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摘 要：在数字经济时代，数字化转型是企业发展的重要支撑和必然选择。借助数字技术进行数字化转型是企业实现高质量发展的内生动力，也是 “十四五”规划的重要战略。本文以2008—2020年中国沪深A股上市公司为研究样本，从资源基础理论的视角，运用逐步回归分析法，实证检验了企业数字化转型对全要素生产率的影响及其内在机理。研究结果表明：企业数字化转型对全要素生产率具有显著的正向影响；企业数字化转型对创新绩效具有显著的正向影响；创新绩效在数字化转型促进全要素生产率的机制中发挥中介作用。进一步异质性分析发现，企业数字化转型对全要素生产率的促进效果在非国有企业中更明显。本文的研究为我国企业进行数字化转型、实现高质量发展提供了相关启示。
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Corporate digital transformation and total factor productivity-Based on the mediating effect of innovation performance
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Abstract: In the era of digital economy, digital transformation is an important support and inevitable choice for enterprise development. Digital transformation with the help of digital technology is the endogenous driving force for high-quality development and an important strategy in the 14th Five-Year Plan. This paper empirically examines the impact of digital transformation on total factor productivity and its underlying mechanism from the perspective of resource-based theory by using stepwise regression analysis, taking Chinese A-share listed companies in Shanghai and Shenzhen from 2008 to 2020 as the research sample. The results show that: digital transformation of enterprises has a significant positive impact on total factor productivity; digital transformation of enterprises has a significant positive impact on innovation performance; innovation performance plays a mediating role in the mechanism of digital transformation for total factor productivity. Further heterogeneity analysis reveals that the effect of digital transformation of enterprises on promoting total factor productivity is more obvious in non-state enterprises. The research in this paper provides relevant insights for Chinese enterprises to carry out digital transformation and achieve high-quality development.
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1.研究背景
[bookmark: _Hlk94110736][bookmark: _Hlk90627554]当前中国经济发展进入新常态，已由高速增长阶段转向高质量发展阶段。经济学家曾提出全要素生产率（Total Factor Productivity，TFP）是经济发展过程中的一个关键因素[1]，党的十九大报告也明确提出提高全要素生产率这一紧迫要求，这都说明全要素生产率的提高是经济增长从高速度转向高质量的关键[2]。随着第四次工业革命（工业4.0）的到来以及人工智能（Artificial Intelligence）、区块链（Blockchain）、云计算（Cloud Computing）、大数据（Big Data）等“ABCD”技术的不断涌现，数字化正逐步成为经济复苏和增长的新动能[3]。“十四五”规划将数字化提升到国家战略的高度，提出“以数字化转型整体驱动生产方式、生活方式和治理方式变革”、“促进数字技术与实体经济深度融合，赋能传统产业转型升级”，反映出以数字技术为核心驱动力的数字经济是加速重构生产要素体系、推动经济转型和高质量发展的新引擎[4]。因此，研究数字化对全要素生产率的影响具有重要的理论和现实意义。
基于上述背景，数字化与全要素生产率的关系受到国内外学者的广泛关注。现有文献从多个层面对上述关系进行了探讨：一是在宏观层面，表现为数字经济的发展显著提升了全要素生产率水平[5-6]；二是在中观层面，刘平峰等[4]认为数字化转型通过资本赋能型技术和劳动赋能型技术两种途径提高制造业的全要素生产率，宋炜等[7]认为数据要素对工业全要素生产率具有显著改善作用；三是在微观层面，划分为企业外部因素和内部因素两个角度：在外部因素上，数字金融发展、智能制造政策能够有效提升全要素生产率[8-9]；在内部因素上，赵宸宇等[10]探讨了制造企业数字化转型对全要素生产率的影响。虽然学者们从不同层面对数字化与全要素生产率的关系进行了探讨，总体来说仍有不足之处：（1）企业不仅是市场经济的主体，也是推动经济高质量发展的主体。全要素生产率是企业生产效率的重要指标和企业价值的关键决定因素。因此，如何利用数字经济的发展机遇提升企业的全要素生产率成为当务之急。以往研究更多从企业外部环境视角探讨数字化对全要素生产率的影响研究，鲜有研究从实证角度分析全行业微观层面的数字化转型对全要素生产率的影响。（2）数字化转型作为企业在数字经济下的变革趋势，与企业经营绩效息息相关。现有研究表明企业数字化转型在投入产出效率、股票流动性上均有积极作用[11-12]。但也有研究认为企业推进数字化会导致研发效率低下等问题[13]。除此之外，有学者发现数字化对企业的影响存在“过犹不及”效应，企业过度投入数字化可能收效甚微，甚至造成企业经营业绩下降[14]。由此可知，学术界对于企业数字化转型的影响结果褒贬不一，值得进一步讨论。
鉴于此，本文以2008—2020年中国沪深A股上市公司为研究样本，基于资源基础理论，探究企业数字化转型对全要素生产率的影响以及传导路径。本文的边际贡献包括：（1）在研究立意上，基于企业内部管理角度，揭示了企业自身数字化转型对全要素生产率的影响，对于进一步丰富微观层面的数字化研究具有重要理论意义和现实价值；（2）在研究范式上，引入创新绩效为中介变量，将其分为创新数量和创新质量两个维度，解析创新绩效在企业数字化转型与全要素生产率之间的中介作用，有助于打开企业数字化转型影响全要素生产率的机制“黑箱”；（3）在研究内容上，考虑所有权性质的特点，检验企业数字化转型驱动全要素生产率提升的异质性，对企业以数字经济推动高质量发展提供实践启示。
2.理论分析与研究假设
2.1 数字化转型与全要素生产率
[bookmark: _Hlk94192856]Wernerfelt[15]提出的资源基础理论认为企业的异质性资源是企业高额利润的来源。在此基础上，Barney[16]提出具备价值性、稀缺性、不可模仿性和不可替代性的资源是企业获取竞争优势的关键，这类资源包括信息，知识，能力等。数字化转型是企业将数字技术引入其管理架构之中并实现全方位要素的深度融合，构建以数据为核心驱动因素的价值创造体系，最终实现商业模式转型的过程[11,17]，其实质是企业从“传统工业化管理模式”向“数字化管理模式”的变革与转型[12]。根据资源基础理论，企业的数字技术能力属于难以模仿，无法替代的核心无形资源[18]。已有研究表明，企业的数字化转型可以带来价值水平的提升[11]。全要素生产率作为企业价值的重要指标[19]，因此会在一定程度上受到数字化转型的影响。 
 从企业内部运营管理来看，数字化转型可以提高管理效率、降低管理成本，从而提高企业的全要素生产率。首先，生产制造执行系统（MES）、集散控制系统（DCS）等数字管理系统在企业生产运营的各个环节中的嵌入可以通过管理、监控生产过程等功能弥补人力劳动的不足[20-22]，实现生产过程的智能化、精细化、柔性化[23]，显著缩短产品生产周期，降低产品错误率，提高企业的运作效率[12]，从而提升全要素生产率。其次，数字化转型可以影响甚至改变企业整个管理流程，打破企业内部不同部门之间的边界，在组织管理和生产管理等方面做到管理全过程的实时化和透明化[3]，在提升自身信息传递和处理效率的同时降低企业管理成本、运输成本和传递成本等[11-12]，实现高效的生产管理[24]，从而提升全要素生产率，比如企业资源计划系统（ERP）可以实现从订单管理到交付的全过程集成，降低人工成本和物流能耗。除此之外，数字化转型还能通过促进企业内部的专业化分工来提升全要素生产率[25]。从企业外部交易来看，数字化转型可以使企业借助数字技术更快地处理内外部的海量数据并且从中挑选出对企业有价值的数据，提升数据利用度，使企业更快速地了解客户和市场的需求变化并及时做出响应，降低企业的交易费用和搜寻成本[26]，实现高效的生产管理和资源的最优配置[27]，带来全要素生产率的提升。基于此，本文提出以下假设：
H1：企业的数字化转型对全要素生产率具有正向影响。
2.2 数字化转型与创新绩效
创新是企业增强竞争优势、实现可持续发展的重要途径[28]。现有研究认为数字化转型作为前沿的转型模式，最先作用于企业的创新活动[29]，也是推动企业创新的核心力量[30]。 Nwankpa和Rouman[31]研究发现数字化转型对创新有积极的影响。首先，数字化转型可以大幅度提升资源整合、信息获取与分析等企业技术创新能力[32]，极大地提升企业的运作效率，从而在相同的创新资源边界下达到更多的创新绩效[11]。其次，企业为了更好地实现在数字经济时代高质量发展的战略目的，会在采用数字技术的同时加大研发投入[11]，从而提升创新绩效。除此之外，在数字经济时代，数据要素的开放与共享是竞争战略的核心。数字技术与实体经济的深度融合会催生出协同创新的新模式，即创新共同体，客户与供应商可以参与企业产品设计到生产的全过程中及时进行反馈，从而改变企业的传统的以自身为主的创新模式[10]，企业可以获取价值共创的机会。基于价值共创的角度，协同创新模式一方面能够增加企业对市场变化的了解并有效地协调和融合以获取各类资源，加快了企业对市场需求的响应速度，从而提升产品和技术改进的速度[33-34]，进而提升创新绩效。另一方面可以拉近企业与供应链上下游之间的距离，丰富了企业与利益相关者的互动方式、沟通模式和联系渠道，降低了企业的信息不对称程度[11]，从而能够识别出创新机会，甚至实现大规模、个性化定制[35]，实现创新绩效的提升。基于此，本文提出以下研究假设：
H2a：企业数字化转型对创新数量具有正向影响。
H2b：企业数字化转型对创新质量具有正向影响。 
2.3 数字化转型、创新绩效与全要素生产率
新增长理论认为内生的技术进步是经济实现持续增长的决定因素[36]。全要素生产率是除资本、劳动等要素投入之外的技术进步和能力实现等导致的产出增加，是剔除要素投入贡献后所得到的残差[37]。其中，技术进步包括技术创新和技术效率两个因素[footnoteRef:2]，而技术创新对技术进步的影响明显高于技术效率[38]。现有研究从创新投入的角度出发，认为创新投入的增加可以减少对资本和劳动的依赖，从而直接或间接推动企业全要素生产率的增长 [39-40]。有关研发活动创新产出的数据越来越多，越来越多的学者研究创新绩效与全要素生产率之间的关系[41]。 [2:  技术创新是指以现有的知识和物质，在特定环境中改进或创造新的事物，并获得一定有益效果的行为，如新产品、新设备等的发明创造行为；技术效率是指生产过程中，采取最佳方式减少技术使用和分配的效率，如规模效应、组织管理效率等。] 

企业创新能力的提升可以提升企业生产效率[42]。一方面技术创新可以促进数字技术的外溢、减少企业对劳动、资本等生产要素的依赖而改善企业的全要素生产率[43]，另一方面创新专利的保护可以赋予企业特殊的优势，企业可以借此提升自身产品的价值与产值，从而扩大市场份额，实现规模经济以降低生产成本而改善技术效率[44]，更好地提升全要素生产率。综上可知，企业数字化转型可以通过提高创新绩效，进而提升全要素生产率。在数字经济时代的背景下，数字化转型通过影响企业战略最终影响企业的绩效[45]，依靠技术转型升级提升创新能力是转变经济增长方式的有效途径[46]。基于上述分析，本文提出以下假设：
H3a：企业数字化转型通过提高企业创新数量进而提升全要素生产率。
H3b：企业数字化转型通过提高企业创新质量进而提升全要素生产率。
本文的研究框架如图1所示：
[image: C:\Users\范雪媛\AppData\Local\Temp\WeChat Files\b4e6df4136c61fce67285848be2f1e6.png]
图1 研究框架
3 研究设计
3.1 样本选择与数据处理
本文选取2008—2020年中国沪深A股上市公司为研究样本。专利数据来自Wind数据库，其他数据来自CSMAR数据库，上市公司的行业类型根据中国证监会《上市公司行业分类指引（2012年修订）》规定的行业代码和行业门类代码确定。在样本搜集与处理过程中，借鉴已有的研究做法，按照如下方式对样本进行筛选：（1）剔除被ST或*ST的样本；（2）剔除金融保险行业的样本；（3）剔除关键变量缺失的样本。根据上述标准，最终得到3,110家上市公司共计14,050个样本观测值的非平衡面板数据。为了避免极端值的影响，对所有连续变量进行1%水平的双边缩尾处理。
3.2 模型构建
本文为检验所有假设，借鉴Baron等[47]和温忠麟等[48]提出的中介效应检验方法，分别构建了模型（1）—（3）。其中，模型（1）主要是检验假设H1，即被解释变量为企业全要素生产率（TFP），解释变量为企业数字化转型（DCG）；模型（2）被解释变量为企业创新绩效（Patent），解释变量为企业数字化转型；模型（3）探究企业创新绩效的中介效应，被解释变量是企业全要素生产率，解释变量是企业数字化转型，中介变量是企业创新绩效；Control为本文选取的控制变量；ε为模型随机误差项。检验程序如图2所示。
          (1)                   (2) 
   (3)
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图2 中介效应检验程序
3.3 变量设定与计量
（1）被解释变量。
全要素生产率（TFP）。估算企业全要素生产率常用的方法有OLS、OP和LP方法。本文借鉴鲁晓东等[49]的计算方法，采用OP法（TFP-OP）计算企业全要素生产率，并将OLS法（TFP-OLS）测算的全要素生产率结果用于稳健性检验。
（2）解释变量
企业数字化转型（DCG）。本文借鉴吴非等[11]的方法，以上市公司年报中涉及人工智能、区块链、云计算、大数据及数字技术应用共计五类76个关键特征词作为“企业数字化转型”的关键词，并用每个关键词的频度形成最终加总词频作为企业数字化转型的代理指标，具体关键词如表1所示。考虑到这类数据的右偏问题，本文将最终加总词频加1之后取自然对数。DCG越高，企业数字化转型程度越高。
表1 企业数字化转型关键词
	指标分类
	指标名称

	人工智能技术
	人工智能、商业智能、图像理解、投资决策辅助系统、智能数据分析、智能机器人、机器学习、深度学习、语义搜索、生物识别技术、人脸识别、语音识别、身份验证、自动驾驶、自然语言处理

	区块链技术
	数字货币、智能合约、分布式计算、去中心化、比特币、联盟链、差分隐私技术、共识机制

	云计算技术
	内存计算、云计算、流计算、图计算、物联网、多方安全计算、类脑计算、绿色计算、认知计算、融合架构、亿级并发、EB级存储、信息物理系统

	大数据技术
	大数据、数据挖掘、文本挖掘、数据可视化、异构数据、征信、增强现实、混合现实、虚拟现实

	数字技术应用
	移动互联网、工业互联网、移动互联、互联网医疗、电子商务、移动支付、第三方支付、NFC支付、B2B、B2C、C2B、C2C、O2O、网联、智能穿戴、智慧农业、智能交通、智能医疗、智能客服、智能家居、智能投顾、智能文旅、智能环保、智能电网、智能能源、智能营销、数字营销、无人零售、互联网金融、数字金融、Fintech、金融科技、量化金融、开放银行


注：根据相关资料整理
（3）中介变量
借鉴现有文献，本文以创新数量和创新质量二个维度来衡量企业创新绩效。一是创新数量，本文参考黎文靖等[50]的研究，以发明专利、实用新型专利和外观设计专利三类专利申请总量衡量创新数量。二是创新质量，相对于专利申请，专利授权更准确地反应企业创新产出的有效性，因此本文借鉴易靖韬等[51]的做法，以发明专利、实用新型专利和外观设计专利三类专利授权数量衡量创新质量。有学者认为发明专利含有较高的创新成分[52]，是企业基础创新活动最重要的成果之一。因此，本文进一步用发明专利的申请量和授权量分别作为衡量创新数量及创新质量的代理变量。此外，考虑到专利数据的右偏问题，本文将所有专利相关数字加1之后取自然对数。
（4）控制变量
为提高研究精度，参考以往对企业全要素生产率的相关研究，本文选取了一系列控制变量。包括企业年龄（Age）、资产负债率（Lev）、资产收益率（ROA）、总资产周转率（ATO）、营业收入增长率（Growth）、董事会规模（Board）、独立董事比例（Indep）、第一大股东持股比例（TOP1）和董事长与总经理两职合一（Dual）。变量的具体定义见表1。
表2 变量说明
	
	变量名称
	变量符号
	变量定义

	被解释变量
	全要素生产率
	TFP-OP
	利用OP法对TFP进行估算

	解释变量
	数字化转型程度
	DCG
	数字化转型关键词最终加总词频加1的自然对数

	中介变量
	创新数量
	Patent1
	发明专利、实用新型专利和外观设计专利申请量加1的自然对数

	
	
	Patent2
	发明专利申请量加1的自然对数

	
	创新质量
	Patent3
	发明专利、实用新型专利和外观设计专利授权量加1的自然对数

	
	
	Patent4
	发明专利授权量加1的自然对数

	控制变量
	年龄
	Age
	企业成立年限加1的自然对数

	
	资产负债率
	Lev
	期末负债总值/资产总值

	
	资产收益率
	ROA
	净利润/总资产

	
	总资产周转率
	ATO
	营业收入/平均资产总额

	
	营业收入增长率
	Growth
	本年营业收入/上一年营业收入-1

	
	董事会规模
	Board
	董事会人数的自然对数

	
	独立董事比例
	Indep
	独立董事人数/董事人数

	
	第一大股东持股比例
	Top1
	第一大股东持股数量/总股数

	
	两职合一
	Dual
	董事长与总经理是同一人为1，否则为0


4 实证检验与结果分析
4.1 描述性统计
对研究样本的主要变量进行了描述性统计分析，具体结果如表3所示。本文主要被解释变量TFP-OP的均值为6.705，标准差为0.870，最小值为5.016，最大值为9.119，表明不同企业的全要素生产率水平存在一定差距。核心解释变量DCG的平均值为1.813，标准差为1.350，表明数字化转型行为在样本个体间存在明显的差异。创新绩效的各个测量维度的最小值均为0，标准差均大于1，说明企业创新绩效存在显著差异，整体创新水平较低。

表3 描述性统计结果
	变量
	均值
	标准差
	最小值
	最大值

	TFP-OP
	6.705
	0.870
	5.016
	9.119

	DCG
	1.813
	1.350
	0
	5.004

	Patent 1
	2.706
	1.737
	0
	6.928

	Patent 2
	1.942
	1.556
	0
	6.164

	Patent 3
	2.544
	1.674
	0
	6.636

	Patent 4
	1.280
	1.289
	0
	5.285

	Age
	2.856
	0.345
	1.792
	3.526

	Lev
	0.416
	0.200
	0.051
	0.886

	ROA
	0.040
	0.069
	-0.279
	0.221

	Top1
	0.333
	0.147
	0.084
	0.743

	Board
	2.116
	0.198
	1.609
	2.639

	ATO
	0.653
	0.440
	0.085
	2.605

	Growth
	0.174
	0.413
	-0.573
	2.591

	Dual
	0.322
	0.467
	0
	1

	Indep
	0.378
	0.054
	0.333
	0.571


4.2 相关性分析
对主要变量进行Pearson相关性检验的结果如表4所示。数字化转型与创新绩效、全要素生产率均呈显著正相关关系，说明企业数字化转型可以促进企业创新绩效和全要素生产率水平的提升，初步验证本文的假设。除此之外，绝大部分变量的相关系数在0.7以下，仅专利申请数量与专利授权数量的相关系数比较高，这是专利指标自身的特性所决定的，因为发明专利申请数量越多，三种专利申请总量越多，专利授权数量也会越多，因此表现出比较高的相关性，总体看来结果是可接受的。基于此，本文进一步采用方差膨胀因子VIF分析来检验模型中所有变量的共线性，VIF值均小于10，说明各变量之间不存在严重的多重共线性。

表4 相关性分析
	
	Variable
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10
	11
	12
	13
	14
	15
	VIF

	1
	TFP-OP
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	2
	DCG
	0.031***
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	1.08

	3
	Patent 1
	0.142***
	0.072***
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	9.81

	4
	Patent 2
	0.168***
	0.118***
	0.902***
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	7.44

	5
	Patent 3
	0.149***
	0.048***
	0.866***
	0.771***
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	5.46

	6
	Patent 4
	0.183***
	0.107***
	0.704***
	0.771***
	0.764***
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	3.35

	7
	Age
	0.191***
	-0.007
	-0.014*
	0.009
	0.023***
	0.028***
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	1.09

	8
	Lev
	0.486***
	-0.060***
	0.102***
	0.103***
	0.115***
	0.101***
	0.211***
	1
	
	
	
	
	
	
	
	1.39

	9
	ROA
	0.057***
	-0.023***
	0.063***
	0.056***
	0.033***
	0.021***
	-0.134***
	-0.356***
	1
	
	
	
	
	
	
	1.35

	10
	Top1
	0.136***
	-0.142***
	0.002
	-0.025***
	0.008
	-0.020**
	-0.079***
	0.030***
	0.152***
	1
	
	
	
	
	
	1.13

	11
	Board
	0.145***
	-0.046***
	0.050***
	0.061***
	0.037***
	0.066***
	0.044***
	0.143***
	0.022***
	0.014*
	1
	
	
	
	
	1.64

	12
	ATO
	0.543***
	0.002
	0.024***
	0.009
	0.016**
	0.003
	-0.004
	0.203***
	0.173***
	0.099***
	0.035***
	1
	
	
	
	1.15

	13
	Growth
	0.131***
	0.052***
	0.045***
	0.044***
	0.009
	0.015*
	-0.079***
	0.016*
	0.259***
	-0.004
	-0.004
	0.152***
	1
	
	
	1.12

	14
	Dual
	-0.145***
	0.067***
	-0.002
	-0.014*
	-0.002
	-0.027***
	-0.116***
	-0.141***
	0.045***
	-0.014*
	-0.190***
	-0.042***
	0.028***
	1
	
	1.12

	15
	Indep
	-0.018**
	0.024***
	0.013*
	0.014*
	0.020**
	0.022***
	-0.002
	-0.016**
	-0.019**
	0.042***
	-0.565***
	-0.032***
	-0.011
	0.139***
	1
	1.52


注: ***、**、*分别表示在1% 、5% 、10% 下的统计显著

4.3 回归分析
本文运用STATA16.0统计分析软件对模型进行回归分析。为了选择恰当的回归方法，对所有模型进行了F检验和Hausman检验，检验结果表明固定效应模型更为合适。同时，在回归中进一步控制了行业（Industry）和时间（Year）效应以尽可能地吸收固定效应。  
表5报告了实证模型的回归结果。首先，将控制变量和解释变量同时纳入回归模型中以验证企业数字化转型对全要素生产率的影响，如模型1所示。结果表明，企业数字化转型对全要素生产率的影响系数显著为正（β=0.023，p<0.01），假设H1得到了支持，即企业数字化转型对全要素生产率有明显的激励作用。其次，检验数字化转型对创新绩效的影响，如模型2-模型5所示。模型2和模型3表明，企业数字化转型对发明专利、实用新型专利和外观设计专利申请量及发明专利申请量的影响均在1%水平下显著为正，表明企业数字化转型可以显著提升企业创新数量，假设H2a得到了验证。模型4和模型5表明，企业数字化转型对发明专利、实用新型专利和外观设计专利授权量、发明专利授权量的影响均在1%的水平下显著为正，表明企业数字化转型可以显著提升企业创新质量，假设H2b得到了验证。第三步将企业数字化转型和创新绩效纳入回归模型，如模型6-模型9所示。模型6和模型7结果表明数字化转型和创新数量的系数均在1%的水平下显著为正，且数字化转型的回归系数均小于模型1中数字化转型的系数，验证了假设H3a，表明创新数量在企业数字化转型对全要素生产率的作用机制中发挥中介作用。模型8和模型9结果表明数字化转型和创新质量的回归系数均在1%的水平下显著为正，且数字化转型的回归系数小于模型1中数字化转型的系数，验证了假设H3b，表明创新质量在企业数字化转型对全要素生产率的作用机制中发挥中介作用。这说明企业数字化转型一方面能够直接提升全要素生产率，另一方面通过推动创新绩效的提升，进而提高全要素生产率。
表5 企业数字化转型、创新绩效与全要素生产率
	
	模型 1
	模型2
	模型3
	模型4
	模型5
	模型6
	模型7
	模型8
	模型9

	
	TFP-OP
	Patent 1
	Patent 2
	Patent 3
	Patent 4
	TFP-OP
	TFP-OP
	TFP-OP
	TFP-OP

	DCG
	0.023***
	0.070***
	0.084***
	0.064***
	0.058***
	0.022***
	0.021***
	0.022***
	0.021***

	
	(4.15)
	(4.91)
	(6.13)
	(4.81)
	(4.84)
	(3.94)
	(3.77)
	(3.87)
	(3.83)

	Patent 1
	
	
	
	
	
	0.022***
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	(4.65)
	
	
	

	Patent 2
	
	
	
	
	
	
	0.031***
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	(6.59)
	
	

	Patent 3
	
	
	
	
	
	
	
	0.030***
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	(5.37)
	

	Patent 4
	
	
	
	
	
	
	
	
	0.038***

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	(7.16)

	Age
	0.299***
	0.004
	0.109
	0.170
	0.333
	0.303***
	0.300***
	0.297***
	0.288***

	
	(3.10)
	(0.01)
	(0.41)
	(0.63)
	(1.40)
	(3.17)
	(3.16)
	(3.12)
	(3.04)

	Lev
	0.501***
	0.501***
	0.420***
	0.673***
	0.361***
	0.491***
	0.488***
	0.482***
	0.489***

	
	(7.87)
	(3.61)
	(3.22)
	(5.16)
	(3.40)
	(7.78)
	(7.77)
	(7.66)
	(7.80)

	ROA
	0.765***
	0.607***
	0.594***
	0.113
	-0.196
	0.752***
	0.747***
	0.762***
	0.773***

	
	(10.05)
	(3.01)
	(3.23)
	(0.64)
	(-1.34)
	(9.90)
	(9.87)
	(10.03)
	(10.18)

	Top1
	-0.232**
	0.014
	-0.228
	-0.086
	-0.252
	-0.232**
	-0.226**
	-0.231**
	-0.226**

	
	(-2.08)
	-0.05
	(-0.91)
	(-0.32)
	(-1.13)
	(-2.09)
	(-2.05)
	(-2.09)
	(-2.05)

	Board
	0.153***
	0.466***
	0.468***
	0.397***
	0.227**
	0.142***
	0.138***
	0.141***
	0.144***

	
	(3.15)
	(3.65)
	(3.93)
	(3.32)
	(2.29)
	(2.95)
	(2.86)
	(2.91)
	(2.99)

	ATO
	0.825***
	-0.201**
	-0.224***
	-0.132
	-0.123**
	0.829***
	0.832***
	0.829***
	0.829***

	
	(22.95)
	(-2.37)
	(-3.01)
	(-1.61)
	(-2.00)
	(23.02)
	(23.31)
	(22.86)
	(23.24)

	Growth
	0.124***
	0.072***
	0.067**
	0.037
	0.030
	0.123***
	0.122***
	0.123***
	0.123***

	
	(11.81)
	(2.59)
	(2.51)
	(1.53)
	(1.49)
	(11.61)
	(11.58)
	(11.63)
	(11.64)

	Dual
	0.001
	0.052
	0.037
	0.022
	-0.006
	0.000
	0.000
	0.000
	0.001

	
	(0.06)
	(1.40)
	(1.02)
	(0.64)
	(-0.19)
	(-0.01)
	(-0.02)
	(0.03)
	(0.09)

	Indep
	0.290**
	0.547
	0.567*
	0.533
	0.544*
	0.278*
	0.274*
	0.273*
	0.270*

	
	(1.97)
	(1.49)
	(1.65)
	(1.50)
	(1.91)
	(1.90)
	(1.88)
	(1.86)
	(1.85)

	_cons
	4.144***
	0.603
	-0.557
	0.308
	-0.932
	4.113***
	4.147***
	4.130***
	4.173***

	
	(12.80)
	(0.74)
	(-0.73)
	(0.36)
	(-1.27)
	(12.66)
	(12.87)
	(12.65)
	(12.92)

	Industry
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	Year
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	adj. R2
	0.555
	0.184
	0.154
	0.208
	0.161
	0.557
	0.559
	0.558
	0.555


[bookmark: _Hlk94870153]注: 括号内为t统计量，***、**、*分别表示在1% 、5% 、10% 下的统计显著水平，下同。
4.3 稳健性检验
为检验实证结果的可靠性，本文主要采用变量替换、模型检验方法替换和滞后回归共三种方式进行稳健性检验，得到的结果仍与预期一致，说明本文具有良好的稳健性。
（1）变量替换
[bookmark: _Hlk94892995]首先，本文采取了替换被解释变量衡量方法的方式，使用鲁晓东等[49]衡量全要素生产率的另一种方法—OLS方法，代入原模型并重新进行了检验。具体的回归结果如表6中模型1—模型5所示，结果表明在改变全要素生产率的衡量方法后，本文的研究结果保持稳健。
（2）模型检验方法替换
为了增强结果的稳健性，本文还对中介效应进行了Sobel检验。检验的结果如表6中模型6—模型9所示。结果显示，中介效应Sobel检验的Z值均在1%的水平上显著为正，证明创新数量和创新质量在企业数字化转型影响全要素生产率过程中的中介效应存在。
表6 稳健性检验
	
	变量替换法
	更换计量模型

	　
	模型 1
	模型2
	模型3
	模型4
	模型5
	模型 6
	模型7
	模型8
	模型9

	　
	TFP-OLS
	TFP-OLS
	TFP-OLS
	TFP-OLS
	TFP-OLS
	TFP-OP
	TFP-OP
	TFP-OP
	TFP-OP

	DCG
	0.050***
	0.045***
	0.044***
	0.045***
	0.045***
	0.014***
	0.011***
	0.015***
	0.012***

	
	(7.24)
	(6.73)
	(6.52)
	(6.64)
	(6.71)
	(3.37)
	(2.68)
	(3.53)
	(2.87)

	Patent 1
	
	0.074***
	
	
	
	0.082***
	
	
	

	
	
	(11.03)
	
	
	
	(24.93)
	
	
	

	Patent 2
	
	
	0.080***
	
	
	
	0.099***
	
	

	
	
	
	(11.32)
	
	
	
	(28.30)
	
	

	Patent 3
	
	
	
	0.084***
	
	
	
	0.088***
	

	
	
	
	
	(11.25)
	
	
	
	(25.14)
	

	Patent 4
	
	
	
	
	0.085***
	
	
	
	0.129***

	
	
	
	
	
	(10.13)
	
	
	
	(31.70)

	Age
	0.408***
	0.413***
	0.406***
	0.400***
	0.380***
	0.074***
	0.066***
	0.077***
	0.064***

	
	(3.09)
	(3.34)
	(3.29)
	(3.25)
	(3.04)
	(4.59)
	(4.16)
	(4.81)
	(4.02)

	Lev
	1.002***
	0.969***
	0.969***
	0.947***
	0.972***
	1.250***
	1.236***
	1.245***
	1.247***

	
	(11.05)
	(11.23)
	(11.22)
	(11.08)
	(11.21)
	(42.09)
	(41.92)
	(41.90)
	(42.84)

	ROA
	1.017***
	0.974***
	0.970***
	1.006***
	1.034***
	1.359***
	1.331***
	1.407***
	1.409***

	
	(10.69)
	(10.59)
	(10.55)
	(10.92)
	(11.04)
	(16.90)
	(16.65)
	(17.54)
	(17.83)

	Top1
	-0.219 
	-0.220 
	-0.202 
	-0.214 
	-0.203 
	0.298***
	0.312***
	0.287***
	0.296***

	
	(-1.40)
	(-1.47)
	(-1.35)
	(-1.45)
	(-1.35)
	(8.74)
	(9.21)
	(8.44)
	(8.80)

	Board
	0.369***
	0.335***
	0.332***
	0.337***
	0.350***
	0.365***
	0.351***
	0.368***
	0.334***

	
	(5.36)
	(5.07)
	(5.04)
	(5.11)
	(5.27)
	(12.02)
	(11.61)
	(12.13)
	(11.10)

	ATO
	0.897***
	0.913***
	0.915***
	0.909***
	0.908***
	0.919***
	0.924***
	0.919***
	0.925***

	
	(19.60)
	(20.35)
	(20.68)
	(20.20)
	(20.53)
	(71.12)
	(71.95)
	(71.16)
	(72.51)

	Growth
	0.168***
	0.163***
	0.163***
	0.165***
	0.165***
	0.086***
	0.085***
	0.088***
	0.092***

	
	(12.54)
	(12.51)
	(12.54)
	(12.59)
	(12.48)
	(7.01)
	(6.94)
	(7.20)
	(7.55)

	Dual
	0.018 
	0.014 
	0.015 
	0.016 
	0.019 
	-0.095***
	-0.091***
	-0.094***
	-0.087***

	
	(0.93)
	(0.77)
	(0.79)
	(0.84)
	(0.98)
	(-8.96)
	(-8.63)
	(-8.89)
	(-8.31)

	Indep
	0.445**
	0.404**
	0.404**
	0.399**
	0.398**
	0.891***
	0.864***
	0.889***
	0.793***

	
	(2.28)
	(2.16)
	(2.16)
	(2.13)
	(2.12)
	(8.33)
	(8.12)
	(8.31)
	(7.50)

	_cons
	7.085***
	7.028***
	7.114***
	7.039***
	7.160***
	2.876***
	2.948***
	2.909***
	3.045***

	
	(16.89)
	(17.34)
	(17.68)
	(17.18)
	(17.63)
	(16.89)
	(17.41)
	(17.08)
	(18.09)

	Industry
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	Year
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	adj. R2
	0.621
	0.637
	0.637
	0.638
	0.634
	0.586
	0.591
	0.586
	0.596

	Sobel Z
	
	
	
	
	
	15.47***
	16.58***
	15.06***
	15.52***

	Sobel Z-p值
	
	
	
	
	
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)

	Goodman-1 Z
	
	
	
	
	
	15.46***
	16.57***
	15.06***
	15.51***

	Goodman-1 Z-p值
	
	
	
	
	
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)

	Goodman-2 Z
	
	
	
	
	
	15.48***
	16.59***
	15.07***
	15.53***

	Goodman-2 Z-p值
	
	
	
	
	
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)

	中介效应占比
	
	
	
	
	
	0.549
	0.642
	0.528
	0.621


（3）滞后回归
由于企业的数字化转型从投入到价值输出需要经历一定的时间，经过不断调试才能实现数字技术和实体经济的耦合乃至融合，因此数字化转型对企业效率的影响可能存在时滞性。同时，创新活动是长期的战略行为，其产出具有一定的滞后性。因此，本文将创新绩效与全要素生产率同时滞后一期进行回归，同时也能减轻反向因果的内生性干扰问题。根据表7所示结果，研究结果基本保持稳健。
表7滞后变量检验
	　
	模型 1
	模型2
	模型3
	模型4
	模型5
	模型6
	模型7
	模型8
	模型9

	
	F.TFP-OP
	F.Patent 1
	F.Patent 2
	F.Patent 3
	F.Patent 4
	F.TFP-OP
	F.TFP-OP
	F.TFP-OP
	F.TFP-OP

	DCG
	0.028***
	0.066***
	0.069***
	0.059***
	0.056***
	0.027***
	0.027***
	0.027***
	0.027***

	
	(4.27)
	(3.92)
	(4.29)
	(3.73)
	(3.88)
	(4.19)
	(4.10)
	(4.14)
	(4.08)

	F. Patent 1
	
	
	
	
	
	0.010*
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	(1.74)
	
	
	

	F. Patent 2
	
	
	
	
	
	
	0.019***
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	(3.21)
	
	

	F. Patent 3
	
	
	
	
	
	
	
	0.015**
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	(2.08)
	

	F.Patent 4
	
	
	
	
	
	
	
	
	0.026***

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	(4.03)

	Age
	0.456***
	0.120 
	0.157 
	0.058 
	0.290 
	0.456***
	0.455***
	0.457***
	0.451***

	
	(3.85)
	(0.35)
	(0.47)
	(0.18)
	(0.97)
	(3.86)
	(3.87)
	(3.88)
	(3.86)

	Lev
	0.532***
	0.359**
	0.253*
	0.503***
	0.303**
	0.528***
	0.527***
	0.525***
	0.524***

	
	(7.28)
	(2.27)
	(1.65)
	(3.47)
	(2.35)
	(7.26)
	(7.26)
	(7.25)
	(7.26)

	ROA
	0.413***
	1.367***
	1.173***
	0.590***
	-0.105
	0.399***
	0.391***
	0.404***
	0.416***

	
	(4.01)
	(5.68)
	(4.91)
	(2.70)
	(-0.52)
	(3.86)
	(3.79)
	(3.92)
	(4.04)

	Top1
	-0.265*
	0.324
	0.218
	0.086 
	0.265
	-0.268**
	-0.269**
	-0.266**
	-0.273**

	
	(-1.96)
	(1.02)
	(0.77)
	(0.28)
	(1.02)
	(-1.98)
	(-2.00)
	(-1.97)
	(-2.04)

	Board
	0.020 
	0.485***
	0.339**
	0.353**
	0.148
	0.015 
	0.013 
	0.014 
	0.016 

	
	(0.36)
	(2.91)
	(2.18)
	(2.38)
	(1.15)
	(0.27)
	(0.24)
	(0.26)
	(0.28)

	ATO
	0.436***
	-0.170 
	-0.228**
	-0.121 
	-0.115 
	0.438***
	0.440***
	0.438***
	0.439***

	
	(10.72)
	(-1.57)
	(-2.27)
	(-1.20)
	(-1.53)
	(10.83)
	(10.91)
	(10.80)
	(10.87)

	Growth
	0.143***
	0.042 
	0.055*
	0.041 
	0.011 
	0.142***
	0.142***
	0.142***
	0.142***

	
	(10.88)
	(1.35)
	(1.88)
	(1.48)
	(0.47)
	(10.85)
	(10.85)
	(10.81)
	(10.89)

	Dual
	0.015 
	0.100**
	0.079*
	0.090**
	0.046 
	0.014 
	0.013 
	0.013 
	0.013 

	
	(0.84)
	(2.06)
	(1.65)
	(1.97)
	(1.17)
	(0.78)
	(0.75)
	(0.77)
	(0.78)

	Indep
	0.263
	0.497
	0.270 
	0.499
	0.175
	0.257
	0.257
	0.254
	0.257

	
	(1.61)
	(1.07)
	(0.64)
	(1.17)
	(0.50)
	(1.58)
	(1.58)
	(1.55)
	(1.58)

	_cons
	4.478***
	0.084 
	-0.674 
	0.460 
	-0.835 
	4.477***
	4.490***
	4.470***
	4.499***

	
	(11.33)
	(0.09)
	(-0.75)
	(0.48)
	(-0.94)
	(11.32)
	(11.38)
	(11.29)
	(11.41)

	Industry
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	Year
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	adj. R2
	0.401
	0.166
	0.135
	0.177
	0.143
	0.401
	0.402
	0.402
	0.403


4.4 内生性检验
Heckman两阶段模型。虽然固定效应能够解决遗漏不随时间改变的固定因素问题，但是由样本选择偏差造成的内生性问题仍然有存在的可能性，因此本文进一步基于Heckman两步法对内生性问题予以缓解。将第一阶段Probit回归中估计出的逆米尔斯比率（Inverse Mills Ratio，IMR）加入到第二阶段的回归中作为控制变量进行回归分析，表8给出了第二阶段回归的结果。结果表明，虽然IMR不显著或者显著为正，但数字化转型对全要素生产率和创新绩效在1%的水平下具有显著正向影响，且中介效应依然存在。因此，在控制内生性的影响后，本文的研究假设依然稳健。
表8 Heckman两阶段模型检验
	
	模型 1
	模型2
	模型3
	模型4
	模型5
	模型6
	模型7
	模型8
	模型9

	
	TFP-OP
	Patent1
	Patent 2
	Patent 3
	Patent 4
	TFP-OP
	TFP-OP
	TFP-OP
	TFP-OP

	DCG
	0.030***
	0.206***
	0.202***
	0.186***
	0.150***
	0.013***
	0.010*
	0.013***
	0.011***

	
	(7.11)
	(20.10)
	(20.38)
	(19.31)
	(17.31)
	(3.09)
	(2.41)
	(3.23)
	(2.63)

	Patent 1
	
	
	
	
	
	0.082***
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	(22.42)
	
	
	

	Patent 2
	
	
	
	
	
	
	0.099***
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	(26.20)
	
	

	Patent 3
	
	
	
	
	
	
	
	0.088***
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	(23.01)
	

	Patent 4
	
	
	
	
	
	
	
	
	0.129***

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	(30.50)

	Age
	0.02
	-0.170***
	-0.072*
	-0.174***
	-0.047
	0.040**
	0.032*
	0.041**
	0.032*

	
	(1.14)
	(-3.92)
	(-1.75)
	(-4.25)
	(-1.37)
	(2.35)
	(1.91)
	(2.46)
	(1.94)

	Lev
	1.353***
	1.917***
	1.727***
	1.891***
	1.221***
	1.199***
	1.185***
	1.191***
	1.200***

	
	(37.99)
	(24.00)
	(23.23)
	(25.05)
	(19.42)
	(34.19)
	(34.07)
	(33.93)
	(35.10)

	ROA
	1.633***
	3.135***
	2.858***
	2.385***
	1.600***
	1.381***
	1.353***
	1.430***
	1.430***

	
	(17.24)
	(14.64)
	(14.67)
	(11.72)
	(9.91)
	(14.72)
	(14.48)
	(15.30)
	(15.43)

	Top1
	0.183***
	0.281***
	0.096
	0.461***
	0.120
	0.165***
	0.178***
	0.148***
	0.174***

	
	(4.09)
	(2.66)
	(0.98)
	(4.66)
	(1.46)
	(3.77)
	(4.09)
	(3.37)
	(4.00)

	Board
	0.436***
	1.071***
	1.057***
	0.976***
	0.935***
	0.349***
	0.335***
	0.351***
	0.319***

	
	(13.08)
	(13.34)
	(13.70)
	(12.95)
	(14.19)
	(10.77)
	(10.39)
	(10.83)
	(9.94)

	ATO
	0.986***
	0.030
	-0.024
	-0.017
	0.007
	0.981***
	0.986***
	0.985***
	0.982***

	
	(52.47)
	(0.68)
	(-0.60)
	(-0.42)
	(0.22)
	(52.94)
	(53.24)
	(53.20)
	(53.16)

	Growth
	0.128***
	-0.057
	-0.031
	-0.110***
	-0.055**
	0.131***
	0.129***
	0.136***
	0.133***

	
	(7.75)
	(-1.44)
	(-0.87)
	(-3.10)
	(-2.00)
	(7.94)
	(7.85)
	(8.26)
	(8.10)

	Dual
	-0.048***
	-0.104***
	-0.133***
	-0.146***
	-0.109***
	-0.043***
	-0.039***
	-0.039***
	-0.039***

	
	(-3.29)
	(-2.89)
	(-3.97)
	(-4.33)
	(-3.96)
	(-2.98)
	(-2.69)
	(-2.71)
	(-2.70)

	Indep
	1.234***
	1.761***
	1.852***
	1.533***
	2.075***
	1.088***
	1.061***
	1.097***
	0.976***

	
	(10.25)
	(5.91)
	(6.49)
	(5.46)
	(8.42)
	(9.44)
	(9.29)
	(9.47)
	(8.56)

	IMR
	0.716***
	-0.353
	-0.308
	-0.839***
	0.107
	0.723***
	0.724***
	0.763***
	0.668***

	
	(5.31)
	(-1.11)
	(-1.05)
	(-2.88)
	(0.47)
	(5.53)
	(5.52)
	(5.83)
	(5.09)

	_cons
	1.965***
	-2.498***
	-3.055***
	-1.596***
	-3.874***
	2.155***
	2.246***
	2.100***
	2.470***

	
	(6.90)
	(-3.85)
	(-5.10)
	(-2.66)
	(-8.26)
	(7.84)
	(8.13)
	(7.60)
	(8.92)

	Industry
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	Year
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	adj. R2
	0.568
	0.322
	0.253
	0.348
	0.210
	0.587
	0.592
	0.587
	0.597


4.5 异质性分析
目前，国务院国资委正式印发《关于加快推进国有企业数字化转型工作的通知》以积极引导国有企业数字化转型、培养发展新动能。在政策的推动下，数字化转型的实践效果会因所有权性质的不同而有所差异。因此，本文进一步探讨不同所有权性质下企业数字化转型对创新绩效和全要素生产率的影响效果的差异，按照所有权性质分组进行回归。回归得到的估计结果如表9和10所示，在国有企业和非国有企业中，本文所有假设均成立，但数字化转型对非国有企业全要素生产率的激励作用要优于国有企业。这种异质性结果表明政策的颁布不是企业数字化转型的根本动力，而是企业的内生需求。与国有企业相比，非国有企业以利益最大化为主要目标，从而更有动力进行利于企业可持续发展的战略性变革。

表9国有企业数字化转型与创新绩效、全要素生产率
	
	模型 1
	模型2
	模型3
	模型4
	模型5
	模型6
	模型7
	模型8
	模型9

	
	TFP-OP
	Patent 1
	Patent 2
	Patent 3
	Patent 4
	TFP-OP
	TFP-OP
	TFP-OP
	TFP-OP

	DCG
	0.018**
	0.070***
	0.089***
	0.067***
	0.077***
	0.016*
	0.015*
	0.016*
	0.014

	
	(1.98)
	(2.78)
	(3.45)
	(2.96)
	(3.27)
	(1.81)
	(1.67)
	(1.78)
	(1.58)

	Patent 1
	
	
	
	
	
	0.025***
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	(3.46)
	
	
	

	Patent 2
	
	
	
	
	
	
	0.041***
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	(5.04)
	
	

	Patent 3
	
	
	
	
	
	
	
	0.028***
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	(3.17)
	

	Patent 4
	
	
	
	
	
	
	
	
	0.060***

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	(6.25)

	Age
	0.120 
	0.718 
	0.666
	0.74 2
	0.799*
	0.113 
	0.106 
	0.106
	0.07 4

	
	(0.73)
	(1.43)
	(1.40)
	(1.56)
	(1.71)
	(0.69)
	(0.67)
	(0.65)
	(0.47)

	Lev
	0.546***
	0.376
	0.076 
	0.507**
	0.347*
	0.540***
	0.542***
	0.534***
	0.531***

	
	(4.56)
	(1.56)
	(0.31)
	(2.19)
	(1.65)
	(4.55)
	(4.61)
	(4.45)
	(4.49)

	ROA
	1.235***
	0.699
	1.024**
	-0.126
	-0.421
	1.217***
	1.192***
	1.236***
	1.253***

	
	(6.07)
	(1.26)
	(1.98)
	(-0.25)
	(-0.99)
	(6.06)
	(6.00)
	(6.17)
	(6.34)

	Top1
	0.113
	-0.120
	-0.189
	-0.368
	-0.346
	0.118
	0.117
	0.12
	0.118

	
	(0.74)
	(-0.22)
	(-0.34)
	(-0.70)
	(-0.68)
	(0.80)
	(0.82)
	(0.82)
	(0.83)

	Board
	0.221**
	0.240 
	0.172
	0.431**
	0.288*
	0.212**
	0.209**
	0.207**
	0.199**

	
	(2.47)
	(1.16)
	(0.89)
	(2.21)
	(1.78)
	(2.39)
	(2.37)
	(2.33)
	(2.26)

	ATO
	0.774***
	-0.199
	-0.288**
	-0.111
	-0.253*
	0.779***
	0.787***
	0.777***
	0.789***

	
	(13.07)
	(-1.38)
	(-2.14)
	(-0.86)
	(-1.89)
	(13.21)
	(13.49)
	(13.30)
	(14.04)

	Growth
	0.141***
	0.142***
	0.131***
	0.159***
	0.0663
	0.137***
	0.135***
	0.136***
	0.137***

	
	(7.66)
	(2.60)
	(2.65)
	(3.19)
	(1.62)
	(7.54)
	(7.45)
	(7.41)
	(7.50)

	Dual
	0.005 
	-0.011 
	-0.065 
	-0.051 
	-0.035 
	0.005 
	0.007 
	0.006 
	0.008 

	
	(0.20)
	(-0.15)
	(-1.01)
	(-0.75)
	(-0.62)
	(0.21)
	(0.29)
	(0.25)
	(0.30)

	Indep
	0.395*
	1.394**
	1.067*
	1.253**
	0.882*
	0.352
	0.344
	0.352
	0.333

	
	(1.75)
	(2.26)
	(1.92)
	(2.27)
	(1.88)
	(1.57)
	(1.54)
	(1.57)
	(1.53)

	_cons
	4.451***
	-0.747
	-1.062
	-1.186
	-1.995
	4.440***
	4.471***
	4.480***
	4.583***

	
	(9.24)
	(-0.53)
	(-0.77)
	(-0.83)
	(-1.46)
	(9.28)
	(9.57)
	(9.38)
	(9.92)

	Industry
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	Year
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	adj. R2
	0.552
	0.186
	0.167
	0.232
	0.203
	0.555
	0.559
	0.555
	0.564





表10 非国有企业数字化转型与创新绩效、全要素生产率
	
	模型 10
	模型11
	模型12
	模型13
	模型14
	模型15
	模型16
	模型17
	模型18

	
	TFP-OP
	Patent 1
	Patent 2
	Patent 3
	Patent 4
	TFP-OP
	TFP-OP
	TFP-OP
	TFP-OP

	DCG
	0.022***
	0.061***
	0.072***
	0.054***
	0.046***
	0.021***
	0.021***
	0.021***
	0.021***

	
	(3.28)
	(3.50)
	(4.35)
	(3.31)
	(3.29)
	(3.17)
	(3.09)
	(3.11)
	(3.13)

	Patent 1
	
	
	
	
	
	0.018***
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	(3.15)
	
	
	

	Patent 2
	
	
	
	
	
	
	0.023***
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	(4.31)
	
	

	Patent 3
	
	
	
	
	
	
	
	0.026***
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	(3.94)
	

	Patent 4
	
	
	
	
	
	
	
	
	0.027***

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	(4.40)

	Age
	0.237**
	-0.360 
	-0.223 
	-0.199 
	0.114 
	0.246**
	0.244**
	0.244**
	0.235**

	
	(2.04)
	(-1.02)
	(-0.67)
	(-0.59)
	(0.38)
	(2.14)
	(2.12)
	(2.12)
	(2.05)

	Lev
	0.413***
	0.511***
	0.475***
	0.670***
	0.336***
	0.404***
	0.402***
	0.396***
	0.404***

	
	(5.75)
	(3.23)
	(3.27)
	(4.41)
	(2.69)
	(5.64)
	(5.62)
	(5.56)
	(5.70)

	ROA
	0.728***
	0.628***
	0.563***
	0.234
	-0.138
	0.717***
	0.716***
	0.723***
	0.733***

	
	(9.00)
	(2.85)
	(2.77)
	(1.21)
	(-0.88)
	(8.85)
	(8.87)
	(8.92)
	(9.05)

	Top1
	-0.302**
	0.158
	-0.119
	0.227
	-0.139
	-0.304**
	-0.299**
	-0.307**
	-0.299**

	
	(-2.08)
	(0.52)
	(-0.45)
	(0.72)
	(-0.56)
	(-2.10)
	(-2.06)
	(-2.12)
	(-2.08)

	Board
	0.092*
	0.514***
	0.519***
	0.379**
	0.159
	0.084 
	0.081 
	0.083 
	0.089*

	
	(1.70)
	(3.18)
	(3.48)
	(2.49)
	(1.27)
	(1.55)
	(1.50)
	(1.55)
	(1.65)

	ATO
	0.818***
	-0.259**
	-0.240***
	-0.194*
	-0.071
	0.823***
	0.823***
	0.823***
	0.820***

	
	(18.13)
	(-2.42)
	(-2.63)
	(-1.79)
	(-1.05)
	(18.12)
	(18.32)
	(17.91)
	(18.16)

	Growth
	0.123***
	0.0388
	0.0379
	-0.002
	0.017
	0.122***
	0.122***
	0.123***
	0.122***

	
	(9.74)
	(1.21)
	(1.22)
	(-0.06)
	(0.73)
	(9.62)
	(9.60)
	(9.66)
	(9.64)

	Dual
	-0.011 
	0.046 
	0.043 
	0.021 
	-0.015 
	-0.011 
	-0.012 
	-0.011 
	-0.010 

	
	(-0.67)
	(1.10)
	(1.04)
	(0.52)
	(-0.43)
	(-0.73)
	(-0.74)
	(-0.70)
	(-0.65)

	Indep
	0.230 
	-0.022 
	0.144 
	0.160 
	0.313 
	0.233 
	0.230 
	0.228 
	0.224 

	
	(1.25)
	(-0.05)
	(0.33)
	(0.34)
	(0.86)
	(1.28)
	(1.26)
	(1.24)
	(1.23)

	_cons
	4.586***
	1.416
	0.083 
	1.087
	-0.282
	4.547***
	4.569***
	4.546***
	4.584***

	
	(10.04)
	(1.30)
	(0.09)
	(0.96)
	(-0.33)
	(9.86)
	(9.97)
	(9.75)
	(9.99)

	Industry
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	Year
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes
	Yes

	adj. R2
	0.574
	0.188
	0.155
	0.2
	0.142
	0.575
	0.576
	0.576
	0.576


5 研究结果与讨论
5.1 研究结论
本文基于资源基础理论，利用中国沪深A股2008-2020年上市公司的非平衡面板数据，实证检验了企业数字化转型对全要素生产率的影响，并剖析了创新绩效在其中的中介传导机制。研究得出以下结论：（1）企业数字化转型有助于提升全要素生产率。数字化转型是在数字经济时代企业面对较高的市场竞争和环境不确定性时战略转型的核心。当数字化转型程度较高时，企业能够更好地提高管理效率，降低管理成本，实现资源的最优配置，从而有效提升企业全要素生产率水平。（2）企业数字化转型对企业创新绩效有显著的正向影响。数字化转型不仅可以提升创新能力，还能改变创新模式，从而提高创新绩效。（3）创新绩效在企业数字化转型对全要素生产率的作用机制中发挥中介作用。根据新经济增长理论，数字化转型推动创新实现的技术进步是提升全要素生产率的重要途径。（4）企业数字化转型与全要素生产率的关系在不同所有权性质的企业中存在差异。相对于国有企业，非国有企业数字化转型对全要素生产率的提升效果更明显。
5.2 管理启示
（1）随着数字经济逐渐成为改变全球竞争格局的关键力量，企业的高质量发展也离不开数字化的贡献。企业应充分把握数字经济时代的新机遇，积极推进自身的数字化转型并加强数字技术与企业实体经济的深度融合，实现全要素生产率的提升。
（2）根据新发展理念，创新是引领发展的第一动力。企业应重视创新能力的重要性，借数字化转型对创新能力的积极作用来激发企业的创新动能，加快推动新旧动能转换，达到提质增效的目标，用创新驱动高质量发展的过程。
（3）政府应进一步完善对企业数字化转型的政策支持体系。一方面不断加快数字基础设施建设，引导企业强化数字化思维，推进产业数字化转型；另一方面，在鼓励国有企业数字化转型之余，加大对非国有企业转型的支持力度，并根据企业规模等性质实施差异化的支持政策。
5.3 研究不足
本文尚存在以下研究局限与不足之处：（1）本文虽然分析了创新数量和创新质量在企业数字化转型与全要素生产率之间的中介作用，但没有考虑其他变量在企业数字化转型和全要素生产率之间可能发挥的中介作用，比如创新效率也是实施创新驱动发展战略的关键，因此企业数字化转型对全要素生产率的影响路径需要进一步研究。（2）本文在企业数字化转型对全要素生产率影响的异质性方面的研究比较片面，仅考虑了所有权的异质性，忽略了企业其他性质的异质性影响，尤其是行业特质方面，制造业是我国国民经济的主要产业与技术创新的重要主体，提高制造业的发展质量，实现“智能制造”是实现高质量发展的支撑，未来可以充分探讨企业数字化转型对全要素生产率的影响的异质性，以增加结论的普适性。（3）本文没有分析在何种情境下数字化转型对全要素生产率的影响作用会被强化或者削弱，未来可继续关注公司治理机制等变量对数字化转型和全要素生产率关系的调节作用。
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