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区块链电子发票试点对企业创新的滞后影响——基于中

国创业板上市公司的经验证据
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摘要：区块链电子发票作为数字治理的重要创新工具，其对微观企业行为的影响尚未得到系统揭示。本文以 2016-

2022 年中国创业板上市公司为研究对象，采用交错双重差分（Staggered DID）方法，实证考察区块链电子发票试点

政策对企业创新的滞后影响及其作用机制。研究发现：第一，区块链电子发票试点显著促进了企业创新，试点地区

企业的创新综合指数比非试点地区企业平均高出 0.1586 个标准差，约提升 16.0%；第二，政策效应存在明显的滞后

性，滞后 2 期的效应最为显著，滞后 3 期效应减弱但仍显著；第三，异质性分析表明，政策效应在技术密集型企业

中更为显著，支持互补资产理论，且在市场化程度较高的地区效果更明显。本研究丰富了数字治理工具经济后果的

实证证据，为完善区块链电子发票政策设计提供了重要参考。
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0 引言
近年来，随着数字经济的蓬勃发展，数字治理工具在

提升政府效能、优化营商环境中发挥着日益重要的作用。

区块链电子发票作为“区块链 + 政务”的典型应用场景，

自 2018 年 8 月深圳市率先试点以来，已逐步推广至广东、

四川、福建、云南、北京等多个省市。区块链电子发票依

托分布式账本、智能合约、时间戳等技术特性，实现了发

票全生命周期的可追溯、不可篡改和实时共享，有效解决

了传统电子发票存在的信息孤岛、真伪难辨、重复报销等

痛点问题（胡立多，2024；吕蕾等，2021）。

从理论层面看，区块链电子发票的推广可能通过多重

渠道影响企业创新行为。首先，发票信息的透明化和可追

溯性降低了企业的税务合规成本，使企业能够将更多资源

投入到创新活动中（郭怡然等，2024）。其次，区块链技
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术的信任机制有助于缓解银企信息不对称，改善企业融资

约束，为创新活动提供资金支持。再次，数字化治理工具

的引入提升了企业内部管理效率，促进了组织学习和技术

积累。然而，现有研究对区块链电子发票的经济后果分析

主要集中于技术层面和制度设计层面，缺乏基于微观企业

数据的大样本实证检验，特别是对其影响企业创新行为的

因果效应和作用机制尚未得到系统揭示。

更为重要的是，区块链电子发票对企业创新的影响可

能存在显著的滞后效应。一方面，企业需要一定时间适应

新的发票管理系统，技术学习和组织调整存在时滞；另一

方面，政策效果的传导需要经过税务合规成本降低、融资

环境改善等多个环节，这一过程并非即时完成。因此，考

察区块链电子发票试点的滞后影响，对于准确评估政策效

果、完善政策设计具有重要的现实意义。

基于此，本文以 2016-2022 年中国创业板上市公司为

研究对象，采用交错双重差分（Staggered DID）方法，实

证检验区块链电子发票试点对企业创新的滞后影响及其异

质性特征。创业板企业作为创新型企业的代表，其创新活

动较为活跃，对政策变化的敏感度较高，是考察政策创新

效应的理想样本。本文的边际贡献主要体现在以下三个方

面：第一，首次基于大样本微观数据，实证检验了区块链

电子发票试点对企业创新的因果效应，丰富了数字治理工

具经济后果的研究文献；第二，引入滞后效应分析，揭示

了政策影响的时间动态特征，为准确评估政策效果提供了

新的视角；第三，从技术密集度和市场化程度两个维度开

展异质性分析，深化了对政策作用机制的理解。

1 文献综述
1.1 区块链电子发票的技术特征与应用价值

区块链电子发票是将区块链技术应用于发票管理领域

的创新实践。与传统电子发票相比，区块链电子发票具有去

中心化、可追溯、不可篡改、实时共享等显著优势。胡立多

（2024）从理论层面系统探讨了区块链技术在电子发票领域

的应用价值，认为其能够有效解决传统电子发票存在的信息

孤岛与真伪难辨问题。吕蕾等（2021）进一步指出，区块链

电子发票通过分布式账本技术实现了发票信息的多方共享和

实时验证，大幅提升了发票管理的效率和安全性。

在技术应用层面，王尔媚和苏静（2020）分析了区

块链电子发票的技术架构，强调了智能合约在自动执行税

务规则中的重要作用。郭怡然等（2024）基于“5G+ 区块

链”视角，提出电子票据向数字票据转型的趋势，认为区

块链技术与 5G 通信技术的融合将进一步提升电子发票的

应用效能。徐娜力（2023）从税务会计核算角度分析了区

块链技术的应用效应，指出其能够简化会计处理流程、降

低核算成本。

1.2 区块链电子发票的风险防控与制度设计

随着区块链电子发票的推广，其风险防控问题也引起

了学术界的关注。邵然（2025）以高校为研究对象，探讨

了区块链技术在发票电子化管理与涉税风险防控中的应用，

认为区块链电子发票能够有效防范虚假发票和重复报销风

险。胡耘通和令狐东（2023）聚焦电商企业，分析了区块

链技术在税收征管中的应用前景，指出其在防范偷逃税行

为方面的独特优势。

在制度设计层面，闫晴和廖晓滨（2022）关注了区

块链电子发票应用中纳税人涉税信息保护问题，提出了

完善信息保护制度的政策建议。国际研究方面，Azzam 等

（2023）以德国电子政务为例，探讨了区块链技术和 OCR

技术在入境发票管理中的应用，为区块链电子发票的国际

化发展提供了借鉴。Zhengtao 等（2021）则研究了基于区

块链的电子数据追溯方案，为发票信息的可信追溯提供了

技术支撑。

1.3 数字治理与企业创新

数字治理工具对企业创新的影响是当前学术研究的热

点议题。现有文献主要从以下两个视角展开分析：一是从

信息透明度视角，认为数字化治理工具通过提升信息透明

度、降低信息不对称，改善企业融资环境，进而促进创新

投资；二是从交易成本视角，认为数字化治理工具通过降

低合规成本、提升管理效率，释放企业创新资源。

然而，现有研究对区块链电子发票这一特定数字治

理工具的创新效应关注不足。一方面，既有文献多集中

于区块链电子发票的技术特征和制度设计，缺乏对其经

济后果的实证检验；另一方面，现有关于数字治理与企

业创新的研究主要关注电子政务、大数据监管等宏观层

面，对发票数字化这一微观领域的创新效应缺乏深入分

析。此外，政策影响的滞后效应在现有研究中也未得到

充分重视。本文旨在填补上述研究空白，通过大样本实

证分析揭示区块链电子发票试点对企业创新的滞后影响

及其作用机制。

2 理论分析与研究假设
2.1 理论基础

本文主要基于以下两个理论视角分析区块链电子发票

试点对企业创新的影响：

第一，交易成本理论。根据 Williamson（1985）的交
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易成本理论，企业边界和经营决策受到交易成本的影响。

区块链电子发票通过去中心化、可追溯等技术特性，降低

了企业在发票管理、税务合规方面的交易成本。具体而言，

区块链电子发票实现了发票信息的实时共享和自动验证，

减少了人工审核和对账成本；其不可篡改特性降低了发票

真伪识别成本和合规风险成本。交易成本的降低使企业能

够将更多资源投入到创新活动中，从而促进企业创新。

第二，互补资产理论。Teece（1986）提出的互补资

产理论认为，技术创新的商业化成功不仅取决于技术本身，

还取决于与该技术互补的其他资产和能力。区块链电子发

票的有效应用需要企业具备一定的数字化基础设施和管理

能力。对于技术密集型企业而言，其数字化水平较高、技

术人才储备充足，能够更好地吸收和应用区块链电子发票

带来的技术优势，实现与现有创新活动的协同效应。因此，

区块链电子发票试点对技术密集型企业的创新促进作用可

能更为显著。

2.2 研究假设

基于上述理论分析，本文提出以下研究假设：

假设 1 ：区块链电子发票试点对企业创新具有显著的

促进作用。

区块链电子发票通过降低税务合规成本、改善融资环

境、提升管理效率等渠道，为企业创新活动释放资源、创

造条件。试点地区企业能够率先享受区块链电子发票带来

的便利，其创新投入和创新产出有望得到提升。

假设 2 ：区块链电子发票试点对企业创新的促进作用

存在滞后效应。

企业适应新的发票管理系统需要时间，技术学习和组

织调整存在时滞。此外，政策效果的传导需要经过多个环

节，如税务合规成本降低、融资环境改善等，这一过程并

非即时完成。因此，政策效应可能在试点实施一段时间后

才能充分显现。

假设 3 ：区块链电子发票试点对技术密集型企业的创

新促进作用更强。

技术密集型企业具有较强的数字化基础和技术吸收能

力，能够更好地将区块链电子发票与现有创新活动相结合，

产生互补效应。相比之下，非技术密集型企业在数字化能

力和技术储备方面相对薄弱，政策效应可能较弱。

假设 4 ：在市场化程度较高的地区，区块链电子发票

试点对企业创新的促进作用更强。

市场化程度较高的地区具有更完善的制度环境和更充

分的要素市场，能够更好地发挥区块链电子发票的信息透

明优势。此外，高市场化地区的金融机构和投资者对数字

化信息的认可度更高，区块链电子发票在缓解融资约束方

面的作用更为显著。

3 研究设计
3.1 数据来源与样本构建

本研究以 2016-2022 年中国创业板上市公司为研究对

象，考察区块链电子发票试点政策对企业创新的滞后影响。

数据来源如下：财务数据来自 CSMAR 数据库，专利数据

来自国家知识产权局并且选用熵值法进行处理，区块链电

子发票试点信息来自各地税务局官方公告。

样本筛选过程：（1）选取 2016-2022 年创业板上市公

司；（2）剔除金融行业企业；（3）剔除关键变量缺失的观

测值；（4）剔除 ST、*ST 等特殊处理企业。经过筛选，最

终获得 1,851 个公司 - 年度观测值，涵盖 27 个省份。

3.2 实证模型设定

为识别区块链电子发票试点对企业创新的因果效应，

本研究采用交错双重差分（Staggered DID）方法。基准模

型设定如下：

Innovation_Index_Zit = β0 + β1 × DID_Lag2it + γ 

× Seperationit + μi + λt + εit                                    （1）

其中，Innovation_Index_Zit 为企业创新综合指数（标

准化），DID_Lag2it 为滞后 2 期的区块链电子发票试点虚

拟变量，Seperationit 为两权分离度（控制变量），μi 为公

司固定效应，λt 为年份固定效应，εit 为聚类到省份层面

的稳健标准误。

表1 区块链电子发票试点地区及实施时间

地区 实施时间

深圳市 2018年8月10日

广东省 2018年12月5日

四川省 2019年4月17日

福建省 2019年10月30日

云南省 2019年12月26日

北京市 2020年3月2日

注：试点时间信息来源于各地税务局官方公告。

3.3 变量定义
3.3.1 被解释变量：企业创新综合指数

本文的被解释变量为企业创新综合指数（Innovation_

Index_Z_it），采用熵权法构建，基于三个主要维度：研发

投入、创新产出和创新效率。最终综合指数标准化为均值

为 0、标准差为 1。各维度具体指标及权重如表 2 所示。

3.3.2 解释变量

解释变量为滞后 2 期的区块链电子发票试点虚拟变量

（DID_Lag2_it）。若企业 i 位于试点地区且年份 t ≥试点年
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份 +2，则 DID_Lag2_it 取值为 1，否则为 0。选择滞后 2

期的原因在于：企业适应新的发票管理系统需要时间，技

术学习和组织调整存在时滞，政策效果的充分显现需要经

过一定的传导周期。

3.3.3 控制变量

本文选取两权分离度（Seperation）作为控制变量，即

所有权与控制权的分离程度，以控制公司治理结构对企业

创新的潜在影响。此外，本文还控制了公司固定效应和年

份固定效应，以捕捉不随时间变化的公司特征和宏观经济

冲击的影响，见表 3。

4 实证结果
4.1 描述性统计

表 4 报告了主要变量的描述性统计结果。样本包含

1,851 个公司 - 年度观测值，见表 4。

4.2 相关性分析与多重共线性检验

表 5 报告了主要变量的 Pearson 相关系数矩阵。结

果显示，DID_lag2 与创新指数呈显著正相关（r=0.047，

p<0.05），初步支持了区块链电子发票试点促进企业创新

的预期。此外，各变量之间的相关系数绝对值均小于 0.25，

表明变量间不存在严重的多重共线性问题，见表 5。

为进一步检验多重共线性问题，表 6 报告了方差膨

胀因子（VIF）检验结果。所有变量的 VIF 值均小于 1.10，

远小于临界值 10，平均 VIF 为 1.030，表明模型不存在严

重的多重共线性问题，回归结果可靠，见表 6。

4.3 基准回归结果

表 7 报告了基准回归结果，考察区块链电子发票试点

表2 企业创新综合指数构成

维度 权重 具体指标

研发投入 73.65% 研发人员、研发强度、硕士学历占比、研发费用、营运资金周转率

创新产出 21.01% 专利授权数、专利申请数、发明专利占比、被引次数

创新效率 5.34% 高价值专利效率、专利收益效率、资产增长率、托宾Q

表3 主要变量定义

变量类型 变量名称 变量定义

被解释变量 创新指数 熵权法构建的综合指数（标准化）

解释变量 DID_Lag2 滞后2期的试点虚拟变量

控制变量 两权分离度 所有权与控制权分离程度（%）

分组变量 技术密集型 技术密集型行业为1，否则为0

分组变量 市场化程度 市场化程度高为1，否则为0

表4 主要变量描述性统计

变量 观测值 均值 标准差 最小值 中位数 最大值

创新指数 1,851 0.0625 0.9899 -2.53 -0.03 4.97

DID_lag2 1,851 0.1907 0.3930 0.00 0.00 1.00

两权分离度(%) 1,851 3.23 5.75 0.00 0.00 29.55

技术密集型 1,851 0.7153 0.4514 0.00 1.00 1.00

市场化程度 1,851 0.5402 0.4985 0.00 1.00 1.00

注：样本包含2016-2022年创业板上市公司，经筛选后获得1,851个公司-年度观测值。创新指数均值为0.0625，标准差为

0.9899，表明样本企业创新水平存在较大差异。DID_lag2均值为0.1907，说明约19.07%的观测值受到政策影响。

表5 主要变量相关系数矩阵
变量 (1) (2) (3) (4) (5)

(1) 创新指数 1.000
(2) DID_lag2 0.047** 1.000

(3) 两权分离度 0.027 -0.007 1.000
(4) 技术密集型 0.242*** 0.075*** 0.033 1.000
(5) 市场化程度 -0.070*** 0.219*** 0.063*** -0.003 1.000

注：*p<0.10, **p<0.05, ***p<0.01；对角线元素为1.000。

表6 方差膨胀因子（VIF）检验

变量 VIF 1/VIF

DID_lag2 1.060 0.946

市场化程度 1.060 0.947

技术密集型 1.010 0.993

两权分离度 1.010 0.994

Mean VIF 1.030
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对企业创新的滞后影响。

表7 基准回归结果（滞后2年）

变量 (1) 创新指数

DID_lag2 0.1586**

(0.0710)

常数项 0.0610***

(0.0129)

公司固定效应 是

年份固定效应 是

观测值 1,799

R2 0.8430

注：括号内为聚类到省份层面的稳健标准误；***、**、*

分别表示在1%、5%、10%的显著性水平上显著。

DID_lag2 的系数为 0.1586，在 5% 水平上显著为正，

表明区块链电子发票试点显著促进了企业创新。具体而言，

试点地区企业的创新综合指数比非试点地区企业平均高出

0.1586 个标准差。考虑到创新指数的标准差为 0.9899，该

系数意味着试点政策使企业创新水平提升了约 16.0%。这

一结果支持了假设 1。

4.4 平行趋势检验与安慰剂检验

4.4.1 平行趋势检验

双重差分法的核心识别假设是平行趋势假设，即处理

组和对照组在政策实施前具有相同的时间趋势。本研究采

用事件研究法进行检验，以政策实施前一年为基准期，估

计政策实施前后各期处理效应的动态变化。图 1 展示了平

行趋势检验结果，结果显示政策实施前处理组与对照组的

创新趋势无显著差异，满足平行趋势假设；政策实施后，

处理效应逐渐显现并持续为正，进一步验证了基准回归结

果的可靠性。

图1 平行趋势检验

4.4.2 安慰剂检验

为排除随机因素干扰，本研究进行安慰剂检验，将政

策实施时间提前 1 年。表 8 报告了安慰剂检验结果。

表8 安慰剂检验结果

变量 (1) 基准模型 (2) 安慰剂检验

DID_lag2 0.1586**

(0.0710)

placebo_did 0.1028

(0.1308)

常数项 0.0610*** 0.0526

(0.0129) (0.0473)

表8 安慰剂检验结果

变量 (1) 基准模型 (2) 安慰剂检验

DID_lag2 0.1586**

(0.0710)

placebo_did 0.1028

(0.1308)

常数项 0.0610*** 0.0526

(0.0129) (0.0473)

观测值 1,799 1,799

注：括号内为聚类到省份层面的稳健标准误；**表示在5%

水平上显著。安慰剂检验将政策实施时间提前1年，结果显

示提前的安慰剂效应不显著（系数为0.1028，p>0.10），

表明基准回归结果并非由随机因素或事前趋势驱动。

4.5 稳健性检验

4.5.1 加入控制变量

为检验基准回归结果的稳健性，本研究在模型中加入

两权分离度作为控制变量。表 9 报告了加入控制变量后的

回归结果。

表9 稳健性检验——加入控制变量

变量 (1) 基准模型 (2) 加入控制变量

DID_lag2 0.1586** 0.1618**

(0.0710) (0.0771)

两权分离度 -0.0084**

(0.0032)

观测值 1,799 1,669

R2 0.8430 0.8468

注：括号内为聚类到省份层面的稳健标准误；**表示在5%

水平上显著。在加入两权分离度作为控制变量后，DID_

lag2的系数为0.1618，仍在5%水平上显著为正，与基准结果

（0.1586）高度一致，表明结果稳健。

4.5.2 滞后 3 期检验与安慰剂检验（提前 3 年）

为进一步检验政策效应的滞后性和稳健性，本研究分

别进行滞后 3 期检验和提前 3 年的安慰剂检验。表 10 报告

了相关结果。
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表10 滞后3期检验与安慰剂检验（提前3年）

变量 (1) 滞后2期 (2) 安慰剂(提前3年) (3) 滞后3期

DID_lag2 0.1614**

(0.0774)

两权分离度 -0.0084** -0.0084*** -0.0087**

(0.0032) (0.0030) (0.0032)

placebo_did 0.1829

(0.1454)

DID_lag3 0.0708*

(0.0405)

表10 滞后3期检验与安慰剂检验（提前3年）

变量 (1) 滞后2期 (2) 安慰剂(提前3年) (3) 滞后3期

DID_lag2 0.1614**

(0.0774)

两权分离度 -0.0084** -0.0084*** -0.0087**

(0.0032) (0.0030) (0.0032)

placebo_did 0.1829

(0.1454)

DID_lag3 0.0708*

(0.0405)

观测值 1,668 1,668 1,668

注：括号内为聚类到省份层面的稳健标准误；*、**、***

分别表示在10%、5%、1%水平上显著。滞后3期的系数为

0.0708，在10%水平上显著为正，但系数大小约为滞后2期

的一半，表明政策效应具有一定的持续性，但边际效应随

时间递减。提前3年的安慰剂效应不显著，进一步验证了基

准结果的稳健性。

4.6 异质性分析

4.6.1 技术密集度异质性

表 11 报告了按技术密集度分组的异质性分析结果。

表11 技术密集度异质性分析结果

变量 (1) 技术密集型 (2) 非技术密集型

政策效应（滞后2期） 0.2059*** 0.0400

(0.0633) (0.2068)

观测值 1,305 488

R2 0.8521 0.7552

注：括号内为聚类到省份层面的稳健标准误；***表示在

1%水平上显著。对于技术密集型企业，政策效应系数为

0.2059，在1%水平上显著；而对于非技术密集型企业，系

数仅为0.0400，不显著。这表明区块链电子发票试点对技

术密集型企业的创新促进作用更强，支持假设3和互补资产

理论。

对于技术密集型企业，政策效应系数为 0.2059，在

1% 水平上显著；而对于非技术密集型企业，系数仅为

0.0400，不显著。这表明区块链电子发票试点对技术密

集型企业的创新促进作用更强，支持假设 3 和互补资产

理论。

4.6.2 市场化程度异质性

表 12 报告了按市场化程度分组的异质性分析结果。

表12 市场化程度异质性分析结果

变量 (1) 高市场化 (2) 低市场化

政策效应（滞后2期） 0.1928** 0.1551

(0.0399) (0.1752)

观测值 967 832

R2 0.8389 0.8469

注：括号内为聚类到省份层面的稳健标准误；**表示在5%

水平上显著。在市场化程度较高的地区，政策效应系数为

0.1928，在5%水平上显著；而在市场化程度较低的地区，

效应不显著。这表明制度环境对政策效果具有重要影响，

支持假设4。

在市场化程度较高的地区，政策效应系数为 0.1928，

在 5% 水平上显著；而在市场化程度较低的地区，效应不

显著。这表明制度环境对政策效果具有重要影响，支持假

设 4。

5 结论与建议
5.1 研究结论

本文以 2016-2022 年中国创业板上市公司为研究对

象，采用交错双重差分方法实证检验了区块链电子发票试

点对企业创新的滞后影响。主要研究结论如下：

第一，区块链电子发票试点显著促进了企业创新。基

准回归结果显示，试点地区企业的创新综合指数比非试点

地区企业平均高出 0.1586 个标准差，约提升 16.0%。这一

结果表明，区块链电子发票作为数字治理工具，通过降低

税务合规成本、改善融资环境、提升管理效率等渠道，有

效激发了企业的创新活力。

第二，政策效应存在明显的滞后性。滞后 2 期的效应

最为显著，滞后 3 期效应虽有所减弱但仍显著为正。这一

发现揭示了政策传导的时间动态特征，即企业需要时间适

应新的发票管理系统，政策效果的充分显现需要经过技术

学习、组织调整和多重传导环节。

第三，政策效应存在显著的异质性。技术密集型企业

从政策中获益更多，支持互补资产理论的预期；市场化程

度较高的地区政策效果更为明显，表明制度环境对政策实

施效果具有重要影响。

5.2 政策建议

基于上述研究结论，本文提出以下政策建议：

第一，加快区块链电子发票的全国推广。鉴于试点政

策对企业创新的显著促进作用，建议税务部门在总结试点

经验的基础上，加快区块链电子发票在全国范围内的推广
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应用，使更多企业能够享受数字治理带来的红利。

第二，注重政策配套与制度环境建设。异质性分析表

明，市场化程度对政策效果具有重要影响。因此，在推进

区块链电子发票推广的同时，应注重完善相关配套制度，

优化营商环境和金融生态，充分发挥政策与制度环境的协

同效应。

第三，加强对中小企业的技术支持。技术密集度异质

性分析显示，非技术密集型企业从政策中获益有限。建议

税务部门针对中小企业提供技术培训和系统对接支持，降

低其技术适应成本，确保政策红利的普惠性。

第四，建立政策效果动态评估机制。鉴于政策效应存

在滞后性，建议建立区块链电子发票政策效果的动态跟踪

评估机制，及时掌握政策实施的时间动态特征，为政策优

化调整提供依据。

5.3 研究局限与展望

本文的研究局限主要体现在以下两个方面：一是样本

仅限于创业板上市公司，研究结论能否推广至其他类型企

业有待进一步检验；二是受数据可得性限制，本文未能深

入分析政策影响的具体传导机制。未来研究可以从以下方

面拓展：一是扩大样本范围，考察政策对中小企业、国有

企业等不同类型企业的影响差异；二是结合企业微观数据，

深入分析税务合规成本降低、融资约束缓解等具体传导渠

道；三是关注区块链电子发票与其他数字治理工具的协同

效应。
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