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供应链中断风险与企业ESG伪善行为
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摘　要： 供应链中断风险的加剧会对企业行为重塑产生重大影响。基于风险传递理论，本

文利用2011—2021年上市企业数据讨论供应链中断风险对企业ESG（环境、社会和公司治理）

伪善行为的影响及相关机制。研究发现，当供应链中断风险上升时，企业ESG伪善行为随之增

加。风险传递路径分析显示，供应链中断风险较高的企业供需协调成本高昂、资金链不稳定和

创新效率低下，因此更可能采取ESG伪善行为。进一步地，提升企业在全球价值链中的地位

（“强链”）能够有效抑制供应链中断风险引发的ESG伪善行为；相反，提高全球价值链参与度、

拓展在全球价值链中的活动足迹（“延链”）则可能加剧企业在面对中断风险时的ESG伪善倾

向。此外，外因型中断风险对企业ESG伪善行为的影响更大，下游客户带来的中断风险对上游

供应商伪善行为的影响更明显。本文不仅丰富了企业ESG行为退化的动因研究，拓展了风险传

递理论的应用边界，还为构建更具责任性的ESG治理体系提供了理论支撑与实践启示。
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 一、  引　言

近年来，中美贸易摩擦、俄乌冲突、红海航运危机等事件频发，全球供应链体系的脆弱性愈

加凸显。作为全球供应链的重要参与方，中国企业持续面临“断链”“卡链”风险，这不仅威胁中

国企业的正常经营秩序，也深刻改变着企业战略选择与行为逻辑。与此同时，环境、社会与公司

治理（ESG）问题日益受到利益相关者的广泛关注，成为衡量企业可持续发展水平的重要维度。

在风险高压与责任强化并存的情境下，企业往往陷入短期经营与长期可持续发展的两难困境：

一方面，需要通过ESG投入获取合法性；另一方面，又难以在经营压力下保证正常投入，进而催

生出一种具有策略性和隐蔽性的ESG伪善行为，即表面上宣称重视ESG议题，实际操作中却忽

视甚至违反ESG标准的行为（Zhang，2022）。
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尽管已有文献广泛关注供应链中断风险引发的诸多后果，如客户流失（陆超和王宸，

2022）、声誉与价值受损和股价崩盘（新夫等，2023）等，也揭示了企业通过建立多元化的供应链

（张冰晔等，2024）、加强库存管理（陆芬等，2024）、强化合作伙伴关系（张树山等，2023），以及利

用数字技术（李晓梅和刘姗姗，2024）等手段提升供应链韧性。但令人遗憾的是，关于企业在此

类风险压力下是否会扭曲ESG行为选择，从而产生“伪善式应对”的问题，尚缺乏系统性讨论。

现有ESG文献大多从外部监管压力（陆超和王宸，2022）和内部利益驱动（郑丽等，2024）出发，

强调ESG行为的改善路径（张济平等，2024），却忽视了在脆弱性情境下企业可能产生的ESG行

为退化。这一研究断层，导致我们无法理解中断风险引发的企业不当行为，尤其是在ESG领域

中表现出的伪善行为。

根据风险传递理论，存在于企业外部环境和内部系统中的风险源（Manuj和Mentzer，
2008），不仅会通过认知层面的非结构化形式传导（汪婧和郭楚晴，2023；Smith和Fatorachian，
2025），还会通过组织内部的运营链条向管理层决策渗透（杨琳和王嘉君，2020），最终导致企业

行为扭曲。这一理论强调，风险在复杂网络结构中呈现出高度的传导性（Craighead等，2007）。
对于嵌入在全球供应链中的企业而言，供应链中断风险可能通过供需链、资金链、技术链等在

组织内部系统渗透，改变企业行为逻辑。ESG伪善正是企业在风险传导压力下的一种策略性选

择。因此，风险传递视角为理解供应链中断风险对企业行为后果的影响提供了理论支持。

更重要的是，正如LeBaron和Lister（2022）指出的，全球供应链变革中往往隐藏着大量被忽

视的隐性成本，例如未能真正解决劳工和环境问题，甚至可能掩盖这些问题。若不能识别企业

ESG伪善，不仅可能形成ESG实践的“劣币驱逐良币”效应，甚至可能加剧全球供应链脆弱性。

因此，识别供应链中断风险诱发企业ESG伪善行为的深层原因和潜在传递路径，并探索如何有

效缓解供应链中断风险诱发的ESG伪善行为，是政策制定、监管实践及企业管理需要解决的关

键问题。本文聚焦以下核心问题：企业是否会在供应链中断风险下采取ESG伪善行为？这种行

为发生的诱因与机制路径是什么？是否存在有效的缓解手段？

为回答上述问题，本文选取2011—2021年中国上市企业为研究样本，分析供应链中断风险

对企业ESG伪善行为的影响，并重点剖析其风险传递机制与抵制机制。实证结果表明，供应链

中断风险显著提高企业实施ESG伪善行为的倾向。风险传递路径分析发现，供应链中断风险较

高的企业往往具有更高的供需协调成本、更低的资金链稳定性和创新效率，因此更倾向于采用

ESG伪善行为。本文还发现，提升企业全球价值链地位（“强链”）能够弱化供应链中断风险对企

业ESG伪善行为的刺激作用，而提高企业全球价值链参与度、增加企业在全球价值链上下游的

环节跨度（“延链”）则会进一步加剧ESG伪善。此外，供应链中断风险对企业ESG伪善行为的影

响还呈现出差异性。相对于内因型供应链中断风险，外因型供应链中断风险对伪善行为的激化

作用更强；下游客户企业的供应链中断风险对上游供应商ESG伪善行为的激化作用更大。

本文理论贡献主要体现在三个方面。第一，本文聚焦供应链中断风险，丰富了ESG行为动

因的研究。以往ESG研究忽视了供应链脆弱性作为一种现实约束条件对企业ESG实践的重塑

作用。本文构建了一个涵盖内因和外因的供应链中断风险综合指标，并首次系统考察其对企业

ESG行为真实性的潜在影响。研究表明，供应链中断风险会诱发企业的ESG伪善行为。这一发

现将ESG履责置于供应链脆弱性情境中，补充了“风险约束”作为ESG行为影响因素的理论空

白，为理解企业ESG行为的复杂性提供了新的研究视角。第二，本文深化了全球化战略与

ESG治理的交叉研究。通过区分“强链”与“延链”两类策略，揭示了全球价值链攀升策略在供应

链中断风险与ESG伪善行为关系中的调节机制。本文发现“强链”与“延链”对中断风险向

ESG伪善行为的传导路径具有显著且方向相反的调节作用，即“强链”具有风险缓释作用，而
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“延链”则具有风险放大作用。这一发现系统揭示全球价值链攀升中的“利弊共生”，从而修正了

传统的“攀升即有利”认知，不仅丰富了全球价值链理论，也为企业在全球供应链问题频发与

ESG压力交织背景下的全球化策略选择提供了理论指导。第三，本文拓展了风险传递理论的应

用边界。以往风险传递理论多用于分析金融风险跨机构传导或供应链风险溢出（汪婧和郭楚

晴，2023；Smith和Fatorachian，2025），鲜有涉及企业不当行为领域。本文首次将其引入企业

ESG行为领域，建立供应链中断风险与企业ESG伪善行为之间的理论关联，通过构建供需链、

资金链和创新链三种中介路径，揭示供应链中断风险如何通过运营系统层层传递，最终诱发

ESG伪善行为，凸显出企业在生存压力下的策略性适应行为，拓展了风险传递理论从物理层面

向伦理层面的跨领域应用。此外，本文识别出供应链中断风险传递的非对称性，即外因型中断

风险比内因型风险更易诱发伪善行为；下游客户风险对上游企业的影响更显著。这些发现深化

了对企业风险暴露与ESG行为响应差异化机制的理解。

 二、  文献回顾与理论分析

（一）文献综述

1.供应链中断风险的概念、传递路径与应对研究。供应链中断风险是指由各种内外部因素

导致供应链中的某个或多个环节无法正常运作，进而影响企业运营和市场竞争力的风险（刘婧

怡，2022）。按照成因通常划分为内、外部两种因素造成的供应链中断风险（Manuj和Mentzer，
2008），如公共卫生事件（新夫等，2023）、政策变动（王元明等，2008）、贸易摩擦（赵可金和郎昆，

2022）和经济危机等外部因素，以及工人罢工（Anner，2018）、财务风险和物流问题（王元明等，

2008）等内部因素。传统风险传递理论认为，特定系统内的风险，通常由一个主体、环节或要素

向其他部分扩散（杨琳和王嘉君，2020）。随着理论研究的不断深入，学者们开始探讨供应商、生

产商、零售商间的风险传递路径和扩散机制，如公共卫生事件引发的上下游连锁反应（新夫等，

2023）。现有研究大多从行业层面审视风险传递路径，主要有物流、信息流、资金流三条主路径

（王炜等，2010）。在物流方面，运输受阻、仓储事故会使供应延迟；信息流不畅、信息扭曲会造成

上下游决策失误、合作中断；资金链断裂风险也能在各环节传递，某一环节的资金紧张会波及

交易伙伴（王炜等，2010）。针对风险防控方面，部分学者运用复杂网络模型从风险传递概率、节

点企业的连接强度、位置中心性等方面量化风险传递影响（杨琳和王嘉君，2020）。另有研究结合博弈

论，分析企业面对风险传递时的策略互动，发现信息共享、协同应对能有效缓冲风险（王炜等，

2010）。
2.企业ESG伪善行为的影响因素与治理机制研究。企业ESG伪善源于组织行为理论中的

“组织伪善”（Brunsson，1989），是指企业在ESG议题上的言行不一，即企业在环境保护、社会责

任和公司治理方面通过巧妙包装和策略性披露营造负责任形象，但实际行动中却缺乏相应投

入与落实。这是一种“表演性合规”或“象征性披露”行为，往往隐藏在公开承诺和光鲜外表之

下，使得观察者难以察觉其ESG实践与ESG披露之间的差异（孙自愿等，2023）。识别ESG伪善

行为的影响因素是对其进行有效治理的关键。从利益驱动角度来看，低成本和高收益是企业开

展ESG伪善行为的重要激励因素（李大元等，2015）。就影响因素而言，一方面，当企业面对经济

政策不确定性（陆超和王宸，2022）、监管认证不严（Hu等，2022）、利益相关者关注（郑丽等，

2024）等外部环境变化时，低成本、高收益的诱惑会加剧企业ESG伪善。另一方面，企业微观层

面的成本压力（Zhang，2022）、绩效反馈落差和管理层短视（王炜等，2010）等利益驱动行为也

可能诱发企业ESG伪善。就治理机制而言，已有研究主要基于外部监督和内部控制两个方面展

开研究。从外部监督角度看，政府环境监管（Hu等，2022）、金融科技（Zhang，2022）、媒体报道
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（王炜等，2010）和第三方鉴证（黄溶冰和储芳，2021）等可以有效抑制伪善行为；从企业内部控

制来看，内部审计（孙自愿等，2024）、董监高责任保险和数字化转型（马嘉萌和王佳，2023）等也

可以弱化这种伪善动机。

上述文献表明，供应链中断风险会直接改变企业所处的供需、资金和创新处境，从而影响

企业决策与行为。为了维护其合法性地位，企业可能摒弃积极的应对策略，转而采取短视的

ESG伪善行为。然而，对于该风险如何沿着微观路径传递给企业，又如何诱发企业ESG伪善行

为，现有文献仍存在研究空白。基于以上研究缺陷，本文深入剖析供应链中断风险诱发企业

ESG伪善行为的作用路径与影响机制，以期为有效抵制供应链中断风险下的企业ESG伪善行

为提供有益的理论分析与实践指导。

（二）供应链中断风险与企业ESG伪善行为

风险传递理论认为，风险可能以认知偏差和情绪波动等非结构性形式在组织内部快速传

播，导致组织行为的应激性转向（Craighead等，2007）。当企业面临供应链中断风险时，风险所

引发的不确定性感知会在组织中迅速蔓延，引发管理层的策略偏移，主要表现为企业战略重点

由长期可持续发展目标，如ESG投资，转向短期生存导向的“止损”与“求稳”策略，从而为

ESG伪善行为的发生提供了土壤。

尽管已有研究指出，良好的ESG表现有助于增强供应链韧性、稳定合作关系（信春华等，

2024），但现实中，供应链中断往往导致交付失败、客户流失和成本上升，这将显著加剧管理层

对风险的感知。在焦虑与压力的驱动下，管理层可能高估短期应对的紧迫性，低估长期ESG投

资的价值。同时，鉴于ESG投资的长期性与成效难以衡量，企业更倾向于采取ESG伪善行为，以

“表面工作”应付预期。由于ESG伪善行为隐蔽性较强，短期内能够为企业赢得“缓冲期”。即便

未来存在被揭露带来的罚款和声誉损失，企业仍倾向于以此缓解短期困境（王炜等，2010）。众
所周知，2022年苹果公司因公共卫生事件面临供应链中断风险时，虽高调宣传碳中和治理，却

放任其主要供应商无视员工权益。该案例凸显了企业在供应链中断风险冲击下，为维持品牌形

象和市场信心，可能选择采取ESG伪善行为来应对困境。在中国，ESG尚未完全上升为强制性

制度安排，这使得企业在面对供应链中断风险时易受到组织认知与管理层情绪等非结构性因

素的影响，加剧ESG伪善行为的发生。基于上述分析，本文提出以下假设。

H1：供应链中断风险诱发企业ESG伪善行为。

（三）供应链中断风险诱发企业ESG伪善行为的机制分析

基于风险传递理论，风险不仅通过认知、情绪等非结构性形式传播（汪婧和郭楚晴，2023；
Smith和Fatorachian，2025），还可沿着企业运营系统中的结构化路径进行扩散。具体而言，风险

传递是一个由“风险源—传导载体—风险接受者”组成的动态过程。风险源可以来自内部系统

（如管理失误、财务问题等），也可来自外部冲击（如自然灾害、地缘冲突等）（Manuj和Mentzer，
2008），借助有形（如物资、资金）或无形（如信息、技术）的载体传导至企业的关键环节（杨琳和

王嘉君，2020）。当供应链遭遇中断时，这一风险通过“供需链”“资金链”和“创新链”三个关键运

营系统传导至管理决策层面，迫使企业进行战略选择上的重新权衡，并诱发企业ESG伪善。具

体机制如下。

第一，供需链是生产流通过程中，将产品或服务从供应商传递到最终消费者所形成的网状

流程链条，涵盖了从供应商、生产商、批发零售商到消费者的每一个环节。其稳定性高度依赖于

关联企业之间紧密协作的供需关系（Wiedmer和Griffis，2021），供需协调成本也由此成为衡量

供需链是否稳定的重要标尺。供应链中断风险加剧会打乱这一精细的协调机制。为应对原材料

或产品供应中断或延迟，企业往往需要紧急调整物流方式、临时寻找替代供应商，还需要应对
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严重的库存积压（张树山等，2023）。这类协调成本将明显挤占原本用于ESG项目的预算。在资

源调配压力下，企业容易在新供应商选择上降低ESG标准，例如忽视其环境合规性或员工权益

保护，以确保交付稳定性。然而，在对外披露中，企业仍可能沿用标准化ESG表述，如继续声称

绿色采购、负责任供应链等，并采用模糊性披露手段，如仅公开一级供应商信息等，这些做法均

构成典型的ESG伪善。

第二，资金链是维持企业生产经营正常运行所必需的资金循环链条（闫晗和高聪，2023）。
资金链稳定性是保障资金链正常运行的关键。在日常的资金链循环中，企业往往会根据供应链

上企业之间的交易关系和特点制定现金流方案，预留一定的资金缓冲，从而保障资金链的稳定

性。供应链中断风险可能造成生产延迟、影响产品交付，从而导致企业销售收入减少，而固定成

本如工资、租金等仍需支付，造成现金流紧张、股价崩盘（新夫等，2023），对企业的资金稳定性

造成巨大影响。此时，企业为维持核心运营和偿债能力，往往压缩或暂停非直接盈利项目，包括

ESG相关支出。同时，伴随着财务状况恶化，企业信用评级也会下降，进而影响其获得信贷的能

力，增加信贷融资成本（新夫等，2023）。加之监管趋严和公众对ESG表现的持续关注，企业极有

可能将伪善的ESG形象作为缓解资金链压力的替代性工具，通过模糊性承诺等方式来吸引投

资者和金融机构的关注（郑丽等，2024）。
第三，创新链是指从基础研究到市场化应用的完整链式流程，包含研发投入、创新产出和

成果转化等过程（杨忠等，2024）。确保创新链稳定性的关键在于提升创新效率，具体表现为提

高投入产出效率与成果转化效率。供应链中断风险的上升可能对创新资源投入、关键材料供给

和创新主体合作等环节构成干扰（杨忠等，2024），创新效率显著下降。在此背景下，企业不得不

削减研发投入、延缓研发进度，导致其在创新产出方面难以兑现原有承诺。然而，为避免引发投

资者质疑、评级下调，企业往往选择维持原有的ESG目标结构，造成“公开目标”与“实际能力”
之间的巨大偏离。同时，在创新链条受阻背景下，企业往往会转向简化技术标准的方式进行低

标准交付和成本控制。例如，2021年特斯拉为应对芯片短缺，对部分国产Model 3硬件进行减

配，但声称不影响车辆性能。这虽然在短期内保障了交付，却难掩其在产品责任与透明性方面

的ESG伪善动机。基于上述分析，本文提出以下假设。

H2：供应链中断风险通过“供需链”“资金链”和“创新链”三条路径诱发企业ESG伪善行为。

（四）企业全球价值链攀升的调节效应

面临日益严峻的全球供应链“断链”“卡链”等中断风险的威胁，筑“小院高墙”、搞“闭关锁

国”的封闭策略并非企业的长远之计。全球价值链是指在全球范围内为实现商品或服务价值而

连接生产、销售、回收处理等过程的全球性跨企业网络组织（吕文栋等，2019），该体系促进了企

业资源优化配置和跨区域协同。企业通过全球价值链攀升，能够在一定程度上缓解供应链中断

风险引发的供需失衡、资金链吃紧和创新链受阻等问题，从而抵制供应链中断风险所诱发的

ESG伪善行为。然而，仅强调全球价值链攀升的正向效应亦失之偏颇。事实上，企业深度嵌入全

球价值链也可能增加协调复杂性，在面临供应链中断风险时，反而加剧其应对脆弱性。因此，全

球价值链攀升的调节效应是把“双刃剑”，兼具风险缓释与放大效应。不同于传统贸易以总值为

基础的测度方法，附加值贸易理论能更准确地识别一国特定产业在全球价值链中的真实分布

与实际贡献（Koopman等，2014；Kee和Tang，2016）。基于该理论，本文聚焦推动全球价值链攀

升的两类核心策略，即“延链”与“强链”，旨在全面揭示全球价值链攀升的“利弊共生”属性及其

差异化调节效应。

“延链”策略强调企业通过拓展全球产业链上下游环节，实现价值链的广泛布局，以提高企

业的全球市场份额和产业嵌入程度（吕文栋等，2019）。全球价值链参与度和全球价值链长度是
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“延链”的核心要素，分别体现企业在全球价值链中的功能拓展与工序延展情况。前者主要衡量

企业在全球价值链中覆盖的功能性环节的广度，例如，高参与度说明企业由单一环节向其他环

节延伸，通常伴随着各环节的价值增值（Koopman等，2014）；后者则关注企业所参与的生产工

序在全球价值链中的延展程度，强调从投入到最终消费所经历的生产阶段数量，体现工序链接

的复杂性与协同性（Wang等，2017）。尽管“延链”策略在理论上有助于增强企业对产业链供应

链的可控性，并有望拓展市场空间、增加收入来源（赵晶等，2023），但在实践中往往伴随着较高

的不确定性与成本（Li等，2023）。一方面，为实现价值链的功能拓展，企业需投入大量资金用于

并购、产能建设或技术配套，这可能导致资金流动性紧张；另一方面，价值链的工序延展则极大

地增加了企业跨国分工协调的难度，这使企业更易暴露于多国政策、物流及地缘冲突所引发的

供应链中断风险中。因此，“延链”策略所带来的组织复杂性往往加剧企业应对中断冲击的脆弱

性，从而显著增强其在面对中断风险时的ESG伪善倾向。基于上述分析，本文提出以下假设。

H3a：“延链”能够显著加剧供应链中断风险对企业ESG伪善行为的影响。

相比之下，“强链”策略指的是通过技术创新和优质资源整合，提升企业在全球价值链中关

键核心技术和薄弱环节的价值创造能力、控制力和主导力（赵晶等，2023）。基于附加值贸易理

论，地位提升意味着企业逐渐掌握全球价值链中研发、设计与高端制造等核心环节，体现了企

业对全球价值链“质的控制深度”，与“延链”所强调的“量的参与广度”形成鲜明对比（Wang等，

2017）。全球价值链地位可视为“强链”策略的重要体现。从应对供应链中断风险角度来看，价值

链地位高的企业通常处于产业链供应链的核心位置，掌握关键资源与技术。当发生中断风险

时，这类企业能够凭借其强大的供应链话语权迅速调整供需链策略，降低中断造成的传导冲

击，避免因脆弱依赖而陷入运营困境（黄群慧，2022）；同时，这种内生的竞争优势赋予企业更强

的能力与动机将ESG理念实质性地融入其运营中，如通过绿色技术投资和可持续发展项目等

应对中断风险（齐平和宋威辉，2023），而非通过空洞的ESG宣传来逃避责任。相反，价值链地位

低的企业更易在中断风险爆发时失去主动权，转而依赖表面ESG承诺来掩饰问题。以华为“备
胎计划”为例，其通过自主可控的核心供应链体系，从源头缓解了关键技术断供所带来的风险。

这一典型实践体现了“强链”策略对供应链的塑造力以及对企业践行ESG理念的推动力。基于

上述分析，本文提出以下假设。

H3b：“强链”能够显著弱化供应链中断风险对企业ESG伪善行为的影响。

 三、  研究设计

（一）样本选择和数据来源

考虑到数据可得性，本文选择2011—2021年A股上市企业作为初始样本。其中，ESG伪善

指标数据来自Wind和Bloomberg两大数据库。Bloomberg的ESG评级主要基于企业的公开披露

信息与行业标准，对企业ESG表现进行标准化定量分析；Wind的ESG评级由管理实践与争议事

件两部分构成：管理实践指标体系涵盖环境、社会责任与治理三大维度，细分为28个议题，下设

500多个具体指标；争议事件则基于新闻舆情、法律诉讼和监管处罚等信息评估企业ESG风险，

侧重反映重大突发性风险。供应链中断风险指标数据来自Wind数据库、上市企业年报和社会

责任报告。中介变量中的企业污染排放与能源消耗相关数据来自上市企业年报、社会责任报告

和企业官方网站。调节变量中的行业层面全球价值链参与度、全球价值链长度和全球价值链地

位指数数据来源于UIBE-GVC Index数据库，产品出口数据主要来自中国海关数据库，部分年

份缺失数据使用腾道海关数据库补全。企业财务相关数据来自CSMAR数据库，企业绿色专利

 

50
外国经济与管理（第47卷第11期）



和环保规制相关数据来自CNRDS数据库。工具变量中各省份产业集聚和受灾面积数据均来自

国家统计局。

本文根据以下标准筛选样本：剔除中国银行保险监督管理委员会列为银行业和保险业的

企业；排除缺乏足够信息计算ESG伪善行为的观察值；剔除测量控制变量所需数据不可用的观

察值；为减轻极端值的干扰，对连续变量进行1%的缩尾处理。最终，本文得出了10 722个年度观

察样本，涵盖46个行业的1 234家企业。

（二）变量定义

1.被解释变量：企业ESG伪善。参考Zhang（2022）的方法，本文利用式（1）衡量企业相对于

同行的ESG伪善程度。

ES G_gwi,t =

(
ERi,t −ERdis

σdis

)
−

ERi,t −ERper

σper

 （1）

ERdis ERper

σdis σper

其中，第一项代表企业ESG披露评级得分（ER）相较于同行的地位，第二项是企业ESG实际绩效

得分相较于同行的地位，二者均为标准化度量。具体来说， 和 分别代表ESG信息披露

和绩效得分的平均值， 和 分别代表ESG信息披露和绩效得分的标准差。本文将

Bloomberg数据库中的ESG评级视为ESG披露得分，而将Wind数据库中的ESG评级视为ESG实

际绩效得分。这种区分主要源于两者在ESG评级方法上的差异。Bloomberg数据库主要依赖于

企业自愿提交的ESG报告、社会责任报告和年度备案文件等公开披露信息，数据的全面性和准

确性在一定程度上取决于企业的信息披露意愿和质量。Wind数据库则是除此之外，还结合监

管部门、新闻媒体等多元化信息源，并通过非结构化数据识别、人工录入和双重校验等方法增

强数据的完整性和准确性。即使企业未主动披露ESG信息，Wind数据库仍可从其他渠道获取

并评估其ESG表现，因此，本文认为其评级结果相较而言更加全面、客观。

2.解释变量：供应链中断风险。首先，参考Wang等（2024）的方法，从Wind数据库中上市企

业官方公告和权威媒体机构的商业新闻中收集、检索与供应链中断风险相关的内容，确定供应

链中断风险关键词，汇总成一个文本词库。其次，借鉴刘婧怡（2022）等关于供应链中断风险表

现的研究，将供应链中断风险词库区分为内因与外因表现关键词，得到生产中断、设备故障、劳

动力短缺等113个供应链中断风险内因表现关键词，以及经济波动、公共卫生事件、贸易制裁等

116个外因表现关键词。最后，基于供应链中断风险词库，通过获取沪深A股所有企业年报和社

会责任报告，将数据库中的关键词与年报和社会责任报告进行匹配和词频加总，参考Li等
（2023）使用术语加权法将“原始词频”转换为“加权词频”，根据式（2）将词汇元素的出现频率加

权平均并汇总，构建供应链中断风险指标。

S C_riski,t =
∑BS E

b
(
I[b ∈ S ]× (log(1+ t f bS ))

log(1+Bi,t)
× log

N
d fbS
+

I[b ∈ E]× (log(1+ t fbE ))
log

(
1+Bi,t

) × log
N

d fbE
) （2）

E S t f bS t fbE

BS E Bi,t

N d fbS d fbE

其中，I[•]是指示函数， 是外因表现关键词， 是内因表现关键词， 和 分别是供应链中断

风险关键词b的频数， 是供应链中断风险关键词的总数， 是企业i年报和社会责任报告中

总词数。 表示文本词库中企业年度报告的总数， 和 表示文本词库中包含关键词b的年

报和社会责任报告的数量。

3.中介变量

（1）供需链。本文借鉴Cachon等（2007），以供需协调成本，即企业生产波动对需求波动的

偏离程度（Cost_Coor）作为企业供需链的代理变量。企业的供需偏差越大，则供应链供求匹配

度越低，意味着供需协调成本越高，供需链越不稳定。
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Cost_Coori,t =
σ

(
Productioni,t

)
σ

(
Demandi,t

) = σ (
Costi,t + Invi,t − Invi,t−1

)
σ

(
Demandi,t

) （3）

σ σ
(
Productioni,t

)
σ

(
Demandi,t

)
Productioni,t Costi,t

Invi,t Demandi,t

其中， （•）表示变量的标准差， 和 分别表示企业i在第t年的生产和

需求的波动性。 代表企业i在第t年的生产量， 为企业i在第t年的营业成本，

为企业i年末存货净值； 代表企业i在第t年的需求量，以营业收入作为代理变量。

（2）资金链。本文参考王玉冬等（2019），采用资金链稳定程度（Bc）衡量维持企业正常生产

经营所需资金循环的指标。具体采用熵值法，从现金流动性、偿债能力、资产运营效率和盈利能

力4个一级指标出发，构建包括经营活动现金流量净额、短期借款比率、流动比率、速动比率、资

产负债率、资产周转率、毛利率和净利率等8个二级指标作为资金链稳定程度的综合指标（见

表1）。
 
 

表 1    资金链稳定程度指标体系

目标层 一级指标 二级指标 属性 一级指标 二级指标 属性

资金链稳定
程度（Bc）

现金流动性
经营活动现金流量净额 + 资产运营能力

资产负债率 −
短期借款比率 − 资产周转率 +

偿债能力
流动比率 + 盈利能力

毛利率 +
速动比率 + 净利率 +

 

（3）创新链。本文根据创新链定义和创新价值链理论，将创新链看作从基础研究到市场化

应用的链式流程（杨忠等，2024），核心在于研发的投入产出与产出的成果转化两个方面。因此

本文将DEA-SBM模型测算出来的两阶段绿色创新效率，即绿色创新研发效率（Grd）和绿色成

果转化效率（Gcon），共同作为创新链的度量变量。具体而言，在第一阶段，初始投入包括研发

人员数量及经费，中间成果则以绿色专利的申请与授权数衡量，将技术创新从初始的投入转变

为生产的中间产品。在第二阶段，以绿色专利申请数和授权数作为中间成果，最终产出成果则

以销售收入、污染排放指数及能源消耗指数来衡量，将创新成果转化为效益。其中，能源消耗数

据核算了上市企业的耗水量、耗电量、煤炭使用量、天然气使用量、汽油使用量、柴油使用量、集

中供热，并根据能源折算系数计算上市企业能源消耗指数（统一折算为标准煤）；污染排放数据

核算了上市企业的化学需氧量、氨氮排放量、总氮、总磷、二氧化硫、氮氧化物、烟尘，均统一了

单位，并根据熵值法计算了相应的污染排放指数。由于技术创新投入与产出存在滞后效应（约

1至2年），本文设定这两个阶段的滞后期均为1年。

4.调节变量

（1）“延链”指标：企业全球价值链参与度和全球价值链长度。本文借鉴Koopman等（2014）
和Wang等（2017）基于附加值贸易理论的全球价值链测度方法，首先在产业层面构建全球价值

链参与度和全球价值链长度，具体见式（4）和式（5）。

Pat1c,t =
IVc,t

EXc,t
+

FVc,t

EXc,t
（4）

Pat2c,t =
PLvc,t +PLyc,t

2
（5）

Pat1c,t

IVc,t

FVc,t

IVc,t EXc,t

式（4）中， 反映一国c产业在t年的全球价值链中的参与程度。参与程度深化表现为企

业在价值链分工中参与更多中间品输入与输出环节，进而在贸易统计上体现为更高的进出口

附加值（Koopman等，2014）。 表示该产业出口中的国内间接附加值，即经过进口国加工再

出口至第三国的国内价值增值部分， 表示该产业出口中所含的国外附加值，即出口中从其

他国家进口中间品的价值；前向参与指数 / 表示一国c产业作为中间品供应商对全球价
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FVc,t EXc,t

Pat2c,t

PLvc,t

PLyc,t

值链的贡献，用国内间接附加值占总出口的比例来衡量；后向参与指数 / 为该国c产业

对进口中间品的依赖，用国外附加值占总出口的比例来衡量。式（5）中， 为一国c产业在

t年的投入增加值被计入到全球总产出的频次。该产业价值链长度越长，那么该产业增加值被

计入全球总产出的次数越多。其中， 代表前向价值链长度，测量一国c产业在t年的投入增

加值到最终消费的生产阶段数。该值越大，说明该产业越靠近价值链上游环节； 代表后向

价值链长度，测度一国c产业在t年最终消费到起始增加值投入的生产阶段数。该值越大，则该

产业越靠近下游环节。

在此基础上，参考唐宜红和张鹏杨（2018）的方法，采用递进的合并方法，匹配中国海关数

据库和CSMAR数据库中的企业名称，再将贸易产品名称、出口金额等指标依次合并，并进一步

计算企业某年对某产业的出口金额以及企业出口总金额，二者比值确定产业数据转化为微观

企业数据的权重，进而将产业层面的数据量化到企业层面，得出能体现“延链”的企业层面全球

价值链指标。

Pat1i,t =
∑n

c=1

EXc,i,t

EXi,t
×Pat1c,t （6）

Pat2i,t =
∑n

c=1

EXc,i,t

EXi,t
×Pat2c,t （7）

Pat1i,t

EXc,i,t Xi,t

Pat2i,t

式（6）中， 代表企业i第t年的全球价值链参与度；n指企业某一产品归属的产业类别；

与E 则分别表征企业i在第t年对c产业的出口规模，以及企业i在第t年的整体出口规模；

式（7）中， 代表企业i第t年的全球价值链长度。二者分别从功能拓展和工序延展维度表示

“延链”方面的价值链水平。

Pos1c,t Pos2c,t

（2）“强链”指标：企业全球价值链地位。与“延链”指标一样，先在产业层面构建全球价值链

地位指数 和 ，具体见式（8）和式（9）。

Pos1c,t = ln
(
1+

IVc,t

EXc,t

)
− ln

(
1+

FVc,t

EXc,t

)
（8）

Pos2c,t =
PLvc,t

PLyc,t

（9）

IVc,t EXc,t FVc,t EXc,t Pos1c,t

PLvc,t PLyc,t Pos2c,t

全球价值链地位提升意味着一国产业参与更多高附加值产品的分工，因此，式（8）中
/ 与 / 的差值，即 衡量该国c产业第t年在全球价值链中创造国内附加值

的净能力。该数值越大，表明该国c产业在国际分工中实现价值增值的能力越强；式（9）中
与 的比值，即 衡量一国c产业第t年在全球价值链中所处的结构位置。该数值越

大，表明该产业在全球价值链中处于附加值更高、主导权更强的上游环节。

在此基础上，根据式（10）和式（11）确定产业数据转化为微观企业数据的权重，将产业数据

量化至企业层面，构建出反映企业在全球价值链中“强链”能力的指标。

Pos1i,t =
∑n

c=1

EXc,i,t

EXi,t
×Pos1c,t （10）

Pos2i,t =
∑n

c=1

EXc,i,t

EXi,t
×Pos2c,t （11）

Pos1i,t Pos2i,t其中， 和 分别从价值净创造能力与价值链结构位置两个维度表征企业i第t年的全

球价值链地位，共同刻画“强链”方面的价值链水平。

5.控制变量。本文选取以下影响企业ESG伪善行为和供应链中断风险的控制变量：资产密

度、资产结构、总资产净利润率、现金流比率、企业成长性、固定资产占比、两职合一、股权集中
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度、独立董事比例、激励型环保规制、惩罚型环保规制、行业集中度、行业类型（见表2）。
 
 

表 2    变量定义和衡量方法

类型 变量名称 符号 衡量方法
被解释变量 企业ESG伪善 ESG_gw 见式（1）
解释变量 供应链中断风险 SC_risk 文本分析+加权词频，见式（2）

中介变量

供需协调成本 Cost_Coor 生产波动对需求波动的偏离度，见式（3）
资金链稳定程度 Bc 根据熵值法测算，具体指标见表1

绿色创新研发效率 Grd 根据DEA−SBM模型测算
绿色成果转化效率 Gcon

控制变量

资产密度 Sizein 企业年末资产总额/当年营业收入总额
资产结构 Lev 总负债/总资产

总资产净利润率 Roa 净利润/总资产平均余额
现金流比率 Cashflow 经营活动产生的现金流量净额/资产总计
企业成长性 Growth （本年营收−上年营收）/上年营业收入

固定资产占比 Fixed 固定资产净额/总资产
两职合一 Dual 董事长是否兼任总经理，是取1，否则取0

股权集中度 Top1 第一大股东持股比例
独立董事比例 Indep 独立董事人数/董事会人数

激励型环保规制 Reward 企业是否获得环保奖励，是取1，否则取0
惩罚型环保规制 Pushment 企业是否获得环保惩罚，是取1，否则取0

行业集中度 HHI 企业营业收入占其行业市场份额的平方和
行业类型 Polluting 是否属于重污染行业，是取1，否则取0

调节变量

企业全球价值链参与度 Pat1 见式（6）和式（7）
企业全球价值链长度 Pat2

企业全球价值链地位 Pos1 见式（10）和式（11）Pos2
 

（三）模型设定

为检验供应链中断风险如何影响企业ESG伪善行为，本文构建如下模型。

ES G_gwi,t = α0+α1S C_riski,t +
∑

Controlsi,t +Year+Firm+εi,t （12）

Firm

εi,t α1

其中，被解释变量为企业ESG伪善程度ESG_gw，核心解释变量为供应链中断风险SC_risk；
Controls为控制变量。为了确保结果的准确性，研究还控制了年份（Year）和企业（ ）固定效

应，考虑随机干扰项 。本文重点分析供应链中断风险SC_risk的系数 ，以观察其对企业

ESG伪善程度的影响。

 四、  实证结果分析

（一）描述性统计

表3汇报了关键变量的描述性统计结果。结果表明，企业ESG伪善程度（ESG_gw）的均值为

0，但中位数却呈现负值，且最大与最小值符号相反，表明样本企业间差异较大，既有实际践行

ESG的，也有ESG伪善的。供应链中断风险程度SC_risk的最小值为0，最大值为7.725，中位数为

1.387，表明企业间供应链中断风险程度存在较大差异。其余变量的统计结果与现有文献分析

基本一致。为检验多重共线性问题，本文对主要变量进行了方差膨胀因子（VIF）检验。结果显

示，大多数变量的VIF值均低于2，表明整体上不存在严重的共线性风险。尽管部分变量如

Grd（VIF=4.84）、Gcon（VIF=5.06）、Pat1（VIF=3.15）和Pat2（VIF=3.08）具有相对较高的VIF值，

但均未超过常用判别标准（VIF<10），说明仍处于可接受范围内。
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表 3    描述性统计结果

变量符号 观测值 均值 标准差 最小值 中位数 最大值 VIF
ESG_gw 10 696 0.000 1.162 −3.915 −0.086 6.325
SC_risk 10 721 1.602 0.907 0.000 1.387 7.725 1.41
Sizein 10 722 3.149 3.949 0.503 2.013 34.853 1.24
Lev 10 694 0.501 0.221 −0.195 0.509 7.034 1.47
Roa 10 539 0.049 0.103 −1.683 0.039 7.109 1.77

Cashflow 10 482 0.058 0.065 −0.155 0.055 0.259 1.45
Growth 9 800 0.163 0.322 −0.502 0.114 2.795 1.10
Fixed 10 691 0.221 0.183 0.000 0.178 0.971 1.20
Dual 10 694 0.195 0.396 0.000 0.000 1.000 1.05
Top1 10 694 37.069 16.402 3.390 35.414 89.986 1.09
Indep 10 694 37.595 5.864 10.000 36.360 80.000 1.05

Reward 10 722 0.001 0.039 0.000 0.000 1.000 1.05
Punish 10 722 0.039 0.193 0.000 0.000 1.000 1.00
HHI 10 722 0.133 0.146 0.000 0.090 1.000 1.25

Polluting 10 694 0.497 0.500 0.000 0.000 1.000 1.47
Cost_Coor 10 722 1.184 0.717 0.336 0.995 3.141 1.05

Bc 10 665 0.271 0.121 0.020 0.280 0.635 1.25
Grd 9 471 0.525 0.210 0.000 0.516 0.999 4.84

Gcon 9 471 0.525 0.186 0.000 0.511 0.997 5.06
Pat1 10 722 0.006 0.023 0.000 0.000 0.466 3.15
Pat2 10 722 0.078 0.259 0.000 0.001 3.828 3.08
Pos1 6 231 0.000 0.008 −0.133 0.000 0.085 1.36
Pos2 6 228 0.910 0.541 0.025 0.808 3.544 1.32

 

（二）基准回归结果分析

表4汇报了基准回归结果。列（1）仅考虑企业和年份固定效应，列（2）在其基础上进一步纳

入企业和行业层面的控制变量。结果表明，供应链中断风险SC_risk的系数均在1%的水平上显

著为正。这表明，供应链中断风险越大，企业ESG伪善程度越高。同时，考虑到存在ESG伪善程

度为负值的企业（真实践行ESG的企业）对ESG_gw进行分位数回归检验。结果表明，ESG_gw处

于25%分位数时，SC_risk的系数不显著，且ESG_gw在75%分位数处的SC_risk系数大于50%分

位数处的系数，说明供应链中断风险只对存在ESG伪善行为的企业才具有激化效应，且随着伪

善程度的加深，这种激化效应更明显。就经济含义而言，列（2）中供应链中断风险SC_risk每提

高1个标准差，企业的ESG伪善程度ESG_gw便会上升约0.104（≈0.133×0.907/1.162）。固定效应

的无条件分位数回归结果与之保持一致。综上，实证结果支持H1。
（三）稳健性检验

1.IV-2SLS检验。为缓解企业ESG伪善行为与供应链中断风险之间可能存在的反向因果关

系，本文构建了工具变量（IV）。具体地，本文将31个省份2000—2021年间受灾面积（千公顷）均

值取自然对数，并与各省份t−1年度的产业集聚水平相乘作为工具变量。选取该工具变量的逻

辑在于，历史平均受灾面积的对数体现了该地区过去遭受自然灾害的频率与强度；而产业集聚

水平反映一个地区企业间供应链合作的紧密程度。尽管集聚有利于协调，但也可能加剧冲击

（如自然灾害）下的共振性中断风险（Craighead等，2007）。两者乘积能够较好地衡量一个地区

在自然灾害下所面临的潜在供应链中断风险，符合相关性要求。同时，滞后一期的产业集聚水

平和受灾面积均值均为既定的历史信息，独立于企业当期的ESG行为，具有外生性，满足排他

性条件。已有研究表明，基于历史数据构建的工具变量在企业行为研究中具有外生性（姚加权

等，2024）。表5汇报了工具变量检验结果。列（1）一阶段回归结果表明，IV的系数在1%的水平上
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显著为正，在原假设“工具变量识别不足”检验中，LM统计量p值为0；在“工具变量弱识别”检验

中，Wald F统计量显著高于Stock-Yogo弱识别检验在10%水平上的临界值；在“过度识别”检验

中，Hansen J统计量p值为0，证明工具变量设置合理。列（2）二阶段回归结果表明，在有效控制

内生性后，供应链中断风险对ESG伪善行为的影响在10%的水平上仍显著为正，进一步验证了

基准回归结论。

2.倾向得分匹配。考虑到不同供应链中断风险等级的企业具有差异性，本文依据风险指标

来匹配相近的样本企业。具体而言，第一步，根据风险指标将企业分为三个等级。其中风险最高

的三分之一被标记为高风险组（记作1），剩余部分被标记为中低风险组（记作0），据此生成了一

个二元变量dv_SC_risk；第二步，采用Logit回归模型精确匹配两组样本，计算倾向性得分。其中

 

表 4    基准回归结果

变量
固定效应回归

分位数回归
25% 50% 75%

（1） （2） （3） （4） （5）

SC_risk
0.135*** 0.133*** 0.121 0.136*** 0.208***

（6.673） （6.178） （1.132） （6.062） （6.824）

Sizein 0.007 −0.020* −0.009 0.002
（0.981） （−1.892） （−1.189） （0.211）

Lev
0.340*** 0.406*** 0.610*** 0.913***

（3.076） （4.125） （7.477） （8.411）

Roa −0.301 −0.971*** −0.685*** −0.504**

（−1.473） （−3.862） （−4.340） （−2.673）

Cashflow
0.504*** 0.234 0.402 0.856**

（2.606） （1.042） （1.593） （2.153）

Growth
0.084*** 0.183*** 0.139*** 0.052
（2.613） （4.307） （5.307） （1.486）

Fixed
0.539*** −0.108 −0.304** −0.133
（3.715） （−0.500） （−2.563） （−1.052）

Dual −0.043 0.061 0.117** 0.112**

（−1.221） （0.905） （2.249） （2.810）

TOP1 0.001 0.001 −0.000 −0.000
（0.441） （0.570） （−0.064） （−0.090）

Indep
−0.011*** −0.011** −0.012*** −0.011***

（−4.409） （−2.531） （−3.285） （−3.442）

Reward
0.501** 1.018 0.639*** 1.471***

（2.266） （1.565） （5.282） （5.309）

Punish
−0.095* −0.126*** −0.215*** −0.127
（−1.837） （−2.735） （−3.710） （−1.556）

HHI 0.226 0.308*** 0.289** −0.060
（1.612） （3.410） （2.868） （−0.257）

Polluting
−2.907** −0.048 −0.144*** −0.103***

（−2.379） （−0.353） （−10.974） （−5.334）

常数项
−0.217*** 1.343** −0.552*** −0.034 0.355***
（−6.500） （2.045） （−3.640） （−0.273） （3.228）

年份/企业
固定效应 YES YES YES YES YES

观测值 10 673 9 599 9 630 9 630 9 630
R2 0.509 0.525

　　注：*、**和***分别表示10%、5%和1%的显著性水平，括号内为t值。下表同。
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包含了资本结构、总资产净利润率、现金流比率、企业成长性等变量；第三步，采用1:1无放回最

近邻匹配（半径0.001）。对比匹配前的结果，结果显示匹配后的变量的标准化偏差小于5%，表

明倾向得分匹配有效①。列（3）基于匹配后样本的实证结果与基准回归结果一致。

3.残差估计。考虑到ESG伪善行为影响因素的复杂性，本文参考陈冬华等（2015）的研究，

利用ESG伪善行为的影响因素模型，估计了传统因素无法解释的ESG伪善行为，即残差，并以

此作为被解释变量，考察供应链中断风险与ESG伪善行为残差的关系。列（4）是ESG伪善行为

的影响因素模型，包含了文中的各项因素。列（5）结果显示，供应链中断风险与ESG伪善行为的

残差显著正相关，这意味着供应链中断风险能够解释传统因素无法解释的ESG伪善行为。

4.Heckman两阶段法。为减少样本选择偏误对估计结果的影响，本文采用Heckman两阶段

法进行修正。第一阶段，按照ESG_gw指标是否高于样本均值，将样本分为两组，估计企业是否

存在ESG伪善行为，通过Probit回归模型计算逆米尔斯比率（imr），考察公司特征变量是否影响

ESG伪善行为。结果表明，imr对ESG_gw的估计系数在5%的水平上显著，说明该模型存在样本

自选择问题。第二阶段，为避免回归结果受到样本选择偏差的影响，在表5列（6）的控制变量中

加入imr。列（6）中SC_risk对ESG_gw的回归估计系数仍显著为正，与基准回归结果基本一致，

说明纠正样本选择性偏误后，基准回归结论依然成立。

5.更换被解释变量。“漂绿”强调企业在环境方面通过虚假宣传、选择性披露或信息操控等

方式来误导公众与投资者。Delmas和Burbano（2011）将漂绿定义为“企业在环保实践与环保信

 

表 5    稳健性检验

变量
IV−2SLS

倾向得分
匹配

残差估计 Heckman
两阶段法

更换
被解释变量

增加
控制变量

SC_risk ESG_gw ESG_gw ESG_gw e1 ESG_gw Gwl ESG_gw
（1） （2） （3） （4） （5） （6） （7） （8）

IV
0.057***

（37.43）

SC_risk
0.095* 0.131*** 0.140*** 3.870*** 0.133***

（1.81） （6.159） （3.915） （16.580） （5.779）

dv_SC_risk
0.126***

（2.818）

imr −2.905
（−1.329）

Sa −0.007
（−0.039）

Dfl 0.005
（1.165）

Dol −0.000
（−0.086）

Tcl −0.001
（−0.803）

常数项
1.714*** 0.258 −0.123 1.396** −0.202*** 1.502 16.941*** 0.070
（4.271） （0.321） （−0.528） （2.121） （−5.959） （1.414） （10.799） （0.099）

控制变量 YES YES YES YES YES YES YES YES
年份/企业
固定效应 YES YES YES YES YES YES YES YES

观测值 8 651 8 651 4 262 9 596 9 599 3 560 9 563 8 821
R2 0.816 0.558 0.609 0.529 0.004 0.524 0.721 0.527

 ①考虑到篇幅问题，未展示全部的平衡性检验结果，已留存备索。
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息披露之间的不一致”。可见，“漂绿”与“ESG伪善”密切相关，但并非等同。ESG伪善是一个广义

概念，涵盖环境、社会和治理各方面的虚伪行为，而漂绿是ESG伪善在环境领域的具体表现形

式，在环境议题日益受到政府监管与公众关注的背景下，漂绿行为成为ESG伪善中最为突出的

行为类型。因此，本文选择企业漂绿程度（Gwl）作为ESG伪善行为的替代变量。参考Sun等
（2025）的研究，首先，构建一个理想模式下上市企业应披露的环境事项，具体归纳为绿色负债

与治理、绿色成效与收益、绿色监管与认证、绿色管理与建设4个一级指标和37个二级指标，作

为评估企业环境披露行为的衡量指标体系。其次，将企业披露的环境事项分为已披露和未披露

两类。进一步地，将已披露事项细化为定性描述（文字说明）和定量描述（货币或数值形式）。通

过计算“未披露事项占比”衡量选择性操纵程度，以及“定性描述事项占比”（定性描述事项占已

披露事项比例）评估表述性操纵程度。企业漂绿程度（Gwl）由二者几何平均数得出，Gwl值越

高，表明企业漂绿行为越明显。表5列（7）回归结果与基准回归结论一致。

6.增加控制变量。考虑到供应链中断风险与ESG伪善可能共同受到融资约束、经营风险等

因素的影响，本文增加一系列控制变量，以缓解潜在的遗漏变量问题。具体采用如下控制变量：

①融资约束（Sa）。采用SA指数衡量，计算公式为Sa=−0.737×Size+0.043×Size2−0.040×Age，其
中，Size为企业总资产规模的自然对数，Age为企业成立年限；②财务杠杆（Dfl）反映企业所面临

的财务风险，计算公式为Dfl=（净利润+所得税费用+财务费用）/（净利润+所得税费用）；③经营

杠杆（Dol）衡量企业经营风险程度，计算公式为Dol=（净利润+所得税费用+财务费用+固定资

产折旧、油气资产折耗、生产性生物资产折旧+无形资产摊销+长期待摊费用摊销）/（净利润+所
得税费用+财务费用）；④综合杠杆（Tcl）综合反映企业总体风险水平，定义为Tcl=Dfl×Dol。
表5列（8）结果显示，SC_risk的估计系数在引入上述控制变量后依然显著为正，表明潜在的遗

漏变量未对检验结果构成实质性干扰。

 五、  进一步研究

（一）路径分析

本文进一步剖析供应链中断风险对企业ESG伪善行为的影响路径。借鉴陈治和郝爽

（2025）的方法，将被解释变量替换为中介变量，观察核心解释变量对中介变量的影响以检验作

用机制，对逐步法中其他回归不再赘述。构建以下中介模型。

Mi,t = β0+β1S C_riski,t +
∑

Controlsi,t +Year+Firm+εi,t （13）

其中，中介变量M分别为供需协调成本Cost_Coor、资金链稳定程度Bc、绿色创新研发效率Grd、
绿色成果转化效率Gcon，控制变量维持式（12）设定。

表6列（1）呈现了供需链路径的检验结果。结果表明，SC_risk的系数显著为正，这意味着供

应链中断风险会直接导致企业供需协调成本上升，间接加剧了企业的ESG伪善程度。列（2）汇
报了资金链路径的检验结果。结果表明，列（2）中SC_risk的系数显著为负，表明当供应链中断

风险增加时，企业资金链稳定性显著下降。供应链中断风险增加通过削弱资金链稳定性，间接

加剧了企业的ESG伪善行为。列（3）和列（4）展示了创新链路径的检验结果。列（3）结果表明，

SC_risk的系数显著为负，这意味供应链中断风险上升与企业绿色创新研发效率Grd下降之间

存在显著关联。供应链中断风险增加会降低绿色创新研发效率，间接加剧了企业的ESG伪善行

为。列（4）呈现了基于绿色成果转化效率Gcon路径的回归结果，得出与前面相同的结论。上述

结果均通过了Sobel中介效应检验，表明供需链、资金链稳定性、创新链在其中均发挥了部分中

介作用。以上实证结果支持H2。
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表 6    供需链、资金链和创新链的风险传递路径研究

变量
Cost_Coor Bc Grd Gcon

（1） （2） （3） （4）

SC_risk
0.177*** −0.008*** −0.008* −0.015***

（10.885） （−5.847） （−1.897） （−7.897）

常数项
0.867*** 0.348*** 0.523*** 0.536***
（7.923） （45.271） （19.134） （52.440）

控制变量 YES YES YES YES
年份/企业固定效应 YES YES YES YES

观测值 9 621 9 430 8 426 8 246
R2 0.276 0.308 0.548 0.551

 

（二）调节效应分析

为进一步分析供应链中断风险影响企业ESG伪善行为的边界条件，本文参考戚阳阳等

（2025）的研究，构建以下调节效应模型。

ES G_gwi,t = γ0+γ1S C_riski,t +γ2Ri,t +γ3S C_riski,t ×Ri,t +
∑

Controlsi,t +Year+Firm+εi,t （14）

Pos1和Pos2 S C_risk×R其中，调节变量R分别为“延链”指标Pat1和Pat2、“强链”指标 ， 为交互项，

用以检验调节效应是否成立，控制变量维持式（12）设定。

表7展示了“延链”与“强链”策略对供应链中断风险与企业ESG伪善行为关系的调节效应。

首先，列（1）和列（2）报告了企业在“延链”策略下的实证结果。结果显示，交互项SC_risk×Pat1和
SC_risk×Pat2的交互项系数在10%的水平上均显著为正，表明当企业加深全球价值链参与度、

延长其在全球产业链中的布局时，供应链中断风险对企业ESG伪善的刺激作用反而被进一步

放大。这一结果恰恰说明，“延链”策略虽然有助于提升企业在全球产业链中的参与广度，但随

之而来的资金压力、创新挑战与协调复杂性显著地强化了企业在面对中断风险时的ESG伪善

倾向。其次，列（3）和列（4）报告了“强链”策略下的实证结果。SC_risk×Pos1和SC_risk×Pos2的交

互项系数均显著为负，表明企业全球价值链地位越高，其面对供应链中断风险时越不倾向于采

取ESG伪善行为。这一结果表明，全球价值链地位提升所带来的核心技术掌握能力、供应链控

制力与国际话语权，有助于企业有效应对中断风险，从而减少ESG伪善行为的发生。最后，列

（5）和列（6）同时纳入“延链”和“强链”两类调节变量。结果显示，“强链”相关交互项仍显著为

负，而“延链”相关交互项则并不显著，即当面临供应链中断风险时，“强链”能够通过优化资源

配置、强化供应链韧性等机制，吸收“延链”所带来的消极影响，使得“延链”对ESG伪善行为的

刺激作用不再显著。这进一步印证了本文的假设，在面对供应链中断风险时，“延链”可能会加

剧供应链中断风险造成的ESG伪善，而“强链”则是稳定且有效的抑制手段。综上，实证结果支

持H3a、H3b。
（三）异质性分析

本文进一步比较内、外因影响下供应链中断风险的差异，同时将企业拆分为供应商与客户

企业，讨论需求端中断风险和供应端与生产端中断风险在供应链上的间接传导作用。

1.内、外因型供应链中断风险差异。表8列（1）至（3）显示了内、外因型供应链中断风险对企

业ESG伪善行为的差异化影响。结果表明，外因型中断风险（SC_risk_exter）对企业ESG伪善行

为的影响更为显著。这是因为外部供应链中断风险往往更加难以预测和控制，且具有广泛的影

响力，能够迅速波及整个行业和市场，对企业造成重大损失；而内因型中断风险则对外界的影

响相对较小。因此，当企业面临外部不可控因素导致的供应链中断时，企业会更倾向于夸大其
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ESG实践或成果，增加ESG伪善倾向。值得一提的是，列（3）在同时加入内、外因型供应链中断

风险指标后，外因型供应链中断风险的效应依旧很强，并在一定程度上“吸收”内因风险的影

响。这同样说明外部风险更加不可预测和控制，可能导致企业内部资源紧张，使企业更加难以

有效管理和控制内部风险，迫使企业采取不当的应对措施。因此，内因型中断风险的影响往往

依托外因型中断风险而表现出来。

2.供应链中断风险在上下游的传导影响。表8列（4）显示上游企业（即供应与生产端）供应

链中断风险（SC_risk_u）对下游企业（即需求端）ESG伪善（ESG_gw_d）的影响并不显著；而列

（5）则显示下游客户供应链中断风险（SC_risk_d）对上游供应商ESG伪善行为（ESG_gw_u）具
有显著的刺激效应。这可能因为下游客户相对上游供应商更加临近市场，一旦其发生中断风险

则可能使供应商需求和生产变得不稳定。这种变化对供应商而言，意味着订单量下降、库存积

压等，从而影响其营收和利润。在这种经济压力下，供应商可能更加倾向于采取带有误导性的

伪善手段以吸引投资者注意或恢复市场信心。

 六、  结论与启示

本文系统地探讨了供应链中断风险对企业ESG伪善行为的影响，剖析了供需链、资金链和

创新链三个风险传递路径，并检验了企业在全球价值链攀升中的“强链”与“延链”策略的调节

效应。主要研究结论如下。

首先，供应链中断风险显著正向影响企业ESG伪善行为。这一结果表明，在面对供应链中

 

表 7    调节效应分析

变量
延链 强链 延链和强链共同作用

（1） （2） （3） （4） （5） （6）

SC_risk
0.097*** 0.095*** 0.131*** 0.200*** 0.130*** 0.197***

（4.205） （4.076） （4.737） （4.654） （4.465） （4.555）

Pat1
−2.085* −1.704
（−1.749） （−1.248）

SC_risk×Pat1
0.820* 0.170
（1.706） （0.338）

Pat2 −0.078 −0.046
（−0.719） （−0.363）

SC_risk×Pat2
0.081* 0.035
（1.749） （0.699）

Pos1
24.718*** 24.452***

（4.936） （4.865）

SC_risk×Pos1
−5.171*** −5.004***

（−2.870） （−2.752）

Pos2 0.183 0.191
（1.553） （1.614）

SC_risk×Pos2
−0.080** −0.085**

（−2.009） （−2.096）

常数项
−0.294* −0.296** −0.384* −0.565** −0.373* −0.562**
（−1.946） （−1.961） （−1.784） （−2.331） （−1.726） （−2.321）

控制变量 YES YES YES YES YES YES
年份/企业
固定效应 YES YES YES YES YES YES

观测值 9 573 9 573 5 712 5 709 5 712 5 709
R2 0.530 0.530 0.567 0.565 0.567 0.565
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断风险时，企业为缓解生存压力更倾向于采取ESG伪善行为，而非实质履责。该发现从供应链

中断冲击维度拓展了ESG动因研究的解释框架。具体表现为，供应链中断风险越高，公司的供

需协调成本越高，资金链稳定程度和创新研发、成果转化效率越低，进而导致ESG伪善程度越

高，揭示了ESG伪善行为背后的深层次风险传递动因。其次，本文发现企业全球价值链策略选

择虽具有显著的调节作用，但在方向上具有差异性。具体而言，聚焦高附加值与关键核心环节

的“强链”策略能够缓解供应链中断风险对企业ESG伪善行为的刺激作用，体现了“强链”策略

的风险缓释价值；相反，专注于全球价值链广度拓展的“延链”策略可能加剧企业在面对中断风

险时的ESG伪善倾向，揭示了“延链”策略的风险放大效应。这些发现不仅丰富了全球价值链视

角下的ESG文献，也为企业在全球供应链脆弱性加剧背景下的策略选择提供了分层指引。最

后，本文还发现，外因型中断风险对企业ESG伪善行为的影响更大，且下游客户的中断风险对

上游供应商ESG伪善行为的影响更明显。这些发现揭示出供应链中断风险在结构上的非对称

传递特征，为深入理解风险传递路径和确立ESG治理优先级提供了重要依据。

本文结论具有以下实践启示。第一，本研究为企业在频发的全球供应链中断风险背景下如

何有效降低ESG伪善行为的发生概率提供了有针对性的管理启示。具体而言，企业可从以下三

个方面入手提升风险应对能力。一是强化与上下游合作伙伴的协作机制，通过构建供需动态监

测系统、优化库存等手段提高供应链透明度和响应效率，避免在供应链中断时因供需失衡导致

ESG伪善。二是增强财务韧性，拓展多元化融资渠道，确保在中断风险冲击下仍能维持对环境

保护、员工保障和社会责任等ESG事项的持续投入。三是加大创新研发与成果转化力度，提升

自主创新能力，降低对单一供应商或关键核心技术环节的依赖，缓解因创新瓶颈而引发的

ESG伪善。第二，本研究可为企业制定全球价值链策略提供分层指引。企业应重点推进“强链”
策略，聚焦关键核心技术与高附加值环节，增强对价值链主导权的控制。这一竞争优势使企业

更有能力和资源将ESG理念实质性融入运营实践以应对中断风险；同时，企业不能盲目追求全

球布局的广度，并且在“延链”过程中应加强对上下游节点的风险识别与管控，避免因资源分散

与管理压力而在应对中断风险时弱化ESG责任履责。第三，本研究为监管机构优化ESG信息披

 

表 8    异质性分析

变量
内、外因型供应链中断风险差异影响 上、下游风险差异影响

ESG_gw ESG_gw ESG_gw ESG_gw_d ESG_gw_u
（1） （2） （3） （4） （5）

SC_risk_exter
0.235*** 0.192***

（5.997） （4.354）

SC_risk_inter
0.160*** 0.082**

（4.637） （2.127）

SC_risk_u −0.178
（−0.825）

SC_risk_d
0.191*

（1.684）

常数项 −0.093 −0.002 −0.108 −1.594 0.251
（−0.642） （−0.016） （−0.748） （−1.297） （0.346）

控制变量 YES YES YES YES YES
年份/企业
固定效应 YES YES YES YES YES

观测值 9 599 9 599 9 599 219 490
R2 0.526 0.525 0.526 0.579 0.721

差异系数p值 0.069
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露监管机制提供实证依据。鉴于供应链中断风险对ESG伪善行为具有显著诱发效应，监管机构

应将供应链风险纳入ESG信息披露监管范围。重点关注企业在面对冲击，尤其是供应链中断时

的应对机制，强化对企业关键供应商依赖度、中断应急预案、绿色供应链管理实践等方面的信

息审查，以提升ESG信息披露监管的针对性。
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2. School of Economics, Jilin University, Changchun 130012, China）

Abstract: The escalating risk of supply chain disruption will exert a considerable influence on
corporate behavior. By leveraging text analysis on the annual reports and social responsibility reports of
listed firms spanning from 2011 to 2021, this paper constructs indicators for supply chain disruption risk
and explores the impact of such risk on firms’ ESG hypocrisy and its associated mechanisms. The
findings reveal that when the risk of supply chain disruption intensifies, the level of ESG hypocrisy
within firms rises. Path analysis shows that firms with a high risk of supply chain disruption frequently
encounter high costs in supply and demand coordination, an unstable capital chain, and low innovation
efficiency, making them more prone to adopt ESG hypocrisy. Furthermore, enhancing the position of
firms in GVCs (i.e., chain strengthening) can effectively suppress ESG hypocrisy triggered by supply
chain disruption risk. In contrast, participation in and expansion along GVCs (i.e., chain extension) may
exacerbate the firms’ tendency toward ESG hypocrisy when facing such risk. Additionally, disruption
risk due to external factors has a greater impact on corporate ESG hypocritical behavior, while
disruption risk brought about by downstream customers has a more pronounced effect on upstream
suppliers’ ESG hypocritical behavior. This paper not only contributes to a fine-grained understanding of
the potential consequences of supply chain disruption risk, but also expands our understanding of
corporate ESG hypocritical behavior, thereby providing a theoretical and empirical foundation for
preventing supply chain disruption risk and formulating policies related to corporate ESG hypocritical
behavior.

Key words:  supply chain disruption risk;  ESG hypocritical behavior;  GVCs;  risk transmission
（责任编辑：王　孜）

 

供应链中断风险与企业ESG伪善行为

63

https://doi.org/10.1016/j.chieco.2023.102061
https://doi.org/10.1016/j.procs.2025.01.076
https://doi.org/10.1111/1467-8551.12879
https://doi.org/10.1111/1467-8551.12879
https://doi.org/10.1111/jbl.12283
https://doi.org/10.1016/j.eneco.2022.106064
https://doi.org/10.1016/j.eneco.2022.106064

	一 引　言
	二 文献回顾与理论分析
	三 研究设计
	四 实证结果分析
	五 进一步研究
	六 结论与启示
	参考文献

