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对新质生产力的投资能否推动制造业企业的
数字化转型？
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摘　要： 本文基于外部学习的视角，探讨了制造业企业对新质生产力的投资活动和自身

数字化转型之间的关系。研究结果表明，（1）制造业企业对新质生产力进行风险投资能有效促

进自身的数字化转型，这说明公司风险投资作为一种典型的外部学习策略，能帮助制造业企业

学习和获取组织外的相关技术和知识以建设新质生产力，从而助推数字化转型。（2）制造业企

业的技术生态位多样性和技术生态位重叠度作为重要的情境因素，均能增强新质生产力投资

对企业数字化转型的积极效应。（3）异质性分析表明，当制造业企业为民营企业、所在地区营

商环境较好，以及处于成长期和成熟期阶段时，对新质生产力的投资更能推动企业数字化转

型。本文的研究结论不仅为公司以外部学习的方式建设新质生产力提供了经验支持，也为制造

业企业探索数字化转型路径和策略提供了新思路。
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一、  引　言

数字经济时代，数字技术起到了倍增效应，赋予了生产力更高的效率，驱动制造业向智能

制造等高质量发展方向转型升级。在此背景下，强调数字化、智能化的新质生产力成为制造业

激活发展新势能、开展数字化转型的重要引擎，以新质生产力来培育制造业企业转型升级具有

重要的战略价值（徐政和张姣玉, 2024）。近年来，得益于我国在数字新基建方面的大力投入，以

及人工智能等战略性新兴产业的持续布局，如何紧抓数字革命带来的发展机遇，利用数字化转

型突破发展瓶颈，强化中国在全球价值链中的地位（张培和张苗苗, 2021），也成为我国制造业

企业高质量发展的新使命。从实践来看，制造业企业依托有利的数字生态环境陆续开展了如智
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能工厂、平台化组织模式、产品和商业模式创新等数字化转型的探索，并取得一定成效。但整体

而言，目前我国制造业企业的数字化转型进展和发达国家相比仍存在一定差距。为此，制造业

企业如何建设与数字化相适配的新质生产力以推动自身的数字化转型，不仅成为我国社会各

界关注的重要议题，也是下阶段各国制造业企业深层次角逐的方向。

从现有文献来看，不少研究尝试从不同视角或维度来分析企业数字化转型的驱动因素。其

中较大一部分研究将视野置于企业外部，探讨了外部环境因素如数字基础设施和技术条件

（Tilson等, 2010）、政策赋能（孙伟增等, 2023）、行业技术变革速度（Wamba和Chatfield, 2009）等
对于企业数字化转型决策的影响；同时还关注了外部利益相关者如投资者、消费者、供应商和

媒体的期望压力，以及企业间的同群效应在企业数字化转型中的推动作用（Benlian等, 2018;
杜勇等, 2023）。另一部分研究则考察了组织层面的因素，包括企业数字化相关高管岗位的设置

（Firk等, 2021），以及高管团队数字化背景等在企业数字化转型中的效用（武立东等, 2023）。上
述研究为理解企业数字化转型提供了有价值的见解，但仍然存有继续拓展和深化的空间：一方

面，关注外部因素的研究主要回答了企业数字化转型的前因，如国家政策、技术背景等宏观因

素，而对如何培育和建设自身新质生产力以助推企业数字化转型未能加以讨论；另一方面，探

讨组织层面因素的研究虽然涉及开展数字化转型的措施和路径，但着眼点局限于组织边界之

内，对于企业是否能够以及如何利用外部环境中的新质生产力未做进一步展开。由于制造业企

业的数字化转型具有高繁杂性、过程性和渐进性等特性（张培和张苗苗, 2021），同时面临组织

惯性、员工抵触、领导力不足等挑战（Vial, 2019），因此仅依靠“内生式”数字化发展策略不易打

破桎梏、克服惰性且见效缓慢；而“外生式”数字化方案供给则难以精准把握企业数字化转型中

的关键问题，致使“药不对症”、收效甚微。这较大程度上限制了目前我国制造业企业的数字化

转型和高质量发展。为了弥补现有研究的不足，本文将视角拓展至组织层面的外部学习活动，

尝试讨论制造业企业的外部学习活动（如公司风险投资）能否作用于数字化转型。同时，由于新

质生产力在数字经济时代中得以孕育和发展，其深刻强调了数字化和智能化（余东华和马路

萌, 2023），因此代表新质生产力的创业企业往往具有较高的数字化资源和能力禀赋。那么，这

类企业可能是制造业企业在开展数字化转型过程中重要的外部学习对象。鉴于此，本文具体以

公司风险投资这一典型的外部学习活动为例，探讨制造业企业对新质生产力的投资（venture
capital for new quality productive forces, 以下简称NVC①）能否助推自身的数字化转型。

在企业发展演进的过程中，不免会面临内部知识发展的障碍，从外部环境中学习和吸收新

知识成为可行的策略（Cohen和Levinthal, 1990; Rosenkopf和Nerkar, 2001），尤其随着技术周期

不断缩短，提前部署和持续监测新质生产力的发展动向变得至关重要（洪银兴, 2024）。而利用

NVC活动与战略性新兴产业建立联结，是制造业企业通过学习外部知识培育其新质生产力的

重要战略举措（Schildt等, 2005; Wadhwa和Kotha, 2006）。置于数字化转型情境中，对大多数制

造业企业而言，仅依赖内部力量培植新质生产力仍是一件耗时且艰巨的工作。而通过NVC活
动，制造业企业也许能从组织边界之外孵化和培育出新质生产力的技术和知识，进而提升其数

字化转型成效，但鲜有文献从此视角进行探讨。基于此，本文选取2010—2020年A股制造业上

市公司作为研究样本进行实证分析。结果表明，制造业企业对新质生产力的投资能够促进其数

字化转型；同时制造业企业占据的技术生态位的多样性和重叠度强化了NVC活动对自身数字

化转型的积极效用。进一步分析中，本文考察了产权性质、营商环境和企业生命周期阶段在

NVC活动的外部学习效果上的异质性作用，发现当制造业企业为民营企业、所在地区营商环

 ①对新质生产力的投资是对具体包含计算机通信和其他电子设备制造业、电信广播电视和卫星传输服务、高端装备制造产业、互联网和
相关服务、软件和信息技术服务业等行业的企业的投资。这些领域主要集中在战略性新兴产业。
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境较好，以及处于成长期和成熟期阶段时，新质生产力投资对企业数字化转型的促进效用更为

明显。

本文潜在的研究贡献主要体现在以下几个方面：第一，通过引入新质生产力投资的概念，

为企业如何建设新质生产力，特别是为新质生产力具体实施路径的相关文献提供了新的经验

证据。第二，考察了NVC活动对制造业企业数字化转型的效果，打开了外部学习对企业数字化

转型影响机制的黑箱，不仅弥补了数字化转型策略研究的不足，还丰富了组织间学习的研究情

境，细化了对公司风险投资的战略结果研究。第三，揭示了技术生态位是新质生产力投资影响

制造业数字化转型的重要边界条件，进一步丰富了企业自身知识属性与学习成效间关系的相

关研究。 

二、  研究假设

（一）新质生产力及其建设

2023年9月，习近平总书记首次提出新质生产力的概念，这不仅是立足国内国际两个大局

对生产力发展方向作出的战略性研判，更为我国企业指明了一条高质量发展的路径（孟捷和韩

文龙, 2024），引发了学者们对其内在逻辑、潜在价值、实现路径等方面的探讨。从其内在逻辑来

看，新质生产力肇始于数字经济时代，强调数字化、智能化（余东华和马路萌, 2023），是以战略

性新兴产业为核心载体的高阶生产力形态（洪银兴, 2024; 王国成和程振锋, 2024; 张森和温军,
2024）。因此，新质生产力与传统生产力有着本质区别，它是一种以科技为主导的新质态生产

力，强调创新能力、学习能力以及开放的系统性整合能力（高帆, 2023），期望在关键核心技术领

域以创新引领经济高质量发展（任保平, 2024; 尹西明等, 2024）。
潜在价值方面，新质生产力是推动社会经济发展的关键驱动力量（张姣玉等, 2024），通过

提高生产效率、优化资源配置、推动产业升级，有效促进经济的高质量发展。其次，新质生产力

不仅助力经济高质量发展，提升国家竞争力，更在促进社会进步以及解决全球性问题上发挥着

独一无二的作用（王国成和程振锋, 2024）。在全球竞争日益加剧的背景下，新质生产力正逐步

成为衡量国家社会经济发展水平的重要标志。

从实现路径来看，新质生产力的发展不能局限于表面的存量增长，而必须依靠主体的创新

驱动。徐政等（2023）认为，我国应积极吸引和培养国际性高层次人才，全面提升科技人才培养

的质量和效率，人才是建设新质生产力的基础。王国成和程振锋（2024）指出，应聚焦战略性新

兴产业，加强科技创新能力，攻占战略性新兴产业制高点和未来发展的新赛道，是实现新质生

产力建设的关键所在。洪银兴（2024）则提出要超前部署和培育未来产业所培育和发展的新质

生产力，促进产业的转型升级，逐步使未来产业成为战略性新兴产业，指出超前布局和培育新

质生产力的迫切性。

现有大多研究主要从宏观视角提出新质生产力建设路径及其对国家发展的重要性，但如

何发展新质生产力亦成为微观企业当今发展的重大课题。从以往企业建设生产力的方式来看，

主要分为内生性培育和外生式获取两种。内生式培育，即企业完全依靠内部资源自主建设新质

生产力，这种方式能够贴合企业自身的数字化转型需求，但因投入周期长而面临较高的风险和

时间成本（周鹏等, 2024）；外生式获取，则是通过外部购买的方式快速获取相应的新质生产力，

这种方式短期内见效快，但长期来看可能面临融合困难和创新难题。在技术更新生命周期短的

数字经济时代，通过公司风险投资的方式，以少量股权的形式从公司外部动态且长期地学习与

获取创新知识（Cirillo, 2019），以强化或进一步开发其内部能力（Tong和Li, 2011; 郭蓉和文巧

甜, 2019），成为越来越多在位企业的选择（董静和徐婉渔, 2018）。以海尔为例，由于其早期对智
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能家居和物联网技术相关企业的投资，提前布局战略性新兴产业，孵化出与数字化发展相适配

的新质生产力，在我国制造业数字化转型中取得领先地位。然而，现有针对新质生产力建设的

研究较为稀缺，尤其是从风险投资角度进行外部探索的研究更是鲜见，导致对于通过投资手段

促进新质生产力建设的具体效果仍然知之甚少。因此，深入探索新质生产力投资及其对数字化

转型升级的潜在贡献，是当前学术界亟待填补的研究空白。

（二）对新质生产力的投资与企业数字化转型

有关组织学习的研究越来越重视组织边界外部的创新源，并指出外部知识对企业的发展

至关重要（Cohen和Levinthal, 1990）。就NVC活动的被投企业而言，其依托于互联网和新型数

字技术发展而来（Monaghan等, 2020），通常掌握先进的数字化技术并具备优异的数字化运营

能力，是引领未来发展的新支柱，也是加快形成新质生产力的基础。当制造业企业面向该类企

业开展风险投资时，可以在投前尽调阶段全面了解拟投企业的技术资源、发展动向等知识和信

息，也可以在投后阶段通过占据董事会席位、合作联盟等方式更深入地学习和获取新质生产力

的相关知识和技术等（Dushnitsky和Lenox, 2005），进而为自身创造了低成本、低风险、高灵活

性的新质生产力培育路径（董静和徐婉渔, 2018）。因此从外部学习视角来看，本文认为NVC活
动可以在制造业企业数字化转型的情境下发挥效用。

首先，NVC活动为制造业企业提供了从被投企业学习新质生产力相关技术和知识的潜在

途径，推动制造业企业拓展现有关于新质生产力的知识边界，增加了探索和发展新质生产力的

选择集（Leiponen和Helfat, 2011）。对于传统制造业企业而言，接触不同的知识集可以防止其在

数字化转型过程中坠入因过度依赖原有知识和合作体系而形成的学习陷阱（Ahuja和Katila,
2001）。以往研究表明，获得新的外部知识可以影响企业内部的知识创造（Dushnitsky和Lenox,
2005），提高企业的吸收能力。NVC活动为制造业企业吸收更多外部有关新质生产力的知识、

推进数字化进程创造了条件。例如，制造业企业可以通过组织间学习获取互补性新质生产力，

更新自身生产力体系，更好地培育出贴合自身发展的新质生产力，从而支持和检验现有数字化

转型成果。

其次，NVC为制造业企业构建了与被投企业基于股权的、稳定的长期合作关系和互动学

习机制（Wadhwa和Kotha, 2006），有利于制造业企业嵌入以新质生产力为代表的产业创新网络

之中，获得新质生产力的特质知识，尤其是难以溢出行业和企业边界外的隐性知识。这种基于

股权投资的长期关系实际上为制造业企业提供了获取创新技术资源的实物期权（乔明哲等,
2017;肖珉等, 2022）。实物期权的核心思想在于，通过期权创建和期权行使，充分利用所投资项

目的跨期价值；不仅包括直接产生的现金价值，还包含因拥有对未来投资机会的选择权所隐含

的期权价值，有利于企业在不确定的环境中保持柔性（Van de Vrande 和 Vanhaverbeke, 2013;
乔明哲等, 2017）。这种实物期权一方面有利于制造业企业在投资阶段进行长期学习，为制造业

企业提供了一种低成本学习途径（乔明哲等, 2017），缓解了传统制造业企业转型中面临的投入

强度大、投资专用性强和转换成本高等问题（唐浩丹和蒋殿春, 2021）；另一方面，有利于制造业

企业深入了解新质生产力中的核心技术资源和知识，在与被投企业的组织间互动学习中，充分

了解“新质生产力”背后的运行机制和操作原理，获得更为前沿的新质生产力发展动态，从而激

活组织的数字灵活性、使得制造业企业能对现有的新质生产力进行动态调整和持续优化，为数

字化转型持久续航。

简言之，NVC活动为制造业企业提供了外部学习途径，以实物期权的方式帮助制造业企

业嵌入被投企业的创新网络中，获取和培育出数字化转型所需的新质生产力，助推其数字化转

型程度。基于上述分析，本文提出以下假设：
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H1：制造业企业对新质生产力的投资活动能够促进其数字化转型。

（三）企业技术生态位的调节作用

如果对新质生产力的投资活动可以产生外部学习效应，推动企业的新质生产力建设，进而

促进制造业企业的数字化转型，那么这种促进作用理应受到企业自身知识属性的影响。近年

来, 技术生态位因其对技术能力培育和技术发展变革的重要推动作用引起了学者们的关注。技

术生态位由Podolny和Stuart（1995）在研究重叠度和生态状况对未来技术创新的效应时首次提

出，并将技术生态位定义为与技术变迁共同演进的关联创新（Podolny和Stuart, 1995）。Schot和
Geels（2008）在后续研究中指出，技术生态位是技术主体的可持续发展能力，是技术“准演化”
的微观环境（Schot和Geels, 2008），是技术个体发展所需的技术资源及功能的综合（苏屹和付

宁宁, 2022）。对于企业来说，技术生态位反映其当前在创新生态系统中的生态地位，体现了其

技术领域宽广程度以及现有创新实力和潜力，即生态位多样性和重叠度（何郁冰和伍静,
2020），因而对企业的学习效果具有重要影响，是企业有效培育和建设自身新质生产力的重要

基础。企业占据良好的生态位意味着其对内外部资源具有较强的整合能力，相关技术和知识能

够实现高效转化落地。因此，在讨论NVC活动对于制造业企业数字化转型的作用时，有必要将

企业占据的技术生态位这一因素纳入分析框架。鉴于此，本文进一步探讨制造业企业的技术生

态位在NVC活动和其数字化转型之间的调节作用。

1.生态位多样性的调节作用。技术生态位多样性指企业利用的技术资源的总和，反映了企

业技术涵盖领域的丰富程度（郭妍和徐向艺, 2009）。企业生态位具有多样性，意味着企业技术

布局广泛且方向多样，体现了企业技术外延范围以及知识异质性。在创新生态系统中，企业的

创新资源越多样，就能更有效率地吸收和利用外部异质性资源，能够以更加多样的方式整合不

同领域的知识资源（Shipilov, 2006）。制造业企业多样的技术和知识存储不仅能帮助制造业企

业提高知识吸收能力，也能增加对新质生产力的开发机会促进其数字化转型。首先，制造业企

业生态位多样性越高，意味着其知识结构的覆盖范围越广，知识运用的灵活性相对越强，能够

有效利用先验知识更好地获取和理解通过组织间学习所得的新质生产力新知识，有利于提升

相关新质生产力的成果转化（Lyu等, 2020）。其次，生态位多样性有助于制造业企业新质生产

力的迭代重组。相关研究指出，企业涉足的知识领域越广，能够产生的知识组合相对越多

（Candiani等, 2022），且异质性知识的介入也会提高学习能力和创新可能性。因此，生态位多样

性利于制造业企业在新质生产力的要素组合上创新配置，其生态位多样性越高，越容易将新质

生产力进行融合、集成，形成加积效应（何郁冰和伍静, 2020）。基于此，本文提出以下假设：

H2：生态位多样性强化了针对新质生产力的投资活动对制造业企业数字化转型的积极效应。

2.生态位重叠度的调节作用。技术生态位重叠度是指占有相同技术生态位因素的比例，或

技术资源相似程度（郭妍和徐向艺, 2009），重叠越高说明技术应用领域的重合程度越高，技术

资源的分布模式越相似。然而，这种技术结构相近性易导致技术生态位接近，可能带来潜在冲

突，增加两者之间的竞争程度（Nonnis等, 2023）。制造业企业本身已培育出数字相关的新质生

产力，说明其在数字领域中的纵深资源积累越多，其与数字技术相关的知识的重叠度也越高，

这有可能抑制数字化转型情境下NVC活动的外部学习效应，从而在新质生产力的建设作用上

效果不明显。首先，生态位重叠度高的制造业企业，其自身的数字知识相对丰富，使得通过

NVC活动能获取和学习到的互补知识变得相对有限。其次，随着相关的冗余资源不断涌入，制

造业企业的学习成本和学习负担反而会持续增加（Wang等, 2014）。再者，传统制造业企业的知

识相对固化，生态位重叠度越高越容易形成认知惯性和路径依赖，从而使企业内部数字知识无

法与外部数字知识产生协同，甚至带来技术思维冲突，阻碍制造业企业的数字化转型。最后，当
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生态位重叠度较高时，制造业企业更可能具有跨界布局战略性新兴数字产业的“野心”，出于竞

争威胁和技术侵占的考虑，被投资企业可能会刻意避免与制造业企业在技术上的交流和合作

（Wadhwa和Basu, 2013），继而阻碍制造业企业的学习过程，不利于其数字化转型。基于此，本

文提出以下假设：

H3：生态位重叠度削弱了针对新质生产力的投资活动对制造业企业数字化转型的积极效应。

本文的概念模型如图1 所示。
 
 

H
1
（+）

对新质生产力的投资 数字化转型

H
3
（−）

H
2
（+）

生态位重叠度

生态位多样性

 
图 1    概念模型图

  

三、  研究设计

（一）样本与数据

本文选取2010—2020年A股制造业上市公司为研究样本。样本筛选过程如下：首先，根据

CVSource投中数据库披露的风险投资事件信息，匹配出制造业上市公司对符合新质生产力特

征的行业和领域的投资事件的年度数据集，具体包含计算机通信和其他电子设备制造业、电信

广播电视和卫星传输服务、高端装备制造产业、互联网和相关服务、软件和信息技术服务业等

行业的企业，主要集中在战略性新兴产业；其次，剔除具有财务不良状况或其他异常情况的ST
公司；最后，剔除无法从数据库、企业年报或者搜索引擎中获取完整确切数据信息的企业样本。

本文中企业基本信息、财务情况等数据均来自CVSource投中数据库、WIND数据库和CSMAR
国泰安数据库，专利相关数据来源于国家知识产权局，缺失信息通过查阅公司年报进行补充。

为了保证实证分析模型估计的有效性与一致性，对连续性变量数据进行1%水平的缩尾处理，

以避免极端值的影响。

（二）变量定义

因变量：数字化转型程度（Dig_transf），借鉴肖土盛等（2022）和赵宸宇（2021）构建的数字

化术语词典作为关键词，以年报中的管理层讨论与分析（MD&A）部分作为分析对象，利用文

本分析法获取制造业数字化转型的数据，具体为数字化转型程度关键词词频总数与MD&A报

告每10 000个字符的比值。

自变量：对新质生产力的投资（NVC），参照Lee等（2015）的做法，以制造业企业对相关行业

的年度累计投资次数作为代理变量，该数值越大，代表新质生产力的建设成效越显著。其中，投

资数据集借鉴董静和谢韵典 （2022）的方法进行搜集和整理，再根据数据集甄选出对新质生产

力的投资项目。由于商业机密保护，风险投资项目的披露一般具有时滞性，为保证投资数据的

完整性，本文收集的投资项目数据集年份跨度为2010—2020年。

调节变量：

（1）生态位多样性（ED），选用专利数据IPC分类号的前3位衡量企业涉及的技术类型和丰

富度，采用Shannon-Wiener指数测度技术生态多样性：
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EDi = −
∑

PirLnPir

其中，EDi代表t年内制造业企业i的生态位多样性，r为专利IPC分类号的前3位所代表的类别，

Pir代表企业i在r类IPC分类号上的专利数量与专利总数的比例，数值越大代表制造业企业所拥

有的异质性知识越多。

（2）生态位重叠度（EO），采用Pinaka公式测度技术生态位重叠度（Diestre和Rajagopalan,
2012），该指标反映了制造业企业与所属行业在以数字为代表的新质生产力技术或知识上的相

似度：

EOi j =
∑

PikP jk/

√∑
P2

ik

∑
P2

jk

其中，Pik表示t年制造业企业i在第k类的数字专利申请数，k为数字专利涉及的前三位IPC类别；

Pjk 表示在t年内企业i所在的j类行业中有关第k类数字专利的申请总数，j类行业以SIC行业代码

前三位进行衡量。本文的数字专利具体根据《战略性新兴产业分类与国际专利分类参照关系表

（2021）》文件界定，该文件详细披露了数字产业领域，以及对应的IPC专利分类号和关键词，依

据IPC分类号识别出制造业企业所申请的数字专利，据此构建出制造业企业的数字专利库进

行计算。EO数值越大，代表企业在所属细分行业中的数字知识重叠度越高。

此外，参考以往研究（杜勇等, 2023; Firk等, 2021），本文控制了如下一些可能影响企业数

字化转型的混淆因素：（1）企业年龄（Firmage），即企业的经营年限；（2）企业规模（Firmsize），年
末总资产的自然对数；（3）所有权性质（Ownership），国有企业取值为1，否则为0；（4）资产回报

率（Roa），即税后净利润与总资产的比值；（5）研发强度（R&D），研发支出与资产总额的比值；

（6）母公司投资组合多元化程度（Diversity），首先计算母公司向各个行业进行风险投资的事件

数占投资总数的比值pi，再用1减去所有行业投资事件数占比pi的平方和；（7）股权集中度

（TOP10），前十大股东的持股比例；（8）两职合一（Duality），若董事长和总经理为同一人赋值为

1，否则赋值为0；（9）行业集中度（HHI），利用赫芬达指数计算制造行业（SIC三位数分类）的集

中度；（10）区域层面（Region），制造业企业注册地位于中国东部、中部以及西部地区的公司编

码分别为1、2、3。
（三）模型构建

本文构建如下模型检验NVC活动、技术生态位与制造业数字化转型间的关系：

Dig_trans f it = α0+α1NVCi（t−1）+α2Controli（t−1）+
∑

Year+
∑

Industry+εit （1）

Digtrans fit =β0+β1NVCi（t−1）+β2Nichei（t−1）+β3NVCi（t−1）×Nichei（t−1）

+β4Controli（t−1）+
∑

Year+
∑

Industry+εit
（2）

NVCi（t−1）

Nichei（t−1）

α0−α2 β0−β4

其中，Dig_transfit为因变量，代表制造业企业i在t期的数字化转型程度； 为自变量，表

示制造业企业i在t−1期对新质生产力的投资数； 表示制造业企业i在t−1期的技术生

态位，包含生态位多样性（EDi（t−1））和生态位重叠度（EOi（t−1））； ， 为参数。考虑到实践

中具有时滞性，本文对解释变量相对被解释变量滞后一期取值，尽可能减少内生性干扰问题。

此外，本文控制了时间（Year）和行业（Industry）的虚拟变量，以尽可能吸收固定效应。 

四、  实证结果分析

（一）描述性统计和相关系数表

表1为主要变量的描述性统计。数字化转型程度的均值为3.656，最小值为0，最大值为
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116.662，标准差为8.551，说明我国制造业企业间的数字化转型存在一定差距；对新质生产力的

投资均值为0.035，最大值和最小值分别为0和11，标准差为0.401，表明制造业企业新质生产力

的投资数量存在较大差异，为本文提供了良好的研究基础。
 
 

表 1    主要变量的描述性统计（观测值：13 552）
变量 均值 标准差 最小值 最大值

Dig_transf 3.656 8.551 0 116.662
NVC 0.035 0.401 0 11
ED 0.571 0.518 0 2.956
EO 0.411 0.463 0 1

Firmage 17.761 5.171 8 35
Firmsize 22.05 1.168 19.756 25.569

Ownership 0.35 0.477 0 1
ROA 0.052 0.066 −0.236 0.245
R&D 0.162 0.055 0 0.217

Diversity 0.021 0.123 0 0.943
TOP10 0.567 0.146 0.225 0.879
Duality 0.268 0.443 0 1

HHI 0.864 0.65 0.224 2.962
Region 1.481 0.74 1 3

 

表2为主要变量的相关系数矩阵表，其中对新质生产力的投资与制造业企业数字化转型程

度存在显著相关性，初步验证了本文的研究假设。此外，各变量中方差膨胀因子（VIF）的最大

值为1.69，远远小于10，表明变量间不存在显著的共线性问题。
 
 

表 2    主要变量的相关系数矩阵表

变量 1 2 3 4 5 6 7
Dig_transf 1

NVC 0.123*** 1
ED 0.126*** 0.071*** 1
EO 0.140*** 0.045*** 0.597*** 1

Firmage 0.013 0.061*** −0.042*** −0.068*** 1
Firmsize 0.034*** 0.124*** 0.269*** 0.139*** 0.133*** 1

Ownership −0.097*** −0.008 0.027*** −0.001 0.076*** 0.280*** 1
ROA 0.021** 0.017* 0.059*** −0.016* −0.018** 0.096*** −0.082***

R&D 0.108*** 0.042*** 0.252*** 0.201*** 0.071*** 0.232*** −0.119***

Diversity 0.148*** 0.520*** 0.096*** 0.059*** 0.084*** 0.183*** −0.01
TOP10 0.014 0 0.063*** 0.030*** −0.170*** 0.126*** −0.081***

Duality 0.060*** 0.018** 0.001 −0.002 −0.044*** −0.132*** −0.284***

HHI −0.045*** 0.034*** −0.023*** −0.013 0.025*** 0.075*** 0.045***

Region −0.097*** −0.038*** −0.096*** −0.086*** −0.028*** 0.062*** 0.224***
VIF / 1.38 1.69 1.58 1.08 1.35 1.26
变量 8 9 10 11 12 13 14
ROA 1
R&D 0.060*** 1

Diversity 0.019** 0.062*** 1
TOP10 0.182*** 0.138*** −0.047*** 1
Duality 0.016* 0.053*** 0.028*** 0.052*** 1

HHI −0.031*** −0.072*** −0.004 0.069*** −0.039*** 1
Region −0.045*** −0.132*** −0.068*** −0.084*** −0.117*** −0.009 1

VIF 1.06 1.19 1.42 1.13 1.1 1.03 1.09
　　注：*、**、*** 分别表示 10%、5%、1%统计意义上的显著。
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（二）基准回归结果

表3报告了本文的回归结果。列（1）是基于控制变量的基准回归，列（2）在基准回归上加入

对新质生产力的投资（NVC），检验其对制造业企业数字化转型程度（Dig_transf）的影响效应，

回归系数在1%水平上显著为正，结果表明制造业企业对新质生产力的投资对其自身数字化

转型具有推动作用，假设H1得到支持。列（3）为技术生态位多样性的调节作用结果，交互项

NVC*ED对数字化转型的回归系数在1%的统计水平上显著为正，表明生态位多样性在公司新

质生产力投资和制造业企业数字化转型的正向关系中起到了强化作用，假设H2得到验证。列

 

表 3    基准回归结果

模型 （1） （2） （3） （4） （5）
变量 Dig_transf Dig_transf Dig_transf Dig_transf Dig_transf

Firmage（t−1） −0.035** −0.036** −0.028* −0.032** −0.028*

（−2.362） （−2.429） （−1.914） （−2.156） （−1.904）
Firmsize（t−1） 0.216*** 0.209*** 0.070 0.164** 0.067

（3.177） （3.076） （1.009） （2.407） （0.973）
Ownership（t−1） −0.369** −0.364** −0.383** −0.369** −0.384**

（−2.256） （−2.229） （−2.351） （−2.259） （−2.357）
ROA（t−1） 5.514*** 5.494*** 4.848*** 5.336*** 4.863***

（5.131） （5.114） （4.514） （4.969） （4.529）
R&D（t−1） 1.388 1.400 −0.167 0.806 −0.172

（0.914） （0.922） （−0.109） （0.529） （−0.113）
Diversity（t−1） 5.722*** 4.704*** 4.765*** 4.826*** 4.773***

（10.178） （7.256） （7.350） （7.448） （7.363）
TOP10（t−1） 0.729 0.692 0.798 0.772 0.806

（1.472） （1.398） （1.615） （1.561） （1.633）
Duality（t−1） 0.388** 0.388** 0.387** 0.405** 0.385**

（2.462） （2.460） （2.461） （2.573） （2.451）
HHI（t−1） −1.745 −1.744 −1.858* −1.837* −1.856*

（−1.633） （−1.633） （−1.745） （−1.721） （−1.743）
Region（t−1） −0.180* −0.183* −0.145 −0.179* −0.145

（−1.878） （−1.905） （−1.513） （−1.872） （−1.520）
NVC（t−1） 0.617*** 0.124 0.095 −0.033

（3.151） （0.541） （0.416） （−0.138）
ED（t−1） 1.234*** 1.224***

（8.607） （7.281）
NVC（t−1）

*ED（t−1） 0.902*** 0.545**

（3.903） （1.992）
EO（t−1） 0.775*** 0.035

（4.700） （0.184）
NVC（t−1）

*EO（t−1） 1.853*** 1.230**

（4.363） （2.453）
年份固定效应 YES YES YES YES YES
行业固定效应 YES YES YES YES YES

常数项 −1.410 −1.220 1.563 −0.290 1.597
（−0.713） （−0.617） （0.784） （−0.146） （0.801）

N 13 552 13 552 13 552 13 552 13 552
Adj.R2 0.176 0.177 0.183 0.179 0.183

　　注：*、**、*** 分别表示 10%、5%、1%统计意义上的显著，括号内为t统计量，下同。
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（4）为技术生态位重叠度的调节作用结果，交互项NVC*EO对数字化转型的回归系数在1%的

统计水平上显著为正，表明生态位重叠度增强了公司新质生产力投资对制造业企业数字化转

型的积极影响，假设H3未得到支持。考虑其原因可能在于，我国制造业企业的数字化转型目前

仍处于探索阶段，如国家信息中心的数据显示，2022年我国制造业的数字化渗透率仅为24%，

不仅低于发达国家33%的平均水平，更与制造强国德国45.3%的数字化渗透率相差甚远，这说

明我国制造业企业在数字技术生态位重叠度方面整体处于低位。在此情形下，被投企业通常不

太可能将制造业企业视为潜在的竞争对手，反而更有可能成为制造业企业数字化转型的方案

提供者而增加互动意愿（Van de Vrande和Vanhaverbeke, 2013）；其次，相比尚未在数字知识上

占据生态位重叠度的制造业企业，生态位重叠度较高的制造业企业因具有较好的数字化知识

基础，对于数字化相关知识会表现出更强的吸收能力（Cohen和Levinthal, 1990），从而能更有效

地发挥NVC活动的外部学习效应，建设自身的新质生产力。

（三）稳健性检验

1.倾向得分匹配（PSM）。由于企业是否对新质生产力进行风险投资并非完全随机选择的

结果，因此本文采用PSM方法解决可能存在的自选择问题。首先，将有对新质生产力投资的样

本归为处理组，否则为控制组；其次，利用近邻匹配法对本文的控制变量进行有放回的样本匹

配；再次，进行平衡性检验，T检验结果基本接受处理组与控制组无系统差异的假设，通过了平

衡性检验；最后，根据匹配样本进行回归分析，结果如表4，与前文结果一致。
 
 

表 4    PSM的稳健性检验

模型 （1） （2） （3） （4） （5）
变量 Dig_transf Dig_transf Dig_transf Dig_transf Dig_transf

NVC（t−1） 0.690*** 0.212 0.174 0.056
（3.488） （0.920） （0.757） （0.233）

ED（t−1） 1.337*** 1.345***

（8.818） （7.568）
NVC（t−1）

*ED（t−1） 0.870*** 0.509*

（3.730） （1.846）
EO（t−1） 0.820*** −0.005

（4.622） （−0.024）
NVC（t−1）

*EO（t−1） 1.830*** 1.237**

（4.272） （2.447）
控制变量 YES YES YES YES YES

年份固定效应 YES YES YES YES YES
行业固定效应 YES YES YES YES YES

常数项 3.045* 3.269** 5.609*** 3.614** 5.675***

（1.945） （2.088） （3.555） （2.310） （3.587）
N 11 977 11 977 11 977 11 977 11 977

Adj.R2 0.173 0.173 0.180 0.176 0.180
 

2.工具变量法。对新质生产力的投资和制造业企业的数字化转型之间可能存在反向因果

关系，原因在于致力于增强数字化转型程度的制造业企业，倾向培育新质生产力而对相关企业

进行风险投资。因此，本文进一步使用工具变量法以期克服反向因果带来的内生性问题。首先，

本文参考前人的研究（杜勇等, 2023），选取制造业企业同行业（NVC_ind）、同省份（NVC_pro）
的新质生产力投资事件的平均数量作为工具变量，拟合出外生解释变量（NVCiv），然后采用
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IV-2SLS法重新进行估计。实证结果如表5，结果表明采用工具变量后本文结论依然稳健可靠。
 
 

表 5    工具变量法的稳健性检验

阶段一 阶段二

模型 （stage1） （1） （2） （3） （4） （5）
变量 NVC Dig_transf Dig_transf Dig_transf Dig_transf Dig_transf

NVC_ind（t−1） 0.896***

（22.097）
NVC_pro（t−1） 0.367***

（5.294）
NVCiv（t−1） 7.294*** 7.428*** 7.506*** 7.488***

（6.675） （6.816） （6.876） （6.872）
ED（t−1） 1.212*** 1.205***

（8.432） （7.148）
NVCiv（t−1）

*ED（t−1） 1.901*** 0.754
（3.792） （1.222）

EO（t−1） 0.772*** 0.042
（4.690） （0.220）

NVCiv（t−1）
*EO（t−1） 3.652*** 2.778***

（5.170） （3.198）
控制变量 YES YES YES YES YES YES

年份固定效应 YES YES YES YES YES YES
行业固定效应 YES YES YES YES YES YES

常数项 −0.300*** −1.410 0.856 3.722* 1.877 3.716*

（−3.869） （−0.713） （0.428） （1.844） （0.936） （1.842）
N 15 875 13 552 13 552 13 552 13 552 13 552

Adj.R2 0.293 0.176 0.179 0.185 0.182 0.185
 

3.其他稳健性检验。（1）替换自变量。制造业企业数字化的学习创新效应不仅受到对新质

生产力年度投资数量的影响，还受到已有同类投资的影响。借鉴以往研究，以三年时间为窗口

期，计算出制造业企业对新质生产力的前三年累积投资数量作为自变量的替换变量（Belderbos
等, 2018）。此外，进一步选取制造业企业对新质生产力的投资数与公司风险投资总数的比值作

为自变量的替代变量。稳健性回归结果如表6所示①，与前文结果基本一致。

（2）替换调节变量。技术生态位多样性代表技术领域的宽广程度，而生态位重叠度是在某

一领域的现有创新实力和潜力的表征，基于此本文选取制造业企业所申请专利中涉及的

IPC大类（共8类）的类别数作为技术生态位多样性的替代变量（ED1），利用制造业企业在数字

专利的申请数与总专利申请数的比值作为生态位重叠度的替代变量（EO1），回归结果与前文

保持一致（见表7）。 

五、  异质性分析

（一）产权性质和营商环境的异质性分析

在实践中，当制造业企业的产权性质或所处的制度环境不同，企业通过NVC活动培育新

质生产力的外部学习效果或有异质性表现。就产权性质而言，国有产权对于价值创造的激励效

 ①由于篇幅限制，稳健性检验部分控制变量的回归结果未列出，需要者可向作者索取（下同）。
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用往往劣于私有产权（Schulze和Zellweger, 2021），主要体现在，国有企业内部激励制度不足，

导致其创新效率表现不佳。由此，国有企业在激励制度上的约束同样会削弱相关人员开展外部

学习的积极性，这意味着国有企业的NVC活动对于数字化转型的促进作用会低于民营企业。

在营商环境方面，市场化、法治化的营商环境往往伴随着开放的市场和信息的自由流通（夏后

 

表 6    更换自变量的稳健性检验

替换自变量指标 前三年对新质生产力的投资数 对新质生产力投资数的占比

模型 （1） （2） （3） （4） （5） （5）
变量 Dig_transf Dig_transf Dig_transf Dig_transf Dig_transf Dig_transf

NVC（t−1） 0.448*** 0.252*** 0.292*** 1.798* −0.438 0.967
（6.572） （3.048） （3.465） （1.808） （−0.392） （0.909）

ED（t−1） 1.220*** 1.237***

（8.517） （8.624）
NVC（t−1）

*ED（t−1） 0.321*** 4.874***

（3.856） （3.910）
EO（t−1） 0.763*** 0.774***

（4.630） （4.689）
NVC（t−1）

*EO（t−1） 0.490*** 4.178**

（3.052） （2.134）
控制变量 YES YES YES YES YES YES

年份固定效应 YES YES YES YES YES YES
行业固定效应 YES YES YES YES YES YES

常数项 −0.853 1.888 −0.004 −1.373 1.420 −0.564
（−0.432） （0.948） （−0.002） （−0.695） （0.713） （−0.284）

N 13 552 13 552 13 552 13 552 13 552 13 552
Adj.R2 0.179 0.184 0.181 0.177 0.182 0.178

 

表 7    稳健性检验—替换调节变量

模型 （1） （2） （3） （4） （5）
变量 Dig_transf Dig_transf Dig_transf Dig_transf Dig_transf

NVC（t−1） 0.617*** −0.295 0.390* −0.449*

（3.151） （−1.098） （1.925） （−1.657）
ED1（t−1） 0.252*** 0.238***

（6.303） （5.819）
NVC（t−1）

*ED1（t−1） 0.323*** 0.302***

（4.675） （4.367）
EO1（t−1） 1.012*** 0.610*

（3.113） （1.836）
NVC（t−1）

*EO1（t−1） 2.635*** 2.463***

（4.263） （3.980）
控制变量 YES YES YES YES YES

年份固定效应 YES YES YES YES YES
行业固定效应 YES YES YES YES YES

常数项 −1.410 −1.220 1.259 −0.943 1.361
（−0.713） （−0.617） （0.629） （−0.477） （0.680）

N 13 552 13 552 13 552 13 552 13 552
Adj.R2 0.176 0.177 0.181 0.179 0.182
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学等, 2019），鼓励创新和学习、减少投资的不确定性（王朝阳等, 2018）。因此，营商环境较好的

情况下，为制造业企业营造了投资新质生产力的市场氛围。由于法治基础牢固和市场信息的透

明度高，企业间能够通过股权投资等资本纽带来构建牢固的外部合作和学习关系，帮助企业深

入参与被投资伙伴的业务运营，从而促进相关知识和技术的共享与传播，加速制造业企业对新

质生产力的获取和学习过程。因而推测，制造业企业所处地区的营商环境越好，NVC活动对其

数字化转型的促进作用可能越强。

在实证分析中，本文按母公司是否为国有企业进行分样本回归。对于营商环境，本文借鉴

于文超和梁平汉（2019）的做法，利用市场化指数加以衡量，并按营商环境得分均值将样本分为

“较差营商环境组”和“较好营商环境组”进行回归，回归结果如表8所示。其中（1）和（2）列结果

显示，NVC在民营企业和国企企业组样本中的系数均显著为正，进一步通过邹检验发现，两组

回归具有显著的结构差异（Chow Test = 2.72, P-Value > F（45, 13 459） = 0.000），这说明NVC活
动对于数字化转型的促进效用在民营企业中要优于国有企业，与前文的设想相符。（3）和（4）列
结果显示，在营商环境好的样本组中NVC活动对于数字化转型的正向效应保持显著，而在营

商环境差的样本组中该效应不显著，这与本文的推测保持一致。
 
 

表 8    产权性质和营商环境的异质性分析

变量

Dig_transf
民营企业 国有企业 较差营商环境 较好营商环境

（1） （2） （3） （4）
NVC（t−1） 0.658** 0.528** −0.566 0.969***

（2.521） （1.964） （−1.559） （3.975）
控制变量 YES YES YES YES

年份固定效应 YES YES YES YES
行业固定效应 YES YES YES YES

常数项 −1.883 −1.111 0.557 −4.691
（−0.633） （−0.465） （0.203） （−1.517）

N 8 805 4 747 6 240 7 312
Adj.R2 0.158 0.230 0.233 0.146

 

（二）企业生命周期的异质性分析

根据前文研究，NVC活动影响制造业企业数字化转型的关键机制表现为组织外部学习，

而组织学习一直被视为动态过程（Eriksson等, 1997），企业的吸收能力、学习意愿和学习效果会

随着企业发展状况或所处生命周期不同而有所差异。具体表现为，处于成长期的企业普遍具有

强烈的学习意愿和创新精神，注重从外部环境中获取相关知识进行融合和创新，相对更容易培

育出新质生产力；成熟期阶段的制造业企业往往积累了一定的学习能力和创新资源，对异质性

知识的吸收能力显著提高，能够将外部学习到的新质生产力进行解构和转换，优化自身的知识

和技术结构，在数字化转型上产生更强的潜能；然而对于衰退期的制造业企业而言，一般表现

为组织僵化、技术相对老旧、学习意愿降低、创新动力不足等问题（李云鹤等, 2011），加之数字

技术迭代期较短，即使面对外部新质生产力的输入，企业也很难进行大规模的变革学习和更

新，在发展新质生产力的效果上欠佳，导致数字化转型效果不明显。

为检验这一推测，本文根据现金流模式法来划分企业的生命周期阶段（Dickinson, 2011），
具体分为成长期、成熟期和衰退期，结果如表9所示。结果表明，在成长期和成熟期样本组中

NVC活动仍显著促进制造业企业数字化转型，但在显著性水平和回归系数上成长期样本组要
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高于成熟期；而在衰退期样本组中，此效应并不显著。这意味着，成长期和成熟期企业通过

NVC活动与数字企业建立联结均可以有效促进制造业企业的数字化转型，与上述的理论推测

相符。
 
 

表 9    企业生命周期的异质性检验

企业生命周期 成长期 成熟期 衰退期
变量 Dig_transf Dig_transf Dig_transf
NVC 0.979*** 0.666** 0.462

（3.664） （1.998） （1.192）
控制变量 YES YES YES

年份固定效应 YES YES YES
行业固定效应 YES YES YES

常数项 2.788 −4.669* −5.064
（1.002） （−1.659） （−1.467）

N 6 842 5 951 3 064
Adj.R2 0.176 0.183 0.175

  

六、  结论与启示

当前，我国制造业正处于全面提质增效、提档升级的关键时期，激发制造业企业数字化转

型动能、加快推进制造业企业数字化转型步伐，对我国建设制造强国、打造国际产业链竞争新

优势具有重大意义。本文基于外部学习视角探究了对新质生产力的投资和制造业企业数字化

转型之间的关系，研究发现：（1） 制造业企业对新质生产力的投资促进了其数字化转型。公司

风险投资作为一种外部学习策略，能帮助制造业企业学习和获取组织边界外的技术和知识以

培育出新质生产力，从而助推其数字化转型。（2） 制造业企业占据的技术生态位可以调节其

NVC活动的外部学习效应，即生态位多样性和重叠度增强了NVC活动对于制造业企业数字化

转型的促进作用。（3） 进一步分析发现，当制造业企业为民营企业、所在地区营商环境较好，以

及处于成长期和成熟期阶段时，其NVC活动对新质生产力的培育作用更强，从而对数字化转

型的促进效用更为明显。

本文的理论贡献在于：（1） 本文尝试提出了新质生产力投资（NVC）的概念，并较为系统地

检验了新质生产力投资的可行性和效果，丰富了培育和建设新质生产力的具体方法和可行路

径的研究。虽然已有学者指出提前布局和发展新质生产力的重要性（洪银兴, 2024），但是仍缺

乏对具体实施路径和实施效果的检验。本文发展和检验了对新质生产力投资的概念，不仅为企

业在新质生产力领域的研究补充了经验数据和证据支持，而且为企业在新质生产力的孵化和

培养上提供了具体可行的实践方向。（2） 本文着眼于企业外部学习活动对于自身数字化转型

的效用，拓宽了探讨企业数字化转型策略的研究视角。以往研究大多关注环境和组织因素对于

数字化转型的影响作用（杜勇等, 2023; 孙伟增等, 2023），但关于数字化转型有效路径的讨论

则较为欠缺。虽然少量研究探讨了数字化转型的措施，但多局限于企业的内部活动（Firk等,
2021），如对员工进行数字化培训，跨部门学习等，忽略了跨越组织边界的活动也可能成为推进

数字化转型的重要途径。随着环境不确定性和动态性的增加，跨组织的外部学习被认为是企业

打破自身学习陷阱的重要途径（Schildt等, 2005）。本文基于外部学习的视角，考察了作为培育

自身新质生产力的NVC活动之于制造业企业数字化转型的效用，填补了制造业企业利用组织

间学习推进数字化转型的研究空白。（3） 本文通过识别公司风险投资在企业数字化转型情境
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中所能发挥的作用，进一步细化了有关公司风险投资战略效应的研究。现有研究主要关注公司

风险投资对整体技术创新和企业价值的影响（Belderbos等, 2018; Dushnitsky和Lenox, 2005），
但关于公司风险投资活动具体获取何种资源、学习何种知识以及对母公司产生的具体效果的

研究较为有限。本文将公司风险投资研究领域的理论逻辑引入数字化转型情境，聚焦于制造业

企业针对新质生产力的风险投资活动对数字化转型的影响。这一研究不仅丰富了对公司风险

投资后果的理解，还拓展了公司风险投资活动后果的情景，揭示了公司风险投资在促进母公司

数字化转型中的关键作用。（4） 企业现有的知识属性是影响企业组织间学习成效的重要因素

（Cohen和Levinthal, 1990）。面对外部战略性新兴数字资源，制造业企业的创新实力和技术资源

分布是影响其培育新质生产力和数字化转型的关键变量。本文引入技术生态位的概念，讨论了

生态位多样性以及重叠度的调节作用，不仅丰富了企业数字化转型的理论框架和理论边界，还

为企业在审视自身知识分布状态时提供了新的视角和工具。

本文的研究结论具有一定的管理实践启示：（1） 对制造业企业而言，数字化转型是一个连

续的过程，制造业企业应持续跟踪相关战略性新兴产业的发展动向，不断提升以数字化和智能

化为主的新质生产力。一方面要加强建设跨越组织边界的学习和交流机制，增加企业获取外部

新知识的机会，摆脱因路径依赖而产生的学习陷阱。制造业企业可以尝试利用公司风险投资的

形式发展新质生产力，通过外部学习与自身的“内生式”探索形成合力，共同推进企业实现高质

量数字化转型；另一方面要努力占据有利的技术生态位，提升开展组织间学习的吸收能力，加

强对于外部技术和知识的吸收转化，确保内外部知识得以充分融合以培育出自身的新质生产

力，从而更好实现数字化转型。（2） 对政府而言，要为制造业数字化转型提供配套支持，大力引

导制造业企业、数字企业、产业组织，以及科研院所等在新质生产力领域开展深度合作，为加速

孕育和孵化新质生产力提供有力支撑。一是要加快构建制造业企业数字化转型的支撑体系，如

进行数字基础设施布局，数字化转型公共服务平台等的建设，以及为具有基础研究和基础架构

属性的数字化转型项目提供专项资金支持；二是要着力推进“政产学研”一体化建设，探索更具

价值的复合型数字人才培养模式，以及重点引进和培育一批专业化水平高、服务能力强的制造

业企业数字化转型服务商，为制造业数字化转型提供必要的决策咨询、人才输送等支撑；三是

积极营造良好的营商环境，推动我国制造业企业融入全球数字创新网络，拓宽其外部学习视

野，助推其数字化能力迈向国际一流水平。

本文存在一定的局限性：（1） 本文仅检验了制造业企业新质生产力投资的数量与制造业

企业数字化转型间的关系，未来可进一步细化对新质生产力投资的具体类别以及投资金额与

数字化转型结果间关系的比较研究。（2） 本研究未能考虑管理者因素与数字化转型间的关系，

而无论是战略决策、组织变革还是企业文化的塑造，高管都扮演着关键角色。未来研究还需加

入高管特征、团队异质性等对数字化转型效果的分析。（3） 虽然本文结果证实了制造业可以通

过外部学习的方式进行新质生产力的建设和培育，从而促进其数字化转型，但培育壮大新质生

产力是一项长期任务和系统工程，其具体培育过程仍未知晓。未来的研究可以进行质性分析，

深入探讨新质生产力的培育和发展过程，揭示其中的关键环节和有效方法。
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Does Venture Capital for New Quality Productive Forces
Facilitate the Digital Transformation of Manufacturing

Enterprises?

Dong Jing1,  Lyu Mengli1,  Sun Chuanchao1,  Xie Yundian2

（1. College of Business, Shanghai University of Finance and Economics, Shanghai 200433, China；
2. School of Law and Economics, Wuhan University of Science and Technology, Wuhan 430065, China）

Summary: For China’s manufacturing enterprises, digital transformation has become a critical
strategy for maintaining competitive advantages and achieving sustainable development. Thus, how

manufacturing enterprises cultivate “new quality productive forces” (NQPFs) suited to digital

transformation becomes paramount.

　　This paper takes A-share listed manufacturing enterprises from 2010 to 2020 as the sample and

explores the relationship between the venture capital for NQPFs (NVC) and their digital transformation

from an external learning perspective. The results indicate that NVC by manufacturing enterprises

significantly promote their digital transformation. This demonstrates that NVC, as a typical external

learning strategy, plays a crucial role in digital transformation. On the one hand, manufacturing

enterprises can establish equity links with invested enterprises through NVC activities, enabling them to

acquire tacit knowledge beyond their organizational boundaries. On the other hand, NVC activities

exhibit characteristics of real options, solidifying the foundation for continuous and dynamic exploration

of external NQPFs by manufacturing enterprises in the future. Furthermore, the diversity and overlap of

manufacturing enterprises’ technological niche, as significant contextual factors, both enhance the

positive effect of NVC on digital transformation. In addition, heterogeneity analysis shows that the

promotion effect of NVC on digital transformation is more pronounced in private manufacturing
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enterprises, those located in regions with good business environments, and those in the growth and

maturity stages.

　　This paper makes the following contributions: First, it introduces the concept of NVC for the first

time, providing new empirical evidence for the literature on how enterprises cultivate NQPFs. Second, it

investigates the impact of NVC activities on the digital transformation of manufacturing enterprises,

uncovering the mechanisms of external learning in this context. Third, it reveals that technological niche

is a critical boundary condition affecting the impact of NVC on the digital transformation of

manufacturing enterprises, further enriching the study on the relationship between enterprise knowledge

attributes and inter-organizational learning effectiveness.
Key words:  new quality productive forces;  digital transformation;  venture capital;  external

learning;  technological niche
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