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数字化转型对企业绩效的影响研究
———来自A股制造业上市公司的经验证据

张泽通,罗建兵

(中南林业科技大学经济学院,长沙410000)

摘要:数字化转型能够为企业提升创新水平同时节约成本费用,从而对企业绩效产生积极 的 作 用,推 动 企 业 高

质量发展。选取2013—2020年我国沪深 A股制造业上市企业 为 研 究 样 本,从 理 论 与 实 证 角 度 探 讨 了 数 字 化

转型与企业绩效之间的关系及其作用机制。研究发现,制造业企业 数 字 化 转 型 与 企 业 绩 效 存 在 着 显 著 的 正 相

关关系,企业数字化转型能够提高企业 的 反 应 速 度 和 灵 敏 度,从 而 对 企 业 绩 效 产 生 正 向 的 促 进 作 用。通 过 中

介效应检验得出,制造业企业数字化转型能够通过提升企业的创新 水 平 和 降 低 成 本 费 用 进 而 促 进 企 业 绩 效 的

提升,创新水平和成本节约发挥了中介 作 用。研 究 结 论 对 于 中 国 制 造 业 企 业 实 现 高 质 量 发 展,打 造 先 进 制 造

业高地具有重要意义。
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  改革开放40年来,中国制造业取得了举世瞩

目的成就,正逐步从“世界工厂”迈向“智造强国”。
当前,我国正处于制造业转型升级的关键时期,如
何破解“大而不强、全而不优”的局面是实现经济

转型、建设现代化体系亟须攻克的难题。工业4.0
时代,中国进入智能制造的成长期,我国在数字基

础设施建设和关键核心技术等方面仍与发达国家

有一定差距。在中美贸易战中,美国对中国实施

了一系列的封锁、制裁和打压,遏制我国在高端芯

片、高端医疗设备、工业设计软件、航空发动机、高
精度基床及工业机器人等领域的发展,对我国高

精尖产业的崛起是一项重大挑战;此外,随着“人
口红利”逐渐消退,劳动力成本不断上升,中国制

造业竞争力相对优势下滑,数字化转型迫在眉睫。
基于这一背景,就要瞄准制造业数字化转型这一

路径,着力提升数字化转型在降低企业成本费用、
提升企业绩效水平等方面的能力,推动制造业高

质量发展,为全面建设社会主义现代化国家贡献

力量。
目前,虽然有越来越多的企业走上数字化转型

的道路,在数字技术、信息设备等方面不断投入大

量资源,数字化转型战略逐渐成为企业发展战略上

的重心,但《2022中国企业数字化转型指数研究》中
指出,2022年进入转型领军者行列的企业比例仅为

17%,与上年(16%)基本持平。尽管领军企业比例

略微增长,但大部分企业仍然处于转型难以取得实

效的窘境。同时教育业、文娱业、制造业和金融业

等行业的数字化转型程度发展并不均衡,处于价值

链下游的行业中数字化转型程度相对较高,而处于

价值链上游的制造业发展相对滞后。制造业是一

个国家发展的基础,也是一个国家经济发展的关键

力量,重塑制造业的价值链体系,加速制造业的数

字化转型进程,并为其创建一个新的增长模式,能
够有效帮助我国实现经济的高质量和高水平发展。
我国作为制造大国,由于信息化基础差、数据分析

与应用能力不足,目前整体数字化转型仍处于初级

阶段。将数字化和服务化相互融合在企业的业务

流程中是数字化服务的主要表现,把已有商品和服

务产品转化为数字形态,客户能获得比传统有形产

品更优质的服务产品,从而延长企业的价值链,培
养并提高公司自身的核心竞争能力,进而对公司业

绩产生重要的影响。
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1 文献回顾
近年来,关于数字化转型与企业绩效的研讨日

益丰富,取得了较多的成果。一是数字化转型的内

涵。Liu等[1]认为数字化转型是企业将数字技术运

用到企业的业务管理流程中,使得企业要素和生产

环节通过数字技术最终以数字化的方式呈现,以此

来完 善 企 业 的 业 务 流 程,改 善 生 产 经 营 方 式。

Warner和 Wäger[2]认为数字化转型是企业利用数

字技术,如人工智能、云计算、物联网和区块链等,
实现业务的提升,以提升客户体验为目标,创新运

营模式,或者是建立新型商业模式。Verhoef[3]等将

数字化转型的演化确定为数字化(digitization)、数
据化(digitalization)、数字化转型(digitaltransfor-
mation)三个阶段,并认为数字化转型需要特定的组

织结构且会对衡量绩效评价的相关指标产生影响。
二是数字化转型的经济后果。Vial[4]认为数字化转

型其实就是企业根据内外部环境的变化,对组织中

的要素进行革新和变革的过程,基于此过程,企业

可以借助大数据和互联网等数字技术来改变企业

价值创造的路径。吴江等[5]将数字化转型定义为企

业在数字化转型过程中通过信息、计算等技术的组

合,重构业务流程、组织机构等,旨在更有效地通过

改变企业价值创造的过程来帮助企业获取更多的

价值。朱秀梅和林晓玥[6]基于现有概念,界定数字

化转型为企业结合数字工具全面推进产品、服务、
流程、模式和组织五方面的协同转型,推进业务完

善升级从而形成独特优势,并产生相应的效应和影

响的过程。裴璇等[7]认为企业数字化转型的定义包

含数字信息技术、全方位和多层次变革、高质量发

展三个要素。戴翔等[8]研究发现企业数字化转型能

够提升出口韧性,机制在于企业数字化转型不仅可

以提高全球价值链参与度而且有助于推动出口产

品和出口市场多元化发展,从而有助于提升出口韧

性。杨白冰等[9]对企业数字化转型中的就业结构效

应进行了实证研究,发现随着企业数字化转型程度

的加深,对技术型、服务型、高技能型员工的需求显

著增加,而对生产型、低技能员工则产生了显著的

替代效应。马从文和杨洁[10]考察数字化转型的碳

减排效应及其作用机制发现,企业数字化转型可以

显著降低其碳排放水平,影响机制在于企业数字化

转型能够促进企业技术创新、推动企业服务化转型

和抑制企业过度投资。
此外,国内外学者对数字化转型与企业绩效之

间的关系也进行了广泛研究,得出的结论多是数字

化转型能够显著促进企业绩效的提升。通过梳理

国内外文献发现,企业数字化转型对企业绩效的影

响机制主要有以下几种。
第一,数字化转型通过提升企业管理能力,实

现降本控费来提高企业绩效。Vial[11]认为企业数

字化转型可以优化资源配置效率、精简人员去向从

而达到降低成本、提高效率的作用。黄群慧等[12]研

究发现互联网技术发展不仅能够降低交易成本,而
且能够减少资源错配,从而提升制造业企业的生产

率水平。肖旭和戚聿东[13]认为数据与其他生产要

素相比,具有更深度、更广度的融合能力,利用数字

技术实现跨界融合促进了企业之间的交流与协作,
能够减少交易成本,实现高质量发展。王和勇和何

泓漫[14]以汽车制造企业为例,对制造企业数字化转

型进行评价发现,数字化转型能够通过降低管理费

用率和销售费用率来提高企业绩效。崔琳和曾

峰[15]运用双重差分方法评估得出零售企业实施数

字化转型策略,推广和使用新技术,减少了企业日

常的管理费用,从而提升了企业绩效。
第二,数字化转型通过提升效率来提高企业绩

效。肖静华等[16]发现,企业网络平台的发展可以对

业务流程进行加速整体重组,消除了企业之间信息

交换的时间和空间上的不足,使其在满足客户需求

的同时合理降低了成本。刘涛雄和徐晓飞[17]认为

数字经济提供的信息能够帮助企业更高效地对数

据进行挖掘,打造数据挖掘空间,从而提高企业的

运营效率。田茵[18]认为通过智能网络信息技术,财
务会计职能从线下转移到线上,打破了时间和地域

限制,大大提高了财务办公效率,使各部门之间的沟

通协作更加方便。张远和李焕杰[19]以微观企业为研

究对象,研究发现数字化转型能够正向促进制造业服

务化水平的提升,并验证了制造业服务化能够优化企

业资源配置,从而提高企业的绩效水平。胡东滨和周

普[20]基于2010—2019年我国237家环境服务上市企

业的数据,研究发现数字化转型能够提高企业的经营

效率,从而间接提高企业的绩效水平。
第三,数字化转型赋能企业技术创新,促进企

业绩效的提升。邱浩然和徐辉[21]基于2016—2020
年中国农业企业上市公司年报信息,得出数字化转

型对企业绩效有着正向影响,以及数字技术创新能

力发挥了中介作用。曹爱军和刘欣[22]选取1515
家民营高科技上市企业为研究对象,整理分析它们

2015—2020年的相关数据,研究发现民营高科技企

业进行数字化转型会显著提高企业绩效,技术创新
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能力发挥部分中介作用。张华和顾新[23]利用353
家中国制造企业的调查数据研究发现,企业数字化

能力的提升能够推动开放式创新,进而促进企业绩

效的持续改善,高水平的创新独占性不但为企业从

创新中获利提供保障,而且会增强数字化能力经由

开放式创新提升企业绩效的作用效果。刘海建

等[24]以2013—2020年A股上市公司为研究对象,
系统考察了供应链数字化对企业绩效的影响,研究

发现创新赋能是供应链数字化驱动企业绩效提升

的具体路径机制之一。龙旭溪和胡永铨[25]运用案

例研究法研究发现,数字化技术运用能帮助平台升

级、优化企业决策能力以及改善行业环境。

2 理论机制与假设提出

2.1 数字化转型程度对制造业企业绩效影响的理

论分析

数字化转型是将数字技术嵌入到企业的业务

流程中,是实现企业业务突增的重要战略手段,超
越了单一维度下企业的成长模式。数字化转型通

过改变企业的运营模式、价值观念及业务流程使得

企业价值有了更进一步的提高。对于企业而言,以
前数字化是为企业快速发展添砖加瓦;而如今,数
字化成为一种非常明确的趋势,加快推进制造业数

字化转型,通过不断升级技术为数字化转型提供动

力,是我国制造业迈向中高端的关键一环。关于企

业数字化转型与企业绩效之间的关系,本文认为,
随着数字化转型趋势越演越烈,将会对企业内外部

所处环境产生影响,数字化转型是企业为了适应外

部环境的变化而进行的一种适应性变革,理应对企

业绩效产生一定的积极影响。
目前学者们普遍认同的观点是“信息增值论”。

持该观点的学者认为通过数字化技术手段,如大数

据、智能制造、工业互联网等对信息进行加工处理,
企业可以对外界获取的海量信息进行智能化运用,
以此来提高企业获取、整合和释放资源的能力,充
分发挥数据信息这一生产要素的潜在价值[26]。数

字化转型对企业绩效的提升有着显著的积极作用,
原因在于进入数字化转型的企业,由于数字技术体

系的发展越发成熟,在面对环境的变化时能够表现

出更快的反应速度和更精确的灵敏度。相较于传

统企业而言,进行数字化转型的企业中由于数据的

嵌入,能够通过有形或无形的方式对企业现有的资

源基础进行补充,从而在根本上作用于企业生产创

造。企业进行数字化转型有利于缓解企业资源约

束问题,促进企业绩效高质量增长。具体而言,数

字技术不仅能够优化企业内部的要素流动,而且能

够通过打破物理资源壁垒,极大地提升企业对于信

息获取、加工、处理及资源释放的能力,帮助企业迅

速筛选信息,进而充分激发数据这一生产要素的潜

在价值,提高企业资源配置的效率,使其朝着“帕累

托最优”的方向前进。此外,数字技术的发展能够

利用自身的优势将数据转化为信息,提高管理层的

决策效率,精进技术人员的生产工艺,从而提高内

部信息传递的有效性。与此同时,企业在进行生产

的时候,不断地进行技术的优化,也能达到成本节

约的效 果[27]。还 有 部 分 学 者 基 于“动 态 能 力 理

论”,认为数字化转型的成功需要动态演进,其过

程促进了企业动态能力的发展,以应对快速变化

的数字环境。数字化转型是一个动态的过程,其
形成过程使得传统企业克服内部阻力从而实现多

元发展,动态能力的构建帮助传统企业在决策模

式、运营 模 式 和 管 理 模 式 多 方 面 实 现 数 字 化 转

型[28]。焦豪等[29]以京东集团为研究对象,深入研

究数据驱动效应,动态能力通过整合企业资源影

响企业绩效。动态能力的直接目的是改变资源基

础,而资源基础的变化解释了企业绩效的变化。
基于此,提出以下假设。

H1:在其他条件不变的情况下,企业进行数字

化转型能够正向促进企业绩效的提升。

2.2 创新水平对于数字化转型程度与企业绩效的

影响机制分析

创新是企业的核心,破解制约科技创新与成果

转化的体制机制障碍是实现创新驱动发展战略的

关键,现有研究关于中国制造业如何通过科技创

新、体制机制创新实现弯道超车具有良好的借鉴作

用,但仍需要不断深化与拓展:企业数字化转型会

带来创新水平的提升,进而对企业绩效的提升产生

积极影响[30]。企业创新可以为企业带来新产品,企
业数字化能够利用数据并且将数据转化为信息,为
管理层或相关技术人员提供更有针对性的决策意

见,同时精进技术人员的技术水平,进而促进企业

产出能力的提升。数字化转型主要从以下三个方

面促进企业创新:第一,从心理赋能角度来说,数字

化浪潮的来临使企业自身意识到加快数字化转型

的重要意义,企业自觉主动地进行创新来适应外部

环境[31];第二,数字经济能够带动制造业企业进行

一系列的创新,如产品创新、制度创新、模式创新

等,从而鼓励制造业持续创新;第三,数字技术的效

率、可靠性和高生产率有助于制造业企业的创新发
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展;第四,数字经济能极大地刺激消费者需求,数字

技术的应用联通了市场端,用户数据等资源要素的

积累使得企业更加精准地预测市场需求,并针对性

地研发新产品来开拓市场,实现企业研发由经验驱

动到数据驱动的转变。数字经济在提高创新效率

的同时,还能够促进创新投入的持续增加。随着数

字经济的发展,企业面临提高信息透明度和竞争加

剧的压力,需要加大对创新的投资来促进新产品的

开发。数字经济在很大程度上决定了创新对企业

业绩的影响。随着数字经济的发展,创新的贡献可

以促进创新的产出。创新因素的改变与数字经济

的发展关系密不可分,企业数字化转型程度与创新

投入的绩效成正向变动关系。因此,数字化转型能

够通过促进创新产出,来达到提升企业绩效的目

的。结合以上研究结果,本文认为企业进行数字化

转型可以激发企业的创新能力,从而间接影响企业

的绩效。基于此,提出以下假设。

H2:企业创新水平在数字化转型与企业绩效之

间起到显著的中介效应。

2.3 成本节约对于数字化转型程度与企业绩效的

影响机制分析

企业数字化转型既能降低企业成本,也需要投

入大体量成本投入。根据数字化生产的边际成本

具有长尾效应和互联网消费的网络外部性效应,制
造企业数字化可以大幅提高企业运营水平,产生成

本节约效应。首先,数字技术的广泛应用催生新的

生产工具,激发了新的生产力,智能硬件通过智能

传感互联、“云+端”的典型架构对传统设备进行智

能化改造,有助于简化生产操作模式、实时设备状

态检测、在线故障检测诊断,从而缩短作业切换时

间、缩短交货周期、降低作业成本以及提升产品品

质[32]。其次,数字技术的不断进步打通了产业链各

环节之间的贸易壁垒,极大地降低了信息不完全不

对称问题,使得各个环节之间的信息透明、信息流

通与信息共享,从而助力于上下游企业产供销协

调,降低消费者与生产者的信息搜寻成本、交流成

本和监督履约成本[33],并能够帮助企业逐步摆脱贸

易中介,削减中间成本[34],还能在跨境数据信息黏

合效用下,降低了制造企业进出口中过程的交易成

本。同时,数字经济发展能够通过有助于提升会计

信息可比性,对降低企业代理成本具有显著的正向

影响[35]。再次,数字化转型推动企业的内部结构更

加透明、具有弹性,在这种结构模式下,原有的生产

方式与流程得以优化、低效率的生产环节效率得以

提升、外部交易成本和内部管理成本都得以压缩,
从而对于提升企业绩效具有重要意义[36]。最后,数
字化技术手段的运用对于企业内部控制水平也有

重要影响。一方面,由于企业的各项信息都被记录

在数字化系统上,因此企业管理层可以迅速地获取

企业的生产资料信息与各部门的运营数据,以此来

降低管理成本;另一方面,数字化技术手段使得企

业记录的信息“有迹可循”,难以捏造和篡改数据,
从而 可 以 降 低 企 业 的 代 理 成 本[37]。根 据 刘 天

楚[38]、赵宸宇等[39]的测算,企业数字化程度提高可

以帮助企业降低总体成本,而且,中国企业数字化

发展已经融入日常管理运营。因此,总体上制造企

业进行数字化可能表现出成本节约效应,从而提升

运营绩效。基于此,提出以下假设。

H3:企业成本节约在数字化转型与企业绩效之

间起到显著的中介效应。

3 研究设计

3.1 样本选取与数据来源

选取2013—2020年我国沪深A股制造业上市

企业为研究样本,并对原始数据进行了如下处理:

①剔除ST及*ST因经营不善面临退市风险的企

业;②剔除财务数据不完整的企业;③剔除IPO时

间处于样本期间的样本。共得到14380个观测值。
同时,为了减少极端值和异常值对研究结果造成影

响,对全部连续变量进行了上下1%的缩尾处理。
相关数据来源如下:企业数字化转型数据来源于我

国A股制造业上市企业年报的文本挖掘分析,其他

财务 数 据 均 来 自 CSMAR 数 据 库(ChinaStock
Market&AccountingResearchDatabase)。

3.2 模型构建

为了检验数字化对制造业绩效的提升效应,参
考戚聿东和蔡呈伟[40]的做法构建了直接效应检验

模型,如下所示:

Peri,t =α0+α1lndigtali,t+αn∑controls+

∑Year+∑Firm+εi,t (1)

式中:被解释变量是制造企业绩效(Per),包含多重

企 业 绩 效 评 价 指 标,分 别 是 总 资 产 净 利 润 率

(ROA)、净 资 产 收 益 率 (ROE)和 营 业 利 润 率

(OPR);核心解释变量为数字化转型指数(lndig-
tal),表示制造业上市企业的转型程度;controls为

控制变量集,是影响制造企业绩效的其他因素,包
括资产负债率(lev)、企业规模(lnsize)、二职合一

(dual)、机构投资者持股比例(share)、独立董事占

23

  科技和产业                                     第24卷 第6期 



比(indep)和产权性质(soe)等。进一步地,为了削

弱内生性扰动,模型中还引入年份(Year)和企业

(Firm)的 虚拟变量,以尽可能吸收年份、企业层面

不可观测因素的影响。i为具体上市企业唯一识别

的id,即证券代码;t为业务数据统计的年份;ε为模

型的随机误差项。
借鉴温忠麟等[41]的做法,建立中介效应模型来

考察制造业企业数字化转型与企业绩效之间的影

响机制,具体如下:

Mediani,t =β0+β1lndigtali,t+βn∑controls+

∑Year+∑Firm+εi,t (2)

Peri,t =γ0+γ1lndigtali,t+γ2Mediani,t+

γn∑controls+∑Year+∑Firm+εi,t (3)

式中:Median为中介变量,在中介变量的考量上,
主要选取了企业创新水平(innovate)和成本节约

(cost)两大类路径机制变量。中介效应检验常用的

方法由三步回归法、Sobel法和Bootstrap法,本文

采用三步回归法进行中介效应检验。

4 实证检验及进一步的分析

4.1 相关系数表

为考察数字化转型对于企业绩效的作用关系,
运用Person检验考察二者之间的关系。表1为

Person检验的相关结果。由表1可知,数字化转型

对于企业绩效有明显的促进作用,其相关系数为

0.122并且在1%的水平上显著,初步证明二者之间

的正向关系。不仅如此,还可以看出大股东持股、
二职合一等指标均能够对企业绩效产生正向的促

进作用,资产负债率与企业规模、产权性质等互为

反向关系。此外,各个变量之间的相关系数并没有

超过0.7,这也证明这些变量之间不存在多重共线

性,选取较为合理。

表1 相关系数

变量 ROA lndigtal lev lnsize dual share indep soe

ROA 1

lndigtal 0.122*** 1

lev -0.427*** -0.016* 1

lnsize -0.030*** 0.113*** 0.487*** 1

dual 0.069*** 0.065*** -0.119*** -0.174*** 1

share 0.068*** -0.000 0.154*** 0.376*** -0.167*** 1

indep -0.019** 0.045*** -0.016* -0.030*** 0.105*** -0.066*** 1

soe -0.130*** -0.078*** 0.279*** 0.345*** -0.287*** 0.350*** -0.062*** 1

 注:***、**、*分别表示1%、5%、10%的显著性水平。

4.2 基准回归结果

表2为基准回归结果,上述数字化转型为解释

变量,ROA、ROE、OPR为被解释变量,由表2可

知,三者的系数分别为0.004、0.006、0.011,并且均

在1%的显著性水平上显著。这说明数字化转型能

够显著提高企业绩效,ROA、ROE、OPR均得到了

显著提升。另外,企业规模对于三者也依然是正向

的促进作用,其原因可能是由于企业规模越大越容

易在竞争当中获取优势地位,其自身的资金成本率

较低并且自身收入情况由于规模经济等相对于其

他中小企业而言也更好。资产负债率对于企业业

绩却有着相反的作用,其自身对于三者均为负向关

系。其中原因是资产负债率过高导致企业资金成

本率上升,而资金成本是影响这些指标的关键性因

素。其余的指标独立董事占比、第一大股东持股等

均会对企业绩效产生至关重要的印象,在此不在一

一赘述。

表2 基准回归结果

变量
(1) (2) (3)
ROA ROE OPR

lndigtal
0.004*** 0.006*** 0.011***
(6.256) (4.704) (6.160)

lev
-0.172*** -0.242*** -0.513***
(-39.445) (-24.157) (-36.959)

lnsize
0.018*** 0.025*** 0.083***
(14.202) (8.719) (20.680)

dual
-0.001 -0.006* -0.005
(-0.732) (-1.826) (-1.030)

share
0.000*** 0.001*** 0.001***
(8.245) (7.907) (5.041)

indep
-0.000* -0.001* -0.000
(-1.880) (-1.717) (-1.208)

soe
-0.003 -0.024*** -0.005
(-0.808) (-3.135) (-0.484)

常数项
-0.298*** -0.419*** -1.580***
(-10.818) (-6.630) (-18.076)

个体 控制 控制 控制

年份 控制 控制 控制

观测值 14088 14088 14088
R2 0.590 0.413 0.520

 注:***、**、*分别表示1%、5%、10%的显著性水平;括号内为t值。
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4.3 中介效应检验

4.3.1 提升创新水平

为检验数字化转型能够增强企业内部的沟通效

率并且能够为企业进行相应的创新提供一定硬件设

备,从而为企业创新提供相应的保障。企业创新离不

开对于产业开发前沿的把握,数字化转型能够增强企

业信息挖掘能力和找到相应的市场需求,因此数字化

转型能够为企业技术创新带来相应的支持。熊彼特

的理论认为企业如果想获得超额利润,就必须进行持

续不断的创新行为。因此,企业创新是企业提升绩效

的关键性因素。基于上述分析,认为企业创新是一条

关键的路径,数字化转型能够为企业创新提供相应的

支持从而能够增强企业绩效。
为验证该影响机制是否成立,参考温忠麟等[41]

的相关研究采用中介效应三步法来对其中间效应进

行检验。表3为中介效应的检验分析,从表3列(1)
可以看出,数字化转型对于企业创新的回归系数为

0.036,并且在1%的显著性水平上显著,因此中介效

应第二步成立。表3列(2)~列(4)为中介效应第三

步的回归结果,创新对于ROA、ROE、OPR的系数分

别为0.002、0.004、0.006,并且都在1%的显著性水

平上显著。这表明企业创新对于企业绩效有这显著

的正向关系,因此从该角度看中介效应成立。

表3 中介效应检验结果———创新水平

变量
(1) (2) (3) (4)

innovate ROA ROE OPR

innovate
0.002*** 0.004*** 0.006***

(3.623) (2.770) (3.232)

lndigtal
0.036*** 0.003*** 0.006*** 0.011***

(3.862) (6.127) (4.604) (6.044)

lev
-0.090 -0.172*** -0.242*** -0.512***

(-1.237) (-39.421) (-24.131) (-36.934)

lnsize
0.055*** 0.018*** 0.025*** 0.083***

(2.610) (14.119) (8.652) (20.605)

dual
-0.023 -0.001 -0.006* -0.005
(-0.989) (-0.699) (-1.802) (-1.001)

share
-0.002** 0.000*** 0.001*** 0.001***

(-2.455) (8.329) (7.970) (5.115)

indep
-0.001 -0.000* -0.001* -0.000
(-0.343) (-1.870) (-1.708) (-1.198)

soe
0.026 -0.003 -0.024*** -0.005
(0.465) (-0.823) (-3.148) (-0.498)

常数项
0.172 -0.298*** -0.419*** -1.581***

(0.377) (-10.836) (-6.641) (-18.094)
个体 控制 控制 控制 控制

年份 控制 控制 控制 控制

观测值 14088 14088 14088 14088
R2 0.768 0.590 0.413 0.521

 注:***、**、*分别代表1%、5%、10%的显著性水平;括号内为t值。

4.3.2 降低成本费用

数字化转型采用更加高效的方式对企业成本

等因素进行相应的测算和控制,因此对于企业成本

的把控会有更加精确的计算,这也减少企业的多余

生产成本,使得整个生产链条变得更加有效率。生

产效率的提高对于企业长期成长有这至关重要的

影响,成本的降低能够帮助企业获取更多的息税前

利润,因而成本率的降低对于企业经营绩效有这明

显的促进作用。依旧选取温忠麟等[41]三步法对其

进行相应的分析,从表4列(1)可以看出数字化转型

对于企业成本费用率有着明显的抑制作用,其回归

结果为-0.011,并且在1%的显著性水平上显著,
说明中介效应第二步成立,表4列(2)~列(4)cost
的系数分别为-0.231、-0.426、-0.904,并且在

1%的显著性水平上显著,这表明成本费用率的升

高会对企业ROA、ROE等绩效产生负向影响。因

此,企业数字化转型能够降低企业的成本费用率,
进而提升企业的绩效水平。

4.4 稳健性检验

4.4.1 替换解释变量衡量指标

由于各个指标受到衡量方式的影响,可能会对

回归结果产生不一样的影响,因此为了增强回归结

表4 中介效应检验结果———成本费用

变量
(1) (2) (3) (4)

cost ROA ROE OPR

cost
-0.231*** -0.426*** -0.904***

(-83.210) (-60.975) (-123.004)

lndigtal
-0.011*** 0.001** 0.001 0.001
(-7.346) (2.252) (1.271) (0.989)

lev
0.415*** -0.077*** -0.065*** -0.138***

(36.087) (-20.932) (-7.082) (-14.219)

lnsize
-0.066*** 0.003** -0.003 0.023***

(-19.978) (2.554) (-1.186) (8.484)

dual
0.000 -0.001 -0.006** -0.004
(0.092) (-0.851) (-2.042) (-1.452)

share
-0.001*** 0.000*** 0.001*** 0.000
(-5.655) (6.047) (5.886) (1.213)

indep
-0.000 -0.000** -0.001** -0.001*

(-0.016) (-2.380) (-1.977) (-1.841)

soe
0.020** 0.002 -0.016** 0.013*

(2.260) (0.712) (-2.327) (1.825)

常数项
2.286*** 0.230*** 0.556*** 0.486***

(31.551) (10.103) (9.690) (8.064)

个体 控制 控制 控制 控制

年份 控制 控制 控制 控制

观测值 14088 14088 14088 14088

R2 0.610 0.741 0.553 0.790

 注:***、**、*分别代表1%、5%、10%的显著性水平;括号内为t值。
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果的稳健性,考虑替换解释变量衡量方法的方式增

强结果的稳健性。采用国泰安数据库之中的数字

化转型指数作为数字化转型的替代变量重新代入

回归当中,结果如表5所示。从表5可以看出,

ROA、ROE、OPR的回归系数均与主回归结果保持

一致并且具有较高的显著性,如此看来前文的基准

回归结果具有较强的稳健性。

4.4.2 分位数回归

考虑到制造业企业个体之间有着较大的差距,
因此对于制造业的绩效水平采取分位数检验的方

法对其进行相应的分析。将企业绩效进行五个层

面的分组(10%、25%、50%、75%、90%),表6为分

位数回归结果。从ROA的分组来看,在不同分位

数上的企业数字化转型均能对企业发展产生较强

的绩效驱动作用。从系数方面看,在10%分位数的

地方系数为0.0071要远高于其他分组之中的系

数,这也表明在绩效较差的企业当中,数字化转型

对于企业的正向作用会更加明显。

4.5 小结

针对实证结果的分析,对于企业数字化转型与

企业绩效之间的关系,依次进行了描述性统计、相
关系数检验、基准回归分析、中介效应检验及多重

稳健性检验。结果表明,制造业企业数字化转型能

够有效促进企业绩效的提升,验证了假设H1,该结

表5 稳健性检验1———替换解释变量

变量
(1) (2) (3)

ROA ROE OPR

digtal1
0.0003** 0.001** 0.001**

(2.572) (1.968) (1.962)

lev
-0.173*** -0.244*** -0.516***

(-39.678) (-24.350) (-37.189)

lnsize
0.018*** 0.026*** 0.084***

(14.281) (8.795) (20.785)

dual
-0.001 -0.006* -0.004
(-0.584) (-1.715) (-0.888)

share
0.000*** 0.001*** 0.001***

(8.384) (8.015) (5.166)

indep
-0.000* -0.001* -0.001
(-1.917) (-1.745) (-1.251)

soe
-0.003 -0.025*** -0.007
(-1.002) (-3.281) (-0.678)

常数项
-0.306*** -0.433*** -1.606***

(-11.113) (-6.855) (-18.372)
个体 控制 控制 控制

年份 控制 控制 控制

观测值 14088 14088 14088
R2 0.589 0.412 0.519

 注:***、**、*分别代表1%、5%、10%的显著性水平;括号内为t值。

表6 稳健性检验2———分位数回归

变量
(1) (2) (3) (4) (5)

ROA(Q10)ROA(Q25)ROA(Q50)ROA(Q75)ROA(Q90)

lndigtal
0.0071*** 0.0031*** 0.0024*** 0.0023*** 0.0016**

(8.477) (9.724) (7.794) (6.060) (2.479)

lev
-0.144*** -0.095*** -0.117*** -0.148*** -0.176***

(-24.118)(-41.748)(-52.528)(-53.326)(-38.023)

lnsize
0.013*** 0.007*** 0.006*** 0.007*** 0.010***

(11.600) (15.777) (13.728) (14.637) (12.338)

dual
0.006** 0.004*** 0.004*** 0.003*** 0.002
(2.449) (4.118) (4.451) (2.870) (1.362)

share
0.000*** 0.000*** 0.000*** 0.000*** 0.000***

(3.861) (9.041) (14.192) (12.551) (8.956)

indep
-0.001*** -0.000** -0.000 -0.000 0.000
(-3.633)(-2.219)(-1.598)(-1.260) (0.358)

soe
-0.009*** -0.011*** -0.013*** -0.015*** -0.013***

(-3.528)(-11.212)(-13.835)(-12.748)(-6.472)

常数项
-0.226*** -0.092*** -0.041*** -0.045*** -0.080***

(-9.584)(-10.223)(-4.734)(-4.131)(-4.374)
观测值 14380 14380 14380 14380 14380
R2 0.1107 0.0922 0.1361 0.1598 0.1604

 注:***、**、*分别代表1%、5%、10%的显著性水平;括号内为t值。

论经过多重稳健性检验依然成立。创新水平和成

本节约发挥了中介作用,验证了假设H2和H3。

5 结论与建议

5.1 结论

本文在充分梳理国内外研究成果的基础上,通
过选取我国沪深A股制造业企业2013—2020年的

数据,对制造业企业数字化转型和企业绩效之间的

关系和传导机制进行了探究与剖析,并进行了详细

的实证研究,得出的研究结论如下。
第一,制造业企业数字化转型与企业绩效存在

着显著的正相关关系,即制造业企业数字化转型能

够有效地促进企业绩效的提升,验证了“信息增值

论”的观点,也就是企业数字化转型能够提高企业

的反应速度和灵敏度,从而对企业绩效产生正向的

促进作用。在稳健性检验部分,通过替换解释变量

衡量指标和分位数回归的方法使得上述结论更加

稳健。
第二,制造业企业数字化转型能够通过提升企

业的创新水平和降低成本费用进而促进企业绩效

的提升。一方面,企业进行数字化转型能够增强信

息挖掘能力并迅速适应市场需求,激发企业的创新

活力与动力,进而提升企业的绩效水平;另一方面,
由于数字化转型采用更加高效的方式对企业成本

等进行相应的测算和控制,因此对于企业成本的把

控会有更加精确的计算,能够减少企业多余的生产

成本,进而达到提升绩效水平的作用。
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5.2 建议

数字政府建设是未来数字化发展的必然趋势,
数字政府的建设必将引领未来数字经济的发展,从
而为建设数字中国添砖加瓦。第一,制定数字化转

型专项政策来加快推进企业数字化转型的步伐,同
时也要时刻关注数字化建设进程,为企业提供良好

的行政支撑。
第二,倡导产业协同发展,扶植各行业的龙头

企业。深化企业数字化转型的交流合作,可以调动

各个相关方的主动性与积极性。数字化转型的深

入推进需要一批标杆企业起到带头作用,因此积极

打造一批企业数字化转型试点标杆,探索转型路径

并予以推广。政府的数字化转型能够更好地为企

业数字化转型提供政策支撑和环境支持,助力多方

位加速构建数字化市场发展新格局,是全面推进企

业数字化转型进程的关键举措。对于加快转变政

府职能,建设法治政府有积极的影响。
第三,加快企业数字化转型步伐,促进数字技

术与实体经济深度融合。数字化转型是企业快速

成长的试金石,企业数字化转型需要依托企业的雄

厚实力和强劲的盈利能力,数字化转型初期会消耗

大量的人力、财力和物力,效果也会不显著,企业无

法直接享受数字化转型带来的巨大红利,因此企业

应根据自身情况进行深入的评估,切忌盲目跟风。
对于制造业企业来说,应根据自身的行业特点,充
分利用数字化红利,加快推动数字化转型的步伐,
优化企业全方位、全覆盖产品服务,确保数字化能

够渗透到企业的方方面面。为了积极解决转型中

遇到的困难,企业之间还应相互学习借鉴、积极推

广经验,更加深入、更加广泛地推动制造业数字化

转型,从而提高企业的绩效。
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TheImpactofDigitalTransformationonCorporatePerformance:EmpiricalEvidencefrom
A-shareManufacturingListedCompanies

ZHANGZetong,LUOJianbing
(CentralSouthUniversityofForestryandTechnology,Changsha410000,China)

Abstract:Digitaltransformationcanenhancetheinnovationlevelofenterpriseswhilesavingcosts,therebyhavingapositiveimpacton
enterpriseperformanceandpromotinghigh-qualitydevelopment.ManufacturinglistedcompaniesinChina’sShanghaiandShenzhenA-shares
from2013to2020wereselectedasresearchsamples,andtherelationshipandmechanismbetweendigitaltransformationandcorporate
performancefromboththeoreticalandempiricalperspectiveswereexplored.Ithasfoundthatthereisasignificantpositivecorrelationbetween
digitaltransformationofmanufacturingenterprisesandcorporateperformance.Digitaltransformationofenterprisescanimprovetheirresponse
speedandsensitivity,therebyhavingapositivepromotingeffectoncorporateperformance.Throughthemediationeffecttest,itisfoundthat
thedigitaltransformationofmanufacturingenterprisescanpromotetheimprovementofenterpriseperformancebyimprovingtheirinnovation
levelandreducingcosts,andinnovationlevelandcostsavingsplayamediatingrole.TheconclusionisofgreatsignificanceforChinese
manufacturingenterprisestoachievehigh-qualitydevelopmentandbuildanadvancedmanufacturinghighland.

Keywords:digitaltransformation;enterpriseperformance;manufacturing
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