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市场竞争机制促进了企业数字化转型吗？ 
——基于市场准入负面清单制度的准自然实验

曾  皓

（江西财经大学 会计学院, 江西 南昌 330013）

摘  要：市场竞争机制作为企业重要的外部治理机制，对企业的变革与发展具有不可替   
代的作用，但是目前鲜有文献关注市场竞争对微观企业数字化变革的影响与渠道。本文以   
2014—2018年A股非金融上市公司为研究样本，将市场准入负面清单制度的实施作为一项政   
策冲击，运用准自然实验的方法研究了市场竞争机制对企业数字化转型的影响及其作用渠道。 
结果表明，市场竞争机制显著地促进了企业数字化转型，这种促进作用主要通过增强管理层激   
励有效性、提高企业管理决策水平、强化企业创业导向这三条渠道实现。进一步研究发现，市场   
竞争机制对市场化程度更高、创新环境更好、成长期、数字化规模更大的企业有更加明显的促   
进作用，此外本文还发现市场竞争机制促进企业数字化转型后最终有助于提升企业生产经营   
效率。本文在理论上印证了市场竞争机制对企业数字化转型的促进作用，也为大力完善公平市   
场竞争制度以推动企业高质量跨越式发展提供了重要的政策启示。

关键词：市场竞争机制；数字化转型；准自然实验

中图分类号：F270     文献标识码：A      文章编号：1001-4950(2024)03-0136-17

一 、引  言

当今经济社会正经历“信息时代”到“数字化时代”的转变，以大数据、人工智能、移动互联 
网、云计算、物联网、区块链、环境体验为代表的数字化生产力深刻地改变着经济发展方式。数 
字经济作为当今社会重要的经济形式，对我国供给侧结构性改革、产业优化升级、建设制造业 
强国具有重要的推动作用，是我国经济高质量发展的新增长点和新引擎。党的十九大提出要推 
动互联网、大数据、人工智能和实体经济深度融合，加快建设“数字中国”。国家“十四五”规划纲 
要指出，到2025年中国数字经济核心产业增加值占GDP比值要达到10%。在这种形势下，微观 
经济主体有必要牢牢把握住数字经济中的转型窗口，将数字化转型作为企业在未来一段时期 
的首要任务（杨德明和刘泳文，2018）。根据埃森哲最新一期《中国企业数字转型指数》报告显 
示，2021年我国企业数字转型指数平均得分为54分，相比2020年、2019年及2018年分别提高了
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4分、9分、17分。需要注意的是，虽然随着时间的推移我国企业数字化水平有所进步，但整体而   
言，当前阶段我国企业的数字化转型指数得分较低、进步较慢，大部分企业与理想水平差距较   
大，企业数字化转型程度仍存在较大不足。其中面临两方面的阻碍（唐松等，2022）：一方面，企   
业数字化转型基础投入偏高且“阵痛期”较长，这会影响管理层私有收益从而造成道德风险，因   
此在面对数字化变革时抱有“不愿转”的态度。另一方面，现阶段我国市场上的数字基建严重不   
足，企业缺乏转型所需要的生产要素，故而在面对数字化变革时存在“不会转”的窘境。从以上   
两个角度来看，企业数字化转型不足的根本原因可以归结为激励不足和资源约束，如何更好地   
激发管理层转型意愿、丰富数字化资源供给将是破除数字化转型阻碍的关键。其中，市场作为   
一种多边经济系统，其固有的竞争机制既可以加强激励，使个人和组织之间形成“激励相容”， 
也可以使资源有效分配，打破数字化转型过程中的资源约束。因此加强对市场竞争机制的认识   
与治理将是扭转企业数字化转型不足的潜在选项。

在市场经济体制下，市场这只“看不见的手”会通过价格机制、供求机制和竞争机制影响微 
观经济主体的行为决策，其中竞争机制是核心，可以综合反映另外两种市场机制发挥的作用 
（夏清华和黄剑，2019）。竞争逃离理论认为，市场竞争是促进企业转型升级的重要引擎，原因在 
于市场竞争程度越高，企业的竞争优势越小且利润率越低，优胜劣汰的丛林法则越发显现，企 
业通过转型升级甩开竞争对手以获取生存资格甚至超额利润的动机就变得十分强烈，此时市 
场竞争将会对企业转型升级产生积极的促进作用（Aghion等，2015；康志勇等，2018）。因此，市 
场竞争机制作为企业重要的外部治理机制，可以为企业数字化转型提供有效助力。但遗憾的 
是，目前尚未有文献确切地将“市场竞争机制—企业数字化转型”联系起来，从逻辑上来说，市 
场竞争机制既可以降低代理成本，增强管理层激励有效性，也可以倒逼企业规范化运作，提高 
企业管理决策水平，还可以引导企业战略方向，使企业更加关注创新创业活动，这都将有助于 
促进企业数字化转型。因此本文不禁思考，市场竞争机制是否是可以打开企业数字化转型之门 
的“有效钥匙”？如果回答是肯定的，那么市场竞争机制将通过哪些渠道发挥作用？进一步地，市 
场竞争机制在发挥作用时是否会因为条件不同而产生差异化影响？尤其是当前我国还未针对 
企业数字化转型制定专门的市场化政策，倘若现有政策已经能够发挥作用，那表明改进优化后 
的政策潜力将非常大。

为了回答上述问题，本文以《市场准入负面清单》制度的实施与更新为切入点，深入考察 
市场竞争机制这一重要的公司治理外部机制对企业数字化转型的影响。其中，《市场准入负面 
清单》的实施与更新为本文提供了理想的准自然实验条件：一方面，该制度具有外生性，因为 
企业无法决定该制度发布或更新的时间与范围，而制度的发布或更新则可以约束企业行为，使 
企业调整相关决策，这保证了本文的被解释变量与解释变量之间不存在反向因果关系的困扰 
（张韩等，2021）。另一方面，该制度的实施有利于维护市场的公平与秩序，促进生产要素和产品 
服务更加自由地流动，使“优胜劣汰”的竞争机制可以更大程度地发挥作用，从而破除管理层守 
成意识，最终有利于企业变革（Aleksandr等，2016）。本文的研究结果表明，市场竞争机制促进 
了企业数字化转型，且管理层激励有效性、企业管理决策水平、企业创业导向是市场竞争机制 
促进企业数字化转型的三条作用渠道。进一步研究发现，市场竞争机制对市场化程度更高、创 
新环境更好、成长期、数字化规模更大的企业有更加明显的促进作用，而市场竞争机制促进企 
业数字化转型最终有助于提升企业生产经营效率。

本文可能的贡献在于：（1）从促进企业数字化转型升级的视角支持了市场竞争机制的有益 
作用，丰富了我国市场竞争政策有效性的相关文献。特别是在我国提出加快建设全国统一大市 
场的政策背景下，将市场化改革与微观经济主体转型升级相联系，解读市场竞争机制与企业数
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字化转型之间的关系，有助于进一步增强社会各界对市场化政策的认知与信心。（2）从外部治   
理的视角考察市场竞争机制对企业数字化转型的影响，丰富了企业数字化转型升级驱动因素   
的相关研究。在此基础上利用双重差分模型加中介效应分析的方法揭示了市场竞争机制对企   
业数字化转型的作用渠道，从而打开了市场竞争机制与企业数字化转型之间的关系“黑箱”。 
（3）本文发现市场竞争机制的效果具有异质性，分析了市场竞争机制发挥作用需要面对的外部   
基础条件、内部演化阶段和数字化规模特征，这为我国相关部门在精准化制定或调整市场竞争   
政策时提供了经验证据。

二、文献综述与研究假设

（一）文献综述

1. 市场竞争与企业决策与行为的影响

市场竞争是众多微观经济主体相互作用的过程，市场竞争机制作为企业的外部治理机制， 
主要是通过与企业内部治理体系的交互作用来影响企业的决策与行为（Giroud和Mueller， 
2011）。从影响途径来看，市场竞争机制存在信号效应、筛选效应以及创业效应。首先，市场竞争   
会减少经理人市场的信息不对称，业绩较好的经理人会成为标杆，从而激励行业内其他经理人   
更加努力工作（Holmstrom，1982）。并且市场竞争越激烈，利益相关者就越容易比较企业间绩   
效，从而有效识别经理人的努力程度。企业决策受市场信号的影响，而市场竞争作为一种市场   
信号提供了企业经营质量的重要信息，是企业进行决策的重要依据（夏清华和黄剑，2019）。其   
次，参与市场竞争的经济主体需要服从优胜劣汰的筛选机制，市场竞争越激烈，特定行业的进   
入壁垒和退出成本都会降低，并且市场竞争的加剧会减少企业利润，增加企业被淘汰的风险， 
从而对经理人产生在位威胁，为了避免这种情况的发生，在位经理人会更加忠实勤勉地工作以   
提高企业管理决策水平（Lerner等，2011；简泽等，2017）。最后，市场竞争的加剧会使企业在技   
术和产品上寻求突破，通过努力创造新技术和产品以获得竞争优势，当市场竞争越激烈，企业   
面临的竞争压力增大，企业越会主动地加大创新力度以谋求差异化优势，提升企业竞争力   
（Zucker和Darby，2007；周瑜胜和宋光辉，2016）。从影响后果来看，市场竞争机制会使企业对外   
披露的信息数量和频率增加，有助于企业信息透明度的提升，并进一步改善信息披露质量   
（Burks等，2018；任宏达和王琨，2019）。此外，市场竞争机制有助于矫正市场失灵，通过优胜劣   
汰的筛选效应倒逼企业优化投资管理，抑制非理性投资（王彦超和蒋亚含，2020）。市场竞争机   
制还可以防止垄断产生，为企业提供公平的经营环境，进而有利于企业创新能力提升   
（Barbosa和Faria，2011；王靖宇等，2019）。

2.企业数字化转型的驱动因素

企业数字化转型是指企业利用新兴技术手段或新兴技术设备进行产业升级转型的过程， 
在这个过程中，企业具有跨界融合、创新驱动、模式重塑等特征（祁怀锦等，2020）。目前学界对   
于企业数字化转型的驱动因素主要形成了三种观点：技术驱动论、资源驱动论、组织驱动论。技   
术驱动论认为，数字化转型由数字技术所驱动，在这个过程中需要不同数字技术叠加进行，涉   
及到技术学习到技术转化之间的动态迭代（Bharadwaj等，2013；Chanias等，2019）。在数字化转   
型过程中，企业之间的战略目标、资源分配和绩效评价会向数字化活动转移，因此对应的组织   
构架、业务方案和盈利模式也会发生阶段性变化（Nambisan等，2017；Verhoef等，2021）。资源驱   
动论认为，企业数字化转型受到经济资源、政策资源、信息资源、人力资源等社会资源影响，充   
分的资源供给将有助于促进企业数字化转型（刘军等，2020；陈庆江等，2021；张新等，2022）。组   
织驱动论认为，企业是否进行数字化转型由组织高层决策，组织高层的支持态度是企业开展数
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字化转型活动的前置条件（Sun等，2020）。除了得到组织高层支持外，组织自身的技术储备、善 
于接受新事物的组织文化、充分的战略执行力则是企业成功实现数字化转型的关键因素 
（Cichosz等，2020）。

通过梳理现有文献可以发现，学界对市场竞争机制发挥作用的途径与后果形成了较为丰 
富的成果，并且从定性或定量的多重角度探寻了企业数字化转型的影响因素。但是，现有研究 
主要是关注内部治理机制或政府政策对企业数字化转型所产生的影响，鲜有研究从外部治理 
机制视角考察其在企业数字化转型升级过程中发挥的作用，故而存在文献鸿沟。特别是对于市 
场竞争这一典型外部治理机制，鲜见将其与企业数字化转型纳入统一分析框架，缺乏一套市场 
竞争机制如何影响企业数字化转型的理论解释，因此相关研究还有待于进一步加强。

（二）研究假设

市场竞争机制作为企业重要的外部治理机制，不受企业内部影响，在某种程度上可以发挥 
比控制权市场和管理层监督更为有效的治理作用（Allen和Gale，2000）。考虑到市场竞争机制 
具有信号效应、筛选效应以及创业效应，本文认为，市场竞争机制可以促进企业数字化转型，并 
通过增强管理层激励有效性、提高企业管理决策水平、强化企业创业导向三条渠道来实现促进 
作用。

第一，市场竞争机制可以增强管理层激励有效性，从而促进企业数字化转型。信号理论认   
为，个体做出行动时面临的一个关键问题在于如何利用信号传递机制来改善因信息不完善而   
带来的结果不确定性（夏清华和黄剑，2019）。企业管理层可以在市场上获得与企业日常经营相   
关的信息，并以此为基础做出相应行为，而市场竞争机制作为一种评价标杆，可以传递不同企   
业之间的质量差异信息，从而反映出管理层努力程度（Ozkan，2012）。因此在信号理论框架下， 
市场竞争机制所传递的信号将会提升管理层激励有效性。首先，市场竞争机制的信号效应可以   
缓解管理层道德风险。市场竞争越激烈，不同企业经营业绩的差距会越拉越大，经营业绩更差   
的企业也就会被识别出来，进而影响到管理层声誉。为了避免声誉损失，管理层会更加努力地   
工作来缩小与标杆企业的差距（王靖宇等，2019），在此基础上参考标杆企业的数字化水平来对   
本企业数字化活动进行调整，从而促进数字化转型。其次，市场竞争机制的信号效应可以对管   
理层薪酬进行合理定价。激烈的市场竞争使企业内部激励机制更加合理，市场竞争会促使企业   
引入市场化的激励模式，使得经理人报酬与业绩挂钩，创造更好业绩的经理人所获取的报酬也   
会更高（Jiang等，2015）。因此市场竞争机制使管理层有强烈的动机推动企业数字化转型进程， 
通过数字化提升企业经营业绩，在此基础上获取更高薪酬。此外，市场竞争越激烈，管理层面临   
的投资风险越高，市场化的薪酬定价模式可以提升经理人薪酬黏性，增强其风险承担能力（徐   
悦等，2018）。这有助于包容管理层变革决策失败的风险，使管理层更有意愿推动企业数字化转   
型。所以无论是道德风险的缓解，还是管理层绩效的合理定价，市场竞争作为一种市场信号，切   
实增强了管理层激励有效性，这使得管理层愿意将资源配置到具有变革性的领域。数字化转型   
作为企业变革的一种形式，在理论上也会受到影响。因此从管理层激励有效性的角度出发，市   
场竞争机制会显著地促进企业数字化转型。

第二，市场竞争机制可以提高企业管理决策水平，从而促进企业数字化转型。市场竞争的 
本质是优胜劣汰，在市场体制下，参与市场竞争的经济主体需要服从市场的筛选机制，管理决 
策更科学合理、生产效率更高的企业将会占有更多的市场份额，而管理决策水平不佳、经营不 
善的企业会不断收缩业务，以至破产清算退出市场。因此在筛选理论框架下，市场竞争机制可 
以作为内部公司治理的替代和补充，对企业发挥有效的治理作用，倒逼企业提高管理决策水 
平。首先，市场竞争机制的筛选效应提供了对管理者的在位监督。市场竞争会给经理人带来职
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业威胁，因为激烈的市场竞争会增加企业被淘汰或者被并购的风险，企业一旦被淘汰或者被并 
购，在位经理人将会被迫出局而丧失在位权，并且很难在激烈的市场竞争中谋求相同职位。出 
于职业生涯的考虑，管理层将会提高管理决策水平，从而更加注重通过数字化转型来保证企业 
长远发展。其次，市场竞争机制的筛选效应使管理层决策更加理性。市场竞争越激烈，越容易形 
成高标准的行业共识，这种共识会向行业内扩散，进一步地使得行业整体管理决策水平更加理 
性（张宏亮和王靖宇，2018）。而企业管理决策水平对企业投资行为以及投资敏感性具有深刻影 
响（D’Mello等，2017），较高的管理决策水平意味着企业具有全面细致的决策程序和风险评估 
程序，这将有利于企业做出数字化转型的决策。所以基于市场竞争机制的筛选效应来看，市场 
竞争机制增加了企业决策理性、并增强了对管理层的监督力度，这可以提高企业管理决策水 
平，并最终有助于企业数字化转型。因此从企业管理决策水平提高的角度出发，市场竞争机制 
会显著地促进企业数字化转型。

第三，市场竞争机制可以强化企业创业导向，从而促进企业数字化转型。创业理论认为，创   
业导向程度较高的企业比较注重创新，愿意承担风险，在此基础上主动寻找市场机会，积极适   
应市场变化，利用资源禀赋以及资源组合探索新技术领域、新市场或者新商业模式获取竞争中   
的先发优势（周萍和蔺楠，2015）。企业数字化转型是企业在数字化领域从无到有、从浅到深的   
创业过程，当企业的创业导向程度较高，则越有利于企业数字化转型。因此在创业理论框架下， 
市场竞争机制的存在会使得企业不断追求变革和接触新事物，从而极大程度地激发企业的创   
业导向，影响设备升级与创新投入，进一步促进企业数字化转型。首先，市场竞争机制的创业效   
应有利于推动企业设备升级。设备升级作为企业投资一种重要的形式，在一定程度上体现了企   
业积极探索新领域以及谋求转型的意愿。市场竞争机制在企业进行投资决策时会发挥治理作   
用，引导管理层将自由现金流投向变革性项目（Laksmana和Yang，2015）。因此，竞争机制的存   
在可以优化资源配置效率，使企业将有限的资源投资到更有效率的设备上，从而推动企业设备   
升级。其次，市场竞争机制的创业效应有利于推动企业创新。企业从事创新活动体现了企业对   
技术创新的追求和对研发活动高风险的包容。企业数字化转型需要更多的创新投入，而创新活   
动具有高风险和收益不确定性，这会降低企业数字化转型的意愿。然而结合我国市场经济发展   
历史进程来看，我国目前阶段市场竞争的增强可以在很高程度上促使企业采取业绩导向行为， 
从而激发企业通过加大创新力度来实现技术升级以获取可持续竞争优势（何玉润等，2015）。所   
以无论是从推动企业设备升级还是推动企业创新来看，市场竞争机制激发了企业积极探索新   
领域、谋求转型、加大创新力度的动机和行动，强化了企业创业导向，这最终有助于企业数字化   
转型。因此从企业创业导向的角度出发，市场竞争机制会显著地促进企业数字化转型。

基于上述分析，本文认为市场竞争机制会通过“信号效应”增强管理层激励有效性，并通过 
“筛选效应”提高企业管理决策水平，还会通过“创业效应”强化企业创业导向，三种效应共同发 
挥作用，促进企业数字化转型。据此提出本文的研究假设：在其他条件不变的情况下，市场竞争 
机制会显著地促进企业数字化转型。

三、研究设计

（一）数据来源

2016年4月，发改委会同商务部印发《市场准入负面清单草案（试点版）》，其中包含禁止准 
入类行业96项，限制准入类行业232项，其他所有行业，各类市场主体皆可依法平等进入，并且 
在福建、广东、上海、天津实施第一批试点，2017年6月进一步增加11个省份或直辖市实施第二
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批试点① , 2018年12月《市场准入负面清单（2018年版）》发布，并正式在全国范围内实施。

考虑到市场准入负面清单制度在2016—2018年间逐步实施，且2018年后不存在实验组和 
对照组的区别，为了使该制度实施前后样本期间相对均衡，本文以2014—2018年沪深A股上市 
公司为研究对象，并执行以下筛选过程：（1）剔除金融类公司；（2）剔除ST状态公司；（3）剔除当 
年IPO公司；（4）剔除相关变量数据缺失的公司。最终得到12 608个公司—年度观测样本。本文 
的所有数据来自CSMAR、Wind数据库，在处理数据时，对关键连续变量进行上下合计1%的缩 
尾处理。

（二）变量说明

1.企业数字化转型（Digital）。本文以企业数字化转型程度为被解释变量。由于企业年报中 
与企业数字化转型有关的关键字词频包含了大量企业对未来的愿景与讨论，不能完全反映企 
业数字化转型的实际成果，因此借鉴刘飞（2020）、祁怀锦等（2020）、张永珅等（2021）的研究，以 
上市公司财报附注披露的年末无形资产明细中与数字化转型相关的项目占无形资产总额的比 
例来衡量企业数字化转型程度。具体而言，当无形资产明细项中出现表1所示关键词时，则将该 
明细项界定为与数字化转型相关无形资产，再将同一公司年度的与数字化转型相关无形资产 
进行求和，并计算占无形资产总额的比例，以此作为企业数字化转型的代理指标。为了保证数 
值的准确性与合理性，本文对无形资产明细项进行了人工复核校正。在后续进行稳健性检验 
时，本文也将采用与企业数字化转型有关的关键字词频进行敏感性测试。

表 1    与数字化转型相关无形资产

指标 类型 关键词

数字化投资 “软件”“客户端”“管理系统”“信息系统”“云平台”以及相关专利、非专利

数字化技术
“网络”“智能”“互联网”“物联网”“数据”“云计算”“云管理”“云储存”“云服务” 

“共享”以及相关专利、非专利
数字化转型

数字化模式 “电子商务”“数字化”“信息化”“ 自动化”以及相关专利、非专利

2.市场竞争机制（Competition）。我国于2016年和2017年分别在不同地区实施了市场准入   
负面清单制度（以下简称“制度”），并进一步于2019年在全国铺开。制度的设立只是限制了少数   
关键领域的进入，对于绝大多数行业而言实际是放开市场准入，极大地促进了企业自主经营和   
公平竞争。为度量制度带来的市场竞争机制的影响，本文设置了两个变量：分别为    
Competition1和Competition2。Competition1为虚拟变量，当2016年及以后公司所在地位于第一   
批试点省份或直辖市时，以及2017年及以后公司所在地位于第二批试点省份或直辖市时取 1， 
否则为0。不过Competition1的定义存在一个问题，即第一批试点是从2016年4月开始实施，第二   
批试点是从2017年6月开始实施，制度的影响周期未满1年，因此借鉴刘行和赵健宇（2019）的做   
法，本文在Competition1的基础上设置变量Competition2，即第一批试点省份或直辖市在2016年   
赋值为0.75（ 9/12），之后年度赋值为1，第二批试点省份或直辖市在 2017年赋值为0.5833   
（7/12），之后年度赋值为1，其余年度赋值为0。

3.控制变量。为缓解遗漏变量产生的干扰，提高回归估计效率，借鉴学界通常做法，在回归 
模型中加入如下控制变量：（1）公司规模（Size）：资产总额自然对数；（2）成长性（Growth）：营业 
收入增长率；（3）流动比率（Lr）：流动资产除以流动负债；（4）资产负债率（Lev）：负债总额除以 
资产总额；（5）是否亏损（Loss）：哑变量，亏损取1，未亏损取0；（6）权益净利率（ROE）：净利润除 
以平均权益；（7）托宾Q（TobinQ）：企业市值除以账面价值；（8）四大事务所（Big4）：哑变量，聘 
请国际四大会计师事务所进行年报审计取1，否则取0；（9）董事会规模（Boardsize）：年末董事会



①第二批试点省份或直辖市包括：黑龙江、吉林、辽宁、河南、湖南、湖北、浙江、四川、重庆、贵州、陕西。
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人数之和；（ 10）独立董事比例（Indep）：年末独立董事人数除以董事会人数；（11）两职合一 
（Dual）：哑变量，董事长与总经理为同一人取值为1，否则为0；（ 12）第一大股东持股比例 
（CR1）：年末第一大股东持股数除以公司总股数；（13）产权性质（SOE）：哑变量，国有企业取值 
为1，否则为0；（ 14）公司年龄（Age）：公司上市以来至今的年数；（15）行业（Industry）：哑变量，当 
前行业取1，否则取0；（ 16）年度（Year）：哑变量，当前年度取1，否则取0。

（三）模型设定

为检验市场竞争机制对企业数字化转型的影响，本文构建了渐进DID模型，这类模型被广 
泛应用于评估政策制度的经济后果。具体如下：

                                             Digitali; t   = α +βCompetitioni; t  + Xi; ty + μh + μ t  + " i ; t                                                               （1）

模型（1）中，Digitali,t为解释变量，表示企业数字化转型程度；Competitioni,t为解释变量，表  
示市场竞争机制，等于是否为试点地区企业Treat和是否处于试点开始后的时间Post的交乘项， 
Treat和Post1相乘得到Compition1，Treat和Post2相乘得到Compition2；Xi,t为一组控制变量，用以  
控制公司层面随时间变化的因素对企业数字化转型的影响；μh为行业固定效应，用以控制不随  
时间变动的行业特征；μt为年度固定效应，用以控制各年度的经济周期特征；εi,t为随机扰动项， 
α、β为待估参数，γ为待估参数向量。

四、实证结果与分析

（一）描述性统计

主要变量的描述性统计结果中，被解释变量Digital的均值为0.0909，表明观测样本无形资 
产中数字化转型部分占所有无形资产的9.09%。解释变量Competition1和Competition2均值分别 
为0.3324和0.2912，表明接近三分之一的样本属于实验组。此外，各项控制变量的描述性统计值 
均在合理范围内，且与张韩等（2021）、张永珅等（2021）现有文献较为接近。

（二）变量相关系数分析

本文对变量的spearman相关系数以及pearson相关系数进行测算，结果显示，Digital和 
Competition1的两类相关系数分别为0.1805和0.0772，且均在1%水平上显著为正；Digital和 
Competition2的两类相关系数分别为0.1842和0.0834，且均在1%水平上显著为正。这说明市场 
竞争越激烈，企业数字化转型程度越高，初步支持本文研究假设。此外，各变量之间相关系数绝 
对值小于0.5，对应的各变量的方差膨胀因子(VIF)均不超过2.5，均值低于2，说明本文回归不存 
在严重的多重共线性。限于篇幅，相关系数矩阵不再列示。

（三）回归结果分析

1.基准结果

为了检验市场竞争机制对企业数字化转型的影响，根据模型（1）进行回归，结果列示于表2。 
列（1）汇报了以Competition1为解释变量的回归结果，在控制了公司财务特征、公司治理特征、 
年度固定效应、行业固定效应的基础上，Competition1的回归系数为0.0088，且在5%水平上显   
著。列（2）汇报了以Competition2为解释变量的回归结果，在控制了列（1）相同变量的基础上， 
Competition2的回归系数为0.0125，且在5%水平上显著。基准回归结果表明，市场竞争机制具   
有良好的刺激效果，能够显著地促进企业数字化转型，由此验证了本文假设。

进一步地，为了检验双重差分模型的适用性，本文对实验组与对照组样本的数字化转型进 
行平行趋势检验，即检验两组样本的数字化转型程度在制度实施前后是否存在显著差异，若在 
制度实施之前不存在显著差异，而在制度实施之后存在显著差异，则表明模型估计得到的结果
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是由于市场竞争机制所导致。为了更加直观地观察制度实施前后的平行趋势，此处将样本期间   
扩充为2010—2020年。借鉴Fajgelbaum等（2020）、蒋灵多等（2021）的做法，实验组样本在制度   
实施当年赋值为0，实施后1年（2年）赋值为+1（+2），实施前1年（2年）赋值为−1( −2），依此类推， 
对照组样本赋值方法同上。列（3）汇报了DID模型的平行趋势检验结果，在控制了列（1）相同变   
量的基础上，Competition_pre4、Competition_pre3、Competition_pre2、Competition_pre1的系数   
均不显著，说明在制度实施前，实验组和对照组的数字化转型程度并没有显著差异，而在制度   
实施当年及之后，实验组和对照组的数字化转型程度出现显著差异，说明模型通过平行趋势   
检验。

表 2    基准结果与平行趋势检验

DID模型 平行趋势检验
Digital

（ 1） （2） （3）

Competition1 0.0088**（ 1.97）

Competition2 0.0125**（2.48）

Competition_pre4 0.0002（0.12）

Competition_pre3 −0.0028( −1.24）

Competition_pre2 −0.0034( −1.08）

Competition_pre1 −0.0037( −0.78）

Competition_current 0.0141*（ 1.69）

Competition_aft1 0.0272***（3.25）

Competition_aft2 0.0092**（2.21）

Competition_aft3 0.0143***（3.42）

Competition_aft4 0.0097*（ 1.94）

Xi,t 控制 控制 控制

μh 控制 控制 控制

μt 控制 控制 控制

N 12 608 12 608 25 378

adj_R2
0.2225 0.2226 0.2349

注：***、**、*分别代表在1%、5%、10%水平上显著（双尾），括号内为t值，下同。 

2.作用渠道检验

（ 1）市场竞争机制、激励有效性与企业数字化转型

根据本文理论分析可知，市场竞争机制缓解了管理层道德风险，并有助于对管理层绩效进   
行合理定价，切实增强了管理层激励有效性，这使得管理层愿意将资源配置到具有变革性的数   
字化转型过程。为了检验激励有效性在市场竞争机制促进企业数字化转型中所起的渠道作用， 
本文借鉴温忠麟等（2004）的中介效应检验方法，首先检验竞争机制对企业数字化转型的直接   
影响，其次检验竞争机制对激励有效性的影响，最后检验竞争机制与激励有效性对企业数字化   
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