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数字化转型如何影响民营能源企业绩效?
———来自中国上市企业年报文本识别的经验证据
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摘　 要:
  

数字化转型赋予了企业新的发展动能,这进一步影响到民营能源企业的经营绩效与绿色低碳转型目标的实现。 本文

基于沪深 A 股上市民营能源企业 2012—2021 年的数据,借助爬虫技术归集企业年报中的“数字化转型”关键词,创新性地刻

画出企业数字化转型程度,并实证检验数字化转型对民营能源企业绩效的影响及其渠道机制。 研究表明,数字化转型有助于

提升民营能源企业绩效,这一结论在经过一系列稳健性检验和内生性处理后依旧成立。 从渠道路径来看,数字化转型能够推

动技术创新和提高运营能力,这些都有助于促进民营能源企业的绩效增长。 就不同企业而言,数字化转型对民营能源企业绩

效的驱动效果有着较强的非对称性特征。 具体而言,对于东部企业、大型企业、成长型企业以及新能源企业,其提升效应更为

显著;对于中西部企业和小型企业而言,数字化转型的绩效驱动力最差。
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一、引言

随着大数据、人工智能、云计算和区块链等新一代信息技术的创新突破,数字化转型已成为全球多数企

业提高运营效率、降低成本和增加创新成功率的战略选择[1-2] 。 党的十八大以来,党中央高度重视数字经济

发展,将发展数字经济上升为国家战略,加快推动产业数字化和数字产业化。 在新的数字经济时代,面对技

术和市场环境的深刻变化,越来越多的中国企业利用数字工具和平台来推动组织变革,加速产品和服务的

创新,为中国经济发展提供了新的内生增长动力。 根据中国上市企业协会发布的《中国上市公司数字经济

白皮书(2022)》,2021 年以数字经济为核心产业的上市公司超过 1000 家,几乎涵盖所有行业[3] 。 尤其是在

抵御新冠肺炎疫情对实体经济的冲击中,数字技术、数字经济在不确定性环境中对于企业提质增效所发挥

的关键作用日益凸显[4] 。
党的二十大报告提出,要加快发展数字经济,促进数字经济和实体经济深度融合,加快建设网络强国、数字

中国。 能源产业作为诸多工业产业链的前端,是所有科技活动开展的基础,在支撑国民经济持续健康增长方面

发挥着重要作用[5] 。 但是,这种增长是以大量要素投入和高能耗为代价的,导致环境污染日益严重,能源危机
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持续恶化[6] 。 当前,中国不仅面临着严重的能源供需矛盾,还面临着生态环境退化和国家安全问题[7-8] 。
2020 年 9 月,中国政府宣布将在 2030 年达到碳排放峰值,并在 2060 年实现碳中和。 然而,在不牺牲经济效

益的前提下实现这样一个宏伟目标仍然具有很大的难度。 与此同时,能源产业还面临自主创新能力不强、
生产管理效率不高、产品供给质量较差等问题[9] 。 从国际上看,能源产业和数字经济的深度融合能够不断

提高产品质量和生产率,重塑能源产业的竞争优势,以提升社会智能水平。 而作为能源产业的微观组成,能
源企业肩负着带动相关企业增产创收、促进能源产业健康成长的重要使命。 同时,他们的业绩水平代表着

能源产业的现实基础和发展前景。 需要指出的是,当前中国能源企业的数字化水平仍然偏低,将转型深度

穿透至制度和业务层面的力度明显不足。 然而,在能源短缺成为新常态、能源转型压力升级、产业亟须塑造

新竞争力等背景下,以数字化转型为载体驱动能源产业结构变革,是短期内降本增效、提升核心能力,中长

期改变商业模式、创造新业态的关键路径[10-11] 。 与此同时,民营经济是中国经济发展的主力军,民营企业的

行为和绩效对国民经济增长的速度和质量产生决定性作用。 但是,民营企业的数字化转型行为和绩效还带

有一定的脆弱性,容易受到宏观环境和产业政策的影响[12] 。 因此,数字化转型能否成为中国民营能源企业

绩效增长的新动能,是目前政学企三界共同关注的热点问题。
然而,鲜有文献确切地将“数字化转型-民营能源企业绩效”联系起来,两者之间的影响和作用机制只

能通过相关研究进行推论。 数字化转型与企业创新关系的研究引起了学界的重视,例如刘洋等[13] 认为,
数字化转型属于具有破坏性属性的创新行为,能够从根本上改变产品基本形态、企业商业模式甚至颠覆

在位者的竞争格局;范红忠等[14] 研究发现,数字技术可以降低企业交易成本和缓解融资约束,进而提升

企业创新能力。 在数字化驱动下,企业往往通过动态能力、吸收能力、收入差距等中介渠道或作用机制,
最终促进自身创新绩效的提升[15-18] 。 数字化转型虽然赋予了企业更大的创新活力,也可能会存在“数字

化悖论” ,例如,Kohtamäki 等[19] 发现,低水平数字化与高水平服务化之间的相互作用对企业创新绩效产

生明显的负面效应;余菲菲等[20] 提出,针对数字化的过度投资和对数字技术的盲目应用会阻碍创新绩效

的增长。
部分学者还探讨了数字化转型对企业绩效的影响机制,认为企业数字化转型能够加快创新转型行

为[21] 、提高企业供应链集成程度[22]以及促进企业战略变革[23] ,进而改善企业经营绩效。 还有学者通过实

证研究发现数字化转型与企业绩效存在正相关关系,例如 Lorenzo 等[24]基于美国小型企业的样本,发现数字

化转型可以增强企业创新;Llopis-Albert
 

等[25]探讨了数字化转型战略对汽车企业绩效以及利益相关者满意

度的提升作用。 然而,数字化转型能够直接促进企业绩效提升的观点也受到了一些学者的质疑[26] 。 Buttice
等[27]发现,数字技术如果出现造假问题将会显著降低企业的经济效益。 戚聿东和蔡呈伟[28] 还认为,在转型

需求和管理组织机构出现匹配滞后的状态下,企业数字化转型会产生大量的衍生管理成本,这明显会降低

其对企业绩效的促进作用。 不难发现,基于微观视角的数字化转型研究主要集中在制造业企业,且对企业

数字化转型的经济后果判定仍然存在一定分歧;同时,企业存在数字化转型效果与理论最优解的背离[29] ,使
得数字化转型对民营能源企业绩效的影响与传导机制更为复杂,需要后续更加系统的研究。 此外,大多数

研究只关注整体效应,忽视了企业或地区之间的异质性,这可能导致研究结果不准确。 鉴于此,本文拟对

“数字化转型—民营能源企业绩效”影响的存在性、渠道机制及非对称效果进行识别检验,为理解数字化转

型与民营能源企业绩效间的关系提供新的证据。
本文可能的边际贡献在于:在研究立意上,在数字经济大背景下,剖析“数字化转型-民营能源企业绩

效”之间的关系,拓展了民营能源企业绩效研究的视野和深度;在研究数据上,基于沪深 A 股上市企业年报

数据,运用大数据文本识别的方法对企业数字化转型强度进行测度,为评价民营能源企业数字化转型及其

经济效应提供有益借鉴;在研究范式上,构建一个“基准分析-机制解析-异质性检验”的研究框架,揭示了民

营能源企业数字化转型的经济后效,尤其是基于其中的渠道进行识别检验,揭秘了“数字化转型-民营能源企

业绩效”传导机制“黑箱”;在研究拓展上,从地理区位、企业规模、生命周期等视角出发,充分厘清数字化转

型影响民营能源企业绩效的结构差异,为深化差异化政策制度探索提供经验借鉴。
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二、理论机制与研究假设

数字经济的核心就是“数字化企业”,传统企业创造与获取价值的方式必须利用数字技术完成转型,才
可能形成经济发展的内核力[30] 。 早期的企业数字化转型侧重于硬件平台和设备的搭建,之后拓展到企业战

略、组织结构、业务模型、客户体验乃至经营理念等方面的重构上[31-33] 。 与既有的信息技术采纳等概念相

比,数字化转型具有融合性、跨越性以及强烈的环境依赖性等特征[34] 。 多数企业将数字化技术应用于提高

生产力、降低生产运营成本、提升质量管理能力以及满足定制化需求等方面,孕育了众多新兴业态[35] ,促进

了平台经济的兴起,并由此成为推动企业绩效增长的重要因素。 随着数字化技术在民营能源企业经营管理

中的进一步渗透,民营能源企业数字化转型的目标和方向逐渐聚焦于降低供需双方的信息不对称,积累更

大创新潜能,由此实现技术转型和组织变革的良性循环。
具体来说,数字化转型对民营能源企业绩效的作用可以归纳为三个方面。 首先,企业的战略决策将影响数

字化转型的有效实施[36] 。 如果一个企业的发展战略选择了数字化转型,就表明该企业期望通过采用尖端的数

字技术来提高企业价值。 数字化转型一旦融入企业生产和管理中,能够帮助企业快速响应市场需求,提高质量

管理水平,满足客户的个性化需求,以提升企业绩效[37] 。 另外,企业追求数字化转型的目标一旦被纳入企业文

化,将极大地增强企业的积极性和竞争力。 其次,开放性和共享性是数字化转型的重要特征。 随着数字技术不

断渗透到企业生产运营中,数字化转型的目标逐渐转向最大限度地减少供需双方的信息不对称。 数字化转

型可以促进企业内部沟通,包括加强管理者与股东、管理者与员工、员工与员工之间的沟通,减少企业运

营过程中不必要的摩擦,降低生产和管理成本[6] 。 另外,企业利用最新的数字技术收集和分析来自研发、
采购、生产和营销等方面的有益信息,提高了产业链上下游的沟通效率,进一步促进企业绩效增长。 最

后,数字化转型有利于构建更加灵活的企业网络,不断增强企业全球化竞争力。 从本质上来看,数字化转

型可以帮助企业减少组织障碍,获取最新的信息和技术,为科技创新和市场国际化提供更多的资源[38] 。
数字化转型还推动不同企业在技术、资金、产品和客户方面紧密结合,形成企业间持续学习和动态合作的

发展趋势,从而优化和重构企业创新过程[39] 。 总体上,数字化转型战略提升和优化了企业的战略管理、
信息共享和网络构建,利于企业绩效增长。

基于上述讨论,本文提出核心研究假设 1:
数字化转型能够提升民营能源企业绩效(H1)。
数字化转型能够为民营能源企业带来更强大的技术创新动能,为企业绩效提升提供重要的技术驱动

力。 首先,数字化转型是新时代的前沿转型模式,能够为技术创新提供充足的动力源泉和技术需求[40] ,
有利于在企业生产经营中营造良好的创新生态环境,加速企业组织架构和技术要素配置向有益于技术创

新的形态跃迁。 尤其是人工智能、区块链、5G 等新一代信息技术的广泛运用,不断推动实现传统企业向

智能化升级转型[41] 。 一方面,企业如果提出了实施智能化改造和数字化转型的目标,在后续发展中为了

实现这一战略目标,往往会加大科技研发投入。 数字化也改变了以企业为主的传统创新模式,而是利用

互联网商业模式帮助企业获取最新市场信息,用户也能广泛参与产品生产和价值创造的全过程,并且拥

有海量数据资源的企业能挖掘以用户价值为主导的精准“用户画像” ,进而降低客户搜寻商品的时间成

本[42] 。 同时,为了主动契合这种市场导向,企业往往在研发领域增加投入力度,通过技术创新实现产品

升级和差异化改造,进而满足消费者的个性化需求,不断增强产品的核心竞争力。 进一步地,随着数字化

转型进程的不断深入,企业对创新资源的利用效率不断提升,且与封闭式创新相比,企业能够利用前沿信

息技术,积极搜寻、吸收和利用外部知识和成果,形成整合内外部创新资源的开放式创新模式,也大幅提

升企业的研发效率。 此外,数字化转型还能够改变企业与外界的互动方式,推动整合内外部创新资源,提
升创新资源的利用效率,进而带来更多的创新产出成果。 这种在创新层面上的“投入-产出”优化,将直接

影响企业的未来发展前景,是改善企业绩效的一个重要因素。 尤其是在经济高质量发展的背景下,以上

变化将有利于提高企业的市场竞争力,资源要素也会持续向这类数字企业集聚,绩效水平由此得以提升。
数字化转型同样能够有效提升民营能源企业的运营能力,从而提升企业绩效。 一方面,数字化转型的
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核心就是通过数据实现对企业生产经营的全面赋能以及经营效益的持续提升。 具体来说,利用智能硬件实

现互联互通收集数据,软件端根据程序命令对数据开展智能应用,能够大幅提高生产工具的使用效率,降低维

护成本和库存成本[42] ,这不仅可以提高企业运营效率,而且加速企业的信息化进程,有助于整个产业链资源的

优化配置[43] 。 数字化技术还能够有效处理信息不对称问题,降低企业的信息搜寻成本和产品开发成本;同时,
数字技术和互联网商业模式的广泛运用还催生出分享经济的新业态,通过共享技术、设备和服务来降低资源利

用门槛和生产成本,从而提升企业生产效率[44] 。 另一方面,企业数字化转型符合新时代数字经济发展的方向

和趋势,也是驱动中国数字经济增长的新引擎,尤其是爆发的新冠肺炎疫情使得企业数字化转型迎来了“机遇

期”,一些符合国家政策方针和经济实践导向的企业更易获得资本市场青睐,市场对这些企业的估值也在不断

增加,这不仅提高了对这些企业的投资力度,而且推动了企业绩效提升。 特别地,数字化转型显著提高了企业

数据处理能力,加大企业决策制定过程中的分析深度,使得经营预测具有更高的精准性,并在大数据的支持下,
实现对宏观市场环境和行业竞争环境的准确分析,这样能够帮助企业利用有限的财务资源来实现资金利用最

大化[45] 。 换言之,企业数字化转型进程的不断深入,可以为数字驱动决策的合理制定提供充足动力,并确保企

业的成本管理更加科学、系统,有利于降低企业的人力和时间成本,以及研发、议价、搜索和监督的成本。 市场

中资本也倾向于流入这些具有良好财务状况的企业,进而提高企业生产规模和管理能力,由此促进企业绩效

增长。
基于上述讨论,本文提出了研究假设 2a 和假设 2b:
数字化转型能够通过增强技术创新来提升民营能源企业绩效(H2a);
数字化转型能够通过提高运营能力来提升民营能源企业绩效(H2b)。

三、研究设计

(一)数据来源

基于样本数据的可得性和完整性,本文以沪深 A 股上市民营能源企业为初始研究样本,将样本考察期

设定为 2012—2021 年。 在此基础上,本文对该数据做如下基本处理:首先,剔除特别处理(ST)、退市风险警

示(∗ST)类财务数据存在特殊性的样本;其次,剔除首次公开募股( IPO)当期样本和公开募股的样本,并选

取连续五年以上不存在数据缺失的样本;最后,为克服极端离群值的干扰,对所有连续变量进行上下 1%的

缩尾处理。 数据资料主要来源于万得数据库(WIND)和国泰安数据库(CSMAR),少数缺失数据通过线性插

值的方式补齐。 企业年报数据则来自上海和深圳的证券交易所官方网站。 最终研究样本包括 553 家民营能

源企业,共 5530 个样本观测值。
(二)变量选取

1.
 

被解释变量

被解释变量为民营能源企业绩效。 本文选取采用财务指标包括总资产收益率(ROA)和净资产收益率

(ROE)来衡量民营能源企业绩效,而未选取市场指标如托宾 Q 值、股票回报率。 主要原因在于,市场指标会

受到投资者预期和经理人利益操控的影响,而财务指标能够更加准确地评价和判断企业经济效益的优

劣[46] 。 同时,ROA 和 ROE 在有关中国上市企业绩效研究的文献中被广泛采用[47-50] 。 其中,用净利润与总资

产之比来计算 ROA,用净利润与净资产之比来表示 ROE。
2.

 

核心解释变量

核心解释变量为数字化转型(DT)。 关于企业数字化转型的研究基本留滞在理论分析上,定量分析的研

究很少[15] ,尤其缺乏对民营能源企业数字化转型的探索。 本文借鉴易露霞等[29] 的研究,利用文本分析法对

民营能源企业年报中有关数字化转型的关键词进行识别和词频计数,得出衡量数字化转型的“文本强度”,
并以此为代理变量。 由于年报中使用的词语及表达方式能够代表民营能源企业发展的重要战略导向,体现

出企业关注的经营导向和未来的发展线索,本文借鉴 Gal 等[51] 和 Verhoef 等[52] 的观点,将关键词选取的重

点聚焦在数字技术运用和商业模式创新两个方面。
数字化转型词库的构建步骤包括:首先,根据《大数据产业发展规划(2016—2020)》《中国金融科技运行
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表 1　 变量的描述性统计

变量 样本数 均值 标准差 最小值 最大值

ROA 5530 0. 0389 0. 0711 -0. 5796 0. 3606
ROE 5530 0. 0636 0. 1602 -1. 6301 0. 9955
DT 5530 2. 9127 1. 5168 0. 0000 6. 2558
CS 5530 22. 1005 1. 2778 19. 7947 26. 7236
CI 5530 21. 3337 1. 3399 18. 5223 26. 0170
CA 5530 2. 7128 0. 4253 0. 6931 3. 5843
TDR 5530 0. 4384 0. 1933 0. 0500 0. 9593
TAT 5530 0. 6094 0. 3695 -0. 0170 2. 5613
TI 5530 4. 0069 3. 7208 0. 0000 24. 4600
OC 5530 1. 8536 0. 9505 0. 8198 8. 2643

报告(2020)》《能源数字化转型白皮书(2021) 》 《 “十四五”数字经济发展规划》以及相关重要会议,并通

过与来自政府、学界和企业专家团队的多轮咨询和讨论,明确了与数字技术应用和商业模式创新相关的

47+60 个关键词。 其次,利用 Python 爬虫功能梳理上市民营能源企业的年度报告,并通过 Java
 

PDFbox 库

提取所有文本内容。 最后,将所有文本内容同这些关键词进行搜索、匹配和词频计数,进而分类归集数字

技术应用和商业模式创新两个维度的词频,并形成最终的加总词频,以此衡量一个民营能源企业的数字

化转型强度。 此外,由于这类数据存在典型的“右偏性”特征[50] ,本文对上市民营能源企业年报中有关数

字化转型的关键词的总词频+1 后做对数化处理,从而得到刻画民营能源企业数字化转型的整体指标。
3.

 

中介变量

本文在机理分析中已经指出,数字化转型不仅仅是数据的数字化,而是通过一系列复杂的数字技术和

各种硬件系统来提高产品质量和生产效率。 进一步地,数字化转型能够推动技术创新、提高运营能力,从而

提升民营能源企业绩效。 因此,本文将技术创新(TI)和运营能力(OC)作为数字化转型影响民营能源企业

绩效的两个重要中介变量。 其中,以专利申请总数+1 并取对数来表示民营能源企业的技术创新;以托宾 Q
值作为民营能源企业运营能力的衡量指标。

4.
 

控制变量

本文引入一系列可能影响民营能源企业绩效的

变量作为控制变量,包括企业规模(CS)、企业营业收

入(CI)、企业年龄(CA)、资产负债率(TDR)、总资产周

转率(TAT)。 其中,CS 利用企业年末总资产取对数来

衡量;CI 通过企业年末营业收入取对数来表示;CA 采

用企业年龄+1 并取对数来衡量;TDR 为企业负债总额

与资产总额之比;TAT 是企业销售收入与资产总额之

比。 详细的变量数据结构如表 1 所示。
(三)模型设定

为验证数字化转型对民营能源企业绩效的影响,
本文构建基准模型如式(1)所示。

ROAit(ROE it) = β0 + β1DTit + ∑βCVs + ∑Year + ∑Ind + εit
          (1)

其中:总资产收益率 ROAit 和净资产收益率 ROE it 为被解释变量,数字化转型 DTit 为核心解释变量; CVs 为控

制变量组; ∑Ind 为个体固定效应; ∑Year 为时间固定效应; β0 为常数项; β1 和 ∑β 为相应变量的回归系

数; εit 为随机误差项。
本文进一步探讨了技术创新和运营能力是否在该机制中具有中介作用。 参考 Baron 和 Kenny[53] 的做

法,采用逐步回归法分析中介作用,构建模型为

Medit = θ0 + θ1DTit + ∑θCVs + ∑Year + ∑Ind + εit
                 (2)

ROAit(ROE it) = φ0 + φ1Medit + φ2DTit + ∑φCVs + ∑Year + ∑Ind + εit
         (3)

其中: Medit 为中介变量,即技术创新和运营能力; θ0、 φ0 为常数项; θ1、 φ1、 ∑θ 、 ∑φ为相应变量的回归系

数;其余变量设定同式(1)。 具体的检验步骤如下:首先,如果 β1 是显著的,则进行后续检验。 然后,当 β1 是

显著的时候, θ1、 φ1 和 φ2 分别在三种情况下进行检验。 如果 θ1、 φ1 和 φ2 都是显著的,则存在部分中介效应。
如果 θ1 和 φ1 都是显著的,但是 φ2 不显著,可以认为是完全中介效应。 如果 θ1 或 φ1 都不显著,则采用 Sobel
检验法来诊断中介效应是否存在。
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表 2　 数字化转型与民营能源企业绩效

变量
M(1) M(2) M(3) M(4)
ROA ROA ROE ROE

DT 0. 0054∗∗∗

(4. 91)
0. 0030∗∗∗

(2. 86)
0. 0130∗∗∗

(4. 83)
0. 0072∗∗∗

(2. 76)

CS 0. 0147∗∗∗

(3. 78)
0. 0100∗∗∗

(3. 02)

CI 0. 0141∗∗∗

(3. 73)
0. 0599∗∗∗

(6. 31)

CA -0. 0217∗∗∗

( -2. 65)
-0. 0757∗∗∗

( -3. 68)

TDR -0. 1866∗∗∗

( -24. 87)
-0. 3644∗∗∗

( -19. 34)

TAT 0. 0838∗∗∗

(14. 26)
0. 1175∗∗∗

(7. 96)

_cons 0. 4618∗∗∗

(13. 32)
-0. 4916∗∗∗

( -10. 23)
0. 0717∗∗∗

(8. 53)
-1. 1376∗∗∗

( -9. 43)
Year Yes Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes Yes
N 5530 5530 5530 5530

adj.
 

R2 0. 0643 0. 2349 0. 0511 0. 1675

　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中
为 t 统计量。

四、数字化转型对民营能源企业绩效的影响

(一)基准回归

表 2 列示了“数字化转型-民营能源企业绩效”关

系的核心检验结果。 在模型 M(1)和 M(3)中,当只控

制行业和时间固定效应时,数字化转型对民营能源企

业 ROA 和 ROE 的回归系数均为正值,且都通过 1%水

平的显著性检验,表明数字化转型对民营能源企业绩

效具有显著的促进作用。 在模型 M(2)和 M(4)中,当
包含所有控制变量时,数字化转型仍然显著提升民营

能源企业绩效。 如在模型 M(2)中,数字化转型的影

响系数为 0. 0030,表明数字化转型每增加一个百分

点,民营能源企业的总资产收益率就会增加 0. 0030 个

百分点。 因此,无论是否包括控制变量,研究结果都

表明,随着数字化转型进程的加快,民营能源企业绩

效会得到明显提升,两者间的正相关关系得到经验证

据上的支持。 这也验证了前文的核心假设 H1。
控制变量的回归系数,如果是显著的,则表现出

预期的结果。 具体来看,企业规模、企业营业收入、总
资产周转率对 ROA 和 ROE 的回归系数均显著为正,
说明规模大、收入高、营运能力强的民营能源企业可

以获得较高的企业绩效。 这主要是由于规模大的民

营能源企业拥有标准化的生产和管理系统,即使是在

复杂的竞争环境中也能够有效提升企业经营绩效;盈利能力强的民营能源企业能够广泛吸收和利用社会投

资,满足企业运营资金需求,进而推动企业绩效增长;总资产周转率较高的民营能源企业,其销售能力越强,
资产投资的效益越高,这能够帮助企业规避市场风险,有利于提高企业经济效益。 企业年龄和资产负债率

的影响系数均为负值且显著,表明对于民营能源企业,企业年龄和资产负债率会阻碍企业绩效的提升。 可

能的原因是,创立时间较久的民营能源企业在管理、投资、人才、战略等方面面临发展障碍,难以实现可持续

发展,且民营能源企业资产负债率普遍较高,财务风险相对较大,资金链容易断裂,造成企业破产等问题,进
而对企业经营绩效增长产生负面效应。

(二)稳健性检验与内生性处理

1.
 

删除特殊样本

重大不利金融事件的冲击会严重阻碍民营能源企业的数字化转型进程,其绩效增长也可能面临停滞。
若忽视这类因素对企业绩效的影响,将产生一定的内生性干扰。 样本期间出现了一个相对重要的金融冲

击:中国股市震荡(2015 年)。 因此,本文借鉴唐松等[54]的研究,剔除这类金融危机因素,即保留 2012—2014
年和 2016—2021 年的样本进行回归检验。 另外,2020 年的新冠肺炎疫情不仅严重威胁人类的健康和生命

安全,而且对各行各业的经济发展都产生重大影响。 考虑到新冠肺炎疫情对民营能源企业的持续性影响,
本文在剔除中国股市震荡影响基础上,进一步剔除 2020 年和 2021 年的样本后再次进行回归检验。 表 3 的

模型 M(1)和 M(2)的回归结果显示,剔除中国股市震荡的影响后,数字化转型的回归系数均显著为正,再次

表明数字化转型有效促进能源企业绩效的提升。 从模型 M(3)和 M(4)的回归结果可以推断,剔除中国股市

震荡和新冠肺炎疫情的影响后,数字化转型对民营能源企业绩效仍有显著的正向效应。 综上,剔除特殊样

本并不会改变数字化转型与民营能源企业绩效之间的正相关关系,这也从侧面为本文的核心研究结论提供

了佐证。
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表 3　
 

稳健性检验:删除特殊样本

变量
M(1) M(2) M(3) M(4)
ROA ROE ROA ROE

划分依据
剔除股市

震荡的影响
剔除股市震荡+

新冠肺炎疫情的影响

DT 0. 0028∗∗

(2. 51)
0. 0080∗∗∗

(2. 80)
0. 0021∗∗

(2. 07)
0. 0065∗∗

(2. 64)
CVs Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes Yes
N 4977 4977 3871 3871

adj.
 

R2 0. 2308 0. 1702 0. 2661 0. 1689

　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中
为 t 统计量。

表 4　 稳健性检验:延长观测窗口

变量
M(1) M(2) M(1) M(2)
F1. ROA F1. ROE F2. ROA F2. ROE

DT 0. 0035∗∗∗

(2. 74)
0. 0082∗∗∗

(2. 65)
0. 0038∗∗∗

(2. 78)
0. 0090∗∗∗

(2. 81)
CVs Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes Yes
N 4977 4977 4424 4424

adj.
 

R2 0. 0772 0. 0579 0. 0779 0. 0596

　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中
为 t 统计量;F1 和 F2 分别表示前置 1 期和前置 2 期。

表 5　 稳健性检验:替换核心变量

变量
M(1) M(2) M(3) M(5)
EP EP ROA ROE

DT 0. 0032∗∗∗

(3. 08)
0. 0013
(1. 36)

0. 0074∗∗∗

(5. 25)
0. 0150∗∗∗

(4. 62)

CVs Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes Yes
N 5530 5530 5530 5530

adj.
 

R2 0. 0273 0. 2414 0. 0835 0. 0638

　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中
为 t 统计量。

表 6　 稳健性检验:缩尾处理

变量

M(1) M(2) M(3) M(4)
5% 5% 10% 10%
ROA ROE ROA ROE

DT 0. 0031∗∗∗

(4. 48)
0. 0057∗∗∗

(3. 73)
0. 0034∗∗∗

(6. 71)
0. 0064∗∗∗

(6. 48)
CVs Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes Yes
N 5250 5250 4970 4970

adj.
 

R2 0. 3061 0. 2529 0. 3334 0. 3013

　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中
为 t 统计量。

　 　 2.
 

延长观测窗口

在表 4 的研究中,延长了数字化转型影响民营能

源企业绩效的时间观测窗口。 在模型 M(1)和 M(2)
中,对被解释变量 ROA 和 ROE 均进行前置 1 期和 2 期

处理。 结果显示,对民营能源企业 ROA 和 ROE 进行

前置处理后,数字化转型对民营能源企业绩效均表现

出显著的正向促进作用,且这种促进作用随着时间窗

口的延长而不断增强。 综上,数字化转型能在较长的

一个时间序列内对民营能源企业绩效产生具有叠加

特征的正向效应,在一定程度上促进了民营能源企业

绩效增长,这也为基准回归结果的稳健性提供了更多

证据。
3.

 

替换核心变量

就被解释变量来看,基准模型采用 ROA 和 ROE
来表示民营能源企业的绩效。 与本文不同的是,易露

霞等[29]利用剔除金融收益的资产收益率来衡量企业

绩效(EP)。 因此,本文采用这一变量作为民营能源企

业绩效的代理变量进行稳健性检验,结果如表 5 的模

型 M(1)和 M(2)所示。 而就核心解释变量来看,利用

企业年报中无形资产明细项中与数字化转型有关的

部分占无形资产的比重衡量数字化转型强度( INT),
以重新测算民营能源企业的数字化转型水平,结果见

表 5 的模型 M(3)、M(4)。 根据上述回归结果发现,
无论核心变量发生何种改变,数字化转型对民营能源

企业绩效的促进作用始终保持稳定的效果,“数字化

转型有助于提升民营能源企业绩效”这一核心结论并

未发生改变。
4.

 

缩尾处理

本部分对所有变量分别进行 5%和 10%的双边缩

尾处理,即将超出指定范围的数值分别替换成该百分

位上的数值,并重新进行回归检验。 表 6 给出了通过

缩尾处理后数字化转型对民营能源企业影响的回归

结果。 与基准回归结果对比发现,经缩尾处理后数字

化转型的回归系数绝对值随着缩尾处理的百分比增

大而出现一定波动,但是数字化转型对民营能源企业

绩效的显著性和影响方向并未发生变化。 这也为本

文的核心结论提供了新的证据支持。
5.

 

内生性处理

考虑到本文还可能存在由相互因果关系造成的

内生性问题,且民营能源企业提出数字化转型战略属

于一种渐进式的行为,是极佳的准自然实验载体,因
而本文借鉴吴非等[50]的研究,利用多期双重差分模型

(DID)来克服内生性问题,并设定如式(4)所示。
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ROAit(ROE it) = φ0 + φ1duit + φ2(duit × dtit) + φ3dtit + ∑θCVs + εit
          (4)

其中: du 为个体虚拟变量; dt 为时期虚拟变量。 为了验证模型的稳健性,本文将式(4)进行一定变化并再次检验:

ROAit(ROE it) = φ′0 + φ′1(duit × dtit) + ∑φ′CVs + ∑Year + ∑Ind + εit
        (5)

其中: φ0、 φ′0 为常数项, φi( i = 1,2,3) 、 φ′1、 ∑φ′为相应变量的回归系数;其余变量设定同式(1)和式(2)。

式(5)着重控制了企业和时间层面的固定效应。
  

在表 7 中,M(1)和 M(2)进行了式(4)的回归检验, du × dt 的回归系数均为正值(0. 0014 和 0. 0012),
且都在 1%水平上的通过了显著性检验。 在 M(3)和 M(4)中,本文变更了回归的模式,运用式(5)进行检

验,发现 du × dt 的回归系数有所减小(0. 0011 和 0. 0010),但是依旧呈现显著状态。 从 M(1) ~ M(4)基本能

够确证,民营能源企业数字化转型带来的绩效水平有所增长。 在 M(5) ~ M(6)中,相关的政策冲击前置项中

的回归系数都没有通过显著性检验,说明实证结果基本通过了平行趋势检验;除了数字化转型实施当年的

回归系数不显著外,实施后 1 年、2 年及 3 年以上的回归系数均显著为正,这表明,数字化转型对民营能源企

业绩效的促进作用有一定的持续性。

表 7　 内生性处理

变量
M(1) M(2) M(3) M(4) M(5) M(6)
ROA ROE ROA ROE ROA ROE

dt 0. 0019∗∗∗(3. 55) 0. 0022∗∗∗(3. 85)
du × dt 0. 0014∗∗∗(3. 28) 0. 0012∗∗∗(3. 03) 0. 0011∗∗∗(2. 98) 0. 0010∗∗∗(3. 47)

du 0. 0008∗∗∗(3. 14) 0. 0006∗∗∗(2. 91)
du × Before1 -0. 0010( -0. 90) -0. 0020( -1. 21)
du × Before2 -0. 0020( -1. 23) -0. 0010( -0. 87)
du × Before3 + -0. 0010( -0. 93) -0. 0010( -0. 94)
du × Current 0. 0035(1. 54) 0. 0030(1. 48)
du × After1 0. 0040∗(1. 70) 0. 0050∗(1. 75)
du × After2 0. 0080∗(1. 94) 0. 0070∗(1. 83)
du × After3 + 0. 0085∗∗(2. 52) 0. 0080∗∗(2. 39)

CVs Yes Yes Yes Yes Yes Yes
Year No No Yes Yes Yes Yes
Ind No No Yes Yes Yes Yes
N 5530 5530 5530 5530 5530 5530

adj.
 

R2 0. 2427 0. 2185 0. 3514 0. 3640 0. 3511 0. 3603
　 　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中为 t 统计量;Before、After 和 Current 分别表示前置、后置和当期;“ +”表示:及
以后,即 3 年以上。

五、数字化转型影响民营能源企业绩效的机制识别

前述实证分析对数字化转型与民营能源企业绩效之间的核心关系进行了检验,但是尚未对两者之间影

响的作用渠道进行识别检验。 结合上述的理论机制,本文将中介变量选取设定在两个方向上。 第一,民营

能源企业通过数字化转型进行资源整合和共享来实现资源优化配置,进而增强对技术创新的重视程度,并
形成良好的创新生态场景,而创新水平的提高能够对企业绩效增长产生良好的带动作用;第二,民营能源企

业在进行一定阶段的数字化转型后,自身经营管理能力将有所提升,在一定程度上提高了自身价值,为促进

企业绩效增长提供持久的驱动力。 因此,本文选取了“技术创新” “运营能力”两类渠道进行检验,具体回归

结果如表 8 和表 9 所示。
在表 8 中,本文基于“数字化转型-技术创新-民营能源企业绩效”的路径进行识别检验。 上述研究已经

证明了数字化转型能够提升民营能源企业绩效。 在 M ( 1) 中,数字化转型对技术创新的回归系数为

-0. 1430,且通过 1%水平的显著性检验,说明数字化转型能够显著促进民营能源企业技术创新。 在 M(2)和

M(3)中,技术创新对民营能源企业的 ROA 和 ROE 在 1%水平下的影响系数分别为-0. 0023 和-0. 0022。 同

时,数字化转型对民营能源企业 ROA 和 ROE 的影响均显著为正。 按照中介效应的检验方法可知,技术
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表 8　 数字化转型影响民营能源企业绩效的机制识别:技术创新

变量
M(1) M(2) M(3)
TI ROA ROE

DT -0. 1430∗∗∗

( -3. 12)
0. 0027∗∗

(2. 55)
0. 0060∗∗

(4. 22)

TI -0. 0023∗∗∗

( -7. 28)
-0. 0022∗∗∗

( -3. 53)
CVs Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes
N 5530 5530 5530

adj.
 

R2 0. 1157 0. 2429 0. 0983

　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中
为 t 统计量。

表 9
  

　 数字化转型影响民营能源企业绩效的机制识别:运营能力

变量
M(1) M(2) M(3)
OC ROA ROE

DT -0. 0148∗∗∗

( -3. 02)
0. 0030∗∗∗

(2. 91)
0. 0074∗∗∗

(2. 80)

OC 0. 0033∗∗∗

(3. 18)
0. 0073∗∗∗

(2. 81)
CVs Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes
N 5530 5530 5530

adj.
 

R2 0. 1879 0. 2364 0. 1688

　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中
为 t 统计量。

创新在数字化转型影响民营能源企业绩效中发挥部

分中介效应,即民营能源企业的数字化转型会抑制技

术创新,从而阻碍企业绩效。 显然这使得研究假设

H2a 无法得到验证。 加快数字化转型进程符合国家政

策和经济实践对企业的要求,能够帮助企业有效配置

创新资源,推动创新模式的重大变革,从而提高创新

效率。 而具有较高技术创新水平的民营能源企业,拥
有扎实的前沿技术支持,能够更好地促进数字化技术

与企业生产经营管理的融合,从而促进企业绩效提

升。 然而,能源企业的数字化转型是一项系统工程,
需要更多的专项投入才能实现。 目前民营能源企业

无法满足数字化转型的各项需求,从而难以提升企业

研发投入及其产出绩效水平。 因此,当前民营能源企

业数字化转型不能促进技术创新,无法为企业绩效提

升提供创新动力。
在表 9 中,本文转向了“数字化转型-运营能力—

民营能源企业绩效”的机制识别检验。 在 M(1)中,数
字化转型对技术创新在 1% 水平下的影响系数为 -
0. 1430,说明数字化转型对民营能源企业技术创新产

生显著的正向效应。 在 M(2)和 M(3)中,运营能力对

民营能源企业 ROA 和 ROE 在 1%水平下的影响系数

分别为 0. 0033 和 0. 0073。 同时,数字化转型对民营

能源企业 ROA 和 ROE 的影响均显著为正。 进一步采

用 Sobel 检验法发现运营能力在数字化转型影响民营

能源企业绩效中发挥中介效应,即民营能源企业的数字化转型可以促进运营能力提升,从而提高企业绩效。
这也验证了研究假设 H2b。 数字化转型能够在一定程度上提高民营能源企业的资源配置能力和利用效率,
降低企业经营流程中的管理摩擦,并且基于数字化技术挖掘数据价值,激发系统内部的数据活力,推动民营

能源企业发展主营业务并进行跨行业的拓展,这无疑都对企业运营能力提升大有裨益。 进一步地,运营能

力的不断增长,各类资源的利用效率也随之提升,进而达到提高企业绩效的成效。 由此,形成了“数字化转

型-(促进)运营能力-(提升)民营能源企业绩效”的正向路径。

六、拓展性研究:基于企业特征异质性下的经验证据

(一)区域异质性检验
    

为了探讨数字化转型对不同地区民营能源企业绩效的异质性影响,本文按照企业所在地将整个样本分

为 4 个子样本:东部地区、东北地区、中部地区和西部地区。 在表 10 中,M(1)和 M(2)的研究结果与基准研

究结果一致,说明数字化转型对东部地区民营能源企业绩效具有显著正向影响。 但是,M(2) ~ M(8)的估计

结果可以看出,数字化转型对东北地区、中部地区和西部地区的民营能源企业绩效的影响基本都未通过显

著性检验。 由于资源禀赋、政策环境、要素流动以及这些因素之间的相互作用,我国各地区间的发展极不均

衡。 总体上,东部地区较为发达,尤其是在基础设施、科技创新、产业环境等方面。 因此,东部地区民营能源

企业能够更好地利用数字化转型来提高其绩效。 相对而言,中西部地区虽然拥有各类丰富的能源资源,但
是存在基础设施落后、专业技术人才缺乏、技术创新水平低等问题,难以为民营能源企业数字化转型提供基

础支撑,且民营能源企业采用数字化转型的意愿普遍较低。
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表 11　 规模异质性检验

变量
M(1) M(2) M(3) M(4)
ROA ROE ROA ROE

划分依据 小型企业 大型企业

DT 0. 0008
(0. 52)

0. 0018
(0. 49)

0. 0015
(0. 97)

0. 0030
(0. 68)

CVs Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes Yes
N 3216 3216 2314 2314

adj.
 

R2 0. 2729 0. 2117 0. 2318 0. 1800

　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中
为 t 统计量。

表 12　 生命周期异质性检验

变量
M(1) M(2) M(3) M(4)
ROA ROE ROA ROE

划分依据 成长型企业 成熟型企业

DT 0. 0036∗∗∗

(0. 52)
0. 0084∗∗∗

(0. 49)
0. 0027
(1. 64)

0. 0073∗∗

(1. 96)
CVs Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes Yes
N 2588 2588 2942 2942

adj.
 

R2 0. 3136 0. 2396 0. 1937 0. 1367

　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中
为 t 统计量。

表 10　 区域异质性检验

变量
M(1) M(2) M(3) M(4) M(5) M(6) M(7) M(8)
ROA ROE ROA ROE ROA ROE ROA ROE

划分依据 东部 东北 中部 西部

DT 0. 0023∗

(1. 75)
0. 0059∗

(1. 79)
-0. 0057
( -1. 22)

-0. 0194∗

( -1. 71)
0. 0022
(0. 77)

0. 0116
(1. 64)

0. 0028
(1. 02)

0. 0083
(1. 40)

CVs Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
N 4020 4020 220 220 740 740 570 570

adj.
 

R2 0. 2331 0. 1634 0. 4600 0. 3986 0. 2457 0. 2293 0. 2612 0. 1389

　 　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中为 t 统计量。

(二)规模异质性检验

表 11 基于企业规模差异的视角对“数字化转型-民
营能源企业绩效”的异质性关系进行了检验。 结果显

示,无论是大型企业和小型企业,数字化转型对民营能

源企业绩效的影响均为正,且大型企业数字化转型对民

营能源企业绩效的促进作用更大,但是都没有通过显著

性检验。 这一结论与小型企业在采用数字化转型时更

易受到资金和技术障碍的影响有关。 大型企业在数字

化转型中有充足的资源推动新型数字基础设施建设和

提高自主创新能力;同时,大型企业在建立数字管理系

统和克服关键技术挑战方面具有明显优势,通过整合内

部和外部资源,围绕数据、组织和业务流程实现互动创

新,提高自身核心竞争力,并建立持久的竞争优势。 由

此可见,与小型企业相比,数字化转型对民营能源企业

绩效的推动作用在大型企业中得到更有效地发挥。
(三)生命周期异质性检验

表 12 基于企业生命周期差异的视角对“数字化转

型-民营能源企业绩效”的异质性关系进行了检验。 根

据 M(1) ~ M(4)的回归结果可以发现,成长型民营能源

企业数字化转型的回归系数均显著为正,说明数字化转

型对成长型民营能源企业绩效有显著促进作用;成熟型

民营能源企业数字化转型对 ROA 的影响没有通过显著

性检验,但是对 ROE 的影响显著为正。 相比之下,数字

化转型对成长型民营能源企业绩效的显著性和回归系

数要高于成熟型民营能源企业绩效。 造成这一现象的原因可能是,成长型民营能源企业在面临复杂激烈的市

场竞争时,对通过创新技术提升经营绩效有较强的内在需求。 虽然处于成长阶段的能源企业经济条件较差,但在

数字技术项目上往往会投入足够资源来保证市场份额和实现跨越式发展。 成熟型民营能源企业本身具有满足数

字化转型所需的创新技术条件,在融资渠道、盈利方式、技术研发等方面也有明显的优势,可以不断将数字化转型

融入组织结构和生产管理中,从而充分发挥数字化转型的效用。 但是,成熟型企业的发展和决策导向不再以数字

化转型为导向,推进数字化转型的内在动力远不如成长型企业,从而无法满足能源企业绩效增长的需求。
(四)企业类型异质性检验

在表 13 的研究中,则针对了企业类型差异进行了检验。 在传统能源企业组别中[ M(1) ~ M(2) ] ,数字
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表 13　 企业类型异质性检验

变量
M(1) M(2) M(3) M(4)
ROA ROE ROA ROE

划分依据 传统能源企业 新能源企业

DT 0. 0050∗

(1. 75)
0. 0094
(1. 20)

0. 0020∗

(1. 77)
0. 0049∗

(1. 79)
CVs Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes Yes
N 780 780 4750 4750

adj.
 

R2 0. 3074 0. 2113 0. 2410 0. 1824

　 注:∗∗∗ 、∗∗和∗分别表示在 1%、5%和 10%水平上显著;括号中
为 t 统计量。

化转型的回归系数均为正值,其中对民营传统能源企

业总资产收益率的影响通过显著性检验,但是对净资

产收益率的影响未能通过检验,这表明数字化转型能

够显著促进民营传统能源企业总资产收益率的提升。
而在新能源企业组别中,数字化转型的回归系数均为

正值且显著,说明数字化转型能够显著提升民营新能

源企业绩效。 还可以发现,数字化转型对民营新能源

企业的促进作用明显高于民营传统能源企业。 与民

营传统能源企业相比,民营新能源企业面临的市场竞

争压力更大,为了保证市场份额,这类新能源企业开

展创新转型活动的主观意愿更强,且享有国家政策支

持,进而不断加快数字化转型落地,以实现较高的企业绩效。 而民营传统能源企业往往较少关注前沿数字

技术,且缺乏推动数字化转型的主观意愿,难以充分发挥数字化转型的绩效提升作用。

七、研究结论与政策启示

新型的“实体企业+数字化”模式会对民营能源企业未来的发展态势产生重大影响,并成为中国可持续

战略的新动力。 在数字经济时代,民营能源行业的首要任务是缩小巨大的数字鸿沟,加快实现数字化转型。
本文就数字化转型对民营能源企业绩效的影响展开研究,借助中国沪深 A 股上市企业面板数据,利用大数

据识别技术来刻画企业数字化转型程度,实证检验数字化转型对民营能源企业绩效的影响,并在分析机制

路径的基础上识别其中存在的非对称效应,主要得出以下研究结论:
第一,民营能源企业的数字化转型是提升绩效的有力驱动,该核心结论在经过删除特殊样本、延长观测

窗口、替换核心变量、缩尾处理以及内生性检验后依然成立。 第二,从渠道机制路径来看,民营能源企业数

字化转型能够赋能自身的创新发展、提高自身的运营能力,这些都有助于企业绩效的增长。 第三,数字化转

型对民营能源企业绩效的影响在不同地理区位和企业特征差异下有着显著的非对称效果,其中,数字化转

型对东部企业、大型企业、成长型企业以及新能源企业的业绩驱动效果最为明显。
有如下政策启示:第一,充分发挥政府在民营能源企业数字化转型中的引导作用。 数字化转型是一个

漫长而富有挑战性的过程。 尽管数字化转型能够帮助企业提升绩效,多数企业在开始实施时仍然面临各种

障碍。 而政府在促进民营能源企业数字化转型方面扮演着重要的角色,尤其是政府补贴和政策援助能够为

民营能源企业数字化转型营造良好的政策环境。 但是,这些帮助对民营能源企业的作用十分有限,可能会

导致长期的市场扭曲。 为此,关键的一步是建立一个高效的、以市场为导向的投融资体系,拓宽融资渠道,
减少资金约束,从而加快民营能源企业的可持续发展。 同时,政府应支持民营能源企业搭建数字化平台,促
进业务数字化、业务整合与融合以及商业模式创新,进而降低实施数字化转型战略的成本,缩短学习曲线。
此外,民营能源企业要充分把握数字化转型的发展机遇,利用好国家各项支持性政策,继续推动数字技术与

企业技术和组织层面的深入融合,以有效发挥数字化转型对企业绩效的促进效应。 第二,畅通民营能源企

业数字化转型的传导机制。 技术创新和运营能力在数字化转型影响民营能源企业绩效中发挥着关键作用。
一方面,应立足“干中学”方式来引导民营能源企业技术创新与数字化转型需求相互适配,在融合创新过程

中最大程度降低企业风险,并建立健全专利知识产权保护体系,引导企业以科技成果转化的方式,推动数字

化转型切实提升企业绩效。 另一方面,进一步推动数字技术应用与民营能源企业经营管理相融合。 加强数

字化硬件设施的配备,完善数字化转型的技术和管理基础,推动数字技术与企业在产品、工艺、组织结构和

管理流程等方面的深度融合,以加快促进企业运营能力和绩效的提升。 此外,民营能源企业要完善信息披

露机制,构建跨界共享的数字交流生态圈,以降低企业内外的信息不对称程度。 第三,民营能源企业数字化

转型的政策制定和实施应注重差异化。 当地政府的产业政策应根据民营能源企业的地理位置、规模、生命

周期、企业类型以及对各种政策的敏感性进行相应调整。 例如,政策的财政支持要向中西部地区企业和传
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统能源企业倾斜,以实现民营能源企业的健康均衡发展;金融机构应利用数字技术,准确评估不同类型民营

能源企业的经营和财务状况,提供多样化的金融服务,增强资源的合理配置,进一步提高中西部地区企业、
小规模企业、成熟型企业和传统能源企业数字化转型的活力。

同时也存在一些局限性:首先,限于数据的可得性,研究样本只包括中国 A 股上市民营能源企业,并未

考虑国内未上市民营能源企业以及未在 A 股上市的民营能源企业。 下一步研究应考虑纳入更多的民营能

源企业来验证上述研究结论。 其次,采用理论假设与实证检验相结合的策略来探讨数字化转型对民营能源

企业绩效的影响机制,以及技术创新和运营能力在该机制中的中介效应。 未来的研究可以尝试构建一个理

论模型,来准确解释数字化转型与民营能源企业绩效之间的关系。 最后,由于数字化转型定义的模糊性,本
文选择的变量可能无法精准衡量企业数字化转型的实际程度。 如果能够对数字化转型的程度或者数字化

转型的某一特定维度进行量化,将有助于开展企业数字化转型的实证研究。 因此,后续研究中应建立一个

科学合理的企业数字化转型评价指标。
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Abstract:
  

Digital
 

transformation
 

has
 

given
 

enterprises
 

new
 

development
 

momentum,
  

which
 

further
 

affects
 

the
 

business
 

performance
 

of
 

private
 

energy
 

enterprises
 

and
 

the
 

achievement
 

of
 

their
 

green
 

and
 

low-carbon
 

transformation
 

goals.
  

Based
 

on
 

the
 

data
 

of
 

Shanghai
 

and
 

Shenzhen
 

A-share
 

listed
 

private
 

energy
 

enterprises
 

from
 

2012
 

to
 

2021,
  

the
 

keywords
 

of
 

“digital
 

transformation”
 

was
 

collected
 

in
 

the
 

annual
 

reports
 

of
 

enterprises
 

with
 

the
 

help
 

of
 

crawler
 

technology,
  

innovatively
 

portraying
 

the
 

degree
 

of
 

digital
 

transformation
 

of
 

private
 

energy
 

enterprises
 

and
 

empirically
 

examining
 

the
 

impact
 

of
 

digital
 

transformation
 

on
 

the
 

performance
 

of
 

private
 

energy
 

enterprises.
  

The
 

results
 

indicate
 

that
 

digital
 

transformation
 

significantly
 

improves
 

the
 

performance
 

of
 

private
 

energy
 

firms,
  

and
 

this
 

finding
 

remains
 

valid
 

after
 

a
 

series
 

of
 

robustness
 

checks.
  

In
 

terms
 

of
 

channel
 

paths,
  

digital
 

transformation
 

can
 

drive
 

technological
 

innovation
 

and
 

improve
 

operational
 

capabilities,
  

all
 

of
 

which
 

contribute
 

to
 

the
 

performance
 

growth
 

of
 

private
 

energy
 

firms.
  

For
 

different
 

firms,
  

the
 

driving
 

effect
 

of
 

digital
 

transformation
 

on
 

the
 

performance
 

of
 

private
 

energy
 

firms
 

has
 

strong
 

asymmetric
 

characteristics.
  

Specifically,
  

the
 

enhancement
 

effect
 

is
 

more
 

significant
 

for
 

eastern
 

firms,
  

large
 

firms,
  

growing
 

firms,
  

and
 

new
 

energy
 

firms.
  

For
 

the
 

central
 

and
 

western
 

firms
 

and
 

small
 

firms,
  

the
 

performance
 

driving
 

effect
 

of
 

digital
 

transformation
 

is
 

the
 

least
 

significant.
 

Keywords:
 

digital
 

transformation;
  

private
 

energy
 

enterprises􀆳
 

performance;
  

text
 

recognition;
  

technology
 

innovation;
  

operational
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