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供应链伙伴关系如何提升企业绩效？
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摘要：利用 Ａ 股 １ ５６５ 家制造业上市公司 ２００８—２０１７ 年的面板数据，基于产品市场竞争能力视角，实证

研究供应链伙伴关系与企业绩效间的关系。 通过构建 ＯＬＳ 模型，验证了企业建立供应链伙伴关系有利于提

升企业绩效，并且企业产品市场竞争能力在其中起部分中介作用，即供应链伙伴关系在一定程度上是因为提

高企业产品市场竞争能力而提升了企业绩效，当对供应链上、下游伙伴关系分别验证时，以上传导机制依然

成立；利用邹检验，进一步验证了供应链伙伴关系对企业绩效的正向影响在小规模企业和非国有企业中更为

显著；另外，通过调节效应检验，发现当企业处于良好的内部治理或者激烈的外部竞争环境下时，这种正向影

响效应也更为显著。
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一、 引言

在全球化生产和贸易中，供应链网状结构进一步向全世界覆盖，供应链结构比以往更具复杂性，
供应链管理有着极强的时代特征。 首先，供应链层级不断延伸、管理难度变大；其次，他国因为地缘政

治等非商业因素设置贸易壁垒、进行供应链封锁、对关键技术“卡脖子”等给全球供应链带来新的系统

性风险［１］，因此供应链的脆弱性也不可避免地被放大［２］，导致企业在面对日益加剧的竞争环境时不得

不考虑供应链层面的优势整合［３］。 美国从 ２０ 世纪 ９０ 年代开始关注到，企业与供应链上下游少数供

应商和客户建立合作伙伴关系有利于整合自身缺少的外部资源，提升企业绩效。 华为为了在国内竞

争激烈的手机市场突出重围，与德国著名相机色彩调校厂商莱卡和日本高清摄影镜头生产商索尼合

作，通过联合开发的摄影算法和量身定制手机摄影镜头，使得华为手机拍照的暗夜模式和色彩渲染成

为时代引领者，使其出货量一跃成为世界第二。
通过与供应链上游伙伴的紧密合作，使华为手机摄影能力独树一帜，获得了消费者对其品牌的

高度认可，增强了产品的市场竞争能力，从而提升了企业绩效。 有研究表明，企业建立供应链伙伴

关系有利于提高沟通效率，增强企业内外部衔接进而减少运作流程的不确定性，提高产品质量［４］ 。
因此，有理由怀疑供应链伙伴关系对企业绩效的提升有一部分因素是供应链伙伴关系的建立增强
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了企业产品的市场竞争能力。 梳理现有相关研究发现：一方面，有学者从“议价能力”和“融资约

束”角度讨论了供应链伙伴关系对企业绩效存在“掠夺”效应。 Ｋｉｍ［５］指出，供应链伙伴关系过于集

中会导致对外部资源依赖，从而降低自身议价能力 ，使得双方合作关系不平衡。 如地位强势的合

作伙伴会在企业定价、交货、订单变更等方面影响企业经营效率 ［６］ 。 另外，关系过于集中也会降

低投资者对企业未来盈利能力的预期而增加企业的融资约束 ［７］ ；另一方面，有学者以交易成本

理论为依据，提出供应链伙伴关系对企业绩效存在“治理”效应。 企业与上游供应商合作可以提

高运营效率，减少谈判、契约签订等交易成本，与下游客户合作可以通过信息共享，增加企业对

市场的了解 ［８］ 。 与此同时，紧密的伙伴关系也能够提升企业间信任度，有利于避免供应链企业

间的机会主义行为。
由此可见，现有研究对二者关系的探讨尚未达成一致结论，原因主要有三点：首先，现有研究对于

供应链伙伴关系对企业绩效产生影响的作用机制尚未明晰；其次，理论主体和边界条件研究也并不完

善，这主要体现在现有研究忽略了不同企业规模和企业性质下供应链伙伴关系对企业绩效影响的差

别；最后则是现有研究所选样本所属行业不尽相同，如制造业［９］、零售业［１０］ 和房产行业［１１］ 等，不同行

业供应链伙伴关系对企业绩效发生作用的机制可能不尽相同。 这些差异也导致企业亟需新的研究来

指导与供应链上下游企业的关系决策。 可能的贡献有：通过大样本实验，本文证明了供应链伙伴关系

确实会对企业绩效产生长期、正向的影响，这在回应了当前研究差异的同时，为实践中企业与供应链

上下游少数企业建立伙伴关系树立了信心；将供应链伙伴关系—产品市场竞争能力—企业绩效的传

导路径上升到理论层面，为供应链伙伴关系与企业绩效关系的理论研究提供一种新的解释机制，也为

实践中企业提升产品竞争力提供一种新思路；运用分组检验、邹检验、调节效应检验等方法更加细化

地分析了供应链伙伴关系对企业绩效影响关系的异质性，证明了企业规模、企业性质、公司内部治理

和外部行业竞争环境是影响二者关系的重要边界条件。
二、 机理分析与研究假说

（一） 供应链伙伴关系与企业绩效

供应链伙伴关系一般指同一供应链上供应商 制造商关系，或卖主 买主关系，是一种在较长时期

内供应商与制造商之间进行信息共享、风险共担、收益共享的协议关系和相互依赖的战略关系［１２］。
传统合作机制下，企业为了各自利益对自身商业信息、资源持有、库存周转等信息讳莫如深，企业间的

关系停留在交易时的临时合作。 由于信息不透明，企业为了满足自身需求，不得不在生产资料和产品

两端都持有高库存，这不仅造成资源浪费，双方零和博弈也导致高交易成本和极差的供应链柔性。 而

供应链伙伴关系的达成，使得企业间通过信息连接与共享，有效提高沟通质量和资源利用效率；在增

加信任、减少矛盾冲突的基础上可以减少浪费，降低供应链的运行成本［１３］；与此同时，通过合作伙伴

间的知识交融，知识性资源实现交互和整合，提升了企业整体智力水平［１４］，这有利于使组织变得更具

创新性和灵活性，增强企业价值创造能力，因而提高企业绩效。
此外，供应链金融的产生使得伙伴关系作为一种信用资本可以为企业带来更宽松的融资环

境［１５］，基于供应链上下游合作伙伴的关系质量、关系强度，融资服务提供者能清晰了解链条上的“资
金流”，于是核心企业强力信用担保，为供应链带来了整体融资信用［１６］，使得供应链条上企业的融资

信用都得到相应提升，企业则更容易利用外部融资缓解资金紧张问题［１７］，随着双方关系质量的进一

步稳固，企业将获得更多的资助［１８］。 另外在关系内部，供应商对于制造商的资金求助，在风险共担的

合作关系下会乐于帮其渡过难关［１９］。 因此建立供应链伙伴关系有利于企业之间形成高度信任的利

益共同体，并获得合作伙伴信用担保下更宽松的融资环境，这降低了“资金链”的脆弱性，有利于提升

企业绩效。
企业之间交易的成本包括获取和处理市场相关信息造成的信息成本和签订协约、合同等带来的

谈判履约成本［２０］。 Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ［２１］认为资产专用性、交易不确定性、交易频率都会影响交易成本，而关

系型缔约是减少交易不确定性和降低交易频率的有效规制，因为伙伴关系能有效抵御由多变外界环
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境下签订协议或契约不完备性所导致的机会主义行为。 所以供应链伙伴关系作为一种长期的关系协

议会成为企业在应对多变市场环境下的关系性资产，使伙伴企业成为共同应对市场风险的统一体，这
有效减少了交易的不确定性和机会主义行为［２２］，也减少了交易频率，节约了谈判、交易变更和履约费

用。 可见供应链伙伴关系有利于减少交易中的机会主义行为，因而减少交易成本，提升企业绩效。 基

于以上分析，本文提出假说 １。
假说 １：供应链伙伴关系会正向影响企业绩效。
（二） 供应链伙伴关系和产品市场竞争能力

产品市场竞争能力是企业面对市场竞争时的一项核心竞争力，在行业内现有企业中的竞争地位

体现了企业在产品市场中的竞争能力，而组织在市场竞争中常常会因为资源短缺、缺乏效率、缺乏规

模经济和供应链衔接不确定性等困境而陷于劣势。 因此企业为了应对自身的困境，需要充分利用企

业外部的优势资源提升自身产品竞争能力和企业绩效［２３］，而建立供应链伙伴关系能够实现这一

目的。
基于社会关系网络角度分析，在伙伴关系建立时，合作企业间就形成了一个信任网络，在这个彼

此信任、资源共享的网络系统中，因信息透明化，供应链伙伴之间实现即时响应 ＪＩＴ、供应商管理库存

ＶＭＩ、供应商关系管理 ＳＲＭ、客户关系管理 ＣＲＭ、快速反应 ＱＲ、柔性制造都有了极强的现实基础，生产

和存货管理的高效率能极大提高库存周转率，缩短交货提前期，减少冗余和浪费［２４］，从而减少企业生

产成本，提升产品的价格竞争优势，进而提升企业绩效；从利益相关者角度看，供应商和客户作为企业

的利益相关者，与供应商合作共同制定质量标准可以实现供应链全面质量管理［２５］，使企业能以更低

的成本提高零部件质量，提高产品竞争能力。 而与客户的紧密合作，依靠下游客户的市场渗透，上游

企业参与共享消费者需求信息，有利于提高产品的顾客导向性，进而提升企业产品的市场认可度［２６］。
可见比起传统的“孤军奋战”，企业在面对竞争时建立供应链伙伴关系能帮助企业在供应链层面构建

竞争优势，从而提高企业绩效。
从企业间协同创新的视角来看，供应链伙伴关系的建立有利于企业参与供应链上下游企业间信

息和知识的双向共享，通过共享供应链上下游知识资源实现协同创新，进而优化企业产品开发和创新

能力，提升产品差异化水平，提高企业绩效［２７］。 此外，通过共享异质性资源和进一步深化合作有利于

供应链协同整合，通过彼此间流程、工艺和技术的集成，实现运作流程、生产工艺革新，对企业创新能

力进行外部“赋能” ［２８］，进而提高企业产品的市场竞争能力以及企业绩效。 基于以上分析，本文提出

假说 ２ 和假说 ３。
假说 ２：供应链伙伴关系会显著正向影响企业产品市场竞争能力。
假说 ３：供应链伙伴关系会通过提高企业产品市场竞争能力而提升企业绩效。
三、 研究设计

（一） 样本与数据来源

本文从国泰安数据库整理了我国 Ａ 股上市制造业公司 ２００８—２０１７ 年的相关数据，理由如下：
（１）中国证监会自 ２００７ 年要求公开发行证券的公司信息披露内容应该包括主要客户和主要供应商的

信息，所以相对滞后的数据更具可信度；（２）我国是制造业大国，且制造业企业绩效与供应链上下游合

作伙伴有着天然密切的关系，因此选取制造业企业更具代表性；（３）国泰安 ＣＳＭＡＲ 数据库，受到大多

数学者使用，具有较高权威。 另外对所选数据进行以下处理：（１）剔除缺失值和异常值；（２）剔除 ＳＴ
和 ＳＴ∗类公司；（３）对数据进行前后 １％缩尾处理。

（二） 变量定义

１． 企业绩效

采用公司价值托宾 Ｑ 值（ＴｏｂｉｎＱ） 作为衡量企业绩效的主要指标。现有衡量企业绩效的指标主要

包括资产收益率（ＲＯＡ）、净资产收益率（ＲＯＥ） 等。托宾Ｑ值在衡量企业绩效方面除了反应企业短期财

务绩效，还可以反应长期价值，而且避免了 ＲＯＡ、ＲＯＥ 可能存在的人为修饰会计报表造成的误差。
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２． 供应链伙伴关系

供应链集中度指供应链上下游合作伙伴的数目及往来业务的集中程度，也反映企业对上下游供

应商和客户的依赖程度，王立荣等［２９］认为供应商集中度和客户集中度是研究企业通过与供应链上下

游的关系管理以增强自身竞争能力与企业绩效非常好的切入点，因此用供应链集中度作为解释变量

衡量供应链伙伴关系。 其计算方法为：供应链集中度（ＳＣＣ） ＝ （向前五大供应商年度采购额占全年采

购额百分比 ＋年度向前五大客户销售额占全年销售额百分比） ／ ２。
３． 产品市场竞争能力

参考魏志华和朱彩云［３０］ 的研究，采用企业营业收入增长率相对于整个行业的营业收入增长率

（ＭＳ） 来衡量企业的产品市场竞争能力，具体计算方式为企业年度营业收入增长率减去该企业所在行

业该年度所有企业平均营业收入增长率。另外，选取企业研发强度（ＹＦ），即研发投入占营业收入百分

比，作为衡量产品市场竞争能力的另一替代指标。
４． 控制变量

本文在企业和个体层面选取了以下控制变量：（１） 企业规模（Ｓｉｚｅ），企业总资产的自然对数；（２）
资产负债率（Ｌｅｖ），企业负债占企业资产的比例；（３） 企业年龄（Ａｇｅ），Ｌｎ（１ ＋ 当年年份 － 成立年份）；
（４） 股权集中度（Ｓｔｒ），前十大股东持股占总股数百分比；（５） 高管数量（ＭＮｕｍ），年报中披露的高级

管理人员的总人数；（６） 高管持股占比（ＣＧ）；（７） 中心化处理后的前三位高管薪资总额（ ｓｄＴｏｐ３）；考
虑到行业和年份变化对企业绩效的影响，还控制行业（ Ｉｎｄｕｓｔｒｙ） 和年份（Ｙｅａｒ） 的虚拟变量。

（三） 模型设计

参考温忠麟和叶宝娟［３１］提出的中介效应检验法三步法，构建如下 ＯＬＳ 模型（１）至模型（３），以检

验本文假说。 另外，为了检验供应链伙伴关系能否对企业产品市场竞争能力和企业绩效产生持续影

响，本文分别检验了供应链伙伴关系对被解释变量滞后三期的数据。

ＴｏｂｉｎＱｉ，ｔ ＝ α０ ＋ α１ＳＣＣ ｉ，ｔ ＋ ∑Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ ＋ ∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ εｉ，ｔ （１）

Ｍｉ，ｔ ＝ β０ ＋ β１ＳＣＣ ｉ，ｔ ＋ ∑Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ ＋ ∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ εｉ，ｔ （２）

ＴｏｂｉｎＱｉ，ｔ ＝ γ０ ＋ γ１ＳＣＣ ｉ，ｔ ＋ γ２Ｍｉ，ｔ ＋ ∑Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ ＋ ∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ εｉ，ｔ （３）

其中，ＴｏｂｉｎＱ 为企业绩效，Ｍ 代表中介变量，回归分别放入企业收入增长率相对于整个行业的营

业收入增长率（ＭＳ） 和企业研发强度（ＹＦ），ＳＣＣ 为解释变量供应链集中度，Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 为以上各控制变

量，Ｉｎｄｕｓｔｒｙ和 Ｙｅａｒ为行业和年份的虚拟变量，ε为残差项。ｉ代表每一个企业个体，ｔ代表时间变量，α０、
β０、γ０ 和α１、β１、γ１、γ２ 分别为模型常数项和变量的系数，模型（１） 中α１ 如果显著为正，假说１得到证实。
模　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 表 １　 描述性统计

变量 样本量 平均值 标准差 最小值 最大值

ＴｏｂｉｎＱ ８ ２０１ ３． ０５２ ２． ００４ ０． ９６７ １２． １４０
ＳＣＣ ８ ２０１ ２７． ６００ １５． ４００ ３． ０４０ ７４． ５７０
ＭＳ ８ ２０１ ０． ０３５ ０． ３３９ － ０． ６４６ １． ９９８
ＹＦ ８ ２０１ ３． ９０５ ３． ３８０ ０ １９． １７０
Ｓｉｚｅ ８ ２０１ ２１． ９４０ １． １３７ １９． ７００ ２５． ２８０
Ｌｅｖ ８ ２０１ ０． ３８６ ０． １９９ ０． ０４７ ０． ９５０
Ａｇｅ ８ ２０１ ２． ７０９ ０． ３９３ １． ４０６ ３． ４０７
Ｓｔｒ ８ ２０１ ５９． ９１０ １５． ０４０ ２２． ３７０ ８９． １６０
ＭＮｕｍ ８ ２０１ ６． ４３３ ２． ２７１ ２ １４
ＣＧ ８ ２０１ ０． ０８８ ０． １５４ ０ ０． ６３７
ｓｄＴｏｐ３ ８ ２０１ ０． １６６ １． ０７５ － １． ０４１ ５． ０７２

型（２） 中 β１ 如果显著为正，假说 ２ 得到了证实。模型

（３） 是为了检验产品市场竞争能力的中介作用，如
果 γ２ 显著为正，则假说 ３ 得到验证。

四、 实证结果分析

（一） 描述性统计

描述性统计结果如表 １ 所示。 由表 １ 可知，
ＴｏｂｉｎＱ 值最小值为 ０． ９６７，最大值为 １２． １４，平均值

为 ３． ０５３。而供应链集中度（ＳＣＣ） 最小值 ３． ０４，最大

值 ７４，因为样本容量较大，值域跨度大，所以具有良

好代表性。以上两者的平均值更接近最小值，标准差

分别为 ２． ００４ 和 １５． ４０，说明制造业企业绩效和供应

链集中度的差异较大，回归中需要考虑可能存在的

异方差问题。企业收入增长率相对于整个行业的营
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业收入增长率（ＭＳ） 最小值为负，可见有些企业产品市场竞争能力并不强。其他相关指标均与其他研

究所示接近，属于正常水平。
　 　 　 　 　 表 ２　 供应链伙伴关系与企业绩效

变量 ＴｏｂｉｎＱ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ １ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ ２ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ ３

ＳＣＣ
０． ００５ ２∗∗∗ ０． ００７ ３∗∗∗ ０． ００６ １∗∗∗ ０． ００６ ３∗∗∗

（０． ００１） （０． ００１） （０． ００２） （０． ００２）
Ｃｏｎｔｒ 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄ＆Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制

Ｃｏｎｓ
１７． ７５０∗∗∗ １５． ４１０∗∗∗ １２． １１０∗∗∗ ８． １２７∗∗∗

（０． ５３５） （０． ５９２） （０． ６７２） （０． ６０４）
Ｎ ９ ６３１ ７ ９５７ ６ ６１９ ５ ４５３
ａｄｊ． Ｒ２ ０． ４５３ ０． ４３２ ０． ４０１ ０． ３３８

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％ 和 １０％ 的显著性水

平下显著，括号内为稳健标准误。

（二） 多元回归分析

１． 供应链伙伴关系与企业绩效

表 ２ 报告了模型（１） 的实证检验结果，
即企业绩效和企业伙伴关系的主效应检验

结果。结果显示当前和未来连续三期，供应

链集中度（ＳＣＣ） 的系数α１ 都在１％ 水平下显

著为正，这意味着建立供应链伙伴关系不仅

会正向影响企业短期绩效，也有利于长期价

值增长，因此假说 １ 得到验证。
２． 供应链伙伴关系与产品市场竞争力

表 ３ 报告了模型（２） 的实证检验结果，
即检验供应链伙伴关系对产品市场竞争力

的影响。结果显示在 １％ 的显著性水平下，供应链集中度（ＳＣＣ） 的系数 β１ 为正，即企业建立供应链伙

伴关系对产品市场竞争能力有显著的正向影响，假说 ２ 得到验证。

表 ３　 供应链伙伴关系与产品市场竞争能力

变量
Ｐａｎｅｌ Ａ 被解释变量为（ＭＳ） Ｐａｎｅｌ Ｂ 被解释变量为（ＹＦ）

ＭＳ ＭＳｔ ＋ １ ＭＳｔ ＋ ２ ＹＦ ＹＦｔ ＋ １ ＹＦｔ ＋ ２

ＳＣＣ
０． ００１ ０∗∗∗ ０． ０００ ９∗∗∗ ０． ０００ ８∗∗ ０． ０２３ ７∗∗∗ ０． ０１２ ８∗∗∗ ０． ０１５ ８∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００） （０． ０００） （０． ００２） （０． ００２） （０． ００３）
Ｃｏｎｔｒ 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄ ＆Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｃｏｎｓ
－ ０． ９６５∗∗∗ － １． ０４９∗∗∗ － １． １９０∗∗∗ １１． ０３０∗∗∗ １３． ９２０∗∗∗ １４． １４０∗∗∗

（０． １３２） （０． １４２） （０． １４８） （０． ８０１） （０． ８８１） （０． ９８７）
Ｎ ９ ６３１ ７ ９５７ ６ ６１９ ８ ２０１ ６ ５８９ ５ ２７０
ａｄｊ． Ｒ２ ０． ０４５ ０． ０５０ ０． ０５２ ０． １４８ ０． １９４ ０． １９７

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内为稳健标准误。

３． 中介效应检验

表 ４ 报告了模型（３） 的实证检验结果，即检验产品市场竞争能力在供应链伙伴关系对企业绩效影

响的中介作用。结果显示，在 Ｐａｎｅｌ Ａ和 Ｐａｎｅｌ Ｂ企业营业收入增长率相对于整个行业的营业收入增长

率（ＭＳ） 和企业研发强度（ＹＦ） 的回归系数 γ２ 在 １％ 显著性水平下都为正。与此同时，假说 １ 已得到验

证，因此证明了产品市场竞争能力在供应链伙伴关系对企业绩效影响中起中介作用，建立供应链伙伴

关系会通过增强企业产品市场竞争能力而提升企业绩效，假说 ３ 得到验证。
表 ４　 中介效应回归结果

变量
Ｐａｎｅｌ Ａ 中介变量为（ＭＳ） Ｐａｎｅｌ Ｂ 中介变量为（ＹＦ）

ＴｏｂｉｎＱ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ １ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ ２ ＴｏｂｉｎＱ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ １ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ ２

ＳＣＣ
０． ００４ ８∗∗∗ ０． ００６ ０∗∗∗ ０． ００５ ２∗∗∗ ０． ００２ ７∗∗ ０． ００１ ２ ０． ００１ ０
（０． ００１） （０． ００１） （０． ００２） （０． ００１） （０． ００１） （０． ００１）

ＭＳ
０． ４３０ ０∗∗∗ ０． ７８５ １∗∗∗ ０． ５１０ １∗∗∗

（０． ０５２） （０． ０７５） （０． ０７２）

ＹＦ ０． ０５６ ９∗∗∗ ０． ０６７ ３∗∗∗ ０． ０７１ ８∗∗∗

（０． ００８） （０． ００８） （０． ００９）
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表 ４（续）

变量
Ｐａｎｅｌ Ａ 中介变量为（ＭＳ） Ｐａｎｅｌ Ｂ 中介变量为（ＹＦ）

ＴｏｂｉｎＱ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ １ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ ２ ＴｏｂｉｎＱ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ １ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ ２

Ｃｏｎｔｒ 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄ＆Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｃｏｎｓ
１８． １６０∗∗∗ １６． １３０∗∗∗ １２． ４７０∗∗∗ １６． ８３０∗∗∗ １８． ３６０∗∗∗ １８． ６４０∗∗∗

（０． ５２９） （０． ６２１） （０． ６８２） （０． ５０２） （０． ５５４） （０． ６１２）
Ｎ ９ ６３１ ７ ９５７ ６ ６１９ ８ ２０１ ６ ５８９ ５ ２７０
ａｄｊ． Ｒ２ ０． ４５８ ０． ４４８ ０． ４０８ ０． ４７４ ０． ４１７ ０． ４０１

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内为稳健标准误。

五、 稳健性检验

（一） 结论在区分供应链上下游时的分别验证

基于以上结论，考虑到供应链上下游伙伴关系可能会对产品市场竞争能力和企业绩效产生不同

影响，用供应商集中度（ＰＣ） 和客户集中度（ＣＣ） 替代 ＳＣＣ，依然采用模型（１） 至模型（３） 进行检验，检
验结果如表 ５ 所示。结果显示 ＰＣ、ＣＣ 及 ＭＳ 系数依然显著为正，即本文假说成立的结论稳健。

表 ５　 上下游伙伴关系分别验证结果

变量 ＴｏｂｉｎＱ ＭＳ ＴｏｂｉｎＱ ＴｏｂｉｎＱ ＭＳ ＴｏｂｉｎＱ

ＣＣ
０． ００３ ０∗∗∗ ０． ０００ ７∗∗∗ ０． ００２ ６∗∗∗

（０． ００１） （０． ０００） （０． ００１）

ＰＣ
０． ００３ ３∗∗∗ ０． ０００ ４∗ ０． ００３ ２∗∗∗

（０． ００１） （０． ０００） （０． ００１）

ＭＳ
０． ４３２∗∗∗ ０． ４３４∗∗∗

（０． ０５２） （０． ０５２）
Ｃｏｎｔｒ 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄ＆Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｃｏｎｓ
１７． ９１０∗∗∗ － ０． ９６３∗∗∗ １８． ３３０∗∗∗ １８． ０４０∗∗∗ － ０． ８９２∗∗∗ １８． ４２０∗∗∗

（０． ５４１） （０． １３３） （０． ５３５） （０． ５４０） （０． １２９） （０． ５３４）
Ｎ ９ ６３１ ９ ６３１ ９ ６３１ ９ ６３１ ９ ６３１ ９ ６３１
ａｄｊ． Ｒ２ ０． ４５２ ０． ０４５ ０． ４５８ ０． ４５３ ０． ０４４ ０． ４５８

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内为稳健标准误。

（二） 内生性检验

１． 排除互为因果因素

通过构建回归模型，上文从数据上验证了变量间的因果关系，但仍有可能存在解释变量和被解释

变量之间互为因果的可能性， 因此文章在验证回归中模型（１） 至模型（３） 时， 对企业托宾 Ｑ 值

（ＴｏｂｉｎＱ）、企业收入增长率相对于整个行业的营业收入增长率（ＭＳ） 和企业研发强度（ＹＦ） 的滞后项

也进行了回归，且得到了数据支持，这在一定程度上可以缓解由于因果关系产生的内生性问题，使得

结论更具可信度。
２． 排除遗漏变量因素

使用固定效应模型能在一定程度上缓解因为遗漏变量产生的内生性问题，因此对模型（１）至模型

（３）加入个体截距项，将每个企业因个体不同对被解释变量可能产生的影响考虑进去，使用个体固定

效应模型再次检验文章三个假说，继续使用上述被解释变量和解释变量，依次替换两个中介变量，其
它控制变量依然保持控制，并使用个体层面聚类稳健的标准误。 检验结果显示，在个体固定效应模型

中仅有个别回归显著性水平 Ｐ 值降低为 ０． １，所以结论依然稳健。
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３． 排除测量误差因素

为尽量避免衡量指标的测量误差造成的内生性问题影响结论的可信度，采用所选样本的营业收

入增长率（ＲＩＲ） 作为中介变量进一步检验，这样减少了计算，也便于数据收集和匹配，在一定程度上

减少了测量误差。另外采用 ＴＳＣＣ（年度向第一大供应商采购额占全年采购额百分比 ＋ 年度向第一大

客户销售额占全年销售额百分比） ／ ２，作为解释变量，采用托宾 Ｑ 值的滞后三期作为被解释变量，对相

关变量继续控制，依然采用模型（１） 至模型（３） 以进一步检验以上结论的可信度。表 ６ 报告了检验结

果，可见 ＴＳＣＣ 和 ＲＩＲ 在回归结果的系数显著为正，假说 １—３ 成立的结论再次得到验证。

表 ６　 排除测量误差检验结果

变量 ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ １ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ ２ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ ３ ＲＩＲ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ １ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ ２ ＴｏｂｉｎＱｔ ＋ ３

ＴＳＣＣ
０． ０１２ ６∗∗∗ ０． ０１４ ０∗∗∗ ０． ０１４ ９∗∗∗ ０． ００１ ４∗∗∗ ０． ０１１ １∗∗∗ ０． ０１３ ０∗∗∗ ０． ０１４ ２∗∗∗

（０． ００３） （０． ００３） （０． ００３） （０． ０００） （０． ００２） （０． ００３） （０． ００３）

ＲＩＲ
０． ７７８∗∗∗ ０． ４８３∗∗∗ ０． ３０２∗∗∗

（０． ０７４） （０． ０７２） （０． ０６４）
Ｃｏｎｔｒ 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｉｎｄ＆Ｙｅａｒ 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｃｏｎｓ
１５． ６６０∗∗∗ １２． １２０∗∗∗ ８． ０６２∗∗∗ － ０． ８３５∗∗∗ １６． ２７０∗∗∗ １２． ２８０∗∗∗ ８． １４６∗∗∗

（０． ６１０） （０． ６７４） （０． ６０１） （０． １２０） （０． ６３７） （０． ６９７） （０． ６００）
Ｎ ７ ９５７ ６ ６１９ ５ ４５３ ９ ６３１ ７ ９５７ ６ ６１９ ５ ４５３
ａｄｊ． Ｒ２ ０． ４３３ ０． ４０３ ０． ３４２ ０． ０６０ ０． ４４９ ０． ４０９ ０． ３４６

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％和 １０％的显著性水平下显著，括号内为稳健标准误。

　 　 　 表 ７　 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 中介效应检验

变量 ＭＳ ＹＦ

间接效应
０． ００１ ０ ∗∗∗ ０． ００２ ２ ∗∗∗

（０． ０００） （０． ０００）

９５％的置信区间
０． ０００ ５ ０． ００１ ６
０． ００１ ５ ０． ００２ ７

Ｎ ６ ６１９ ８ ２０１
中介效应 ／直接效应 ０． １２４ ０． ２５８

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％、５％ 和

１０％的显著性水平下显著，括号内为稳健标准误。

　 　 　 　 　 表 ８　 分组检验结果

变量
ＴｏｂｉｎＱ

Ｍｓｉｚｅ ＝ １ Ｍｓｉｚｅ ＝ ０

ＳＣＣ
０． ００７ ００∗∗∗ ０． ０１３ ５８∗∗∗

（０． ００１） （０． ００２）
ＳＣＣ ×Ｍｓｉｚｅ － ０． ０３４∗∗∗ （０． ００１）
Ｃｏｎｔｒ 控制 控制

Ｉｎｄ＆Ｙｅａｒ 控制 控制

Ｃｏｎｓ
１． ８７４∗∗∗ － ０． ６８３∗∗∗

（０． １６０） （０． ４０９）
Ｎ ５ ２０７ ４ ４２４
ａｄｊ． Ｒ２ ０． ３７７ ０． ４０８

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％、５％ 和

１０％的显著性水平下显著，括号内为稳健标准误。

（三） Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 中介效应检验

因本文的研究重点是探讨供应链伙伴关系对企业绩

效产生影响的传导机制，所以中介效应是否稳健是重中之

重。 采用 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 检验法再次检验企业产品市场竞争能

力中介效应的稳健性，设置自抽样个数为 １ ０００ 个，对控制

变量依然控制。 检验结果如表 ７ 所示，中介效应 ／直接效

应结果衡量了中介效应的相对大小，除此之外两个中介变

量衡量指标系数都为正且在 １％ 的水平下显著，因此再次

验证了假说 ３ 成立的稳健性。
六、 进一步分析

（一） 异质性分析

１． 企业规模异质性

现有研究认为，供应链伙伴关系会负向影响企业绩效

多是因为供应链伙伴关系可能会导致供应链上下游少数

企业的集中，使得企业过于依赖少数企业，因而弱化自身

议价能力。企业规模越大，其所控制的资源和专用性资产

越多，这有利于企业减少对外部资源的依赖，提高其在供

应链上下游的地位与议价能力，那么是否意味着相较于

小规模企业，供应链伙伴关系对规模较大企业的绩效影

响会更显著呢？基于此，以企业规模的中位数将样本进行

分组， 并生成虚拟变量 Ｍｓｉｚｅ（大于企业规模中位数

Ｍｓｉｚｅ ＝ １，否则为 ０），其他相关变量依然控制，表 ８ 汇报

了检验结果。
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两个分组中供应链伙伴关系对企业绩效的正向影响都依然显著（Ｐ ＜ ０． ０１），但 Ｍｓｉｚｅ ＝ ０ 组系数

大于Ｍｓｉｚｅ ＝ １，且两组置信区间不存在交叉，由此可以基本判断Ｍｓｉｚｅ ＝ ０组供应链伙伴关系对企业绩

效的正向影响要大于 Ｍｓｉｚｅ ＝ １ 组。通过引入供应链集中度（ＳＣＣ） 与按中位数分组产生的企业规模虚

拟变量（Ｍｓｉｚｅ） 的交乘项 ＳＣＣ × Ｍｓｉｚｅ，并且允许所有变量在两组之间存在系数差异，用 Ｃｈｏｗ Ｔｅｓｔ（邹
检验） 进一步验证两组 ＳＣＣ系数是否存在显著差异，结果显示交乘项 ＳＣＣ × Ｍｓｉｚｅ系数在 ０． ０１ 显著性

水平下为 － ０． ０３４。因此可得到结论，Ｍｓｉｚｅ ＝ ０ 组供应链伙伴关系对企业绩效的正向影响要大于

Ｍｓｉｚｅ ＝ １ 组，显然与上述推断不符。
　 　 　 　 　 表 ９　 分组检验结果

变量
ＴｏｂｉｎＱ

ＳＯＥ ＝ １ ＳＯＥ ＝ ０

ＳＣＣ
０． ０１３ ５∗∗∗ ０． ０２４ ８∗∗∗

（０． ００２） （０． ００２）
ＳＣＣ × ＳＯＥ － ０． ００６ ９∗∗∗ （０． ００２）
Ｃｏｎｔｒ 控制 控制

Ｉｎｄ＆Ｙｅａｒ 控制 控制

Ｃｏｎｓ
２． ０４９∗∗∗ ２． ７１２∗∗∗

（０． ０４５） （０． ０５０）
Ｎ ４ ２１０ ５ ４２１
ａｄｊ． Ｒ２ ０． ０１８ ０． ０３２

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％、５％ 和

１０％的显著性水平下显著，括号内为稳健标准误。

　 　 　 　 　 表 １０　 调节作用检验

变量 ＴｏｂｉｎＱ ＴｏｂｉｎＱ

ＳＣＣ
０． ００３ ７ ０． ２２２ １∗∗

（０． ００４） （０． ０９２）

ＨＨＩ＿ｄｕｍｍｙ
－ ０． ０７５ ５
（０． １２０）

ＳＣＣ × ＨＨＩ
０． ０１２ １∗∗∗

（０． ００５）

Ｂｌｏｃｋ⁃ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ
０． ０１２ ２
（０． ０５３）

ＳＣＣ × Ｂｌｏｃｋ
２． ０３０ １∗∗

（０． ８８３）
Ｃｏｎｔｒ 控制 控制
Ｉｎｄ＆Ｙｅａｒ 控制 控制

Ｃｏｎｓ
１７． ９８ １２． ３２

（０． ９５８） （２． ６５７）
Ｎ ９ ６３１ ９ ６３１
ａｄｊ． Ｒ２ ０． ２６６ ０． ２６１

注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％、５％ 和

１０％的显著性水平下显著，括号内为稳健标准误。

本文认为，这首先是因为企业信息化水平的提高增加

了市场透明性，使得企业减少了对供应链伙伴的信息依

赖，这在一定程度上缓冲了大供应商、大客户因强大的议

价能力“恃强凌弱”而对企业绩效造成的损失。 其次，对于

小规模企业而言，独自开发和生产一种全新产品的能力相

对较弱，与供应链上下游企业的伙伴关系有利于推出新产

品时减少前期固定资产投资，能以较低的成本提高生产响

应速度和产品的市场导向，以即时响应多变的市场需求，
因此反而提升了企业绩效。

２． 产权性质异质性

相对于非国有企业，国有企业因其政治关系和社会资

本可以拥有更多的资源参与市场竞争，获取这些资源的难

度也远远小于非国企，同时还拥有更多政策支持，因而对

于供应链伙伴的依赖是小于非国企的。所以本文预计在非

国企供应链伙伴关系对企业绩效的促进作用会更加显著。
以企业性质对样本进行分组（ＳＯＥ ＝ １ 即国企，ＳＯＥ ＝ ０ 是

非国企），以检验不同企业性质下，供应链伙伴关系对企业

绩效的影响是否存在显著差异，表９报告了分组检验结果。

两组中供应链伙伴关系对企业绩效的正向影响都依

然显著，但 ＳＯＥ ＝ ０组系数大于 ＳＯＥ ＝ １组，且两组置信区

间不存在交叉，因此可以基本判断 ＳＯＥ ＝ ０ 组供应链伙伴

关系对企业绩效的正向影响要大于 ＳＯＥ ＝ １ 组。依然用

Ｃｈｏｗ Ｔｅｓｔ（邹检验） 进一步验证不同分组下 ＳＣＣ系数是否

存在显著差异，通过引入供应链集中度（ＳＣＣ） 与企业性质

虚拟变量（ＳＯＥ） 的交乘项 ＳＣＣ × ＳＯＥ， 允许所有变量在两

组之间存在系数差异，结果显示交乘项 ＳＣＣ × ＳＯＥ 系数在

０． ０１ 显著性水平下为 － ０． ００６ ９。因此可得到结论，ＳＯＥ ＝ ０
组供应链伙伴关系对企业绩效的正向影响要大于 ＳＯＥ ＝ １
组。因此可得到结论，在非国有企业供应链伙伴关系对企业

绩效的正向影响要大于国企。
（二） 企业内部治理和外部行业环境的调节作用

前文分析了供应链伙伴关系对企业绩效的正向影响机理，而良好的企业内部治理能使高管行为

受到有效监督，也会使高管尽心为企业工作以保护自己的职位和声誉，而不是谋取私利，因此减少了

代理问题［３２］，这有利于赢得合作伙伴更多的信任，会进一步使得伙伴关系得到稳固，使得供应链伙伴
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关系对企业绩效的正向影响进一步加强。 因此本文预测，良好的公司内部治理会增强调节供应链伙

伴关系对企业绩效的正向影响。
参考温军和冯根福［３３］ 的研究，采用制衡股东持股比例（Ｂｌｏｃｋ⁃ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ） 即第二至第五大股东持

股比例合计 ／ 第一大股东持股比例，来衡量企业内部治理效率，良好的股权制衡水平意味着较好的公

司内部治理。并通过在模型（１） 中加入 Ｂｌｏｃｋ⁃ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ，ＳＣＣ 与 Ｂｌｏｃｋ⁃ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ 交乘项 ＳＣＣ × Ｂｌｏｃｋ 作

为解释变量，检验以上推测。
再者，在激烈的竞争环境下，供应链合作伙伴会加强合作以共同应对挑战，激烈的市场争夺会使

其进行更高水平的信息和资源共享，在提升彼此“亲密”程度的同时，有利于合作关系的更加稳固。 基

于以上分析和前文主效应检验结果，预测激烈的行业竞争环境会增强供应链伙伴关系对企业绩效的

正向影响。
利用赫芬达尔指数（ＨＨＩ） 度量行业的竞争程度，具体来说 ＨＨＩ 指数越小，企业面临的外部竞争环

境越激烈，因此设置一个 ＨＨＩ 的虚拟变量 ＨＨＩ＿ｄｕｍｍｙ，当其取值小于中位数时设置为 １，否则取 ０。在
模型（１） 中再加入虚拟变量ＨＨＩ＿ｄｕｍｍｙ，供应链集中度（ＳＣＣ） 和ＨＨＩ＿ｄｕｍｍｙ的交乘项 ＳＣＣ × ＨＨＩ作
为解释变量，以检验企业所处行业外部竞争环境的调节作用，表１０汇总了对上述两个调节变量分别进

行检验的结果，结果显示交乘项 ＳＣＣ × Ｂｌｏｃｋ 和 ＳＣＣ × ＨＨＩ 的系数分别在 ０． ０５ 和 ０． ０１ 的显著性水平

下为正，可见企业内部治理和行业竞争环境的正向调节效应显著，即在良好的公司内部治理和激烈的

行业竞争环境下，供应链伙伴关系对企业绩效的正向影响的确会进一步增强。
七、 结论与建议

（一） 研究结论

文章以 ２００８—２０１７ 中国 Ａ 股上市制造业公司为样本，实证检验发现：供应链伙伴关系对企业绩

效具有显著的正向影响，且与上游供应商和下游客户的伙伴关系都会显著提升企业绩效；其次，企业

产品市场竞争能力在供应链伙伴关系对企业绩效的正向影响中起部分中介作用，而且其中介作用在

供应链上下游都分别得到了验证；进一步研究发现，企业规模越小，供应链伙伴关系对企业绩效正向

影响越显著，非国有企业中供应链伙伴关系对企业绩效的正向影响也更加明显；另外，通过调节作用

检验，证明了在良好的公司内部治理和激烈的行业竞争环境下，供应链伙伴关系对企业绩效的正向影

响得到进一步增强。
（二） 管理建议

企业在应对激烈竞争环境时，如果还采用传统市场交易关系，会因为各种机会主义行为和零和博

弈的存在，严重影响供应链协同和企业绩效，在这种情况下企业可在供应链上下游选择少数优质企业

建立合作伙伴关系，以此增强自身产品市场竞争能力进而提升企业绩效。 具体来说：（１）在激烈的行

业竞争环境下，小规模企业和非国有企业应该更加关注建立供应链伙伴关系可获得的外部优势资源，
尤其是知识性资源与其他创新性资源在供应链层面有效整合，以补充劣势和提升供应链协同能力，帮
助自身快速提升产品竞争能力，建立竞争优势。 （２）企业要充分理解建立供应链伙伴关系的内涵与长

期利益，摈弃短视主义，避免因为急功近利和短视而做出背德行为。 与此同时，企业还需关注自身公

司内部治理，良好的内部治理有助于获得合作伙伴的信任而使关系得到进一步维护，进而增强供应链

伙伴关系对企业绩效的正向影响。 （３）在选择企业建立合作伙伴关系前要有“做大蛋糕”格局，当观

察到自身实力与目标企业有所差距时，不应仅仅因为担心自身的供应链地位（议价能力）会受到损害

而放弃选择，信息充分共享背景下选择合适的企业建立供应链伙伴关系“利大于弊”。 此外在进行伙

伴选择时还应详细考察与伙伴企业的文化、战略等是否匹配，以便能长久维持伙伴关系。 （４）在信息

化、数字化的时代，企业应重视与供应链合作伙伴之间信息交互平台的搭建，对类似专用性资产的前

期投资应充分理解和支持，这有利于实现供应商管理库存、联合库存管理等，进而提高双方信息沟通

效率，帮助自身快速提升产品竞争能力，进而提升企业绩效。
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