企业网络中心性与绩效的倒U型关系
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摘要：对于在企业网络中占据中心位置是否有益于企业绩效提升，现有研究往往从线性视角看待两者关系，缺乏从曲线视角的分析。构建以创业导向为中介、环境不确定性为调节因素的受调节的中介模型，研究发现：（1）网络中心性同企业绩效呈倒U型关系；（2）网络中心性与创业导向呈倒U型关系，创业导向在网络中心性与企业绩效的关系中起中介作用；（3）环境不确定性能够调节网络中心性与创业导向的关系，并通过中介效应影响企业绩效。
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The Inverted U Shape Relationship Between Network Centrality and Performance: EO as the Mediator and EU as the Moderator
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Abstract: Most of the recent studies adopt a linear view and come up with inconsistent results to whether the central position in inter-organizational networks will benefit firm performance. This paper constructes a regulated intermediary model with entrepreneurial orientation as the intermediary and environmental uncertainty as the adjusting factor, the results suggest that: (1) There is an inverted U shape relationship between network centrality and performance; (2) Network centrality has an inverted U shape relationship with entrepreneurial orientation, and entrepreneurship orientation will mediate the relationship between network centrality and performance; (3)Environmental uncertainty will moderate the relationship between network centrality and entrepreneurial orientation, and has an indirect effects on firm performance.
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1   问题的提出
企业间基于资源交换，共同研发、生产或推广产品等目的而形成了复杂的网络关系，内嵌于网络中的外部资源为网络中企业提供战略机会并深刻影响到企业的行为和价值[1-2]。企业在网络中的关系形成了特定的结构，其中网络中心性是企业在网络中地位的表征，中心性越高的企业从网络中获取外部资源和信息的能力越强。企业经营和绩效受到外部资源获取能力的影响，大量研究围绕网络中心性对企业绩效的影响展开，但目前对相关效应仍然存在争议：一方面，网络中心性带来的正向影响得到了诸多实证研究的证实，如彭正银等[3]基于我国上市公司的研究发现网络中心性与企业绩效正相关，迟嘉昱等[4]基于我国电子信息百强企业的研究发现网络中心性与合作创新产出正相关；另一方面，网络过度嵌入带来的问题越来越受到关注，如Uzzi[5]基于女性时装行业系统分析了过度嵌入对企业绩效可能产生的负面影响及机理，李德辉等[6]运用过度嵌入理论解释了A股上市制造业公司网络中心性与全要素生产率的负向关系。本文认为，以线性的视角看待网络中心性的作用是导致研究结论出现差异的原因。
企业间的网络有益于知识转移并为企业提供互补资源[7]，较高的网络中心性能够为企业带来声誉及利用网络关系的主动权，处于中心位置让企业更容易接触到有前景的机会并加以利用，该种优势将促进企业绩效提升[8]。然而，寻求高的网络中心性意味着企业需要与大量企业建立联系而容易导致过度嵌入网络，网络中心性的益处可能被网络连接维护成本抑制，甚至出现负面影响[9]，比如广泛的网络嵌入可能导致企业作出机会主义和低效的决策[10]，或带来的企业外部关系结构和个人关系锁定[11]，对企业绩效产生负面影响。基于此，本文同时考虑网络中心性正负两方面效应，探究网络中心性与企业绩效可能存在的曲线关系，并进一步考察了创业导向的中介作用及环境不确定性作为权变因素的影响机制。
本文在理论上围绕资源的获取与利用效率，将资源依赖观和网络过度嵌入理论进行融合探讨，揭示了网络中心性对企业绩效的倒U型关系，并通过创业导向的中介作用解释了网络中心性对企业绩效的影响路径，最后进一步考察环境因素的调节效应；在实践上，本文的结论启示企业管理者应当综合考虑自身网络位置及外部环境，理性追求网络中心位置，以趋利避害。
2 理论和假设
2.1	网络中心性与企业绩效的倒U型关系
2.1.1从资源依赖角度看网络中心性对企业绩效的正向效应
根据资源依赖理论，企业从外部环境中获取资源的能力是企业竞争力的决定性因素。一方面，较高的网络中心性有益于提升企业资源获取数量，因为中心企业往往与较多的伙伴建立了联系，能够通过较短的路径接触到有价值的资源，及时获取资源并同时降低搜索成本[12]；另一方面，网络中心性能够提升企业获取资源的质量，中心性高的节点享有边缘节点较高的资源承诺水平，高的资源承诺水平能够加强企业间的沟通强度、提升获取资源的质量，比如获取更多运营细节和隐性信息[13-14]。综合来看，网络中心性能够提升企业获取外部资源的能力，同时资源获取优势能够帮助企业获悉高效的运营经验和进行学习，这些优势会直接帮助企业提升绩效[15]。
2.1.2从过度嵌入角度看网络中心性对企业绩效的负向效应
当企业处于网络中心位置时，其与网络中节点的联系普遍较为紧密，容易形成过度嵌入。过度嵌入网络的企业会形成较强的路径依赖，与特定合作伙伴关系过于紧密将抑制其从外部环境中获取异质信息和机会的能力，降低自身对网络外部环境的适应性[16]。Uzzi[5]指出企业在某个特定环境中的过度嵌入会降低网络价值，并带来高昂维护成本。因为企业已经在网络中获得较高的中心性，网络进一步为企业提供异质信息和稀缺资源的能力将减少；而且中心性高的企业对边缘节点可能出于义务感和交情而作出低效的经济行为，造成网络维护成本高企以致损害企业绩效。基于此，过度嵌入既会导致嵌入惰性、降低企业自身的适应能力，同时还会降低网络中心位置带来的价值，使得企业在自身能力和资源获取两个方面都受到损害，进而企业绩效也将受到负面影响。
综上讨论，基于资源依赖视角，企业的绩效将随着企业网络中心性的提升而提升；从网络过度嵌入角度出发，企业的绩效将随着企业网络中心性的提升而降低。处于网络边缘的企业尚未深入嵌入到网络之中，网络中心性带来的资源获取和信息搜寻效率的提升将帮助企业的决策和发展，基于资源依赖带来的正向效应将占主导作用；对于在网络中位置较为中心的企业，网络中心性提升带来的资源和信息获取形成的优势将不足以覆盖过度嵌入惰性和低效行为的成本，网络中心性与企业绩效的关系将出现阈值，阈值的存在说明前人基于线性视角发现的不一致结论各自在特定区域成立，总体上网络中心性与企业绩效呈现倒U型关系。由此本文提出假设：
H1：网络中心性与企业绩效呈倒U型关系。
2.2	创业导向对网络中心性与企业绩效关系的中介
创业导向为企业创业决策和行为提供了政策与实践基础，是一种战略决策过程，具有创新性、主动性、风险承担性等特征[17]，网络中心性对企业资源和信息获取的影响将导致创业导向发生变化[18]；进一步的，创业导向推动着企业作出追求发展的战略决策和行动并影响到企业绩效[19]。本文认为，创业导向能够中介网络中心性与企业绩效的关系，下文将沿用1.1节的思路，从网络中心性正向和负向效应提出其与创业导向正U型关系假设，然后进一步提出创业导向对网络中心性同企业绩效关系的中介模型。
基于资源依赖视角，网络中心性有益于企业创业导向的提升。当企业在网络中具有较高中心性时，其与网络中其他节点的接近程度较高，能够高效地与网络中节点进行信息和资源交换并处于支配地位[20]；企业能够通过网络中心地位享受到资源信息优势，能够更加及时地获取市场的信息和技术发展的动向，这些资源将为企业提供比较优势。相较边缘企业，中心企业具有更多的资源和机会进行创新和投资，也具有更强的进行创业行为的能力和动机。基于我国上市公司实证研究也证明了企业网络中心性与企业创新强度的正向关系[21]。
基于网络过度嵌入视角，网络中心性会削弱企业的创业导向。随着企业的网络中心性逐步提升，网络过度嵌入带来的网络路径依赖将造成网络的封闭性和排他性[22]；网络嵌入惰性会使关系专用投资增加，当企业面对快速变化的环境可能丧失自主性和感知能力，无法从环境中找到提升绩效的新的机会，也就无从以更强的创业导向投入到企业的经营活动中。李德辉等[6]从资源诅咒的角度论述了网络嵌入对企业全要素生产率的负向影响，认为社会资本的富裕将激励企业的寻租行为，甚至挤出企业的创新投入。典型的现象便是处于网络中心的企业更倾向于并购式的外延发展[23]，而非进行内部创业、寻求内生发展。因此，当网络过度嵌入时，首先，由于企业既有网络的生成和发展具有路径依赖的特征，企业难以跳出既定的关系来组建新的联系及进一步获取异质的知识和信息；其次，对网络的过度依赖会降低企业对外部环境反应的敏捷程度，从而降低了企业把握创业创新活动机会的能力；最后，过度嵌入还会激励企业采取寻租行为，对创新创业形成挤出效应。
综上，从资源依赖角度来看，企业的创业导向将随着企业网络中心性的提升而提升；从网络过度嵌入角度，企业的创业导向将随着企业中心性的提升而降低。本文认为，在网络中心性逐步提升的初期，企业将更多地依赖于网络资源服务与自身的创新和发展，故资源依赖带来的正向效应将占主导作用；当企业在网络中的中心性达到一定程度后，网络带来的正向效用将降低，富裕的网络资源反而会激励企业采取寻租和惰性行为导致创新被挤出。总体上，企业在网络中的中心性与企业创业导向呈现倒U型关系。由此本文提出假设：
H2：网络中心性与企业创业导向呈倒U型关系。
创业导向与企业绩效的正向关系得到了大量研究的证实[24]。创业是处于各个发展阶段的企业业务扩展、技术进步和创造财富的途径[25]，当今企业面临更加多变的经营环境，产品更新换代更加频繁，故步自封的企业难以实现持续发展，对于高科技企业，持续的创新和创业行为更是企业长青的基石。结合H1、H2，本文认为企业的网络中心性能够通过影响其创业导向间接影响企业绩效。故本文进一步提出如下假设：
H3：创业导向在网络中心性与企业绩效的关系中起到中介作用。
2.3	环境不确定性对网络中心性与创业导向的倒U型关系的调节作用
对环境的扫描和感知是企业进行战略决策的关键环节[26]。Dess等[27]提出从3个方面来考察环境的不确定性：富裕度（munificence）、复杂度（complexity）和动态性（dynamism）。Milken[28]对环境不确定性从3个维度进行了定义：预估组织未来状态的不确定性、预测决策效应的不确定性以及主观感知的不确定性。相关研究虽然从不同维度考察了环境的特性，但都是基于将环境的角色看作：信息的来源和资源的来源[29]。本文也将从资源和信息来源的角度考察环境不确定性对企业战略决策的影响。
面对高不确定环境时，企业未来的经营发展前景难以预估，管理层难以预测未来及理解环境的构建[30]；从资源依赖出发，企业对社会网络的依赖程度将加深，更多地通过网络来保障多元化资源和信息的来源以满足发展的需求以及应对经营的不确定性。网络的建立能够让企业通过“适应战略”获益，即运用从网络中快速、灵活获取资源的能力来快速适应环境[31]。企业网络能够帮助企业获得互补资源并了解特定知识及市场趋势，以在面对环境不确定性时占据优势[32]，网络中心性高的企业在信息获取上的优势将提升企业在不确定性环境下的表现。可以看出，企业网络往往被用作企业适应环境不确定性的机制，网络中心性高的企业凭借其超过同业的适应能力和机会把握能力，能够在高不确定环境中获得比较优势，资源优势在高不确定环境下将得到放大[15]。所以当环境不确定性高时，网络中心性高的企业将最大化资源优势，用更高强度的创新创业行为将外部资源优势内化为自身的核心竞争力，网络中心性与创业导向的正向关系将更加显著。
从网络过度嵌入视角来看网络嵌入的负面效应，当环境不确定性高时，一方面由于市场的走势、技术的发展方向难以预测，创新创业行为效果的不确定性和风险都将提升，在网络中具有高中心性的企业将更倾向于利用资源寻租，创新投入的挤出效应更加显著；另一方面，随着环境确定性的降低，企业将更多地依赖于既往的经验积累或网络关系，网络过度嵌入带来的路径锁定效应将更加显著，企业的投资会更加谨慎和保守[33]，具有高网络中心性将更多地依赖社会网络而不是通过自身的创新创业行为来寻求发展。所以，网络中心性与创业导向的负向关系将增加显著。
	综上，本文认为环境不确定性将对网络中心性与创业导向的关系产生正向调节效应，在高不确定环境下，网络中心性与创业导向的倒U型关系将更加显著；进一步的，不同程度的创业导向也将影响企业的绩效。故本文提出如下假设：
	H4：当环境不确定性高时，网络中心性与创业导向的倒U型模式更加显著。
	H5：创业导向能够中介环境不确定性对网络中心性与企业绩效关系的调节效应，即环境不确定性对网络中心性与企业绩效关系的调节作用通过创业导向传导。
2.4	理论结构
综合H1—H3，本文提出如图1区域A中的中介模型；进一步考虑H4—H5，本文提出图1区域B中的第一阶段调节中介模型。
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图1  本文的理论结构

3 研究模型
3.1	样本选择及数据来源
本研究基于证监会2012修订的《上市公司行业分类指引》《中国高科技统计年鉴》及部分学者的研究[21,34]，选取2009—2016年A股上市的9个高科技行业的所有公司作为研究样本，包括：计算机、通信及其他电子、软件和信息技术，医药制造业，仪器仪表制造业，化学原料及化学品制造业，化学纤维制造，专用设备制造业，通用设备制造业，铁路、船舶、航空航天和其他运输设备制造业。为保证企业经营数据的延续性，本文删除研究区间内主营业务发生变化、处于ST状态及数据缺失的样本，最终本文包括2009—2016年间共2 650个样本。本文董事兼任数据来自CSMAR（国泰安）数据库，财务数据及公司数据来自CSMAR数据库和WIND（万得资讯）数据库。
3.2	变量定义及测量
（1）因变量。包括创业导向和企业绩效。
1）创业导向（EO）：参考Williams等[18]的研究，本文采用研发投入强度与投资强度构成创业导向测度，计算公式如下： 

其中：研发投入强度（rd）为企业当年研发费用与营业收入之比；投资强度（invest）为当年投资净现金流同营业收入之比。
2）企业绩效（Performance）：本文采用托宾Q作为企业绩效的测度。
（2）自变量。包括网络中心性和环境不确定性。
1）网络中心性（Centrality）：本文采用连锁董事网络来衡量企业间网络。连锁董事网络是企业间通过共享董事形成的一种社会关系网络，是研究企业间网络的重要视角。董事能够在不同的两家企业任职，说明其个人的资源能够为不同组织所用，企业之间通过共享董事能够产生信息和社会资本的流动。董事是连接股东和经理人的纽带，担负着委托和代理双重角色，处于公司治理结构的核心[22]，其构成的网络能够很好地表征企业核心治理机构之间的联系，节点间能够就战略和运营等多个层面交换信息和资源。基于我国企业样本的大量研究已经证明了董事网络对企业绩效、并购和创新等方面存在显著影响[23,35-36]。可以看出，基于董事网络研究企业间网络具有理论基础和实践意义。
具体到网络的构建，若某一董事在两家不同的上市公司任职，则认为两家公司之间存在连接，基于公司两两之间的无向连接构成上市公司全网络。不同于仅考虑在本行业内的网络嵌入的研究，本文认为与行业外企业建立联系对于获取互补资源也具有重要意义[37]，比如工业企业如果与券商共享连锁董事则能够在在融资方面享受优势。结合本文的研究情境，笔者认为应该在全网络下考察企业的网络地位及其在A股市场完整网络中的嵌入情况。
进一步考察网络中心性的计算，常用的中心度指标有度中心性（degree centrality）、中介中心性（betweeness centrality）、接近中心性（closeness centrality）。度中心性衡量了企业在网络中形成直接连接情况，局限于中心节点网络（ego network）；中介中心性代表网络中企业在多大程度上依赖中心节点进行联系，表征了企业在网络信息和资源流动的控制能力；接近中心性衡量了节点在网络中与其他节点的距离，表征其与网络其他节点接触的容易程度，中心性越高的企业从网络中获取资源的容易程度越高。针对本文主题进一步分析，度中心性不能很好地体现出本文全网的研究情境，而中介中心性衡量的效率型接近（closeness-as-efﬁciency）与接近中心性代表的独立型接近（closeness-as-independence）在本质上代表了两种不同的中心性[38]，本文围绕企业如何利用网络资源高效地获取外部资源并提升企业绩效加以展开，故选取接近中心性最为适合。使用Pajek软件计算，公式如下：

其中是网络中j点到i点的最短路径长度。
2）环境不确定性（EU）：借鉴申慧慧等[39]用营收波动估算企业面临市场不确定程度的方法，本文用公司过去5年（含当年）非正常营业收入的标准差除以行业营业收入中位数，得到经行业调整过的公司环境不确定性指标。将营收对相应年份回归获取残差：

其中：残差即为非正常营业收入；为估计年份的营业收入；为年度变量，如果观测值是当年，取5，若前推4年，则取1，其余类推。
（3）控制变量。借鉴前人研究，本文控制公司治理变量包括股权集中度（Sharecentral）、高管薪酬（TMTsalary）、高管持股（TMTstake）、机构投资者持股（Instituteshare）及董事会规模（Boardsize）；公司特征变量包括产品市场竞争（Salesratio）、资产规模（Size）、资产负债率（Debtratio）、持有现金（Cash）、成长（Growth）及年龄（Age）。具体变量的定义及计算方法见表1所示。
表1  变量的定义
	变量分类
	变量
	代号
	说明

	被解释变量
	企业绩效
	Performance
	选用国泰安数据库托宾Q值A

	
	创业导向
	EO
	见上文

	自变量
	网络中心性
	Centrality
	见上文

	
	环境不确定性
	EU
	见上文

	控制变量
	
	
	

	公司治理
	股权集中度
	Sharecentral
	第一大股东持股比例

	
	高管薪酬
	TMTsalary
	高管薪酬，自然对数

	
	高管持股
	TMTshare
	高管持股比例

	
	机构投资者持股
	Instituteshare
	机构投资者持股比例

	
	董事会规模
	Boardsize
	公司董事会人数

	公司特征
	产品市场竞争
	Slaesratio
	销售收入/营业收入

	
	资产规模
	Size
	总资产的自然对数

	
	资产负债率
	Debtratio
	公司资产负债率

	
	持有现金
	Cash
	公司持有的现金，自然对数

	
	成长
	Growth
	营收增速：当年营收/去年营收－1

	
	年龄
	Age
	公司上市年数，自然对数



3.3	模型设计
基于本文的假设与变量设定，建立模型1至模型4检验本文提出的中介模型A:
	（1）
	（2）
	（3）
	                                （4）
	进一步构建模型5、模型6检验第一阶段调节的中介模型B:
	                     （5）
	   （6）
4   实证分析
4.1 样本描述性统计
对纳入研究的变量进行描述统计及相关性分析，结果如表2所示。分析重点变量情况：企业绩效（托宾Q）的均值为2.727 2，显示市场对于高科技企业普遍给出了高于重置成本的估值；网络中心性（Centrality）均值为0.871 6；创业导向（EO）的均值为0.197 8，接近20%，说明高科技行业企业具有较高水平的创业导向，研发和投资强度普遍较高；环境不确定性（EU）均值为1.014 0。进一步分析相关系数，企业绩效同网络中心性的Pearson相关系数不显著，部分支持我们进一步作出曲线关系假设。企业绩效与绝大部分控制变量的Pearson相关系数显著，在一定程度上显示了本文中控制变量选取的合理性。
表2  变量的Pearson回归系数
	变量
	Mean
	Std
	Performance
	Centrality
	EO
	EU
	Instituteshare
	Sharecentral
	Boardsize
	TMTsalary
	TMTshare
	Debtratio
	Slaesratio
	Cash
	Size
	Growth
	Age

	Performance
	2.727 2
	2.828 9
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Centrality
	0.871 6
	0.377 8
	0.012 3
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	EO
	0.197 8
	0.415 0
	0.031 4
	0.004 8
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	EU
	1.014 0
	1.119 7
	0.039 5**
	0.020 4
	－0.009 4
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Instituteshare
	40.973 3
	22.354 2
	－0.014
	0.032 6*
	－0.061 4
***
	0.034 5*
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Sharecentral
	33.459 1
	13.465 9
	－0.062 5
***
	0.0008
	－0.0807
***
	0.0015
	0.342 8
***
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Boardsize
	8.816 6
	1.652 6
	－0.127 7***
	0.004 6
	－0.037 7
*
	0.026 2
	0.182 6***
	0.009 7
	1
	
	
	
	
	
	
	
	

	TMTsalary
	14.188 1
	0.682 1
	－0.028 6
	0.179 6***
	0.004 5
	－0.025 8
	0.242 9***
	0.031 9
	0.108 0***
	1
	
	
	
	
	
	
	

	TMTshare
	9.043 0
	15.990 8
	0.127 0***
	0.003 6
	0.114 2***
	－0.197 0***
	－0.436 4***
	－0.116 1***
	－0.171 3***
	－0.104 5***
	1
	
	
	
	
	
	

	Debtratio
	39.246 5
	20.932 8
	－0.270 4***
	0.012 5
	－0.126 8***
	0.225 5***
	0.102 9***
	0.012 2
	0.108 5***
	－0.033 6*
	－0.328 6***
	1
	
	
	
	
	

	Slaesratio
	95.821 9
	12.070 7
	－0.029 1
	－0.032 4*
	－0.111 4***
	－0.146 2***
	0.015 5
	0.059 6***
	0.0379*
	0.068 2***
	0.045 1**
	－0.053 6***
	1
	
	
	
	

	Cash
	6.238 6
	1.142 9
	－0.256 7***
	0.089 9***
	－0.017 1
	0.053 9***
	0.291 8***
	0.183 5***
	0.221 6***
	0.437 3***
	－0.150 9***
	0.185 3***
	－0.013 2
	1
	
	
	

	Size
	8.024 4
	1.050 3
	－0.419 2***
	0.126 9***
	0.005 3
	0.146 2***
	0.304 7***
	0.137 5***
	0.274 2***
	0.426 0***
	－0.288 7***
	0.444 7
***
	0
	0.799 2***
	1
	
	

	Growth
	0.201 5
	0.990 6
	0.038 6**
	－0.003 6
	0.003 3
	0.342 8
***
	0.009 1
	0.061 6
***
	－0.002 2
	－0.016 4
	0.011 2
	0.012 9
	－0.005 2
	0.042 5**
	0.029 9
	1
	

	Age
	1.920 8
	0.868 0
	－0.128 4***
	0.068 0***
	－0.124 5***
	0.359 9***
	0.276 1***
	－0.059 3***
	0.127 1***
	0.083 6***
	－0.567 2***
	0.431 3***
	－0.137 6***
	0.201 5***
	0.397 1***
	－0.008 4
	1


注：1）***代表P<0.001，**代表P<0.01，*代表P<0.05；2）为了使数据方便显示，Pajek计算的接近网络中心性为原值扩大100倍结果，该变换不会改变模型估计显著性，予以保留
4.2	回归结果及分析
表3为本文模型1至模型6的固定效应回归结果。
表3 变量的个体固定效应回归结果
	变量
	中介模型
	第一阶段调节的中介模型

	
	模型1（因变量Tobin Q）
	模型2（因变量EO）
	模型3（因变量Tobin Q）
	模型4（因变量Tobin Q）
	模型5（因变量EO）
	模型6（因变量Tobin Q）

	EO
	
	
	0.200 6*(0.084 4)
	0.189*(0.084 6)
	
	0.208 6*(0.085 6)

	Centrality
	0.574 9*(0.293 1)
	0.257 4***(0.077 7)
	
	0.526 2(0.293 6)
	0.297 4***(0.077 9)
	0.433 6(0.296 1)

	sqCentrality
	－0.447 2*(0.225 9)
	－0.196***(0.059 9)
	
	－0.410 2(0.226 3)
	－0.220 7***(0.060 1)
	－0.351 9(0.228 1)

	EU
	
	
	
	
	0.089 4(0.049 0)
	－0.296(0.185 6)

	EU× Centrality
	
	
	
	
	2.360 9***(0.719 4)
	－6.116 6*(2.734 0)

	EU× sqCentrality
	
	
	
	
	－13.829 8*(5.649 1)
	39.376 2(21.424 1)

	EU× EO
	
	
	
	
	
	－0.01(0.085 7)

	instuteshare
	0.015 8***(0.002 5)
	0.000 8(0.000 7)
	0.015 8***(0.002 5)
	0.015 6***(0.002 5)
	0.000 9(0.000 7)
	0.015 5***(0.002 5)

	Sharecentral
	－0.037 2***(0.007 6)
	－0.001 6(0.002 0)
	－0.036 6***(0.007 6)
	－0.036 9***(0.007 6)
	－0.001 4(0.002 0)
	－0.037 1***(0.007 6)

	Boardsize
	－0.096 3**(0.033 8)
	0.008 1(0.009 0)
	－0.098 9**(0.033 8)
	－0.097 8**(0.033 8)
	0.008(0.008 9)
	－0.099**(0.033 8)

	TMTsalary
	0.382 9***(0.112 7)
	－0.066 7*(0.029 9)
	0.388 8***(0.112 6)
	0.395 5***(0.112 8)
	－0.070 6*(0.029 8)
	0.403 5***(0.112 8)

	TMTshare
	－0.029 1***(0.006 2)
	0.000 4(0.001 6)
	－0.029 6***(0.006 2)
	－0.029 2***(0.006 2)
	0.000 3(0.001 6)
	－0.029 1***(0.006 2)

	Debtratio
	－0.003 7(0.004 0)
	－0.006 2***(0.001 1)
	－0.002 4(0.004 0)
	－0.002 5(0.004 0)
	－0.006 1***(0.001 1)
	－0.002 6(0.004 0)

	Slaesratio
	0.002 6(0.003 7)
	－0.000 8(0.001 0)
	0.002 8(0.003 7)
	0.002 8(0.003 7)
	－0.000 8(0.001 0)
	0.002 9(0.003 7)

	Cash
	0.149 9(0.082 3)
	－0.122 5***(0.021 8)
	0.177 2*(0.082 9)
	0.173*(0.082 9)
	－0.123 1***(0.021 7)
	0.176 5*(0.083 0)

	Size
	－1.845 9***(0.137 7)
	0.463 5***(0.036 5)
	－1.951 8***(0.142 6)
	－1.933 5***(0.143 0)
	0.468 2***(0.036 4)
	－1.951 2***(0.143 4)

	Growth
	0.012 5(0.030 9)
	－0.015 7(0.008 2)
	0.017 7(0.030 9)
	0.015 4(0.030 9)
	－0.012(0.008 9)
	0.016 6(0.033 9)

	Age
	0.990 3***(0.116 1)
	－0.207 8***(0.030 8)
	1.014 9***(0.116 0)
	1.029 6***(0.117 3)
	－0.191 6***(0.031 4)
	1.015 1***(0.119 9)

	_cons
	10.776***(1.614 1)
	－1.191 5**(0.428 0)
	11.314 8***(1.605 9)
	11.001 2***(1.615 6)
	－1.328 9**(0.430 0)
	11.413 2***(1.630 0)

	N
	2 650
	2 650
	2 650
	2 650
	2 650
	2 650

	R2
	0.179 1
	0.099 1
	0.179 8
	0.181 2
	0.108 2
	0.183 8

	F
	33.29
	16.80
	36.25
	31.34
	15.02
	24.76


注：1）***代表P<0.001，**代表P<0.01，*代表P<0.05；2）括号内为标准差。下同

首先分析中介模型A：模型1中网络中心性一阶项回归系数显著为正（0.574 9，P<0.05），二阶项显著为负（－0.447 2，P<0.05），网络中心性与企业绩效的倒U型关系显著，假设H1得证。从主效应来看，企业的网络中心性并非线性地影响企业绩效，当网络中心性低于阈值时，网络中心性带来的资源获取优势有益于企业绩效的提升，而当网络中心性超过阈值时，网络中心性带来的过度嵌入问题将抑制网络价值的发挥并给企业带来网络维护压力，对企业绩效产生负面影响。模型2中网络中心性一阶项回归系数显著为正（0.257 4，P<0.001），二阶项显著为负（－0.196，P<0.001），网络中心性与EO的倒U型关系显著，假设H2得证。模型3中EO系数显著为正（0.200 6，P<0.05），模型4中EO系数显著为正（0.189，P<0.05），同时网络中心性一阶、二阶均不显著，综合来看，EO在5%显著性水平下完全中介网络中心性与企业绩效的关系，假设H3得证。从中介效应来看，网络中心性通过影响企业的创业导向间接影响企业绩效，创业导向是企业主动性、创新性和风险承担性的体现，是企业超越现状谋求持续发展的推进器。对于处于网络边缘的企业来说，其本身在网络中的中心性较低，积极地寻求网络中心地位能够为企业带来更加充足和新颖的外部资源及信息，并为创业行为提供支持和激励，企业通过寻求网络中心地位来支持自身的创业行为是提升绩效的有效途径；对于网络中心性较高的节点，企业已经具有了一定的网络地位和网络资源获取能力，这时再将精力投入网络关系的构建将得不到正向回报，由于网络过度嵌入带来的嵌入锁定、惰性和寻租倾向等负面因素的存在，随着网络中心性的提升，企业的创业导向将逐步降低，企业绩效也会受到负面影响，所以企业应当将精力更多地直接投入创新创业活动而非持续地寻求外部资源获取。
进一步分析EU作为调节因素的第一阶段调节中介模型B：模型5中，EU与网络中心性一阶交互项回归系数显著为正（2.360 9，P<0.001），与网络中心性二阶交互项回归系数显著为负（－13.829 8，P<0.05），EU对网络中心性与EO的正U型关系调节效应显著。从图2可以看出，当EU较高时，网络中心性与EO的正U型关系更加显著；当网络中心性较低时，网络中心性对创业导向的正向影响更加显著；当网络中心性超过一定阈值之后，网络中心性的提升将导致创业导向快速下滑。由此，假设H4得证。模型6为完整的有调节的中介模型，根据温忠麟等[40]的研究提出的有调节中介模型检验方法，模型6的中介变量EO系数显著为正（0.208 6，P<0.05），说明EO在有调节的中介模型中仍然起到显著中介作用。具体分析调节效应值，因为模型6中与EO相关的项仅自身1次项显著，将式（6）简化为式（7），将模型5得到的EO表达式代入式（7）得到式（8）：
	(7)
		(8)
从式（8）中提取出含EU与网络中心性交互项的多项式（9）：
	           （9）
式（9）即为EU通过调节中介效应第一阶段对企业绩效的产生的影响，由于（0.208 6，P<0.05）显著为正，(2.360 9，P<0.001)显著为正，(－13.829 8，P<0.05)显著为负，通过中介传导的调节效应显著存在。可以看到，EU对于中介路径第一阶段的调节效应乘以后影响到企业绩效，EU对于主效应的调节效应与中介路径第一阶段的调节效应具有类似的模式，即当环境不确定性高时，网络中心性与企业绩效的倒U型关系更加显著，假设H5得证。从调节效应来看，高环境不确定性对中介效应起到了放大作用：一方面，高环境不确定性使得资源优势能够得到充分发挥，企业通过网络中心位置获取的外部资源能够支持企业的创新创业行为，企业以创新创业作为应对不确定性的途径将得到更好的绩效回报；另一方面，如果企业仍然追寻网络中心地位，在资源获取和寻租上投入过多的精力，企业的创业导向将受到抑制，对于高科技企业，特别是面临环境不确定性高的部分企业，消极的创新创业无异于放弃市场，企业的绩效自然也将加速下滑。
图2中：纵坐标轴上小数点后统一保留两位小数；纵坐标标目“EO”应为斜体；补充横坐标标目“Centrality”，注意应为斜体并左右居中。
[image: ]
图2  环境不确定的调节效应

4.3 稳健性检验及内生性分析
为了考察结论的稳健性，首先，本文用研发费用与总资产的比值和研发费用与员工人数的比值衡量研发投入强度，构建EO的替代变量，此处仅列示以研发投入与总资产比例衡量的替代性EO，结果如表4所示，本文的主要结论是在5%的显著性水平上保持稳健，其余替代指标显著性类似。
表4  变量的稳健性检验：替代变量
	变量
	中介模型
	第一阶段调节的中介模型

	
	模型1（因变量Tobin Q）
	模型2（因变量EO）
	模型3（因变量Tobin Q）
	模型4（因变量Tobin Q）
	模型5（因变量EO）
	模型6（因变量Tobin q）

	EO
	
	
	0.199 5*(0.083 7)
	0.188 2*(0.083 9)
	
	0.205 5*(0.085 0)

	Centrality
	0.574 9*(0.293 1)
	0.256 8***(0.078 4)
	
	0.526 6(0.293 5)
	0.296 1***(0.078 6)
	0.435 8(0.296 0)

	sqCentrality
	－0.447 2*(0.225 9)
	－0.194 9***(0.060 4)
	
	－0.410 6(0.226 3)
	－0.218 9***(0.060 6)
	－0.353 8(0.228 0)

	EU
	
	
	
	
	0.073 9(0.049 4)
	－0.292 8(0.185 4)

	EU× Centrality
	
	
	
	
	2.196 1**(0.725 5)
	－6.065*(2.730 3)

	EU× sqCentrality
	
	
	
	
	－12.284 9*(5.696 4)
	38.963(21.401 3)

	EU× EO
	
	
	
	
	
	－0.022(0.089)

	instuteshare
	0.015 8***(0.002 5)
	0.000 9(0.000 7)
	0.015 8***(0.002 5)
	0.015 6***(0.002 5)
	0.000 9(0.000 7)
	0.015 5***(0.002 5)

	Sharecentral
	－0.037 2***(0.007 6)
	－0.001 3(0.002)
	－0.036 6***(0.007 6)
	－0.037***(0.007 6)
	－0.001 1(0.002)
	－0.037 1***(0.007 6)

	Boardsize
	－0.096 3**(0.033 8)
	0.008 6(0.009)
	－0.099**(0.033 8)
	－0.097 9**(0.033 8)
	0.008 5(0.009)
	－0.099 2**(0.033 8)

	TMTsalary
	0.382 9***(0.112 7)
	－0.066*(0.030 1)
	0.388 6***(0.112 6)
	0.395 3***(0.112 8)
	－0.07*(0.03)
	0.403 1***(0.112 8)

	TMTshare
	－0.029 1***(0.006 2)
	0.000 5(0.001 7)
	－0.029 6***(0.006 2)
	－0.029 2***(0.006 2)
	0.000 3(0.001 7)
	－0.029 1***(0.006 2)

	Debtratio
	－0.003 7(0.004)
	－0.006***(0.001 1)
	－0.002 4(0.004)
	－0.002 6(0.004)
	－0.005 9***(0.001 1)
	－0.002 6(0.004)

	Slaesratio
	0.002 6(0.003 7)
	－0.000 6(0.001)
	0.002 8(0.003 7)
	0.002 7(0.003 7)
	－0.000 7(0.001)
	0.002 9(0.003 7)

	Cash
	0.149 9(0.082 3)
	－0.118 9***(0.022)
	0.176 3*(0.082 9)
	0.172 3*(0.082 9)
	－0.119 4***(0.021 9)
	0.175 7*(0.082 8)

	Size
	－1.845 9***(0.137 7)
	0.461 3***(0.036 8)
	－1.950 9***(0.142 5)
	－1.932 7***(0.142 9)
	0.466***(0.036 7)
	－1.950 2***(0.143 2)

	Growth
	0.012 5(0.030 9)
	－0.014 8(0.008 3)
	0.017 5(0.030 9)
	0.015 2(0.030 9)
	－0.01(0.008 9)
	0.015 7(0.033 8)

	Age
	0.990 3***(0.116 1)
	－0.213 6***(0.031 1)
	1.015 8***(0.116 5)
	1.030 5***(0.117 4)
	－0.195 5***(0.031 7)
	1.016 6***(0.12)

	_cons
	10.776***(1.614 1)
	－1.246 4**(0.431 6)
	11.324 8***(1.606 2)
	11.010 5***(1.615 9)
	－1.368 5**(0.433 6)
	11.416 9***(1.630 2)

	N
	2 650
	2 650
	2 650
	2 650
	2 650
	2 650

	R2
	0.179 1
	0.097 0
	0.179 8
	0.181 2
	0.106 1
	0.183 8

	F
	33.29
	16.40
	36.26
	31.34
	14.70
	24.76



其次，用聚类稳健标准差重新进行固定效应回归分析，结果如表5所示，本文主要结论是均在10%显著性水平下保持稳健，显示数据异方差及自相关问题不会影响本文的主要结论。
表5  变量的稳健性检验：稳健标准差
	变量
	中介模型
	第一阶段调节的中介模型

	
	模型1（因变量Tobin Q）
	模型2（因变量EO）
	模型3（因变量Tobin Q）
	模型4（因变量Tobin Q）
	模型5（因变量EO）
	模型6（因变量Tobin Q）

	EO
	
	
	0.200 6＋(0.113 5)
	0.189＋(0.114 7)
	
	0.208 6* (0.099 7)

	Centrality
	0.574 9*(0.292 0)
	0.257 4* (0.114 7)
	
	0.526 2＋(0.291 7)
	0.297 4* (0.129 5)
	0.433 6(0.284 7)

	sqCentrality
	－0.4472* (0.197 0)
	－0.196* (0.081 0)
	
	－0.410 2* (0.197 6)
	－0.220 7* (0.090 6)
	－0.351 9＋(0.195 7)

	EU
	
	
	
	
	0.089 4＋(0.052 6)
	－0.296＋(0.170 4)

	EU× Centrality
	
	
	
	
	2.360 9(1.478 6)
	－6.116 6* (2.662 8)

	EU× sqCentrality
	
	
	
	
	－13.829 8＋(8.257 6)
	39.376 2＋(20.467 2)

	EU× EO
	
	
	
	
	
	－0.01(0.117 4)

	instuteshare
	0.0158***(0.003 6)
	0.000 8(0.000 7)
	0.015 8*** (0.003 6)
	0.015 6*** (0.003 6)
	0.000 9(0.000 7)
	0.015 5*** (0.003 6)

	Sharecentral
	－0.037 2＋(0.021 8)
	－0.001 6(0.002 2)
	－0.036 6＋(0.021 5)
	－0.036 9＋(0.021 5)
	－0.001 4(0.002 2)
	－0.037 1＋(0.021 5)

	Boardsize
	－0.096 3＋(0.054 3)
	0.008 1(0.011 1)
	－0.098 9＋(0.054 2)
	－0.097 8＋(0.054 5)
	0.008(0.011 1)
	－0.099＋(0.055 0)

	TMTsalary
	0.382 9**(0.142 2)
	－0.066 7(0.055 6)
	0.388 8** (0.142 6)
	0.395 5** (0.141 6)
	－0.070 6(0.056 1)
	0.4035** (0.142 2)

	TMTshare
	－0.029 1** (0.009 2)
	0.000 4(0.001 3)
	－0.029 6*** (0.009 1)
	－0.029 2** (0.009 2)
	0.000 3(0.001 4)
	－0.029 1**(0.009 2)

	Debtratio
	－0.003 7(0.004 8)
	－0.006 2＋(0.003 2)
	－0.002 4(0.004 9)
	－0.002 5(0.004 9)
	－0.006 1＋(0.003 2)
	－0.002 6(0.004 9)

	Slaesratio
	0.002 6(0.003 4)
	－0.000 8(0.003 3)
	0.002 8(0.003 4)
	0.002 8(0.003 4)
	－0.000 8(0.003 3)
	0.002 9(0.003 5)

	Cash
	0.149 9(0.121 8)
	－0.122 5＋(0.064 5)
	0.177 2(0.127 7)
	0.173(0.127 7)
	－0.123 1＋(0.064 6)
	0.176 5(0.124 8)

	Size
	－1.845 9***(0.509 1)
	0.463 5*(0.200 1)
	－1.951 8*** (0.532 4)
	－1.933 5*** (0.535 7)
	0.468 2*(0.201 8)
	－1.951 2*** (0.530 8)

	Growth
	0.012 5(0.043 4)
	－0.015 7(0.008 5)
	0.017 7(0.044 2)
	0.015 4(0.043 0)
	－0.012*(0.004 8)
	0.016 6(0.044 8)

	Age
	0.990 3*** (0.261 6)
	－0.207 8*(0.083 3)
	1.014 9*** (0.275 4)
	1.029 6*** (0.272 0)
	－0.191 6*(0.079 0)
	1.015 1*** (0.278 6)

	_cons
	10.776(4.154 3)
	－1.1915**(0.450 1)
	11.314 8**(4.164 6)
	11.001 2**(4.202 3)
	－1.328 9**(0.474 0)
	11.413 2**(4.159 7)

	N
	2 650
	2 650
	2 650
	2 650
	2 650
	2 650

	R2
	0.179 1
	0.099 1
	0.179 8
	0.181 2
	0.108 2
	0.183 8

	F
	11.06
	2.42
	11.43
	10.75
	2.32
	8.56


注：1）＋代表P小于0.1；2）括号内为稳健标准差

进一步的，由于本文选取的企业绩效（Tobinq）表征了市场对于企业决策及发展的认可度，考虑其与网络嵌入及创业导向间可能存在由互为因果带来的内生性问题，本文引入工具变量对中介模型A中模型 1、模型3和4进行二阶段最小二乘法（2SLS）估计，参考前人研究，选取接近中心性当年行业中值（去除公司自身）、创业导向当年行业平均值（去除公司自身）作为工具变量，结果如表6所示，创业导向的中介效应在5%显著性水平下显著，本文的结论保持稳健。
表6 变量的稳健性检验：2SLS回归
	变量
	模型1（因变量Tobin Q）
	模型3（因变量Tobin Q）
	模型4（因变量Tobin Q）

	EO
	
	5.928 8***(1.845 0)
	6.584 8*(2.698 7)

	Centrality
	6.363 7*(2.983 6)
	
	10.586 9(6.642 0)

	sqCentrality
	－4.181 8*(1.692 4)
	
	－5.516(3.598 9)

	instuteshare
	0.014 2***(0.002 9)
	0.010 6*(0.004 8)
	0.007 1(0.006 7)

	Sharecentral
	－0.038 8***(0.008 4)
	－0.028 4*(0.014 1)
	－0.026 2(0.017 9)

	Boardsize
	－0.093 4*(0.037 3)
	－0.142 7*(0.063 1)
	－0.155 9(0.080 6)

	TMTsalary
	0.395 7**(0.126 0)
	0.7898***(0.242 2)
	0.7409*(0.290 5)

	TMTshare
	－0.028***(0.006 9)
	－0.030 8**(0.011 3)
	－0.034 4*(0.014 4)

	Debtratio
	－0.005 3(0.004 5)
	0.032 7*(0.013 5)
	0.032 8(0.017 8)

	Slaesratio
	0.004 2(0.004 3)
	0.007 3(0.006 8)
	0.014 4(0.010 1)

	Cash
	0.134 2(0.090 9)
	0.871 7***(0.269 3)
	0.946 2*(0.380 2)

	Size
	－1.781 8***(0.152 8)
	－4.572 8***(0.880 5)
	－4.889 2***(1.309 5)

	Growth
	－0.009 6(0.035 8)
	0.101 5(0.062 4)
	0.072 1(0.078 8)

	Age
	1.035 9***(0.132 8)
	2.248 5***(0.449 3)
	2.231 4***(0.550 8)

	_cons
	8.409 1***(2.008 3)
	17.327 8***(3.506 2)
	15.290 9***(4.788 7)

	N
	2 650
	2 650
	2 650



5  结论
5.1 研究总结
本文基于2009—2016年2 650家A股上市高科技企业样本研究了网络中心性与企业绩效可能存在的曲线关系，部分澄清了由线性视角导致的不一致结论，并通过建立有调节的中介模型进一步分析了相关效应的机理。研究结果显示：（1）网络中心性与企业绩效呈倒U型关系；（2）网络中心性与创业导向呈倒U型关系，创业导向在网络中心性与企业绩效的关系中起中介作用；（3）环境不确定性能够调节网络中心性与创业导向的关系，并通过中介效应影响企业绩效。
本文丰富了企业网络的研究并可能作出了如下贡献：首先，大量研究已经论证了网络中心性与企业绩效的关系但结论存在争议，本文综合资源依赖观和网络过度嵌入理论提出了两者间的曲线关系，结果显示网络中心性与企业绩效呈倒U型关系。其次，本文通过中介模型进一步揭示了网络中心性影响绩效的机理：网络中心性与创业导向存在着倒U型关系，而创业导向则会进一步影响企业绩效，创业导向在本文的中介模型中起到了完全中介作用。该结论解释了网络中心性与企业绩效倒U型关系的中介路径，也提醒我们应当将关注的重心从绩效转向创业导向，因为网络中心性通过改变创业导向影响到企业绩效，企业要将网络中心位置带来的外部资源获取优势转化为自身的绩效，需要以更高的创业导向来指导自身的战略决策。最后，基于中介模型本文进一步引入环境不确定性作为调节变量：当环境不确定性高时，一方面，由于环境不确定性提升了企业对外部资源的依赖程度，具有充沛网络资源的企业将更有能力以高创业导向来应对不确定性，相应的，也会取得更好的绩效；另一方面，随着环境不确定性程度提升，创新创业的风险和未知性同步提升，处于网络中心位置的拥有富裕网络资源的企业将更多受到网络惰性和寻租倾向的影响，网络中心性超过阈值后与创业导向的负向关系将更加显著。综合来看，高环境不确定性下网络中心性与创业导向的倒U型关系将更加显著；基于有调节的中介模型，网络中心性与企业绩效的倒U型关系也将更加显著。
5.2 管理启示
在实践中本文研究结论也具有启发意义：占据网络中心位置对于企业绩效提升当然具有重要意义，但是企业应当结合自身的网络嵌入情况，而不是盲目地追求网络中心性以避免过度嵌入带来的负面影响。一方面，网络中心性较低的企业往往处于网络边缘，从网络中获取外部资源的能力较差，为了保障自身的发展和经营稳定性，企业应当争取更高的网络中心性并加大创业行为以获得更好的绩效，特别的，当面临较高的环境不确定时，处于边缘的企业更应当与不同企业建立联系，迅速提升自身的网络中心性以获取资源和信息优势，并利用优势在不确定性环境中勇于进行创新创业投入，将外部资源优势转化为内生竞争力以提升绩效；另一方面，当企业在网络中已经具有相当的中心地位时，应当对网络的进一步嵌入尤为谨慎，因为当企业继续寻求在网络充当中心节点和高地位角色时，企业将逐步陷入网络路径依赖及网络低效的问题，企业创业导向将受到削弱，自然也不能够取得良好的绩效。
5.3 研究不足与未来研究展望
本文的研究仍存在一些不足。在样本选取上，本文选取A股上市公司作为研究对象，由于上市企业具有持续盈利要求和繁琐的审批制，大量处于飞速发展阶段的高科技企业并未纳入研究，未来可以通过访谈和调研等手段更多地搜集未上市企业的数据，以进一步检验本文结论的适用性；在企业个体特征上，本文通过大量控制变量力求控制更多的个体差异，但是从R2看模型解释效力一般，未来可以进一步将宏观经济、产业政策等因素进一步纳入模型，提升模型的完备度；在网络的测度上，企业间基于不同目的和合作形式会形成不同的网络，董事网络侧重于从公司治理及决策层面考虑企业间关联，未来可以进一步从企业战略联盟、专利合作等角度构建网络以进一步发展本文的理论与结论。
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