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摘要:本文基于２００７—２０２２年中国沪深 A股上市公司数据,利用各城市(地级市/直辖市)设立数据交易平

台的准自然实验,证实了数据要素市场化配置对企业全要素生产率具有显著提高作用.数据要素市场化配置通

过提高资源配置效率、降低成本费用、强化市场竞争发挥价值创造作用,且该作用在企业内部禀赋较差、外部环

境较好时更为明显.基于区域层面全要素生产率的检验结果表明,数据要素市场化配置在提高城市全要素生产

率的同时产生正向空间溢出效应.本文从全要素生产率视角揭示了数据要素市场化配置的价值创造作用,为加

快形成新质生产力以及政府构建全国统一的数据要素市场政策制定提供经验证据.
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一、引言

在数字经济时代,数据成为新型生产要素和战略性资源.２０１９年１０月出台的«中共中央关于坚

持和完善中国特色社会主义制度 推进国家治理体系和治理能力现代化若干重大问题的决定»,首次

将数据列入生产要素,将发挥数据要素价值提升至战略高度.数据要素价值的充分发挥在于流通与

交易.促进数据要素市场化配置,有助于释放数据要素价值,深化数字经济和实体经济融合,为经济

高质量发展提供新动能[１][２].具体而言,数据要素市场化是将尚未完全由市场配置的数据要素转向

由市场配置的动态过程,形成以市场为根本的数据资源体系,实现以数据流促进生产、分配、流通、消
费各个环节高效贯通① .随着应用场景扩展,数据要素作为新兴生产要素的内在价值与市场优势日

益凸显.国际数据公司(InternationalDataCorporation,IDC)的数据显示,中国数据量规模将从

２０２２年的２３．８８ZB增长至２０２７年的７６．６ZB,年均增长速度达到２６．３％,为全球第一.虽然我国数据
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量丰富,但这些原始数据呈现独立化、碎片化特征,不经过处理难以产生价值,且数据要素与场景需求

缺乏有机融合,海量冷数据难以转化为多维场景所需的有决策价值的知识.对原始数据进行加工、清
洗、市场化流通、场景化运用等,对于实现数据产业化,赋能新质生产力至关重要.

全要素生产率反映了要素质量以及组合方式变革形成的产出贡献水平.我国面对增速换挡、结
构调整等经济发展阶段性特征,仅仅依靠要素积累的投入型增长模式,存在投入高、效率低的问题,提
高全要素生产率是加快经济发展方式转变、实现可持续增长的主动选择.数据要素、数据要素市场化

相较其他生产要素及其市场化形式存在显著差异,由于要素形式、范畴和特征等发生了变化,传统企

业全要素生产率的分析框架需要结合数字经济背景予以重构,以契合数据时代经济增长的特性.基

于此,本文利用２００７—２０２２年中国沪深 A 股上市公司数据,以各城市(直辖市和地级市,下同)设立

数据交易平台为准自然实验,检验数据要素市场化配置与企业全要素生产率的关系及其作用机理,此
项研究具有理论与现实意义.

本文的边际贡献主要体现在以下三个方面.第一,丰富了数据要素市场化配置经济价值创造的

文献.研究数据要素及其市场化配置与经济生产之间的关系在国内外都是一个相对新颖的课题,相
关研究大多从生产要素理论、制度经济学等视角对数据要素市场化配置进行探讨,且理论文献多于实

证研究.此外,已有文献更多关注宏观层面数据要素市场化发展问题与经济社会影响.本文从微观

视角系统梳理并证实数据要素市场化配置能够有效提高企业全要素生产率,为研究数据要素市场化

配置的经济价值创造作用提供了经验证据.第二,拓展了数据要素市场化配置的理论分析框架与研

究边界.已有理论研究多集中在确权、制度设计与市场培育等方面,本文构建数据要素市场化配置与

企业全要素生产率的理论分析框架,对上述关系从多个角度展开分析,并在一定程度上从微观拓展至

宏观,进一步扩宽了研究边界.第三,挖掘了企业全要素生产率新的驱动因素.尽管全要素生产率领

域研究成果已较为丰富,但将融合了“生产要素化”与“配置市场化”双重内涵的数据要素市场化配置

纳入其驱动因素范畴的研究还相对不足.在数字经济背景及新质生产力发展的需求下,中国经济发

展模式由要素投入型转向效率增进型,数据作为一种新型生产要素,其市场化流通可能缓解中国现阶

段传统要素投入增长空间有限的约束.故本文从数据生产要素流通角度挖掘了企业全要素生产率的

驱动因素,并进一步打开数据要素市场化配置影响企业全要素生产率的“黑箱”,为数字经济时代下,
加快形成新质生产力,发挥数据要素乘数效应,实现对经济发展的倍增效应提供可行路径.

二、制度背景、文献回顾与研究假设

(一)制度背景

２０２０年３月,«中共中央 国务院关于构建更加完善的要素市场化配置体制机制的意见»提出,促
进数据要素市场化配置改革方向.２０２２年１２月,«中共中央 国务院关于构建数据基础制度更好发挥

数据要素作用的意见»发布,要求加快数据流通交易和数据要素市场发展.２０２４年１月,«“数据要素×”
三年行动计划(２０２４—２０２６年)»发布,旨在推动数据要素与劳动力、资本等要素协同,提高全要素生

产率.我国数据要素交易在一系列利好政策支持下迅速发展,«２０２３年中国数据交易市场研究分析

报告»显示,２０２１—２０２２年中国数据交易行业市场规模由６１７．６亿元增长至８７６．８亿元,到２０２５年和

２０３０年有望分别达到２０４６．０亿元与５１５５．９亿元.
在具体实践层面,数据交易平台作为衔接数据供需两端市场主体的中介,是数据要素市场化配置

的重要载体.２０１４年２月我国首个大数据交易平台———中关村数海大数据交易平台正式启动,此后

数据交易平台数量迅速增加.据统计,截至２０２２年底,我国已有贵阳大数据交易所、华东江苏大数据

交易中心、青岛大数据交易中心、深圳数据交易所和苏州大数据交易所等４７家政府主导建立的数据

交易平台,覆盖北京、贵阳、盐城、青岛、深圳和苏州等３１个城市.随着数据要素市场化的推进,在数

据交易所挂牌的数据产品逐渐多样化,这有利于构建良好的数字产业化格局.从交易规模来看,截至

２０２３年底,深圳数据交易所上市数据标的１９００个,累计交易规模达６５亿元;从平台赋能来看,２０２４
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年２月,苏州大数据交易所联合协助先导(苏州)数字产业投资有限公司完成全国首单车联网数据资

产入表工作,促进了数据资源价值显化;在创新模式上,北京国际大数据交易所首创基于区块链的“数
字交易合约”新模式,提供了更为安全和高效的数据交易解决方案.由此可见,数据交易平台通过数

据产品登记、数据撮合交易与数据增值服务等业务,促进了数据流通,释放了数据价值.
(二)文献回顾

既有文献主要从宏观和微观层面对我国数据要素市场化的经济效应进行了探索.宏观层面,研
究显示我国数据要素市场化配置效率整体呈上升趋势,有助于推动区域经济发展[２][３],数据交易平台

虽在数据产品、交易模式等方面呈多样化趋势,但仍存在定位不明晰、交易对象和客户群体严重同质

化以及隐私风险等问题,制约了数据交易产业化和规模化,加剧了数据交易市场割裂与低效[４][５].微

观层面,学者们认为数据要素市场化促进了企业数字化转型、提升了企业绿色创新能力等[６][７].
关于全要素生产率的研究主要围绕外部环境、内部因素展开.外部环境方面,既有文献主要聚焦

于政府行为、市场发展等的影响[８][９].内部因素方面,现有研究主要探讨创新水平与人力资本对全要

素生产率的影响[１０].
归纳现有文献发现,研究内容上,数据要素市场化配置的社会价值和经济效应获得了一定认可,

但研究多集中在宏观层面,对数据要素市场化配置价值实现过程的关注较少,从微观视角研究数据要

素市场化对企业发展影响的文献也较少,且配置机理及理论分析框架有待深化.研究方法上,已有文

献集中于理论推演、文献回顾和国际比较等定性研究,基于大样本的实证检验仍相对缺乏且研究范围

有限.研究结论上,对数据交易平台建立经济效应的探讨还存在一定争议,数据生产要素市场化配置

的价值亟待通过大样本实证数据予以客观验证.全要素生产率影响因素的研究获得了学术与实务领

域的高度关注,相关研究成果储备了较为丰富和成熟的基础.
与本文最为紧密相关的是戴魁早等(２０２３)一文[１１].相较而言,切入点、研究边界和机制路径识

别等方面的差异为本文研究提供了可能的突破空间.切入点上,该文从数据要素市场发展角度,探究

数据交易平台建设对制造业企业全要素生产率的影响,而本文从数据生产要素数字产业化视角入手,
揭示数据要素市场化配置的经济价值创造力.研究边界上,该文聚焦于制造业企业全要素生产率,本
文将研究拓展至全行业,且从企业层面到区域层面进行了一定的发散,进一步考察了数据要素市场化

配置在区域层面的影响及空间溢出效应,拓展了研究边界及研究结论普适性.机制路径识别上,该文

识别了降低交易成本、提高创新效率、提高生产效率的作用机制,本文则识别了提高资源配置效率、降
低成本费用、强化市场竞争的机制,进一步打开了数据要素市场化配置影响企业全要素生产率的“黑
箱”,同时,一定程度上剥离了机制变量与被解释变量可能存在的重叠性.此外,基于数据要素市场化

配置参与主体,本文构建市场、企业和政府三方协同框架,从企业内部资本与技术禀赋、地方知识产权

行政保护与政府数字经济发展关注程度差异角度就数据要素市场化配置对企业全要素生产率的影响

进行异质性分析.
(三)研究假设

企业经营主要历经要素投入、生产管理、产出并参与市场竞争的流程,全要素生产率衡量了要素

投入转化为产出的总体效率,综合反映企业经营中的资源配置能力、管理技能、技术水平和治理策略

等诸多因素[１２].本文尝试基于企业经营流程,从提高资源配置效率、降低成本费用和强化市场竞争

三个方面厘清数据要素市场化配置影响企业全要素生产率的理论逻辑.
数据要素市场化配置可以提高资源配置效率,提升企业全要素生产率.从信息对称角度,资源配

置效率体现了生产要素在企业间的分配情况,信息的数量、质量及处理速度在其中发挥重要作用.数

据兼具生产要素和信息传递属性,可以直接转化为改进决策和绩效的有用知识.数据要素市场化配

置实现了数据要素的“好找、好用、实时、共享”,数据资源得以有效流通和利用,形成要素互联、信息互

通、技术互动格局,使企业可以更好地获取市场需求、客户行为和竞争态势等方面的信息,从而全面了

解市场动向、精准把握资源配置方向,优化资源配置.从协同叠加效应角度,数据要素是高效率的新
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生产要素,其进入生产可以改变劳动与资本要素配置比例,实现要素间的相互赋能[１３].数据要素市

场化配置旨在让数据要素充分生产与流动,进而与传统要素形成更多、更优组合,突破传统资源要素

约束条件下的产出极限,并促使要素禀赋结构和技术进步方向与要素效率水平相匹配[１４],提升资源

配置效率.从倍增效应角度,数据要素市场化配置贯通数据要素生产、分配、流通、消费、管理等价值

链环节,增加更多高质量数据产品供给,创造更加丰富的可复用场景,加速新型数字产业发展,有利于

改善资源配置扭曲问题[１５].资源配置效率的优化引导生产要素流向高效率企业,生产效率越高的企

业获得越多生产要素资源,从而提升全要素生产率[１６].
数据要素市场化配置可以充分发挥数据要素的成本节约效应,提升企业全要素生产率.首先,数

据要素市场化配置带来的数据生产要素高效流通、快捷运转可以实现供需双方精确匹配,降低搜寻成

本和渠道费用,进而降低企业供应链管理成本.其次,基于数据要素个性化运用构建的针对性系列数

据产品,如信息系统集成平台等,可以帮助企业实现不同系统间的数据交换、通信和协作,支持实时数

据分析和决策制定,加快产供销等业务流程响应速度等,降低企业管理成本和制造成本.再次,在数

据生产要素有机融入下,企业可以通过优化内部管理、精细化制造流程等促使生产、销售及服务等环

节模块化与集成化,重塑企业价值创造链条,使得企业以较少资源要素投入实现更多产出[１７],降低生

产成本和管理费用,实现降本增效.最后,数据交易平台作为数据要素市场化配置的重要载体,采用

的区块链加密技术、数据交易凭证等保障了数据来源的精准性、交易的安全性与可追溯性,从而降低

企业监督成本、验证成本和违约成本.企业在经营活动中发生的成本费用是全要素生产率的重要影

响因素[１８],通过高效合理削减成本费用,企业可以将宝贵资源投入价值增值环节和战略实施关键之

处,提升全要素生产率.
数据要素市场化配置通过强化市场竞争的倒逼效应,提升企业全要素生产率.首先,数据要素具

有可复制、可复用、规模报酬递增等特殊性,有利于企业拓宽生产可能性边界.数据要素市场化配置

增加了这种特殊资源的可得性与多样性,跨行业、跨地域的潜在竞争主体会不断涌入市场,强化竞争.
其次,数据要素市场化配置促进数据要素的自由流动、畅通链接与高效共享,也进一步带动用户流动,
有利于打破垄断格局,强化市场竞争.最后,数据要素市场化配置加速企业间资讯获取、行为分析、交
流沟通等模式的变革,催生新技术、新业态与新模式等,重塑商业竞争博弈,提高竞争形态不确定性,
强化竞争.市场竞争对于企业全要素生产率具有积极影响[１９],市场竞争压力下,为保持市场份额与

竞争优势,企业将不断学习与改进,实现技术追赶与超越、高质量产品创造与输出等,促进全要素生产

率的提升.
综上所述,本文提出研究假设:数据要素市场化配置能够提高企业全要素生产率.

三、研究设计

(一)样本选择与数据来源

本文选择２００７—２０２２年中国沪深 A股上市公司为初始研究对象,鉴于２００７年新制定的«企业

会计准则»已经开始实施,为避免前后会计准则差异产生的影响,本文选取２００７年作为样本区间的起

点.借鉴已有研究做法对初始样本进行如下筛选处理:(１)剔除金融行业样本;(２)剔除交易状态为

ST、∗ST的样本;(３)剔除全要素生产率估计过程及基础回归中涉及相关变量缺失的样本.经上述调

整,最终得到２８８１３个公司—年度样本观测值.为避免极端值对研究结果产生影响,对所有连续变量

在上下１％的水平进行了缩尾处理.主要的微观层面数据来源于 CSMAR数据库,宏观层面数据来

源于«中国城市统计年鉴»、统计公报和 EPS数据平台等.各城市设立数据交易平台的情况,通过政

府公告、门户网站和新闻报道等渠道手工整理得到.
(二)模型设计

本文以我国各城市陆续设立数据交易平台为准自然实验构建如下多期双重差分模型.

TFPi,t＝β０＋β１didi,t＋Controlsi,t＋FirmFE＋YearFE＋εi,t (１)
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式(１)中,TFPi,t表示企业i第t年的全要素生产率,分别以LP法、OP法和 GMM 法计算的结果

表示.didi,t表示数据要素市场化配置(以企业所在城市在样本期间是否设立政府主导型数据交易平

台虚拟变量与首次设立数据交易平台时间虚拟变量的交互项表示).Controlsi,t为企业i第t年控制

变量合集,FirmFE、YearFE分别为企业和年度固定效应,εi,t为随机扰动项.同时,模型在企业层面

对标准误进行了聚类修正.β１ 为结果观察项,若数据要素市场化配置提高了企业全要素生产率,则
其符号为正.

(三)变量设定

１．被解释变量.已有研究主要采用最小二乘法(OLS法)、固定效应法(FE 法)、Levinsohn
Petrin法(LP法)、Olley Pakes法(OP法)和广义矩估计法(GMM 法)测算企业全要素生产率.本

文在基准回归中使用LP法,在稳健性检验中使用 OP法和 GMM 法计算企业全要素生产率.

２．解释变量.参考已有研究[６][７],以各城市政府主导型数据交易平台的设立作为数据要素市场

化配置的准自然实验,即企业所在城市首次设立政府主导型数据交易平台的当年及以后年度,did取

值为１,否则取０.

３．控制变量.参考已有研究[１８][２０],本文分别从经营与财务状况、治理水平、薪酬体系及地区发展

等方面控制了企业特征.具体变量定义见表１.
　表１ 变量定义

变量类型　 变量符号　　 变量名称　　　　　 计算方法　　　　　　

被解释变量

TFPLP 企业全要素生产率_LP LP法测算的企业全要素生产率

TFPOP 企业全要素生产率_OP OP法测算的企业全要素生产率

TFPGMM 企业全要素生产率_GMM GMM 法测算的企业全要素生产率

解释变量 did 数据要素市场化配置
企业所在城市首次设立政府主导型数据交易平台的当年
及以后年度,取值为１,否则取０

控制变量

Size 企业规模 员工总数的自然对数

Lev 长期资产负债率 年末长期负债/总资产

Cashflow 现金流量 经营活动产生的现金流量净额/营业收入

Roa 盈利能力 净利润/总资产平均余额

Tobinq 托宾 Q值 企业市场价值/总资产

Age 企业年龄 企业上市年限加１的自然对数

SOE 所有权性质 企业是否为国有,是取１,否则取０
RD 研发投入水平 研发投入金额/总资产

Growth 增长速度 营业收入年度增长率

Indep 独董比例 独立董事人数/董事人数

Top１ 股权集中度 第一大股东持股比例

Board 董事会规模 董事人数加１的自然对数

Inst 机构投资者占比 机构投资者持股数量/总股本数量

Dual 两职合一 董事长与总经理是否兼任,是取１,否则取０
Compensation 高管薪酬 董监高薪酬总额/董监高总人数,取自然对数

LnGDP 经济发展水平 企业所在城市人均 GDP的自然对数

Structure 产业结构 第三产业增加值占比/第二产业增加值占比

四、实证结果与分析

(一)变量描述性统计

主要变量的描述性统计结果见表２.采用LP法计算得到的企业全要素生产率,均值为１５．９６５,
略高于 OP法计算出的均值１４．５３９,且中位数分别为１５．８３６和１４．４２４,表明数据结果无明显偏态,与
已有估计结果接近[２１],其余变量特征也与已有研究基本一致.

(二)基准回归

表３报告了数据要素市场化配置对企业全要素生产率影响效应的回归结果.其中,第(１)列为未

考虑控制变量的估计结果,第(２)列为在第(１)列基础上加入控制变量的估计结果.结果显示,did的
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回归系数均显著为正,表明数据要素市场化配置能够显著提高企业全要素生产率,研究假设得到验证.
就经济显著性而言,TFPLP为对数全要素生产率,因而全要素生产率较预期提高约３．８７％(e０．０３８ １),具
有较强经济意义.
　表２ 描述性统计

变量　　 观测值 均值 标准差 最小值 中位数 最大值

TFPLP ２８８１３ １５．９６５ １．０３１ １２．８５６ １５．８３６ ２０．３８８
TFPOP ２８８１３ １４．５３９ ０．８５５ １１．３１７ １４．４２４ １９．３０３
TFPGMM ２８８１３ ８．７５８ ０．７８４ ５．７０３ ８．６６３ １４．５８２
did ２８８１３ ０．３３６ ０．４７２ ０．０００ ０．０００ １．０００
Size ２８８１３ ７．７１６ １．２０８ ５．２６３ ７．６１４ １１．２５２
Lev ２８８１３ ０．０５８ ０．０８４ ０．０００ ０．０１６ ０．３９４
Cashflow ２８８１３ ０．０９３ ０．１４７ ０．３６５ ０．０８２ ０．５９４
Roa ２８８１３ ０．０４５ ０．０６６ ０．２２５ ０．０４３ ０．２２８
Tobinq ２８８１３ ２．０５７ １．２５７ ０．８５５ １．６５８ ８．１１９
Age ２８８１３ １．９７３ ０．９３１ ０．０００ ２．０７９ ３．３６７
SOE ２８８１３ ０．３３０ ０．４７０ ０．０００ ０．０００ １．０００
RD ２８８１３ ０．０２３ ０．０２０ ０．０００ ０．０１９ ０．１１０
Growth ２８８１３ ０．１６４ ０．３３７ ０．４９１ ０．１１６ １．８３５
Indep ２８８１３ ０．３７６ ０．０５３ ０．３３３ ０．３６４ ０．５７１
Top１ ２８８１３ ０．３４０ ０．１４７ ０．０８４ ０．３１８ ０．７３０
Board ２８８１３ ２．２３６ ０．１７７ １．７９２ ２．３０３ ２．７７３
Inst ２８８１３ ０．４３６ ０．２５６ ０．００３ ０．４４７ ０．９２７
Dual ２８８１３ ０．３０６ ０．４６１ ０．０００ ０．０００ １．０００
Compensation ２８８１３ １２．５８７ ０．６８７ １０．８５９ １２．５８３ １４．４１９
LnGDP ２８８１３ １１．５５２ ０．４５５ １０．１７７ １１．６２４ １２．２２３
Structure ２８８１３ １．７３６ １．０７０ ０．４４２ １．４０９ ５．２９８

　表３ 数据要素市场化配置对企业全要素生产率的影响

变量　　
TFPLP TFPLP

(１) (２)
变量　　

TFPLP TFPLP
(１) (２)

did ０．０３４∗

(０．０２０)
０．０３８∗∗

(０．０１６) Top１
０．２０５∗∗

(０．０９３)

Size ０．２７５∗∗∗

(０．０１７) Board ０．２２０∗∗∗

(０．０４８)

Lev ０．０９７
(０．０７９) Inst ０．２２７∗∗∗

(０．０４７)

Cashflow ０．０３２
(０．０３１) Dual ０．００６

(０．０１２)

Roa １．４５５∗∗∗

(０．０８３) Compensation
０．２０９∗∗∗

(０．０１３)

Tobinq
０．０４２∗∗∗

(０．００６) LnGDP ０．０１８
(０．０２８)

Age
０．１１３∗∗∗

(０．０１３) Structure ０．０３１∗

(０．０１６)

SOE ０．０３０
(０．０２９) 常数项 １５．９５４∗∗∗

(０．００７)
１０．１４６∗∗∗

(０．３９２)

RD １．３９０∗∗∗

(０．４９５)
样本量
组内 R２

２８８１３
０．００１

２８８１３
０．３３２

Growth ０．２４７∗∗∗

(０．０１０)
FirmFE
YearFE

YES
YES

YES
YES

Indep
０．２６８∗∗

(０．１２８)
　　注:括号内数值为企业层面的聚类稳健标准误;∗∗∗、∗∗和∗分别表示在１％、５％和１０％的水平上显著,下表同.

(三)稳健性检验

１．平行趋势检验.满足平行趋势假设是使用多期双重差分模型的重要前提,即处理组和控制组

在数据交易平台设立之前需具有共同变化趋势.本文采用如下模型进行平行趋势检验:

TFPi,t＝β０＋βmEVENTn
i,t＋Controlsi,t＋FirmFE＋YearFE＋εi,t (２)
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式(２)中,i和t分别代表企业和年份;EVENTn
i,t是样本所处年份相对于数据交易平台设立年份

的时间距离变量,n取值为０时,代表数据交易平台设立当年,n取负(正)值时,代表数据交易平台设

立前(后);其余变量定义与式(１)相同.本文将数据交易平台设立前４年的数据汇总到第 ４期,将数

据交易平台设立后５年的数据汇总到第５期.另外,本文以第 ４期为基期.表４所示的平行趋势检

验结果表明,数据交易平台设立前各期系数估计值均不显著,而仅仅是在数据交易平台设立后才出现

正向显著,说明研究样本通过了平行趋势检验.
　表４ 平行趋势检验结果

变量 TFPLP 变量 TFPLP 变量 TFPLP

EVENT３ ０．０２２
(０．０１４) EVENT１ ０．０４９∗∗

(０．０２２) 　　EVENT５ ０．０４０
(０．０３２)

EVENT２ ０．００３
(０．０１６) EVENT２ ０．０４２∗

(０．０２５)
　　Controls
　　样本量

YES
２８８１３

EVENT１ ０．０２６
(０．０１８) EVENT３ ０．０４６∗

(０．０２７)
　　组内 R２

　　FirmFE
０．３３２
YES

EVENT０ ０．０４１∗∗

(０．０２０) EVENT４ ０．０３５
(０．０２９)

　　YearFE
　

YES
　

２．安慰剂检验.为排除本文的实证结果是由偶然性事件影响所致,本文通过随机设定数据交易

平台设立地区和随机设定数据交易平台设立时点两种方法进行安慰剂检验,分别重复５００次上述随

机过程进行估计.由图１和图２可以发现,在两种随机过程下估计系数均值落在０值附近且基本服

从正态分布,绝大多数p值大于０．１.同时,数据要素市场化配置变量(did)的实际估计系数(０．０３８)
在安慰剂检验的核密度图中均处于小概率事件范围内.换言之,数据要素市场化配置提高企业全要

素生产率并非偶然性事件,本文研究结论较为稳健.

图１　随机设定数据交易平台设立地区　　　　　　　 图２　随机设定数据交易平台设立时点　　

３．替换企业全要素生产率衡量指标.为排除被解释变量度量方法对估计结果的干扰,本文采用

OP法、GMM 法计算的企业全要素生产率进行稳健性检验.回归结果如表５第(１)(２)列所示,did的

系数仍在５％水平显著为正,研究结论稳健.

４．PSMＧDID.尽管双重差分模型剥离出了数据要素市场化配置的平均处理效应,但由于数据交

易平台设立并非严格意义上的自然实验,同时数据交易平台设立前,处理组和控制组之间的企业特征

存在一定差异,这些差异可能导致研究数据存在选择性偏差,从而降低双重差分模型估计的有效性.
本文将上文基准回归中的企业层面控制变量设定为匹配变量,采用近邻匹配１:２匹配方法进行截面

和逐年匹配,运用多期双重差分法重新进行估计[２２].表５第(３)(４)列结果显示,did的系数仍显著为

正,与基准回归结果相比,并无实质性差异,说明基准回归结果较为稳健.

５．考虑多期双重差分异质性处理效应.多期双重差分双向固定效应模型可能会由于异质性处理

效应的存在而产生显著估计偏误[２３].本文采用DID２S、StackedDID和Borusyak等插补估计三种方法

进行异质性稳健估计.表６的结果显示,考虑多期双重差分异质性处理效应影响后,结论仍保持不变.
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　表５ 更换被解释变量与PSMＧDID

变量　　　　
TFPOP TFPGMM 截面PSM 逐年PSM

(１) (２) (３) (４)

did ０．０３８∗∗

(０．０１６)
０．０３６∗∗

(０．０１７)
０．０３６∗∗

(０．０１７)
０．０４０∗∗

(０．０１７)
Controls YES YES YES YES
样本量 ２８８１３ ２８８１３ ２１２２１ ２０８１４
组内 R２ ０．２０６ ０．１６８ ０．３３５ ０．３３５
FirmFE YES YES YES YES
YearFE YES YES YES YES

　表６ 考虑多期双重差分异质性处理效应

变量
DID２S估计量 StackedDID估计量 Borusyak等估计量

(１) (２) (３)

did ０．０４１∗∗

(０．０２０)
０．０３４∗∗

(０．０１５)
０．０４２∗∗

(０．０１９)
Controls YES YES YES
样本量 ２５２２５ １５５９２５ ２５１９６
FirmFE YES YES YES
YearFE YES YES YES
Firm×GroupFE YES
Year×GroupFE YES

６．排除同期相关政策干扰.数据要素市场化配置在影响企业全要素生产率的过程中,可能还会

存在其他并行政策影响企业全要素生产率.为得到更加稳健的估计结果,本文排除了“宽带中国”
(kdzg)、“智慧城市”(zhcs)、开放公共数据(opendata)和创新型城市试点政策(cxcs)四个同时期相关

度较高政策冲击的干扰.回归结果如表７所示,在排除四个同时期相关度较高政策冲击的干扰后,

did系数仍显著为正,说明基准回归结果较为稳健.
　表７ 排除同期相关政策干扰

变量
排除“宽带中国” 排除“智慧城市” 排除开放公共数据 排除创新型城市 共同排除

(１) (２) (３) (４) (５)

did ０．０３５∗∗

(０．０１６)
０．０３８∗∗

(０．０１６)
０．０３２∗∗

(０．０１６)
０．０３８∗∗

(０．０１６)
０．０２８∗

(０．０１５)

kdzg
０．０２５
(０．０１８)

０．０２５
(０．０１８)

zhcs ０．０１７
(０．０２３)

０．０２３
(０．０２３)

opendata
０．０３５∗∗∗

(０．０１１)
０．０３７∗∗∗

(０．０１１)

cxcs ０．００１
(０．０２２)

０．００２
(０．０２２)

Controls YES YES YES YES YES
样本量 ２８８１３ ２８８１３ ２８８１３ ２８８１３ ２８８１３
组内 R２ ０．３３２ ０．３３２ ０．３３２ ０．３３２ ０．３３３
FirmFE YES YES YES YES YES
YearFE YES YES YES YES YES

７．其他稳健性检验.第一,考虑可能存在的时滞性影响.本文删除设立数据交易平台当年样本

观测值、考察数据要素市场化配置对下一年企业全要素生产率的影响,以进行时滞性稳健性检验.第

二,改变样本区间及筛选样本.为排除２００８年金融危机和２０２０年新冠疫情对企业全要素生产率的

影响,本文将样本区间调整为２００９—２０１９年重新进行检验.同时,为排除省会城市和直辖市在经济

发展水平、数字经济建设等方面的影响,本文剔除省会城市和直辖市样本重新进行检验.第三,控制

地理特征因素、调整标准误聚类层级及控制行业趋势.以下通过增加城市固定效应,对估计标准误进

行城市聚类、企业和年份双重聚类,增加行业趋势控制等方式进行稳健性检验.表８的稳健性检验结
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果均与基准回归结果保持一致,结论稳健.
　表８ 其他稳健性检验结果汇总表

变量

考虑时
滞性影响

删除设
立当年
样本

T＋１期
全要素
生产率

(１) (２)

改变样本区间
及筛选样本

样本区
间２００９
２０１９年

剔除省
会、直
辖市

(３) (４)

控制地理特征因素、调整标准误
聚类层级及控制行业趋势

城市固
定效应

城市
聚类

企业年
份双重
聚类

控制行
业趋势

(５) (６) (７) (８)

did ０．０４０∗∗

(０．０１９)
０．０２９∗

(０．０１７)
０．０５７∗∗∗

(０．０１８)
０．０９０∗∗∗

(０．０３１)
０．０４３∗∗∗

(０．０１６)
０．０３８∗

(０．０２３)
０．０３８∗

(０．０１９)
０．０２６∗

(０．０１５)
Controls YES YES YES YES YES YES YES YES
样本量 ２７５９５ ２４０１７ １８６０４ １４７５６ ２８８１２ ２８８１３ ２８８１３ ２８８１３
组内 R２ ０．３３５ ０．２５８ ０．２９８ ０．３５１ ０．３３０ ０．３３２ ０．３３２ ０．３２５
FirmFE YES YES YES YES YES YES YES YES
YearFE YES YES YES YES YES YES YES YES
CityFE/IndTrend YES YES

五、机制分析

上文得到了数据要素市场化配置提高企业全要素生产率的经验证据,下文从提高资源配置效率、
降低成本费用和强化市场竞争三个方面揭示其作用机制[２４].

Mi,t＝θ０＋θ１didi,t＋Controlsi,t＋FirmFE＋YearFE＋εi,t (３)
式(３)中,Mi,t为衡量资源配置效率、成本费用及市场竞争的机制变量,其他变量定义同式(１).
(一)提高资源配置效率

根据资源配置效率理论,资本市场资源配置效率的重要衡量标准是判断资本是否流向经营效益

最好的企业和行业.对于微观企业,外部投资这一资本配置过程是资源配置的基础,投资效率是资源

配置效率的重要表现形式之一[２０].因此,参考已有文献,本文以非效率投资(残差绝对值absIneff)作
为资源配置效率的代理变量[２５],其值越小,则资源配置效率越高.表９第(１)列的回归结果显示,did
系数在５％水平显著为负,表明数据要素市场化配置能够通过提高企业资源配置效率,提高全要素生

产率.
(二)降低成本费用

基于上文理论分析,数据要素市场化配置可以重塑企业价值创造链条,实现降本增效.本文以企

业销售费用、管理费用、财务费用之和占营业收入的比重(Cost)作为成本费用的代理变量[２６].表９
第(２)列的回归结果显示,did系数在１％水平显著为负,表明数据要素市场化配置能够通过降低企业

成本费用,提高全要素生产率.
(三)强化市场竞争

基于上文理论分析,数据要素市场化配置可以拓宽企业生产可能性边界、打破垄断格局及重塑商

业竞争模式等强化市场竞争.本文采用赫芬达尔指数(HHI)作为市场竞争的代理变量.HHI越小,
市场竞争越激烈.表９第(３)列的回归结果显示,did系数在１％水平显著为负,表明数据要素市场化

配置能够通过强化市场竞争,提高企业全要素生产率.
　表９ 机制检验:提高资源配置效率、降低成本费用与强化市场竞争

变量　
absIneff

(１)
Cost
(２)

HHI
(３)

did ０．００６∗∗

(０．００３)
０．００７∗∗∗

(０．００３)
－０．００６∗∗∗

(０．００２)
Controls YES YES YES
样本量 ２４０１６ ２８８１３ ２８８０８
组内 R２ ０．０４２ ０．１６４ ０．０１５
FirmFE YES YES YES
YearFE YES YES YES
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六、进一步分析

(一)异质性分析

数据作为一种基础生产要素本身难以独立地创造价值,将数据与其他生产要素结合,是数字经济

创造价值的关键.同时,数据要素市场化配置改革旨在发挥市场配置资源的决定性作用,数据要素市

场与其他市场相同,需要规范的政策支持与制度保障.良好的市场营商环境和较高的社会治理水平

有利于减少流通壁垒、进行有序竞争[２７].本文立足于数据要素市场化配置参与主体,基于市场、企业

和政府三方协同框架,从企业内部禀赋和外部环境视角展开异质性分析.

１．资本禀赋异质性.全要素生产率提升需要企业对生产、管理和技术应用等众多环节进行全面

优化,因而需要资金持续支持.数据要素市场化配置在增强企业信息透明度、降本增效方面的作用有

利于企业拓宽外部融资渠道和扩展内源融资空间,改善企业资本禀赋.面临高融资成本的企业更迫

切地需要探寻和获取融资信息有效路径,以提高融资可得性、缓解流动性约束[２８],本文预期,当企业

融资成本更高时,数据要素市场化配置提升企业全要素生产率的作用更为明显.融资成本在一定程

度反映了企业资本密集程度,本文采用企业财务费用除以总负债作为融资成本的代理变量[２９],其数

值越大表示融资成本越高.将高于行业年度中位数样本纳入资本禀赋较低组,反之纳入资本禀赋较

高组,进行分组回归检验.表１０第(１)(２)列结果表明,企业资本禀赋较低时,数据要素市场化配置提

升企业全要素生产率的作用更为明显.

２．技术禀赋异质性.数字技术是高科技企业的重要生产资料,高科技企业具有较高技术创新能

力,并已将数据优势运用到提高企业全要素生产率中,数据要素市场化配置带来的数据优势的边际作

用可能较小.非高科技企业的技术水平、数据资源利用程度等均低于高科技企业[２７],借助数据要素

市场化配置,非高科技企业可以利用数据要素赋能各产业链节点,更好地提高全要素生产率.本文预

期,当企业为非高科技企业时,数据要素市场化配置提升企业全要素生产率的作用更为明显.本文根

据企业是否属于高科技行业度量其技术禀赋,将涉及制造业,信息传输、软件和信息技术服务业,科学

研究和技术服务业３个大类１０个小类的企业纳入高科技行业,其余纳入非高科技行业[３０][３１],进行分

组回归检验.表１０第(３)(４)列结果显示,企业技术禀赋较低时,数据要素市场化配置提升企业全要

素生产率的作用更为明显.

３．知识产权保护程度异质性.已有大量研究证实,良好的制度环境有利于保护企业财产权利不

被侵害,使企业对市场和政策的反应更加积极.在面对数据要素市场化配置带来的数字化冲击时,良
好的制度环境,如有效的产权保护政策、公正的司法程序等,能够提高企业加入数据要素价值化进程

的意愿,加大数据要素方面的创新投入等;反之,则会阻碍数据要素市场化配置作用的实现.本文预

期,当知识产权保护程度更高时,数据要素市场化配置提升企业全要素生产率的作用更为明显.按照

市场交易理论,知识产权保护的核心作用是通过市场监督和法律惩治,促进创新主体加强研发投入,
激励高质量创新产出.本文选择专利侵权结案率乘以当年专利授权量加１的自然对数表示区域知识

产权保护程度[３２],并根据样本行业年度中位数划分为知识产权保护程度较高组和知识产权保护程度

较低组,进行分组回归检验.表１０第(５)(６)列结果表明,当知识产权保护程度较高时,数据要素市场

化配置提升企业全要素生产率的作用更为明显.

４．地方政府对数字经济发展关注程度异质性.关注度属于稀缺资源,政府关注度的分配反映了

公共事务的优先次序[３３].当政策制定者的关注度集中在数字经济发展上时,数字经济发展问题则更

可能成为推动政策变化和数据要素利用的激励因素,引发资源重新配置,影响企业全要素生产率.本

文预期,当地方政府对数字经济发展关注程度更高时,数据要素市场化配置提升企业全要素生产率的

作用更为明显.本文采用省级政府工作报告中与数字经济相关的关键词词频加１的自然对数作为地

方政府对数字经济发展关注程度的代理变量[３４],并根据行业年度中位数划分为关注程度较高组和关

注程度较低组,进行分组回归检验.表１０第(７)(８)列结果表明,地方政府对数字经济发展关注程度
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较高时,数据要素市场化配置提升企业全要素生产率的作用更为明显.
　表１０ 基于内部禀赋与外部环境的异质性分析

变量

资本禀赋

高 低

(１) (２)

技术禀赋

高 低

(３) (４)

知识产权保护程度

高 低

(５) (６)

地方政府对数字
经济发展关注度

高 低

(７) (８)

did ０．０２３
(０．０１９)

０．０５７∗∗∗

(０．０２２)
０．０２２
(０．０２２)

０．０４４∗∗

(０．０２０)
０．０６４∗∗∗

(０．０２１)
０．０１４
(０．０１８)

０．０４９∗∗∗

(０．０１９)
０．０２７
(０．０２４)

Controls YES YES YES YES YES YES YES YES
样本量 １３７０１ １４２９０ １２００３ １６７９０ １５９３３ １２０２６ １５８７０ １２２５４
组内 R２ ０．３４６ ０．３１６ ０．３５０ ０．３２３ ０．２９４ ０．３８１ ０．３０６ ０．３７０
FirmFE YES YES YES YES YES YES YES YES
YearFE YES YES YES YES YES YES YES YES
组间差异检验 ０．００１ ０．００７ ０．０００ ０．０３９

　　注:组间差异检验通过自举法(Bootstrapping)１０００次得到经验p值(Empiricalp－value).

(二)数据要素市场化配置对区域全要素生产率的净效应与空间溢出效应

数据要素市场化配置有利于打破城市间的时空壁垒,实现区域资源高效配置[３５],可能对区域全

要素生产率产生影响.鉴于数据可得性,本文选取２００７—２０２１年２８５个地级市/直辖市作为考察样

本,进一步检验了数据要素市场化配置对城市全要素生产率的净效应及空间溢出效应.表１１的结果

表明,数据要素市场化配置提高了城市全要素生产率并产生正向空间溢出效应② .
　表１１ 数据要素市场化配置对区域全要素生产率的净效应与空间溢出效应

变量
TFP TFP
(１) (２)

空间经济距离矩阵 经济地理权重矩阵 经济地理嵌套矩阵

(３) (４) (５)

did２ ０．２７９∗∗∗

(０．０６７)
０．２７７∗∗∗

(０．０６３)
０．１９９∗∗∗

(０．０５５)
０．１９９∗∗∗

(０．０５５)
０．２００∗∗∗

(０．０５５)
Controls２ YES YES YES YES
样本量 ４２７５ ４２７５ ４２７５ ４２７５ ４２７５
组内 R２ ０．０４３ ０．１４１ ０．１９９ ０．１５９ ０．１９９
CityFE YES YES YES YES YES
YearFE YES YES YES YES YES

W×did２ ０．２７９∗∗

(０．１２６)
０．２６６∗∗

(０．１３３)
０．２７９∗∗

(０．１２６)

Rho ０．３０１∗∗∗

(０．０５４)
０．３８３∗∗∗

(０．０４９)
０．３０１∗∗∗

(０．０５４)

Direct ０．２１７∗∗∗

(０．０５７)
０．２２３∗∗∗

(０．０５８)
０．２１７∗∗∗

(０．０５７)

Indirect ０．４９３∗∗∗

(０．１７４)
０．５６０∗∗∗

(０．２０７)
０．４９４∗∗∗

(０．１７４)

Total ０．７１０∗∗∗

(０．１９３)
０．７８３∗∗∗

(０．２２８)
０．７１１∗∗∗

(０．１９４)
　　注:城市首次设立政府主导型数据交易平台的当年及以后年度,did２取值为１,否则为０;Controls２表示城市层面的控制变量;括
号内数值为城市层面的聚类稳健标准误;∗∗∗、∗∗和∗分别表示在１％、５％和１０％的水平上显著.

七、结论与建议

本文运用多期双重差分模型考察了数据要素市场化配置对全要素生产率的影响,研究发现数据

要素市场化配置显著提高了企业全要素生产率.机制检验结果表明,数据要素市场化配置通过提高

资源配置效率、降低成本费用和强化市场竞争作用于企业全要素生产率.异质性分析发现,对于内部

资本、技术禀赋较低,外部知识产权保护程度以及地方政府对数字经济发展关注程度更高的企业,数
据要素市场化配置提升企业全要素生产率的作用更为明显.另外,数据要素市场化配置同样能提高

城市全要素生产率,并产生正向空间溢出效应.
本文的研究结论具有如下政策启示.第一,数据要素蕴含巨大价值,亟需通过安全、顺畅的流通

交易过程实现“潜在价值—价值创造—价值实现”演进,数据要素市场化能促进数据资源有效配置和

深度开发,因此,应加快建设统一的数据市场制度,继续推进数据要素市场化改革,激励和调动数据所
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有者进行数据交换、交易和共享,持续为新质生产力提供支撑.第二,数据要素市场化配置提升企业

全要素生产率的作用在知识产权保护程度、地方政府对数字经济发展关注程度较高时更为明显,一方

面,需完善数据分类分级确权授权使用机制与数据合规评估标准等,避免产权冲突;另一方面,地方政

府应高度重视数据要素市场化配置工作,为多元化交易市场的发展提供制度保障.第三,企业应把握

数字化变革趋势,深化数据要素开发利用,改善内部禀赋,提高全要素生产率.第四,数据要素市场化

配置对区域全要素生产率具有正向空间溢出效应,因此,应注意加强跨区域基础设施建设、鼓励跨区

域产业合作、建立跨区域人才共享机制等,凭借信息、技术、资金等形成的数字化产业集群,推动数字

化协同联动并形成全要素生产率提升的正反馈效应.

注释:

①详见网站https://www．ndrc．gov．cn/xxgk/jd/jd/２０２２０１/t２０２２０１２１_１３１２５８４．html.
②因篇幅限制,具体区域层面净效应与空间溢出效应检验过程留存备索.
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MarketＧbasedAllocationofDataFactorsandTotalFactorProductivity:Evidencefrom
theEstablishmentofDataTradingPlatforms

CHENYanli　LIUYa
(SchoolofAccounting,DongbeiUniversityofFinanceandEconomics/ChinaInternalControl

ResearchCenter,Dalian１１６０２５,China)

Abstract:BasedonthedataofChineseAＧsharelistedcompaniesinShanghaiandShenzhenfrom
２００７to２０２２,thisstudyconfirmsthesignificantenhancementroleofmarketＧbasedallocationof
datafactorsonfirms＇totalfactorproductivitybyusingaquasiＧnaturalexperimentinwhicheachcity
(prefectureＧlevelcity/municipalitydirectlyunderthecentralgovernment)setsupadatatrading
platform．WefindthatthemarketＧbasedallocationofdatafactorsplaysavalueＧcreatingrolebyopＧ
timizingresourceallocation,reducingcostsandexpenses,andstrengtheningmarketcompetition．
ThisroleismoreobviouswhentheinternalendowmentofenterprisesisworseandtheexternalenＧ
vironmentisbetter．Thetestresultsbasedonthetotalfactorproductivityattheregionallevelshow
thatthemarketＧbasedallocationofdatafactorshasapositivespatialspillovereffectwhileimproving
urbantotalfactorproductivity．ThisstudyrevealsthevalueＧcreatingroleofthemarketＧbasedalloＧ
cationofdatafactorsfromtheperspectiveoftotalfactorproductivity,providesafeasiblepathfor
acceleratingtheformationofnewqualityproductiveforces,andprovidesempiricalevidenceforthe
government＇spolicyformulationofbuildinganationallyunifieddatafactormarket．
Keywords:MarketＧbasedAllocationofDataFactors;TotalFactorProductivity;NewQualityProＧ
ductiveForces;DataTradingPlatform
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