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摘　要：当前，新一轮科技革命和产业变革正在重塑整个金融体系，数字技术已成为推动银行业转型发
展的新动能。选取２００８—２０２０年中国上市企业与商业银行数字化转型指数的年度匹配数据，考察银行数字
化转型对贷款企业绩效的作用机制及影响效果。研究发现，银行数字化转型能够显著促进企业绩效水平提

升；缓解融资约束是银行数字化影响贷款企业绩效的重要机制。进一步分析表明，银行数字化对贷款企业绩

效的影响会由于企业信息披露质量、产品市场竞争程度、企业股权性质和所处区域不同而产生差异化表现。

不仅从新视角理解银行数字化影响贷款企业绩效的作用路径，而且为政府更好地推动银行业数字化转型和

缓解企业融资约束提供了有益借鉴。
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一、引言

随着信息技术产业的快速发展和金融科技创新业态的不断涌现，以人工智能、区块链、物联网等

为代表的数字技术蓬勃发展。在数字经济浪潮下，新能源、新金融等“新基建”已成为未来经济高质量

发展的趋势和力量。银行业作为支撑国民经济发展的重要引擎，基于外部竞争压力和内部转型动力，

亟需依靠数字化变革找到创新发展的新途径。２０２０年新冠肺炎疫情全面暴发，客户“无接触式”的金
融服务需求与日俱增，银行业迅速调整业务模式，着力提高线上服务实体经济质量。２０２２年，中国人
民银行《金融科技发展规划（２０２２—２０２５年）》落地实施，各家商业银行充分发挥海量用户留痕数据优
势，从信息存储电子化转向业务流程数字化，力图打造业务智能、服务高效、应用安全等科技赋能金融

的数字化优势。由此可见，商业银行实现“数字化升级”是更好地服务于现代化经济体系建设的应有

之义，也是学术界持续关注的重要课题。

金融体系对经济社会发展有着关键而深远的影响。事实上，作为一种重要的金融创新方式，银行

业数字化转型也必将以服务实体经济为出发点和落脚点。在银行业对数字技术的重视程度和研发投

入空前提升背景下，现有研究大多集中探讨其如何影响商业银行自身的风险承担（金洪飞等，

２０２０）［１］、流动性创造（李学峰和杨盼盼，２０２１）［２］、信贷规模（徐晓萍等，２０２１）［３］以及经营效率（李琴
和裴平，２０２１；李建军和姜世超，２０２１）［４～５］等方面，仅有少部分文献关注银行数字化转型如何作用于
企业融资约束（陆岷峰和王婷婷，２０２１；雷辉和金敏，２０２１）［６～７］以及银行业市场结构（李俊青等，
２０２２）［８］等方面，并且其中大多只局限于理论层面的论述，即便是涉及实证检验分析，大部分亦是采用
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省级或市县级等地区维度的银行数字化水平与企业数据来验证。但实际上，一家企业并非与所在地

的所有银行都会发生借贷关系，若银行与企业并无业务往来，则银行数字化优势就无法直接作用于企

业融资与绩效，因此该传导链条的合理性有待商榷。基于此，本研究将与企业有直接贷款关系的所有

银行的数字化指数进行加权平均，合成每家上市企业所对应的银行数字化转型指数，以此构建银行数

字化转型对贷款企业绩效的传导链条。

理论上，商业银行作为信贷资金的提供方，能够依托数字化转型显著提高对贷款客户的信息搜集

和处理能力，凭借大数据风控有效降低企业借贷过程中可能出现的道德风险和违约概率，有助于缓解

银企之间的信息不对称，缩减企业融资成本，缓释企业融资约束（黄锐等，２０２０；叶莉和王荣，
２０２１）［９～１０］。正因为如此，银行数字化水平也将成为影响贷款企业绩效的潜在因素。那么，银行数字
化转型能否对其贷款企业产生积极影响，提高其绩效水平？二者之间的作用机制如何？是否会因为

企业层面及区域层面的异质性体现出显著差异？这些问题的探讨丰富了商业银行数字化转型助力实

体经济的相关研究，也为银行进一步推动数字技术与业务模式的融合应用奠定了实证基础。

基于以上分析，本研究将银行数字化发展指数与上市企业数据进行匹配，采用双向固定效应模型

研究银行数字化转型对贷款企业绩效产生的影响和作用机制。研究发现，商业银行对数字科技的应

用和发展，能够通过降低贷款企业的融资约束，进而促进其市场绩效和财务绩效的提升。与此同时，

企业信息披露质量和市场势力均会负向调节银行数字化对企业绩效的积极影响。银行数字化转型显

著提高了国有企业的绩效水平，但尚未体现出对民营企业的积极效应。

本研究的边际贡献主要体现在以下两个方面：其一，从与企业发生过贷款关系的商业银行入手，

通过文本挖掘、变异系数及欧氏距离法①，构建银行个体层面的数字化发展指数，并以企业向单个银行

贷款金额占总贷款额的比例为权重，加权合成贷款企业对应的银行数字化发展指数，使整个理论架构

的搭建更具合理性；其二，企业的高质量可持续发展关系着实体经济的命脉，因而从贷款企业视角出

发，研究银行数字化转型对企业的影响，实证检验融资约束起到的部分中介效应，这有助于厘清银行

数字化发展影响贷款企业绩效的微观作用路径，为中国商业银行数字化转型对实体经济产生的积极

影响提供了微观证据。

二、理论分析与研究假设

（一）银行数字化转型与企业融资约束

为了抵御外界新兴科技企业及同业银行发展金融科技对自身盈利能力的冲击，商业银行基于自身

禀赋条件，借助人工智能、区块链、大数据等前沿数字化技术，以信息科技为发展引擎，以场景生态为发展

阵地，以用户体验为发展动能（杜尔
!

等，２０２１）［１１］，着力提高数字创新的核心竞争力。银行数字化转型
给贷款企业带来的积极影响主要体现在缓解信贷排斥、纾解融资不足和化解服务低效几个方面。

数字技术利用信息优势极大地解决了银行金融服务中对小微企业的信贷排斥。传统商业银行发

放贷款大多属于依靠固定资产抵押的“典当式贷款”，以资产变现能力作为缓释和转移风险的路径支

撑（陆岷峰和王婷婷，２０２１）［６］。然而，对于一些高科技、新能源、文化传媒或电子商务等轻资产企业而
言，缺乏规范抵押物的属性使其无法获得正规金融的信贷支持。但实际上，银行发放贷款的本质是到

期得到本息实现资产增值，或通过债权债务关系积累客户资源，扩展其他业务的销售路径。因此，发

展潜力良好且诚信度较高的企业与银行之间发生借贷关系，有利于实现金融资源的合理配置，从而解

决供需矛盾，达到帕累托最优。长期以来，数字技术在各行业逐渐渗透和普及，客户的行为习惯已逐

渐向数字化、移动化和智能化转变，链接用户的终端由物理网点转向数字接口，越来越多的“数字足

迹”成为商业银行赖以发展的无形力量（黄益平和邱晗，２０２１）［１２］。在传统的借贷关系中，银行贷款人
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①当前应用较多的主成分分析法和因子分析法，容易受指标间相关性的影响，使得构建的指数存在线性映射等弱
点，因此本研究选用欧式距离法构建银行数字化转型指数，并且该方法构建的每个指数都在０－１之间，指标更具可比性。



员通过与借款客户频繁的个人接触，能够收集到可供银行借鉴和使用的借款人信誉信息，这些私人信

息大多为软信息（秦志华等，２０１８）［１３］，不容易使用数字分数来概括，也不易于在银行外部复制和传
输，但却能够建立比公共记录更加完整的借款人形象。然而，通过“贷款专员”获取软信息的成本较高

并且信息真伪难辨，因此更加标准化和交易成本更低的硬信息成为了银行贷款决策的主要支撑（刘音

露等，２０１９）［１４］，软信息的缺失则是造成银行“信贷歧视”的关键因素。基于此，数字技术的创新应用
帮助商业银行改进了贷款技术，通过数字足迹对大数据进行智能分析，硬化软信息，将贷款企业的法

人品质进行数字化模拟和表示，更加准确地掌握企业的真实信用情况，帮助运营状况良好、发展空间

较大的中小微企业及时获得所需资金（Ｆｕｓｔｅｒｅｔａｌ．，２０１９）［１５］。有研究显示，凭借数字足迹预测贷款
违约概率的准确率甚至超过了信用机构的综合评分（Ｂｅｒｇｅｔａｌ，２０２０）［１６］。由以上分析可知，由数字
技术引领的关于银行授信决策的颠覆式革命，对帮助企业解决信贷排斥问题、推进金融包容性增长发

挥了至关重要的作用。

数字技术的“模型优势”有助于纾解企业融资不足问题。解决了“不敢贷”难题，银行还能够运用

数字技术进一步帮助企业走出“贷不够”“贷不久”的困境。企业无法申请到足够、长期的资金，主要

原因是传统银行不具备高效的风控体系。在传统的信贷风控模式中，银行仅依靠有限的用户硬信息

和相关专家的主观判断形成风险评估经验模型，难以准确衡量贷款风险及违约概率（王勋等，

２０２２）［１７］，略显粗糙的风控技术阻碍了银行的进一步放贷。而随着人工智能、区块链和大数据等数字
技术的深入应用，微众银行、网商银行等新型民营银行借助大科技平台充分释放数据要素潜能，获取

了每年数以千万计的贷款合约（黄益平和邱晗，２０２１）［１２］。大科技生态系统能够凭借搜索引擎、电商
平台，以及其他数字应用程序，通过对高维非传统数据的清洗、处理和分析，引入更具实效性的风控模

型，并对模型进行不断的训练与调整，实时捕捉变量的动态交互，即使在模型遭遇到宏观要素负面冲

击的条件下，也能够准确把握用户的违约特征（Ｇａｍｂａｃｏｒｔａｅｔａｌ，２０１９）［１８］，实现对贷款风险的精细化
管理。这一基于大数据和机器学习的信用评分模型是迄今为止在预测中小企业贷款损失率方面表现

最优的方式（Ｆｒｏｓｔｅｔａｌ，２０１９）［１９］。由此可见，数字技术带来了高效快捷的全流程风控模型，解决了
银行对企业风险核定时存在的偏差和错漏，有助于扫除企业融资不足障碍。

数字技术可以利用创新的业务形态帮助商业银行提高金融服务效率。能够获取充足的融资是企

业增加投入、扩大绩效的第一步，而金融服务的质效进一步决定了企业获得资金的速率以及其他服务

需求的及时性。在数字技术支撑下，为了打破业务模式在时间和空间上的限制，商业银行正在推动线

上服务和线下渠道融合发展，生态搭建和场景融合同步赋能。一方面，线上渠道能够精准触达客户需

求，缩减业务沟通的交易成本，为客户提供更加便捷高效的金融服务。商业银行可以凭借生物识别、

云计算等技术极速完成远程客户的身份校验、信用评估、开户签约，甚至放款对接等全流程金融服务，

实现应贷尽贷快贷（Ｈｕａｎｇｅｔａｌ．，２０１８；王勋等，２０２２）［２０］［１７］。Ｆｕｓｔｅｒ等（２０１９）［１５］使用美国抵押贷款
申请数据研究表明，即使在控制贷款金额、借款人及地理位置的情况下，运用金融科技的贷款人处理

抵押贷款的速率比其他贷款人快约２０％，与此同时，由于自动化和集中化的审贷模式减少了人为处理
出现错误的可能性，也避免了人工审贷过程中可能出现的寻租行为，所以放贷速率的提升并未增加贷

款的违约风险。另一方面，业务场景化变革能够及时捕捉客户需求，满足客户对金融产品的个性化偏

好，优化金融服务品质。物联网、ＡＰＩ、区块链等技术能够带给客户全新的业务场景，将金融服务嵌入
企业生产、销售等经营管理场景，构建跨界服务平台，实现用户需求的即时感知和智能响应（陆岷峰，

２０２１）［２１］，达成银企互联新模式。例如：浦发银行的“全景银行”建设已开发了多个应用场景，不仅对
企业用户提供了支付结算、动产融资等金融服务，而且还提供了市场企划、资产认定，以及产销一体化

等全方位的非金融服务，进一步构建了银企共赢生态。由此可见，数字科技通过改进银行的贷款技术

提升了信贷效率，开放生态的建立同时满足了企业多元化的服务需求，有助于帮助企业缓解融资约

束，提升发展能力。

基于以上分析，本研究认为，数字技术赋能商业银行，能够帮助贷款企业解决信贷排斥、融资不
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足、贷款低效等问题，进一步缓解企业融资约束。因此提出假设Ｈ１。
Ｈ１：银行数字化转型有助于缓解贷款企业融资约束。
（二）银行数字化转型、融资约束与企业绩效

融资约束是制约企业生存和发展的关键因素，根据信息不对称理论和委托代理理论，较高的融资

成本会使企业偏离最优资本结构，出现较为严重的代理冲突，对其经营绩效产生显著的负向影响。从

资本结构角度看，一般情况下，企业会根据自身融资约束程度调整现有资本结构，理性选择债务融资

和股权融资的最优分配比例。当企业融资约束程度较高时，经营风险的提升会带来较高的调整成本

和较低的调整速率，鉴于此，企业可能被迫放弃最合理的资本结构，失去一些回报率较高的创新投资

机会，导致投资效率恶化，进而对经营绩效产生不利影响（范亚辰等，２０１８）［２２］。从流动性角度看，融
资约束较强的企业，从外部获得资金的成本较高，因此出于预防性动机，企业倾向于留存较多流动性

资产，以避免后期陷入财务困境，但也会由此带来更为凸显的代理问题和更高的“投资－现金流”敏感
性（于蔚等，２０１２）［２３］，弱化企业的行业竞争力，从而阻碍企业规模扩大和绩效提升。此外，较强的融
资约束意味着企业过分依赖外部筹资渠道，在外部环境变化时无法体现灵活敏捷的应变能力，极大概

率会通过提高产品价格来弥补过高的融资成本，但是这种做法在竞争性较强的行业中不具备可持续

性，会导致企业丢失市场份额，抑制其生产力和绩效水平的提升。

企业长期存在的融资难、融资贵问题，是制约其经营效率提升的关键因素，而造成企业强融资约

束的原因，则是囿于企业自身条件的局限，无法提供充足的抵质押物和融资担保，究其根本，则是源于

银企之间信息不对称问题。实际上，数字技术的最大优势，是帮助解决银企之间信息不对称这一长期

以来存在的痛点，改善金融服务效率（王勋等，２０２２）［１７］。数字技术的充分赋能使银行业信贷资金供
给成本发生了变化，而这种变化将直接作用于企业外源融资端的债务融资成本，进而对企业绩效水平

产生影响。银行业低成本的信贷资金供给将会降低企业的债务融资成本，缓解企业融资约束，为企业

低成本、高效率融通资金提供便利。而融资约束水平的下降，一方面，可以向外部投资者传递积极信

号，客观评价企业财务风险，增强投资者信心，进而促进企业绩效提升。另一方面，可以帮助企业快速

筹集所需资金，充分发挥财务杠杆作用，放大负债融资对企业经营管理的积极影响，从而促进企业扩

大生产规模、优化资源配置，提高企业绩效（李科和徐龙炳，２０１１）［２４］。
基于以上分析，本研究认为，银行数字科技的运用有助于缓解银企之间的信息不对称，纾解贷款

企业融资约束，进而促进企业提升绩效。因此提出假设Ｈ２和假设Ｈ３。
Ｈ２：银行数字化转型能够提升贷款企业经营绩效。
Ｈ３：银行数字化转型通过降低企业融资约束，对贷款企业经营绩效产生正向影响。

三、研究设计

（一）模型设定

构建如下回归模型考察银行数字化转型对企业绩效的影响：

ｐｅｒｆｉｔ＝α０＋α１ｃｆｉｎｉ，ｔ－１＋α２ｃｏｎｔｒｏｌｓｉｔ＋ｃｏｍｉ＋ｙｅａｒｔ＋εｉｔ （１）
式（１）中，ｉ表示上市企业，ｔ表示年份；ｐｅｒｆｉｔ表示企业绩效，采用每股收益（ｅｐｓｉｔ）和资产收益率（ｒｏａｉｔ）
衡量；ｃｆｉｎｉ，ｔ－１表示企业贷款银行的数字化发展指数，采用每家企业对应贷款银行的数字化指数进行加
权平均衡量，考虑到银行数字化转型对企业绩效的影响需要一定时间，因此将核心解释变量滞后一期

处理，这样同时也能够减轻变量之间的反向因果问题；ｃｏｎｔｒｏｌｓｉｔ代表控制变量，包括各种可能影响企业
经营绩效的变量；ｃｏｍｉ和ｙｅａｒｔ分别代表个体固定效应和年份固定效应；εｉｔ为随机误差项。

为检验融资约束的中介效应，借鉴温忠麟等（２００４）提出的中介效应检验思想，构建如下模型进行分析：
ｆｃｉｔ＝β０＋β１ｃｆｉｎｉ，ｔ－１＋β２ｃｏｎｔｒｏｌｓｉｔ＋ｃｏｍｉ＋ｙｅａｒｔ＋εｉｔ （２）
ｐｅｒｆｉｔ＝γ０＋γ１ｃｆｉｎｉ，ｔ－１＋γ２ｆｃｉｔ＋γ３ｃｏｎｔｒｏｌｓｉｔ＋ｃｏｍｉ＋ｙｅａｒｔ＋εｉｔ （３）

式（２）中，ｆｃｉｔ表示企业的融资约束，中介效应的检验程序主要包括以下三个步骤：首先，银行数字化转
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型能够显著影响企业经营绩效，即模型（１）中系数α１达到显著性水平。其次，银行数字化转型对中介
变量融资约束具有显著影响效应，即模型（２）中系数β１达到显著性水平。最后，将被解释变量企业经
营绩效、核心解释变量银行数字化程度和中介变量企业融资约束同时纳入回归方程（３），在系数γ２显
著的前提下，若系数γ１不显著，则融资约束发挥完全中介效应；若系数γ１显著，则融资约束发挥部分
中介效应。

（二）变量定义

１被解释变量
选取每股收益（ｅｐｓ）和资产收益率（ｒｏａ）两个财务指标评估上市公司的绩效。每股收益和资产收

益率都是非常重要的会计盈利指标，每股收益可以反映公司股票的投资价值，重在体现每股为投资者

带来的收益水平，能够代表公司的市场绩效；资产收益率体现了企业每单位资产获取净利润的能力，

是业界用于衡量企业盈利能力最广泛的指标之一，能够代表公司的财务绩效。

２核心解释变量
关于数字化发展水平的度量，现有文献主要采用郭峰等（２０２０）［２５］编制的北京大学数字普惠金融

指数作为代理变量，然而该指标选取的合理性有待商榷。一方面，数字普惠金融指数主要强调的是数

字金融的普惠水平，数字技术仅作为其中的一个维度，并且数字技术并不能涵盖银行数字化转型中涉

及的绝大部分技术。另一方面，数字普惠金融指数的数据基础为蚂蚁金服交易账户的底层数据，无法

刻画商业银行数字化发展的全貌。

本研究聚焦商业银行数字化转型程度，借鉴沈悦和郭品（２０１５）［２６］、张金清等（２０２２）［２７］的方法，
通过网络爬虫及文本挖掘技术，构建与上市企业有借贷关系的商业银行数字化发展指数。具体指标

构建步骤如下：其一，构建数字科技关键词词库。参考中国人民银行《金融科技发展指标》（ＪＲ／Ｔ０２０１
－２０２０）、中国信息通信研究院《中国金融科技生态白皮书（２０２２年）》及其他相关文献，分别从人工智
能、分布式技术、云技术、数据应用和物联网五个维度共选取２９个技术关键词①构成词库。其二，爬取

各家银行各年度含有科技关键词的新闻数量。将银行名称与各技术关键词进行搭配，在百度搜索引

擎中分年份对“各银行＋技术关键词”（例如：“中国银行 ＋区块链”）进行搜索，通过网络爬虫技术爬
取各银行包含上述关键词的新闻数量，并将新闻数量进行对数变换，以度量各家银行２００８—２０２０年
各年度对五类数字技术的运用程度。其三，合成各家银行数字化发展指标。使用变异系数法为各关

键词和维度确定权重，基于欧式距离测算方法，得到各家银行的年度数字化发展指数。其四，计算各

上市企业对应的银行数字化发展指数。以企业在各家银行的贷款金额占总贷款额的比重为权重，将

每家企业对应贷款银行的数字化指数进行加权计算，形成上市企业的银行数字化发展指数（ｃｆｉｎ），作
为核心解释变量。

３中介变量
对于衡量企业融资约束的指标，现有文献主要采用ＫＺ指数、ＷＷ指数和 ＳＡ指数衡量。ＫＺ指数

由Ｋａｐｌａｎ和Ｚｉｎｇａｌｅｓ（１９９７）提出，根据企业经营性净现金流、现金股利、现金持有、资产负债率和 Ｔｏ
ｂｉｎ’ｓＱ等财务指标构建，得到学界的广泛认可（魏志华等，２０１４）［２８］。ＷＷ指数通过欧拉投资等式估
计得出，较适用于发达国家的资本市场，而中国资本市场发展尚不成熟，该指数的有效性和适用性还

有待考量。ＳＡ指数仅由企业规模和成立年限计算得出，可能无法有效度量企业融资约束程度
（ＨａｌｏｃｋａｎｄＰｉｅｒｃｅ，２０１０）［２９］。因此，选用ＫＺ指数衡量贷款企业融资约束（ｆｃ）。
４控制变量
为了尽可能解决遗漏变量偏误，选取与企业经营绩效相关的各类指标作为控制变量。主要涵盖
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①数字化转型关键词情况：人工智能维度，包含人工智能、生物识别、指纹识别、虹膜识别、人脸识别及语音识别；
分布式技术维度，包含区块链、联盟链、测试链、互联链、智能合约及智能投顾；云技术维度，包含云计算、云架构、云服

务、云金融、云平台及征信；数据应用维度，包含大数据、数据层、数据集、数据流、门户聚合及用户画像；物联网维度，包

含物联网、移动、线上、互联网及电子商务。



企业层面和宏观经济层面两个维度的控制变量，具体为：企业规模（ｓｉｚｅ），为总资产的自然对数；财务
杠杆（ｌｅｖ），即资产负债率，为总负债与上期总资产的比值；经营性现金流（ｃａｓｈ），为企业经营活动产生
的现金流量净额与上期总资产的比值；企业年龄（ａｇｅ），为当前年份与企业成立年份之差的自然对数；
固定资产占比（ｇｚｂ），为固定资产与总资产的比值；地区经济发展水平（ｇｄｐ），为企业所在省（自治区、
直辖市，下文称省份）的人均国内生产总值；所在地区银行业竞争程度（ｈｈｉ），为企业所在省份的银行
业赫芬达尔指数。

各变量的主要含义及基本统计特征如表１所示。

表１　主要变量的定义及基本统计特征

变量类型 变量名称 符号 变量说明 平均值 标准差 观测值

被解释

变量

每股收益 ｅｐｓ 当期净利润／普通流通股总数 ０２５３ ０６７７ ６５８０

资产收益率 ｒｏａ 净利润／总资产余额 ００２１ ００９４ ６５８０

核心解

释变量

银行数字化

发展指数
ｃｆｉｎ

运用网络爬虫技术构建，

加权平均到企业层面
０４８３ ０２３７ ６５８０

中介变量 融资约束 ｆｃ ＫＺ指数 ０９１５ ２０４３ ６５８０

控制

变量

企业规模 ｓｉｚｅ Ｌｎ（总资产） ２２２６９ １１３４ ６５８０

财务杠杆 ｌｅｖ 总负债／上期总资产 ０５８５ ０４９５ ６５８０

经营性现金流 ｃａｓｈ 经营活动现金流／上期总资产 ００４３ ０１０６ ６５８０

企业年龄 ａｇｅ Ｌｎ（当前年份－成立年份） ２８２８ ０３６４ ６５８０

固定资产占比 ｇｚｂ 固定资产／总资产 ０２０６ ０１５３ ６５８０

经济发展水平 ｇｄｐ 所在省份人均国内生产总值 ７１１６ ２８７５ ６５８０

银行业竞争度 ｈｈｉ 所在省份银行业赫芬达尔指数 ０１７１ ００４８ ６５８０

（三）数据来源

鉴于银行数字科技的研发及应用于２００８年之后快速增加（ＣｈｅｎｇａｎｄＱｕ，２０２０）［３０］，因此选
取２００８年作为观测期起点，研究样本为２００８—２０２０年中国上市企业面板数据。为了将银行与
企业之间的对应关系搭建起来，使用上市企业向各银行的贷款数据对二者进行匹配，该数据来

源于 ＣＳＭＡＲ中上市公司贷款数据库，从中可整理得到２００８—２０２０年间 Ａ股上市企业向各银行
的逐笔贷款信息共１３１９８１条记录，删除外资银行、非银行类金融机构等贷款记录，并进一步剔
除贷款银行名称缺失或表述不明、贷款金额缺失的数据，将贷款银行名称统一规范，最终获得中

国商业银行向上市公司贷款的９２７７５条有效信息。首先，将全部贷款信息统一调整为以上市企
业为主线，以各年份与之发生借贷关系的商业银行为辅线的多维数据集。其次，将该数据与各

银行每年的数字化转型指数进行逐年匹配，形成“贷款企业 －年份 －商业银行 －数字化转型指
数”的数据集。最后，根据贷款金额占比的权重计算上市企业对应贷款银行的平均数字化转型

指标。企业的年度财务数据来源于 ＣＳＭＡＲ和 Ｗｉｎｄ数据库，银行数字化发展指数通过百度搜索
引擎运用网络爬虫技术获取。遵循已有研究惯例，将所得数据进行如下处理：其一，剔除金融类

企业。其二，剔除 ＳＴ或ＳＴ企业。其三，剔除上市不满一年、已经退市或被暂停上市的企业。
其四，剔除外资企业。将上市企业与对应贷款银行的数字化发展指数进行匹配，最终得到样本

观测值６５８０个，共１３５２家企业。
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四、实证结果分析

（一）基准回归结果

模型（１）检验了银行数字化转型对贷款企业绩效影响的总效应。对相关数据进行方差膨胀因子
（ＶＩＦ）检验，由于ＶＩＦ值均小于５，因此排除变量之间存在多重共线性问题。鉴于豪斯曼检验（Ｈａｕｓ
ｍａｎＴｅｓｔ）均在１％的水平拒绝随机效应模型，所以采用双向固定效应模型，同时控制个体效应和时间
效应。表２中（１）－（２）列汇报了银行数字化转型对企业绩效的回归结果。结果显示，银行数字化发
展对企业每股收益和资产收益率的回归系数均在１％的水平下显著为正，表明银行数字化转型有助于
提高上市企业的绩效水平，验证了本研究提出的假设Ｈ２。

从控制变量的回归结果看，企业规模和经营性现金流与企业绩效均显著正相关，而企业年龄和固

定资产占比的增加则会对企业绩效产生显著负向影响，这与已有研究结论一致（董艳和刘佩忠，

２０２１）［３１］。模型尚不能有效解释企业杠杆率和宏观经济环境对企业绩效的影响。鉴于本研究主要关
注的是银行数字化转型与企业绩效之间的关系，因此有关控制变量的回归结果不再赘述。

表２　基准模型与中介效应模型回归结果

基准模型 中介效应模型

ｅｐｓ ｒｏａ ｆｃ ｅｐｓ ｒｏａ

（１） （２） （３） （４） （５）

ｃｆｉｎ
０１４２

（２６７３）
００２５

（２９７６）
－０２１６

（－２０２５）
０１２５

（２４１４）
００２１

（２６３６）

ｆｃ
－０１２４

（－１４３２０）
－００１８

（－１１８７７）

ｓｉｚｅ
０１７５

（４９９８）
００２３

（３７２８）
－０１８０

（－２３９９）
０１６９

（４９４０）
００２３

（３８４０）

ａｇｅ
－０３１６

（－２６５５）
－００３８

（－２５０７）
１０２４

（３７１２）
－０１６５
（－１４４３）

－００１３
（－０９５３）

ｇｚｂ
－０８９９

（－５８３３）
－０１１２

（－４８８９）
３３４４

（９６５９）
－０４９２

（－２９９１）
－００５４

（－２３９１）

ｃａｓｈ
０６６６

（４２７８）
００８５

（３９５９）
－８０４９

（－５７８８）
－０３１０

（－２５４４）
－００５４

（－２１６８）

ｌｅｖ
００００
（０００３）

－０００５
（－１３９９）

－０２００
（－１０６０）

－００２２
（－０９０５）

－０００８

（－２６３９）

ｇｄｐ
－００１６
（－０９７６）

０００１
（０２６２）

００２２
（０７８０）

－００２０
（－１３１８）

－０００１
（－０２８８）

ｈｈｉ
－０６１５
（－０４６１）

－００９５
（－０５００）

７７０８

（２３９６）
０１８６
（０１３９）

０００７
（００４０）

ｃｏｍ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ

ｙｅａｒ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ
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表２（续）

基准模型 中介效应模型

ｅｐｓ ｒｏａ ｆｃ ｅｐｓ ｒｏａ

（１） （２） （３） （４） （５）

Ｃ
－２４３５

（－２７７９）
－０３７０

（－２４２５）
０４２６
（０２３２）

－２７４９

（－３２５２）
－０４３６

（－２９４８）

Ｎ ６５８０ ６５８０ ６４０３ ６４０３ ６４０３

ａｄｊｕｓｔＲ２ ０４０２ ０２８３ ０６７８ ０４４９ ０３４３

ｗｉｔｈｉｎＲ２ ００４２ ００３０ ０３１４ ０１１５ ００９７

Ｈａｕｓｍａｎｔｅｓｔ ３１３２４０ ２６４９１１ ５１８１７３ １５７７４４ １１７４８５

Ｓｏｂｅｌｔｅｓｔ ０００４ ０００４

Ｐ－ｖａｌｕｅ ０００４ ０００４

ｉｎｄｉｒｅｃｔ／ｔｏｔａｌ ０３１２ ０２６５

　　注：、分别表示在５％、１％的统计水平下显著；括号内数值为 ｔ值；Ｈａｕｓｍａｎ的汇报结果为豪斯曼检验的卡方
统计值。

（二）中介效应检验结果

商业银行践行数字化转型，能够通过缓解银企之间信息不对称，帮助企业降低融资约束，从而对

企业绩效产生正向影响。为了厘清银行数字化转型影响企业绩效的作用机制，引入融资约束，依据中

介效应检验程序，通过逐步回归法识别企业融资约束的中介效应。首先，使用双向固定效应估计模型

（２），检验核心解释变量对中介变量的影响，表２中（３）列汇报了回归结果。结果显示，银行数字化程
度对企业融资约束的回归系数在５％的水平下显著为负，说明银行数字化转型显著降低了企业的融资
约束，为帮助企业解决“融资难、融资贵”问题提供了可能路径，验证了本研究提出的假设 Ｈ１。其次，
在模型（１）的基础上引入中介变量，构建模型（３），检验银行数字化和企业融资约束对企业绩效的影
响。表２中（４）－（５）列分别展示了被解释变量为市场绩效和财务绩效的回归结果。由结果可知，融
资约束对每股收益和资产收益率的回归系数均在１％水平下显著为负，说明企业融资约束程度的提高
会显著缩减其市场绩效和财务绩效，对企业成长和发展造成负向影响。与此同时，在控制融资约束之

后，银行数字化与企业绩效仍显著正相关，并且回归系数均低于基准模型中的系数，表明银行数字化

转型通过降低企业融资约束影响企业绩效的间接传导途径确实存在。最后，为了精准判断融资约束

的中介效应，进行Ｓｏｂｅｌ－Ｇｏｏｄｍａｎ检验，检验统计量在１％的水平下显著，与逐步回归法的检验结论
一致，进一步验证了本研究提出的假设 Ｈ３，即企业融资约束在银行数字化转型影响企业绩效的过程
中，发挥了负向的部分中介作用。

（三）稳健性检验

１替换被解释变量
在上市企业的财务数据中，财务绩效反映了企业的盈利能力，衡量指标主要包含资产收益率、净

资产收益率和投资回报率等；市场绩效与资本市场直接关联，反映了投资者对企业未来表现的预期，

衡量指标包含市盈率、每股收益、托宾Ｑ值等。因此，采用净资产收益率（ｒｏｅ）替换被解释变量中的资
产收益率，采用市盈率（ｐｅ）替换每股收益，分别作为企业财务绩效和市场绩效的代理指标进行分析。
表３中（１）－（２）列汇报了替换被解释变量之后的回归结果。结果表明，银行数字化转型对企业净资
产收益率的回归系数在１％的水平下显著为正，对企业市盈率的影响在１０％的水平下显著为正。证
明银行数字化转型能够显著影响贷款企业的财务绩效和市场绩效，基准回归结果可靠。
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贾雅茹，陈俞全，郭沛：银行数字化转型、融资约束与贷款企业绩效



表３　稳健性检验结果

替换被解释变量 替换核心解释变量 调整样本时间跨度

ｐｅ ｒｏｅ ｅｐｓ ｒｏａ ｅｐｓ ｒｏａ

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｃｆｉｎ
０５８３

（１８２２）
００６４

（２６１６）
０１２２

（２２０２）
００２４

（２６４１）

ｃｆｉｎｔｅｃｈ
０１１８

（２３８３）
００１９

（２５１４）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ／ｃｏｍ／ｙｅａｒ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ

Ｃ
７４５７
（１００８）

－０８４２

（－１６５４）
－２４００

（－２７４１）
－０３６３

（－２３８４）
－２２９９

（－２０１４）
－０４２３

（－２０４５）

Ｎ ５４９４ ６５７５ ６５８０ ６５８０ ５７５８ ５７５８

　　注：、、分别表示在１０％、５％、１％的统计水平下显著；括号内数值为ｔ值。

２替换核心解释变量
考虑到本研究是以贷款业务为桥梁建立银行与企业之间的对应关系，因此进一步将技术关键词

聚焦于银行贷款的科技应用，暂不纳入支付清算、业务管理等与放贷无直接关联的功能词频。借鉴金

洪飞等（２０２０）［１］的研究，以数字科技在信贷和风控等方面的嵌入应用划定核心技术，选择大数据、区
块链、人工智能、云计算和物联网五个关键词对银行数字化转型指数进行重新测度，形成新的企业层

面的银行数字化发展指数（ｃｆｉｎｔｅｃｈ）。表３中（３）－（４）列汇报了替换核心解释变量之后的回归结果。
结果显示，银行数字化对企业每股收益和资产收益率的回归系数均在５％的水平下显著为正，表明银
行数字化转型能够对贷款企业的市场绩效和财务绩效产生有效的促进作用。可见，银行数字化指数

的不同衡量方法并未改变回归结果，证明本研究结论稳健。

３调整样本时间跨度
２０１３年是互联网金融元年，这一年，“余额宝”应运而生并且发展迅速，中国人民银行年报对互联

网金融开辟专栏并进行深入研究，因此，２０１３年可以被看作是商业银行开启数字化转型谋篇布局的第
一年。本研究剔除２０１３年以前的数据样本，选用２０１３—２０２０年的数据进行回归。表３中（５）－（６）
列汇报了调整样本时间跨度之后的回归结果。结果表明，银行数字化发展指数对企业财务绩效和市

场绩效的正向影响分别在１％和５％的水平下显著，与前文的结论保持一致，进一步证明了本研究的
结论稳健。

（四）内生性问题

为了缓解基准模型中可能存在的内生性问题，借鉴宋敏等（２０２１）［３２］和张金清等（２０２２）［２７］的研
究思路，采用双重差分估计法进一步识别银行数字化转型与贷款企业绩效提升之间的因果关系。

２０１７年，中国人民银行成立金融科技委员会，并印发了《中国金融业信息技术“十三五”发展规划》，明
确提出要以前沿信息技术持续推动金融业创新发展，切实促进数字科技在金融业务中的融合应用，为

金融机构借力新兴信息技术实现跨越式发展提供了重要思路。考虑到该政策由中国人民银行制定，

对于商业银行而言可以看作是一个有利于推进其数字化转型进程的相对外生冲击，但由于不同商业

银行在资产规模、战略布局和资源禀赋等方面存在较大差异，各商业银行对金融科技的吸收内化与应

用能力亦会体现出不同，因此所受到的政策冲击也不尽相同，这为本研究构建双重差分模型验证前文

研究结论的有效性创造了契机。

商业银行数字化转型的发展阶段和转型力度有所不同，为充分体现银行数字化发展指标的连续

变化，将前文的核心解释变量作为连续型处理变量ｔｒｅａｔ，采用连续双重差分法进行估计。政策冲击的
时间虚拟变量设定为ｐｏｓｔ，将２０１８年及之后的年份取值为１，之前则取值为０。平行趋势检验是保证
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估计无偏性的关键环节，参考钱雪松和方胜（２０１７）［３３］的研究，采用 ｔｒｅａｔ与年份虚拟变量的交互项来
验证政策颁布之前处理组与对照组的绩效水平是否存在显著差异。表４中（３）－（４）列汇报了平行
趋势检验结果。结果显示，ｔｒｅａｔ与政策颁布之前年份虚拟变量的交互项系数均不显著异于０，说明政
策实施之前两组公司在绩效水平的发展趋势上并不存在显著差异，满足平行趋势假定；在与政策颁布

之后年份虚拟变量的交互项系数中，从２０１９年开始在１％的水平下显著为正，表明政策效应存在１年
的滞后期。表４中（１）－（２）列汇报了双重差分估计的回归结果，得到的结果与预期一致，ｔｒｅａｔ与ｐｏｓｔ
交互项的影响系数均为正，并且在１％的水平下显著，表明有利于银行数字化发展的政策推行能够对
贷款企业绩效产生显著的正向影响。

表４　双重差分估计结果

双重差分估计 平行趋势检验

ｅｐｓ ｒｏａ ｅｐｓ ｒｏａ

（１） （２） （３） （４）

ｔｒｅａｔ×ｐｏｓｔ
０２０３

（２７４５）
００３４

（３０１７）

ｔｒｅａｔ×ｙｅａｒ２０１５
００７９
（０５６０）

０００４
（０２０５）

ｔｒｅａｔ×ｙｅａｒ２０１６
００２１
（０１７５）

００１１
（０６２０）

ｔｒｅａｔ×ｙｅａｒ２０１７
－００８１
（－０７５１）

－０００２
（－００９８）

ｔｒｅａｔ×ｙｅａｒ２０１８
００６５
（０７３３）

００１７
（１２８６）

ｔｒｅａｔ×ｙｅａｒ２０１９
０２４６

（３１５５）
００４１

（３４６８）

ｔｒｅａｔ×ｙｅａｒ２０２０
０２６８

（３３９３）
００４２

（３４９０）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ／ｃｏｍ／ｙｅａｒ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ

Ｃ
－２４１５

（－２７６８）
－０３６６

（－２４０４）
－２２７５

（－３８４５）
－０３２６

（－３６１０）

Ｎ ６５８０ ６５８０ ６５８０ ６５８０

　　注：、分别表示在５％、１％的统计水平下显著；括号内数值为ｔ值。

五、进一步分析　

（一）企业层面异质性分析

１企业信息披露质量的异质性
上市企业合规的信息披露，有利于获得市场公众的认可和支持，提升企业形象，吸引更多投资，从

而促进企业绩效提升。银行数字化转型应用大数据、区块链等核心技术，高效获取企业各方面的信

息，有助于提高企业的信息透明度，帮助银行准确判断贷款企业的信誉水平，最大限度降低不良贷款

率。因此，利用金融科技挖掘充分、明确的信息，有利于银行更加全面地了解信息披露质量较差企业

的相关情况，从而更大程度地缓解这部分企业的融资约束，提高其经营绩效。因此，企业信息披露质

量可能会影响银行数字化转型对企业绩效的正向促进作用。

利用上市企业信息披露考评结果衡量贷款企业信息披露质量，生成信息披露质量虚拟变量（ｐｌ），
·１７·
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对考评结果为合格及以上的企业赋值为１，对考评结果为不合格的企业赋值为０。引入企业信息披露
质量与银行数字化转型的交互项，构建如下模型：

ｐｅｒｆｉｔ＝δ０＋δ１ｃｆｉｎｉ，ｔ－１×ｐｌｉ，ｔ＋δ２ｃｆｉｎｉ，ｔ－１＋δ３ｐｌｉ，ｔ＋δ４ｃｏｎｔｒｏｌｓｉｔ＋ｃｏｍｉ＋ｙｅａｒｔ＋εｉｔ （４）
表５中（１）－（２）列报告了银行数字化转型对不同信息披露质量企业绩效水平的影响结果。结

果表明，银行数字化发展和企业信息披露质量均能够正向影响企业绩效，但交互项 ｃｆｉｎ×ｐｌ的系数显
著为负，说明企业信息披露质量与银行数字化转型在影响企业绩效过程中具有明显的替代关系，即对

于信息披露质量较差的企业而言，银行数字化转型对企业绩效水平有更加明显的提升作用。

２企业产品市场竞争的异质性
根据竞争优势理论，优胜劣汰的市场竞争规则使企业更倾向于加速自我改进和提升的进程。市

场竞争程度的适度增强有利于促进信息流动，各种经营数据的公开化和交易信息的透明化，能够促使

贷款企业更好地得益于银行数字化发展带来的溢出效应，也进一步加强了银行应用信息技术缓解融资约

束从而提高企业绩效的能力。因此，市场竞争程度可能影响银行数字化转型对企业绩效的提升作用。

现有文献主要采用两种方式衡量市场竞争程度：一种是用以衡量行业集中度的赫芬达尔指数；另

一种则是用以衡量企业在行业中垄断地位的勒纳指数。借鉴李钧等（２０２０）［３４］的研究，采用勒纳指数
（ｌｅｒ）衡量单个企业的产品市场竞争程度，同时也能够体现企业的市场势力。勒纳指数＝（营业收入－
营业成本－销售费用－管理费用）／营业收入，数值在０－１之间变动，指数越大，表明企业的市场势力
越强，企业与同行业其他竞争对手的产品同质性越小，垄断力量越强，即市场竞争程度越低。

为进一步验证市场竞争在银行数字化转型与企业绩效之间的调节作用，引入上市企业的勒纳指

数作为调节变量，构建如下模型：

ｐｅｒｆｉｔ＝θ０＋θ１ｃｆｉｎｉ，ｔ－１×ｌｅｒｉ，ｔ＋θ２ｃｆｉｎｉ，ｔ－１＋θ３ｌｅｒｉ，ｔ＋θ４ｃｏｎｔｒｏｌｓｉｔ＋ｃｏｍｉ＋ｙｅａｒｉ＋εｉｔ （５）
表５中（３）－（４）列报告了市场竞争对银行数字化转型与企业绩效之间关系的影响结果。结果

显示，银行数字化发展指数与企业勒纳指数的影响系数均显著为正，说明银行数字化发展水平与贷款

企业市场势力均能够显著提高企业的市场绩效和财务绩效；交互项ｃｆｉｎ×ｌｅｒ的系数为负且在５％的水
平下显著，说明企业的市场势力会负向调节银行数字化转型对企业绩效的提升作用，即市场竞争对银

行数字化转型与企业绩效之间的影响关系具有显著的促进作用。由此可见，当企业市场势力较低或

市场竞争程度较高时，银行数字化发展对企业绩效发挥的积极影响较为明显，但是随着市场竞争程度

的降低，银行数字化转型的积极影响会逐渐减弱。

３企业股权性质的异质性
虽然目前商业银行对数字化技术的应用正在逐渐深化，但是由于数字化基础设施自建能力较弱，

因此银行数字化转型尚处于初级阶段。银行对数字技术的应用更多地体现在个人零售业务中（Ｈａｓ
ｓａｎｉｅｔａｌ．，２０１８）［３５］，而对于与企业相关的对公业务，则会出于对规避风险的考虑而减少金融科技的
应用。再加上民营企业一般而言规模较小，收益相对较低，并且无法提供规范的抵押担保，因此商业

银行在短时间内还无法完全消除因为信息不对称所引发的“信贷审批歧视”，难以有效构建针对弱势

群体的普惠金融市场。基于此，银行数字化转型对企业绩效的影响可能会因其股权性质不同而产生

差异化表现。

为检验银行数字化发展对不同股权性质企业的影响效应，引入民营企业虚拟变量（ｐｏｅ），对民营
企业赋值为１，其他样本赋值为０。构建如下模型：

ｐｅｒｆｉｔ＝φ０＋φ１ｃｆｉｎｉ，ｔ－１×ｐｏｅｉ，ｔ＋φ２ｃｆｉｎｉ，ｔ－１＋φ３ｐｏｅｉ，ｔ＋φ４ｃｏｎｔｒｏｌｓｉｔ＋ｃｏｍｉ＋ｙｅａｒｔ＋εｉｔ （６）
表５中（５）－（６）列报告了银行数字化转型对不同股权性质企业绩效水平的回归结果。结果发

现，银行数字化转型与民营企业虚拟变量的交互项系数在１％的水平下显著为负，说明对于民营上市
企业而言，为其提供贷款的商业银行推行数字化转型暂不能显著提升企业经营绩效。就目前来看，银

行数字化发展会使国有企业受益，但尚未惠及民营企业群体，侧面反映了银行数字化转型仍处于探索

和开创阶段，尚未有效发挥全面促进普惠金融的作用。
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表５　企业层面异质性分析结果

信息披露质量 市场竞争程度 企业股权性质

ｅｐｓ ｒｏｅ ｅｐｓ ｒｏａ ｅｐｓ ｒｏａ

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｃｆｉｎ
１２５４

（２５９６）
０１５６

（１８５９）
０２８２

（３３０９）
００３７

（２９６６）
０３４３

（３８８５）
００５２

（４８０３）

ｃｆｉｎ×ｐｌ
－１１５３

（－２４２３）
－０１３７

（－１６５７）

ｐｌ
１４２０

（５２６２）
０１９８

（４４７５）

ｃｆｉｎ×ｌｅｒ
－１５４５

（－２４７４）
－０１８０

（－２１６８）

ｌｅｒ
２０６３

（５０９４）
０３０３

（４９２１）

ｃｆｉｎ×ｐｏｅ
－０３１０

（－３１３０）
－００４２

（－３１６８）

ｐｏｅ
０３３８

（３０３２）
００４４

（３０６４）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ／ｃｏｍ／ｙｅａｒ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ

Ｃ
－４４５７

（－４４０５）
－０６７７

（－４３４４）
－１６０５

（－１８８３）
－０１２１
（－１０４１）

－２９５０

（－３４１９）
－０４３８

（－２８６９）

Ｎ ４５１７ ４５１７ ６３６８ ６３６８ ６５８０ ６５８０

　　注：、、分别表示在１０％、５％、１％的统计水平下显著；括号内数值为ｔ值。

（二）区域层面异质性分析

从地域维度看，中国不同地区的经济发展水平差异较大，而银行数字化转型对贷款企业带来

的积极影响却很大程度上与区域经济金融环境存在关联。一方面，以金融科技作为主要驱动力

的数字化转型本质上属于金融创新，金融服务的供给又与所属区域的经济走势和市场需求息息

相关，因此，企业能否真正受益于银行数字化创新，提高金融服务的可得性，进而促进绩效水平

提升，还依赖于地区经济条件的支撑；另一方面，数字化转型创新了银行的业务模式和服务理

念，为银行拓展客户提供了便利，但数字金融业务的不断升级也需要与当地客户的融资习惯和

服务需求相匹配，这样才能够达到质效双升的目的。西部地区的经济发展水平相对落后，企业

的融资习惯可能更偏好于民间借贷或从传统渠道向银行申贷，因此银行数字化转型对西部地区

企业绩效的提升作用可能不大。

根据企业注册地所在省份，参照国家统计局对省级行政区的划分方式，将研究样本分为东、中、西

三个区域子样本，回归结果如表６所示。结果表明，银行数字化转型对东部和中部地区企业绩效的促
进效应显著，对西部地区企业的影响不显著。说明银行数字化转型对贷款企业的影响存在区域异质

性，西部地区的企业受其所处区域经济发展环境的影响，暂时无法享受到银行数字化转型对其绩效水

平提升带来的积极作用。

·３７·
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表６　区域层面异质性分析结果

东部地区 中部地区 西部地区

ｅｐｓ ｒｏｅ ｅｐｓ ｒｏａ ｅｐｓ ｒｏａ

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ｃｆｉｎ
０１１４

（１７３４）
００２４

（２３３５）
０２５２

（２１４５）
００３７

（１９０３）
００６９
（０５１４）

０００９
（０４５６）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ／ｃｏｍ／ｙｅａｒ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ ｙｅｓ

Ｃ
－３１５５

（－３５２２）
－０３３５

（－２２３４）
－６８１５

（－２９５６）
－１４９３

（－２３８８）
４０７１
（１２６７）

０４４２
（１４９６）

Ｎ ４４０９ ４４０９ １１８９ １１８９ ９７８ ９７８

　　注：、、分别表示在１０％、５％、１％的统计水平下显著；括号内数值为ｔ值。

六、结论与建议

银行数字化转型为缓解银企之间的信息不对称，从而促进实体企业发展提供了重要的技术路径。

本研究通过识别与银行数字化转型相关的技术关键词，与商业银行名称搭配形成词组，运用百度搜索

引擎爬虫获取含有关键词组的新闻发布数，利用变异系数法和欧式距离法合成银行数字化发展指数。

基于中国２００８—２０２０年上市企业与商业银行数字化发展指数匹配的面板数据，采用双向固定效应模
型，考察银行数字化转型对贷款企业经营绩效的影响及作用机理。得到如下结论：

第一，基准分析表明，银行数字化转型能够提高贷款企业的绩效水平，对企业市场绩效和财务绩

效均会产生显著的正向影响。

第二，机制检验表明，银行数字化转型有利于缓解银企之间的信息不对称，通过纾解贷款企业融

资约束推动企业绩效提升，企业融资约束在二者的影响关系中发挥部分中介作用。

第三，企业信息披露质量会负向影响银行数字化转型对贷款企业绩效的提升作用，市场竞争程度

能够正向调节银行数字化转型，对推进贷款企业绩效提高产生积极影响，银行数字化发展水平的提升

尚未起到促进民营企业经营绩效增长的作用，银行数字化对贷款企业绩效的影响存在区域异质性。

本研究结论具有一定现实意义，为通过金融供给侧改革推动实体经济发展提供了一些政策启示：

第一，商业银行应加快布局金融科技进步的步伐，加强数字化基础设施建设，充分借力数字赋能

作用，将各种新兴技术合理融入业务开发运营，坚持外部业务数字化与内部管理数字化的内外联动，

为缓解企业融资约束，促进企业可持续发展，推进普惠金融深化提供路径支撑。

第二，进一步完善产品市场竞争机制，营造良好的市场竞争环境，充分发挥银行数字化转型对企

业的溢出效应，优化信贷资源配置，助力实体经济高质量发展。

第三，坚持差异化转型定位，杜绝数字形式主义，不同资产规模、不同发展阶段的商业银行，应结

合机构所在地经济情况、目标客户的人口分布、客户金融交易习惯以及信用特点等，选择具有自身特

色的数字战略规划和实现路径。西部地区的商业银行在经济发展相对落后、客户数字素养薄弱的大

环境下，应主动借力“东数西算”工程，抢抓数字化机遇，力争缩小区域间数字鸿沟。

第四，重视新兴数字技术与银行业务融合应用下的风险管理，在提升实体企业信贷投放效率的同

时，加强银行数字化转型规范化监管，切实提升数据治理能力，完善数字风险监管体系，增强数据要素

在风控和管理方面的作用，有效提高风险评估和管控能力，实现均衡长效发展。
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