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摘要： 本文基于 ２００７—２０１７ 年中国 Ａ 股上市公司数据， 考察了数字化水平对

制造业企业创新的影响及内在机理。 研究表明： 第一， 数字化有利于显著提升制造

业企业的创新水平； 第二， 数字化可通过要素配置效应、 管理革新效应和规模经济

效应三个渠道来激励企业的创新活动； 第三， 数字化与企业创新存在显著的非线性

关系， 对于资本禀赋和研发强度更高的企业， 数字化对创新的激励效应更突出； 第

四， 数字化的创新驱动效应因企业的行业和所有制属性而有所差异， 其中高科技企

业和国有企业受到的激励效应更大。 政府应做好顶层设计， 鼓励企业根据自身特征

积极夯实数字化基础、 引进数字技术， 并同步增加资本和研发投入， 拓展要素组合

方式和创新边界。
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引　 言

创新是企业保持竞争优势的关键驱动力， 而以制造业为主的实体经济的创新能

力提升更是一国经济实现可持续增长的基石。 长期以来， 中国制造业企业凭借劳动

力资源优势融入全球分工网络， 但囿于自主创新机制不完善、 “卡脖子” 技术创新

能力不足等因素， 多从事低端的生产和加工装配环节， 一度成为 “世界工厂”。 近

年来， 虽然中国制造业企业的创新能力提升显著， 但仍难以满足经济高质量发展的

内在要求。 随着数字经济发展， 数字化正在撬动制造业行业改革， 通过数字技术、
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数字思维对企业进行系统性重塑， 激发企业的创新潜能。 自 ２０１５ 年发布 《中国制

造 ２０２５》 起， 国家日益强调数字化的重要性， 相继出台了 《国家信息化发展战略

纲要》 《中小企业数字化赋能专项行动方案》 和 《关于加快推进国有企业数字化转

型工作的通知》 等政策文件， 试图利用数字化手段赋能制造业强国建设。 可见，
科学评估数字化的创新驱动效应， 不仅能为中国破解制造业企业的创新难题提供经

验证据， 还能为数字经济时代的创新驱动发展战略提供政策参考。
伴随数字经济在各领域发挥的作用日益重要， 国内外对数字经济的内涵 （戚

聿东等， ２０２０） 以及数字化对企业行为的影响 （Ｎａｍｂｉｓａｎ 等， ２０１７） 均进行了丰

富探讨。 对于创新， 数字化可通过数据要素在供需双侧共同发力， 重塑并激励企业

的创新行为 （刘启雷等， ２０２１）。 沈国兵和袁征宇 （２０２０） 指出， 互联网与实体经

济的融合深刻改变了价值创造方式， 通过网络效应带来了成本降低和效率改进， 为

研发创新活动提供了便利。 数字经济向实体经济的渗透不仅促使传统产业向数字

化、 智能化转型 （Ｋｏｈｌｉ 和 Ｍｅｌｖｉｌｌｅ， ２０１９）， 还有助于拓宽创新边界、 增强创新活

力 （韩璐等， ２０２１）。 事实上， 已有文献虽然对数字化及其创新效应进行了较为丰

富的探讨， 但遗憾的是， 全面考察数字化对微观企业创新行为的复杂影响， 尤其是

二者的非线性关系以及作用机理的研究始终尚付阙如。 制造业企业的创新能力提升

是形成高质量发展模式的关键所在， 深刻认识和审视数字化的创新驱动效应， 对于

中国有效应对全球分工和治理体系中的新变化是至关重要的。
有鉴于此， 本文基于 ２００７—２０１７ 年中国上市公司数据测算了制造业企业的数

字化水平， 厘清了数字化与企业创新之间的关系。 相较于已有研究， 本文的边际贡

献体现在三个方面： 第一， 从微观视角揭示了数字化对企业创新的复杂影响， 并运

用门槛回归模型探讨了二者之间的非线性关系， 不仅为创新型国家建设提供思路，
而且丰富了数字经济的评估视角。 已有文献对数字化与企业创新的影响因素均进行

了丰富的研究， 少数文献尝试研究数字化转型或数字技术的创新驱动效应， 但缺乏

对微观作用机理的深刻探讨， 更少有文献考察数字化对企业创新的非线性影响， 难

以从数字化视角为微观企业的创新活动提供翔实的参考依据。 第二， 综合运用面板

固定效应模型和双重差分模型， 可以有效缓解潜在的内生性问题， 增强研究结论的

可靠性。 第三， 剖析企业创新行为的动力机制， 深入探究数字化如何作用于企业的

创新活动， 并辨识了数字化对企业创新的异质性影响， 为切实提升不同类型企业的

创新能力提供政策参考。

一、 文献综述与理论分析

（一） 文献综述

１􀆰 数字经济与数字化

“数字经济” 的概念由 Ｔａｐｓｃｏｔｔ （１９９５） 首先提出， 认为数字经济是将互联网

技术与传统部门进行广泛结合而形成的经济系统。 此后， 国内外学者及权威组织对

数字经济的内涵进行了丰富探讨， 但尚未达成共识。 例如， Ｍｅｓｅｎｂｏｕｒｇ （２００１） 认
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为数字经济由三个部分组成， 即软硬件设施、 数字化网络以及通过互联网平台交易

的产品。 中国信息通信研究院较早地对数字经济相关内容进行了系统研究， 将其概

括为四个方面： 产业数字化、 数字产业化、 数字化治理和数据价值化①。 戚聿东等

（２０２０） 指出， 数字经济是阶段性的概念， 数字技术的发展将进一步拓宽其内涵和

外延。 综合来看， 数字经济是以数字技术为基础， 以数据为核心要素， 通过数字化

赋能来重构生产、 经营和管理等环节的一系列经济活动。
数字化以信息技术为基础， 在过去的一百多年中， 信息技术历经四次更迭， 从

电话、 电报到集成电路、 计算机， 再到互联网技术、 Ｗｅｂ２􀆰 ０ 技术， 目前正处在以

大数据、 云计算和人工智能为代表的新一代历史进程中， 不断催生新业态和新模

式。 作为数字经济的关键组成部分和数字经济发展的重要助推器， 数字化涉及的程

序较为复杂， 企业从购买软硬件设施、 设计产品、 完善运营流程到组织变革以及战

略调整等均离不开数字化 （Ｙｏｏ 等， ２０１２）。 传统企业数字化的目标是利用新型数

字技术来实现组织变革， 在业务运营、 流程改造和价值创造等方面进行革新

（Ｌｉｂｅｒｔ 等， ２０１６）， 通过借助数字技术和新型数据要素来解决经营过程中的复杂不

确定问题， 从而提升效率、 构建优势。 Ｌｏｏｎａｍ 等 （２０１８） 指出， 将内部业务流程

实现集成并与数字技术实现良好融合的企业往往拥有战略优势， 更容易在行业竞争

中脱颖而出。
２􀆰 数字化与创新

创新活动通常周期较长， 且兼具高风险和高收益特征， 企业的管理者、 政策制

定者以及大众均日益关注如何提升企业的自主创新能力。 梳理已有研究发现， 学者

们主要围绕内、 外部影响因素对企业创新的影响进行了探讨。 在内部因素方面， 企

业的内部行为如会计信息的可比性 （江轩宇等， ２０１７）、 对外直接投资 （谷克鉴

等， ２０２０） 以及管理者特质 （何瑛等， ２０１９） 等均能对创新活动产生重要影响。
在外部因素方面， Ｍａｎｃｕｓｉ 和 Ｖｅｚｚｕｌｌｉ （２０１０）、 林志帆等 （２０２１） 等学者考察了外

部融资环境、 股票的流动性等市场因素对企业创新的影响， 黎文靖和郑曼妮

（２０１６）、 刘春林和田玲 （２０２１） 等验证了各类外部政策的创新效应。
随着数字化不断渗透至经济、 管理、 社会治理等各个领域， 其对创新的影响

开始受到国内外学者重视。 最初的研究集中在国家或区域层面， 探讨数字化对创

新的重塑效应及二者的耦合性。 数字技术与传统要素结合过程中催生海量数据并

跨越地理阻碍进行流动， 由此产生的 “动能倍增效应” 可助力传统产业升级，
形成新的区域创新要素 （Ｋｏｈｌｉ 和 Ｍｅｌｖｉｌｌｅ， ２０１９）。 杨晶等 （２０２０） 阐释了数字

化的演变进程， 并基于国家创新体系分析框架剖析了数字化对创新主体、 创新资

源、 创新机制和创新环境等方面的影响。 韩璐等 （２０２１） 研究了数字经济对城

市创新能力的影响及赋能机制， 发现数字经济能显著提升城市的创新能力。 随着

研究的推进， 学者们开始尝试构建企业层面的数字化指标， 进一步探讨数字化对
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微观企业的创新效应。 Ｋｈｉｎ 和 Ｈｏ （２０１９） 从组织战略导向视角切入， 研究了数

字技术如何提升企业的数字化能力进而促进创新。 王海花和杜梅 （２０２１） 基于中

国制造业企业调查数据， 采用 ＮＣＡ 与 ＳＥＭ 的混合方法， 发现数字化对企业的流程

创新和产品创新均产生了显著的正向激励效应。 池毛毛等 （２０２２） 更换了研究样

本和方法， 以中国制造业上市企业为研究对象， 再次证明了数字技术对企业创新绩

效的促进效应。
通过文献梳理可知， 已有文献围绕数字化与企业创新均展开了丰富的研究， 新

近研究开始从国家、 区域抑或企业层面探讨数字化的创新驱动效应， 但对微观作用

机理的探讨尚不深刻， 且鲜有文献关注数字化对企业创新的非线性影响。 有鉴于

此， 本文尝试构建企业层面的数字化指标， 运用固定效应模型检验企业数字化水平

的创新驱动效应， 并进一步借助双重差分模型考察数字化相关政策对企业创新的激

励效应， 最后利用中介效应模型对作用机理进行探讨， 对如何通过数字化赋能制造

强国和创新型国家建设具有深远的借鉴意义。

（二） 研究假说

１􀆰 数字化的创新效应

企业创新不仅依靠内部资源， 还需要从外部获取大量资源， 通过内、 外部资源

融合来促进创新。 数字技术具有开放性、 可编辑性和可扩展性等特征 （Ｎａｍｂｉａｎ
等， ２０１７）， 不仅通过增强信息透明度、 提升沟通效率来帮助企业以低搜索成本识

别出多样化的创新资源， 还助力企业及时获取、 加工这些资源， 以更好地将其运用

至创新活动的各环节， 促进创新绩效提升 （Ｃｈｏｉ 和 Ｓｈｅｐｈｅｒｄ， ２００４； Ａｍｉｔ 和 Ｈａｎ，
２０１７）。 同时， 数据要素驱动是数字化赋能企业创新的核心， 在供需双侧为创新发

力 （刘启雷等， ２０２１）。 在供给侧， 数据与资本、 劳动等传统要素实现融合， 企业

内部治理和运行机制得以重塑， 激发创新潜力。 在需求侧， 企业与消费者之间的信

息不对称程度降低， 交易市场的透明度提升， 企业可通过网络平台获取用户的诉求和

偏好， 并将各类意见反馈至产品的设计、 研发和生产各环节， 以及时调整要素配置，
加快创新进程。 随着数字化程度提升， 企业增加了自动化设备投入， 生产、 运营等各

环节的技术含量得以提高， 从而激发企业进行技术革新， 最终表现为新产品产值增

加， 即创新绩效提升 （Ａｃｅｍｏｇｌｕ 和 Ｒｅｓｔｒｅｐｏ， ２０１８）。 因此， 本文提出以下假说：
假说 １　 数字化程度提升有利于显著提升企业的创新水平。
２􀆰 可能的作用机制

（１） 要素配置效应。 一方面， 企业创新需要以不可复制的独特资源为依托，
而数字技术不仅帮助企业在海量信息中快速、 精准甄别出有价值的资源， 还有利于

改善企业的生产和管理流程、 促进要素自由流动， 进而优化创新要素配置 （蔡莉

等， ２０１９）。 数字经济在带动自动化、 智能化发展的同时， 还促使企业用自动化机

械设备和数字技术对低技能劳动力形成有效替代， 增加对高学历、 高技能劳动力的

需求 （Ｌｏｒｄａｎ 和 Ｎｅｕｍａｒｋ， ２０１８）， 从而提升劳动要素质量、 促进资本深化， 最终

优化资本和劳动要素配比。 另一方面， 企业创新是知识创造过程， 研发投资通常属
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于沉没成本， 具有投入大、 调整成本高等特点， 因此研发投入的融资成本通常较高

（Ｃｚａｒｎｉｔｚｋｉ 和 Ｈｏｔｔｅｎｒｏｔｔ， ２０１１）。 要素配置效率直接反映了企业的全要素生产率水

平， 生产率高的企业通常有更强的竞争优势和更高的收益， 可以大大缓解研发过程

面临的资金压力， 促进创新。 另外， 根据异质性企业理论， 生产率高的企业更有条

件拓展业务布局， 将产品出口至国外市场或者开展对外直接投资活动， 以拓展收入

渠道、 缓解融资压力。 谷克鉴等 （２０２０） 亦指出， 效率提升为企业提供了内源发

展动力， 提升了内源融资能力， 进而有利于增强创新能力。 因此， 本文提出以下

假说：
假说 ２ａ　 数字化可通过改善内部要素配置效率来促进企业创新。
（２） 管理革新效应。 数字化颠覆了企业的生产方式和组织形态 （Ｎａｍｂｉｓａｎ 等，

２０１７）。 首先， 数字化有助于改善信息不对称现象， 提升企业与上下游合作伙伴的

沟通效率， 并通过大数据分析精准获悉消费者偏好及变化， 弥合产品设计与消费者

需求之间的鸿沟 （焦勇， ２０２０）。 其次， 数字化不仅加强了管理体系的智能化， 通

过 “智能工厂” “智能车间” 等新型技术推动了更加精细化、 柔性化的生产 （Ｋｕ⁃
ｓｉａｋ， ２０１７）， 还为各部门之间的沟通协作提供便利， 为优化组织管理提供技术支

撑。 企业的内部管理是影响创新绩效的重要因素 （Ｂｌｏｏｍ 和 Ｖａｎ Ｒｅｅｎｅｎ， ２００７）。
一方面， 管理体系越高效， 企业越有能力根据内外部环境变化及时调整运营决策，
也能更有能力对现有资源进行合理配置， 减少冗余现象， 进而增加研发投入、 提升

创新绩效。 另一方面， 高效的管理团队和管理模式能通过完善的业绩考核和评估体

系来克服管理者的风险规避心理和短视行为， 提升管理层的创新积极性 （Ｍｏｒｃｋ
等， ２００５）。 基于此， 本文提出以下假说：

假说 ２ｂ　 数字化可通过管理革新效应来促进企业创新。
（３） 规模经济效应。 在互联网时代， 数字化在改善产业结构、 优化创新环境

的同时， 还为企业创新活动创造了成本优势 （韩璐等， ２０２１）。 数字技术便于企业

通过互联网媒介获取用户相关信息以进行数据分析， 降低搜寻成本。 同时， 企业的

研发、 销售和管理等各环节均被数字技术渗透， 数字仿真和孪生技术大幅度降低了

研发成本 （Ｌｙｙｔｉｎｅｎ 等， ２０１６）。 对于国际化企业来说， 数字技术的高成长性和高

渗透性特征更是有效降低了企业在国际市场的进入和拓展成本， 使得企业更易、 更

优地融入 ＧＶＣ 分工体系的同时， 对国际贸易和投资亦产生深远影响 （Ｌｅｎｄｌｅ 和

Ｖéｚｉｎａ， ２０１５； 佟家栋和杨俊， ２０１９； 张艳萍等， ２０２２）。 在扩大生产规模过程中，
随着各项成本降低， 企业的平均成本呈下降态势， 有条件进一步增加先进设备和技

术投入， 内部专业化分工更加合理， 从而形成内部规模经济。 不仅如此， 数字经济

催生了新业态， 平台经济、 共享经济相继出现， 企业的网络外部性充分发挥， 能以

更低的成本提供多样化产品和服务， 进一步加强规模经济和范围经济， 增加经济效

益 （张艳萍等， ２０２２）。 资金是企业研发活动的重要支撑， 收益增加为企业的研发

投入提供了资金支持， 从而保证创新项目顺利开展。 因此， 本文提出以下假说：
假说 ２ｃ　 数字化可通过规模经济效应来促进企业创新。
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二、 研究设计

（一） 计量模型设定

为了更严谨地分析数字化对企业创新的影响， 本文构建如下计量模型来检验数

字化水平对企业创新绩效的影响：

Ｉｎｎｏｖｉｔ ＝ α ＋ βＤｉｇｉｔａｌｉｔ ＋ γＺ ｉｔ ＋ ｆｉｒｍｉ ＋ ｙｅａｒｔ ＋ εｉｔ （１）

式 （１） 中， 下标的 ｉ 代表企业， ｔ 代表年份， Ｉｎｎｏｖｉｔ 表示 ｉ 企业在 ｔ 年的创新水

平， Ｄｉｇｉｔａｌｉｔ 表示 ｉ 企业在 ｔ 年的数字化水平， Ｚ ｉｔ 表示可能会影响创新的企业特征变

量， ｆｉｒｍｉ 和 ｙｅａｒｔ 分别表示控制了企业和年份固定效应， εｉｔ 表示随机误差项。 模型的

标准误差在企业层面进行聚类调整。

（二） 变量定义

１􀆰 企业创新

已有文献对企业创新绩效的度量多集中在两个方面： 其一， 用新产品的产值衡

量， 此方法常见于对工业企业的研究； 其二， 用专利数量衡量， 此方法多用于对上

市企业的研究。 上市企业披露的指标难以反映新产品信息， 因此多用专利数量作为

企业创新的代理变量 （孔东民等， ２０１７）。 专利从申请到授权需要经过较长的审查

时间， 且授权过程易受不确定性因素的影响， 而专利申请数据可靠、 稳定， 能真正

反映企业的创新能力。 因此， 本文选择用专利申请量 （取自然对数） 来衡量企业

的创新水平。
２􀆰 数字化水平

本文用企业的数字资产规模来衡量其数字化水平 （Ｄｉｇｉｔａｌ）。 借鉴祁怀锦等

（２０２０）、 宋德勇等 （２０２２） 等的思路， 在企业的无形资产中筛选出数字资产， 将

不同类型的数字资产加总， 可得到企业的数字资产规模， 回归模型中取自然对数。
具体地， 上市公司的财务报表附注提供了无形资产明细， 当明细中包含 “软件”
“系统” “智能系统” “网络” “客户端” “数字” 等关键词时， 标记该项无形资产

为数字资产。 另外， 本文还计算了企业数字资产占总资产的比例， 并选取了企业所

在地区的数字化程度指标， 用以稳健性检验。
３􀆰 控制变量

本文选取如下控制变量： （１） 企业年龄 （ ａｇｅ）： 用当前年份与企业成立年

份之差表示， 回归模型中取自然对数。 （２） 企业规模 （ ｓｃａｌｅ）： 用企业期末总资

产的自然对数表示。 一般而言， 规模越大的企业通常拥有更强的创新能力。
（３） 资本密集度 （ ｋｉｎｔｅｎｓｉｔｙ）： 用固定资产净值与员工人数的比值表示。 （４） 资产

收益率 （ｒｏａ）： 用企业的净利润与总资产之比表示， 这一指标越大， 说明企业的盈利

能力和资产利用率越高。 （５） 资产负债率 （ ｌｅｖ）： 用负债总额与资产总额之比表示，
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负债率越高， 表明企业面临的财务风险越大。 （６） 平均工资 （ｗａｇｅ）： 用企业支付

的工资总额与员工人数之比表示， 平均工资高的企业中， 员工通常有更高的创新

热情和活力。 （７） 留存收益 （ ｒｅ）： 包含盈余公积和未分配利润， 能为企业的研

发活动提供资金保障， 回归模型中取自然对数。 （８） 现金流量 （ ｃａｓｈ）： 用经营

和投资现金流之和的自然对数衡量， 代表企业的可用资金情况。 现金流量越充

裕， 企业面临的融资约束越小， 有更多的资金可用来进行研发和创新。 （９） 有

形资产占比 （ ｔａｎｇｉｂｉｌｉｔｙ）： 用固定资产与总资产之比表示， 用以衡量企业的资产

结构①。

（三） 数据来源

本文以 ２００７—２０１７ 年沪深 Ａ 股上市公司为研究对象②， 涉及的企业基本信息

和各类财务指标均来自国泰安经济金融研究数据库。 考虑到数据质量对估计结果的

影响， 本文对数据进行了如下处理： （１） 剔除样本期内被 ＳＴ、 ∗ＳＴ 以及退市的样

本； （２） 剔除关键指标如资产规模、 员工人数等缺失严重的样本。 最后， 保留制

造业企业样本③。 另外， 本文还涉及北京大学数字普惠金融指数 （２０１１—２０２０ 年），
数据处理过程中以地区和年份作为匹配变量， 将其与企业层面微观数据集进行匹

配， 以便于观测企业所在地区的数字化发展水平。

（四） 描述性统计及特征事实

１􀆰 企业的创新水平变化

表 １ 列示了样本期内制造业企业各年的专利申请量均值。 总体来说， 中国制造

业企业的平均专利申请量呈快速上升趋势， 从 ２００７ 年的 ２３􀆰 ８５２ 件上升至 ２０１７ 年

的 １０６􀆰 ２１２ 件， 年均增长率超过 ３０％。 分专利类型看， 发明专利申请量远高于实用

新型和外观设计专利， 但实用新型专利的增速最快。 分行业看， 高科技企业的专利

申请量一直远高于非高科技企业， 说明高科技企业一直保持较高的创新水平。 分所

有制看， 虽然国有企业的整体专利申请量高于非国有企业， 但 ２００９ 年之前却不及

非国有企业， 说明国有企业的创新能力近年来得到了显著提升。
２􀆰 企业的数字化水平变化

样本期内， 制造业企业的平均数字资产规模从 ２００７ 年的 １８６ 万元上升至 ２０１７
年的 １ ３４１ 万元， 年均增长率高达 ５６􀆰 ３５％。 进一步地， 不同行业、 不同所有制企

业的数字资产规模均呈现快速上升态势 （见图 １）， 但高科技企业的数字资产规模

在 ２０１６ 年之前不及非高科技企业， 而国有企业的数字资产规模一直高于非国有企

业， 且近年来二者之间的差距呈扩大趋势。
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限于篇幅， 变量的描述性统计结果留存备索。 凡备索资料均可登录对外经济贸易大学学术刊物编辑

部网站 “刊文补充数据查阅” 栏目查询、 下载。
上市公司自 ２００７ 年开始披露无形资产明细， 且 “上市公司与子公司专利” 相关指标目前更新至 ２０１７

年， 因此本文将 ２００７—２０１７ 年作为研究区间。
本文研究样本的行业分类标准依据 《国民经济行业分类》 （ＧＢ ／ Ｔ４７５４－２０１１） 进行处理。
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表 １　 ２００７—２０１７ 年企业专利申请量 （均值） 变化趋势

年份 专利总量
分专利类型 分行业 分所有制

发明专利 实用新型 外观设计 高科技 非高科技 国有 非国有

２００７ ２３􀆰 ８５２ １１􀆰 ７９８ ７􀆰 ０６４ ４􀆰 ９９０ ３５􀆰 ７２８ １５􀆰 ５７２ ２０􀆰 １６２ ２８􀆰 ９１０

２００８ ２６􀆰 ８９０ １２􀆰 ８２４ ９􀆰 ６８８ ４􀆰 ３７８ ３７􀆰 ５４９ １９􀆰 ３６５ ２４􀆰 ８５０ ２９􀆰 ５２０

２００９ ３６􀆰 ５５７ １６􀆰 ７５２ １４􀆰 １２５ ５􀆰 ６８０ ４６􀆰 ０７４ ２９􀆰 ７６１ ３６􀆰 ９０８ ３６􀆰 １６８

２０１０ ３８􀆰 ８１６ １６􀆰 ８８０ １６􀆰 ８１２ ５􀆰 １２４ ４３􀆰 ８８２ ３４􀆰 ８１２ ４７􀆰 ５５９ ３２􀆰 ０６７

２０１１ ５２􀆰 ７１１ ２１􀆰 ７４２ ２４􀆰 １８３ ６􀆰 ７８６ ５７􀆰 ８８１ ４８􀆰 ６０７ ７４􀆰 ３４３ ４０􀆰 ４６２

２０１２ ５８􀆰 ４５０ ２４􀆰 ５９２ ２７􀆰 ２６３ ６􀆰 ５９５ ６１􀆰 ３９０ ５６􀆰 ０６１ ８４􀆰 ９８８ ４５􀆰 ０８９

２０１３ ６８􀆰 ７６２ ２９􀆰 ６２５ ３２􀆰 １５２ ６􀆰 ９８５ ７７􀆰 ６３９ ６１􀆰 ６２２ １００􀆰 ５３２ ５２􀆰 ４４７

２０１４ ７９􀆰 ３８７ ３６􀆰 ９８７ ３４􀆰 １８５ ８􀆰 ２１５ ９５􀆰 ４３４ ６６􀆰 ５３１ １１８􀆰 ５５９ ６０􀆰 ９２９

２０１５ ９１􀆰 ５４３ ４３􀆰 １５５ ４０􀆰 ４５５ ７􀆰 ９３４ １１７􀆰 ４５１ ６９􀆰 ８２９ １３７􀆰 １６１ ７３􀆰 １７３

２０１６ １０５􀆰 ４１４ ５０􀆰 ５１０ ４５􀆰 ３６２ ９􀆰 ５４２ １３６􀆰 ８１０ ７８􀆰 ７３２ １５６􀆰 ３５６ ８６􀆰 ８８６

２０１７ １０６􀆰 ２１２ ５０􀆰 ４５８ ４５􀆰 ４４５ １０􀆰 ３１０ １３９􀆰 ３９５ ７７􀆰 ３８７ １６８􀆰 ５６５ ８３􀆰 ８２４

合计 ６９􀆰 １７７ ３１􀆰 ７３６ ３０􀆰 ０８６ ７􀆰 ３５５ ８６􀆰 ３９７ ５５􀆰 ３９４ ８７􀆰 １９２ ５８􀆰 ９７０

资料来源： 原始数据来自国泰安经济金融研究数据库， 经作者计算整理所得。

图 １　 ２００７—２０１７ 年不同类型企业的数字资产规模 （均值） 变化
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三、 实证结果分析

（一） 基准回归

表 ２ 为模型 （１） 的回归结果。 列 （１） 将企业的创新绩效对数字化水平单独

回归， 估计系数在 １％的水平上显著为正。 列 （２） 和列 （３） 分别控制了企业特征

变量和固定效应， 企业数字化的估计系数依然显著为正。 列 （４） 和列 （５） 均加

入了控制变量， 并控制了企业和年份固定效应。 不同的是， 列 （４） 汇报了稳健标

准误差， 而列 （５） 的标准误差在企业层面进行聚类调整。 结果均显示， 数字化水

平对制造业企业存在显著的创新激励效应。 具体而言， 企业的数字资产规模每增加

１０％， 专利申请量将增加 ０􀆰 ０４４％。 结合特征事实分析， 样本期内企业的数字资产

平均年增长率约为 ５６􀆰 ３５％， 将使得专利申请量增加约 ０􀆰 ２５％， 由此验证了假说 １。
专利分为发明专利、 外观设计专利和实用新型专利。 其中， 发明专利的技术含

量较高， 是企业自主创新的重要体现， 而实用新型和外观设计专利的技术含量则较

低。 列 （６） 至列 （８） 汇报了数字化对不同类型专利的回归结果， 可以看出， 数

字化对企业三类专利的影响系数均为正， 其中发明专利申请量受到的提升作用最

大， 实用新型专利受到的影响仅通过了 １０％的显著性水平检验， 而外观设计专利

的影响系数在统计上不显著。 发明专利属于高水平创新， 研发过程需要更高层次的

技术投入， 而新一代数字信息技术的普及和应用为企业进行高质量研发提供了可

能性。

表 ２　 基准回归结果

变量名称
（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ ｉＩｎｎｏｖ ｕＩｎｎｏｖ ｄＩｎｎｏｖ

Ｄｉｇｉｔａｌ

控制变量

企业固定
效应

年份固定
效应

Ｎ

　 ０􀆰 ０５７ ５∗∗∗　 ０􀆰 ００７ ３∗∗∗　 ０􀆰 ０２６ ０∗∗∗　 ０􀆰 ００４ ４∗∗∗　 ０􀆰 ００４ ４∗∗ 　 ０􀆰 ００４ ０∗∗ 　 ０􀆰 ００３ ７∗ ０􀆰 ００１ ６
（０􀆰 ００２ ０） （０􀆰 ００２ ３） （０􀆰 ００１ ７） （０􀆰 ００１ ６） （０􀆰 ００２ ２） （０􀆰 ００１ ９） （０􀆰 ００２ １） （０􀆰 ００１ ６）

否 否 是 是 是 是 是 是

否 是 否 是 是 是 是 是

否 是 否 是 是 是 是 是

１５ １８５ １５ １８５ １５ １８５ １５ １８５ １５ １８５ １５ １８５ １５ １８５ １５ １８５

注： 列 （１）、 列 （３） 和列 （４） 的括号内为稳健标准误， 其余为聚类标准误； ∗、 ∗∗和∗∗∗分别表示估计
数值在 １０％、 ５％和 １％的水平上显著。 下表同。

（二） 稳健性检验

随着创新水平提升， 企业的市场地位得到巩固， 盈利能力和资源配置效率得以

提升， 更有能力进行数字信息技术和数字基础设备投资， 使得核心解释变量与因变
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量之间存在反向因果关系， 引致内生性问题。 因此， 本文试图从多角度进行稳健性

检验， 以保证回归结果稳健、 可靠。
１􀆰 基于双重差分模型 （ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ－ｉｎ－ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ， ＤＩＤ） 的再估计

２０１５ 年， 国务院发布了 《中国制造 ２０２５》 行动纲领， 提出要 “推进智能制

造” “促进制造业数字化网络化智能化”， 从数字化视角为制造业的创新发展提供

了战略指导和明确的目标。 此后， 国家出台多项举措来推动数字技术与实体经济的

深度融合， 不断扩大数字技术应用范围。 因此， 本文借鉴 Ｌｕ 等 （２０１７） 的做法，
以 ２０１５ 年 《中国制造 ２０２５》 的发布为准自然实验， 通过构建双重差分模型来继续

探讨数字化能否提升制造业企业的创新水平。 计量模型如下：
Ｉｎｎｏｖｉｔ ＝ α ＋ β１ ｔｒｅａｔｉ × ｐｏｓｔｔ ＋ γＸ ｉｔ ＋ ｆｉｒｍｉ ＋ ｙｅａｒｔ ＋ ξｉｔ （２）

式 （２） 中， 下标的 ｉ 表示企业， ｔ 表示年份。 ｔｒｅａｔｉ 用以识别处理组企业， 即受

政策影响较大的企业。 《中国制造 ２０２５》 指出了十大重点发展领域， 涵盖生物医

药、 高端装备制造等行业， 行业内企业的数字资产规模增长迅速， 受影响更为明

显。 若企业属于处理组企业， ｔｒｅａｔｉ 取值为 “１”， 否则为 “０”。 ｐｏｓｔｔ 代表政策冲击时

间， 政策发布时间为 ２０１５ 年 ５ 月， 因此 ２０１５ 年之后取值为 “１”， ２０１５ 年赋值为

５ ／ １２， 其余年份赋值为 “０”。 β１ 为重点关注参数， 大于 ０ 表明数字化具有创新驱动

效应， 小于 ０ 则说明数字化会抑制企业创新。 其他变量定义与模型 （１） 一致。
表 ３ 汇报了基于 ＤＩＤ 模型的估计结果①。 表 ３ 第 １ 至第 ３ 列的被解释变量为企

业的专利申请量， 第 ４ 列和第 ５ 列为专利授权量。 回归结果显示， 企业数字化水平

的系数显著为正， 表明数字化有利于显著提升企业创新水平的基本结论未发生

改变。

表 ３　 双重差分模型估计结果

变量
（１） （２） （３） （４） （５）

Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｇｒａｎｔ Ｇｒａｎｔ

ｔｒｅａｔ＿ ｐｏｓｔ

控制变量

企业固定效应

年份固定效应

Ｎ

　 １􀆰 １４７ ３∗∗∗ 　 ０􀆰 ４８６ ７∗∗∗ 　 ０􀆰 ５６４ ４∗∗∗ 　 ０􀆰 ２０１ ６∗∗∗ 　 ０􀆰 ５１３ ７∗∗∗

（０􀆰 ０３９ ８） （０􀆰 ０３５ ９） （０􀆰 ０６３ ４） （０􀆰 ０３６ ０） （０􀆰 ０６４ ８）

否 是 是 是 是

否 否 是 否 是

否 否 是 否 是

１５ １８５ １５ １８５ １５ １８５ １５ １８５ １５ １８５

注： 括号内为标准误。
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①估计之前， 本文对处理组和对照组进行了识别条件检验， 结果显示， 两组样本通过了平行趋势检验，
且政策颁布时间不存在预期效应， 满足进行 ＤＩＤ 估计的条件。



－１４９　　 －

２􀆰 其他稳健性检验①

为了更好地缓解内生性问题， 本文构建了两个工具变量： 一是行业—年份均值

（ ＩＶ１）， 二是参考宋德勇等 （２０２２） 的做法， 将企业数字化水平与行业—省份的数

字化均值之差的三次方 （ ＩＶ２） 作为工具变量， 进行两阶段最小二乘法估计。 回归

结果表明： 对于 ＩＶ１和 ＩＶ２， Ｋｌｅｉｂｅｒｇｅｎ－Ｐａａｐｒｋ Ｗａｌｄ 检验的 Ｆ 统计量分别为７ ４８７􀆰 ０９
和 ２３７􀆰 ３８４， 远高于 Ｓｔｏｃｋ－Ｙｏｇｏ 弱识别检验的 １０％水平临界值 １６􀆰 ３８， Ｈａｎｓｅｎ Ｊ 检

验的统计量均为 ０， 表明本文选取的两个工具变量均不存在弱识别和过度识别问

题； Ｄｉｇｉｔａｌ 的系数均在 １％的显著性水平上为正， 说明本文的主要结论是可靠的，
企业数字化对创新水平具有显著的激励效应。

除了内生性问题的探讨， 本文还进行如下稳健性检验： 一是更换研究方法。 由

于企业专利申请量取值非负， 在 ０ 处存在左截断特征， 本文尝试进行泊松回归和

Ｔｏｂｉｔ 回归， 估计结果较好地支持了基准回归的结论。 二是采用剔除异常值之后的

样本。 分别在 １％和 ５％的水平上剔除极端值样本， 数字化对企业创新绩效的影响

依然显著为正。 三是更换变量。 用企业的专利授权量替换申请量， 并分别用数字资

产占总资产的比例和企业所在地区的数字化水平②替代核心解释变量， 结果表明数

字化对企业创新的激励效应均通过了 １％的显著性检验。 本文还对控制变量进行调

整， 剔除规模效应的影响、 增加企业的可持续增长率、 增加企业所处行业的竞争程

度③的结果均显示， 数字化的估计系数与基准回归结果保持高度一致。

（三） 影响机制检验

本文采用逐步回归法 （ Ｃａｕｓｕａｌ Ｓｔｅｐｓ） 进行影响机制检验， 计量模型构建

如下：
ｆｉｒｍｖｉｔ ＝ ρ１ ＋ ν１Ｄｉｇｉｔａｌｉｔ ＋ γＸ ｉｔ ＋ ｆｉｒｍｉ ＋ ｙｅａｒｔ ＋ εｉｔ （３）

式 （３） 中， ｆｉｒｍｖｉｔ 表示中介变量， 同时也是企业特征变量； ν１ 为重点关注参

数； εｉｔ 为随机扰动项； 其他变量定义参考模型 （１）。
对于数字化引致的要素配置效应， 本文用企业的全要素生产率 （ ｔｆｐ） 进行衡

量， 生产率指标采用 Ｌｅｖｉｎｓｏｈｎ 和 Ｐｅｔｒｉｎ 提出的半参数估计法计算所得。 全要素生

产率反映了企业在生产过程中投入各种要素之后的产出水平， 能有效衡量企业对各

类要素的配置效率， 是体现企业生产和经营效率的最重要、 最全面的指标之一。 数

字化载体为要素自由流动提供条件， 极大地提升了企业的资源利用效率和组织管理

能力， 有利于改善全要素生产率。 本文以企业的 ＬＰ 生产率作为因变量， 表 ４ 列 （１）
估计结果显示， 企业的数字资产规模每增加 １０％， 全要素生产率将提升 ０􀆰 ０２２％，
这一结果通过了 ５％的显著性水平检验。
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①

②

③

限于篇幅， 该部分稳健性检验结果留存备索。
地区数字化水平的样本区间为 ２０１１—２０２０ 年， 与企业数据 （２００７—２０１７ 年） 匹配之后的样本量较基

准回归有所减少。
行业的竞争程度用赫芬达尔指数衡量， 即行业内企业的营业收入占比的平方和， 这一指数越大， 表明

垄断势力越强。
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对于管理革新效应， 本文用管理效率 （ｍｅ） 作为中介变量， 以衡量企业管理

层的组织、 协调和运营能力。 高效的管理能在最大程度克服委托—代理和信息不对

称问题， 提升管理团队的创新积极性。 参考现有文献 （余官胜等， ２０１８） 的做法，
本文用管理费用与营业成本之比来衡量管理效率， 该指标越大， 企业的管理效率越

低下。 本文将计算所得的管理效率扣除行业中值， 以消除行业差距， 衡量企业真正

的资源冗余程度。 根据表 ４ 列 （２）， 以管理效率为被解释变量， 企业数字化水平

的估计系数在 ５％的水平上显著为负， 说明提升数字化程度能显著降低企业的管理

费用占比， 通过重塑管理流程、 革新管理模式来有效改善管理效率。

表 ４　 机制检验结果

变量名称
（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）
ｔｆｐ ｍｅ ｓｃａｌｅ ｐｒｏｆｉｔ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ

Ｄｉｇｉｔａｌ

ｔｆｐ

ｍｅ

ｓｃａｌｅ

ｐｒｏｆｉｔ

控制变量

固定效应

Ｎ

　 ０􀆰 ００２ ２∗∗ 　 －０􀆰 ００３ ０∗∗ 　 ０􀆰 ００５ ４∗∗∗ 　 ０􀆰 ００４ ９∗∗ 　 ０􀆰 ００３ ８∗ 　 ０􀆰 ００３ ４∗∗∗ 　 ０􀆰 ００４ ４∗∗ 　 ０􀆰 ００２ ８∗

（０􀆰 ００１ １） （０􀆰 ００１ ２） （０􀆰 ００１ １） （０􀆰 ００２ ０） （０􀆰 ００２ １） （０􀆰 ００１ ６） （０􀆰 ００２ ２） （０􀆰 ００１ ７）
０􀆰 ２５３ ５∗∗∗

— — — — （０􀆰 ０３５ ７） — — —

－０􀆰 １８１ ０∗∗∗
— — — — — （０􀆰 ０４４ ８） — —

０􀆰 ３９２ ３∗∗∗
— — — — — — （０􀆰 ０３３ ０） —

０􀆰 ０５５ １∗∗∗
— — — — — — — （０􀆰 ０１０ １）

是 是 是 是 是 是 是 是

是 是 是 是 是 是 是 是

１５ １８５ １５ １８１ １５ １８５ １３ ６４１ １５ １８５ １５ １８１ １５ １８５ １３ ６４１

规模经济是指企业通过扩大生产规模来降低长期平均成本进而增加经济效益的

现象， 可分为内部和外部规模经济。 马歇尔曾论述了规模经济的两种形成方式： 一

是某个企业通过提高资源配置效率和经营效率来扩大规模， 降低分摊到每个产品的

成本， 即为内部规模经济； 二是多个企业联合， 通过合理分工和布局带动各企业降

低成本， 即为外部规模经济。 数字技术通过重塑企业的生产和管理流程为研发活动

创造成本优势 （Ｌｙｙｔｉｎｅｎ 等， ２０１６）， 在扩大生产规模的同时降低平均成本、 增加

利润， 主要体现为内部规模经济。 因此， 本文将企业总资产 （取对数） 和净利润

（取对数） 作为因变量， 分别对数字化进行回归。 表 ４ 列 （３） 和列 （４） 结果显

示， 企业数字化水平提升有利于显著扩大规模、 增加净利润。
接着， 本文继续检验上述中介变量能否对企业的创新水平产生显著影响， 具体

模型如下：
Ｉｎｎｏｖｉｔ ＝ ρ２ ＋ ν２Ｄｉｇｉｔａｌｉｔ ＋ θｆｉｒｍｖ ＋ γＸ ｉｔ ＋ ｆｉｒｍｉ ＋ ｙｅａｒｔ ＋ εｉｔ （４）

需要说明的是， 式 （４） 中的变量设定与前文保持一致， θ 为重点关注参数。
列 （５） 至列 （８） 结果表明， θ 的估计系数均通过了 １％的显著性水平检验。 结合
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表 ２ 列 （５） 和表 ４ 列 （１） 至列 （４） 结果可知， β 、 ν１ 和 ν２ 的估计系数均显著，
说明中介效应显著存在。 足以表明， 数字化不仅可以通过要素配置效应和管理革新

效应促进企业创新， 还能通过扩大规模、 增加利润改善创新绩效。 至此， 假说 ２ａ、
２ｂ 和 ２ｃ 均得到验证。

四、 进一步分析

（一） 数字化与企业创新的非线性关系

数字化的创新效应发挥不仅高度依赖内部的配套基础设施和持续的研发投入，
还需要员工学习并熟练掌握相应技能， 加之各部门密切配合， 最终在企业内部构建

良好的数字生态。 资本和技术积累是数字化布局的关键， 只有迈过基本门槛的企业

才能较好地消化与吸收数字技术的创新潜能。 由此推测， 数字化对企业创新的影响

可能会因其自身数字化水平、 研发强度以及资本禀赋积累的不同而呈现出非线性

特征。
１􀆰 门槛回归模型设定

为了验证自变量与因变量之间是否存在显著的非线性关系， 以及数字化对企业

创新的影响是否存在技术和资本门槛， 本文尝试构建如下门槛回归模型：
Ｉｎｎｏｖｉｔ ＝ η１ ＋ ω１Ｄｉｇｉｔａｌｉｔ·Ｉ（ ｔｈｒｉｔ１ ≤ Ｔ） ＋ ω２Ｄｉｇｉｔａｌｉｔ·Ｉ（ ｔｈｒｉｔ１ ＞ Ｔ） ＋

κＺ ｉｔ ＋ ｆｉｒｍｉ ＋ ｙｅａｒｔ ＋ ζｉｔ
（５）

Ｉｎｎｏｖｉｔ ＝ η２ ＋ υ１Ｄｉｇｉｔａｌｉｔ·Ｉ（ ｔｈｒｉｔ２ ≤ Ｔ１） ＋ υ２Ｄｉｇｉｔａｌｉｔ·Ｉ（Ｔ１ ＜ ｔｈｒｉｔ２ ≤ Ｔ２） ＋
υ３Ｄｉｇｉｔａｌｉｔ·Ｉ（ ｔｈｒｉｔ２ ＞ Ｔ２） ＋ κＺ ｉｔ ＋ ｆｉｒｍｉ ＋ ｙｅａｒｔ ＋ ζｉｔ （６）

其中， 式 （５） 为单门槛模型， 式 （６） 为双门槛模型。 ｔｈｒｉｔ１ 和 ｔｈｒｉｔ２ 为门槛变

量， 包括企业的数字化水平、 研发强度 （Ｔｅｃｈ） 和资本禀赋 （Ｃａｐ）。 其中， 研发

强度用研发投入与主营业务收入之比表示， 资本禀赋用总资产与员工人数之比表

示。 Ｔ 为门槛值， Ｉ 表示指标函数， ζｉｔ 表示随机误差项， 其他变量定义与前文保持

一致①。
２􀆰 门槛回归结果分析

表 ５ 报告了以数字化水平、 资本禀赋和研发强度为门槛变量的回归结果， 可以

看出， 资本的单门槛和双重门槛都显著， 而数字化水平和研发强度仅存在于单门

槛。 对于数字化水平， 根据列 （１） 估计结果， 数字化的门槛值为 ６􀆰 ２５０ ６， 当企

业的数字资产规模低于门槛值时， 对专利申请量的影响在统计上不显著， 而当该指

标跨越门槛值后， 估计系数明显增大且通过了 １％的显著性水平检验。 因此， 企业

数字化水平对创新活动的激励效应在前期较弱， 数字资产积累至一定规模之后会发

生质的变化， 其创新驱动效应显著提升。 对于资本和技术门槛， 列 （２） 至列 （４）
结果显示， 当企业的资本禀赋和研发强度处于较低水平时， 数字化对企业创新的

激励效应不显著。 当二者跨越门槛值之后， 数字化对企业创新的激励效应大幅增
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加。 这意味着， 当企业的配套设备和研发投入不足时， 将不利于数字化发挥其对

创新的激励效应。

表 ５　 门槛回归结果

变量

数字化 资本 技术

（１） （２） （３） （４）

Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ

Ｄｉｇｉｔａｌ： （ ｔｈｒ≤Ｔ）

Ｄｉｇｉｔａｌ： （ ｔｈｒ＞Ｔ）

Ｄｉｇｉｔａｌ： （ ｔｈｒ≤Ｔ１）

Ｄｉｇｉｔａｌ： （Ｔ１＜ｔｈｒ≤Ｔ２）

Ｄｉｇｉｔａｌ： （ ｔｈｒ＞Ｔ２）

控制变量

固定效应

单门槛

双门槛

Ｎ

０􀆰 ０００ ０ ０􀆰 ００３ ０ ０􀆰 ０００ １
（０􀆰 ００３ ６） （０􀆰 ００３ ５） — （０􀆰 ００３ ９）
０􀆰 ０２０ ８∗∗∗ ０􀆰 ０３５ ９∗∗∗ ０􀆰 ０１２ １∗∗∗

（０􀆰 ００５ ３） （０􀆰 ０１０ ９） — （０􀆰 ００４ ０）
－０􀆰 ００１ ７

— — （０􀆰 ００３ ８） —

０􀆰 ０１２ ２∗∗
— — （０􀆰 ００４ ８） —

０􀆰 ０４３ ７∗∗∗
— — （０􀆰 ０１０ ９） —

是 — 是 —

是 — 是 —

６􀆰 ２５０ ６ ２２􀆰 ６４６ １ — ０􀆰 ０３０ ６
［０􀆰 ０００ ０］ ［０􀆰 ０５３ ３］ — ［０􀆰 ０２３ ３］

２４􀆰 ３４６ ６
— — ［０􀆰 ０１０ ０］ —

５ ４２３ ５ ４２３ ５ ４２３ ５ ４２３

注： 单门槛和双门槛分别列示了门槛值及相应 Ｐ 值。

（二） 异质性检验

１􀆰 分所有制属性

国有企业承载着独特的功能使命， 亟需将数字技术与战略经营实现深度融合，
以构筑新型数字化发展战略、 促进研发创新能力提升。 同时， 不同所有制企业的创

新能力存在较大差异， 国有企业通常拥有垄断势力， 具有得天独厚的创新优势。 本文

根据企业的注册类型， 将样本划分为国有企业、 民营企业和外资企业， 表 ６ 列 （１）
至列 （３） 为不同所有制企业的估计结果。 可以看出： 国有企业组的影响系数在 １％
的水平上显著为正； 民营企业组和外资企业组的影响系数在统计上均不显著。 可能的

原因在于： 数字技术和各类数字基础设备均需要大量资金和人力资本为支撑， 国有

企业实力雄厚， 加上本身所承载的功能使命， 有能力和积极性去整合内外部资源以

将数字化投入转化为自主创新， 发挥战略引领作用； 民营企业尤其是中小企业通常

面临较大的融资约束问题， 资源获取能力受限， 不能较好地释放数字化效能； 外资

企业的核心创新环节通常由境外公司掌握， 其担心境内企业通过模仿和再创新进行

赶超， 往往会实行技术封锁， 因此数字化投入难以直接转化为自主创新。

管理学 《国际商务———对外经济贸易大学学报》 ２０２３ 年第 １ 期
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２􀆰 分行业属性

高科技企业拥有 “天然创新基因”， 日新月异的技术更迭要求企业必须不断提

升创新能力， 争做行业技术领先者 （黎文靖和郑曼妮， ２０１６）。 相较于非高科技企

业， 高科技企业具有技术强、 投入高、 风险大等特征， 对新技术的投入和使用更加

敏感， 数字化对其创新水平的影响可能更大 （孙早和徐远华， ２０１８）。 本文根据国

家统计局发布的 《高技术产业 （制造业） 分类》 （２０１３）， 将企业分为高科技和非

高科技组， 表 ６ 列 （４） 和列 （５） 报告了分组回归结果。 结果显示， 数字化对高

科技企业的创新驱动效应大于非高科技企业， 且非高科技企业受到的影响不显著。
相较于非高科技企业， 高科技企业的规模更大、 盈利水平更高， 有能力和动力去购

买数字化相关设备和技术， 并增加人力资本储备， 以充分发挥数字化效能。

表 ６　 异质性检验结果

变量

（１） （２） （３） （４） （５）
国有企业 民营企业 外资企业 高科技企业 非高科技企业

Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ Ｉｎｎｏｖ

Ｄｉｇｉｔａｌ

控制变量

企业固定效应

年份固定效应

Ｎ

０􀆰 ００９ ２∗∗ ０􀆰 ００１ ０ －０􀆰 ００１ １ ０􀆰 ００６ １∗∗ ０􀆰 ００２ ６
（０􀆰 ００３ ８） （０􀆰 ００２ ７） （０􀆰 ０１０ １） （０􀆰 ００２ ９） （０􀆰 ００３ １）

是 是 是 是 是

是 是 是 是 是

是 是 是 是 是

５ ４７４ ８ ８７３ ７７５ ６ ７３８ ８ ４２１

注： 括号内为标准误。

五、 结论与政策建议

大数据、 云计算、 物联网等新一代互联网技术正在推动企业系统性重塑， 不断

培育新模式、 新业态， 为创新发展提供新动能。 十四五时期提升企业数字化水平、
推动数字化智能化实现跨越式发展是创新型国家建设和双循环新发展格局构建的关

键环节。
基于 ２００７—２０１７ 年中国 Ａ 股上市公司数据， 本文考察了数字化对企业创新的

线性及非线性影响， 并深刻剖析了可能的作用机制。 研究发现： 第一， 数字化水平

提升有利于显著增加制造业企业的创新绩效， 这一结论在运用双重差分模型、 ＩＶ
估计以及其他多种稳健性检验方法下均保持不变； 第二， 数字化可通过要素配置效

应、 管理革新效应和规模经济效应三个渠道作用于企业的创新活动； 第三， 数字化

与企业创新存在显著的非线性关系， 当企业的资本禀赋和研发强度跨越门槛值之

后， 数字化的创新驱动效应显著提升； 第四， 数字化的创新驱动效应因企业所有制

类型和所属行业而呈现明显差异， 其中高科技企业和国有企业受到的影响更大。
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本文研究结论具有如下政策内涵。 第一， 加强顶层设计和企业培育， 规范数字

经济发展， 提升数字技术对制造业企业的渗透力度。 一方面， 国家及各地政府应出

台政策文件， 做好数字经济发展的长期、 中期和短期规划， 引导企业正确认识提升

数字化水平的必要性和迫切性； 另一方面， 鼓励数字技术与实体经济实现深度融

合， 激励企业探索新模式、 新业态， 利用数字平台整合跨部门资源， 并将数字化水

平提升至门槛值以上， 不断增强创新活力。 第二， 企业应正确认识数字化及其创新

驱动效应的异质性， 结合自身条件来夯实数字化基础、 引进数字技术。 高科技企业

是技术进步和研发创新的重要主体， 国有企业是经济发展支柱， 应加快夯实数字化

基础、 积极引进数字技术， 构建完善的数字化管理体系和数据治理体系， 打造标杆

企业， 由点及面进行经验推广。 第三， 企业在提升数字化水平的过程中应同步增加

配套的资本禀赋、 增强研发强度， 充分利用数据要素在流转过程中的迭代效应和自

我增值效应， 拓展内部要素禀赋的组合方式和创新边界。
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Ｆａｃｔｏｒ Ｓｈａｒｅｓ， ａｎｄ Ｅｍｐｌｏｙｍｅｎｔ［Ｊ］ ． Ａｍｅｒｉｃａｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｖｉｅｗ， ２０１８， １０８（６）： １４８８－１５４２􀆰
［２５］ＡＭＩＴ Ｒ， ＨＡＮ Ｘ􀆰 Ｖａｌｕｅ Ｃｒｅａｔｉｏｎ ｔｈｒｏｕｇｈ Ｎｏｖｅｌ Ｒｅｓｏｕｒｃｅ Ｃｏｎｆｉｇｕｒａｔｉｏｎｓ ｉｎ ａ Ｄｉｇｉｔａｌｌｙ Ｅｎａｂｌｅｄ Ｗｏｒｌｄ［Ｊ］ ． Ｓｔｒａｔｅ⁃

ｇｉｃ Ｅｎｔｒｅｐｒｅｎｅｕｒｓｈｉｐ Ｊｏｕｒｎａｌ， ２０１７， １１（３）： ２２８－２４２􀆰
［２６］ＢＬＯＯＭ Ｎ， ＶＡＮ ＲＥＥＮＥＮ Ｊ􀆰 Ｍｅａｓｕｒｉｎｇ ａｎｄ Ｅｘｐｌａｉｎｉｎｇ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｐｒａｃｔｉｃｅｓ ａｃｒｏｓｓ Ｆｉｒｍｓ ａｎｄ Ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ［ Ｊ］ ．

Ｔｈｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２００７， １２２（４）： １３５１－１４０８􀆰
［２７］ＣＨＯＩ Ｙ Ｒ， ＳＨＥＰＨＥＲＤ Ｄ Ａ􀆰 Ｅｎｔｒｅｐｒｅｎｅｕｒｓ􀆳 Ｄｅｃｉｓｉｏｎｓ ｔｏ Ｅｘｐｌｏｉｔ Ｏｐｐｏｒｔｕｎｉｔｉｅｓ［ Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ，

２００４， ３０（３）： ３７７－３９５􀆰
［２８］ＣＺＡＲＮＩＴＺＫＩ Ｄ， ＨＯＴＴＥＮＲＯＴＴ Ｈ􀆰 Ｒ＆Ｄ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ａｎｄ Ｆｉｎａｎｃｉｎｇ Ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ ｏｆ Ｓｍａｌｌ ａｎｄ Ｍｅｄｉｕｍ－ｓｉｚｅｄ Ｆｉｒｍｓ

［Ｊ］ ． Ｓｍａｌｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２０１１， ３６（１）： ６５－８３􀆰
［２９］ＬＵ Ｙ， ＴＡＯ Ｚ， ＺＨＵ Ｌ􀆰 Ｉｄｅｎｔｉｆｙｉｎｇ ＦＤＩ Ｓｐｉｌｌｏｖｅｒｓ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２０１７， １０７（ｊｕｌ􀆰 ）： ７５－９０􀆰
［３０］ＫＨＩＮ Ｓ， ＨＯ Ｔ Ｃ􀆰 Ｄｉｇｉｔａｌ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ， Ｄｉｇｉｔａｌ Ｃａｐａｂｉｌｉｔｙ ａｎｄ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ Ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ： Ａ Ｍｅｄｉａｔｉｎｇ Ｒｏｌｅ ｏｆ

Ｄｉｇｉｔａｌ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ［Ｊ］ ． Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ Ｓｃｉｅｎｃｅ， ２０１９， １１（２）： １７７－１９５􀆰
［３１］ＫＯＨＬＩ Ｒ， ＭＥＬＶＩＬＬＥ Ｎ Ｐ􀆰 Ｄｉｇｉｔａｌ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ： Ａ Ｒｅｖｉｅｗ ａｎｄ Ｓｙｎｔｈｅｓｉｓ［Ｊ］ ． Ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ Ｓｙｓｔｅｍｓ Ｊｏｕｒｎａｌ， ２０１９，

２９（１）： ２００－２２３􀆰
［３２］ＫＵＳＩＡＫ Ａ􀆰 Ｓｍａｒｔ Ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ Ｍｕｓｔ Ｅｍｂｒａｃｅ Ｂｉｇ Ｄａｔａ［Ｊ］ ． Ｎａｔｕｒｅ， ２０１７， ５４４（７６４８）： ２３－２５􀆰
［３３］ＬＥＮＤＬＥ Ａ， ＶÉＺＩＮＡ Ｐ Ｌ􀆰 Ｉｎｔｅｒｎｅｔ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ ａｎｄ ｔｈｅ Ｅｘｔｅｎｓｉｖｅ Ｍａｒｇｉｎ ｏｆ Ｔｒａｄｅ： Ｅｖｉｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ ｅＢａｙ ｉｎ Ｅｍｅｒ⁃

ｇｉｎｇ Ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ［Ｊ］ ． Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２０１５， １９（２）： ３７５－３８６􀆰
［３４］ＬＩＢＥＲＴ Ｂ， ＢＥＣＫ Ｍ， ＷＩＮＤ Ｙ􀆰 Ｑｕｅｓｔｉｏｎｓ ｔｏ Ａｓｋ ｂｅｆｏｒｅ Ｙｏｕｒ Ｎｅｘｔ Ｄｉｇｉｔａｌ Ｔｒａｎｓｆｏｒｍａｔｉｏｎ［Ｊ］ ． Ｈａｒｖａｒｄ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ

Ｒｅｖｉｅｗ， ２０１６， ６０（１２）： １１－１３􀆰
［３５］ ＬＯＯＮＡＭ Ｊ， ＥＡＶＥＳ Ｓ， ＫＵＭＡＲ Ｖ， ｅｔ ａｌ􀆰 Ｔｏｗａｒｄｓ Ｄｉｇｉｔａｌ Ｔｒａｎｓｆｏｒｍａｔｉｏｎ： Ｌｅｓｓｏｎｓ Ｌｅａｒｎｅｄ ｆｒｏｍ Ｔｒａｄｉｔｉｏｎａｌ

Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ［Ｊ］ ． Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｃｈａｎｇｅ， ２０１８， ２７（２）： １０１－１０９􀆰
［３６］ＬＯＲＤＡＮ Ｇ， ＮＥＵＭＡＲＫ Ｄ􀆰 Ｐｅｏｐｌｅ ｖｅｒｓｕｓ Ｍａｃｈｉｎｅｓ： Ｔｈｅ Ｉｍｐａｃｔ ｏｆ Ｍｉｎｉｍｕｍ Ｗａｇｅｓ ｏｎ Ａｕｔｏｍａｔａｂｌｅ Ｊｏｂｓ［ Ｊ］ ．

Ｌａｂｏｒ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， ２０１８（５２）： ４０－５３􀆰
［３７］ＬＹＹＴＩＮＥＮ Ｋ， ＹＯＯ Ｙ， ＢＯＬＡＮＤ ＪＲ Ｒ Ｊ􀆰 Ｄｉｇｉｔａｌ Ｐｒｏｄｕｃｔ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｗｉｔｈｉｎ Ｆｏｕｒ Ｃｌａｓｓｅｓ ｏｆ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ Ｎｅｔｗｏｒｋｓ

［Ｊ］ ． Ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ Ｓｙｓｔｅｍｓ Ｊｏｕｒｎａｌ， ２０１６， ２６（１）： ４７－７５􀆰
［３８］ＭＡＮＣＵＳＩ Ｍ Ｌ， ＶＥＺＺＵＬＬＩ Ａ􀆰 Ｒ＆Ｄ， Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ａｎｄ Ｌｉｑｕｉｄｉｔｙ Ｃｏｎｓｔｒａｉｎｔｓ［Ｃ］ ／ ／ ＣＯＮＣＯＲＤ ２０１０ Ｃｏｎｆｅｒｅｎｃｅ，

Ｓｅｖｉｌｌａ， ２０１０： ３－４􀆰
［３９］ＭＥＳＥＮＢＯＵＲＧ Ｔ Ｌ􀆰 Ｍｅａｓｕｒｉｎｇ ｔｈｅ Ｄｉｇｉｔａｌ Ｅｃｏｎｏｍｙ［Ｒ］． Ｕｎｉｔｅｄ Ｓｔａｔｅｓ Ｂｕｒｅａｕ ｏｆ ｔｈｅ Ｃｅｎｓｕｓ， ２００１（１）： １－１９􀆰
［４０］ ＭＯＲＣＫ Ｒ， ＷＯＬＦＥＮＺＯＮ Ｄ， ＹＥＵＮＧ Ｂ􀆰 Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ Ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ， Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｅｎｔｒｅｎｃｈｍｅｎｔ， ａｎｄ Ｇｒｏｗｔｈ ［ Ｊ］ ．

Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｌｉｔｅｒａｔｕｒｅ， ２００５， ４３（３）： ６５５－７２０􀆰
［４１］ＮＡＭＢＩＳＡＮ Ｓ， ＬＹＹＴＩＮＥＮ Ｋ， ＭＡＪＣＨＲＺＡＫ Ａ， ｅｔ ａｌ􀆰 Ｄｉｇｉｔａｌ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ： Ｒｅｉｎｖｅｎｔｉｎｇ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ

Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｒｅｓｅａｒｃｈ ｉｎ ａ Ｄｉｇｉｔａｌ Ｗｏｒｌｄ［Ｊ］ ． ＭＩＳ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ， ２０１７， ４１（１）： ２２３ － ２３８􀆰
［４２］ＴＡＰＳＣＯＴＴ Ｄ􀆰 Ｔｈｅ Ｄｉｇｉｔａｌ Ｅｃｏｎｏｍｙ： Ｐｒｏｍｉｓｅ ａｎｄ Ｐｅｒｉｌ ｉｎ ｔｈｅ Ａｇｅ ｏｆ Ｎｅｔｗｏｒｋｅｄ Ｉｎｔｅｌｌｉｇｅｎｃｅ［Ｍ］． Ｎｅｗ Ｙｏｒｋ：

ＭｃＧｒａｗ－Ｈｉｌｌ， １９９５􀆰
［４３］ＹＯＯ Ｙ， ＢＯＬＡＮＤ ＪＲ Ｒ Ｊ， ＬＹＹＴＩＮＥＮ Ｋ， ｅｔ ａｌ􀆰 Ｏｒｇａｎｉｚｉｎｇ ｆｏｒ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｉｎ ｔｈｅ Ｄｉｇｉｔｉｚｅｄ Ｗｏｒｌｄ［Ｊ］ ． Ｏｒｇａｎｉｚａ⁃

ｔｉｏｎ Ｓｃｉｅｎｃｅ， ２０１２， ２３（５）： １３９８－１４０８􀆰
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Ｄｉｇｉｔａｌｉｚａｔｉｏｎ ａｎｄ Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ

ＬＩ Ｘｉａｏｊｉｎｇ１ ，２， ＪＩＡＮＧ Ｌｉｎｇｄｕｏ３

（１􀆰 Ｓｈａｎｇｈａｉ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ Ｒｅｓｅａｒｃｈ Ｉｎｓｔｉｔｕｔｅ， Ｓｈａｎｇｈａｉ Ｐａｒｔｙ Ｉｎｓｔｉｔｕｔｅ ｏｆ ＣＰＣ， Ｓｈａｎｇｈａｉ， ２００２３３；
２􀆰 Ｓｃｈｏｏｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， Ｆｕｄａｎ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ， Ｓｈａｎｇｈａｉ， ２００４３３；

３􀆰 Ｓｃｈｏｏｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｔｒａｄｅ ａｎｄ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ ａｎｄ
Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ， Ｂｅｉｊｉｎｇ， １０００２９）

Ａｂｓｔｒａｃｔ： Ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｅｘａｍｉｎｅｄ ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｄｉｇｉｔａｌｉｚａｔｉｏｎ ｏｎ ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ
ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ａｎｄ ｐｏｔｅｎｔｉａｌ ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ ｕｓｉｎｇ ｄａｔａ ｆｒｏｍ ２００７ － ２０１７ ｏｆ Ａ⁃ｓｈａｒｅ ｌｉｓｔｅｄ
ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｉｎ Ｃｈｉｎａ􀆰 Ｔｈｅ ｍａｉｎ ｒｅｓｕｌｔｓ ａｒｅ ａｓ ｆｏｌｌｏｗｓ􀆰 Ｆｉｒｓｔ， ｄｉｇｉｔａｌｉｚａｔｉｏｎ ｈａｓ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔｌｙ
ｉｍｐｒｏｖｅｄ ｔｈｅ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｏｆ ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ􀆰 Ｓｅｃｏｎｄ， ｄｉｇｉｔａｌｉｚａｔｉｏｎ ｃｏｕｌｄ ｐｒｏｍｏｔｅ
ｉｎｎｏｖａｔｉｖｅ ａｃｔｉｖｉｔｉｅｓ ｏｆ ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｔｈｒｏｕｇｈ ｔｈｒｅｅ ｃｈａｎｎｅｌｓ： ｆａｃｔｏｒ ｒｅａｌｌｏｃａｔｉｏｎ，
ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｒｅｖｏｌｕｔｉｏｎ ａｎｄ ｓｃａｌｅ ｅｃｏｎｏｍｙ􀆰 Ｔｈｉｒｄ， ｔｈｅｒｅ ｗａｓ ａ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔ ｎｏｎ⁃ｌｉｎｅａｒ ｒｅｌａ⁃
ｔｉｏｎｓｈｉｐ ｂｅｔｗｅｅｎ ｄｉｇｉｔａｌｉｚａｔｉｏｎ ａｎｄ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｏｆ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ􀆰 Ｆｏｒ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｗｉｔｈ ａ ｈｉｇｈｅｒ
ｌｅｖｅｌ ｏｆ ｃａｐｉｔａｌ ｅｎｄｏｗｍｅｎｔ ａｎｄ Ｒ＆Ｄ ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ， ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅ ｏｆ ｄｉｇｉｔａｌｉｚａｔｉｏｎ ｏｎ ｉｎ⁃
ｎｏｖａｔｉｏｎ ｗｏｕｌｄ ｂｅ ｍｏｒｅ ｐｒｏｆｏｕｎｄ􀆰 Ｆｏｕｒｔｈ， ｔｈｅ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ ｂｅｔｗｅｅｎ ｄｉｇｉｔａｌｉｚａｔｉｏｎ ａｎｄ ｉｎｎｏ⁃
ｖａｔｉｏｎ ｖａｒｉｅｄ ｂｙ ｉｎｄｕｓｔｒｙ ａｎｄ ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ｏｆ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ􀆰 Ｉｎ ｐａｒｔｉｃｕｌａｒ， ｈｉｇｈ⁃ｔｅｃｈ ａｎｄ ｓｔａｔｅｄ⁃
ｏｗｎｅｄ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ａｒｅ ｍｏｒｅ ｉｎｃｅｎｔｉｖｉｚｅｄ ｂｙ ｄｉｇｉｔａｌｉｚａｔｉｏｎ􀆰 Ｔｈｉｓ ｒｅｓｅａｒｃｈ ｈａｓ ｖａｌｕａｂｌｅ ｐｏｌｉｃｙ
ｉｍｐｌｉｃａｔｉｏｎｓ􀆰 Ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔｓ ｓｈｏｕｌｄ ｄｅｖｅｌｏｐ ａｎ ｏｖｅｒａｌｌ ｐｌａｎ ｆｏｒ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ａｎｄ ｅｎｃｏｕｒａｇｅ ｔｈｅｍ
ｔｏ ｉｍｐｒｏｖｅ ｄｉｇｉｔａｌｉｚａｔｉｏｎ ａｃｃｏｒｄｉｎｇ ｔｏ ｔｈｅｉｒ ｏｗｎ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｓｔｉｃｓ􀆰 Ｍｏｒｅｏｖｅｒ， ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ ｓｈｏｕｌｄ
ａｃｔｉｖｅｌｙ ｉｍｐｏｒｔ ｄｉｇｉｔａｌ ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ， ｉｎｃｒｅａｓｅ ｃａｐｉｔａｌ ａｎｄ Ｒ＆Ｄ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ， ｅｘｐａｎｄ ｔｈｅ ｃｏｍｂｉ⁃
ｎａｔｉｏｎ ｏｆ ｆａｃｔｏｒ ｅｎｄｏｗｍｅｎｔｓ ａｎｄ ｂｏｕｎｄａｒｉｅｓ ｏｆ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ􀆰

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ： Ｆｉｒｍ Ｄｉｇｉｔａｌｉｚａｔｉｏｎ； Ｆｉｒｍ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ； Ｆａｃｔｏｒ Ａｌｌｏｃａｔｉｏｎ； Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ
Ｒｅｖｏｌｕｔｉｏｎ； Ｓｃａｌｅ Ｅｃｏｎｏｍｙ

（责任编辑　 武　 齐）
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