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数字化转型、绿色创新与企业可持续发展绩效
———环境动态性的调节作用
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摘　 要:
 

在数字经济时代,数字化转型深刻影响企业可持续发展绩效。 选取 2010—2023 年中国制造业上市公司为样本,并整

合财务与环境社会责任绩效,搭建科学的企业可持续发展绩效衡量框架。 经理论推演与实证检验发现:数字化转型能直接实

现企业财务与环境社会责任绩效双赢,即提升了企业可持续发展绩效,且结果具有可靠的稳健性。 数字化转型通过推动绿色

协同式与绿色平衡式创新,间接提升企业可持续发展绩效。 环境动态性的调节作用因绿色创新的类型而异:环境动态性显著

调节绿色平衡式创新与企业环境社会责任绩效之间的关系,但对绿色平衡式创新与企业财务绩效之间的关系却不具有调节

效应;而环境动态性对绿色协同式创新与企业财务绩效、环境社会责任绩效的调节作用均显著。 研究结论为中国企业数字化

转型与可持续发展提供新的实证依据,拓展了对绿色创新的认知。
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一、引言

制造业是全球经济的重要引擎,是推动全球 GDP 增长的关键驱动力之一,也是立国之本、兴国之器,打
造高质量的制造业体系是提高综合国力、建设世界强国的关键举措,其地位和重要性不言而喻[1] 。 制造业

的独特地位要求制造企业在发展中需格外考虑自然环境的承受力和自身经济效益的平衡。 制造企业的可

持续发展既能提高发展水平,获得更大竞争优势与利润,同时也能够缓解企业发展与生态文明之间的矛盾、
弱化经济与生态不和谐问题并延长企业的寿命[2] 。 数字经济时代的到来,使得企业开展数字化转型成为必

然[3] 。 特别是对于制造企业而言,数字化转型更是其优化盈利模式、提升企业形象、引领未来竞争的新方

向。 那么,数字化转型如何提升制造企业的可持续发展绩效成为当前亟须探讨的重要问题。
现有研究关注企业可持续发展的前因,学者们主要从企业内部如冗余资源[4] 、双元创新[5] 、绿色动态能

力[6] 、企业资产流动性[7]等因素,以及企业外部如政府财政支出[8] 、税收政策[9] 、环境监管[10] 等因素进行分析。
这些研究结论获得一致发现:第一,实现企业高水平可持续发展具有“同一目标”和“多并发”的特点。 可持续发

展绩效是多种因素共同作用的等效结果,任何因素对可持续发展绩效的净影响仅限于特定情况下有效。 第二,
实现企业高水平可持续发展绩效可以通过“激励-能力创新”和“资源创新导向”等两种途径。 企业可以根据不
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同的情况选择最适合的发展路径。 第三,当外部环境规制压力较大时,以市场激励型为主导的企业以其较强的

绿色动态能力,能够更灵活、更及时地协调内外部信息和资源,持续不断地开展高稳定性的开发创新,进而获取

高水平的可持续发展绩效。 第四,当外部政策环境不明朗时,具有较强创新意识的企业会对吸收的闲置资源进

行快速转移和配置,从而激发更多的可持续的双元创新行为,提升其可持续发展绩效。
关于数字化转型的影响呈现多维度、非线性特征。 正面效应方面,数字化转型可优化供应链网络以抑

制企业“短债长用”行为[11] ,提升政府治理效能并推动城市绿色经济效率提升,还能长期增加企业收入、增
强营运能力,如中国移动数字化服务收入占比持续提升[12] 。 但短期负面效应显著,包括数字化转型引发企

业财务波动、稀释创新资源[13] ,降低劳动密集型和非国企的劳动收入份额[14] ,以及加剧治理风险,如高管薪

酬与业绩脱钩的“重奖轻罚” 现象[15] 。 研究还显示,数字化“掉队” 损害企业长期价值(短期影响不显

著) [16] ,且转型需以流程再造为前提。 数字化转型通过提供技术支撑改善绿色生产工艺,帮助企业降低资源

能源消耗,提升绿色竞争力,最终促进企业可持续发展绩效的提升[17] 。 这使得企业既获得了利益相关者的

长期支持又减少了环境污染,是企业发展的新机遇。 然而,当前学术界对数字化转型通过绿色创新路径赋

能可持续发展绩效的内在机理探讨尚不充分,相关研究存在明显缺口,与这一现实价值的重要性形成反差。
尽管近年来数字化转型与制造企业关系的研究蓬勃兴起,但以往的文献多关注数字化转型与企业绩效的提

升,包括经济绩效[18] 、全要素生产率[19]及创新绩效[20] ,而较少关注可持续发展绩效。 这将导致企业仅关注

自身经济效益提升而忽略了肩负的环境与社会责任。 此外,在少量的数字化转型与企业可持续发展绩效关

系的研究方面,已有研究从就业和劳动力[21] 、生产力[22] 、创新[23] 等视角进行分析,然而未能打开这一过程

的黑箱。 那么数字化转型如何促进企业可持续发展,这一过程又受到哪些因素的影响,有待深入发掘。
本文基于“双元创新过程论”,致力于解决上述问题。 事实上,绿色双元创新模式提供了可能的分析视角。

绿色平衡式创新有效平衡了绿色利用式创新和绿色探索式创新,以防止绿色技术发展中的资源配置不均,减少

创新生态加剧失衡的可能性[24] 。 而绿色协同式创新则是通过绿色知识的循环再利用或战略联盟、并购来释放

资源潜力,并通过“探索”活动拓宽绿色技术边界,同时借助“利用”活动深化其应用深度,在组织层面实现绿色

探索式与利用式创新的协同互补[25] 。 在此过程中,数字化转型催化了绿色创新模式的转变,企业自主创新能

力得以有效增强,其绿色协同式创新与绿色平衡式创新进一步获得实现,从而提升绿色创新效率,最终实现企

业可持续发展绩效的攀升。 此外,环境动态性体现市场环境的竞争强度、可变性及行业的不稳定性[21] ,是影

响企业的重要外部环境因素,也给企业的环保活动带来无法预测的影响[26] 。 为此,本文构建了以环境动态

性为调节变量、绿色协同式创新和绿色平衡式创新为中介变量的制造企业数字化转型促进其可持续发展绩

效的研究模型,探究环境动态性在“战略转型-绿色创新-绩效产出”逻辑链条中的边界机制。
可能的研究贡献有:第一,聚焦数字化转型与企业可持续发展绩效的影响差异,丰富了数字化转型后果

的研究;第二,基于双元创新过程论视角,聚焦于绿色创新在数字化转型与企业可持续发展绩效间的中介路

径,揭示了数字化转型如何赋能企业绿色创新并最终实现可持续发展绩效的过程机制,深化了对数字化转

型价值生成逻辑的理解;第三,绿色协同式创新和绿色平衡式创新提升企业可持续发展绩效的效果不同,二
者对财务绩效的正向作用更显著,对环境社会责任绩效的正向作用则稍弱。 研究深刻揭示了数字化背景下

绿色创新的前因后果。 同时,研究结论对企业践行绿色创新战略以谋求可持续发展,具有重要的理论价值

和决策指导意义。

二、理论基础与研究假设

(一)数字化转型与企业可持续发展绩效

依据战略柔性理论[27] ,数字化转型促使企业发挥战略柔性,进而为有效适应突发市场波动、竞争格局及

客户偏好变动,重构资源部署,形成多元化的战略选择储备,放大数字化转型对企业绩效的正向促进作用。
可持续发展绩效包括环境社会责任绩效和财务绩效[5,28] 。 数字化转型能够直接提升企业的财务绩效。 算

力、算法、数据、平台等数字技术对企业创新研发、销售、生产运营等各业务环节实现全方位赋能[5,28] ,最终提升

企业财务绩效。 在创新研发环节,基于算力、算法、数据、平台的预测性分析技术,可以为制造企业源源不断地
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输入新的创意,并优化产品开发周期,有效支持企业的产品组合分配决策,提高创新产出[29] 。 在销售环节,利用

数字技术可以获取更多诸如顾客使用智能互联产品生成的实时数据和用户反馈的评价数据,通过分析这些数

据,企业能够更精确地定位和满足消费者的需求,增加销售量,获得更多利润。 在生产运营环节,物联网技术和

设备带来的大量原始数据,不仅推动机器学习技术辅助实现智能决策,自主识别潜在机器故障,进而实现自主

优化;同时也加强了制造企业对生产流程的管控[30] ,降低了技术风险和成本,增加了盈利。 此外,数字化商

业模式转型不仅加强了企业生产与销售活动之间的联系,通过联通企业制造系统和销售系统,实现用户个

性化需求与内部生产流程的快速匹配,而且能够赋能企业向用户开放权限,让用户参与生产活动,并通过提

供数据源的方式融入企业的生产和价值创造过程,从而大幅提升企业盈利能力[31] 。
数字化转型还能够直接促进企业环境社会责任绩效的改善,具体表现为污染物排放的大幅削减、产品

更趋于绿色环保及生产过程更清洁。 数字信息技术在企业中的应用既提高了生产力,也降低了企业污染物

排放[32] 。 例如,钢铁厂在空压机安装智能传感器,实时监测压力与流量,人工智能( AI)算法动态匹配生产

需求调整输出功率,避免“大马拉小车”的无效耗电,从而显著降低燃煤电厂间接排放。 同时,数字化转型有

利于加强企业系统性管控生产运营的各个环节[33] ,帮助企业实现生产活动的跨越式转型,并在清洁生产技

术运用上形成突出优势,以减少污染物排放量[33] ,提升企业环境社会责任绩效。
对此,本文提出以下假设:
数字化转型通过算力、算法、数据与平台等数字技术对企业运营各环节进行全方位赋能,能够直接提升

企业财务绩效(H1a);
数字化转型通过应用数字信息技术强化生产管控与推动清洁生产,能够直接提升企业环境社会责任绩

效(H1b)。
(二)数字化转型与企业绿色创新

绿色创新指围绕环保产品与工艺的技术突破,涵盖污染防治、能效提升等活动[34] 。 基于 March[35] 的利

用式与探索式创新分类及 Cao 等[36]的研究,本文将绿色创新分为绿色协同式创新和绿色平衡式创新。 绿色

平衡式创新认为绿色探索式与利用式创新在资源约束下呈竞争关系,属连续统一体两极[24,37] ,强调二者平

衡以规避失衡风险,解决“蛋糕做优”问题。 绿色协同式创新则认为两类创新具有正交性[25] ,主张企业通过

知识再利用、联盟并购等释放资源潜能,纵向深化与横向拓宽绿色技术[37-38] ,促使活动互补协同,聚焦通过

彼此借力扩大整体效益,解决“蛋糕做大”问题。 因此,两类创新分别通过资源配置优化与协同效应共同促

进企业绩效的改进。
数字化转型驱动企业绿色平衡式创新,并优化了绿色创新效能[38-39] 。 企业数字化转型所积累的数据,是重

塑创新范式、强化自主创新能力的核心驱动力,找到“探索”和“利用”所需资源的最优配置路径。 运用人工智能

等数字化工具,企业得以精准洞悉市场动态、宏观经济态势、技术尖端及绿色发展新动向等关键信息,显著提升

抗风险能力,控制试错代价。 并且,企业通过数字化工具分析海量绿色创新实践数据,挖掘内在规律,能够识别

高效、可持续的创新路径与方法论,完善创新流程,加速绿色核心技术的突破与纵深研究;数字化转型推动了企

业“利用”与“探索”创新活动的有效分工和协调,提高其绿色平衡式创新的效率和成功率[36,38-39] 。
数字技术通过提供系统、平台和工具[36,38,40] ,重塑了绿色协同式创新的机制,促使“利用”与“探索”这两

类绿色创新活动加速产出,整体提升了协同创新的效能。 数字化转型孕育出兼有“利用”与“探索”特性的网

络化协同创新生态圈。 依托数字化研发平台,汇聚并优化配置数据、技术、资本、人力等关键创新资源,有力

支撑探索式与利用式创新实践,深化知识共享,释放创新潜能。 企业借助数字研发平台及创新网络整合了

各类技术手段与创新模式,加速了复杂绿色关键技术的攻克进程[36,38,41] 。
数字化转型对企业绿色协同式创新的正向影响显著强于绿色平衡式创新,核心在于其重塑的创新机

制。 由于数字技术构建了网络化绿色协同式创新生态圈(兼具利用与探索特性),通过数字化研发平台高效

汇聚并优化配置数据、技术、资本、人力等关键资源。 这种深度整合能力不仅同时支撑了绿色探索式(突破

性)与利用式(渐进性)创新活动,更深化了知识共享,加速了复杂绿色关键技术的攻克进程[36,38,41] 。 相较之

下,绿色平衡式创新虽也涉及资源调配,但缺乏数字化平台提供的系统性整合、网络化协同与动态优化能
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力,难以同等程度地释放创新潜能并整体提升协同创新效能[36,38,40] 。 所以,数字化转型对绿色协同式创新

的赋能效应会更显著。
对此,本文提出以下假设:
数字化转型通过优化创新资源配置,显著促进企业绿色平衡式创新(H2a);
数字化转型凭借其构建网络化协同生态的核心机制,对绿色协同式创新的促进作用更为显著(H2b)。
(三)绿色创新与企业可持续发展绩效

1. 绿色协同式创新与企业可持续发展绩效

绿色协同式创新是绿色利用式和探索式两种创新类型的相互联合、相互协同。 从绿色利用式和探索式创

新对企业可持续发展绩效的单独贡献来看,其促进机制呈现显著差异。 绿色利用式创新要求企业对其生产效

率进行有效提升,在绿色生产、绿色工艺流程和执行等方面精益求精,以最大限度地利用资源实现企业利益最

大化[42-43] 。 同时,绿色利用式创新注重绿色管理办法、执行方式和内部绿色工艺流程的创新,通过绿色新方式、
新流程和新方法提高创新质量和创新效率,是立足成本效益的增量式绿色创新,有效提高了企业的利润水

平[44] 。 另外,绿色探索式创新促使企业探索新机遇,以实现既有业务的增长突破。 企业在绿色产品创新、清洁

技术研发及可持续市场开拓方面的投入,将在引领行业新趋势中占据优势[42] 。 当绿色技术迎来突破性进展

时,企业的绿色探索式创新既能保障核心业务的稳定运营,又能及时把握前沿绿色技术所开辟的发展契

机[39,45] 。 倘若企业对环保领域的发展动向反应迟缓,一味聚焦于当前市场份额、产品线和技术,必将裹足不

前[39] 。 行业或市场环境一旦生变,企业若跟不上绿色技术发展步伐,其市场地位将难以为继,最终走向衰退。
从绿色协同式创新(绿色利用式和探索式创新的协同)的作用和影响来看:其一,绿色利用式创新为绿

色探索式创新提供支持。 一方面,从过程和产品的角度看,二者的协同创新提高了企业生产力,巩固了企业

运营效率和盈利能力,在有效控制成本的同时提升了效率,并推动了企业现有绿色产品线及新业务领域的

增长;另一方面,从新颖性和商业性的角度看,二者的协同创新进一步释放了企业创新价值,加速了绿色“技

术突破+流程优化” 的商业模式落地,既协调统一了企业内部要素,更满足了市场对优质环保产品的需

求[46] ,这是企业实现卓越财务表现的核心所在。 其二,绿色探索式创新为绿色利用式创新供应具有市场竞

争力的环保产品,并开辟了全新的发展前景。 绿色探索式创新通过拓展业务版图、开拓环保市场,有效增强

了企业的环境社会责任表现,进而保障了其绿色利用式创新的持续推进与未来的长期可持续发展。
对此,本文提出以下假设:
绿色协同式创新通过效率提升与机会探索的互补效应,显著提升企业的财务绩效(H3a);
绿色协同式创新通过开拓可持续市场与增强环境责任表现,显著提升企业的环境社会责任绩效(H3b)。
2. 绿色平衡式创新与企业可持续发展绩效

协调当前生存所需的利用行为与面向未来的探索活动,是企业需要维持的关键均衡。 绿色平衡式创新

经由战略导向与资源优化双重路径驱动企业可持续发展绩效。
从管理目标看,绿色利用式创新以提升效率为核心,而绿色探索式创新则聚焦于创造新颖性,二者在

“长期发展与短期收益”“创新与效率”之间面临权衡挑战。 前者有利于提高企业的资源利用效率,后者给企

业带来竞争优势和新机会。 过度偏重绿色探索式创新而弱化绿色利用式创新,会因企业资源与能力不足,
导致创新构想超载与协调失败,阻碍高潜力绿色创新项目的实现。 不能过分强调二者中任一项活动,绿色

平衡式创新有利于企业获得长期可持续发展绩效。
资源配置视角下,绿色平衡式创新旨在维持绿色探索式与利用式创新间的适度平衡,避免了企业对其中一

方的过度依赖,帮助企业摆脱次优稳定均衡的困境。 在成熟的大型企业中,差异化业务单元有助于绿色创新活

动的动态平衡[38] 。 受到自身规模与资源的限制,企业可能难以有效推进绿色创新,这不仅会降低绿色创新的

效果,还会限制各业务单元开展自主实践的空间[47] 。 过度专注于推行绿色创新活动可能引发“创新陷阱”,而
过度侧重绿色利用式创新或绿色探索式创新对企业的作用,则可能遭遇能力陷阱及核心刚性的问题。

而企业绿色平衡式创新行为能够规避“创新陷阱”,有效解决了“创新与效率” “长期和短期”的权衡问

题。 践行绿色平衡式创新有助于企业积极管理环境相关风险,遏制声誉损失,并将绿色理念贯穿产品设计
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与生产全过程,可有效削减资源消耗与环境污染,改善企业环境社会责任绩效。 同时,基于工艺流程优化的

绿色平衡式创新实践,通过节能降耗助力企业降低运营成本,提高企业财务绩效。 这些都最终提升了企业

可持续发展绩效。 然而,环境目标的区别会引发绿色投资力度及能源限制强度的不同,从而对企业财务绩

效与环境社会责任绩效的提升潜力带来各异的影响。
对此,本文提出以下假设:
绿色平衡式创新通过优化工艺流程与降低运营成本,对企业财务绩效有积极影响(H4a);
绿色平衡式创新通过将绿色理念贯穿生产全流程,能有效驱动企业环境社会责任绩效的改善(H4b)。
3. 环境动态性的调节效应

权变理论指出,组织的最优运营模式有赖于其环境特质。 绿色创新的相关研究同样揭示,环境变量是

决定企业绩效与战略决策的关键情境因素。 对此,企业制定的战略及战略实施需要匹配适应当前的商业环

境。 环境动态性映射出市场角逐的烈度、条件的波动及产业结构的变迁[26] ,是影响企业的重要外部情境因

素,也给企业的环保活动带来无法预测的影响[26] 。
(1)环境动态性对绿色协同式创新与企业可持续发展绩效之间关系的调节效应。
环境动态性强化了绿色协同式创新对企业财务绩效的积极贡献。 在环境稳定、客户绿色需求可预测

时,绿色协同式创新有机整合绿色利用式与绿色探索式创新,既能经济高效地维持现有绿色市场份额,也能

在既有框架内精准定位解法,前瞻市场趋势。 更重要的是,低环境动态性有效缓解了过度投入绿色协同式

创新可能引发的负面效应,使其对企业财务绩效的提升作用得以充分、显著地发挥[48] 。 因此,稳定的环境为

绿色协同式创新发挥最大财务效能提供了有利条件。
此外,在环境剧烈变化的背景下,企业无法仅通过绿色协同式创新这一途径来满足其在环境和社会责

任方面的要求。 虽然整合绿色利用式创新与绿色探索式创新能通过互补效应提升系统效能并保障现金流

的稳定性,但过度追求二者的协同效应,也可能因市场竞争机制的筛选作用削弱环保投入,最终使企业在绿

色资本主导的市场中被边缘化。 此时,过度开展绿色协同式创新会适得其反,可能会弱化企业环境社会责

任绩效的实践效果。 在动态环境中,企业若执着于优化价值日渐式微的现有经验,却过度推进绿色协同式

创新,则可能导致企业绿色形象受损。 因此,高度动态的环境下,绿色协同式创新的企业社会环境责任绩效

表现通常趋于减弱。
对此,本文提出以下假设:
环境动态性在绿色协同式创新与企业财务绩效的关系中起正向调节作用,环境动态性越高,绿色协同

式创新对企业财务绩效的促进作用越强(H5a);
环境动态性在绿色协同式创新与企业环境社会责任绩效的关系中起负向调节作用,环境动态性越高,

绿色协同式创新对企业环境社会责任绩效的促进作用越弱(H5b)。
(2)环境动态性对绿色平衡式创新与企业可持续发展绩效之间关系的调节效应。
环境动态性往往是机遇与挑战并存,环境之动态演化孕育诸多发展良机,善捕商机者终将脱颖而出。

而绿色平衡式创新强调“绿色探索式创新”和“绿色利用式创新”的均衡匹配,不会过度依赖单一的绿色利用

式创新或绿色探索式创新,能够帮助企业规避次优稳定均衡的陷阱。 对此,践行绿色平衡式创新的企业,旨
在通过推出环境友好型升级产品与拓展环保服务,赢得环境与商业价值的双重发展机遇[49] 。 低环境动态性

影响下,在稳定环境开展绿色平衡式创新的企业不仅能敏锐捕捉动态市场中的绿色商机,更能以前瞻性视

野预判未来需求,挖掘潜在价值,以领先行业精准把握新兴机遇,进而增加了从环保实践中获得财务绩效的

潜力。 反之,在高环境动态性影响下,企业开展绿色平衡式创新会降低其财务绩效。 高环境动态性下,市场

不确定性加剧,企业为了适应需将资源更多地投入风险项目以调整生产策略。 绿色平衡式创新虽权衡“创

新与效率”,但高环境动态性会强化企业对短期适应的关注,可能压缩环境投入。 此时企业会更侧重于风险

承担与市场响应[50] ,资源倾斜削弱了绿色平衡式创新对企业环境社会责任绩效的正向作用,故环境动态性

负向调节二者关系[50] 。
对此,本文提出以下假设:
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图 1　 概念模型

　 　 环境动态性在绿色平衡式创新

与企业财务绩效的关系中起负向调

节作用,环境动态性越高,绿色平衡

式创新对企业财务绩效的促进作用

越弱(H5c);
环境动态性在绿色平衡式创新

与企业环境社会责任绩效的关系中

也起负向调节作用,环境动态性越

高,绿色平衡式创新对企业环境社会责任绩效的促进作用越弱(H5d)。
依据前述理论与假设的推演,概念模型如图 1 所示。

三、研究设计

(一)计量模型与数据来源

本文拟以实证分析考察数字化转型对企业可持续发展绩效的影响机制,结合研究实际与样本特征改进

方法,设计固定效应回归模型。
SGR it

 =
 

α0
 +

 

α1Digit
 +

 

α8Controlsit  + μindustry
 +

 

δyear
 +

 

εit (1)
其中:被解释变量(SGR it) 为企业 i 在第 t 年的可持续发展绩效,包括财务绩效(FP) 和环境社会责任绩

效(ENRE),其数值与企业可持续发展绩效呈正相关关系;核心解释变量(Digit)为企业 i 在第 t 年数字化转

型强度;控制变量(Controlsit ) 中包括企业规模( SIZE)、企业年龄(AGE)、企业成长性(GROWTH)、财务杠

杆(FL)、企业投资潜力与市场表现( TobinQ)、独立董事比( INDBOARD)、总资产收益率(ROA)、资产负债

率(LEV)、总资产周转率(TAT)、无形资产占比( Intangible)、销售利润率(GrossProfit)、现金流比率(CFO);
μindustry、δyear 分别为行业固定效应和年份固定效应;εit 为随机扰动项;α 为待估系数;

 

α1 为主要关注的回归系

数,反映了数字化转型对被解释变量的影响方向与程度。 根据前文理论分析,若 α1 显著为正,则表明数字化

转型能显著提升企业的可持续发展绩效,与假设 H1a 和假设 H1b 相符。
基于中介效应分析框架,构建如下计量模型以检验绿色协同式创新在数字化转型与企业可持续发展绩

效间的中介作用:
SGR it

 =
 

α0
 +

 

α1Digit +
 

α8Controlsit  +
 

μindustry
 +

 

δyear
 +

 

εit
 (2)

GCIit =
 

α0
 +

 

α1Digit
 +

 

α8Controlsit  +
 

μindustry
 +

 

δyear
 +

 

εit
    (3)

SGR it
 =

 

α0
 +

 

α1Digit
 + α3GCIit  +

 

α8Controlsit  +
 

μindustry
 +

 

δyear
 +

 

εit
 (4)

其中: GCIit 为企业 i 在第 t 年的绿色协同式创新。
基于中介效应分析框架,构建如下计量模型以检验绿色平衡式创新在数字化转型与企业可持续发展绩

效之间的中介机制:
SGR it

 =
 

α0
 +

 

α1Digit
 +

 

α8Controlsit  +
 

μindustry
 +

 

δyear
 +

 

εit
 (5)

GBIit =
 

α0
 +

 

α1Digit
 +

 

α8Controlsit  +
 

μindustry
 +

 

δyear
 +

 

εit
      (6)

SGR it
 =

 

α0
 +

 

α1Digit
 +

 

α3GBIit  +
 

α8Controlsit  +
 

μindustry
 +

 

δyear
 +

 

εit (7)
其中:GBIit 为企业 i 在第 t 年的绿色平衡式创新。

构建环境动态性在绿色创新和企业可持续发展绩效的调节效应模型如下:
SGR it

 =
 

α0
 +

 

α1GCIit   +
 

α2GBIit  +
 

α5EDit
 +

 

α8Controlsit  +
 

μindustry
 +

 

δyear
 

+
 εit (8)

　 　 　 　 SGR it
 =

 

α0
 +

 

α1GCIit  +
 

α2GBIit  + α5EDit
 +

 

α6GCIit × EDit
 +

 

α7GBIit × EDit +
  

α8Controlsit +
 

μindustry +
 

δyear
 +

 

εit (9)
其中:EDit 为企业 i 在第 t 年的环境动态性。

研究样本选取 2010—2023 年中国 A 股制造业上市公司,并进行以下筛选:移除 ST( special
 

treatment)、
PT(particular

 

transfer)公司或已退市的公司;剔除样本期内当年上市的公司及变量信息不全的记录。 经过上
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述筛选,最终得到包含 580 家制造业上市公司的面板数据。
(二)变量测度

1. 可持续发展绩效

依据 Alexopoulos 等[28]的研究做法,可持续发展绩效在本文中被解构为财务绩效(FP)与环境社会责任

绩效(ENRE)两个关键维度。 参考 Xie 等[51] 的研究,采用总资产报酬率衡量财务绩效;参考解学梅和朱琪

玮[5]的研究,采用第三方机构发布的企业社会责任评级总得分作为企业环境社会责任绩效的度量基准。
2. 数字化转型

为测度企业数字化转型(Dig),借鉴吴非等[3] 的研究方法,基于文本挖掘技术进行衡量。 关注与大数

据、人工智能、区块链、数字技术应用及云计算紧密相关的 71 个关键词,使用 Python 软件提取并统计其在年

报中的词频,以此评估企业的数字化进程。
3. 绿色创新

依据 He 和 Wong[52]及 Zhou 和 Cao[53]界定的绿色创新两种模式:绿色探索式与绿色利用式创新,二者的

测度均涉及 5 个具体指标。 基于 Mallin 等[54]在量化环境信息时应用的内容分析法编码准则,本文对绿色探

索式创新与绿色利用式创新进行如下赋值:针对企业社会责任报告中出现相关各项指标,仅提及文字说明

的,赋 1 分;包含定量数据或详尽说明的,赋 2 分;未作任何阐述的,赋 0 分。 最终得分为各指标得分加总。
然后,根据 Lubatkin 等[55]及陈建勋等[56]的研究做法,假设 x 和 y 分别为绿色探索式创新和绿色利用式

创新水平,则绿色协同式创新(GC)= x+y;按照王凤彬等[57] 的有机平衡观,采用绿色探索式创新和绿色利用

式创新的相对平衡度来衡量绿色平衡式创新,即绿色平衡式创新(GB)= 1- | x-y | / |
 

x
 

+
 

y | 。
4. 环境动态性

参考徐倩[58]的研究,采用公司股票收益的波动程度衡量环境动态性。 收益波动越大,表示企业面临的

风险或不确定性越大,即企业相对处于动态性环境中。
5. 控制变量

考虑到多重因素对企业可持续发展绩效的影响,参照解雪梅和朱琪玮[5] 的研究做法,并结合本文的客

观研究需要,将企业规模(SIZE)、企业年龄(AGE)、企业成长性(GROWTH)、财务杠杆(FL)、企业投资潜力

与市场表现(TobinQ)、独立董事比( INDBOARD)、总资产收益率(ROA)、资产负债率(LEV)、总资产周转率

(TAT)、无形资产占比( Intangible)、销售利润率(GrossProfit)、现金流比率(CFO)等变量纳入控制变量范畴。
具体测量与数据来源见表 1。

表 1　 变量测量与数据来源

变量 维度 测量方法 文献来源 数据来源

数字化转型 加总词汇再取自然对数 吴非等[3] 巨潮资讯网

绿色协同式创新 /
绿色平衡式创新

绿色利用
式创新

①注重新工艺改善现有市场的绿色产品或
服务;
②引进或改进现有市场上已有的绿色产品
和服务;
③为顾客提供、筛选更适合的现有绿色产品
和服务;
④持续性改善现有绿色产品和服务的提供
效率;
⑤定期搜索绿色创新信息以提供给客户更
多的服务

绿色探索
式创新

①在现有市场上勇于试验新的绿色产品和
服务;
②新的绿色产品和服务不断地被发明;
③承认顾客拥有超越现有绿色产品和服务
的需要;
④愿意商业化推广全新的绿色产品或服务;
⑤定期寻找和接触新市场中绿色产品和服
务的新客户

He 和 Wong[52]

Zhou 和 Cao[53]
2013—2023 年企业社会
责任报告(内容分析法)
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续表

变量 维度 测量方法 文献来源 数据来源

环境动态性 公司股票收益的波动程度 徐倩[58] Wind 数据库

可持续发展绩效

财务绩效 总资产报酬率 邵帅和吕长江[59] Wind 数据库

环境社会
责任绩效

企业环境社会责任指标评级得分
解雪梅和朱琪玮[5] ;
贾兴平和刘益[60] 和讯网数据库

企业规模 ln(总资产) 徐建中等[61]

企业年龄 企业上市至今年份 吴非等[3]

企业成长性 营业总收入同比增长率 邵帅和吕长江[59]

Wind 数据库

财务杠杆 资产负债率 杨兴全等[62]

销售利润率 营业利润 / 营业总收入 董静等[63] 财务杠杆

企业投资潜力与市场表现 企业市场价值 / 资产重置成本 邹李航[64]

独立董事比 独立董事人数 / 董事会人数 杨兴全等[62]

总资产收益率 总资产利润率等于净利润 / 平均资产总额 刘家松等[65]

资产负债率 总负债 / 总资产 肖红军等[66]

总资产周转率 营业收入 / 总资产 谷均怡等[67]

无形资产占比 无形资产 / 总资产 祁怀锦等[68]

销售利润率 企业利润 / 销售额 董静等[63]

现金流比率 现金流量 / 其他项目数据 王万珺和刘小玄[69]

CSMAR 数据库

四、实证结果检验

(一)Pearson 相关系数矩阵

表 2 为各变量的 Pearson 相关系数矩阵,结果表明,数字化转型与绿色协同式创新、绿色平衡式创新和

企业环境社会责任绩效均存在显著正相关关系(相关系数与显著性分别为 β = 0. 035,P<0. 01;β = 0. 319,P<
0. 01;β= 0. 107,P<0. 01),绿色协同式创新与企业财务绩效和环境社会责任绩效均存在显著正相关关系

(β= 0. 075,P<0. 01;β= 0. 164,P<0. 01)。

表 2　 Pearson 相关系数矩阵

变量 DIG FP ENRE GC GB AGE CFO GROWTH
Dig 1. 000
FP 0. 013 1. 000

ENRE 0. 035∗∗∗ 0. 202∗∗∗ 1. 000
GC 0. 319∗∗∗ 0. 075∗∗∗ 0. 164∗∗∗ 1. 000
GB 0. 107∗∗∗ 0. 002 – 0. 001 0. 321∗∗∗ 1. 000
AGE 0. 218∗∗∗ -0. 035∗∗∗ -0. 025∗∗ 0. 167∗∗∗ -0. 060∗∗∗ 1. 000
CFO -0. 001 0. 358∗∗∗ 0. 133∗∗∗ 0. 068∗∗∗ -0. 049∗∗∗ 0. 061∗∗∗ 1. 000

GROWTH 0. 037∗∗∗ 0. 049∗∗∗ -0. 015 -0. 001 0. 004 -0. 009 0. 015 1. 000
INDBOARD 0. 068∗∗∗ -0. 029∗∗ 0. 077∗∗∗ 0. 036∗∗∗ 0. 021∗ 0. 067∗∗∗ -0. 005 -0. 010

LEV 0. 022∗∗ -0. 133∗∗∗ -0. 125∗∗∗ -0. 073∗∗∗ -0. 090∗∗∗ 0. 195∗∗∗ -0. 117∗∗∗ 0. 014
ROA -0. 010 0. 288∗∗∗ 0. 142∗∗∗ 0. 040∗∗∗ 0. 024∗∗ -0. 041∗∗∗ 0. 140∗∗∗ 0. 017
SIZE 0. 168∗∗∗ 0. 117∗∗∗ 0. 284∗∗∗ 0. 193∗∗∗ -0. 070∗∗∗ 0. 338∗∗∗ 0. 147∗∗∗ 0. 030∗∗∗

TAT 0. 008 0. 121∗∗∗ 0. 010 0. 034∗∗∗ -0. 028∗∗ -0. 006 0. 040∗∗∗ 0. 028∗∗

TobinQ -0. 036∗∗∗ 0. 106∗∗∗ -0. 079∗∗∗ -0. 040∗∗∗ 0. 048∗∗∗ -0. 077∗∗∗ 0. 028∗∗ -0. 010
Intangible -0. 042∗∗∗ 0. 008 -0. 051∗∗∗ -0. 016 -0. 026∗∗ 0. 036∗∗∗ 0. 071∗∗∗ 0. 011
GrossProfit 0. 045∗∗∗ 0. 414∗∗∗ 0. 086∗∗∗ 0. 125∗∗∗ 0. 075∗∗∗ -0. 094∗∗∗ 0. 288∗∗∗ -0. 004

FL -0. 001 0. 004 0. 010 -0. 017 -0. 014 -0. 001 0. 003 0. 001

变量
IND-

BOARD LEV ROA SIZE TAT TobinQ In-
tangible

Gross-
Profit FL

INDBOARD 1. 000
LEV 0. 039∗∗∗ 1. 000
ROA -0. 021∗ -0. 284∗∗∗ 1. 000
SIZE 0. 222∗∗∗ 0. 286∗∗∗ 0. 039∗∗∗ 1. 000
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续表

变量
IND-

BOARD LEV ROA SIZE TAT TobinQ In-
tangible

Gross-
Profit FL

TAT 0. 023∗∗ 0. 019∗ 0. 116∗∗∗ 0. 024∗∗ 1. 000
TobinQ 0. 026∗∗ -0. 132∗∗∗ -0. 023∗∗ -0. 253∗∗∗ 0. 015 1. 000

Intangible -0. 021∗ 0. 012 -0. 008 0. 028∗∗ -0. 049∗∗∗ 0. 014 1. 000
GrossProfit -0. 027∗∗ -0. 419∗∗∗ 0. 418∗∗∗ -0. 105∗∗∗ -0. 324∗∗∗ 0. 322∗∗∗ 0. 088∗∗∗ 1. 000

FL 0. 014 0. 000 0. 003 -0. 007 0. 002 0. 005 0. 006 0. 005 1. 000

　 注:∗∗∗表示 P<0. 01,∗∗表示 P<0. 05,∗表示 P<0. 1。

(二)实证结果检验

表 3 的(1)列结果显示,企业的财务绩效因数字化转型而获得提升(β = 0. 181,P<0. 05),假设 H1a 成

立。 (4)列的回归分析证实,数字化转型也显著提升了企业环境社会责任绩效(β= 0. 024,P<0. 1),假设 H1b
成立。 同时,数字化转型对企业财务绩效的效应系数大于数字化转型对企业环境社会责任绩效的效应系数,

表 3　 直接效应检验结果

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
FP FP FP ENRE ENRE ENRE

Dig 0. 181∗∗

(0. 098)
0. 024∗

(0. 013)

GC 0. 032∗∗

(0. 012)
0. 025∗∗∗

(0. 002)

GB 0. 291∗

(0. 157)
0. 039

(0. 032)

AGE 0. 001
(0. 023)

0. 004
(0. 023)

0. 002
(0. 021)

-0. 012∗∗∗

(0. 002)
-0. 009∗∗∗

(0. 002)
-0. 010∗∗∗

(0. 002)

CFO 8. 427∗∗

(3. 453)
8. 239∗∗

(3. 490)
6. 673∗∗

(2. 703)
0. 289

(0. 187)
0. 296

(0. 186)
0. 248

(0. 194)

GROWTH 0. 051∗

(0. 027)
0. 053∗

(0. 027)
0. 047∗

(0. 024)
-0. 009

(0. 006)
-0. 008

(0. 006)
-0. 009

(0. 006)

INDBOARD
-1. 461

(1. 063)
-1. 319

(1. 078)
-1. 854∗

(1. 045)
1. 305∗∗∗

(0. 201)
1. 317∗∗∗

(0. 197)
1. 332∗∗∗

(0. 204)

LEV 1. 833
(1. 349)

1. 909
(1. 362)

2. 472∗∗

(1. 074)
-1. 089∗∗∗

(0. 069)
-1. 060∗∗∗

(0. 068)
-1. 106∗∗∗

(0. 073)

ROA 0. 921∗∗∗

(0. 083)
0. 923∗∗∗

(0. 084)
0. 970∗∗∗

(0. 067)
0. 988∗∗∗

(0. 244)
0. 875∗∗∗

(0. 239)
0. 942∗∗∗

(0. 269)

SIZE 0. 596∗∗∗

(0. 120)
0. 588∗∗∗

(0. 121)
0. 593∗∗∗

(0. 121)
0. 320∗∗∗

(0. 012)
0. 302∗∗∗

(0. 012)
0. 322∗∗∗

(0. 012)

TAT 1. 984∗∗∗

(0. 484)
1. 994∗∗∗

(0. 494)
1. 929∗∗∗

(0. 421)
0. 062∗∗

(0. 025)
0. 055∗∗

(0. 025)
0. 073∗∗∗

(0. 026)

TobinQ 0. 123∗

(0. 068)
0. 128∗

(0. 068)
0. 044

(0. 057)
0. 001

(0. 009)
0. 002

(0. 009)
-0. 001

(0. 009)

Intangible
-0. 255

(1. 348)
-0. 244

(1. 351)
-0. 458

(1. 397)
-0. 742∗∗∗

(0. 206)
-0. 722∗∗∗

(0. 205)
-0. 634∗∗∗

(0. 216)

GrossProfit 8. 269∗∗

(3. 061)
8. 238∗∗

(3. 081)
7. 713∗∗∗

(2. 528)
0. 124

(0. 095)
0. 109

(0. 094)
0. 190∗

(0. 099)

FL 0. 000
(0. 000)

0. 000
(0. 000)

0. 000
(0. 000)

0. 000∗∗∗

(0. 000)
0. 000∗∗∗

(0. 000)
0. 000∗∗∗

(0. 000)

Constant -15. 308∗∗∗

(2. 668)
-15. 386∗∗∗

(2. 660)
-15. 171∗∗∗

(2. 427)
-3. 074∗∗∗

(0. 268)
-2. 903∗∗∗

(0. 267)
-3. 185∗∗∗

(0. 274)
R2 0. 729 0. 729 0. 745 0. 193 0. 207 0. 189

年份固定 Yes Yes Yes Yes Yes Yes
行业固定 Yes Yes Yes Yes Yes Yes

obs 7513 7513 7020 7513 7513 7020

　 注:∗∗∗表示 P<0. 01,∗∗表示 P<0. 05,∗表示 P<0. 1;括号内为标准误。
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表 4　 中介效应检验结果

变量
(1) (2)
GC GB

Dig 0. 821∗∗∗

(0. 069)
0. 017∗∗

(0. 004)

AGE -0. 124∗∗∗

(0. 012)
-0. 007∗∗∗

(0. 001)

CFO 0. 357
(0. 925)

-0. 300∗∗∗

(0. 075)

GROWTH -0. 024∗

(0. 013)
0. 000

(0. 000)

INDBOARD
-0. 545

(1. 050)
-0. 013

(0. 075)

LEV -1. 185∗∗∗

(0. 353)
-0. 011

(0. 028)

ROA 3. 141∗∗∗

(0. 953)
0. 132∗

(0. 074)

SIZE 0. 732∗∗∗

(0. 063)
-0. 011∗∗

(0. 004)

TAT 0. 287∗∗

(0. 142)
-0. 027∗∗∗

(0. 010)

TobinQ
-0. 042

(0. 048)
0. 007∗

(0. 004)

Intangible
-1. 101

(0. 922)
-0. 119

(0. 078)

GrossProfit 0. 727
(0. 474)

-0. 007
(0. 035)

FL
-0. 000

(0. 000)
-0. 000∗∗∗

(0. 000)

Constant -7. 057∗∗∗

(1. 447)
0. 817∗∗∗

(0. 099)
R2 0. 357 0. 090

年份固定 Yes Yes
行业固定 Yes Yes

obs 7513 7020
　 注:∗∗∗表示 P<0. 01,∗∗表示 P< 0. 05,∗ 表示 P< 0. 1;括号内为标
准误。

且前者的显著性比后者更好,说明相较于环境社会责

任绩效,数字化转型对企业财务绩效的改善作用更为

突出。
表 3 的(2)列中将绿色协同式创新作为自变量,财

务绩效为因变量,回归结果显示绿色协同式创新对企

业财务绩效具有显著正向影响(β = 0. 032,P<0. 05),假
设 H3a 被证明成立。 同时,(5)列的结果揭示,绿色协

同式创新对企业环境社会责任绩效也具有显著正向影

响(β= 0. 025,P<0. 01),假设 H3b 成立。
同理,由表 3 的(3)列回归结果可知,绿色平衡式

创新对企业财务绩效正向作用的结果显著 ( β =
0. 291,P< 0. 1) ,假设 H4a 成立。 ( 6) 列回归结果显

示,绿色平衡式创新对企业环境社会责任绩效正向作

用不显著(β= 0. 039,P> 0. 1) ,假设 H4b 不成立。 不

显著的原因可能是绿色平衡式创新虽权衡资源配置,
但因聚焦短期效率优化,与环境社会责任绩效的长期

导向存在目标偏差[5,37] ,资源投入难以转化为实质性

环保成果。
从表 4 的(2)列展现的结果可以看出,数字化转

型对绿色平衡式创新有显著的正向作用( β = 0. 017,
P<0. 05) ,假设 H2a 成立。 结合表 3 中( 3)列结果可

知,绿色平衡式创新对企业财务绩效具有明显积极贡

献(β= 0. 291,P<0. 1) ,因此,绿色平衡式创新在数字

化转型提升企业财务绩效的过程中扮演中介角色。
同样地,结合表 3 中(6)列的检验结果可知,绿色平衡

式创新对企业环境社会责任绩效的影响不显著(β =
0. 039,P>0. 1)。 基于此,说明绿色平衡式创新在数字

化转型对企业环境社会责任绩效的影响中存在部分中

介效应。
同理,由表 4 的(1)列回归结果可知,数字化转型对绿色协同式创新也具有正向影响( β = 0. 821,P<

0. 01),其效应系数(0. 821)大于数字化转型对绿色平衡式创新的效应系数(0. 017),且前者的显著性比后者

的显著性更好,说明相较于绿色平衡式创新,数字化转型对企业绿色协同式创新的正向影响会更显著,假设

H2b 成立。 再由表 3 的(2)列结果可知,绿色协同式创新显著提升企业财务绩效(β = 0. 032,P<0. 05)。 因

此,绿色协同式创新在数字化转型与企业财务绩效之间具有积极的中介作用。 最后,由表 3 的(5)列检验结

果已知,绿色协同式创新对企业环境社会责任绩效具有显著的正向影响(β = 0. 025,P<0. 01)。 因此,绿色协

同式创新在数字化转型与企业环境社会责任绩效之间也具有积极的中介作用。
表 5 中(1)列的结果显示,环境动态性与绿色协同式创新的交互项(ED×GC)对企业财务绩效是显著的

(β= 0. 011,P<0. 1),表明环境动态性作为调节变量增强了绿色协同式创新对企业财务绩效的正向影响,假
设 H5a 成立。

表 5 中(3)列的结果显示,环境动态性与绿色协同式创新的交互项(ED×GC)对企业环境社会责任绩效

是显著为负的(β= -0. 182,P<0. 1),表明环境动态性作为调节变量削弱了绿色协同式创新对企业环境社会

责任绩效的正向影响,假设 H5b 成立。
表 5 中(2)列的结果显示,环境动态性与绿色平衡式创新的交互项(ED×GB)对企业财务绩效之间不显
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表 5　 调节效应检验结果

变量
(1) (2) (3) (4)
FP FP ENRE ENRE

ED×GC 0. 011∗

(0. 006)
-0. 182∗

(0. 098)

ED×GB 0. 099
(0. 107)

-0. 288∗

(0. 153)

ED
-0. 082

(0. 066)
-0. 030

(0. 062)
-3. 726∗∗∗

(1. 093)
-0. 398∗∗∗

(0. 099)

GC
-0. 000

(0. 000)
0. 000∗∗∗

(0. 000)
0. 033∗∗∗

(0. 005)
0. 002∗∗∗

(0. 000)

GB 0. 002
(0. 002)

-0. 003
(0. 004)

-0. 060∗

(0. 033)
0. 006

(0. 007)

AGE 0. 000
(0. 000)

0. 000
(0. 000)

-0. 009∗∗∗

(0. 002)
-0. 001∗∗∗

(0. 000)

CFO 0. 065∗∗∗

(0. 018)
0. 065∗∗∗

(0. 018)
0. 294

(0. 193)
0. 029

(0. 019)

GROWTH 0. 000∗

(0. 000)
0. 000∗

(0. 000)
-0. 006

(0. 005)
-0. 001

(0. 000)

INDBOARD
-0. 016

(0. 010)
-0. 017

(0. 010)
1. 324∗∗∗

(0. 202)
0. 133∗∗∗

(0. 020)

LEV 0. 025∗∗∗

(0. 007)
0. 025∗∗∗

(0. 007)
-0. 975∗∗∗

(0. 073)
-0. 098∗∗∗

(0. 007)

ROA 0. 969∗∗∗

(0. 061)
0. 970∗∗∗

(0. 061)
0. 779∗∗∗

(0. 260)
0. 077∗∗∗

(0. 026)

SIZE 0. 006∗∗∗

(0. 001)
0. 006∗∗∗

(0. 001)
0. 281∗∗∗

(0. 013)
0. 028∗∗∗

(0. 001)

TAT 0. 020∗∗∗

(0. 002)
0. 020∗∗∗

(0. 002)
0. 045∗

(0. 026)
0. 005∗

(0. 003)

TobinQ 0. 001
(0. 001)

0. 001
(0. 001)

0. 018∗

(0. 010)
0. 002∗

(0. 001)

Intangible
-0. 003

(0. 011)
-0. 004

(0. 011)
-0. 607∗∗∗

(0. 220)
-0. 060∗∗∗

(0. 022)

GrossProfit 0. 078∗∗∗

(0. 010)
0. 078∗∗∗

(0. 010)
0. 158

(0. 099)
0. 016

(0. 010)

FL 0. 000
(0. 000)

0. 000
(0. 000)

0. 000∗∗∗

(0. 000)
0. 000∗∗∗

(0. 000)

Constant -0. 151∗∗∗

(0. 019)
-0. 152∗∗∗

(0. 019)
-2. 340∗∗∗

(0. 290)
-0. 235∗∗∗

(0. 029)
R2 0. 746 0. 746 0. 209 0. 209

年份固定 Yes Yes Yes Yes
行业固定 Yes Yes Yes Yes

obs 6905 6905 6905 6905
　 注:∗∗∗表示 P<0. 01,∗∗表示 P<0. 05,∗表示 P<0. 1;括号内为标准误。

著(β= 0. 099,P>0. 1),故环境动态性对绿色平衡式创新与企业财务绩效之间不存在调节效应,假设 H5c 不

成立。 可能的原因是,高环境动态性下,绿色平衡式创新的资源平衡策略很难适配市场快速变化,其风险分

散特性与短期财务收益需求不契合[5,37] ,导致交互项影响不显著,调节效应不存在。
表 5 中(4)列的结果显示,环境动态性与绿色平衡式创新的交互项(ED×GB)对企业环境社会责任绩效

之间具有负向调节作用(β= -0. 288,P<0. 1),假设 H5d 成立。
(三)稳健性检验

为检验研究结论的稳健性,通过替换核心变量的方式进行了稳健性检验。 参考赵宸宇等[70] 的研究

做法,更换解释变量数字化转型的衡量方式,将统计互联网商业模式、智能平台、现代信息系统等维度的

数字化关键词统计作为数字化转型的代理变量,开展稳健性检验。 结果显示,数字化转型对企业财务绩

效、环境社会责任绩效及绿色协同式创新、绿色平衡式创新的正向影响仍然显著,说明了结果的稳健性。
借鉴孙光国和赵健宇[71]的研究,为了检验稳健性,在模型中加入了更多影响企业可持续发展绩效的控
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制变量,包括总资产增长率和净利润增长率。 表 7 的回归结果显示,在控制其他变量后,数字化转型对企业

财务绩效表现出显著的正向效应,在 1%统计水平上显著,这证实了数字化转型对企业财务绩效的积极影

响。 同样地,在其他控制变量在 1%的显著性水平下,数字化转型对企业环境社会责任绩效也表现出显著的

正向效应,在 10%统计水平上显著,说明相较于环境社会责任绩效,数字化转型对改善企业财务绩效发挥着

更为突出的助推作用。
综上,采用更换解释变量数字化转型的衡量方式(表 6),同时在模型中加入了更多影响企业可持续发展

绩效的控制变量(表 7),均未改变研究结论,证明研究结论具有较好的稳健性。

表 6　 稳健性检验结果(更换解释变量)

变量
(1) (2) (3) (4)
FP ENRE GC GB

Dig 0. 050∗

(0. 030)
0. 272∗∗

(0. 106)
0. 623∗∗∗

(0. 066)
0. 670∗∗

(0. 319)

AGE 0. 000
(0. 000)

-0. 001∗∗∗

(0. 000)
-0. 001∗∗∗

(0. 000)
-0. 007∗∗∗

(0. 001)

CFO 0. 083∗∗∗

(0. 020)
0. 030

(0. 019)
0. 004

(0. 009)
-0. 307∗∗∗

(0. 075)

GROWTH 0. 001∗

(0. 000)
-0. 001

(0. 001)
-0. 000

(0. 000)
0. 000

(0. 000)

INDBOARD
-0. 014

(0. 010)
0. 127∗∗∗

(0. 020)
-0. 011

(0. 011)
-0. 013

(0. 075)

LEV 0. 018∗

(0. 010)
-0. 108∗∗∗

(0. 007)
-0. 011∗∗∗

(0. 004)
-0. 010

(0. 028)

ROA 0. 921∗∗∗

(0. 074)
0. 098∗∗∗

(0. 024)
0. 031∗∗∗

(0. 010)
0. 132∗

(0. 074)

SIZE 0. 006∗∗∗

(0. 001)
0. 032∗∗∗

(0. 001)
0. 007∗∗∗

(0. 001)
-0. 010∗∗

(0. 004)

TAT 0. 020∗∗∗

(0. 003)
0. 006∗∗

(0. 003)
0. 003∗∗

(0. 001)
-0. 025∗∗

(0. 010)

TobinQ 0. 001
(0. 001)

0. 000
(0. 001)

-0. 000
(0. 000)

0. 007∗

(0. 004)

Intangible
-0. 003

(0. 011)
-0. 076∗∗∗

(0. 021)
-0. 014

(0. 009)
-0. 123

(0. 078)

GrossProfit 0. 083∗∗∗

(0. 010)
0. 012

(0. 010)
0. 008∗

(0. 005)
-0. 004

(0. 035)

FL 0. 000
(0. 000)

0. 000∗∗∗

(0. 000)
-0. 000

(0. 000)
-0. 000∗∗∗

(0. 000)

Constant -0. 156∗∗∗

(0. 022)
-0. 304∗∗∗

(0. 027)
-0. 071∗∗∗

(0. 014)
0. 792∗∗∗

(0. 099)

R2 0. 729 0. 194 0. 361 0. 089
年份固定 Yes Yes Yes Yes
行业固定 Yes Yes Yes Yes

obs 7034 7034 7034 7034

　 注:∗∗∗表示 P<0. 01,∗∗表示 P<0. 05,∗表示 P<0. 1;括号内为标准误。

表 7　 稳健性检验结果(增加控制变量)

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
FP FP FP ENRE ENRE ENRE

Dig 0. 177∗∗∗

(0. 064)
0. 025∗

(0. 013)

GC 0. 032∗∗∗

(0. 010)
0. 025∗∗∗

(0. 002)
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续表

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
FP FP FP ENRE ENRE ENRE

GB 0. 294∗

(0. 161)
0. 039

(0. 032)
Controls Yes Yes Yes Yes Yes Yes

Constant -15. 153∗∗∗

(2. 143)
-15. 216∗∗∗

(2. 149)
-15. 018∗∗∗

(1. 798)
-3. 100∗∗∗

(0. 269)
-2. 931∗∗∗

(0. 267)
-3. 212∗∗∗

(0. 275)
R2 0. 729 0. 730 0. 745 0. 195 0. 208 0. 191

年份固定 Yes Yes Yes Yes Yes Yes
行业固定 Yes Yes Yes Yes Yes Yes

obs 7513 7513 7020 7513 7513 7020

　 注:∗∗∗表示 P<0. 01,∗∗表示 P<0. 05,∗表示 P<0. 1;括号内为标准误。

(四)内生性检验
    

相关研究结论可能存在内生性问题。 数字化转型有助于提升企业财务绩效与环境社会责任绩效,即促

进了企业可持续发展绩效的改善;同时,在可持续发展领域表现优异的企业,往往也更有动力推进深度数字

化转型,这有助于其有效参与绿色市场并开展创新实践。 对此,针对反向因果关系可能产生研究结论的内

生性问题,引入工具变量法进行检验,以降低其潜在影响。
借鉴王墨林等[72]及许罡[73]的方法,选用各地区互联网宽带端口数量作为工具变量进行内生性检验。

一方面,各地区互联网宽带端口数量被认为是衡量各地网络基础设施建设程度的一个重要指标,互联网的

宽带端口接入数越多,企业数字化转型越便利。 互联网宽带端口数是公司数字化技术发展的基础,与企业

数字化转型高度相关。 另一方面,互联网宽带端口数量不太可能受单个公司绩效水平的影响,与企业可持

续发展绩效无直接关系,具有相对的外生性,因此满足工具变量的相关性和外生性要求。 内生性检验结果

(表 8)中,Kleibergen-Paap
 

rk
 

LM 统计量在 1%的水平上显著,拒绝工具变量识别不足的原假设;Kleibergen-
Paap

 

Wald
 

rk
 

F
 

统计量大于临界值 16. 38,且第一阶段的 F 统计量大于 10,说明不存在弱工具变量问题和满

足工具变量相关性要求。
第一阶段回归中,工具变量对数字化转型有显著正向影响,二者有较强相关性;第二阶段回归中,在考

虑了内生性问题后,数字化转型对企业财务绩效和环境社会责任绩效的影响仍显著为正,数字化转型对企

业财务绩效与环境社会责任绩效的正向影响依然成立,说明有效地排除了内生性问题。

表 8　 内生性检验结果

变量

第一阶段 第二阶段

(1) (2) (3)
DIG FP ENRE

IV-broadband 0. 029∗∗∗

(0. 006)

DIG 0. 027∗∗

(0. 013)
0. 362∗

(0. 215)
Controls Yes Yes Yes

R2 0. 652 0. 070
年份固定 Yes Yes Yes
行业固定 Yes Yes Yes

F 326. 20 96. 25

Kleibergen-Paap
 

rk
 

LM 21. 01
[0. 000]

Cragg-Donald
 

Wald
 

F 26. 54
Kleibergen-Paap

 

Wald
 

rk
 

F 21. 25
10%临界值 16. 38

obs 7522 7522 7522

　 注:∗∗∗表示 P<0. 01,∗∗表示 P<0. 05,∗表示 P<0. 1;括号内为标准误;方括号内数值为对应 Kleibergen-Paap
 

rk
 

LM 统计量 P 值。
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五、研究结论与启示

(一)研究结论

首先,数字化转型通过优化资源配置、降低交易成本提升企业财务绩效,将数字技术与企业架构融合,
赋能战略决策并优化运营效能,成为企业可持续发展的关键途径。 同时,数字化转型对企业环境社会责任

绩效也具有积极影响。 数字化转型重塑企业组织架构与生产流程,虽因关注度提升暴露环保短板,但高水

平数字化转型企业的运营模式与可持续理念天然协同,更易达成环境责任目标。
其次,相较于环境社会责任绩效,绿色平衡式创新对企业财务绩效的提升作用更突出,而数字化转型对

绿色协同式创新的正向影响要强于绿色平衡式创新。 绿色协同式创新在数字化转型与企业财务绩效之间

起中介作用:数字化转型通过智能协同优化生产、重塑流程提升组织灵活性、战略适配强化人力资源管理,
间接增强企业财务绩效。 但绿色协同式创新对企业环境社会责任绩效的影响不显著,因短期财务目标与长

期环保理念存在矛盾,过度投入可能制约企业环境社会责任绩效的提升。
最后,环境动态性作为关键情境因素,调节绿色创新与企业可持续绩效之间的关系。 基于权变理论,环

境与企业要素匹配度决定绩效水平。 环境动态性呈现双调节效应:显著强化绿色协同式创新对企业财务绩

效的积极贡献,但同时对两类绿色创新(绿色协同式和平衡式创新)与企业环境社会责任绩效的正向关系均

产生削弱作用。 这一反差凸显动态环境中的企业可能倾向经济目标而弱化环保投入。
(二)管理启示

首先,企业应系统推进数字技术与管理业务的全方位融合,借助数据驱动的决策机制与流程重构,实现

运营降本增效,从而提升企业财务绩效。 企业也应认识到数字化转型不仅是效率工具,更是企业践行环境

社会责任的赋能载体。 企业可通过数字化监控与管理体系,将可持续目标融入生产运营全流程,缓解环保

短板问题,实现企业财务绩效与环境社会责任绩效协同发展。
其次,企业绿色创新战略选取需与数字化转型进程深度匹配。 鉴于绿色协同式创新在数字化赋能下对

企业财务绩效的传导作用更为显著,企业应侧重发展以数字平台为支撑的跨部门、跨链条协作创新,整合研

发、生产与市场环节,加速绿色技术应用与产品服务升级,从而增强市场竞争力。 同时,需注意合理配置资

源,避免因过度追求短期财务回报而挤压环保投入,应在战略规划中优化企业“绿色平衡式创新”的长期环

境价值。
最后,在外部市场与技术快速变化时,企业应借助数字化洞察机制,动态评估绿色创新战略的适用

性,强化绿色协同式创新对企业财务绩效增长的推动作用。 另外,企业面对环境动态性可能削弱绿色创

新(绿色协同式和平衡式创新)对其环境社会责任绩效的积极影响,应在治理层面建立可持续导向的激励

与评价体系,确保在动态环境中保持环保投入的战略定力,使绿色创新成果更有效地转化为企业可持续发

展绩效。
(三)局限及展望

首先,研究方法的局限性。 本文关于数字化转型与企业可持续发展绩效的研究主要依赖于定量研究方

法,如回归分析、相关性分析等。 这些方法虽然可以提供一些定量的结果,但是无法全面反映数字化转型对

企业可持续发展绩效的影响。 未来的研究可以尝试引入定性研究方法,如案例研究、访谈等,以获取更全

面、更深入的研究结果。
其次,研究对象的局限性。 本文主要针对的是上市企业,对于非上市企业的数字化转型与其可持续发

展绩效的关系研究较少。 未来可以将研究对象拓展至非上市企业,研究不同类型的企业在数字化转型过程

中的可持续发展绩效变化。
最后,还需深化理论研究。 未来的研究可以从理论层面深化对数字化转型与企业可持续发展绩效之间

关系的理解。 例如,探讨数字化转型对企业管理模式、决策过程等方面的影响。 同时,关注数字化转型的风

险与挑战。 随着数字化转型的深入,企业可能会面临各种风险和挑战,如数据安全、技术迭代等,未来的研

究可以关注这些风险和挑战对企业可持续发展绩效的影响。
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Abstract:
     

In
 

the
 

era
 

of
 

the
 

digital
 

economy,
 

digital
 

transformation
 

profoundly
 

influences
 

the
 

sustainable
 

development
 

performance
 

of
 

enterprises.
 

Listed
 

manufacturing
 

companies
 

in
 

China
 

from
 

2010
 

to
 

2023
 

was
 

selected
 

as
 

the
 

research
 

sample
 

and
 

constructs
 

a
 

scientific
 

measurement
 

framework
 

for
 

corporate
 

sustainable
 

development
 

performance
 

by
 

integrating
 

financial
 

and
 

environmental
 

social
 

responsibility
 

performance.
 

Through
 

theoretical
 

deduction
 

and
 

empirical
 

testing,
 

the
 

results
 

indicate
 

that
 

digital
 

transformation
 

directly
 

fosters
 

a
 

synergistic
 

improvement
 

in
 

both
 

financial
 

and
 

environmental
 

social
 

responsibility
 

performance,
 

thereby
 

enhancing
 

overall
 

corporate
 

sustainable
 

development.
 

These
 

findings
 

remain
 

robust
 

after
 

robustness
 

checks.
 

Furthermore,
 

digital
 

transformation
 

indirectly
 

boosts
 

sustainable
 

development
 

performance
 

by
 

fostering
 

green
 

collaborative
 

and
 

green
 

balanced
 

innovations.
 

The
 

analysis
 

also
 

reveals
 

that
 

the
 

moderating
 

role
 

of
 

environmental
 

dynamism
 

varies
 

by
 

innovation
 

type.
 

It
 

significantly
 

moderates
 

the
 

relationship
 

between
 

green
 

balanced
 

innovation
 

and
 

corporate
 

environmental
 

social
 

responsibility
 

performance
 

but
 

has
 

no
 

significant
 

effect
 

on
 

the
 

link
 

with
 

financial
 

performance.
 

In
 

contrast,
 

regarding
 

green
 

collaborative
 

innovation,
 

environmental
 

dynamism
 

exerts
 

a
 

significant
 

moderating
 

effect
 

on
 

both
 

financial
 

and
 

environmental
 

social
 

responsibility
 

performance.
 

It
 

provides
 

new
 

empirical
 

evidence
 

regarding
 

digital
 

transformation
 

and
 

sustainable
 

development
 

in
 

China
 

and
 

enriches
 

the
 

theoretical
 

understanding
 

of
 

green
 

innovation.
 

Keywords:
     

digital
 

transformation;
 

green
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green
 

collaborative
 

innovation;
 

sustainable
 

development
 

performance;
 

environmental
 

dynamism
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