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摘要:本文以２００５—２０２０年中国 A股上市公司为研究样本,使用渐进双重差分模型探究了技术断供对企业

韧性的影响及其作用机制.研究结果表明,技术断供对上市企业韧性具有显著的提升作用.机制分析表明,技

术断供主要通过增加研发投入和促进专利产出增强企业韧性.异质性分析发现,技术断供对民营企业韧性具有

正向效应,对国有企业韧性影响不显著;技术断供对小规模企业、年龄较大以及创新基础较好的企业韧性提升作

用更明显.分地区来看,技术断供对东部和中部地区企业韧性均有正向影响,且对中部地区企业韧性的提升作

用更明显,而对西部地区企业韧性的影响不显著.本文认为,应充分发挥体制优势,对战略性科技领域加大产业

政策倾斜力度,挖掘国企创新链链长效能,统筹推进大企业、新生企业、西部地区企业韧性提升的政策制定与落

实工作,为促进科技自立自强和提升产业安全水平奠定坚实基础.
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一、引言

近年来,新一轮科技革命快速发展与世界各国科技竞争白热化相互交织,制造业回流与“脱钩断

链”等技术断供事件层出不穷,以华为、中兴通讯等企业为代表的技术断供事件引起社会广泛关注,诸
如贸易壁垒和技术限制等典型特征的技术断供已成为当前复杂外部环境的重要组成部分.２０２２年８
月,旨在引导半导体制造业回流的美国«芯片与科学法案»出台,技术断供持续升级,如何定量评估技

术断供对中国企业韧性的影响,对科学谋划科技自立自强的扶持政策具有重要的现实意义.
党的二十大报告提出“加快实现高水平科技自立自强”,而“科技”这一关键词汇在报告中出现４４

次,充分体现科技创新在推动中国式现代化进程中重要的战略地位.«中国统计年鉴２０２２»的数据显

示,２０１２—２０２１年,中国高技术制造业研发人员折合全时当量由６２．３２万人年增至１１１．９６万人年,年
均增速６．７３％;研发经费支出由１７３３．８１亿元增至５６８４．５７亿元,年均增速１４．１０％;专利申请数由
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１２．７８万件增至３９．７５万件,年均增速１３．４４％;有效发明专利数由１１．５８万件增至６８．５４万件,年均增

速２１．８４％.可以看出,创新驱动引领中国式现代化发展取得显著成效.
目前,全球经济发展形势的不确定性增强.西方国家制造业回流、产业链本土化和断供核心零部

件引致国际产业链分工格局重塑,这对全球科技竞争和经济发展产生深远影响.如何应对脱钩断链

风险和提升产业安全水平成为亟待解决的现实问题.中国企业在技术断供冲击后能否保持韧性稳健

发展,突出重围实现自立自强? 技术断供对企业生存和创新活动究竟产生了怎样的影响? 影响效应

的作用机制是什么? 技术断供下不同类型企业的韧性有哪些差异? 上述问题值得探讨和分析.本文

将实施技术断供作为一项准自然实验,基于双重差分法开展实证估计,为准确厘清技术断供对微观企

业生存状态的影响提供量化证据,为进一步提升科技自主创新水平和产业安全水平提供一定的参考.
以下内容的结构安排为:第二部分为文献综述;第三部分为理论分析与研究假设;第四部分为模

型构建与数据来源;第五部分为实证结果分析;第六部分为研究结论与政策启示.

二、文献综述

(一)“脱钩断链”的风险

近年来,新一轮科技革命和产业变革逐渐深化,新技术快速投入产业链供应链各环节的应用,使
得国际生产及贸易分工形成新的格局,全球产业链价值链体系进入重构期,以大国竞争为核心的国际

竞争格局重塑[１].同时,面对中美贸易摩擦等逆全球化因素叠加新冠肺炎疫情的负面冲击,我国宏观

经济表现出强劲的经济韧性[２].在新的发展阶段和发展格局下,我国经济既面临重大挑战又迎来契

机,以美国为首的西方国家不断地实施技术断供,对我国制造业及高技术产业(如电子信息制造业)的
“关键材料”及“核心零部件”实行断供[３].面对关键技术“卡脖子”“断链脱钩”的风险,加大技术研发

投入、提高科技产业化效率、实行链长制[４]、培育隐形及单项冠军企业、完善现代化产业体系和提高产

业链自主可控能力迫在眉睫[５].而企业韧性不仅是企业的核心竞争力,还是保障企业在复杂形势下

可持续发展的关键能力[６].
(二)企业韧性的内涵

２０世纪７０年代,Holling从生态系统波动中抽象出韧性概念,认为韧性是衡量生态系统持久性

的指标,以及吸收变化和平滑扰动的能力[７].２１世纪初,韧性的分析框架扩展到经济学领域,此后,
关于区域韧性、城市韧性和企业韧性的研究日益丰富.企业韧性是企业生存和可持续发展的关键所

在[６],更是产业链供应链韧性和宏观经济韧性的微观基础[８].Raquel和 Raul将企业韧性概括为企

业具有的三大特征,即脆弱性管理能力、适应能力以及恢复能力.减少脆弱性意味着减少中断的可能

性,提高恢复力;适应能力是企业能够应对和抵抗冲击的能力;恢复能力是企业适应竞争环境,实现企

业的业务连续性和永久发展的能力[９].此外,有学者提出企业韧性还应包括企业预测事件与预先准

备的能力[１０],具有韧性的企业通过改善运营方式、优化治理结构和提高风险管理能力等活动[１１],激
发自身灵活性来实现资源配置优化重组,使其从冲击中快速恢复并实现突破性增长[１２].

(三)企业韧性的测度及影响因素

作为权衡企业表现的关键指标,企业韧性的测度问题备受关注.目前,企业韧性的测度主要

包括以下三种方法:一是调查量表测度,陆蓉等将企业韧性分别进行主观与客观测度,主观测度借

鉴李克特量表构建指标体系;客观测度主要度量企业受到破坏性冲击后的恢复水平及恢复时间,
认为恢复时间越短及恢复水平越高代表企业韧性越强[１３];二是关注企业的市场表现,该方法侧重

于考查上市企业受冲击后股票价格的波动情况、恢复水平及恢复时间,通常以股票收益增长率来

衡量,强调股价及其收益的恢复水平不低于冲击之前的水平[１４];三是利用企业的财务绩效指标衡

量,通过企业经营绩效指标衡量企业韧性,包括企业的盈利能力和成长能力,如净资产收益率、资
产报酬率[１６]、销售净利率、营业收入在冲击后恢复增长的能力[１５],以及企业经营绩效视角下的企

业营业收入增长率等指标[１６].企业的盈利水平是企业能力的综合表征,本文使用上市企业营业收
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入作为企业韧性的衡量指标,此外,选取企业净利润作为其代理变量,完善核心变量法在企业韧性

测度中的应用.
面对西方国家对我国的“技术断供”“精准脱钩”及一系列不确定性外部冲击[８],我国企业生存和

发展受到挑战,在此背景下对企业韧性影响因素进行深入剖析具有重要现实意义.现有文献对企业

韧性影响因素的研究可概括为外部冲击和内部因素两方面.由于不同企业的内部资源储备、自我更

新能力、应对危机规划、治理结构及管理能力等存在差异[１７],冲击事件会出现不同的影响效果,如中

小企业由于资源和能力有限,冲击事件对它们的稳定性、生存能力和发展影响较大[１８].此外,企业家

精神[１９]、风险管理能力[２０]、投资者保护制度与股权结构[６]、企业ESG(环境、社会和公司治理)行为[２１]

和政策支持[１３]等因素对企业韧性也会产生影响.
本文可能存在的边际贡献为:第一,从特定产业技术断供的视角定量探讨企业生存指标变化情

况.已有文献多在理论层面分析技术断供对我国产业链供应链及链上企业的影响,缺乏定量的实证

研究,且大多探讨宏观层面的政策分析,而本文从微观视角出发,为面对冲击企业展现生存韧性、实现

科技自立自强提供理论与实证依据.第二,以最新的高技术制造业划分标准为依据合理设置实验组

和对照组,在较好地刻画技术断供事件升级的前提下,运用渐进 DID方法就技术断供对特定产业类

型的企业韧性影响进行分析.已有文献大多对技术断供前后相关经济指标变化进行描述性分析,本
文则是在冲击事件下针对特定产业和企业进行实证分析,为促进科技自立自强和提升产业安全水平

提供了实证依据.第三,现有文献对企业韧性的测度侧重于综合指标评价体系法或通过调查问卷及

量表进行研究,而利用企业财务指标并使用核心变量法测度企业韧性的文献较少,本文拓展了核心变

量法在韧性测度领域的实际应用.

三、理论分析与研究假设

(一)技术断供对企业韧性的影响

以美国为代表的部分西方国家对中国科技领域相关产业实施技术断供,引起了各界关注.随着

全球经济一体化的深入推进,国内企业在参与全球分工和技术引进领域具有较好的便利性,同时也在

一定程度上形成了高技术领域的对外依赖.陈文玲系统梳理总结了美国对我国科技、金融和贸易等

领域的遏制措施,提出应聚焦积极防御和破解,利用中国的贸易、外资吸引力、高水平开放平台和与美

国双边贸易紧密联系等优势化解危机[２２].此外,对诸如芯片领域等的关键技术研发攻坚成为破解技

术断供冲击的重要抓手,芯片是高技术制造业的核心,也是高科技产业发展的必争之地.杨忠等识别

了美国«芯片与科学法案»对我国半导体产业链上中下游的影响,发现中游制造环节比上游设计受到

的影响更大,下游环节受到的影响最低[２３].崔连标等模拟了芯片禁运的经济影响后发现完全中断芯

片的进口仅使得中国国内生产总值减少不到０．５个百分点,且芯片补贴对缓解禁运影响具有显著效

果[２４].国外实施的技术断供着眼于关键环节的高技术产品出口或技术转让限制,短期内国内企业在

该环节的运营上出现缺口,但由于企业具有追求利润最大化目标和稳定市场供需的内生动力,加之企

业通常存在多元化的生产网络和转产空间,面对这种情况,企业可能会将投资聚焦在核心技术的国产

化替代的研发领域.当企业通过自主创新活动实现了关键技术的国产化替代,就能及时恢复中断环

节的核心技术产品生产,进而维护产业链的稳定性和安全水平.此外,企业通常不依赖于单一的供应

商,当某一供应商实施技术断供,通过提升对外开放水平、充分发挥国内超大规模市场优势,帮助其更

加容易实现核心技术的突破,提升生存韧性.基于此,本文提出:

H１:技术断供提升了国内企业的韧性水平.
(二)技术断供对企业韧性的影响机制研究

企业韧性是企业面临潜在外部冲击下抵御、再组织和恢复增长的能力.技术断供是指对关键技

术的断供,这在一定程度上影响了产业链上关键环节的运转.由此出现的“堵点”“断点”问题,企业需

通过自主创新开发出类似技术或产品,或者在新技术产生之前,部分资本或产能转向其他具有比较优
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势的生产领域,实现同类产品替代,以此保障产业链关键环节的稳定运行.寇宗来和孙瑞基于“制造

商—零售商”的纵向结构分析芯片断供发现,技术断供后,本地下游的零售商的采购渠道仅仅局限于

从本地制造商采购中间投入品,使得本地制造商的“货币外部性”得到内化,有助于激励本地制造商从

事自主创新活动[２５].温军和张森认为关键核心技术的攻关能力提升是实现科技自立自强、突破“卡
脖子”技术的必然要求[２６].数据显示在２０１２—２０２２年,我国创新指数在全球的排名由３４位提高到

第１１位,有效攻克了大批“卡脖子”技术.综上,本文认为,一方面企业可通过增加研发投入提升企业

的创新能力和丰富企业的技术储备.当企业面临技术断供时,增加研发投入使得企业拥有充足的技

术储备,保持自主创新能力,来更加灵活地应对冲击.另一方面,通过自主研发和技术突破,企业可以

增进与本地制造商的合作,减少对外部技术的依赖.这使得企业即使遭受技术断供也能够通过自主

研发填补缺口,降低技术安全风险,有助于企业建立抵御技术断供的防线,进而提升企业韧性.此外,
企业通过持续的研发投入可以打造出独特的产品和服务,在市场上建立良好的声誉,吸引更多的客户

和合作伙伴,保障企业经营的持续性,使企业在面临技术断供的冲击时具有更强的适应能力和抵抗能

力.基于此,本文提出:

H２:受到技术断供冲击的国内企业通过促进研发投入增强企业韧性.

四、模型构建与数据来源

(一)样本选择与数据来源

为准确衡量西方国家技术断供对高技术制造企业韧性的影响,结合现实特征、数据可得性和研究

样本区间等多方面考虑,本文拟选择上市公司数据作为研究对象,由于制造业是一国技术的核心载

体,故将样本界定为制造业上市公司.本文分别选择２００９年和２０１６年分别作为对电信技术断供与

高技术企业技术断供的时间节点.具体地,本文首先将计算机、通信和其他电子设备制造业上市公司

作为实验组,随后结合２０１７年中国高技术制造业最新分类,将医药制造业、化学原料及化学制品制造

业、金属制品业、通用设备制造业、专用设备制造业、铁路、船舶、航空航天和其他运输设备制造业、电
气机械及器材制造业、仪器仪表制造业纳入实验组,其他产业上市公司作为对照组,基于双重差分模

型进行准自然实验估计.
为确保研究样本的合理性和可行性,本文对数据进行了如下处理:(１)为了确保实验组和对照组

均属于同类产业,选择制造业企业为研究样本,原因在于技术断供对象并不是随机进行,通常专门选

择具有一定技术含量的制造业企业,因此其他产业成为被断供对象的可能性较低.制造业上市公司

已经剔除了众多其他产业的企业,且实现上市的制造业公司之间具备较好的同质性,因此将研究样本

界定为制造业上市公司.(２)为了使实验组与对照组之间具有可比性,同时兼顾两次技术断供的时间

区间约束,本文选择２００５—２０２０年制造业上市公司样本,且研究区间内所有企业的年龄均在２０年以

上,缩小技术底蕴和发展实力的差异性,有利于提升实验组和对照组的可比性.(３)为了确保研究数

据的可靠性,本文剔除了ST(SpecialTreatment)和PT(ParticularTransfer)上市公司.由此,最终

得到的研究样本为３７６家制造业上市公司,其中,计算机、通信和其他电子设备制造业上市公司３９
家,医药制造业、化学原料及化学制品制造业、装备制造业等其余６大类制造业上市公司１６８家,合计

实验组为２０７家,对照组为１６９家.
(二)指标设计与变量选取

１．被解释变量.关于企业韧性的测度方法,主要有指标体系法和核心变量法,考虑到研究数据样

本的微观特征和可获得性,本文采用核心变量法衡量企业韧性.关于核心变量法,已有学者采用营业

收入的实际值与潜在值的比值[２７]、企业股票收益率在危机前后的变化[２８]、企业主营业务销售收入与

人均销售收入等衡量企业韧性[２９].企业韧性聚焦于企业的生存和发展,在技术断供背景下,企业能

否实现自主发展备受关注,而衡量企业经营绩效的营业收入变动是企业生存和发展情况的最直观表

现.此外,不同于其他公共卫生事件及不确定性政策冲击,技术断供冲击对国内上市企业具有持续性
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和长期性影响,而企业财务指标实际值与潜在值的比值以及企业股票收益率波动等更适合捕捉冲击

下的即时效应.而面临长期不确定性冲击时,营业收入不仅可以反映企业短期绩效表现,且是企业能

否实现长期发展的重要表征.基于此,本文采用上市企业营业收入(Rvenue)作为企业韧性的衡量指

标,若企业营业收入能够在持续的技术断供情况下仍保持稳中有升,则意味着企业有较好的韧性.此

外,为验证营业收入作为企业韧性衡量指标的可靠性,本文还将企业净利润(Netp)当作企业韧性的

代理指标,以检验回归结果的稳健性.

２．解释变量.本文核心解释变量是技术断供冲击事件(did).２００９年开始,西方国家率先对通信

技术行业进行断供,随后于２０１６年开始对高技术制造企业全面断供.因此,２００９年及以后的通信技

术企业,did取值为１,其他取值为０;２０１６年及以后的实验组企业,did取值为１,其他取值为０.

３．中介变量.本文衡量研发创新的指标包括研发投入总额(R&D)和发明专利授权数(Patent).

４．控制变量.本文选择的控制变量包括:前十大股东持股比例(Share)、资产负债率(Debtr)、营
运资金(Workingf)、监管层总人数(Regulatory)、固定资产增长率(Fixeda)、净资产收益率(Roe)、营
业成本率(Operatingc).

为便于分析和解释,对原始变量进行如下处理:被解释变量、中介变量和控制变量中所有为绝对

数的变量均取自然对数,部分为０的变量采取加１再取自然对数的方式处理,为负数的净利润变量直

接作为缺失值处理,经过描述性统计分析后发现,缺失值数量相对较少,不影响总体研究设计和结论.
(三)渐进DID模型设置

鉴于技术断供具有先后的阶段性特征,本文参考Beck等的做法[３０],运用渐进双重差分模型就技

术断供对中国上市企业韧性的影响进行回归分析:

Rvenueit＝α０＋α１didit＋βCit＋ei＋δt＋εit (１)
式(１)中,因变量Rvenueit表示第i个企业第t年的营业收入,didit为核心自变量,若上市企业i在

第t年技术断供,则上市企业i在第t年和以后didit＝１,其余年份didit＝０.若didit系数α１＞０,表明

技术断供对上市企业的营业收入起到了促进作用,研究假设得以验证.Cit表示影响上市企业营业收

入的一系列控制变量.α０ 表示常数项,ei表示上市企业的个体固定效应,δt 表示年份固定效应,εit表

示误差项.变量的描述性统计见表１.
　表１ 变量的描述性统计

变量 样本量 均值 标准差 最小值 最大值

Rvenue ６０１６ ３．６２７１ １．４１４２ ２．０７５９ ９．０９１１

Netp ５５７９ ０．５３５８ １．７０２３ ５．５１６７ ６．２０５０

R&D ３９６７ ０．１２７４ １．８０６５ １０．７０１０ ５．０７０３

Patent ５０９６ １．５８９３ １．６３４２ ０ ９．８３７０

Longterm ６０１５ ０．１０９９ ０．１１９２ １．７９６９ １．１５４９

Share ６０１６ ５２．９０８５ １４．８４９０ １２．７２００ ９５．９６００

Debtr ６０１６ ０．４８３８ ０．１７９２ ０．００７１ １．９５６６

Workingf ４４８３ ２．０８３２ １．４８４６ ４．９９６２ ７．２４４１

Regulatory ６０１６ ２．８６３６ ０．２１１１ １．０９８６ ３．９８９０

Fixeda ６０１６ ０．１２１４ ０．６７７１ ０．９９９６ ３１．３０６５

Roe ６０１２ ０．０６５１ ０．６０３３ ４５．７３６８ １．１１７０

Operatingc ６０１６ ０．７６８９ ０．１５７５ ０．０７１０ １．５１５０

五、实证结果分析

(一)基准回归

表２给出了技术断供对企业韧性影响的基准回归结果,控制了企业、行业和年份固定效应,且在

估计时聚类到行业层面,第(１)列未将控制变量纳入,其平均处理效应估计系数在５％的显著性水平
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上为正;第(２)列将控制变量纳入进行回归,平均处理效应估计系数仍在１０％的水平上显著,其他的

控制变量也与预期结果保持一致.由表２列(２)估计结果可以看出,技术断供对企业韧性的影响显著

为正,表明当发生长期持续性技术断供后,处理组(实验组)上市企业营业收入仍然平均上涨１４．３５％.
由此,当企业面临技术断供时仍保持着较强的韧性,本部分从实证视角初步验证了研究假设１.技术

断供的长期性和持续性的特点恰好为本文研究提供了准自然实验,营业收入是企业经营绩效和发展

能力的重要表征,技术断供对企业韧性的影响可能表现在企业营业收入上,可能的原因是,面对技术

断供,企业会加大研发及创新投入来进行关键材料与技术攻关,此外中间品制造商本土化一方面降低

了交易成本,另一方面倒逼企业进行自主创新,技术创新对提升企业生产效率具有关键作用,基于此,
长期的技术断供可能会使得企业提升自主创新能力并实现营业收入的长期增长,形成“冲击抵抗—恢

复发展—实现增长”路径.
由于DID回归分析体现的是对上市企业韧性的平均处理效应,为了规避可能的极端值对估计结

果造成的影响,本文借鉴 Athey和Imbens关于分位数 DID的分析方法[３１],同时结合分位数回归和

DID模型的优势,进一步分析在不同分位点上技术断供对上市企业韧性的影响,旨在更为全面精确地

对技术断供效应进行估计,本文选取了 Q２０、Q４０、Q６０和 Q８０四个分位点进行 DID模型估计,结果

参见表３,可以看出,分位数DID回归结果的did系数均在５％的水平上显著为正,表明技术断供对企

业韧性具有正向影响的研究结论是稳健的.
　表２　技术断供对企业韧性影响的基准回归结果

变量名称 (１) (２)

did ０．１５８４∗∗

(０．０７１０)
０．１４３５∗

(０．０７３９)
企业固定效应 控制 控制

行业固定效应 控制 控制

年份固定效应 控制 控制

控制变量 不控制 控制

常数项 ２．４８９５∗∗∗

(０．２７６１)
０．３９３０

(０．４００４)

N ６０１６ ４４８３
R２ ０．１４６７ ０．５６１３

　　注:小括号内为聚类到行业的稳健标准误,∗∗∗、∗∗和∗
分别表示在１％、５％和１０％的水平上显著,下表同.

　表３ 分位数DID回归结果

变量名称 Q２０ Q４０ Q６０ Q８０

did ０．０９３２∗∗

(０．０４２０)
０．１０４４∗∗

(０．０４３１)
０．０８８２∗∗

(０．０４１３)
０．１１７２∗∗

(０．０５９７)

企业固定效应 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制

控制变量 控制 控制 控制 控制

常数项 １．５２６８∗∗∗

(０．３６１４)
１．９４８３∗∗∗

(０．４３２９)
１．９０５４∗∗∗

(０．５０１６)
２．３４９５∗∗∗

(０．５３５９)

　　(二)平行趋势检验

渐进DID模型成立的前提条件是:实验组在受到技术断供之前与对照组没有显著差异,表现为

同样的变动趋势.其核心思想是在某项政策或者某事件发生之前,处理组和对照组结果变量的变化

趋势应具有一致性,即无外生政策条件下样本的可比性.对此,本文参考Beck等提出的方法进行平

行趋势检验[３０],将其表示为回归方程(２):

Rvenueit＝α０＋ ∑
７

n≥－７,n≠０
αnDn

it＋βCit＋ei＋δt＋εit (２)

式(２)中,其中,Dn
it为虚拟变量,表示上市企业是否受到技术断供.若上市企业i受到技术断供的

时间为xi,令n＝t－xi;当n≤－７时,Dn
it＝１,否则 Dn

it＝０;当n＝－７,－６,－５,􀆺,５,６,７时,Dn
it＝１,

否则Dn
it＝０;当n≥７时,Dn

it＝１,否则Dn
it＝０.在回归模型设置中,以n＝０即上市企业受到技术断供

的当年作为基期,并将该期剔除以避免多重共线性问题,由此,式(２)不包括 D０
it.式(２)中αn 是否在

统计学意义上显著就代表了技术断供持续时间对上市企业营业收入影响的动态效应.
根据图１可以看出,技术断供之前的７年系数均不显著,表明实验组和对照组具有同样的变动趋

势,即满足技术断供冲击前的平行趋势假设.对于技术断供之后的动态效应,受到冲击的企业在４年

之内(不包括冲击当期)系数估计值并不显著,表明受到技术断供冲击的企业在技术断供事件中具有

较强的抵抗冲击能力;但在技术断供冲击后的第５年至第７年显著性逐渐增强,可能的原因是,企业
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在技术断供冲击后通过加大研发投入与核心技术攻关等途径实现了新的增长,表现为营业绩效增加,
凸显了企业韧性.

图１　技术断供对上市企业韧性的动态影响 图２　技术断供年份随机提前的安慰剂检验

　　(三)安慰剂检验

为验证技术断供的实施是否在唯一的时间点产生效果,需要通过随机打乱年份、实验组和对照组

的划分.为此,本文采用了三种安慰剂检验方法:随机提前技术断供年份、随机化实验组与对照组、同
时随机化技术断供年份和实验组选择.

１．随机提前技术断供年份.保持受到断供的上市企业不变,企业i在t年受到技术断供冲击,则
从[２００５,t－１]随机选择其中的任意年份作为企业i受到技术断供冲击的时间,然后采用新的研究样

本重新对式(１)进行估计,重复抽样１０００次以后估计系数的分布如图２所示,均值显著小于０．１４３５.
由此,可以证实随机提前年份会显著降低技术断供对企业韧性的影响,从侧面验证了技术断供下企业

表现出较强的韧性.

２．随机化实验组与对照组.把原来受到技术断供的上市企业实验组当成对照组,保持技术断供

的年份不变,若在t年有n个企业受到技术断供冲击,则从当年和之前从未受过技术断供的企业中随

机选取n个企业作为新的实验组,重新估计式(２)得到did系数值,重复１０００次抽取估计后得到的系

数值分布如图３所示,可以看出,均值在０附近,显著小于基准回归结果的０．１４３５,表明技术断供具有

明显的行业指向,受到技术断供的上市公司保持着良好的韧性水平.

３．同时随机化技术断供年份和实验组选择.在随机选择技术断供年份和抽取２０７家上市企业作

为实验组的基础上,估计出did的系数值,重复１０００次后的估计系数分布如图４所示,可以看出,系
数均显著小于基准回归的０．１４３５,表明基准回归结果仍然稳健.

图３　将实验组与对照组互换的安慰剂检验 图４　随机选择实验组与技术断供年份的安慰剂检验
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　　(四)稳健性检验

总体回归和分位数回归初步验证了技术断供对企业韧性具有提升效应,为进一步确保研究结论

的可靠性,本文结合内生性检验、PSMＧDID模型、替换因变量和排除其他因素干扰等方法进行了全面

的稳健性检验,旨在证实技术断供确实在２００９年和２０１６年产生了能够提升企业韧性的显著效果.

１．PSMＧDID估计.为了修正估计结果偏误,鉴于被技术断供的上市公司是分批进入实验组,采
用２０７个被断供的上市公司作为实验组,基于PSM 的方法按照１∶５相邻匹配对实验组每年的数据

分别进行有放回的抽样匹配,匹配之后实验组和对照组的差异在１０％的水平上均不显著(见表４),表
明二者具有平衡性,随后的PSMＧDID模型估计结果(见表５列(１))显示,did系数依然在１０％的水平

上显著,说明技术断供对企业韧性具有正向影响的结论具有稳健性.
　表４ １∶５匹配之后实验组和对照组均值差异性比较

年份
投资收
益率

前十大股东
持股比例

资产负
债率

营运资
金对数

监管层总
人数对数

固定资产
增长率

净资产
收益率

营业成
本率

２００５ ０．２５９ ０．１１７ ０．７１６ ０．９７５ ０．３９９ ０．４５８ ０．８４６ ０．３７７
２００６ ０．５１９ ０．２８７ ０．４２４ ０．７１８ ０．９５２ ０．９３０ ０．２０３ ０．１２５
２００７ ０．３１６ ０．１８６ ０．７８３ ０．７３２ ０．６７９ ０．１２６ ０．９６７ ０．６３７
２００８ ０．４０４ ０．４７２ ０．２４１ ０．４１０ ０．３５０ ０．２９３ ０．６９９ ０．１２７
２００９ ０．５４５ ０．８７２ ０．９８３ ０．９３０ ０．９８７ ０．９１９ ０．６６９ ０．５５１
２０１０ ０．７２７ ０．６０２ ０．８９６ ０．６３８ ０．８８４ ０．４７３ ０．９７１ ０．７８８
２０１１ ０．１１４ ０．３８５ ０．４５２ ０．８１８ ０．１７５ ０．９５０ ０．８４９ ０．９８１
２０１２ ０．１２１ ０．５９５ ０．８９３ ０．５０６ ０．９１２ ０．７６４ ０．６５５ ０．４９０
２０１３ ０．８６１ ０．９０１ ０．６６３ ０．７８３ ０．６００ ０．８８７ ０．９３９ ０．６２９
２０１４ ０．８８０ ０．６２１ ０．８４５ ０．５４３ ０．１５５ ０．２７９ ０．６３５ ０．２２５
２０１５ ０．２９０ ０．９５６ ０．９２４ ０．７６９ ０．３８５ ０．２１９ ０．９６７ ０．９７３
２０１６ ０．２１７ ０．６０５ ０．５３４ ０．２８９ ０．９１３ ０．４９４ ０．４５０ ０．６５７
２０１７ ０．６３１ ０．９７４ ０．８８２ ０．５７５ ０．６０９ ０．９８５ ０．３０４ ０．６８３
２０１８ ０．１３３ ０．８１０ ０．６７０ ０．４４５ ０．４４９ ０．８８０ ０．７９１ ０．６７２
２０１９ ０．３６７ ０．８０１ ０．６５６ ０．８３７ ０．６１５ ０．９６１ ０．１７１ ０．２８０
２０２０ ０．１２３ ０．５４８ ０．６５６ ０．５７９ ０．４５７ １．０００ ０．７８８ ０．７４９

　　注:数值系对实验组和对照组均值差异检验的P值.

　　２．内生性检验.实验组企业均属于高技术制造企业,企业韧性可能由于自身属性的原因进而被

施加其他政策的影响,比如上市公司中有部分企业在归类上属于新兴产业,而新兴产业在２０１０年以

来受到国家培育发展的政策扶持.因此,为排除新兴产业政策对估计结果的干扰,本文统一将样本中

属于新兴产业的６４家上市公司手工筛选并剔除后重新进行估计,以得到更为精确的技术断供对企业

韧性影响的净效应.估计结果见表５列(２)和列(３),可以看出,无论是否加入控制变量,在剔除新兴

产业上市公司后,技术断供对企业韧性的影响仍然至少在５％的显著性水平上显著,表明基准回归的

结果是稳健的.

３．替换被解释变量.已有文献对企业韧性的衡量指标并没有统一的标准,多数采用的是企业收

益稳定性的相关衡量指标,因此本文将因变量营业收入替换为净利润重新进行估计,结果见表５列

(４),可以看出,技术断供对上市企业净利润影响的平均处理效应在５％的显著性水平上为正,表明企

业盈利水平仍得到显著提升,净利润平均上涨１５．５３％,意味着技术断供下企业韧性显著提升的结论依

然成立.

４．排除其他因素干扰.由于经济相对发达、具有较好的技术资源底蕴和良好的营商环境等优势,
北京、上海和深圳的上市公司具有较大的发展优势,且存活时间较长的企业本身韧性就较强,为进一

步识别技术断供对企业韧性是否受到地域经济发展程度和生存环境的影响,剔除注册地在北京、上
海、深圳的上市公司重新进行估计,以验证技术断供下企业韧性的一般性特征.估计结果参见表５列

(５)与列(６),可以看出,不论是否加入控制变量,did系数均在１％的水平上显著,表明技术断供对企

业韧性起到提升作用的结论仍然成立.
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　表５ 稳健性检验

变量名称
PSMＧDID

(１)

剔除新兴产业上市公司样本

(２) (３)

替换被解释变量

(４)

剔除北上深上市公司样本

(５) (６)

did ０．１０７２∗

(０．０６４０)
０．１７９６∗∗∗

(０．０６６９)
０．１７１８∗∗

(０．０６８５)
０．１５５３∗∗

(０．０７５４)
０．１７０１∗∗∗

(０．０５９６)
０．１４８６∗∗∗

(０．０５２０)

企业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

控制变量 不控制 控制 控制 控制 不控制 控制

常数项 ０．２５０３
(０．６６８５)

２．５９７２∗∗∗

(０．２９１１)
０．１９２４
(０．５１６３)

２．１７７９∗∗∗

(０．４１４６)
４．３４１１∗∗∗

(０．３４９１)
０．５９０８
(０．６７５８)

N ２００８ ４９９２ ３６０２ ４２６５ ４８８８ ３５６５
R２ ０．４８３６ ０．１１０３ ０．４７８１ ０．６５９２ ０．０９８１ ０．４３２６

　　(五)影响机制分析

上述研究给出了技术断供对企业韧性影响效应的实证估计结果,那么究竟技术断供是如何对企

业韧性产生影响的? 本部分借鉴胡山和余泳泽的做法[３２],着重从研发投入角度探讨技术断供对企业

韧性的影响机制.
表６列(１)和列(２)报告了研发创新影响机制的检验结果,其中,第(１)列是将企业研发投入总额

的对数作为因变量的估计结果,可以看出,技术断供对研发投入总额的影响在１０％的水平上显著为

正,意味着技术断供下企业显著增加了研发投入,而研发投入的增加则进一步提升了企业创新能力和

营业收入水平,表明在技术断供的冲击下企业仍保持良好的发展态势,展现了企业韧性,即技术断供

能够通过增加研发投入促进企业韧性提升.第(２)列是将企业发明专利授权数的对数作为因变量的

回归结果,可以看出,技术断供对企业发明专利授权数的影响在５％的水平上显著为正,表明技术断

供下企业创新产出得到增长,而创新产出的增长带来了营业收入的增加,同样展现出较强的韧性.因

此技术断供能够通过激励增加专利产出实现企业韧性水平的提升.综上,在技术断供下,特定产业能

够通过提高研发投入的渠道增强自主创新能力,进而提升企业韧性水平,假设２得到验证.
　表６ 影响机制检验

变量名称
研发创新影响机制

(１) (２)

did ０．１８６５∗

(０．１０５８)
０．２５４３∗∗

(０．１１９３)

企业固定效应 控制 控制

行业固定效应 控制 控制

年份固定效应 控制 控制

控制变量 控制 控制

常数项 ３．８１５６∗∗∗

(０．５２８７)
０．０８５０
(０．５９５９)

N ３０４２ ３８２３
R２ ０．０３６５ ０．１８１６

　　(六)异质性分析

企业韧性通常受经济、社会及地理特征等多种因素的叠加影响.为研究具有不同特征和属性的

企业对技术断供的不同反应,将其进行分组检验,进而以更加微观和细化地考察技术断供对企业韧性

的影响.刻画企业的特征可从多层面因素考虑,其中,企业年龄与企业规模的大小与企业生存和发展

基础密切相关,且直接关系到企业韧性的大小;企业股权性质是企业的重要属性,在受到外部冲击时,
不同股权性质的企业目标及灵活性不同,可能导致差异化韧性;技术断供背景下,企业创新基础在一

定程度上决定着企业的长期发展能力,更是决定企业韧性的核心因素之一.据此,本文分别从股权性
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质、企业规模、企业年龄、企业创新基础和企业所在地区五个维度展开异质性分析.

１．企业股权性质的异质性分析.为探讨技术断供对不同类型企业韧性的影响,本文将研究样本

划分为国有企业和民营企业,由于部分企业在研究时间区间内发生了股权性质变化,为确保能够捕捉

到该信息,直接对企业股权性质进行筛选得到划分后的研究样本,估计结果见表７列(１)和列(２)所
示,可以看出,技术断供对民营企业韧性的影响在１０％的水平上显著,而对国有企业韧性的影响不显

著,表明民营企业利润最大化的动机更容易激发创新活力和保持企业抗压能力,国有企业由于具有多

元化的发展目标,导致创新激励要弱于民营企业.进一步挖掘国有企业创新链链长的引领作用显得

尤为必要.

２．企业规模的异质性分析.规模较大的企业还是较小的企业更具有韧性,是产业政策调整要考

虑的重点问题.基于此,将研究样本按照总资产划分为两组,一组是均值以上的样本,另一组是均值

以下的样本.估计结果如表７列(３)和列(４)所示,可以看出,技术断供下规模较小企业的韧性在５％
的水平上显著为正,而对规模较大企业的韧性影响不显著,意味着小企业在面临技术断供时能够更灵

活地进行生产决策调整,以更好地适应新形势和新变化,展现出更强的韧性.
　表７ 企业股权性质、企业规模及企业年龄异质性

变量名称

企业股权性质

国有企业 民营企业

(１) (２)

企业资产规模

总资产较大 总资产较小

(３) (４)

企业年龄

企业年龄大 企业年龄小

(５) (６)

did ０．０２４４
(０．０５７１)

０．２７６３∗

(０．１５０３)
０．０８０７
(０．１０２６)

０．１２２２∗∗

(０．０５３１)
０．１８００∗

(０．１００７)
０．１３９７∗

(０．０６９２)

企业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 ０．７６６０∗

(０．４１８７)
０．９１７７
(０．９９４７)

１．１３９１
(０．９４２６)

０．１４８７
(０．５５１６)

０．１６０７
(０．６４３２)

０．１９０６
(０．３４２０)

N ２９８４ １２２４ ８６２ ３６２１ ２０５４ ２４２９
R２ ０．５７１５ ０．３１２７ ０．１５７２ ０．２９３０ ０．３６８０ ０．４９５５

　　３．企业年龄的异质性分析.为确保实验组和对照组有较好的可比性,本文选择的研究样本时间

区间有１６年,且企业年龄均在２０年以上.为进一步探究企业生存时间的差异是否影响企业韧性,将
企业年龄划分为两组,一组是年龄大于均值的企业,另一组是年龄小于均值的企业.估计结果如表７
列(５)与列(６)所示,可以看出,技术断供对两组企业韧性的正向影响均在１０％的水平上显著,对于年

龄较大的企业,其平均处理效应系数估计值为０．１８００,高于年龄较小的企业,表明年龄较大的企业韧

性提升幅度更大.可能因为企业生存时间越长,其管理经验往往较为丰富,技术积累程度较高,具有

内部管理、要素资源协调及市场竞争方面的优势,长期资本收益率较为稳定,抵御冲击的能力相对更

强,韧性也就更好.

４．企业创新基础的异质性分析.技术断供的本质是限制技术,而技术创新是企业保持强韧性的

关键与核心因素.为了进一步分析技术创新底蕴不同即创新基础不同的企业在面临技术断供时韧性

的差异,区别于机制分析,本部分将分析重点放在企业创新基础能力上.企业专利累计数包含了企业

专利数、实用新型专利以及产品外观设计等,可以较为全面地表征企业的创新基础能力,本文以此来

衡量企业创新基础具有较强的合理性.因此,本文将研究样本区分为企业专利累计数大于均值的企

业和小于均值的企业两类.通过实证检验,创新基础异质性估计结果见表８列(１)与列(２),据此可以

看出,技术断供对两类企业韧性的影响均在１０％的水平上显著,且对专利累计数大于均值的企业韧

性提升效果更明显,表明拥有创新基础优势的企业在面临技术断供时表现出的韧性更强,意味着提升

自主创新能力,夯实创新基础是增强企业韧性的重要手段.
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　表８ 企业创新基础和地区异质性

变量名称

企业创新基础

专利累计数大 专利累计数小

(１) (２)

企业所属地区

东部地区 中部地区 西部地区

(３) (４) (５)

did ０．２６８１∗

(０．１４９６)
０．１１６５∗

(０．０６１９)
０．１３７６∗∗

(０．０５８９)
０．１９４０∗∗

(０．０７８１)
０．０２１８
(０．１３５３)

企业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制

年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 １．５５０４
(１．２８２６)

０．０７３４
(０．４３１７)

１．１２２９∗∗

(０．４９３８)
１．３４２２∗∗

(０．５６７０)
１．３５０７

(１．２２１５)

N １１４９ ３３３４ ２６０９ １１０２ ７７２

R２ ０．４０１７ ０．４４５３ ０．５０１４ ０．４２０２ ０．２５１８

　　５．地区异质性分析.由于研究样本内的企业处于不同地区,地区间经济发展水平和营商环境等

存在较大的差异性.东部地区开放时间较早,开放水平较高,该地区企业的发展具有资源、管理和技

术上的优势,其产业链也较为完整.东部地区在长期的发展中不断学习和积累国外较为先进的管理

经验与技术,利用区位优势,吸引内部和外部要素的集聚.然而,当发生如技术断供的外部冲击时,与
国外市场联系越紧密,受到的冲击往往也就越大,需要调整和恢复的时期可能也就越长.随着东部地

区逐渐丧失原有的要素比较成本优势,中部地区的发展潜力和市场潜能越发显现,以企业为单元的

产业梯度转移为中部地区发展提供了契机.因此,本文将研究样本划分为东中西三个地区分别进

行估计以探究技术断供对不同区位企业韧性水平的影响.地区异质性估计结果见表８列(３)至列

(５),可以看出,技术断供对东中部地区企业韧性的影响均在５％的水平上显著,且对中部地区的企

业韧性提升效果更明显,对西部地区企业韧性的促进效应不显著,表明经济较发达地区的企业由

于具有技术、市场需求和环境优势而保持了较好的生存韧性.

六、研究结论与政策启示

技术断供下企业能否提升自主创新能力以应对重大外部变化,直接关系到科技自立自强和产业

安全水平,也是各界关心的热点话题.在识别断供产业类型和时间节点的基础上,本文以实施技术断

供这一事件作为准自然实验,筛选２００５—２０２０年中国 A股３７６家制造业上市公司作为研究样本,基
于渐进双重差分模型讨论了技术断供对企业韧性的影响.结论表明,技术断供显著提升了上市企业

韧性,且主要通过促进企业研发投入提升企业韧性;技术断供对民营企业、小规模企业、年龄较大企

业、创新基础较好和中东部地区的上市企业韧性提升效果更为显著.本文从技术断供视角探究了企

业韧性的提升机制,丰富了企业韧性的相关文献,对于不同类型企业更好应对技术断供和提升生存韧

性提供了实证依据和政策参考.
本文得到以下政策启示:第一,加大自主研发和创新的力度,提高自身的核心技术自主可控能力.

这意味着加大科研投入,培养优秀的科研人才,建立完善的研发体系,并与高校、科研机构等开展更紧

密的合作,自主创新不仅可以填补技术断供带来的空白,还可以增加企业的竞争力和长期发展的可持

续性.第二,实现供应链的多元化.企业应寻找替代方案,建立多元化的供应链网络,这将要求我国

企业不仅要寻找新的供应商,还要与来自不同地区和国家的供应商进行合作,以降低单一供应链所带

来的风险.第三,持续加强国际合作.面对技术断供,我国企业可以积极开展国际合作,与其他国家

的企业、机构和技术团队建立合作关系,实现资源和技术共享,共同开展研发和创新项目;此外,国际

合作还可以通过提供更多的市场机会和新的技术引进途径,帮助企业降低技术断供所带来的影响.
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第四,积极融入多元化市场.对我国企业来说,减少对单一市场的依赖非常重要,企业应该积极拓展

海外市场,寻找新的合作伙伴和业务机会,开拓新兴市场,降低对特定国家市场的过度依赖风险,多元

化市场战略可以帮助企业降低技术断供带来的市场冲击,保持稳定的销售和运营.第五,加强技术合

作与人才引进.我国企业可以通过吸引国外优秀的技术和人才,加强与国际科技企业的合作,促进技

术共享和技术交流,技术引进与合作能够有效地降低技术断供带来的风险,提升企业的技术水平和创

新能力.综上所述,我国企业应以自主研发创新、多元化供应链、国际合作、市场多元化以及技术引进

与合作为策略,应对西方国家的技术断供风险,提升企业的稳定性和竞争力,使得国内企业在技术断

供的冲击下保持较高的韧性水平.
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Abstract:ThispapertakesChina′sAＧsharelistedcompaniesfrom ２００５to２０２０asaresearch
sample,andusesmultipletimeperiodsdifferenceＧinＧdifferencesmethodtoexploretheimpactof
technologysupplyinterruptiononenterpriseresilienceanditsmechanism．Theresearchresults
showthattechnologysupplyinterruptionhasasignificantimpactontheresilienceoflistedcompaＧ
nies,mainlybyincreasingR&DinvestmentandpromotingpatentoutputtoenhanceenterprisereＧ
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