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放松银行准入管制与企业创新
———来自股份制商业银行在县域

设立分支机构的准自然试验

吕　铁　王海成∗

　本文以２００７年中国银监会准许股份制商业银行在县域

设立分支机构作为准自然实验,基于手工整理的各县股份制商业银

行进入时间数据、中国工业企业数据库和中国专利数据库的匹配数

据,使用双重差分法就放松银行准入管制对企业创新的影响进行了

实证研究.研究发现,股份制商业银行的进入对企业创新产生了显

著而稳健的促进作用,股份制商业银行进入主要通过缩短银企距离、
提高银行业竞争程度两条渠道促进企业创新.

　银行准入管制,创新,股份制商业银行
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一、引　　言

创新是企业竞争优势的重要来源 (Porter,１９９２),也是一国技术进步和

经济增长的重要驱动力量 (Solow,１９５７).自２００８年国际金融危机爆发以

来,世界经济仍复苏艰难,各国纷纷把摆脱困境的终极希望寄托在近年来兴

起的新一轮科技革命上.从国内看,我国经济发展进入新常态,资源和环境

约束不断强化,劳动力等生产要素成本不断上升,投资和出口增速明显放缓,
主要依靠资源要素投入、规模扩张的粗放发展模式难以为继,创新被摆在国

家发展全局的核心位置.如何减少企业创新阻碍,激发企业创新活力,从而

形成新的增长动力,推动经济持续健康发展成为我国政策制定者和学界共同

关注的重大课题.
改革开放以来,出于动员储蓄、支持经济增长以及防范金融风险等方面

的考虑,我国对商业银行准入设置了严格的管制制度,导致银行业缺乏自由
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竞争.作为资金供给方的商业银行在信贷市场占据主导地位,青睐于前景明

朗、技术成熟,能够为其带来高收益的企业,而技术前景不明朗、不确定性

和风险较大的企业则难以获得银行信用.此外,一些商业银行在与企业贷款

博弈中索要超出企业能承受的合理贷款利率或各种手续费用,导致企业融资

难、融资贵.调查也表明,作为企业外部资金主要来源的银行贷款目前难以

满足企业研发活动的需要,并且企业获得银行贷款的难度在不断提高 (中国

企业家调查系统,２０１５).
本文基于２００７年中国银监会颁布的 «中国银监会办公厅关于允许股份制

商业银行在县域设立分支机构有关事项的通知»(银监办发 〔２００７〕７９号)所

产生的股份制商业银行进入县域设立分支机构在地区和时间上的差异,使用

双重差分法考察了放松银行准入管制对企业创新的影响.相比已有文献,本

文的贡献在于以下三个方面:
第一,本文较早以中国为研究对象,考察了放松银行准入管制对企业创

新的影响.国外关于放松银行准入管制对企业创新的影响已有较多分析,如

Amoreetal (２０１３)、Chavaetal (２０１３)、HombertandMatray (２０１３)、

Cornaggiaetal (２０１５).然而这些文献主要以美国作为研究对象,由于中国

的资本市场发展相对滞后,债务融资仍然是企业融资的主要来源,因此中国

银行主导型的金融体系意味着放松银行准入管制对企业创新可能具有更加重

要的意义.目前,国内关于放松银行准入管制的实证研究屈指可数,并且集

中于对银行业自身而非对企业的影响,如黄惠春和褚保金 (２０１１)、蔡卫星

(２０１６).
第二,拓展和丰富了银行分支机构经济影响的相关研究.放松银行准入

管制一定程度上意味着银行分支机构数量的增加及银行业竞争的加剧,既有

文献关注了银行分支机构与经济增长 (贾春新等,２００８)、银行业竞争与企业

成长 (方芳和蔡卫星,２０１６)和企业信贷约束的关系 (Chongetal,２０１３;
朱晶晶等,２０１５).除了与以上文献研究主题不同外,本文在提高计量结果的

可靠性上做了较大的努力,方芳和蔡卫星 (２０１６)使用省级银行分支机构数

量来衡量银行业竞争,暗含了企业可以在全省范围内自由借贷的假设,而与

绝大多数商业银行不允许企业跨地区授信的业务实践不符,因此该文计量结

果的准确性受到一定的影响;由于银行分支机构与经济发展和企业创新之间

存在互为因果关系,贾春新等 (２００８)、朱晶晶等 (２０１５)的研究都可能存在

一定的内生性问题,本文以股份制商业银行在县域设立分支机构作为放松银

行准入管制的准自然实验,较好地克服了这些问题.
第三,银监办发 〔２００７〕７９号允许股份制商业银行在县域设立分支机构

的主要目的在于 “更好地为县域经济、新农村建设和小企业发展提供金融服
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务,缩小金融发展的区域性差距,推进和谐社会建设”１,这一政策是否达到

了预期的目标,目前仍没有科学的评估.本文从企业创新视角对这一制度改

革效果进行了评估,可以为我国商业银行准入制度改革提供决策参考,有利

于推动国家治理能力的法治化和现代化.
余下部分安排如下:第二部分为制度背景与影响渠道分析;第三部分为

研究设计,包括模型设定、变量选取、数据来源与处理;第四部分为实证结

果;最后为结论与政策建议.

二、制度背景与影响渠道分析

(一)制度背景

１９９７年亚洲金融危机的爆发使得我国充分认识到控制金融风险的重要性,
这一时期在强调继续深化金融制度改革的同时,开始在国有商业银行中推行

贷款责任制.同年召开的中央金融工作会议确定了 “各国有商业银行收缩县

(及以下)机构”的基本策略,国有商业银行开始逐渐收缩县及县以下机构,
经营重点转向中心城市、重点项目和大型企业,贷款审批权限逐渐上收,对

县域经济的信贷投入减少.资金通过存款上存和投资等方式流向大城市,在

县域金融中形成了 “抽水机效应”.
面对国有商业银行收缩出现的巨大信贷市场真空,中小商业银行只能通

过市区网点开展异地业务,虽然在一定程度上支持了县域企业的发展,但也

存在着诸多问题:一是为了降低风险控制成本和信贷交易成本,中小商业银

行的业务主要集中于所在地的少数大企业,放贷集中度高,不利于银企间形

成长期合作关系,服务中小企业的激励和精力不足.二是银企距离过远导致

银行信贷调查不够深入,商业银行对贷款风险的控制往往停留于审查企业财

务报表或者完全依赖抵押,无法对企业市场经营形势、贷款风险等作出及时、
准确、全面的判断,银企间信息不对称问题突出.三是银行异地信贷的手续

更为繁杂、审批时间滞后,一笔贷款在经过评级、授信、审批、放贷的长途

跋涉甚至是循环往返后,已经失去了它最初应有的作用.

２００２年６月,第九届全国人大通过的 «中小企业促进法»明确规定,“各
金融机构应当对中小企业提供金融支持,努力改进金融服务”.２００５年８月,
«国务院关于鼓励支持和引导个体私营等非公有制经济发展的若干意见» (国
发了 〔２００５〕３号)要求,“加大对非公有制经济的财税金融支持引导和

鼓励各金融机构从非公有制经济特点出发切实发挥银行内设中小企业信

贷部门的作用,提高对非公有制企业的贷款比重”.２００５年７月,中国银监会

１ 见银监办发 〔２００７〕７９号.
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颁布了 «银行开展小企业贷款业务指导意见»,对银行开展小企业贷款业务提

出了较为全面和详尽的指导性意见.上述法律、政策的出台和实施为支持小

企业贷款业务创新,促进股份制商业银行在县域的发展创造了良好环境.

２００７年４月,«中国银监会办公厅关于允许股份制商业银行在县域设立分支机

构有关事项的通知»(银监办发 [２００７]７９号)规定,股份制商业银行在商业

可持续的原则和 “风险可控”的前提下,可以在具有城市群或经济紧密区特

征的城市或县域设立支行,并视为同城分支机构管理.从图１可以看出,自

２００７年开始,股份制商业银行的分支机构数量开始了加速上升的过程.

图１　１９９９—２０１４年中国商业银行分支机构数量２

注:数据来源于历年 «中国金融年鉴».

(二)影响渠道分析

总的来讲,本文认为股份制商业银行进入县域设立分支机构主要通过改

变企业的外部资金可得性而影响企业创新.具体来说,主要通过以下三个渠

道,见图２:
第一,股份制商业银行进入会有效缩短银行和企业间的地理距离 (下文

简称 “银企距离”)而提高企业的信贷资金可得性.银企距离近,意味着银

行对地方信贷市场、企业的投资行为和治理结构等状况有更多了解,从而可

以减少银企间的信息不对称问题.大量实证研究表明,银企距离越远,企业

２ 大型商业银行主要是国有商业银行,即中国工商银行、中国农业银行、中国银行、中国建设银行和

交通银行;股份制商业银行包括中信银行、中国光大银行、华夏银行、中国民生银行、招商银行、兴

业银行、广发银行、平安银行、上海浦东发展银行、恒丰银行、浙商银行和渤海银行.
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获得的贷款越少 (PetersenandRajan,２００２)、利率越高 (Belluccietal,

２０１３)以及信贷合同越严格 (HollanderandVerriest,２０１６).股份制商业银

行进入县域设立分支机构,缩短了银企距离,使得银行可以更为便利地对借

款申请人提供资料的完整性、真实性、有效性和合法性进行贷前调查,信贷

合同中可能存在的信息不对称问题大大减少,进而提高了企业获得信贷资金

的可能性.

图２　影响渠道分析

第二,股份制商业银行进入县域设立分支机构通过影响借贷方式而影响

企业创新.商业银行的借贷方式主要分为交易型借贷和关系型借贷,交易型

借贷依据的是企业的 “硬信息”,如财务报表、抵押品的质量和数量、信用得

分等,借贷的主体通常是规模较大的企业;关系型借贷的决策依据为 “软信

息”,如财务和经营状况、企业行为、信誉和企业家个人品行等,这些信息具

有模糊性,难以用书面报表的形式进行统计归纳和传递,借贷的主体通常是

规模较小的企业.大银行在授信过程中更依赖于标准化信息,小银行则依赖

于企业的个性化特征等软信息 (林毅夫和李永军,２０１１).股份制商业银行作

为一类规模较小的银行,对所在地企业的经营管理和资信状况比较了解,而

且容易建立起持续的信息积累,更可能为企业提供关系型信贷.然而,也

有观点认为股份制商业银行并不明显区别于国有商业银行,同样热衷于办

大贷款,在信贷对象的选择上更倾向于那些已具有一定市场地位、资金实

力、技术投入和研发水平的大企业,而对中小企业的借贷需求则兴趣不足

(李扬,２００２).因此,股份制商业银行进入是否会增加关系型借贷是不确

定的.
第三,股份制商业银行进入县域设立分支机构通过改变当地银行业竞争

结构而影响企业创新.股份制商业银行进入县域设立分支机构,很大程度上

会提高本地银行业竞争程度.对于银行业竞争是否会提高企业信贷可得性在

理论上存在激烈的争论,一方面,“市场力量假说”认为,银行业竞争程度的

提高会导致单个银行对信贷市场的控制力减弱,降低银行的期望收益率和保

本贷款额,因而会放松决策约束,增加信贷配给总量,降低借款人进入信贷

市场的抵押品及贷款额门槛,最终有助于企业获得银行信贷 (Besankoand
Thakor,１９９２;Guzman,２０００).另一方面,“信息假说”则认为,在存在信
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息不对称和代理行为的情况下,银行业竞争程度越高,企业建立关系信贷的

激励越弱,而不利于企业获得融资 (PetersenandRajan,１９９５).实证研究对

这一争论也没有给出确定的答案,Rattietal (２００８)使用银行业集中度作

为竞争的代理变量,发现银行业竞争程度越低,企业信贷约束越小,支持了

“信息假说”;RiceandStrahan (２０１０)运用美国小企业融资调查数据,发现

放松银行跨州经营管制后,银行业竞争的加剧使得小企业的借贷利率大幅下

降,Leon (２０１５)基于６５个发展中国家和新型市场的企业层面数据,发现银

行业竞争提高了企业信贷可得性,尹志超等 (２０１５)的研究等也支持了 “市
场力量假说”.因此,本地银行竞争程度的提高是否会提高企业信贷可得性进

而有助于企业创新并不确定.
基于以上分析,股份制商业银行进入县域设立分支机构对企业创新的影

响方向是不确定的,需要通过严格的实证研究才能得出确定的结论.

三、研究设计

(一)计量模型设定与计量方法

借鉴Bertrandetal (２００４)等文献的做法,建立如下双重差分模型:

yijt＝α＋β×Djt＋δ×Xijt＋λt＋γi＋μijt, (１)
其中,i为企业、j为县、t为年份;y 为企业创新;D 是放松银行准入管制

的度量,当某县在某一年有股份制商业银行进入时,则当年及之后的年份D
都赋值为１,其他赋值为０;Xijt为县级层面和企业层面的控制变量,县级层

面控制变量用于减少可能的遗漏偏误,企业层面控制变量则用于提高估计结

果的精确度 (AngristandPischke,２００８);λ 为年份固定效应,用于控制国

家层面不同年份对企业创新激励政策的差异,如国家 “十一五”科学技术发

展规划、２００６年出台的 «国家中长期科学和技术发展规划纲要 (２００６—２０２０
年)»,以及经济周期等随时间变化的外部冲击;γ 为企业固定效应,用于控

制企业、产业、地区等不随时间变化且无法观测的因素;回归系数β 即度量

了股份制商业银行进入对企业创新的真实影响.遵循Bertrandetal (２００４)
等文献的做法,将标准误差聚类到县级层面.

(二)变量说明

１被解释变量

企业创新 (y).本文以新增专利申请量衡量企业创新,主要有以下三个

方面的原因:①中国工业企业数据库只提供了２００１—２００３年以及２００５—２００７
年的研发费用数据,由于股份制商业银行进入县域设立分支机构开始于２００７
年,这使得我们无法使用双重差分法.②研发费用只是创新投入的资金指标,
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无法反映研发组织能力、人才使用效率等非资金因素对创新产出的影响,而

专利则是对创新产出的衡量,绝大部分情况下只有专利价值大于专利的申请

成本时,技术创新成果才会被用于申请专利,更能体现企业的创新能力.

DangandMotohashi(２０１５)基于中国１９９８—２００８年的专利数据,发现专利

数量同企业研发投入密切相关,并认为专利数量是衡量中国企业创新的一个

可靠指标.③使用专利申请量而非专利授权量,原因在于专利申请量可以及

时地反映企业创新的时间.专利授予需要缴纳专利申请费、发明专利申请公

布印刷费、申请附加费等,需要实质审查的专利还要缴纳实质审查检测和缴

纳年费,中间存在诸多不确定性,并且专利技术很可能在申请过程中就对企

业绩效产生了影响 (黎文靖和郑曼妮,２０１６).由于相当部分的企业在某些年

份没有申请专利,为了尽可能地保留观测值,我们借鉴 LiuandQiu (２０１６),
进行如下转换:lnpatentijt＝lnYijt＋ Y２

ijt＋１( )１/２[ ] ,其中Yijt为县域j 企业i
在年份t的新增专利申请数量.

２控制变量

县级层面的控制变量包括:①经济发展水平 (pgdp),用取自然对数的

人均 GDP来衡量;②城市化水平 (urban),用城市户数占全部户数之比衡

量;③规模以上工业企业数量 (num),用取自然对数的规模以上工业企业数

量来衡量.以上数据来源于历年 «中国区域经济统计年鉴»和 «全国地市县

财政统计资料».企业层面的控制变量包括:①企业存续年限 (age),用当年

年份与 企 业 成 立 年 份 之 差 来 衡 量,加 １ 后 取 自 然 对 数;② 资 本 密 集 度

(capital),用取自然对数的人均固定资产来衡量;③出口状态 (export),如果

企业当年有出口活动赋值为１,否则为０;④外资企业 (foreign),为外资企业

赋值为１,否则为０;⑤企业规模 (size),用取自然对数的企业年平均就业人数

来衡量;⑥市场竞争程度 (hhi),采用赫芬达尔－赫希曼指数作为衡量指标,

具体由某特定市场上所有企业的市场份额的平方和表示:hhi＝ ∑
N

i＝１
Xi/X( ) ２,

其中,N 表示 CIC３位码行业内的企业,Xi表示第i个企业的市场规模,X
表示市场总规模,选取企业主营业务收入作为市场规模.

(三)数据来源与处理

本文使用的数据主要有三个来源:一是股份制商业银行在各县域设立分

支机构的时间.中国银监会公布了１９４９年开始的２０多万家不同性质的金融

机构的编号、证件流水号、名称、批准成立日期、发证日期和地址等.虽然

一些银行的地址信息较为完整,但仍有部分银行的地址信息存在缺失,我们

手工查找了各商业银行具体的地理位置,建立了其所在的省、市、县层面的

地理位置变量.
二是中国国家专利局２００１—２００９年的企业专利数据.来自国家知识产权
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局知识产权出版社发行的 «中国专利数据库文摘１９８５—２０１２ (光碟版)».该

数据库收录了自１９８５年９月 «专利法»实施以来,国家知识产权局授予的所

有专利信息,近７７０万条记录,提供了三种不同类型专利 (发明专利、实用

新型专利和外观设计专利)的专利名称、发明人、申请人、申请日和公开日

等信息,我们根据申请人名称和申请日,计算了每个申请人在各年的新增专

利申请量.
三是国家统计局２００１—２００９年的中国工业企业数据库.根据通行的做法

进行了数据清洗,在此基础上,进一步处理如下:①由于一直以来股份制商

业银行可以在市辖区内设立分支机构,并不受银监办发 〔２００７〕７９号文的影

响,因此我们剔除了市辖区的企业样本.②根据中国人民银行关于进一步规

范股份制商业银行分支机构准入管理的通知 (银发 〔２００１〕１７３号),股份制

商业银行因收购或兼并中小金融机构的可以在县域设立分支机构,如广发银

行２００４年在广东省惠州市惠东县就设立了支行,显然这与２００７年放松银行

准入管制是无关的,因此我们剔除了在银监办发 〔２００７〕７９号文前已设立分

支机构的县的企业样本.③一些企业可能为了更容易获得银行信贷而进行迁

移,由于无法获悉企业迁移的原因,我们剔除了观测期内注册地址发生变动

的企业样本.

四、实证结果

(一)基本回归

表１给出了基于全样本的回归结果,各列均控制了年份、企业固定效应.
第 (１)列中,我们没有添加任何控制变量,D 的回归系数在１％的水平下显

著为正.第 (２)、(３)列中则分别加入了企业和县域层面的控制变量,此时

D 的回归系数和显著性没有变化.第 (４)列同时控制了企业和县域层面的变

量,D 的回归系数仍在１％的水平下显著为正.总之,以上估计结果表明,当

其他因素不变时,相比本地没有股份制商业银行进入的县,有股份制商业银

行进入县的企业的专利新增申请数量有了明显提高,基本上证明股份制商业

银行进入可以有效促进企业创新.

表１　基本回归

解释变量 (１) (２) (３) (４)

D ００１１∗∗∗ ００１１∗∗∗ ００１１∗∗∗ ００１１∗∗∗

(０００４) (０００４) (０００４) (０００４)

age －０００７∗∗∗ －０００７∗∗∗

(０００１) (０００１)
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(续表)　　

解释变量 (１) (２) (３) (４)

capital ０００３∗∗∗ ０００３∗∗∗

(０００１) (０００１)

export ００１２∗∗∗ ００１２∗∗∗

(０００２) (０００２)

foreign ００１３ ００１３

(００１０) (００１０)

size ００１３∗∗∗ ００１３∗∗∗

(０００１) (０００１)

hhi －００５６∗∗∗ －００５６∗∗∗

(００１９) (００１９)

pgdp ０００３∗∗∗ ０００２∗

(０００１) (０００１)

urban ００２２∗∗ ００２３∗∗

(００１１) (００１１)

num －００００ －００００

(０００３) (０００３)

年份固定效应 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是

观测值 ６８６５７４ ６８６５７４ ６８６５７４ ６８６５７４

R２ ０５３９ ０５３９ ０５３９ ０５３９

　　注:∗∗∗ 、∗∗ 和∗ 分别表示在１％、５％和１０％的水平下显著;括号内为县层面聚类的标准误差.

(二)平行趋势检验

平行趋势检验主要有两种方法:第一种方法是通过处理组与对照组之间

的对比图来说明政策冲击前后的变化,这种情况适用于只有一个处理组和对

照组的情况,即政策冲击只有一次;第二种方法则是使用事件研究法 (event
study),通过加入处理组和年份虚拟变量的交叉项进行计量检验,适用于具

有多个处理组和对照组的情况,即政策冲击多次发生.由于本文不存在自始

至终完全一致的处理组和对照组,很难通过第一种方法进行画图比较.此外,
我们还关心是否存在滞后效应,股份制商业银行从开始进入县域设立分支机

构,到完成第一笔贷款发放,最终到企业申请专利需要一定的时间.为此,
我们借鉴Becketal (２０１０)、许和连和王海成 (２０１８)等文献的做法,设定

如下模型:

yijt＝α＋β１×D－８
jt ＋β２×D－７

jt ＋＋β８×D－１
jt ＋

β９×D１
jt＋β１０×D２

jt＋δ×Xijt＋γi＋λt＋μijt． (２)
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模型 (２)中D±s
jt 为一系列虚拟变量,当处于股份制商业银行进入前s年

时,D－s
jt 取值为１;当处于股份制商业银行进入开始后s年时,D＋s

jt 取值为１;

除此之外D±s
jt 均取值为０.在这一检验中,我们需要关注的是D±s

jt 的回归系数

β.由于我们以股份制商业银行进入的当年作为对照组,回归结果中的β就表

示与此对照组相比,在股份制商业银行进入的第s年,处理组企业的创新与

对照组企业相比有无显著差异.为了更加直观地表现估计结果,我们在图３
中画出了D±s

jt 的系数走势,横轴表示距离股份制商业银行进入的时间,纵轴

是估计值的大小.
当s＝－８、－７、－６、、－１时,D 的回归系数不显著,也就是说在

股份制商业银行进入前,处理组与对照组企业的创新趋势并无显著差异.因

此,我们不能拒绝平行趋势假设成立的可能.当s＝１时,D 的回归系数虽然

为正,但在１０％的水平下并不显著;当s＝２时,D 的回归系数变大,并在

１％的水平下显著为正,说明存在约２年的滞后期.可能引起质疑的是,从股

份制商业银行准入许可政策出台到对企业专利申请产生影响只有２年时间,
效果过于显著.对此可能的解释是:第一,从研发周期看,根据历年 «中国

专利数据调查报告»,授权专利研发周期不超过半年的占比约３０％,半年到１年

的授权专利比例约４０％,２年以下占比达到了７１６％.因此,２年的时间相

较于企业的平均研发周期来讲并不算短.第二,大部分专利的研发成本并不

高,２００８—２０１３年,约７０％的专利研发成本在１０万元之下,约５０％的授权

专利研发成本在５万元以下 (毛昊,２０１６).因此,股份制商业银行进入带来

的资金约束缓解可以对企业的专利产出产生较为显著的作用.

图３　平行趋势检验
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(三)其他稳健性检验

１排除其他金融政策冲击的影响

首先,我们排除其他金融机构进入县设立分支机构的政策影响.基本回

归中,我们使用２００７年允许股份制商业银行进入县域设立分支机构作为政策

变量,但在２００６年１２月,为解决农村地区银行业金融机构网点覆盖率低、
金融供给不足、竞争不充分等问题,中国银监会调整和放宽了农村地区银行

业金融机构准入政策.那么,股份制商业银行进入设立分支机构的县域可能

同时也有其他金融机构进入,即D 的回归系数可能包含了其他金融机构进入

产生的影响,为此,我们建立县域各类金融机构进入与年份的交叉项,即检

验其他金融机构进入对企业创新的影响,被解释变量、控制变量的选取、固

定效应及聚类方法均与式 (１)一致.表２第 (１)— (５)列分别报告了城市

商业银行、农村商业银行、中国农村信用合作银行、农村信用合作社以及三

类新型农村金融机构进入县域设立分支机构对企业创新的检验结果,发现D
的回归系数均不显著,表明基本回归中D 对企业创新的影响主要是股份制商

业银行而非其他金融机构进入带来的.
其次,我们需要排除国有商业银行网点撤并带来的影响.在本文的样本

区间２００１—２００９年内,国有大型商业银行经历了大规模的网点撤并.我们可

以设想这样一种可能:股份制银行进入的县域大都经济发展水平较好,即

D＝１,而在同期国有大型商业银行撤离的县域,则很有可能没有股份制商业

银行进入,即D＝０,从而使得基本回归得出的D＝１地区的创新更多其实是

由于D＝０地区国有大型商业银行撤并引发的金融支持减弱而导致的.因此,
我们在式 (１)的基础上加入各县域国有大型商业银行的数量,以减少这一担

心.表２第 (６)列给出了估计结果,可以发现,在控制了国有大型商业银行

数量后,D 的回归系数虽然略微变小,但仍在１％的水平下显著,说明基本回

归得出的结论依然可靠.

表２　稳健性检验１:排除其他金融政策冲击的影响

解释变量

(１) (２) (３) (４) (５) (６)

城市

商业银行

农村

商业银行

中国农村信

用合作银行

农村信用

合作社

三类新型农

村金融机构

控制国有大型

商业银行数量

D ０００１ ０００１ －００００ －０００１ －００００ 　０００９∗∗∗

(０００１) (０００１) (０００２) (０００１) (０００１) (０００３)

age －０００７∗∗∗ －０００７∗∗∗ －０００７∗∗∗ －０００７∗∗∗ －０００７∗∗∗ －０００７∗∗∗

(０００１) (０００２) (０００１) (０００１) (０００１) (０００１)

capital ０００３∗∗∗ ０００２∗∗∗ ０００３∗∗∗ ０００３∗∗∗ ０００３∗∗∗ ０００２∗∗∗

(０００１) (０００１) (０００１) (０００１) (０００１) (０００１)
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(续表)　　

解释变量

(１) (２) (３) (４) (５) (６)

城市

商业银行

农村

商业银行

中国农村信

用合作银行

农村信用

合作社

三类新型农

村金融机构

控制国有大型

商业银行数量

export ００１３∗∗∗ ００１３∗∗∗ ００１３∗∗∗ ００１３∗∗∗ ００１３∗∗∗ ００１３∗∗∗

(０００１) (０００１) (０００１) (０００１) (０００１) (０００１)

foreign ００１２∗∗∗ ００１３∗∗∗ ００１２∗∗∗ ００１２∗∗∗ ００１２∗∗∗ ００１１∗∗∗

(０００３) (０００３) (０００３) (０００３) (０００３) (０００３)

size ００１３ ０００９ ００１５ ００１５ ００１３ ００２１∗∗

(００１０) (００１１) (００１１) (００１１) (００１０) (００１０)

hhi －００５６∗∗∗ －００５６∗∗∗ －００５６∗∗∗ －００５５∗∗∗ －００５６∗∗∗ －００５２∗∗

(００１９) (００２０) (００２０) (００２０) (００１９) (００２１)

pgdp ０００３∗∗∗ ０００２ ０００３∗ ０００３∗ ０００３∗∗∗ ０００２

(０００１) (０００２) (０００２) (０００２) (０００１) (０００１)

urban ００２３∗∗ ００２４∗∗ ００２２∗∗ ００２２∗ ００２３∗∗ ００２０∗

(００１１) (００１２) (００１１) (００１１) (００１１) (００１１)

num －００００ ００００ －０００１ －０００１ －００００ －０００１

(０００３) (０００３) (０００３) (０００３) (０００３) (０００３)

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

观测值 ６８６５７４ ６１４０８５ ６６８８９７ ６５９８４４ ６８６５７４ ６３９３５３

R２ ０５３９ ０５４０ ０５３９ ０５３９ ０５３９ ０５２６

　　注:∗∗∗ 、∗∗ 和∗ 分别表示在１％、５％和１０％的水平下显著;括号内为县层面聚类的标准误差.

２排除专利激励政策的影响

根据前文的分析,专利新增申请数量虽然是衡量企业创新的一个有效指

标,但某些情况下企业申请专利是一种策略性行为,其目的并非实质性地提

高企业的创新能力,而是为了获取某种利益,如黎文靖和郑曼妮 (２０１６)发

现,当公司预期将获得更多的政府补贴和税收优惠时,其专利申请特别是非

发明专利申请量显著增加.在本文的观测期内,一些具有地方立法权的省份

先后出台了对专利持有人进行物质激励的法规和政策,包括对专利申请费用

给予补贴,或者以拥有专利为前提,给予专利持有人税收优惠等,或者在发

包政府项目时,更加看重企业专利数量指标.在此背景下,企业申请专利的

激励大大增加,一些企业甚至肢解专利申请,使得中国专利数量在２００７年之

后激增 (Li,２０１２),这就导致使用专利申请数量衡量企业创新水平可能会包

含一些混杂因素.
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为此,我们尝试从以下三个方面进行检验:第一,使用企业发明专利作

为被解释变量,专利主要包括发明专利、实用新型专利和外观设计专利三种

类型.发明是指对产品、方法或者其改进所提出的新的技术方案,其中方法

发明包括操作方法、制造方法、工艺流程等的技术方案;实用新型是指对产

品的形状、构造或者其结合所提出的实用的新的技术方案;外观设计是指对

产品的形状、图案或者其结合以及色彩与形状、图案的结合所作出的富有美

感并适于工业应用的新设计.不同类型专利反映了企业自主创新能力的差异,

发明专利体现了企业最为核心的自主创新能力,并且授权审核更为严格,“滥
竽充数”的可能性更小,更能代表企业的真实创新能力.表３第 (１)列给出

了估计结果,可以看出D 的回归系数仍在１％的水平下显著为正.

第二,用新产品产值３衡量企业创新.新产品指的是企业推出的有重大改

进或全新的产品, “新”主要体现在产品的特性和功能上,包括在材料、规

范、用户友好性、组件等方面有重大改进,不包括直接转销、改进微小和仅

外观发生变化的产品 (王海成和吕铁,２０１６).由于新产品产值是企业创新绩

效真实的反映,很大程度上避免了专利指标含有的策略性创新行为,从而可

以更为真实地反映企业的创新活动.首先,我们建立企业是否有新产品产值

的虚拟变量,如果新产品产值大于０,则赋值为１,否则为０;其次,我们使

用新产品产值与产品销售收入之比进行衡量.表３第 (２)、 (３)列分别给出

了估计结果,可以看出,无论是对于是否有新产品销售,还是对于新产品产

值与产品销售收入之比,D 的回归系数都显著为正,这说明前文得出的结论

是可靠的.

第三,控制省份层面的专利激励政策差异.借鉴龙小宁和王俊 (２０１５)
的做法,加入企业所在省份是否颁布专利激励政策的虚拟变量law,颁布则

当年及改变之后都赋值为１,否则为０.回归结果如表３第 (４)列所示,当

我们控制了企业所在省份的专利激励政策差异后,D 的回归系数略微减小,
但仍在１％的水平下显著为正.

表３　稳健性检验２:排除专利激励政策的影响

解释变量

(１) (２) (３) (４)

发明专利
是否有

新产品产值

新产品产值/

产品销售收入

控制

专利激励政策

D 　０００７∗∗∗ ００１９∗ ０００５∗ 　００１０∗∗∗

(０００２) (００１１) (０００３) (０００３)

３ 由于中国工业企业数据库２００４年数据没有统计新产品产值,而２００８年新产品产值全部为０,因此在

这里我们的回归样本中不包括２００４年、２００８年的数据.
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(续表)　　

解释变量

(１) (２) (３) (４)

发明专利
是否有

新产品产值

新产品产值/

产品销售收入

控制

专利激励政策

age －０００５∗∗∗ －０００７∗ －０００５∗∗∗ －０００７∗∗∗

(０００１) (０００４) (０００１) (０００１)

capital ０００２∗∗∗ ０００２ ０００２∗∗∗ ０００３∗∗∗

(００００) (０００１) (００００) (０００１)

export ０００７∗∗∗ ００１２∗∗∗ ０００５∗∗∗ ００１３∗∗∗

(０００１) (０００３) (０００１) (０００１)

foreign ０００６∗∗∗ ０３００∗∗∗ ００３３∗∗∗ ００１２∗∗∗

(０００２) (００３４) (０００２) (０００２)

size ００１２∗ －０００２ －０００１ ００１３

(０００６) (０００９) (０００４) (００１０)

hhi －００３４∗∗ －０００９ －０００４ －００５６∗∗∗

(００１７) (００２２) (００１０) (００１９)

pgdp ０００１ ０００２ －０００１ ０００３∗∗∗

(０００１) (０００５) (０００１) (０００１)

urban ０００７ ００７４∗ ００２２ ００１７

(０００７) (００４１) (００１５) (００１１)

num ０００１ ００１１ ０００４ －００００

(０００１) (００１２) (０００４) (０００２)

law ００１８∗∗

(０００９)

年份固定效应 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是

观测值 ６８６５７４ ４９０１４８ ４９０１４８ ６８６５７４

R２ ０４７９ ０６４７ ０６３７ ０５３９

　　注:∗∗∗ 、∗∗ 和∗ 分别表示在１％、５％和１０％的水平下显著;括号内为县层面聚类的标准误差.

３改变估计方法和聚类方法

本部分首先通过改变估计方法进行稳健性检验.由于专利数量的数值特

征为非负整数,因此我们采用 Poisson固定效应模型进行估计,表４第 (１)
列给出了估计结果,D 的回归系数仍然在１％的水平下为正.此外,由于大量

企业在观测期内只出现１次,或者没有申请任何专利,Poisson固定效应模型

在估计过程中会将这些样本自动剔除,导致第 (１)列中样本量有限.为了样

本减少的损失,我们借鉴LiuandQiu (２０１６),使用Poisson随机效应模型进
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行了估计,第 (２)列给出了估计结果,D 的回归系数仍然在１％的水平下为

正.其次,基本回归将标准误差在县层面聚类,然而在计量实践中在哪一层

面聚类并没有唯一标准 (AngristandPischke,２００８),为此我们从CIC４位码

行业、企业以及CIC４－年份层面进行聚类,第 (３)— (５)列给出了相应的

估计结果.可以看出,无论使用何种聚类方法,D 的回归系数都至少在１％的

水平下显著.这说明改变估计方法和聚类方法后,基本回归得出的结论依然

可靠.

表４　稳健性检验３:改变估计方法和聚类方法

解释变量

(１) (２) (３) (４) (５)

Poisson
固定效应

Poisson
随机效应

CIC４位码 企业 CIC４－年份

D 　０２７９∗∗∗ 　０３７１∗∗∗ 　００１１∗∗∗ 　００１１∗∗∗ 　００１１∗∗∗

(００１６) (００１５) (０００２) (０００２) (０００２)

age ００３６∗∗ ００８９∗∗∗ －０００７∗∗∗ －０００７∗∗∗ －０００７∗∗∗

(００１６) (００１４) (０００２) (０００１) (０００１)

capital ００９２∗∗∗ ０１３８∗∗∗ ０００３∗∗∗ ０００３∗∗∗ ０００３∗∗∗

(００１０) (０００８) (０００１) (００００) (００００)

export ０４９９∗∗∗ ０６７６∗∗∗ ００１３∗∗∗ ００１３∗∗∗ ００１３∗∗∗

(００１６) (００１２) (０００２) (０００１) (０００１)

foreign ０１８３∗∗∗ ０２８１∗∗∗ ００１２∗∗∗ ００１２∗∗∗ ００１２∗∗∗

(００１７) (００１６) (０００２) (０００２) (０００２)

size －０５００∗∗∗ －００３３ ００１３ ００１３ ００１３∗

(００４１) (００３２) (０００９) (０００８) (０００７)

hhi ０６１５∗∗∗ １３６５∗∗∗ －００５６∗∗∗ －００５６∗∗∗ －００５６∗∗∗

(０１４０) (０１３４) (００１９) (００１７) (００１８)

pgdp ０１５７∗∗∗ ００３３∗ ０００２ ０００２∗ ０００２

(００２５) (００２０) (０００２) (０００１) (０００２)

urban ０５９９∗∗∗ １２１９∗∗∗ ００２３∗∗ ００２３∗∗∗ ００２３∗∗∗

(０１４８) (０１０１) (０００９) (０００７) (０００７)

num －００９８∗∗∗ ００５５∗∗∗ －００００ －００００ －００００

(００２１) (００１５) (０００３) (０００２) (０００２)

年份固定效应 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 否 是 是 是

观测值 ２９２３９ ７６５６３１ ６８６５７４ ６８６５７４ ６８６５７４

R２ ０４７９ ０６４７ ０５３９ ０５３９ ０５３９

　　注:∗∗∗ 、∗∗ 和∗ 分别表示在１％、５％和１０％的水平下显著;括号内为县层面聚类的标准误差.



１４５８　 经 济 学 (季 刊) 第１８卷

(四)影响渠道检验

１银企距离渠道

对于银企距离渠道的检验,理想的做法是获得股份制商业银行与制造业

企业的距离.然而,要想获得这一数据具有非常大的难度和工作量.假设企

业在县域服从均匀分布、银行数量一致,那么县域面积越小,银企距离会越

近,股份制商业银行进入对企业创新的促进作用会越大.我们将县域面积最

大的２０％分为一组,其余为一组.表５第 (１)、(２)列给出了估计结果,可

以看出对于区域面积较大组,D 的回归系数并不显著,而对于区域面积较小

组,D 的回归系数在５％的水平下显著.为了保证分组的可靠性,我们将区域

面积前５０％的县域视为区域面积较大组,其余为面积较小组,第 (３)、 (４)
列给出了回归结果,结论依然成立.此外,本部分的论证容易引起质疑的是,
县域面积不变的情况下,进入的股份制商业银行数量越多,银企距离就会越

近,因此我们计算了县域股份制商业银行密集度 (股份制商业银行数量/县域

面积),第 (５)列给出了估计结果,D 的回归系数显著为正,意味着县域股

份制商业银行密集度越大,企业创新越多.总之,以上检验证明:股份制商

业银行进入通过缩短银企距离促进了企业创新.

表５　影响机制检验:银企距离渠道

解释变量

(１) (２) (３) (４) (５)

县域面积

前２０％

县域面积

后８０％

县域面积

前５０％

县域面积

后５０％

股份制商业银行

数量/县域面积

D ００１１ ００１０∗∗ ０００７ 　００１５∗∗∗ ２０９０２∗∗

(０００９) (０００４) (０００４) (０００６) (８７５５)

age －０００６∗∗∗ －０００７∗∗∗ －０００６∗∗∗ －０００７∗∗∗ －０００７∗∗∗

(０００２) (０００２) (０００２) (０００２) (０００１)

capital ０００２∗∗ ０００３∗∗∗ ０００３∗∗∗ ０００３∗∗∗ ０００３∗∗∗

(０００１) (０００１) (０００１) (０００１) (０００１)

export ０００９∗∗∗ ００１４∗∗∗ ００１１∗∗∗ ００１５∗∗∗ ００１３∗∗∗

(０００２) (０００２) (０００２) (０００２) (０００１)

foreign ０００４ ００１３∗∗∗ ００１０∗∗∗ ００１４∗∗∗ ００１１∗∗∗

(０００７) (０００３) (０００４) (０００４) (０００３)

size －０００３ ００１７ ００１５ ０００８ ００２２∗∗

(０００９) (００１３) (００１２) (００１７) (００１０)

hhi －０１２８∗∗ －００４５∗∗ －００７１∗∗ －００４６∗∗ －００５５∗∗

(００５６) (００２０) (００３２) (００２２) (００２２)
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(续表)　　

解释变量

(１) (２) (３) (４) (５)

县域面积

前２０％

县域面积

后８０％

县域面积

前５０％

县域面积

后５０％

股份制商业银行

数量/县域面积

pgdp －０００５ ０００５∗∗∗ －０００２ ０００６∗∗∗ ０００３

(０００４) (０００２) (０００２) (０００２) (０００２)

urban ００１７ ００２０ ０００５ ００３８∗∗ ００２２∗

(００１８) (００１２) (００１３) (００１８) (００１１)

num ０００６∗∗ －０００３ ０００３ －０００３ －００００

(０００３) (０００３) (０００３) (０００４) (０００３)

年份固定效应 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是

观测值 １３３３０８ ５４３３２３ ２９８８９６ ３２１５６３ ６３０５８０

R２ ０５７５ ０５３２ ０５８３ ０６４７ ０５２６

　　注:∗∗∗ 、∗∗ 和∗ 分别表示在１％、５％和１０％的水平下显著;括号内为县层面聚类的标准误差.

２信贷方式渠道

影响渠道分析部分,我们预期股份制商业进入可能会改变信贷关系而影

响企业创新.然而,从中国工业企业数据库中我们无法获得相关银企关系的

信息.如果股份制商业银行进入可以增加关系型借贷,那么对更依赖关系型

信贷获得外部资金的规模较小企业的创新促进作用会更大.为此,我们根据

控制变量中对企业规模的界定,将规模前２０％的企业视为规模较大组,其余

为规模较小的企业.表６第 (１)、 (２)列给出了估计结果,可以看出无论是

规模较大组还是规模较小组,D 的回归系数在５％的水平下都显著为正,但对

规模较大企业组的影响更大.同样,为了保证分组的可靠性,我们将规模前

５０％的企业视为规模较大组,其余为规模较小组,第 (３)、 (４)列给出了回

归结果,规模较大组的回归系数在１％的水平下显著为正,对于规模较小组则

在１０％的水平下没有通过显著性检验.以上回归结果意味着,股份制商业银

行进入并没有显著增加关系型借贷 (即没有改善规模较小企业的资金约束)
而促进企业创新.

表６　影响机制检验:信贷方式渠道

解释变量

(１) (２) (３) (４)

企业规模

前２０％

企业规模

后８０％

企业规模

前５０％

企业规模

后５０％

D 　００４３∗∗∗ ０００５∗ 　００２３∗∗∗ ０００１

(００１２) (０００３) (０００７) (０００２)
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(续表)　　

解释变量

(１) (２) (３) (４)

企业规模

前２０％

企业规模

后８０％

企业规模

前５０％

企业规模

后５０％

age －００１３∗∗∗ －０００１ －００１０∗∗∗ －０００２∗∗

(０００４) (０００１) (０００２) (０００１)

capital ０００９∗∗∗ ０００１∗∗ ０００５∗∗∗ ００００

(０００２) (００００) (０００１) (０００１)

export ００５５∗∗∗ ０００７∗∗∗ ００３０∗∗∗ ０００４∗∗∗

(０００８) (０００１) (０００３) (０００１)

foreign ００２７∗∗∗ ０００６∗∗∗ ００１６∗∗∗ ０００３

(０００８) (０００２) (０００４) (０００２)

size ０００６ ００１５ ０００６ ００１１

(００２４) (００１０) (００１５) (００１２)

hhi －０１７３∗∗ －００２４∗ －００７７∗∗ －００２１

(００７１) (００１４) (００３６) (００１７)

pgdp ０００６ ００００ ０００４∗ －００００

(０００４) (０００１) (０００２) (０００１)

urban ００５２ ００２２∗∗ ００３７∗∗ ０００５

(００３５) (０００８) (００１７) (０００７)

num ０００４ －００００ －０００１ ００００

(０００６) (０００２) (０００４) (０００２)

年份固定效应 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是

观测值 １２７２７２ ５３７２３０ ３２４４４２ ３２２１４３

R２ ０５９８ ０４８８ ０５６１ ０５００

　　注:∗∗∗ 、∗∗ 和∗ 分别表示在１％、５％和１０％的水平下显著;括号内为县层面聚类的标准误差.

３银行业竞争渠道

基本上无须证明的是,股份制商业银行进入县域设立分支机构会增加县

域银行业的竞争程度,本小节我们对银行竞争渠道的验证只需要考察银行业

竞争对企业创新的影响方向即可.对于县域内银行竞争的衡量,借鉴 Chong
etal (２０１３)的做法,我们利用各类银行在县域内分支行数量份额构造了赫芬

达尔－赫希曼指数 (bank _hhi),通过加总县域内各银行分支行数量份额的

平方得到,计算公式如下:

bank_hhi＝∑
Nj

r＝１

(branchrj/∑
Nj

r＝１
branchrj)

２, (３)
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其中,branchrj代表第r类商业银行在县域j内的分支行数量,Nj是县域j内

所有商业银行的数量.bank _hhi取值在０—１之间,系数越小,表示银行结

构越分散,竞争度越强.根据以上定义,可以看出本文设定的银行竞争为

“结构性竞争”.股份制商业银行进入县域设立分支机构既会提升股份制商业

银行内部之间的竞争程度,但更会强化不同类型银行之间的竞争.大部分研

究中定义的单个银行之间的竞争,难以有效捕捉中国银行体系竞争格局所呈

现出的关键特征,而使用不同种类银行机构体系之间竞争特征信息所定义的

银行 “结构性竞争”,可以更为准确地反映县域银行体系的主要竞争格局 (张
杰等,２０１７).表７给出了估计结果.可以看出,bank _hhi 的回归系数在

５％的水平下显著为负,意味着银行竞争程度的提高显著促进了企业创新.

表７　影响机制检验:银行业竞争渠道

解释变量 (１) (２)

bank_hhi －００２７∗∗ －００２８∗∗

(００１２) (００１２)

age －０００８∗∗∗

(０００２)

capital ０００２∗∗

(０００１)

export ００１１∗∗∗

(０００１)

foreign ００１０∗∗∗

(０００３)

size ００２５∗∗

(００１２)

hhi －００５２∗∗

(００２３)

pgdp ０００３∗∗∗

(０００１)

urban ００２７∗∗

(００１２)

num ００００

(０００３)

年份固定效应 是 是

企业固定效应 是 是

观测值 ５８１２０３ ５８１２０３

R２ ０５３９ ０５４０

　　注:∗∗∗ 、∗∗ 和∗ 分别表示在１％、５％和１０％的水平下显著;括号内为县层面聚类的标准误差.
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五、结论与政策建议

当前,我国经济已由高速增长阶段转向高质量发展阶段,研究如何推进

金融供给侧结构性改革以促进企业创新,实现支持经济结构调整和转型升级,
无疑具有重大现实意义.本文在２００７年中国银监会准许股份制商业银行在县

域设立分支机构这一理想的准自然实验框架下,考察了放松银行准入管制对

企业创新的影响.研究发现:股份制商业银行的进入显著促进了企业创新,
在经过平行趋势检验、排除其他金融政策冲击、排除专利激励政策的影响以

及改变估计方法和聚类方法后,这一结论依然稳健.影响机制检验表明,股

份制商业银行进入主要通过缩短银企距离和增加银行业竞争两个渠道来促进

创新.
根据研究结论,本文的政策含义在于:未来一段时期,在风险可控的情

况下,进一步放松商业银行准入管制,以推动大众创业万众创新,是实现金

融服务实体经济、实现高质量发展的一个重要抓手和着力点.
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