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摘  要 

在加快发展数字经济的背景下，创新环境是企业发展需要思考的一个重要因素。本文采用2018~2023年
间67家样本企业的年度面板数据构建固定效应回归模型，从人才聚集和金融发展这两个创新环境的角度

出发，实证检验了数字经济对企业创新的影响。研究发现，数字经济对企业创新绩效具有显著的正向影

响，北方和西部地区受益更大，且在资本密集型行业中，企业的创新绩效提升更显著。人才聚集和金融

发展是数字经济对企业创新绩效影响的重要调节变量，且在南方和东部地区，在资本密集型行业中，人

才聚集和金融发展的正向赋能作用更为显著。 
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Abstract 
In the context of accelerating the development of the digital economy, the innovation environment 
is an important factor that enterprises need to think about. This paper uses the annual panel data 
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of 67 sample companies from 2018 to 2023 to build a fixed-effect regression model, and empiri-
cally tests the impact of digital economy on enterprise innovation from the perspective of two in-
novation environments: talent aggregation and financial development. It is found that the digital 
economy has a significant positive impact on the innovation performance of enterprises, and the 
northern and western regions benefit more, and in capital-intensive industries, the innovation 
performance of enterprises has a more significant improvement. Talent accumulation and finan-
cial development are important moderating variables for the impact of digital economy on enter-
prise innovation performance, and in the southern and eastern regions, the positive empowering 
effects of talent accumulation and financial development are more significant in capital-intensive 
industries. 
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1. 引言 

党的二十大报告提出加快建设数字中国，并对加快发展数字经济提出明确要求。我国在信息化、经

济加速和整体实力发展的过程中，越来越注重创新能力的培养和数字经济的发展。创新能力不仅是国家

的生存和发展的表现，也是企业实现自主创新和自主发展能力的体现。企业的生存能力与其创新能力密

不可分，缺乏创新能力会导致企业在技术受限的情况下难以自主发展，因此创新能力是企业必须具备的

核心竞争力之一。同时，随着数字技术的快速发展，其自身已经成为了促进创新的主要力量，开创了一

个具有全球性、战略性、革命性意义的数字化转型时代。数字化技术在极大提升企业的生产效率和生产

能力的同时，也提高了企业的信息交流能力，从而不仅可以为企业打开更多的发展机遇，还加速了企业

之间的交流和学习能力，帮助企业实现更好的经济效益和持续发展，可见数字经济发展对各个企业发展

与转型的现实意义不言而喻。 
然而，就目前来看，我国各区域信息化发展程度有所不同。信息化程度在一线大城市以及偏向于海

边以及江河、平原的区域已经是高度发展，然而在闭塞的山区以及三四线城市当中，由于信息化的成本

和政策及各种考虑，信息化程度无法像大城市一样普及；此外，由于区域相对于大城市来说比较偏僻，

导致各项创新基础无法发展，处于该区域的企业的创新发展能力相较于大城市来说缺少竞争力，从而无

法伫立于能够长期发展的企业之中。这样的事实会让企业望而生却，从而离开这片区域发展，使得区域

的企业大大减少，抑制了区域的经济发展，进一步遏制区域的创新环境，最终形成一个恶循环。在创新

环境的抑制下，数字经济以及企业的发展也会有所影响。虽然国家开始发展数字化之后，这一趋势已经

被有所压制了，但是区域的创新环境仍然是企业发展中需要思考的一个问题。 
现有的研究表明，数字经济对企业创新绩效产生了不同程度的影响，具体表现为促进、阻碍和无显

著影响。数字经济的影响程度取决于众多因素，如区域的人才聚集程度、基础设施的发展、金融化程度

等。这些因素对数字经济与企业创新绩效的关系产生复杂的影响，不同的因素可能对两者之间的关系产

生不同的影响。 
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鉴于此，本文将关注创新环境因素对数字经济与企业创新绩效关系的研究。创新环境因素被视为一

个重要的宏观因素，它包含了人才、技术、市场、法律等多个方面的因素，对企业的创新绩效具有重要

的影响。同时，创新环境因素也是一个可测量的指标，可以用来评估数字经济与企业创新绩效之间的关

系。通过本文的研究，我们可以更好地了解这两个变量之间的关系，及其受到创新环境因素的影响。在

当前这个数字经济时代，本研究拓展了企业创新研究的理论框架，以创新环境为视角为数字经济研究提

供新的视域和理论支持，有助于推动数字化转型和产业升级，对于提高企业创新能力和竞争力具有重要

的指导意义。 

2. 文献综述与假设提出 

2.1. 数字经济与企业创新 

在近年来，越来越多的学术研究集中在数字经济和企业创新绩效领域的探索和实践中，其中的研究

成果不仅构成了一个非常丰富完整的理论体系，还提供了许多的实证证据和实践经验，为数字经济和企

业创新绩效之间的关系提供了可靠的理论基础和实践支持。Akcigit 等[1]认为随着数字技术的不断发展，

越来越多的信息和数据得以被高效地传递、处理和存储，信息交流的成本大大降低，同时也消除了信息

传递过程中的许多障碍。何玉梅[2]认为公共创新平台的大量出现，为企业提供了精准的资源对接与共享

平台，这弥补了单个企业在创新方面所受到的规模、生产要素等限制因素的缺陷。荆文君和孙宝文[3]认
为互联网、云计算、大数据等新兴技术正成为数字化经济发展的强劲推动力。借助这些技术，企业可以

更加高效地利用数字化智能装备来优化生产过程，提高生产效率和质量。同时，这些技术的应用还能够

促进企业的创新发展，提高产品的附加值和市场占有率。 
此外，数字经济能够改变企业创新需要的资金要素。江小涓[4]指出数字经济时代，企业能够更加精

准地了解消费者的需求，这意味着企业的规模经济重心从供给方转向需求方。通过在线商业平台、移动

互联网技术等数字技术的支持下，企业能够精准地追踪消费者的需求，并组织生产和供应，以满足特定

的需求，大大降低了企业的交易成本与管理成本。赵宸宇等[5]认为共享经济平台的兴起使得企业能够更

好地利用过剩的产能，同时也促进了闲置设备的再利用。这样，企业可以通过共享经济平台将自己的过

剩产能或闲置设备出租或出售给其他企业或个人，从而获得更多的收益。同时，平台还能提供一系列服

务，如管理、维护等，从而降低企业的管理成本与维护成本。 
当然，也有相关的研究表明数字经济与企业创新绩效的直接关系。Bharadwaj [6]在研究中发现 IT 能

力可以帮助企业获取优质数据、加强信息流转和提高信息处理能力，然后将这些信息转化为更好的商业

决策和创新性思考。通过这样的方式，企业可以在产品创新、市场占有率、生产效率、客户满意度等方

面获得竞争优势，并建立起稳定而强大的无形资产，为企业实现卓越的绩效水平奠定基础。Maria 和 Jose 
[7]也证明了数字化与企业绩效之间存在着正向的关系，对于企业的长期发展和竞争力提升具有至关重要

的作用。数字化的应用能够促进企业信息化和智能化，提高企业的生产效率和运营效率，从而促进企业

的可持续发展。 
可见，在数字经济的环境下，企业的多方面能力都得到了较大的提升，从而使得企业的创新绩效也

得到了提升，由此本文可以得出以下假设： 
H1：数字经济的发展有利于提升企业的创新绩效。 

2.2. 创新环境的调节作用 

赵彦飞等[8]认为创新环境在促进创新效率的提高、创新活动的顺利开展以及城市创新能力的增强等

方面具有至关重要的作用。陈搏[9]认为创新环境的建设需要多个方面的支持和推动，其中金融、人才、
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政策和政府项目是至关重要的基石。Schmidt 等[10]从金融资源发展、人力资本等方面分析创新环境对研

发投入结果的影响。赵彦飞等[8]从人才、资金、市场、创业和竞争与合作等五个维度来描述区域层面的

创新环境。不论是从哪个文献研究视角来看，人才和金融这两个方面都是反映创新环境的重要维度。Zhu
等[11]和张斌[12]指出数字经济对城市的创新能力产生了巨大的影响，特别是对于智力密集型和资本密集

型的高新技术产业。但是，人才稀缺和融资困难是影响数字化创新的主要障碍。因此，本研究主要集中

关注人才聚集和金融发展的对数字经济与企业创新绩效之间关系的影响。 
孙红军等[13]指出人才集聚对于企业创新绩效的贡献主要表现在两个方面：一方面，它会吸引更多的

人才前来，从而增加城市的人才数量和规模，为企业提供更广阔的人才资源和技术支持；另一方面，人

才集聚还具有显著的空间溢出效应，即当一个行业或企业在某个城市或地区获得成功时，它很可能被其

他企业或行业所模仿或吸引，从而推动该城市或地区的技术创新进程。Lepor 等[14]认为人才集聚是科技

人才合作与交流的重要方式，它通过缩短空间距离、降低信息交易成本以及提供丰富的培训和晋升机会

促进了科技人才之间的沟通和交流，推动了科技创新的发展，为地区发展和企业创新提供了重要的支持。

同时裴玲玲[15]提出科技人才集聚在一起将加剧其之间的竞争，这要求科技人才不断提高自身的知识储备

和技能水平，以保持与其他竞争者的竞争优势，并在行业内拥有更多的支配权。数字经济赋能企业创新

绩效依托于知识技术密集型的高新技术产业，需要通过数字经济与传统产业的深度融合实现，因此对人

才的依赖更为明显。综上，本文可以得出以下假设： 
H2：人才聚集在数字经济对企业创新绩效的影响中发挥正向的调节作用。 
金融发展的重点不仅在于金融市场规模的扩大，而更关键的是优化金融机构和金融工具的结构和种

类。David 等[16]认为随着数字经济时代的到来，数字化的知识和信息已经成为了生产要素的核心以及企

业生产竞争的关键。然而，数字化的风险和挑战同样不容忽视。因为数字经济让数据和信息的流通变得

更加自由和频繁，所以数据安全和信息隐私面临更大的风险。王聪聪等[17]指出金融机构可以通过发展风

险投资、股权投资、债券融资等多种金融产品，分担创新投资所面临的风险，减轻创新活动主体的资金

压力。此外，金融机构还可以通过拓宽融资渠道，为创新活动主体提供更加多元化的融资选择以缓解融

资约束，从而推动创新发展。而金融发展较为成熟的城市，金融机构已经建立了完备的信息披露机制，

要求金融机构在融资活动中披露相关的信息，并保证信息的准确性和充分性。另外，在这些城市中还建

立了一系列的金融发展平台，包括交易所、债券市场、股权融资平台等，这些平台有效地解决了融资中

存在的信息不对称问题，为创新活动主体提供了更好的融资选择和更加稳定的融资环境，促进了创新活

动的发展。唐松等[18]指出数字金融的兴起为企业融资提供了更多的便利，有效地纠正了“属性错配”、

“领域错配”和“阶段错配”等问题。同时数字金融的发展，如互联网金融、区块链金融等，使得融资

的门槛下降，融资效率提高，企业通过数字化工具可以更高效地获取融资信息和融资资源，避免了传统

金融中的信息滞后和决策成本高的问题，对于驱动企业去杠杆、稳财务等方面发挥了积极作用。由此，

本文可以得出以下假设： 
H3：金融发展在数字经济对企业创新绩效的影响中发挥正向的调节作用。 

3. 研究设计 

3.1. 模型建立 

根据上文的理论分析和假设，本文构建固定效应回归模型，研究数字经济发展对企业创新绩效的影

响，具体模型如下所示。 

ijt jt ijt i j t ijtPatent Digital Controlα β γ µ λ σ ε= + × + × + + + +∑  
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其中 Patentijt 表示 j 城市 i 行业的企业在 t 年的企业创新绩效；Digitaljt 表示 j 城市在 t 年的数字经济发展

水平；Contorlijt 表示 j 城市的 i 行业的企业在 t 年的控制变量包括企业年末总资产、企业杠杆率、企业高

管平均学历、研发人员占比；ui、λj、σt 分别为行业，城市，年份的固定效应；εijt 为随机扰动项。 
为检验创新环境人才集聚和金融发展对数字经济与企业创新能力关系的调节作用，构建如下回归模

型： 

ijt jt jt ijt i j t ijtPatent Digital Mod Controlα β ξ γ µ λ σ ε= + × + × + × + + + +∑  

ijt jt jt jt jt

ijt i j t ijt

Patent Digital Mod Digital Mod

Control

α β ξ ρ

γ µ λ σ ε

= + × + × + × ×

+ × + + + +∑
 

其中 Mod 为调节变量，即创新环境，分为用 Tagit 表示 j 城市在 t 年的人才集聚；Finjt 表示 j 城市在 t 年的

金融发展。 

3.2. 数据来源 

为了保证数字经济指数的跨时间可比性，本文选择样本时间为 2018~2023。同时考虑到北京、上海、

天津、重庆这四省为直辖市，在全国的政治，经济，科研资源等方面的特殊性，本文剔除了这四省范围

内相应上市公司的样本数据，以确保数据的稳定性。本文同样对样本时间内的上市公司的面板数据进行

双侧 1%缩尾，最终得到 2018~2023 年间 67 家样本企业的年度面板数据，共计 308 个观测值。同时收集

了 2018~2023 年的数字中国指数以及地区创新环境的数据，包含与人口聚集相关的数据以及与金融发展

的数据，并对相应的数据进行处理。数据均来源于赛迪研究院分布的研究数据，中国研究数据服务平台

(CNDRS)和《中国城市统计年鉴》。 

3.3. 变量度量 

3.3.1. 被解释变量 
本文的被解释变量为企业创新绩效，采用申请发明专利的数量(Patent)来衡量。党琳等[19]将企业创

新绩效的测量分为 3 方面。知识产权方面：企业创新绩效所涉及的专利申请数量、专利授权数量等能够

反映其在技术创新方面的实力和成果。研发经费与人力资源：企业在创新过程中所投入的研发经费、研

发人员数量等指标能够反映企业在技术创新方面的实际投入程度。新产品销售额：新产品的销售额是企

业在创新过程中的最终目标和利益追求。本文侧重于分析企业在创新领域的产出层面，探讨其在专利申

请、授权数量方面的表现，以评估其创新绩效。参考 Brockman 等[20]的思路，本文利用上市公司申请发

明专利的数量来衡量企业创新绩效，相关数据来源于中国研究数据服务平台(CNDRS)。 
考虑到于一些样本企业的发明专利申请数量为 0，并考虑到企业专利申请数据的分布特征，本文参

照李春涛等[21]的做法，以发明专利申请数量加 1 后取对数的形式来表示企业创新绩效。后续稳健性检验

过程中所涉及的专利数据也进行了相应的对数化处理。 

3.3.2. 解释变量 
本文的解释变量为数字经济发展水平(Digital)。党琳等[19]认为学术界多通过以下两种方式构建反映

地区 ICT 水平的指标：其一，直接采用各省份注册的网站数量，各省互联网普及率与光缆线路长度，各

地级市人均互联网用户数、人均邮政和电信业务收入等客观指标；其二，基于类似的来自于统计年鉴的

客观指标构造综合指数。葛和平和吴福象[22]的指标构建方法，从发展环境、数字产业化、产业数字化和

数字化治理四个维度展开对数字经济的测度。本文参照赛迪研究院[23]发布中国数字经济发展指数

(DEDI)，旨在更加全面、精确地反映当前我国各省(自治区、直辖市)数字经济的发展水平与阶段特点，
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为各地区数字经济发展提供借鉴和参考。 

3.3.3. 调节变量 
在考虑区域数字经济的发展和技术扩散的过程中，区域创新环境是企业进行研发创新的重要媒介。

本文主要采用人口聚集和金融发展作为创新环境的衡量指标。 
人才集聚(Tag)，选用《中国城市统计年鉴》陈小龙[24]中的科学研究，技术服务行业就业人数与区

域总人数的比值作为人才集聚的代理变量。 
金融发展(Fin)，参照甘星和刘成昆[25]的做法，采用全市金融机构存贷款余额与当地生产总值(GDP)

的比值衡量城市金融发展状况。 

3.3.4. 控制变量 
创新是一个涉及多方面因素的复杂系统性工程。在本文中，除了企业所在城市的数字经济发展水平

之外，还对其他可能会对企业创新绩效产生影响的因素进行了控制。本文的控制变量主要有四个。 
(1) 企业规模(Size)。大型企业通常拥有强大的生产能力和广泛的知名度，这使得它们拥有更多的资

源和能力来进行长期投资和持续的研发，因此，企业规模常作为企业创新中的控制变量。本文参考黎文

婧和郑曼妮[26]的做法，以企业的年末总资产衡量企业规模。 
(2) 企业的杠杆水平(Lev)。相对合理的杠杆率水平将有助于企业平衡财务风险和研发创新投入，有

助于企业持续地进行研发创新活动。本文就顾夏铭[27]等的研究用资产负债率度量企业的资本结构与杠杆

率水平。 
(3) 高管学历(Edu)。党琳等[19]高学历管理者通常具备较强的前瞻性思维能力，且往往会对研发创新

活动给予高度关注。基于上述的描述，为了更好地评估上市公司的管理层能力，我们可以采用管理层平

均学历作为一项重要指标。本文采用尹志超等[28]的方法评估管理层平均学历，具体方法见表 1。 
(4) 创新投入(R&D)。企业对研发创新活动的投入程度，可以从研发人员数量这一指标中得以反映。

越多的研发人员意味着企业在人力资本结构方面投入越多，这也意味着企业更加注重研发创新，致力于

提升产品和服务的创新性、差异性和竞争性。本文参考党琳等[19]的研究，选取上市公司研发人员数量占

其员工总数的比例来衡量其创新投入力度。 
表 1 对上文提出的变量进行了具体度量定义。 

 
Table 1. Measurement of variables 
表 1. 变量度量 

变量类别 变量名 变量 定义 

解释变量 数字经济 Digital 赛迪研究院发布的中国数字经济发展指数(DEDI) 

被解释变量 发明专利申请 Patent Ln (1 + 该企业当年申请的发明专利) 

调节变量 
人才聚集 Tag 该年该地科学研究、技术服务行业就业人数与总就业人数的比值 

金融发展 Fin 该年该地金融机构存贷款余额与生产总值的比值 

控制变量 

创新投入 R&D 该年该企业的研发人员占比 

企业规模 Size Ln (1 + 该公司该年的年末总资产) 

企业的杠杆水平 Lev 该公司该年的资产负债率 

高管学历 Edu 
取值为企业管理团队成员平均受教育程度：高中、中专及以下学历

取值为 1，大专取值为 2，本科取值为 3，研究生取值为 4，博士及

以上学历取值为 5 
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4. 实证分析 

4.1. 描述性统计 

本文主要变量的描述性统计如表 2 所示。从表 2 可以看出，上市企业所在区域的数字经济的标准差

较大，说明各地区数字经济发展程度有很大的差异。而由变量的标准差与均值计算可以得到各个变量的

变异系数，发明专利的变异系数大于 1，从这可以推断我国各个城市的企业创新能力差异较大。同时，

上市公司企业规模的偏差也较大。 
 
Table 2. Descriptive statistics of variables 
表 2. 变量的描述性统计 

变量名 均值 最大值 最小值 标准差 变异系数 

Digital 24.1061 48.6266 7.4233 12.1601 0.5044 

Patent 0.8491 5.0333 0 1.2683 1.4936 

Tag 0.0541 0.0541 0.0158 0.0103 0.1903 

Fin 2.5665 3.6836 3.6836 0.6589 0.2567 

R&D 0.1557 0.6939 0.0037 0.1252 0.8041 

Size 4.6262 7.7843 1.5105 1.4695 0.3176 

Lev 0.4941 1.0032 0.0635 0.2134 0.4318 

Edu 3.3933 4.14 2.5 0.3784 0.1115 

4.2. 相关性分析 

表 3 采用 Person 和 Spearman 两种相关性分析方法，两种方法得到的相关性结果比较一致。结果表

明，在 1%显著性水平下，数字经济与企业创新绩效之间存在显著的正相关关系(β = 0.819)，同时，高管

教育程度、企业规模和人口聚集程度也与企业创新绩效呈正相关关系，但是显著性和相关性都较小。而

企业杠杆水平和企业金融发展呈负相关的关系。此外，所有变量之间的相关性系数值均较小，这表明多

重共线性的可能性不大。因为在不控制其他变量的影响下，只有基于相关性分析的相关结论不能提供足

够科学的证据支持假设。因此，接下来将采用固定效应模型进一步研究数字经济对企业创新绩效的主要

作用以及人才集聚和金融发展对这一关系的调节作用。 
 
Table 3. Variable correlation analysis 
表 3. 变量相关性分析 

 Patent Lev Size Edu Tag Fin Digital 

Patent 1 −0.165* 0.212** 0.13* 0.069* −0.049 0.819** 

Lev −0.165* 1 0.243** 0.023 0.298** −0.143 0.093 

Size 0.212** 0.243** 1 0.412** 0.05* 0.107 0.131 

Edu 0.13* 0.023* 0.412** 1 0.162* 0.09 0.137 

Tag 0.069* 0.298** 0.05* 0.162* 1 −0.079 0.324** 

Fin −0.049 −0.143 0.107 0.09 −0.079 1 0.188* 

Digital 0.819** 0.093 0.131 0.137 0.324** 0.188* 1 

注：左下为 Person 相关性分析结果，右上为 Spearman 相关性分析结果。**、*分别代表在 1%和 5%的统计水平上显

著，下同。 
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4.3. 基准回归 

在表 4 中，第(1)~(5)列给出了基准回归模型的结果，而第(6)列则是包括所有变量的全回归模型的结

果。这些模型用于研究数字经济、企业创新绩效和其他相关变量之间的关系。式(1)是数字经济对发明专

利申请的回归结果。结果表明数字经济与企业创新绩效之间存在着显著的正相关性。该回归系数的值约

为 β = 0.0231，表明数字经济每增加 1 个单位，就会对企业创新绩效带来 0.0231 个单位的增加，这个结

果在 1%的统计水平上是显著的，说明数字经济对企业创新绩效具有显著的正向影响，假设 H1 成立。根

据式(2)和式(3)的回归结果，数字经济与人才集聚的交互项系数为 β = 0.0105，且在 1%的显著性水平上显

著为正，表明在人才集聚程度高的城市，数字经济对企业创新绩效的正向影响会更加明显，假设 H2 成

立。这是因为在人才资源相对丰富的城市，数字经济所带来的优势可以更好地发挥，使企业能够更加高

效地利用数字技术和数字平台来加速创新和知识产权的创造。根据式(4)和式(5)的回归结果，数字经济与

金融发展的交互项系数为 β = 0.0167，且在 1%水平上显著。表明在金融发展程度较高的城市中，数字经

济对企业创新绩效的赋能作用会更加显著，假设 H3 成立。这是因为在金融资源相对丰富的城市，数字

经济的优势可以更好地发挥，使企业能够更好地利用数字技术和数字平台来加速创新和知识产权的创造。

根据式(6)的回归结果，金融发展程度和人才集聚对数字经济与企业创新绩效之间的关系都具有一定的正

向调节作用，而且这些调节变量之间相互影响较小。这表明，在数字经济对企业创新绩效的影响中，金

融发展和人才集聚都是非常重要的因素，它们能够加强数字经济的赋能作用，使企业更好地应用数字技

术和数字平台来加速创新和知识产权的创造。此外，上述检验结果也未改变数字经济与企业创新绩效之

间的正相关关系，进一步验证了本文中提出的 H1~H3 假设。 
 
Table 4. Fixed effect model regression results 
表 4. 固定效应模型回归结果 

变量 (1) 
Patent 

(2) 
Patent 

(3) 
Patent 

(4) 
Patent 

(5) 
Patent 

(6) 
Patent 

Digital 0.0231** 0.0127** 0.0124** 0.0182** 0.0102** 0.0138** 

Tag  0.1468* 0.1391*   0.1483* 

Digital * tag   0.0105**   0.0138** 

Fin    −0.0152** −0.0156** −0.0192** 

Digital * fin     0.0167** 0.0126** 

Lev −0.1318* −0.1914** −0.1573** −0.1816** −0.1776** −0.1845** 

Size 0.4631** 0.6053* 0.5721** 0.6982** 0.6028** 0.6382** 

Edu 0.5688** 0.7215** 0.691** 0.6231** 0.7298** 0.5623** 

R&D 0.3529** 0.7469** 0.4725** 0.5721** 0.6373** 0.4362** 

R-sq 0.5162 0.4929 0.515 0.5145 0.532 0.504 

 
同时考虑到各项控制变量也会对数字经济与企业创新绩效之间的关系产生影响，本次实验对各个控

制变量也进行统计分析。通过实验数据可以看出控制变量与企业创新绩效的关系与理论预期保持一致。

根据表 4 式(1)可以看出，企业规模与企业的创新绩效呈正相关的关系 β = 0.4631，且在 1%水平上显著。

基于“熊彼特假设”，相对于小企业，大企业在多个方面都具有显而易见的优势，这些优势也反映在其

创新能力方面。企业的杠杆水平(企业负债率)在 5%显著性水平下与企业的创新绩效呈现负相关的关系 β = 
−0.1318。企业创新面临着很高的技术和环境不确定性，这种不确定性决定了创新的高风险特征。影响企
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业投资决策的不仅仅是创新的技术风险，还有融资的风险。企业会考虑其债务水平对公司价值和投资回

报的影响，从而对创新可能采取更为保守的态度。因此，杠杆率对企业创新能力的影响是负面的。企业

的高管学历同样是与企业的创新绩效呈正相关的关系 β = 0.5688 (1%显著性水平下)。高学历的管理团队

具备更广泛的知识背景和更深入的专业知识，能够更好地理解市场和技术趋势，更准确地识别潜在的商

业机会和科技创新。因此，高学历的管理团队在企业的战略投资、技术创新等方面通常具有更好的表现，

并且更有可能在风险投资领域获得成功，同时具备更强的承担创新风险的意愿和更高的甄别投资项目能

力，能够更有效地降低创新失败的概率。企业的研发人员占比与企业的创新绩效呈正相关的关系 β = 
0.3529 (1%显著性水平下)。研发人员的数量占比越高，企业就会有更多的研发项目、研发成果和专利技

术，能够更快地推出新产品和高附加值产品，提高企业的竞争力和市场份额。因此，当企业在研发创新

方面的人力资本投入比例越高，企业的创新能力和创新产出就越高。 

4.4. 稳健性检验 

为检验实验结果的稳健性，本研究采用替换被解释变量的方法来验证实验的稳健性。发明专利申请

数量是企业进行高质量创新的重要指标，它反映了企业创新能力的强弱程度，是企业研发创新能力“质

变”的象征。除了发明专利申请数量外，还有其他类型的专利申请数量也可以反映企业的创新绩效。这

些专利申请数量的变化情况可以在不同程度上展示企业的创新绩效，并且有助于捕捉企业创新能力的

“量变”特征。本文参考党琳等(2021) [19]的研究将全部专利申请数量(PatentT)作为被解释变量进行了相

应的回归分析。表 5 展示了在被解释变量替换为专利总量后的实验结果，可以看出在专利总量为指标的

结果中，数字经济与企业创新绩效的关系仍为正相关 β = 0.0302 (在 5%显著性水平下)，同时人才聚集 β = 
0.0156 以及金融发展 β = 0.0181 对于数字经济对企业创新绩效的正向影响作用基本一致(在 5%显著性水

平下)，与前面的实验结果保持一致，进一步证实了本文基本结论的稳健性。 
 
Table 5. Robustness test 
表 5. 稳健性检验 

变量 (1) 
PatenT 

(2) 
PatenT 

(3) 
PatenT 

(4) 
PatenT 

(5) 
PatenT 

(6) 
PatenT 

Digital 0.0302** 0.0262** 0.0307** 0.0202** 0.0254** 0.0274** 

Tag  0.1092* 0.1487*   0.1937* 

Digital * tag   0.0156**   0.011** 

Fin    −0.0178** −0.0173** −0.2061** 

Digital * fin     0.0181** 0.0198** 

Lev −0.2018** −0.1573** −0.1306** −0.1387** −0.1786** −0.1909** 

Size 0.4717* 0.5083** 0.3165** 0.6268** 0.3487** 0.6678** 

Edu 0.5183** 0.5787** 0.5191** 0.5566** 0.7935** 0.6029** 

R&D 0.5084* 0.5282** 0.6687** 0.3351** 0.3037** 0.5732** 

R-sq 0.502 0.5204 0.5199 0.5511 0.5371 0.5458 

4.5. 异质性分析 

4.5.1 地区异质性 
因为各地的经济发展水平会影响到该地数字经济发展的发展水平，同时会影响到该地企业的创新能

力，所以各地的数字经济发展与企业创新绩效的关系受到地域的影响也有所不同，本文为了深入研究数
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字经济在不同地理位置下对企业创新绩效的影响，本文参考党琳等[19]的研究将企业分为不同地理位置的

组别，并在此基础上进行分析，表 6 展示了相应的实验结果。具体而言，尽管不同地区的数字经济发展

水平存在差异，并且呈现出不同的发展模式和趋势，但是数字经济对于企业创新绩效的提升具有显著的

正向作用。在这方面，北方地区和西部地区的企业相较于南方和东部的经济相对发达、数字经济发展水

平较高的地区，受益更为显著。通过具体的实证分析可知，数字经济发展可以促进企业创新绩效的提升，

无论企业所处的地理位置如何。但是，由于不同地区的产业结构和市场需求的差异，数字经济对企业创

新绩效的具体影响效果也会存在一定的差异。因此，在实际推动数字经济发展的过程中，需要根据不同

地域的实际情况，量身定制相应的发展策略，以便更好地促进企业的创新与发展。 
 
Table 6. Regional heterogeneity analysis 
表 6. 地区异质性分析 

变量 1 
Patent (南方) 

2 
Patent (北方) 

3 
Patent (东部) 

4 
Patent (西部) 

Digital 0.0221** 0.0533** 0.0285** 0.0516** 

Lev −0.1722** −0.138** −0.1189** −0.1621** 

Size 0.6505** 0.4611** 0.7583** 0.454** 

Edu 0.6825** 0.3118** 0.7606** 0.3154** 

R&D 0.6033** 0.3179** 0.7529** 0.2621** 

N 167 141 169 139 

R-sq 0.5018 0.5167 0.5151 0.5203 
 
Table 7. Regional heterogeneity analysis under the moderation effect of talent agglomeration 
表 7. 人才集聚调节作用下的地区异质性分析 

变量 1 
Patent (南方) 

2 
Patent (北方) 

3 
Patent (东部) 

4 
Patent (西部) 

Digital * tag 0.0515** 0.0242** 0.0524** 0.0229** 

Lev −0.1526** −0.1437** −0.1256* −0.1569** 

Size 0.6131** 0.4725** 0.7071** 0.3516** 

Edu 0.7451** 0.3042** 0.7137** 0.3168** 

R&D 0.6282** 0.3624** 0.8164** 0.2676** 

N 167 141 169 139 

R-sq 0.5371 0.5377 0.5369 0.5068 

 
表 7 展示了人才聚集作为调节变量的实验结果。具体而言，不管区域的发展如何，人才聚集赋能数

字经济对企业创新绩效的影响仍然为显著正向，但是不同地区呈现出不同发展模式和趋势。南方和东部

的地区相较于北方地区和西部地区在人才聚集的正向赋能的影响更为显著。一般而言，南方和东部地区

拥有更为发达的经济和资讯环境，以及更加完善的教育和科研资源，这些有助于吸引和留住高素质人才，

形成更加具有活力和创新性的社会和企业环境。在这种环境下，人才具备更大的自由度和创造力，他们

与企业之间的互动更加紧密，创新的合作愿望更加强烈，这有利于推动产业的升级和优化，也有助于实

现整个地区的经济和社会发展。因此人才集聚程度较高的城市，数字经济对企业创新绩效的赋能作用更

显著。 
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表 8 展示了金融发展作为调节变量的实验结果。具体而言，尽管不同地区的经济和社会发展程度存

在差异，但金融发展对于数字经济的赋能能够对企业的创新绩效产生显著的正向影响。然而，不同地区

在金融发展方面也存在着差异，南方和东部地区相较于北方地区和西部地区在金融发展方面具有更为显

著的正向赋能作用。南方和东部地区的金融服务更加发达，在金融创新、资本市场等方面更具优势，这

有利于为企业提供更加多样化的金融服务和支持，进一步推动数字经济的发展。与此不同的是，北方地

区和西部地区在金融发展方面较为滞后，相应的赋能作用也相对较弱，需要加强金融创新和金融服务的

建设，融入数字经济发展的趋势之中。因此金融发展水平较高的城市，数字经济对企业创新绩效的赋能

作用更显著。 
 
Table 8. Regional heterogeneity analysis under the moderation effect of financial development 
表 8. 金融发展调节作用下的地区异质性分析 

变量 1 
Patent (南方) 

2 
Patent (北方) 

3 
Patent (东部) 

4 
Patent (西部) 

Digital * fin 0.0539** 0.0273** 0.547** 0.0214** 

Lev −0.1595** −0.1349** −0.1284** −0.1363** 

Size 0.6774** 0.4484** 0.7583** 0.4153** 

Edu 0.6783** 0.3487** 0.7606** 0.4533** 

R&D 0.6678** 0.3057** 0.7529** 0.2268** 

N 167 141 169 139 

R-sq 0.5551 0.5458 0.5083 0.5313 

4.5.2. 行业异质性 
本研究通过区分要素密集形式的形式来研究行业的异质性，参照韩燕和钱春海[29]的行业分类方式，

将样本范围内的上市企业细分行业区分为资本密集型与劳动密集型两个类别。表 9 中式(1)和式(2)为数字

经济对企业创新绩效的行业异质性分析。结果显示资本密集型行业相比劳动密集型行业，在数字经济的

发展方面更具有优势，能够显著提升企业的创新绩效。资本密集型行业往往需要较高水平的技术和资本

投入，因此涌入这些行业的员工往往具备较高的技能和素质，这也为这些行业与数字经济领域的高技能

劳动力互补合作创造了条件。此外，在这些行业中大量采用的机器设备，可以被数字化技术和资本所替

代，因此数字经济的发展可以进一步地推动资本密集型行业向自动化、智能化和数字化转型，实现与普

通资本的替代效应。相反，劳动密集型行业往往需要大量的人力支持，员工的技能和素质相对较低，不

易与数字经济领域的高技能劳动力协同合作。此外，这些行业中的劳动力难以被数字化技术和资本所替

代，数字经济的发展难以真正推动这些行业的转型升级。因此，这些行业应注重改善员工素质和提升服

务品质，通过管理改进等传统方式提高生产效益，以应对数字经济发展的挑战。 
表 9 中式(3)和式(4)为人才聚集赋能数字经济对企业创新绩效影响的行业异质性分析，采用人才聚集

与数字经济的交互项作为调节机制的异质性分析变量。研究表明，相较于劳动密集型行业，资本密集型

行业中人才的聚集对数字经济和企业创新绩效之间的关系有更为显著的正向赋能作用。资本密集型行业

中的企业通常需要持续进行技术研发、投资和创新，并需要更高水平、更专业的人才来实现这些目标。

因此，人才在资本密集型行业中迅速聚集，形成了产业集群、创新生态系统等。这些聚集的人才和创新

资源加速了数字化和创新能力的提升，同时也为企业提供了更多的机会和平台来实现更快的增长和更好

的贡献。相比之下，在劳动密集型行业中，企业更加注重效率和成本控制，对人才需求并不高。此外，

该行业的技术和创新水平相对较低，人才的聚集程度也较为有限。因此，与资本密集型行业相比，人才
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对于数字经济和企业创新绩效之间的关系影响相对较小。 
 
Table 9. Industry heterogeneity analysis 
表 9. 行业异质性分析 

变量 
1 

Patent 
资本密集型 

2 
Patent 

劳动密集型 

3 
Patent 

资本密集型 

4 
Patent 

劳动密集型 

5 
Patent 

资本密集型 

6 
Patent 

劳动密集型 

Digital 0.0402** 0.0107**     

Digital * tag   0.0641** 0.0237**   

Digital * fin     0.0664** 0.0183** 

Lev −0.4352** −0.1456** −0.4063* −0.1488** −0.4697** −0.1719** 

Size 0.1957** 0.4866** 0.1077* 0.4309** 0.1183** 0.4517** 

Edu 0.2962** 0.2463** 0.2383** 0.2665** 0.2248** 0.2811** 

R&D 0.8098** 1.4633* 0.8156** 1.6495** 0.7971** 1.4517** 

N 145 163 145 163 145 163 

R-sq 0.5128 0.5015 0.5083 0.5186 0.5026 0.5306 

 
表 9 中式(5)和式(6)为金融发展赋能数字经济对企业创新绩效影响的行业异质性分析，采用金融发展

与数字经济的交互项作为调节机制的异质性分析变量。研究结果显示，在资本密集型行业中，金融发展

对数字经济和企业创新绩效之间的关系具有更为显著的正向赋能作用。在资本密集型行业中，企业通常

需要大量的资金和投资来推进技术创新和业务转型，而金融行业则是资本配置和融资的主要提供者，与

资本密集型企业的发展密不可分。金融行业的发展不仅可以提供更加丰富多样的融资渠道，更加灵活的

融资方式，还可以为企业提供更优质的金融服务，促进企业的数字化转型、创新能力提升，从而推动企

业实现更好的业绩表现。相比之下，在劳动密集型行业中，企业的融资需求相对较低，金融发展对数字

经济和企业创新绩效之间的影响相对较小。因此，资本密集型行业中的企业可以通过加强与金融行业的

合作和创新，获得更多的融资支持和金融服务，推动数字化转型和创新能力提升。同时，金融行业也可

以通过支持资本密集型企业的发展，进一步加强行业的自身发展，并带动整个经济的增长和繁荣。 

5. 结论与建议 

本文以 2018~2023 年间 67 家上市企业的 308 个观测数据样本作为研究对象，通过实证研究了数字经

济与企业创新绩效的关系，同时也探讨了创新环境在两者关系之间的调节作用，得出了以下结论：(1) 数
字经济与企业创新绩效之间存在着显著的正相关性，并且在替换了其他企业创新绩效的代替变量后结论

仍保持一致。说明数字化转型可以有效地促进企业的创新能力提升，进而带来更好的业绩表现。(2) 数字

经济与人才集聚的交互作用对企业创新绩效有着积极影响，换句话说，人才集聚是数字经济对企业创新

绩效影响的重要调节变量之一。(3) 在金融发展程度较高的城市中，数字经济对企业创新绩效的赋能作用

会更加显著。(4) 从其他因素来看，企业规模，企业研发投入，企业高管的平均学历都与企业创新绩效呈

正相关关系。企业规模越大，研发投入越多，对企业创新绩效的影响就越大。 
此外，本文还进行了地区和行业异质性分析。从地区的异质性分析可以得出三个结论：首先，数字

经济发展较差的地区相较于经济发达、数字经济发展水平较高的地区，受到数字经济发展对企业创新绩

效的正向影响越大。其次，人才集聚程度较高的城市，数字经济对企业创新绩效的赋能作用更显著。最

后，金融发展水平较高的城市，数字经济对企业创新绩效的赋能作用更显著。从行业异质性分析也可以
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得出三个结论：第一，资本密集型行业相比劳动密集型行业，在数字经济的发展方面更具有优势，能够

显著提升企业的创新绩效。第二，相较于劳动密集型行业，资本密集型行业中人才的聚集对数字经济和

企业创新绩效之间的关系有更为显著的正向赋能作用。第三，金融发展对数字经济和企业创新绩效之间

的关系具有更为显著的正向赋能作用，这意味着金融行业的发展有助于推动资本密集型企业的数字化转

型和创新能力提升。 
根据以上结论，得到以下政策启示：(1) 进一步加大数字基础设施建设的力度，提高数字技术的应用

水平和覆盖范围。同时，应该鼓励和扶持相关产业的发展，提供更多的支持和投资，加速数字产业化和

产业数字化的进程。(2) 采取相关措施来消除地区间壁垒。我们需要提供完备的公共服务资源，消除一切

制度障碍，以促进创新要素的流动。在这个过程中，我们需要采取针对性的措施，如加强政策制定和监

督、建立便利创新创业的法律和规章制度、推进开放和合作的机制建设等，以进一步破除障碍，加速数

字经济的发展。(3) 提供培训计划和职业转换服务，提供税收减免和补贴计划等，来刺激数字技术在低技

能岗位上的使用，以帮助低技能劳动者应对数字技术的挤出效应。(4) 按照不同企业的要求实施差异化、

动态化的数字经济服务策略。同时，我们也需要规范数字经济的发展，建设完善的数字经济监管治理体

系，确保数字经济的健康发展。 
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