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供应链集中度对企业盈余透明度的影响研究文献综述 
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摘要：本文综述了供应链集中度对企业盈余透明度的影响研究。首先，从客户集中度与供应

商集中度单向梳理了对盈余透明度的影响及作用机制，指出现有研究在“监督效应”与“合

谋效应”之间存在分歧。其次，分析供应链整体集中度如何通过信息不对称、关系专用性投

资等路径影响企业信息披露行为与盈余质量。最后，聚焦于“大客户兼任供应商”这一重叠

身份，探讨其如何通过关联交易复杂性、利益冲突与信息协同等机制影响企业盈余透明度，

为应对复杂供应链关系中的盈余管理行为提供参考。 
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一、客户集中度与盈余透明度的相关研究 

在市场竞争日趋激烈的背景下，企业仅凭自身实力难以在产品市场中稳固立足，供应商

与客户关系逐渐成为支撑企业发展的重要经济资源。客户作为供应链下游企业，通过销售产

品对企业经营产生直接影响。客户集中度是衡量企业整体销售格局与经营战略导向的重要指

标。当客户集中度处于较高水平时，意味着企业对核心大客户的依赖程度显著提升，其产品

的研发生产与市场销售环节也会呈现出明显的针对性与倾向性，影响企业的盈余管理行为。 

从竞争角度看，过于集中的客户会提升企业财务困境风险（章铁生，2023）
[1]
。一方面

，企业对于客户的高度依赖使得议价能力从企业向客户倾斜（赵自强，2019）
[2]
，在谈判交

易中处于劣势。客户为了最大限度维护自身利益，要求企业压低产品的价格（Crawford S, 

Huang Y, Li N 等，2020）
[3]
，导致企业盈利能力遭到直接损失。另外，大客户可能利用商

业信用要求延期付款，导致企业资金被长期占用，流动性变差(Patatoukas P,2012)
[4]
，增

大了企业的机会成本和经营风险，从而使得企业虚增盈余的动机变强，盈余透明度大大降低。

顾晓安（2021）
[5]
研究结论显示，客户集中度较高的企业，其盈余管理行为往往更倾向于选

择虚增盈余的方式。张胜（2013）
[6]
则发现，客户集中度越高，企业流动资产规模收缩，现

金持有水平同步下降，最终对企业整体经营业绩产生显著的负面影响。企业预感当前业绩不

佳，会借用未来收益平滑盈余，向客户展现良好的财务状态（Defond M，1997）
[7]
，盈余真

实性受影响。此外，李欢（2018）
[8]
发现，客公司客户集中度与以资产收益率（ROA） 衡量

的经营业绩之间呈负相关关系，即客户集中度越高，经营业绩表现越弱。与此同时，供应商

为维系与核心大客户的合作关系，往往需要投入更多的招待类支出；而大客户对应收款项的

拖欠行为，又会进一步推高企业的财务费用负担。 

从合作角度看，过于集中的客户能与企业建立稳定的合作关系。一方面，根据关系交换

理论，在连续或者稳定的关系交换过程中，交易双方会建立交换规范（方宗和卜俊艳，

2019)
[9]
，交易双方能够在长期的关系交换中增进了解、建立并培育信任。方红星和张勇

[1

0]
的研究证实，供应商与关系型客户的交易占比越高，其对核心客户的依赖程度便越强，对

应的应计盈余管理与真实盈余管理行为的实施程度也会随之增加。罗栋梁（2022）
[11]

等人同
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样发现，客户集中度与应计盈余管理之间存在显著的正向关联。基于合作关系形成的客户战

略联盟，对企业经营和创新绩效具有积极影响（吴晓晖，2024）
[12]

，提升了企业盈利能力。

但孟庆玺（2018）
[13]

却持相反观点，其认为偏高的客户集中度非但不会助推企业技术创新，

反而会形成明显的阻碍效应 —— 客户集中度的提升会加剧企业融资约束、抬升经营风险水

平，二者共同阻碍了技术创新。另一方面，企业与客户若能建立长期稳定的供应链合作关系，

还可有效节约企业开发新合作方（供应商或客户）的信息搜寻成本，降低整体交易成本，从

而实现企业运营效率的提升（Marcin，2017）
[14]

。另外，关系专用性投资是依托正式契约

建立的信任机制，（刘仁军，2006）
[15]

。企业设立专用资产投资维系和客户之间的关系

（Willianmson,1985；鲍群，2017)
[16]-[17]

，尤其是影响企业经营的大客户。Chen 等和 Hui
[18]-

[19]
等发现，关系专用性投资越大，会计信息质量越稳健。而一旦关系破裂，专有关系投资就

会失去其价值，增大企业经营风险。赵珊（2023）
[20]

提出，客户集中度与企业绩效之间存在

显著的负向关联，关系资产专用性投资规模的扩大与行业竞争程度的提升，会进一步放大客

户集中度对企业绩效的负面影响。Dou 
[20]

等学者发现，在法制环境较差的情况下，企业关系

专用性投资越高，更倾向于盈余平滑。在客户对企业专有化投资较少时，客户集中度与企业

营运资金粉饰行为之间呈现负相关关系，反映了客户的监督作用（王熊元，2016）
[22]

。 

从会计信息质量角度看，关系型交易的持续深化会驱动企业主动披露更具前瞻性的会计

信息。(Leung,2012）
[23]

。与之相悖的观点则认为，企业与核心大客户构建起长期稳固的

合作关系后，会形成隐性的关系契约（Kong,2011)
[24]

，交易双方更倾向于通过私下沟通渠道

完成信息的交互与共享（王迪，2016；包晓岚，2018）
[25]-[26]

，这一倾向会削弱管理层对外

公开披露信息的主观意愿，造成企业会计信息披露内容的片面性，最终导致盈余透明度下降。

另外，客户集中度越高，倒逼企业储备高额现金以对冲客户流失风险（Henry,2016)
[27]，

加

上大客户议价优势，企业盈利能力大大降低，因此企业管理层有动机通过虚增利润来粉饰财

务情况。尤其在内部控制机制存在缺陷的情形下，管理层为掩盖其盈余管理行为，会凭借管

理权对财务报表进行操纵，这一操作会加剧管理者与所有者、企业与外部利益相关者之间的

信息不对称程度，造成会计信息质量下滑，进而导致盈余信息透明度急剧下降（Doyle等，

2007；Carter等，2009；吴楠，2019）
[28]-[30]

。而邱保印（2022）[31]基于实证分析得出的

结论相反，客户关系的稳定性对企业会计信息质量存在显著的正向提升效应，具体表现为客

户关系越稳定，企业的盈余管理程度越低，会计信息质量则越高。稳定的客户关系不仅能够

削减企业在信息搜寻、议价谈判、契约执行等环节产生的间接成本，还能有效降低整体运营

成本，为企业创造持续且稳定的收益来源，最终实现对企业操控会计信息动机的有效抑制。 

从资本成本角度看，较高的客户集中度通常意味着较强的合作稳定性。核心客户作为企

业重要的战略合作伙伴，其长期稳定的合作关系为企业带来持续的订单流与营收保障，为企

业可持续经营提供保障。因此，商业银行等信贷供给方在评估企业信贷资质时，会将企业与

核心客户的稳定合作关系作为关键考量因素，并据此对企业后续的业绩表现形成更为稳健和

乐观的预期（李娜和吴静桦，2020）
[32]

。不仅如此，较高的客户集中度具有较好的信誉背书

，向市场传递了企业产品质量、履约能力与综合竞争力过硬的积极信号
错误!未找到引用源。-[34]

。不

过学术界对此的观点并非完全一致，刘建秋（2019）
[35]

研究发现，客户集中度与企业权益资

本成本之间存在显著的正向关联。陈峻（2015）
[35]

进一步指出，客户集中度对权益资本成本

的负向影响仅在环境不确定性较低的情境下才会成立。许金叶（2019）
[37]

通过实证表明,客

户集中度与债务融资成本显著正相关,即客户集中度越高,企业的债务融资成本越高。褚剑等

（2016）则指出客户集中有利于降低经营风险，缓解企业股价崩盘风险
[37]

。 
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二、供应商集中度与盈余透明度的相关研究 

在全球产业链协同不断深化的当下，企业与上下游合作伙伴的联结程度日趋紧密，供应

链关系已成为影响企业核心竞争力的关键要素。从资源配置与成本优化的内在需求出发，企

业基于交易成本最小化与专用性资产投资效率最大化的考量，不再追求分散化的供应商布

局，反而更倾向于筛选少数优质供应商，缔结长期稳定的战略合作关系，形成较高的供应商

集中度。在此背景下，供应商集中度产生的经济后果也逐渐成为关注焦点。学术界主要讨论

供应商集中度与企业研发创新
[39]-[40]

、企业风险
[41]-[42]

以及融资决策
[43]-[44]

从商业信用角度看，在融资约束程度持续加剧的市场环境中，企业往往会借助商业关系

网络降低交易成本、拓展商业信用融资渠道
[45]

。针对供应商集中度与商业信用的关联，学术

界的观点呈现出明显分歧：马黎珺(2016)等
[46]

认为供应商集中度过高会降低商业信用融资规

模、缩短融资期限；李振东和马超(2019)
[47]

通过实证发现高供应商集中度企业可以缓解外部

融资约束。商业信用与盈余管理之间的关系也存在争议性结论。贺勇和樊佳赫(2020)
[48]

基于

案例分析指出，企业为争取更多商业信贷资源，会主动采取盈余平滑的操作策略；杨书波等

(2021)
[49]

发现商业信用能够对民营企业的盈余管理行为存在治理作用。上述研究差异充分说

明，学术界对于供应商集中度、商业信用与盈余管理三者的关系尚未形成统一结论。在此基

础上，部分学者进一步拓展了该领域的研究边界，王晓燕（2021)
[50]

应商集中度虽会对企

业商业信用融资产生负向冲击，但大供应商的信息监督外溢效应，能够向商业银行传递企业

经营稳健的积极信号，进而助力企业提升银行信用融资能力，最终达成缓解融资约束的目标。

宋小宝（2022）
[51]

则聚焦于企业异质性特征，提出在融资约束程度高、内部控制质量优以

及国有控股的企业样本中，关联供应商的占比越高，企业能够获取的商业信用融资规模就越

大。 

从现金流信息角度来看，现金流所蕴含的关键信息价值，使其成为供应商研判与评估合

作企业经营实况的核心信息载体。姜一涵等人（2021）
[52]

的实证研究结论显示，企业现金

流操控行为的程度与供应商集中度之间存在显著的正向关联，行业竞争程度加剧会进一步强

化供应商集中度与现金流操控二者间的正向作用关系。 

从绩效角度看，供应商集中度与企业绩效呈显著的负相关关系，且该负向关联在特定产

权组合情境下表现得更为突出——当合作企业为民营企业，同时其第一大供应商的产权属性

为国有企业时，供应商集中度对企业绩效的抑制效应会明显增强（周雪茹，2017）
[52]

。也有

研究表明，供应商集中度和业绩预告精确度之间存在显著正相关关系,而供应商提供的商业

信用会弱化两者间的正相关关系（徐芳兰和况学文，2020）
[53]

。 

现阶段，已有部分学者将研究视角聚焦于供应商集中度与企业盈余管理行为之间的潜在

关联。汤岩（2023）
[55]

认为市场化程度较高的地区供应商关系型交易对企业真实盈余管理

有显著的促进作用。方红星等(2016)
[56]

发现供应商关系型交易会推动企业产生盈余管理行

为。因此，供应商集中度越高,越容易导致盈余管理行为（刘梦宁，2018）
[57]

。在盈余信息

质量与财务合规层面，顾晓安等(2021)
[58]

认为高供应链集中度会削弱盈余信息的真实性与完

整性，从而损害企业的盈余透明度。修宗峰（2021）
[59]

通过实证发现供应链集中度越高，企

业越容易进行财务舞弊。基于监管层面的要求，证监会明确规定上市公司需披露主要供应商

与客户的相关信息，因此部分学者通过考察上市公司对其主要供应商名称信息披露进行研究

（曹少鹏，2023）
[60]

。

供应商集中度对盈余管理的影响可以从三个方面来看。从经营过程看，通常情况下，供
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应 商 集 中 度 提 高 会 直 接 削 弱 企 业 在 供 应 链 交 易 中 的 议 价 能 力

(Murrayetal.,1995;Dowlatshahi,1999)
[61]-[62]

，企业不得不接受更高的原材料采购价格，盈

利空间由此被大幅挤压，这会显著增强管理层通过盈余管理手段虚增利润的主观动机，使得

盈余透明度降低。而且企业为了维护基于双方共同利益和信任搭建的关系网络（Ｒaman K，

Shahrur H.,2008）
[63]

，企业也更倾向于借助盈余管理手段，满足债权人预期的经营业绩

目标。从信息角度看，供应商集中度越高，企业更偏好通过私下渠道开展信息交互，不仅削

弱了企业对外公开披露信息的意愿，还降低了信息披露违规行为的潜在后果，企业财务信息

的透明度与可比性显著降低
[64][65]

。从审计角度看，“不清洁”的审计意见会引发高昂的交

易成本
[66]-[67]

，供应商集中度较高的企业更倾向于选择普通中小型事务所
[68]

，但同时也会影

响外部信息披露质量。 

 

三、供应链集中度与盈余透明度 

学术界对于供应链集中度的讨论同样主要集中在其经济后果上，包括对于财务绩效
[69]

、

企业创新
[69]-[71]71]

[72]、企业风险
[72]

、信用融资
[73]

等。近年也有学者从供应链整体出发，探

讨供应链集中度和盈余管理之间的关系。 

Leuz et al（2003）
[74]

将盈余平滑纳入盈余管理指数的构成维度。Bhattacharya et al

（2003）
[75]

构建了包含盈余激进度、损失规避倾向、盈余平滑度三项指标均值的盈余不透明

度测度体系。郭富爱（2016）
[76]

指出客户/供应商集中度对上市公司盈余透明度的影响盈

余平滑是衡量盈余透明度的常用指标之一。罗进（2012）
[77]

探究管理者过度自信与盈余透明

度的内在关联，其研究结论显示，管理者过度自信倾向越显著，上市公司的盈余激进度与盈

余平滑度指标值越高，企业盈余透明度也会随之降低。 

客户与供应商之间长期稳定的合作关系能够推动供应链层面的协同合作（Kalwani 和 

Naratandas，1995）
[78]

，该关系网络一方面降低了交易成本，另一方面提升了企业整体价值

（郑军等，2013）
[79]-[80]

。但是供应链中普遍存在信息不对称问题，带来的经营风险增加企

业履约违约的概率。客户或供应商集中度越高，企业运营风险越大。一旦受到来自客户/供

应商的压力，企业往往选择进行盈余管理来满足利益相关者的预期（丁亚楠，2024）
[81]

，

以维持和改善双方的交易关系。同时企业为稳固供应链关系而进行的专用性资产投入（以迎

合供应商或客户的特定需求），会进一步加剧过度投资问题（孙芳成，2021）
[82]

。不过，学

术界也存在相反的研究结论。Bowen
[83]

等发现供应商/客户与企业的隐性契约促使管理层采取

长期行为。李刚（2017）
[84]

则提出，客户或供应商集中度越高，企业管理层越愿意主动披露

盈余预测信息；且这一正向关联在市场化程度较高的地区表现得更为显著，即该区域内高客

户 / 供应商集中度企业的管理层自愿披露盈余预测的概率更高。 

 

四、大客户“兼任”供应商与盈余透明度研究 

学者们一般从单个角度，例如客户集中度或者供应商集中度出发，抑或是从客户和供应

商上下游纵向的两个方向出发探究问题。而很少将客户与供应商放在同一水平，即大客户“兼

任”供应商，拥有二重身份。 

郭春（2024）
[85]

通过实证研究发现，大客户“兼任”供应商会显著地降低企业的供应

链韧性。从成本端看，企业与“兼任”供应商的大客户更容易形成供销一体化，大大降低供

应链成本（李艳平，2017）
[86]

。形成的牢固信任关系也极大降低了合作伙伴搜寻成本、沉没

成本等
[87]-[88]

。从收益端看，双方在进行跨组织学习交流中，逐渐提高了供应链协同效应
[89]

，
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提升企业财务业绩（陈正林和王彧，2014）
[90]

。其次，企业与“兼任”供应商大客户之间往

往是互信互利的长期稳定交易，这可以促使双方进行关系专用性资产投资，强化双方的信任

和依赖，降低双方的机会主义行为和违约风险，最终会提高企业绩效（Kwak 和 Kim，2020）
[91]

。大客户“兼任”供应商易引发多重交易合规性与公允性问题，例如销售与采购交易的

真实性、披露关联交易的完整性与准确性、交易定价是否符合公允性原则，以及是否存在通

过代垫成本费用、返利补贴等形式开展利益输送等情形（黄锐，2022）
[92]

，从而对盈余信息

真实性存疑。郭春（2023）
[93]

从企业融资视角发现，当大客户同时担任企业主要供应商时，

会为企业开展关联采购与关联销售交易提供便利，而这种关联交易的频繁发生会进一步加剧

企业的融资约束。 

 

五、总结与展望 

现有研究已从客户集中度与供应商集中度两大维度分别探讨了对盈余透明度的影响，但

将二者割裂分析的范式存在明显局限。尤其当核心交易对象身份重叠时（即主要客户“兼

任”主要供应商），其引发的复杂利益关联与信息交互可能对盈余透明度产生独特而深刻的

影响，而这一关键视角在已有文献中尚未得到系统性研究，未来研究应重点聚焦“前五大客

户与供应商身份重叠”这一微观结构特征，推动供应链管理向纵深发展。 
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Abstract：This paper reviews the research on the impact of supply chain concentration on corporate 

earnings transparency. Firstly, it unidirectionally examines the influence and mechanism of customer 

concentration and supplier concentration on earnings transparency, pointing out the existing research 

divergence between the "supervisory effect" and the "collusion effect". Secondly, it analyzes how the overall 

supply chain concentration affects corporate information disclosure behavior and earnings quality through 

paths such as information asymmetry and relationship-specific investment. Finally, it focuses on the 

overlapping identity of "major customers also being suppliers", exploring how it influences corporate 

earnings transparency through complex mechanisms such as related-party transaction complexity, conflicts of 

interest, and information synergy, providing a reference for dealing with earnings management behaviors in 

complex supply chain relationships. 
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