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摘 要：以 2010—2019年中国 A股上市公司为研究对象，实证分析企业数字化转型‐社会责任‐企业价值之间的链条传导关系，

以及行业竞争程度和企业竞争地位对这一关系的调节作用。结果表明：企业数字化转型推动企业履行社会责任，进而提升企

业价值。行业竞争度正向调节企业社会责任通过企业数字化转型影响企业价值的中介效应，企业竞争地位负向调节企业社会

责任通过企业数字化转型影响企业价值的中介效应。本文的研究结论对推动企业数字化转型、履行社会责任进而提升企业价

值具有重要的现实意义。
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一、引言

根据中国信息通信研究院发布的数据，2005—2020年，中国数字经济占 GDP的比重从 14.2%提升至

38.6%，2020年的数字产业化规模占 GDP的比重为 7.3%，尤其是新冠疫情下，数字经济不仅应用于健康码的

开发与推广、在线教育、远程办公及网络问诊上，而且催生了共享经济、“直播+”等新业态、新模式。作为数

字经济的重要载体，企业亟需顺应数字经济的发展，积极进行数字化转型，借助数字红利，实现企业的社会价

值和经济价值的同步增长。

中外学者关于数字化转型的价值研究主要体现在以下两方面：第一，社会价值来看，一些学者认为数字

化转型能拓展客户价值链，强化企业与利益相关者间的交往频率（Knaut，2017），构建“命运共同体”风险防范

机制（杜晶晶等，2020），提高企业履行社会责任的使命感（赵宸宇，2022），创造社会效益。第二，从经济价值

来看，大多数学者认为数字化转型对企业价值呈正向影响。一些学者认为数字化转型能缩短企业信息传达

距离、精准感知危机事件（Martínez‐Caro et al，2020；易露霞等，2021），从而提高企业风险防范能力，提升组织

韧性（单宇等，2021），推动企业价值提升，并且，数字化转型所蕴含的变革特质，会打破组织固有的组织结构，

模糊边界界限，发挥各种资源最大效能，从而提高企业资源利用效率（刘淑春等，2021）和创新能动性（刘启雷

等，2022）。

综上，现有文献分别单方面研究了数字化转型的经济价值或社会价值，鲜有学者把两种价值结果结合起

来，研究企业得数字化转型‐社会价值‐经济价值传导关系。企业作为市场的主体，具有经济与社会的双元属

性，数字化转型必将影响其社会和环境表现（肖红军等，2021），产生不同的边际收益。数字化转型能否通过

履行企业社会责任这一路径，推动企业价值提升？哪些因素会影响这一传导路径？这些问题是数字经济时

代，企业亟待解决的重要课题。

有鉴于此，拟从“企业数字化转型‐企业行为‐经济后果”的思维逻辑，实证分析企业数字化转型对其社会

责任的履行是压力还是动力的问题，以及这一压力或动力的经济后果；进一步，从行业和企业两个竞争层面，

探究行业竞争度和企业竞争地位对“企业数字化转型‐社会责任‐企业价值”这一传导关系的调节作用。本文

可能的贡献在于：①将数字化转型、社会责任和企业价值置于一个前后关联的链条之中，引导企业从内在价

值提升的全新视角，认识数字化转型与社会责任之间的内在逻辑关系，挖掘数字化转型与企业价值关系的深

层次原因；②从行业竞争度和企业竞争地位的双重视角，提炼企业社会责任对数字化转型和企业价值之间关

收稿日期：2022‐01‐28
基金项目：国家社会科学基金一般项目“提升民营科技企业创新质量的财税政策研究”（19BJY040）
作者简介：尚洪涛，博士，北京工业大学经济与管理学院、北京现代制造业发展研究基地教授，博士研究生导师，研究方向：财税

政策与技术创新；吴桐，北京工业大学经济与管理学院、北京现代制造业发展研究基地硕士研究生，研究方向：数字

化转型与技术创新。

159



技术经济 第 41 卷 第 7 期

系产生中介作用的影响因素，全面分析企业实现双元价值的可能性。

二、理论分析与研究假设的提出

（一）企业数字化转型与企业价值的关系
数字化转型作为一种增产增效的手段，可以从经营效率、商业管理模式两个方面，通过降低信息不对称

和管理者的非理性行为（祁怀锦等，2020），改变原有的企业管理运营路径，推动企业技术创新（李小忠，2021；
郭海和韩佳平，2019），提升企业价值。首先，在经营效率方面，数字化转型让各部门的信息以数据的方式存

储在互联网设备上，并借助物联网、智能制造、云计算等数字技术将物理世界在线化（郭星光和陈曦，2021），

通过共同激活、共同促进、共同优化实现组织的“协同”与“共生”，从而优化企业的业务流程（Cenamor et al，
2017），提高资源配置效率（Quinton et al，2016），实现精细化、柔性化生产（戚聿东和肖旭，2020）。其次，在企

业商业管理模式方面，数字化转型重塑企业经营管理场景与运营模式，利用大数据等技术，精准定位客户个

性化需求，减少企业资源不必要的浪费，提高顾客满意度与忠诚度，并通过网络平台实现与利益相关者之间

的对接，获取互补资源，实现价值链上主体间的交互创造（Nambisan et al，2017），促进企业的商业模式创新

（张省和杨倩，2021），并从连接、聚合和筛选三个方面加强组织韧性，提升组织面临危机的能力，扭亏为盈（单

宇等；2021），进而增加企业创造价值的能力。因此，提出假设 1：
企业数字化转型与企业价值正相关，企业数字化转型水平越高，越能提升企业价值（H1）。

（二）企业数字化转型与社会责任的关系
随着我国经济从高速度向高质量发展转变，企业承担更多的社会责任已成为必然现实。而数字化转型

能发挥其强大生产力和创造力，高度匹配企业社会责任需求，推动建立企业履责生态圈（杜晶晶等，2020）。

且具体表现在以下两个方面。

1. 与利益相关者互利共生

数字化转型使企业与利益相关者之间的连接更加紧密，交互更加频繁（陈剑等，2020），打开了企业间互

利共生的新局面（Vargo和 Lusch，2016）。首先，消费者作为利益相关者的一员，数字化转型率先影响了企业

与消费者之间的关系。企业利用数字技术提供技术支持，在诸如 Instagram、微博等社交平台上开设社交账

号，建立门户网址、微信公众号和专属应用软件，向消费者讲述品牌故事，进行信息反馈（赵娴和周航，2021），

从而加深了企业与消费者之间的情感羁绊，吸纳了志同道合的粉丝群体（吕铁和李载驰，2021），提供企业与

企业、企业与用户及用户与用户之间的互动，使用户价值主导成为企业创造与供给价值的核心理念

（Novikov，2020；陈剑等，2020）。例如小米公司组建的“小米社区”，沃尔沃的数字化服务平台。而互动的强

化使消费者能根据自己的价值理念对企业进行筛选，通过网络平台发表评价，影响企业品牌形象。当企业的

行为更具绿色倾向，社会表现良好时，该企业在消费者心目中的形象会逐渐高大，受到消费者的喜爱与追捧

（毛振福等，2019），并且，根据归因理论，企业形象越好越会提升消费者对该企业产品与服务的购买意愿。而

社会责任履行程度低的企业会被整体消费者所排斥，让企业所有者和管理者产生沉重的负罪感。为此，数字

化转型打破企业与消费者的之间的屏障，让企业与消费者之间的联系更加紧密，使消费者成为决定企业成败

的决定性因素（陈剑等，2020；王文倩等，2020），企业受制于消费者的约束，更愿意履行企业社会责任。

其次，数字化转型影响了企业内部的利益相关者。对管理者而言，企业利用人工智能等技术提供决策支

持，帮助管理层做出持续提升企业竞争力的合理规划，降低因经营失误或失策导致的机会成本，避免高管的

非理性行为（祁怀锦等，2020），同时也提高了企业信息透明度，降低了委托代理成本（吴非等，2021；徐子尧和

张莉沙，2022）。高管基于企业的长远发展和内外部评价，可能会提高企业社会责任水平。对企业员工而言，

首先，数字化转型使得企业内部信息更加透明，员工成果可视化，薪资和奖惩系统趋于公平合理（Marler和
Dulebohn，2005），员工满意度显著提高（Leonardi和 Contractor，2018），公司经营更加稳定，从而提高了企业社

会责任；其次，企业进行数字化转型需要拥有高质量的人力资本，人才成为企业顺利转型的关键要素（俞伯阳

和丛屹，2021），企业对人才的需求会倒逼企业营造良好的办公氛围，授权员工更大的自主性，以吸引更多高

质量人才就职，为企业数字化提供智力支持，从而侧面影响了企业提升社会责任的意愿；最后，数字化转型会

改变传统的组织结构，对组织成员的身份重新设定，形成共享和共生的动态、松散耦合的生态网络，建立公平

的组织机制（孙新波等，2021），从而提高了企业的社会责任水平。
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最后，数字化转型改变了企业与企业间的联系。由于数字技术的开放性和虚拟性，企业在进行数字化转

型时会逐渐打开企业与外部的界限，使企业更有可能共享同一网络平台。一方面，这会提高企业间的信息透

明度，激励企业提升社会责任表现以吸引合作伙伴（肖红军等，2021）；另一方面，共享平台会形成数字社区，

提高企业在虚拟空间的交互，使企业间资源互补，从而满足 BOP（bottom of the pyramid）群体需求，创造一个

更具分享和包容性市场（邢小强等，2019），提高了企业的社会责任表现。

2. 数字技术赋能

数字化转型使企业能够利用先进的数字技术，提高企业社会责任表现。首先，数字化转型能帮助企业快

速捕获多方利益相关者多元化的价值诉求（肖红军和阳镇，2020），并利用智能算法、大数据寻找合适的解决

方案，更好地满足客户的需求，提高服务质量；其次，数字化转型能为企业开拓新的商业模式和创业机会，使

社会责任内化为企业成长的战略之一，诸如支付宝的蚂蚁森林利用虚拟产品，倡导了“低碳”理念，提高了企

业品牌形象，吸引了更多投资，为绿色金融时代的到来提前布局；最后，数字化转型能够推动企业技术创新，

提高企业全要素生产率，减少资源浪费和污染物排放，从而提升企业的环境表现（赵宸宇，2022）。

因此，提出假设 2：
企业数字化转型与企业社会责任正相关，企业数字化程度越高，越能促进企业社会责任的履行（H2）。

（三）社会责任的中介作用
企业数字化转型基于数字技术，为各方利益者实现价值共创，从而为企业履行社会责任带来新的动力。

传统观点认为社会责任是企业在获得利益时所必须负担的一部分内容，与企业的长久发展起冲突抑制的作

用（Davis，1960）。但随着对于这一理论的深入研究，社会责任从被动型接收转向至主动性回应，融入于企业

战略的一部分。基于利益相关者理论，数字化转型创新企业商业模式，形成了融合股东、供应商、消费者等多

群体的网络链，满足利益相关者的需求（陈冬梅等，2020），带来长尾效应，实现 BOP群体人力资源价值，为企

业实施社会责任战略提供便捷条件。而企业更好的践行社会责任，会帮助企业树立良好的形象，使企业获得

丰富的资源，缓解融资约束（罗珊梅和李明辉，2015），提升企业价值。另外，从数字赋能角度来看，企业通过

数字化智慧管控平台对数据储存、分析和应用，用内设特定公式量化企业运作所需资源，节省投资金额，实现

定点定时，资源针对性供给，促进企业创新发展，从而在产出持续增长的同时实现环境治理绩效的改善，获得

基于数字生态系统的生态位优势，带来持久竞争优势。因此，提出假设 3：
企业社会责任在企业数字化转型与企业价值关系中具有中介作用（H3）。

（四）行业竞争度的调节作用
行业竞争度体现了企业对有限资源争夺的激烈程度，企业为了在激烈的竞争中生存，就必须采取多样化

的竞争战略。现有研究发现，企业履行社会责任能为企业带来相对竞争优势，兼顾经济利益与社会价值创造

（Sirsly和 Lamertz，2008；王群等，2020）。一方面，基于信号传递理论和利益相关者理论，当企业所处的行业

竞争较为激烈时，市场信息透明度较高，利益相关者较能清晰地了解企业运作的真实情况。企业为向外界传

递积极信号，会努力树立良好形象。迫使企业在数字化转型的过程中更加谨慎，避免数字化转型中的算法歧

视与算法偏见，保护利益相关者诉求（阳镇和陈劲，2020），提高企业社会责任表现，以吸引利益相关者的投

资。另一方面，行业竞争越激烈，企业越需要进行数字化转型，赢得数字化红利，获取竞争优势。而在这一过

程中，企业利用先进的数字技术使大量数据可视化，实现低投入、高效率的经营模式，节约资源，创新绿色产

出（王锋正等，2022；周慧慧等，2021），提升了企业社会责任。当行业竞争程度较低时，企业受竞争对手的制

约程度较小，享有便利的融资渠道和充足的资源，削弱了企业利用数字化转型提高企业社会责任以获取优势

的动机。因此，提出假设 4：
行业竞争程度越激烈，数字化转型对企业社会责任履行的正向影响越强（H4）。

（五）企业竞争地位的调节作用
企业竞争地位代表着企业在激烈的市场竞争中能够掌握的主动权，企业竞争地位越高，企业的市场影响

力、防御风险的能力、实现生产经营的能力越强（吴昊旻和张可欣，2021）。首先，当企业竞争地位处于优势

时，企业已拥有大规模的粉丝群体和更大的经营空间，企业通过数字化转型满足各利益相关者的诉求而提升

社会责任的动机减弱；其次，公司所处的竞争地位越高，面临的竞争越微弱，代理问题就越严重（邢立全和陈

汉文，2013），从而削弱企业数字化转型对企业履行社会责任的正向影响；最后，较高竞争地位的企业可能更
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注重企业战略、文化的长期培养，更认同提升企业社会责任能为企业可持续性发展带来长远利益，在战略层

面，其社会责任已与企业使命融合。因此，提出假设 5：
企业竞争地位越高，企业数字化转型对企业社会责任履行的正向影响越小（H5）。

三、研究设计

（一）样本选择和数据来源
选取 2010—2019年我国沪深 A股上市公司作为研究样本，社会责任数据来自和讯网，其他数据来自国

泰安数据库。为确保样本的合理性，按照如下原则进行数据处理：①剔除金融保险业上市公司；②剔除 ST
（special treatment）企业；③剔除财务数据缺失的观测值；④为避免极端值对本研究结论有不利影响，对变量

在 1%和 99%的分位数上进行缩尾处理。经上述处理后，最终得到 15852个观测数据。数据处理与分析软件

为 Stata15.1和 SPSS。
（二）模型设定
为了验证假设 1，构建模型（1）以研究企业数字化转型对企业价值的影响。

Tobinqi，t = β0 edi，t + β1Controlsi，t + industryi，t + yeari，t + εi，t （1）
其中：Tobinqi，t为企业价值；edi，t为数字化转型；Controlsi，t为控制变量，包括第一大股东持股比例（LHR）、两职

合一（Dual）、资产负债率（debt）、企业规模（size）、公司成立时间（age）、企业性质（soe）；industryi，t为行业虚拟变

量；yeari，t为年度虚拟变量；εi，t为随机干扰项；β为待估系数；i，t分别对应企业和年度。

为了验证假设 2，构建模型（2）以研究企业数字化转型对企业社会责任的影响。

CSRi，t = β0 edi，t + β1Controlsi，t + industryi，t + yeari，t + εi，t （2）
其中：CSRi，t为企业社会责任。

为了验证假设 3，借鉴温忠麟和叶宝娟（2014）的中介检验方法，在模型（1）和模型（2）的基础上，同时构

建模型（3），分析企业社会责任是否在企业数字化转型与企业价值之间起到中介作用。

Tobinqi，t = β0 edi，t + β1CSRi，t + β2Controlsi，t + industryi，t + yeari，t + εi，t （3）
进一步，为检验行业竞争度与企业竞争地位对企业数字化转型与企业社会责任关系的调节作用，构建了

模型（4）和模型（5），以检验假设 4和假设 5。
CSRi，t = β0 edi，t + β1HHIi，t + β2 edi，t × HHIi，t + β3Controlsi，t + industryi，t + yeari，t + εi，t （4）
CSRi，t = β0 edi，t + β1PCMi，t + β2 edi，t × PCMi，t + β3Controlsi，t + industryi，t + yeari，t + εi，t （5）

其中：HHIi，t为行业竞争程度，HHIi，t指数值越小，行业竞争程度越大；PCMi，t为企业竞争地位，PCMi，t越大，代

表企业竞争地位越高。调节效应假设成立与否，需关注 β2的显著性。

（三）变量定义
（1）因变量为企业价值，主要反映公司的增长潜力和经营发展状况，选取托宾 Q值（Tobinq）来进行衡量。

（2）自变量为企业数字化转型。对于数字化转型指标的测量，不同学者采取了不同的测量方法，诸如通

过理论和定性研究定义数字化转型（黄益平和黄卓，2018；陈冬梅等，2020）、“0‐1”虚拟变量衡量（何帆和刘红

霞，2019）和利用文本分析法衡量企业数字化转型（赵宸宇等，2021；吴非等，2021）。而本文借鉴祁怀锦等

（2020）的做法，用上市公司财务报告附注披露的年末无形资产明细项中与数字化转型相关部分占无形资产

总额的比例进行衡量。操作过程如下：首先，对无形资产明细项进行筛选，如若明细项包含“软件”“网络”“客

户端”“管理系统”“智能平台”等与数字化相关的关键词及与此相关的专利的内容时，则将该明细项目纳入

“数字化转型明细项目”中；其次，对该公司的多项数字化无形资产进行加总；最后，计算该“数字化转型明细

项目”之和占本年度无形资产的比例。为确保筛选的准确性，对筛选出的项目明细进行了手工复核。

（3）中介变量为企业社会责任。选取和讯网上市公司社会责任报告总得分的对数衡量企业社会责任承

担水平。得分越高，企业社会责任表现越好。

（4）调节变量为行业竞争度和企业竞争地位，衡量方法如下：第一，行业竞争度。采用赫芬达尔指数作为

行业竞争度的衡量指标。它的计算公式为：HHI =∑
i = 1

n ( )xix
2
，其中 x =∑

i = 1

n

xi，xi为第 i个企业的销售额，n为市场
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内的企业数量。HHI指数值越大，行业竞争程度越小，反之则行业竞争越激烈。第二，企业竞争地位。采用

勒纳指数排名作为企业竞争地位的衡量指标。

首先参照杨兴全和尹兴强（2015）、Peress（2010）
的做法，定义勒纳指数为（营业总收入-营业成

本-管理费用-销售费用）/营业总收入，之后将行

业内企业按照当年的勒纳指数由小到大排序等

分 为 10 组 ，赋 值 1~10，得 到 勒 纳 指 数 排 名

（PCM）。PCM越大，代表企业竞争地位越高，反

之则越低。

（5）控制变量。借鉴以往研究，控制变量主

要选择第一大股东持股比例、两职合一、公司资

产负债率、企业规模、公司成立时间及企业性质。

同时引入行业和年份虚拟变量以控制行业及年

份固定效应。具体变量及说明见表 1。
四、实证分析

（一）描述性统计
本 文 各 变 量 的 描 述 性 统 计 结 果 见 表 2。

Tobinq最大值为 7.997，最小值仅为 0.866，平均值

为 1.949，表明不同的企业市价评估存在较大的

个体异质性。 ed的均值为 0.118，最小值为 0，最
大值为 1，表明企业数字化转型程度整体水平较

低 ，且 企 业 之 间 差 距 巨 大 。 CSR 的 最 大 值 为

4.331，最小值为 0.285，均值为 3.211，表明所选择

的上市公司企业社会责任表现存在较大差异。

HHI的均值为 0.146，中位数为 0.095，说明所选样

本的市场集中度并不高，行业竞争较为激烈。

PCM的均值为 5.494，中值为 5，表明行业内不同

市场势力的企业数量较为均衡。从企业性质（soe）来看，样本公司中有 36.9%为国有企业，非国有企业占大多

数。其他五个控制变量的统计值也表明样本企业在第一大股东持股、两职合一、企业资产负债率、规模、年龄

方面存在较大的差异，这些差异也是影响上市公司个体价值的重要变量。

（二）多元回归分析
1. 企业数字化转型、社会责任与企业价值关系的检验

表 3为企业数字化转型、社会责任与企业价

值的回归结果，以检验假设 1到假设 3，列（1）、列

（2）、列（3）分别为模型 1、模型 2、模型 3的回归结

果。由表 3的列（1）可知，企业数字化转型（ed）与

企业价值（Tobinq）在 1%水平下显著正相关，表明

企业数字化转型的提高，促进了企业价值的提

升，假设 1得到支持；表 3的列（2）表明企业数字

化转型（ed）与企业社会责任（CSR）的系数在 1%
的水平下显著正相关，说明企业提高数字化转型

水平，确实会推动企业满足各方利益相关者的需

求，主动履行社会责任，假设 2得到支持。由表 3
的列（3）可知，企业数字化转型（ed）与企业价值

表 1 变量定义表

属性

因变量

自变量

中介变量

调节变量

控制变量

名称

企业价值

企业数字化转型

企业社会责任

行业竞争度

企业竞争地位

第一大股东持股比例

两职合一

资产负债率

企业规模

公司成立时间

企业性质

符号

Tobinq
ed

CSR

HHI
PCM
LHR
Dual
debt
size
age
soe

定义

（每股价格×流通股股数+每股净资产×
非流通股股数+总负债）/年末总资产

详见文中

和讯网社会责任报告总得分的自然对
数

赫芬达尔指数

按勒纳指数赋值排名

第一大股东持股数量占总股数之比

CEO兼任董事长为 1，否则为 0
总负债/总资产

总资产的自然对数

用当年年份减去公司成立年份

国有企业为 1，非国有企业为 0

表 2 描述性统计

变量

Tobinq
ed
CSR
HHI
PCM
LHR
Dual
debt
size
age
soe

样本数

15852
15852
15852
15852
15852
15852
15852
15852
15852
15852
15852

平均值

1.949
0.118
3.211
0.146
5.494
0.361
0.280
0.407
8.331
15.445
0.369

标准差

1.135
0.240
0.490
0.147
2.869
0.148
0.449
0.205
1.277
5.710
0.482

最小值

0.866
0.000
0.285
0.014
1.000
0.088
0.000
0.050
6.033
3.000
0.000

中位数

1.582
0.023
3.192
0.095
5.000
0.345
0.000
0.399
8.165
15.000
0.000

最大值

7.997
1.000
4.331
1.000
10.000
0.750
1.000
0.879
12.338
31.000
1.000

表 3 企业数字化转型、社会责任与企业价值的关系

变量

ed
CSR
LHR
Dual
debt
size
age
soe
cons
N

调整 R2

industry
year

（1）
Tobinq

0.240***（0.038）

0.000（0.001）
-0.051***（0.018）
-0.476***（0.050）
-0.281***（0.008）
0.010***（0.002）
0.110***（0.019）
4.266***（0.067）
15852.000
0.296
YES
YES

（2）
CSR

0.065***（0.017）

0.002***（0.000）
0.005（0.008）

-0.685***（0.023）
0.152***（0.004）
0.000（0.001）

-0.031***（0.009）
2.146***（0.031）
15852.000
0.198
YES
YES

（3）
Tobinq

0.229***（0.037）
0.168***（0.017）
-0.000（0.001）
-0.051***（0.018）
-0.360***（0.051）
-0.306***（0.008）
0.010***（0.002）
0.115***（0.019）
3.905***（0.076）
15852.000
0.300
YES
YES

注：***、**、*分布表示 t值在 1%、5%、10%水平上显著；括号内为 t值。
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（Tobinq）的系数、企业社会责任（CSR）和企业价值（Tobinq）的系数均在 1%的水平下显著正相关，且数字化转

型程度的回归系数为 0.229小于主回归中列（1）的 0.240。根据温忠麟的三步中介效应检验可知，企业社会责

任在企业数字化转型与企业价值关系中起部分中介作用，并且结果通过 Sobel检验（Z值临界值大于 0.97），

假设 3得到支持。

2. 行业竞争度与企业竞争地位的调节效应检验

表 4是行业竞争度与企业竞争地位的调节作用的回归结果。

从表 4的列（4）可知，企业数字化转型水平与行业竞争程度（ed×
HHI）的交互项回归系数为-0.364，在 1%的水平上显著，通过显著

性检验。由于 HHI指数值越小，行业竞争程度越大，而模型（4）的

交互项系数为负，这说明行业竞争程度越激烈，数字化转型对企

业社会责任履行的激励作用越大，企业为了谋求生存，越会探寻

数字化转型提升企业社会责任的路径。因此，假设 4得到支持。

列（5）中，企业数字化转型水平与企业竞争地位（ed×PCM）的交互

项回归系数为-0.024，在 1%的水平上显著，这说明企业竞争地位

削弱了企业数字化转型对企业社会责任的正向影响，且在企业竞

争地位较低时，企业数字化转型能积极影响企业履行社会责任，

但是随着企业竞争地位的提高，数字化转型对企业社会责任的正

向影响逐渐降低。这表明处于较高竞争地位的企业不会受到企

业数字化转型的影响而选择是否履行社会责任，企业竞争地位会

削弱企业数字化转型对社会责任的正向影响，假设 5得到支持。

（三）有调节的中介效应检验
上文结果表明，行业竞争度和企业竞争地位

能够调节“企业数字化转型→社会责任→企业价

值”的前半路径，但其是否能调节整条路径，影响

企 业 价 值 ？ 参 考 Hayes（2015）的 研 究 ，使 用

Bootstrap 检验方法来分析社会责任对企业数字

化转型与企业价值关系的中介作用是如何被行

业竞争度与企业竞争地位调节的，结果见表 5。
由表 5可知，在行业竞争程度较高时，企业数字化

转型对企业价值影响的间接效应更强，且 95%的置信区间不包含 0；在行业竞争程度较低时，社会责任在企

业数字化转型与企业价值关系中的中介作用较弱。因此可以认为，行业竞争越激烈，企业社会责任在企业数

字化转型与企业价值关系中的中介作用越强；反之，行业竞争程度越低，企业社会责任的中介作用越弱。企

业竞争地位较低时，企业数字化转型对企业价值影响的间接效应较强，企业竞争地位高时，企业数字化转型

对企业价值影响的间接效应减弱，同时 95%的置信区间都不包含 0。因此可知，行业竞争程度正向调节了

“企业数字化转型→社会责任→企业价值”这一路径，企业竞争地位负向调节了“企业数字化转型→社会责任

→企业价值”这一路径。

（四）稳健性检验
为了减少自变量与因变量之间可能存在的内生性问题，以同年份、同省份、同行业的企业数字化转型平

均值作为工具变量，该指标对企业数字化转型有重要影响且具有外生性，通过弱工具变量检验（F>10）。两

阶段最小二乘法（2SLS）的回归结果见表 6，回归结果与上文仍然一致，说明处理内生性解释变量问题后，企

业数字化转型能推动企业履行社会责任进而提升企业价值。为了缓解基准回归可能存在因果倒置问题，将

解释变量和控制变量滞后一期重新进行回归，结果见表 7，结果与主回归结论一致，支持了本文假设其中：L.
ed3、L.CSR和 L.Controls分别对应滞后一期的企业数字化转型、滞后一期的企业社会责任和滞后一期的控制

变量。。

由于传统行业和电子信息技术等行业的数字化转型程度有较大差别，存在数字化产业本身会有较高的

表 4 行业竞争度与企业竞争地位的调节作用

变量

ed
HHI

ed×HHI
PCM

ed×PCM
LHR
Dual
debt
size
age
soe
_cons
N

调整 R2

industry
year

（4）
CSR

0.125***（0.022）
-0.021（0.031）
-0.364***（0.085）

0.002***（0.000）
0.004（0.008）

-0.687***（0.023）
0.153***（0.004）
0.001（0.001）

-0.030***（0.009）
2.143***（0.031）
15852.000
0.199
YES
YES

（5）
CSR

0.215***（0.032）

0.061***（0.001）
-0.024***（0.005）
0.001***（0.000）
-0.011（0.008）
-0.361***（0.023）
0.129***（0.004）
0.002**（0.001）
0.023***（0.008）
1.856***（0.030）
15852.000
0.282
YES
YES

注：*** 、** 、* 分布表示 t值在 1%、5%、10%水平上显
著；括号内为 t值。

表 5 有调节的中介效应 Bootstrap分析结果

调节变量

行业竞争度

企业竞争地位

高行业竞争度（-1SD）
中等行业竞争度

低行业竞争度（+1SD）
低企业竞争地位（-1SD）

中等企业竞争地位

高企业竞争地位（+1SD）

间接效应系数

0.0161
0.0109
0.0053
0.0171
0.0102
0.0034

标准误

0.0035
0.0025
0.002
0.0043
0.0025
0.0015

95%置信区间

下限

0.0096
0.0063
0.0016
0.0093
0.0057
0.0007

上限

0.0233
0.0163
0.0096
0.0259
0.0155
0.0064

注：SD为标准差；Bootstrap = 5000。
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数字化转型水平问题。因此，为了证明结论的普适性，参考祁怀锦等（2020）的做法，删除了中国证监会 2012
行业代码为 C39（计算机、通信和其他电子设备制造业）、I63（软件和信息技术服务业）、I64（互联网和相关服

务）及 I65（电信、广播电视和卫星传输服务）等行业样本，表 8列示了回归结果。从表 8可知，企业社会责任在

企业数字化转型与企业价值之间的中介作用仍然显著，结论与前文一致。

表 6 稳健性检验（1）：工具变量法

变量

ed
CSR

Controls
_cons
N

调整 R2

industry
year

（1）
Tobinq

0.540***（0.082）

YES
4.726***（0.103）
15852.000
0.293
YES
YES

（2）
CSR

0.141***（0.038）

YES
2.091***（0.047）
15852.000
0.197
YES
YES

（3）
Tobinq

0.516***（0.082）
0.164***（0.017）

YES
4.383***（0.109）
15852.000
0.298
YES
YES

注：*** 、** 、* 分布表示 t值在 1%、5%、10%水平上显著；括号内为 t值。

表 7 稳健性检验（2）：滞后期回归

变量

L. ed3
L. CSR

L. Controls
_cons
N

调整 R2

industry
year

（1）
Tobinq

0.172***（0.042）

YES
3.918***（0.073）
11208.000
0.271
YES
YES

（2）
CSR

0.057***（0.021）

YES
2.235***（0.036）
11208.000
0.188
YES
YES

（3）
Tobinq

0.158***（0.042）
0.194***（0.019）

YES
3.494***（0.084）
11208.000
0.278
YES
YES

注：*** 、** 、* 分布表示 t值在 1%、5%、10%水平上显著；括号内为 t值。

表 8 稳健性检验（3）：去除数字产业化行业后仅对传统行业进行分析

变量

ed
CSR

Controls
_cons
N

调整 R2

industry
year

（1）
Tobinq

0.239***（0.044）

YES
3.965***（0.069）
13216.000
0.289
YES
YES

（2）
CSR

0.052**（0.022）

YES
2.094***（0.034）
13216.000
0.209
YES
YES

（3）
Tobinq

0.232***（0.044）
0.143***（0.018）

YES
3.665***（0.078）
13216.000
0.292
YES
YES

注：*** 、** 、* 分布表示 t值在 1%、5%、10%水平上显著；括号内为 t值。

五、结论与建议

（一）主要结论
本文以 2010—2019年的 A股上市公司为研究对象，实证分析了企业数字化转型、社会责任和企业价值

的关系，并从行业竞争度、企业竞争地位两个层面考察企业数字化转型对企业履行社会责任的影响程度。主

要结论如下：

第一，企业数字化转型与企业价值正相关。企业通过提高数字化水平，可在经营效率和商业模式创新两

个方面，提高资源配置效率，加强组织韧性，从而提升企业创造价值的能力。

第二，从机制传导路径来看，一方面数字化转型能加强企业与利益相关者的联系，降低市场信息的不对

称性，使企业为迎合利益相关者需求而避免“假慈善”“漂绿”等伪社会责任的出现，真正从源头上推动企业自

主履责，满足价值链上各方需求，实现价值创造；另一方面，数字化转型通过新兴数字技术精准定位利益相关

者的差异化需求，实现精益制造高效率生产，有效避免资源浪费，获取基于生态位的竞争优势，从而提高企业
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的履责能力，实现企业价值增值。

第三，社会责任的中介作用受到“行业‐企业”两个层面的竞争度影响。从宏观层面来看，行业竞争程度

正向调节了“企业数字化转型→社会责任→企业价值”这一路径，即行业竞争程度越激烈，企业数字化转型越

能提高企业社会责任的履行度，从而创造价值；从微观层面来看，企业竞争地位负向调节了“企业数字化转型

→社会责任→企业价值”这一路径。即企业竞争地位越高，企业数字化转型通过提高企业社会责任对企业价

值的“创造效应”越小。

（二）建议
第一，企业应加快数字化转型的步伐，帮助企业实现社会价值和经济价值的双赢。一方面，企业应运用

先进的数字化技术，提高企业运营效率，创新企业发展模式，发挥数字化的长尾效应，满足不同主体间的异质

性需求，创新价值创造模式；另一方面，企业应注重数字化转型对社会责任提升的积极作用，利用数字化转

型，降低企业成本，节约资源，建立互惠生态网络，用社会效益反哺经济效益，提高中国企业竞争力，推动中国

经济高质量发展。

第二，企业应树立社会责任战略意识，将数字化转型与企业社会责任相结合，创造出新业态新模式，推动

企业可持续发展。一方面，企业通过数字化转型加深与利益相关者的绑定，通过交互及时反馈提高产品与服

务的供应质量，与顾客共创价值；另一方面，企业在与利益相关者交流的过程中，提高了内部信息透明度，降

低了机会主义行为发生的可能性，打造以利益相关者为中心的监督防治平台，帮助企业提高内部控制水平和

面对压力的处理能力，主动积极地回应社会问题。

第三，政府应建立数字化服务平台，营造良好的数字化转型氛围。政府应关注度到数字化转型下，利益

相关者对企业制衡的积极影响，为企业与企业、企业与客户构建公平公正、开放、共享、协作的交流平台。一

方面，其可以借助数字虚拟技术打破物理空间界限，通过网络化的智能互联，使多位主体参与价值链的不同

环节，协同互动为企业创新提供新机遇；另一方面，数字化服务平台加快了信息的传播，提高了信息透明度，

有利于发挥市场机制，使社会责任表现良好的企业获得更多的投资机遇，倒逼企业为维护声誉积极提高环

境、社会绩效。

第四，政府应发挥宏观调控的作用，消除企业数字化转型的难点赌点。首先，针对行业竞争度高，企业竞

争地位低的企业，提供财政支持，降低这类企业在转型中的财务风险；其次，针对竞争地位高的龙头企业，要

积极调动其模范带头作用，利用其先进的技术和高精尖人才，反哺中小企业，让价值链内的每一主体协同共

生，实现新一轮产业升级。最后，政府应完善数字领域的相关立法，维护市场秩序，健全信息披露和传导机

制，防止数据垄断、信息贫困和“数据鸿沟”，避免中小企业在数字化转型过程中遇到不平等现象。
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Enterprise Digital Transformation，Corporate Social Responsibility and Firm Value
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2. Research Base of Beijing Modern Manufacturing Development，Beijing 100124，China）
Abstract：Based on the data of A‐share listed companies from 2010 to 2019，an empirical study was conducted by analyzing the chain
transmission relationship between enterprise digital transformation，corporate social responsibility and firm value，and the moderation
effect of industry competitive intensity and enterprise competitive position on the chain. The results show that the digital transformation
of enterprise significantly promotes the performance of corporate social responsibility，and then improves the firm value. The degree of
industry competition positively moderates the mediating effect of digital transformation of enterprise on firm value through corporate
social responsibility， while the competitive position of enterprise negatively moderates the mediating effect of firm digital
transformation on firm value through corporate social responsibility. The results have certain implications for promoting the
development of enterprise digital transformation，improving corporate social responsibility and then enhancing enterprise value.
Keywords：enterprise digital transformation；corporate social responsibility；firm value；industry competitive intensity；enterprise
competitive position
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