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内生创新、外延扩张与企业绩效
———来自股权网络视角下农业企业的证据

周 滔,陈 明 杉
(重庆大学 管理科学与房地产学院,重庆400045)

摘 要:农业企业是助力“三农”和实现乡村振兴的重要力量。跨区域扩张作为农业企业的必要外

生手段,常与创新投入这一内生手段一起作为发展战略由企业并行实施。研究二者及其综合效力对企业

绩效的影响可以助力政企两端认知农业企业发展规律。基于全国281家农业企业2017—2021年的相关

数据,结合由股权联结的企业网络,分析创新投入、跨区域扩张与企业绩效的关系机制。研究发现:第一,

受农业创新弱质性影响,创新投入对农业企业绩效的影响表现为“抑制作用”。第二,受制于空间分散和市

场分割风险,跨区域扩张对农业企业绩效的影响表现为“抑制作用”。第三,创新投入和跨区域扩张之间存

在综合效力,且会抑制农业企业绩效提升。第四,创新投入和跨区域扩张的综合效力会促使农业企业邻近

网络中心,进而引发经济行为低效,企业绩效下滑。第五,门槛效应检验结果表明,随着企业学习能力的提

升,创新投入和跨区域扩张的综合效力对农业企业绩效的抑制作用逐渐减退,进而转为促进作用。
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一、引 言

党的二十大报告提出“全面推进乡村振兴”“加快建设农业强国”“基本实现新型工业化、信息

化、城镇化、农业现代化”等战略部署[1],对新时代新征程的“三农”工作作出了总体部署。农业企

业在推进乡村振兴、建设农业强国中扮演着重要角色,其自身的创新发展对于实现农业现代化亦

具有重要意义。企业均有“做大做强”的战略动机,前者表现为跨行业跨区域的扩张,后者表现为

创新投入,农业企业亦是如此。

由于农业企业对于原材料的依赖程度较高[2],许多农业企业倾向于向与本地存在差异化要

素禀赋的区域进行扩张,通过灵活引导资本、技术、人才等生产要素跨区域流动,实现要素成本的

切实降低、过剩要素的有效盘活和农业资源的高质整合;同时农业生产所需自然资源常常无法得

到长远保障,因此,打破地域限制进行跨区域扩张似乎成为农业企业可持续发展的必然外生手

段。另一方面,农业在初级农产品生产中的竞争力十分有限[3],为摆脱这一行业弊端,许多农业
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企业选择通过加大创新投入打造具有更高附加值的优质农产品,培育新的经济效益增长点,缓解

企业自身沉重的转型压力。因此,增加创新投入似乎成为农业企业实现内部产品迭代优化、发展

路径转型深化的必然内生手段。

受本地生态资源的有限性影响,部分农业企业扩张行为的动因来自优化产业链而非内生瓶

颈,而农业企业的创新投入则也有可能是一种被动性行为,源于跨区域扩张引致的原材料或市场

需求结构变化。上述情况一方面会造成农业企业的内生资源能力无法有效匹配跨区域扩张的资

源需求,另一方面农业企业的创新投入亦有可能消耗有限的内部资源从而影响跨区域扩张。而

上述情况必然会对企业绩效产生影响。

创新投入和跨区域扩张行为涵盖了产品服务的链接和资本关系的互动,均会造成农业企业

所处企业网络的位置变动,使企业能够接触到的内嵌于网络中的外部资源和信息发生变化。这

些外部要素的流动和变化必然会影响企业内部的经营效率。同时,网络嵌入性也造就了农业企

业发展的网络同群效应,即企业会自发学习网络中战略先行者的决策范式[4]。因此,学习能力优

异的农业企业实施内生创新和外延扩张战略的成效必然呈现差异,两者对企业绩效的影响亦将

随企业学习能力的提升发生转变。

一方面,创新投入是牵动农业企业绩效的关键战略支点[5],优化农业企业的创新投入布局并

提升其绩效具有深远意义。另一方面,农业企业生产活动的地域性特征[6]深刻影响着其资源配

置逻辑,进而强化了跨区域扩张战略在企业经营版图中的重要地位[7]。因此,创新投入和跨区域

扩张作为农业企业的重要手段,共同塑造着其绩效表现。由于前者伴随着大量的资源投入[8],后

者对于资源的可得性也有着较高要求[9],两者的资源匹配机制仍是黑箱,其对于农业企业绩效的

影响犹未可知。两者是会通过内生与外延的融合和互补,取得技术,拓展市场,建立声望,提升绩

效;还是会因内外战略失衡、市场风险应对不足而难以协同,从而对企业绩效造成负面影响? 这

些均需作全面探讨。当前对创新投入或跨区域扩张与企业绩效关系的研究并不鲜见[10-11],但多

从单一维度解构企业战略的实施效果,且未将网络嵌入性这一关键因素或为企业创收提供契机、

或对企业行为施加约束的双重作用纳入考量[12]。同时,农业企业的高经营风险、低经济效益等

特性[13]使得上述关系更为复杂,目前也鲜有相关研究。因此,有必要将农业企业的创新投入与

跨区域扩张纳入同一研究框架,考察两者对企业绩效的综合影响机理,同时将农业企业的网络嵌

入性融入探讨,深入剖析这两种手段与企业所处网络位置和农业企业绩效的关系。

本文可能的边际贡献在于:(1)揭示农业企业内生创新、外延扩张及其综合效力对企业绩效

的影响机制,拓宽农业企业绩效影响因素的研究广度,丰富企业内外生战略合力与企业绩效的相

关研究。(2)构建企业内部手段与外部网络联动的模式框架,厘清农业企业内生创新、外延扩张

合力与网络位置和企业绩效间的内在关系,为农业企业内外生战略的有效实施提供股权网络视

角下的理论证据和工具选择。

二、研究假说

(一)创新投入、跨区域扩张与企业绩效

普遍证据表明,在企业产权性质、企业所属行业、企业面临的制度环境和政策机遇等多重因

素的作用下,创新投入对企业绩效的影响呈现异质性。现有研究呈现三种异质结果:第一,企业

创新投入正向促进企业绩效。其主要原因在于研发投入会为企业的探索式策略提供充足的资源

和容错机制,从而正向激励研发成果产出和企业绩效跃升[14]。第二,企业创新投入与企业绩效
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关系不显著。这可以从农业上市企业[15]、中关村高新技术企业[16]的样本中找到证据。第三,企

业创新投入负向抑制企业绩效[17]。对于农业企业而言,一方面,农业创新需要经历较长的试验

阶段[18],继而使其创新投入周期被拉长,创新投入费用被抬高。同时,农业技术创新所依赖的农

业装备等资本密集型投入会进一步提高其研发成本。因此,在生产的周期性波动影响之下[19],

高强度的创新投入会造成农业企业内部的经营性现金流承压,资本结构的失衡风险加剧。此外,

创新投入对有限资源的占用也可能致使其他关键业务领域的资源被挤出,企业盈利受到掣肘。

另一方面,目前农业企业创新投入的高风险性已得到广泛认同,主要包括受自然因素影响[15]、企

业规模支撑困难[10]、技术含量低微等,这些都会削弱创新投入的收益回报。因此,提出第一个

假说:

H1:创新投入对农业企业绩效的影响表现为“抑制作用”。

目前国外主流的观点认为企业的跨区域扩张行为可以改善企业盈利[20],即企业可以通过跨

区域扩张整合关键性资源,通过获取规模经济优势分散市场风险,提升财务绩效,但在我国有较

多证据展现了相反的结果。汪建成基于国内A股上市企业的数据研究得出,随着企业跨省扩张

水平的加深,企业的盈利能力明显下降[21]。任凤慧和黄浩泽通过考察我国的房地产企业发现,

企业的扩张节律若无法与市场及其内部资源相适应,对应时间内其绩效表现必然难达预期[22]。

总体来看,企业规模、成长阶段和扩张经验的差别都有可能是中西方企业跨区域扩张行为后效产

生差异的原因。鉴于我国大部分农业企业资源基础薄弱、风险管理意识不足、财务风险抗衡手段

落后,一方面,可能难以抵御空间分散和市场分割造成的跨区域扩张风险,较高的沟通和协调成

本反而会阻碍其绩效攀升。较严重的市场分割还会剥夺农业企业通过外延扩张获得的规模优

势[23],导致其通过跨区域扩张获取收益的能力被削弱。另一方面,跨区域扩张促使农业企业涉

足多元化市场格局,这增加了其预测市场和制定决策的难度,导致跨区域资源配置成效难达预

期,企业绩效提升困难。基于此,提出第二个假说:

H2:跨区域扩张对农业企业绩效的影响表现为“抑制作用”。

进一步分析可知,一方面,农业企业的创新投入通常无法有效匹配其跨区域扩张行为,导致

企业绩效提升受阻。首先,农业企业跨区域扩张的动机多为弥补本地原料基地的不足、解决离本

地较远的原料生产、保鲜问题等[24],可见农业企业实行扩张往往是迫于生存而非时机成熟,企业

内部可能仍然存在着创新投入不足、创新投入转化技术匮乏、承担创新失败损失的资金不足等问

题。因此,农业企业常常没有足够的创新投入水平和研发消化能力匹配其通过跨区域扩张获得

的高新技术、人才资源等,进而难以在跨区域扩张中基于创新和营销途径抢抓更大市场,其通过

跨区域扩张创造的规模和组合优势难以为继。其次,高昂的创新成本及其捎带的内部资源开销

也会影响农业企业跨区域扩张的要素配置效率,导致投入资源和扩张要素的边际效益下降。

另一方面,农业企业的跨区域扩张行为会影响创新投入的经济效益回收。首先,跨区域扩张

进程中往往伴随着资源的分散,这将导致企业原本的创新投入资金被稀释,低效的资源整合还会

使其在各地的曝光效应和规模效应难以形成,创新投入的收益转化机会减少。同时,农业企业在

跨区域扩张过程中会被迫消耗大量的未吸收冗余来打破农产品生产时受到的时空约束[6],而未

吸收冗余的耗散会使创新投入“缩水”[25],造成企业技术效率低下和规模内在不经济。其次,被

动开展的跨区域扩张行为难以帮助农业企业探明新市场情况,其创新资金无法准确注入那些竞

争力强、回报率高的产品研发活动中,致其难以从低价位、同质化的恶性竞争中脱身。最后,置身

农业这一低效益、高风险的弱质行业,农业企业通过扩张尝到的资源甜头还可能增大企业创新的
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投机风险,进而诱使其盲目转化研发成果而导致财务遇挫。

基于上述分析,农业企业的创新投入和跨区域扩张之间存在综合效力,但由于企业难以把握

内外生战略同步实施的时机、欠缺充沛的资源保障,其往往会对企业绩效造成负面影响。基于

此,提出第三个假说:

H3:创新投入和跨区域扩张之间存在综合效力,且会抑制农业企业绩效提升。

(二)网络中心性的影响机制

创新投入与跨区域扩张的综合效力可以通过单方促进和网络交互两种方式提高农业企业的

网络中心性。(1)单方促进。首先,农业企业的跨区域扩张行为伴随着资源的分配和资本的链

接,因此进行跨区域扩张的农业企业必然会带着新的关系嵌入网络,经由关系的层层搭建占据网

络更中心的位势。同时,随着跨区域扩张战略的深入实施,基于农业企业与其子公司之间单一控

制关系搭建而成的纵向层级结构将逐步向复杂网状结构转化,故在适应网络环境后,其子公司在

网络中的自治性会逐步走高,进而带动农业企业在网络中扎根,网络中心性提高。其次,创新投

入作为农业企业内部的一种可用资源,可通过生产要素创新、产品创新、销售方式创新等方式向

其他企业传达其可靠和可信任的信号,从而为其赢得网络声望。(2)网络交互。由于农业对地方

政府、金融机构和其他企业的支持更为依赖[26],农业企业会凭借其创新和扩张主体的身份嵌入

多个网络。基于多网络间的资源互补理论和交互作用理论,农业企业可以通过在一个网络获得

的资金支持来吸收和调配从另一个网络获取的资源,从而正向调节其网络中心性。

目前学者对网络中心性与企业绩效的关系进行了探究,得到的结论差异较大。一方面,有研

究认为,网络中心性会促进企业绩效提升[27]。企业越处在网络中心位置,其掌握信息的渠道和

能够控制的资源越多,可以赢得的资源承诺越丰厚[28],绩效提升的可能性也就越大。另一方面,

也有研究指出,网络中心性会抑制企业绩效提升[29]。企业越邻近网络中心,越容易引发信息过

载、强制信任和被动交互,其吸收异质性讯息和应变网络更迭的能力被削弱,导致绩效提升困难。

对于农业企业而言,在网络中占据中心位置会使其更易产生资源获取惰性并受到风险波及,

致使网络价值流失、企业绩效下滑。一方面,农业企业虽然可以通过跨区域扩张和创新投入增进

与其他企业间的联系、向外传递可信赖信号,从而更深入网络,但由于其较难规避地方政府庇护

下[30]的路径依赖,在企业网络中的主观认知能力和战略主动性都相对较弱,其内部适应能力亦

容易被网络中心性引发的资源获取惰性侵蚀。因此,在面临转型困境时,农业企业很难迅速找到

符合自身发展需求的路径,在机会来临时它们也很难及时做出是否进入的决定,故常错失发展良

机,导致网络中心价值被拉低,企业绩效提升受阻。另一方面,由于农业的高风险、低收益性,农

业企业网络内部更易衍生风险传染效应和风险集聚效应。在通过跨区域扩张、创新投入搭建和

巩固网络关系的初期,农业企业面临内部要素转化和外部环境变迁,企业网络的稳定性较易遭受

冲击,越邻近中心的农业企业就越容易受到来自边缘的风险波及,因而更可能经历财务动荡,使

绩效受到不良影响。

上述分析的内在关联在于,创新投入和跨区域扩张的综合效力会提高农业企业的网络中心

性,并由此对其绩效产生负向影响。基于此,提出第四个假说:

H4:创新投入和跨区域扩张的综合效力会提高农业企业的网络中心性,进而抑制其绩效提升。

上述假说的形成机制如图1所示。
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图1 创新投入、跨区域扩张与网络中心性对农业企业绩效的影响机制

三、数据说明与模型设定

(一)样本选取与数据来源

由于农业的创新价值和经营行为具有时效性[31-32],农业企业的创新投入与跨区域扩张行为

对绩效的影响不会出现年份跨度较大的时滞,故主要从数据的可获取性考虑,以2017-2021年

我国上市和新三板农业企业作为初始研究样本,并按照下列标准进行处理:(1)剔除数据有缺漏

的样本;(2)移除观测时段内被ST、*ST处理或面临吊销、破产等异常财务状况的样本;(3)由于

并非所有企业都有过跨区域扩张行为或衡量其扩张的数据客观上存在辨识的困难,主要基于数

据库或企业年报中披露扩张相关数据的企业样本进行假说检验;(4)为避免异常值的影响,在

1%和99%的水平上对有效样本的所有连续变量进行1%的缩尾处理,最终得到281家企业

1405个有效观测值。
传统农业研究框架难以回应现代农业发展的复杂需求[33],故参照强调农业多功能性的大农

业观,按照国民经济行业分类(GB/T4754—2017),将农,林,牧,渔业,农、林、牧、渔专业及辅助

性活动,农副食品加工业,食品制造业,酒、饮料和精制茶制造业企业认定为农业企业。农业企业

名单从企查查获取,上市农业企业的投资数据和企业财务数据源自Choice数据库,新三板农业

企业的投资数据源于企业年报,网络中心性数据由Pajek计算得到,宏观经济指标数据源于国家

统计局及地方财政局。
(二)变量定义

1.被解释变量

企业绩效(ROTA)。企业绩效表现为企业盈利水平、运营水平、偿债水平和可持续发展水平

等多个方面。鉴于盈利是企业价值的内核,且农业企业的盈利水平对于维系企业生存、推进农业

产业化来说尤为重要,本文以盈利水平测度企业绩效。目前,有诸多学者采用财务指标衡量企业

盈利水平[34-35],其中,总资产收益率指标可以充分考察企业的盈利状况和资产综合利用效果,且
不受筹资活动影响,故以其作为企业绩效的衡量指标。其计算公式为:

ROTAit= 年度利润表之净利润总额∕[(资产总额年初数+资产总额年末数)∕2] (1)
式中,总资产收益率越高,代表企业绩效越好,反之越差。

2.解释变量

创新投入水平(RD)。采用研发投入衡量,其度量指标有绝对指标和相对指标两种,其中前
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者通常指企业的研发投入总额,后者则多为前者与企业规模性指标的比值。由于后者更能体现

研发投入强度和企业间个体差异,便于横向对比,借鉴杜传忠等的研究[36],采用研发支出与营业

收入比这一相对指标度量研发投入。计算公式为:

RDit=年末资产负债表之研发支出∕年度利润表之营业收入 (2)
跨区域扩张强度(Entropy)。鉴于农业企业跨区域投资的主体和形式多样、投资领域和范

围丰富,可以较大程度地涵盖农业企业的跨区域扩张行为,故以企业跨区域投资熵指数来度量其

跨区域扩张强度,计算公式为:

Entropyit=∑
M

u=1
pu·ln(1/pu) (3)

其中,pu=Xu/X,即农业企业在城市u 的投资数额与企业对所有参股控股企业的总投资额

之比,M 为企业跨越的城市数目。此数值愈高,表明企业的跨区域扩张强度愈大。

3.机制变量

网络中心性(Ndegree)。农业企业的投资扩张伴随着股权关系的建立,因此以股权网络衡

量企业间网络,以企业在股权网络中的中心性为本文主要机制变量。
以与样本企业及其参股控股企业在2017—2021年有过股权关联的全部企业(参保人数大于

150人、注册资本大于100万元人民币且未经历过失信、行政处罚等风险状况的企业)为网络节

点,以上述企业间的持股关系为网络的边,在Pajek中构建得到企业股权网络,此网络共涵盖四

层股权关联,包含双向和单向两类持股关系。
采用程度中心度测度农业企业在股权网络中的网络中心性,计算公式为:

Ndegreeit=∑
n

j=1
xij(i≠j) (4)

其中,n是企业i所处股权网络的节点总数,xij是判断企业i与企业j之间股权关联包含与

否的虚拟变量,若包含股权关联,xij为1,否则为0。程度中心度反映与企业含有直接股权关联的

企业数量,数量越多,表明其越处于网络的中心位置。

4.控制变量

鉴于企业的创新投入与跨区域扩张过程易受企业特性和市场环境影响,选取涵盖这两个方

面的变量为控制变量,具体包括:董事会规模(Board)、市场化水平(MI)、资本密度(KI)、企业规

模(Size)、企业年龄(Firmage)、股权集中度(Top1)、资产负债率(Lev)、企业成长性(Growth)、
滚动市盈率(TTM)、市场分割程度(Segm)、财政干预程度(Govs)。变量定义及具体说明见表l。

表1 变量定义

变量类型 变量名称 变量符号 变量说明

被解释变量 企业绩效 ROTA 总资产收益率,具体见前文
解释变量 创新投入水平 RD 企业研发投入,具体见前文

跨区域扩张强度 Entropy 企业跨区域投资熵指数,具体见前文
机制变量 网络中心性 Ndegree 程度中心度,具体见前文
控制变量 董事会规模 Board 董事会人数

市场化水平 MI 企业所在省份的市场化指数
资本密度 KI 年末固定资产/企业人数
企业规模 Size 年末资产的自然对数
企业年龄 Firmage 企业成立年数的自然对数

股权集中度 Top1 第一大股东的持股比例
资产负债率 Lev 年末负债总额/资产总额
企业成长性 Growth 企业营业收入增长率
滚动市盈率 TTM 企业总市值/最近四季度净利润之和

市场分割程度 Segm 企业所在省份的市场分割指数
财政干预程度 Govs 地方政府财政支出/生产总值
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  (三)模型设定

1.基准模型

构建模型(5)(6)以验证创新投入与跨区域扩张对企业绩效的影响。为控制随时间和企业所

属农业细分行业变化的难以观测因素,在模型中加入年份固定效应和细分行业固定效应,并应用

异方差稳健标准误消除可能的估计误差。模型设置如下:

ROTAit=β0+β1RDit+β2Boardit+β3MIit+β4KIit+β5Sizeit+β6Firmageit

+β7Top1it+β8Levit+β9Growthit+β10TTMit+β11Segmit+β12Govsit

+δt+γk +εit (5)

ROTAit=β0+β1Entropyit+β2Boardit+β3MIit+β4KIit+β5Sizeit+β6Firmageit

+β7Top1it+β8Levit+β9Growthit+β10TTMit+β11Segmit+β12Govsit

+δt+γk +εit (6)
其中变量下标i和t分别表示企业和年份;β0 为常数项,β1~β12为相关变量回归系数,δt 和

γk 分别为年份固定效应和细分行业固定效应,εit为扰动残差项。

2.综合效力检验模型

在对变量进行中心化处理的基础上,构建模型(7)以探究创新投入与跨区域扩张之间是否存

在交互效应,同时构建多项式回归模型(8),以厘清两者的综合效力对企业绩效的非线性影响机

制。具体模型设置如下:

ROTAit=β0+β1RDit+β2Entropyit+β3RDit×Entropyit

+αControlsit+δt+γk +εit (7)

ROTAit=β0+β1RDit+β2Entropyit+β3RD2
it+β4RDit×Entropyit

+β5Entropy2
it+αControlsit+δt+γk +εit (8)

其中Controlsit为控制变量,α为控制变量的系数向量。

四、实证结果与分析

(一)描述性统计与相关性分析

由表2可知,企业总资产收益率均值为0.05,极小值为-0.22,极大值为0.30,标准差为0.
08,说明各农业企业的盈亏表现不同,绩效水平呈现不均等性。创新投入均值为0.03,极小值为

0.00,极大值为0.22,中位数为0.02,表明大部分农业企业的创新投入水平仍居均值以下水平。
跨区域扩张强度均值为0.57,极小值为0.00,极大值为2.82,表现出较大的差异性,说明大规模跨

区域扩张对农业企业来说并非常态,而是由少数倾向抢占异地市场的龙头企业主导。企业网络

中心性的偏度值大于1.50,呈明显右偏态分布,故在后续的机制检验中,将该变量进行对数化处

理以提高模型预测精度。各控制变量的描述性统计结果具体见表2。
表2 描述性统计结果

变量 观察值 均值 标准差 极小值 中位数 极大值

ROTA 1405 0.05 0.08 -0.22 0.05 0.30
RD 1405 0.03 0.03 0.00 0.02 0.22

Entropy 1405 0.57 0.59 0.00 0.42 2.82
Ndegree 1405 10.54 10.98 0.00 7.00 50.00
Board 1405 7.23 2.04 2.00 7.00 14.00
MI 1405 9.31 1.70 5.31 9.49 12.39
KI 1405 41.09 35.13 2.00 31.28 206.82
Size 1405 11.68 1.90 7.80 11.90 15.99

Firmage 1405 2.86 0.37 1.79 2.94 3.47
Top1 1405 0.43 0.18 0.11 0.42 0.88
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变量 观察值 均值 标准差 极小值 中位数 极大值

Lev 1405 0.39 0.19 0.04 0.37 0.93
Growth 1405 0.16 0.43 -0.63 0.09 2.49
TTM 1405 0.06 0.23 -1.78 0.07 0.49
Segm 1405 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Govs 1405 0.17 0.07 0.08 0.15 0.44

  Pearson检验结果显示,创新投入水平和企业绩效在1%的显著性水平上呈负相关,这表明

在仅考察两者关系时,创新投入会对企业绩效产生负向影响,初步验证了 H1。跨区域扩张强度

与企业绩效之间缺乏相关条件,这可能是遗漏了重要变量所致,H2还需进一步回归验证。除个

别变量外,其他各变量间相关性系数均明显小于0.50,且模型中变量的方差膨胀因子均处于4.00
以下,表明变量间未出现多重共线性情况①。

(二)基准回归分析

表3第(1)~(2)列和第(3)~(4)列分别在未加入和加入年份与细分行业固定效应的情况下

检验了创新投入与跨区域扩张对农业企业绩效的影响。结果显示,两者对企业绩效的负向作用

均显著,H1、H2得到验证。
表3 基准回归结果

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

ROTA ROTA ROTA ROTA

RD -0.13*
(-1.92)

-0.14**
(-2.15)

Entropy -0.01**
(-2.02)

-0.01*
(-1.86)

Board -0.00
(-0.46)

-0.00
(-0.82)

-0.00
(-0.19)

-0.00
(-0.52)

MI 0.00**
(2.34)

0.00**
(2.05)

0.00
(1.26)

0.00
(0.96)

KI -0.00
(-1.20)

-0.00
(-1.56)

-0.00
(-1.28)

-0.00*
(-1.65)

Size 0.01***
(3.58)

0.01***
(4.70)

0.01***
(3.52)

0.01***
(4.55)

Firmage
-0.01
(-1.58)

-0.01*
(-1.66)

-0.01*
(-1.88)

-0.01*
(-1.94)

Top1 0.07***
(6.67)

0.06***
(6.55)

0.07***
(7.06)

0.07***
(6.99)

Lev -0.08***
(-8.65)

-0.08***
(-8.39)

-0.08***
(-8.01)

-0.08***
(-7.76)

Growth 0.01***
(2.75)

0.01***
(3.15)

0.01**
(2.52)

0.01***
(2.87)

TTM 0.22***
(10.90)

0.23***
(10.91)

0.22***
(10.76)

0.22***
(10.82)

Segm
-3.60
(-0.33)

-5.04
(-0.45)

-3.02
(-0.28)

-4.88
(-0.45)

Govs -0.01
(-0.70)

-0.02
(-0.69)

-0.00
(-0.09)

-0.01
(-0.31)

Cons -0.00
(-0.07)

-0.02
(-1.15)

0.01
(0.39)

-0.01
(-0.69)

年份固定效应 No No Yes Yes
细分行业固定效应 No No Yes Yes

样本量 1405 1405 1405 1405
调整后R2 0.57 0.57 0.58 0.58

注:* 、**、*** 分别表示在10%、5%、1%的水平上显著,括号内为各变量显著性检验的t值,下同。
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(三)稳健性检验

1.更换核心变量

衡量本文被解释变量和解释变量的指标具有多样性,将前文用来衡量企业绩效的总资产收

益率(ROTA)指标替换为资产报酬率(ROA),将衡量创新投入的研发投入(RD)指标替换为反映

创新投入效率的研发投入产出比(ROI),将衡量企业跨区域扩张强度的跨区域投资熵指数(En-

tropy)指标替换为跨区域投资广度(Breadth)、深度(Depth)以及能够反映资本跨区域流动的企

业异地子公司数量(Sub)[37],并重新代入基准模型进行回归。由表4第(1)~(6)列可知,回归结

果均与前文一致且显著。
表4 更换核心变量的检验结果

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

ROA ROA ROTA ROTA ROTA ROTA

RD -0.23***
(-2.78)

Entropy -0.01**
(-2.35)

ROI -0.05*
(-1.74)

Breadth -0.00*
(-1.78)

Depth -0.01***
(-3.90)

Sub -0.00**
(-2.12)

Cons 0.01
(0.47)

-0.03
(-0.96)

-0.00
(-0.05)

-0.01
(-0.69)

-0.00
(-0.09)

-0.03
(-1.58)

Controls Yes Yes Yes Yes Yes Yes
年份固定效应 Yes Yes Yes Yes Yes Yes

细分行业固定效应 Yes Yes Yes Yes Yes Yes
样本量 1405 1405 1405 1405 1405 1405
R2 0.55 0.55 0.58 0.58 0.58 0.58

  2.分组检验

以创新投入的年度中位数为界将全样本划分为创新投入水平低和创新投入水平高两组并各

自进行基准回归。结果如表5第(1)~(4)列所示,创新投入对企业绩效的负向影响在两组中均

显著,进一步验证了 H1,即农业企业的创新投入行为相比其他行业企业面临更大风险与不确定

性,故其投向变更和资金回收过程会更为艰难;在创新投入水平低组,跨区域扩张显著促进企业

绩效提升,而在创新投入水平高组,此结果显著相反且与 H2一致。这进一步验证了 H2,因创新

投入的资产专用和不可逆特性突出[38],创新投入较多的企业若与其他成员发生垂直冲突,便很

难再将这笔投入妥善收回[39],即过高的创新投入会使农业企业在跨区域扩张中受到更严重的垂

直冲突打击,投资收益被损失侵蚀。

3.剔除样本

由于新上市或新挂牌的企业财务数据可能存在明显包装痕迹,剔除上市或挂牌年份与研究

年份相差小于7年的企业数据并再次进行基准回归,结果呈现于表5第(5)~(6)列,H1、H2依

然成立,表明本文结论较为稳健、可靠。
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表5 分组检验和剔除样本的检验结果

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

ROTA
RDlow

ROTA
RDhigh

ROTA
RDlow

ROTA
RDhigh ROTA ROTA

RD -1.12***
(-3.10)

-0.22***
(-3.29)

-0.20***
(-3.35)

Entropy 0.01***
(2.78)

-0.02***
(-3.23)

-0.01*
(-1.84)

Cons 0.01
(0.39)

-0.01
(-0.35)

0.02
(0.77)

-0.06*
(-1.90)

-0.14***
(-3.14)

-0.17***
(-3.89)

Controls Yes Yes Yes Yes Yes Yes
年份固定效应 Yes Yes Yes Yes Yes Yes

细分行业固定效应 Yes Yes Yes Yes Yes Yes
样本量 703 702 703 702 494 494
R2 0.75 0.59 0.75 0.59 0.61 0.62

  (四)内生性检验

1.滞后变量

鉴于创新投入与跨区域扩张对农业企业绩效的影响具有滞后性,也为缓解互为因果造成的

内生性问题,分别将两个解释变量滞后一期并再次执行基准回归分析,表6第(1)~(2)列表明,
结果均显著且与前文一致,可以看出结果是稳健的。

2.工具变量法

为克服内生性问题,选定所有农业企业创新投入的年份-城市中位数(RD_med)作为创新

投入影响企业绩效的工具变量,选定企业所属城市的财政支出(GE)及所嵌入股权网络的中心势

(Centralization)作为跨区域扩张影响企业绩效的工具变量①,并分别利用2SLS重新估计基准

模型。上述工具变量明显满足相关性要求和外生性假设,各类检验结果也证明了其有效性:在两

个模型中,Kleibergen-Paaprk的LM统计量p 值均为0.00,拒绝“工具变量不可识别”原假设,即
两方工具变量均通过了不可识别检验;Kleibergen-Paaprk的 WaldF统计量分别为234.68和

20.25,均大于其所对应的Stock-Yogo检验10%水平上的临界值,即均通过了弱工具变量检验。
在跨区域扩张影响企业绩效的模型中,hansenJ的统计量p 值为0.37,接受“工具变量全部外生”
原假设,即纳入此模型的工具变量通过了过度识别检验。由表6第(3)~(4)列可知,两个2SLS
模型的估计结果均显著且与前文一致,昭示了本文主要研究结论的可靠性。

表6 滞后变量和2SLS第二阶段检验结果

滞后变量

(1)
ROTA

(2)
ROTA

2SLS第二阶段

(3)
ROTA

(4)
ROTA

l.RD -0.22***
(-3.48)

l.Entropy -0.01***
(-2.94)

RD -0.17*
(-1.95)

Entropy -0.04**
(-2.25)

Cons 0.00
(0.18)

-0.03
(-1.40)

-0.01
(-0.25)

-0.08**
(-2.29)

Controls Yes Yes Yes Yes
年份固定效应 Yes Yes Yes Yes

细分行业固定效应 Yes Yes Yes Yes
样本量 1124 1124 1405 1365

调整后R2 0.58 0.58 0.58 0.55

  注:括号内为各变量显著性检验的t值或z值。
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① 为避免后者被细分行业固定效应吸收,将其值与企业所属城市与其他城市之间的距离均值(Distance)相乘后代入模型。



五、进一步分析

(一)创新投入与跨区域扩张的综合效力检验

表7第(1)列表明,创新投入与跨区域扩张的交互项对企业绩效的估计系数显著为负,说明

两者之间存在交互效应且会抑制企业绩效提升,H3得到初步验证。

多项式回归结果见表7第(2)列。对于农业企业绩效,创新投入、跨区域扩张的负向作用均

显著,两者的平方项正向显著,交互项负向显著。为深入考察曲面形态,分别检验创新投入与跨

区域扩张在平衡和不平衡状态下的斜率和曲率。不平衡状态下,不一致性线斜率n1=-0.32且

Bootstrap估计结果显著,说明高创新投入水平-低跨区域扩张强度的不平衡对企业绩效的影响

弱于低创新投入水平-高跨区域扩张强度的不平衡对企业绩效的影响。曲率n2=1.70且Boot-
strap估计结果显著,说明在此方向上,创新投入、跨区域扩张和企业绩效之间遵循正u型曲面关

联规律。具体而言,从高创新投入水平-低跨区域扩张强度的不平衡过渡至低创新投入水平-
高跨区域扩张强度的不平衡过程中,两者取值趋近时的企业绩效跌至低谷。平衡状态下,一致性

线斜率m1=-0.36且Bootstrap估计结果显著,曲率m2=1.22不显著,说明此时的创新投入、跨
区域扩张与企业绩效之间并未呈现曲面关系,而为负线性相关,即相较于两者均处于高水平平衡

状态,当两者均处于低水平平衡状态时,企业的绩效表现更为稳健。这揭示了农业企业在内外生

战略选择上的独特逻辑,即在战略匹配基础上,适度收敛战略实施力度反而能催生非预期的效益

涌现,H1、H2再次得到验证。
表7 交互效应及综合效力检验结果

(1) (2)

ROTA ROTA

RD -0.21***
(-3.64)

-0.34***
(-3.88)

Entropy -0.01***
(-2.79)

-0.02***
(-2.96)

RD2 1.45*
(1.78)

RD×Entropy -0.36**
(-2.53)

-0.24*
(-1.69)

Entropy2 0.01*
(1.88)

Cons -0.01
(-0.27)

0.00
(0.00)

Controls Yes Yes
年份固定效应 Yes Yes

细分行业固定效应 Yes Yes
样本量 1405 1405

调整后R2 0.59 0.59
F 40.12 37.02

X=Y 斜率检验(m1:a1+a2) -0.36***

X=Y 曲率检验(m2=a3+a4+a5) 1.22
X=-Y 斜率检验(n1=a1-a2) -0.32***

X=-Y 曲率检验(n2=a3-a4+a5) 1.70*

  注:X 代表创新投入,Y 代表跨区域扩张,a1 至a5 依次代表创新投入、跨区域扩张、创新投入平方、创新投入×跨区域扩张、跨区

域扩张平方标准化后的回归系数。斜率、曲率显著性通过10000次Bootstrap估计得到。
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  (二)基于网络中心性的机制检验

将创新投入与跨区域扩张的一次项及二次项回归系数分别与其原数值相乘后累加,形成块

变量Block,用以衡量两者的综合效力。以块变量Block为解释变量,以网络中心性为机制变量,

考察创新投入与跨区域扩张的综合效力通过网络中心性影响企业绩效的机制是否存在。表8第

(1)列检验了块变量Block对网络中心性的影响,估计系数在1%的水平上显著为正,表明创新投

入与跨区域扩张的综合效力有助于企业提升网络地位。表8第(2)~(3)列显示,在没有控制网

络中心性这一机制变量时,块变量Block对企业绩效的估计系数在5%的水平上显著为负,在控

制机制变量后,此估计系数明显减小且不再显著,网络中心性对企业绩效的估计系数在1%的水

平上显著为负。这证明了创新投入与跨区域扩张的综合效力直接和间接通过网络中心性影响农

业企业绩效机制的存在,即其既会直接负向作用于企业绩效,又会通过提升企业的网络中心性抑

制企业绩效提升,H3、H4得到验证。
表8 基于网络中心性的机制检验结果

(1) (2) (3)

Ndegree ROTA ROTA

Block 1.80***
(14.82)

-0.03**
(-2.45)

-0.00
(-0.11)

Ndegree -0.01***
(-3.82)

Cons -2.10***
(-9.51)

-0.02
(-0.89)

-0.05*
(-1.89)

Controls Yes Yes Yes
年份固定效应 Yes Yes Yes

细分行业固定效应 Yes Yes Yes
样本量 1330 1405 1330

调整后R2 0.69 0.58 0.59

  (三)基于企业学习能力的门槛效应检验

前文验证了创新投入与跨区域扩张的综合效力对企业绩效的抑制作用,揭示了农业企业的

内生创新和外延扩张战略实施仍面临较高门槛的事实。股权网络嵌入特性决定了农业企业不能

脱离庞大的网络群体及其内部众多的社群孤立存在,且企业会自发在网络中进行学习和模仿,以

节约决策时间、成本从而优化决策效果。基于“信息瀑布”理论和绩效同群效应[4],创新投入与跨

区域扩张的综合效力对企业绩效的作用可能会受企业学习能力的影响而呈非线性变化。由于企

业利润率可以衡量企业的学习能力(Stu)[4],将其代入面板门槛模型,检验此作用机制。首先考

察是否存在门槛效应。结果如表9所示,企业学习能力显著通过了双门槛检验,第一个和第二个

门槛的估计值分别为-0.01和0.12,两个估计值在95%置信区间内的似然比值小于5%的显著

性水平上的临界值,接受原假设,故可以认为其均等于门槛真实值。
表9 门槛存在性检验和门槛值估计

F 值 P 值 门槛估计值 95%置信区间

第一个门槛 233.89*** 0.00 -0.01 [-0.02,0.00]
第二个门槛 69.47*** 0.00 0.12 [0.11,0.12]

  创新投入与跨区域扩张的综合效力在学习能力的不同门槛区间对企业绩效的影响系数如表

10所列。结果显示,随着企业学习能力提升至一定水平区间,创新投入与跨区域扩张的综合效

力对企业绩效的抑制作用会减弱至不再显著,进而转为促进作用。此结果与农业企业的现实发

展困境相呼应:农业企业在创新投入和跨区域扩张过程中的任何风险或违约行为发出的消极信
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号,都会在企业网络的“监督机制”下被放大,使其提升绩效的潜力被削弱甚至锁定。而学习能力

能够帮助企业抵御创新投入与跨区域扩张的综合效力对其绩效的不利影响,实现内外生战略的

有效深化。一方面,学习能力有利于企业链接外界资源、汲取先进知识,提升战略柔性、降低战略

惯性,打破发展僵局。因此,农业企业的学习能力越强,其越能够通过合理配置内外部资源,推动

创新投入灵活适配跨区域扩张中的资源需求,降低跨区域扩张过程中的资金错配风险。同时,能
够通过优化其扩张过程中所接触知识与技术的整合范式,助推扩张反哺创新,不断解锁和释放创

新投入与跨区域扩张战略的积极效力。另一方面,学习能力上行意味着企业认知边界的拓展和

对外界感知程度的加深,故其不仅能帮助企业捕捉潜在发展契机,还能强化企业在复杂环境中的

应变能力。因此,随着学习能力的增强,农业企业能够更加精准地识别其决策偏差的深层原因并

及时建立战略修正机制,继而规避风险,化解不利因素对其绩效的冲击,推进内外生战略的正向

效益发挥。
表10 不同学习能力门槛下创新投入与跨区域扩张的综合效力对农业企业绩效影响的检验结果

ROTA

Block(Stu≤-0.01) -0.22***
(-5.99)

Block(-0.01<Stu≤0.12) -0.02
(-0.87)

Block(0.12<Stu) 0.08***
(2.86)

Cons 0.07
(0.50)

Controls Yes
年份固定效应 Yes

聚类稳健标准误 Yes
样本量 1405

调整后R2 0.55

六、结论与启示

有关企业内生创新和外延扩张战略的关系机理一直是学术界和企业界普遍关注的重点议

题。本文旨在以农业企业为着眼点,以企业绩效为切入点,以企业的网络嵌入性为结合点,实证

探析创新投入、跨区域扩张及其综合效力与企业绩效的关系机制。实证结果表明:(1)创新投入

对农业企业绩效的影响表现为“抑制作用”。(2)跨区域扩张对农业企业绩效的影响表现为“抑制

作用”。(3)创新投入和跨区域扩张之间存在综合效力,且会抑制农业企业绩效提升。(4)创新投

入和跨区域扩张的综合效力会提高农业企业的网络中心性,进而抑制其绩效提升。(5)随着企业

学习能力的提升,创新投入和跨区域扩张的综合效力对企业绩效的抑制作用逐渐减退,进而转为

促进作用。

上述结果意味着,一方面,农业弱质性、环境不确定性和市场分割风险会使农业企业难以把

控发展时机,且企业的创新投入水平难以和其通过外延扩张获取的资源优势相匹配,导致企业的

内外生战略难以协同,企业绩效缺乏稳定支撑;另一方面,创新投入和跨区域扩张的综合效力会

促使农业企业邻近网络中心,并随之产生资源获取惰性,适应能力下降且更容易受到网络内部的

风险波及,从而使其低效经济行为频出、绩效受到不良影响。同时,随着企业学习能力的提升,农
业企业的战略柔性提升、战略惯性下降,进而能够打破发展僵局,使创新投入和跨区域扩张的综

合效力对其绩效的促进作用逐步凸显。本研究为创新投入、跨区域扩张与企业绩效的关系提供
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了经验证据,也为农业企业合理运用内外生手段提供了战略参考。

本文结论蕴含着重要的管理启示和政策内涵:

首先,合理把握内外生战略的实施力度。农业企业内生创新、外生扩张战略的实施效果不仅

有赖于战略的方向和规模,还取决于其与企业内部资源的适配性。因此,一方面,在战略实施过

程中,农业企业应摒弃传统的“高投入-高收益”思维模式,转而采用“适度收敛-稳健受益”的渐

进式策略,在有限资源的束缚下形成更具持续性的战略节奏,以求非预期的效益涌现,避免因资

源过度分散而导致管理失调或绩效波动。另一方面,相关政府部门也须通过持续性的财政支农

和后续型的金融助农两种方式为农业企业在扩张区域的扎根生长施以肥料,进而为弱质农业的

产业化、现代化改造铺就长远可行的道路。

其次,打破地方保护主义和市场分割状态。面对中国市场普遍存在的区域市场分割和地方

保护现象,农业企业虽可以通过谨慎抉择扩张区域、培养自身核心能力或成立异地子公司等行为

在某些情境下脱离此种“掠夺”,但中央政府仍需通过建立统一的市场基础制度和监管体系来革

除地方政府设立的各式显性、隐性壁垒。通过加强国内市场一体化建设,降低农业企业跨区域扩

张所面临的不公平准入、退出限制及不必要的成本支出,从而实现企业外部要素资源的高效流动

和内部经济活动的有机衔接,使其得以利用规模经济优势和创新赋能,走上高质量发展道路。

再次,提升网络嵌入的自主性和灵活性。一方面,农业企业的创新投入转化要求企业在网络

中保持较高的技术创新自主性,因此,已拥有较高网络中心性的企业应当对进一步嵌入网络保持

谦虚、谨慎的态度,避免因卷入过度密切的网络联结而陷入低效的网络互动或路径依赖,进而规

避企业创新定位重叠、创新同质化严重等问题。另一方面,农业企业需更为灵活地利用其网络中

心地位。除了与网络中其他企业建立正式合作关系之外,实施跨区域扩张战略的企业还可以通

过非正式的互动随时收集有效信息和资源,借助网络快速到达其外延扩张所需创新范式的技术

可能性边界。此举既可以增加企业创新投入的财务绩效回报,也可以打破过度嵌入造成的资源

获取僵局,激发网络中的良性竞争。此外,农业企业还可通过强化学习能力,在网络中汲取前沿

知识、捕捉有利信号并搭建灵活自主的战略框架,从而化解由网络“监督机制”引起的消极效应,

实现内生创新与外延扩张战略对企业绩效的双重驱动。

本文虽弥补了企业内外生发展战略互动机理的部分研究空隙,但仍存缺憾,有待进一步探

讨。首先,本文仅选取了农业企业主要嵌入的股权网络进行分析,未来可以将农业企业嵌入网络

的多维性和交互性纳入研究。其次,本文仅探讨了网络的中心性特征,未来可以基于更多尺度研

究网络特征与企业绩效的关系机理。最后,受限于数据可获得性,本文的研究样本仅包括上市和

新三板农业企业,但在农业群体中占比更大的是未上市也非新三板挂牌的企业。这些企业的内

外生战略选择可能受更多因素约束,其对企业绩效的影响机制也更为复杂,值得更深一步的信息

解锁。
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