正文未完全报告的实证结果

一、基准回归
附表1 基准回归结果
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	Market
	Market
	Market
	Market

	Digpro1
	0.0524***
	0.0133***
	
	

	
	(17.15)
	(5.70)
	
	

	Digpro2
	
	
	0.0125***
	0.0030***

	
	
	
	(15.58)
	(4.93)

	Size
	
	0.0340***
	
	0.0341***

	
	
	(54.57)
	
	(54.65)

	Lev
	
	0.0017
	
	0.0016

	
	
	(1.26)
	
	(1.18)

	BM
	
	-0.0194***
	
	-0.0194***

	
	
	(-13.42)
	
	(-13.42)

	Cfo
	
	-0.0133***
	
	-0.0134***

	
	
	(-5.57)
	
	(-5.62)

	Lnbgs
	
	-0.0015***
	
	-0.0015***

	
	
	(-3.17)
	
	(-3.10)

	Board
	
	-0.0011***
	
	-0.0011***

	
	
	(-4.83)
	
	(-4.85)

	Dual
	
	0.0018***
	
	0.0018***

	
	
	(3.33)
	
	(3.22)

	ConProp
	
	0.0148***
	
	0.0149***

	
	
	(7.08)
	
	(7.17)

	Soe
	
	0.0070***
	
	0.0070***

	
	
	(10.45)
	
	(10.34)

	Age
	
	-0.0065***
	
	-0.0065***

	
	
	(-13.74)
	
	(-13.74)

	_cons
	0.0288***
	-0.6686***
	0.0292***
	-0.6707***

	
	(5.16)
	(-52.97)
	(5.23)
	(-53.00)

	N
	27459
	27459
	27459
	27459

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.0976
	0.4602
	0.0920
	0.4597


注：*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平；括号内为t值；模型均经过稳健标准误处理。下同。

二、机制检验
附表2 战略协同的机制检验
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	Strategy
	Market
	Strategy
	Market

	Digpro1
	-1.1936*
	0.0293**
	
	

	
	(-1.67)
	(2.24)
	
	

	Digpro2
	
	
	-0.2862*
	0.0031*

	
	
	
	(-1.83)
	(1.72)

	Strategy
	
	-0.0007**
	
	-0.0008*

	
	
	(-2.08)
	
	(-1.84)

	Size
	0.1756
	0.0334***
	0.1625
	0.0345***

	
	(0.85)
	(8.71)
	(0.80)
	(17.42)

	Lev
	0.0327
	-0.0064
	0.0335
	-0.0065

	
	(0.03)
	(-0.67)
	(0.04)
	(-0.69)

	BM
	-2.9319***
	-0.0367***
	-2.9177***
	-0.0385***

	
	(-2.93)
	(-3.73)
	(-2.91)
	(-4.01)

	Cfo
	-0.8226
	-0.0266*
	-0.7994
	-0.0271

	
	(-0.52)
	(-1.93)
	(-0.50)
	(-1.53)

	Lnbgs
	-0.2181
	0.0001
	-0.2205
	-0.0001

	
	(-1.04)
	(0.05)
	(-1.05)
	(-0.05)

	Board
	-0.1309*
	-0.0007
	-0.1284*
	-0.0009

	
	(-1.79)
	(-0.87)
	(-1.75)
	(-1.16)

	Dual
	0.2219
	-0.0078***
	0.2305
	-0.0084**

	
	(0.60)
	(-3.04)
	(0.62)
	(-2.43)

	ConProp
	0.0081
	-0.0001
	0.8754
	-0.0121

	
	(0.72)
	(-1.31)
	(0.77)
	(-1.06)

	Soe
	-0.2760
	0.0063*
	-0.2712
	0.0069*

	
	(-0.77)
	(1.93)
	(-0.75)
	(1.87)

	Age
	-0.0556
	-0.0038*
	-0.0439
	-0.0040

	
	(-0.20)
	(-1.87)
	(-0.16)
	(-1.52)

	_cons
	3.0470
	-0.6818***
	3.2645
	-0.7041***

	
	(0.69)
	(-8.86)
	(0.75)
	(-15.31)

	N
	518
	518
	518
	518

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.0578
	0.5549
	0.0577
	0.5430


注：囿于企业对供应商信息的选择性披露，及战略激进度存在缺失值，战略协同的机制检验中样本量减少。

附表3 供需协调的机制检验
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	SD
	Market
	SD
	Market

	Digpro1
	-0.0088***
	0.0130***
	
	

	
	(-5.37)
	(5.60)
	
	

	Digpro2
	
	
	-0.0021***
	0.0030***

	
	
	
	(-4.77)
	(4.84)

	SD
	
	-0.0304***
	
	-0.0307***

	
	
	(-5.83)
	
	(-5.89)

	Size
	0.0073***
	0.0343***
	0.0073***
	0.0344***

	
	(17.30)
	(54.50)
	(17.23)
	(54.57)

	Lev
	0.0308***
	0.0026*
	0.0308***
	0.0025*

	
	(14.01)
	(1.96)
	(14.04)
	(1.89)

	BM
	-0.0226***
	-0.0201***
	-0.0227***
	-0.0201***

	
	(-12.23)
	(-13.79)
	(-12.26)
	(-13.79)

	Cfo
	0.0159***
	-0.0128***
	0.0160***
	-0.0129***

	
	(3.49)
	(-5.40)
	(3.50)
	(-5.44)

	Lnbgs
	0.0007
	-0.0015***
	0.0007
	-0.0015***

	
	(1.23)
	(-3.12)
	(1.20)
	(-3.05)

	Board
	-0.0004**
	-0.0011***
	-0.0004**
	-0.0011***

	
	(-2.00)
	(-4.90)
	(-1.98)
	(-4.92)

	Dual
	0.0023***
	0.0019***
	0.0024***
	0.0018***

	
	(2.88)
	(3.46)
	(2.92)
	(3.36)

	ConProp
	0.0000
	0.0001***
	0.0001
	0.0149***

	
	(0.07)
	(7.10)
	(0.04)
	(7.18)

	Soe
	-0.0043***
	0.0069***
	-0.0042***
	0.0068***

	
	(-4.41)
	(10.27)
	(-4.36)
	(10.16)

	Age
	-0.0134***
	-0.0070***
	-0.0134***
	-0.0070***

	
	(-21.93)
	(-14.30)
	(-21.93)
	(-14.31)

	_cons
	-0.0833***
	-0.6711***
	-0.0821***
	-0.6732***

	
	(-7.86)
	(-52.94)
	(-7.78)
	(-52.96)

	N
	27459
	27459
	27459
	27459

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.0987
	0.4610
	0.0986
	0.4605



附表4 融资支持的机制检验：供应链金融
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	SCF
	Market
	SCF
	Market

	Digpro1
	0.0356*
	0.0131***
	
	

	
	(1.91)
	(5.65)
	
	

	Digpro2
	
	
	0.0122**
	0.0030***

	
	
	
	(2.27)
	(4.86)

	SCF
	
	0.0039***
	
	0.0039***

	
	
	(6.91)
	
	(6.88)

	Size
	0.0704***
	0.0338***
	0.0702***
	0.0339***

	
	(16.04)
	(54.08)
	(14.84)
	(54.15)

	Lev
	0.2423***
	0.0007
	0.2423***
	0.0006

	
	(10.74)
	(0.54)
	(10.50)
	(0.47)

	BM
	-0.0978***
	-0.0190***
	-0.0970***
	-0.0190***

	
	(-4.77)
	(-13.11)
	(-4.67)
	(-13.10)

	Cfo
	0.0280
	-0.0134***
	0.0284
	-0.0135***

	
	(0.62)
	(-5.61)
	(0.67)
	(-5.66)

	Lnbgs
	0.0305***
	-0.0017***
	0.0306***
	-0.0016***

	
	(5.02)
	(-3.42)
	(4.99)
	(-3.34)

	Board
	-0.0112***
	-0.0010***
	-0.0112***
	-0.0010***

	
	(-4.59)
	(-4.63)
	(-4.52)
	(-4.65)

	Dual
	0.0320***
	0.0017***
	0.0320***
	0.0016***

	
	(3.62)
	(3.10)
	(3.45)
	(3.00)

	ConProp
	-0.0002
	0.0001***
	-0.0209
	0.0150***

	
	(-0.75)
	(7.13)
	(-0.72)
	(7.22)

	Soe
	-0.1125***
	0.0074***
	-0.1133***
	0.0074***

	
	(-11.66)
	(11.11)
	(-11.03)
	(11.01)

	Age
	-0.0387***
	-0.0064***
	-0.0387***
	-0.0064***

	
	(-6.13)
	(-13.35)
	(-5.82)
	(-13.35)

	_cons
	-1.3900***
	-0.6631***
	-1.3844***
	-0.6653***

	
	(-13.90)
	(-52.51)
	(-14.62)
	(-52.53)

	N
	27459
	27459
	27459
	27459

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.1326
	0.4618
	0.1327
	0.4613



附表5 融资支持的机制检验：支付速度
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	Pay
	Market
	Pay
	Market

	Digpro1
	0.5081***
	0.0125***
	
	

	
	(4.34)
	(5.44)
	
	

	Digpro2
	
	
	0.0858***
	0.0029***

	
	
	
	(3.00)
	(4.75)

	Pay
	
	0.0016***
	
	0.0016***

	
	
	(17.12)
	
	(17.13)

	Size
	0.2758***
	0.0336***
	0.2836***
	0.0337***

	
	(9.84)
	(54.02)
	(10.12)
	(54.13)

	Lev
	-1.7596***
	0.0045***
	-1.7654***
	0.0044***

	
	(-11.89)
	(3.38)
	(-11.92)
	(3.32)

	BM
	0.3319***
	-0.0199***
	0.3287***
	-0.0199***

	
	(2.62)
	(-13.89)
	(2.60)
	(-13.88)

	Cfo
	0.4901*
	-0.0141***
	0.4804*
	-0.0142***

	
	(1.71)
	(-5.89)
	(1.68)
	(-5.94)

	Lnbgs
	0.1967***
	-0.0018***
	0.1984***
	-0.0018***

	
	(5.03)
	(-3.86)
	(5.08)
	(-3.79)

	Board
	-0.0652***
	-0.0010***
	-0.0652***
	-0.0010***

	
	(-4.19)
	(-4.38)
	(-4.19)
	(-4.39)

	Dual
	-0.2545***
	0.0022***
	-0.2582***
	0.0022***

	
	(-4.89)
	(4.08)
	(-4.97)
	(3.99)

	ConProp
	0.3650**
	0.0142***
	0.3750**
	0.0143***

	
	(2.11)
	(6.85)
	(2.16)
	(6.93)

	Soe
	-0.1256**
	0.0072***
	-0.1211**
	0.0072***

	
	(-2.11)
	(10.81)
	(-2.03)
	(10.69)

	Age
	0.2618***
	-0.0070***
	0.2620***
	-0.0070***

	
	(6.64)
	(-14.64)
	(6.64)
	(-14.64)

	_cons
	3.2657***
	-0.6738***
	3.0977***
	-0.6757***

	
	(4.56)
	(-53.40)
	(4.33)
	(-53.43)

	N
	27459
	27459
	27459
	27459

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.2019
	0.4705
	0.2016
	0.4701



三、稳健性检验
附表6 替换变量定义
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)
	(7)

	
	Market
	Market1
	Market1
	Market2
	Market2
	Market3
	Market3

	
	替换解释变量
	替换被解释变量

	LnDigpro
	0.0081***
	
	
	
	
	
	

	
	(5.26)
	
	
	
	
	
	

	Digpro1
	
	0.2551***
	
	0.6551***
	
	0.0035***
	

	
	
	(4.72)
	
	(9.21)
	
	(6.22)
	

	Digpro2
	
	
	0.0611***
	
	0.1556***
	
	0.0008***

	
	
	
	(4.25)
	
	(8.21)
	
	(5.34)

	Size
	0.0341***
	0.5780***
	0.5797***
	1.0325***
	1.0370***
	0.0083***
	0.0083***

	
	(54.62)
	(40.37)
	(40.44)
	(59.46)
	(59.54)
	(53.24)
	(53.27)

	Lev
	0.0016
	0.1341***
	0.1324***
	0.0402
	0.0358
	-0.0006*
	-0.0006*

	
	(1.22)
	(3.36)
	(3.32)
	(1.03)
	(0.91)
	(-1.75)
	(-1.82)

	BM
	-0.0194***
	-0.5061***
	-0.5049***
	-0.6005***
	-0.5975***
	-0.0041***
	-0.0041***

	
	(-13.43)
	(-12.55)
	(-12.53)
	(-13.92)
	(-13.86)
	(-10.55)
	(-10.55)

	Cfo
	-0.0134***
	-0.0284
	-0.0302
	-0.4812***
	-0.4861***
	-0.0036***
	-0.0037***

	
	(-5.60)
	(-0.40)
	(-0.42)
	(-7.01)
	(-7.07)
	(-5.76)
	(-5.81)

	Lnbgs
	-0.0015***
	-0.0107
	-0.0101
	-0.0334**
	-0.0319**
	-0.0001
	-0.0000

	
	(-3.13)
	(-0.83)
	(-0.78)
	(-2.50)
	(-2.38)
	(-0.50)
	(-0.34)

	Board
	-0.0011***
	-0.0237***
	-0.0238***
	-0.0322***
	-0.0325***
	-0.0001
	-0.0001

	
	(-4.84)
	(-4.22)
	(-4.24)
	(-5.25)
	(-5.28)
	(-1.26)
	(-1.29)

	Dual
	0.0018***
	-0.0042
	-0.0052
	0.0507***
	0.0481***
	0.0007***
	0.0007***

	
	(3.27)
	(-0.31)
	(-0.38)
	(3.20)
	(3.03)
	(4.99)
	(4.87)

	ConProp
	0.0149***
	0.0037***
	0.3700***
	0.4136***
	0.4204***
	0.0042***
	0.0042***

	
	(7.14)
	(6.79)
	(6.85)
	(6.97)
	(7.09)
	(7.73)
	(7.86)

	Soe
	0.0070***
	0.0500***
	0.0489***
	0.1708***
	0.1681***
	0.0013***
	0.0013***

	
	(10.36)
	(2.84)
	(2.76)
	(8.69)
	(8.50)
	(6.99)
	(6.95)

	Age
	-0.0066***
	-0.1814***
	-0.1815***
	-0.1710***
	-0.1710***
	-0.0009***
	-0.0009***

	
	(-13.75)
	(-13.98)
	(-13.98)
	(-12.84)
	(-12.85)
	(-7.79)
	(-7.73)

	_cons
	-0.6698***
	-9.4572***
	-9.4905***
	-20.9167***
	-21.0057***
	-0.1670***
	-0.1677***

	
	(-52.98)
	(-32.72)
	(-32.89)
	(-60.82)
	(-60.86)
	(-50.94)
	(-50.99)

	N
	27459
	27459
	27459
	27459
	27459
	19871
	19871

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.4599
	0.4584
	0.4582
	0.4924
	0.4915
	0.5240
	0.5231



附表7 控制供应商特征、控制省份
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	Market
	Market
	Market
	Market

	Digpro1
	0.0318***
	
	0.0136***
	

	
	(3.32)
	
	(5.91)
	

	Digpro2
	
	0.0048***
	
	0.0031***

	
	
	(2.86)
	
	(5.11)

	GYSDigital
	-0.0011
	-0.0012
	
	

	
	(-1.49)
	(-1.56)
	
	

	SC
	0.0001
	0.0000
	
	

	
	(1.35)
	(1.11)
	
	

	Size
	0.0292***
	0.0301***
	0.0336***
	0.0337***

	
	(11.01)
	(10.76)
	(55.09)
	(55.15)

	Lev
	-0.0065
	-0.0068
	0.0028**
	0.0027**

	
	(-1.09)
	(-1.13)
	(2.11)
	(2.02)

	BM
	-0.0380***
	-0.0391***
	-0.0175***
	-0.0175***

	
	(-6.11)
	(-6.15)
	(-12.16)
	(-12.16)

	Cfo
	-0.0142
	-0.0141
	-0.0127***
	-0.0129***

	
	(-1.59)
	(-1.56)
	(-5.32)
	(-5.37)

	Lnbgs
	0.0017
	0.0016
	-0.0018***
	-0.0018***

	
	(1.35)
	(1.21)
	(-3.66)
	(-3.58)

	Board
	-0.0011
	-0.0012*
	-0.0009***
	-0.0009***

	
	(-1.62)
	(-1.83)
	(-4.23)
	(-4.25)

	Dual
	-0.0066***
	-0.0073***
	0.0017***
	0.0016***

	
	(-3.46)
	(-3.62)
	(3.04)
	(2.94)

	ConProp
	-0.0124
	-0.0114
	0.0002***
	0.0152***

	
	(-1.63)
	(-1.52)
	(7.24)
	(7.33)

	Soe
	0.0032
	0.0034
	0.0065***
	0.0065***

	
	(1.33)
	(1.37)
	(9.55)
	(9.44)

	Age
	-0.0024
	-0.0025
	-0.0062***
	-0.0062***

	
	(-1.60)
	(-1.57)
	(-13.30)
	(-13.30)

	_cons
	-0.5820***
	-0.6007***
	-0.6548***
	-0.6572***

	
	(-10.27)
	(-9.81)
	(-53.03)
	(-53.03)

	N
	916
	916
	27459
	27459

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.5468
	0.5312
	0.4667
	0.4662


注：囿于企业对供应商信息的选择性披露，控制供应商特征的回归中样本量减少。

附表8 持续性检验
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	F2.Market
	F2.Market
	F3.Market
	F3.Market

	
	被解释变量未来两期
	被解释变量未来三期

	Digpro1
	0.0138***
	
	0.0155***
	

	
	(4.29)
	
	(4.00)
	

	Digpro2
	
	0.0033***
	
	0.0039***

	
	
	(3.92)
	
	(3.80)

	Size
	0.0367***
	0.0368***
	0.0374***
	0.0375***

	
	(46.57)
	(46.61)
	(42.92)
	(42.95)

	Lev
	0.0007
	0.0007
	0.0007
	0.0007

	
	(0.42)
	(0.39)
	(0.35)
	(0.33)

	BM
	-0.0305***
	-0.0305***
	-0.0324***
	-0.0323***

	
	(-15.49)
	(-15.48)
	(-14.33)
	(-14.31)

	Cfo
	-0.0087***
	-0.0088***
	-0.0086***
	-0.0086***

	
	(-2.93)
	(-2.97)
	(-2.61)
	(-2.62)

	Lnbgs
	-0.0026***
	-0.0026***
	-0.0030***
	-0.0030***

	
	(-4.44)
	(-4.39)
	(-4.60)
	(-4.57)

	Board
	-0.0014***
	-0.0014***
	-0.0015***
	-0.0015***

	
	(-5.92)
	(-5.92)
	(-5.89)
	(-5.89)

	Dual
	0.0021***
	0.0020***
	0.0023***
	0.0022***

	
	(3.06)
	(3.00)
	(2.94)
	(2.91)

	ConProp
	0.0001***
	0.0126***
	0.0001***
	0.0133***

	
	(4.84)
	(4.88)
	(4.56)
	(4.60)

	Soe
	0.0071***
	0.0071***
	0.0068***
	0.0068***

	
	(8.50)
	(8.42)
	(7.34)
	(7.26)

	Age
	-0.0088***
	-0.0088***
	-0.0093***
	-0.0093***

	
	(-13.83)
	(-13.85)
	(-12.66)
	(-12.69)

	_cons
	-0.7045***
	-0.7126***
	-0.7236***
	-0.7307***

	
	(-40.79)
	(-45.36)
	(-42.78)
	(-42.95)

	N
	19285
	19285
	16363
	16363

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.4564
	0.4562
	0.4486
	0.4484



附表9 内生性处理-使用PSM样本
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	Market
	Market
	Market
	Market

	
	1:1的样本
	1:4的样本

	Digpro1
	0.0070**
	
	0.0061***
	

	
	(2.33)
	
	(2.64)
	

	Digpro2
	
	0.0015*
	
	0.0014**

	
	
	(1.90)
	
	(2.23)

	Size
	0.0601***
	0.0602***
	0.0543***
	0.0544***

	
	(32.05)
	(32.13)
	(40.57)
	(40.63)

	Lev
	-0.0130
	-0.0137
	-0.0102*
	-0.0105*

	
	(-1.52)
	(-1.61)
	(-1.91)
	(-1.96)

	BM
	-0.0052
	-0.0044
	-0.0089**
	-0.0085**

	
	(-0.78)
	(-0.66)
	(-2.05)
	(-1.97)

	Cfo
	-0.0228
	-0.0232
	-0.0287**
	-0.0287**

	
	(-1.09)
	(-1.11)
	(-2.31)
	(-2.31)

	Lnbgs
	-0.0041
	-0.0040
	-0.0031*
	-0.0030*

	
	(-1.52)
	(-1.47)
	(-1.83)
	(-1.78)

	Board
	-0.0039***
	-0.0040***
	-0.0034***
	-0.0034***

	
	(-3.99)
	(-4.04)
	(-5.45)
	(-5.48)

	Dual
	0.0055
	0.0055
	0.0013
	0.0013

	
	(1.06)
	(1.05)
	(0.44)
	(0.42)

	ConProp
	-0.0166
	-0.0167
	-0.0018
	-0.0017

	
	(-1.59)
	(-1.59)
	(-0.28)
	(-0.25)

	Soe
	0.0108***
	0.0103***
	0.0086***
	0.0084***

	
	(3.33)
	(3.06)
	(4.12)
	(3.95)

	Age
	-0.0147***
	-0.0147***
	-0.0132***
	-0.0132***

	
	(-5.61)
	(-5.61)
	(-8.11)
	(-8.11)

	_cons
	-1.2127***
	-1.2124***
	-1.0710***
	-1.0718***

	
	(-28.06)
	(-28.07)
	(-33.09)
	(-33.09)

	N
	2289
	2289
	4670
	4670

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.5878
	0.5875
	0.5603
	0.5602



附表10 内生性处理-工具变量回归一
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	Digpro1
	Market
	Digpro2
	Market

	
	第一阶段
	第二阶段
	第一阶段
	第二阶段

	Techedu
	0.0082***
	
	0.0030***
	

	
	(2.69)
	
	(2.80)
	

	Digpro1
	
	0.1907***
	
	

	
	
	(14.96)
	
	

	Digpro2
	
	
	
	0.0561***

	
	
	
	
	(2.81)

	Size
	0.3268***
	0.0274***
	0.1210***
	0.0276***

	
	(20.11)
	(38.77)
	(16.89)
	(11.17)

	Lev
	-0.0501
	0.0058***
	-0.0630**
	0.0052***

	
	(-0.45)
	(4.53)
	(-2.27)
	(2.82)

	BM
	-0.3631***
	-0.0135***
	-0.1556***
	-0.0110***

	
	(-4.37)
	(-9.16)
	(-5.24)
	(-3.17)

	Cfo
	-0.4151*
	-0.0041*
	-0.1687***
	-0.0044

	
	(-1.90)
	(-1.77)
	(-3.85)
	(-1.07)

	Lnbgs
	0.0942***
	-0.0025***
	0.0144*
	-0.0023***

	
	(3.48)
	(-5.12)
	(1.92)
	(-3.98)

	Board
	0.0130
	-0.0012***
	0.0045
	-0.0013***

	
	(1.42)
	(-5.45)
	(1.34)
	(-5.30)

	Dual
	-0.2985***
	0.0045***
	-0.0471***
	0.0042***

	
	(-6.68)
	(8.19)
	(-5.63)
	(4.03)

	ConProp
	0.4774***
	0.0079***
	0.1321***
	0.0078**

	
	(4.16)
	(3.71)
	(3.58)
	(2.41)

	Soe
	0.4469***
	-0.0003
	0.1876***
	-0.0030

	
	(10.85)
	(-0.38)
	(14.10)
	(-0.81)

	Age
	0.0737***
	-0.0070***
	0.0110
	-0.0070***

	
	(2.63)
	(-14.71)
	(1.43)
	(-13.17)

	_cons
	-14.0514***
	-0.5194***
	-2.8286***
	-0.5201***

	
	(-40.05)
	(-35.03)
	(-19.95)
	(-9.13)

	N
	27072
	27072
	27459
	27459

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Pseudo R2/Adj.R2
	0.2526
	0.4792
	0.0875
	0.4584


[bookmark: _GoBack]注：以Digpro1衡量数字化采购时，由于第一阶段为Probit回归，样本量减少。

附表11 内生性处理-工具变量回归二
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	Digpro1
	Market
	Digpro2
	Market

	
	第一阶段
	第二阶段
	第一阶段
	第二阶段

	Mean1
	0.4892***
	
	
	

	
	(4.30)
	
	
	

	Digpro1
	
	0.1861***
	
	

	
	
	(14.72)
	
	

	Mean2
	
	
	0.2152***
	

	
	
	
	(8.13)
	

	Digpro2
	
	
	
	0.0090**

	
	
	
	
	(1.98)

	Size
	0.3319***
	0.0276***
	0.1211***
	0.0334***

	
	(20.41)
	(38.98)
	(17.02)
	(40.84)

	Lev
	-0.0502
	0.0056***
	-0.0583**
	0.0020

	
	(-0.46)
	(4.41)
	(-2.12)
	(1.46)

	BM
	-0.3760***
	-0.0137***
	-0.1602***
	-0.0184***

	
	(-4.51)
	(-9.25)
	(-5.39)
	(-11.40)

	Cfo
	-0.4298**
	-0.0043*
	-0.1685***
	-0.0124***

	
	(-1.97)
	(-1.88)
	(-3.84)
	(-4.91)

	Lnbgs
	0.0937***
	-0.0025***
	0.0142*
	-0.0016***

	
	(3.48)
	(-5.11)
	(1.90)
	(-3.25)

	Board
	0.0110
	-0.0012***
	0.0038
	-0.0011***

	
	(1.21)
	(-5.45)
	(1.13)
	(-4.90)

	Dual
	-0.2971***
	0.0045***
	-0.0460***
	0.0020***

	
	(-6.63)
	(8.03)
	(-5.50)
	(3.49)

	ConProp
	0.4799***
	0.0081***
	0.1358***
	0.0141***

	
	(4.18)
	(3.81)
	(3.68)
	(6.50)

	Soe
	0.4417***
	-0.0000
	0.1814***
	0.0058***

	
	(10.78)
	(-0.05)
	(13.73)
	(5.65)

	Age
	0.0648**
	-0.0070***
	0.0068
	-0.0066***

	
	(2.33)
	(-14.66)
	(0.89)
	(-13.71)

	_cons
	-13.8236***
	-0.5229***
	-2.7735***
	-0.6537***

	
	(-37.53)
	(-35.28)
	(-19.82)
	(-36.89)

	N
	27072
	27072
	27459
	27459

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Pseudo R2/Adj.R2
	0.2532
	0.4787
	0.0948
	0.4583


注：以Digpro1衡量数字化采购时，由于第一阶段为Probit回归，因此样本量有所下降。

四、进一步研究
附表12 产权性质异质性
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	Market
	Market
	Market
	Market

	
	国有
	非国有
	国有
	非国有

	Digpro1
	0.0050*
	0.0186***
	
	

	
	(1.77)
	(5.55)
	
	

	Digpro2
	
	
	0.0005
	0.0058***

	
	
	
	(0.78)
	(5.12)

	Size
	0.0503***
	0.0190***
	0.0504***
	0.0190***

	
	(50.04)
	(28.29)
	(50.07)
	(28.49)

	Lev
	-0.0057**
	0.0085***
	-0.0058**
	0.0085***

	
	(-1.98)
	(9.20)
	(-2.01)
	(9.10)

	BM
	-0.0323***
	-0.0164***
	-0.0325***
	-0.0163***

	
	(-10.66)
	(-12.32)
	(-10.73)
	(-12.36)

	Cfo
	-0.0143**
	-0.0088***
	-0.0144**
	-0.0090***

	
	(-2.05)
	(-5.78)
	(-2.07)
	(-5.83)

	Lnbgs
	-0.0028***
	-0.0001
	-0.0028***
	-0.0001

	
	(-3.08)
	(-0.30)
	(-3.04)
	(-0.26)

	Board
	-0.0024***
	0.0000
	-0.0024***
	0.0000

	
	(-6.27)
	(0.16)
	(-6.29)
	(0.19)

	Dual
	-0.0005
	0.0008*
	-0.0006
	0.0007*

	
	(-0.25)
	(1.89)
	(-0.28)
	(1.77)

	ConProp
	0.0001***
	0.0000***
	0.0136***
	0.0050***

	
	(3.12)
	(3.13)
	(3.19)
	(3.17)

	Age
	-0.0069***
	-0.0021***
	-0.0069***
	-0.0021***

	
	(-6.56)
	(-5.47)
	(-6.57)
	(-5.45)

	_cons
	-0.9748***
	-0.3699***
	-0.9780***
	-0.3702***

	
	(-49.57)
	(-25.66)
	(-49.55)
	(-25.82)

	N
	10239
	17220
	10239
	17220

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.5324
	0.3762
	0.5322
	0.3768

	Suest检验P值
	0.0019
	0.0001



附表13 高新技术行业异质性
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	Market
	Market
	Market
	Market

	
	高新技术行业
	非高新技术行业
	高新技术行业
	非高新技术行业

	Digpro1
	0.0018
	0.0269***
	
	

	
	(0.71)
	(6.51)
	
	

	Digpro2
	
	
	-0.0004
	0.0079***

	
	
	
	(-0.66)
	(6.28)

	Size
	0.0303***
	0.0388***
	0.0303***
	0.0388***

	
	(35.71)
	(41.70)
	(35.69)
	(41.65)

	Lev
	0.0018
	0.0018
	0.0017
	0.0018

	
	(1.16)
	(0.76)
	(1.11)
	(0.76)

	BM
	-0.0073***
	-0.0376***
	-0.0074***
	-0.0372***

	
	(-4.05)
	(-15.41)
	(-4.13)
	(-15.31)

	Cfo
	-0.0125***
	-0.0122***
	-0.0127***
	-0.0123***

	
	(-4.50)
	(-2.78)
	(-4.56)
	(-2.81)

	Lnbgs
	-0.0011*
	-0.0028***
	-0.0011*
	-0.0029***

	
	(-1.96)
	(-3.35)
	(-1.94)
	(-3.41)

	Board
	0.0000
	-0.0024***
	0.0001
	-0.0025***

	
	(0.16)
	(-7.43)
	(0.18)
	(-7.56)

	Dual
	0.0032***
	-0.0006
	0.0032***
	-0.0007

	
	(4.59)
	(-0.64)
	(4.55)
	(-0.83)

	ConProp
	0.0002***
	0.0000
	0.0224***
	0.0009

	
	(8.25)
	(0.22)
	(8.31)
	(0.26)

	Soe
	0.0061***
	0.0085***
	0.0063***
	0.0082***

	
	(6.89)
	(8.22)
	(6.98)
	(7.93)

	Age
	-0.0041***
	-0.0085***
	-0.0040***
	-0.0084***

	
	(-7.09)
	(-10.90)
	(-7.04)
	(-10.83)

	_cons
	-0.5984***
	-0.7469***
	-0.6004***
	-0.7459***

	
	(-33.09)
	(-41.35)
	(-33.07)
	(-41.25)

	N
	16476
	10983
	16476
	10983

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.4471
	0.4783
	0.4471
	0.4792

	Suest检验P值
	0.0000
	0.0000



附表14 供应链运营环境异质性
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	Market
	Market
	Market
	Market

	
	环境较好
	环境较差
	环境较好
	环境较差

	Digpro1
	0.0163***
	0.0073***
	
	

	
	(4.79)
	(2.70)
	
	

	Digpro2
	
	
	0.0041***
	0.0008

	
	
	
	(4.66)
	(1.19)

	Size
	0.0393***
	0.0268***
	0.0394***
	0.0269***

	
	(45.06)
	(32.40)
	(45.29)
	(32.26)

	Lev
	0.0013
	0.0017
	0.0010
	0.0017

	
	(0.59)
	(1.12)
	(0.45)
	(1.11)

	BM
	-0.0167***
	-0.0207***
	-0.0165***
	-0.0208***

	
	(-7.50)
	(-10.81)
	(-7.47)
	(-10.84)

	Cfo
	-0.0182***
	-0.0061*
	-0.0184***
	-0.0062*

	
	(-5.12)
	(-1.90)
	(-5.17)
	(-1.94)

	Lnbgs
	-0.0022***
	-0.0005
	-0.0021***
	-0.0005

	
	(-2.95)
	(-0.91)
	(-2.86)
	(-0.87)

	Board
	-0.0021***
	0.0004
	-0.0021***
	0.0004

	
	(-6.38)
	(1.37)
	(-6.47)
	(1.39)

	Dual
	0.0006
	0.0035***
	0.0006
	0.0034***

	
	(0.84)
	(4.38)
	(0.74)
	(4.31)

	ConProp
	0.0002***
	0.0001***
	0.0207***
	0.0079***

	
	(6.56)
	(3.07)
	(6.57)
	(3.16)

	Soe
	0.0044***
	0.0064***
	0.0043***
	0.0065***

	
	(4.45)
	(7.44)
	(4.35)
	(7.45)

	Age
	-0.0076***
	-0.0039***
	-0.0076***
	-0.0039***

	
	(-10.64)
	(-7.17)
	(-10.66)
	(-7.14)

	_cons
	-0.7702***
	-0.5285***
	-0.7717***
	-0.5318***

	
	(-42.97)
	(-31.32)
	(-43.18)
	(-31.10)

	N
	14298
	13161
	14298
	13161

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.4957
	0.4214
	0.4957
	0.4206

	Suest检验P值
	0.0382
	0.0022



附表15 数字化采购与交易成本、产品质量
	
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)

	
	Trancost
	Trancost
	Promise
	Promise
	Promise
	Promise

	Digpro1
	-0.0072**
	
	-0.0001**
	
	-0.0001*
	

	
	(-2.54)
	
	(-2.12)
	
	(-1.93)
	

	Digpro2
	
	-0.0013*
	
	-0.0000**
	
	-0.0000**

	
	
	(-1.69)
	
	(-2.53)
	
	(-2.36)

	Manucost
	
	
	
	
	-0.0004***
	-0.0004***

	
	
	
	
	
	(-5.42)
	(-5.42)

	Size
	-0.0169***
	-0.0170***
	0.0001***
	0.0001***
	0.0001***
	0.0001***

	
	(-19.19)
	(-19.36)
	(5.15)
	(5.15)
	(4.22)
	(4.23)

	Lev
	-0.0171***
	-0.0171***
	-0.0001*
	-0.0001*
	0.0000
	0.0000

	
	(-3.12)
	(-3.10)
	(-1.72)
	(-1.72)
	(0.28)
	(0.28)

	BM
	-0.0614***
	-0.0614***
	0.0000
	0.0000
	0.0001*
	0.0001*

	
	(-14.60)
	(-14.59)
	(0.59)
	(0.56)
	(1.85)
	(1.82)

	Cfo
	-0.0638***
	-0.0637***
	-0.0001
	-0.0001
	-0.0001
	-0.0001

	
	(-5.94)
	(-5.93)
	(-0.78)
	(-0.79)
	(-0.99)
	(-0.99)

	Lnbgs
	0.0089***
	0.0089***
	0.0000
	0.0000
	0.0000
	0.0000

	
	(7.04)
	(7.02)
	(0.39)
	(0.38)
	(0.23)
	(0.23)

	Board
	0.0022***
	0.0022***
	-0.0000***
	-0.0000***
	-0.0000***
	-0.0000***

	
	(4.52)
	(4.52)
	(-3.71)
	(-3.70)
	(-3.85)
	(-3.84)

	Dual
	0.0084***
	0.0085***
	0.0000
	0.0000
	-0.0000
	-0.0000

	
	(4.66)
	(4.69)
	(0.04)
	(0.04)
	(-0.14)
	(-0.14)

	ConProp
	-0.0481***
	-0.0482***
	-0.0000
	-0.0000
	-0.0001
	-0.0001

	
	(-8.88)
	(-8.90)
	(-0.43)
	(-0.43)
	(-0.56)
	(-0.56)

	Soe
	-0.0226***
	-0.0227***
	0.0001***
	0.0001***
	0.0001***
	0.0001***

	
	(-11.71)
	(-11.72)
	(2.58)
	(2.65)
	(3.06)
	(3.12)

	Age
	0.0181***
	0.0181***
	-0.0000*
	-0.0000*
	-0.0000
	-0.0000

	
	(13.58)
	(13.58)
	(-1.78)
	(-1.78)
	(-1.32)
	(-1.32)

	_cons
	0.5116***
	0.5139***
	-0.0014***
	-0.0014***
	-0.0009***
	-0.0009***

	
	(26.48)
	(26.67)
	(-4.71)
	(-4.71)
	(-2.89)
	(-2.90)

	N
	27459
	27459
	27459
	27459
	27459
	27459

	Year
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Ind
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制
	控制

	Adj.R2
	0.1706
	0.1705
	0.0181
	0.0182
	0.0191
	0.0191



