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数据交易平台能促进数据资产形成吗?
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摘要:加快数据资产流通交易是推动企业数据资产形成的重要举措.本文选取２０１１—２０２３年 A股上市公

司作为研究样本,构建准自然实验,探讨了数据交易平台对企业数据资产的影响.研究发现,数据交易平台能够

促进企业数据资产形成.机制检验表明,数据交易平台通过降低交易成本和提高政府创新补助来提升企业数据

资产.异质性分析显示,当企业属于高新技术企业,或者处于数据密集型行业、较高的要素市场发育程度地区、

较好的市场中介组织发育和法律制度环境时,数据交易平台对企业数据资产的影响效应更显著.经济后果分析

表明,数据资产能提高企业价值和推动高质量发展,且数据交易平台能强化这两种影响.本文丰富了数据交易

平台的政策效应评估研究,也拓展了数据资产增长的制度动因研究.
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一、引言

做大做强做优数据资产,加快建设数据流通交易的基础设施,是推动数字强国建设和加快数字经

济发展的重要路径.近年来,我国高度重视数据资产的发展,相继出台了多项政策文件,为企业数据

资产化提供制度保障.２０２４年,«企业数据资源相关会计处理暂行规定»正式施行,为数据资产入表

的相关会计处理提供了客观标准.同年,«数据资产全过程管理试点方案»聚焦中央部门、中央企业和

地方财政部门,旨在通过试点探索的方式优化数据资产管理流程.数据资产兼具基础资源属性和创

新引擎功能,是数字经济高质量发展的关键支撑[１],也能帮助企业构建核心竞争力.基于乘数效应理

论,企业通过开发利用数据资产、拓展数据资产应用场景和推动场景落地,能够精准把握客户实时需

求和市场动态变化[２],进而驱动企业在技术、管理和商业模式等多方面的突破性创新,如智能客服和
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供应链优化算法.然而,数据资产作为一种新兴资产,仍处于发展初期[３],其规模和种类仍不够丰富.
企业在发展壮大数据资产的过程中面临两大掣肘因素.一方面,数据要素供给不足.正如«“十四五”
大数据产业发展规划»指出,当前数据市场体系尚不健全,数据交易流通基础制度有待完善,且多源数

据尚未打通,数据壁垒突出.这也导致数据碎片化现象广泛存在,阻碍了数据要素的有效整合和高效

流通.另一方面,资金支持体系薄弱.现有财政资金支持政策在覆盖范围和力度上难以匹配企业开

发数据资产的高成本投入,降低了企业形成数据资产的积极性.在此背景下,数据交易平台作为数据

要素市场化建设的关键举措,能否促进企业数据资产形成? 如果能,其通过何种机制促进企业数据资

产形成? 这是本文主要研究的问题.回答上述问题有助于系统解构数据交易平台影响企业数据资产

积累的内在机理,为探索企业数据资产的增长机制提供学理参考.
数据交易平台能破解数据资产增长难题,助力企业数据资产形成.数据交易平台是指由各地政

府主导设立的、为数据买卖双方提供各项服务的信息化平台[４].数据交易平台可通过资源整合、配置

优化及交易撮合等机制,系统性构建数据供需匹配体系,并引入供应商、律师、券商和评估机构等多种

类型的数据交易市场主体,推动形成多角色协同治理的数据要素市场化流通生态.数据交易平台影

响数据资产形成的作用机理可凝练为两大核心:联合市场主体提供数据要素资源和引导政府创新补

助资源流向企业.第一,从数据要素供给角度来看,数据交易平台能够通过强化数据资源、配套服务

和应用场景等方面的高质量供给,降低交易成本,进而促进数据资产形成.作为数据要素流通交易的

枢纽平台,数据交易平台不仅能够打通供给和需求之间的信息壁垒,撮合数据资源交易,而且能为企

业提供定价评估、统计核算、采购交易和安全监管等一系列数据资产配套服务,还能构建和拓宽数据

资产的多元应用场景.这些都能降低数据资产交易成本,进而推动企业布局数据资产.第二,从政府

资金支持角度来看,数据交易平台能够帮助企业获得政府财政资金,缓解资金压力,促进企业数据资

产形成.在实践中,数据交易平台引导多个省市政府部门出台政策,设立专项创新资金用于补贴企业

数据资产化,提升了企业培育数据资产的意愿.综上,本文拟选取２０１１—２０２３年 A 股上市公司样

本,构建准自然实验,检验数据交易平台对企业数据资产形成的影响及其作用机制.
本文主要有三个方面的边际贡献.第一,丰富了交易平台视角下企业数据资产形成的影响因素

研究.现有研究大多探讨数据资产在融资约束[５]和企业价值[６]等方面的经济后果,对数据资产形成

的影响因素挖掘不足.本文创新性地引入数据交易平台设立这一外生冲击,深入探讨数据交易平台

对企业数据资产形成的影响,拓展了数据资产形成的制度动因研究.研究表明,企业数据资产的形成

意愿根植于市场要素供给和政府资金支持的双重驱动.这有助于引导后续学者们从数据基础制度视

角拓展数据资产形成影响因素的研究视野,为进一步优化数据资产的政策设计和制度安排提供参考.
第二,拓展了微观企业数据资产视角下数据交易平台的政策效应研究.区别于既有文献关注数据交

易平台促进了数字经济发展[７]和全国统一大市场建设[８]等宏观效应,本文聚焦微观视角下其对企业

数据资产形成的影响.数据交易平台通过承担联动市场主体和联结政府部门的双重功能,破解企业

数据资产形成过程中所面临的要素供给和资金支持等难题.这不仅拓展了数据交易平台试点在微观

层面的政策效应评估研究,还为政府部门持续推进集约、高效的数据流通基础设施建设提供了理论依

据.第三,揭示了数据交易平台影响企业数据资产形成的机制“黑箱”.区别于已有研究从企业资源

配置、风险承担等视角探索数据交易平台的作用机制,本文从数据要素供给和财政资金支持两个角度

剖析其机制,阐明了交易成本和政府创新补助的中介作用.该机制分析为理解数据交易平台如何促

进企业数据资产积累提供了理论解释.

二、文献综述

(一)数据交易平台及其经济后果

«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»明确提出,要统筹构建

规范高效的数据交易场所,并培育数据要素流通和交易服务生态.在此政策导向下,各地政府相继设
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立数据交易平台,为数据买卖双方提供便捷、高效的交易场所.已有研究充分肯定了数据交易平台的

要素流通枢纽功能,论证了其在构建供需对接机制以及吸引多方参与、繁荣区域数字经济等方面的重

要成效.一方面,数据交易平台是地方政府推动数字经济发展的重要抓手,通过政策扶持和资源集聚

来吸引企业入驻,形成产业集聚效应[９],进而推动平台范围内数字经济蓬勃发展;另一方面,数据交易

平台通过资源整合、配置优化和交易撮合等机制,系统性构建数据资产的供需匹配体系,进而在多个

维度对企业产生重要影响.紧扣上述两条路线,现有文献主要从“城市层面的多维影响效应”和“企业

层面的成本节约效应”两个维度探讨数据交易平台的经济后果,进而揭示其对地区和企业两类主体的

影响.
第一,城市层面的多维影响效应.已有研究从多个角度探讨了数据交易平台对城市发展的影响,

涵盖了产业数字化发展、数字经济发展、城市韧性和全国统一大市场建设等领域.陈寒钰等发现数据

交易平台通过产业融合和创新效能的中介作用,推动了产业数字化发展[１０].刘满凤等指出数据交易

平台通过优化产业融合和资源配置等机制,有力促进了城市数字经济增长[７].郑威和陈辉发现数据

交易平台通过优化资本和劳动力的配置,增强了城市经济韧性[１１].石玉堂等发现数据交易平台通过

促进数据要素流通、优化要素配置以及推动数据要素对外开放等作用机制,对全国统一大市场建设产

生了积极影响[８].
第二,企业层面的成本节约效应.数据交易平台通过促进数据要素高效流通,显著降低了试点范

围内企业获取数据资源的成本,从而产生成本节约效应.已有研究聚焦成本节约效应,从资源配置、
绿色创新、全要素生产率和新质生产力等视角讨论了数据交易平台的作用机制.徐晔等指出数据交

易平台通过发挥成本节约作用,促进了企业资源配置优化[１２].郑国强等发现数据交易平台通过降低

绿色创新所消耗的数据要素成本,优化了绿色创新成本结构,从而提升了企业绿色创新水平[１３].陈

艳利和刘亚发现数据交易平台通过降低数据生产要素的成本费用和提高各类资源的配置效率等中介

路径,提升了企业全要素生产率[１４].李晓龙和魏启帆发现数据交易平台能够推动企业培育新质生产

力,其中人力资本、产业结构和经济集聚三个变量在其中发挥了中介效应[９].
以上文献梳理表明,已有研究主要从城市和企业等层面探究了数据交易平台的经济后果.然而,

目前较少有文献直接探讨数据交易平台与企业数据资产形成的关系.事实上,数据交易平台作为数

据要素流通的基础设施,理论上会对企业数据资产的形成产生驱动作用.这为本文提供了宝贵的研

究契机.
(二)企业数据资产形成的影响因素

数据资产具有非实物性、无消耗性和价值易变性等特点,属于新兴资产类型[１５].企业数据资产

形成的影响因素研究尚处于探索阶段.现有研究主要从“成本因素”和“政府支持因素”两大视角探讨

企业数据资产形成的影响因素.
第一,成本因素.数据资产的全生命周期涉及一系列复杂程序,包括成本估算、价值评估、权属界

定和披露标准制定等,其所耗费的综合成本会影响企业“成本—收益”决策,进而直接影响企业数据资

产形成的意愿.当投入成本超过阈值时,数据资产的预期收益将小于成本,此时,企业会降低数据资

产形成的意愿.反之,如果企业能以较低成本获取数据资源,则会提高数据资产形成的意愿.已有研

究从多维视角切入,深入剖析了成本因素如何驱动数据资产的形成.郭王玥蕊指出数据的汇总归集

成本会影响数据资产化进程,且数据资产具有的高投入和长周期等特性进一步提高了企业数据资产

形成的难度阈值[１６].韩君等发现网络基础设施建设通过促进数据要素的互联互通,降低了数据采

集、存储、处理和输入等环节的成本,进而促进企业数据资产形成[１７].
第二,政府支持因素.«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»

明确了数据要素市场化配置的政策方向,为各地政府部门激活数据资产价值提供了政策指引.各地

政府积极响应政策号召,通过完善数据资产的顶层制度设计和创新政策工具等方式,解决企业在数据

资产形成过程中的制度性困难和市场失灵问题,并将政府资源向企业数据资产形成环节倾斜.既有
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文献探讨了政府支持政策在企业数据资产形成环节中的作用机制.孙静和王建冬指出地方政府通过

出台数据登记管理办法等规章制度,促进上市公司进行数据交易活动,进而推动数据资产的买卖与流

通[１８].翁武耀和宋嘉豪发现政府部门为企业提供税收优惠政策,可以提升企业数据资产的投资收益

水平,从而激发企业培育数据资产的内在动力[１９].
梳理已有文献可知,既有研究揭示了成本和政府支持是影响企业数据资产形成的两大核心因素.

然而,现有研究较少关注数据交易平台对数据资产形成的影响,也较少从成本和政府支持双重视角深

度剖析数据交易平台影响数据资产形成的内在作用机理.这为本文提供了重要的学术切入点.

三、政策背景与理论分析

(一)政策背景

第一,设立现状.随着数字经济的蓬勃发展,政府部门逐步提高对数据的重视程度,推动了全国

各地数据交易平台的设立.２０１４年,“大数据”一词首次被写入政府工作报告,拉开了数据要素市场

化建设的序幕.此后,各地纷纷响应,成立数据交易平台.中国首个数据交易平台(中关村大数据交

易平台)于２０１４年在北京成立,这标志着数据要素市场化建设进入探索阶段.２０１５年４月贵州省贵

阳大数据交易所成立,２０１５年８月湖北省武汉东湖大数据交易平台成立.截至２０２５年７月,中国已

成立７２家由地方政府发起、指导或批准的数据交易平台,初步形成了区域性数据要素流通网络.
第二,战略目标.数据交易平台的设立承载着双重战略目标,在数字经济时代肩负着重要使命.

一方面,在交易流通上,数据交易平台致力于为数据供需双方提供低成本、高效率和可信赖的数据交

易场所,降低数据要素交易成本;另一方面,在生态建设上,数据交易平台致力于培育数据需求企业、
数据商、合规认证机构、资产评估机构、数据经纪商和数据保险公司等多元市场主体,建立健全数据要

素生态体系.
第三,运营方式.数据交易平台的运营方式体现了有效市场和有为政府的协同.一方面,数据交

易平台的建设资金来源主要包括政府资金、国企投资和市场资本.其出资主体呈现政府牵头、国资控

股和多元参股的特征.另一方面,数据交易平台的运营模式是在政府部门的指导下,按照市场化规则

进行运作.这种运营模式既保障了平台的公共属性定位,又兼顾了平台的盈利可持续性,进一步强调

了数据交易平台在连接政府、市场和企业等多元主体中的重要作用.
(二)理论分析

本文拟构建包括数据交易平台、市场供给和政府支持三位一体的理论分析框架,从数据要素市场

供给和政府财政资金支持两个角度,探讨数据交易平台影响企业数据资产的理论机制.
第一,从市场供给角度来看,数据交易平台通过降低企业数据资产交易成本,产生成本节约效应,

促进企业数据资产形成.首先,数据交易平台通过强化数据资源的高质量供给,降低交易成本,进而

促进数据资产形成.数据交易平台不仅能够吸引众多数据供应商,而且能增强多源异构数据的标准

化转化,实现分级分类数据管理,为试点范围内的企业提供更充沛的数据资源[２０].基于地理邻近性

优势,平台试点城市企业能够以更低成本获取高质量数据资源,这有效降低了数据资产化过程中的边

际成本.上述机制不仅体现了数据交易平台的规模经济效应,也说明了数据交易平台能通过提高供

需匹配效率,有效降低企业数据资产形成的综合成本.其次,数据交易平台通过强化配套服务的高质

量供给,降低交易成本,进而促进数据资产的形成.数据交易平台作为数据基础制度体系的重要组成

部分,能拓展数据要素市场化建设的深度,构建数据产业生态来提供配套服务.具体而言,数据交易

平台能够通过引入数据价值评估、合规审计和权属登记等关联机构,为企业提供资产定价评估、统计

核算、安全监管和合规认证等一系列高质量配套服务,并逐步提高数据资产交易流程的智能化水平.
上述高质量配套服务显著优化了试点城市数据资产交易的营商环境,降低了企业参与数据交易的整

体成本[２１],从而能够激发企业发展壮大数据资产的积极性.最后,数据交易平台通过强化应用场景

的高质量拓展,降低搜寻、匹配与合约执行等交易成本,进而促进数据资产形成.数据交易平台能为
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企业提供大量可复制、可推广的数据资产应用场景案例,例如,智能化风险控制、用户画像构建、产品

智能化升级和碳排放动态监测等“数据要素X”实践材料.这为企业将原始数据转化为具有经济价值

的数据资产提供了直观参考.企业通过借鉴应用场景案例,能够加快定位自身所需数据资产,有效降

低数据交易过程中搜寻、匹配和合约履行等交易成本.同时,由于同一个城市内不同企业所面临的政

策环境和市场条件等外部因素高度趋同,数据交易平台提供的本地化应用场景具有更强的区域适配

性.本地化应用场景能够更高效地满足当地企业对数据资产的个性化需求,提高数据资产交易的匹

配度和效率,进一步降低搜寻和匹配等交易成本,从而提高企业培育数据资产的意愿.
第二,从政府支持角度来看,数据交易平台通过提高企业获取的政府创新补助资金和传递政策扶

持的优质信号两条路径,形成资源补偿效应,促进企业数据资产形成.一是数据交易平台通过提高企

业获取的政府补助金额,直接增加资金来源,进而促进数据资产形成.数据交易平台承担着活跃场内

交易、繁荣数商生态和带动区域数字产业升级等政策职能,能够引导当地政府投入财政资金支持企业

数据资产发展.基于资源依赖理论,数据交易平台可促成政府部门设立数据资产开发与交易的创新

补助专项资金,为企业提供定向资金补贴和低息贷款支持,并推动企业将这些资金投入到数据采集技

术、数据分析模型、数据存储和安全防护技术等数据资产形成环节.创新补助资源的投入能够缓解企

业在数据资产形成过程中所面临的资金压力,激发企业培育数据资产的积极性.在实践中,许多地方

政府设立了专项资金用于支持企业数据资产的发展与交易,印证了上述机制的现实可行性.例如,北
京市对企业首次开展数据资产登记和签订数据产品交易合同的行为,分别给予３０％的补助和４％的

奖励;上海市推出数据要素市场繁荣计划,设立１亿元专项资金来鼓励企业开发利用和交易数据资

产,旨在活跃数据交易平台的交易氛围.因此,数据交易平台能够提高企业获得的政府补助资金额

度,形成直接的资金支持效应,激发企业发展壮大数据资产的积极性.二是企业获得的政府补助资金

能够作为一种优质信号传递给金融机构,间接增加资金来源,进而促进企业数据资产形成.基于信号

传递理论[２２],当政府部门通过财政扶持介入企业数据资产的形成过程时,能够向银行和风险投资等

外部利益相关者传递积极信号[２３].这种优质信号说明企业在数据资产开发与利用方面具有较高政

策支持力度和发展潜力,增强外部利益相关者对数据资产的关注和认可,进而提高金融机构对企业数

据资产形成过程的外部融资支持力度[２４].据此,随着外部融资渠道的拓宽,企业发展壮大数据资产

所面临的资金约束问题将得到缓解,进而加快数据资产的形成进程.
综上,数据交易平台通过降低交易成本和增加资金来源两条路径,破解企业数据资产形成所面临

的难题,提高企业数据资产水平.据此,本文提出如下研究假设:数据交易平台的设立能够促进企业

数据资产形成.

四、研究设计

(一)样本选取和数据来源

本文选择２０１１—２０２３年的 A 股上市企业作为研究样本,并执行如下数据清洗程序:(１)删除

ST、∗ST和PT类的上市公司;(２)删除金融和保险行业的上市公司;(３)删除资不抵债的上市公司;
(４)删除变量存在缺失值的上市公司.本文最后一共得到了３８４３６个上市公司样本.关于数据交易

平台的数据,本文通过查阅«大数据白皮书»和手工收集资料两种方式,确定设立数据交易平台的试点

城市名称和具体年份.企业数据资产的测度借鉴中国研究数据服务数据库(CNRDS)的数据资产研

究数据库(DARD)的方法,使用文本分析法和Python爬虫技术,统计了上市公司拥有的数据资产规

模.其他财务数据来源于希施玛(CSMAR)数据库和锐思(RESSET)数据库.为了降低极端值对数

据交易平台作用效应的干扰,本文对所有连续变量都进行了上下１％分位的缩尾处理.
(二)变量定义

１．解释变量:企业数据资产(Data).本文借鉴现有研究[５][２５],采用“种子词汇＋Word２Vec相似

词扩充”的方法框架,构建数据资产词典,以期科学衡量企业数据资产.数据资产变量的构建过程具
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体有四个步骤.
第一步,依据数据资产定义,构建种子词汇.根据«企业数据资源相关会计处理暂行规定»,数据

资产是指企业合法拥有或控制、预期能带来经济利益、满足会计准则资产确认条件的数据资源,即数

据资产是一种数据资源.因此,本文将“数据资产”和“数据资源”作为种子词汇.
第二步,运用神经网络模型,筛选相似词.本文使用上市公司年报、募集资金公告和资质认定等

财经文本语料,运用深度学习技术和 Word２Vec神经网络模型,输出与“数据资产”相似度较高的相似

词集合.在文本分析中,Word２Vec模型可以将财经文本语料中的词语转化为多维向量,精准计算词

语相似度,从而筛选出与种子词汇高度相关的相似词,确保这些词汇贴合财经文本的特定语境.
第三步,设定相似度阈值,构建数据资产词典.本文借鉴已有研究,设定０．５作为相似度阈值,并

在满足阈值的条件下选取相似度排序靠前的十个词汇.词典中的“基础信息”特指客户、运营、研发、
产品、竞争对手和合作伙伴等与数据资产相关的基础信息,不包括对公司概况的描述.表１列示了数

据资产词典及其相似度.
　　表１　　数据资产词典及其相似度

种子词汇 相似词 相似度

数据资产 信息资源 ０．７１７

数据资源 数据挖掘 ０．６３９

数据源 ０．５９３

大数据 ０．５９２

数据共享 ０．５９２

海量数据 ０．５８８

数据平台 ０．５７８

数据分析系统 ０．５６４

基础信息 ０．５５８

知识库 ０．５５８

　　第四步,刻画企业数据资产规模.本文选取上市公司年

度财务报表作为分析对象,借助Python机器学习算法技术,
以“种子词＋Word２Vec相似词扩充”为检索基础,全面统计

数据资产词频信息.计算模型如下:

Datait＝ln(∑DictionaryWordsitn ＋１) (１)

式(１)中,DictionaryWordsitn代表上市公司i在t年度所

披露的数据资产词典中第n 个词汇的词频数量.Datait代表

上市公司i在t年度的数据资产,其通过数据资产词典中所

有关键词词频总和加１后取自然对数的方式来衡量.Data
的数值越高,表明企业拥有的数据资产越多.

２．被解释变量:数据交易平台(Platform).本文根据数

据交易平台(包括数据交易所、数据交易中心)的设立情况来

构建外生政策冲击[１２][１３],并将其命名为Platform.数据交

易平台适用于构建准自然实验的原因如下:一是数据交易平台的设立时间呈现交错分布的特点,便于

识别政策效应;二是数据交易平台的设立受到多种复杂因素的交织影响,具有选择标准的非随机性.
数据交易平台变量的赋值规则如下:如果上市公司所在城市当年已设立数据交易平台,则将

Platform 赋值为１;反之,如果上市公司所在城市当年未设立数据交易平台,则将Platform 赋值

为０.

３．控制变量.本文借鉴已有研究的做法[５][２５],选择公司规模(Size)、资产负债率(Lev)、流动比

率(Curr)、资产收益率(Roa)、公司成长性(Grow)、股权集中度(Top１)、两职兼任(Dual)、独董监督

(Inde)、股权性质(Soe)、事务所规模(Big４)、亏损情况(Loss)和公司上市年龄(Age)等作为控制变

量.本文同时控制了行业、年份和城市层面的固定效应.表２列示了主要变量的名称和定义.
(三)模型设定

为了检验数据交易平台对企业数据资产建设的影响,验证研究假设,本文构建双重差分模型

如下:

Datait＝β０＋β１Platformit＋Controls＋u＋τ＋υ＋ε (２)
式(２)中,本文主要关注数据交易平台(Platform)的系数.如果β１显著为正,说明数据交易平台

能够促进企业数据资产形成;如果β１显著为负,说明数据交易平台会抑制企业数据资产形成.u 表示

年份固定效应,τ表示行业固定效应,υ表示城市固定效应.
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　表２ 变量定义

类型 变量符号 变量名称 变量定义

被解释变量 Data 数据资产 详见变量设计部分

解释变量 Platform 数据交易平台 详见变量设计部分

控制变量

Size 公司规模 公司总资产的自然对数

Lev 资产负债率 公司总负债与总资产的比值

Curr 流动比率 流动资产与流动负债的比值

Roa 资产收益率 公司净利润与总资产的比值

Grow 公司成长性 营业收入增长率

Top１ 股权集中度 第一大股东的持股比例

Dual 两职兼任 若董事长和总经理为同一人,取值为１,否则为０
Inde 独董监督 独立董事人数与董事会总人数的比值

Soe 股权性质 若公司属于国有控股性质,取值为１,否则为０
Big４ 事务所规模 若聘任国际四大会计师事务所,取值为１,否则为０
Loss 亏损情况 若公司的净利润小于零,取值为１,否则为０
Age 公司上市年龄 公司上市年龄加１取自然对数

五、实证结果分析

(一)描述性统计分析

表３报告了数据交易平台、数据资产等变量的描述性统计结果.数据交易平台的最大值为１,平
均值为０．３４３,表明约有３４％的上市公司所在城市已经建设了数据交易平台,这说明数据交易平台对

上市公司的影响效应已经普遍存在.数据资产的最大值为５．９７９,最小值为０,平均值为０．６４３,中位

数为０,７５分位数为１．０９９,这表明至少超过２５％的上市公司拥有数据资产.其他控制变量的描述性

统计结果与既有文献基本一致,未发现异常.
　表３ 描述性统计结果

变量符号 平均值 标准差 最小值 １/４分位数 中位数 ３/４分位数 最大值 样本量

Data ０．６４３ ０．９９１ ０ ０ ０ １．０９９ ５．９７９ ３８４３６
Platform ０．３４３ ０．４７５ ０ ０ ０ １ １ ３８４３６
Size ２２．２０４ １．２９１ １９．９４１ ２１．２７６ ２１．９９８ ２２．９２２ ２６．２７７ ３８４３６
Lev ０．４１１ ０．２０６ ０．０５０ ０．２４４ ０．４０１ ０．５６２ ０．８８７ ３８４３６

Curr ０．５８３ ０．２０４ ０．１０１ ０．４４４ ０．５９９ ０．７４０ ０．９５８ ３８４３６
Roa ０．０３７ ０．０６２ ０．２３７ ０．０１３ ０．０３８ ０．０６８ ０．１９５ ３８４３６
Grow ０．３４６ ０．９０５ ０．６９０ ０．０３７ ０．１２０ ０．３９６ ６．２２４ ３８４３６
Top１ ０．３３９ ０．１４８ ０．０８４ ０．２２５ ０．３１７ ０．４３７ ０．７４３ ３８４３６
Dual ０．３０１ ０．４５９ ０ ０ ０ １ １ ３８４３６

Inde ０．３７７ ０．０５３ ０．３３３ ０．３３３ ０．３６４ ０．４２９ ０．５７１ ３８４３６
Soe ０．３１４ ０．４６４ ０ ０ ０ １ １ ３８４３６
Big４ ０．０５８ ０．２３４ ０ ０ ０ ０ １ ３８４３６
Loss ０．１２０ ０．３２５ ０ ０ ０ ０ １ ３８４３６
Age ２．９３６ ０．３３２ １．９４６ ２．７０８ ２．９９６ ３．１７８ ３．５５５ ３８４３６

　　表４ 相关性检验

变量 Data Platform

Data １ ０．２７５∗∗∗

Platform ０．２７６∗∗∗ １

　　(二)相关性检验

表４报告了数据交易平台与企业数据资产之间的相关性

检验结果.如表４所示,Person相关性检验结果显示,相关

性系数在１％的水平上显著为正;Spearman相关性检验结果

显示,相关性系数同样在１％的水平上显著为正.上述两项

检验结果相互印证,说明数据交易平台和企业数据资产之间存在较为显著的正向关联性,这一结论初

步支持了研究假设.
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　　表５ 基准回归

变量
(１) (２)

Data Data

Platform ０．１５０∗∗∗ ０．１４８∗∗∗

(７．０８) (７．０４)

Size ０．１０９∗∗∗

(１１．６６)

Lev ０．０４５

(０．８８)

Curr ０．２８９∗∗∗

(５．７６)

Roa ０．５９０∗∗∗

(３．９８)

Grow ０．０４９∗∗∗

(６．０３)

Top１ ０．２０９∗∗∗

(３．４８)

Dual ０．０３０∗

(１．６８)

Inde ０．１８０

(１．１７)

Soe ０．０９５∗∗∗

(４．２７)

Big４ ０．０５１

(１．３５)

Loss ０．０３１

(１．５１)

Age ０．００７

(０．２１)

年份固定效应 控制 控制

行业固定效应 控制 控制

城市固定效应 控制 控制

常数项 ０．５９２∗∗∗ １．９６６∗∗∗

(５５．７３) (８．３６)

样本量 ３８４３６ ３８４３６

R２ ０．４０２ ０．４１７

　　注:∗∗∗、∗∗和∗分别表示在１％、５％和１０％的水

平上显著,下表同.

　　(三)基准回归分析

表５报告了数据交易平台对企业数据资产影响效

应的检验结果.如表５第(１)列所示,在未加控制变量

时,数据交易平台对企业数据资产的影响在１％的水平

上显著,回归系数为０．１５０.如表５第(２)列所示,在加

入控制变量后,数据交易平台对企业数据资产的影响仍

然在１％的水平上显著,回归系数为０．１４８.这表明数

据交易平台是促进数据资产形成的重要制度性因素,将
会显著提高企业数据资产水平.数据交易平台的回归

系数也具有经济显著性.具体而言,数据交易平台设立

后,其辖区内企业数据资产平均增加２３．０２％.该结果

直观反映了数据交易平台设立所产生的实际经济效应.
综上,数据交易平台可通过提供合规高效的交易场所,
并引导政府财政资金流入企业,从而促进企业数据资产

形成.研究假设得到验证.
(四)平行趋势检验及动态效应

双重差分模型有效性需要建立在满足平行趋势假

设的基础上.因此,本文采用事件研究法来检验数据交

易平台这一政策试点对企业数据资产的影响,严格检验

平行趋势,以期验证基准回归结果的可靠性.具体而

言,本文将基准回归方程(１)中Platform 替换成数据

交易平台设立年份的虚拟变量,分别为设立前 ５ 年

(Before５至Before１)、设立当年(Current)和设立后６
年(After１至After６).为了剔除多重共线性,本文将

数据交易平台设立前一年的数据Before１删除.平行趋

势检验方程如下所示:

Data＝§０＋∑§iBeforei＋∑§iCurrenti＋

∑§iAfteri＋Controls＋u＋τ＋υ＋ε (３)

式(３)中,Before 表示数据交易平台设立前的年

份,Current表示数据交易平台设立当年,After表示数

据交易平台设立后的年份.我们主要关注系数§i的显

著性.如果数据交易平台设立前年份的系数§i都不显

著,则说明双重差分模型通过了平行趋势检验,满足平

行趋势假设;反之,如果数据交易平台设立前年份至少

存在一个系数§i在１０％水平上显著,则说明双重差分

模型没有通过平行趋势检验,不符合平行趋势假设.如表６所示,数据交易平台设立前５年至前２年

的回归系数均不显著,回归系数分别为 ０．０４３、０．０２４、０．０４２和 ０．０２４,这说明样本企业在数据交

易平台设立前的数据资产变动趋势一致,满足平行趋势检验,因而验证了基准回归的稳健性.
(五)稳健性检验

１．工具变量法.为了缓解互为因果等内生性问题对数据交易平台影响效应的干扰,本文采用工

具变量法进行稳健性检验.本文借鉴赵涛等的研究[２６],使用１９８４年末地级市的邮局数量和上一年

度全国互联网用户数的乘积项作为工具变量,选择该变量主要有两点依据.第一,邮局数量多的城市
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　　　表６ 平行趋势检验

变量
(１)

Data

Before_５ ０．０４３
(１．３４)

Before_４ ０．０２４
(０．８５)

Before_３ ０．０４２
(１．５９)

Before_２ ０．０２４
(１．０７)

Current ０．０４８∗∗

(２．０７)

After_１ ０．０８２∗∗∗

(３．０２)

After_２ ０．１４０∗∗∗

(４．６０)

After_３ ０．１９０∗∗∗

(５．８３)

After_４ ０．１８１∗∗∗

(５．３８)

After_５ ０．１９１∗∗∗

(５．６７)

After_６ ０．２１０∗∗∗

(６．２７)
控制变量 控制

年份固定效应 控制

行业固定效应 控制

城市固定效应 控制

常数项 １．８５８∗∗∗

(８．１９)
样本量 ３８４３６
R２ ０．４１６

互联网普及程度较高,其数据要素流通的频率更高,这为设

立数据交易平台提供了一定基础.所以,各地城市邮局数

量可能会影响到数据交易平台的建立,这使得工具变量符

合相关性原则.第二,由于各个城市１９８４年末的邮局数量

属于历史数据,不会显著影响企业每年的数据资产水平,这
使得工具变量符合外生性原则.检验结果如表７第(１)(２)
列所示,数据交易平台的回归系数显著为正.LM 统计量

为４３２５．４６８,弱工具变量检验的 F值为４８６８．１３６,均保持

１％的显著性水平.上述结果说明研究结论受到互为因果

的影响较小.

２．倾向得分匹配法.为了缓解遗漏变量等问题对数据

交易平台作用效应的干扰,本文使用倾向得分匹配法进行

稳健性检验.匹配步骤如下:第一步,根据城市是否设立过

数据交易平台来构建虚拟变量,并将其作为被解释变量分

别进行核密度匹配和熵平衡匹配;第二步,分析匹配效果,
并进行回归.回归结果如表７第(３)(４)列所示,在两种匹

配模式下,数据交易平台的系数均显著,说明研究结论具有

稳健性.

３．Heckman两阶段法.为了缓解样本自选择问题对

数据交易平台作用效应的干扰,本文采用 Heckman两阶

段法进行稳健性检验.实施步骤如下:第一步,根据城市是

否设立过数据交易平台来构建虚拟变量,并在Probit模型

中将其作为因变量,计算逆米尔斯系数(IMR);第二步,将

IMR带入基准回归方程进行检验.回归结果如表７第(５)
列所示,在考虑自选择问题之后,研究结论依旧稳健.

４．改变数据资产的衡量方式.本文还通过采用多种数

据资产的衡量方式来进行稳健性检验,包括构建数据资产

虚拟变量和数据资产词频比例.检验结果如表７第(６)(７)列所示.检验结果表明,研究结论稳健.

５．数据资产的变化额.为了缓解企业内部经营管理对数据交易平台作用效应的干扰,本文考察

了数据交易平台对数据资产变化额的影响.企业内部经营管理水平在短期内不会发生剧烈变动,而
数据资产变化额反映了动态变动情况,往往是由外部冲击因素引发的.检验结果如表７第(８)列所

示.检验结果显示,数据交易平台的系数保持显著,说明其对数据资产的影响独立于企业内部经营管

理因素.

６．考虑企业内部经营管理的影响.为了缓解内部经营管理因素对数据交易平台作用效应的潜在

干扰,本文在基准回归模型中引入一系列关键控制变量,以增强研究结论的稳健性.具体而言,为了

系统刻画企业经营管理水平,本文选取企业生产经营效率作为衡量经营管理水平的核心指标,并从如

下三个维度进行度量:其一是管理费用率(ManagementExpense),用以反映企业管理成本控制水平;
其二是营运资金周转率(WorkingCapitalTurnover),用以反映企业短期资本运营效率;其三是总资

产周转率(TotalAssetTurnover),用以反映企业总资产的运营效率.如表８第(１)列所示,管理费用

率的系数在１％的水平上显著为正;总资产周转率的系数在１０％的水平上显著为正.回归结果说明,
企业内部经营管理活动对数据资产形成具有显著的促进作用.进一步地,在充分控制经营管理因素

后,数据交易平台的系数在１％的水平上显著为正.上述结果说明,在剔除了企业内部经营管理因素

的干扰后,数据交易平台对数据资产形成仍然具有正向促进作用.
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７．个体固定效应.为了缓解个体层面不可观测因素对研究结论的影响,本文通过在回归方程中

加入个体固定效应的方式,实施稳健性检验.如表８第(２)列所示,在控制个体固定效应后,数据交易

平台和数据资产在１％的水平上显著,回归系数为０．１４４.所以,在考虑企业个体异质性后,本文的研

究结论仍然具有稳健性.
　表７ 稳健性检验Ⅰ

变量

(１) (２)

工具变量法

First Second

Platform Data

(３) (４)

倾向得分匹配法

核密度 熵平衡

Data Data

(５)

Heckman

Data

(６) (７)

数据资产衡量方式

虚拟变量 比例

DataDum DataRatio

(８)

数据资产
变化额

Diff_Data

PostOffice ０．０５５∗∗∗

(６９．７７)

Platform ０．３１５∗∗∗ ０．１５１∗∗∗ ０．１３２∗∗∗ ０．１４９∗∗∗ ０．０４９∗∗∗ ０．０２９∗∗∗ ０．０４０∗∗∗

(１１．２７) (６．８４) (５．８８) (７．０５) (４．５８) (５．２７) (４．７０)

IMR ２．５０３∗∗∗

(３．４４)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

城市固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 ０．６２２∗∗∗ ２．４９６∗∗∗ １．９４４∗∗∗ ２．０７８∗∗∗ ３．１９７∗∗ ０．７８７∗∗∗ ０．１６６∗∗ ０．０５２
(１１．４４) (２３．３７) (８．２９) (８．０３) (２．１４) (７．６４) (２．４４) (１．１５)

样本量 ３８４３６ ３８４３６ ３７０３０ ３８４３６ ３８４３６ ３８４３６ ３８４３６ ３８４３６

R２ ０．３００ ０．３８７ ０．４１７ ０．４２１ ０．４１６ ０．２６４ ０．２６９ ０．０２８

LM 统计量 ４３２５．４６８
弱工具变量检验 ４８６８．１３６

　表８ 稳健性检验Ⅱ

变量

(１) (２)

考虑内部经营管理影响 企业固定效应

Data Data

Platform ０．１５１∗∗∗ ０．１４４∗∗∗

(７．１２) (６．８０)

ManagementExpense ０．５７６∗∗∗

(３．８３)

WorkingCapitalTurnover ０．００１
(０．８１)

TotalAssetTurnover ０．０４４∗

(１．８１)

控制变量 控制 控制

年份固定效应 控制 控制

行业固定效应 控制 控制

城市固定效应 控制 控制

个体固定效应 未控制 控制

常数项 ２．１０４∗∗∗ ３．６６８∗∗∗

(８．９１) (８．０９)

样本量 ３８４３６ ３８４３６

R２ ０．４１６ ０．７５５
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六、进一步分析

(一)作用机制检验

基准回归结果表明,数据交易平台对企业数据资产形成具有显著的促进作用.本文以理论分析

为框架,围绕交易成本和政府创新补助两个视角,进一步探讨数据交易平台影响数据资产的内在机

理.对此,本文构建中介效应模型进行检验.

Mit＝α０＋α１Platformit＋Controls＋u＋τ＋υ＋ε (４)

Datait＝θ０＋θ１Platformit＋θ２Mit＋Controls＋u＋τ＋υ＋ε (５)
式(４)和式(５)中,M 表示中介变量,分别用交易成本Transcost和政府创新补助Pubsub 度量.

其中,交易成本使用管理费用、财务费用和销售费用三者之和除以总资产来衡量;政府创新补助使用

企业当年获得的政府创新补助金额加１后取自然对数来衡量.

１．交易成本.由本文理论分析部分可知,数据交易平台通过提供高质量配套服务、强化数据高质

量供给、拓宽数据资产应用场景等多种方式降低交易成本,进而促进企业数据资产形成.对此,本文

拟检验交易成本的中介效应.如表９第(１)列所示,数据交易平台对交易成本的回归系数在１％显著

性水平上为负,这说明数据交易平台能降低交易成本.如表９第(２)列所示,数据交易平台对数据资

产的回归系数在１％显著性水平上为正;交易成本对数据资产的回归系数在５％显著性水平上为负.
这说明较低的交易成本将有利于数据资产增长,且交易成本发挥了部分中介作用.SobelZ检验系数

为 ２．１０８,在５％水平上显著.因此,数据交易平台能通过降低交易成本来提高企业数据资产水平.

２．政府创新补助.由本文理论分析部分可知,数据交易平台能够引导政府财政资金投入到企业

数据资产的形成环节,直接或间接增加资金来源,进而促进数据资产形成.对此,本文拟检验政府创

新补助的中介效应.如表９第(３)列所示,数据交易平台对政府创新补助的回归系数在１％显著性水

平上为正,这说明数据交易平台提高了企业获得的政府创新补助金额.如表９第(４)列所示,数据交

易平台对数据资产的回归系数在１％显著性水平上为正;政府创新补助对数据资产的回归系数在１％
显著性水平上为正.这说明提高政府创新补助有利于数据资产发展,且政府创新补助发挥了部分中

介作用.SobelZ检验系数为２．５９９,在１％水平上显著.因此,数据交易平台能通过提高政府创新补

助来促进企业数据资产形成.
　表９ 作用机制检验

变量

(１) (２)

交易成本

Transcost Data

(３) (４)

政府创新补助

Pubsub Data

Transcost ０．２４２∗∗

(２．２０)

Pubsub ０．０２５∗∗∗

(４．０３)

Platform ０．００９∗∗∗ ０．１４６∗∗∗ ０．０７４∗∗∗ ０．１４６∗∗∗

(４．４９) (６．９１) (２．７４) (６．９３)

控制变量 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制

城市固定效应 控制 控制 控制 控制

常数项 ０．２９２∗∗∗ １．７８３∗∗∗ ０．４６０ １．８４２∗∗∗

(１３．２５) (７．７４) (１．６４) (８．１３)

样本量 ３８４３６ ３８４３６ ３８４３６ ３８４３６

R２ ０．２９１ ０．４１５ ０．３６５ ０．４１６

SobelZ ２．１０８∗∗ ２．５９９∗∗∗
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　　(二)异质性分析

本部分着重探讨不同情境下数据交易平台对企业数据资产影响的差异性.异质性分析聚焦微观

企业特征和宏观市场环境特征两大维度.选择上述维度的依据如下:一方面,从微观企业特征来看,
高科技企业和数据密集型行业企业的运营模式高度依赖数据资产的开发与利用,这类企业往往希望

借助数据交易平台扩充数据资产,提升数据资产价值;另一方面,从宏观市场环境特征来看,要素市场

发育程度、中介组织发育水平和法律制度环境等因素直接影响培育数据资产的交易成本,导致数据交

易平台在不同市场环境下对数据资产的影响存在异质性.

１．高新技术企业.高新技术企业的核心竞争优势来源于持续创新.数据作为新型生产要素,能
有效推动创新技术突破、创新产品升级、创新流程优化.相比非高新技术企业,高新技术企业具有更

强的创新能力和意愿,其对外部数据资产的需求也更加迫切.数据交易平台的设立能够链接众多数

据供应商,为高新技术企业提供了充沛、高效和合规的数据资源接入路径,使得高新技术企业能够更

便捷、更低成本地获取外部数据资产.这能促进高新技术企业数据资产形成.因此,本文推断,相比

非高新技术企业,数据交易平台对高新技术企业数据资产的影响效应更加显著.本文根据上市公司

资质认定信息,按照公司是否属于高新技术企业类型,将检验样本划分为两组.检验结果如表１０第

(１)(２)列所示,在高新技术企业中,数据交易平台对数据资产的回归系数在１％水平上显著为正;在
非高新技术企业中,数据交易平台对数据资产的影响并不显著.上述结果说明,数据交易平台对高新

技术企业数据资产的影响更加显著.

２．数据密集型行业.数据密集型行业企业在生产运营过程中产生和积累了海量数据,其开发和

利用数据资产的需求更加迫切.数据交易平台作为数据流通的重要枢纽,不仅能够为数据密集型行

业提供高质量的数据资产配套服务,如数据清洗、标注、分析和确权等,还能够为企业提供丰富的

数据资产应用场景,这些都有助于促进企业数据资产形成.因此,本文推断,相比非数据密集型行

业的企业,数据交易平台对数据密集型行业的企业数据资产的影响效应更加显著.本文根据中国

证监会发布的«上市公司行业分类指引»,明确界定了数据密集型行业的范围,具体包括信息传输、
软件和信息技术服务业等行业,涵盖互联网、软件、信息技术、电信、广播电视和卫星传输等领域.
检验结果如表１０第(３)(４)列所示.在数据密集型行业的企业中,数据交易平台对数据资产的回

归系数在１％显著性水平上为正;在非数据密集型行业的企业中,数据交易平台对数据资产的影响

并不显著.上述结果说明,当企业处于数据密集型行业时,数据交易平台更能有效促进企业数据

资产形成.

３．要素市场发育程度.基于要素协同配置理论,企业数据资产形成不仅依赖数据要素本身,还有

赖于资本、技术和人才等要素的协同投入.在要素市场发育程度较高的地区,劳动力市场活跃,能提

供充足的数据型人才;企业融资渠道更加广阔,能支持长期的数据基础设施投资;技术市场发达,能促

进算法、模型与数据的深度融合.这些互补性要素的高效供给,提高了企业把原始数据加工成数据资

产的能力.因此,当数据交易平台设立后,高发育水平的要素市场能够迅速响应并实现资源的最优配

置,放大数据交易平台对数据资产的正向效应.因此,本文推断,当企业处于较高的要素市场发育程

度环境时,数据交易平台对数据资产的影响效应更加显著.本文将樊纲指数中要素市场发育程度分

项的平均值作为分组标准,实施异质性分析.检验结果如表１０第(５)(６)列所示.在要素市场发育程

度高的样本中,数据交易平台对数据资产的回归系数在１％显著性水平上为正;在要素市场发育程度

低的样本中,数据交易平台对数据资产的影响并不显著.上述结果说明,当要素市场发育程度较高

时,数据交易平台更能显著促进企业数据资产形成.

４．市场中介组织发育与法律制度环境.一方面,成熟的市场中介组织能够为企业提供全方位的

数据资产配套服务,如数据评估、数据确权及数据审计等.这些配套服务有助于企业管理和利用数据

资产,提高企业数据资产形成的能力.另一方面,良好的法律制度环境能够为企业数据资产提供知识

产权保护[２７],减少与数据资产相关的法律纠纷,增强企业投资数据资产的信心.因此,本文推断,当
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企业处于良好的市场中介组织发育与法律制度环境时,数据交易平台对数据资产的影响效应更加显

著.本文将中国市场化指数中市场中介组织发育与法律制度环境分项的平均值作为分组标准,实施

异质性分析.如表１０第(７)(８)列所示,在市场中介组织发育和法律制度环境良好的样本中,数据交

易平台对数据资产的回归系数在１％显著性水平上为正;在市场中介组织发育与法律制度环境较弱

的样本中,数据交易平台对数据资产的影响并不显著.因此,当市场中介组织发育与法律制度环境较

好时,数据交易平台更能显著提高企业数据资产水平.
　表１０ 异质性分析

变量

(１) (２)

高新技术企业

是 否

Data Data

(３) (４)

数据密集型行业

是 否

Data Data

(５) (６)

要素市场的发育程度

高 低

Data Data

(７) (８)

市场中介组织发育
和法律制度环境

高 低

Data Data

Platform ０．２０９∗∗∗ ０．０３６ ０．２３０∗∗ ０．００６ ０．１６７∗∗∗ ０．０１４ ０．２０３∗∗∗ ０．００６

(６．８３) (１．１９) (２．０３) (０．３１) (５．６４) (０．４２) (６．７５) (０．２０)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

城市固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 １．３３１∗∗∗ ２．３６０∗∗∗ １．５４０ １．５９８∗∗∗ １．９１５∗∗∗ １．７４５∗∗∗ １．６７２∗∗∗ １．９６６∗∗∗

(４．１８) (７．８８) (１．４９) (８．２１) (８．１２) (５．６１) (６．９０) (６．４５)

样本量 ２１７０７ １６７２９ ３０６９ ３５３６７ １９０６５ １９３７１ １８８２８ １９６０８

R２ ０．４５０ ０．４０２ ０．４２９ ０．２０４ ０．３９２ ０．４１１ ０．４０２ ０．４０８

　　(三)经济后果分析

按照“因果关系识别—作用机制—异质性分析—经济后果分析”的研究思路,本文借鉴已有研究

的做法[２８],构建经济后果分析模型.本部分将着重探讨的问题是,数据交易平台在促进企业数据资

产形成后会产生何种经济后果.对此,本文构建如下检验模型:

Outcomeit＝ɡ０＋ɡ１Datait＋Controls＋u＋τ＋υ＋ε (６)

Outcomeit＝κ０＋κ１Platformit＋κ２Platformit×Datait＋κ３Datait＋Controls＋
u＋τ＋υ＋ε (７)

式(６)和式(７)中,Outcome 代表经济后果变量,分别用企业价值TobinQ 和高质量发展TFP
度量.

１．企业价值.企业通过开发和利用数据资产驱动商业模式创新升级,提升企业市场价值.进一

步地,数据交易平台不仅能促进数据资产流通交易,还能为拓展数据资产应用场景提供丰富的实践案

例,拓宽数据资产价值释放的路径与渠道.因此,数据交易平台可能会强化数据资产对企业价值的正

向提升效应.为验证上述猜想,本文以企业价值为因变量,开展经济后果分析.如表１１第(１)列所

示,数据资产对企业价值的回归系数在１％显著性水平上为正,这说明数据资产能够提高企业价值.
如表１１第(２)列所示,数据交易平台与数据资产交乘项的回归系数在１％显著性水平上为正,这说明

数据交易平台能够强化数据资产对企业价值的正向影响.

２．高质量发展.企业通过开发数据资产优化运营流程和驱动创新决策,促进企业高质量发

展.进一步地,数据交易平台能够提供丰富的数据资源和应用场景,放大数据资产在企业生产

经营中的创新驱动效应,从而强化数据资产对高质量发展的推动作用.为验证上述猜想,本文

把高质量发展作为因变量,开展经济后果分析.如表１１第(３)(４)列所示,数据资产对高质量发

展的回归系数在１％水平上正向显著,这说明数据资产能促进企业高质量发展;数据交易平台
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与数据资产交乘项的回归系数在１％水平上正向显著,这说明数据交易平台能强化数据资产对

高质量发展的正向影响.
　表１１ 经济后果分析

变量

(１) (２)

企业价值

TobinQ TobinQ

(３) (４)

高质量发展

TFP TFP

Data ０．０５３∗∗∗ ０．０１７ ０．１３８∗∗∗ ０．１００∗∗∗

(４．６６) (１．２０) (９．０２) (５．５９)

Platform×Data ０．０６５∗∗∗ ０．０７１∗∗∗

(３．６１) (２．８９)

Platform ０．０２２ ０．０７６∗

(０．７９) (１．７１)

控制变量 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制

城市固定效应 控制 控制 控制 控制

常数项 ８．３９１∗∗∗ ８．３５７∗∗∗ ８．８０１∗∗∗ ８．７９４∗∗∗

(２５．２５) (２５．１２) (２４．８３) (２４．８１)

样本量 ３８４３６ ３８４３６ ３８４３６ ３８４３６

R２ ０．３１９ ０．３２０ ０．２７３ ０．２７３

七、研究结论与启示

构建数据资产是企业加快培育新质生产力的重要措施.本文选取２０１１—２０２３年 A股上市公司

作为研究样本,构建准自然实验,探讨数据交易平台的设立能否促进企业数据资产形成.研究发现,
数据交易平台能够促进企业数据资产形成.机制检验发现,数据交易平台通过降低交易成本和增加

政府创新补助两条路径来促进数据资产形成,这分别验证了数据要素供给和财政资金支持两种假说.
异质性分析表明,在高新技术企业、数据密集型行业的企业、处于要素市场发育程度较高地区的企业、
处于市场中介组织发育和法律制度较好地区的企业中,数据交易平台对企业数据资产的作用更加显

著.经济后果分析表明,数据资产能够提高企业价值和推动高质量发展,且数据交易平台能够强化这

两种正向影响.
基于上述研究发现,本文提出两点研究启示,旨在为优化数据交易平台建设与培育企业数据资产

提供理论与实践参考.第一,在数据交易平台层面.数据交易平台可以建立健全包括市场联动和政

策衔接的平台运营机制.一方面,数据交易平台应主动联动市场主体,增加数据资源供给.平台应充

分发挥数据要素市场枢纽的作用,积极联动各类市场主体,包括数据供给方、需求方以及数据服务机

构等.同时,数据交易平台可通过建立健全数据交易规则和标准体系,降低数据交易供需双方的信息

不对称程度和交易成本,为企业数据资产形成提供丰富的原材料.另一方面,数据交易平台应积极衔

接政府政策资源,促进财政资金与企业数据资产培育过程的有效对接.数据交易平台可加强与政府

部门的沟通与合作,及时反馈企业在数据资产形成和交易过程中面临的困难,助力政府部门制定数字

经济配套政策和优化区域营商环境.同时,数据交易平台可协助政府部门将财政资金、专项补贴等政

策资源,引导至具有强烈数据资产化需求的企业(如高新技术企业、数据密集型企业),推动企业数据

资产的形成进程.
第二,在上市公司层面.企业应当高度重视数据资产的战略价值,积极发展壮大数据资产.首

先,企业应充分认识数据资产在推进高质量发展中的重要作用.数据资产不仅能够提高企业整体价
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值和推动高质量发展,还能为加快培育新质生产力提供坚实支撑.因此,企业应树立数据资产化的战

略意识,提高对数据资产化的价值认知水平,主动融入数据要素市场生态.其次,企业应积极利用数

据交易平台提供的各类资源与服务,积极参与数据要素市场交易,获取多元异质、结构规范的高质量

数据资源,并结合自身的主责主业和技术研发水平,构建具有价值增长潜力的数据资产体系.最后,
企业可借鉴数据交易平台提供的前沿案例及其应用场景,推动数据资产向差异化、一流化等方向发

展,锻造自身在数据资产领域的核心竞争力.
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CanDataTradingPlatformsPromotetheFormationofDataAssets?
LIUDaoqin１　CHENZhibin１　HUANGGuanhua２

(１．SchoolofEconomicsandManagement,SoutheastUniversity,Nanjing２１１１８９,China;

２．JiangxiBranch,AgriculturalDevelopmentBankofChina,Nanchang３３００２５,China)

Abstract:Acceleratingthecirculationandtradingofdataassetsisanimportantmeasuretopromote
theformationofenterprisedataassets．ThisarticleselectsAＧsharelistedcompaniesfrom２０１１to
２０２３asresearchsamples,constructsaquasiＧnaturalexperiment,andexplorestheimpactofdata
tradingplatformsonenterprisedataassets．Researchhasfoundthatdatatradingplatformspromote
theformationofenterprisedataassets．MechanismtestingshowsthatdatatradingplatformsproＧ
moteenterprisedataassetsthroughtwointermediarypaths:reducingtransactioncostsandincreasＧ
inggovernmentinnovationsubsidies．Heterogeneityanalysisshowsthatwhenacompanybelongsto
highＧtechenterprises,orisinadataintensiveindustry,isinregionswithahigherleveloffactor
marketdevelopment,awellＧdevelopedmarketintermediaryorganization,andalegalsystemenviＧ
ronment,theimpactofdatatradingplatformsonthecompany′sdataassetsismoresignificant．EＧ
conomicconsequenceanalysisshowsthatdataassetscanenhanceenterprisevalueandpromotehighＧ
qualitydevelopment,anddatatradingplatformscanstrengthenthesetwoeffects．ThisarticleenriＧ
chestheresearchonpolicyeffectevaluationofdatatradingplatformsandexpandsthestudyoninＧ
stitutionaldriversofdataassetgrowth．
Keywords:DataTradingPlatform;DataAssets;TransactionCosts;GovernmentInnovationSubsiＧ
dies;MarketＧOrientedConstructionofDataElements
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