
摘要:国内关于多元化战略的研究主要集中于多元化战略与企业绩效的关系 , 有关管理

者等多元化动机的研究十分缺乏。基于中国特殊的制度背景,本文综合高阶理论和资源基础

理论 ,验证了有关企业家人口背景特征与多元化战略关系的研究结论。基于中国上市公司面

板数据的实证研究发现 ,企业家的学历与多元化程度正相关 ,拥有技术类专业背景的企业家

的企业多元化程度更高,拥有财务背景的企业家的企业多元化程度不是更高而是更低。通过

综合两种看似矛盾的研究发现 ,本文提出并检验了企业家年龄和多元化战略间“ ∩”形关系

模型。本研究对现有研究作了有益的补充 , 发现企业家曾任职的企业数与多元化程度正相

关,男性企业家经营的企业多元化程度更高。从社会资本角度研究企业家与多元化战略具有

较高的理论价值和实践意义。
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一、引言

自 20世纪 60年代以来,多元化战略成为风靡全球的经营战略。20世纪 90年代以来,随

着中国经济的飞速发展和企业的成长壮大 ,很多中国企业都选择了多元化经营战略。有关多

元化战略的研究 , 虽然西方文献汗牛充栋 , 但针对中国企业多元化的实证研究还刚刚起步

(贾良定等, 2005)。Hoskisson和 Hitt( 1990)在综述了大量关于多元化文献后 ,给出了多元化

研究的范式。多元化研究主要针对范式内所描述的四类关系来进行:一是多元化战略与企业

绩效的关系研究 ,此类研究最为集中,文献数量也最多。相关实证研究包括多元化程度、多元

化战略类型和多元化模式与企业绩效的关系等三类( Datta et al., 1991;杨林、陈传明 , 1991) ,

实证研究往往考虑资本市场、产业结构以及战略实施等调节变量。二是企业资源与多元化战

略的关系研究 , 其理论基础主要是资源基础理论及由此发展而来的能力理论。在实证研究

中 , 企业资源被分为有形资源、无形资源与财务资源 , 不同资源的过剩情况会导致企业选择

不同的多元化战略( Chatterjee & Wernerfelt, 1991; Kochhar & Hitt, 1998)。三是客观动因与多

元化战略的关系研究 ,其理论基础是交易成本理论和资产组合理论。客观动因分为外部动因

和内部动因。外部动因包括政府政策和市场失灵 ,相关实证研究很少 ;内部动因包括未来现

金收入的不确定性和降低总经营风险 ,资产组合理论认为 ,企业多元化投资可以平衡风险和

稳定收益( Lubatkin & Chatterjee, 1994)。四是管理者与多元化战略的关系研究 ,其理论基础

主要是代理理论和高阶理论。基于代理理论的研究认为,管理者进行多元化也许并不是从资
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源和客观动因出发 , 而是考虑降低自身就业风险和

提高自身报酬 ( Hoskisson & Hitt, 1990) , 相关的实

证研究结论存在着较大的分歧 ( Amihud & Lev,

1981; Lane et al., 1998)。基于高阶理论的研究从有

限理性假设出发 , 主要考察影响管理者认知基础和

价值观的人口背景特征与企业多元化战略的关系

( Hambrick & Mason, 1984; Wiersema & Bantel,

1992)。

目前国内学者的研究 , 主要集中于第一类关系

即多元化战略与绩效关系的研究 (尹义省, 1999;朱

江 , 1999;姚俊等 , 2004;姜付秀等 , 2006) , 而国内对

于其他三类多元化动机(企业资源、客观动因和管理

者)的研究较少。贾良定等( 2005)利用外文文献和开

放式问卷, 综合分析了企业多元化动机及国内外企

业间的差别 , 张建君和李宏伟( 2007)分析了私营企

业家学历、年龄和管理经验对多元化经营的影响,相

关实证研究十分缺乏。基于此研究现状,本研究将着

重围绕管理者这一多元化动机展开实证研究。

企业家作为战略决策最主要的发起者和主导

者 , 在企业科层的金字塔式结构下 , 其处于顶端的

高层战略活动会通过层级结构的传递 , 对在其领导

下的所有组织生产和管理活动产生巨大的影响。但

在相当长的时期内 , 战略决策与决策者自身特性被

隔离开来。研究者往往忽略了决策者个体差异性特

征对企业战略选择的影响 , 而假设决策者是同质

的、完全理性的 ( Ansoff, 1965; Porter, 1979) , 例如波

特的产业结构和定位理论 , 流行的 SWOT模型等。

之后的学者们基于有限理性假设提出 , 复杂的决策

很大程度上是行为因素的产物 , 而不是对经济最优

化选择的理性追求。管理者的理性受到其信息处理

能力的限制 , 特别当面对复杂的、不确定的决策环

境时 ,管理者更多是依据行为因素而非基于对经济

利益最大化的追求而做出最后的判断。既然战略的

制定充满了行为成分 , 则在一定程度上必然会反映

决策者的价值观 ( Cyert & March, 1963; March &

Simon, 1958)。Hambrick 和 Mason( 1984)则将决策

者的认知基础和价值观引入了企业战略决策的理

论框架 ,并开创性地提出了高阶理论。

同时 , 中国特殊的制度背景会对企业多元化战

略产生重要影响。学者们对转型经济或新兴经济国

家或地区企业多元化的研究发现 , 在这些国家或地

区中 , 虽然市场机制发挥着一定作用 , 但企业的发

展 很 大 程 度 上 依 赖 于 非 市 场 机 制 获 取 资 源

( Guthrie, 1997;姚俊等 , 2004)。企业家作为企业与

社会环境进行资源交换的关键“接点”, 通过公务关

系或私人关系等非市场机制 , 时刻不停地为企业获

取所需的各种资源 (石秀印 , 1998) , 其通过社会网

络获取的资源或支持将最终影响企业多元化战略

的选择。而企业家社会网络及其利用网络的能力 ,

受到企业家学历、任职经历、年龄等变量的影响(边

燕杰、丘海雄, 2000;胡荣, 2003)。因此,在中国特殊

的制度背景下 , 企业家人口背景特征对多元化战略

的影响 ,包括影响企业家认知基础或价值观和影响

企业通过非市场机制获取资源两个方面。仅从高阶

理论的视角分析中国企业家与多元化战略的关系

是不够的 ,必须同时从资源基础论的视角考察企业

家人口背景特征通过影响利用非市场机制获取资

源而对多元化战略产生的影响。

本研究将综合高阶理论和资源基础理论两种

视角 ,研究企业家人口背景特征与多元化战略的关

系。通过中国上市公司面板数据的实证分析 , 检验

国外学者相关研究结论对于中国特殊制度背景下

的企业多元化经营的适用性 , 弥补国内基于上市公

司样本数据进行相关实证研究的空白。本研究将在

回顾相关理论的基础上构建企业家人口背景特征

与多元化战略关系的理论框架和研究假设 , 应用中

国制造业上市公司 2001~2006 年的面板数据进行

实证分析。

二、理论分析与研究假设

高阶理论( Upper Echelon Perspective)认为 , 管

理者对于外界事物的认知可以看作是一个循序渐

进的过程 :首先 , 管理者不可能对企业内外部环境

的所有方面进行全面彻底的审视 , 因而管理者的视

野是有限的 ; 其次 , 即使对于那些在其视野之内的

现象 ,管理者也只会进行选择性的观察 ;最后 , 管理

者对相关信息的解释也是由既有的认知结构和价

值观进行过滤后形成的 ( Hambrick & Mason,

1984)。管理者的认知结构反映了其对决策产出以

及不同决策优劣顺序的偏好 , 决定其采纳或舍弃某

一特定的战略方案 , 如产品革新、相关和非相关多

元化、兼并、财务杠杆以及一体化等 ;影响已实施企
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业战略的收益率、收益增长等绩效或产出。面对超

出其分析能力之外复杂情况的战略决策者 , 其对企

业内外部环境的最后理解与自身价值观相结合 , 共

同构成了企业战略选择的基础。高阶理论提出后 ,

在多元化战略的研究中 ,决策者的影响越来越受重

视 ,甚至将企业战略看成是决策者或高层管理者价

值观和认知的体现。国外学者基于高阶理论的研

究 , 一部分是探讨高管团队 ( TMT)的作用 , 另一部

分则把重点放在企业家个人的影响上。

Hambrick 和 Mason( 1984)认为要研究企业家

的认知基础和价值观 ,必须要使用人口学中的相关

指标 , 如年龄、组织任期、职业背景、教育、性别、种

族、社会经济背景、团队异质性等。因为企业家的认

知基础都是从他的经验 (包括背景和训练 )中演化

而来的 , 因而人口学特征是企业家品质的指示器

( Indicator)。人口学方法的优越性在于客观、简约、

容易理解、逻辑一致、具有事先预测能力和容易测

量 ,这也是众多学者研究企业家人口背景特征对企

业战略影响的原因(张建军、李宏伟, 2007)。基于高

阶理论的多元化战略研究 , 大多选取了年龄、教育

背景 (学历和专业 )、职业背景 (任期、职能等 )等变

量测量企业家人口学特征 (Wiersema & Bantel,

1992; Jensen & Zajac, 2004)。

资源基础理论 ( Resource- Based View) 认为 ,

“企业不仅仅是一个管理单位 , 而且是在一个管理

框架组织下的生产性资源集合体”( Penrose, 1959) ,

企业成长 (如多元化 )都应该寻求现有资源的利用

与新资源开发之间的平衡(Wernerfelt, 1984)。企业

多元化是对产品生产能力、管理能力和财务资源的

反映 , 企业多元化并不是为了获得规模经济和协

同 ,更多地是考虑获取能使其最大化利用资源的能

力。企业家通过非市场机制(如社会网络)获取的资

源作为一种“新资源”开发 ,必然会影响到企业多元

化战略选择。而非市场机制掌握或分配的资源往往

是资金、人才等可以支持各种经营运作模式的通用

性资源。企业最大限度地利用通用资源的结果是对

不同的行业进行再投资 , 从而提高了多元化程度

(姚俊等, 2004)。

而企业家社会网络作为非市场机制的一种重

要形式 , 会受到企业家能动性 (如教育程度 )、在其

他企业任职经历、年龄等变量的影响(边燕杰、丘海

雄 , 2000;胡荣 , 2003)。同时 , 企业家社会网络中还

嵌入了信息、知识等异质性资源 ( Koka & Prescott,

2002) , 教育背景、任职背景通过影响企业家行为偏

好而影响企业对这些异质性资源的动员和利用。心

理学和人口特征学的研究发现 , 不同性别的企业家

在经营行为和关系交往上是存在差别的 ( Bowen &

Hisrich, 1986;胡荣、胡康 , 2007)。本研究将着重分

析企业家教育背景(学历、专业)、职业背景(职能背

景、任职企业数)、年龄和性别四类变量与多元化战

略的关系。

(一)企业家的教育背景

一个人的正式教育背景包含了丰富又复杂的

信息 , 它在一定程度上反映了一个人的知识和技能

基础。受教育程度反映了企业家的认知能力 , 对新

异、复杂信息的搜集和处理能力。高学历的企业家

更愿意接受新思想 , 有能力适应变化 , 还具有较强

的获取所需信息的能力。企业家的社会认知复杂程

度与学历正相关 , 高社会认知复杂度使得企业家能

够在复杂的多元化经营环境中有能力进行准确的

定位 , 快速确定适合企业自身的行为模式 , 因此企

业家学历高的企业多元化程度越高 , 也越容易发生

战略变革 (Wiersema & Bantel, 1992)。相关实证研

究发现 , 企业家或高管的受教育程度与企业战略革

新和技术变革呈正相关关系( Kimberly & Evanisko,

1981; Bantel & Jackson, 1989)。而有关社会关系交

往的研究发现 , 关系主体的学历越高 , 其社会交往

参与度越高 , 交往对象的层次也越高 (胡荣 , 2003)。

因而 , 高学历企业家的社会网络在网络规模和网络

成员层次上具有明显优势 , 其通过社会关系运作获

得的资源或支持更多 , 也就越可能提高多元化程

度。由以上分析可知:

假设 1: 企业家的学历与企业多元化程度正相

关。

教育专业与个人的专业技能紧密相关 , 决定了

企业家认知的基础和结构。企业家在财务、生产、技

术和营销等方面的专业知识一直被视为影响战略

决策的重要因素。企业家会引导公司战略倾向于其

熟悉的专业领域 , 具有 MBA学位的企业家就被发

现更愿意进行战略变革( Grimm & Smith, 1991)。但

Wiersema 和 Bantel( 1992)给出了一个不同的结果 ,

他们认为由于科学和工程领域更关注流程、创新和
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持续改进 , 因此具有科学、工程专业背景的高层管

理者更能接受战略的改变 , 科学、工程专业背景成

员多的高管团队更愿意采取产品多元化的战略。实

证结果表明,具有创新性的企业家或战略决策者往

往具有科研人员和技术专家的特征 (李华晶、张玉

利, 2006)。

而资源基础理论认为,企业潜在的竞争优势核

心来源是企业异质性战略资源。从长期来看 ,在市

场上供应不足的、独特的、具有路径依赖特征的战

略资源会产生经济准租 ,从来带来更高度利润或更

优秀的绩效( Peteraf, 1993)。为获最大化利用其资

源能力而实施的多元化,要求企业能够利用的各种

资源之间的匹配 ,因而其多元化程度可能更多取决

于企业异质性资源 (如专有技术及其相关的经验、

诀窍等)而非仅仅企业通用性的财务资源。而具有

科学、工程专业背景的企业家 , 在利用社会网络对

企业知识或技术等异质性资源进行交换、整合、创

新和扩展方面优势明显 ( Nonaka & Konno, 1998) ,

其经营的企业利用异质性资源进行产品线扩张的

可能性更大、企业多元化程度可能更高。综合以上

分析,本研究提出:

假设 2:与拥有其他教育专业背景的企业家的

企业相比,拥有技术类专业背景的企业家的企业多

元化程度更高。

(二)企业家的职业背景

企业家的职业背景,包括企业家任职的职能背

景、企业家任职过的企业数目等。职能背景作为一

个重要的人口特征变量对企业家的认知有着重要

的潜在影响。如 Dearborn和 Simon( 1958)在一次案

例讨论中发现,虽然要求一组来自不同职能背景的

管理者从公司整体视角分析和处理一个问题 ,但这

些管理者仍然是从自己的职能领域来分析这个问

题。很多实证研究表明高管的职能背景可以预测企

业多元化水平 ( Finkelstein, 1992; Michel & Ham-

brick, 1992)。Hayes 和 Abernathy( 1980)认为拥有

财务职能背景经验的管理者一般将企业看成资源

的组合 , 不需要与单独的业务线相联系 ;企业可以

看成多个业务单元的投资组合 ,这样的企业更倾向

于强调进行较多的多元化。Jensen 和 Zajac( 2004)

基于财富 500 强的研究发现 , CEO具有财务背景

的企业更倾向于提高企业多元化程度。

但部分学者提出了不同的见解 , Katz 和 Kahn

( 1966)把企业内部职能归为两类 , 一类是输出型职

能 ( Output Functions) , 如外部导向的营销、研发等 ,

主要是检测市场的变化 ,强调增长、发现新的市场机

会和开发新产品 ;另一类是生产型职能 ( Throughput

Functions) ,如内部导向的财务、生产等 ,主要是降低

成本、控制质量和局部的改进。两类职能工作的非例

行性或可变性程度是明显差异的 , 因此不同职能背

景的企业家对于企业战略重点的偏爱会有明显差

异, 生产型职能的可能会对企业的自动化、设备更

新、工艺改进等更感兴趣 ,而输出型职能的更感兴趣

的是新产品开发、多元化和前向一体化等。与教育专

业变量类似的是 , 职能背景会影响企业家关系运作

行为如交往对象和交往目的。研发等输出型职能背

景的企业家在利用社会网络获取知识、信息和市场

机会等异质性资源的能力更强 , 而财务等生产型职

能背景点企业家在获取资金之外的非通用性资源方

面处于劣势地位。统而言之,本研究提出:

假设 3:与拥有其他职能背景的企业家的企业相

比,拥有财务背景的企业家的企业多元化程度更低。

此外, 是否具有丰富的其他企业或其他职业任

职经历也会影响到企业家的战略选择。职业经历单

一的战略决策者 , 其工作经验的积累可能会有助于

很好地完成例行性任务 ,却有战略视角狭窄的缺陷 ,

因为他们只能对外部环境进行有限的搜索 (March

& Simon, 1958)。反之,如果企业家在多个企业任过

职 ,具有多种职业经历 ,则应对多元化经营中出现的

复杂问题和突发事件的能力越强。而在多个企业任

过职或同时任职的企业家 , 其社会关系网络的规模

更大 , 通过关系网络为企业多元化战略实施提供的

资源会越多。因此本研究提出:

假设 4: 企业家任职过的企业数目与企业多元

化程度正相关。

(三)企业家的年龄

企业家的年龄代表着企业家的阅历和风险倾

向,进而影响企业家的战略观点和战略选择。关于年

龄与认知关系的大量研究表明 ,随着年龄的增长 ,企

业家的部分认知能力会下降 ,知识结构会老化 ,企业

家的变通能力降低,而对改变的抵制倾向增加 ,并且

在做出决策时的信心开始下降。因而年长的企业家

会倾向于规避风险 , 而年轻的更愿意承担风险
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( Hambrick & Mason, 1984)。同时,由于年长的企业

家精力可能更少,更难掌握新的观点,更难学习新的

知识。尽管年长的企业家试图寻找更多的信息、更准

确地来评价信息、花更多时间进行决策,但企业家的

年龄与整合信息的能力、决策的信心存在着负相关

关系( Taylor, 1975)。国外相关实证研究都证实 , 企

业家或高层管理者的年龄越高, 其战略决策行为越

为保守 , 企业的多元化程度也就越低 ( Bantel &

Jackson, 1989; Wiersema & Bantel, 1992)。但有关学

者对中国企业进行研究后发现, 企业家或高层管理

者的年龄与多元化程度正相关, 并认为这种现象的

出现可能是因为年长的企业家拥有更多的资源 , 尤

其是关系资源。有关调查研究表明,在中国,年纪过

轻的人还缺乏必要的积累,包括人力资本(尤其是经

验)的积累和物质资本的积累。因而,年轻的企业家

能够为多元化提供的各种资源不足限制了企业多元

化的程度。通过综合以上两种观点,本研究提出:

假设 5:企业家年龄与企业多元化程度呈“∩”

形关系。

(四)企业家的性别

心理学和人口特征学的部分研究发现 , 男性企

业家和女性企业家在一些人口特征和行为上是存

在差别的。在美国的一项对 3000 名男性和女性经

营企业的跨行业研究中发现 , 两类企业的销售收入

水平类似 , 自我雇佣的年数却显著差异 , 并且女性

企业家更明显地将经济需要和认可列为创业目标

( Bowen & Hisrich, 1986)。一项关于教育水平对于

企业生存影响的调查显示 , 平均而言 , 女性企业家

经营的企业比美国其他企业更容易在行业中维持

( Boden & Nucci, 2000)。而这种现象出现的可能原

因之一就是不同性别的企业家在风险偏好、战略关

注点和对成就感追求的强烈程度上的差异 , 女性企

业家经营的企业往往追求的是长期稳定增长 , 因此

其多元化程度也就相对较低。同时 , 不同性别的关

系主体在社会交往中往往会呈现不同的特征 (胡

荣、胡康 , 2007)。虽然女企业家与一般女性关系主

体不同 , 但是仍会受到一定的影响 , 导致男性企业

家可以从社会网络获取更多的资源或支持 , 从而提

高企业多元化经营的可能性。

假设 6:与女企业家经营的企业相比 ,男企业家

经营的企业多元化程度更高。

三、研究样本与变量设计

(一)样本选取与数据来源

国外学者在多元化战略研究中大多选取制造

业企业为研究样本 , 其目的是能够准确分辨企业的

经营业务单位。本研究选取的样本为中国制造业 A

股上市公司(按照证监会上市公司行业分类标准选

取 ) , 剔除 ST的上市公司后共有 738 家 , 时间区间

为 2001~2006年共 6年。选择制造业上市公司作为

研究样本 , 可以控制行业因素的影响 , 同时制造业

上市公司数量众多、公司年报数据可信度高。根据

本研究因变量多元化战略数据的缺失情况进行样

本剔除后 , 所获得的最终样本企业为 332 个 , 分别

来自全国 31个省份。

本研究所用的数据主要取自 Wind 数据库 , 多

元化战略编码的原始数据来自“公司主营业务经营

情况”中的按行业分类和按产品分类的数据 ; 企业

家人口背景特征编码的原始数据来自 Wind深度数

据库中的“董事、监事、高级管理人员和员工情况”,

数据缺失部分通过巨潮资讯网( www.cninfo.com.cn)

提供的上市公司年报和上市公司网站内容进行补

充。企业家人口背景特征和多元化战略的数据通过

双人双盲方式 ( Double- Blind)进行编码 , 当编码结

果出现不一致时 , 通过进一步补充资料和讨论以取

得最终的一致。

(二)企业多元化战略的测量

现有关于企业多元化的测量方法 , 主要包括两

种 , 一是基于“标准行业分类体系”的连续测量方

法 , 另一种是定性的战略分类法 (孙俊华、刘海建 ,

2008)。为了保证实证分析结果的稳定性,本研究同

时采用了这两类测量方法并选取了多个测量指标。

本研究首先按照《上市公司行业分类指引》的行

业分类体系和《国民经济行业分类与代码》对行业和

产品的定义, 对企业业务单位按照前两位代码行业

进行编码。在此基础上,分别计算了企业的 2码业务

数( BSD) ,调整的 2 码 Herfindahl 指数 , 非相关多元

化熵指数(DU)和调整的专业化率。在对后 3个指标

进行因子分析时,发现 3个指标高度一致,所以在最

终的数据分析中主要使用熵指数,其计算公式是:

企业家人口背景特征与多元化战略选择
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表 1 企业家人口背景特征和多元化战略的均值、标准差和 Pear son 相关系数

其中 : n 为企业 2 码业务数 , pi 为企业在第 i 行

业中的营业收入占总营业收入的比重。

根据 Rumelt( 1974)的多元化战略分类法 ,通过

计算专业化比率 ( SR, 最大业务单位占企业收入份

额)、相关度比率 ( RR, 最大一组相关业务群占企业

收入份额 )等指标 , 将企业分为单一业务型 ( SR≥

0.95)、主导业务型 ( 0.70<SR<0.95)、相关多元化型

( SR<0.70, RR≥0.70)和非相关多元化型 ( SR<0.70,

RR<0.70) 4 种多元化类型。借鉴李敬 ( 2002) 及

Mayer 和 Whittington( 2003)的数据编码方式 , 将 4

种类型的多元化战略分别赋值为 1~4, 将多元化类

型( DC)编码为连续变量。

(三)企业家人口背景特征的测量指标

大量的研究表明 , 中国的法人代表都是董事

长 , 董事长是事实上的企业家 , 在企业中拥有更多

的决策权 (宋德舜 , 2004; 石军伟等 , 2007) , 因此本

文将企业家设定为董事长。

( 1)学历 ( Education) , 企业家的学历分为 6 个

等级 ,即博士、硕士、本科、大专、中专、中学及以下 ,

并分别赋值为 6至 1。

( 2)教育专业 ( Specialty)主要根据年报中企业

家受教育专业、专业职称类型等资料来编码。企业

家的教育专业分为技术类专业和非技术类专业 , 分

别赋值为 1和 0。

( 3)职能背景 ( Function)主要根据年报中企业

家任职经历资料来编码 , 对少数具有多种任职背景

的企业家 , 选择其任职时间最长的职能。企业家的

任职背景分为财务背景和其他背景 , 分别赋值为 1

和 0。

( 4)任职企业数目 ( NEO) , 企业家曾经任职过

的企业数量 , 主要根据年报中企业家任职经历资料

来编码。

( 5) 年龄 ( Age) , 企业家的

年龄=样本年份-出生年份。

( 6)性别 ( Gender) , 若企业

家性别为男则赋值为 1, 为女则

赋值为 0。

(四)控制变量的选取

多元化战略的实证研究大

多将行业、内部资源(财务状况、

企业规模)、公司历史、前期多元

化情况作为控制变量 (Wiersema & Bantel, 1992;

Jensen & Zajac, 2004)。因此,本文选取了以下控制

变量。

( 1)行业 : 通过将样本企业控制在制造业行业

内来实现。

( 2)公司历史 ( History) , 公司历史=样本年份 -

企业成立年份。

( 3)财务杠杆( Leverage) , 主要选取企业的资产

负债率,与因变量存在 1年的滞后期。

( 4)企业规模 ( Size) , 企业的员工总数 (取自然

对数) ,与因变量存在 1年的滞后期。

( 5)前期多元化程度 ( PreDIV) , 企业前 1 年的

多元化程度,与因变量测量指标相对应。

四、实证结果

(一)描述统计与相关系数分析

企业家人口背景特征变量与多元化战略的均

值、标准差和 Pearson相关系数如表 1所示。从变量

均值中可知,样本企业中的企业家平均年龄高于 51

岁 , 企业家学历较高 , 平均学历高于大学本科水平

(本科赋值为 4) ;企业家任职经历丰富 ,平均任职企

业数目大于 3。

从相关系数矩阵可知 , 企业家年龄 ( Age)与多

元化战略的 3 个指标显著负相关 , 企业家教育专业

( Specialty)与企业业务数 ( BSD)显著负相关 , 企业

家任职企业数 ( NEO)与多元化战略的两个指标 (熵

指数和多元化类型)显著正相关。同时,企业家人口

背景特征中部分变量相互间显著相关 , 为了降低多

重共线性 ,在多元线性回归中企业家人口特征变量

将分别进入回归模型。

(二)面板数据分析结果

在企业家人口背景特征与企业多元化战略关

注 : N=1345。*, p<0.05; **, p<0.01(双尾检验)。自变量与因变量间存在 1 年的滞后期 , 剔除了任意两年
间企业家发生变更的样本。
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表 2 以业务单位数( BSD) 为因变量的面板数据线形回归结果 系的回归分析中 , 本研究混合了制造业上市

公司在整个样本期间( 2001~2006年)的横截

面数据以及时间序列数据 , 即所谓的面板数

据 ( Panel Data)。为了分析企业家人口背景

特征与企业多元化战略间的因果关系 , 回归

模型中自变量与因变量间存在着 1 年的滞

后期 (观测点为 1660 个 ) , 同时剔除了任意

连续两年间企业家发生变更的样本以及企

业家人口背景特征变量存在缺失项的样本 ,

本文最终分析的样本观测点为 1345个。

采用面板数据进行回归分析 , 可以在一

定程度上克服变量之间的多重共线性 , 而且

面板数据通常含有很多数据点 , 会带来较大

的自由度 , 同时截面变量和时间变量的结合

能够有效地提高短期时间序列动态模型估

计的准确性。在实际使用面板数据模型时 ,

一般假设模型系数不变 , 而截矩项随时间和

截面数据单位的变化而改变。解决变截矩问

题主要有两种方法 : 一种是使用固定效应

( Fixed Effect)模型 , 另一种方法是使用随机

效应( Random Effect)模型。Hausman检验提

供了在两种模型之间选优的方法 (姜付秀

等, 2006)。本研究样本数据 Hausman检验的

结果全部支持使用固定效应模型。

利用固定效应模型对样本数据进行分析

的结果见表 2、表 3 和表 4, 模型因变量分别

是企业业务单位数 ( BSD)、非相关多元化熵

指数( DU)和多元化战略类型 ( DC)。每个因

变量的回归模型共有 7个, 其自变量分别是

性别 (Gender)、年龄 ( Age)、年龄和年龄的二

次项 (Age2)、学历 ( Education)、教育专业

( Specialty)、职能背景( Function)和任职企业

数(NEO)。从回归结果的 F值来看,所有回归

模型均高度显著;模型拟合优度很好,模型的

整体 R2最低为 0.481,整体 R2最高为 0.746。

从回归分析结果来看 , 企业家的学历

( Education)与多元化战略正相关 , 并通过了

显著性检验 , 显著性水平都高于 0.05(模型

1.4、模型 2.4 和模型 3.4)。假设 1 得到了支

持 , 说明企业家的学历越高 , 其分析和应对

复杂问题的能力越强 , 企业家越愿意接受改

注: N=1345。*, p<0.1; **, p<0.05; ***, p<0.01(双尾检验)。表中数值为相关系数,括弧中
为标准误差 ;自变量与因变量间存在 1 年的滞后期 , 剔除了任意连续两年间企业家发生变
更的样本 ,后同。

表 3 以熵指数( DU) 为因变量的面板数据线形回归结果

注: N=1345。*, p<0.1; **, p<0.05; ***, p<0.01(双尾检验)。
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表 4 以多元化类型( DC) 为因变量的面板数据线形回归结果

注: N=1345; *, p<0.1; **, p<0.05; ***, p<0.01(双尾检验)。

变和承担经营风险 ,且通过社会网络获取的资

源和支持越多 ,企业多元化程度越高。

企业家的教育专业( Specialty)与多元化战

略正相关 , 并部分通过了显著性检验 , 在模型

1.5 和模型 2.5 中的相关系数显著性水平为

0.01。假设 2基本得到了支持,也就是说,拥有

技术类专业背景的企业家的企业多元化程度

显著高于拥有其他专业背景的企业家的企业。

企业家的职能背景( Function)与多元化战

略负相关 , 且部分通过了显著性检验 , 在模型

1.6 和模型 2.6 中的相关系数显著性水平为

0.1。假设 3 基本得到了支持 , 也就是说 , 拥有

财务背景的企业家的企业多元化程度低于拥

有其他职能背景的企业家的企业。这与现有的

部分实证研究 ( Jensen & Zajac, 2004)结果是

不同的 , 但是对 Katz和 Kahn( 1966)的研究结

论提供了支持。受职能背景的影响 , 财务等生

产型职能背景的战略决策者 ,对多元化经营偏

好较低 ,通过社会网络获取异质性资源能力较

其他职能的要弱 , 因此其经营的企业多元化程度较

低。实证结果说明 , 国外学者关于企业家职能背景

与多元化战略的实证研究结论并不完全适用于中

国情境下的上市公司 , 而 Katz和 Kahn 的研究结论

的适用性得到了一定的支持。

企业家任职过的企业数目 ( NEO)与多元化战

略正相关,且通过了显著性检验 ,在模型 1.7 和模型

2.7中的相关系数显著性水平为 0.05,在模型 3.7 中

的相关系数显著性水平为 0.1。假设 4得到了支持,

即企业家任职过的企业越多 , 企业多元化程度越

高。这是因为企业家任职经历越丰富 , 其分析和应

对复杂问题的能力越强。而在市场机制不完善的情

况下 ,企业对获取资源的非市场机制如关系网络的

依赖性依然较强(姚俊等 , 2004)。企业家任职过的

企业越多 , 企业家的关系网络规模越大 , 企业家通

过其关系网络所能为企业获取的通用性资源如资

金越多,企业越倾向于实施多元化战略。

企业家的年龄 ( Age) 与多元化战略的相关系

数,仅在模型 3.3中通过显著性检验 ,年龄的一次项

系数为正、年龄的二次项系数为负 , 且都在 0.05 水

平上显著。当年龄一次项单独进入回归模型时 , 企

业家的年龄与多元化战略负相关 , 但没有通过显著

性检验。在模型 1.3和模型 2.3中,年龄的二次项为

负 ,也没有通过显著性检验。假设 5 得到了部分支

持 ,企业家年龄与多元化战略间呈“∩”形关系。这

种“∩”形关系的出现 , 主要原因在于年轻企业家的

人力资本(如管理经验)、物质资本以及社会关系资

源的不足限制了企业的多元化扩张 ; 而处于中年

(模型 3.3中年龄拐点为 51 岁) 的企业家在管理经

验、社会关系资源和精力等方面都具有优势 , 因此

企业多元化程度最高。国内部分学者的实证研究也

有与此相类似的发现(张建君、李宏伟, 2007)。

企业家的性别( Gender)与多元化战略正相关 ,

但仅部分通过显著性检验 , 模型 1.1 中的相关系数

显著性水平为 0.05。假设 6 得到了部分支持 , 男企

业家经营的企业多元化程度要高于女企业家经营

的企业 ,但主要表现在业务单位数量上。描述性统

计结果表明 , 女企业家经营的企业业务单位数均值

为 1.7, 低于男企业家经营的企业业务单位数均值

2.1。

此外 , 控制变量中的前一期多元化程度 ( Pre-

DIV)和财务杠杆 ( Leverage)与多元化战略正相关 ,

并通过了显著性检验 , 且在所有模型中的相关系数

显著性水平都高于 0.01。这说明企业多元化战略决
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策受到之前的多元化战略和内部资源的影响 , 加入

这些变量有利于更准确地分析企业家人口背景特

征与企业多元化战略的关系。

(三)稳健性检验

在多元化战略的研究中 , 样本中是否包含单一

业务的企业有可能会对实证结果产生影响。本研究

在剔除了单一业务样本后重新进行了回归分析 , 回

归分析结果与之前的分析结果基本一致 , 仅有少数

变量相关系数显著性水平发生变化。而以调整的

Herfindahl 指数和调整的专业化率为因变量的回归

结果 ,与以熵指数( DU)为因变量的回归结果基本一

致。

五、结论与研究展望

通过综合高阶理论和资源基础理论 , 本研究基

于中国制造业上市公司数据的实证分析检验了国

外学者关于企业家人口背景特征与多元化战略关

系的研究结论。首先,关于企业家学历、教育专业的

研究结论得到支持。企业家的学历与多元化程度正

相关 ,拥有技术类专业背景的企业家的企业多元化

程度更高。其次 , 关于企业家职能背景和年龄的研

究结论需要进行修正。与现有实证结果相反 , 拥有

财务职能背景的企业家的企业多元化程度并非更

高而是更低 ; 对于企业家年龄与多元化战略的关

系 , 基于中国样本和国外样本的研究结论相互矛

盾 ,本研究提出了综合两种看似矛盾的研究发现的

“∩”形关系假设,并获得了部分支持。最后,本研究

对现有实证研究进行了有益的补充。本研究在任职

背景中添加了企业家曾任职的企业数这一指标 , 实

证结果表明 ,企业家曾任职企业数与企业多元化程

度显著正相关。本研究还考虑了企业家性别对企业

多元化战略选择的影响 , 实证结果部分支持了男性

企业家经营的企业多元化程度更高的假设。

与现有的相关研究相比 , 本文的创新之处和贡

献主要有以下 3 点 :一是基于中国转型经济的特殊

制度背景 ,在高阶理论的基础上综合了资源基础理

论的研究视角。综合两种视角分析得出的假设基本

得到支持 , 实证结果修正了部分现有研究结论 , 如

提出企业家年龄与多元化间的“∩”形关系模型 ;同

时进行了有益的补充和探索 , 如研究了企业家曾任

职企业数和性别对多元化战略的影响。二是本文使

用了上市公司面板数据模型进行实证分析 , 研究样

本和观测点规模较大 , 分别为 332 家上市公司和

1345个有效观测点。三是本文使用两种方法和多个

指标来测量企业多元化战略以提高测量效度 , 同时

可以充分了解实证结果的稳定性。

未来的研究方向主要包括 :一是高层管理团队

与多元化战略关系的研究。本研究主要关注的是企

业家人口背景特征对多元化战略的影响 , 而我国企

业正处于转型经济时期 , 企业的经营环境动荡不

定 ,对战略决策而言这是典型的“软情境”。置身于

“软情境”下的决策者 , 必然会以个人认知基础为依

据来进行决策 , 由于个人认知基础而带来的种种缺

憾和不足需要通过团队来加以弥补 , 高层管理团队

对于战略决策尤其重要 , 因此这将是一个重要的研

究方向(高静美、郭劲光, 2006)。二是从社会资本角

度研究企业家与多元化战略的关系。嵌入关系网络

中的战略决策者们 , 其关系网络特征必然会影响其

信息搜集和资源获取 , 进而影响企业战略决策 , 从

关系网络或社会资本角度分析企业家对战略决策

的影响很有价值。中国情境下的企业家多元化战略

选择所呈现出的不同特征 , 其中可能的一种解释就

是社会资本的功效 , 有关企业(家)社会资本与多元

化战略关系的实证研究具有重要的理论价值和实

践意义。

( 作者单位 :南京大学管理学院 ;责任编辑 :尚

增健)
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A Study on the Differ ences in the Welfar e Costs of China's Business Cycles

by Chen Taiming

Founded on the Lucas's theoretical model, and by the use of China's aggregate (both urban and rural) con-

sumption data of 1985 to 2005, the province- level urban and rural consumption data, we have, in this article,

made a quantitative analysis of the differences between cities and villages in the welfare costs of China's busi-

ness cycles (TWCOCBC) and that of the differences between cities and villages within a region, and have, using

the state- level residents' consumption data of 1952 to 2005, made a case study on the differences between peri-

ods in TWCOCBC. Our quantitative analysis indicates that TWCOCBC calculated through China's province- level

data on residents' consumption is not only higher than TWCOCBC estimated by the use of the state- level data on

residents' consumption, but also far higher than the result estimated by Lucas (1987), and that there exist obvious

differences between cities and villages, disparities between regions, differences between cities and villages within

a region and dissimilarities between periods. Therefore, while the Chinese government should attach importance

to economic growth, it should not only pay close attention to economic fluctuations, but also consider various di-

vergences in business cycles.

Entr epr eneur s' Demogr aphic Char acter istics and their Diver sified Str ategic Options

by Chen Chuanming and Sun Junhua

The domestic researches on the strategy of diversification are focused on the relationship between the strat-

egy of diversification and firms' performance, but the study on managers' motives for diversification is scarce.

Based on the special institutional background in China, and by the combination of the upper echelon perspective

and the resource- based view, we have examined the conclusions made by the study on the relationship between
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the characteristics of entrepreneurs' background and the strategy of diversification. Founded on the case study on

the panel data of China's listed companies, we have discovered that the correlation between enterprisers' educa-

tional background and the degree of diversification is positive, that high is the degree of enterprises' diversifica-

tion when enterprisers have educational background in technology, and that low is, however the degree of enter-

prises' diversification when enterprisers have educational background in finance. Combining two types of re-

search findings that seem contradictory to each other, we have built and tested an inverse U- shaped model for

the relationship between the age of enterprisers and the strategy of diversification. Our findings have added to

the results of available researches, because we have found that positive is the correlation between the number of

enterprises in which an enterpriser has held the office and the degree of diversification, and that high is the de-

gree of diversification of an enterprise when the enterpriser is a male. Exploring the relationship between en-

trepreneurs and the strategy of diversification from the perspective of social capital is of great significance in

both theory and practice.

The Ver ification of the Str uctur e of the Double- factor Leader ship and a Study on their Mechanisms

that Affect their Promises to the Organization

by Wei Feng and Li Xiujuan

The discrimination between the reformatory, transactional and laissez- faire leadership—the three component

factors that constitute the theory of reformatory leadership, is often questioned. This study is aimed at, by the use

of the questionnaire on the multifactor leadership, analyzing the composition of the factors of this theory and the

effect—achieved by the intermediary function of LEADER- MEMBER EXCHANGE (LMX)—of these factors on

subordinates' organizational commitment. 676 employees from 144 teams in 6 organizations have participated in

this study and rated their leaders with the said questionnaire. The results show that the leadership behavior ap-

praised through this questionnaire consists of the active constructive leadership and the passive corrective lead-

ership, the former including the reformatory leadership, the contingent reward leadership and the active manage-

ment- by- exception leadership, the latter including the passive management- by- exception leadership and lais-

sez- faire leadership, that subordinates' organizational commitment is positively correlated to the active construc-

tive leadership and LMX and negatively correlated to the passive corrective leadership, and that the structure e-

quation model indicates that the impact of leadership on subordinates' organizational commitment is made

through LMX. At the end of this article, we have discussed the limitation and the orientation of this study.
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