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专精特新企业创新绩效?
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摘　 要:维护供应链关系稳定,实现创新要素的顺畅流转,是推动专精特新企业创新绩效提升的核心引擎。 本文以

2015—2024 年 A 股专精特新上市企业为研究样本,从供应商和客户两个视角考察供应链关系稳定性对专精特新

企业创新绩效的影响。 研究发现,供应链关系稳定性能够显著提高专精特新企业创新绩效,这一作用主要通过增

强企业吸收能力和风险承担能力来实现。 调节效应分析发现,供应链集中度会削弱供应链关系稳定性对创新绩效

的促进作用。 进一步研究发现,在融资约束较高、供应链风险较高以及高新技术行业的企业中,供应链关系稳定性

对创新绩效的促进作用更显著,且供应链关系稳定性对企业创新绩效具有非对称性影响。 本研究拓展了供应链管

理赋能创新绩效提升的理论路径,为专精特新企业深化供应链协同、实现高质量发展提供了理论参考和经验证据。
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How does the stability of supply chain relationships affect
the innovation performance of SRDI enterprises

LI Xiaomei, LIU Mengxue
(School of Business Administration, Liaoning Technical University, Huludao 125105, China)

Abstract: Maintaining stable supply chain relationships and facilitating the smooth flow of innovation elements are the

core drivers of innovation performance improvement for SRDI (specialized,refined,differential,innovation) enterprises.

This study uses A-share SRDI listed firms from 2015 to 2024 as the research sample and examines the impact of supply

chain relationship stability on their innovation performance from the perspectives of suppliers and customers. The results

show that supply chain relationship stability significantly improves the innovation performance of SRDI enterprises,mainly

through enhancing their absorptive capacity and risk-taking ability. The moderating effect analysis shows that supply chain

concentration weakens the positive effect of supply chain relationship stability on innovation performance. Further analyses

reveal that the positive effect of supply chain relationship stability is more pronounced in firms facing higher financing

constraints,greater supply chain risks, or operating in high-tech industries. Moreover, the impact of supply chain

relationship stability on enterprise innovation performance is asymmetric. This study broadens the theoretical understanding

of how supply chain management enhances innovation performance,providing theoretical reference and empirical evidence

for SRDI enterprises to deepen supply chain collaboration and achieve high-quality development.
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　 　 面临百年未有之大变局,企业在重构供应链

格局以形成新的合作创新机制方面存在巨大挑

战[1]。 党的二十届四中全会明确提出“加快高水

平科技自立自强,引领发展新质生产力”,对企业

创新能力提出了更高要求。 创新活动的复杂性使

得企业仅依靠自身资源难以适应市场需求的不断

变化,而供应链关联是企业整合科技创新资源、优
化要素配置的关键纽带[2]。 现有研究也发现供应

链安全[3]、供应链股权关联[4]、供应链集中度[5]、
供应链创新[6]和供应链协作[7]等均能影响企业创

新行为。 《中华人民共和国国民经济和社会发展

第十四个五年规划和 2035 年远景目标纲要》也明

确指出要“推动产业链上中下游、大中小企业融通

创新”。 此外,专精特新企业创新发展对于高水平

科技自立自强和补链强链具有重要意义,是建立

现代产业体系的关键[8]。 相较于一般企业,专精

特新企业面临更高的创新风险,且存在创新资源

匮乏等困境,从而加剧其创新活动的脆弱性与外

部依赖性。 因此,在全球产业链重构背景和高质

量发展要求下,急需深入探究专精特新企业创新

绩效提升的供应链赋能路径。
随着供应链不确定性日益上升,保障供应链

关系稳定是深化供给侧结构性改革、加快建设现

代产业体系的重要任务[9],然而目前学术界对供

应链关系稳定性的探讨较为有限。 现有文献主要

聚焦于供应商稳定性或客户稳定性对企业成本黏

性[10]、贸易信用[11]、“稳出口” [12]、企业违规[13]、
股价波动性[14 - 16]等财务与运营风险层面的影响。
实际上,稳定的合作关系能够增强中小企业的吸

收能力[7] 和风险承担能力[17],进而对企业长期创

新行为及战略方向产生深远影响,但鲜有文献关

注供应链关系稳定性对专精特新企业创新绩效的

影响。 此外,供应链关系稳定性能否成为提高企

业创新绩效的新途径,现有文献尚未达成共识,部
分学者认为稳定的供应链关系不利于企业创新,
供应链关系变动可以帮助企业获取更多的合作

伙伴,通过强化外部协作、推动知识重组促进企

业创新[18] ,也有学者认为供应链关系稳定性可

以积极影响企业贸易信贷[11] ,进而缓解融资约

束,提高创新绩效。 因而,在产业链供应链竞争

日益激烈的背景下,供应链关系稳定性对专精特

新企业创新绩效的具体作用及机制仍有待进一

步研究。
鉴于此,本文利用 2015—2024 年 A 股专精特

新上市企业数据,考察供应链关系稳定性对专精

特新企业创新绩效的影响及其作用机制,并进一

步分析其在不同融资约束、供应链风险水平和行

业属性下的异质性影响,以及供应链关系稳定性

的非对称影响。 本文的边际贡献如下。 第一,拓
展了供应链关系稳定性与专精特新企业创新的研

究领域。 与已有文献聚焦企业财务与运营风险层

面探讨供应链关系稳定性的经济后果不同[10 - 16],
本文将研究拓展至企业长期发展的创新绩效层

面,不仅丰富了供应链关系管理影响企业创新的

研究,也为专精特新企业高质量发展提供了理论

依据与实证支持。 第二,从供应商和客户两个维

度揭示供应链关系稳定性对企业创新的影响特

征。 现有文献多从单一维度考察供应商或客户稳

定性的影响,本文则结合供应链关系特征将供应

商稳定性、客户稳定性纳入统一分析框架,探讨其

对专精特新企业创新绩效的影响,为供应链关系

稳定性赋能企业创新提供了新视角。 第三,揭示

了供应链关系稳定性影响专精特新企业创新绩效

的“黑箱”机制。 本文结合企业内部吸收能力、风
险承担能力和外部供应链集中度,剖析其作用路

径,并细化影响企业创新绩效的情境条件,为理解

供应链关系稳定性促进专精特新企业创新发展提

供了机制性解释。
一、理论分析与研究假设

(一)供应链关系稳定性与专精特新企业创新

绩效

供应链关系稳定性是合作伙伴以信任与承诺

为基础,为谋求长期利益而维系持久协作的关系

状态[19]。 中小企业通过建立稳定的供应链关系有

利于增强企业间资源共享、降低企业间交易不确

定性,为企业提供资源保障和持续创新环境[7]。
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鉴于专精特新企业普遍存在内部知识不足、创新

风险高等挑战,急需通过外部合作突破创新瓶

颈[8]。 因此,本文研究认为供应链关系稳定性有

利于增强专精特新企业的吸收能力和风险承担能

力,使企业有能力创新且敢于创新,进而提高创新

绩效。
根据吸收能力理论,吸收能力强调企业对外

部知识的获取、吸收和转化过程,稳定的供应链

关系有助于专精特新企业有效获取外部知识并

将其转化为创新产出[1,20] 。 大部分专精特新企

业依托内部技术积累和市场需求认知来推动创

新,而稳定的供应链关系为其提供了有效的知识

流动渠道,助力企业在技术创新和产品创新中占

据竞争优势。 在技术创新过程中,供应商是专精

特新企业获取外部核心技术的关键来源。 稳定

的供应商关系确保了企业对显性知识进行连续

且深度的获取[21] ,也有利于提升企业间信任水

平,帮助企业更好地理解、同化和利用外部知识,
助力企业攻克“卡脖子”技术,推动其技术创新数

量和质量齐升[22] 。 在产品创新过程中,稳定的

客户关系是企业获取隐性市场需求知识的关键

渠道。 专精特新企业往往聚焦于特定细分市场,
客户稳定性不仅有助于增强企业对客户需求的

理解、提升内部知识吸收能力,还能帮助企业掌

握细分市场中的多样化现实需求,打造出具有竞

争力的多元化、高附加值产品,最终提高产品创

新绩效[7] 。 例如,数码大方依托稳定的客户关

系,持续获取工业场景中的知识经验,并以客户

需求为导向推动产品从 CAD 向 PLM、MES 延伸,
构建了研发与制造一体化的产品体系,有效提升

了其创新绩效。
根据资源基础观,企业可持续的竞争优势源

于其拥有一系列独特、有价值、难以模仿的战略性

资源。 资源是专精特新中小企业实现创新的前提

条件[23],但资源基础薄弱的问题制约了其创新行

为。 稳定的供应链关系作为一种关键的关系资

源,能够为企业提供独特的资源保障与风险缓冲,
进而通过增强企业风险承担能力来激发创新活

力,最终提高创新绩效[17,24]。 在资源保障方面,稳
定的供应链关系能够帮助企业获取更为稳定的资

金与要素支持。 专精特新企业普遍面临融资约束

和市场不确定性,而供应链关系稳定性可以通过

提升资源获取效率[25]、降低代理和运营成本[26],
增强企业风险承担水平,进而激励其进行高风险

创新投资。 同时,供应链关系稳定性通过抑制企

业违规行为、提升企业声誉来增强外部融资能力,
进而为技术创新提供资金支持[17]。 在风险控制方

面,供应链关系稳定性能够提升企业间信息透明

度,缓解信息不对称引发的长鞭效应,降低供应链

中断与创新脱节风险[16];通过建立长期信任抑制

道德风险[27],增强企业风险承担意愿,使其敢于开

展周期长、门槛高的核心技术研发,进而提升专业

化创新能力与市场转化效率。 据此,本文提出以

下假设(见图 1)。
假设 H1:供应链关系稳定性能够促进专精特

新企业创新绩效提高。
假设 H1a:供应链关系稳定性能够增强专精特

新企业的吸收能力,从而提高其创新绩效。
假设 H1b:供应链关系稳定性能够增强专精特

新企业的风险承担能力,从而提高其创新绩效。

图 1　 供应链关系稳定性影响专精特新企业

　 　 创新绩效的作用机制

(二)供应链关系稳定性、供应链集中度与专

精特新企业创新绩效

供应链集中度反映了企业对供应商和客户

的依赖程度,是影响专精特新企业创新绩效的重

要情境因素。 根据资源依赖理论,企业生存发展

需与外部环境进行资源交换,并因此形成外部依

赖[28]。 专精特新企业深耕细分市场,具有较高的技

术与资源专用性,其核心技术研发与关键资源要素
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通常嵌入于特定供应链[29]。 在此情境下,较高的供

应链集中度会强化焦点企业对上下游核心企业的依

赖,限制其创新搜寻广度并增加运营成本,进而不

利于企业创新[30]。 稳定的供应链关系有助于促进

企业间技术与信息资源共享、降低交易不确定性,
为企业持续创新提供重要支撑。 然而,在供应链

集中度较高的情境下,专精特新企业由于专业化

定位与资源不可替代性,更易在稳定供应链关系

中形成技术路径与合作伙伴的双重锁定,进而削

弱稳定关系对创新绩效的促进作用。 一方面,高
集中度下的稳定关系会强化技术迭代的路径依

赖,削弱企业开展多元化合作的动力,使其局限于

现有技术体系并抑制创新突破[31 - 32]。 另一方面,
供应链集中度过高易引发权力失衡,强化关键供

应商或核心客户的议价能力,使企业倾向于将有

限资源用于履约保障与关系维护,从而挤占创新

投入[33 - 34]。 综上,供应链集中度通过强化路径依

赖、引发权力失衡两大机制,削弱了供应链关系稳

定性对专精特新企业创新绩效的促进作用。 据

此,本文提出以下假设(见图 2)。
假设 H2:供应链集中度削弱了供应链关系稳

定性对专精特新企业创新绩效的促进作用。

图 2　 供应链集中度调节效应路径

二、研究设计

(一)样本选取与数据来源

本文选取 2015—2024 年 A 股专精特新上市

企业为研究样本,主要包括国家级专精特新“小巨

人”企业和省级专精特新企业。 专利授权数和引

用数来源于 CNRDS 数据库,其他数据来源于

CSMAR 数据库。 为提高数据质量,本文剔除了
∗ST和 ST 企业以及具有缺失值的样本,最终得到

1 456家企业的 8 016 个观测值。

(二)变量说明

1. 企业创新绩效

专利授权数及其引用情况能够有效反映企业

创新水平[35 - 36],且发明专利在授权专利中具有更

高的技术门槛和创新质量要求,更能反映专精特

新企业的实质性创新产出,因此本文选取发明专

利授权数衡量专精特新企业创新绩效[37 - 38]。 考

虑到部分企业发明专利数为 0,且专利数具有右偏

性,本文对该数据进行加一取对数处理。 此外,发
明专利被引次数能够反映专精特新企业创新的原

创性和价值性[39],本文进一步选取发明专利剔除

自引用的被引次数之和的年累计总数进行稳健性

检验[31]。

2. 供应链关系稳定性

供应链关系稳定性体现为企业与供应商、客
户长期沟通合作形成的稳定伙伴关系。 考虑到供

应商和客户分别属于供给侧与需求侧,在创新过

程中发挥着不同作用,本文参考蒋殿春等[40]、陈雯

等[41]的研究,将其划分为供应商稳定性与客户稳

定性两个维度,并从合作关系存续连续性的结果

视角出发,以企业本年的前五大供应商(客户)在

上年出现的个数加一取对数来测度,数值越大表

明供应链关系越稳定。 此外,鉴于稳定的供应链

关系也体现为企业间合作的深度与质量,本文从

过程视角出发,借鉴陶锋等[42]研究,以供应链资金

占用情况作为稳健性检验指标,具体采用应收账

款与营业收入之比、应付账款与营业收入之比来

衡量,该比值越小,表明企业上下游占款压力越

小,供应链关系越稳定。
3. 供应链集中度

供应链集中度用于衡量企业在采购端将大部

分采购额分配给少数核心供应商,或在销售端将

大部分销售额集中于少数核心客户的程度。 本文

参考巫强等[43]的研究,采用向前五大供应商采购

比例与向前五大客户销售比例之和的均值来测

度,数值越大表明供应链集中度越高,合作伙伴关

系越紧密、依赖性越强。
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4. 控制变量

为排除其他因素的干扰,本文结合专精特新

企业的高成长性与创新性特征,从财务、创新能力

和公司治理 3 个维度选取控制变量。 其中,财务维

度选取资产负债率、经营性现金流、总资产净利润

率、营业收入增长率,创新能力维度选取研发能

力,治理维度选取产权性质、第一大股东持股比

例、两职合一状况及独立董事比例。 主要变量定

义及描述性统计见表 1。
表 1　 变量定义与描述性统计

变量
类型

变量名称
变量
符号

变量定义 均值 标准差

被解释
变量

创新绩效 IP 发明专利授权数加 1 取
对数

1. 071 4 0. 961 9

解释
变量

供应商稳
定性

SUS 前五大供应商在上年出
现的个数加 1 取对数

1. 266 2 0. 763 7

客户稳定性 CUS 前五大客户在上年出现
的个数加 1 取对数

1. 281 4 0. 760 5

调节
变量

供应链集
中度

SCC 向前五大供应商、客户采
购销售比例之和的均值

0. 377 8 0. 159 5

控制
变量

资产负债率 Lev 年末总负债 /年末总资产 0. 316 1 0. 175 9
经营性现

金流
CF 经营活动产生的现金流

量净额标准化处理
0. 000 0 1. 000 0

产权性质 Soe 国有企业为 1,否则为 0 0. 097 6 0. 296 7
第一大股东
持股比例

Top1 第一大股东持股数量 /总
股数

0. 305 4 0. 128 4

两职合一 Dual 董事长与总经理是同一
个人为 1,否则为 0 0. 439 4 0. 496 3

独立董事
比例

BI 独立董事占总董事会人
数的比例

0. 381 9 0. 052 3

总资产净
利润率

Roa 净利润 /总资产余额 0. 034 8 0. 070 3

研发能力 Ability 研发人员 /总员工数 0. 214 3 0. 142 8
营业收入
增长率

Growth 本年营业收入 /上一年营
业收入 -1 0. 171 1 2. 107 3

(三)模型构建

为检验供应链关系稳定性对专精特新企业创

新绩效的影响,本文构建基准回归模型为:
IP it = α0 + α1SUSit / CUSit + α2Controlsit +

μ j + σt + εit (1)
其中,IP it表示企业 i 在 t 年时专精特新企业创

新绩效;SUSit表示企业 i 在 t 年的供应商稳定性水

平;CUSit表示企业 i 在 t 年的客户稳定性水平;
Controlsit为控制变量;μ j、σt分别表示行业和年份固

定效应;εit为误差项。
三、实证结果分析

(一)基准回归结果

表 2 报告了供应链关系稳定性对专精特新企

业创新绩效的回归结果。 结果显示,无论是否加

入控制变量,供应商稳定性和客户稳定性的系数

均在 1%的水平上显著为正,这表明供应链关系稳

定性能够显著提高专精特新企业创新绩效,假设

H1 成立,同时也印证了中小企业通过建立合作关

系能够提高创新绩效[7]的观点。 在控制资产负债

率等变量的情况下,供应商和客户关系稳定性每

提升 1% ,专精特新企业创新绩效会分别提升

0. 041 2%和 0. 058 4% 。 这也表明,相较于供应商

稳定性,客户稳定性对企业创新绩效的促进作用

更为显著,凸显了“需求侧拉动”在专精特新企业

创新过程中的关键作用。 此外,本文对所有变量

进行了多重共线性检验,发现各变量的 VIF 值均小

于 5,可排除多重共线性问题。
表 2　 基准回归结果

变量
(1) (2) (3) (4)
IP IP IP IP

SUS 0. 049 2∗∗∗

(0. 013 4)
0. 041 2∗∗∗

(0. 013 1)
— —

CUS — — 0. 067 6∗∗∗

(0. 013 4)
0. 058 4∗∗∗

(0. 013 1)

常数项
1. 009 1∗∗∗

(0. 019 3)
0. 642 8∗∗∗

(0. 088 3)
0. 984 8∗∗∗

(0. 019 3)
0. 623 7∗∗∗

(0. 088 2)
控制变量 否 是 否 是

行业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 8 016 8 016 8 016 8 016

R2 0. 118 0 0. 161 3 0. 119 2 0. 162 2

注:∗∗∗、∗∗、∗分别表示在 p < 0. 01、 p < 0. 05、 p < 0. 10 时有统计学
意义。 括号内为稳健标准误。 下同。

(二)内生性检验

1. 工具变量法

考虑到创新水平较高的企业更能通过降低供

应链中断风险形成稳定的供需关系,由此产生反

向因果关系干扰实证结果。 本文参考苏杭等[12] 的

研究,选取除企业自身之外的行业平均供应链关系

稳定性水平作为工具变量(Mean-SUS /Mean-CUS)
进行内生性检验。 回归结果见表 3 第(1)列 ~ 第

(4)列,第一阶段回归中工具变量均与供应链关系

稳定性显著正相关,且第一阶段回归的 F 统计量

分别为 130. 237、111. 975,通过了弱工具变量检

验,这表明工具变量选取有效;在第二阶段回归

中,供应商和客户稳定性系数均在 1%的水平上正

向显著,说明供应链关系稳定性能够提升专精特

新企业创新绩效的结论具有稳健性。
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表 3　 内生性检验结果

变量

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
第一阶段 第二阶段 第一阶段 第二阶段 倾向得分匹配法

SUS IP CUS IP IP IP

Mean-SUS 0. 419 2∗∗∗
(0. 036 7)

— — — — —

SUS — 0. 328 9∗∗∗
(0. 109 2)

— — 0. 116 9∗∗∗
(0. 021 8)

—

Mean-CUS — — 0. 400 0∗∗∗
0. 037 8

— — —

CUS — — — 0. 532 1∗∗∗
(0. 123 2)

— 0. 053 6∗∗
(0. 025 3)

常数项
- 0. 103 7
(0. 170 2)

- 0. 106 6
(0. 208 8)

- 0. 042 0
(0. 170 5)

- 0. 234 1
(0. 220 7)

0. 684 9∗∗∗
(0. 093 8)

0. 657 8∗∗∗
(0. 106 2)

控制变量 是 是 是 是 是 是
行业固定

效应
是 是 是 是 是 是

年份固定
效应

是 是 是 是 是 是

观测值 7 998 7 998 7 998 7 998 6 937 5 403
R2 0. 101 8 0. 113 1 0. 099 8 0. 034 0 0. 156 0 0. 149 4

2. 倾向得分匹配法

考虑到供应链关系稳定性水平较高与较低的企

业之间可能存在系统性差异,本文采用倾向得分匹

配法缓解样本选择偏差导致的内生性问题。 研究

根据供应链关系稳定性的中位数将样本分为高、
低两组,选取所有控制变量作为协变量,进行 1 ∶ 3
近邻匹配,并对匹配后的样本重新进行回归。 结

果见表 3 第(5)列 ~ 第(6)列,供应链关系稳定性

系数均显著为正,说明结论可靠。
3. 考虑遗漏变量

首先,考虑到省间供应链政策实施差异对专

精特新企业创新绩效的影响,本文在模型(1)中分

别加入省份固定和省份 - 年份固定效应重新进行

检验,结果见表 4 第(1)列 ~第(4)列,供应商稳定

性和客户稳定性系数均显著为正,结论可靠;其
次,为控制企业在存续时间、治理结构与资源基础

上的固有差异,本文在模型(1)中引入企业年龄

(Age)、董事规模(Board)和企业规模(Size)3 个控

制变量,以考察其对企业创新绩效的潜在影响。
检验结果见表 4 第(5)列 ~第(6)列,专精特新企

业的供应商稳定性和客户稳定性系数均显著为

正,与基准回归结果仍保持一致。
表 4　 考虑遗漏变量检验结果

变量

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
省份固定效应 省份 - 年份固定效应 增加控制变量

IP IP IP IP IP IP

SUS 0. 036 4∗∗∗
(0. 013 0)

— 0. 032 9∗∗
(0. 013 3)

— 0. 034 1∗∗∗
(0. 013 1)

—

CUS — 0. 052 8∗∗∗
(0. 013 0)

— 0. 049 7∗∗∗
(0. 013 3)

— 0. 049 6∗∗∗
(0. 013 1)

常数项
0. 614 6∗∗∗
(0. 088 3)

0. 596 2∗∗∗
(0. 088 2)

0. 618 8∗∗∗
(0. 089 5)

0. 600 2∗∗∗
(0. 089 3)

- 2. 551 0∗∗∗
(0. 365 7)

- 2. 522 2∗∗∗
(0. 365 8)

控制
变量

是 是 是 是 是 是

行业固
定效应

是 是 是 是 是 是

年份固
定效应

是 是 是 是 是 是

省份固
定效应

是 是 否 否 否 否

省份 ×
年份固
定效应

否 否 是 是 否 否

观测值 8 016 8 016 7 996 7 996 8 016 8 016
R2 0. 185 7 0. 186 6 0. 202 8 0. 203 6 0. 176 1 0. 176 8

(三)稳健性检验

本文采用发明专利引用数(PC)作为替代变量

进行稳健性检验,结果见表 5 第(1)列 ~ 第(2)列,
供应商稳定性和客户稳定性的回归系数均显著为

正,表明结论具有可信性。 其次,采用应收账款占

比、应付账款占比作为供应链关系稳定性的替代变

量进行检验,结果见表 5 第(3)列 ~ 第(4)列,供应

商和客户稳定性均显著。 且由于企业间知识、技术

等资源需要一定时间才能被专精特新企业消化、吸
收,并最终转化为创新成果,因此,本文选取滞后一

期的供应链关系稳定性进行回归,结果见表5 第(5)
列 ~第(6)列,与基准回归结果一致,供应链关系稳

定性系数仍显著为正。 此外,由于 2020 年疫情冲

击显著影响了供应链关系稳定水平和企业研发投

入强度,因此本文剔除 2020 年数据后进行回归,结
果见表 5 第(7)列 ~ 第(8)列,供应链关系稳定性

系数依然显著为正,这表明研究结论具有可靠性。

表 5　 稳健性检验结果

变量

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
替换被解释变量 替换解释变量 滞后解释变量 剔除 2020 年数据

PC PC IP IP IP IP IP IP

SUS 0. 261 1∗∗∗

(0. 022 7)
— -0. 131 2∗∗

(0. 066 6)
— 0. 034 6∗∗

(0. 014 7)
— 0. 042 4∗∗∗

(0. 014 0)
—

CUS — 0. 284 3∗∗∗

(0. 022 8)
— -0. 066 6∗

(0. 038 7)
— 0. 045 3∗∗∗

(0. 014 7)
— 0. 064 0∗∗∗

(0. 014 0)

常数项
2. 926 7∗∗∗

(0. 146 1)
2. 894 2∗∗∗

(0. 1459)
0. 698 3∗∗∗

(0. 087 6)
0. 708 9∗∗∗

(0. 088 2)
0. 700 9∗∗∗

(0. 100 5)
0. 688 8∗∗∗

(0. 100 3)
0. 670 6∗∗∗

(0. 093 6)
0. 602 1∗∗∗

(0. 093 4)
控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是

观测值 7 470 7 470 8 016 8 016 6 404 6404 7 262 7 262
R2 0. 199 3 0. 201 8 0. 160 7 0. 160 6 0. 165 8 0. 166 3 0. 161 8 0. 163 1
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　 　 (四)作用机制检验

理论分析表明,供应链关系稳定性能够通过

吸收能力和风险承担能力影响专精特新企业创新

绩效。 为检验上述中介机制,本文构建模型(2)和
模型(3)进行中介效应检验。

Mit = β0 + β1SUSit / CUSit + β2Controlsit + μ j +
σt + εit (2)

IPit = γ0 + γ1Mit + γ2SUSit / CUSit + γ3 Controlsit +
μ j + σt + εit (3)

其中,Mit 为吸收能力(Ab)或风险承担能力

(Risk);系数β1表示供应商(客户)稳定性对吸收能

力或风险承担能力的影响;γ2为控制中介变量后,供
应商(客户)稳定性对企业创新绩效的作用系数。

1. 吸收能力的机制检验

在吸收能力机制检验中,本文采用研发投入

占营业收入的比值衡量企业吸收能力,并利用模

型(2)和模型(3)进行中介效应检验,结果见表 6。
第(1)列 ~第(2)列结果显示,供应链关系稳定性

正向显著影响专精特新企业吸收能力;由第(3) ~
(4)列可知,供应商稳定性、客户稳定性和吸收能

力的系数均在 1% 的水平上显著为正。 此外,
Bootstrap 检验结果显示,间接效应的 95% 置信区

间分别为[0. 000 2,0. 003 6]、[0. 000 4,0. 004 1],

置信区间不包含 0,假设 H1a 成立。 供应链关系稳

定性能够有效促进供应链企业间信息、技术等资

源共享,帮助专精特新企业高效获取并整合细分

领域隐性技术知识,进而增强其吸收能力,推动企

业开展创新活动。 因此,专精特新企业可以通过

维护供应链关系稳定性强化自身吸收能力,从而

更有效地将外部知识转化为创新绩效。
2. 风险承担能力的机制检验

在风险承担能力机制检验中,本研究选取股票

日收益率年度波动率的自然对数衡量企业风险承担

能力,并利用模型(2)和模型(3)进行检验,回归结

果见表 6。 第(5)列 ~第(6)列结果显示,供应商稳

定性和客户稳定性均正向显著影响专精特新企业风

险承担能力;由第(7)列 ~ 第(8)列可知,供应商稳

定性、客户稳定性和风险承担能力的系数均显著为

正。 此外,Bootstrap 检验结果显示,间接效应的95%
置信区间分别为 [0. 000 1,0. 008 4]、 [0. 000 1,
0. 007 8],置信区间不包含 0,假设 H1b 成立。 稳

定的供应链关系能够降低企业运营风险,提高风

险承担能力,激发企业将更多资源投入创新活动,
进而提高创新绩效。 因此,专精特新企业可以借

助供应链关系稳定性提升自身风险承担能力,从
而提高其创新绩效。

表 6　 机制检验结果

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
Ab Ab IP IP Risk Risk IP IP

SUS 0. 001 7∗∗

(0. 000 8)
— 0. 039 3∗∗∗

(0. 013 0)
— 0. 008 8∗∗∗

(0. 000 7)
— 0. 037 0∗∗∗

(0. 013 2)
—

CUS — 0. 002 0∗∗

(0. 008)
— 0. 056 2∗∗∗

(0. 013 0)
— 0. 008 9∗∗∗

(0. 000 7)
— 0. 054 5∗∗∗

(0. 013 2)

Ab — — 1. 117 3∗∗∗

(0. 179 4)
1. 111 7∗∗∗

(0. 179 1)
— — — —

Risk — — — — — — 0. 483 0∗∗

(0. 222 2)
0. 443 1∗∗

(0. 222 5)

常数项
0. 077 8∗∗∗

(0. 006 3)
0. 077 5∗∗∗

(0. 006 3)
0. 555 8∗∗∗

(0. 088 7)
0. 537 6∗∗∗

(0. 088 5)
0. 039 0∗∗∗

(0. 004 7)
0. 038 6∗∗∗

(0. 004 7)
0. 624 0∗∗∗

(0. 088 5)
0. 606 6∗∗∗

(0. 088 3)
控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是

观测值 8 016 8 016 8 016 8 016 8 016 8 016 8 016 8 016
R2 0. 430 5 0. 430 5 0. 167 0 0. 167 9 0. 328 9 0. 329 1 0. 161 8 0. 162 7

　 　 (五)调节效应分析

理论分析表明,供应链集中度在供应链关系稳

定性与专精特新企业创新绩效间发挥负向调节作

用。 为检验该效应是否存在,本文在模型(1)的基
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础上加入供应链集中度(SCC)以及供应商稳定性

或客户稳定性与供应链集中度的交互项(SUSit ×
SCC it、CUSit × SCC it),构建模型为:

IP it = δ0 + δ1SUSit / CUSit + δ2SUSit / CUSit ×
SCC it + δ3SCC it + δ4Controlsit + μ j + σt + εit (4)

检验结果见表 7 第(1)列 ~ 第(2)所列,供应

商稳定性与供应链集中度的交互项和客户稳定性

与供应链集中度的交互项分别在 10% 和 5% 的水

平上显著负向影响企业创新绩效,这表明供应链

集中度在供应链关系稳定性与创新绩效间发挥负

向调节作用,假设 H2 成立。 此外,本文分别考察

了供应商集中度(SUC)、客户集中度(CUC)的调

节效应,结果见表 7 第(3)列 ~第(4)所列,供应商

集中度在供应商稳定性与创新绩效间发挥负向调

节作用,客户集中度在客户稳定性与创新绩效间

未发挥调节作用,这可能源于客户所提供的稳定

现金流与需求信息所产生的促进效应,与路径锁

定的抑制效应相互抵消。 因此,专精特新企业在

维持供应链关系稳定的同时,应着力避免对少数

供应商的过度依赖,主动优化供应链结构。
表 7　 调节效应检验结果

变量
(1) (2) (3) (4)
IP IP IP IP

SUS × SCC - 0. 135 7∗

(0. 079 2)
— — —

CUS × SCC — -0. 178 2∗∗

(0. 079 4)
— —

SUS × SUC — — -0. 135 9∗∗

(0. 067 3)
—

CUS × CUC — — — -0. 027 9
(0. 056 5)

SUS 0. 036 8∗∗∗

(0. 013 1)
— 0. 039 9∗∗∗

(0. 013 1)
—

SCC -0. 328 4∗∗∗

(0. 070 8)
-0. 322 9∗∗∗

(0. 071 0)
— —

SUC — — -0. 204 7∗∗∗

(0. 058 2)
—

CUS — 0. 054 4∗∗∗

(0. 013 2)
— 0. 054 6∗∗∗

(0. 013 1)

CUC — — — -0. 179 8∗∗∗

(0. 051 2)

常数项
0. 767 2∗∗∗

(0. 090 9)
0. 744 6∗∗∗

(0. 0908)
0. 723 2∗∗∗

(0. 090 8)
0. 688 3∗∗∗

(0. 089 1)
控制变量 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 8 016 8 016 8 016 8 016
R2 0. 163 8 0. 164 9 0. 162 9 0. 163 6

四、进一步分析

(一)异质性分析

1. 融资约束异质性分析

创新是专精特新企业的本质特征,其高研发

投入、长回报周期的特性,使企业普遍面临较大的

现金流压力与融资约束。 供应链关系稳定性能够

向外部利益相关者释放积极信号,提高外部融资

的可得性[44],但其效应可能因企业融资约束程度

而异。 本文选取 SA 指数衡量企业融资约束程度,
并根据该指数的中位数,将样本划分为高融资约

束组(赋值为 1)与低融资约束组(赋值为 0)进行

检验。 表 8 结果显示,在高融资约束组中,供应商

和客户稳定性均在 1%水平上显著促进创新绩效;
而在低融资约束组中,仅客户稳定性在 10% 水平

上显著。 这表明,供应链关系稳定性对融资约束

较高的企业具有更强的创新促进作用。 究其原因,
资金资源是专精特新企业高质量发展的基础支

撑[45],对融资约束较高的企业而言,维护供应链关

系稳定更能通过优化融资环境,支撑其开展创新活

动。 此外,本文利用 Chow 检验进行组间差异检验,
发现 p 值均小于 0. 1,表明异质性检验结果可靠。

表 8　 融资约束异质性检验结果

变量

(1) (2) (3) (4)
高 低 高 低

IP IP IP IP

SUS 0. 053 9∗∗∗

(0. 018 9)
0. 029 0

(0. 018 3) — —

CUS — — 0. 086 5∗∗∗

(0. 018 8)
0. 032 3∗

(0. 018 5)

常数项
0. 500 4∗∗∗

(0. 122 8)
0. 834 5∗∗∗

(0. 128 6)
0. 456 6∗∗∗

(0. 122 6)
0. 832 9∗∗∗

(0. 128 5)
控制变量 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 4 158 3 853 4 158 3 853
R2 0. 166 0 0. 186 6 0. 168 4 0. 186 7

经验 p 值 0. 000 0 0. 000 0
注:Chow 检验所得经验 p 值,用于检验供应链关系稳定性回归系数
的组间差异显著性。 下同。

2. 供应链风险异质性分析

专精特新企业通常依赖特定关键原材料,使
其在面对较高供应链风险时尤为脆弱,一旦供应

中断,企业极易陷入停工停产困境,进而影响企

业创新投资。 然而,稳定的供应链关系有利于保

障资源供给,增强企业的风险承担能力,使其有
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更多精力开展创新活动。 因此,为检验该效应在

不同风险场景下的差异性,本文参考刘啟仁等[46]

研究,选取企业的生产波动与需求波动的偏离程

度测度供应链风险水平,并按其中位数将样本划

分为高风险组(赋值为 1)和低风险组(赋值为 0)
进行回归,结果见表 9。 第(1)列 ~ 第(4)列结果

显示,高风险组中,供应商稳定性和客户稳定性系

数均在 1% 水平上显著为正,而在低风险组中,供
应商稳定性系数不显著,客户稳定性系数在 5%水

平上显著,且 Chow 检验结果显著,这表明供应链

关系稳定性对创新绩效的促进作用在风险较高的

环境中更为显著。

此外,供应链关系稳定性对企业创新绩效的

影响可能因外部风险冲击而产生差异。 本文以

2020 年新冠疫情作为突发风险冲击事件,将样本

期划分为疫情前(2015—2019)与疫情后(2020—
2024)两个阶段,进行对比回归分析。 研究发现疫

情后供应链关系稳定性对企业创新绩效的促进作

用更显著。 具体而言,表 9 第(5)列 ~ 第(8)列结

果显示,疫情前,供应商和客户稳定性系数不显

著;疫情后,二者系数均在 1%的水平上显著,且组

间系数差异显著。 该结果表明在外部风险冲击

下,维持稳定的供应链关系更有助于提高专精特

新企业创新绩效。
表 9　 供应链风险异质性检验结果

变量

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)
高 低 高 低 疫情前 疫情后 疫情前 疫情后

IP IP IP IP IP IP IP IP

SUS 0. 053 2∗∗∗

(0. 018 2)
0. 028 0

(0. 019 1) — — 0. 023 3
(0. 021 7)

0. 047 5∗∗∗

(0. 016 3)
— —

CUS — — 0. 072 7∗∗∗

(0. 018 2)
0. 041 0∗∗

(0. 019 1)
— — 0. 030 2

(0. 021 6)
0. 070 1∗∗∗

(0. 016 4)

常数项
0. 635 3∗∗∗

(0. 124 6)
0. 675 1∗∗∗

(0. 129 6)
0. 611 4∗∗∗

(0. 124 3)
0. 662 6∗∗∗

(0. 129 2)
0. 568 1∗∗∗

(0. 139 3)
0. 649 1∗∗∗

(0. 036 1)
0. 560 5∗∗∗

(0. 139 2)
0. 649 8∗∗∗

(0. 112 8)
控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是 是 是

观测值 4 158 3 853 4 158 3 853 2 431 5 583 2 431 5 583
R2 0. 154 8 0. 187 9 0. 156 2 0. 188 4 0. 117 0 0. 174 5 0. 117 3 0. 1758

经验 p 值 0. 000 1 0. 000 1 0. 000 0 0. 000 0

3. 高科技行业异质性分析

相较于非高科技行业,高科技行业具有创新

要素集聚、创新活跃度高等特性,这可能导致供应

链关系稳定性对不同行业中专精特新企业创新绩

效的影响存在差异。 据此,本文依据证监会 2012
年行业分类标准,将样本划分为高科技与非高科

技两类行业分别进行回归。 表 10 结果显示,供应

商稳定性和客户稳定性的系数仅在高科技行业中

显著为正,且 Chow 检验结果显著,这表明供应链

关系稳定性对高科技行业中的专精特新企业创新

绩效的促进作用更显著。 究其原因,高科技行业

创新的技术不确定性和资源不确定性远高于非高

科技行业,而稳定的供应链关系可通过信息共享

与长期承诺显著降低这种不确定性,进而直接提

高企业创新绩效。

表 10　 高科技行业异质性检验结果

变量

(1) (2) (3) (4)
高科技
行业

非高科技
行业

高科技
行业

非高科技
行业

IP IP IP IP

SUS 0. 049 9∗∗∗

(0. 014 4)
- 0. 011 0
(0. 029 8) — —

CUS — — 0. 064 6∗∗∗

(0. 014 4)
0. 028 4

(0. 030 5)

常数项
0. 705 1∗∗∗

(0. 095 6)
0. 284 9

(0. 229 8)
0. 688 4∗∗∗

(0. 095 3)
0. 243 8

(0. 229 9)
控制变量 是 是 是 是

行业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

观测值 6 764 1 252 6 764 1 252
R2 0. 146 7 0. 183 0 0. 147 7 0. 183 4

经验 p 值 0. 000 0 0. 000 0

(二)非对称影响分析

前文分析表明,供应商稳定性和客户稳定性

均能正向显著影响企业创新绩效,但供应链作为

涵盖上下游节点的有机系统,单一节点稳定与多
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节点协同稳定可能产生差异化影响。 为此,本文

将供应商稳定性、客户稳定性及其交互项纳入同

一模型进行检验,回归结果见表 11。 第(1)列检

验仅纳入供应商稳定性与客户稳定性,旨在控制

对方稳定性影响后识别单一节点稳定的独立效

应。 结果显示,客户稳定性系数显著为正,而供

应商稳定性系数不显著,这表明客户稳定性能够

直接促进企业创新绩效提高,而供应商稳定性在

单独作用下未能表现出明显影响。 这一发现也

揭示了供应商稳定性和客户稳定性对创新绩效

具有非对称性影响,即客户关系稳定性的促进作

用更为突出。 第(2)列纳入交互项发现,客户稳

定性系数仍显著为正,供应商稳定性系数仍不显

著,但交互项在 1%水平上显著为正。 这表明,供
应商稳定性主要通过与客户稳定性的协同作用

发挥影响,而非单独产生促进作用,揭示了供应

链不同节点作用机制的非对称性。 究其原因,客
户稳定性有助于为专精特新企业提供明确的市

场需求和稳定的现金流,从而降低企业在攻克高

精尖技术难题时的试错风险,提升其创新绩效。
在此基础上,供应商根据企业的创新需求提供精

准适配的原材料或技术服务,保障创新环节的有

效衔接。 因此,相较于单一节点稳定,构建以客

户稳定性为基础、上下游协同稳定的供应链关系

体系,更有助于促进专精特新企业创新绩效的

提升。
表 11　 供应商和客户关系稳定的非对称影响检验结果

变量
(1) (2)
IP IP

SUS - 0. 039 5
(0. 025 4)

- 0. 009 9
(0. 026 8)

CUS 0. 093 0∗∗∗

(0. 025 5)
0. 156 2∗∗∗

(0. 027 5)

SUS × CUS — 0. 136 7∗∗∗

(0. 027 0)

常数项
0. 627 9∗∗∗

(0. 088 3)
0. 630 5∗∗∗

(0. 027 0)
控制变量 是 是

行业固定效应 是 是

年份固定效应 是 是

观测值 8 016 8 016
R2 0. 162 4 0. 164 8

五、结论与启示

(一)研究结论

在当今快速变化的商业环境中,稳定的供应

链关系是专精特新企业提升创新绩效、获取长期

竞争优势的重要保障。 本文基于 2015—2024 年中

国 A 股专精特新企业数据,研究了供应链关系稳

定性对创新绩效的影响及其作用机制,进一步分

析了不同场景下供应链关系稳定性对企业创新绩

效的异质性和非对称性影响,并提出了提升专精

特新企业创新绩效的策略。 本文的研究结论如

下:①供应商稳定性和客户稳定性均能提高专精

特新企业创新绩效;②供应商稳定性和客户稳定

性主要通过增强吸收能力和风险承担能力来提高

企业创新绩效;③供应链集中度削弱了供应链关

系稳定性对专精特新企业创新绩效的促进作用,
但客户集中度并未削弱客户稳定性对创新绩效的

积极影响;④供应商稳定性和客户稳定性的促进

作用在高融资约束、高供应链风险水平及高新技

术行业企业中更为显著,且两者对企业创新绩效

存在非对称影响,其中客户稳定性的作用更为

突出。
(二)管理启示

第一,构建以客户稳定为核心、上下游协同的

供应链合作关系。 专精特新企业应以市场需求为

导向,建立敏捷的客户响应机制,及时感知细分市

场变化,提供定制化产品与服务以增强客户黏性。
同时,企业可通过技术入股、专利共享等方式,与
关键供应商建立长期稳定的合作关系,推动上下

游协同发展。 政府可围绕专精特新企业搭建供应

链协同创新平台,引导核心供应商和客户参与技

术研发与成果转化,加速创新要素在供应链中的

流动,充分发挥专精特新企业在补链强链中的核

心作用。
第二,充分发挥吸收能力、风险承担能力在供

应链关系稳定性促进专精特新企业创新过程中的

作用。 专精特新企业应积极与供应链伙伴共建知

识共享平台,深度挖掘外部技术与市场信息资源,
并强化研发团队与生产、营销等部门紧密沟通,通
过系统整合内外部知识资源,提升对细分领域隐

性技术知识的吸收与转化能力。 同时,通过签订

长期合同、拓展融资渠道强化资源保障,通过联合

研发、股权合作实现风险共担,以增强企业在高风
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险创新活动中的风险承担能力,从而充分释放稳

定关系对创新绩效的促进作用。
第三,构建“稳定但不过度集中”的供应链网

络结构。 在供给侧,专精特新企业应建立完善的

供应商管理制度,避免对少数供应商形成过度依

赖,并通过引入技术互补的供应商、实施多元化采

购策略降低潜在供应风险;在需求侧,重视核心客

户带来的资源效应,主动借鉴其差异化知识与创

新模式,打破自身创新路径锁定。 同时,企业应定

期评估关键节点集中度,动态优化网络结构以建

立健康的合作关系,确保供应链合作优势持续转

化为创新绩效。
第四,完善供应链金融支持与制度环境,强化

供应链关系稳定性的外部保障机制。 政府需重视

高融资约束、高供应链风险及高新技术行业的专

精特新企业,为其提供适配性服务体系。 具体而

言,政府需精准落实面向专精特新企业的供应链

金融专项政策,规范核心企业支付行为,缓解资金

周转压力;通过财政补贴、税收优惠等政策,引导

高风险企业增加供应链关系专用性投资,强化经

营风险缓冲能力;进一步完善知识产权保护法规,
防范技术泄露风险,促进高新技术企业与供应链

伙伴建立稳定的合作关系。
(三)研究不足与展望

一是本文以发明专利数来衡量专精特新企业

创新绩效,并引入创新质量作为补充,未来研究可

以结合专精特新企业的 4 个核心特征,构建多维度

的综合评价体系,以更全面反映专精特新企业创

新绩效。 二是本文研究未充分考虑融资约束与供

应链风险与创新绩效之间的非线性关系,未来研

究可以通过引入门槛回归等非线性分析方法,进
一步探讨这些因素对创新绩效的影响。 三是由于

数据可得性,本文仅以上市专精特新企业作为研

究样本,未来研究可结合非上市样本对本文结论

进行验证。
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