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摘要: 现有研究在探讨制造服务化对企业间绩效影响方面存在明显的研究空白．为补足这一
不足，本研究从风险分担的新视角切入，探讨了制造服务化如何使得提供服务的制造商能够与

客户共同承担更多风险．本研究分析了 2003 年至 2022 年的美国制造商数据，以股票市场超额
收益率作为风险共担与风险敞口的量化指标，通过大样本面板数据的实证分析来检验其效应．
研究发现，制造商服务化程度越高，其与客户的风险共担能力越强，从而有效降低了客户所面

临的风险．然而，制造商在服务业务领域的社会嵌入性可能对这一正向关系产生逆向影响．具
体而言，那些服务嵌入度高的制造商在向服务化转型过程中，其与客户的风险共担程度可能会

有所下降．本研究不仅填补了制造服务化领域在供应链管理视角的研究空白，而且推动了社会
嵌入理论在企业战略管理实践中的应用拓展．
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0 引 言

制造服务化模式不仅为客户提供一体化的解

决方案，而且通过重新配置制造商与客户之间的

责任架构，实现了收入增长和客户关系的紧密

化［1］．在这一模式下，制造商从生态系统的上游
部分逐渐转向下游，更深入地参与到客户产品的

运营和维护环节［2］．这样的战略转型为制造商和
客户之间的风险共担带来了多维度的促进．首先，
制造商与客户通过建立长期的服务合同来实现风

险的共担．例如，罗尔斯·罗伊斯公司与航空公司
签订的长期维护协议即是一个典型案例［3］; 其

次，在共享盈亏方面，一些农机制造商通过提供一

站式的农业生产解决方案，与农场主共同分担产

量风险; 最后，制造商还可能与客户共同研发新

产品或服务，从项目初期就设定风险共担机制．如

在新型电动车的研发过程中，某汽车制造商与供

应商和分销商合作，共同承担了技术研发和市场

推广的风险［4］． 此外，数据共享也常常作为制造
服务化的一部分，帮助制造商和客户共享运营数

据，进而降低运营风险［5］． 以工业设备制造商为
例，其通过远程监控和预测性维护，与客户共同管

理设备性能风险［5］． 根据咨询公司普华永道
( PricewaterhouseCoopers，PwC ) 组织的一项研究
报告，78%的英国制造商表示制造服务化加强了
与客户的合作，带来更多价值和机会［6］．

尽管现有的案例研究和理论分析已经指出制

造服务化模式在改变产业的权力结构和加强客户

沟通方面起到了作用［1，7，8］，现行文献亦强调了

其对提升与客户沟通效率、建立长期合作关系等
方面的正面贡献，但这些研究大多停留在理论探
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讨和案例分析层面，缺乏从实证角度检验制造服

务化对于制造商与客户关系具体影响的深入研

究．此外，风险共担机制的确立并非遵循一个自
发性原则，尤其在制造服务化的进程中，存在着

参与主体可能将服务化作为追求非合理额外利

益的潜在风险． 因为服务化过程本质上是一个
由交易关系向社会关系转变的过程，企业间的

互动从单纯的市场交换逐步发展为包含信任、
承诺和共同价值创造的社会网络关系． 社会嵌
入理论不仅能够解释这种关系转型的微观机

制，还能揭示网络结构如何影响风险共担行为

的形成．在社会嵌入理论的框架下，结构嵌入度
与关系嵌入度是评估企业间互动质量与合作深

度的关键指标．因此，本研究意图利用社会嵌入
理论作为理论基础，探讨制造企业服务化嵌入

程度如何影响风险共担关系的构建． 本研究选
取了美国制造企业作为对象，因其在服务化转

型领域拥有先行优势和完善的数据系统． 这些
企业数据展现了行业多元化和服务化实践的各

阶段，为构建普适性理论提供参考． 分析美国企
业的成功经验及其对客户关系的影响，可为中

国及全球市场的服务化转型提供指导［3，4］．

1 研究背景

1． 1 制造服务化下风险共担模式分析
制造服务化模式是一种在传统的产品制造之

外，添加增值服务的策略，使制造商不仅仅是产品

的供应商，还成为解决方案的提供者［9］． 制造服
务化模式能够使制造商深入了解客户的实际需求

和潜在风险，并通过提供定制化的服务来应对这

些风险［10］，被视为促进制造商与客户风险共享的

有效途径［11，12］．在制造业服务化的背景下，增值
服务模式与性能基准模式为制造商和客户提供了

风险共担的机制［11，12］． 在增值服务模式中，制造
商通过投资于员工培训、备件存储和服务设施，提
供维护、零部件更换、软件升级、培训和咨询等服
务，从而帮助客户确保设备的高效和可靠运行．这
种模式扩大了制造商的收入来源并增强了客户满

意度，但同时也带来了前期投资的不确定性、市场
需求的波动性、服务质量的保障以及成本控制的

挑战．相对地，性能基准模式下的合同将制造商的
收入与产品或服务的性能挂钩，制造商需确保设

备满足特定的性能指标，如可用性、产量和能耗．
该模式激励制造商持续改进产品和服务，因为其

收益与客户的满意度密切相关，但在此过程中，制

造商可能会面临性能风险、运营风险、技术更新的
需求、性能测量的准确性以及外部因素的不确定
性．为了应对这些风险，制造商和客户通常会在合
同中明确各自的责任、服务水平协议及性能指标，
并设定未达标情况下的补偿机制，以构建一个互

利共赢的长期合作关系．
如表 1 所示，一系列的案例展示了制造服务

化如何在制造商与客户之间建立风险共担． 而制
造服务化模式，通过鼓励制造商与客户之间的长

期合作关系，设置更细致的服务职责，建立数据共

享机制为双方提供了更多的机会，共同评估、管理
和分享风险［13］． 此外，制造服务化模式还使得供
应链更加紧密，提高了对市场变化的反应速度，从

而减少了市场风险［7］． 服务合同还可以加强制造
商与客户之间的信息共享，进而提高风险预测和

管理的准确性［14，15］．本研究系统梳理了当前制造
业服务化背景下的风险共担模式，并针对这一议

题进行深入的实证研究．
1． 2 供应链管理视角下的制造服务化
制造服务化的利益相关者构成了一个供应

网络，这个网络的有效运作需要对伙伴关系进

行精细的协调［16 － 18］． 2010 年后，探讨供应链在
制造服务化过程中重要性的实证研究明显增

加［19］．一些研究揭示了制造服务化通过促进合
作结构的形成减少了供应链中的分散性［12］，进

而增进了买方与供应商关系中的信息共享、业
务联系以及法律合同的形成［14，20，21］． 另外一些
研究提出制造服务化减少了全球价值链的分散

性［9］．此外，还有研究指出，制造服务化将买方
与供应商关系中的交流内容从产品价格和生产

的谈判转变为产品运营和减少不协调的战略讨

论［21，22］．供应链管理领域的研究为理解制造服
务化提供了重要视角． Zhang 等［23］研究表明供
应链整合对服务创新具有显著推动作用; Baines
和 Lightfoot［24］强调了先进服务供应链的重要性;
Gebauer等［25］探讨了供应链协同如何支持服务
导向的商业模式转型．
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表 1 制造商通过制造服务化增强与客户风险共担的案例
Table 1 Cases of manufacturers enhancing risk sharing with

customers through servitization

公司

名称
制造服务化模式 风险共担的内容

风险共担

模式

罗尔

斯 －

罗伊

斯

从销售发动机

转向为其发动

机提供“功率按

小时”服务

与客户建立长期合

作，优化他们的产品

在整个运营生命周期

中的使用，减少由于

发动机故障带来的飞

机停飞风险

性能基准

模式

飞利

浦

不再出售照明

设备而出售照

明，按使用时长

或 亮 度 支 付

费用

飞利浦负责维护和升

级，确保客户始终拥

有最新和最高效的照

明技术，而不需要担

心技术过时或设备故

障的风险

性能基准

模式

施乐

从售卖打印机到

提供管理打印服

务，合同中不仅

包括硬件，还包

括软件、维护和

其他支持服务

企业客户可以专注于

其核心业务，将管理

打印机的任务交给施

乐，而不必担心打印

设备的维护和升级

增值服务

模式

ABB

从售卖设备到

数字化解决方

案，允许企业通

过远程监控、分

析和优化其资

产 来 改 进 其

操作

客户将产品数据共享

给供应商，供应商确

保设备始终处于良好

状态，减少因设备故

障造成的停工风险

增值服务

模式

制造业服务化不仅改变了制造企业的业务模

型，还引入了一系列新的风险，这些风险与服务提

供的复杂性、客户需求的不确定性以及服务质量
的持续监控息息相关［16 － 18］． 首先，Vandermerwe
和 Ｒada［3］率先提出了“服务化”的概念，指出制
造企业通过提供增值服务来转变其业务模式，这

导致企业面临新的运营和战略风险． Neely 等［11］

进一步探讨了服务化过程中的风险，并提出了针

对性的风险评估和管理方法． Smith 等［10］对服务
化企业的风险分配和管理提出了具体的框架，特

别强调了服务水平协议和绩效基准合同在风险管

理中的作用．客户关系管理研究为风险共担机制
提供了新的理解维度． Tuli 等［26］指出解决方案提
供需要长期的客户关系管理． Ｒeinartz和 Ulaga［27］

证实了客户关系质量对服务盈利能力的重要性．

这些工具有助于企业明确风险责任，并通过奖励

和惩罚机制来促进服务质量的持续提升． 冯长利
等［55］则关注了服务化环境中风险管理的动态性，

指出制造商和服务提供商之间存在博弈关系，并

需要进行即时的风险应对并规划长期的战略风险

管理．此外，黄繁华和纪洁［43］讨论了信息技术在
服务化制造企业中的应用以及其对风险管理带来

的影响，强调了数字化转型中数据安全和隐私的

风险问题．近期研究进一步拓展了社会嵌入理论
在服务情境中的应用． Coreynen 等［28］探讨了数字
化背景下的服务嵌入． Ｒaddats 等［29］分析了网络
嵌入如何促进服务能力发展．基于以上文献，本研
究将在此基础上通过对服务化制造企业与客户的

风险共担探讨和对客户风险的影响，为企业转型

过程中设计有效的风险管理策略提供理论支持．

2 理论基础和研究假设

2． 1 制造服务化与供应商 －客户的风险共担
通过深化制造商与客户的互动，促进双方在

产品全生命周期中的深度合作［9，12，31］． 服务化促
进了制造商与客户间的信息透明度，使双方能更

好地识别和评估潜在风险［32］．这种深入合作的模
式使制造商可以精确地设计并提供定制化的服务

方案，并且最大程度地降低客户在操作和维护过

程中的潜在风险［10，33］．制造商通过与多个客户进
行此类合作，增强了其服务设计的多元性，进一步

巩固了与客户的互动． 以罗尔斯 －罗伊斯的“功
率按小时计费”服务为例，其为航空公司提供的
预测性维护策略有效地缓解了因发动机故障引发

的飞机停飞所产生的风险［34］．
此外，服务化合同将制造商与客户的利益紧

密联系，促使双方从对抗转向合作，从而提高了对

供应链中潜在风险的应对速度［7，35］． 制造服务化
合同不仅增强了买方与供应商间的信息共享和业

务合作，还强化了其法律纽带［14，36］． 这种合作模
式促进了买方与供应商关系的深化，从纯粹基于

产品价格和产量的交流逐渐演变为关于产品运营

和策略协同的讨论［30，37］．这种深度交流减少了双
方间的潜在摩擦如背对背的博弈与风险对冲，使

得双方保持战略一致性，更加关注产品的持续运
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营与产出，从而增强风险共担能力．
制造商的专业服务能力与客户的运营经验相

结合，提升了整体风险管理效率．与传统的产品购
买模式相比，制造服务化模式通常会将维护和升

级的费用纳入服务合同中，从而为客户提供了更

多获取供应商技术和知识的渠道，以更好地管理

其长期运营成本［38］． 当成本变得更加可预测时，
客户更倾向于与制造商分享风险信息，并与供应

商共同应对潜在风险［39］．
通过以上三个机制的作用，制造服务化最终

强化了制造商与客户间的风险共担． 基于这些观
点，本研究提出假设 1．
假设 1 制造商服务化转型正向促进了其与

客户之间的风险共担增加．
更进一步，从制造商和客户两个维度，本研究

将之拆分为两个子假设．
假设 1a 从制造商角度，制造企业的服务化

水平越高，其与其客户之间的风险共担越大．
假设 1b 从客户角度，与其他客户相比，由

服务化制造商服务的客户面临的风险更小．
2． 2 制造商社会嵌入度的调节效应
制造企业转型从产品导向转向服务导向的过

程中，需要同时整合服务业务模式并协调供应链

伙伴关系［40］． 社会嵌入度作为制造商的重要特
征，可能会影响服务化对风险共担的作用强度．具
体而言，结构嵌入和关系嵌入这两个维度通过不

同途径发挥调节作用．
社会嵌入度是一个在经济社会学和组织研究

中广泛讨论的概念，它描述了个体或组织与其所

在社会网络中其他成员的连接程度．在文献中，社
会嵌入度通常分为结构嵌入( structural embedded-
ness) 和关系嵌入 ( relational embeddedness) 两个
关键维度［41，42］．结构嵌入强调的是个体或组织在
社会结构中的位置及其与其他节点之间的连接模

式［43］． Granovetter［41］在其开创性的工作中提出了
“弱联系”理论，强调了网络中非密切联系的价
值．弱联系作为一种结构嵌入的形式，能够为个体
提供更多来自网络之外的独特信息和资源． 关系
嵌入则关注的是个体或组织之间的关系质量，包

括信任、互惠、以及情感投入等方面． Uzzi［42］在研
究网络关系对企业成功的影响时发现，深层次的

个人关系可以促进信息的共享和合作，减少不确

定性，从而提高交易效率． Gulati［43］指出关系嵌入
可以促进新的合作伙伴关系的形成，并能够增强

已有合作关系的稳定性和持久性．因此，企业之间
的关系嵌入不仅有助于资源的获取和风险的分

担，还有助于创造新的学习和发展机会．
社会嵌入理论框架不仅能够有效解释制造商

在服务化转型中的网络位置变化 ( 结构嵌入) 和

关系质量演进( 关系嵌入) ，而且适合分析制造服

务化情境下复杂的风险共担机制． 考虑到制造服
务化作为一种特殊的组织转型模式，其与客户的

风险共享程度与否可能会受到这两种服务嵌入度

的综合影响．结构嵌入关注的是组织在社会网络
中的地位，以及这种地位如何影响其经济行

为［41］．关系嵌入关注的是组织与其他组织之间关
系层面的强度，以及这些关系如何影响其经济行

为［42］．表 2 详细描述了在本研究背景下这两个维
度的具体涵义．
表 2 社会嵌入理论在制造服务化对供应商 －客户风险

共担的影响中的指代

Table 2 Ｒeference of social embeddedness theory in the impact

of servitization on supplier-customer risk sharing

社会嵌入度

的维度
理论定义 在本研究中的指代

结构嵌入度

组织在整个社会网

络的结构中的位置

和角色．它强调利用

组织与其他组织或

社会单位之间的直

接连接来理解组织

在社会中的影响力

结构嵌入度指的是企

业在整个供应链网络

中的位置和角色． 这

包括企业与其他供应

链成员之间的直接连

接，比如与服务行业

的供应商和客户的连

接等［33，35］

关系嵌入度

个体与其他个体之

间的具体互动和关

系，这些关系可以是

亲密的、信任的、合

作的等．它关注个体

如何通过社会关系

和网络与其他人产

生联系和互动

关系嵌入度强调不同

企业管理者之间的关

系． 这包括企业管理

者之间的沟通、过去

合作经历、信任关系

和合作程度［34］

下面分别讨论制造商在服务领域的两种社会

嵌入度如何影响制造服务化和客户风险共担的关

系．制造商的服务结构嵌入性可以解读为制造商
在其供应链网络中，与各类服务合作伙伴间的稳

固联系和频繁互动． 高度的服务结构嵌入性代表
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了制造商与网络内其他成员间存在的深度合作关

系、显著的互依关系及丰富的信息交流活动［44］．
首先，结构嵌入性透过有约束力的合同和明确的

责任分工为制造商与服务行业合作伙伴之间的关

系提供了坚实的基础［45］． 以宝马公司为例，其与
供应商之间的合作不仅局限于零部件供应，还扩

展至服务领域，如联合提供的智能驾驶解决方案．
制造商可以从此关系中吸纳更为细化的合规性服

务知识，包括合同规划和法规遵循［38］． 因此在进
行制造服务化转型的时候，制造商更容易通过服

务合同的制定建立其与客户的风险共享机制，进

而强化制造服务化对风险共担的正向关系; 第

二，拥有强服务结构嵌入性的制造商，更容易整合

服务资源和服务能力． 由于此嵌入性深受合同关
系驱动，制造商能确保供应链伙伴根据合同中的

职责条款，提供服务业务所需的资源和技能支

持［47，48］．例如，华为在与供应链伙伴合作中，通过
明确合同规定获得必要的技术与资源支持，为客

户提供一流网络解决方案． 这使制造商能为客户
提供更优质的服务解决方案，更有效地处理和分

担客户风险［49］; 第三，较高的服务结构嵌入性赋

予制造商敏捷的市场响应能力． 在频繁与服务市
场互动的背景下，制造商能更迅速捕捉服务业务

的市场趋势．相较于缺乏经验的制造商，高服务结
构嵌入性的制造商能快速响应市场变化，更容易

与客户共享风险，共同灵活调整服务业务和供应

策略［50］．因此，给出本研究假设．
假设 2 制造商更高的服务结构嵌入度放大

了其制造服务化和与客户风险分担之间的正相关

关系．
相比结构嵌入强调的制度化连接，关系嵌入

则关注非正式社会关系的影响． 这两种嵌入维度
可能通过不同但互补的方式强化服务化对风险共

担的促进作用．制造商的服务关系嵌入度可被理
解为制造商高层管理者与服务企业高层管理者间

的社会联系强度．通常情况下，企业的决策大多数
时候会受其高层管理人员的影响． 这些管理层之
间的社会联系形成的基石，常常是双方之间的信

任、互惠和长期承诺［42］．例如，制造商高层管理者
与服务行业关键人物建立稳固关系后，往往更倾

向于服务化转型，且转型动力更强［46，51］． 西门子
公司高管与数字化服务提供商高管的深度交流，

促使其成功从传统制造商转变为数字化解决方案

提供商［52 － 54］．这种深入理解和对服务化的认同使
其在客户互动中更重视风险共担的策略重要性，

从而促进与客户建立更紧密的合作关系［47］．另一
方面，制造商在服务行业中所建立的广泛社会关

系，也能够为其带来更多的服务导向的管理思维，

促进其管理体制中服务逻辑的深入融合［56，68］．制
造商可能单独成立服务管理部门，这种服务导向

的组织变革更利于与客户进行风险共担［39］．如通
用电气形成了专门的服务管理部门，提升客户关

系管理效率，为制造商与客户间的风险共担提供

了坚实基础．因此，本研究假设．
假设 3 制造商更高的服务关系嵌入度放大

了其制造服务化和与客户风险分担之间的正相关

关系．
综上，研究假设构成了如图 1 的概念模型．

图 1 研究假设逻辑分析框架

Fig． 1 Logical analysis framework of research hypotheses

3 研究设计

3． 1 样本选择和数据来源
美国制造企业在服务化转型方面具有成熟的

实践模式和先进的数据记录系统，为构建具有普

遍适用性的制造服务化理论提供了宝贵的案例和

数据，本研究因此选择以美国上市公司为研究对

象［4，13］．因而所依赖的数据涵盖了多个权威数据
库，包括 SEC EDGAＲ数据库的 10 － K数据，美国
证券价格研究中心 ( CＲSP) 数据库［57］，COMPUS-
TAT Customer Segments，财务数据则来源于 COM-
PUSTAT Capital IQ．关于关系嵌入度的数据，本研
究选用 BoardEx 数据库，供应链数据则来源于
FactSet Ｒevere 数据集． 综合上述各数据库的合
并，排除变量缺失值后，本研究在制造商 －年度层
面得到了2 379个制造商 2003 年—2022 年25 711个
观测值; 在主要客户 －年度层面 1 461 个主要客
户则得到了同年度区间的 8 022 个观测值． 研究
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选择 2003 年—2022 年的数据是因为这段时期制
造业服务化加速发展，且经历了金融危机、重大公
共卫生安全事件等重大事件，同时美国 SEC 从
2003 年开始要求更详细的业务分部报告．
3． 2 变量定义
针对制造商与客户之间的风险关联及客户所

受风险．本研究所关心的因变量包括制造商 －客
户风险共担，分析了制造商与客户间股票超额收

益率的相关性，以评估风险共担关系．本研究进一
步测量了股票超额收益率波动性，以确定公司的

市场风险敞口．数据来源为 CＲSP数据库．本研究
关注的主要客户是指销售额占公司总销售额

10%以上的客户［58］，数据来源于 COMPUSTAT
Customer Segments数据库．
本研究通过从美国证券监督委员会的 SEC

EDGAＲ数据库的 10 － K 报告中文本挖掘，搜集
到的每个上市制造商在业务描述字段提及的服务

数量，并据此构造制造服务化水平的测量［14，34］．
其中，服务数量指企业服务种类总数． 服务提供

( ServiceTreatPost) 标识企业是否在当年向被服务
化客户( Servicized Customer) 提供服务: 上游是否
为服务型制造商． 风险事件后 ( ＲiskPost) 供应链
风险事件后一年的标识，基于新闻时间戳．
本研究的调节变量，包括结构嵌入度，其表征

服务供应链上联系的丰富程度，通过对服务供应

链上的连接数加一后取对数得到，数据源自 Fact-
Set Ｒevere．关系嵌入度，代表服务公司管理层的
社交网络密度，取值为管理者间关系联系数加一

的对数，信息收集自 BoardEx． 其为本研究提供了
管理层与董事间的专业和社交联系，如过往的共

同工作经历或共同的教育背景［59］，这为本研究构

建关系嵌入度提供了坚实的基础．另外，结构嵌入
度相关的供应链数据则来源于 FactSet Ｒevere 数
据集，该数据集详尽呈现了供应商与客户间的关

系网［52］．为了避免遗漏变量偏误，本研究引入了
以下控制变量:资产回报率、市净率、负债比率、应
收账款周转周期、行业份额、行业竞争度及行业集
中度等．各变量的具体定义参见表 3．

表 3 变量定义
Table 3 Variable definitions

变量类型 变量含义 变量名称 测量 数据来源

因变量

制造商 －客户风

险共担
Ｒisk Sharing

制造商与客户的股票超额收益率的相

关性

风险敞口 Ｒisk Exposure 股票超额收益率波动性

CＲSP

自变量

服务数量 Service Number 企业提供服务的数量

服务提供 ServiceTreatPost 企业在该年度是否已提供服务

被服务化客户 Servicized Customer 上游供应商是否是服务化制造商

风险事件后 ＲiskPost 是否是供应链风险事件后一年

SEC EDGAＲ

新闻提取时间

调节变量

结构嵌入度 Structural Embeddedness 服务供应链上的联系数量加一的对数 FactSet Ｒevere

关系嵌入度 Ｒelational Embeddedness
服务公司管理者的关系联系数量加一

的对数
BoardEx

控制变量

企业规模 Size 总资产的对数

资产回报率 Ｒeturn-on-Asset 净利润占总资产的比重

市净率 Market-to-Book ( MTB) 市场价值占股权价值的比重

负债比率 Leverage 总负债占总资产的比重

应付账款周期 Accounts Payable Days 应付账款占销售成本的比重* 365

行业份额 Industry Share
所在行业总销售额占所有行业总销售

额的比重

行业竞争度 Industry Competition 所在行业总企业数量的对数

行业集中度 Industry HHI
所在行业每个企业的市场份额平方后

的和

COMPUSTAT
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3． 3 模型设定
3． 3． 1 面板数据固定效应模型
为检验假设 1a，即从制造商角度分析其与客

户的风险共担的假设，本研究建立面板数据固定

效应模型．首先，本研究考虑采用如下式的模型进
行检验

Ｒisk Sharingi，t = β0 + β1log( Service Numberi，t +1) +
Ø'Xi，t + θI( i) ，t + θt + θi，t ( 1)

其中 Ｒisk Sharingi，t 是制造商 i 第 t 期与主要客
户股票超额收益率相关性的均值． log( Service
Numberi，t +1) 是服务数量加一的对数． Xi，t 是一系

列制造商的控制变量，包括企业规模、资产回报
率、市净率、负债比率、应付账款周期、行业份额、
行业竞争度、行业集中度．由于服务企业因行业而
异，且随时间推移而变化，因此在回归中加入了时

间和行业的固定效应，分别用 θI( i) ，t、θt 表示．
为了进一步检验本研究的测量方法是否能够

捕捉逐步的风险共担情况，本研究还观察了制造

商与客户的风险共担是否会随着本研究测量的服

务数量的增加而增加．本研究为每个服务数量值分
配了一个虚拟变量，来观察制造商与客户的风险共

担程度随着本研究构造的服务化变量增加的变化．

Ｒisk Sharingi，t =β0+∑
11

k =1
βkⅡ( Service Numberi，t = k) +

Ø'Xi，t + θI( i) ，t + θt + θi，t ( 2)
其中Ⅱ( Service Numberi，t = k) 等于 1，如果服务的
数量为 k，否则为 0．本研究设定了 11 个虚拟变量
来表示不同服务数量的条件，并通过式( 2) 来检
验这些条件下服务数量对于研究对象的影响．
3． 3． 2 双重差分方法
为检验假设 1b，即从客户角度分析制造服务

化对客户受风险事件影响程度的影响假设，本研

究建立了双重差分的模型．首先，本研究需要选择
一些供应链事件作为自然实验事件，然后观察那

些被服务化制造商服务的客户是否比其他客户在

风险事件后受到的影响更小． 根据最新的有关供
应链风险的研究文献［42］，整理出近年来的供应链

风险事件．表 4 列出了这些事件的名称、发生的事
件、地点和影响范围．第一，这些事件的影响是系
统性的，同时对供应商和客户造成了运营的困难，

如生产中断、延迟等; 第二，这些事件均为自然事
件或参与者自发组织的事件，对于企业是否接受

服务化供应商服务基本无关，因此本研究可以认

为这些事件是外生事件; 第三，这些事件发生的

事件之间至少相差一年，没有交叉重叠，这为评估

每个事件的影响留下的空间． 在确定了风险事件
后，本研究区分被服务化影响的客户与不被影响

的客户，被影响的客户指的是那些截止当前时间

点至少有一个服务化制造商为供应商的客户，其

余客户被认为是不被影响的客户． 最终，建立了
式( 3) 中的双重差分模型．
Ｒisk Exposurej，t = β0 + β1·Servicized Customerj，t ×

ＲiskPostj，t +β2 ×Servicized Customerj，t +

β3·ＲiskPostj，t + Ø' Xj，t + θI( j) ，t +
θt + θi，t ( 3)

其中 Ｒisk Exposurej，t 是客户 j 在第 t 年的风险敞
口． Servicized Customerj，t 是区分客户是否被服务
化制造商服务的虚拟变量．如果客户 j在第 t年至
少有一个供应商已经进行制造服务化转型，则该

虚拟变量为 1，否则为 0． ＲiskPostj，t 是指代是否为
风险事件发生的后一年的虚拟变量，如果第 t 年
是风险事件发生的后一年则该虚拟变量为 1，否
则为 0． Xj，t 是一系列客户的控制变量，包括企业

规模、资产回报率、市净率、负债比率、应付账款周
期、行业份额、行业竞争度、行业集中度．回归中还
控制了时间和行业固定效应，分别用 θI( j) ，t、θt
表示．

表 4 典型供应链风险事件
Table 4 Typical supply chain risk events

供应链

风险事件
时间 事件地点 影响范围

金融危机 2008
从美国扩展

到世界全球
全球

日本东北地区

地震和海啸
2011 日本 局部地区

超级风暴桑迪 2013 美国 局部地区

长滩港口罢工 2015 美国 局部地区

中美贸易战 2018 中国和美国 全球

重大公共卫生

安全事件
2020

从中国扩展

到世界全球
全球

3． 3． 3 调节效应模型
为了进一步验证制造商社会嵌入度的调节效

应( 假设 2 和假设 3) ，本研究扩展了从制造商角度
进行风险共担的模型( 式( 1) ) ．采用式( 4) 中的交
互项扩充了式( 1) 中的面板数据固定效应模型
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Ｒisk Sharingi，t = β0 +β1 × log( Service Numberi，t +1) ×
Structural Embeddednessi，t + β2 ×
log( Service Numberi，t + 1) ×
Ｒelational Embeddednessi，t + β3 ×
Structural Embeddednessi，t + β4 ×
Ｒelational Embeddednessi，t +
θ'Xi，t + θI( i) ，t + θt + θi，t ( 4)

4 实证结果和分析

4． 1 主效应结果: 从制造商角度的风险共担能力
表 5展示了基于式( 1) 和式( 2) 的结果． 表 5

第( 1)列 ～表 5第( 4)列展示了不同固定效应下服务
数量对制造商与客户风险共担的影响．不同固定效
应下，制造商的服务化水平都与其与客户的风险共

担有显著正影响．以表 5第( 4) 列的全模型为例，以
制造商与客户的风险贡献均值为基准，服务数量每

增加 1%，制造商与客户的风险共享增加 10． 00%
( β =0．008，均值 =0． 08) ．进一步的，表 5第( 5) 列 ～
表 5第( 7)列展示了制造商 －客户风险共担随着服
务数量的增加，尽管虚拟回归中的估计系数略有变

化，整体体现出与客户风险共担能力的增强．这些结
果支持了假设 1a，即从制造商角度，制造企业的服务
化水平越高，其与其客户之间的风险共担越大．

表 5 制造服务数量对供应商 －客户风险共担研究影响的最小二乘回归估计
Table 5 Ordinary least squares regression estimates of the impact of servitization quantity on supplier-customer risk sharing

自变量
因变量:制造商 －客户风险共担

( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6) ( 7) ( 8)

服务数量
0． 011＊＊＊ 0． 010＊＊＊ 0． 009＊＊＊ 0． 008＊＊＊

( 6． 585) ( 6． 355) ( 5． 211) ( 4． 726)

Ⅱ(服务数量 =1)
0． 045＊＊＊ 0． 046＊＊＊ 0． 034＊＊＊ 0． 034＊＊＊

( 5． 398) ( 5． 726) ( 4． 083) ( 4． 083)

Ⅱ(服务数量 =2)
0． 054＊＊＊ 0． 056＊＊＊ 0． 045＊＊＊ 0． 045＊＊＊

( 5． 407) ( 5． 650) ( 4． 425) ( 4． 425)

Ⅱ(服务数量 =3)
0． 053＊＊＊ 0． 050＊＊＊ 0． 044＊＊＊ 0． 044＊＊＊

( 5． 141) ( 4． 912) ( 4． 215) ( 4． 215)

Ⅱ(服务数量 =4)
0． 038＊＊＊ 0． 036＊＊＊ 0． 030＊＊＊ 0． 030＊＊＊

( 3． 430) ( 3． 287) ( 2． 730) ( 2． 730)

Ⅱ(服务数量 =5)
0． 077＊＊＊ 0． 073＊＊＊ 0． 068＊＊＊ 0． 068＊＊＊

( 5． 769) ( 5． 489) ( 5． 067) ( 5． 067)

Ⅱ(服务数量≥6)
0． 046＊＊＊ 0． 041＊＊ 0． 034＊＊ 0． 034＊＊

( 2． 767) ( 2． 408) ( 2． 011) ( 2． 011)

企业规模
0． 014＊＊＊ 0． 014＊＊＊ 0． 016＊＊＊ 0． 016＊＊＊ 0． 014＊＊＊ 0． 014＊＊＊ 0． 016＊＊＊ 0． 016＊＊＊

( 12． 566) ( 12． 827) ( 13． 680) ( 13． 983) ( 12． 241) ( 12． 417) ( 13． 305) ( 13． 305)

资产回报率

市净率

－0． 001 －0． 001 －0． 000 －0． 000 －0． 001* －0． 001* －0． 001 －0． 001

( －1． 161) ( －1． 091) ( －0． 526) ( －0． 450) ( －1． 834) ( －1． 729) ( －1． 052) ( －1． 052)

0． 000 0． 000 0． 000 0． 000* 0． 000 0． 000 0． 000 0． 000

( 0． 480) ( 0． 805) ( 1． 413) ( 1． 881) ( 0． 315) ( 0． 665) ( 1． 249) ( 1． 249)

负债比率
－0． 020＊＊＊ －0． 017＊＊＊ －0． 016＊＊＊ －0． 012＊＊ －0． 020＊＊＊ －0． 016＊＊＊ －0． 016＊＊＊ －0． 016＊＊＊

( －3． 960) ( －3． 335) ( －3． 226) ( －2． 322) ( －3． 883) ( －3． 101) ( －3． 189) ( －3． 189)

应付账款周期
－0． 000 －0． 000 －0． 000 －0． 000 －0． 000 －0． 000 －0． 000 －0． 000

( －1． 201) ( －0． 982) ( －1． 362) ( －1． 101) ( －1． 021) ( －0． 805) ( －1． 236) ( －1． 236)

行业份额
－0． 014 －0． 002 －0． 022 －0． 010 －0． 015 －0． 000 －0． 023 －0． 023

( －0． 323) ( －0． 039) ( －0． 520) ( －0． 242) ( －0． 370) ( －0． 003) ( －0． 552) ( －0． 552)

行业集中度
－0． 000 0． 000 0． 000 0． 000＊＊＊ －0． 000 0． 000 0． 000 0． 000

( －1． 131) ( 0． 354) ( 1． 038) ( 3． 370) ( －0． 948) ( 0． 841) ( 1． 166) ( 1． 166)
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续表5

Table 5 Continues

自变量
因变量:制造商 －客户风险共担

( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6) ( 7) ( 8)

行业竞争度
－0． 105＊＊＊ －0． 102＊＊＊ －0． 070＊＊ －0． 049 －0． 103＊＊＊ －0． 090＊＊＊ －0． 069＊＊ －0． 069＊＊

( －3． 443) ( －3． 341) ( －2． 304) ( －1． 588) ( －3． 380) ( －2． 926) ( －2． 278) ( －2． 278)

行业固定效应 不包含 包含 不包含 包含 不包含 包含 不包含 包含

年份固定效应 不包含 不包含 包含 包含 不包含 不包含 包含 包含

观测值 25 711 25 711 25 711 25 711 25 711 25 711 25 711 25 711
Ｒ2 0． 043 0． 051 0． 079 0． 087 0． 046 0． 054 0． 081 0． 081

注: 括号内按公司聚类的稳健 t统计量． * 、＊＊、＊＊＊表示参数估计值在 1%、5%、10%的统计水平上显著，采用双尾检验．

4． 2 主效应结果: 从客户的风险敞口角度
表 6 展示了基于式 ( 3 ) 双重差分模型的结

果．从结果中可以看到，在不同的固定效应下，被
服务化制造商服务的客户在供应链风险视角后，

相较于其他客户的风险敞口更低．经统计，这些主
要客户在风险事件之前的平均风险敞口是

10. 93，以表 6 第 ( 4 ) 列的结果为准，被服务化制
造商服务的客户在供应链风险视角后，相较于其

他客户的风险敞口降低了 8. 55% ( β = － 0． 934，
均值 = 10． 927) ．换言之，那些被上游制造商提供
服务合同的客户，有更强的风险抵御能力．由于本
研究控制了其他影响客户风险敞口的因素，显著

的负系数说明服务化的制造商帮助客户分摊掉了

一定的风险，侧面印证了制造服务化转型有利于

制造商与客户的风险共担，支持了假设 1b．
表 6 被服务化制造商服务的客户供应链风险事件后的

风险敞口双重差分估计

Table 6 Difference-in-differences estimates of risk exposure for customers

serviced by servitized manufacturers following supply chain risk events

自变量
因变量:客户的风险敞口

( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

被服务化客户 ×

风险事件后

－ 0． 946＊＊＊ － 1． 022＊＊＊ － 0． 863＊＊＊ － 0． 934＊＊＊

( － 3． 358) ( － 3． 648) ( － 3． 261) ( － 3． 570)

被服务化客户
－ 0． 067 0． 172 － 0． 114 0． 104

( － 0． 304) ( 0． 786) ( － 0． 535) ( 0． 490)

风险事件后
1． 200＊＊＊ 1． 255＊＊＊ － －

( 5． 949) ( 6． 251) － －

控制变量 包含 包含 包含 包含

行业固定效应 不包含 包含 不包含 包含

年份固定效应 不包含 不包含 包含 包含

观测值 8 022 8 022 8 022 8 022
Ｒ2 0． 233 0． 282 0． 345 0． 394

注: 括号内按公司聚类的稳健 t 统计量． * 、＊＊、＊＊＊表示参数估

计值在 1%、5%、10%的统计水平上显著，采用双尾检验． 控制

变量与表 5 保持一致．

4． 3 调节效应结果
表 7 展示了基于式 ( 4 ) 的回归结果． 在逐步

加入调节变量和其交互项时，“服务数量”对应的
系数始终正显著，但是交互项在三个模型中均存

在显著的负相关关系．该结果说明，制造商的社会
嵌入度会降低制造服务化对供应商 －客户风险共
担的正影响．以表 7 第( 3 ) 列的全模型为基准，服
务数量每增加 1%，制造商与客户的风险共享增加
11． 25% ( β =0．009，均值 =0．08) ．主效应与表 6结果
近似． 然而，随着制造商的服务结构嵌入度增加
1% ( β = －0． 001，均值 = 0． 08) ，制造商与客
表 7 制造服务数量对供应商 －客户风险共担: 社会嵌入度

的调节效应

Table 7 The impact of servitization quantity on supplier-customer

risk sharing: The moderating effect of social embeddedness

自变量
因变量: 制造商 －客户风险共担

( 1) ( 2) ( 3)

服务数量 ×

结构嵌入度

－ 0． 001＊＊＊ － 0． 001＊＊＊

( － 3． 806) ( － 3． 819)

服务数量 ×

关系嵌入度

－ 0． 000 3* － 0． 000 3*

( － 1． 670) ( － 1． 737)

结构嵌入度
0． 002 0． 002*

( 1． 644) ( 1． 648)

关系嵌入度
0． 001 0． 001

( 1． 068) ( 1． 089)

服务数量
0． 009＊＊＊ 0． 008＊＊＊ 0． 009＊＊＊

( 5． 349) ( 4． 767) ( 5． 394)

控制变量 包含 包含 包含

行业固定效应 包含 包含 包含

年份固定效应 包含 包含 包含

观测值 25 711 25 711 25 711

Ｒ2 0． 088 0． 087 0． 088

注: 括号内按公司聚类的文件 t 统计量． * 、＊＊、＊＊＊表示参数估

计值在 1%、5%、10%的统计水平上显著，采用双尾检验． 控制

变量与表 5 保持一致．
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户的风险共享将减少 1． 25% ( β = －0． 001，均值 =
0． 08 ) ; 随着制造商的服务关系嵌入度增加
0. 38% ( β = － 0． 000 3，均值 = 0． 08) ，制造商与客
户的风险共享将减少 1． 25% ．这些结果均拒绝了
假设 2，本研究将在下一节的讨论中解释这一结
果．为更好展示调节效应的结果，图 2 展示了简单
斜率图( simple slope plot) ，以直观呈现调节变量
不同水平( －标准误，均值，+ 1 标准误) 下主效
应的变化趋势．

( a)

( b)

图 2 社会嵌入度的调节效应
Fig． 2 Moderating effect of social embeddedness

5 结束语

5． 1 主要结论
本研究采用大规模的二手数据集进行假设检

验，发现制造服务化的转型加强企业及其客户间

的风险共担机制．在更为广泛的层面上，这一发现
揭示了制造服务化能够加强供应链的协同效应．这
一结论与现有文献的研究成果相呼应［9，12，14，30，36］．
从供应商视角，服务化增强了与客户在战略和运

营目标上的一致性，源于定制化服务和主动产品

维护［14］．从客户视角，服务化使得在供应链风险
出现时，客户能与供应商共同应对，降低风险

暴露［33，38］．
出人意料的是，高服务嵌入度的制造商在服

务化后，与客户的风险共担关系反而减弱．这可能
因为高度社会嵌入的制造商已经建立了稳固的关

系网络，能够通过非正式机制 ( 如信任、声誉) 来
管理风险，这降低了其采用服务化方式分散风险

的需求．当面临不确定性时，这些制造商倾向于依
赖现有的社会关系而非新的风险共担机制．其次，
深度嵌入的社会网络可能形成路径依赖，制约了

制造商开展服务创新的灵活性． 现有的社会关系
可能固化了传统的交易模式，使得制造商在推进

服务化过程中面临更大的转型阻力［60］． 最后，社
会嵌入可能导致信息冗余，制造商从网络中获取

的信息趋于同质化，不利于发现和把握新的服务

机会．这种“强关系”反而可能限制了制造商探索
新型风险共担模式的动力［65］． 因此，如果制造商
在服务化转型过程中未能提供独特和高价值的服

务，客户可能会认为这种服务是“一文不值”，从
而对制造商的信任度产生负面影响［55 － 64］．综上所
述，尽管制造服务化促进了供应链协同与风险共

担，但是在高度竞争的服务市场环境中，如果不能

提供独特和高价值的服务，可能面临客户信任度

下降和风险共担关系削弱的挑战，削弱供应商和

客户的系统效应［68，69］．
5． 2 研究的现实意义
本研究对制造服务化和客户关系管理具有实

用价值． 对制造商而言，服务化不仅提升财务绩
效，还通过与客户建立风险共担机制获得竞争优

势．因此，服务化转型是一个战略性决策，涉及改
善客户关系和长期合作．此外，制造商应识别和平
衡不同类型嵌入度的影响． 在高社会嵌入度环境
下，应警惕过度依赖现有关系网络，主动探索创新

的风险共担机制．面对高度服务化市场，制造商需
要通过差异化服务建立独特价值． 不应盲目跟随
服务化趋势，而要基于自身能力开发难以模仿的

服务，增强客户粘性．
本研究为制造企业提供三点实践建议: 1 ) 制

造企业在服务化转型时应根据自身嵌入度特征选

择合适策略; 2) 低嵌入度企业可通过服务化快速
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建立风险共担机制; 3) 高嵌入度企业则需创新现
有合作模式，避免路径依赖． 针对高度服务化市
场，企业应开发差异化服务组合，如提供定制化解

决方案、建立专属服务团队等，增强不可替代性．
构建多层次风险共担机制: 在合同层面明确风险

分担条款;在运营层面建立联合应急预案;在关系

层面培育长期互信．
5． 3 研究的局限性与未来研究展望
本研究有几个局限性．首先，研究主要集中在

制造商与主要客户的风险共担，未全面考虑所有

客户类型．未来研究可使用更广泛的客户数据库
以丰富结果;其次，本研究从社会嵌入角度探讨了

制造商与客户的风险共担，但这只是多个影响因

素之一．未来可结合更多供应链与客户数据，如销
售占比和合作历史，以揭露更多降低风险方法和

机制［70］;最后，本研究仅关注美国上市公司，未考

虑全球其他区域．未来研究应从跨地域角度比较，
以全面了解制造服务化的全球影响［71］．
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The impact of manufacturing servitization on risk sharing between suppliers
and customers: Empirical analysis and verification based on panel data

Niu Yi-meng1，Jiang Shen-yang2，Jiang Zhi-bin1，3*

1． Antai College of Economics and Management，Shanghai Jiao Tong University，Shanghai 200230，China;
2． Department of Logistics and Maritime Studies，The Hong Kong Polytechnic University，Hong Kong M507a，

China;
3． Key Laboratory of the Ministry of Education for Digital Management and Decision，Shanghai 200240，China

Abstract: The existing literature highlights a significant research gap regarding the influence of servitization in
manufacturing on inter-firm performance． To address this gap，this study adopts a novel perspective focusing
on risk-sharing mechanisms，exploring how servitization enables manufacturing service providers to collabora-
tively assume greater risks with their clients． Utilizing U． S． manufacturing data from 2003 to 2022，this re-
search employs stock market excess returns as quantitative indicators for risk-sharing and risk exposure． Em-
pirical analyses using large-scale panel data are conducted to validate these effects． The findings reveal that
firms with higher degrees of servitization exhibit enhanced capabilities in sharing risks with their clients，there-
by reducing the risks faced by the latter． However，it is important to note that the social embeddedness of
manufacturers in the service sector may negatively impact this positive relationship． Specifically，manufactur-
ers with higher levels of service embeddedness may experience a decline in their risk-sharing intensity with cli-
ents during the transition to servitization． This study not only addresses the research gap in the field of serviti-
zation from a supply chain management perspective but also advances the application of social embeddedness
theory in strategic management practices within enterprises．
Key words: servitization; supply chain management; risk sharing; customer relationship; operations manage-

ment
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