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管理者前瞻性对企业绿色投资的双刃剑影响:
供应链网络的调节作用
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摘要:在绿色转型浪潮中,管理者前瞻性被视作撬动企业绿色投资的关键认知引擎,但其与组织执行力之间的张力

尚未得到足够关注。整合企业行为理论与资源基础观,提出并验证前瞻性对绿色投资的倒“U”型影响,即前瞻性通

过识别长期机遇、提升战略优先级,显著促进绿色投资,但过高的前瞻性则因超越企业财务、技术与组织承载能力,
反而对企业绿色投资产生负面影响。基于2012—2022年中国制造业上市公司样本研究发现,管理者前瞻性对绿色

投资呈先升后降的倒“U”关系,供应链网络中心度存在重要的调节作用,能够显著平缓该曲线,中心度越高,越能缓

和前瞻性过高带来的负面影响。研究揭示了管理者认知因素与供应链网络结构如何共同塑造绿色投资行为,为企

业平衡战略远见与执行能力、利用供应链协同稳健推进绿色转型提供了理论依据与管理启示。
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  在全球绿色低碳转型提速的背景下,“双碳”目
标已从外部合规内化为中国制造企业构筑长期竞

争优势的支点。然而,绿色转型投资兼具高不确定

性、高沉没成本与长回收周期,技术路线、政策节奏

与市场需求的多重波动使企业普遍面临想投却不

敢投的决策困境[1-2]。同一行业、同一规制强度下,
绿色转型投资强度仍呈现显著差异,表明仅依赖外

部压力视角难以解释企业异质性[3-4]。
企业行为理论指出,在高度不确定情境中,高

层管理者的认知框架决定资源流向[5-6]。管理者前

瞻性、主动扫描远期趋势并预先配置资源的认知特

质被视为捕捉绿色先机的关键驱动力[7-8]。管理者

前瞻性具有主动性、变革导向与持续性[9-11],可推动

组织提前将环保议题纳入战略议程,进而触发绿色

转型投资[12-13]。然而,资源基础理论指出,当前瞻

性驱动的战略蓝图超出企业财务、技术与组织承载

力时,资源争夺、协调成本与执行缺口会迅速放大,
反而不利于企业绿色转型[14-15]。由此形成悖论:前
瞻性既可能是绿色转型的加速器,也可能成为过度

扩张的导火索。
既有文献多聚焦前瞻性的线性积极影响,却忽

视了其影响的非线性,也没有考虑企业在供应链网

络的嵌入这一重要情境的影响[16]。现整合企业行

为理论与资源基础观,提出管理者前瞻性与绿色投

资强度之间存在倒“U”型关系,并进一步引入供应

链网络中心度作为权变变量。中心度高的企业虽

可获得信息与资源协同优势,但也面临更高的伙伴

依赖与承诺刚性,因而使得供应链网络中心度使主

效应的倒“U”曲线整体趋于平缓。利用2012—
2022年中国制造业上市公司的面板数据实证了本

文的研究假设。研究揭示管理者认知因素与网络

结构如何共同塑造绿色投资轨迹,既弥补现有文献

对非线性与情境机制关注的不足,也为管理者合理

把握前瞻性节奏、善用供应链协同以稳健推进绿色

转型提供决策参考。

1 理论基础与研究假设

1.1 管理者前瞻性与企业绿色投资:倒“U”型关系

企业行为理论认为,决策是在有限理性与不确
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定信息下做出的折中[17]。管理者前瞻性作为提前

扫描与预先布局的认知能力,能帮助企业在动态环

境中捕捉绿色信号,并将稀缺资源优先配置到绿色

项目,从而提升绿色投资的战略优先级与资源利用

效率[18-20]。因此,适度的管理者前瞻性能有效提升

绿色投资的战略优先级和资源配置效率,促进投资

强度的增加。
然而,资源基础观指出,任何战略意图都必须

落在财务资源、技术基础与组织消化能力之上。当

前瞻性超过某一阈值,管理者描绘的绿色蓝图可能

过度超前:技术路线尚未成熟、现金流无法覆盖长

周期投入、内部协调成本陡升,形成战略与执行的

脱节。这种脱节会导致资源配置分散、项目推进困

难、投资回报周期过长等问题,进而降低企业绿色

投资[21]。综上,管理者前瞻性在初期通过机会识别

机制主导,在后期被执行约束机制抵消。因此,预
期管理者前瞻性与绿色投资强度之间存在先促进、
后抑制的倒“U”型关系。由此,提出如下假设。
H1:管理者前瞻性对绿色投资强度具有倒“U”

型影响,即随着前瞻性水平提高,绿色投资强度先

上升后下降。
1.2 供应链网络中心度的调节作用

供应链网络中心度反映了企业在供应链网络

结构中的权力与嵌入性。研究提出供应链网络中

心度会平缓上述倒“U”型关系。在上升阶段,较高

的供应链网络中心度意味着企业与关键供应商和

客户建立了深度、稳定的协作关系。这种嵌入性带

来了资源、信息与知识上的优势,但同时也带来了

协调复杂性与关系承诺的刚性[22]。为了维持网络

稳定与合作互信,企业的重大战略决策(如大幅增

加绿色投资)往往需要更多的内部共识与外部协

调。这一过程虽然能提升决策质量,但也会延缓决

策速度、消耗管理注意力,并可能因妥协而稀释原

始战略意图的前瞻性。因此,在上升阶段,较高的

网络中心度会减弱管理者前瞻性对绿色投资的促

进效应。
在下降阶段,即当前瞻性过高导致投资超出企

业自身承载力时,较高的供应链网络中心度则能扮

演稳定器的角色。处于网络中心位置的企业,能够

利用其影响力与协调能力,将大型、高风险或技术

复杂的绿色投资项目进行网络化分解与协同[23]。
例如,通过发起联合研发、建立绿色成本共担机制

或签订长期绿色采购协议,企业可以将部分财务压

力、技术风险和市场不确定性分散到整个供应链网

络中。这种基于网络的资源动员与风险缓冲机制

有效缓解了过高前瞻性对绿色投资的负面影响,使
得绿色投资强度的回落曲线变得更为平缓。由此,
提出如下假设。
H2:供应链网络中心度会削弱管理者前瞻性与

绿色投资的倒“U”型关系,使曲线趋于平缓。

2 研究设计
2.1 样本选择与数据来源

以沪深两市2012—2022年A股制造业公司作

为初始的研究样本。2012年中国证监会对上市公

司行业分类指引进行了重新规划,选取2012年作为

样本区间的起点,能够避免行业差异产生的影响。
上市公司年报中管理层分析与讨论和其他研究数

据主要来自CSMAR数据库。研究样本剔除了

ST、*ST类以及不超过两年观测值的样本,并对所

有连续变量进行上下1%缩尾处理。同时对因变量

进行滞后两期处理,捕捉管理者前瞻性影响的长期

演化规律。因此本文的主要解释变量和调节变量

等数 据 来 自 2012—2020 年,因 变 量 数 据 来 自

2014—2022年,最终得到7491个企业年度样本。
2.2 变量说明

2.2.1 被解释变量:绿色投资(GI)
绿色投资(GI)是指企业为履行环境责任、推动

低碳转型,主动投向节能减排、污染治理、资源循环

利用、生态保护及清洁能源开发等绿色活动的资本

性支出与研发投入的总和,体现了企业对环境友好

型技术与绿色工艺的战略资源配置导向。为准确

测度企业绿色投资水平,参考张琦等[24]、潘仙友

等[25]的方法,手工搜集上市公司年度报告,从“在建

工程”附注明细中提取与环保直接相关的工程支

出,加总得到资本化绿色投资额;同时,从“管理费

用”明细表中筛选出绿化费、环评费等环保相关费

用,加总得到费用化绿色投资额,二者之和为企业

年度绿色投资总额。为增强可比性并控制规模影

响,进一步以绿色投资总额占营业收入的比率构建

核心解释变量,并在回归分析中对该变量进行两期

滞后处理,以捕捉其影响的时滞效应。
2.2.2 解释变量:管理者前瞻性(Forward)

根据胡楠等[26]的研究,利用词典法从管理层分

析与讨论文本中构建出管理者的前瞻性指标。管

理者前瞻性指标的构建过程如下:①借鉴许帅等[27]

通过机器学习等方法建立的“前瞻性”词典作为本

文的计算词集。其中包含“计划”“未来”“如果”“前
景”“希望”等172个词汇(表1);②利用Python,基
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表1 管理者前瞻性的关键字词典

种子词 扩展词典

计划
战略规划、规划、开发计划、年度计划、时间表、战略部

署、分步、意向、计划指标、打算、收购计划

预计 估计、预估、陆续、如期、年内、有望、届时

未来 后期、将来、今年、后续、中长期、日后、今明两年、长远

目标
战略目标、总体目标、方针、既定目标、奋斗目标、战略方

针、战略、思路、力争

可能
必然、深远影响、威胁、可能性、转机、在短期内、障碍、不
确定性

如果 一旦、假如、只要、如若、也许

机遇 新机遇、良机、机会、商机、机遇期、新动向、趋势、动向

预期 预定、期望值、承诺、长远规划、增长速度

挑战
困难、压力、诸多困难、考验、严峻形势、不利因素、风险、
需求、难题、变革、迎接、对策

预测 测算、估算、预报、判断、预告、推算、评判、推断、预知

今后 接下来、以后、后面

目的 有效途径、手段、路径、重要途径、先决条件、必备条件

契机
突破口、切入点、高潮、新起点、创造条件、有利条件、大
好时机、力量、抓手

前景

发展前景、市场前景、成长性、发展势头、发展前途、前
途、发展潜力、市场潜力、空间、势头、开端、潜力、增长势

头、发展趋势、形势

希望 衷心希望、将、将会

展望 充满信心、满怀信心、充满希望、信心十足

相信 坚信、认为、深信

愿景
使命、百年、宏伟目标、长远目标、愿景、企业宗旨、宗旨、
该愿景

期待 愿望、心愿、盼望、祝愿

明年
今年年底、今年底、明年初、第二季度、上半年、下半年、
本月底、下周、马上

期望 厚望、期盼、鞭策、梦想、愿

于词典法计算“前瞻性”词汇总词频,为消除数据右

偏性影响,用词频数加1取自然对数衡量管理者前

瞻性。该指标值越大,表明管理者前瞻性特征越

明显。
2.2.3 调节变量:网络中心度(Degree)

聚焦于企业的供应链合作网络,采用社会网络

分析方法构建企业间的供应链关联矩阵,并以此为

基础计算各企业在网络中的中介中心度作为主要

的网络嵌入水平衡量指标[27]。该指标反映企业在

供应链网络中充当“桥梁”或“中介”的能力,能够有

效刻画其在信息与资源流动中所处的关键位

置[27-28]。数据来源于上市公司披露的供应链关系

信息,经整理后分年度构建无向网络并进行测度。
此外,为增强研究结论的稳健性,同时利用董事连

锁网络的中介中心度进行替代性检验。董事连锁

数据来源于CSMAR数据库,通过董事代码标识连

锁关系,并采用相同的社会网络分析方法构建年度

董事连锁矩阵并计算其中介中心度。

2.2.4 控制变量

参照已有理论和研究成果[2,24,26,29],控制变量

包括管理层特征:管理层年龄(Mage)、薪酬激励

(Mpay)、董 事 会 规 模(Board)、独 立 董 事 占 比

(Out);行业环境特征:行业竞争性(MCI)、行业丰

裕度(Ef)、行业动态性(Eu)、动态制度化指数

(DIE);企业层面特征:企业规模(Fsize)、企业年龄

(Fage)、国有股权(Soe)、Z 指数(Shrz)、现金比率

(Cash)、财务杠杆(Lev)、总资产净利润率(ROA)。
具体变量定义见表2。
2.3 模型设定

利用普通最小二乘法(ordinaryleastsquares,
OLS)方法进行参数估计。在回归分析中,考虑到

管理者前瞻性影响企业绿色投资的行为存在一定时

表2 变量定义

变量

类型
变量名称

变量

符号
变量定义

被解释

变量
绿色投资 GI

(绿色总投资/营业收入)×
100

解释

变量
管理者前瞻性 Forward

计算 MD&A部分前瞻性关

键词词频总数加1取自然

对数

调节

变量
网络中心度 Degree

衡量企业在供应链网络上下

游合作中的枢纽地位

控制

变量

管理者年龄 Mage 管理层平均年龄

管理者薪酬激励 Mpay
公司金额最高的前3名高管

薪酬总额的自然对数

董事会规模 Board
当年董事会人数加1的自然

对数

独立董事比例 Out
独立董事占总董事人数的

比例

行业竞争强度 MCI 1-HHI(D)

行业丰裕度 Ef
营业收入5年窗口回归系数

的标准误除以5年销售收入

的平均值

行业动态性 Eu
营业收入5年窗口回归系数

除以5年销售收入的均值

动态制度化指数 DIE
参考赵云辉等[30]、Shi等[31]

的测量方法计算

企业规模 Fsize
公司当年员工总数加1取自

然对数

公司年龄 Fage 公司年龄加1取自然对数

国有股权 Soe
国有股份占公司总股份的

比例

Z指数 Shrz
公司第一大股东与第二大股

东持股比例的比值

现金比率 Cash
公司年末货币资产与总资产

的比值

财务杠杆 Lev
企业负债总额占企业资产总

额的百分比

总资产净利润率 ROA
公司净利润与该年年末总资

产的比值
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滞,因此,对所有模型中被解释变量进行了滞后两

期处理,以尽可能减轻反向因果的内生性干扰。另

外,豪斯曼检验的结果表明固定效应模型更为合

理。因此,选择固定效应模型,所设定的回归模型

均控制了时间固定效应(Year)、公司固定效应

(Firm)与行业固定效应(Industry),并在公司层面

进行聚类。
为了验证假设H1和假设H2,将待检验的模型

设定如下:

GIi,t+2 =α0+α1Forwardi,t+∑αxControl+

∑Year+∑Firm+∑Industry+
εi,t (1)

GIi,t+2 =α0 +α2Forwardi,t +α3Forward2i,t +

∑αxControl+∑Year+∑Firm+

∑Industry+εi,t (2)

GIi,t+2 =α0+α4Forwardi,t+α5Forwardi,t2+
α6Degreei,t+α7Forwardi,t×
Degreei,t+α8Forwardi,t2×
Degreei,t+∑αxControl+∑Year+
∑Firm+∑Industry+εi,t (3)

式中:α0为常数项;α1~α8、αx 为系数;Control为控

制变量;ε为随机误差项。
模型(1)和模型(2)中核心解释变量为管理者

前瞻性,用来分析管理者前瞻性对企业绿色投资非

线性影响(假设H1),模型(2)在模型(1)的基础上

加入了管理者前瞻性的二次项,以检验前瞻性对企

业绿色投资的非线性影响。模型(3)主要用来分析

网络中心度的调节作用,通过分析管理者前瞻性与

网络中心度一次项和二次项的交互项系数来验证

假设H2。

3 实证分析
3.1 描述性统计与相关性分析

描述性统计结果(表3)显示,不同企业间的绿

色投资程度存在显著差异,同时绿色投资占企业营

收比率整体较小。核心解释变量前瞻性的最小值

为3.332,最大值为5.620,说明各企业管理者之间

前瞻性水平的明显不同。
相关性分析结果(表4)显示,各变量之间相关系

数最大值为0.443。此外,对进入模型的所有变量进

行方差膨胀因子(VIF)检验,结果显示,各变量的VIF
值最大为1.73,均远小于阈值5。综上,本文的数据

不存在多重共线性问题,适合进一步回归分析。

表3 变量描述性统计

变量 样本数 均值 标准差 最小值 最大值

GI 7491 0.247 1.975 0.000 71.710
Forward 7491 4.527 0.443 3.332 5.620
Degree 7491 -0.035 0.883 -0.099 34.430
Mage 7491 51.320 3.468 43.000 60.400
Mpay 7491 13.960 1.985 0.000 16.390
Board 7491 2.253 0.163 1.792 2.708
Out 7491 0.373 0.053 0.333 0.571
MCI 7491 0.915 0.063 0.713 0.982
Ef 7491 0.131 0.076 -0.075 0.346
Eu 7491 0.030 0.017 0.003 0.094
DIE 7491 5.726 7.370 1.292 49.120
Fsize 7491 7.983 1.129 3.912 12.440
Fage 7491 2.904 0.292 2.079 3.555
Soe 7491 0.027 0.092 0.000 0.534
Shrz 7491 9.172 14.130 1.008 84.380
Cash 7491 0.149 0.108 0.011 0.538
Lev 7491 0.409 0.191 0.065 0.904
ROA 7491 0.044 0.051 -0.225 0.202

3.2 基准回归

采用Stata18.0进行回归分析,表5为回归分

析结果。假设H1提出管理者前瞻性对企业绿色投

资存在倒“U”型影响,表5列(3)、列(4)的结果显

示,管理者前瞻性一次项对企业绿色投资的影响系

数为1.012(P<0.1),而前瞻性二次型对企业绿色

投资的影响系数为-0.115(P<0.1),表明前瞻性

对企业绿色投资存在倒“U”型影响,假设H1得到

验证。其次,对管理者前瞻性对企业绿色投资的倒

“U”型影响进行了 Mann-WhitneyU检验,结果见

表6,同样通过了检验,其中倒“U”型拐点为4.321。
在拐点前,管理者前瞻性对企业绿色投资存在显著

的促进作用,斜率为0.231;而在经过拐点后,管理

者前瞻性对企业绿色投资显现负面影响,斜率为

-0.304。
假设H2提出供应链网络中心度对管理者前瞻

性和企业绿色投资之间的倒“U”型关系具有正向调

节作用,即拥有高网络中心度的企业,管理者前瞻

性对企业绿色投资影响的倒“U”型曲线会趋于平

缓。表5列(4)的结果显示,管理者前瞻性一次项与

网络中心度交互项的回归系数为-0.277(P<
0.1),管理者前瞻性二次项与网络中心度交互项的

回归系数为0.030(P<0.1),假设 H2得到验证。
同时绘制调节图以更直观地展现供应链网络中心

度的调节效应,如图1所示,在高网络中心度的企

业,管理者前瞻性对企业绿色投资的倒“U”型关系

会更加平缓。

502

               党蓓蕾等:管理者前瞻性对企业绿色投资的双刃剑影响:供应链网络的调节作用 



602

  科技和产业                                     第26卷 第9期 



表5 基准回归分析结果

变量
(1) (2) (3) (4)
GI GI GI GI

Mage
-0.024 -0.024 -0.024 -0.024
(0.018) (0.018) (0.018) (0.018)

Mpay
0.008 0.008 0.008 0.008
(0.007) (0.007) (0.007) (0.007)

Board
-0.276 -0.275 -0.269 -0.274
(0.205) (0.205) (0.205) (0.205)

Out
-0.528 -0.527 -0.497 -0.506
(0.547) (0.547) (0.545) (0.546)

MCI
-2.863 -2.881 -2.893 -2.885
(2.902) (2.909) (2.912) (2.915)

Ef
0.550 0.555 0.555 0.560
(0.618) (0.621) (0.621) (0.622)

Eu
-1.004 -1.015 -0.995 -1.013
(1.645) (1.647) (1.647) (1.653)

DIE
-0.001 -0.001 -0.001 -0.000
(0.001) (0.001) (0.001) (0.001)

Fsize
-0.061 -0.059 -0.059 -0.059
(0.138) (0.138) (0.138) (0.138)

Fage
-0.966 -0.995 -1.033* -1.032*
(0.589) (0.609) (0.616) (0.617)

Soe
-0.387 -0.386 -0.384 -0.379
(0.397) (0.397) (0.396) (0.396)

Shrz
0.006 0.006 0.006 0.006
(0.005) (0.005) (0.005) (0.005)

Cash
-0.006 -0.003 0.007 0.008
(0.301) (0.302) (0.303) (0.303)

Lev
-0.377 -0.381 -0.378 -0.381
(0.255) (0.257) (0.257) (0.256)

ROA
0.406 0.403 0.408 0.408
(0.403) (0.403) (0.403) (0.403)

Forward
-0.036 1.012* 0.996*
(0.053) (0.548) (0.549)

Forward2
-0.117* -0.115*
(0.065) (0.065)

Degree
0.612*
(0.366)

Degree×Forward
-0.277*
(0.164)

Degree×Forward2
0.030*
(0.018)

常数项
8.140** 8.395** 6.158* 6.190*
(3.786) (3.951) (3.613) (3.623)

样本数 7491 7491 7491 7491
adj.R2 0.405 0.405 0.405 0.405

F 0.975 0.974 0.932 0.901

 注:标准误经公司层面聚类调整;括号内为标准误;*、**、***分别

表示在10%、5%、1%的水平上显著。

表6 U检验结果

变量 下限 上限
区间 3.332 5.620
斜率 0.231 -0.304
t值 1.872 -1.650

P>|t| 0.031 0.050
极值点 4.321

图1 供应链网络中心度调节校应

3.3 内生性检验

基准回归结果尽管通过滞后效应与控制个

体、时间与行业固定效应缓解了一部分内生性问

题,但理论上可能仍存在遗留变量的影响。利用

工具变量来降低内生性的影响[32-33]。为核心解

释变量管理者前瞻性选择的工具变量是每年企

业所属行业管理者前瞻性的中位数,该变量为时

点-行业层面变量,具有两个变化维度。一般而

言,从事相同行业的高层管理者对行业未来发展

的预测和行动上可能具有共通性。其次,行业内

管理者该特质的中位数与本企业的数字化转型

并不直接相关。工具变量两阶段回归结果见

表7。在第1阶段回归结果中,工具变量系数显

著,说明工具变量对管理者前瞻性具有显著的相

关性;在第2阶段回归结果中,管理者前瞻性对

绿色投资的倒“U”型影响依旧存在且在10%以

下的置信度下显著。由此表明在缓解了内生性

问题后,假设H1仍然成立。

表7 工具变量检验结果

(1) (2)
变量 第1阶段 第2阶段

Forward GI

IV
0.515***
(0.060)

Forward
1.333*
(0.740)

Forward2
-0.215**
(0.105)

Controls Yes Yes
样本数 7491 7491
YearFE Yes Yes
FirmFE Yes Yes
IndustryFE Yes Yes

 注:标准误经公司层面聚类调整;括号内为标准误;*、**、***分别

表示在10%、5%、1%的水平上显著。
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3.4 稳健性检验

由于研究样本中企业绿色投资程度为0的数据

约占总样本的32.2%,此时直接使用普通最小二乘

法进行估计,所得结果可能是有偏的。为此,采用

Tobit模型进行稳健性检验。表8显示,在更换回

归模型后,以上结果依旧成立,由此保证了前文回

归结果的准确性与稳健性。

表8 Tobit回归结果

变量
GI

(1) (2) (3) (4)

Forward
-0.093 3.798* 3.833*
(0.191) (2.288) (2.300)

Forward2
-0.436* -0.440*
(0.255) (0.257)

Degree
-4.407
(7.210)

Forward×Degree
-2.120**
(1.010)

Forward2×Degree
0.250*
(0.135)

Controls Yes Yes Yes Yes
样本数 7491 7491 7491 7491
Wald(P) 1916.68***1921.79***1923.70***1928.29***

YearFE Yes Yes Yes Yes
FirmFE No No No No
IndustryFE Yes Yes Yes Yes

 注:标准误经公司层面聚类调整;括号内为标准误;*、**、***分别

表示在10%、5%、1%的水平上显著。

4 研究结论与启示

4.1 研究结论

整合企业行为理论与资源基础观,以2012—
2022年中国制造业上市公司为样本,系统考察了管

理者前瞻性对企业绿色投资强度的非线性影响,并
深入分析了供应链网络中心度在其中扮演的关键

调节角色。主要结论如下。
(1)管理者前瞻性对企业绿色投资强度具有先

促进、后抑制的倒“U”型影响。适度的前瞻性有助

于企业识别长期绿色机遇,提升绿色投资的战略优

先级,从而显著促进绿色投资强度。然而,当前瞻

性水平过高时,其引领的战略蓝图可能超出企业的

财务冗余、技术基础与组织消化能力,导致战略与

执行脱节,反而引发资源配置效率下降和投资强度

回落。实证结果支持了这一过犹不及的非线性关

系,证实了管理者的战略远见在绿色投资决策中是

双刃剑。
(2)供应链网络中心度能够显著平缓上述倒

“U”型关系。研究表明,在曲线上升阶段,网络中心

度所带来的协调复杂性及对合作伙伴的承诺刚性,
会在一定程度上削弱管理者前瞻性对绿色投资的

边际促进效应;而在曲线下降阶段,网络中心度则

能发挥资源协同与风险缓冲功能,帮助企业分散过

度投资的压力,从而有效缓解因前瞻性过高所导致

的绿色投资剧烈回落。因此,供应链网络嵌入是理

解企业如何驾驭管理者前瞻性、实现稳健绿色投资

的重要情境变量。
4.2 理论贡献

(1)揭示了管理者前瞻性影响绿色投资的非线

性机制,突破了传统线性认知的局限。既有文献大

多默认管理者前瞻性对绿色战略行为具有线性促

进作用,忽略了战略远见与组织执行力之间的根本

张力。本文的研究基于企业行为理论与资源基础

观,率先提出并验证了二者之间存在的倒“U”型关

系。这一发现不仅解释了为何高度前瞻的管理者

未必带来更高的绿色投资强度,也揭示了前瞻性过

犹不及的潜在风险,从而为理解管理者认知因素在

绿色转型中的复杂角色提供了更精细、更符合现实

情境的理论解释[19]。
(2)构建并验证了“认知特质-网络情境”交互作

用的整合性框架,深化了对绿色投资边界条件的理

解。进一步将视角延伸至企业外部网络结构,系统

考察了供应链网络中心度的权变作用[25,27]。揭示

了该调节效应在倒“U”型曲线不同阶段的异质性机

理。在上升阶段,网络中心度因协调刚性可能削弱

促进作用;在下降阶段,则可通过资源协同缓解投

资回落。打破了以往研究对调节变量作用方向简

单化、单一化的处理方式,为厘清网络嵌入如何系

统性重塑企业战略认知与绿色投资行为之间的关

系,提供了更具解释力的理论视角。
(3)推动了战略认知理论与网络理论在可持续

转型领域的交叉融合,拓展了相关理论的解释边界

与应用场景。将管理者前瞻性这一高阶认知构念,
置于企业外部网络的具体情境中加以考查,有效衔

接了微观认知基础与中观结构约束。这不仅丰富

了企业行为理论在解释绿色投资决策时的情境化

内涵,也拓展了网络理论在认知与行为互动研究中

的应用。通过揭示“前瞻性认知-网络中心度-绿色

投资”之间的系统性联系,为探索组织在复杂制度

与市场环境中如何实现战略认知的理性转化与稳

健落地,提供了重要的理论线索与分析框架[28,34-35]。
4.3 实践启示

对于企业管理者:①理性运用战略远见,把握
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投资适度原则。管理者应认识到前瞻性并非多多

益善,在制定激进的绿色战略蓝图时,必须审慎评

估企业自身的资源承载力与组织执行力。建立科

学的投资评估与动态调整机制,防止因战略过度超

前而导致投资失效。②善用供应链网络,构建绿色

转型缓冲带与助推器。企业应有意识地提升在供

应链网络中的中心地位与协同能力。通过构建战

略联盟、推行联合研发、建立绿色成本共担或长期

采购协议,将高风险的绿色投资项目转化为网络化

协同行动,从而在追求绿色领先的同时,有效分散

风险、获取关键资源。③优化决策流程,平衡网络

嵌入的利弊。在高度嵌入的供应链网络中,企业需

设计更高效的内部共识形成机制与外部伙伴协调

流程,以应对网络中心度可能带来的决策迟滞问

题,确保前瞻性决策的敏捷性。
对于政策制定者:①引导绿色投资理性化与生

态化。在鼓励企业加大绿色投资力度的同时,政策

应避免一刀切的激励,转而引导企业进行与自身能

力相匹配的、循序渐进的绿色转型。②鼓励并支持

供应链绿色协同。出台具体政策,鼓励产业链“链
主”企业牵头开展绿色协同创新,并对供应链整体

的绿色化改造项目提供融资、税收等方面的支持。
通过培育绿色供应链生态系统,降低单个企业进行

前沿绿色投资的门槛与风险。
4.4 研究局限与未来展望

(1)揭示了非线性影响与调节效应,但管理者

前瞻性影响绿色投资的具体行为传导路径(如具体

的投资决策过程)仍有待通过案例研究或实验方法

进行更深入的微观揭示。
(2)除了供应链结构,未来研究可纳入更多内

外部情境因素,如企业所有制性质、内部治理结构

(如董事会监督)、地区制度环境差异等,探讨其如

何与管理者前瞻性交互作用,从而形成更全面的权

变理论框架。
(3)管理者前瞻性的测量可尝试结合问卷调

查、高管访谈等多源数据,以提高构念效度。同时,
可将研究样本拓展至其他高耗能行业或服务业,检
验研究结论在不同产业语境下的普适性与特殊性。

参考文献

[1] 解学梅,韩宇航.本土制造业企业如何在绿色创新中实

现“华丽转型”? 基于注意力基础观的多案例研究[J].管

理世界,2022,38(3):76-106.
[2] 周阔,王瑞新,陶云清,等.企业绿色化转型与股价崩盘

风险[J].管理科学,2022,35(6):56-69.

[3] 高翔,何欢浪.清洁生产、绿色转型与企业产品质量升级

[J].统计研究,2021,38(7):64-75.
[4] QIG,ZENGS,TAMC,etal.Stakeholders’influences

oncorporategreeninnovationstrategy:acasestudyof
manufacturingfirmsinChina[J].CorporateSocialRe-
sponsibilityandEnvironmentalManagement,2013,20
(1):1-14.

[5] OZAKIR,SEVASTYANOVA K.Goinghybrid:an
analysisofconsumerpurchasemotivations[J].Energy
Policy,2011,39(5):2217-2227.

[6] 毛蕴诗,王婧.企业社会责任融合、利害相关者管理与绿

色产品创新:基于老板电器的案例研究[J].管理评论,

2019,31(7):149-161.
[7] 郑伟伟,连燕玲,王耶恩.创新绩效期望落差对企业创新

开放度的影响研究[J].科研管理,2025,46(10):134-
142.

[8] ZHAOJ,CHENGXY,GUOJT.Howdoaspirations
work?financialperformanceshortfallsandfirms’green
innovation[J].BusinessStrategyandtheEnvironment,

2025,34(1):724-748.
[9] 田高良,薛宇婷,李星,等.投资者重视管理者的前瞻性

吗? 基于年报文本分析的经验证据[J].管理工程学报,

2023,37(1):225-236.
[10] 卢任,赵相英,吕大国.企业数字化转型、管理者时间

导向与核心技术能力:一个倒U型关系[J].科技进步

与对策,2024,41(7):11-20.
[11] 田密,郑强国.前瞻性人格研究述评及未来展望[J].现

代管理,2020(10):923-928.
[12] 张健东,肖洪钧,洪勇.高层管理者前瞻性行为与组织

绩效关系的案例研究[J].管理案例研究与评论,2012,

5(6):438-446.
[13] 郑飞,刘梦欣,贺翔,等.智能制造对企业间生产率差

距的影响研究:基于管理者时间导向的调节效应[J].管
理学刊,2024,37(3):78-94.

[14] 许冠南,胡伟婕,周源,等.创新生态系统双重网络嵌

入对企业创新的影响机制[J].管理科学,2022,35(3):

73-86.
[15] 邢丽云,俞会新,任相伟.网络嵌入、绿色动态能力与

企业绿色创新:环境规制和管理者环境注意力的调节作

用[J].科技进步与对策,2022,39(14):105-113.
[16] 严晗.数字化转型驱动制造业创新的空间异质性与多阶

段性[J].南京航空航天大学学报(社会科学版),2025,

27(4):61-71.
[17] ZHUQH.Institutionalpressuresandsupportfromin-

dustrialzonesfor motivatingsustainableproduction
amongChinesemanufacturers[J].InternationalJournal
ofProductionEconomics,2016,181:402-409.

[18] CYERTR,MARCHJ.Behavioraltheoryofthefirm
[M].OrganizationalBehavior2.London:Routledge,

2015.
[19] GREVEHR.Organizationallearningfromperformance

feedback:abehavioralperspectiveoninnovationand

902

               党蓓蕾等:管理者前瞻性对企业绿色投资的双刃剑影响:供应链网络的调节作用 



change[M].Cambridge:CambridgeUniversityPress,

2003.
[20] MARCHJG,SIMONHA.Organizations[M].Hobo-

ken:Wiley,1958.
[21] PFEFFERJ.Theexternalcontroloforganizations:a

resourcedependencyperspective[M].NewYork:Har-

per&Row,1978.
[22] MARCHJG.Primerondecisionmaking:howdecisions

happen[M].NewYork:SimonandSchuster,1994.
[23] SUCHMANMC.Managinglegitimacy:strategicand

institutionalapproaches[J].AcademyofManagement
Review,1995,20:571-610.

[24] 张琦,郑瑶,孔东民.地区环境治理压力、高管经历与

企业环保投资:一项基于《环境空气质量标准(2012)》的
准自然实验[J].经济研究,2019,54(6):183-198.

[25] 潘仙友,王烜,袁格.企业绿色投资结构同群效应与碳

生产率:基于制造业上市公司的经验证据[J].软科学,

2025,39(7):113-119.
[26] 胡楠,薛付婧,王昊楠.管理者短视主义影响企业长期

投资吗? 基于文本分析和机器学习[J].管理世界,

2021,37(5):139-156.
[27] 许帅,邵帅,何贤杰.业绩说明会前瞻性信息对分析师

盈余预测准确性的影响:信口雌黄还是言而有征[J].中
国管理科学,2025,33(3):34-44.

[28] 张璇,李诗佳,熊巧雯.外引内联:供应链网络视角下

组织韧性提升机制研究[J/OL].南开管理评论,1-22
[2025-09-08].https://link.cnki.net/urlid/12.1288.
F.20251203.1702.004.

[29] 刘梦琪,王敏.供应链网络中政策溢出与企业数字技术

创新:来自政府采购的经验证据[J].科学决策,2025
(8):18-34.

[30] 赵云辉,张哲,冯泰文,等.大数据发展、制度环境与政

府治理效率[J].管理世界,2019,35(11):119-132.
[31] SHIW,SUNSL,YAND,etal.Institutionalfragility

andoutwardforeigndirectinvestmentfromChina[J].
JournalofInternationalBusinessStudies,2017,48(4):

452-476.
[32] 李顺勇,许茂增,崔利刚.可持续韧性供应链网络研究:

综述与展望[J/OL].中国管理科学,1-25[2025-09-08].
https://doi.org/10.16381/j.cnki.issn1003-207x.2024.1673.

[33] 马苓,刘硕,郑敏娜.企业数字化转型、绿色创新与碳

绩效:碳排放权交易政策与公众环境关注度的调节作用

[J].研究与发展管理,2024,36(2):63-73.
[34] 易靖韬,王悦昊.数字化转型对企业出口的影响研究

[J].中国软科学,2021(3):94-104.
[35] 刘畅,潘慧峰,李珮,等.数字化转型对制造业企业绿

色创新效率的影响和机制研究[J].中国软科学,2023
(4):121-129.

Double-edgedSwordImpactofManagerialForesightonCorporate
GreenInvestment:ModeratingRoleofSupplyChainNetworks

DANGBeilei1,XUQian2,ZHAOYapu3,ZHANGJianbo3
(1.SchoolofDigitalBusiness,NanjingVocationalCollegeofInformationTechnology,Nanjing210023,China;

2.CollegeofScienceandTechnology,NingboUniversity,Ningbo315300,China;
3.CollegeofEconomicsandManagement,NanjingUniversityofAeronauticsandAstronautics,Nanjing211106,China)

Abstract:Amidstthewaveofgreentransformation,proactiveforward-thinkingamongmanagersisregardedasakeycognitiveenginedriving
corporategreeninvestment.However,thetensionbetweensuchforward-thinkingandorganizationalexecutioncapabilitieshasnotreceived
sufficientattention.AninvertedU-shapedimpactofforward-thinkingongreeninvestmentwasproposedandvalidatedbyintegratingenterprise
behaviortheoryandtheresource-basedview:whileforward-thinkingsignificantlypromotesgreeninvestmentbyidentifyinglong-term
opportunitiesandelevatingstrategicpriorities,excessiveforward-thinkingmay,duetosurpassingthefirm’sfinancial,technological,and
organizationalcapacities,negativelyaffectcorporategreeninvestment.BasedonasampleofChinesemanufacturinglistedcompaniesfrom2012
to2022,itisfoundthatmanagers’forward-thinkingexhibitsaninvertedU-shapedrelationshipwithgreeninvestment.Thecentralityofthe
supplychainnetworkplaysacrucialmoderatingrole,significantlyflatteningthiscurve-highercentralitymitigatesthenegativeeffectsof
excessiveforward-thinking.Howmanagerialcognitivefactorsandsupplychainnetworkstructurejointlyshapegreeninvestmentbehaviorsis
foundtooffertheoreticalfoundationsandmanagerialinsightsforfirmstobalancestrategicforesightwithexecutioncapabilitiesandleverage
supplychaincollaborationtosteadilyadvancegreentransformation.
Keywords:managerialforesight;greeninvestment;supplychainnetwork;degree
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