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欲戴王冠，必负其重：供应链网络中心企业的
责任与担当

——基于ESG视角的研究

张济平,  李增福
（华南师范大学 经济与管理学院, 广东 广州 510006）

摘　要： 本文基于2008—2021年沪深A股上市公司及其两级业务关系数据构建供应链网

络，考察供应链网络位置对企业ESG表现的影响。研究发现，企业越靠近供应链网络中心位置，

ESG表现越好。机制检验表明，靠近供应链网络中心位置的企业，通过受到更多的外部监督、加

大在创新方面的投入以及获得更多的商业信贷支持，进而促进了ESG表现。异质性检验发现，

供应链网络中心位置对企业ESG表现的促进作用在国有企业、交易成本高以及市场地位高的

企业中更为显著。本文研究表明供应链网络的“中心位置”带来的监督与激励促进了企业对社

会责任的履行与担当。
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一、  引　言

随着经济的快速发展，气候变化、生物多样性丧失、生态环境恶化等威胁日益突出，各国对

可持续发展的需求不断增强，可持续发展的理念也愈发受到重视。2020年9月，中国宣布将力争

在2030年前实现碳达峰、2060年前实现碳中和。党的二十大报告进一步强调，“必须牢固树立绿

水青山就是金山银山的理念，站在人与自然和谐共生的高度谋划发展。”在此背景下，强调发展

长期性和可持续的ESG（environmental，social，governance）理念愈发受到社会各界的广泛关

注。对于企业而言，除了追求经济效应外，还要重视与社会效应相结合，即以自身行动在发展过

程中积极践行环境保护、履行社会责任和提高治理水平的责任使命，从而提高可持续发展的

能力。

作为被广泛认可的非财务信息，ESG表现不仅是国际社会衡量企业可持续发展的重要标
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准，同时也有助于构筑企业未来的竞争优势（谢红军和吕雪，2022）。基于此，学术界对于如何提

升企业ESG表现展开了较为丰富的讨论，包括从企业的外部环境（毕达天等，2023）以及企业内

部管理层特征（McBrayer，2018）等角度探讨对ESG表现的影响，这些研究对于我们理解以及探

究企业ESG表现的影响因素具有重要作用。然而，企业是处于复杂的供应链网络之中，已有研

究对供应链网络关系如何影响企业ESG表现尚无清晰的回答。

供应链网络，指包括核心企业以及与其有着直接或间接供销关系的企业的集合，更为直观

地体现了企业间错综复杂的供应关系，在供应链网络中占据中心位置的企业被称作供应链网

络中心企业（Borgatti和Li，2009）。随着市场的细分以及企业参与生产和流通环节的增多，供应

链网络也变得愈发庞大，企业的在供应链网络中的相对位置也愈发重要。已有研究表明，关系

网络作为非正式制度的补充，是影响个体行为的重要因素（陈德球等，2021）。作为重要的关系

网络之一，供应链网络同样会对企业行为产生影响，进而影响其财务绩效（Carnovale等，2019；
毕达天等，2023）、创新绩效（Potter和Wilhelm，2020）以及市场竞争地位（于明洋等，2022）。从理

论上来说，处于供应链网络中心位置的企业有着更多的直接与间接联系的供应链伙伴，不仅增

强了企业所面临的监督压力，也使其在获取有价值的信息和资源上更具优势（Kim等，2011），
进而可能对企业的社会责任等非经济价值产生影响。因此，本文从ESG的研究视角，探讨供应

链网络中心企业对社会责任的履行与担当。

具体而言，本文以2008—2021年沪深A股上市公司为初始样本，基于各上市公司及其两级

业务关系构建各年度供应链网络，计算出供应链网络中心性等网络位置特征指标，检验供应链

网络位置对企业ESG表现的作用效果，在此基础上，进行稳健性检验、机制检验、异质性分析。

结果发现，企业越靠近供应链网络中心位置，其ESG表现越好，并且该结论经过多种稳健性检

验后依然成立。其次，通过机制检验发现，靠近供应链网络中心位置的企业，通过受到更多的外

部监督、加大在创新方面的投入以及获得更多的商业信贷支持，进而促进了ESG表现。最后，从

企业异质性发现，供应链网络中心位置对企业ESG表现的促进作用在国有企业、交易成本高以

及市场地位高的企业中更为显著。

相较于以往的研究，本文的边际贡献可能体现在以下几个方面：第一，推进了供应链特征

尤其是供应链网络结构特征的相关研究。已有研究表明，企业的行为会受到其嵌入的供应链网

络的影响，并探讨了供应链网络位置对企业经济效益方面的影响（史金艳等，2019；Lau等，

2020），而对企业社会责任的履行和担当关注不足。本文聚焦于供应链网络结构特征，通过考察

供应链网络位置对企业ESG表现的影响，一定程度上拓宽了供应链网络的相关研究。第二，丰

富了企业ESG表现影响因素的相关研究，以及企业ESG表现的研究框架。已有文献大多基于企

业内部因素对ESG表现进行探讨，如董事会特征等（Eliwa等，2023），而对供应链特征关注不

足。因此，本文采用社会网络分析法，将企业ESG表现的影响因素拓展到供应链网络关系层面，

并发现处于供应链网络中心位置的企业会受到更多监督压力、增加创新投入以及获得更多的

商业信贷支持，进而促进了ESG表现，这些研究发现进一步深化了对企业ESG表现的认识。第

三，具有丰富的实践意义。随着企业嵌入在更为广泛的供应链网络当中，供应链网络中心企业

在享有位置优势时，更要积极履行和承担社会责任，这对于推动我国企业可持续发展，构筑企

业ESG竞争优势具有重要实践意义。 

二、  文献回顾

本文旨在研究供应链网络中心企业ESG表现的情况，因此本文主要回顾的文献包括供应

链特征对企业行为的影响研究，以及企业ESG表现的研究。
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从供应链特征来研究企业行为，已有文献大多关注的是关系嵌入，比如采用“供应商集中

度”“客户集中度”“供应商稳定性”“客户稳定性”等指标进行衡量，并发现处于同一供应链上的

企业之间的依赖程度以及稳定程度会影响企业的财务绩效（滕飞等，2020；Gu等，2022）、技术

创新（孟庆玺等,2018；Kim和Zhu，2018）等。而另外一部分文献关注的是供应链网络结构嵌入，

即采用社会网络分析法，衡量企业在供应链网络中的相对位置，强调处于网络中心位置给企业

带来的信息和资源优势（Borgatti和Li，2009），这些资源和信息将帮助企业保持在市场中的竞

争优势，进而对其经济成果产生影响。具体而言，在创新绩效方面，Bellamy等（2014）选取电子

行业的公司作为研究样本来构建供应链网络，指出处于中心位置的企业具有更高的创新产出。

在财务绩效方面，Carnovale等（2019）选取国外制造业上市公司来构建供应链网络，发现处于

网络中心位置对提升财务效率和盈利能力具有重要作用。与之相反，史金艳等（2019）基于中国

沪深A股制造业上市公司来搭建供应链网络，认为处于网络中心位置的企业因为承担的经营

风险更大，进而对总资产收益率产生了负向影响。

作为一种综合性评估指标，ESG表现衡量了企业在环境保护、社会责任以及公司治理三个

方面的作为和实践，是企业竞争优势的体现。已有研究表明，企业具有更好的ESG表现可以提

高从利益相关者渠道获取资源的能力，降低企业风险（谭劲松等，2022）、降低融资成本（王翌秋

和谢萌，2022）、提高商业信用融资水平（李增福和冯柳华，2022）、提升创新绩效（方先明和胡

丁，2023）。总而言之，ESG表现可以从多个方面帮助企业获取竞争优势。此外，企业ESG表现也

有助于提升企业价值，Yu等（2018）通过采用全球的数据集，发现企业ESG表现通过缓解信息

对称和代理成本，最终提升了企业价值；Broadstock等（2020）则为了避免制度差异，使用单一

国家样本发现企业ESG表现通过增强创新能力进而对企业价值产生积极影响。

就企业ESG表现的影响因素而言，已有研究主要从公司管理层特征、企业行为以及外部环

境等的角度进行考察。从管理层特征来看，Husted和Sousa-Filho（2019）研究发现董事会结构与

规模对企业ESG表现具有积极影响；Eliwa等（2023）以国际数据为样本，发现董事性别多元化

的企业更为重视ESG表现与披露的一致性。从企业行为出发，Barros等（2022）同样以国际数据

为样本，发现当企业完成并购交易行为后，其ESG表现具有显著的提升；Harymawan等（2022）
研究指出企业的投资效率反映了其管理能力，而管理能力是ESG表现的重要驱动力。从企业的

外部环境来看，王禹等（2022）认为企业ESG表现在很大程度上取决于当地政府对相关政策的

制定和执行效率；雷雷等（2023）从微观视角发现共同机构持股会削弱企业ESG投入的内生动

力和压力，从而对其ESG表现产生负面影响；毕达天等（2023）基于资源基础观的视角发现城市

数字经济发展促进了企业ESG表现。

综上所述，已有文献为本文的研究提供了坚实的理论和文献基础。一个基本的共识是，供

应链网络中心企业可以凭借网络位置优势，获取供应链网络中其他企业与生产、技术、投资相

关的信息，改变自身的生产经营决策。鉴于企业间愈发庞大的供销关系使得处于同一供应链网

络中的企业形成了一个整体，单个企业的ESG表现不仅对自身发展，甚至对整个供应链的长远

发展都具有重要意义，因此，企业在追求经济利益的同时更要注重与社会效益的结合。然而，现

有文献除了探讨供应链网络位置对企业经济价值的影响之外，对企业可持续发展影响的研究

较少，直接建立供应链网络位置与企业ESG表现的相关文献则更为匮乏。从ESG的研究视角探

讨供应链网络中心企业对社会责任的履行与担当情况，不仅有助于深化对企业ESG表现及其

影响因素的认识，也有助于理解供应链因素如何影响企业的可持续发展，但尚未有文献对从供

应链网络层面探讨对企业ESG表现的影响，且其中的影响路径等问题尚不明晰。本文将在已有

研究的基础上，对上述问题及其机制进行分析。 
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三、  研究假说

（一）供应链网络中心位置与企业ESG表现

社会网络理论认为，企业作为社会经济活动主体的一员，其行为与所嵌入的社会网络密不

可分（Granovetter，1985），并且不同的网络结构配置决定了企业获取资源和机会的途径。从这

个角度来看，两个网络成员之间的联系越强，他们在所处的社交网络中的表现就越相似，这提

高了信息的可访问性和网络成员之间的共享。而供应链网络作为最重要的社会网络之一，对企

业行为的影响同样值得关注。在分析供应链网络对企业行为的影响时，主要有两种研究角度：

一是关系嵌入，关注的是供应链企业间的合作程度；二是结构嵌入，关注的是供应网络位置、治

理机制和关系质量的效用，也这是本文的研究角度。

已有研究表明，企业在供应链网络中处于不同位置，在社会监控、声誉效应以及信息和资

源共享等方面会有所差异（Polidoro等，2011），进而影响企业对社会责任的履行与担当。从结构

嵌入的角度来看，一方面，结构维度强调了以规范和制裁为代表的监督和控制机制（Kim，

2014）。当企业越靠近供应链网络中心位置，网络中的监督和控制作用更为明显和有效，表现在

供应链网络中心企业若有背弃社会责任的行为，其后续的经营活动便会受到规范和制裁，比如

说声誉的丧失，减少与其他企业的合作机会等。由于在供应链网络中，企业的经济成果是高度

可见的，企业所积累的声誉可以广泛用于合作伙伴选择，也有助于吸引更多的潜在合作伙伴，

并提高其在合同关系中的获利能力，而声誉的丧失以及合作机会的减少对于企业的打击是沉

重的。因此，供应链网络中的监督和控制的机制指导和规范了企业的行为。换言之，来自企业外

部的监督压力强化了企业对社会责任的履行与承担意愿。另一方面，嵌入式的网络结构也体现

了供应链网络关系的密集程度（Kim和Henderson，2015）。当企业处于供应链网络中心位置，则

意味该企业有着更多直接或者接连联系的供应链伙伴，密集的供应链网络关系加快了信息和

资源的传递、共享，使其具有在信息和资源上的优势。随着社会公众对可持续发展的需求日益

增加，供应链网络中心企业在利用各种信息和资源优势追求经济利益的同时，也提高了其承担

社会责任的能力。原因在于企业作为各类资源的集合体，仅靠自身资源去平衡经济利益和社会

效应的能力是有限的，当企业与更多的供应链伙伴开展合作与交流，有利于获取和不断更新先

进技术、资金等资源，提高了企业的技术创新能力以及获得商业信贷的能力（Kim和Zhu，2018；
Jhang等，2021）。加强ESG建设需要企业投入更多的资源，而供应链网络中心位置给企业带来

的信息和资源优势也为企业提升ESG表现提供了支持。根据以上分析，本文提出假说1：
H1：企业越靠近供应链网络中心位置，ESG表现越好。

（二）供应链网络中心位置、外部监督与企业ESG表现

处于供应链网络中心位置的企业面临着更为严格的外部监督，在强大的监督压力之下，企

业ESG表现越好。一方面，处于供应链网络中心位置的企业被视为“明星”企业，通常有较高的

社会地位与声望，并且占据不同网络位置的企业对声誉的获得和重视程度是不一样的（谢德仁

和陈运森，2012），通常而言，网络中心企业更为重视自身的声誉。因此，供应链网络中心位置给

企业带来更大的监督压力，与合作伙伴具有更为密切的联系也提升了监督效率。另一方面，鉴

于当前我国上市公司ESG表现还存在较大的提升空间，强有力的外部监督能够对企业ESG表

现起到较好的保障作用，是提高企业ESG表现重要的推动力（翟胜宝等，2022）。面临强大的外

部监督压力，供应链网络中心企业只有承担起在环境保护、社会与公司治理方面应有的责任，

才可以进一步巩固其声誉；相反，企业若有违背可持续发展理念的行为，那么其声誉便会遭到

损失，这种负面影响远不如此，由于其处于中心位置，不利的信息会迅速在整个供应链网络中
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传播，进而影响企业的发展。换言之，供应链网络的监督与传播效应使得企业更加规范自身的

行为，可以推断，当企业越靠近供应链网络中心位置时，外部的关注和监督更为严格，进而促进

企业ESG表现。因此，本文提出假说2：
H2：企业越靠近供应链网络中心位置，通过受到更为严格的外部监督进而提高ESG表现。

（三）供应链网络中心位置、创新投入与企业ESG表现

处于供应链网络中心位置的企业，能够获得更多的资源加大在技术创新上的投入，从而提

升企业ESG表现。一方面，处于供应链网络中心位置有利于企业进行创新实践（Carnovale和
Yeniyurt，2015）。创新需要大量的资源，而越靠近供应链网络中心位置的企业能够更容易地获

取知识和技术资源，这提高了其对现有资源的整合利用效率。并且，处于供应链网络中心位置

的企业，能够更快地通过企业之间的联系传递和获取信息（Gualandris等，2021）。及时获取有用

的信息对于创新投资至关重要，这可以使企业比竞争对手更快速地研发出新产品。另一方面，

创新水平的提高可以提升企业ESG表现。比如在环境保护方面，有利于突破环境治理的难点，

减少企业生产活动所造成的负的外部性；在社会责任方面，能够激励企业开发新产品以满足客

户需要，增强企业社会责任感；在公司治理方面，有利于改善内部治理效率，建立有效的内部治

理体系（王海军等，2023）。总而言之，当企业越靠近供应链网络中心位置时，通过增加在创新方

面的投入，进而促进企业ESG表现。因此，本文提出假说3：
H3：企业越靠近供应链网络中心位置，通过加大创新投入进而提高ESG表现。

（四）供应链网络中心位置、商业信贷与企业ESG表现

处于供应链网络中心位置的企业，能够获得更多信贷支持，从而缓解企业的资金压力，从

而提升企业ESG表现。一方面，位于供应链网络中心位置的企业可以有效降低融资过程中借贷

双方的信息不对称以及道德风险，从而降低融资成本，提高融资可得性（Song等，2019）。陈运

森等（2023）研究指出，与合作伙伴之间的关系网，是信息集聚和扩散的重要渠道，有利于缓解

双方信息不对称程度。因此，对于商业信用的提供者来说，不仅可以降低融资决策所花费的费

用，还能降低商业合约签订后的监督和执行成本。另一方面，充足的资金也是企业投入ESG建

设的必要保障。对于大多数企业来说，在环境、社会责任等方面的投资必定会挤占部分资金，在

面对其他更有利于企业经济效益的项目时，很可能会面临因资金不足而被迫放弃在环境、社会

责任等方面的投资的尴尬境地（Bhandari和Javakhadze，2017）。当企业越靠近供应链网络中心

位置时，能够获得更多的信贷支持以缓解企业的资金压力，进而提升ESG表现。因此，本文提出

假说4：
H4：企业越靠近供应链网络中心位置，通过获得更多的信贷支持进而提高ESG表现。 

四、  研究设计

（一）供应链网络的构建

2021年1月，国泰安数据库正式上线了供应链网络数据，该数据包括上市公司的两级供应

链网络关系。参考史金艳（2019）等的研究，本文选取2008—2021年中国沪深A股上市公司作为

初始样本，根据各上市公司的两级供应链网络关系构建各年度供应链网络，即在EXCEL中按

照“公司股票代码—供应商（客户）股票代码”的格式，建立2008—2021年各年度核心企业与其

供应商和客户的关系列表，通过Pajek软件构建各年度供应链网络。

（二）样本选择和数据来源

本文选取2008—2021年中国沪深A股上市公司作为初始样本。借鉴以往研究，本文还进行

了如下处理：（1）删除具有独特资本结构的金融保险行业公司；（2）删除财务状况异常的ST、
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*ST公司；（3）删除财务数据缺失的公司；（4）对所有连续变量进行了上下1%的分位数的缩尾处

理，最终得到了4 857条观测值。供应链网络位置特征数据依据Pajek软件计算得到，企业ESG表

现的数据自于Wind资讯金融终端，其余财务数据均来自CSMAR。
（三）模型设定与变量定义

为了检验假设H1，本文借鉴翟胜宝等（2022）的做法，构建了如下回归模型：

ES Gi,t = α0+α1S CCi,t−1+α2Controlsi,t−1+
∑

Year+
∑

Industry+εi,t （1）

ε

其中，i代表企业，t代表年度，ESG代表企业ESG的表现水平，SCC代表企业的供应链网络中心

性，衡量了企业在供应链网络中的位置特征；Controls为控制变量，同时本文还控制了年份和行

业固定效应； 为随机扰动项。

1.被解释变量：ESG表现（ESG）。参考谭劲松等（2022）的研究，本文采用华证指数ESG评分

来描述中国沪深A股上市公司ESG表现情况。评分越高，企业ESG表现越好。为了避免量纲的影

响，本文对该指标进行了除以100的处理。

2.解释变量：供应链网络中心性（SCC）。已有研究多采用中心性来描述企业在供应链网络

中的位置特征（Bellamy等，2020；Gualandris等，2021）。通常而言，相比于处于网络边缘位置的

节点企业，处于网络中心位置的节点企业中心性更高。参考Lau等（2020）的研究，本文分别采

用程度中心性（DC）和接近中心性（CC）两个指标度量企业的供应链网络中心性（SCC）。程度

中心性（DC）指的是与节点企业直接联系的企业数量，接近中心性（CC）是指节点企业与其他

节点企业的邻近程度，两者都从不同的角度刻画了企业在供应链网络中的位置。该数值越大，

表明企业越靠近供应链网络的中心位置。为了使得指标更加平稳，本文还对程度中心性和接近

中心性取自然对数的处理。

3.控制变量（Controls）。借鉴翟胜宝等（2022）的研究，本文的控制变量包括：总资产收益率

（ROA），以净利润除以年末总资产表示；资产负债率（LEV），以负债总额除以总资产表示；企业

规模（SIZE），以总资产的自然对数表示；企业成长性（GROWTH），以企业营业收入增长率表

示；企业年龄（AGE），以研究当年减去企业上市年份取对数表示；独立董事比例（INDR），以独

立董事人数与董事会总人数的比例表示；董事会规模（BOARD），以董事会总人数取对数表示；

自由现金流（FCFO），以经营活动现金净流量除以年末总资产表示；二职合一（DUAL），当董事

长与总经理为二职合一，则取1，否则取0；股权集中度（TOP），以第一大股东持股比例表示；供

应链集中度（SC），以前5名供应商采购、前5名客户销售比例的均值表示。

考虑到本文的解释变量与被解释变量可能存在“互为因果”的问题，本文在回归时将所有

解释变量与控制变量全部滞后一期。此外，回归均采用稳健标准误。 

五、  实证分析

（一）描述性统计与相关性分析

表1为变量的描述性统计结果以及各变量与ESG的相关系数。在研究样本内，ESG的平均

值为0.7278，最小值为0.5741，最大值为0.8427，说明企业间ESG表现差异较大；DC的平均值为

0.5472，中位数为0，表明右偏分布；CC的平均值为−5.2426，中位数为−5.4094，并且更为接近最

小值，表明右偏分布。并且，本文的其他变量与已有研究相比，也不存在异常的情况，因此变量

的选取较为合理。从各变量与ESG的相关系数来看，DC与ESG的相关系数在1%的水平上显著，

CC与ESG的相关系数也在1%的水平上显著，表明供应链网络中心性与企业ESG表现呈现显著

正相关关系，初步验证了假设H1。
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表 1    描述性统计结果

变量 样本量 平均值 标准差 最小值 中位数 最大值 与ESG相关系数
ESG 4 857 0.7278 0.0523 0.5741 0.7358 0.8427 −
DC 4 857 0.5472 0.6983 0.0000 0.0000 2.7081 0.0371***

CC 4 857 −5.2426 0.5919 −6.1236 −5.4094 −3.6865 0.0492***

ROA 4 857 0.0569 0.0560 −0.1674 0.0539 0.2229 0.2894***

LEV 4 857 0.4519 0.2122 0.0462 0.4582 0.8872 −0.0283**

SIZE 4 857 22.0453 1.3051 19.1263 21.8471 26.7157 0.1144***

GROWTH 4 857 0.2678 0.6387 −0.5786 0.1127 3.9764 0.0571***

AGE 4 857 2.7250 0.4102 1.3863 2.7726 3.4657 −0.0330**

INDR 4 857 0.3710 0.0522 0.3077 0.3333 0.5714 0.0863***

BOARD 4 857 2.1751 0.2015 1.6094 2.1972 2.7081 0.0634***

FCFO 4 857 0.0459 0.0676 −0.1497 0.0445 0.2383 0.1150***
DUAL 4 857 0.2440 0.4295 0.0000 0.0000 1.0000 0.0055
TOP 4 857 36.0244 15.3847 9.2700 33.7100 76.0600 0.1190***

SC 4 857 28.1876 17.9065 1.9800 24.9100 81.7700 −0.1769***

　　注：***、**、*分别代表1%、5%和10%水平上的显著性。以下各表同。
 

（二）基准回归

表2基于模型（1）给出的基准回归结果。第（1）列和第（2）列的核心解释变量为程度中心性

（DC），第（1）列的回归仅控制了年份和行业，结果显示，DC的系数为0.0024，在5%的水平上显

著；第（2）列加入控制变量之后，DC的系数为0.0028，依然在5%的水平上显著。第（3）列和

第（4）列的核心解释变量为接近中心性（CC），第（3）列的回归仅控制了年份和行业，结果显示

CC的系数为0.0051，在1%的水平上显著；第（4）列加入控制变量之后，CC的系数为0.0057，依然

在1%的水平上显著。该结果表明，越靠近供应链网络中心位置，企业的ESG表现越好。因此，假

设H1成立。

（三）稳健性检验①

尽管基准回归结果验证了供应链网络中心企业具有更好的ESG表现，但是该结果还存在

其他因素的干扰。因此，本文接下来讨论内生性问题，并进行稳健性检验。

1.工具变量法

参考于明洋等（2022）的研究，本文构建了行业—年度其他企业平均供应链网络中心性作

为工具变量。理由是企业在供应链网络中的位置会受到同行业同年度其他企业平均供应链网

络位置的影响，但是同行业同年度其他企业平均供应链网络位置很难对本企业的ESG表现产

生影响，因此满足了工具变量的相关性和外生性。

具体而言，当自变量为程度中心性（DC）时，本文选择的工具变量为同行业同年度其他企

业平均程度中心性（MEAN_DC）；当自变量为接近中心性（CC）时，本文选择的工具变量为同行

业同年度其他企业平均接近中心性（MEAN_CC）。工具变量第二阶段的回归结果与基准回归

结果保持一致。因此，在使用工具变量控制可能存在的内生性问题之后，本文的结论依然是成

立的。

2.倾向匹配得分法

为了控制基础回归中的遗漏变量问题，本文又采用了倾向匹配得分法（PSM）进行验证。首

先，以供应链网络中心性的中位数为标准划分样本，高于供应链网络中心性中位数的样本为

“实验组”，否则为“对照组”；其次，选择一系列匹配变量用于筛选样本，包括总资产收益率

 ①限于篇幅，稳健性检验的详细结果不在正文中展示，资料备索。
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（ROA）、资产负债率（LEV）、企业年龄（AGE）、企业规模（SIZE）、独立董事比例（INDR）、董事会

规模（BOARD）、自由现金流（FCFO）、两职合一（DUAL）、股权集中度（TOP）以保证控制组企业

和处理组企业各项财务指标尽可能接近；再次，利用一对一邻近匹配的方法为每一个处理组样

本配比了一个最相近的控制组样本；最后，对匹配后的样本企业进行回归分析。回归结果表明

考虑遗漏变量之后，本文的结论依然成立。

3.安慰剂检验

由于可能存在不可观测的因素导致供应链网络中心企业具有更好的ESG表现，本文采用

安慰剂检验进行验证。使用安慰剂检验的思路是：如果企业ESG表现是由供应链网络中心位置

以外的因素导致的，那么即使给供应链网络中心企业随机分配不同的ESG表现，这种影响依然

存在。因此，本文将供应链网络中心企业随机匹配ESG表现进行1 000次的回归模拟。结果表明，

1 000次模拟回归的系数大致以零为中心的正态分布，并且小于真实的回归系数。该结果说明，

供应链网络中心企业对随机匹配的ESG表现并不具有统计意义上的显著性，也就支持了本文

的结论，即供应链网络中心企业确实具有更好的ESG表现。

 

表 2    基准回归结果

变量
（1） （2） （3） （4）
ESG ESG ESG ESG

DC 0.0024** 0.0028**

（2.2094） （2.8909）
CC 0.0051*** 0.0057***

（3.9331） （4.6115）
ROA 0.2584*** 0.2584***

（17.0535） （17.0345）
LEV 0.0023 0.0014**

（0.5678） （0.3516）
SIZE 0.0005*** 0.0005***

（7.6820） （7.7329）
GROWTH 0.0023** 0.0023**

（2.1848） （2.1437）
AGE −0.0075*** −0.0076***

（−3.5329） （−3.5926）
INDR 0.1325*** 0.1321***

（8.7011） （8.7098）
BOARD 0.0265*** 0.0265***

（6.5189） （6.5351）
FCFO 0.0016 0.0017

（0.1415） （0.1507）
DUAL −0.0017 −0.0015

（−1.0152） （−0.9074）
TOP 0.0003*** 0.0003***

（5.7892） （5.6429）
SCC −0.0005*** −0.0005***

（−10.1848） （−10.2629）
Year 控制 控制 控制 控制

Industry 控制 控制 控制 控制
Constant 0.7167*** 0.6044*** 0.7392*** 0.6306***

（65.5485） （33.4887） （59.6517） （33.4146）
N 4857 4857 4857 4857

Adj.R2 0.0455 0.1896 0.0473 0.1916
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4.替换关键解释变量

在基准回归当中，本文使用的核心解释为程度中心性（DC）和接近中心性（CC）的对数值

形式。参考程大中和汪宁（2023）的研究，在稳健性当中，本文考虑采用程度中心性的相对值

（SDC）①以及中介中心性（BC）作为替代指标，分别检验对企业ESG的影响。回归结果证实，在

改变供应链网络中心性的度量方式情况下，本文的结论不变。

5.替换被解释变量

在基准回归当中，本文选取的是华证ESG评分指标作为因变量。在稳健性中，本文选取华

证评级（new_ESG）作为替代指标。该指标包括从低到高C-AAA的九个等级，本文将这九个等

级从低到高分别赋值1至9。由于评级指标为序别变量，因此本文采用有序Logit模型回归。回归

结果证实，即使采用华证评级指标来表示企业ESG表现，本文的结论依然成立。

6.变量同期匹配

在基准回归当中，本文将解释变量和控制变量滞后一期，为了增强结论的稳健性，本文将

解释变量、控制变量与被解释变量进行同期匹配。回归结果再次验证了本文的结论。

7.排除其他潜在遗漏变量问题

在地区层面，经济发展水平以及政府政策的扶持力度不同，由此可能提升了企业ESG表

现。为了控制这些影响，本文在基准回归的基础上，控制地区固定效应。回归结果表明，在排除

其他遗漏变量之后，本文的结论依然是成立的。

8.标准误聚类层次

本文的基准回归中使用的是稳健标准误，但考虑到可能存在的异方差和自相关问题，在稳

健性检验中，我们使用了企业层面聚类的稳健误差模型重新检验了前文的假设。使用企业层次

的聚类结果与前文基准回归结果一致。 

六、  机制检验

在对假设1的实证研究基础上，为了进一步探究供应链网络中心企业在提高ESG表现的内

在影响机制，本文接下来将采用逐步回归法，从外部监督、创新投入以及商业信贷三个角度验

证假设2、假设3和假设4。逐步回归法的第一步与模型（1）一致，在模型（1）的基础上增加模型

（2）和模型（3）：

Medi,t−1 = β0+β1S CCi,t−1+β2Controlsi,t−1+
∑

Year+
∑

Industry+εi,t （2）

ES Gi,t = γ0+γ1S CCi,t−1+γ2Medi,t−1+γ3Controlsi,t−1+
∑

Year+
∑

Industry+εi,t （3）

其中，Med为中介变量,分别代表外部监督（FOLLOW）、创新投入（RD）以及商业信贷（TC）。

（一）外部监督机制

企业越靠近供应链网络中心位置，受到的关注和监督越多，其ESG表现越好。本文使用分

析师跟踪数量的自然对数作为外部监督的代理变量，该变量越大，表明企业被分析师跟踪关注

越多，外部监督越强。表3展示了外部监督作为传导机制的回归结果，第（1）列和第（2）列报告了

解释变量为DC的结果，第（3）列和第（4）列报告了解释变量为CC的结果。可以看到，在第（1）列
中，DC的系数在5%的水平上显著，在第（2）列中，DC和FOLLOW的系数至少在5%的水平上正

向显著，且与第（1）相比，DC的系数有所下降，同时Sobel检验的Z统计量为2.7264，表明外部监

督的中介效应成立；同理，在第（3）列中，CC的系数在1%的水平上显著，在第（4）列中，CC和

FOLLOW的系数在1%的水平上正向显著，且与第（3）相比，CC的系数有所下降，同时Sobel检验

 ①即在绝对程度中心性的基础上以企业规模（N-1）进行标准化，N代表网络中节点企业的个数。
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的Z统计量为3.7910，表明外部监督的中介效应成立。该结果表明越靠近供应链网络中心位置

的企业，受到更多的外部监督，进而提升了ESG表现，故假设2得到支持。
 
 

表 3    外部监督机制检验

变量
（1） （2） （3） （4）

FOLLOW ESG FOLLOW ESG
DC 0.0611** 0.0025**

（2.7788） （2.5170）
CC 0.1112*** 0.0050***

（3.9385） （3.7821）
FOLLOW 0.0107*** 0.0106***

（14.1028） （13.9834）
Controls 控制 控制 控制 控制

Year 控制 控制 控制 控制
Industry 控制 控制 控制 控制
Constant 0.1807 0.6201*** 0.6922* 0.6430***

（0.4665） （32.0641） （1.6976） （31.8387）
N 3 785 3 785 3 785 3 785

Adj.R2 0.2307 0.2012 0.2322 0.2029
Sobel Z 2.7264*** 3.7910***

 

（二）创新投入机制

企业越靠近供应链网络中心位置，在研发创新上投入越多，其ESG表现越好。本文使用企

业的研发投资占营业收入的百分比来衡量企业的创新投入。表4展示了企业创新投入作为传导

机制的回归结果，第（1）列和第（2）列报告了解释变量为DC的结果，第（3）列和第（4）列报告了

解释变量为CC的结果。可以看到，在第（1）列中，DC的系数在5%的水平上显著，在第（2）列中，

DC和RD的系数在1%的水平上正向显著，且与第（1）相比，DC的系数有所下降，同时Sobel检验

的Z统计量为2.2478，表明创新投入的中介效应成立；同理，在第（3）列中，CC的系数在1%的水

平上显著，在第（4）列中，CC和RD的系数在1%的水平上正向显著，且与第（3）相比，CC
的系数有所下降，同时Sobel检验的Z统计量为2.3325，表明创新投入的中介效应成立。该结果

表明越靠近供应链网络中心位置的企业，通过加大创新投入提升了ESG表现，故假设3得到支持。
 
 

表 4    创新投入机制检验

变量
（1） （2） （3） （4）
RD ESG RD ESG

DC 0.0881** 0.0028***

（2.5685） （2.8123）
CC 0.1244*** 0.0055***

（2.7269） （4.3964）
RD 0.0021*** 0.0020***

（4.6455） （4.5025）
Controls 控制 控制 控制 控制

Year 控制 控制 控制 控制
Industry 控制 控制 控制 控制
Constant 4.4211*** 0.6015*** 1.9599*** 0.6266***

（9.7419） （33.4627） （3.9099） （33.3207）
N 4 857 4 857 4 857 4 857

Adj.R2 0.3241 0.1931 0.3630 0.1949
Sobel Z 2.2478** 2.3325**
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（三）商业信贷机制

企业越靠近供应链网络中心位置，能够获得更多的信贷支持，其ESG表现越好。本文使用

应付账款与总资产的比值作为商业信贷的代理变量。表5展示了商业信贷作为传导机制的回归

结果，第（1）列和第（2）列报告了解释变量为DC的结果，第（3）列和第（4）列报告了解释变量为

CC的结果。可以看到，在第（1）列中，DC的系数在1%的水平上显著，在第（2）列中，DC和TC的

系数在1%的水平上正向显著，且与第（1）相比，DC的系数有所下降，同时Sobel检验的Z统计量

为2.3610，表明商业信贷的中介效应成立；同理，在第（3）列中，CC的系数在1%的水平上显著，

在第（4）列中，CC和TC的系数在1%的水平上正向显著，同时Sobel检验的Z统计量为2.1617，表
明商业信贷的中介效应成立。该结果表明越靠近供应链网络中心位置的企业，通过获得更多的

信贷支持提升了ESG表现，故假设4得到支持。
 
 

表 5    商业信贷机制检验

变量
（1） （2） （3） （4）
TC ESG TC ESG

DC 0.0050*** 0.0028***

（3.6827） （2.7543）
CC 0.0047*** 0.0058***

（2.9925） （4.6215）
TC 0.0372*** 0.0377***

（3.0765） （3.1259）
Controls 控制 控制 控制 控制

Year 控制 控制 控制 控制
Industry 控制 控制 控制 控制
Constant 0.0145 0.5944*** 0.0721*** 0.6279***

（0.7810） （31.5916） （3.9319） （32.7491）
N 4 857 4 857 4 857 4 857

Adj.R2 0.3798 0.1908 0.3598 0.1930
Sobel Z 2.3610** 2.1617**

 

（四）Bootstrap抽样检验

为了进一步验证选取的外部监督、创新投入以及商业信贷中介机制的合理性，本文对中介

结果又进行了Bootstrap抽样检验。检验结果如表6所示，可以看到，在进行1 000次Bootstrap抽样

后，外部监督、创新投入以及商业信贷的间接效应在95%的置信区间上、下限都不包含0，因此

中介效应成立。此外，从效应值来看，外部监督间接效应最高，其次是创新投入，最后为商业

信贷。
 
 

表 6    Bootstrap检验结果汇总

中介变量 总效应 直接效应 间接效应 间接效应占比
95%置信区间

检验结论
下限 上限

Panel A 解释变量：DC
FOLLOW 0.0033 0.0025 0.0008 24.24% 0.0002 0.0012 部分中介

RD 0.0030 0.0017 0.0003 10% 0.0001 0.0003 部分中介
TC 0.0030 0.0028 0.0002 6.67% 0.0001 0.0004 部分中介

Panel B 解释变量：CC
FOLLOW 0.0062 0.0050 0.0012 19.35% 0.0006 0.0018 部分中介

RD 0.0049 0.0045 0.0004 8.16% 0.0001 0.0003 部分中介
TC 0.0029 0.0027 0.0002 6.9% 0.0001 0.0003 部分中介
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七、  异质性分析

（一）产权性质的差异

供应链网络中心位置与企业ESG表现的关系还会受到产权性质影响。随着可持续发展需

求日益受到重视，国有企业成为了践行可持续发展理念的“排头兵”。在供应链网络中，与非国

有企业相比，国有企业可以凭借国家信誉更为轻松地享有供应链资源，与此同时，国有企业也

可能面临着更为严格的考核压力以及外部监督。从而，供应链网络中心位置对企业ESG表现的

促进作用在国有企业中表现更为显著。

基于此，本文将按照产权性质（SOE）进行分组，回归结果如表7所示，第（1）列和第（2）列报

告了解释变量为DC的结果，第（3）列和第（4）列报告了解释变量为CC的结果。可以发现，在非

国有企业中，DC的系数不显著，而CC的系数在5%的水平上正向显著；在国有企业中，DC与

CC都在1%的水平上正向显著，且都通过组间系数差异检验。这意味着，供应链网络中心位置

对企业ESG的促进作用在国有企业中表现得更为显著。
 
 

表 7    异质性分析——产权性质

变量
（1） （2） （3） （4）

Non−SOE SOE Non−SOE SOE
DC 0.0004 0.0037***

（0.2522） （2.6233）
CC 0.0032** 0.0077***

（2.0376） （4.2013）
Controls 控制 控制 控制 控制

Year 控制 控制 控制 控制
Industry 控制 控制 控制 控制
Constant 0.6178*** 0.6104*** 0.6501*** 0.6505***

（22.5920） （24.2574） （22.6150） （24.6671）
N 2 673 2 184 2 673 2 184

Adj.R2 0.1831 0.1965 0.1895 0.2174
经验P值 0.0912* 0.0649*

 

（二）交易成本的差异

供应链网络中心位置与企业ESG表现的关系还会受到交易成本影响。处于同一供应链网

络中的企业形成了利益共同体关系，尤其是密切的贸易往来关系加强了企业间的沟通交流有

助于降低交易成本，减少了对企业资源的占用，进而强化了企业ESG表现。因此，供应链网络中

心位置对企业ESG表现的促进作用在交易成本高的企业中表现更为显著。

基于此，本文选取预付账款与企业销售收入的比例来衡量交易成本，同时以是否大于行业

样本交易成本的中位数划分为交易成本高组以及交易成本低组。回归结果如表8所示，第（1）列
和第（2）列报告了解释变量为DC的结果，第（3）列和第（4）列报告了解释变量为CC的结果。可

以发现，在交易成本低组中，DC与CC均不显著；而在交易成本高组中，DC与CC均在1%的水平

上正向显著，且都通过组间系数差异检验。这意味着，供应链网络中心位置对企业ESG表现的

促进作用在交易成本高的企业中表现得更为显著。

（三）市场地位的差异

处于供应链网络中心位置的企业，ESG表现越好，其部分原因是在信息的传递和资源获取

方面更具优势。企业的市场地位高，说明该企业相对于其上下游企业来说具有更高的影响力和

控制力，这种影响力和控制力即使在供应链网络中也同样存在。换言之，市场地位的加持凸显
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了企业的优势，进而强化了企业ESG表现。因此，本文认为供应链网络中心位置对企业ESG表

现的促进作用在市场地位高的企业中更为显著。

基于此，本文选取企业销售收入与行业总收入的比值计算企业的市场地位（MP），同时以

是否大于行业样本市场地位的中位数划分为市场地位高组以及市场地位低组。回归结果如表9
所示，第（1）列和第（2）列报告了解释变量为DC的结果，第（3）列和第（4）列报告了解释变量为

CC的结果。可以发现，在市场地位低组中，DC与CC不显著；而在市场地位高组中，DC与CC均

在1%的水平上正向显著，且都通过组间系数差异检验。这意味着，供应链网络中心位置对企业

ESG的促进作用在市场地位高的企业中表现得更为显著。
 
 

表 8    异质性分析——交易成本

变量
（1） （2） （3） （4）

cost-low cost-high cost-low cost-high
DC 0.0006 0.0051***

（0.4486） （3.5240）
CC 0.0023 0.0074***

（1.4600） （4.0355）
Controls 控制 控制 控制 控制

Year 控制 控制 控制 控制
Industry 控制 控制 控制 控制
Constant 0.5945*** 0.6198*** 0.6062*** 0.6528***

（22.2474） （25.2256） （21.6271） （25.5454）
N 2 427 2 430 2 427 2 430

Adj.R2 0.1843 0.1994 0.1733 0.2007
经验P值 0.0184** 0.0320**

 

 
 

表 9    异质性分析——市场地位

变量
（1） （2） （3） （4）

MP-low MP-high MP-low MP-high
DC −0.0015 0.4435***

（−1.0261） （3.4948）
CC 0.0017 0.0062***

（1.0242） （3.5690）
Controls 控制 控制 控制 控制

Year 控制 控制 控制 控制
Industry 控制 控制 控制 控制
Constant 0.6357*** 66.3138*** 0.6336*** 0.6906***

（29.1377） （30.5026） （27.6557） （29.7091）
N 2 445 2 412 2 445 2 412

Adj.R2 0.1956 0.1882 0.1894 0.1864
经验P值 0.0004*** 0.0565*

  

八、  研究结论与启示

（一）研究结论

近年来，企业ESG表现愈发受到社会各界的广泛关注，同时也是促进我国高质量发展的关

键驱动力。此外，随着市场分工的精细化，产品的生产和流通环节涉及更多的企业，扩大了整个

供应链网络。当企业越靠近供应链网络中心位置时，在获取信息和资源上更具优势，同时也会

面临更为严格的关注和监督。在面对强大的监督压力以及拥有信息和资源优势的情况下，供应

链网络中心企业是否更好地履行和承担社会责任是本文关注的核心问题。为此，本文基于
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2008—2021年沪深A股上市公司的两级业务关系构建起供应链网络，实证分析了供应链网络

中心位置对企业ESG表现的影响和作用机制，不仅拓展了供应链网络结构特征的后果研究，也

补充提供了供应链网络位置促进企业可持续发展绩效的经验证据。

研究结果表明：（1）企业越靠近供应链网络中心位置，ESG表现越好，这一结论在经过一系

列稳健性检验之后依然成立。已有文献更多关注了供应链网络位置对企业经济价值的影响（史

金艳等，2019；Lau等，2020；Dong等，2020），而对企业可持续发展影响的关注不足。本文从

ESG的研究视角探讨供应链网络中心企业对社会责任的履行与担当情况，不仅将企业ESG表

现的相关研究拓展至供应链网络层面，还进一步补充和丰富了供应链特征的相关研究。（2）靠
近供应链网络中心位置的企业，通过受到更多的外部监督、加大创新投入以及获得更多的商业

信贷支持，进而促进了ESG表现。本文通过社会网络理论，再次印证了供应链网络结构嵌入所

强调的监督和控制机制（Kim，2014），以及网络中心位置给企业带来的信息和资源优势

（Borgatti和Li，2009），进而提升了供应链网络中心企业ESG表现。（3）供应链网络中心位置促

进企业ESG表现的效应在国有企业、交易成本高以及市场地位高的企业中更为显著。该结论有

助于深入理解供应链网络中心位置对企业ESG表现的促进作用，企业越靠近供应链网络中心

位置，密切的贸易往来不仅加强了企业间的沟通与交流，降低交易成本，还有助于放大企业自

身的优势，推动企业ESG表现。

（二）管理启示

本项研究对于思考在专业化分工以及全球化背景下如何提升中国企业ESG表现、促进经

济高质量发展具有较强的现实启示：

1.供应链网络中心企业要肩负起应有的责任与担当，树立可持续发展的理念。本文的研究

支持了供应链网络中心位置对企业ESG表现的促进作用。因而，企业应该认识到网络嵌入所发

挥的作用，积极拓宽自身的关系网络时，把企业的长远发展纳入合作伙伴的选择当中，向供应

链网络中心位置靠近，充分运用网络位置优势提升技术创新能力，同时还要加强企业间的信任

水平争取获得更多的商业信贷支持，进而提高自身的ESG表现。异质性分析发现，在国有企业、

交易成本高以及市场地位高的企业中，供应链网络位置对企业ESG表现的促进作用更为显著。

因此，对于国有企业，要做好带头示范作用，而非国有企业则要提高持续发展的意识；同时各企

业还要加强与合作伙伴的信任程度与分工协作，从而降低交易成本，提高市场地位，才能在日

趋复杂的内、外部环境中更大程度地发挥资源优势，以实现企业乃至供应链网络的长远

发展。

2.政府在倡导建设高韧性、高安全性的供应链网络，要更加重视企业所处的外部环境。机

制分析表明，供应链网络中心位置通过吸引分析师关注加强了企业的外部监督，激励企业的创

新投入以及提供更多的信贷支持，进而增强了ESG表现。因此，政府首先要应完善外部监督机

制，加强监督工作，严格监督企业信息披露不完整、行为不规范的情况。其次，要加大对企业创

新的支持力度，提高企业对创新能力的重视程度。最后，要加快市场经济体制改革，建立信息通

畅的资本市场，促进信息、资源的充分流动。

3.持续拓宽融入供应链网络的广度，为提高企业ESG表现和经济高质量发展助力。近年

来，随着专业化分工水平的提高，有关国家对中国企业的打压严重威胁着我国产业链供应链发

展与布局，对供应链网络的韧性和安全性造成了一定的冲击，阻碍了企业的可持续发展。因此，

在国家层面，要继续推进高水平的对外开放，提高我国产业链和供应链的国际竞争力水平，进

一步扩大可利用的全球资源要素和市场空间，为企业提升ESG表现提供更具韧性和安全水平
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的供应链平台。同时，企业要积极融入愈发庞大的供应链网络之中，吸收异质性资源，在获取更

大经济利益的同时实现可持续发展。

（三）研究不足与未来展望

本文在理论探索和实践层面都得到了一些有价值的结论和启示，但未来仍然存在一定的

改进空间：基于数据的可得性，本文关注的是上市公司之间的供应关系，因此搭建的供应链网

络仅包括上市公司，而忽视了上市公司与非上市公司的联系。本文关注的是供应链网络位置可

能仅仅只是影响企业ESG表现的一个维度，未来可以综合考虑供应链其他特征的作用。
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Heavy Is the Head that Wears the Crown: Responsibility and
Fulfillment of Supply-chain Network Center Enterprises —

From the Perspective of ESG

Zhang Jiping,  Li Zengfu
（School of Economics and Management, South China Normal University, Guangzhou 510006, China）

Summary: This paper constructs a supply-chain network based on the data of Shanghai and
Shenzhen A-share listed companies and their two-level business relationships from 2008 to 2021, and
examines the impact of supply-chain network position on the ESG performance of enterprises. It is
found that the closer an enterprise is to the center of the supply-chain network, the better its ESG
performance is. Mechanism testing shows that enterprises located close to the center of the supply-chain
network improve ESG performance by receiving more external supervision, increasing investment in
innovation, and obtaining more commercial credit support. Heterogeneity testing finds that the central
position of the supply-chain network has a more significant promoting effect on the ESG performance of
state-owned enterprises, enterprises with higher transaction costs, and enterprises with higher market
positions. This paper indicates that the supervision and incentives brought about by the “central
position” of the supply-chain network promote the responsibility and fulfillment of enterprises towards
social responsibility.
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