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摘  要 

多元化经营与数字化转型都是企业的战略选择。多元化经营是否对数字化转型产生影响呢？本文基于

2012~2022年中国沪深A股上市公司数据，检验了企业多元化经营对数字化转型的影响。研究发现：第

一，企业多元化经营对数字化转型具有促进作用，这一结论在经历内生性与稳健性检验后依然成立。第

二，机制分析发现，企业多元化经营通过降低冗余资源，推动企业数字化转型进程。第三，异质性分析

发现，企业多元化经营对数字化转型产生的促进作用，在市场竞争较为激烈、内部控制较低的企业中表

现更显著。本文结论拓展了数字化转型驱动因素研究范围，对破解数字化转型难题具有一定的启示意义。 
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Abstract 
Diversification and digital transformation are both strategic choices for enterprises. Does diversifi-
cation have an impact on digital transformation? Based on the data of A-share listed companies in 
Shanghai and Shenzhen from 2012 to 2022, this paper examines the impact of corporate diversifi-
cation on digital transformation. The results show that: first, enterprise diversification has a pro-
moting effect on digital transformation, and this conclusion is still valid after the endogeneity and 
robustness test. Second, the mechanism analysis finds that enterprise diversification promotes the 
process of enterprise digital transformation by reducing redundant resources. Third, the heterogeneity 
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analysis finds that the promotion effect of enterprise diversification on digital transformation is 
more significant in enterprises with more intense market competitiveness and lower internal con-
trol. The conclusion of this paper expands the research scope of the driving factors of digital trans-
formation, and has certain enlightenment significance for solving the problem of digital transfor-
mation. 
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1. 引言 

随着人工智能、大数据、云计算等信息技术的不断发展，我国正逐步迈进数字化时代，新兴数字化

企业不断涌现，传统企业逐渐实施数字化转型战略，为我国数字经济发展做出了巨大贡献。数字化转型

既提升了企业经营绩效，又促进了中国数字经济的发展，通过“新技术形成新产业、新产业催生新模式、

新技术赋能传统产业”，成为中国经济增长的“新路径”与“新引擎”[1]。中国信息通信研究院发布的

《中国数字经济发展白皮书(2022)》显示，2021 年，我国数字经济规模达 45.5 万亿元，占 GDP 比重达到

39.8%。党和国家高度重视数字经济。党的二十大报告指出，要加快建设数字中国。《中华人民共和国国

民经济和社会发展第十四个五年规划和 2035 年远景目标纲要》指出，要坚持创新驱动发展，加快建设科

技强国。可见，国家为数字经济发展营造了良好的政策环境。 
同时，企业进行数字化转型具有诸多优势。从个人层面来看，进行数字化转型会增强企业对高技术

人才的需求，从而优化企业人力资本结构并增加员工劳动收入份额[2]、还能增强员工工作的自主性与灵

活性，为员工创新提供资源[3]。从企业层面来看，进行数字化转型能变革企业商业模式，拓展企业信息

来源渠道进而提升创新能力与经营绩效[4]、还能通过提升企业内部沟通效率与信息透明度以增强内部控

制质量并降低融资成本，从而提升企业价值[5]。从国家层面来看，数字经济可以提升区域绿色技术创新

能力及绿色全要素生产率，助力我国双碳目标实现[6]。 
在政策红利与数字化赋能的吸引下，企业应积极推进数字化转型，但我国企业转型意愿仍处于较低

水平。我国企业数字化转型比例约为 25%，低于欧洲的 46%和美国的 54%。企业面临“不愿转”“不会

转”“不敢转”的困境[7]。为解决企业数字化转型意愿与渗透率较低的问题，需要剖析数字化转型的驱

动因素。企业进行数字化转型需要投入大量资源。同时，数字化转型还受企业战略的影响。出于满足日

益多样化的市场需求、扩大商业版图及增强企业竞争力等原因，我国有 50%以上的主板上市企业在推行

多元化经营战略。多元化经营战略会影响企业资源配置与风险承担水平，进而影响管理层的决策。在数

字化时代，企业是否进行数字化转型为管理层所要做出的重要决策之一。但是，尚未有文献将多元化经

营与企业数字化转型联系起来。因此，基于多元化经营视角，对企业数字化转型的驱动因素进行探究，

不仅有助于拓展企业数字化转型的研究视野，还能进一步揭示影响企业数字化转型的路径机制。 
基于此，研究以中国 2012~2022 年沪深 A 股上市公司为样本，探究企业多元化经营对数字化转型的

影响。研究的贡献主要为以下两方面：第一，研究拓展了企业数字化转型驱动因素的研究视野与研究内
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容。现有文献多关注企业数字化转型的经济后果，以期通过数字化转型带来的显著效益吸引企业开展数

字化转型，但效果不佳。而研究基于企业多元化经营视角的研究，不仅立足于数字化时代众多企业跨界

经营的实际，还能有效揭示企业数字化转型的驱动因素。第二，研究丰富了数字情境下企业多元化经营

的价值效应研究。现有文献针对企业多元化经营的研究，多集中在成本、绩效与竞争优势等直接收益方

面，但就企业多元化经营对数字化转型影响的研究相对较少，因此本研究不仅能提供企业多元化经营对

数字化转型影响的经验证据，还能深化企业多元化经营的价值效应的研究框架。 

2. 文献回顾 

2.1. 多元化经营的经济后果 

现有关于企业多元化经营经济后果的研究主要关注企业资源配置及风险等方面，但学者持有不同观

点。部分学者认为，企业多元化经营具有“溢价”效应。企业多元化经营有助于内部资本市场的形成，从

而缓解企业融资约束，当某部门进行变革或对外投资，如面临资金不足的困境，企业便可对内部资金进

行重新分配，将其余部门的资金调动到资金不足的部门，实现资金的有效利用，从而促进该部门的变革

或投资，取得更多收益[8]。企业在日常经营活动中会产生冗余资源，而多元化经营会消耗大量资源，企

业通过对冗余资源的合理整合与分配，提升其利用率，既可降低冗余资源的管理成本，又可使企业产生

规模经济效益[9]。由于企业多元化经营具有多行业与多市场等特征，各个不同的行业与市场的盈利与成

长性存在差异，各部门将会存在不完全相关的现金流，企业总体现金流波动被各部门现金流平滑，利于

保障总体现金流的稳定性[10]。 
另一些学者持相反意见，认为企业多元化经营具有“折价”效应。企业多元化经营会增加组织结构

的复杂性，增强企业信息不透明度，扩大企业内外部信息不对称，不利于外部投资者了解企业财务状况

与经营信息，从而降低投资者投资意愿[11]。企业多元化经营会产生严重的代理问题，由于组织结构愈发

复杂，股东对管理层的监管难度加大，当股东与管理者利益不一致时，管理层为谋取更多利益，会产生

机会主义行为，采取多元化战略操纵企业资产[12]。企业多元化经营会诱发各部门为寻求自身利益最大化

而寻租骗补现象，业务的交叉重叠还会产生跨部门“交叉补贴”行为，进而造成内部资金配置效率低下

甚至“失灵”[13]。 

2.2. 数字化转型的前因 

数字化转型的前因主要包括宏观与微观两个层面，其中微观层面主要包括企业和个体。从宏观层面

来看，政府通过提供补贴与税收优惠政策来促进企业研发能力、创新产出与吸收能力，进而推动企业数

字化转型[14]；市场竞争会通过提升管理层激励有效性与决策水平来提升数字化转型程度[15]；在处于数

字化转型的行业中，为迎合行业发展，企业会产生趋同性转型。企业数字化转型主要依靠自身内部驱动。

从微观层面来看，数字化转型战略可以有效推动数字化转型，它为数字化转型指明方向与规划路径[16]；
数字化转型在支持性的企业文化环境中可以得到更快发展[17]；数字化转型的实施需要依赖大量的组织

资源，企业对组织资源进行合理整合与分配，对数字化转型具有促进作用[18]；企业管理层如具备数字技

术、变革管理与适应力等能力可以促进数字化转型[19]；多元化管理团队因具备多样化的知识与技能，互

补能力强，对市场机遇更为敏感，对组织内部资源配置更为高效，可有效推动数字化转型[20]。  
综上所述：首先，与研究企业多元化经营带来的业务收入与资源配置效率等直接效益文献相比，探

究企业多元化经营产生的间接影响文献较为匮乏；其次，鉴于企业战略对企业日常经营具有重大影响，

并且战略之间易产生相互作用，加上数字化转型更多依靠内驱动力，因此需考虑除数字化战略之外的其

余战略对数字化转型的影响；最后，在企业愈发多元化与数字化的双重现实背景下，探究企业多元化经

https://doi.org/10.12677/ecl.2024.1341348


李会，周莉莉 
 

 

DOI: 10.12677/ecl.2024.1341348 1921 电子商务评论 
 

营对数字化转型的影响，有利于推进企业数字化转型进程。基于此，本文重点研究多个企业多元化经营

对数字化转型产生的影响，为我国企业推动数字化转型提供新思路。 

3. 理论分析与研究假设 

在多元化时代，企业的经营业务不断拓展，涵盖各个领域，而几乎所有领域都面临同一个问题——

如何进行数字化转型？不同的业务领域转型难度不同，而且数字化转型具有投入大、见效慢、风险高等

特点。若企业从事专业化经营且其经营的领域面临数字化转型的难度较高，则可能会抑制其开展数字化

转型的积极性。相较于专业化经营，多元化经营可以缓解企业融资约束、改善企业资源配置效率、提升

企业风险承担水平，给企业数字化转型提供更多支持，增强企业转型意愿。 

3.1. 多元化经营对企业数字化转型的影响 

首先，企业多元化经营可以缓解融资约束，为数字化转型提供资金支持。融资优序理论指出，企业

融资会先从内部开始，再向外部扩展。专业化经营的企业由于业务相对单一，难以构建内部资本市场进

行内部融资，但多元化经营的企业业务范围相对较大，有助于建立内部资本市场，缓解融资约束[21]。企

业数字化转型并不是全面铺开，而是循序渐进。企业多元化经营会涉及广泛的业务，当某一业务面临的

数字化转型困难程度较小，可以通过内部资本市场，将面临数字化转型难度较大的业务部门的资金进行

调拨，满足自身数字化转型需求。当转型成功后，即可提升企业数字化转型意愿，又可对面临高转型难

度的业务部门起到榜样和反哺作用。其次，企业多元化经营还能扩大员工规模，为数字化转型提供人才

支撑。多元化企业的业务范围较大，会增加其人员需求。当企业员工人数增加，企业所拥有的人力资本

会越强，企业汇聚了各方面人才，有利于促进企业全面研发创新，为数字化转型提供技术支持。数字化

转型需要投入大量人才，相较于专业化企业，多元化企业往往拥有更多、更全的人才。企业可围绕数字

化转型，对各业务之间的人才进行统筹调配，将人才集中于推进数字化转型难度相对较小的业务部门，

实现人才充分利用，为数字化转型提供人才支撑。多元化企业拥有大量员工，会加大管理层管理难度，

而采用数字技术可提升管理效率[22]，进而加强企业管理者的数字化转型意愿，促进企业数字化转型。同

时，为解决庞大员工规模带来的管理问题，管理层会积极学习先进管理经验，改善自身管理水平，而当

下数字化能力在管理中愈发重要，会吸引管理者提升数字化相应能力[23]，为数字化转型提供管理支持。 
基于上述分析，研究提出如下假设： 
假设 1：与专业化经营相比，多元化经营能有效促进企业数字化转型。 

3.2. 多元化经营对企业数字化转型的影响机制 

根据资源基础理论，企业战略实施需要提升资源配置效率。企业多元化经营可以减少冗余资源，提

升资源配置效率，为数字化转型打下坚实基础。首先，企业在经营过程中会产生冗余资源，需要对其进

行管理，而管理这些资源会提升企业管理成本，降低资金利用率。数字化转型需要投入大量资金，由于

多元化企业业务范围广，可以充分利用企业冗余资源，形成规模经济，降低冗余资源管理成本，为数字

化转型提供更多资金支持。其次，企业数字化转型需要资源支撑，如对企业在经营过程中产生的冗余资

源分配不合理，则不利于实现资源最大化利用。相较于专业化经营，多元化经营企业拥有更多的机遇。

多元化企业在运营过程中，可充分考察各业务的数字化转型前景，并将冗余资源合理配置在数字化转型

前景较大的业务上，为其提供资源支持。最后，数字化转型需要长期且稳定的资金投入，如果现金流不

稳定，则会降低企业风险承担水平，而数字化转型所面临的风险较大，企业“不愿转”“不敢转”的顾虑

会增强，进而不利于推进数字化转型。与专业化经营企业相比，多元化经营企业的产品和资源覆盖更广，

各部门因具有不完全相关的现金流，平滑企业总体现金流波动作用强，可充分利用企业闲置资金，为数
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字化转型提供长期且稳定的现金流，促进企业数字化转型的发展。 
基于上述分析，本文提出如下假设： 
假设 2：多元化经营可以通过减少冗余资源促进数字化转型。 

4. 研究设计 

4.1. 样本选择数据来源 

本文选取 2012~2022 年中国沪深 A 股上市公司为研究对象。本文对样本进行如下处理：剔除金融类、

ST 类以及 PT 类企业；剔除主要变量严重缺失的企业；为了避免极端值的影响对所有连续型变量进行上

下1%的缩尾处理。经过处理得到公司年度观测值共计27,558个。本文数据来源于国泰安数据库(CSMAR)。 

4.2. 变量定义与模型设计 

4.2.1. 被解释变量 
数字化转型(Digital Transformation, DT)。本文参考吴非等[24]的研究，采用企业年报中有关数字化转

型的词汇出现频率衡量企业数字化转型。 

4.2.2. 解释变量 
多元化经营(Dyhn)。本文参考姜付秀[25]的研究，采用企业跨行业经营的个数衡量企业多元化经营。 

4.2.3. 中介变量 
冗余资源(Sr)。本文参考 Bourgeois [26]的研究，采用流动比率衡量冗余资源。 

4.2.4. 控制变量 
企业规模(Size)、企业年龄(Age)、产权性质(Soe)、两职合一(Dual)、资产负债率(Lev)、总资产收益率

(Roa)、企业成长性(Growth)、股权集中度(Lhr)、经营活动现金流(Cf)、股权制衡度(Balance)、董事会规模

(Board)、独立董事占比(Indep)、监事会规模(Dir)、机构投资者持股比例(Inst)、四大审计(Big4)。 
本文的具体变量定义如表 1 所示。 

4.2.5. 模型设计 
本文构建模型(1)与模型(2)，分别用于检验假设 1 与假设 2： 

 . 0 1 , 2 , ,DT Dyhn Controls Year Industryi t i t i t i tβ β β ε= + + + ∑ +∑ +   (1) 

 , 0 1 , 2 , ,Sr Dyhn Controls Year Industryi t i t i t i tβ β β ε= + + + ∑ +∑ +   (2) 

其中，DT 代表数字化转型；Dyhn 代表多元化经营；Sr 代表冗余资源；Controls 代表控制变量；Year、
Industry 代表控制年份与行业；ε代表随机误差项。 

5. 实证结果与分析 

5.1. 描述性统计 

表 2 展示了全样本描述性统计结果。变量数字化转型(DT)均值为 1.484，最小值为 0，最大值为 5.1，
表明我国企业数字化转型程度较低，且不同企业之间的数字化转型程度差异较大。变量多元化经营(Dyhn)
均值为 2.715，最小值为 1，最大值为 28，表明我国企业多元化经营程度较低，且不同企业之间的多元化

水平程度差异较大。冗余资源(Sr)均值为 2.456，最小值为 0.347，最大值为 14.79，表明我国企业冗余资

源较少。各变量的描述性统计结果与现有文献相似。 
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Table 1. Variable definition 
表 1. 变量定义 

变量类型 变量名称 变量符号 变量定义 
被解释变量 数字化转型 DT 词频加1取对数 

解释变量 多元化经营 Dyhn 企业跨行业经营的个数 

中介变量 冗余资源 Sr 流动资产/流动负债 

控制变量 

企业规模 Size 企业总资产的自然对数 

企业年龄 Age 企业成立年数 

产权性质 Soe 国有企业为1，否则为0 

两职合一 Dual CEO兼任董事为1，否则为0 

资产负债率 Lev 企业总负债/总资产 

总资产收益率 Roa 总资产收益率 

企业成长性 Growth 主营业务收入增长率 

股权集中度 Lhr 第一大股东持股比例 

经营活动现金流 Cf 经营活动产生的净现金流/总资产 

股权制衡度 Balance 第二到第五位大股东持股比例之和/第一大股东持股比例 

董事会规模 Board 董事会人数取自然对数 

独立董事占比 Indep 独立董事人数/董事人数 

监事会规模 Dir 监事会人数取自然对数 

机构投资者持股比例 Inst 机构投资者持股总数除以流通股本 

四大审计 Big4 企业经由四大会计师事务所审计为1，否则为0 
 

Table 2. Descriptive statistics 
表 2. 描述性统计 

变量 N Mean SD Min p50 Max 
DT 27558 1.484 1.405 0 1.099 5.100 

Dyhn 27558 2.715 2.093 1 2 28 

Size 27558 22.26 1.277 19.97 22.06 26.25 

Sr 27558 2.456 2.325 0.347 1.702 14.79 

Age 27558 10.36 7.615 0 8 28 

Soe 27558 0.335 0.472 0 0 1 

Roa 27558 0.040 0.065 −0.231 0.038 0.226 

Dual 27558 0.297 0.457 0 0 1 

Lev 27558 0.418 0.201 0.055 0.409 0.895 

Growth 27558 0.164 0.398 −0.550 0.102 2.467 

Lhr 27558 34.04 14.61 9.070 31.68 74.30 

Cf 27558 0.049 0.067 −0.152 0.047 0.246 

Balance 27557 0.742 0.610 0.004 0.581 4 

Inst 27525 0.431 0.249 0 0.444 1.025 

Board 27558 2.231 0.175 0 2.303 2.944 

Indep 27556 0.377 0.055 0.143 0.364 0.800 

Dir 27558 1.476 0.190 0 1.386 2.565 

Big4 27558 0.057 0.231 0 0 1 
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5.2. 基准回归结果 

本文基准回归结果如表 3 所示，其中，第(1)列为未加入固定效应时的企业多元化经营对数字化转型

的影响，Dyhn 的回归系数为 0.056，在 1%的水平上显著；第(2)列为加入固定效应时的企业多元化经营对

数字化转型的影响，Dyhn 的回归系数为 0.023，在 1%的水平上显著，表明在其他条件不变的情况下，企

业经营行业每增加 1 个，其数字化转型水平将提高 2.3%，可见多元化经营对企业数字化转型提升具有明

显的经济显著性。可能的原因是，企业多元化经营能构建内部资本市场，缓解融资约束，为数字化转型

提供资金支持；企业多元化经营还能吸引相关人才并且引导管理层自发提升数字素养，为数字化转型提

供人才支持。这验证了前文假设 1，企业多元化经营有利于促进数字化转型。 
 

Table 3. Benchmark regression outcomes 
表 3. 基准回归结果 

 (1) (2) 

 DT DT 

Dyhn 0.056*** 0.023*** 

 (13.697) (2.860) 

Size 0.199*** 0.164*** 

 (21.805) (9.555) 

Age −0.010*** −0.011*** 

 (−6.997) (−4.125) 

Soe −0.211*** −0.173*** 

 (−9.101) (−3.868) 

Roa −0.951*** −0.207 

 (−5.944) (−0.983) 

Dual 0.185*** 0.106*** 

 (9.679) (3.299) 

Lev −0.787*** −0.193** 

 (−14.859) (−2.050) 

Growth 0.044** 0.033 

 (2.029) (1.552) 

Lhr −0.009*** −0.004** 

 (−9.249) (−2.368) 

Cf −0.727*** −0.834*** 

 (−5.338) (−5.259) 

Balance 0.026 −0.019 

 (1.318) (−0.497) 

Inst −0.090** 0.092 

 (−1.976) (1.081) 

Board −0.291*** −0.009 

 (−4.680) (−0.081) 
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续表 

Indep 0.803*** 0.891*** 

 (4.408) (2.766) 

Dir −0.487*** −0.245*** 

 (−9.875) (−2.923) 

Big4 −0.050 −0.106* 

 (−1.323) (−1.765) 

_cons −1.212*** −1.793*** 

 (−5.079) (−4.258) 

年份 否 是 

行业 否 是 

N 27522 27522 

adj. R2 0.065 0.337 

注：*、**和***分别表示在10%、5%和1%的水平上显著。括号内是估计系数的t统计量值。下同。 

5.3. 内生性及稳健性检验 

5.3.1. PSM 检验 
本文采用 PSM 匹配的方法缓解不可观测因素导致的内生性问题。具体地，将企业经营行业大于 1 的

赋值为 1，否则为 0，构建企业多元化倾向(Dyhdum)哑变量。并采用 Logit 回归计算倾向得分，基准回归

中的控制变量作为匹配变量进行 1:1 匹配。对匹配后的样本进行重新回归，回归结果如表 4 第(1)列所示，

Dyhn 的回归系数为 0.021，在 1%的水平上显著，进一步支持假设 H1。 
 

Table 4. Robustness test 
表 4. 稳健性检验 

 

(1) (2) (3) (4) (5) 

PSM Fiest Second 替换被解释变量 替换解释变量 企业-年份 

DT Dyhn DT Dig DT DT 

Dyhn 0.021***  0.027*** 0.142**  0.016** 

 (2.619)  (2.599) (2.059)  (2.452) 

L.Dyhn  1.030***     

  (114.077)     

Dyhentro     0.168***  

     (4.418)  

控制变量 是 是 是 是 是 是 

_cons −1.754*** −0.063 −0.107 2.408 −1.806*** −4.816*** 

 (−4.058) (−0.352) (−1.612) (0.652) (−4.305) (−5.555) 

企业 否 否 否 否 否 是 

年份 是 是 是 是 是 是 

行业 是 是 是 是 是 否 

N 24455 22138 22138 27522 27522 27036 

adj. R2 0.340 0.807 0.034 0.284 0.339 0.786 
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5.3.2. 工具变量法 
企业数字化转型可能通过提升企业生产效率进而影响企业多元化经营，即企业多元化经营与数字化

转型之间可能存在反向因果关系。本文以滞后一期解释变量作为企业多元化经营的工具变量。滞后一期

的解释变量与解释变量相关度较高，同时采取滞后一期变量可避免与模型中的扰动项相关，满足工具变

量的相关性与外生性要求。工具变量回归结果如表 4 第(2)所示，Dyhn 的回归系数为 0.027，在 1%的水平

上显著，企业多元化经营仍然正向促进数字化转型，与前文假设相符。 

5.3.3. 替换被解释变量 
本文使用国泰安数据库中数字化转型指数作为数字化转型的替代变量。回归结果如表 4 第(3)所示，

Dyhn 的回归系数为 0.142，在 5%的水平上显著，研究结论依旧成立。 

5.3.4. 替换解释变量 
本文参照姜付秀[25]的研究，使用收入熵(Dyhentro)作为多元化经营的替代变量，Dyhentro = ∑Pi × 

ln(1/Pi)，其中 Pi 为企业的第 i 类主营业务收入/业务收入总额。回归结果如表 4 第(4)所示，Dyhentro 的

回归系数为 0.168，在 1%的水平上显著，研究结论与前文一致。 

5.3.5. 控制企业效应 
为了排除企业差异对研究结论的影响，将行业固定效应替换为企业固定效应。回归结果如表 4 第(5)

所示，Dyhn 的回归系数为 0.016，在 5%的水平上显著，说明研究结论依旧稳健。 

5.4. 机制分析 

本文参照江艇[27]的研究，对冗余资源的中介作用进行检验。表 5 第(1)列表明，多元化经营对企业

数字化转型具有促进作用；表 5 第(2)列表示多元化经营对冗余资源的影响，Dyhn 的回归系数为−0.056，
在 1%的水平上显著，表明多元化经营能减少企业冗余资源。当企业冗余资源减少时，其管理成本下降，

可为数字化转型提供一定资金，还能提升冗余资源的利用效率，为数字化转型提供资源支持，进而提升

企业数字化转型水平。因此，冗余资源在多元化经营与企业数字化转型之间具有显著的中介作用，即多

元化经营程度越高，越会减少冗余资源，从而提升企业数字化转型水平，假设 H2 得到验证。  
 

Table 5. Mechanism analysis 
表 5. 机制检验 

 (1) (2) 

 DT Sr 

Dyhn 0.023*** −0.056*** 

 (2.860) (−5.307) 

控制变量 是 是 

_cons −1.793*** 6.652*** 

 (−4.258) (7.858) 

年份 是 是 

行业 是 是 

N 27522 27522 

adj. R2 0.337 0.299 
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5.5. 异质性分析 

5.5.1. 中介变量 
本文参考 Peress [28]的研究，采用企业同年度市场竞争力的均值将样本分为低市场竞争组与高市场

竞争组。回归结果如表 6 第(1)、(2)列所示，低市场竞争组的 Dyhn 系数不显著，高市场竞争组的 Dyhn 系

数为 0.046，在 1%的水平上显著，并且 Chow 检验组间差异系数在 5%水平上显著。这表明，相较于市场

竞争程度较低的企业，在市场竞争程度较高的企业中，多元化经营对数字化转型的促进作用更明显。可

能的原因在于，当市场竞争较为激烈时，企业会开展多元化经营以占据更多市场份额，增加企业收入，

为数字化转型提供资金支持。 
 

Table 6. Heterogeneity analysis 
表 6. 异质性分析 

 低市场竞争 高市场竞争 低内部控制 高内部控制 

 (1) (2) (3) (4) 

 DT DT DT DT 

Dyhn 0.015 0.046*** 0.055*** 0.018** 

 (1.444) (4.548) (3.380) (2.218) 

控制变量 是 是 是 是 

_cons −1.651*** −2.074*** −2.173*** −1.645*** 

 (−3.063) (−3.751) (0.314) (0.315) 

年份 是 是 是 是 

行业 是 是 是 是 

N 17291 10230 2820 24702 

adj. R2 0.226 0.515 0.371 0.333 

P值 0.025** −0.346*** 

5.5.2. 内部控制 
本文选取迪博内部控制指数衡量企业内部控制质量，采用企业同年度内部控制质量的均值将样本分

为低内部控制组与高内部控制组。回归结果如表 6 第(3)、(4)列所示，低内部控制组的 Dyhn 系数为 0.055，
在 1%的水平上显著，高市场竞争力组的 Dyhn 系数为 0.018，在 5%的水平上显著，并且 Chow 检验组间

差异系数在 1%水平上显著。这表明，相较于高内部控制的企业，在低内部控制的企业中，多元化经营对

数字化转型的促进作用更明显。可能的原因在于，多元化经营及数字化转型都伴随一定的风险，而较高

的内部控制更加注重规避风险，更有可能对企业数字化转型采取谨慎态度，导致多元化经营对数字化转

型的促进作用受到一定约束。 

6. 结论与建议 

数字化转型对于推动企业高质量发展，构筑国际竞争新优势以及构建创新驱动发展新格局具有重要

意义。本文基于 2012~2022 年中国沪深 A 股上市公司数据，检验了企业多元化经营对数字化转型的影响。

研究发现：第一，企业多元化经营对数字化转型具有促进作用，这一结论在经历内生性与稳健性检验后

依然成立。第二，机制分析发现，企业多元化经营通过降低冗余资源，推动企业数字化转型进程。第三，

异质性分析发现，企业多元化经营对数字化转型产生的促进作用，在市场竞争较高、内部控制较低的企
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业中表现更显著。 
基于本文研究结论，提出以下对策建议：第一，企业应合理规划多元化经营战略，确保与数字化转

型战略并行，充分发挥多元化经营“溢价”效应，推进数字化转型进程。在多元化经营中，企业需注重协

同效应，用好内部资本市场，把握外部资本市场，提升资金使用效率，为数字化转型提供资金支持；企

业需用好员工规模红利，注重管理者与员工创新，提升数字化能力，为数字化转型提供人才支持。 
第二，整合企业内部冗余资源，优化资源配置效率。企业应建立定期冗余资源统计机制，全面梳理

在经营过程中产生的冗余资源。随后应制定科学合理的资源分配策略，提升冗余资源与各业务数字化转

型的匹配度，最大化冗余资源的效用，为各业务的数字化转型提供资源支撑。 
第三，企业需立足不同业务的特点与市场需求，有选择、有重点地推进相关业务数字化转型，降低

单一业务的依赖度，分摊数字化转型风险。同时，要给予各业务部门一定自主性，减少因流程审核及风

险控制等因素而导致错失数字化转型机遇的情况。 
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