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摘%要! 研究以供应链金融为研究视角!结合商业生态系统和网络理论!并基于企业动态能

力的能量转化机制!探索了中小企业利用企业网络和企业能力来提高自身融资绩效的有效途径#

研究指出!中小企业利用健康的企业网络来提高融资绩效需要经过两个过程!即加入健康的企业

网络有助于中小企业提高双元能力!进而提高企业在网络中的地位!最终有助于企业融资绩效的

提升#基于#[=个制造行业的中小企业样本数据!研究证明了双元能力和网络嵌入性在网络健康

性与中小企业融资绩效中的链式中介作用#
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一" 引P言

如何解决中小企业融资难%融资贵的问题)一直是国际上重点关注的话题)而新近出现的供应链金融

作为组织间优化资金流的创新模式
+2,

)为探索中小企业如何提高自身融资能力提供了一个新的分析视

角*供应链金融反对单一企业的现金流优化管理)强调组织间的协同资金管理
+#,

)其旨在通过金融机构或

技术提供商提供的解决方案来优化组织间的资金流动)最终通过将资金流与供应链中的物流和信息流同

时整合管理以实现从供应链的角度改善现金流管理的目的
+",

*由此)从供应链金融视角来看)企业之间的

互联互通会对企业的营运资本状态以及企业的信用评级
+!,

和信用风险
+=,

产生重大影响*

目前)借助于信息技术的赋能)供应链金融也通过供应链更广泛的连接和密集的信息流获取得到了不

断的创新发展
+",

)其开展的基础也逐渐从对供应链中要素的把控发展为对整个供应链网络结构和流程的

刻画)开展的模式也逐渐从单一借贷走向了网络生态化金融
+415,

*鉴于此)很多研究者认为供应链金融的

研究主体应该从焦点企业转向扩展的企业网络
+3)[12#,

)主张企业利用其扩展的网络来提高自身的财务绩效

和资金管理水平)并获取财务资源
+3)2#,

*然而)目前从网络视角对供应链金融的作用机制进行分析的研究

还比较稀缺
+3)[)2#,

)并且仅有的几篇从网络层次来探索供应链金融作用途径的研究大多忽略了网络自身的

特点)而是主要通过网络理论来探讨了焦点企业的网络结构
+3)[)2",

%关系
+2#,

等特点对企业财务绩效以及融

资绩效的影响作用*企业的网络结构以及网络关系特点主要反映了企业在网络中的交易结构和交易关系)

实际表现为企业具备的特质*实际上)如果要探讨企业的特质对供应链金融绩效的影响)其前提是其所在

网络提供了相关的融资服务模块*然而在现实中)并不是所有的商业网络都添加了供应链金融服务模块来

帮助中小企业提高融资可得性
+2!,

)由此可见)企业网络整体表现出的特质可能会影响供应链金融服务的

可得性*商业生态系统作为企业网络的一种分析视角
+2=,

)其强调了网络整体的特点)尤其是网络健康性对

网络和成员生存%发展的重要作用)由此能够弥补网络理论视角下对企业网络分析的不足*另一方面)宋华

等!#$25"

+2!,

指出)企业网络作为一种静态的图景以及企业表现出的状态)其可能并不会对企业绩效产生

直接的影响)而通过借助于企业能力)才能将网络的能量转化为企业自身的动能来促进企业绩效的提升*

宋华等!#$23"

+24,

通过实证研究也表明)在生态网络中)中小企业具备的供应链能力能够作为一种有效信

号来帮助他们降低与外部金融机构的信息不对称性水平)并由此有助于他们提高融资绩效*鉴于此)本研

究以供应链金融为分析视角)结合商业生态系统和企业网络理论)并基于企业能力的动态转化机制
+23,

)探

讨中小企业利用网络健康性%企业双元能力以及网络嵌入性来提升融资绩效的具体途径)以期能够加深我

们对供应链金融作用机制的了解)并为中小企业利用企业网络和企业能力来缓解融资难题提供有用的指导*

二" 理论基础与研究假设

#一$ 网络健康性与中小企业融资绩效

7'',*!2[[""

+25,

最早使用商业生态系统来描绘互联的企业网络)并强调网络成员%网络系统以及宏观

环境三者之间交互的重要意义)认为成员间以及成员与环境间的交互关系%成员在系统中的角色和利益以

及引导成员朝着共同目标迈进的机制对于整个系统和系统成员的生存发展都有着至关重要的意义
+2=,

*由

此)生态系统强调了系统作为一个整体对于系统内部企业成员生存发展的重要意义)并指出系统成员的成

功在很大程度上依赖于整个系统的成功
+2[,

*以往对企业网络的分析)主要利用网络理论刻画企业网络结

构和关系的特点)从而不仅忽视了网络中交互的作用和意义)而且也没有考虑网络的整体性特征
+2=,

*而生

态系统分析视角下的企业网络更强调成员间的相互依赖关系)并强调了企业嵌入的网络整体健康性的重

要性)进而在某种程度上弥补了网络理论分析的不足)从而也丰富了企业网络的研究
+2=,

*

生态系统视角下对网络特质以及网络发展潜力的评估可以通过网络健康性来进行评价
+#$,

)而网络的

[2
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健康状况不仅能够向我们展示系统的未来发展潜力以及寿命情况
+#2,

)而且会对系统中企业的行为和绩效

产生重要的影响
+2!)##,

*李强和揭筱纹!#$2""

+##,

通过对信息技术产业235个样本企业的实证分析证明了网

络健康性对企业的战略选择以及企业的价值有积极的影响作用*实际上)在供应链金融活动中)商业银行

等金融机构在向企业提供融资服务时)不仅会评估借款人的信用风险)更重要的)他们还会评估与借款人

互动的整个网络的运营状况
+!,

%系统整体的健康状态
+2!,

)并试图将单个企业的风险管理转化为整个系统

的风险管理
+2!,

*例如)宋华等!#$25"

+2!,

利用#5#个中小企业的样本数据证明了生态系统网络健康性对中

小企业融资绩效的积极促进作用*由此)本研究提出如下假设$

92'企业网络健康性有助于提高中小企业融资绩效#

#二$ 双元能力和中小企业融资绩效

7-,BM!2[[2"

+#",

最早将#探索&!FW0.',-QD'+"和#开发&!FW0.'DQ-QD'+"引入了管理理论)指出企业在#探

索&和#开发&中保持适当平衡对于企业的生存和发展都至关重要*后续的学者在 7-,BM!2[[2"

+#",

的研究

基础上)将企业双元能力就划分为#探索能力&和#开发能力&*其中)探索能力是企业探索新实践的能力)

主要表现为企业使用独特新工艺%新流程和新技术%开发新产品和服务等发现新机会的能力)其通常与搜

索%变异%冒险%试验以及灵活性等词汇联系在一起'开发能力是企业持续改进现有资源和流程的能力)主

要表现为企业拓宽已有的知识技能%改善现有的运营流程以及改进现有的产品和服务等高效利用现有资

源的能力)其主要目标在于通过扩展现有的产品和服务来满足当前的客户以及市场需求)改进现有运营流

程来提高运营的效率
+#!,

*

从双元能力对中小企业融资绩效的影响作用来看)首先)企业具备的探索能力有助于提高企业应对市

场变化的灵活性
+#!,

)由此企业能够更好地应对市场风险
+#=,

*这是企业稳定经营的保证)反映了企业的长期

绩效能力)而稳定的经营和长期发展潜力是企业偿债能力的重要保证*因此)对于银行等金融机构来说)企业

的探索能力传递了企业较高偿债能力的信息)进而具有探索能力的中小企业更有可能以较低成本获得外部

融资*另外)具有开发能力的企业意味着企业能够更高效地运用既有的资源和能力)这其中也包括企业的资

金资源)由此)企业不仅能够提高自己的运营资金效率)还能够获得更高的运营绩效
+#!,

*因此)对于银行等金

融机构来说)企业的开发能力传递了企业获得稳定收入的信息
+24,

)而稳定的收入信息有助于降低银行违约风

险)进而银行也更愿意为具有开发能力的中小企业提供贷款服务*根据上述分析)本研究提出以下假设$

9#-'中小企业具有的探索能力越强!越有助于提高企业的融资绩效#

9#U'中小企业具有的开发能力越强!越有助于提高企业的融资绩效#

#三$ 网络嵌入性与中小企业融资绩效

企业网络健康性反映了整个网络的特点)尽管网络的状态能够影响焦点企业涉及的资源和能力的广

度)但是网络的发展潜力并不代表网络中企业的发展潜质*企业网络理论视角下的网络刻画是以焦点企业

为中心的关系结构延展)表现了特定企业的网络特质)因此对企业有更直接的影响
+#4,

*一般而言)中小企

业的网络特质可以通过其在网络中的关系嵌入以及结构嵌入来反映*

网络关系嵌入强调通过关系来创造和利用资产)并强调关系是实现经济目标的重要资源
+#3,

*很多研

究已经证明)拥有卓越网络水平以及关系嵌入性的企业具有更大的增长潜力
+#5,

)并且对企业的绩效和竞

争优势也具有重要的促进作用
+#3,

*企业在网络中的结构嵌入反映了企业在网络中的地位)可以用企业在

网络中的中心性以及结构洞等指标来进行衡量*]-+M-S*,U*C*等!#$$["

+#[,

指出)占据优越网络位置的企

业拥有更好的机会汇集更多资源)而企业在网络中的结构嵌入性对其经济绩效也具有重大的影响
+"$,

*一

些学者指出)通过刻画企业在网络中的位置可以有效预测企业的财务活动%财务绩效以及企业的长期增长

潜力
+"2,

*因此)中小企业的网络结构嵌入性能够作为中小企业质量的有效信号)降低与外界的信息不对称

水平
+24,

)并由此有助于企业提高融资绩效*因此)本研究提出如下假设$

9"-'中小企业的网络关系嵌入有助于提高企业的融资绩效#

9"U'中小企业的网络结构嵌入有助于提高企业的融资绩效#
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#四$ 网络健康性"双元能力以及中小企业融资绩效

随着企业网络范围的不断扩展)目前已经超越了单一价值链%跨越了产业边界)成为由横向价值链%纵

向价值链以及空间价值链交织而成的动态演化系统*因此)系统中存在着丰富的角色成员)储存着不同领

域的专业知识和能力
+2!,

*当中小企业加入健康的网络系统时)也就意味着他们能够有机会获取更多的与

自身知识储备或者资源储备结构不同的#异质性资源&*而#异质性资源&的共享意味着不同意义%组织视

角和组织文化之间的碰撞
+"#,

)由此促进了新思想的产生)也有助于提高企业的资源探索能力*

另一方面)生态系统视角下的企业网络的一个核心理念是价值共创*也即是说)系统的价值产出依赖

于松散相连却彼此独立的参与者之间进行的资源投入
+2!,

)并且各个参与者之间和最终消费者具有不同的

距离*鉴于这种#混合搭配&!PDW8-+R8P-QBM"的性质
+"",

)在系统中的企业能够更有效%更灵活地应对客户

的异质性需求)并由此提高自己的价值创造能力以及资源和能力的利用效率*

总的来看)加入健康的企业网络有助于扩大企业的异质性资源获取基础)资源是企业能力的发展基

础)而企业的动态能力是企业资源和绩效之间的动力转化机制
+23,

)由此)本研究提出如下假设$

9!-'中小企业的探索能力在网络健康性和企业融资绩效之间起中介作用#

9!U'中小企业的开发能力在网络健康性和企业融资绩效之间起中介作用#

#五$ 双元能力"网络嵌入性以及中小企业融资绩效

根据结构优势理论)企业可以从占据有利的网络位置中获益)并且已经有大量的研究证明企业在网络

中的嵌入性会对企业的行为和绩效产生影响
+2",

*然而)目前却只有少数研究关注了企业如何实现#嵌入

性&%如何在网络中占据更重要位置这一问题*通常而言)影响企业在网络中的中心性取决于该企业在网

络中被直接或者间接需要的程度)这与社会交换理论一致)表明企业必须具备一些有价值的东西才能保持

自己对他人的吸引力*由此)企业要想在网络中占据更中心的位置%与更多参与者建立合作关系)就必须具

备一定的吸引力*)D.OD+H等!#$24"

+"!,

进一步指出)企业已经拥有的资源和能力会影响其他参与者愿意和

渴望与之合作的程度)从而也影响到企业在网络中的重要性程度)并由此对企业的绩效和竞争力产生影

响*由此)本研究提出如下假设$

9=-'中小企业的网络关系嵌入性在企业探索能力和融资绩效之间起中介作用#

9=U'中小企业的网络结构嵌入性在企业探索能力和融资绩效之间起中介作用#

94-'中小企业的网络关系嵌入性在企业开发能力和融资绩效之间起中介作用#

94U'中小企业的网络结构嵌入性在企业开发能力和融资绩效之间起中介作用#

#六$ 网络健康性"双元能力"网络嵌入性与中小企业融资绩效

根据上述分析)中小企业利用健康的企业网络来提高融资绩效需要经过两个过程)根据经典的#网

络(能力(绩效&分析框架)企业外部的环境状态能够影响企业的行为和能力)进而影响企业的绩效*然

而)由于企业的融资绩效很大部分取决于企业所在核心供应链之外的其他网络参与者!金融机构或者金

融服务提供商"对于企业的评价)其他网络参与者对企业的评价可以通过企业的融资可获得性%融资成

本%融资灵活性这些指标反映出来
+24,

*因此)企业的能力还需要进行#外化传递&)要转化为外部能够接收

的信号以及理解的信息)才能真正提高企业的融资绩效)这在本研究中就表现为企业网络嵌入性这一易于

刻画的企业特质*根据温忠麟和叶宝娟!#$2!"

+"=,

的研究)如果多个中介变量彼此之间存在相互关系并且

对于自变量的影响具有先后顺序)则实际上构成了中介链)形成链式中介模型*根据上述分析)本研究提出

以下假设$

93-'中小企业的探索能力和网络关系嵌入在网络健康性和企业融资绩效之间起链式中介作用#

93U'中小企业的探索能力和网络结构嵌入在网络健康性和企业融资绩效之间起链式中介作用#

95-'中小企业的开发能力和网络关系嵌入网络健康性和企业融资绩效之间起链式中介作用#

95U'中小企业的开发能力和网络结构嵌入在网络健康性和企业融资绩效之间起链式中介作用#

2#
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三" 研究设计

#一$ 问卷收集

本研究对研究假设的验证主要采用的是问卷调查的数据)构念的测量题项参考了以往的研究*正式问

卷的发放主要通过邮件的形式)样本企业的选取首先借助于研究者前期的积累)确定了包括深圳%广州%重

庆以及北京等地的一些企业*随后)通过样本企业的推荐)本研究进一步扩大了样本范围)加入了一些位于

江苏%上海%山东的制造型中小企业作为调查对象*

表2%样本企业基本情况

变量 数量 占总体百分比

运营年限

2年以内 " 2($#e

21#年 2! !(3=e

"1=年 "4 2#(#$e

412$年 "! 22(="e

2$年以上 #$5 3$(=2e

员工数量

$1=$ !# 2!(#!e

=212$$ "= 22(54e

2$$1"$$ "2 2$(=2e

"$21=$$ 2" !(!2e

=$215$$ "2 2$(=2e

5$212#$$ "4 2#(#$e

2#$2124$$ 5 #(32e

24$21#$$$ [[ ""(=4e

年销售额

=$$万以下 4 #($"e

=$2万12$$$万 2" !(!2e

2$$2万12=$$万 23 =(34e

2=$2万1#$$$万 ## 3(!4e

#$$2万1"$$$万 [ "($=e

"$2$万1=$$$万 ## 3(!4e

=$$2万12(=亿 "$ 2$(23e

2(=亿1"亿 234 =[(44e

总资产

=$$万以下 2$ "("[e

=$2万12$$$万 [ "($=e

2$$2万1#$$$万 2$ "("[e

#$$2万1!$$$万 24 =(!#e

!$$2万12亿 #[ [(5"e

2亿1#亿 #$ 4(35e

#亿1"亿 ## 3(!4e

"亿1!亿 23[ 4$(45e

总数'#[=

由于本研究的研究主体是制造行业中的中小企业)因此本

研究的样本企业需要符合国家统计局印发的.统计上大中小微

型企业划分办法!#$23"/!国统字0#$231#2"号"中对制造行业

中小微企业的划分标准)即样本企业需要符合从业人员少于

2$$$人或者营业收入小于!$$$$万*正式问卷共发放了=$$份)

收回"#"份)剔除掉明显无效或是填答不完整的问卷后)得到

有效问卷#[=份)有效回收率为=[($$e*为了确保数据不存在

无回应偏差 !&'+8Z*O0'+O*aD-O" )我们对填答不全的问卷和

无效问卷在企业总资产%销售额%员工数等关键变量上进行了

卡方分析)结果表明两组问卷中不存在显著差异)即可认为问

卷数据不存在显著的无回应偏差*本研究的样本企业基本情

况见表2*

#二$ 测量题项以及来源

本量表所有变量均采用 D̀C*,Q五级量表进行打分)量表的

数字评分从2到=依次表示很弱到很强)#"&表示中立或是中等

水平*其中)生态健康性是评估生态整体表现的一个绩效指标)

并且健康性是一个二阶变量)其主要通过网络的稳健性 !Z'8

ULOQ+*OO"%生产力 !G,'RLBQDSDQI"以及利基创造力 !&DBM*Y,*-8

QD'+"这三方面表现出来)测量题项主要参考了 ?-+ODQD和 *̀SD*+

!#$$#"

+#$,

%9-,QDHM 等!#$$4"

+#2,

的研究*其中)稳健性体现了网

络应对环境不确定性的生存柔性)主要通过 #企业所在的网络

系统围绕一个或是几个核心企业开展运营活动&等两个题项进

行测量'生产力体现了网络将输入转化为增值输出的效率)主要

通过#企业所在的企业网络中具有一站式方案解决提供商& #企

业所在的企业网络具有优质的流通服务提供商&等四个题项进

行测量'而利基创造力则表现了网络系统中角色的多样性以及

随之而来的创造力)主要通过 #企业所在的网络系统分工比较

细致)具有不同类型的参与者&等两个题项进行测量*双元能力

的测量主要参考了孙永磊等!#$2!"

+"4,

的研究*其中)探索能力

包括#企业能在较短时间内引进或生产新产品%新部件& #企业

经常进行技术或者流程创新&等四个题项'开发能力包括#企业

能够对运营流程和现有产品进行持续改进& #企业经常探索扩

展现有知识或技能的利用范围&等四个题项*网络嵌入性主要

## 商%业%经%济%与%管%理 #$#$ 年



参考了宋华等!#$25"

+24,

的研究)其中网络关系嵌入包括#企业与供应商和客户建立了紧密的关系&等三

个题项'网络结构嵌入包括#企业在网络中占据优势地位& #企业在网络中能够不依赖第三方与网络主体

进行联系&等四个题项*融资绩效主要测量的是企业是否能及时获取资金来满足内部运营)表现为企业融

资成本合理%融资期限灵活等)其测量题项主要参考了宋华等!#$25"

+24,

的研究*另外)由于企业的规模%员

工人员%资产积累等都是外界融资机构进行考察的重点指标)都会对企业最终的融资绩效评价产生重要的

影响
+2!,

)从而也会影响到企业外部资金获取的可能性以及成本)因此本研究将企业的经营年限%员工人数%

年销售额以及资产总额作为控制变量纳入分析*

#三$ 样本的信度与效度分析

表#%本研究信度效度分析结果

变量 题项 均值 标准差 因子载荷
Y,'+U-BMdO

!

系数

组合信度

YZ

平均萃取变

异量 /]F

生产力

FG2 "(=2 $([=5 $(543

FG# "(4! $([#[ $(52[

FG" "(32 $(545 $(5$[

FG! "(32 $([#5 $(3!5

$([! $(55= $(4[#

稳健性
FZ2 "(=5 $([2! $(522

FZ# "(=[ $([=! $(45=

$(553 $(32[ $(=4!

利基

创造力

FY2 "(4# $([5= $(3$5

FY# "(4 $(["= $(3$5

$(5[4 $(445 $(=$2

探索能力

?Y2 "(55 $(34[ $(5"2

?Y# "(3! $(334 $(333

?Y" "(5" $(3[4 $(35[

?Y! "(5! $(5$! $(335

$([2[ $(53# $(4"[

利用能力

>7Y2 "(!! 2($"# $(334

>7Y# "("4 $([#4 $(352

>7Y" "(!# $(["3 $(5!2

>7Y! "(=4 $([43 $(454

$([#= $(5== $(4!

网络关系

嵌入

&ZF2 "(!= $(5=2 $(5!

&ZF# "(=# $(534 $(5==

&ZF" "(4 $(5= $(5

$(55! $(532 $(4[#

网络结构

嵌入

&:F2 "(4! $(5!2 $(334

&:F# "(42 $(5= $(5!3

&:F" "(4! $([2 $(5$2

&:F! "(=# $(5[= $(5"5

$([!# $(555 $(4=!

融资绩效

<G2 "(3 2($$4 $(333

<G# "(43 $([#3 $(5"3

<G" "(4" $([#3 $(5"2

<G! "(5= $([2[ $(3==

$([25 $(533 $(44=

根据统计验证结果显示!表

#")本研究的各个变量的内部一

致性系数 !Y,'+U-BMdO

!

"均大于

$(55)并且组合信度 !Y'P0'ODQ*

Z*.D-UD.DQI)YZ"都大于$(44)由此

表明这些变量的测量是可信的*

另外)对整个问卷数据的收敛效

度检验可以根据因子载荷%YZ以

及平均萃取变异量 !/S*,-H*]-8

,D-+B*FWQ,-BQ*R)/]F"的得分进

行评价*由表"可以看出)各变量

的测量题项的因子载荷均大于

$(3)YZ值均大于$(44且 /]F都

大于$(=)表明本研究的量表具有

良好的收敛效度*由表#和各变量

的相关系数表 !表" "可以看出)

各个变量之间的相关系数的平方

均小于 /]F!平均萃取变异量"

值)故可以认为本研究的变量具

有良好的区分效度*最后)量表整

体的构建效度可以通过验证性因

子分析来进行评价)得到的拟合

指标为$

"

#

g4!=("!"' REg#[4'

Z7:F/g$($4"'Y<?g$([="'Ǹ?

g$([!!*这些指标均达到统计检

验要求的标准)因此可以表明该

模型拟合结果良好)各变量具有

良好的建构效度*由于本研究中

生态系统健康性是一个二阶变量)本研究继续对二阶模型的拟合优度进行了验证*二阶模型的拟合指标

为$

"

#

g44!(4#5)REg"$4)Z7:F/g$($4")Y<?g$([=2'Ǹ?g$([!!*可以看出二阶模型和一阶模型估计值

和显著性水平相差很小)证明了高阶因素的设定并没有影响一阶潜变量和测量变量之间的关系)并且二阶

因子模型更简洁
+2!,

)更符合理论要求!见图2"*

另外)由于本研究有几个变量之间的相关系数比较高)本研究还进行了共线性检验*检验结果显示

]?<值最高为"(2"[)远小于阈值2$)因此)可以认为本研究各个变量之间不存在严重的多重共线性问题*

"#
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表"%本研究各变量的相关系数

变量 均值 标准差 2 # " ! = 4 3 5 [ 2$ 22 2#

2(生产力 "(4! $(5= $(5"#

#(稳健性 "(=[ $(5[

$(4[$

!!!

$(3=2

"(利基创造力 "(42 $([2

$(3=$

!!!

$(4"3

!!!

$(3$5

!(探索能力 "(5# $(32

$(!#5

!!!

$("!3

!!!

$("#!

!!!

$(3[[

=(开发能力 "(!= $(53

$(=#"

!!!

$(!!4

!!!

$(!3!

!!!

$(==$

!!!

$(5

4(关系嵌入 "(=# $(33

$(!$3

!!!

$(!=$

!!!

$("4!

!!!

$("3#

!!!

$("[=

!!!

$(5"#

3(结构嵌入 "(4$ $(52

$(==!

!!!

$(!4$

!!!

$(!43

!!!

$(!!=

!!!

$(=#4

!!!

$(!4!

!!!

$(5$[

5(融资绩效 "(32 $(5=

$(!2!

!!!

$("5[

!!!

$("43

!!!

$(=[[

!!!

$(="2

!!!

$("3[

!!!

$(=$4

!!!

$(52=

[(经营年限 !(!4 $([= $($=" $($#5 1$($$= 1$($$= 1$($53 1$($$2 1$($"=

$(224

!

2

2$(员工人数 =($$ #(44

$(2$[

c

$($==

$(2#2

!

$($[2 $($2= 1$($$[

$(2"2

!!

$(2"5

!

$(!25

!!!

2

22(年销售额 4(44 #($" $($"" $($#4 $($#! $($#=

1$(2!#

!!

1$($4# $($[" $($43

$(!"!

!!!

$(=33

!!!

2

2#(总资产 4(4[ #($$ $($"[ $($44

$($4$

c

$($25

1$(2$[

c

$($3"

$(2![

!!

$($3[

$(""#

!!!

$(=4=

!!!

$(3!2

!!!

2

%%注'对角线为各变量 /]F值的平方根%

!!!代表 Dh$"$$2#

!!代表 Dh$"$2#

!代表 Dh$"$=#

c代表 Dh$"2#下同

图 2%企业网络健康性二阶模型

#四$ -.Q控制和检验

由于本研究采用自陈式问卷调查 ! :*.E8,*0',Q

;L*OQD'++-D,*:L,S*I"进行数据收集)由此研究结论可

能受到共同方法变异 ! Y'PP'+ 7*QM'R ]-,D-+B*)

Y7]"的影响*为了降低 Y7]对研究结论的影响)本

研究首先采取了程序性控制措施)包括保证问卷匿

名性%设置反向题项等措施*后续)本研究采用了#分

离出一个标签变量&的方法进行事后的控制检验)利

用倒数第二小的相关系数作为 Y7]影响的替代来进行研究控制)并且通常情况下)如果标签变量和研究

变量之间的相关系数不超过$(")则可认为研究中不存在严重的 Y7]问题
+"3,

*本研究将企业的经营年限

作为#标签变量&)从表"可以看出)经营年限和各个主要研究变量的相关系数最高为$(224)远小于$("的

阈值)因此)验证了本研究的数据不存在严重的 Y7]问题)可以继续进行下一步的研究假设检验*

四" 数据分析与假设检验

本研究利用 7G.LO3(!来验证提出的研究假设)并采用 a''QOQ,-00D+H的方法来检验间接效应的显著性*

从双元能力%网络嵌入性在网络健康性以及中小企业融资绩效之间起链式中介作用的模型验证结果

来看)假设模型的整体拟合效果较好)各个拟合指标均达到了要求 !

"

#

g555(4#$) REg!2#)Z7:F/g

$($4")Ǹ?g$([#[)Y<?g$(["4"*

#一$ 直接作用效应检验

图 #%直接效应检验结果

首先)研究先检验各个控制变量对

因变量的影响效应*检验的结果显示)除

了企业的经营年限对中小企业的融资绩

效具有正向且显著的影响作用外 !Og

$"2#$)Dh$"$=")企业的员工人数%企业

的销售额以及资产总额对于融资绩效并

不存在显著的影响*

其次)研究检验各个研究变量对因

变量的直接作用效应 !见图#"*从检验

结果来看)网络健康性对中小企业融资

!# 商%业%经%济%与%管%理 #$#$ 年



绩效的影响系数为$($"[但不显著!Di$(2")由此)92没有得到验证)表明网络健康性并不能直接对中小

企业的融资绩效产生显著的影响作用*

从双元能力与中小企业融资绩效的关系来看)探索能力对中小企业融资绩效的影响系数为$(24!并且

显著!Dh$(2")表明探索能力在一定程度上能够对中小企业的融资绩效产生积极的影响)由此 9#-成立'

开发能力对中小融资绩效的影响系数为$("44并且非常显著!Dh$($$2")表明开发能力能对中小企业的

融资绩效会产生较显著的正面影响)由此 9#U 成立*

从网络嵌入与中小企业融资绩效的关系来看)中小企业在企业网络中的关系嵌入并不会对其融资绩

效产生显著的影响!Og$"$5=)Di$"2")由此)9"-并没有通过验证*以此推及)后续验证中小企业在网络

中的关系嵌入在双元能力以及其融资绩效之间的中介效应%双元能力和关系嵌入在网络健康性与中小企

业融资绩效之间的链式中介效应都不会成立)即 9=-和 94-%93-和 95-都没有得到验证'相反)中小企

业在供应链网络中的结构嵌入则会对其融资绩效产生显著的正向影响!Og$"#"#)Dh$"$$2")由此)9"U

得到验证*

#二$ 间接作用效应检验

首先)验证双元能力在网络健康性与中小企业融资绩效之间的中介效应*通过 a''QOQ,-00D+H分析可

知)网络健康性能够通过提高中小企业的探索能力来对其融资绩效产生积极的影响!Og$"$[5)Dh$(2")

由此)9!-得到了验证'网络健康性也能够通过提高中小企业的开发能力来进一步提高其融资绩效!Og

$"25$)Dh$($$2")由此)9!U 也得到了验证*

其次)验证中小企业在网络中的嵌入性在双元能力和融资绩效之间的中介作用*实证结果表明)中小

企业的探索能力和开发能力能够通过其在网络中的结构嵌入来间接对其融资绩效产生积极且显著的影

响)其影响系数分别是$($![!Dh$"$="%$"$"3!Dh$(2")由此)9=U 和 94U 都得到了验证*

最后)验证双元能力以及网络嵌入性在网络健康性和中小企业融资绩效之间的链式中介关系*总的来

看)双元能力以及结构嵌入确实在网络健康性以及中小企业融资绩效之间起链式中介作用)网络健康性通

过探索能力和结构嵌入对中小企业融资绩效的影响系数为$($#[!Dh$($="'网络健康性通过开发能力和

结构嵌入对中小企业融资绩效的影响系数为$($25!Dh$(2")由此)93U%95U 都得到了验证*中介效应的

具体情况见表!*

表!%中介模型检验结果

关系路径 标准化路径系数 标准误 :(F( L值 显著性

网络健康性
"

融资绩效 $($"[ $($3[ $(4#2

探索能力
"

融资绩效 $(24! $(2$$ $(2$$ c

开发能力
"

融资绩效 $("44 $($5# $($$$

!!!

网络关系嵌入
"

融资绩效 $($5= $($42 $(24"

网络结构嵌入
"

融资绩效 $(#2$ $($3# $($$2

!!!

网络健康性
"

探索能力
"

企业融资绩效 $($[5 $($4$ $($[5 c

网络健康性
"

开发能力
"

企业融资绩效 $(25$ $($!= $($$$

!!!

探索能力
"

网络关系嵌入
"

企业融资绩效 $($22 $($2" $("[!

探索能力
"

网络结构嵌入
"

企业融资绩效 $($![ $($## $($#3

!

开发能力
"

网络关系嵌入
"

企业融资绩效 $($2= $($2! $("$2

开发能力
"

网络结构嵌入
"

企业融资绩效 $($"3 $($#2 $($35 c

网络健康性
"

网络关系嵌入
"

企业融资绩效 $($"2 $($#= $(#2"

网络健康性
"

网络结构嵌入
"

企业融资绩效 $(2$$ $($"5 $($$[

!!

网络健康性
"

探索能力
"

网络关系嵌入
"

企业融资绩效 $($$3 $($$5 $(!2!

网络健康性
"

探索能力
"

网络结构嵌入
"

企业融资绩效 $($#[ $($2" $($#5

!

网络健康性
"

开发能力
"

网络关系嵌入
"

企业融资绩效 $($$3 $($$3 $("$$

网络健康性
"

开发能力
"

网络结构嵌入
"

企业融资绩效 $($25 $($2$ $($33 c

=#
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%%尽管本研究认为仅仅加入健康的网络系统并不能直接提高中小企业在网络中的嵌入性)因此)并没有

就两者的关系提出假设*但是本研究发现)网络健康性能够通过提高中小企业在网络中的结构嵌入性进而

对中小企业的融资绩效产生积极的影响!Og$"2$$)Dh$"$2")然而中小企业在网络中的关系嵌入却无法

发挥这一中介作用!Og$"$"2)Di$"2"*

总的来看)网络健康性对中小企业融资绩效产生积极影响的总效应为$(!#=!Og$"$[5 c$"25 c$"2 c

$"$#[ c$"$25)Dh$"2"'探索能力对中小企业融资绩效产生积极影响的总效应为$"#2" !Og$"24! c

$"$![)Dh$"2"'开发能力对中小企业融资绩效产生积极影响的总效应为$"!$"!Og$""44 c$"$"3)Dh$"2"*

五" 研究总结与展望

#一$ 研究总结与讨论

本研究以供应链金融为研究视角)结合商业生态和网络理论)并基于动态能力的能量转化机制)探讨

了中小企业利用企业网络和企业能力来解决融资难%融资贵的有效途径*本研究基于大样本实证研究)得

出了一些比较有意义的结论*

首先)本研究验证了健康网络系统的重要性*本研究的实证研究表明)健康的网络系统是中小企业提

高融资绩效的必要且不充分的条件*健康的企业网络尽管不能够直接影响中小企业的融资绩效)但却是中

小企业获得有效%充足互补资源的前提*资源是企业能力发展的基础
+23,

)而能力又是决定企业在企业网络

以中获得竞争地位的基础*本研究的实证结果也表明)企业网络健康性不仅能够直接有助于提高企业双元

能力)还能够直接影响在网络中的地位和影响力*

其次)企业在网络中的嵌入性并不都是企业获得资金的保证*本研究的验证结果显示)企业在网络中

的结构嵌入对于提高融资绩效具有积极且非常显著的影响)但是)网络关系嵌入的作用却不显著*实际上)

关系嵌入强调了中小企业与网络伙伴之间建立紧密的#人际关系&

+"5,

)这种#人际关系&是基于社会关系

而不是基于结构性交易关系)由此)呈现出的信息具有非正式化的特点*也即是说)中小企业的关系嵌入性

并不表示其在网络中的#重要性&)只是反映了企业网络间的企业彼此之间的认同以及信任
+"[,

*这种关系

认同是基于企业之间过去的交往历史)而这些#历史&对于外界金融机构则是#黑箱&)他们很难对这种基

于历史的关系进行评估*由此)关系嵌入可能并不是能够向外界金融机构传递#企业可靠性&的有效信号)

甚至一些研究还指出)关系嵌入可能会对企业的绩效产生负面的影响)因为一方面过度的关系嵌入会造成

企业的思想和决策受到束缚)另一方面)维持企业间良好的人际关系需要花费大量的人力和物力
+!$,

*相

反)结构嵌入则是依赖于企业在网络中的交易关系)体现了企业在网络中的#位置&以及重要性
+2",

*结构嵌

入不仅能够比较客观地反映出企业在网络中的作用)还能体现企业在网络中的声誉和合法性)而企业在网

络中的地位)尤其是在网络中的中心性)通常被视为能够有效展现企业质量的信号
+!2,

*因此)本研究的实

证研究结论)即中小企业在网络中的关系嵌入并不对其融资绩效产生显著的影响)而结构嵌入则在这其中

扮演着重要的作用具有合理性*

最后)对于中小企业来说)利用外部资源来提高自己的能力并主动提高自己在网络中的作用)是获得

外部融资机构以及投资者青睐的可行路径*本研究的实证研究表明)中小企业加入健康的网络系统)通过

利用外部资源来提高自己的能力)包括探索能力和开发能力)以此来提高自己在企业网络中的重要性和地

位)对融资绩效产生积极的影响*

#二$ 研究局限与展望

本研究也存在一定的局限性*首先)本研究的研究主体是比较传统的制造型中小企业)在此情境下)本

研究发现探索能力尽管重要)但是其对企业融资绩效表现出的影响力和显著性远远小于代表企业运营效

率的探索能力*因此)由于本研究的研究情境和产业的单一性)无法更好地对上述实证结果进行说明*后续

的研究可以就上述能力在不同情境中的作用进行探索)从而加深我们对双元能力作用的理解)更好地为实

4# 商%业%经%济%与%管%理 #$#$ 年



践提供指导*

另外)很多学者指出)随着供应链金融走向生态网络)对于供应链金融的研究就应该从焦点企业转向

网络生态
+3)[12#,

)探讨整个网络表现出来的特点对中小企业融资能力以及融资绩效的影响)因为网络系统

的整体状态不仅能够直接影响系统参与者的行为和绩效)还会影响其他经济参与者对系统成员的评

价
+2!,

*本研究基于生态系统分析视角)主要探索了网络健康性对企业融资绩效的影响机制)而企业网络的

整体特质除了健康性外)还可以表现出多种特点)例如网络系统的规范机制%松散耦合性%开放性等*后续

的研究可以进一步从系统层次上探索影响中小企业融资能力以及融资绩效的途径)从而加深我们对供应

链金融作用机制的理解)更好地帮助中小企业解决资金难题*

参考文献!

+2,7/ZN?&j)96<7/&&F(N'T-,RO-E,-P*T',C E',OL00.IBM-D+ ED+-+B*E',QM*OL00.IODR*+j,(j'L,+-.'EGL,BM-OD+H-+R

:L00.I7-+-H*P*+Q)#$2[)#=!#"$2=31232(
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