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内容提要：在全球科技和产业竞争中，提高技术创新能力是增强企业韧性和产业链

安全的重要路径。本文从企业韧性的产业链协同视角，在分析创新投入对企业韧性的

影响及机制后，利用 2007—2021 年中国上市公司数据实证检验了创新投入对企业韧性

影响。基准检验发现，创新投入与企业韧性之间存在“倒 U 型”关系。机制检验发现，

创新投入通过技术创新能力和人力资本影响企业韧性。异质性研究表明，创新投入与

企业韧性的“倒 U 型”关系在新冠疫情前的 2007—2019 年南方地区和 2007—2021 年的

国有企业、采矿业、制造业、批发零售业更加明显；相较于成长期的企业，处在成熟期的

企业韧性对研发投入的敏感性更强。进一步研究发现，产业链上游企业创新投入和韧

性也呈现“倒 U 型”关系，且企业韧性具有产业链协同效应，上游企业韧性增强对下游

企业产生正向溢出，提高下游企业乃至整个产业链的韧性。本文以创新投入为切入

点，丰富了企业韧性和产业链协同的研究思路，为中国产业链安全和韧性提升提供了

新的观察视角。

关键词：创新投入　企业韧性　产业链协同　投入产出

中图分类号：F424　文献标志码：A　文章编号：1002—5766（2024）05—0051—21
一、 引　言

党的二十大报告指出要“着力提升产业链供应链韧性和安全水平”。企业韧性是宏观经济韧

性的微观表现（Williams 等，2017）［1］，直接影响国家产业链的韧性和安全。近年来，中美贸易摩擦

不断、地缘政治冲突等各种不确定性因素使企业外部环境面临严峻挑战，我国部分企业陷入关键

技术“卡脖子”的发展瓶颈。韧性不强的企业暂时能在市场竞争中存活，一旦遇到外部冲击，这类

企业则面临停摆甚至倒闭的风险，企业的生存危机也加剧了产业链和供应链的“断链”风险。但

是，危机与转机并存。当前世界正处于百年未有之大变局，新一轮科技革命如火如荼，全球产业

链正在加速整合和重构，世界各国都将关键技术研发作为全球产业竞争的重要切入点。在危机

中保持韧性的同时，如何抓住机遇占领关键技术竞争制高点是当前从企业到国家都需要思考的

问题。

创新是增强企业韧性的重要途径，主要包括两个层面：一是着眼于在危机发生后，加大创新投

入以增强企业韧性。其中主要包括企业加大在数字化转型、产品和技术创新（吴晓波和冯潇雅，
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2022）［2］、金融和模式创新（Ling 等，2021）［3］等方面的投入，希望能够驱动企业韧性提升。但是，由

于创新本身是一项高风险、高成本的活动，随着经济冲击波及面扩大，企业加大研发创新活动上的

投入有可能实现技术突破，但是持续增加的创新活动和投入也会导致企业风险加码，使企业破产

风险激增（李恩极等，2022）［4］，因而短期内创新投入对企业韧性的影响可能无效甚至为负向影响

（Caballero‐Morales，2021）［5］。二是危机发生前，加大创新投入以驱动企业韧性提升，即企业前期的

创新投入是否能在面临冲击时转化为韧性。宋耘等（2021）［6］从案例研究的角度认为前期增强创新

投入对企业韧性的影响存在“双刃剑”效应：一方面，创新投入的增加提高了企业产品和服务更新

迭代的能力，支撑企业在冲击中保持行业竞争力；另一方面，在面临外部冲击时，前期在创新活动

上的大量高成本投资还未转化为产品竞争力，也就无法体现在对企业韧性的影响，而且创新活动

中的投入一旦开始便无法及时收回，形成企业的费用负担（韩先锋和董明放，2018）［7］。可见，企业

创新与自身韧性的特征关系和内在机制尚不能完全定论。然而，在当下产业竞争和复杂的国内外

环境下，深入研究创新投入对企业韧性的影响机制，对企业战略决策，增强企业和产业链韧性，提

高产业链现代化水平具有重要的现实意义。

在既有研究基础上，本文的边际贡献在于：第一，从微观市场主体出发研究企业韧性，理论分

析和实证检验企业创新投入与韧性的非线性关系，丰富企业创新行为对自身韧性的实证研究成

果，为企业创新投入须保持合理区间内增长提供可行性证据。第二，构建完整的机制分析和多层

次异质性分析框架，为企业创新资金管理和国家优化产业链布局提供可行性参考。第三，基于产

业链协同视角，考察上下游企业韧性的协同效应，回应企业韧性与产业链韧性的关系争论。

二、 文献回顾与研究假设

1.文献回顾

“韧性”的定义最早来自工程力学，随后被引入到生态学、经济学等领域。随着社会对企业韧

性和产业链安全问题的关注增多，学术领域关于企业韧性的研究开始增多。企业韧性的内涵界定

主要有两种视角：一是动态视角，从能力和过程的角度分析企业韧性；二是静态视角，从特征和结

果的角度分析企业韧性，该视角下企业韧性的内涵包含了企业在外部冲击下的抵抗力、恢复力和

长期增长能力。

不同视角下企业韧性内涵的差异也形成两种测度方法：一是从能力和过程角度出发，大部分

采用问卷调查的方式测度（陆蓉等，2021）［8］；二是从结果的角度出发，主要采用公开的企业经营

或市场指标来反映经营状况和测度企业韧性。DesJardine 等（2019）［9］发现，企业韧性是潜在、路

径依赖且不适合直接测量的，故而建议采用结果测度。现有研究中，从结果角度出发测度企业韧

性的方式主要有三种：第一，经营性财务指标。采用企业公布的营业收入（史丹和李少林，

2022）［10］、净资产收益率、总资产报酬率、销售净利率（周健等，2020）［11］等财务指标在冲击前后的

变动来测算。第二，金融市场指标。采用企业股价波动率（Albuquerque，2020）［12］、股票收益率

（胡海峰等，2022）［13］的变动来测度。第三，企业遭受冲击后的恢复程度。恢复时间越短，韧性越

强（陆蓉等，2021）［8］。现有文献大多认为，由于股价等指标波动容易受到较多与企业本身关系微

小甚至无关的复杂因素影响，故采用金融市场指标测度的企业韧性略有不足，衡量企业恢复程度

也在一定程度上具有主观性，而企业经营性财务指标能够直接反映当下企业运行和发展的状况，

其优点在于几乎不存在时滞，且受非企业本身因素的影响较小（史丹和李少林，2022［10］；周健等，

2020［11］）。

现有关注企业韧性的研究主要包含三个方面：生存韧性（史丹和李少林，2022）［10］、组织韧性

（单宇等，2021）［14］以及出口韧性（魏昀妍等，2022）［15］。此外，还有研究关注数字化（胡海峰等，
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2022）［13］、管理者心理（乔朋华等，2022）［16］对企业韧性的影响。这些层面的发展对企业韧性、组织

的可持续发展具有积极影响。企业韧性的提升与产业链韧性和供应链安全息息相关（陈晓东等，

2022）［17］。具体来说，企业韧性是提升区域经济韧性（孙久文和孙翔宇，2017）［18］、强化产业链自主

可控（白雪洁等，2022）［19］、促进产业链供应链现代化（宋华和杨雨东，2022）［20］、增强中国经济社会

系统韧性（王永贵和高佳，2020）［21］的重要基础。在现实的市场中，没有经济社会风险事件的冲击

时，韧性不强的企业也许暂时能在市场竞争中存活，但一旦遇到外部冲击，这类企业则面临停摆甚

至倒闭的风险，增加了产业链“断链”风险。由此可见，企业韧性的重要性得到广泛共识，如何增强

企业韧性也更加具有研究价值和现实意义。

现有研究尚未说明创新投入对企业韧性的激励效果，对创新投入和企业韧性之间的关系及其

机制也尚未定论。对创新投入影响企业韧性问题深入分析，厘清企业韧性的影响机理，对企业战

略决策、增强企业韧性和产业链安全，进而提高产业链现代化水平具有重要意义。

2.研究假设

企业培育韧性的过程需要长期不断地优化要素资源配置。为防范未来的外部风险对自身生

存造成威胁，企业往往通过技术创新来增强自身韧性。而作为企业主要投资活动的一种，创新具

有周期长、成功率低、收益高、见效慢的特点，需要从设施设备到人力资源全方位持续不断地投入，

这个过程具有高融资成本和高调整成本（鞠晓生等，2013）［22］。因此，在经营过程中，企业创新既可

以被看作创新投资，也可以被看作创新成本。创新投入越高，企业用于人力资本积累和技术创新

的资本就越雄厚，越能够提升行业竞争力。即便是在外部冲击下，也有核心技术支撑，维持公司发

展状态，表现出更强的企业韧性。

在创新活动中，企业扮演着人力资本培育者和技术创新者的双重角色。极端情况下，假设

企业创新为零，则企业在人力资本和技术创新上的投入为零，这不仅会导致企业内部人力资本

的存量为零，还会使正常的生产、销售等经营活动难以为继，甚至在外部冲击下停产或倒闭。

创新投入对企业韧性的影响可以从收益和成本两个方面分析。均衡状态下，企业最优创新投

入需满足边际收益等于边际成本。一方面，当创新投入处于较低水平时，边际收益高于边际成

本，企业增加创新活动的投入对韧性的促进作用大于创新成本增加对企业发展的抑制作用。

此时，加大创新活动的投入力度能够促使企业尽快掌握核心技术，完成行业地位的跃迁，增强

应对外部冲击的韧性。另一方面，根据边际报酬递减规律，当企业创新投入超过最优水平，即

边际收益低于边际成本时，持续的创新投入对企业韧性的促进作用小于创新成本对企业韧性

的抑制作用，过高的创新投入会对生产、销售和服务等环节产生强烈的挤出效应，从而整体上

削弱企业韧性（朱玉飞和安磊，2018）［23］。这是由于，过高的创新投入会减少经营现金流，强化

企业面临的融资约束。在外部冲击下，即使企业想要在生产、销售或服务等其他环节增强韧

性，也会由于经营现金流短缺、融资约束收紧难以获得资金支持。因而，在边际报酬递减效应

下，创新对企业韧性的正向促进无法补偿其负向抑制。当外部冲击发生，过度持续的创新投入

对企业韧性的削弱作用更加明显。

基于上述分析，本文提出如下假设：

H1：在其他条件不变情况下，创新投入与企业韧性之间存在“倒 U 型”关系。

创新投入影响企业韧性的机理主要包括技术创新能力机理和人力资本积累机理两方面，具体

理论分析如下：

第一，不断提高的技术创新能力，能够产生更多的新技术和新产品，通过自我增强效应驱动企

业韧性提升（李平等，2007）［24］。一方面，持续的创新投入对企业科技创新能力的提升具有激励效

应。对已具有一定技术基础的企业来说，进一步的创新投入对原有研发技术的更新迭代提供动
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力，甚至可以更进一步拓展到行业技术前沿。而对处在初创时期的企业来说，创新投入是打好发

展“地基”的前期投资。另一方面，企业技术能力（Bustinza 等，2019）［25］的提升会促进组织韧性的提

升，Tsiapa 和 Batsiolas（2019）［26］的研究表明，技术创新能力强的企业在受到冲击的后期能够保持较

高的韧性。

第二，增加创新投入会增加人力资本的积累进而增强企业韧性。一方面，企业创新活动中

的投入将有很大一部分作用到人力资本的积累上，对从事创新的现有人力资本形成补充，人力

资本投资的增加会加快对低端劳动力的替代，优化企业人力资本结构。通过研发人员之间隐性

知识的流动和共享，促进企业人力资本质量的提升（戚聿东和肖旭，2020）［27］。另一方面，人力资

本的积累能够增强企业韧性。其主要是因为：充沛的人力资本是企业在面对外部冲击后迅速调

整经营状态和创新活动，重新开展新的经营和研发活动的基础，能够帮助企业应对随时变化的

外部环境。高层梯队理论表明，企业组织中拥有高水平的不可替代的高层研发团队，能够推动

企业在激烈竞争环境下脱颖而出。在外部冲击下，拥有高人力资本的企业对危机的认识可能会

更敏感，能够更快制订出科学合理、可持续发展的应急方案，并且在危机中不断学习和灵活调

整，将冲击损失降到最小，进而增强企业面对外部冲击和激烈竞争环境的适应力（Gereffi 和 Lee，
2016）［28］。

基于上述分析，本文提出如下假设：

H2：创新投入能够通过提升技术创新能力和促进人力资本积累增强企业韧性。

三、 研究设计

1.样本选择

本文从投入产出的角度，选取农业、采矿业、制造业、建筑业、批发业、零售业、服务业等行业中

的上市公司作为研究的微观样本。由于本文所选上市公司数据的行业分类标准均是来自证券交

易所的行业分类标准，因此本文将证券交易所公布的证券代码与中国投入产出表部门分类标准进

行匹配并整理①。

在中国深入参与全球分工的大背景下，近 20 年内对中国企业韧性形成冲击的重大事件主要包

含 2007 年开始的金融危机和 2020 年的新冠肺炎疫情等，这已成为韧性研究的重要事件（史丹和李

少林，2022）［10］。国家统计局对中国投入产出表的统计和公布已更新到 2020 年，证券交易所公布的

上市公司数据已公布到 2021 年。为了包含重大事件的冲击，丰富研究内容，并考虑到投入产出表

和上市公司数据的更新程度，尽可能地扩展研究区间，本文所选的上市公司样本时间区间为

2007—2021 年。选取事件窗口为 2008—2012 年以及 2020—2021 年；估计窗口为 2007 年以及

2013—2019 年。为保证数据完整性，在不影响数据精确性的情况下，2021 年投入产出数据采用线

性插值法补齐。

2.模型设定

本文构建面板回归模型对创新投入影响企业韧性的效应进行实证检验。基准面板回归模型

的设定如下：

Resit = β0 + β1 lninnoit +∑βx Xit + μi + δt + εit （1）
其中，i 表示上市公司，t 表示年份。被解释变量为 Resit，代表 i 企业在第 t 年的企业韧性值。核

心解释变量为 lninnoit，代表 i企业在第 t年的创新投入。Xit 为一系列控制变量。μi 表示企业固定效

应，δt 表示时间固定效应，εit 为随机扰动项，β0 为常数项。

①　受篇幅限制，正文略去备索。
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根据前文的理论分析，企业不会一味地增加创新投入，同时，创新投入增加也不会无止境地提

升企业韧性水平。因此，本文设定非线性的计量模型，在模型（1）的基础上加入核心解释变量的二

次项，进一步检验创新投入和企业韧性的关系。含有二次项的模型如下：

Resit = β0 + β1 lninnoit + β2 lninno2
it +∑βx Xit + μi + δt + εit （2）

在上述模型中，需要关注的是核心解释变量的系数 β1 和 β2。如果 β1 显著为正，则证明创新投

入对企业韧性的提升具有促进作用。在此前提下，如果 β0和β2 也显著为正，则更加证明了创新投入

对企业韧性的积极作用，且这种作用随着创新投入的增加，企业韧性的提升速度也将更快；相反，

如果 β2 显著为负，则说明创新投入和企业韧性之间存在“倒 U 型”关系。

3.变量选取和说明

（1）被 解 释 变 量 ：企 业 韧 性（Resit）。 基 于 已 有 文 献 的 梳 理 ，本 文 借 鉴 Van Der Vegt 等

（2015）［29］、史丹和李少林（2022）［10］对企业韧性的定义，将企业韧性界定为企业在面对外部环境

变化时的生存和适应能力，它能够使企业遭遇干扰时正常运行，反映了企业在破坏性事件后恢复

正常水平的能力和速度，也反映了企业的长期增长能力（Van Der Vegt 等，2015）［29］。本文借鉴史

丹和李少林（2022）［10］的做法，从企业盈利能力和成长能力两个角度衡量企业韧性，采用具有较高

数据可获得性的每股净资产收益指标（Navps）变动表示企业盈利韧性，采用企业营业收入指标

（Rev）变动衡量企业成长韧性。

具体测度企业韧性的思路如图 1 所示，l0线为外部冲击线，A 点为外部冲击前企业的营业收入

或每股净资产指标值（下面简称“指标”），经过外部冲击后，指标从 A 点变动到 E1点或者其他位置。

若指标高于潜在水平 E0点，或者在短时间内略低于 E0点，则说明在短时间内，企业韧性较强，否则

较弱。随着时间延长，企业经过了调整，指标从 E1点提高到高于潜在水平 P0点的 P1点，则说明在外

部冲击逐渐消退过程中，企业的经营状况恢复较快，企业韧性强；若外部冲击消退后，指标仍低于

潜在水平，则企业韧性较弱。

图 1　外部冲击前后企业营业收入或每股净资产变动

在冲击事件发生前后，指标变动路径为 AE1P1，潜在水平发展路径为 AE0P0。因此，通过比较在

事件窗口中指标实际水平和潜在水平，则可以计算企业韧性的变化，即比较多边形 ABCP1E1和多边

形 ABCP0的面积。企业盈利韧性和成长韧性测度方式如下：

Res_Ni =∑t
Navpsit ∑t

Navps_estit （3）
Res_Ri =∑t

Revit ∑t
Rev_estit （4）

其中，Res_Ni 和 Res_Ri 分别为 i 企业的盈利韧性和成长韧性，Navpsit 和 Revit 分别为 i 企业在 t 时

期的每股净资产和营业收入指标实际水平，Navps_estit 和 Rev_estit 分别为 i 企业在 t 时期每股净资产

和营业收入的潜在水平。为求得企业韧性在每一年的变动值，将式（3）和式（4）修正为：
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Res_Nit = Navpsit Navps_estit （5）
Res_Rit = Revit Rev_estit （6）

本文中企业韧性（Resit）由企业盈利韧性（Res_Nit）和成长韧性（Res_Rit）加总组成。

（2）解释变量：创新投入（lninno）。本文采用企业研发投入作为创新投入的代理变量，数据源

于上市公司在年报中披露的研发投入金额。由于不同经营能力和经营规模的企业所具备的创新

投入能力不同，大公司更有可能具有较强的创新能力。因此，为消除企业体量、盈利和经营能力

对创新投入的影响，本文创新投入采用上市公司全年研发投入金额与全年业务收入的比值来衡

量创新投入水平。此外，由于数据具有“右偏”的特点，且该相对值大于 0 且小于 1，本文将研发投

入与企业全年业务收入比值加上 1 后取自然对数。为消除数据波动和异方差对结果的影响，将

计算结果进行对数化处理。

（3）控制变量。为最大程度降低其他混杂变量对创新投入与企业韧性关系的影响，本文设置

一系列控制变量。第一，企业规模的大小会影响企业韧性，本文参照周亚虹等（2012）［30］的做法，将

员工总数作为衡量企业规模的代理变量，并对其取自然对数。第二，不同企业的固定资产规模和

短期流动资金的依赖性等比率结构不同。固定资产比率小、短期流动资金依赖性小，则说明企业

的资金流动性较好，不易受到突发冲击的破坏性影响。第三，企业的经营能力能够影响企业韧性，

本文采用资产周转率作为企业经营能力的代理变量。第四，企业的偿债能力对企业韧性的影响也

不容忽视，本文采用流动比率和资产负债率作为企业偿债能力的代理变量。

本文主要变量及其说明如表 1 所示。

表 1 主要变量说明

变量类型

被解释变量

核心解释变量

控制变量

变量名称

企业韧性

创新投入

企业规模

比率结构

经营能力

偿债能力

企业上市年龄

变量符号

Res

lninno

lnemp

fix

curli

roa

lncr

deass

age

计算方法

企业盈利韧性和成长韧性加总

ln（研发投入与企业全年业务收入之比  + 1）
公司年底员工总数的自然对数

固定资产净额／资产总额

流动负债合计／负债合计

营业收入／总资产期末余额

ln（流动资产／流动负债）

负债合计／资产总额

当前年份-企业上市年份  + 1
4.数据来源和处理

本文选取 2007—2021 年中国沪深 A 股上市公司为研究样本。上市公司数据均来源于国泰安

数据库（CSMAR）。上市公司样本数据处理情况如下：第一，将 ST 和终止上市企业予以剔除。第

二，剔除变量数据不完整的企业。第三，剔除在证券交易所分类中被划分为综合类的个别企业。

投入产出数据均来自国家统计局公布的 2007—2020 年投入产出基本表和延长表，对于部分年份的

缺失值，本文借鉴张陈宇等（2020）［31］的做法，采用插值法将缺失数据补齐，其中非缺失值占总数据

量占比为 98.52%，样本具有较高的可靠性。

四、 实证结果与分析

1.描述性统计和相关系数分析

变量的描述性统计结果如表 2 所示。从中可以看出，Res 的平均值为 0.7307，标准差为 0.3341，
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说明不同样本值与均值之间的差异较大，样本中企业的韧性水平具有较大的差异化特征。 linno 的

均值为 1.2004，标准差为 0.7877，说明样本企业的创新投入水平也具有较大差异。同理，其他变量

的分布均在合理范围内，不存在异常样本。

表 2 变量描述性统计

变量

Res

lninno

lnemp

fix

curli

roa

lncr

deass

age

观测值

4238
4238
4238
4238
4238
4238
4238
4238
4238

平均值

0.7307
1.2004
7.4014
0.2012
0.0858
0.5750
2.0114
0.3482

16.5271

标准差

0.3341
0.7877
1.0401
0.1286
0.1426
0.3247
0.3825
0.1925
4.0862

最小值

0.0001
0.0001
4.2341
0.0008
0.1181
0.0007
0.0413
0.0075
5.0000

最大值

4.5965
5.8387

11.4574
0.7364
1.0003
7.1554
5.2516
1.9517

30.0000
相关系数检验结果如表 3 所示。变量 lninno 和变量 Res 之间的相关系数为 0.0349，在 5% 的水

平上显著，表明在不考虑其他因素的情况下，创新投入对企业韧性提升有显著正向作用。此外，变

量之间的相关系数均小于 0.5，排除了出现严重多重共线性的可能。

表 3 变量相关系数

变量

Res

lninno

lnemp

fix

curli

roa

lncr

deass

age

Res

1.0000
0.0349**

-0.1612***

0.0326**

0.0367**

-0.1254***

0.0725***

-0.0907***

-0.1204***

lninno

1.0000
-0.0281*

0.0258**

0.0410**

0.0353**

0.0379**

-0.0265*

0.0293**

lnemp

1.0000
0.2731***

-0.1343***

0.2908***

-0.2758***

0.2297***

0.2030***

fix

1.0000
-0.1628***

0.1583***

-0.1917***

0.1545***

0.1205***

curli

1.0000
0.1800***

0.0251*

-0.1486***

-0.0296*

roa

1.0000
-0.2222***

0.2005***

0.1314***

lncr

1.0000
-0.2389***

-0.1523***

deass

1.0000
0.1201***

age

1.0000
注：相关系数采用 Pearson 相关性方法计算得到；*、**、***分别表示在 10%、5%、1% 的水平上显著，下同

2.基准回归

表 4 列示了创新投入影响企业韧性的基准回归结果。第（1）列中为未加入控制变量但控制了

企业和时间固定效应的回归结果，该结果显示，创新投入对企业韧性的影响在 5% 的水平上显著为

正。第（2）列则在第（1）列的基础上加入核心解释变量的二次项。结果表明，在未加入控制变量但

采用双固定效应的情况下，创新投入对企业韧性的影响在 5% 的水平上显著为正，但二次项系数在

5% 的水平上显著为负。初步证明创新投入与企业韧性之间存在“倒 U 型”关系。第（3）列则是在第

（2）列的基础上加入控制变量后的回归结果。在加入控制变量之后，创新投入和企业韧性之间的

“倒 U 型”关系更加显著。这说明，创新活动的增加在一个区间内可以促进企业韧性的提升，但超过

合理区间后，创新活动增加反而不利于企业韧性的进一步增强，假设 H1得以验证。创新活动本质
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上是一种生产性资金要素投入，根据生产理论，生产过程中要素投入和产出关系并非保持不变，存

在一种合理的投入区间使企业位于最优生产范围。创新所带来的科技创新产品、关键技术突破等

都将支撑处在特定阶段内的企业在面对复杂多变的经济形势时保持韧性。

表 4 创新投入影响企业韧性的基准回归结果

变量

lninno

lninno 2

lnemp

fix

curli

roa

lncr

deass

age

常数项

观测值

R2

企业/时间固定效应

企业韧性

（1）
0.0069**

（0.0034）

0.8397***

（0.0142）
4238

0.1875
是

（2）
0.0277**

（0.0113）
-0.0025**

（0.0011）

0.9425***

（0.0111）
4238

0.0631
是

（3）
0.0298***

（0.0142）
-0.0116**

（0.0042）
-0.1405***

（0.0317）
0.1207**

（0.0498）
0.1202

（0.0973）
-0.1254***

（0.0306）
-0.0724**

（0.0300）
-0.1368

（0.1172）
-0.2722***

（0.0694）
1.5146***

（0.2560）
4238

0.1273
是

注：小括号内的数据为标准误，下同

3.稳健性检验

（1）被解释变量滞后一期。企业开始创新投入到实现产品创新和技术突破往往需要一定

的时间，对企业韧性的影响也存在滞后性。因此，本文参考徐圆和邓胡艳（2020）［32］的做法，将

被解释变量（Res）滞后一期，重新进行回归分析。从表 5 第（1）列的回归结果可以看出，将被解

释变量滞后一期后，创新投入和企业韧性之间的“倒 U 型”关系仍然显著，基准回归结果具有稳

健性。

（2）更换估计方法。为了尽可能避免基准回归中存在的异方差和变量的自相关，本文借鉴

陈晓东和杨晓霞（2022）［33］的方法，采用全面 FGLS 进行回归。回归结果如表 5 第（2）列所示，创

新投入和企业韧性的关系仍然显著呈现“倒 U 型”关系，这进一步说明了本文基准回归结果依然

稳健。

（3）子样本回归。本文探讨的是创新投入和企业韧性之间一般化的因果关系，而由于样本期
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间存在 2020 年以后的新冠疫情这一突发事件冲击，本文剔除 2020—2021 年的样本进行基准回归。

如表 5 第（3）列所示，子样本回归的结果在 1% 的水平上显著，更加进一步表明基准回归的结果具有

较强的稳健性。

（4）分段检验。本文采用分段检验法进一步验证创新投入与企业韧性之间“倒 U 型”关系

的稳健性。由于 2007—2019 年可能存在其他冲击事件归因的可能，本文进一步分段检验以验

证研究结论的稳健性。将 2007—2019 年样本数据分为 2007—2012 年、2013—2019 年两段进一

步回归分析，结果如表 5 第（4）列所示，两段时期的核心解释变量二次项系数均在不同程度上

显著，说明创新投入与企业韧性的“倒 U 型”关系依然显著，表明基准回归结果具有较强的稳

健性。

（5）更换被解释变量测度方式。本文采用 2008—2021 年的企业营业收入增长率与 2007 年的

企业营业收入增长率的偏离度来测度 2007—2021 年期间的企业韧性，检验创新投入与企业韧性的

“倒 U 型”关系的稳健性。为排除负值影响，本文对数据进行标准化处理。结果如表 5 第（5）列所

示，更换被解释变量测度方式后，创新投入与企业韧性的“倒 U 型”关系仍显著。

（6）更换核心解释变量测度方式。本文借鉴孙红莉（2019）［34］采用人均研发投入金额作为创新

强度指标来表征企业创新投入水平，检验创新投入与企业韧性的“倒 U 型”关系的稳健性。为缓解

数据“右偏”，本文对人均研发投入金额采取对数形式。结果如表 5 第（6）列所示，更换核心解释变

量后，创新投入与企业韧性的“倒 U 型”关系依然显著，证明了基准回归结果的稳健性。

表 5 稳健性检验结果

变量

lninno

lninno 2

控制变量

常数项

观测值

R2

企业/时间

固定效应

（1）
被解释变量

滞后一期

0.0261**

（0.0123）
-0.0051***

（0.0016）
控制

0.1479***

（0.0562）
2279

0.1305
是

（2）
更换估计

方法

0.0423**

（0.0182）
-0.0073***

（0.0029）
控制

1.0661***

（0.0728）
4238

0.1164
是

（3）

子样本回归

0.0259**

（0.0112）
-0.0088**

（0.0038）
控制

0.6443***

（0.1325）
3232

0.0585
是

（4）
分段检验

2007—2012
0.0290**

（0.0127）
-0.0137**

（0.0059）
控制

0.7465***

（0.1011）
772

0.0866
是

2013—2019
0.0502***

（0.0184）
-0.0121**

（0.0049）
控制

4.2523***

（0.9681）
2460

0.1647
是

（5）
更换被解释

变量测度方式

0.2469**

（0.1103）
-0.0574**

（0.0222）
控制

0.8569***

（0.1741）
4238

0.1073
是

（6）
更换核心解释

变量测度方式

0.1355***

（0.0421）
-0.0169**

（0.0079）
控制

1.9653***

（0.2732）
4238

0.0866
是

4.内生性处理

基准回归中初步验证了创新投入和企业韧性之间存在显著的“倒 U 型”关系。但是，由于创新

投入和企业韧性均为企业自身的变量，企业内部组织之间的运行机制会造成变量之间可能的内生

性问题，这里主要涉及的是反向因果问题。具体来说，创新投入增加会在一定程度上增强企业韧

性，但具有较高韧性的企业也更有能力加大创新投入以进一步增强韧性。尽管在基准回归中，本

文已检验了创新投入与企业韧性的影响关系，但反向因果造成的内生性仍然存在可能的估计偏

误。因此，本文重点针对反向因果产生的内生性问题进行讨论。

（1）滞后一期核心解释变量。针对基准回归中可能存在的反向因果问题，本文借鉴郑志刚等
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（2022）［35］的做法，将核心解释变量及其二次项滞后一期放入模型中进行回归。其合理性在于：在

基准模型中创新投入作为自变量，对企业韧性的影响或在当期或在滞后期，而滞后一期的创新投

入则很难对当期的企业韧性产生直接影响。回归结果如表 6 所示。

（2）工具变量法。本文借鉴俞剑和刘晓光（2024）［36］工具变量选取方法，选取核心解释变量

的城市—行业均值作为工具变量（IV）进行两阶段最小二乘法回归估计。具体地，本文采用行

业—地区层面其他企业创新投入的平均值作为创新投入的工具变量。由于核心解释变量在模

型中有一次项和二次项两种，故本文在工具变量第一阶段回归结果中对这两项式分别呈现，在

第二阶段则采用含有二次项的模型进行回归分析。本文采用工具变量进行内生性处理的结果

如表 6 所示。更进一步，本文利用 Anderson LM 统计量，对工具变量进行识别不足检验。在表 6
中，识别不足统计检验在 1% 的水平上拒绝识别不足的原假设。进而利用 Cragg‐Donald Wald F
统计量进行弱工具变量检验，显示 Cragg‐Donald Wald F 统计量远大于  Stock‐Yogo 弱工具变量检

验的临界值，拒绝存在弱工具变量的原假设。在第二阶段的回归结果中，创新投入和企业韧性

的“倒 U 型”关系仍然显著。

（3）断点回归反向因果识别。为进一步识别创新投入和企业韧性是否存在反向因果关系，本

文借鉴毛捷等（2022）［37］的做法，构建断点回归模型，将创新投入设置为被解释变量，将企业韧性设

置为解释变量，如果在断点回归模型中，企业韧性的估计系数显著，则证明两者之间存在反向因

果，否则不存在。本文将断点处设置为 Res=1 处。断点前后分为两组，分别表示韧性较弱和韧性较

强的两组上市公司。表 6 列示了在不同带宽下的断点回归结果，从中可以看出，估计系数完全不显

著，这说明本文的样本中创新投入和企业韧性的反向因果关系较弱，证明了基准回归和工具变量

检验结果的合理性。

表 6 创新投入影响企业韧性的内生性处理结果

lnrd_lag

lnrd _lag2

IV

IV2

Res

控制变量

常数项

企业/时间固定效应

识别不足检验

0.0527***

（0.0163）
-0.0094***

（0.0026）

控制

1.4207***

（0.2253）
是

0.6340***

（0.1494）

控制

0.7645***

（0.2218）
是

104.58
［0.0000］

0.1737***

（0.0524）

控制

0.9205***

（0.1769）
是

83.27
［0.0000］

0.2176***

（0.0403）
-0.0135**

（0.0057）

控制

1.5320***

（0.3297）
是

0.3761
［0.626］

控制

3.4703***

（0.6821）
是

0.1732
［0.569］

控制

4.2975***

（0.7343）
是

0.2360
［0.743］

控制

4.0691***

（0.5106）
是

变量
滞后一期

Res

工具变量

第一阶段

lnrd lnrd 2

第二阶段

Res

反向因果识别（RDD）
带宽=1

lnrd

带宽=3
lnrd

带宽=5
lnrd
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弱工具变量检验

观测值

R2

2279
0.7926

89.63
｛18.72｝

4238
0.2731

96.24
｛19.79｝

4238
0.2283

4238
0.1502

4238
0.1153

4238
0.0994

4238
0.1358

续表 6

变量
滞后一期

Res

工具变量

第一阶段

lnrd lnrd 2

第二阶段

Res

反向因果识别（RDD）
带宽=1

lnrd

带宽=3
lnrd

带宽=5
lnrd

注：小括号内数据为标准误；中括号内数据为 P 值；大括号内数据为 Stock‐Yogo 弱工具变量识别检验 10% 水平的临界值

五、 机制检验及异质性分析

1.影响机制检验

根据前文对创新投入影响企业韧性动力机制的理论分析，本文从技术创新能力和人力资本两

个方面展开实证检验。借鉴林伯强和谭睿鹏（2019）［38］关于模型含有二次项的机制检验方法，本文

构建机制检验模型如下：

M it = α 0 + α 1 lnrdit + α 2 lnrd2
it +∑αx Xit + θi + σt + εit （3）

其中，M it 为创新投入影响企业韧性可能的路径变量，α 2 则衡量其影响大小，Xit 为控制变量

（与前文控制变量保持一致），θi 和 σt 分别为企业和时间固定效应。本文的第一个中介变量为技

术创新能力（lninab），采用企业年度专利总数作为其代理变量。第二个中介变量为人力资本

（lnhc），采用企业年度研发人员占全部员工比重作为其代理变量。为了消除异方差的影响，将上

述代理变量再加上自然数 2 的基础上取自然对数。表 7 第（1）列和第（2）列分别验证的是技术创

新能力和人力资本作为创新投入影响企业韧性的路径。表 7 的结果表明，创新投入对技术创新

能力和人力资本的影响均为“倒 U 型”。也即，创新投入对企业韧性的“倒 U 型”影响是通过技术

创新能力和人力资本所传导发生的。当企业创新投入过多时，上述两条路径均对企业韧性产生

不利影响。只有当企业创新投入在合理范围内，上述两条路径能够对企业韧性起到积极作用，假

设 H2得以验证。

表 7 创新投入对企业韧性的影响机制

变量

lninno

lninno 2

控制变量

企业/时间固定效应

观测值

R2

（1）
lninab

0.0702**

（0.0297）
-0.0235**

（0.0103）
控制

是

4238
0.2579

（2）
lnhc

0.1581***

（0.0464）
-0.0114**

（0.0057）
控制

是

4238
0.5021

2.异质性分析

前文的分析结果表明，创新投入与企业韧性存在显著的“倒 U 型”关系。由于样本中不同企业
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之间的特质具有很大差别，故前文的实证结果是否具有异质性？本部分从时间、空间、企业所有

制、企业所处行业以及企业成长阶段等不同角度，继续深入剖析创新投入对企业韧性影响的异

质性。

（1）时空异质性。2020 年全球范围的新冠肺炎疫情对世界经济造成了广泛的冲击。为了探

究疫情前后的创新投入对企业韧性的影响在时空上是否具有异质性，本文进行分组回归分析。

第一，时间异质性。将 2007 年—2019 年的样本作为一组，2020—2021 年的样本作为另一组，分别

放入回归模型来检验创新投入影响企业韧性的时间异质性。第二，空间异质性。根据上市公司

母公司所在城市位于南北方的区域，将上市公司样本分为南方和北方两组样本分别回归分析来

检验创新投入影响企业韧性的空间异质性。第三，为了将时间和空间异质性纳入统一的回归模

型进行考察，引入空间虚拟变量 dy，设定南方=1，北方=0。在基准模型中加入创新投入和空间虚

拟变量的交互项，并按照上述时间分组，探究疫情冲击前后，创新投入对企业韧性影响的时空异

质性，回归结果如表 8 所示。

时间异质性回归结果中，在新冠肺炎疫情冲击前，创新投入的一次项显著为正，二次项系数显

著为负，而新冠肺炎疫情冲击后则不显著，说明新冠肺炎疫情冲击企业韧性，致使创新投入短期内

无法有效提升企业在冲击中的抗击能力。在空间异质性回归结果中，南方样本创新投入一次项显

著为正，二次项显著为负，北方样本则显著性较弱。这说明南方企业韧性对创新投入敏感性更强。

在时空异质性回归结果中，冲击前创新投入一次项和交互项的系数均显著为正，二次项系数仍显

著为负，表明创新投入对企业韧性的影响在南方上市公司中更加明显。这与刘华军和曲惠敏

（2021）［39］对南北方创新研究的结论基本一致。

表 8 创新投入影响企业韧性的时间、空间以及时空异质性

变量

lninno

lninno 2

lninno×dy

控制变量

常数项

观测值

R2

企业/时间

固定效应

时间异质性

冲击前

0.0924***

（0.0276）
-0.0325**

（0.0131）

控制

1.0062***

（0.1486）
3232

0.0973
是

冲击后

-0.0103
（0.0384）

-0.0074
（0.0156）

控制

2.8612***

（1.0957）
1006

0.1762
是

空间异质性

北方

0.0552
（0.0411）
-0.0249*
（0.0133）

控制

2.5458***

（0.4789）
994

0.1537
是

南方

0.0608***

（0.0196）
-0.0037**

（0.0016）

控制

0.8872***

（0.1205）
3244

0.1648
是

时空异质性

冲击前

0.0379***

（0.0112）
-0.0055**

（0.0026）
0.0064***

（0.0022）
控制

0.6213***

（0.1165）
3232

0.0931
是

冲击后

0.1382
（0.0795）

-0.0033
（0.0025）
-0.1705*

（0.1262）
控制

1.1004***

（0.2042）
1006

0.1537
是

（2）企业所有制异质性。不同企业所有制形式可能会使创新投入对企业韧性的影响呈现不

同的特点。本文将样本企业所有制划分为三类：国有企业、自然人或家族所有的企业以及其他

所有制企业。对该三类企业依次设置虚拟变量 dg、dn 和 de，并与创新投入相乘为交互项，如样

本上市公司是上述三种类型中的一种，则该虚拟变量设定为 1，其他所有制虚拟变量设定为 0，
回归结果如表 9 所示。国有企业和自然人或家族所有的企业，其创新投入对企业韧性的“倒 U
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型”关系均显著，但在国有企业的回归结果中，交互项显著为正，而自然人和家族所有的企业的

交互项则为负且不显著。这表明，相比于非国有企业，创新投入对企业韧性的影响在国有企业

中更加明显，即国有企业的韧性对创新投入更加敏感。事实上，国有企业资金雄厚，具有比其他

所有制企业更强的能力开展创新活动，而且国有企业完善的组织体系能够快速将研发成果转

化，提高企业抗风险能力。

表 9 创新投入影响企业韧性的企业所有制异质性

变量

lninno

lninno 2

lninno×dg

lninno×dn

lninno×de

控制变量

常数项

观测值

R2

企业/时间固定效应

（1）
国有企业

0.0327***

（0.0109）
-0.0105**

（0.0046）
0.0203**

（0.0072）

控制

1.1760***

（0.2223）
4238

0.1524
是

（2）
自然人或家族所有的企业

0.0429*

（0.0237）
-0.0130***

（0.0032）

-0.0258
（0.0200）

控制

1.0653***

（0.2099）
4238

0.1163
是

（3）
其他所有制企业

0.0266
（0.0187）
-0.0124*

（0.0068）

-0.0073
（0.0358）

控制

1.3107***

（0.0263）
4238

0.0964
是

（3）行业异质性。科技创新在不同行业的重要性不同。本文将样本中企业所在行业进一步整

合为表 10 中的七类，并对这七类行业设置虚拟变量。上市公司处在按照前文行业分类代码分属的

行业，其虚拟变量则为 1，否则设定为 0。生成虚拟变量与创新投入的交互项纳入回归模型。回归

结果如表 10 所示，创新投入和企业韧性显著具有“倒 U 型”关系的行业有采矿业、制造业、批发零售

业。这三个行业的交互项分别显著为负、正、正。这说明创新投入影响企业韧性的作用在采矿业

中会显著衰减，而在制造业和批发零售业中会显著增强。

表 10 创新投入对企业韧性影响的行业异质性

lninno

lninno 2

lninno×da

0.0225
（0.0186）
-0.0113*

（0.0066）
0.0934

（0.0620）

0.0216**

（0.0103）
-0.0066

（0.0049）

0.0231**

（0.0111）
-0.0088***

（0.0026）

0.0254*

（0.0122）
-0.0071

（0.0053）

0.0268
（0.0194）
-0.0124*

（0.0071）

0.0272**

（0.0135）
-0.0073

（0.0052）

0.0297
（0.0230）

-0.0125
（0.0080）

变量
（1）
农业

（2）
采矿业

（3）
制造业

（4）
建筑业

（5）
批发零售业

（6）
服务业

（7）
其他产业
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lninno×dm

lninno×dz

lninno×dc

lninno×dr

lninno×ds

lninno×dt

控制变量

常数项

观测值

R2

企业/时间

固定效应

控制

1.7023***

（0.2448）
4238

0.1267
是

-0.0485**

（0.0247）

控制

1.1363***

（0.0537）
4238

0.0852
是

0.0051***

（0.0016）

控制

0.8517***

（0.0633）
4238

0.0998
是

-0.0068
（0.0127）

控制

1.0438***

（0.0579）
4238

0.0886
是

0.0612**

（0.0259）

控制

1.3758***

（0.2547）
4238

0.1126
是

-0.0129
（0.0101）

控制

1.0073***

（0.0766）
4238

0.0971
是

0.0092
（0.0183）

控制

1.7728
（0.2958）

4238
0.0927

是

续表 10
变量

（1）
农业

（2）
采矿业

（3）
制造业

（4）
建筑业

（5）
批发零售业

（6）
服务业

（7）
其他产业

（4）成长阶段异质性。不同上市公司在发展的不同阶段所拥有的生产性资源、创新能力有所

差异。本文借鉴余典范和王佳希（2022）［40］的做法，将企业生命周期划分为成长期、成熟期和衰退

期，并分别设置三个生命周期对应的虚拟变量 dl、df 和 di。企业所处成长期，则设定 dl 为 1，否则为

0，以此类推。设置虚拟变量与创新投入的交互项，并纳入回归模型，探究企业发展的不同阶段创

新投入与企业韧性的关系。回归结果如表 11 所示。成长期和成熟期的企业创新投入的系数均显

著，均呈现了显著的“倒 U 型”关系。但是，从交互项看，成长期的交互项显著为负，成熟期的交互项

显著为正。这说明，创新投入对企业韧性的影响在成长期企业中会受到削弱，而在成熟期企业中

会得到增强。事实上，成长期企业虽然具有成长性，但受制于资金链和市场规模，往往需要对资金

高效利用，即“把钱用在刀刃上”，而企业在面对冲击和恢复时均需要较大的利润或资金流支撑，因

此成长期创新投入过多反而会削弱企业在面对市场不确定性时的韧性。

表 11 创新投入影响企业韧性的生命周期异质性

lninno

lninno 2

0.0635***

（0.0194）
-0.0139**

（0.0060）

0.0382**

（0.0156）
-0.0122**

（0.0053）

0.0323
（0.0255）
-0.0109*

（0.0062）

变量
（1）

成长期

（2）
成熟期

（3）
衰退期
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lninno×dl

lninno×df

lninno×di

控制变量

常数项

观测值

R2

企业/时间固定效应

-0.0244**

（0.0118）

控制

1.6328***

（0.2537）
4238

0.1296
是

0.0375***

（0.0064）

控制

1.5318***

（0.2280）
4238

0.1185
是

-0.0185
（0.0197）

控制

1.9334***

（0.2196）
4238

0.1073
是

续表 11
变量

（1）
成长期

（2）
成熟期

（3）
衰退期

六、 创新投入与企业韧性的产业链协同效应

前文详细分析了创新投入对企业韧性的影响及其机制。实际上，企业产品和服务的生产和

销售往往并不是独立完成的，产业链中各环节之间存在一定的生产依赖和技术关联，这致使产

业链中单个环节的变动会对上下游其他环节产生联动影响，进而表现为产业链协同。在产业分

工愈发精细化的背景下，每一个企业所使用的中间产品由相对更上游的企业提供，其生产的产

品和服务又是下游企业的投入品（王勇等，2022）［41］。在这种投入—产出关系中，一个企业的创

新投入对自身韧性的“倒 U 型”影响是否与所处产业链位置有关？企业韧性的变动是否具有上

下游协同效应？本部分将样本企业放入产业链中，进一步深入探究投入创新投入影响企业韧性

的产业链协同效应。

首先，测度企业所处产业链中的位置。本文借鉴 Antràs 等（2012）［42］、余典范等（2022）［43］的研

究，构建上游度指标。具体公式如下：

upstreami = 1 +∑
j=1

N dijY j

Yi

upstreamj （5）

其中，upstreami 和 upstreamj 分别表示行业 i 和行业 j的上游度， dijY j

Yi

 为 j行业在 i 行业的购买占 i

行业总产出的比重，即 i 行业的产品向上游行业供给越多，i 行业的上游度也越高。在众多行业的

投入产出表矩阵形式中，上游度测算公式为：

 upstream = [ ]Ι − Δ −1
Λ （6）

其中，Ι 表示单位矩阵，Δ 表示式（5）中的  dijY j

Yi

在投入产出表中的矩阵形式，Λ 表示元素全为 1
的矩阵。测度上游度的步骤为：第一，将前述样本上市公司数据的行业编码与投入产出表的五位

行业编码进行匹配；第二，将国家统计局已公布的 2007 年（135 部门）、2012 年（139 部门）、2015 年

（153 部门）、2017 年（149 部门）、2018 年（153 部门）、2020 年（153 部门）投入产出表中的前述五位编

码的行业筛选出来，按照证券交易所上市公司行业编码合并整理新的投入产出数据；第三，部分年
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份缺失的投入产出数据，采用插值法补齐；第四，利用式（6）计算每年各个行业的上游度，并将上游

度与各行业下的上市公司样本进行匹配。

为了探讨不同产业链位置下创新投入与企业韧性的关系，本文构建创新投入与上游度的交互

项并将其纳入回归模型，回归结果如表 12 所示。加入上游度的交互项后，创新投入与企业韧性的

倒“U”型关系仍稳健。交互项表明创新投入与企业韧性的倒“U”型关系在上游企业中会更加突出。

上游度越高，创新投入对企业韧性的影响效应减速越快。由于上游度交互项显著为负，对曲线向

下开口的收缩作用也较强，当“倒 U 型”曲线达到峰值后，相比于基准回归估计的曲线，随着上游度

继续提高，创新投入与企业韧性的“倒 U 型”关系转折点会越来越小，意味着随着上游度的增加，过

多开展创新活动则会在较低水平削弱企业韧性。

表 12 产业链位置对创新投入与企业韧性关系的影响

变量

lninno

lninno 2

lninno×upstream

控制变量

常数项

观测值

R2

企业/时间固定效应

产业链位置的调节作用

0.0824**

（0.0384）
-0.0107***

（0.0035）
-0.0153***

（0.0046）
控制

1.3220***

（0.2573）
4238

0.1182
是

分组回归

上游企业

0.0395***

（0.0106）
-0.0132***

（0.0033）

控制

2.0057***

（0.3562）
2127

0.1169
是

下游企业

0.0135
（0.0148）

-0.0022
（0.0053）

控制

1.1528***

（0.4006）
2111

0.1053
是

为进一步验证创新投入对不同产业链位置企业韧性的影响，本文依据上游度的中位数将上市

公司分为上游企业和下游企业两组，分别进行回归分析。如表 12 所示，创新投入对企业韧性的

“倒 U 型”关系在上游企业更加显著。对于下游企业，核心解释变量系数的符号也说明，经济意义

上，这种“倒 U 型”关系在下游企业也存在，但统计意义上并不显著。已有研究表明，产业链中越上

游的企业也更加接近原材料，作为下游企业的投入品，上游企业的产品可塑性强（张陈宇等，

2020）［44］，因此通过创新投入来促进产品更新的动机比下游企业更加强烈。在面对市场竞争和不

确定性冲击时，上游企业为提高对市场的应对能力，保持自身韧性，更加积极开展创新，以维持同

类品市场的地位以及在危机后迅速恢复市场地位的能力。此外，产业链上游的技术密集型企业占

比远高于下游企业（余典范等，2022）［43］，上游企业的生存和发展对产品研发和技术创新的依赖性

较强。相对而言，下游企业无需生产关键的零部件和中间投入品，只需要向上游企业直接购买

（Alfaro 等，2019）［45］，主要面对消费市场提供最终产品，其要保持韧性则更加需要提供满足市场需

求变化的产品。这种情况下，下游企业创新路径多为购买中间品进行重新组合来改进原有产品

（张陈宇等，2020）［44］，创新水平相对较低。此外，上游企业的研发水平也会制约下游企业的创新

能力（谭静和张伟，2022）［46］。因此，上游企业组中创新投入对企业韧性的“倒 U 型”关系在统计意

义上较为显著，下游企业则在统计意义上并不显著。

既然创新投入影响企业韧性的“倒 U 型”关系在上游企业更加明显，而下游企业则不显著，那是
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否意味着，在同一条产业链中，上游企业的创新投入对企业韧性的作用与下游企业是割裂的？上

游企业韧性的提升是否仅关乎本企业韧性，与产业链韧性无关？事实上，产业链和供应链的安全

和韧性上下游企业无法相互独立，产业链中不仅包含同类企业产业组织关系，还包含了上下游企

业的经济交易关系（中国社会科学院工业经济研究所课题组和曲永义，2022）［47］，上下游企业之间

在零部件、产品和服务上的竞争和合作形成了产业链。赵晶等（2022）［48］的研究也表明，现代产业

链上企业间的全方位协同、多元化联通是保障现代产业链韧性和竞争力的基础。目前，中国在贸

易摩擦中，高端装备进口依赖性高，关键核心技术受制于人，产业链关键环节“卡脖子”问题突出，

构建韧性强和协同性高的现代产业链和供应链迫在眉睫。基于上述分析，本文进一步探究企业韧

性的产业链协同效应。

本文借鉴严兵和程敏（2022）［49］的方法，构建上游和下游企业韧性的产业关联指标来考察上下

游企业的产业链协同效应。上游企业韧性的指标计算公式如下：

up_resijt =∑
j≠i

N inputijt

∑j
inputijt

× Resjt （5）
其中，Resjt 为第 t年 j行业的韧性，是由 j行业所有企业的韧性值加总得到。 inputijt 表示第 t年 j行

业对 i 行业的中间产品（中间使用），∑j
inputijt 表示第 t 年 i 行业的全部中间产品之和。两者相除即

为第 t年 i行业对 j行业的直接消耗系数。

同理，下游企业韧性的指标计算公式如下：

down_resijt =∑
j≠i

N outputijt

∑j
outputijt

× Resjt （6）
其中，outputijt 表示第 t 年 j 行业对 i 行业的中间投入（中间消耗），∑j

outputijt 表示第 t 年 i 行业的

全部中间投入之和。两者相除即为第 t年 i行业对 j行业的分配系数。

本文将上下游的企业韧性指标纳入回归模型，回归结果如表 13 所示。在模型中控制了创

新投入的一次项和二次项对企业韧性的影响后，上游企业韧性会对下游企业韧性的提升具有

显著正向影响。下游企业韧性变动对上游企业则无显著影响。这说明，在同一产业链中，上游

企业韧性的提升对下游企业具有后向溢出效应。换句话说，上游企业韧性提升对下游企业韧

性的产业链协同效应较显著。这与 Acemoglu（2016）［50］和余典范等（2022）［43］的研究结论类似，

由各个企业组成的产业链和供应链，各环节中往往由上游向下游传导。本文的研究结论表明，

上游企业韧性的增强会随着产业链和供应链的传导机制，向下游企业溢出，提高下游企业的韧

性。这种由上游企业韧性向下游传导的协同性较显著，但下游企业韧性向上游传导的协同性

并不显著。

表 13 企业韧性的产业链协同效应

lninno

lninno 2

up_resi

0.0376***

（0.0065）
-0.0073***

（0.0031）
0.0143***

（0.0057）

变量
（1）

协同效应
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down_resi

控制变量

常数项

观测值

R2

企业/时间固定效应

0.0066
（0.0039）

控制

0.9832***

（0.0847）
4238

0.1115
是

续表 13
变量

（1）
协同效应

七、 结论与启示

1.研究结论

在经济不确定性加剧的背景下，打造具有强大韧性的企业和产业链具有十分重要的现实意

义。本文采用 2007—2021 年上市公司数据，实证检验了创新投入影响企业韧性的基本事实、影响

机制和产业链协同效应。研究发现：创新投入对企业韧性的影响关系为“倒 U 型”。当企业创新投

入控制在合理区间内时，其能够促进企业韧性的提高；当创新投入过度扩张时，企业韧性则受到负

向影响。机制研究表明，创新投入和企业韧性的“倒 U 型”关系通过技术创新能力和人力资本传导。

异质性研究表明，创新投入和企业韧性的“倒 U 型”关系在新冠肺炎疫情前的 2007—2019 年南方地

区和 2007—2021 年的国有企业、采矿业、制造业、批发零售业中表现更明显，成长期和成熟期的企

业韧性对创新投入的敏感性显著，但成熟期企业的韧性更强。进一步研究中发现，企业韧性存在

产业链协同效应。上游企业韧性的增强对下游企业具有溢出效应；相比于下游企业，创新投入对

上游企业韧性的“倒 U 型”影响关系更显著。本文得出的结论对增强我国企业韧性、提升产业链现

代化水平提供了发展启示。

2.管理启示和政策建议

根据上述研究结论，本文提出以下提高创新水平、增强企业韧性与产业链协同效应的发展

建议：

第一，企业管理者应具有创新战略管理思维，保证企业合理范围内开展创新活动，防范创

新资本投入的无序扩张，在合理范围内充分发挥创新对企业韧性的正向激励作用，加快发挥

创新对企业韧性的乘数效应。政府应不断完善创新政策激励体系，通过出台科学有效的产业

政策，完善基础设施，制定税收优惠，支持企业在合理范围内实施创新驱动韧性提升的发展

路径。

第二，企业应增强科技创新和科研攻关能力，培育企业持续不断的创新力。具体来看，企业的

创新技术要符合当前社会发展的未来方向，着眼于人工智能等数字化技术的应用场景，结合自身

发展的特殊性，通过数字化转型，使企业数字化技术与实体经济紧密融合，开拓企业组织、经营和

服务的新发展模式。此外，加大力度进行人力资本积累，通过企业研发绩效激励高技能人力资本

创新，搭建和完善技术创新实验室等平台，为高技能人才提供完备的平台和配套支持。加强与科

研单位以及消费者的科技信息共享和互动交流，同时发挥数字技术的资源整合优势，增强企业在

68



2024 年   第  5 期

面对冲击时的反应力。政府应当针对创新的高成本、易复制的特点，在立法、司法和行政等方面加

强知识产权保护体系建设，采用数字技术加快对创新成果的确权、授权和维权，为发挥企业创新对

韧性的激励作用构筑安全的创新环境。

第三，面对各类企业和产业，政府应实行差异化的产业政策。针对制造业、采矿业、批发零售

业，政府应在研发类科技攻关政策和资金上要重点支持，同时推动高校和企业联合、提供科技攻关

的资金补贴等。对于成长期科技型企业，要在税收和贷款利率方面予以倾斜。成熟期国有企业要

担当起产业链“链长”身份，发挥自身优势带动中小企业高质量发展。对于企业韧性较低的部分北

方地区，地方政府应加强资金和高技能人才的扶持力度，通过设立项目基金、人才补贴、教育医疗

等方面的政策优惠为企业吸引高技能人才提供政策环境。

第四，为通过增强企业韧性进而提升整个产业链的韧性水平，就要求企业和政府都需提高产

业链布局和整合的能力，完善产业链上下游联动机制，促进上游企业在技术和政策上与下游企业

的联动。从政策上有针对性地支持上游企业科技研发，以更好地发挥产业链上游企业向下游企业

的韧性溢出和协同效应，鼓励具有上下游联动能力的大型科技型企业作为产业链“链长”，强化全

产业链韧性和安全。政府应完善产业链政策，加快政策的“串联”和协同，上下游的政策既有针对

性又有统一性，使各环节协同合力，进而提升整个产业链的韧性。
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Abstract：A new round of global technology and industrial competition is intensifying. As an important player in the global 
economy， enterprise development represents the economic state of each country. At present， uncertainties and risks in the 
world economic environment are intensifying， and the resilience of enterprises directly affects the security of a country's 
industrial chain. Technological innovation provides an important path to enhance the resilience of enterprises and the 
security of industrial chains. From the perspective of industrial chain synergy of corporate resilience， we use the data of 
listed companies from 2007 to 2021 to analyze the impact of innovation on corporate resilience and its internal mechanism， 
and further discusses the industrial chain synergy effect of corporate resilience.

The findings are as follows： There is an inverted “U” ‐shaped relationship between innovation and firm resilience， 
and the positive incentive effect of innovation on firm resilience has a limited range. The mechanism test found that 
innovation affects firm resilience through technological innovation ability and human capital. Heterogeneity research shows 
that the inverse “U” ‐shaped relationship between innovation and firm resilience is more obvious in the southern region 
before the COVID‐19 outbreak from 2007 to 2019 and in state‐owned enterprises， mining， manufacturing， wholesale and 
retail industry from 2007 to 2021. Compared with enterprises in the growth stage， the resilience of enterprises in the mature 
stage is more sensitive to R&D investment. Further research finds that the innovation and resilience of upstream enterprises 
in the industrial chain also show an inverted “U” shaped relationship. Further research finds that enterprise resilience has 
a synergistic effect in the industrial chain， and the increased resilience of upstream enterprises has a positive spillover 
effect on downstream enterprises， improving the resilience of downstream enterprises and even the overall industrial chain.

The marginal contribution of this paper may be as follows： first， this paper studies enterprise resilience from the 
perspective of micro market players， theoretically analyzes and empirically tests the nonlinear relationship between 
enterprise innovation and resilience， and provides feasibility evidence for enterprise innovation activities to not expand 
disorderly and to maintain growth within a reasonable range. Second， a complete mechanism analysis and multi‐level 
heterogeneity analysis framework should be constructed to deeply explore the asymmetric characteristics of the impact of 
innovation on enterprise resilience in various aspects， so as to provide feasibility reference for enterprise innovation fund 
management and national optimization of industrial chain layout. Thirdly， from the perspective of industrial chain synergy， 
this paper responds to the academic concerns about the synergy of enterprise resilience in the industrial chain， and 
promotes China to build a modern industrial chain with high security and resilience.

In terms of management enlightenment and policy suggestions： First， the enterprise management level. Enterprise 
managers should have innovative strategic management thinking to prevent the disorderly expansion of innovation capital 
investment. At the same time， we will build and improve platforms such as technological innovation laboratories to provide 
complete platform support for highly skilled talents. Second， the level of policy inspiration. The government should 
continuously improve the innovation policy incentive system and implement differentiated industrial policies. In view of the 
high cost and easy reproduction of innovation， we will strengthen the construction of the intellectual property protection 
system. In addition， the government needs to improve the upstream and downstream linkage mechanism of the industrial 
chain， encourage large science and technology enterprises with upstream and downstream linkage capabilities to serve as 
the “chain length” of the industrial chain， and accelerate the coordination and “series” of policies.
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