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数字化转型对企业客户结构的
影响效应及机制：交易成本视角

）

摘要：基于交易成本３个维度的分析框架，利用２００７—２０２２年中国Ａ股上市公司的面板数据实证分析数字化转型
对企业客户结构的影响效应及机制。研究发现，数字化转型会降低企业客户结构的集中程度，工具变量、ＰＳＭ法等
也都得到一致的结论。进一步研究发现，数字化转型通过提高交易频率、降低交易不确定性、降低资产专用性三条

路径来弱化客户集中度，其中，外界竞争环境、内部高管教育水平都存在一定的调节作用。
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引言

随着大数据与云计算、虚拟现实、区块链、数字通信

等数字技术的广泛应用，各行各业都迎来了前所未有的

变革与机遇［１］，发展数字经济已经成为新一轮科技革命

背景下产业变革的战略举措①。“十四五”时期是中国

数字经济转型升级的重要阶段与高科技发展“超车”窗

口期，近一年，国务院发布近７０份文件对企业、教育等
领域的数字化转型活动进行规范引导。在国家政策的

大力扶持与数字技术应用的双重影响下，数字化转型已

成为了学术界的热点话题，自２０１６年起，数字化转型技
术与数字化转型应用等领域的文献数量急剧攀升。

作为实体经济的重要组成部分，企业是数字化转型

实际应用的重点领域，目前已有大量文献证明数字化转

型通过提高要素配置速率、促进创新、降低成本等途径

增强企业竞争能力、提升交易话语权，表明数字化转型

存在优化客户结构的可能性，但鲜有文献直接聚焦于数

字化转型与客户结构的联系。客户作为企业极其重要的

利益相关者、处于供应链下游，对企业的经营活动、财务决

策及资本市场行为等产生重要影响：过于依赖大客户会导

致企业独立性缺失［２］、产生不良的经营决策；而大客户资

源过少则会给企业的收入与业务带来较大风险波动。

二十大报告指出，要重点关注产业链、供应链的安

全水平，习近平总书记强调，产业链、供应链在关键时刻

不能掉链子。利用数字化赋能全产业链条以提升其风

险抵御能力，对于整体经济的健康、稳健、持续运行发展

至关重要。同时随着市场竞争日趋激烈，投机主义与逆
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向选择成为常态，企业只顾自身利益的单核发展模式正

被逐步淘汰。我们不禁思考：既然数字化可以在要素配

置、创新绩效等方面对企业产生重要影响，那其能否帮

助企业跨越组织边界、发展良性可靠的客户关系？又将

从哪几个方面对客户结构产生显著影响？探究以上问

题为企业缓解“大客户依赖”、提高经营稳定性、降低不

确定风险等提供重要的理论参考，也将进一步探索降低

产业链风险、稳定整体经济运行的可行路径。

本文的边际贡献可能有以下几点：（１）丰富了数字
化转型在供应链视角的研究；（２）从威廉姆森交易成本
视角进行定量测算，拓展了理论的研究范围，为该理论

在企业管理领域的应用提供了参考；（３）探索数字化对
客户结构影响路径与内外部调节作用，为企业与政府决

策提供一定的理论依据。

１　文献综述与研究假说
１１　数字化转型与客户结构

数字化转型是企业为适应数字经济时代而做出的

必然选择。各类文献对数字化转型定义较为广泛，普遍

认可的一种是：通过信息，计算，通信和连接技术的组合

触发其属性的重大变化来改进实体的过程［３］，其多重学

科性对企业战略、管理模式、信息技术、供应链和营销等

方面都产生了积极的影响［１］：在企业生产效率方面，数

字化转型通过降低成本、驱动创新或加速企业间知识溢

出促进其全要素生产率提升；在资本市场上，数字化转

型通过创新效应等提升股票流动性［４］；创新战略层面，

数字化提高了企业技术创新“增量”，并通过融资约束、

弱化代理冲突等方式提升企业绿色创新水平。

数字化对营销的影响研究主要集中于供应链、数字

广告与社交媒体效应领域［１］。目前，数字化趋势下的传

统“供应商—生产商—批发商—零售商”结构被逐步颠

覆，整个供应链呈现出网络化、动态化的特点［５］，因而企

业获客触点增加、客户范围显著扩大，原有的客户结构

也将随之改变。客户集中度是描述客户结构的重要定

义，关于客户集中度的研究目前主要集中于其对企业经

营绩效与资本市场的影响，在这之中存在许多竞争的观

点：有研究认为客户集中度增加将会增加供应商的风险

导致更高的股权成本［６］，但也有研究认为客户集中度显

著提高了中小企业绩效［２］、客户群集中的供应商可以提

高效率［７］等。简而言之，多数文献关注客户集中度对企

业经营的作用，但鲜有文献研究企业数字化转型这个重

要过程对客户集中度的影响。

通过梳理现有的研究文献，企业之所以过度依赖大

客户，根源在于其核心竞争力较薄弱，难以获得足够的

客户资源，资源的缺失使企业对客户的权力有限、不得

不选择依赖部分销售占比较高的老客户［８］。而数字化

转型主要通过创新驱动、要素配置及成本优化几条路径

提高企业的竞争与发展能力进而对客户集中度产生影

响：创新效应方面，数字化技术的应用引导企业突破式

创新，促进绩效提升［３，９，１０］，使企业赢得可持续竞争优

势［１１］、议价能力提升，而由于权力与资源依赖直接相关，

最终降低对于销售额占比较大的大客户的依赖；从要素

配置角度，借助数字化转型，企业提升外部资源获取能

力，并将外部资源与内部生产运营要素组合［１２］，借此实

现各类要素的有效配置，提升了企业对于市场变化的适

应能力，有助于拓宽客户范围，现有大客户对组织的影

响程度将会降低。

优化成本视角，主要分为生产成本与交易成本两部

分，数字化技术的应用替代了一部分低端劳动力，且该

过程中对低端劳动力产生的替代效应小于对有形资产

的挤占效应，因此能够降低生产成本［１３］、激发对于技术、

专利、数据资源等无形资产的投入，生产要素创新组合

实现降本增效，生产效率将会进一步提升［１４］；交易成本

方面，企业的数字化建设加速了信息流与资金流的全面

整合与深度融合［１５］，将会减少由信息不对称导致的机会

主义行为［１６］，进而降低企业监督成本。同时利用物联网

和大数据，企业可以快速建立起客户的消费信息数据

库，并且能够以较低的成本对客户进行实时追踪、帮助

高管及时掌握充分的市场信息，提高其决策科学性和准

确性［１７］，降低交易管理成本。此外，数字化信息沟通使

交易双方全面地了解价格、质量等关键信息，避免商业

过程中因沟通不畅和需求模糊造成的问题［１８］，显著降低

额外成本。企业交易成本与生产成本的降低推动企业

形成自身成本优势，帮助企业提高市场竞争力［１８］，进而

拓展市场边界、扩大客户资源，降低对于大客户的过多

依赖［８］。综合以上几方面因素，提出假设：

Ｈ１：数字化转型与企业客户集中度存在负相关关系。
１２　基于交易成本三个维度的中介作用

科斯在１９３７年的著作中强调“交易成本的存在导
致企业的出现”，首次提出了交易成本的概念［１９］，他总

结交易成本是为准确获得市场信息而需要的费用，还包

括谈判和经常性契约的费用，威廉姆森在科斯的基础上

对交易成本的发展与成因进行更深入的研究：他认为交

易成本理论的核心是“管理者为追求节省交易成本而进

行的改革”，同时他提出了三个关键因素来衡量交易成

本的高低，分别为交易频率、资产专用性、交易的不确定

性［２０］，也被称为评估交易成本的三个基本维度。本文即

从这三个维度出发，探索数字化转型对客户结构产生影

响的路径。

交易的不确定性是指“围绕交易的意外变化”［２１］，

交易成本理论一般考虑两种不确定性：由于潜在政治或

经济变化引起的环境不确定性，受到客观环境影响较

大，一般难以衡量；第二种是行为的不确定性，当交易缺

乏有效沟通，就可能引起某方信息缺失产生不确定性和

风险。由于环境不确定性难以控制，一般从交易的行为

不确定性入手进行分析：利用数字化转型带来的物联网

和大数据，企业可以快速建立起客户的消费信息数据

库，并且能够以较低的成本对客户进行实时追踪、帮助

高管及时掌握充分的市场信息、提高其决策科学性和准
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确性、降低交易管理成本，另一方面信息的不确定性降

低会提高交易的透明程度［２２］、降低交易风险，吸引更多

的潜在用户。归纳为“数据实时追踪统计———交易不确

定性降低———交易风险与管理成本降低———吸引潜在

客户”路径，在此基础上提出假设：

Ｈ２：数字化转型可以通过降低交易中的行为不确定
性来降低客户集中度。

交易频率主要指阶段内交易的次数。企业采用先

进信息技术对交易流程及材料进行管理，实现物、人等

资源的高效运转，通过改善交易环境的便利性从而提高

交易频率。帮助克服地域文化、语言障碍、国别差异等

现实问题，进而降低了企业之间的沟通、协作成本［２３］，此

外还可以通过享有的规模经济效应，使生产成本进一步

降低。通过信息系统进行的客户匹配与商务谈判简化

了业务流程［１６］，成本优势与交易便捷性都有利于客户的

获取，客户集中度将会降低。上述过程归纳为“数字技

术便利交易环境———交易频率提高、固定交易成本降

低———获取更多客户”路径，在此基础上提出假设：

Ｈ３：数字化转型可以通过提高交易频率来降低客户
集中度。

资产专用性是威廉姆森假说中最重要的一点，被定

义为“为支持特定交易而进行的持久投资”，当资产改变

用途后产生的价值大幅度降低，说明其专用性更强。高

专用性的资产增加了事后机会主义行为的风险，交易一

方很可能利用这种依赖性进行“敲竹杠”或“要挟”的行

为，这种行为导致双方通过市场完成交易所耗费的资源

往往高于在一体化内部完成同样交易所耗费的资源［２４］，

从而提高了交易成本。据威廉姆森的研究，资产专用性

可以主要分成实物资产专用性等共六大类，其中实物资

产专用性具有独特性和难以替代性的特征，最符合专用

性的定义［２５］，因此本文主要研究实物资产专用性。受到

数字化转型的影响，企业能更加灵活地管理和利用实物

资产，实现设备的多功能化或共享化进而提高其利用

率、降低了其专用程度，交易主体可以随意终止交易并

寻找替代伙伴［２６］，有助于企业开拓新市场、扩大客户范

围，客户集中度将会降低。该路径可以总结为“数字化

促进实物资产多功能化———企业资产专用性降低———

有助于开拓新市场———客户范围扩大———客户集中度

降低”，在此基础上提出假设：

Ｈ４：数字化转型可以通过降低资产专用性来降低客
户集中度。

１３　竞争环境、高管教育水平的调节作用
外部竞争视角出发，企业的行为与竞争环境紧密联

系。当区域内竞争程度较强时，下游的买方议价能力更

强、外部选择众多，为降低经营风险，企业需要与买方建

立牢固关系，对于主要大客户依赖程度将会提高［２７］，同

时过度的竞争将会一定程度上阻碍企业的技术革新与

数字化转型［２８］，导致企业产生抱团行为；相反，在外部竞

争较弱时，下游买方市场的转换成本较高，企业拥有更

高的议价权、市场地位更高，有余力通过创新研发与数

字革新等活动［２９］来提高企业内部控制能力与竞争力，更

有利于进行客户资源的整合与优化。在此基础上提出

假设：

Ｈ５：区域竞争程度将削弱数字化转型对客户集中度
的抑制程度。

转向企业内部管理视角，教育水平更高的高管人员

在适应环境变化并尝试新活动、新技术方面更具优

势［３０］，这种优势会影响高管进行决策行为时获取和分析

信息的能力，从而增强其在进行内部管理的决策有效

性，提高内部管理质量，为企业开展各项转型活动奠定

坚实基础，有利于数字化转型工作的顺利开展与客户资

源的优化［３１］。在此基础上提出假设：

Ｈ６：高管教育水平将增强数字化转型对客户集中度
的抑制程度。

２　计量模型与变量设定
２１　样本选择与数据来源

本文以我国２００７—２０２２年间Ａ股上市公司数据为
样本，为保证研究的准确性，对数据进行如下处理：（１）
排除金融类企业数据；（２）删除ＳＴ企业和在研究期间退
市的企业；（３）剔除控制变量样本缺失，将数据进行标准
化处理；（４）对所有微观数据进行１％和９９％的缩尾处
理。本文所采用的数据均来自国泰安数据库（ＣＳ
ＭＡＲ）。
２２　变量度量
２２１　解释变量

本文的解释变量为数字化转型（Ｄｉｇ）。借鉴文
献［４］，根据国泰安 ＣＳＭＡＲ数据库所公开的数字化转型
程度数据，将关于数字化关键词的五个维度进行加总得

到总词频，最后对总词频＋１进行对数化处理［３２］以衡量

企业数字化转型程度。

２２２　被解释变量
客户集中度（Ｃｕｓ），参考武晨［３３］研究，以前五大客

户营业收入之和占营业收入的比重（ＧＣ１）检验，并以客
户集中度赫芬达尔指数（ＣｕｓｔｏｍｅｒＨＨＩ）作为替代变量
进行稳健性检验。

２２３　中介变量
行为不确定性（ＡＱ）采用会计信息质量指标，其中１

＝优秀、２＝良好、３＝合格、４＝不合格，数值越低表明信
息透明度越高。

交易频率（ＴＦ）通过总资产周转率指标表示，总资产
周转率是衡量企业整体资产营运效率的重要指标［３４］，资

产的周转次数的增加与天数的减少，反映了其营运能力

增强、交易频率也就更高。

实物资产专用性（Ｃａｐ）借鉴［２５］采用两个指标进行

测量，首先采用固定资产占总资产的比重进行衡量，该

比重越高，说明企业实物资产专用性越强；另采用固定

资产净值、在建工程、无形资产、长期待摊费用之和占企

业总资产的比重作为衡量实物资产专用性的指标。
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２２４　调节变量
区域竞争度（Ｅｎｖ）作为外部调节变量，参考李健等

人研究［２８］，选择公司所在省份的公司数量衡量地区竞争

程度，所在地区公司数量越多竞争越激烈；高管教育水

平（Ｅｄｕ）作为企业内部调节变量，选择上市企业披露的
平均高管教育水平进行描述，数值越高表述高管整体受

教育水平更高。

２２５　控制变量
参考已有研究控制变量选取情况如下：企业规模

（Ｓｉｚｅ）采用营业收入的自然对数衡量；企业上市时间
（Ａｇｅ）采用公司上市年数加 １对数值表示；企业性质
（ＳＯＥ）国有为１，否则为０；财务杠杆（Ｌｅｖ），资产负债率
表示；盈利能力（ＲＯＡ）采用净利润与总资产比值；成长
性（Ｇｒｏｗｔｈ）以营业收入增长率表示；管理费用率（Ｍｆｅｅ）
以管理费用／营业收入表示；两职合一（Ｄｕａｌ）董事长与
总经理为同一人为１，否则为０；独立董事比例（Ｉｎｄｅｅｐ）
采用独立董事与董事人数比值表示；董事会规模

（Ｂｏａｒｄ）；第一大股东持股比例（Ｓｈｒｃｒ１）；股权制衡度
（Ｂａｌａｎｃｅ）以第二至第五位股东持股比例之和与第一大
股东持股比例比值表示。

同时本文还控制了年份效应（Ｙｅａｒ）、行业效应
（Ｉｎｄ），采用多维固定模型进行回归分析。
２３　实证模型构建

Ｃｕｓｉｔ＝α０＋α１Ｄｉｇｉｔ＋α２Ｘｉｔ＋Ｙｅａｒ＋Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＋εｉｔ
（１）

（１）是对于直接作用效应的检验，其中 Ｃｕｓｉｔ为第 ｔ
年ｉ公司的客户集中度情况；Ｄｉｇｉｔ为第ｔ年ｉ公司的数字
化转型情况；Ｉｎｄｕｓｔｒｙ和 Ｙｅａｒ为行业及年度虚拟变量；ε
为随机误差项。

ＭＥＤｉｔ＝β０ ＋β１Ｄｉｇｉｔ＋β２Ｘｉｔ＋Ｙｅａｒ＋Ｉｎｄｕｓｔｒｙ
＋εｉｔ （２）
Ｃｕｓｉｔ＝λ０ ＋λ１Ｄｉｇｉｔ＋λ２ＭＥＤｉｔ＋λ３Ｘｉｔ＋Ｙｅａｒ

＋Ｉｎｄｕｓｔｒｙ＋εｉｔ （３）
参考部分研究［２７］采用因果逐步回归法构建模型，

（２）（３）式是对于中介效应的检验机制，ＭＥＤ为中介变
量。α１为数字化转型对客户集中度的总效应，λ１为数
字化转型对客户集中度的直接效应，λ２Ｘβ１为数字化通
过中介变量ＭＥＤ传导的中介效应。
３　实证分析
３１　描述性统计及相关性分析

表１变量描述性统计给出了主要变量的描述性统
计。经过相关性分析与ＶＩＦ检验，变量之间的相关性均
较小，ＶＩＦ均值为１４９，模型不存在明显的共线性问题。
３２　基准分析

表２回归模型基准分析列（１）呈现了为未控制特征
变量的结果，显示企业数字化转型程度指标（Ｄｉｇ）的回
归系数在１％的水平上显著为负。在表１列（３）中，加入
相关控制变量后，Ｄｉｇ的估计系数依然显著为负。这一

结果初步支持了Ｈ１。
表１　变量描述性统计

Ｖａｒｉａｂｌｅ Ｏｂｓ Ｍｅａｎ Ｓｔｄ．ｄｅｖ． Ｍｉｎ Ｍａｘ
Ｃｕｓ ２０５８６ ３２６２８９３ ２２１９７２ １４７ ９６８１
Ｄｉｇ ２０５８６ １３７３８５ １４３５１９７ ０ ５１５９０５５
Ｓｉｚｅ ２０５８６ ２０７３８０２ １７２３１１４１５１０４０６ ２４９５７５８
Ａｇｅ ２０５８６ ２６２３５６３ ０５２１３７ １０９８６１２ ３４３３９８７
ＳＯＥ ２０５８６ ０２５１７２５ ０４３４０１４ ０ １
Ｌｅｖ ２０５８６ ０３９８０３２ ０２０８３０２ ００４６６４４ ０９３４０９９
ＲＯＡ ２０５８６ ００３６７２７ ００７２７０６－０３４８４９ ０２０６９２３
Ｇｒｏｗｔｈ ２０５８６ ０３６８９０４ ０９６００３ －０７０３９３ ６８９２９０１
Ｍｆｅｅ ２０５８６ ００９４２０８ ００７４０６７ ０００８９１９ ０４５１５２１
Ｄｕａｌ ２０５８６ ０３２７８９３ ０４６９４５７ ０ １
Ｉｎｄｅｅｐ ２０５８６ ３７６４１８７ ５３４９６２９３３３３ ５７１４
Ｂｏａｒｄ ２０５８６ ８３４９６０７ １５２５６０３ ５ １３
Ｓｈｒｃｒ１ ２０５８６ ３２６９３４３ １４１３２７１ ８５４ ７０７６
Ｂａｌａｎｃｅ ２０５８６ ０８０６０１７ ０６２４１６６ ００３４２ ２８６９

表２　回归模型基准分析
（１） （２） （３）

Ｄｉｇ
－００７０６ －００６２４

（－８６５） （－７７６）

Ｓｉｚｅ
－０１３４ －０１２８

（－１６６７） （－１５８８）

Ａｇｅ
－０１４０ －０１４１

（－１６１１） （－１６２４）

ＳＯＥ
００５２１ ００４９０

（－６７６） （－６３５）

Ｌｅｖ
００２２２ ００２２１

（－２６６） （－２６５）

ＲＯＡ
－００５２６ －００５３０

（－６９１） （－６９８）

Ｇｒｏｗｔｈ
００５５１ ００５７８

（－８１１ （－８５）

Ｍｆｅｅ
００２４８ ００２７５

（－３０９） （－３４２）

Ｄｕａｌ
－００２５６ －００２３０

（－３７７） （－３４０）

Ｉｎｄｅｅｐ
－０００３６５ －０００１１５

（－０４７） （－０１５）

Ｂｏａｒｄ
－００４０１ －００３８８

（－４８７） （－４７２）

Ｓｈｒｃｒ１
００００２１５ －００００８８７

（－００２） （－００９）

Ｂａｌａｎｃｅ
０００４７５ ０００５４４

（－０５） （－０５８）

常数项

－０５２２ －０３６２ －０４２３

（－２６５） （－１８７） （－２１９）

固定效应 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　

Ｎ ２０５８６　 ２０５８６　 ２０５８６　

Ｒ２ ０１１４７ ０１５７２ ０１５９６

　　注：括号内为依据稳健标准误计算的 ｔ值；， ，表示在
１０％、５％和１％水平显著（下同）
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４　内生性问题与稳健性检验
４１　内生性问题
４１１　固定效应模型

为避免可能出现的个体差异，进一步对个体效应进

行控制，结果依然显著，佐证原假设。

４１２　ＰＳＭ法
考虑到样本可能存在自选择的干扰，借鉴曾亚婷等

人研究［３１］并采用了类似方法，按照年报中是否出现数字

化转型词汇定义企业是否实施数字化转型的二值变量，

选取公司层面的一系列控制变量作为特征变量对实施

数字化转型的企业与未实施数字化转型的企业进行１∶１
最近邻匹配。在进行ＰＳＭ回归估计前，所有协变量均通
过平衡性检验，且经过 ＰＳＭ的五种方法估计，数字化转
型企业平均处理效应（ＡＴＴ）在１％水平上显著且系数均
为“－”，与前文基准结果基本一致。

表３　工具变量法结果

ＶＡＲＩＡＢＬＥＳ
ｆｉｒｓｔ：ｙ＝Ｄｉｇ ｓｅｃｏｎｄ：ｙ＝Ｃｕｓ

（１） （２）

Ｄｉｇ
－００９６６

（００２１６）

ｍｅａｎ＿ｖａｒ１
０２０３５

（０００３５）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０１１８７ －０４５６５

（００８５０） （０１９３７）

控制变量 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　

固定效应 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　

Ｎ ２０５８６　 ２０５８６　

Ｒ２ ０８２３ ０１５８９

第一阶段统计量 ２４７８３７

４１３　工具变量法
本文采用工具变量法进行估计，以避免双向因果问

题。采用按年度 －地区 －行业划分的数字化水平均值
（ｍｅａｎ＿ｖａｒ１）作为工具变量进行内生性检验。结果发现
在控制了内生性问题后，研究结论依然成立。

４２　稳健性检验
４２１　替换核心解释变量

客户集中度赫芬达尔指数（ＣｕｓｔｏｍｅｒＨＨＩ）作为被
解释变量的替代变量进行稳健性检验，得到 Ｄｉｇ的系数
仍显著为负，核心结论稳健。

表４　稳健性检验

　变量
替换核心被解释变量

（１）
解释变量滞后一期处理

（２）

Ｄｉｇ
－００５８５８ －００６０７６３４

（－７４２） （－６９２）
控制变量 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　
固定效应 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　
Ｎ ２０５８６　 １６９５４　

Ｒ２ ０１８９６ ０１５９１

４２２　变量滞后处理
因为数字化转型的影响具有滞后性，因此对解释变

量进行滞后一期处理，得到Ｄｉｇ的系数仍显著为负，表明
核心结论稳健。

５　机制检验
在Ｈ１的基础上，为探索数字化转型程度影响企业客

户集中度的内在机制，对Ｈ２、Ｈ３和Ｈ４进行进一步检验。
５１　交易不确定性的中介机制检验

表５列（１）、列（２）结果显示企业进行数字化降低了
交易不确定性，交易风险与管理成本下降，客户数量增

加、集中度下降，这支持了Ｈ２。
５２　交易频率的中介机制检验

表５列（３）、列（４）结果显示企业进行数字化转型便
利了交易环境使得交易频率提高、固定交易成本降低，

有利于获取更多客户，集中度下降，这支持了Ｈ３。
表５　中介机制检验

变量

ＡＱ Ｃｕｓ ＴＦ Ｃｕｓ Ｃａｐ１ Ｃｕｓ Ｃａｐ２ Ｃｕｓ
（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８）

Ｄｉｇ
－００７６７ －００５８１ ００４９６２ －００６０５ －０２３９６ －００７３７ －０２２６９ －００８１１

（－９８５） （－７２２） （７２６） （－７５２） （－３３７２） （－８９４） （－３５１５） （－９７６）

ＡＱ
００５５８

（－７７７）

ＴＦ
－０３７４３

（－４５６）

Ｃａｐ１
－００４７５

（－６０３）

Ｃａｐ２
－００７３２

（－９７６）

常数项
０６３０２６６ －０４５８ ０２１３８ －０４１４８ ０６７３５ ０３９０８ ０４０２３ －０３７９２

（３３７） （－２３８） （１３０） （－２１５） （３９５） （－２０３） （２５７） （－１９３）
控制变量 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　
控制变量 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　
Ｎ ２０５８６　 ２０５８６　 ２０５８６　 ２０５８６　 ２０５８６　 ２０５８６　 ２０３４０　 ２０３４０　
Ｒ２ ０２０８４ ０１６２１ ０３９２ ０１６０５ ０３４３ ０１６１１ ０３５９６ ０１６４２
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５３　资产专用性的中介机制检验
结果显示数字化实现了实物资产多功能化并减少

了专用资产的投入，降低了企业资产专用性，客户集中

度下降，这支持了Ｈ４。
６　异质性分析
６１　考虑企业外部经济发展水平

考虑企业外部经济发展水平异质性，结果显示，企

业在经济发展迅速的环境中，效应更加显著，这可能是

因为良好经济环境为企业提供了更多的市场机会与技

术资源支持，企业可以更容易地获取支持、拓展市场以

获得更多客户。

６２　考虑企业经营时间
考虑企业经营时间，结果显示，经营时间长的企业

降低该集中度的程度更明显，原因可能在于成立时间久

的企业往往能依靠其技术积累、管理模式以及资金优势

获取更多市场份额、并更多关注未来发展，有利于其开

展数字化转型。

６３　考虑企业规模
本文将企业按规模分为较低与较高两组，实证结果

可知，大型企业该影响更为明显。

表６　异质性分析

外部经济发展水平（人均ＧＤＰ） 经营时间（Ａｇｅ） 企业规模（Ｓｉｚｅ）
变量 低 高 短 长 小 大

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

Ｄｉｇ
－００５７０ －００６３４ －００４３７ －００６６６ －００３１２ －００８３３

（００１２３） （００１０７） （００１１４） （００１１４） （００１１２） （００１１５）

常数项

－０５８６０ －０５９２６ －０３４２１ －０５６９３ －０２２４４ －０６１１４

（０１９６７） （０９３２１） （０１０８１） （０１９７５） （０１０６４） （０２００２）
控制变量 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　
固定效应 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　
Ｎ １０２７９　 １０３０７　 １００４６　 １０５４０　 １００４６　 １０５４０　

ａｄｊＲ２ ０２０６３ ０１２２６ ００７２１ ０２２８９ ０１０２０ ０２１３９

７　调节效应
７１　区域竞争程度的调节作用

表７显示，随着外部竞争程度增加，数字化转型对
大客户依赖的作用逐渐减弱，与预期作用机理一致，支

持了Ｈ５。
７２　高管教育水平的调节作用

结果表明随着高管的教育水平提升，数字化转型对

大客户依赖的抑制作用逐渐增强，高管的教育水平发挥

着显著的促进作用，与预期作用机理一致，支持了Ｈ６。
表７　调节效应

区域竞争程度（Ｅｎｖ） 高管平均教育水平（Ｅｄｕ）
无交互项 有交互项 无交互项 有交互项

（１） （２） （３） （４）

Ｄｉｇ
－００６４４ －００８５３ －００６４０ －００５９３

（０００８１） （００１２８） （０００８２） （０００８３）

Ｅｎｖ
０００００ ０００００
（０００００） （０００００）

Ｄｉｇ×Ｅｎｖ
００００１

（０００００）

Ｅｄｕ
００４２７ ００３２２

（００１６７） （００１７０）

Ｄｉｇ×Ｅｄｕ
－００５３０

（００１６９）

常数项

－０４１５６ －０４３０９ －０５２９６ －０４８１２

（０１９６５） （０１９６６） （０２０２２） （０２０２７）
控制变量 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　
固定效应 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　 Ｙｅｓ　
Ｎ ２０４１０　 ２０４１０　 ２００７８　 ２００７８　

ａｄｊＲ２ ０１５８１ ０１５８２ ０１５４３ ０１５４３

８　结论与启示
文章基于２００７—２０２２年的Ａ股上市企业数据进行

分析，研究数字化转型对于客户结构的影响，研究发现：

（１）数字化转型将会显著降低企业对主要客户的依赖，
与已有研究［８，２７］结论一致。（２）数字化转型可以通过降
低交易不确定性使得交易风险与成本降低、提高交易频

率，降低固定交易成本从而获取更多客户；此外还存在

通过实现实物资产多功能化降低企业资产专用性的路

径，有助于企业开拓新市场、扩大客户范围；（３）区域竞
争过于激烈会促使企业产生抱团现象，对该影响产生抑

制作用；而高管的教育背景会一定程度上影响内部管理

有效性，促进该作用，在部分文章［３０］中也证实了这一点。

（４）此影响在成立年限较长的企业、规模较大的企业和
外部经济发展良好的企业样本中更加显著，可能是这几

类企业样本具备良好的内部治理结构与外部发展空间，

新技术实施效果尤其明显，与现有研究［１６，２７］结果一致。

基于以上研究结论，本文分别从企业调整与政策支

持两个角度提出启示。企业调整视角：（１）关注客户风
险。企业要时刻关注并及时调整自身客户结构，既要抢

占市场资源获得稳定的客户关系，又要不断扩大市场影

响力。（２）提升链条灵活性。企业应当充分把握数字经
济发展所带来的机遇，积极布局数字化战略，从而促进

自身客户资源结构优化。（３）供应链信息共享。完善大
数据信息资源共享平台搭建，及时获取、分析数据、展示

关键节点确保信息透明。（４）优化资产管理。对资产进
行全链条动态智能化管理，将资产实物管理与数据价值

管理有机融合，实现业财链路资源配置能力的全面升
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级。（５）内部管理者聘任。在聘任高管团队成员时有意
识地提高高管团队的受教育程度，有利于公司在各项创

新领域的实践与发展。

政府调节视角：（１）优化营商环境。政府需要遵循
差异化的原则，针对不同外部环境与性质的企业要制定

适合的扶持措施，做到因企施策、因行施策。（２）企业差
异化管理。不同性质和规模的企业存在客户资源的获

取不平衡现象，政府应出台数字化转型的专项帮扶与定

向指导政策实现企业的融通发展。（３）提升监管水平。
提升政府数字化监管与治理水平是关键任务。只有加

强立法规范与人才培养合作，才能构建起与数字经济发

展相适应的数字化监管治理体系。
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