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ESG视角下智力资本对供应链韧性的影响研究
———来自中国制造业上市公司的经验证据

李 枫,罗艳梅

(黑龙江大学经济与工商管理学院,哈尔滨150080)

摘要:以2013—2023年中国A股制造业上市公司为样本,研究智力资本对供应链韧性的影响及其作用机制。研究

发现,高质量的智力资本有助于显著提升供应链韧性,其中人力资本、结构资本、关系资本均能显著改善供应链韧

性。机制分析表明,智力资本通过加强ESG表现,即智力资本通过提升环境表现、强化社会责任履行和优化治理效

能,进而提升企业供应链韧性。异质性检验结果表明,智力资本对供应链韧性的促进作用在非国有企业、东部地区

企业、数字化水平较高企业中作用更为明显。
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  当今世界正经历百年未有之大变局,地缘政治

演变、大国博弈深化、经济不确定性加剧,使全球产

业发展面临严峻挑战。在此背景下,中国产业链供

应链频繁遭遇“堵链”“断链”“卡链”等风险,提升供

应链的韧性与安全水平,已成为影响中国高质量发

展的关键议题。党的二十大报告明确了“着力提升

产业链供应链韧性和安全水平”核心发展目标;

2023年中央经济工作会议提出“实施制造业重点产

业链高质量发展行动”,推动韧性建设向具体的制

造业重点产业落地;2024年《政府工作报告》和党

的二十届三中全会在此基础上进一步深化,从增强

产业链供应链韧性、竞争力和安全水平三个方面为

供应链韧性提供制度保障。因此,提升制造业企业

供应链韧性,既是响应国家战略部署的关键举措,
更是保障工业经济稳定运行、维护国家经济安全的

重要支撑。
在知识经济与新质生产力崛起的背景下,以技

术创新和智能化为核心的智力资源,对推动经济高

质量发展起重要作用。新质生产力突破传统依赖

资源与规模的竞争逻辑,将竞争本质转向科技创

新、人才集聚与智力资本的有效积累。智力资本作

为新质生产力的核心,深度融合了人力资本、结构

资本与关系资本,并内嵌于物质性劳动手段,构成

新质生产系统的“顽强心脏”[1]。制造业作为国民经

济命脉的主体,其供应链体系高度复杂且易受外部

冲击,急需智力赋能提升抗风险与自适应能力。党

的二十大作出“三位一体”统筹部署,进一步突显智

力资本在应对供应链风险挑战中的重要作用。通

过培育高端复合型人才、完善企业规章制度、构建

开放协同的组织生态,智力资本为全面提升供应链

韧性与安全水平提供了基本保障。
因此,本文以2013—2023年沪深A股制造业企

业为研究对象,探讨智力资本对供应链韧性的作用机

制。本文的主要贡献体现在:结合目前中国制造业转

型升级的背景,理论分析并实证检验智力资本对供应

链韧性的促进作用,丰富了智力资本的经济后果研

究;从ESG视角切入,系统揭示智力资本通过环境绩

效、社会绩效与治理绩效提升制造企业供应链韧性的

内在机理,丰富了供应链韧性影响因素与传导机制的

理论体系;将智力资本与供应链韧性纳入统一分析框

架,多维度阐释二者的内在关联与协同机制,丰富了

智力资本与供应链韧性的交叉领域。

1 文献综述
智力资本是包含组织中知识、技术、组织流程、

信息、供应商与客户关系等资源的总和[2],是企业拥

有的能够持续为企业带来价值的一种稀缺资源。
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胡文艳和秦伟娜[3]认为智力资本的投入有助于促进

企业增加研发投入,提高企业财务绩效。王聪等[4]

认为智力资本会对企业的盈利能力、成长性等因素

产生影响,进而影响资本结构的选择。Vomberg
等[5]认为智力资本能够提升企业品牌价值,进而提

升产品竞争力。刘佳鑫[2]认为智力资本能够使得重

污染企业重视绿色创新,带动整个行业的可持续发

展,并且智力资本可以有效促进智慧城市经济增

长,提升区域一体化水平[6]。
当前学术界对供应链韧性的定义已形成广泛

共识,多围绕应对风险与恢复运转的核心内涵展

开。Cohen等[7]认为供应链韧性特指企业在遭遇市

场中各类潜在风险与不确定性冲击时,所具备的快

速恢复至常规运营状态,甚至达到更高质量发展水

平的核心能力。张树山和谷城[8]认为供应链韧性是

供应链与韧性概念的延伸,通常表现为供应链面对

外部冲击时所具备的抵抗能力和恢复能力。对于

其衡量方式,大部分学者会以供应链的抵抗能力与

恢复能力为基础,并根据研究内容进行丰富和完

善。例如,郭春和罗劲博[9]从财务实力、营运能力、
经营柔性、供应链协作及人力资本五个维度衡量供

应链韧性。现有研究主要从企业内部微观与外部

宏观两个层面,探讨供应链韧性的影响因素。黄明

珠等[10]认为企业的灵活性以及敏捷性等特征会促

进供应链韧性的提升,数字化转型程度[11]、企业内

部知识管理能力等都会对供应链韧性产生影响[12]。
对于外部宏观因素而言,赵云辉等[13]认为供应商

ESG评级分歧会降低焦点企业的运营韧性、供应链

企业之间加强协作能提升韧性[14],信息共享水平也

会对供应链韧性产生影响[15]。
综上所述,智力资本对企业高质量发展会产生

重要影响,但现有的相关研究尚未在ESG框架下阐

明智力资本对供应链韧性的作用机制。同时,对供

应链韧性影响因素的研究多聚焦在数字化转型等

新兴技术维度,对智力资本的关注明显薄弱。本文

从ESG视角切入,探究智力资本对供应链韧性的影

响,为企业实践提供科学的决策指引。

2 理论分析与研究假设

2.1 智力资本与供应链韧性

资源基础观强调,企业作为和利益相关者紧密

相关的实体,可以利用持续的资源来积累独特、有
价值、难以替代且难以被模仿的异质性资源[16],这
些资源在生产经营活动中不断强化更新,为企业造

就持续性的竞争优势。这种竞争优势是企业应对

供应链中断危机、维持自身稳定性与灵活性的关

键。作为关键资源,智力资本可切实增强企业风险

识别能力与应对能力,提升企业价值。智力资本由

人力资本、结构资本与关系资本构成[3]。
人力资本为智力资本的核心构成,涵盖管理层

及全体员工的知识、技能与经验等综合资源。要是

外部环境出现了波动,经验丰富的员工可凭借知识

经验协助企业快速做出应对,最大限度减轻外部冲

击与压力[17]。企业可高效落实应急方案以缩短恢

复时长,提高供应链抵抗及恢复能力。专业管理部

门可精准捕捉市场需求动态,规划合理的采购及生

产计划,减少供需不匹配引发的损失。员工的专业

知识、学习能力及积极主动的工作态度,是人力资

本中关键的竞争优势[18],其在应对危机中所体现的

学习能力会引导企业开展事后复盘,进一步提升供

应链韧性水平。
结构资本固化于企业制度规范、数据资源库、

专利技术及组织架构之中,拥有制度化属性的核心

内容体系,是保证企业稳定经营与动态发展的基

础[19]。拥有成熟业务流程和先进信息系统的企业,
遇到突发供应链中断,反应与适应能力更突出[20],
能提前识别、评估并消除潜在的供应链中断风险。
一个全面高效的数据管理系统可提升各部门的协

调水平,若市场供需发生变化,能快速识别并采取

有效措施,降低供需不匹配造成的影响。结构资本

中的知识产权、专利等无形资产,可增强企业在竞

争中的优势,同样可推动供应链实现优化升级。
关系资本是指企业与上游供应商、下游客户、

政府部门、投资者等各类外部主体所构建的关系网

络[21]。这种依托信任与合作的关系网络,能推动企

业实现资源配置优化,减少因供需不匹配引起的损

失。依靠广泛的网络联结与深度合作,企业能便捷

获取替代供应商与客户资源,在紧急情况下迅速调

整策略,强化供应链运行的稳定性[22]。广泛的协作

关系可给企业提供接触新知识和新技术的渠道,助
力企业跟合作伙伴共同打造质量更佳的供应链网

络,完成韧性升级。基于此,提出以下假设。

H1:智力资本可以显著提升供应链韧性;

H1a:人力资本可以显著提升供应链韧性;

H1b:结构资本可以显著提升供应链韧性;

H1c:关系资本可以显著提升供应链韧性。

2.2 智力资本、ESG表现与供应链韧性

2.2.1 智力资本与ESG表现

ESG表现是企业在环境、社会和治理方面的综
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合表现,反映企业的可持续发展能力[23]。智力资本

作为新质生产力的核心内容,能够从保护环境、履
行社会责任及加强治理三个方面提升企业 ESG
表现。

智力资本对促进绿色转型、加快绿色创新起着

重要作用。高素质员工能借助自己的专业知识与

技能,迅速发现市场需求的变动,并把这种需求转

化成绿色创新的实际行动,从而提升企业绿色转型

的竞争力。企业把绿色技术用于研发与生产当中,
有效减少排放与废弃物规模,提升其环境绩效[24]。
良好的关系资本能够维系好客户、供应商等利益相

关者之间的合作关系,推动质量更好、成本更低的

产品打造,提升绿色创新的稳定性与持续性,并推

动达成环境方面的目标[25]。
智力资本在促进企业承担社会责任方面同样

起到积极作用。高素质的员工会更关注企业的长

远发展,进而把履行社会责任作为企业的长期战略

规划。企业履行社会责任,也依赖完善的组织制度

与文化的支持[26]。企业采用信息化系统对生产各

环节实施实时记录,规定质检项目、检测途径与合

格标准,切实保障产品质量达标。完善的售后制度

设定了对消费者投诉的响应时长、处理步骤与改进

方法,维护消费者合法权益。关系资本为企业履行

社会责任提供了外部资源支撑,可以把政府、媒体

及行业协会等多方力量整合在一起,为企业承担社

会责任提供重要的外部支持。
智力资本能推动企业完善内部控制体系、强化

治理能力[27]。具备专业素养与风险意识的管理层

及员工,是维护内控制度执行、高效应对风险的重

要支撑。通过完善的制度条例、清晰的信息传递流

程和高效的决策体系,结构资本显著提升了公司治

理的透明度与问责效率,推动董事会顺畅地进行战

略决策,并实现企业长期价值的目标。

2.2.2 ESG表现与供应链韧性

企业增强对绿色环保的投资,强化产品核心价

值,以满足下游客户对低碳产品的要求,降低因产

品不符合环保标准引发的订单中断情形,强化了供

应链的供需匹配能力。优先考虑绿色创新的公司

在面临市场和监管发生变化时,能体现出更强的适

应能力[28]。绿色生产工艺可降低企业环保合规方

面的风险,保证供应链上游供应商生产的连贯进

行。绿色创新在推动企业不断学习并实现创新方

面作用显著[29],能助力供应链各节点企业进行技术

升级,增强其创新能力。

企业关注员工健康与安全、保障员工各项合法

权益,借助员工持股和其他激励手段来增加员工的

归属感[30],能在供应链面临外部冲击时依赖员工对

企业的信任助力供应链快速恢复秩序。企业通过

保证产品与服务质量来履行对消费者的责任,使企

业能更精准地了解消费需求变化,从而缓解供需匹

配失衡问题。企业积极参与慈善事业能产生积极

的社会效益,能形成良好的政企关系,营造良好的

外部环境[31],为企业提升供应链韧性提 供 外 部

支持。
完善的公司治理结构能有效降低企业间信息

不对称程度,保证公司信息透明与公正,促进企业

和利益相关者之间的信任与合作关系[32],进而推动

企业与供应链上下游之间的信息传递,减少因供需

失衡引发的供应链断裂情形。具备良好公司治理

的董事会可针对企业供应链战略与风险管理给予

有效指导,提高企业的决策效率与战略执行力[33],
直接提升供应链的抗冲击能力、恢复能力与持续创

新能力。基于此,提出以下假设。

H2:智力资本能够通过改善企业ESG表现进

而增强供应链韧性;

H2a:环境绩效(E)在智力资本与供应链韧性

之间的关系中起中介作用;

H2b:社会绩效(S)在智力资本与供应链韧性

之间的关系中起中介作用;

H2c:治理绩效(G)在智力资本与供应链韧性

之间的关系中起中介作用。

3 研究设计

3.1 样本选择与数据来源

选取2013—2023年中国沪深A股制造业上市

公司作为初始样本,并对数据进行如下筛选:剔除

ST、*ST和资产负债率大于1的样本;剔除相关数

据缺失的样本;对主要连续型变量做1%的缩尾处

理。最终获得12861个年度观测值。所需的财务

数据来自中国经济金融研究数据库(ChinaStock
Market & Accounting Research Database,CS-
MAR)和中国研究数据服务平台(ChineseResearch
DataServicesPlatform,CNRDS),公司 ESG 数据

来自华证ESG评级。

3.2 变量定义

3.2.1 被解释变量:供应链韧性。
在张树山和谷城[8]、苏梽芳等[34]的基础上,从

抵抗能力、恢复能力、供需匹配能力及更新能力四

个维度来构建供应链韧性指标体系,采用熵值法测
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算综合指数衡量供应链韧性。
(1)抵抗能力:采用应收账款与主营业务收入

的比值并取自然对数来衡量。
(2)恢复能力:引入“偏离份额”的思想,采用残

差来捕捉企业绩效在不同时期受到外部扰动时的

变化和反应。其中,残差为实际观测值与估计值之

间的差。

performit=α0+α1Sizeit+α2Levit+α3Ageit+
α4Boardit+α5Growthit+Firm+
Year+εit (1)

式中:采用息税前利润与员工人数的比值来衡量企

业绩效(perform),并加入了一系列影响企业绩效的

变量,具体包括企业规模(Size)、资产负债率(Lev)、
企业年龄(Age)、董事会规模(Board)、企业营业收

入增长率(Growth);α0为常数项;α1、α2、α3、α4、α5为
相关系数;i、t分别为个体和年份;ε为随机干扰项。

(3)供需匹配能力:采用企业现期存货净值与

上一期存货净值变化的绝对值并取自然对数来

度量。
(4)更新能力:采用发明专利授权数量加1后取

自然对数来衡量。

3.2.2 解释变量:智力资本、人力资本、结构资本

和关系资本

借鉴任俊义[35]、冉秋红[36]等的做法,选取15个

指标采用主成分分析法来衡量智力资本三个维度,
具体如表1所示。基于特征值大于1的提取标准,
解释变量涉及的三个维度均提取出两个主成分,累
计方差贡献率均超70%。最后将上述三个维度的

主成分得分再次运用主成分分析法提取能够综合

表1 智力资本构成

变量名称 变量符号 变量定义

人力资本 HC

高管薪酬总额

高管人均年薪

职工薪酬总额

职工人均年薪

高等教育员工比

科技人员比

结构资本 SC

管理费用

人均管理费用

管理费用率

利润总额

固定资产净额

关系资本 RC

销售费用

营业收入

存货周转率

供应链集中度

反映智力资本整体水平的共同成分,最终得到智力

资本整体得分。

3.2.3 中介变量

参考刘喜和等[37]的方法,选用华证ESG评级

指数来衡量企业的ESG表现,并将其九档等级(C
至AAA)由低到高赋值为1~9。环境绩效(E)、社
会绩效(S)、治理绩效(G)分别采用该指数对应分项

的评级等级,赋值方式与企业ESG表现保持一致。

3.2.4 控制变量

根据已有相关文献,选用企业年龄、企业规模、
资产负债率、盈利能力、发展能力、股权集中度、独
立董事占比、两职合一作为控制变量,并控制年份

效应和行业效应。
具体变量定义如表2所示。

3.3 模型设定

构建模型检验智力资本对供应链韧性的影响。

SCRit =α0+α1Xit+α2Controlsit+

∑Industry+∑Year+εit (2)

式中:SCR为供应链韧性;X 为智力资本,包括总体

智力资本(IC)及其人力资本(HC)、结构资本(SC)、
关系资本(RC)三个维度;Controls为一系列控制变

量;Industry为行业固定效应。
为进一步检验作用机制,借鉴温忠麟和叶宝

娟[38]的中介效应检验程序,建立如下模型。

表2 变量定义

变量类型 变量名称 变量符号 变量说明

被解释变量 供应链韧性 SCR 熵值法

解释变量

智力资本 IC 主成分分析法

人力资本 HC 主成分分析法

结构资本 SC 主成分分析法

关系资本 RC 主成分分析法

中介变量

企业ESG表现 ESG 华证ESG评级指数

环境绩效 E 华证ESG评级指数

社会绩效 S 华证ESG评级指数

治理绩效 G 华证ESG评级指数

控制变量

企业年龄 Age 考察年份-成立年份

企业规模 Size ln员工总人数

资产负债率 Lev 总负债/总资产

盈利能力 ROA 净利润/期末总资产

发展能力 Growth

(本期营业收入-上期

营业收入)/上期营业

收入

股权集中度 Top1 第一大股东持股比例

独立董事占比 Indep
独立董事人数/董事总

人数

两职合一 Dual
董事长与总经理是同

一人为1,否则为0
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Midit =β1+β2ICit+β3Controlsit+

∑Industry+∑Year+πit (3)

SCRit =θ1+θ2ICit+θ3Midit+θ4Controlsit+

∑Industry+∑Year+μit (4)

式中:Mid为中介变量(ESG)及ESG表现的三个维

度(环境绩效、社会绩效及治理绩效)。

4 实证分析

4.1 变量描述性统计分析

表3是变量的描述性统计结果。核心解释变量

智力资 本 (IC)的 最 小 值 为 -1.420,最 大 值 为

8.488,表明智力资本发展情况在不同企业样本之间

存在较大差异。被解释变量供应链韧性(SCR)均值

为0.282,最小值为0.204,最大值为0.383,表明样本

企业的供应链韧性整体水平偏低,需要进一步加强。

4.2 基准回归分析

根据模型(2)进行回归,表4是智力资本对供应

链韧性 的 回 归 结 果。智 力 资 本(IC)、人 力 资 本

(HC)、结构资本(SC)和关系资本(RC)的系数均在

1%的水平上显著为正,表明智力资本以及人力资

本、结构资本、关系资本均对供应链韧性的提升有

显著的促进作用,H1、H1a、H1b、H1c得到验证。

4.3 稳健性检验

4.3.1 剔除特殊年份的影响

考虑到COVID-19疫情在2020—2022年对供

应链网络产生的剧烈冲击,排除了该时间段的观测

值。回归结果如表5显示,剔除相关样本后研究结

论依然成立。

表3 主要变量描述性统计

变量名称 观测值 平均值 标准差 中位数 最小值 最大值

IC 12861 0.073 1.402 -0.317 -1.420 8.488
HC 12861 0.043 1.143 -0.251 -1.818 4.755
SC 12861 0.050 1.075 -0.267 -0.929 7.008
RC 12861 0.033 0.902 -0.268 -0.764 5.151
SCR 12861 0.282 0.035 0.281 0.204 0.383
ESG 12861 4.205 1.015 4.000 1.000 8.000
E 12861 2.149 1.238 2.000 1.000 8.000
S 12861 4.642 1.505 5.000 1.000 8.000
G 12861 5.271 1.255 6.000 1.000 8.000
Age 12861 20.264 5.796 20.000 6.000 39.830
Size 12861 7.952 1.156 7.866 4.143 13.464
Lev 12861 0.406 0.182 0.404 0.053 0.902
ROA 12861 0.011 0.014 0.009 -0.026 0.104
Growth 12861 0.149 0.309 0.104 -0.569 2.354
Top1 12861 32.120 13.970 29.900 7.800 76.440
Indep 12861 37.655 5.343 36.360 30.000 60.000
Dual 12861 0.332 0.471 0.000 0.000 1.000

表4 基准回归结果

变量
(1) (2) (3) (4)

SCR SCR SCR SCR

IC
0.0077***

(27.997)

HC
0.0075***

(26.161)

SC
0.0066***

(18.929)

RC
0.0112***

(25.428)

Age
0.0003*** 0.0004*** 0.0003*** 0.0002***

(4.703) (6.866) (4.663) (3.730)

Size
0.0034*** 0.0078*** 0.0051*** 0.0034***

(9.687) (24.829) (14.525) (9.395)

Lev
-0.0338*** -0.0304*** -0.0325*** -0.0373***

(-17.077) (-15.173) (-16.153) (-18.764)

ROA
0.0544** 0.0774*** 0.0774*** 0.0833***

(2.284) (3.212) (3.191) (3.453)

Growth
-0.0068*** -0.0066*** -0.0067*** -0.0062***

(-6.824) (-6.620) (-6.601) (-6.192)

Top1
-0.0000 0.0000 -0.0000 -0.0001***

(-1.122) (0.798) (-0.870) (-2.815)

Indep
0.0001** 0.0002*** 0.0002*** 0.0002***

(2.240) (2.987) (2.977) (3.137)

Dual
-0.0028*** -0.0028*** -0.0030*** -0.0027***

(-4.644) (-4.519) (-4.859) (-4.436)
行业 Yes Yes Yes Yes
年份 Yes Yes Yes Yes

常数项
0.2540*** 0.2150*** 0.2344*** 0.2510***

(64.598) (59.122) (58.870) (63.294)
观测值 12861 12861 12861 12861

调整后R2 0.1633 0.1513 0.1283 0.1495

 注:*、**、***分别表示在10%、5%、1%水 平 上 显 著;括 号 内 为

t值。

表5 剔除特殊年份的稳健性检验

变量
(1) (2) (3) (4)

SCR SCR SCR SCR

IC
0.0080***

(22.578)

HC
0.0075***

(19.997)

SC
0.0070***

(15.862)

RC
0.0115***

(20.530)

Controls Yes Yes Yes Yes
行业 Yes Yes Yes Yes
年份 Yes Yes Yes Yes

常数项
0.2561*** 0.2169*** 0.2376*** 0.2537***

(53.519) (48.503) (49.273) (51.400)
观测值 8368 8368 8368 8368

调整后R2 0.1620 0.1443 0.1284 0.1488

 注:*、**、***分别表示在10%、5%、1%水 平 上 显 著;括 号 内 为

t值。
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4.3.2 被解释变量滞后一期

为缓解潜在的反向因果问题并反映智力资本

影响供应链韧性可能存在的时滞效应,采用被解释

变量滞后一期进行回归检验。回归结果如表6所

示,列(1)~列(4)回归结果显示,供应链韧性滞后

一期后研究结论依然稳健。

4.3.3 内生性检验

为解决可能存在的内生性问题,参考赵霞等[39]

的做法,构造智力资本的工具变量,采用企业的智

力资本与行业智力资本均值差额的三次方作为工

具变量(Ⅳ)。如表7所示,第一和第二阶段的系数

均显著为正,表明在考虑了智力资本与供应链韧性

之间的逆向因果关系后,智力资本依然能够显著提

升供应链韧性,结果具有一致稳健性。

表6 被解释变量滞后一期

变量
(1) (2) (3) (4)

SCR SCR SCR SCR

IC
0.0076***

(24.288)

HC
0.0077***

(23.406)

SC
0.0066***

(16.802)

RC
0.0104***

(20.558)

Controls Yes Yes Yes Yes
行业 Yes Yes Yes Yes
年份 Yes Yes Yes Yes

常数项
0.2454*** 0.2080*** 0.2271*** 0.2400***

(55.515) (51.265) (51.257) (52.914)
观测值 10274 10274 10274 10274

调整后R2 0.1565 0.1492 0.1256 0.1388

 注:*、**、***分别表示在10%、5%、1%水 平 上 显 著;括 号 内 为

t值。

表7 工具变量检验

变量
第一阶段 第二阶段

IC SCR

IV
0.0183***

(0.0002)

IC
0.0058***

(0.0003)

Controls Yes Yes
行业 Yes Yes
年份 Yes Yes

常数项
-3.4652*** 0.2558***

(0.0814) (0.0037)
观测值 12861 12861
R2 0.651 0.139
F 2667.44

 注:*、**、***分别表示在10%、5%、1%水平上显著;括号内为t值。

4.4 机制检验

基于ESG的机制检验结果如表8所示。列(1)
和列(2)展示了企业ESG表现作为中介变量的检验

结果。结果表明,智力资本与企业供应链韧性呈显

著正相关,且ESG表现在两者间表现出显著中介效

应,智力资本能够通过改善企业ESG表现进而增强

供应链韧性,H2成立。
列(3)和列(4)展示企业的环境绩效作为中介

变量的检验结果。结果表明,智力资本能够显著提

升企业的环境绩效,从而对供应链韧性产生显著正

向影响。H2a成立。
列(5)和列(6)展示企业的社会责任绩效作为

中介变量的检验结果。结果表明,智力资本能够显

著提升企业的社会责任绩效,从而对供应链韧性产

生显著正向影响,H2b成立。
列(7)和列(8)结果表明智力资本能够通过公

司治理对企业供应链韧性产生积极影响,公司治理

作为中介变量在智力资本与企业供应链韧性间起

到部分中介作用,H2c成立。
为进一步验证中介效应的稳健性,进行了So-

bel检验。结果显示,上述四条中介路径的SobelZ
均大于3.3,P 均小于0.001,间接效应显著,与逐步

法回归保持一致,进一步支持了 H2、H2a、H2b、

H2c的成立。

4.5 异质性分析

4.5.1 产权性质

表9的分组回归结果显示,智力资本对供应链

韧性的影响在不同产权性质的企业中均显著为正,
组间系数差异检验的P 为0.0000,表明二者差异

在1%的水平上显著,说明智力资本对供应链韧性

的促进效应在非国有企业中更强。原因在于非国

有企业决策更灵活、利润追求更强,加之更硬的资

源约束与更激烈的竞争压力,促使其更高效地利用

智力资本并驱动创新。这些因素共同作用,使得智

力资本在非国有企业中能够更快速、更充分、更高

效地转化为实际的供应链韧性提升行动和效果。

4.5.2 地区分布

考虑到中国东部与中西部地区在经济发展水

平、产业基础、政策支持力度及市场化程度上存在

显著差异。鉴于此,将样本划分为东部组与中西部

组,进行回归。回归结果如表9所示,智力资本对供

应链韧性的影响在不同地区均发挥了促进作用。
但相较于中西部地区企业,东部地区企业的系数更

大,且组间系数差异检验的P 为0.0000,说明在东
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表8 作用机制检验

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

ESG SCR E SCR S SCR G SCR

IC
0.1017*** 0.0078*** 0.1742*** 0.0077*** 0.0300** 0.0079*** 0.1111*** 0.0078***

(14.596) (28.341) (17.703) (27.871) (2.872) (28.880) (13.630) (28.487)

ESG
0.0014***

(4.463)

E
0.0012***

(4.841)

S
0.0008***

(3.852)

G
0.0008***

(3.061)

Sobel检验
Z=5.146 Z=5.809 Z=3.866 Z=3.31
P<0.001 P<0.001 P<0.001 P<0.001

Controls Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
行业 Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
年份 Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes

常数项
2.5659*** 0.2575*** 0.4335*** 0.2604*** 2.3665*** 0.2592*** 4.4300*** 0.2576***

(22.359) (64.375) (3.439) (66.061) (13.822) (65.452) (31.866) (63.383)
观测值 12861 12861 12861 12861 12861 12861 12861 12861

调整后R2 0.1451 0.1586 0.1485 0.1589 0.1378 0.1582 0.1725 0.1579

 注:*、**、***分别表示在10%、5%、1%水平上显著;括号内为t值。

表9 异质性回归结果

变量 国有企业 非国有企业 东部地区 中西部地区 高数字化企业 低数字化企业

IC
0.0054*** 0.0084*** 0.0082*** 0.0072*** 0.0080*** 0.0072***

(12.115) (26.920) (29.315) (14.296) (24.685) (19.043)

Chowtest P=0.0000 P=0.0000 P=0.0098
Controls Yes Yes Yes Yes Yes Yes

行业 Yes Yes Yes Yes Yes Yes
年份 Yes Yes Yes Yes Yes Yes

常数项
0.2340*** 0.2726*** 0.2585*** 0.2725*** 0.2535*** 0.2682***

(29.023) (61.299) (58.169) (33.929) (46.434) (48.304)
观测值 3074 9787 9660 3201 6060 6801

调整后R2 0.1982 0.1335 0.1712 0.1328 0.1945 0.1238

 注:*、**、***分别表示在10%、5%、1%水平上显著;括号内为t值。

部地区企业中智力资本更能提高供应链韧性。其

原因在于东部地区具备更完善的产业生态、更高的

市场化程度及更充足的创新要素,为智力资本转化

为供应链韧性提供更优的外部环境。

4.5.3 数字化程度的异质性

根据行业和年份将数字化转型程度按中位数

划分为两组进行回归。回归结果如表9所示,无论

企业数字化程度高低,智力资本对供应链韧性均具

有显著的正向影响,但在高数字化企业中的促进作

用更强。组间系数差异检验显示,两组差异在1%
的水平上显著。这表明在数字化程度高的企业中,
能够高效利用数字化平台,对供应链各方进行实时

监控,了解各方需求,提升供应链韧性。

5 结论与建议
本文基于2013—2023年沪深A股制造业上市

公司为样本进行实证检验,研究发现高质量的智力

资本可以提升供应链韧性。机制检验发现企业的

智力资本通过环境绩效、积极履行社会责任、完善

公司治理提升供应链韧性。异质性分析表明,这一

作用在非国有企业、东部地区企业及数字化水平较

高的企业中更为显著。根据以上结论提出如下

建议。
(1)企业层面。强化员工供应链风险管理、绿

色技术应用与数字工具操作方面的专项培训,建立

跨部门应急演练机制,把供应链韧性指标纳入关键

岗位绩效考核,促进人力资本向组织能力转化。完

善内部制度体系,把供应链韧性目标纳入采购、生
产、物流等关键业务流程,形成供应商分级管理与

关键供应商备份机制,防止单一依赖风险。构建上

下游长期互信机制,通过联合研发、信息共享、风险
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共担等方式深化合作,将绿色供应商合作率、协同

研发成果、供应链透明度等纳入合作评估体系,用
关系资本加强供应链整体稳定性。

(2)ESG建设层面。利用智力资本中的人力培

训与技术创新优势,推动绿色供应链建设,优先与

具备环境认证的供应商合作,促进清洁生产技术在

全链扩散,减少环保合规风险对供应链的影响。凭

借智力资本积累形成的管理能力,加强对供应商社

会责任履行的监督引导,将员工权益保障、安全生

产等纳入供应商评估体系,通过社会绩效提升来加

强供应链的稳定性和抗风险能力。依靠智力资本

的制度优化能力,完善内部控制与风险管理机制,
按监管要求高质量完成ESG信息披露,把供应链责

任与风险防控措施纳入治理框架中,通过治理绩效

改善来提升供应链的透明度和可预期性。
(3)政府层面。针对非国有企业,加大智力资

本培育政策与资源支持力度;针对国有企业,发挥

供应链引领作用,推动其向上下游中小企业输出管

理经验与技术标准,带动全链韧性提升。东部地区

凭借智力资本积聚优势,支持构建供应链协同创新

平台,龙头企业尝试智能化、绿色化供应链新模式,
形成可复制经验;中西部地区加大智力资本培育的

基础设施投入,通过产业转移与跨区域协作弥补短

板,缩小区域间韧性差距。对数字化水平较高的企

业,鼓励其发挥技术先导优势,探索基于工业互联

网、区块链的供应链可信追溯与风险预警系统,形
成示范案例;对数字化水平较低的中小企业,政府

提供低成本的数字化工具与公共技术平台,降低转

型门槛,助力其实现供应链韧性的跨越式提升。
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ResearchontheImpactofIntellectualCapitalonSupplyChain
ResiliencefromanESGPerspective:EmpiricalEvidence

fromChineseManufacturingListedCompanies

LIFeng,LUOYanmei
(SchoolofEconomicsandBusinessAdministration,HeilongjiangUniversity,Harbin150080,China)

Abstract:TakingChina’sA-sharemanufacturinglistedcompaniesfrom2013to2023asasample,theimpactofintellectualcapitalonsupply
chainresilienceanditsmechanismwasstudied.Theresearchfindsthathigh-qualityintellectualcapitalcansignificantlyimprovesupplychain
resilience,amongwhichhumancapital,structuralcapital,andrelationshipcapitalcansignificantlyimprovesupplychainresilience.The
mechanismanalysisshowsthatintellectualcapitalimprovestheresilienceoftheenterprisesupplychainbyimprovingenvironmental
performance,strengtheningsocialresponsibilityfulfillmentandoptimizinggovernanceefficiency.Theresultsoftheheterogeneitytestshow
thattheroleofintellectualcapitalinpromotingsupplychainresilienceismoreobviousinnon-state-ownedenterprises,enterprisesintheeastern
region,andenterpriseswithahighlevelofdigitalization.

Keywords:intellectualcapital;supplychainresilience;corporateESGperformance
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