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摘  要 

本文利用2015年中国小微企业调查数据，系统性地研究了银行信贷、政商关系及小微企业创新之间的

关系。研究结果发现，银行信贷资金支持和良好的政商关系都可以显著地提升小微企业的创新行为，

且在拥有良好政商关系的小微企业中，银行信贷对企业创新的促进作用更强，解决内生性问题后以上

结论依然成立。同时，本文继续研究了银行信贷对小微企业不同创新类型的影响，发现银行信贷显著

提升了小微企业的研发总支出，但是对企业的自主研发支出影响并不显著；银行信贷对私营企业、创

立型企业和独资企业的创新影响更加显著。基于此，应该进一步加强对小微企业的信贷支持，努力降

低信贷市场上的资金歧视，保证小微企业有一个公平良好的竞争环境，从而促进小微企业可持续性的

创新和发展。 
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Abstract 
This article uses the data from the survey of small and micro enterprises in China in 2015 to ex-
amine the impact of bank credit and government-business relations on the innovation of small 
and micro enterprises. Among small and micro enterprises, bank credit has a stronger role in 
promoting corporate innovation. After using instrumental variables to weaken possible endo-
genous problems, the above conclusions still hold. Further, this article studies the heterogeneous 
impact of bank credit on the innovation of small and micro enterprises. The research finds that 
bank credit promotes the total R & D expenditure of small and micro enterprises, but it does not 
have a significant impact on the independent research and development expenditure of banks; 
bank credit has a significant impact on private enterprises. The innovation impact of founding en-
terprises and sole proprietorships is even more significant, therefore, to deepen the reform of the 
financial system, strive to reduce credit discrimination against small and micro enterprises, en-
courage state-owned enterprises to get rid of innovation inertia, and promote innovation and 
sustainable economic development of small and micro enterprises. 
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1. 引言 

技术创新是一个国家持续竞争力的重要体现，同时也是一国经济得以持续稳定发展的重要因素[1]，
当我国经济进入高质量增长的新常态时期，创新驱动也已经成为我国当前的核心战略。然而，创新项目

通常具有周期长、高风险、信息不对称等特点，使得大量中小企业将时刻面临着资金困境和融资难题[2]。
通常而言，在西方发达资本市场，公司资金通常来源于股权融资[3]，然而我国正处在经济转型时期，资

本市场体系尚不完善，因此银行信贷是企业获取稳定持续资金的重要来源，稳定的资金来源对于小微企

业创新尤为重要[4]。 
我国小微企业在发展过程中普遍面临资金短缺等问题，由于创新项目通常需要经历一段较长的孕育

发展阶段，而在此过程中通常伴随着各种信息不对称和创新风险，因此我国小微企业普遍存在融资难融

资贵等问题[5]。在我国，当企业面临资金短缺时，银行的信贷通常可以解决这些问题[6]。首先，银行机

构作为信贷资金提供方，其具有较强的信息搜集和处理能力，能够及时地对信贷资金进行评估和监督，

有效地降低了企业创新借贷过程中产生的道德风险等一系列问题，从而降低了企业创新的风险和成本[7]；
另外，银行机构依赖其信息优势可以用较低的成本识别出具有更强企业家精神的创业者[8]；除此之外，

相比于股权融资，银行信贷等债务融资途径一般不会导致公司股权的转移，同时也可以一定程度上避免

因信息披露导致的创新成果泄露等问题，从而保护了企业的创新积极性。因此，银行融资不论是在搜集

信息、分配信贷资源、评价和监督创新项目等方面有极其重要的作用，从而提升了小微企业的创新活力。 
虽然银行信贷能够很好地缓解我国小微企业在创新发展过程中的融资难题，但由于小微企业规模
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小、抵押物少导致其在和大型企业竞争信贷资源时处于劣势，与此同时大型商业银行一般掌握着信贷

资金的配给权[9]，因此良好的政商关系可以有利于企业获取更多创新资源，从而提升企业创新活动开

展[10]。然而政商关系对不同规模企业创新的影响可能不同，大型企业由于更容易获取低风险高收益的

创新项目，且更容易获得政府信贷资源，因此反而抑制了这类企业的创新行为，造成金融错配，另外

由于维护政商关系所付出成本也挤占了创新的资源，因此不利于大型企业的创新开展[11]；而良好的政

商关系对小微企业创新的影响则可能不同，相较于大型企业而言，小微企业面临更复杂的市场环境，

由于生存压力需要不断创新以适应市场竞争，另外小微企业通常抵抗风险能力较弱，加之在技术、资

金上的劣势，小微企业通过良好的政商关系获取资源促进企业创新的动力更强，因此可以进一步地提

升小微企业的创新活力。 
综上，已有文献多关注于信贷资金支持和大企业创新之间的相互联系，而在我国特有的制度经济环

境下，研究银行信贷资源支持和小微企业创新之间的关系则具有更重要的现实意义。因此本文利用 2015
年中国小微企业调查数据，系统性地研究了银行信贷和我国小微企业创新之间的关系，本文可能的创新

点主要有：1) 分析了银行信贷对小微企业创新的影响，同时研究了政商关系的调节作用，丰富了小微企

业创新的理论研究。2) 按照创新类别和创新费用、企业所有制形式、企业成立形式和企业组织形式，分

样本讨论了银行信贷对小微企业创新的异质性影响，加深了对小微企业创新的认识。 

2. 研究背景和假说 

2.1. 银行信贷与小微企业创新 

技术创新是企业获取持续竞争力的关键因素，影响企业创新活力的在内部主要是要素的投入(企业研

发和固定投资等)，外部则取决于银行等信贷资金的获取[12]，然而小微企业通常由于规模小、抵押品少

等原因通常难以获取创新所需要的资金支持，进而影响了创新开展。产生这种融资困境的原因主要有：

1) 小微企业由于自身规模等因素的影响，在激烈的市场竞争中通常面临更大的不确定性，同时企业创新

项目从孵化到正式商业化一般经历漫长的发展过程，因此创新风险无处不在，提升了资金供给方在识别

创新项目风险时的成本，从而抑制了银行信贷的供给意愿；2) 小微企业通常缺乏合适的抵押品，而且一

般缺少专门的研发支出资金，通常都以工资形式支付给研发人员，从而进一步加剧了信贷市场上被歧视

的概率[13]；3) 小微企业为了维持本来就不大的市场份额，防止其创新技术泄露，因此通常不愿意主动

披露公司相关信息，而信息披露不完善也加剧了金融机构对小微企业的信贷歧视[14]。 
在现有一些文献中已经探讨了银行信贷与企业创新之间的关系。首先，银行信贷资金支持可以提升

企业的创新活力。Amore 等研究就发现放开州际银行管制可以提升了银行风险承受能力，帮助企业获取

更多的融资渠道，进而为企业创新提供更多的信贷支持从而提升企业创新活力。另一方面，银行信贷资

金缺乏也会导致阻碍企业创新活动的开展。Mancusi 等利用意大利制造业的样本发现信贷资金的缺乏会降

低企业创新活动开展的概率。 
基于以上分析，我们提出假设 H1：银行信贷是小微企业创新的重要影响因素，即银行信贷可以显著

地提升小微企业的创新行为。 

2.2. 政商关系和小微企业创新 

现有文献有关政商关系和企业创新尚无定论。其中一些文献认为维护政商关系会抑制企业的创新活

动：首先，企业维护政商关系会增加企业的经营成本，对创新投入产生挤出效应[15]；其次，企业可以通

过寻租较容易地获取更多资源，导致企业家不愿将更多精力花费在企业创新上，进而降低了企业的创新

活力[16]。另外，还有一些文献则认为良好政商关系有助于企业创新：一方面，当前我国经济制度处于转
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型时期，企业通常会向政府寻求庇护，从而有效降低创新风险带来的不确定性，提升了企业创新的积极

性[17]；另一方面，良好的政商关系有助于企业可以在市场中更加容易地获取到相关行业的经营许可证明，

从而提升了企业的创新意愿[18]。 
虽然已有研究关于政商关系和小微企业之间联系尚无定论，然而本文认为与大型企业不同，在小微

企业中，良好的政商关系有助于提升企业的创新意愿。首先，我国尚处于制度不完善、法制不健全的转

轨制经济环境中，信贷资金大多导向大型企业，而大量具有创新意愿和活力的小微企业却普遍面临严重

的信贷歧视等问题[19]。于此同时，众多小微企业面对更加复杂多变的竞争环境，相比于大型企业存在更

强的生存危机，因此小微企业利用良好政商关系获取更多资金并用于创新研发动力更强；另外，相对于

大型企业，小微企业不论是在技术还是资金上都处于劣势，导致小微企业承担创新风险的能力较弱，因

此更需要良好的政商关系提供更多的创新资源；除此之外，良好的政商关系可以使得小微企业更加容易

地获取银行信贷资源，提高信贷速度，加速银行信贷支持向创新活动转化的效率，促进企业创新活动的

开展。 
基于以上分析，我们提出假设 H2：良好的政商关系有利于小微企业创新活动的开展，在具有良好政

商关系的企业中，银行信贷对创新活动的促进作用更加明显。 

2.3. 银行信贷对小微企业创新影响的异质性 

银行信贷对小微企业创新的影响可能随着企业类型的不同而产生差异化的区别。首先，根据不同创

新类别和创新费用来看，可以将技术型创新定义为企业在新产品、新技术或新工艺方面的创新，非技术

创新定义为企业在组织文化、营销服务方式等方面的创新，而在现代企业中随着 IT 技术的发展，企业创

新已呈现出技术和非技术创新协同的趋势[20]，而银行信贷作为中小企业资金来源的重要渠道，银行信贷

对技术创新和非技术创新的影响应该都很显著；另外，从创新费用支出来看，对于我国大多数小微企业

来说尚处于创新模仿阶段[21]，因此企业在自主研发方面支出有限，银行信贷对自主研发支出的影响可能

并不显著。 
从企业的所有制形式看，国有企业和政府之间良好的关系有利于其获取更多创新资源，但对于大多

数国企来说，其目标函数通常不在长期创新上[22]，另外国企相对于私营企业要承担更多的社会责任，导

致国企趋向于将更多资源投资于短平快项目，从而抑制的国企的长期创新。相反私营企业则明显不同，

私营企业在激烈的市场竞争中为了保持竞争力通常更倾向于投资创新项目，而对于私企内部员工来说的

话，他们也更倾向于通常不断创新与企业建立长期劳动关系，因此银行信贷对私营企业创新的影响可能

更加显著。 
从企业的成立形式看，将企业按照创立形式可以分为创立型企业、继承/赠与企业和购买企业三种类

型，创立型企业的企业家相对另外两种创立模式来说，对于企业的发展历程、经营情况更加熟悉，可以

较好地避免其他两种企业成立过程中带来的信息不对称问题，同时创立型企业的所有者凭借着在企业发

展过程中的各种信息决策，建立了对企业较强的控制能力，其期望通过不断创新维持企业竞争力的意愿

也更强，因此银行信贷对创立型企业的创新影响更加明显。 
从企业组织形式看，现代企业所有权和经营权相分离通常易导致委托代理问题，按照两权分离，通

常企业可以分为三类：独资企业、合伙制企业和股份制企业，而在这三种企业中，独资企业由于创新剩

余索取权和创新剩余控制权完全对应，因此可以极大的降低该类企业在创新过程中产生的委托代理成本

[23]，因此银行信贷对独资企业创新的影响更加显著。 
基于以上分析，我们提出假设 H3：银行信贷促进了小微企业的研发总支出，但是对企业的自主研发

支出影响并不显著；银行信贷对私营企业、创立型企业和独资企业的创新影响更加显著。 
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3. 模型、数据和研究变量 

3.1. 模型设定 

为了系统性地考察银行信贷、政商关系和小微企业创新之间的关系，本文拟采用创新活力和创新意

识两个指标衡量小微企业创新行为，我们采用的主要回归模型如下： 

0 1 2 3 4R & D BankLoan Relationship BankLoan Relationshipi i iX uβ β β β β= + + + ∗ + +  

其中，被解释变量分别为创新活力(R & D)和创新意识(R & D_innovation)，BankLoan 为银行信贷，

Relationship 代表企业是否具有政商关系；BankLoan * Relationship 则是银行信贷与政商关系的交互项，

以考察在一定政商环境下，银行信贷对小微企业创新的额外影响； iX 为其他控制变量，包括公司成立时

间，公司注册资本，最主要管理者年龄、性别和管理年限、受教育程度，企业是否获得补助等变量。此

外，在模型估计中，我们还考虑了企业的技术类型、地区等因素对企业创新的影响。 

3.2. 数据来源 

本文使用 2015 年中国小微企业调查(China Micro and Small Enterprise Survey，简称 CMES)的数据，

该数据是全国首家针对小微企业法人开展的调查，样本涵盖除新疆、西藏、青海、港澳台以外的 28 个省

5500 余家小微企业法人，收集了创新、生产经营过程、投融资、财务与税费、组织管理等方面的详细信

息。该数据将创新分为科技型创新与非科技型创新，科技型创新指新产品、新技术、新工艺等方面传统

意义上的创新，而非科技型创新指服务、营销、组织制度、文化等方面的创新。 

3.3. 主要变量的设定和说明 

3.3.1. 企业创新 
本文依据 CMES 2015 年的数据，小微企业的创新用创新活力和创新意识两个指标来衡量，创新活力采

用问卷中企业在产品和技术上是否有创新活动衡量，创新意识采用问卷中对创新必要性的认识来衡量；另外，

我们还将小微企业的创新分为技术创新和非技术创新，其中技术创新是指该企业目前或曾经有产品或技术上

的研发与创新活动，非技术创新则是指该企业在组织、服务、营销、文化等方面存在研发与创新活动。 
根据数据，2015 年 49.8%的小微企业曾经在技术、组织、服务等方面开展过创新活动，然而只有 28.5%

的企业形成了新产品、新技术、新工艺方面的创新成果，71.5%的企业并未形成相关创新产品。若从未创

新原因来看，24.56%的企业“有过创新的点子，但没有付诸实施”、35.66%的企业“有过创新的点子并

进行了研发，但没有成功”、29.28%的企业“研发虽然成功，但成果未能商业化”，另外还有 32.94%的

企业有其他导致未创新的原因。于此同时通过询问对小微企业主对创新风险的认识可以发现，认为创新

“没有风险”、“有较低风险”、“风险一般”、“有较高风险”和“有很高风险”的比例分别为 15.13%、

16.30%、41.21%、21.89%和 5.47%，从这些数据可以看出，创新活动往往伴随着较高风险性，并不是所

有的创新最终都可以转化成具有商业价值的产品。我们认为，信贷支持特别是银行信贷可以为小微企业

的创新提供源源不断的资金，也可以帮助企业提高创新成功的概率，增加创新转化为产品的几率。 

3.3.2. 银行信贷和政商关系 
在成熟的发达资本市场，就企业创新项目的融资而言，股权融资相对债务融资具有更多优势[24]，然

后当前我国正处于经济转型时期，资本市场尚不完善，因此银行信贷在企业创新项目融资过程中起到更

加重要作用。对于银行信贷我们使用该企业是否有银行贷款为衡量指标，有为 1，无为 0。根据数据显示，

对于企业是否需要贷款，认为“不需要”的为 73.70%，认为“需要，但没有申请过”的为 15.01%，“需

要，申请过但被拒绝”的为 5.94%，“需要，正在申请”的为 5.35%。 
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对于政商关系，本文根据问卷中回答的问题，利用问卷中政企关系板块中的问题：“贵企业是否加

入相关行业协会？”来进行衡量，我们认为加入相关行业协会有助于企业维护更好的政商关系，有利于

企业获取创新活动所需资金、信息和技术。根据数据我们可以看到在所调查的企业中有 37.3%的企业加

入了相关的行业协会。另外，CMES 调查了企业从行业协会或政府部门等机构获得了何种资源或支持，

分为：新技术支持、政府合作项目、为企业介绍新市场、提供政策平台、获得银行金融服务、引进投资

者、引进潜在客户，可综合归类为四项即：资金支持(包括银行金融服务、投资者)、市场支持(包括介绍

新市场、潜在客户)、政府支持(包括政府合作项目、政策平台)、技术支持(指新技术)，根据数据可以得到

有 16.64%的企业从行业协会或政府部门等机构获得资金支持，有 22.72%的企业获得市场支持，有 35.32%
的企业获得政府支持，10.84%的企业获得技术支持。 

3.3.3. 银行信贷、政商关系和企业创新的相关关系 
根据 CMES 2015 年的数据，我们进一步分析银行信贷、政商关系和企业创新之间的相关关系，图

1 显示的是银行信贷、政商关系和企业创新之间的关系。从图 1 中可以看到，有银行贷款时，企业有创

新活动、创新意识和创新产品的比例分别为 57.49%、76.58%和 89.06%；而无银行贷款时，企业有创新

活动、创新意识和创新产品的比例则分别为 47.85%、63.82%和 68.06%，这三个指标反映出相对于无银

行贷款的企业来说，有银行贷款企业的创新能力更强。另外，从研发费用占营业收入比例来看，有银行

贷款的企业研发费用的支出占总营业收入的比例为 30.1%，而无银行贷款的企业其研发费用的支出占总

营业收入的比例则为 19.8%，明显低于有银行贷款的企业。 
从政商关系层面来看，加入行业协会的企业有创新活动、创新意识和创新产品的比例分别为 44.99%、

72.26%和 90.23%；而未加入行业协会时，企业有创新活动、创新意识和创新产品的比例则分别为 30.06%、

62.38%和 86.3%，这三个指标也反映出良好的政商关系可能促进企业的创新，同时从研发费用占营业收

入比例来看，加入行业协会的企业在研发费用方面的支出占营业收入的比重为 28.7%，而未加入行业协

会的企业在研发费用方面的支出仅占营业收入的 19.8%，从这也可以粗略的反映出良好的政商关系可能

促进企业的创新以及其在创新研发方面的支出。 
 

 
Figure 1. Bank credit, government-business relationship, and corporate innovation 
图 1. 银行信贷、政商关系和企业创新 

3.4. 变量的描述性统计与分析 

表 1 列出了本文研究主要变量的基本统计信息，在删除了缺失样本后，全部样本包括 3194 个样本。

其中，创新活力的均值为 0.498，说明在调查的样本中有 49.8%的企业在的发展过程中存在创新行为，同
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时有 51%的企业认为创新是有必要的，但是形成了创新产品的企业仅仅只有 28.5%，另外采用了技术创

新的企业有 35.6%，采用了非技术创新的企业为 28.4%。银行信贷的均值为 19.3%，说明在我国小微企业

可以获得银行贷款的比例不足 20%，小微企业融资约束问题确实比较普遍。政商关系的平均值为 0.373，
说明在我国有 37.3%的小微企业加入了相关的行业协会。 

另外，表 1 还列出了其他相关的控制变量，从控制变量来看，小微企业平均成立时间为 7 年左右，

企业的注册资本对数均值为 13.65，企业期初资金投入对数均值为 13.43，最主要所有者的平均年龄为 42
岁，82.3%企业所有者为男性，最主要所有者参与管理的平均年限为 10 年左右，平均受教育年限为 13
年即为大学文化，同时有 38.7%的企业所有者在进入企业前曾经有过创业经历。同时，按照行业特征，

本文将制造业、电力/热力/燃气/水生产和供应业、软件和信息技术服务业、信息传输业定义为技术型行

业，其他行业为非技术型行业，根据统计结果显示在我国，27.8%的小微企业为技术型企业。除此之外，

有 9.3%的小微企业享受过退税，6.6%的小微企业获得过政府补贴。 
 
Table 1. Descriptive statistics of major variables 
表 1. 主要变量的描述性统计 

变量名 含义 平均值 标准差 最小值 最大值 

R & D 创新活力：是否有创新，有为 1，否为 0 0.498 0.5 0 1 

R & D_innovation 是否有创新意识，有为 1，否为 0 0.510 0.472 0 1 

R & D_output 是否有创新产品，有为 1，否为 0 0.285 0.322 0 1 

R & D_T innovation 是否有技术创新，有为 1，否为 0 0.356 0.478 0 1 

R & D_NT innovation 是否有非技术创新，有为 1，否为 0 0.284 0.451 0 1 

BankLoan 是否有银行贷款，有为 1，否为 0 0.193 0.395 0 1 

Relationship 是否加入行业协会，加入为 1，未加入为 0 0.373 0.483 0 1 

Company Age 公司成立时间 7.016 6.317 0 58 

Capital 公司注册资本对数 13.652 1.937 0 23.025 

Age 最主要所有者年龄 42.842 0.817 15 107 

Gender 最主要所有者性别 0.823 0.380 0 1 

Manage Age 最主要所有者参与管理年限 10.198 0.197 0 65 

Entrepreneurship Experience 最主要所有者进入企业前是否有创业经历，是为 1，否为 0 0.387 0.487 0 1 

Education 最主要所有者受教育年限 13.213 3.319 0 22 

Technology Industry 是否技术行业，是为 1，否为 0 0.278 0.448 0 1 

Initial Investment 企业期初资金投入对数 13.431 1.855 0 21.976 

Drawback 企业是否获得退税，是为 1，否为 0 0.093 0.290 0 1 

Government Subsidy 企业是否获得政府补助，是为 1，否为 0 0.066 0.249 0 1 

4. 经验结果及分析 

4.1. 初步回归结果 

表 2 汇报了模型的基本回归结果。模型中分别检验了银行信贷和对小微企业创新的影响，同时我们

还加入了银行信贷和政商关系的交互项(BankLoan * Relationship)，试图验证两者的交互影响。 
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表 2 中第(1)和(4)列分别研究了银行信贷对小微企业创新活力和创新意识的影响，结果显示银行信贷

的系数(BankLoan)显著为正，其边际含义是：与没有银行信贷的小微企业相比，获得银行信贷的小微企

业具有创新活力和创新意识的可能性分别提升 6.1%和 10.5%，即银行信贷显著地促进了小微企业的创新

活力和创新意识；另外第(2)和(5)列则分别在(1)和(4)的基础上加入了政商关系(Relationship)的变量，试图

研究政商关系对小微企业创新活力和创新意识的影响，结果显示政商关系(Relationship)显著为正，其边

际含义是：与没有政商关系的小微企业相比，有政商关系的小微企业具有创新活力和创新意识的可能性

分别提升 15.6%和 8.1%，结果显示良好的政商关系确实可以提升小微企业的创新活力和创新意识。 
表中第(3)和(6)列分别在之前基础上继续加入了银行信贷和政商关系的交互项(BankLoan * Relationship)，

交互项系数的估计结果均在 10%水平上显著为正，这表明相对于没有政商关系的企业，具有良好政商关系

的企业中银行信贷对企业创新的促进作用更加明显，这也说明了具有良好的政商关系，可以使得小微企业有

更多的渠道获取银行贷款，有利于其进行企业创新。 
对于其他控制变量而言，企业成立时间(Company Age)的系数显著为负数，说明随着企业成立时间越长，

企业内部各项制度趋于成熟稳定，企业发展容易陷入路径依赖，创新变化带来的成本会抑制企业的长期创

新行为；公司注册资本对数(Capital)的系数显著为正数，即注册资本越高，企业规模越大，企业用于创新活

动的资金可能越多，有利于小微企业的创新活动；最主要所有者年龄(Age)显著为负数，说明随着企业最主

要所有者年龄的增长，其承担创新风险的意愿越低，抑制了小微企业创新；最主要所有者参与管理年限

(Manage Age)显著为正，说明随着企业所有者管理经验的不断积累和增加，促进了小微企业的创新活动；

最主要所有者创业经历(Entrepreneurship Experience)显著为正，说明相对于没有创业经历的企业所有者来

说，曾经有过创业经历所有者的企业创新能力更强；最主要所有者受教育年限(Education)显著为正，说明

了企业所有者受教育程度越高，其创新意识越强，企业参与创新的可能性越大；是否技术行业(Technology 
Industry)显著为正，说明相对于非技术行业，技术行业的创新意愿更强，创新活动越多；除此之外，随着

企业退税(Drawback)和政府补贴(Government Subsidy)的增加，企业创新意识和创新活动都显著增加。 
 
Table 2. Basic regression results 
表 2. 基本回归结果 

变量 
创新活力 创新意识 

(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

BankLoan 0.061*** 

(0.021) 
0.059*** 

(0.021) 
0.060*** 

(0.021) 
0.105*** 

(0.020) 
0.105*** 

(0.020) 
0.104*** 

(0.020) 

Relationship  0.156*** 

(0.017) 
0.155*** 

(0.017)  0.081*** 

(0.017) 
0.080*** 

(0.017) 

BankLoan * Relationship   0.070* 

(0.042)   0.013* 

(0.043) 

Company Age −0.004** 

(0.002) 
−0.005*** 

(0.002) 
-0.005*** 

(0.002) 
-0.005*** 

(0.002) 
-0.006*** 

(0.002) 
-0.006*** 

(0.002) 

Capital 0.012** 

(0.057) 
0.007* 

(0.005) 
0.007* 

(0.005) 
0.018*** 

(0.054) 
0.015*** 

(0.005) 
0.015*** 

(0.005) 

Age −0.006*** 

(0.001) 
−0.006*** 

(0.001) 
-0.007*** 

(0.001) 
-0.005*** 

(0.001) 
-0.005*** 

(0.001) 
-0.005*** 

(0.001) 

Gender 0.020 

(0.022) 
0.018 

(0.022) 
0.020 

(0.022) 
0.019 

(0.021) 
0.019 

(0.021) 
0.019 

(0.021) 

Manage Age 0.007*** 

(0.001) 
0.006*** 

(0.001) 
0.006*** 

(0.001) 
0.004*** 

(0.001) 
0.004*** 

(0.001) 
0.004*** 

(0.001) 

Entrepreneurship  
Experience 

0.098*** 

(0.017) 
0.091*** 

(0.017) 
0.091*** 

(0.017) 
0.098*** 

(0.017) 
0.094*** 

(0.017) 
0.094*** 

(0.017) 
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Continued 

Education 0.020*** 

(0.003) 
0.017*** 

(0.003) 
0.017*** 

(0.003) 
0.014*** 

(0.003) 
0.013*** 

(0.003) 
0.013*** 

(0.003) 

Technology Industry 0.173*** 

(0.018) 
0.173*** 

(0.018) 
0.178*** 

(0.018) 
0.173*** 

(0.018) 
0.175*** 

(0.018) 
0.175*** 

(0.018) 

Initial Investment 0.021*** 

(0.005) 
0.017*** 

(0.005) 
0.017*** 

(0.005) 
0.011** 

(0.005) 
0.008** 

(0.005) 
0.008* 

(0.005) 

Drawback 0.081*** 

(0.029) 
0.066** 

(0.029) 
0.063** 

(0.029) 
0.021 

(0.029) 
0.013 

(0.029) 
0.013 

(0.029) 

Government Subsidy 0.077** 

(0.033) 
0.082** 

(0.033) 
0.082** 

(0.033) 
0.061** 

(0.033) 
0.066** 

(0.033) 
0.066** 

(0.033) 

_cons 0.018* 

(0.010) 
0.012* 

(0.010) 
0.012* 

(0.010) 
0.027*** 

(0.010) 
0.023** 

(0.010) 
0.023** 

(0.010) 

Region Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

N 3194 3194 3194 3194 3194 3194 

pseudo R2 0.077 0.095 0.096 0.075 0.081 0.081 

注：*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平下显著，括号中的为标准差。 

4.2. 内生性问题的处理 

本文以上的回归可能存在内生性，主要原因可能有：1) 银行信贷对小微企业创新的影响可能存在反

向因果关系，即小微企业从事创新活动需要一定沉淀资金，而随着企业创新的不断深入，需要更多的资

金投入，因此会提升企业向银行寻求信贷资金的意愿；2) 相关遗漏变量也会带来内生性。基于此，本文

借鉴张璇等(2017)的方法，使用除本企业外，同一地区同一行业企业银行信贷的平均值作为银行信贷的工

具变量。首先，处于同一地区和行业企业的银行信贷的平均水平和每个企业的特质正相关；另外，这一

平均值对单个企业创新的影响却较小，因此作为工具变量比较合适，因此采用工具变量解决内生性问题

的回归如表 3 所示。 
为节省篇幅，工具变量的回归只报告了银行信贷、政商关系和两者交互项的回归结果，控制变量未汇

报。从表 3 汇报的结果看，银行信贷(BankLoan)、政商关系(Relationship)以及其交互项(BankLoan * Rela-
tionship)都显著为正，回归结果和前文基本保持一致，这也证明了随着银行信贷的提升、政商关系的改善都

显著地促进了小微企业的创新活力和创新意识，而且在具有良好政商关系的企业中，银行信贷对企业创新

的促进作用更加明显，以上结论证明了假设 H1 和假设 H2 的正确。 
 
Table 3. Regression results of instrumental variables 
表 3. 工具变量回归结果 

变量 
创新活力 创新意识 

(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

BankLoan 0.129*** 

(0.035) 
0.133*** 

(0.035) 
0.134*** 

(0.035) 
0.315* 

(0.060) 
0.308* 

(0.059) 
0.307* 

(0.059) 

Relationship  0.361*** 

(0.062) 
0.358*** 

(0.062)  0.229*** 

(0.055) 
0.229*** 

(0.055) 

BankLoan * Relationship   0.144* 

(0.114)   0.027* 

(0.127) 

Controls Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

N 3194 3194 3194 3194 3194 3194 

Wald 外生性检验(P 值) 7.29 

(0.007) 
7.73 

(0.005) 
7.75 

(0.005) 
0.90 

(0.343) 
0.90 

(0.343) 
0.89 

(0.344) 

注：1．*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平下显著，括号中的为标准差；2．控制变量和前文相同，受篇幅限制未列出。 
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4.3. 银行信贷金额和贷款时间对小微企业创新的影响 

以上研究证明了银行信贷对小微企业的创新活动和创新意识都有显著的影响作用，进一步，我们研

究了银行信贷金额和贷款时间对小微企业创新的影响，我们分别用小微企业从银行贷款的金额和贷款的

时间来衡量银行信贷金额和贷款时间两指标，回归结果如表 4 所示。 
从汇报的结果看，在控制了其他相关变量的情况下，银行信贷的金额对小微企业的创新活力和创新

意识都有显著的正向影响，也即随着银行信贷金额的增加，小微企业不论是在创新活力还是创新意识方

面都有显著的提升；与此同时，银行贷款时间的指标却显著为负数，即小微企业贷款的时间越长，其创

新活力和创新意识都显著地降低。这反映出在我国，小微企业创新可能还是短期行为，面对创新可能存

在的风险和收益不对等，需要政府对企业创新做出长期的指引和规划。 
 
Table 4. Influence of bank credit amount and loan time on innovation of small and micro enterprises 
表 4. 银行信贷金额和贷款时间对小微企业创新的影响 

变量 
创新活力 创新意识 

(1) (2) (4) (5) 

LoanAmount 0.028** 

(0.013)  0.010* 

(0.012)  

LoanTime  −0.00003** 

(0.00001)  −0.00006*** 

(0.00002) 

Controls Yes Yes Yes Yes 

N 644 655 642 653 

pseudo R2 0.066 0.066 0.075 0.083 

注：1．*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平下显著，括号中的为标准差；2．控制变量和前文相同，受篇幅限制未列出。 

5. 分样本分析 

为了进一步探讨银行信贷和小微企业创新之间的内在逻辑，我们继续研究了不同创新类别和创新费

用、不同所有制形式、不同成立形式和不同公司组织形式下的小微企业创新行为。 

5.1. 银行信贷对不同类别创新和创新费用的影响 

本文分别研究了银行信贷对不同类别创新和创新费用的影响，汇报结果如表 5 所示。首先，参照黄

宇虹(2019)的方法，我们分别研究了银行信贷对技术型创新和非技术型创新的影响，从汇报结果看银行信

贷不论是对技术型创新还是非技术型创新的影响都显著为正，且银行对技术型创新的影响系数略大于非

技术创新，说明在我国激烈的市场竞争中，银行信贷对小微企业不论是技术创新还是非技术创新的影响

都及其重要。 
另外，我们还研究了银行信贷对创新研发总费用和自主研发费用两种费用的影响。根据回归结果显

示，银行信贷对研发总费用的影响在 10%水平上显著为正，而对自主研发费用的影响则不显著，由此可

以看出在我国，银行信贷确实可以显著地提升小微企业在研发费用方面的支出，但是这种支出可能更多

在委托研发、引进技术和合作研发方面，在企业自主研发方面却不明显，这也从另一个侧面反映出当前

我国的小微企业缺乏自主创新的能力，企业创新尚处于需要引入外部创新技术的阶段。 
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Table 5. Estimated results for different types of innovation and innovation costs 
表 5. 不同类别创新和创新费用的估计结果 

变量 
创新类别 创新费用 

技术创新 非技术创新 研发总费用 自主研发费用 

BankLoan 0.052*** 

(0.019) 
0.042** 

(0.018) 
0.348* 

(0.136) 
0.156 

(0.305) 

Controls Yes Yes Yes Yes 

N 3194 3194 769 769 

pseudo R2 0.103 0.049 0.181 0.102 

注：1．*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平下显著，括号中的为标准差；2．控制变量和前文相同，受篇幅限制未列出。 

5.2. 银行信贷对不同所有制企业创新的影响 

根据调查数据，我们进一步研究了银行信贷对国有企业和私营企业两种不同所有制形式企业创新的

影响，所得汇报结果如表 6 所示。从表 6 汇报的结果可以看到：首先，从创新活力和创新意识来看，银

行信贷对国有企业的创新活力和创新意识影响都不显著，于此相反，银行信贷对私营企业不论是创新活

力还是创新意识都有显著的正向影响；另外，按照企业的创新类型来看，银行信贷对国有企业不论是技

术型创新还是非技术型创新的影响都不显著，但银行信贷对私营企业不论是技术型创新还是非技术型创

新的影响皆显著为正，同时对技术型创新的影响和对非技术型创新的影响大体相当。产生以上结论的原

因主要是：创新活动通常不同于一般的生产性活动，它往往具有长周期、高风险、高投入及异质性等特

点[25]，而国有企业由于过长的委托代理链条以及由此形成的所有者缺位导致其创新能力不足[26]，同时

相比于私营企业，国有企业具有更多的创新资金的来源渠道，国有企业创新对银行信贷资金的依赖程度

要远远低于私营企业，因此银行信贷对私营企业创新的影响更加显著。 
 
Table 6. Estimated results of enterprises with different forms of ownership 
表 6. 不同所有制形式企业的估计结果 

变量 
国有企业 私营企业 

创新活力 创新意识 技术创新 非技术创新 创新活力 创新意识 技术创新 非技术创新 

BankLoan −0.252 

(0.123) 
0.019 

(0.122) 
−0.025 

(0.106) 
−0.147 

(0.103) 
0.069*** 

(0.021) 
0.102*** 

(0.020) 
0.055*** 

(0.019) 
0.045** 

(0.019) 

Controls Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

N 100 100 100 100 3042 3042 3042 3042 

pseudo R2 0.168 0.177 0.172 0.246 0.077 0.073 0.102 0.05 

注：1．*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平下显著，括号中的为标准差；2．控制变量和前文相同，受篇幅限制未列出。 

5.3. 银行信贷对不同成立形式企业创新的影响 

按照企业成立的不同形式，我们将问卷中的企业分为自己创立的企业、继承/赠与企业和购买的企业

三大类，分别研究银行信贷对这三类企业创新的影响，回归结果如表 7 所示。 
从表 7 结果可以看到相对于继承/赠与企业和购买的企业，自我创立的企业不论是创新活力、创新意

识、技术创新还是非技术创新方面都显著为正，也即银行信贷对自我创立企业的创新影响更显著，而在

其他两类企业中只有继承/赠与企业在非技术创新这个指标上显著为正，其他都不显著，这表明银行信贷

对于通过创立形式成立公司的创新活动影响更加明显。 
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Table 7. Estimated results of enterprises with different forms of formation 
表 7. 不同成立形式企业的估计结果 

变量 
创立企业 继承/赠与企业 购买企业 

创新活力 创新意识 技术创新 非技术创新 创新活力 创新意识 技术创新 非技术创新 创新活力 创新意识 技术创新 非技术创新 

BankLoan 0.052** 

(0.021) 
0.100*** 

(0.021) 
0.045** 

(0.020) 
0.037* 

(0.019) 
0.206 

(0.149) 
0.239 

(0.148) 
0.107 

(0.147) 
0.442*** 

(0.109) 
0.145 

(0.077) 
0.089 

(0.081) 
0.130 

(0.070) 
0.048 

(0.069) 

Controls Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

N 2888 2888 2888 2888 64 64 64 64 197 197 197 197 

pseudo R2 0.075 0.072 0.101 0.047 0.093 0.285 0.173 0.351 0.185 0.152 0.214 0.108 

注：1．*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平下显著，括号中的为标准差；2．控制变量和前文相同，受篇幅限制未列出。 

5.4. 银行信贷对不同组织形式企业创新的影响 

按照不同的公司组织形式，我们将问卷中的企业分为独资企业、合伙企业和公司制企业，并分别研

究银行信贷对着三种不同组织形式企业创新的影响，汇报的结果如表 8 所示。从汇报的结果可以看到银

行信贷对独资企业创新的影响不论是在创新活力、创新意识、技术创新还是非技术创新方面都显著为正，

银行信贷对合伙企业在创新活力、创新意识和技术创新方面影响显著为正，而银行信贷对公司制企业仅

在创新意识方面影响显著为正，在创新活力、创新意识和非技术创新方面都不显著，这反映出在我国公

司制企业相对于独资企业和合伙企业有更多的融资渠道，其通过银行信贷提供创新资金的依赖并不强，

以上结论证明了假设 H3 是成立的。 
 
Table 8. Estimated results of enterprises with different organizational forms 
表 8. 不同组织形式企业的估计结果 

变量 
独资企业 合伙企业 公司制企业 

创新活力 创新意识 技术创新 非技术创新 创新活力 创新意识 技术创新 非技术创新 创新活力 创新意识 技术创新 非技术创新 

BankLoan 0.078** 

(0.037) 
0.096*** 

(0.037) 
0.047** 

(0.033) 
0.070** 

(0.032) 
0.137* 

(0.075) 
0.291*** 

(0.086) 
0.113* 

(0.066) 
0.087 

(0.072) 
0.042 

(0.028) 
0.093*** 

(0.027) 
0.035 

(0.026) 
0.020 

(0.026) 

Controls Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

N 936 936 936 936 274 274 274 274 1745 1745 1745 1745 

pseudo R2 0.075 0.093 0.101 0.059 0.144 0.112 0.169 0.109 0.081 0.071 0.121 0.041 

注：1．*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的水平下显著，括号中的为标准差；2．控制变量和前文相同，受篇幅限制未列出。 

6. 本文的研究结论和政策建议 

6.1. 本文的研究结论 

本文基于 2015 年中国小微企业调查数据，研究了银行信贷、政商关系和小微企业创新之间的关系，

研究主要发现：1) 银行信贷和良好的政商关系都可以显著地提升小微企业的创新概率，同时银行信贷对

小微企业创新的正向影响在具有良好政商关系的企业中更加显著。同时，小微企业的创新概率随着银行

信贷金额的增加而提升，但随着银行贷款时间增加而降低；2) 银行信贷对小微企业创新的影响存在明显

的异质性，具体表现为：银行信贷可以显著地提升小微企业技术创新和非技术创新行为，同时提升了小

微企业的研发总费用，但是对小微企业的自主研发支出影响并不显著；银行信贷可以显著地提升私营企

业的创新行为，但是对国有企业创新行为的影响并不显著；相对于继承/赠与企业和购买企业，银行信贷

对创立型企业创新的影响更加显著；相对于合伙企业和公司制企业，银行信贷对独资企业创新的影响更
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加显著，即在组织形式越简单的企业中，银行信贷对企业创新行为的促进作用越明显。 

6.2. 本文的政策建议 

以上研究结论说明了在我国小微企业创新过程中，银行信贷起到了极其重要的促进作用，虽然银行

信贷供给提升了小微企业研发总费用，但是企业研发依然大多依靠引进技术等形式，自主研发依然不足，

除此之外，由于私营企业、创立型企业和独资企业缺乏相应的融资渠道，更加依赖银行信贷为企业创新

提供资金支持，因此银行信贷对创新的促进作用更明显。基于此，本文为我国小微企业创新提供了如下

政策建议：1) 不断提高我国金融市场的发展水平，解决小微企业在创新发展过程中的信贷约束问题，促

进小微企业健康稳定发展；2) 减少不必要的银行信贷歧视信贷政策，建立和完善第三方独立担保机构，

通过风险担保形式解决小微企业由于抵押品稀缺造成的融资难题；3) 政府加大引导银行信贷资金对高科

技企业创新的支持力度，同时通过财政补贴等形式为有发展潜力的企业创新项目提供长期的信贷支持；

4) 降低国有企业因为政府部门优势在信贷资源配给过程中的超额收益，激励国有企业摆脱创新惰性，引

导国有企业在创新方面发挥引领模范作用。 

基金项目 

浙江省社科规划课题成果：浙江省“专精特新”中小企业成长困境、综合评价体系与提升路径研究

(21NDJC009Z)；浙江省教育科学规划课题：新时代大学生创业意向的现状及教育干预策略研究

(2021SCG009)；杭州市社会科学规划课题：新时代创业者幸福感的现状评价和提升路径研究——以杭州

市为例(Z21JC097)；杭州电子科技大学教育教学改革研究资助项目：“双万计划”背景下行业特色高校

新工科人才的创新创业能力培养研究——以杭州电子科技大学为例。 
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