
２０２０年第６期
双月刊

总第２４３期

中 南 财 经 政 法 大 学 学 报

JOURNALOFZHONGNANUNIVERSITYOFECONOMICSANDLAW

№．６．２０２０
Bimonthly

Serial№．２４３

社会信任、供应商关系与企业创新

王生年　赵　爽

(石河子大学 经济与管理学院,新疆 石河子８３２００３)

摘要:本文运用２０１２~２０１８年我国沪深两市 A股制造业企业数据,基于社会信任这一非正式制度视角深入

考察静态的供应商集中度和动态的供应商波动如何影响企业创新.研究发现:供应商集中度与供应商波动均会

削弱企业创新,而社会信任作为一种非正式制度可以缓解这种负面影响.进一步研究发现,供应商集中度是通过

增加企业关系型专用资产而削弱了企业创新,而供应商波动则是通过增加企业预付账款进而削弱了企业创新.
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一、引言

在我国经济发展方式由粗放型向集约型转变的趋势下,创新日益成为驱动经济发展的最主要动

力.但目前,我国的企业创新仍然存在创新动力不足、创新效率不高以及创新成果转化能力较弱等现

实问题,因此如何帮助企业从经营层面发现和厘清影响创新活动的环境因素及其作用机制,进而助推

企业提升创新水平,无疑是重大而又紧迫的现实问题.
纵观创新影响因素的已有研究,诸多学者从融资约束[１]、政治关联和内部治理等微观视角[２][３],

行业特征与外部市场参与主体等中观视角[４][５],以及产业政策和知识产权保护等宏观视角进行了广

泛探讨并取得大量研究成果[６][７].其中,关于外部市场参与主体对企业创新的影响,现有研究考察了

竞争者和合作者在供给政策、需求政策以及环境政策的不同作用下,对企业创新产生的影响[８];也有

研究考察了媒体、分析师和投资者等对企业创新决策以及创新投入的影响.供应商关系作为企业重

要的外部关系,对企业创新的影响也日益受到学界关注.如Lian(２０１７)从风险传染角度探讨了客户

一供应商关系对企业融资约束的影响[９];Chu等(２０１５)从技术距离和地理距离的角度研究了客户－
供应商关系对企业创新的影响[１０];吉利等(２０１９)分别从客户和供应商两个视角研究了供应链合作伙

伴对企业创新绩效的影响[１１];曹伟等(２０１９)从关系主体变动的视角探讨了供应链关系变动对企业创

新绩效的影响[１２].
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但现有研究还存在诸多不足:首先,这些文献大多集中于从供应商集中度的静态角度来考察企业

创新,较少涉及供应商交易量波动对企业创新等经营活动的影响,即对于供应商关系的变化或供应链

结构及效率的考察还不够深入;其次,现有研究结论尚不一致,仍有值得进一步探讨之处① ;第三,相
关研究基本忽视了企业行为的社会嵌入性,尚未从社会信任这一非正式制度的角度来深入刻画供应

商关系及其现实维度对企业创新的可能影响② .鉴于此,本文以我国沪深两市 A 股制造业企业为研

究样本,从静态的供应商集中度和动态的供应商波动两大维度深入考察供应商关系对企业创新的影

响.研究发现:供应商集中度与供应商波动均会削弱企业创新,而社会信任作为一种非正式制度可以

缓解这种负面影响.作用机制检验表明,供应商集中度通过增加企业关系型专用资产,降低财务柔性

进而削弱企业创新,而供应商波动则是通过增加预付账款,挤占财务资源进而削弱企业创新.
本文的主要贡献在于:一是随着企业边界的日益模糊以及竞合关系的日益深入,供应链问题日益

重要.有别于从客户角度的相关研究,本文从供应商关系视角出发研究其对企业创新的影响,是对供

应链相关文献的一个有益补充,同时也很好顺应了新时代国家深入推动供给侧结构性改革的大背景

及新趋势.二是将企业外部的供应商关系与社会信任这一非正式制度因素相结合,有助于丰富新形

势下我国企业创新影响因素的研究,亦扩展了非正式制度经济后果的相关研究.三是综合采用静态

的供应商集中度与动态的供应商波动两大维度深入刻画了供应商关系,为全面理解企业供应商关系

及其经济后果提供了有益参考.

二、理论分析与研究假设

(一)供应商关系与企业创新

供应商关系作为企业供应链的重要组成部分,是企业与其供应商现有商业关系及其潜在变化的

概括,直接关系着企业原材料采购和库存管理等一系列经营环节,并最终影响企业的生产经营状况和

重大决策.以往研究站在供给导向角度,从产业组织理论和机会主义动机出发,认为供应商会挤占企

业财务资源、增加经营风险[１３].但随着全球经济形势的发展,供应商关系作为供应链的一部分,逐渐

向需求导向的优化合作战略发展,包括供应商联合管理库存在内的优化管理方式能够帮助企业提升

经营效率,但根据资源理论,合作策略亦存在负面效应(如供应商较高的议价能力不利于企业谈判

等).因此,在新经济态势下,供应商关系对企业创新的影响势必与以往有所不同,故为了全面考量供

应商关系对企业创新的影响,本文在前人研究成果的基础上,尝试从静态的供应商集中度和动态的供

应商波动两大维度分别进行探讨.
供应商集中度是影响企业创新行为的重要因素.第一,从市场结构来看,更高的供应商集中度意

味着企业对其供应商的路径依赖,而路径依赖往往会弱化企业的创新动机[１４];第二,从供应链风险的

角度来看,供应商关系越紧密、越良性,风险的传导效应会越强[１５];第三,从资产配置的角度来看,供
应商集中度的增加还意味着企业关系型专用资产投入的增加,而资产流动性的降低亦会加剧企业经

营风险[１６],此时企业通过创新行为升级其产品的调整成本会显著增加,而调整成本的增加会抑制企

业的创新动机;第四,从技术外溢的角度来看,供应商集中度越高,信息透明度越高,企业的产品优势、
知识产权甚至创新成果外溢的可能性就越大[１７],创新本身的高风险(沉没成本等)及其外部性显然也

是影响企业创新选择的重要因素.
与供应商集中度的静态视角不同,供应商波动是从动态角度考察企业供应商交易量的结构性变

化.学术界将这里的波动区分为永久性波动和暂时性波动,其中,永久性波动是指供应商破产或自主

研发下游产品等情形造成的交易关系的终止;而暂时性波动则是指供应商通过抬高产品价格、要求预

付款项等方式造成的双方交易量的减少或中断.不论哪种波动,都将使下游企业面临生产计划无法

正常实施、关系型专用资产减值等不确定性风险增加的问题.此时,一方面,企业出于预防性动机往

往会留存或持有更多的现金[１８],从而对企业的创新行为产生资源挤出效应;另一方面,企业也可能会

被动寻找新的供应商,重新构建合作关系,增加企业机会成本和沉没成本,且出于相似的动机,企业现
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有的供应商乃至其新的潜在供应商,为防止投机行为造成的损失,会强化或要求更多的预付款项并就

紧急供货价格(往往会更高)等事项进行事前的敲定[１９].可见,供应商波动也是影响企业生产成本、
经营风险进而影响其创新的重要因素.

综上所述,本文提出如下假设:

H１a:供应商集中度与企业创新负相关.

H１b:供应商波动与企业创新负相关.
(二)社会信任、供应商关系与企业创新

非正式制度,又称非正式约束、非正式规则,是指人们在长期社会交往过程中逐步形成并得到社

会认可的约定俗成、共同恪守的行为准则,在意识形态中处于核心地位,可以弥补正式制度的不完

善[２０],有助于优化市场环境,影响和规范市场主体行为.社会信任是非正式制度的重要组成,是一个

区域、社会的“背景色”,亦会对供应商与企业创新间的关系产生影响.实际上,企业的供应商关系或

其供应链结构与效率问题已然超出了企业的边界,其本质已属于社会关系的维系,故从社会信任的角

度探讨其如何影响企业创新等经营行为③ ,既符合逻辑也顺应了经济发展的趋势及现实.
首先,社会信任有助于促进公平交易行为[２１].供应商较强的议价能力往往会通过增加预付账款

等方式挤占企业的现金流———尤其是在面临更大的不确定环境时,进而对企业的研发创新投入形成

挤占或抑制效应,这实际上源于企业之间的低信任水平.因此,更好的社会信任可以有效抑制或抵消

企业间因低信任水平而引发的“霸道或掠夺性行为”,促进信息共享和公平交易,从而有助于弱化供应

商关系对企业创新造成的负面影响.
其次,社会信任有助于抑制企业间的“搭便车”行为.投机性的“搭便车”行为会使企业承担更多

的隐性成本,并通过供应链关系侵蚀行业乃至整个市场的信任水平[２２].作为企业的合作伙伴,供应

商属于信息优势方,故其更易于获取一些“隐性”或非公开的信息,在面临风险及利益抉择时,也更易

于侵占甚至窃取企业创新项目的相关信息及其成果.出于预防性动机等考量,研发创新成果的外溢

往往会弱化企业的创新意愿[２３].实际上,更为充分的信息披露与共享是良好社会信任的表现或结

果.在社会信任水平更高的行业或地区,企业之间的合作意愿会更强,也往往会更加注重维护企业自

身的信誉,合作双方的机会主义行为会因此而显著减少.此时,企业间关于研发创新等相关信息的披

露与共享,有助于促进企业创新④ .
最后,社会信任有助于缓解企业创新面临的融资约束并降低经营风险[２４].这同样得益于更为充

分的信息披露与共享水平.创新是一项高风险、高不确定性的活动,故创新型企业或企业的创新项目

的信息不对称程度会更高(创新信息暂时或长期不能披露与共享),进而也使其面临着更高的融资约

束,这成为制约研发创新投入及其可持续性的一个关键因素[２５].由上文分析可知,更为充分的信息

披露与共享是良好社会信任的表现或结果.在社会信任水平更高的行业或地区,充分的信息披露使

得企业之间、政企之间尤其是银企之间的信息共享程度更高,此时,银行等资金提供者的放款意愿会

增强,企业之间的商业信用以及民间借贷意愿也会更加积极,从而有助于缓解企业创新面临的融资约

束[２６].此外,在更高的社会信任水平下,违约成本则会显著增加,机会主义行为的减少以及回款效率

(回款比率及速度)的提高,也使得银行的财务风险和经营风险降低,从而扩大其放贷规模.可见,在
较高社会信任背景下,上述积极因素均会为企业的创新行为提供有效的支撑和保障[２７].

基于此,本文提出如下假设:

H２a:更高的社会信任会缓解供应商集中度对企业创新的负面影响.

H２b:更高的社会信任会缓解供应商波动对企业创新的负面影响.

三、研究设计

(一)样本选择与数据来源

本文选取２０１２~２０１８年中国沪深两市 A 股上市公司作为初始样本,结合研究主题进行如下处
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理:(１)考虑到供应链关系以及企业创新的特征与实际意义,仅保留制造业数据;(２)剔除财务数据异

常的ST以及资产负债率大于１的样本;(３)剔除所需指标数据缺失的样本.最终得到４００８个观测

值,且为避免极端值的影响,本文对所有连续变量进行了上下１％的缩尾处理.
本文所使用的供应商采购金额比例以及企业财务数据来源于国泰安(CSMAR)数据库,社会信

任数据来源于中国管理科学研究院发布的«中国城市商业信用环境指数蓝皮书»(以下简称«蓝皮

书»).由于«蓝皮书»于２０１０年、２０１１年、２０１２年、２０１５年和２０１７年共发布了５次,且本年成绩是在

上年的基础上取得的,故本文将缺失数据使用上年数据进行替代补充,即:２０１３年和２０１４年数据使

用２０１２年数据替代,２０１６年数据使用２０１５年数据替代,２０１８年数据使用２０１７年数据替代.本文数

据处理与分析使用Stata１４．０完成.
(二)变量定义与模型设计

１．变量定义

本文借鉴主流研究的做法,被解释变量企业创新采用“研发投入/总资产”度量[２８],解释变量借鉴

王勇和刘志远(２０１６)的方法,采用前５大供应商采购额占总采购额的比例来衡量供应商集中度[１８],
供应商波动采用 T ２年至 T年的前５大供应商各年度的采购比例之和的标准差来衡量.同时,本
文借鉴孙泽宇和齐保垒(２０２０)的方法,采用«蓝皮书»中的“各省份信用环境排名”加１后取自然对数

来衡量社会信任水平[２９],该数值越大,社会信任水平越低.
无论是供应商主体发生变化,还是供应商交易量波动,都并非完全的外生事件,可能受到公司战

略、经营状况波动、内部控制、实际税负水平、行业集中度等因素的影响,且上述因素亦会影响企业创

新.因此,为了保证实证结果的可靠性,本文选取了现金流(CASHFLOW)、经营风险(RISK)、资产

收益率(ROA)、管理费用率(CR)、企业成长性(GROWTH)、所得税率(TAX)、企业战略差异

(DIFF)、企业规模(SIZE)、资产负债率(LEV)、企业年限(AGE)、行业集中度(HHI)和企业性质

(STATE)等变量作为本文的控制变量,同时控制了年度和行业影响.其中,企业战略差异借鉴许照

成和侯经川(２０１９)的方法,采用营业毛利率、销售费用率和无形资产率连续３年的平均值之和,再减

去行业均值进行度量[３０].具体的变量界定见表１.
　表１ 变量定义与度量

变量名称 变量符号 变量定义

企业创新 R&D 研发投入/总资产

供应商集中度 SUPP 前５大供应商采购额所占比例合计

供应商波动 SUPPV T ２年至 T年前５大供应商采购比例合计的标准差

社会信任 CREDIT (各省份各年度的信用环境排名＋１)的自然对数

现金流 CASHFLOW 经营活动产生的现金流净值/总资产

经营风险 RISK 近３年营业收入的标准离差率

资产收益率 ROA 净利润/总资产

管理费用率 CR 管理费用/营业收入

企业成长性 GROWTH (本年营业收入－上年营业收入)/上年营业收入

实际所得税率 TAX 所得税费用/税前利润

企业战略差异 DIFF

营业毛利率＝(营业收入－营业成本)/营业成本

销售费用率＝销售费用/营业收入

无形资产率＝无形资产/总资产

企业规模 SIZE 总资产的自然对数

资产负债率 LEV 总负债/总资产

企业年限 AGE 当年份－企业成立年份＋１
行业集中度 HHI 各行业营业收入的赫芬达尔指数

企业性质 STATE 国企取值为１,非国企取值为０

　　２．模型构建

为了检验本文的研究假设,本文构建如下计量模型:
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R&Di,t＝α０＋α１SUPP/SUPPVi,t＋α２CREDITi,t＋α３ (SUPP/SUPPV∗CREDIT)i,t＋
∑αiControli＋∑Ind＋∑Year＋εi,t (１)

本文重点关注的是系数α１和α３.α１的符号与显著性代表了供应商集中度/供应商波动是否以及

如何影响企业创新;α３的符号与显著性代表了社会信任是否以及如何影响供应商集中度/供应商波动

与企业创新间的关系.

四、检验结果与分析

(一)描述性统计

表２是本文主要变量的描述性统计结果.由表２可见,企业创新(R&D)的均值为０．０２１,中值为

０．０１９,表明我国上市制造业企业的创新投入水平仍整体偏低,有待进一步提升.供应商集中度

(SUPP)的均值为０．３２４,中值为０．２８４,且最大值为０．８８４,可见我国部分制造业企业的供应商集中度

较高.供应商波动(SUPPV)的均值为０．０５６,最小值为０．００１,最大值为０．２３７,标准差为０．０４５,表明

部分样本企业的原材料采购交易额的波动较大.按照供应商集中度/供应商波动的数值由小到大分

为３组,企业创新呈现由大到小的表现,以上结果初步表明供应商集中度/供应商波动越高,企业创新

越低.
在控制变量方面,现金流(CASHFLOW)的均值为０．０５０,标准差为０．０６２,这与我国制造业上市

公司经营现金流水平较低、资金链风险较高的普遍现状以及主流研究基本一致[３１]⑤ .行业赫芬达尔

指数(HHI)的均值为０．０３９,中值为０．０３５,标准差为０．０２８,表明我国制造业上市企业营收规模相对

较为均衡,行业结构相对较为合理.企业成长性(GROWTH)的均值为０．１６４,标准差为０．２９８,且战

略差异(DIFF)的标准差为０．５９４,可见企业成长性水平和战略差异度较大,这符合当前我国政策倡导

的制造业多元化布局战略.
　表２ 主要变量描述性统计

变量 观测值 均值 标准差 最小值 中值 最大值

R&D ４００８ ０．０２１ ０．０１４ ０．０００ ０．０１９ ０．０７４
SUPP ４００８ ０．３２４ ０．１７９ ０．０６３ ０．２８４ ０．８８４
SUPPV ４００８ ０．０５６ ０．０４５ ０．００１ ０．０４３ ０．２３７
CREDIT ４００８ ２．４３９ ０．６９０ ０．６９３ ２．５６５ ３．４３４
CASHFLOW ４００８ ０．０５０ ０．０６２ －０．１２４ ０．０４７ ０．２２７
RISK ４００８ ０．１９１ ０．１４１ ０．０１６ ０．１５６ ０．７６７
ROA ４００８ ０．０４２ ０．０５４ －０．１４７ ０．０３８ ０．１９６
CR ４００８ ０．１０１ ０．０５６ ０．０１３ ０．０９２ ０．３２０
GROWTH ４００８ ０．１６４ ０．２９８ －０．３９７ ０．１２０ １．６６３
TAX ４００８ ０．１５２ ０．１５３ －０．５１７ ０．１５０ ０．７３１
DIFF ４００８ －０．０４３ ０．５９４ －１．８３７ －０．０８９ ２．５８１
SIZE ４００８ ２２．１７４ １．０７４ ２０．０１３ ２２．０５１ ２５．３８０
LEV ４００８ ０．３９０ ０．１８１ ０．０５５ ０．３８２ ０．８２５
AGE ４００８ １８．２０８ ４．９８９ ６．０００ １８．０００ ３１．０００
HHI ４００８ ０．０３９ ０．０２８ ０．０１６ ０．０３５ ０．２２５
STATE ４００８ ０．２６３ ０．４４１ ０．０００ ０．０００ １．０００

　　(二)回归结果与分析

表３列(１)~(２)是仅控制了行业和年份影响后,供应商集中度(SUPP)和供应商波动(SUPPV)
与企业创新(R&D)的单变量回归,以分别检验供应商集中度、供应商波动对企业创新的独立影响;列
(３)和(４)加入了其他控制变量.由表３列(１)~(２)可见,供应商集中度/供应商波动与企业创新的单

变量回归系数均在１％的水平上显著为负,回归系数分别为－０．００８和－０．０５２;加入控制变量后,供
应商集中度、供应商波动与企业创新的回归结果依然在１％的水平上显著为负.由此可见,无论是静

态的供应商集中度还是动态的供应商波动均会削弱企业创新,基本验证了假设１a和假设１b.
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表３列(５)~(６)分别列示了加入供应商集中度与社会信任的交乘项(SUPP∗CREDIT)、供应商

波动与社会信任的交乘项(SUPPV∗CREDIT)后的回归结果,交乘项的回归系数分别在５％和１０％
的水平上显著为负,这表明各地区更高的社会信任度有助于缓解(社会信任指标为反指标)供应商关

系(集中度、波动)对企业创新造成的负面影响,验证了假设２a和假设２b.
　表３ 社会信任、供应商关系与企业创新的回归结果

(１) (２) (３) (４) (５) (６)

SUPP －０．００８∗∗∗ －０．００６∗∗∗ －０．００５∗∗∗

(－６．４１) (－５．３８) (－３．５６)

SUPPV －０．０５２∗∗∗ －０．０４１∗∗∗ －０．０３４∗∗∗

(－１１．６３) (－８．８８) (－５．９９)

SUPP∗CREDIT －０．００３∗∗

(－１．９９)

SUPPV∗CREDIT －０．０１２∗

(－１．８４)

CREDIT －０．００１∗∗∗ －０．００１∗∗∗ －０．０００ －０．００１∗

(－３．５０) (－３．６１) (－１．２１) (－１．７６)

CASHFLOW ０．０２３∗∗∗ ０．０２１∗∗∗ ０．０２２∗∗∗ ０．０２１∗∗∗

(５．７４) (５．３３) (５．６７) (５．２９)

RISK －０．００９∗∗∗ －０．００６∗∗∗ －０．００９∗∗∗ －０．００６∗∗∗

(－５．００) (－３．４９) (－４．９８) (－３．５０)

ROA ０．０５３∗∗∗ ０．０５１∗∗∗ ０．０５３∗∗∗ ０．０５２∗∗∗

(９．１３) (８．９０) (９．１６) (８．９３)

CR ０．０４１∗∗∗ ０．０４４∗∗∗ ０．０４２∗∗∗ ０．０４５∗∗∗

(６．８２) (７．５８) (６．８８) (７．６４)

GROWTH ０．００２∗∗ ０．００２∗∗ ０．００２∗∗ ０．００２∗∗

(２．１５) (２．３３) (２．１１) (２．３２)

TAX －０．０１０∗∗∗ －０．０１０∗∗∗ －０．０１０∗∗∗ －０．０１０∗∗∗

(－７．１２) (－７．２８) (－７．１８) (－７．３０)

DIFF ０．００１∗∗∗ ０．００１∗∗∗ ０．００１∗∗∗ ０．００１∗∗∗

(２．７７) (２．８８) (２．７８) (２．８９)

SIZE －０．００１∗∗∗ －０．００１∗∗∗ －０．００１∗∗∗ －０．００１∗∗∗

(－５．７２) (－５．１９) (－５．６７) (－５．１７)

LEV ０．００６∗∗∗ ０．００７∗∗∗ ０．００６∗∗∗ ０．００７∗∗∗

(３．７９) (４．４０) (３．８０) (４．４１)

AGE －０．０００ －０．０００ －０．０００ －０．０００
(－０．８４) (－０．９５) (－０．８３) (－０．９２)

HHI －０．００１ ０．００２ －０．００１ ０．００３
(－０．０８) (０．１３) (－０．０８) (０．１６)

STATE －０．０００ ０．０００ ０．０００ ０．０００
(－０．０４) (０．１５) (０．１２) (０．３１)

截距项 ０．０１４∗∗∗ ０．０１４∗∗∗ ０．０４２∗∗∗ ０．０３８∗∗∗ ０．０４０∗∗∗ ０．０３６∗∗∗

(１４．５３) (１５．８９) (７．０５) (６．６７) (６．７０) (６．４１)

Year/Firm Control Control Control Control Control Control
N ４００８ ４００８ ４００８ ４００８ ４００８ ４００８
R２ ０．０９９ ０．１１９ ０．２０９ ０．２１９ ０．２０９ ０．２１９

　　注:表中括号内为t值;∗∗∗、∗∗、∗分别表示在１％、５％、１０％的水平上显著,下表同.

　　(三)稳健性检验

为验证本文结果的可靠性,本文进行了如下的稳健性检验.

１．替换解释变量.行业特征不同,企业的经营模式也各异,所以供应商关系往往存在着明显的行

业差异.考虑行业特征对供应商关系的影响,我们采用前５大供应商采购额与总采购额之比再减去

行业均值作为供应商集中度的替代度量方法;采用 T ２年至 T年前５大供应商采购额与总采购额

之比的标准差再减去行业均值作为供应商波动的替代度量方法,对本文模型重新进行回归,回归结果

０３



均在１％的水平上显著为负,进一步验证了假设１a和假设１b.加入社会信任交乘项后,交乘项的回

归系数分别在５％和１０％的水平上显著为负,进一步验证了假设２a和假设２b.除此以外,我们还使

用第一大供应商所占采购比例以及 T ２年至 T年第一大供应商采购比例波动作为解释变量,结果

依然显著,由于篇幅有限,检验结果未列示.

２．替换调节变量.供应商关系的本质是社会关系的维系,其受社会信任程度的影响,而社会信任

又是多维度多层面的,因此为进一步考察社会信任的影响,本文使用«中国分省份市场化指数报告

(２０１８)»中“市场中介组织的发育和法治环境排序”得分作为社会信任的替换衡量指标,并运用分组检

验方法,检验社会信任对供应商关系与企业创新二者关系的影响.结果发现,无论在社会信任水平较

高组还是较低组中,供应商集中度和供应商波动均与企业创新显著负相关,且不论是供应商集中度还

是供应商波动的回归系数,在社会信任较高组中的表现(绝对值)均明显大于其在社会信任较低组中

的表现.这表明社会信任能够显著缓解供应商关系对企业创新造成的负面影响,进一步验证了假设

１a和１b以及假设２a和２b.因篇幅所限,检验结果未列示.
(四)内生性检验

供应商关系会影响企业创新活动的开展,而企业创新亦可能对现阶段企业的财务决策、经营方向

等方面产生影响,从而影响供应商的数量及其持续性.为了解决可能存在的反向因果问题,本文分别

使用滞后两期的供应商集中度和滞后两期的供应商波动作为工具变量,采用广义矩估计法(IV－
GMM)进行回归,来解决可能存在的内生性问题.结果显示,滞后两期的供应商集中度和供应商波

动依然与企业创新显著负相关.同时,为了解决由遗漏变量带来的内生性问题,本文采用固定效应对

模型(１)再次回归,结果显示,在考虑了内生性问题之后本文的实证结果依然稳健.因篇幅所限,检验

结果未列示.

五、作用机制检验

上文基于静态的供应商集中度和动态的供应商波动两大维度,对供应商关系如何影响企业创新

进行了实证检验,接下来本文将进一步分析二者不同的作用机制.作用机制检验有助于揭示和把握

供应商关系及其两大维度影响的经济内涵,进而有助于帮助企业认识和规避风险因素,为其科学制定

创新决策以及其他经营策略提供可靠依据.
在全球化竞争及产业链日益深入和紧密的大背景下,“单打独斗”已无法适应新的经济环境,企业

必须纵深考量如何维持更好的供应链关系并不断优化其结构与效率.诸多研究表明,供应链的“合作

效应”所带来的信息共享优势、财务绩效提升以及市场竞争力大于其“竞争效应”[３２];买方市场中更高

的供应商集中度并不一定意味着企业就会遭受上游供应商的强势“掠夺”⑥ ,也可能意味着双方更紧

密的合作关系.此时,企业的原材料采购及存货管理效率会显著提升,且出于维持关系的考量,企业

获得的商业信用也会更多[３３],故供应商集中度对企业创新的作用有可能是促进而非弱化.那么,为
何供应商关系最终表现出对企业创新的抑制作用呢? 本文推测,其原因可能在于伴随供应商关系而

来的巨额关系型专用资产投资及其引发的路径依赖所带来的负面效应,抵消并大于由合作效应带来

的信息共享、库存管理效率提升等方面的正面影响.为此,我们构建模型(２)来检验关系型专用资产

在供应商集中度与供应商波动中的不同表现.

ASIi,t＝β０＋β１SUPP/SUPPVi,t＋∑βiControli＋∑Ind＋∑Year＋εi,t (２)

R&Di,t＝γ０＋γ１SUPPi,t＋γ２ASIi,t＋∑γiControli＋∑Ind＋∑Year＋εi,t (３)

PREi,t＝δ０＋δ１SUPP/SUPPVi,t＋∑δiControli＋∑Ind＋∑Year＋εi,t (４)

R&D＝η０＋η１SUPPVi,t＋η２PREi,t＋∑ηiControli＋∑Ind＋∑Year＋εi,t (５)
表４中,第(１)~(２)列为供应商集中度、供应商波动分别与关系型专用资产的回归结果⑦ .可

见,供应商集中度(SUPP)与关系型专用资产(ASI)在１％的水平上显著正相关,初步证明供应商集中

度的上升,会导致企业关系型专用资产的增加;而供应商波动(SUPPV)的回归结果并不显著,说明其
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与供应商集中度的传导路径不同,应予以分别探讨.
接下来,我们借鉴温忠麟等(２０１４)的中介效应检验方法[３４],构建模型(３),进一步考察关系型专

用资产是否是供应商集中度影响企业创新的有效中介.首先,使用模型(１)检验供应商集中度与企业

创新是否显著相关,这一步的回归结果已在表３中报告,系数显著为负,说明供应商集中度阻碍了企

业创新;第二步,使用模型(２),对中介变量关系型专用资产(ASI)与供应商集中度(SUPP)进行回归,
结果如表４列(１)所示;第三步,使用模型(３),将被解释变量企业创新(R&D)与解释变量供应商集中

度(SUPP)以及中介变量关系型专用资产(ASI)同时放入模型中进行回归,检验系数的显著性和方

向.如表４列(３)所示,供应商集中度(SUPP)的回归结果依然显著为负,说明关系型专用资产的部

分中介效应成立,即供应商集中度的上升会导致关系型专用资产的增加,从而形成对企业创新的资源

挤占,进而阻碍了企业创新.
供应商波动代表了供应商采购比例的变化,更大的波动意味着企业供给侧面临着更高的不确定

性.为了消除不确定性给正常生产经营活动带来的负面影响,企业往往会寻找新的供应商建立合作

关系,而为了防止机会主义行为,供应商会采取相应的预防手段,包括要求企业缴纳更多的预付款或

保证金———尤其是在合作关系较为松散的初期,从而对企业创新形成资源“挤出效应”.为此,我们首

先构建模型(４)来检验供应商波动幅度的加大是否会提高企业预付账款的水平⑧ ,其次构建模型(５),
将企业创新与供应商波动以及预付账款放入同一模型进行回归,以此检验预付账款所发挥的中介效

应是否成立.
表４的列(４)~(５)是供应商集中度、供应商波动分别与预付账款(PRE)的回归结果,预付账款采

用“预付账款/营业收入”来度量.由结果可见,供应商集中度(SUPP)与预付账款(PRE)的回归结果

并不显著,说明正常交易中所要求的预付账款并不会因供应商集中度的上升而减少;而供应商波动与

预付账款显著正相关,这可能是因供应商出于预防动机导致预付账款水平的提升.我们同样借鉴温

忠麟等(２０１４)的三步中介效应检验法,来进一步检验该结果.回归结果见表４的第(５)~(６)列.由

结果可知,供应商波动会显著增加企业所需支付的预付账款,挤占企业的财务资源,从而对企业创新

造成负面影响.
　表４ 中介效应检验

(１)
ASI

(２)
ASI

(３)
R&D

(４)
PRE

(５)
PRE

(６)
R&D

SUPP ０．０４２∗∗∗ －０．００５∗∗∗ ０．００２
(３．０１) (－４．００) (０．４４)

SUPPV ０．０５４ ０．０５３∗∗∗ －０．０３１∗∗∗

(０．９８) (３．１６) (－５．８３)

ASI －０．００３∗

(－１．９０)

PRE －０．０４５∗∗∗

(－８．２３)

Controls 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Year/Firm 控制 控制 控制 控制 控制 控制

截距项 ４．８１５∗∗∗ ４．９８１∗∗∗ ０．０４５∗∗∗ －０．４１０∗ －０．３５８ ０．０４１∗∗∗

(６．７４) (６．８８) (６．９９) (－１．８７) (－１．６４) (６．２３)

N ３４２０ ３４２０ ３４２０ ２９４６ ２９４６ ２９４６
R２ ０．２５６ ０．２５４ ０．２１２ ０．１１０ ０．１１３ ０．２１９

六、研究结论及启示

本文采用２０１２~２０１８年沪深 A股制造业企业数据,分别从供应商集中度和供应商波动两个维

度,探讨了供应商关系对企业创新的影响,研究发现:(１)供应商集中度和供应商波动均会阻碍企业创

新;(２)社会信任作为一种非正式制度能够有效缓解这种负面效应;(３)供应商集中度增加了企业的关

２３



系型专用资产规模,从而对企业创新产生资源挤占;供应商波动会增加企业预付账款规模,对企业创

新产生资源挤占.本文从供应商集中度和供应商波动两个维度研究了其对企业创新的影响,并探讨

了社会信任在其中发挥的作用,为供应商关系研究提供了新的视角,且丰富了企业创新在外部市场主

体关系方面的影响因素研究,同时亦是对非正式制度领域研究的有益补充.
本文研究结论的政策启示有:(１)在全球经济深度融合的大趋势下,企业边界日益模糊,供应链关

系日益重要,如何分析并厘清供应商关系的本质,找出发挥其优势的关键影响因素,以助力企业经营

绩效及研发创新,是一个值得深入探讨的问题;(２)诸多研究表明,在转型过渡时期非正式制度能够发

挥促进信息共享及公平竞争的独特作用,因此在完善正式制度的同时,非正式制度的发展与完善同样

应当予以重视,正式制度与非正式制度“双管齐下”才能更好地助推我国产业转型和经济健康发展.
本研究还存在以下不足:一是受制于数据的可得性,我们尚未开展精确的配比研究,所以无法区

分供应商更换的原因(如企业转变生产方向、供应商破产等等),故供应商波动对企业创新的影响还有

待进一步深入研究;二是关于社会信任的多层面影响及其作用机制还有待深入考察.这些都是后续

研究的可行方向.

注释:

①如有研究认为“竞争效应”是供应商与企业间竞争的主旋律,供应商集中度会提升供应商在交易中的地位和议价能力,这有利
于其侵占企业资源,进而造成对企业创新资源的挤出[３５];还有研究认为“合作效应”主导着供应商与企业间的关系,更高的供应商集
中度会提升双方的合作绩效,强化信息共享意愿,进而促进企业创新[３３].

②企业供应商关系或供应链的结构与效率已经超出企业的边界,其本质其实已经属于社会关系,故从社会信任的角度探讨其影
响既符合逻辑也顺应现实.

③这里的“社会信任”实际上包含了两个层面:一是企业之间的信任关系;二是企业所在行业或整个市场的诚信水平或氛围,即社
会层面的信任关系.

④信息披露或共享与社会信任水平的同向互动,使得企业之间可以更大程度地披露和共享研发创新等相关信息,同时亦大大降
低了类似于研发创新等高成本行为的负外部性(被侵占或掠夺),而这两方面均有利于促进企业创新.

⑤值得说明的是,本文并未删除现金流(CASHFLOW)为负的样本数据,这是因为在供应商波动(SUPPV)较大的情况下,企业有
可能会应急储备大量存货,导致当期经营性现金流变为负值,为了更准确考察供应商波动对企业产生的影响,故对该部分数据予以
保留.

⑥很多因素均具有两面性.上文主要基于更高集中度下供应商的强势议价地位可能对企业形成的“掠夺效应”,这里强调其另一
面,即更高的集中度也可能是更紧密合作关系的反映.

⑦借鉴程宏伟(２００４)、周煜皓和张盛勇(２０１４)的度量方法,关系型专用资产(ASI)为固定资产净值、在建工程净值、无形资产以
及长期待摊费用之和与公司资产总额之比.

⑧需说明的是,根据以往对于关系型专用资产及预付账款的相关研究,我们对模型的控制变量进行了相应的调整.

参考文献:

[１]Brown,J．R．,Petersen,B．C．CashHoldingsandR&DSmoothing[J]．JournalofCorporateFinance,２０１１,１７(３):

６９４—７０９．
[２]袁建国,后青松,程晨．企业政治资源的诅咒效应———基于政治关联与企业技术创新的考察[J]．管理世界,

２０１５,(１):１３９—１５５．
[３]Aghion,P．,Tirole,J．FormalandRealAuthorityinOrganizations[J]．JournalofPoliticalEconomy,１９９７,１０５

(１):１—２９．
[４]Lee,C．Y．A NewPerspectiveonIndustryR&Dand MarketStructure[J]．JournalofIndustrialEconomics,

２００５,５３(１):１０１—１２２．
[５]Jayant,R．K．,Husayn,S．CorporateCapitalStructureandtheCharacteristicsofSuppliersandCustomers[J]．

JournalofFinancialEconomics,２００７,８３(２):３２１—３６５．
[６]黎文靖,郑曼妮．实质性创新还是策略性创新? ———宏观产业政策对微观企业创新的影响[J]．经济研究,

２０１６,(４):６０—７３．
[７]Ang,J．S．,Cheng,Y．,Wu,C．DoesEnforcementofIntellectualPropertyRights MatterinChina? Evidence

fromFinancingandInvestmentChoicesintheHighＧTechIndustry[J]．ReviewofEconomicsandStatistics,２０１４,９６
(２):３３２—３４８．

[８]He,J．,Tian,X．The DarkSideof AnalystCoverage:TheCaseofInnovation[J]．JournalofFinancial
Economics,２０１３,１０９(３):８５６—８７８．

[９]Lian,Y．L．FinancialDistressandCustomerＧSupplierRelationships[J]．JournalofCorporateFinance,２０１７,４３

３３



(４):３９７—４０６．
[１０]Chu,Y．,Tian,X．,Wang,W．Learningfrom Customers:CorporateInnovationalongtheSupplyChain[Z]．

SSRN WorkingPaper,２０１５．
[１１]吉利,陶存杰．供应链合作伙伴可以提高企业创新业绩吗? ———基于供应商、客户集中度的分析[J]．中南财

经政法大学学报,２０１９,(１):３８—４６．
[１２]曹伟,姚振晔,赵璨．供应链关系变动与企业创新绩效———基于中国上市公司的经验证据[J]．会计与经济研

究,２０１９,(６):３１—５４．
[１３]Wang,J．DoFirms＇RelationshipswithPrincipalCustomers/SuppliersAffectShareholders＇Income? [J]．JourＧ

nalofCorporateFinance,２０１２,１８(４):８６０—８７８．
[１４]Stephen,R．PathDependence,EndogenousInnovationandGrowth[J]．InternationalEconomicReview,２００２,

４３(４):１２１５—１２４８．
[１５]Campello,M．,Gao,J．CustomerConcentrationandLoanContractTerms[J]．JournalofFinancialEconomics,

２０１７,１２３(１):１０８—１３６．
[１６]Banerjee,S．,Dasgupta,S．,Kim,Y．BuyerＧSupplierRelationshipsandtheStakeholderTheoryofCapitalStrucＧ

ture[J]．JournalofFinance,２００８,６３(５):２５０７—２５５２．
[１７]Erik,D．SpilloversofInnovationEffects[J]．JournalofPolicyModeling,２０００,２２(１):２７—４２．
[１８]王勇,刘志远．供应商关系与企业现金持有———来自中国制造业上市公司的经验证据[J]．审计与经济研究,

２０１６,(１):８３—９１．
[１９]刘斌,崔文田．缺货损失高于补货成本的易逝品供应链协调[J]．管理工程学报,２００９,(３):１５０—１５２．
[２０]Robert,C．E．CritiqueofEconomicandSociologicalTheoriesofSocialControl[J]．JournalofLegalStudies,

１９８７,１６(１):６７—１００．
[２１]Burcu,Z．,Bjrnskov,C．SocialTrustandHumanDevelopment[J]．JournalofSocioＧEconomics,２０１１,４０(６):

７５３—７６２．
[２２]Horii,R．,Iwaisako,T．EconomicGrowthwithImperfectProtectionofIntellectualPropertyRights[J]．Journal

ofEconomics,２００７,９０(１):４５—８５．
[２３]Coe,D．T．,Helpman,E．InternationalR&D Spillovers[J]．European Economic Review,１９９５,３９(５):

８５９—８８７．
[２４]钱先航,曹春方．信用环境影响银行贷款组合吗———基于城市商业银行的实证研究[J]．金融研究,２０１３,(４):

５７—７０．
[２５]杨兴全,曾义．现金持有能够平滑企业的研发投入吗? ———基于融资约束与金融发展视角的实证研究[J]．科

研管理,２０１４,(７):１０７—１１５．
[２６]Emilia,G．A．,Judit,M．G．FirmsasLiquidityProviders:Evidencefromthe２００７—２００８FinancialCrisis[J]．

JournalofFinancialEconomics,２０１３,１０９(１):２７２—２９１．
[２７]凌鸿程,孙怡龙．社会信任提高了企业创新能力吗? [J]．科学学研究,２０１９,(１０):１９１２—１９２０．
[２８]张杰,郑文平,翟福昕．竞争如何影响创新:中国情景的新检验[J]．中国工业经济,２０１４,(１１):５６—６８．
[２９]孙泽宇,齐保垒．非正式制度的有限激励作用———基于地区信任环境对企业创新影响的实证研究[J]．山西财

经大学学报,２０２０,(３):３１—４６．
[３０]许照成,侯经川．创新投入、竞争战略与企业绩效水平———基于中国制造业上市公司的实证分析[J]．现代财

经,２０１９,(９):５６—６８．
[３１]吴昊旻,王杰,杨兴全．融资约束、行业竞争与公司现金持有[J]．财务研究,２０１６,(３):４３—５３．
[３２]Jason,D．S．ProcessIntegrationandInformationSharinginSupplyChains[J]．TheAccountingReview,２０１２,

８７(３):１００５—１０３２．
[３３]王贞洁,王竹泉．基于供应商关系的营运资金管理———“锦上添花”抑或“雪中送炭”[J]．南开管理评论,２０１７,

(２):３２—４４．
[３４]温忠麟,张雷,侯杰泰,刘红云．中介效应检验程序及其应用[J]．心理学报,２０１４,(５):６１４—６２０．
[３５]黄千员,宋远方．供应链集中度对企业研发投入强度影响的实证研究———产权性质的调节作用[J]．研究与发

展管理,２０１９,(３):１３—２６．

(责任编辑:胡浩志)

４３




