岛”,企业难以实时、高
效地获取所需的数据要素。 此时,如何通过市场

机制来有效配置数据资源,即通过数据要素市场

化配置来实现数据的高效利用成为释放数据要素

的关键。 不难理解,数据要素市场化配置旨在建

立一个更加开放、安全和高效的数据流通环境,不
断释放数据要素价值。 在此基础上,企业一方面

可以利用大数据分析、机器学习算法等技术手段

对历史数据进行建模,预测未来可能发生的风险

事件,并模拟不同情景下的风险影响,从而提高自

身的抗风险能力。 另一方面,企业也能够基于实

时市场数据,动态优化生产、营销和供应链策略,
适应市场变化,实现从扰动中的快速恢复和升级。
可见,数据要素市场化配置所带来的丰富数据资

源必然以及在相当大程度上影响企业韧性,但相

关的理论和经验证据仍有待探究。
实际上,近年来,围绕数据要素的相关研究不

断涌现,并初步形成了一批富有建树的研究成果,
其中不乏涉及数据要素与企业韧性关系的讨论,
但依然存在改进空间。 第一,对数据要素及其驱

动的企业防范化解风险的实证研究依然较少,多
数文献聚焦于技术经济范式下数字化转型与企业

韧性关系的讨论[5]。 而数据要素尚属于前沿研究

课题,其作为独立生产要素的微观抗风险机制研

究仍处于初步探索阶段。 第二,对于数据要素核

心价值的讨论呈现碎片化特征,相关理论阐述较

为宽泛,缺乏一个从整体层面概括数据要素价值

的研究贡献。 第三,现有文献多聚焦数据要素的

经济效应,而对释放数据要素流通和交易的市场

化配置缺乏足够的关注,继而阻碍了这些数据要

素固有红利的实现。 同时,我国在数据权属界定、
数据流通交易机制、数据安全保护等方面仍存在

有待补齐的短板。 在此情境下,研究数据要素市

场化配置及其作用的学理价值进一步凸显。
本文的边际贡献如下。 第一,在研究主题上,

本文为数据要素市场化配置对企业韧性的作用提

供了理论分析和经验证据,揭示了数据要素市场

化配置的企业韧性效应。 数据要素红利的释放高

度依赖市场化机制,但相关研究明显不足,本文则

对此进行了补充。 第二,在机制分析上,本文结合

现有研究,将数据要素的经济价值凝练为信息的

载体和创造新知识。 在此基础上,探讨了数据要

素市场化配置如何通过提高信贷可得性、缓解供

应链依赖以及激励企业创新来塑造企业韧性,这
有助于加深对数据要素影响企业韧性内在规律的

认识。 第三,研究结论具有一定的现实和政策含

义。 当前,数据已成为国家关键的基础性、战略性

资源。 在这一背景下,本文注意到数据要素市场

化配置在塑造企业韧性方面的特殊贡献,同时关

注了数据要素市场化配置影响企业韧性的异质性

表现。 研究结论对于加快培育全国一体化数据市

场、推动数据要素市场化价值化以及塑造企业韧
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①　资料来源:《2024 年全国规模以上工业企业利润下降 3. 3%》,https: / / www. gov. cn / lianbo / bumen / 202501 / content_7001385. htm。



性具有重要的参考价值。
一、文献综述与假设提出

(一)文献综述

1. 数据要素市场化配置研究梳理

数据要素是指任何以电子或其他方式对信息

的记录,它本身并不具备任何意义或价值,也无法

直接解答具体问题。 但数据要素经过处理和分析

后可转化为信息,最后经归纳和累积形成指导决

策实践的智慧。 从一般经济特性来看,数据要素

具有高流动性、低成本复制、在更大范围内呈现报

酬递增等独特属性。 利用数据要素的核心是对海

量数据的采集、存储、加工、分析等,大规模数据要

素的积累和分析可以为企业提供更加细致、信噪

比更高、传播性更强的信息[9]。 尽管现有文献肯

定了数据要素对企业发展的积极影响,但一个无

法回避的现实情况是,海量数据沉淀在市场中,凭
借企业自身难以获取丰富的数据资源,从而制约

数据要素从“资源”向“资产”转化[7]。 对此,部分

学者开始关注如何以市场机制为中枢纽带,利用

数据要素市场化配置将非市场化或半市场化的数

据资源匹配至企业主体。 从当前关于数据要素市

场化配置的相关研究来看,既有研究主要讨论了

数据要素市场化配置对某些特定领域的作用,如
企业全要素生产率、城市绿色发展[11]、企业融资约

束[12]等。
2. 企业韧性研究梳理

“韧性”是企业应对市场“寒气”的关键依赖。
学者多从演化韧性的概念出发,强调企业韧性是

企业应对外部扰动时不断进行自适应调整的过

程[13],即应对危机的抵御能力、恢复能力和跨越式

发展能力[14]。 从研究视角看,已有文献大多围绕

企业内部能力来开展企业韧性的影响因素研究。
主要识别了企业数字化转型[14]、技术多样化程

度[13]、数字技术部署深度[5] 等影响因素。 部分学

者出于对企业自主塑造韧性能力不足的担忧,也
考察了政府采购、智慧物流发展等外部运营环境

改善对企业韧性的影响。 应当注意到,围绕数据

要素与企业韧性关系的讨论与本文研究主题最为

接近。 已有研究发现数据要素有助于促进企业数

字化转型和强化企业治理,从而提高企业韧性,但
此类研究并不多见,且相关研究缺乏对数据要素

经济价值的凝练。 更重要的是,尚未有研究直接

关注推动数据要素流通和交易的市场化配置,即
数据要素市场化配置的企业韧性效应。

通过以上梳理,可将相关研究归纳为以下几

点:第一,数据要素相关研究日益涌现,但现有研

究对数据要素经济价值的讨论较为宽泛;第二,数
据要素市场化配置是释放数据要素固有红利的重

要途径,但系统的理论分析与规范实证研究仍刚

刚起步;第三,已有研究对企业韧性的起源和影响

因素的研究已取得较大建树,但在厘清数据要素

与企业韧性之间关系方面还存在一些明显短板,
特别是对于我国数据要素市场发展这一独特视角

的研究缺乏关注,亟待进一步补充。
(二)假设提出

根据企业韧性的相关理论和现实实践,企业

遭遇外部扰动后的关键脆弱点主要体现在以下几

方面:一是资金链断裂,源于信息不对称引发的信

贷市场失灵,使企业丧失应对外部冲击的流动性

缓冲;二是供应链中断,企业无法及时获取原材料

或交付产品,影响正常运营,特别是在供应链依赖

程度较高的情境下,供应链中断将放大网络脆弱

性[17];三是创新能力不足,企业因无法突破知识边

界而陷入竞争劣势,导致企业难以迅速调整产品

或服务以适应新的市场需求。
作为企业发展的关键要素,数据要素市场化

配置释放的数据要素恰好为企业突破上述困境提

供了契机。 结合现有研究,数据要素发挥作用的

经济价值可以凝练为信息的载体和创造新知识。
从信息的载体角度,数据要素市场化可以通过提

供全面、准确、及时的信息来缓解市场信息不对称

程度[11],这既有利于降低金融机构和投资者面临

的逆向选择和道德风险,提高企业信贷可得性,还
有助于打破地理和关系依赖的局限,增强供应链

网络的柔性与可替代性。 从创造新知识角度,数
据要素市场化可以为企业提供跨越组织边界的海

量、多样化数据,并为其明确创新方向提供了更精

准的市场信号预测,最终激励企业创新。 基于上
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述分析,本文试图从提高信贷可得性、缓解供应链

依赖以及激励企业创新 3 个方面,分析数据要素市

场化配置促进企业韧性提升的作用机理。 理论框

架如图 1 所示。

图 1　 理论框架

1. 提高信贷可得性机制

理论上,信贷可得性的提高为企业提供了充

足的资金支持,使其能够有充裕的资金应对经济

波动、市场变化或突发事件的冲击[18]。 数据要素

市场化可以降低市场信息不对称程度,提高企业

的信贷可得性,从而为企业抵御外部风险提供资

金支持。 从逆向选择角度,由于缺乏对企业真实

信息的了解,贷款机构往往无法准确区分低风险

企业与高风险企业。 尤其是在利率较高时,可能

吸引一些高风险的借款人申请信贷,从而加剧信

贷的违约风险,并导致低风险企业被挤出市场。
数据要素市场化通过聚集来自不同主体的数据,
提供统一的交易、共享和使用机制,帮助各方在相

对公平和透明的环境下进行数据交换,从而破除

市场主体间的信息和数据壁垒。 进一步地,贷款

机构可以在贷款发放前了解企业的信用历史、担
保记录和违约情况等信息,使其更清楚地识别低

风险和高风险企业,从而有效防范逆向选择[19]。
从道德风险角度,在信息不对称影响下,贷款机构

无法完全监控企业行为,导致企业获得信贷后偏

离最初的承诺。 例如,企业可能会将贷款用于非

预期用途,或者过度扩张以获取短期利益,但这些

行为可能会增加企业的财务负担,最终导致贷款

违约风险上升。 数据要素市场化提高了企业的信

息透明度,有利于发挥企业的还款监督效应。 例

如,研究发现,企业的信贷记录被共享给其他竞争

者时,企业的还款意愿也会更强烈。

2. 缓解供应链依赖机制

缓解供应链依赖可以发挥自稳定器功能,在
面临外部扰动时,企业可以迅速调整供应链合作

伙伴,降低特定事件导致的供应链中断,从而钝化

外部风险。 数据要素市场化有利于企业识别市场

的潜在供应链合作伙伴,缓解供应链依赖。 一方

面,以有效的数据平台获取关键信息。 传统供应

链存在明显的信息孤岛现象,企业难以获取更广

泛市场范围内的潜在供应商或客户。 数据要素市

场化利用第三方数据平台聚集了大量来自不同行

业和领域的数据,企业接入平台能够方便快捷地

获得实时、动态更新的数据[23],有利于企业在最短

的时间内了解到供应商和客户的最新信息。 同

时,海量的数据资源使企业可以直接追踪潜在合

作伙伴的历史交易记录和客户评价,这进一步减

少了商业合作过程中沟通和实地考察的成本,提
高企业与供应商或客户建立供应链联系的成功概

率[24]。 另一方面,提升供应链透明度与信任程度。
传统信任机制依赖于口碑、个人关系和地理邻近

性,而区块链技术作为数据要素市场化的重要组

成部分,能确保供应链中各方的数据真实、不可篡

改。 当供应链中的数据能够共享且真实时,企业

与供应链合作伙伴之间的信任程度得到增强,各
方之间便不再依赖于传统的信任机制,而是能够

通过可靠的数据来做出决策,最终帮助企业筛选

可靠的合作伙伴和建立商业联系。
3. 激励企业创新机制

创新是影响企业韧性的关键因素,其不仅可

以帮助企业开发新产品、服务或流程,使其克服资

源枯竭、市场萎缩等挑战,还能够开辟新市场,降
低单一产品或市场受限所带来的风险。 数据要素

市场化可以提供跨越系统边界的互补性知识,并
及时了解市场变化趋势,从而激励企业创新。 从

知识搜索角度,数据要素市场化不断推动数据的

标准化和规范化,提高数据可用性和质量,使数据

能够通过市场机制进行交易与流通。 例如,统一

的数据格式和清洗规则减少了数据处理的复杂

性。 因此,企业无须自行收集便可通过数据交易

快速获取大规模数据集,为企业学习更广泛市场
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范围内的异质性、多元化知识提供了访问空间,从
而拓展了企业的知识宽度和深度。 从创新方向角

度,数据要素市场化使企业与不同地区、不同行业

的数据源进行对接与整合,帮助企业获得更多的

市场和行业信息,并识别新的市场方向和潜在风

险。 同时,企业也可以从已有的历史数据中提取

预测模型,推断市场需求、消费者偏好和产品趋势

等信息,从而进一步确定企业产品、服务的研发方

向,这有利于降低研发失败的概率,激励企业创

新。 例如,Ghasemaghaei 等[2] 研究发现,获得消费

者行为的大量数据为企业提供了更完整和全面的

市场意识,使其可以通过提高消费者偏好和产品

功能之间的契合度来改变创新格局,最终提高企

业创新绩效。 因此,本文提出如下假设。
假设 H1:数据要素市场化配置有利于促进企

业韧性提升。
假设 H2:数据要素市场化配置通过提高信贷

可得性、缓解供应链依赖和激励企业创新来促进

企业韧性提升。
二、研究设计

(一)数据来源与处理

本文以 2010—2023 年中国沪深 A 股上市企业

为研究对象。 原始数据来自 CSMAR 数据库和

CNRDS 数据库;数据交易平台设立时间来自《大数

据白皮书 2021》,并结合各地区数据交易平台网站

手工整理。 对初步获取的数据,执行以下步骤:①剔

除金融、房地产行业的企业样本;②剔除 ST 或 PT
的企业样本;③剔除资不抵债、当年上市的企业样

本;④剔除主要变量数据缺失样本;⑤对主要连续

变量进行上下 1%缩尾处理。
(二)模型设定

为探究数据要素市场化配置与企业韧性的关

系,本文设定如下计量模型:
Resilit = β0 + β1DEMct + β2Controlsit + μi +

φc + γt + εit (1)
式(1)中,Resilit 表示 i 企业第 t 年的韧性水

平;DEMc t表示 c 地区第 t 年的数据要素市场化配

置虚拟变量;Controls 表示影响企业韧性的控制变

量集合;μ、�、γ 代表企业、城市和年份固定效应;ε

为随机误差项。 β1反映了数据要素市场化配置对企

业韧性的平均处理效应,若其显著为正,则说明数据

要素市场化配置有助于提高企业韧性。 特别地,本
文在回归中采用城市层面的聚类稳健标准误。

(三)变量定义

1. 被解释变量:企业韧性水平(Resil)
现有研究主要采用问卷调查法、事件冲击法

和综合指数法测算企业韧性。 由于问卷是静态

的,难以捕捉企业韧性的动态演变,而不同事件冲

击的性质、强度、持续时间差异巨大。 对此,本文

采用综合指数法对企业韧性水平进行量化。 具体

而言,企业韧性为企业应对外部风险时的扰动吸

收能力和复原生长能力。 本文与现有研究一致,
将企业韧性解构为企业发展的波动性和增长性二

维结构,并进行综合指数测算。 其中,财务波动性

体现了企业的扰动吸收能力,财务波动性越低,意
味着企业越能够抵御外部扰动,维持企业运营。
本文采用企业股票月收益率的标准差衡量,指数

越小,意味着企业财务波动性越低。 绩效增长性

体现了企业的复原生长能力,绩效增长性越高,表
明企业不仅能够在扰动后迅速恢复,还能够抓住

机遇实现持续增长。 本文采用 3 年内企业累计销

售收入增长额衡量,指数越大,意味着企业绩效增

长性越高,并通过熵权法对上述维度进行赋权,进
行综合指数测算,所得结果即为企业韧性水平

(Resil)。
2. 解释变量:数据要素市场化配置(DEM)
数据交易平台为数据供需双方提供交易撮合

场所,以及清洗、分析、建模、可视化等数据增值服

务。 同时,随着数据要素交易制度体系不断优化,
数据交易平台也使数据主体权益在一定程度上可

以得到保障。 因此,数据交易平台的设立在很大

程度上可以体现数据要素市场化配置情况。 鉴于

此,本文与现有研究一致,将各地区设立的数据交

易平台视为数据要素市场化配置的准自然实验。
具体地,若某地区设立了数据交易平台,则在设立

的当年及之后数据要素市场化配置虚拟变量 DEM
设置为 1,反之为 0。

3. 控制变量

参考相关文献,选取一系列企业特征、资金流
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和治理结构的控制变量。 其中,企业特征包括企

业规模(Size),利用总资产的自然对数衡量;资产

负债率(Lev),利用总负债与总资产的比值衡量;企
业年龄(FirmAge),利用企业成立年份的自然对数

衡量。 资金流包括现金流比率(CashFlow),利用

经营活动现金流与总资产的比值衡量;有形资产

占比(Tangible),利用有形资产与总资产的比值衡

量;营业收入增长率(Growth),利用营业收入增加

值与期初营业收入的比值衡量。 治理结构包括董

事会规模(Board),利用董事会人数 + 1 的自然对

数衡量;股权集中度(Top1),利用第一大股东持股

比例衡量;管理层持股比例(Mshare),利用管理层

持股数量与总股本的比值衡量。
三、实证结果

(一)基准回归分析

基于计量模型(1)验证数据要素市场化配置

对企业韧性的影响,表 1 第(1)列加入企业固定效

应、城市固定效应和年份固定效应,但未加入控制

变量,数据要素市场化配置的系数为 0. 002 4,并在

1%水平上显著;第(2)列进一步加入全部控制变

量。 不难发现,数据要素市场化配置的系数均在

1%水平上显著为正。 综上,本文基准回归结果表

明数据要素市场化配置显著提高了企业韧性,研
究假设 H1 得到经验证据支持。

表 1　 基准回归结果

变量
(1) (2)
Resil Resil

DEM 0. 002 4∗∗∗

(0. 000 8)
0. 002 1∗∗∗

(0. 000 7)
控制变量 否 是

固定效应 是 是

N 29 983 29 983
R2 0. 208 0 0. 218 3

注:∗、∗∗、∗∗∗分别表示 10% 、5% 、1% 的显著性水平;括号内为聚
类到城市的稳健标准误。 下同。

(二)稳健性检验

1. 平行趋势检验

本文采用事件研究法进行平行趋势检验,设
定如下计量模型:

Resilit = α0 + ∑
k≤9

k≥-13,k≠1
βkDEMk

ct
+ α1Controlsit +

μi + φc + γt + εijt (2)
式(2)中,k 为第 t 年与数据交易平台设立的

年份之差,当 k 为考察年份时, DEMk
jt
为 1,否则为

0;其余变量与式(1)一致。 特别地,本文以数据交

易平台设立的前一期( - 1 期)作为基期。 β 系数

反映了处理组与对照组企业韧性水平的差异。 由

图 2 可知,当 k < 0 时,β 系数与 0 值不存在显著差

异,说明数据交易平台设立之前,处理组与对照组

企业在韧性水平上不存在明显差异,这意味着平

行趋势检验通过。 从 k≥0 的情况来看,β 系数逐

渐与 0 值存在显著差异,这一作用在样本期内持续

存在,说明数据要素市场化配置对企业韧性的促

进作用具有长期动态效应。

图 2　 平行趋势检验

2. 安慰剂检验

为了更加确定企业韧性水平提升是由数据要

素市场化配置驱动,而不是其他未观测到的随机

因素所致。 本文通过随机抽取处理组的方式进行

安慰剂检验,并进行随机抽样 500 次回归。 如果本

文未受到其他因素干扰,那么随机抽样的回归结

果应集中在 0 值附近。 图 3 显示,随机抽样的估计

系数呈现正态分布,且明显小于基准回归结果

(0. 002 1)。 同时,P 值大多高于常规置信水平

0. 1。 因此,本文研究结论并非由随机因素驱动。
3. 异质性处理效应检验

由于数据交易平台在各地区是逐步设立的,
这一处理时间的差异可能导致多期双重差分法的

处理效应存在异质性,从而降低估计结果的可信

度[25]。 对此,本文首先参考 Goodman-Bacon[25] 提

出的 Bacon 分解方法,检验异质性处理效应。 表 2
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图 3　 安慰剂检验

显示,可能导致结果偏误的,即后数据要素市场化

与早数据要素市场化的分组处理效应在加权平均

处理效应中占权重极小(7. 8% ),表明本文估计量

没有造成严重偏误。 此外,数据要素市场化与从

未数据要素市场化的分组处理效应在加权平均处

理效应中占主要权重(70. 4% ),但这一比重较低。
因此,为了进一步克服处理效应的异质性问题,本
文还分别参考 Arkhangelsky 等[26]、Callaway 等[27]、
Sun 等[28]、Gardner[29] 提出的稳健估计量进行处

理。 表 3 结果显示,数据要素市场化配置的系数均

在 1%水平上显著为正。 由此可见,数据要素市场

化配置对企业韧性的影响并不存在明显的异质性

处理效应问题,结论稳健。

②　结果留存备索。

表 2　 Bacon 分解结果

组别 权重 估计值

早数据要素市场化 VS. 后数据要素市场化 0. 087 0. 003
后数据要素市场化 VS. 早数据要素市场化 0. 078 0. 001
数据要素市场化 VS. 从未数据要素市场化 0. 704 0. 002
数据要素市场化 VS. 已经数据要素市场化 0. 130 0. 001

表 3　 异质性处理效应检验结果

方法来源 系数 t 值或 Z 值

Arkhangelsky 等[26] 0. 000 8∗∗∗ 3. 88
Callaway 等[27] 0. 001 5∗∗∗ 3. 76

Sun 等[28] 0. 001 9∗∗∗ 4. 45
Gardner[29] 0. 002 2∗∗∗ 4. 82

4. 内生性检验

本文采用 2SLS 工具变量法来克服潜在的内

生性问题。 具体而言,采用 2005 年各地区邮电业

务量作为数据交易平台选址的工具变量,就相关

性而言,邮电业务总量与地方经济发展、基础设施

建设以及信息技术普及度密切相关,随着邮电业

务的增长,地区的信息传输能力得到了提升,这为

地区数据交易平台的设立提供了基础支持。 同

时,就外生性而言,2005 年邮电业务与当前企业韧

性没有直接联系。 为了将邮电业务量转化为面板

数据,本文将其与上一年全国固定资产投资增长

率(与时间有关)进行交乘( Iv_2005)。 表 4 第(1)
列显示,历史邮电业务总量越大的地区更有可能

设立数据交易平台;第(2)列显示,在缓解内生性

问题后,数据要素市场化配置仍能显著促进企业

韧性提升,结论不变。
表 4　 内生性检验结果

变量
(1) (2)
DEM Resil

DEM — 0. 003 8∗∗∗

(0. 001 3)

Iv_2005 0. 699 6∗∗∗

(0. 097 1)
—

控制变量 是 是

固定效应 是 是

K-P LM statistic 11. 050∗∗∗

K-P Wald F statistic 51. 887
[16. 38]

N 26 641 26 641
注:方括号内为 10%偏误水平上的临界值。

5. 其他稳健性检验②

此外,本文还采用了以下方式进行稳健性检

验,包括预期效应检验、缓解样本自选择问题、排
除特殊样本干扰、排除替代性解释、调整固定效应

类型、增加城市控制变量、更换稳健标准误聚类层

次。 上述稳健性检验的结果显示,数据要素市场

化配置显著提高企业韧性的结论依然成立。
(三)机制检验

(1)提高信贷可得性机制。 本文参考研究,采
用企业新增负债占总资产的比例(Credit1)、企业

带息负债占总资产的比例(Credit2)来衡量企业获

取的融资规模。 表 5 第(1)列、第(2)列显示,DEM
的系数至少在 10% 水平上显著为正,说明数据要

素市场化配置可以增加企业的融资规模,从而证

明了数据要素市场化配置通过提高信贷可得性来
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促进企业韧性提升的机制。 特别地,提高企业信

贷可得性也意味着企业的融资约束进一步缓解。
对此,本文分别采用 SA 指数(SA_Index)和 FC 指

数(FC_Index)来表征企业的融资约束,上述两个

指标为负向指标。 第(3)列、第(4)列显示,DEM
的系数至少 10% 水平上显著为负,说明数据要素

市场化配置的确可以缓解企业面临的融资约束。
(2)缓解供应链依赖机制。 供应链依赖是企

业主要供应商采购额和主要客户销售额占比较高

的一种供应链配置关系[31]。 因此, 本文参考

Zhang 等[17] 的研究,分别采用企业前五大供应商

采购额占比(SC)、前五大客户销售额占比(CC)来
衡量上游供应商依赖程度和下游客户依赖程度,
并采用上述两个指标的平均值来衡量供应链整体

依赖程度(SCC)。 第(5)列显示,数据要素市场化

配置能够显著降低企业的供应链整体依赖程度,
从而证明了数据要素市场化配置通过缓解供应链依

赖来促进企业韧性提升的机制。 此外,第(6)列、第
(7)列显示,相对于缓解下游客户依赖程度,数据要

素市场化配置缓解上游供应商依赖的作用更强烈。
表 5　 提高信贷可得性与缓解供应链依赖机制

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

Credit1 Credit2 SA_Index FC_Index SCC SC CC

DEM 0. 005 2∗∗

(0. 002 5)
0. 005 3∗

(0. 002 9)
- 0. 005 6∗∗

(0. 002 8)
- 0. 008 1∗

(0. 004 5)
- 0. 715 0∗∗

(0. 357 4)
- 0. 960 8∗∗

(0. 433 8)
- 0. 469 5
(0. 479 7)

控制变量 是 是 是 是 是 是 是

固定效应 是 是 是 是 是 是 是

N 29 015 29 015 28 970 28 970 25 228 25 228 25 228
R2 0. 789 1 0. 886 5 0. 973 5 0. 875 4 0. 802 1 0. 756 5 0. 826 8

　 　 (3)激励企业创新机制。 本文采用企业专利

申请数量 + 1 的自然对数来衡量企业创新水平

(Pat)。 表 6 第(1)列显示,数据要素市场化配置

可以提高企业创新水平,从而证明了数据要素市

场化配置通过激励企业创新来促进企业韧性提升

的机制。 更进一步,发明专利通常涉及较为复杂

的技术解决方案,能够为企业带来较大的市场竞

争力,因而其技术含量高于实用新型专利和外观

专利。 鉴于此,本文采用企业发明专利申请数量

来衡量发明专利(Pat_Inv)、实用新型和外观专利

申请数量之和来衡量非发明专利(Pat_Other),上
述变量均对其 + 1 后取对数。 第(2)列、第(3)列

显示,DEM 的系数仅在列(2)通过了显著性检验,
说明数据要素市场化配置更有助于激励企业开展

具备实质性和显著技术进步的研发活动。
此外,以往的企业创新模式主要依赖于资源

型驱动。 随着数据成为新兴生产要素,企业创新

模式正在发生深刻变革。 那么,随之而来的一个

关键问题是,数据要素市场化配置能否提高企业

创新效率。 为了回答上述问题,本文采用企业专

利申请数量与研发投入的比值来衡量创新效率

(Patent_Eff)。 第(4)列显示,数据要素市场化配

置可以提高企业创新效率。 因此,数据要素市场

化配置不仅激励了企业创新,还能够有效提高企

业创新效率。
表 6　 激励企业创新机制

变量
(1) (2) (3) (4)

Pat_Sum Pat_Inv Pat_Other Pat_Effic

DEM 0. 105 8∗∗

(0. 053 5)
0. 101 8∗∗

(0. 045 3)
0. 056 3

(0. 054 1)
0. 006 2∗∗

(0. 003 1)
控制变量 是 是 是 是

固定效应 是 是 是 是

N 28 721 28 721 28 721 25 377
R2 0. 792 2 0. 784 1 0. 768 5 0. 714 3

四、进一步分析

(一)异质性分析

1. 企业特征异质性

(1)企业规模。 一般而言,规模较小的企业通

常面临更为严峻的资源约束,传统生产要素的获

取门槛和成本相对较高,限制了其抵御风险和调

整适应的能力。 数据要素作为一种新兴的、具有

高度流动性和可共享性的关键生产要素,其市场

化配置为小规模企业提供了以相对较低成本获取

高价值资源的机会。 相比之下,大规模企业具有

较强的风险承受能力。 因此,小规模企业更需要

通过市场化手段弥补资源不足,从而改善企业韧

性。 本文根据企业总资产的中位数将样本划分为

小规模企业和大规模企业两组,进行分组回归。
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表 7 第(1)列、第(2)列显示,数据要素市场化配置

对企业韧性的影响仅在小规模企业一组中显著,
结果与理论分析相一致。

(2)是否制造业。 从数据要素需求特点来看,
制造业往往有复杂的供应链和生产体系,其生产

流程和供应链管理对数据的依赖较为显著,因而

其利用数据要素市场化配置的动机更强。 作为对

比,非制造业对数据需求侧重于用户行为、市场分

析和客户管理,面对突发事件或市场结构性变化

时无法及时调整,导致数据要素市场化对非制造业

企业韧性的影响较低。 本文将样本划分为制造业企

业和非制造业企业两组,进行分组回归。 表7 第(3)
列、第(4)列显示,数据要素市场化配置对制造业企

业韧性的影响更强烈,结果与理论分析相一致。
2. 外部环境异质性

(1)行业环境复杂性。 位于行业环境复杂性

程度高的企业通常面临更加频繁的市场波动。 数

据要素市场化配置使企业能够获取更加全面和及

时的市场信息,进而通过实时监测市场变化、消费

者行为、政策变化等数据来提高反应速度,增强企

业应对市场冲击的能力。 与之对应的,位于行业

环境复杂性程度低的企业面临相对稳定的市场环

境,能够依赖现有的管理经验和业务流程来应对

大多数挑战,因而数据要素市场化配置的作用空

间有限。 本文采用行业内企业竞争者数量来衡量

行业环境复杂性,并按照该变量的中位数划分高、
低两组,进行分组回归。 表 7 第(1)列、第(2)列显

示,对于行业环境复杂性程度高的一组,数据要素

市场化配置的企业韧性效应更显著,结果与理论

分析相一致。
(2)经济不确定性。 社会经济运行过程中不

可避免地会遭遇突发事件影响,从而对市场上企

业主体的运营环境产生冲击,甚至造成供应链中

断。 由前文分析可知,数据要素市场化配置有助

于企业获取市场上潜在的供应链合作伙伴信息,
帮助企业迅速建立供应链联系。 因此,在面临较

大的不确定场景时,数据要素市场化配置对企业

韧性的影响更强烈。 本文参考研究,当企业年报

中的同一句话同时出现经济政策词语和不确定性

词语时,认定该句话为企业在描述经济不确定性,
并将所有经济不确定性句子的占比作为经济不确

定性的代理指标。 然后,根据该指数的中位数划

分经济不确定性程度高、低两组,进行分组回归。
表 7 第(3)列、第(4)列显示,数据要素市场化配置

对企业韧性的影响仅在经济不确定性程度较高的

一组中显著,结果与理论分析相一致。
表 7　 异质性分析结果

变量

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
企业规模 是否制造业 行业环境复杂性 经济不确定性

小 大 否 是 低 高 低 高

DEM 0. 001 3∗∗∗

(0. 000 3)
0. 002 3

(0. 001 4)
0. 004 0∗

(0. 001 9)
0. 001 0∗∗∗

(0. 000 3)
0. 003 4∗

(0. 001 8)
0. 000 9∗∗∗

(0. 000 4)
0. 002 7

(0. 001 7)
0. 001 5∗∗∗

(0. 000 5)
控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是

固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是

N 14 355 14 881 9 638 20 297 14 449 15 486 14 737 14 490
R2 0. 693 4 0. 267 0 0. 158 7 0. 397 9 0. 201 0 0. 386 4 0. 175 0 0. 441 9

　 　 (二)数实融合:物流标准化建设的激励作用

物流标准化是指通过制定和发布一系列国家

标准和行业标准,为物流活动各个环节提供统一

的术语和规范,从而达到大幅降低物流成本和提

高物流效率的作用。 实际上,基于虚拟空间互联

的数据要素流动可以与基于实体物体空间流动的

物流活动形成数实融合,从而在提高企业应对外

部扰动的能力上发挥更大的作用。 原因在于,数
据要素市场化配置使企业利用数据要素进行精准

决策和优化业务流程,物流活动则保障了企业产

品的自由流通。 两者结合后,供应链成员之间可以

更顺畅地进行信息传递和协调工作,从而提升了企

业的整体运营效率和响应能力。 基于上述分析,本
文设定如下三重差分模型来考察上述推断。

Resilit = β0 + β1DEMct × Logisticct + β2DEMct +
β3Logisticct + β4Controlsit + μi + φc + γt + εijt (3)

式(3)中,Logisticit表示物流标准化虚拟变量,
若某城市在第 t 年成为物流标准化试点城市,则在
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当年及之后 Logistic 为 1,反之为 0;其余变量与式

(1)一致。 表 8 显示,DEM × Logistic 的系数在 5%
水平上显著为正,这意味着物流标准化建设在数

据要素市场化配置提高企业韧性的过程中发挥了

一定的激励作用。
表 8　 进一步分析结果

变量
(1)
Resil

DEM × Logistic 0. 002 4∗∗

(0. 001 0)
控制变量 是

固定效应 是

N 29 983
R2 0. 220 3

五、结论与政策启示

本文以各地区数据交易平台设立作为数据要

素市场化配置的准自然实验,评估了其对企业韧

性的影响。 研究发现,数据要素市场化配置显著

促进了企业韧性提升。 相应的机制在于,数据要

素市场化配置主要通过提高信贷可得性、缓解供

应链依赖和激励企业创新来发挥企业韧性效应。
区分企业特征和外部环境后发现,对于小规模企

业、制造业企业,以及面临外部环境的复杂程度高

和不确定性程度大的企业,数据要素市场化配置

促进企业韧性提升的作用更强烈。
此外,数据要素市场化配置可以和物流标准化

形成合力作用,两者交互作用下可以共同塑造企业

韧性。 结合研究结论,本文的政策启示体现如下。
第一,加快推进数据要素市场化建设,充分发

挥数据要素潜能,助力企业韧性塑造。 根据本文

结论可知,数据要素市场化配置对企业韧性具有

显著的促进作用。 然而,当前我国数据要素市场

仍面临公共数据供给不足、数据孤岛和数据流通

障碍等问题。 因此,应完善数据交易平台的技术

支持,制定统一的数据标准和格式,促进不同平

台、不同主体之间的数据互通、共享和交易。 同

时,提高数据加密、数据防泄露等技术能力,确保

交易数据不被非法窃取。 此外,应加快制定数据

交易平台的监管标准,要求平台对交易的数据进

行质量检测和验证,确保数据交易平台的合规运

营,防止数据交易中的不法行为和虚假数据流通。
第二,培育企业数据治理能力,建立数据驱动

的决策文化。 本文研究发现,数据要素市场化配

置提供的海量数据有利于提高信贷可得性、缓解

供应链依赖和激励企业创新,进而提高企业韧性。
因此,企业一方面应积极参与各地区的数据交易

平台,通过购买、交换或共享数据,获取与自身行

业、市场、客户等相关的高质量数据。 同时,积极推

广数据驱动决策的理念,将数据作为战略决策和日

常运营的重要依据。 另一方面,企业应建立数据管

理平台,整合不同来源的数据,包括客户数据、财务

数据、供应链数据等,确保数据在使用过程中保持一

致性和可操作性,以便进行统一的存储和分析,避免

因数据碎片化或混乱而影响决策效果。
第三,针对各类企业和外部环境,政府应实施

差异化政策。 本文研究发现,数据要素市场化配

置的企业韧性效应会因企业特征和外部环境而产

生异质性。 因此,针对大规模企业和非制造业企

业利用数据要素的动力不足问题,政府、行业协会

等应组织开展与数据要素相关的培训,树立数据

驱动的发展理念,并总结和推广相关的成功案例,
发挥示范引领作用。 针对外部环境复杂或不确定

性程度高的情景,政府应加大政策扶持力度,适当

给予政策倾斜,并鼓励企业开展数据驱动的风险

管理,提高风险预警和应对能力。
第四,推动物流标准化与数据要素市场的协

同发展。 本文研究发现,物流标准化建设可以在

数据要素市场化配置提高企业韧性的过程中产生

激励作用。 鉴于此,政府应不断扩大物流标准化

试点范围,加强数据要素市场与物流行业的协同

发展,鼓励企业利用数据资源优化物流管理,降低

运营成本,提高供应链效率,从而帮助企业更有效

地管理生产和运营。
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