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摘要：在制造业企业创新驱动背景下，本文对制造业企业期望绩效反馈效果与组织冗余结构的

关系进行探索，并在此基础上进一步研究了产品市场竞争与融资约束的调节作用，以及冗余结

构偏离对企业绩效的影响。 以 ２００１－２０１４ 年制造业 Ａ 股上市公司的面板数据来检验本文假

设，结果发现：对于制造业企业，期望绩效反馈负向影响了企业的冗余结构；产品市场竞争加强

了两者间的负向关系，同时该情境效应在融资约束情境中更为凸显；最后，组织实际冗余结构偏

离标准冗余结构的程度越大，企业绩效将会越低。 考虑了反事实情形和内生性问题，采用基于

Ｋｅｒｎｅｌ 匹配得分法为实证结果提供了稳健性检验。 本文的研究结论进一步加深了学术界和商

业界对组织冗余结构的理论诠释和实践指导。
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引　 言

依据流动性和灵活性将组织冗余分为非沉淀性冗余资源和沉淀性冗余资源两类。 其中，现金、现金等价

物、原材料库存等均属于流动性较高的非沉淀性冗余，可以被企业灵活支配；而员工薪酬、管理费用、加工中或

已加工的产品、闲置的生产设备等则属于灵活性和流动性较低的沉淀性冗余，通常具有较强的专用性。 两类

组织冗余的特征差异也会给企业绩效、企业创新等方面带来不同的结果［１－３］。 进一步地，组织冗余结构是指

非沉淀性冗余与沉淀性冗余的数量之比，该比值反映了企业对冗余资源类型的持有偏好［４］。 在后经济危机

的时代背景下，东南亚等新兴经济体对于制造业的加速发展、欧美等资本主义发达国家的再工业化战略，均对

我国制造业的发展造成了严重的威胁。 因此，响应国家“创新驱动”的发展战略、合理调整我国制造业企业的

组织冗余结构、打造新型的比较优势、成功实现制造业产业结构的转型升级对我国经济的可持续发展举足

轻重。
目前已被学术界发现的对组织冗余结构产生影响的因素主要包括：企业年龄、企业政治行为、企业风险、

管理者平均年龄、企业绩效和企业周转率等［４］、产品市场竞争［５］、企业困境［６－８］、企业经营状况［８］、企业生命周

期以及高管持股比例［９］等。
根据业绩反馈理论，企业对其绩效通常存在一个期望水平，且该水平会受到企业历史绩效水平（历史因

素）以及其他企业绩效水平（社会因素）的影响。 能否达到期望绩效水平使管理者满意，成为企业判断其经营

状况好坏的一个重要标准，根据已有研究分类，本文定义正期望绩效反馈为企业的实际绩效达到或超越期望

绩效的状态；反之，则为负期望绩效反馈［１０，１１］。 同时，业绩反馈理论认为，由于有限理性的限制条件，过去的

经验和组织惯例成为企业决策的重要依据［１２］。 因而企业期望绩效反馈（或经营期望落差）将会对企业经营

产生重要影响：如研发与慈善行为［１０］、组织战略层面的调整和变革［１３－１５］、投机经营行为［１６］、高管变更［１７］、企
业家创新精神［１８］。 进一步细分到企业类型，期望绩效反馈对中国家族企业内部权威配置［１９］、家族企业创始

人离任方式［２０］、家族企业的风险决策偏好［２１］ 以及家族企业创新精神［２２］ 都产生了直接影响。 在中国创新驱

动产业升级环境下，期望绩效反馈效果对中国制造业企业的组织冗余结构又具有什么样的影响，仍然是有待
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回答的问题。
本文认为良好的期望绩效反馈效果有助于从技术创新动力和技术创新能力两方面增加企业管理者对技

术创新要素的投入，进而可能会影响企业的冗余结构［１１］。 基于此，本文将基于业绩反馈理论，探索我国制造

业企业期望绩效反馈效果与组织冗余结构的关系。 本文的研究与现有相关研究之间既有共同之处，也有区

别。 与贺小刚等［１６］的研究观点相同，具有良好绩效反馈效果（绩优）的企业在追赶压力下，会有更强的信心

和动机采取冒险行为。 区别在于研究主题不同，本文关注的是企业采取了更加积极的冒险行为（无论是创新

还是投机经营）之后，企业的组织冗余情况会发生什么变化，并讨论了组织冗余结构的偏离对企业绩效的影

响。 此外，在现有关于绩效反馈效果研究中，研究对象开始从一般性企业拓展到特殊类型企业，如具有经济价

值和非经济价值双重因素的家族企业［１９，２０，２２］。 专属类型企业的选择，有利于将绩效反馈理论与这些企业的

特征相联系，如家族企业中存在的家族主义，使得研究更具有理论贡献性和指向性，并能够建立复杂的曲线关

系进行深入研究。 本文研究借鉴了这一思路，选择了中国制造业为研究对象，结合创新驱动背景，选择了企业

冒险行为中的创新行为作为解释中国制造业企业在期望绩效反馈效果下的行为逻辑。

研究假设

中国制造业企业通过创新实现产业升级，是一个量变到质变、学习能力和创新能力逐渐积累的过程，离不

开创新动力和创新能力的支撑［２３］。 创新人才、资金、稀缺性生产要素以及科技信息的获得，对提升制造业企

业的技术创新能力至关重要。 良好的期望绩效反馈有助于从动力和能力两个方面为制造业企业的技术创新

创造良好的条件，企业在通过投入技术创新要素开展创新活动的过程中，将进一步影响企业的冗余结构。 基

于此，本文接下来将尝试分析在创新驱动背景下，我国制造业企业的期望绩效反馈如何影响企业的冗余结构。
１、制造业企业期望绩效反馈效果和组织冗余结构

一方面，良好的期望绩效反馈将有助于制造业企业创新动力的提高。 在制造业企业的期望绩效反馈效果

为负，即实际绩效水平低于期望绩效水平的情况下，企业更倾向于集中精力来提高企业的实际绩效水平［２４］。
此时，制造业企业虽然具有创新动力，但却“心有余而力不足”，不具备足够的创新能力来推动技术创新活动。
只有当企业实际绩效水平达到或超越期望绩效水平时，企业高管面对未来投资者更高期望，才有可能在追赶

压力下，为企业带来更多冒险行为［１６］。 本文认为，企业此时将拥有足够的技术创新资本，从而企业管理者投

资技术创新活动的动力也相应提高。
另一方面，良好的期望绩效反馈也有利于提高制造业企业的技术创新能力。 创新能力是企业实施技术创

新的基础和前提，决定了企业的技术创新活动能否顺利进行。 作为核心力量的创新人才、创新可持续性重要

保障的资金来源、技术创新产出必然准备的物料资源、技术创新开展突破口的信息资源将成为制造业企业提

高创新能力的关键。 若企业实际绩效低于期望绩效，那么企业为达到其期望绩效，将致力于提高企业的实际

绩效［２４］，此时，企业将分配更多的资源来提高其绩效，而非进行技术创新［１１］。 而若企业期望绩效反馈效果能

在一段时间内持续为正，那么一旦企业具备足够的创新动力，良好的期望绩效反馈就能够为企业及时捕捉最

新的科技信息、获取稀缺的生产要素以及引进重要的创新人才等提供强有力的资源支持。
因此，对于制造业企业而言，良好的期望绩效反馈效果将同时给予企业充足的创新动力和创新能力，从而

有助于企业组织和开展创新活动。 而与此同时，企业的技术创新活动需要不断地消耗非沉淀性冗余。 因此，
当企业期望绩效反馈效果良好时，组织非沉淀性冗余资源会逐渐减少，但组织沉淀性冗余则会逐渐增加：
（１）企业创新投入的资产专用性会给企业技术创新带来较高的调整成本。 企业大多数的创新投入会被作为

薪酬支付给研发人员［２５］，而转化为薪酬的创新投入相当于将企业的非沉淀性冗余资源转换为沉淀性冗余资

源。 （２）企业从研发新产品或服务到将其投入市场的过程是一段较长的周期，由于创新投入的不可逆性，创
新过程的突然中断和再延续均可能带给企业很大损失［１１，２６］。 所以，企业通常需要持续投入创新人才、资金、
物料等创新要素以保证技术创新的持续性，这将进一步促进企业将持有的非沉淀性冗余资源转化为沉淀性冗

余资源。 最后，技术创新周期性较长的特点使得企业在短期内无法准确衡量创新成果带来的收益［２６］，从而企

业在短期内也无法享受技术创新带来的非沉淀性冗余资源增加等创新成果。 鉴于上述分析，本文提出如下

假设：
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假设 １：在中国制造业创新驱动背景下，良好期望绩效反馈效果与组织冗余结构负相关。
２、产品市场竞争的情境效应

后经济危机时代促使欧美等发达资本主义国家纷纷以重振制造业为核心实施再工业化战略［１１］，东南亚

等国也逐渐具备愈来愈明显的劳动力成本优势，同时新兴国家也如雨后春笋般涌现，如印度将制造业作为立

国之本，于 ２０１４ 年发布“印度制造”战略。 来自国际各方面的市场竞争严重威胁到我国制造业的生存和发

展。 在此背景下，本文将进一步探究产品市场竞争对制造业企业的期望绩效反馈和冗余结构两者关系的调节

效应。
一定程度的产品市场竞争将有助于制造业企业技术创新动力的加强。 在激烈的产品市场竞争下，企业的

市场地位同时受到行业已有竞争者和潜在进入者的影响，从而制造业企业将会面临较大的竞争压力，这就对

制造业企业能够及时有效地将竞争压力转变成创新动力进而利用技术创新建立自己的市场竞争优势提出了

一定要求［１１］。 在企业转型升级的背景下，我国制造业企业实施技术创新需要强有力的资源支持，而实现良好

的期望绩效反馈效果是重要前提。 面对东南亚等新兴国家、欧美等发达国家的制造业市场竞争压力，良好的

期望绩效反馈效果有利于提高我国制造业企业经营管理者的信心，促使管理者开展创新活动。
此外，企业技术创新能力也能够在激烈的产品市场竞争中得到一定提高。 一方面，激烈的产品市场竞争

会在一定程度上促使技术创新人才供需的增加，从而我国制造业企业在进行技术创新时将具备良好的创新人

才基础。 而良好的期望绩效反馈可以为企业开展技术创新提供强有力的资源支持，从而满足我国制造业企业

引进新技术、新知识以及创新人才的需求［１１］；另一方面，激烈的产品市场竞争产生的知识溢出效应可以为企

业带来新的技术和知识，满足了企业在技术创新过程中对技术和知识的需求。 鉴于以上分析，本文提出假设：
假设 ２：在中国制造业创新驱动背景下，产品市场竞争愈激烈，良好期望绩效反馈与企业冗余结构的负向

关系愈显著。
３、融资约束的调节效应

融资约束对企业创新行为影响深刻。 融资约束理论认为，市场摩擦、信息不对称等因素往往会导致企业

的外部融资成本高于内部融资成本。 对于高风险、高回报的创新行为，债务资本往往不愿进入。 与此同时，较
多的创新投入以及相对应的无形资产，也使得银行往往难以对该部分投资发放抵押贷款［２７］。 因此，融资约束

提高了企业投资—现金流敏感性，是阻碍企业技术创新的重要因素［２８］，直接决定了企业是否只能依靠内部组

织冗余实施创新投资战略。
外部融资约束限制了企业利用外部金融资本渠道，进而获取外部融资的数量［５］。 特别对于企业创新行

为而言，具有较高的风险和较高的违约性，此时更多只能依靠自有资金等内部资源进行投入。 因此，随着产品

市场竞争日趋激烈，良好的绩效反馈有利于增加制造业企业对稀缺性物料、创新资金、人才等生产要素的投

入，会进一步促进企业中非沉淀性冗余资源数量的减少以及沉淀性冗余资源数量的增加，进而负向影响了组

织冗余结构；而当外部融资约束较低时，制造业企业获取外部融资如现金、信用额度等会比较容易，此时，企业

利用外部金融资本可以获取更多的外部融资，且融资期限较长，从而缓解了激烈的产品市场竞争对组织非沉

淀性冗余资源的消耗，从而使得期望绩效反馈效果对组织冗余结构的负向影响减弱。 基于此，本文提出假设：
假设 ３：在中国制造业创新驱动背景下，制造业企业面临的外部融资约束越强，产品市场竞争对企业期望

绩效反馈和冗余结构之间关系的调节作用越显著。
４、组织冗余结构偏离和企业绩效

由于期望绩效反馈以及其他客观因素会影响组织冗余结构，因此每个企业会根据其客观条件设置一个特

定的冗余结构。 参考李晓翔和刘春林［４］ 的研究，本文将每个企业特定的冗余结构定义为标准冗余结构。 企

业在实际经营时，其实际冗余结构和标准冗余结构之间可能会存在一定偏差，因此，本文用两者的差值来表示

企业实际冗余结构相对标准冗余结构的偏离状况［１１］，差值越大则两者间的偏离越大。 但企业冗余结构的偏

离是否会影响企业绩效？ 对此，本文将展开进一步的分析。
（１）企业的实际冗余结构高于标准冗余结构时，即企业实际持有的非沉淀性冗余较多，或沉淀性冗余较

少，或两者兼而有之。 在此情境下，一方面企业的资源利用效率可能有所下降，另一方面企业管理者对于外界

威胁及绩效下降的敏感性也会在一定程度上有所降低，进而导致管理者对风险性项目投资收益的估计偏差，
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造成管理者的盲目投资或过度投资，并造成企业绩效的下降［６，２９］。 若制造业企业持有的沉淀性冗余资源较

少，那么当企业遭遇困境并需转化一部分非沉淀性冗余资源来补充欠缺的沉淀性冗余资源时，通常需要一定

的时间和成本［１］，这将在一定程度上阻碍企业绩效的提升。
（２）企业的实际冗余结构低于标准冗余结构时，即企业实际持有的非沉淀性冗余较少，或沉淀性冗余

较多，或两者兼而有之。 在此情境下，当制造业企业需要投资某些高预期价值的项目时，较少的非沉淀性

冗余资源可能由于无法满足其需求而被闲置，进而增加了企业的管理成本，导致企业的生产率水平降

低［３０］ ；企业持有较多的沉淀性冗余资源一方面同样会增加其持有成本和管理费用，另一方面基于路径依

赖理论，较多的沉淀性冗余资源也可能固化企业的已有发展路径，使企业识别并利用这些资源的难度提

高，进而导致企业转型升级时间和成本的增加，这将成为制造企业转型升级进而提升企业绩效之路上的一

大阻碍［３，１１，３１］ 。
假设 ４：在中国制造业创新驱动背景下，企业实际冗余结构与标准冗余结构的偏离会负向影响企业绩效。

回归模型与变量说明

为研究本文假设 １，即期望绩效反馈效果与组织冗余结构之间的关系，我们设定了回归方程（１）：
ＳＯＳｉ，ｔ ＝ α ＋ β１∗ ＥＰＦＥ ｉ，ｔ －１ ＋ γ∗ Ｃｏｎｔｒｏｌｉ，ｔ －１ ＋ μｉ ＋ ηｔ ＋ εｉ，ｔ （１）

　 　 下标 ｉ 和 ｔ 分别代表企业和时间，μｉ 代表不随时间变化的个体特质效应，ηｔ 代表不随个体变化的时间效

应，εｉ，ｔ代表随机扰动项。 其中 ＳＯＳ（ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ ｏｆ ｓｌａｃｋ）代表企业组织冗余结构为被解释变量，本文对冗余结构

的测量，根据冗余资源沉淀在企业运营中的程度和流动性差异，将企业冗余资源分为非沉淀性冗余资源和沉

淀性冗余资源两类，并通过前者除以后者的比值反映了企业对不同类型组织冗余资源保有的态度。 该比值越

大，说明企业拥有的非沉淀性冗余资源越多，反之亦然。 对于非沉淀性冗余资源的测量，本文借鉴 Ｓｈｉｍｉｚｕ［３２］

的测量方法，采用速动比率指标进行测量；而对于沉淀性冗余资源的测量，本文则借鉴 Ｗｉｓｅｍａｎ 和

Ｂｒｏｍｉｌｅｙ［３３］的测量方法，采用企业销售期间费用率测量。 该指标由企业销售、管理和一般费用之和除以销售

收入获得。
ＥＰＦＥ 代表期望绩效反馈，借鉴王菁等［１０］的做法，本文用企业实际绩效与期望绩效间之差（Ｐ⁃Ａ）来衡

量该变量。 其中，Ｐ 为企业的实际绩效水平，用总资产回报率（ＲＯＡ）来衡量。 Ａ 为企业的期望绩效，通过

企业的历史和社会期望绩效的线性组合来表示，参考 Ｇｒｅｖｅ［２９］ 的做法，本文用以下公式来计算企业的期望

绩效：Ａ ｉ，ｔ ＝α１∗ＨＡ ｉ，ｔ＋ １－α１( ) ＳＡ ｉ，ｔ，其中，ＨＡ ｉ，ｔ表示 ｉ 企业在 ｔ 年的历史期望绩效，本文用 ｉ 企业在 ｔ－１ 年的

总资产回报表示；ＳＡ ｉ，ｔ表示除 ｉ 企业自身外，其所在行业内其他企业第 ｔ 年总资产回报率的均值，α１ 为权

重，本文最终汇报的是 α１ 为 ０ ５ 的结果。 因此，（ Ｐ ｉ，ｔ⁃Ａｉ，ｔ）即表示 ｉ 企业在 ｔ 年的期望绩效反馈，若该值为

负，则表明 ｉ 企业在 ｔ 年的实际绩效水平低于期望绩效水平。 在现有研究基础上，本文加入以下控制变

量［４］ ：①企业年龄（ＡＧＥ）；②企业绩效（ＲＯＡ）；③企业运营效率（ＥＯＯ）；④总经理年龄（ＹＯＦ）；⑤年度虚拟

变量（ｙｅａｒ ｄｕｍｍｙ）。
我们将解释变量及控制变量进行滞后处理，这不仅符合解释变量发挥作用的滞后实际，也有利于避免可

能来自解释变量与被解释变量之间互为因果产生的内生性问题。 滞后的期数我们参考国内其他有关以期望

绩效反馈为自变量的研究［１６，１８］，选择了滞后一期。
为验证假设 ２，本文设立以下方程（２）：

ＳＯＳｉ，ｔ ＝α＋β１∗ＥＰＦＥ ｉ，ｔ－１＋β２∗ＰＣ ｉ，ｔ－１＋β３∗ＥＦＰＥ ｉ，ｔ－１∗ＰＣ ｉ，ｔ－１＋γ∗Ｃｏｎｔｒｏｌｉ，ｔ－１＋μｉ＋ηｔ＋εｉ，ｔ （２）
　 　 其中 ＰＣ（ｐｒｏｄｕｃｔ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ）为产品市场竞争。 姜付秀等［３４］ 认为，当企业绩效较好时，表明该企业所

处市场环境的竞争程度较弱，因此，用企业绩效指标来衡量企业所处的市场竞争程度具有一定合理性。 参

考姜付秀等［３４］的做法，可以用存货周转率来衡量产品市场竞争，由于越低的存货周转率对应着越高的产

品市场竞争程度，因此本文取存货周转率的倒数将其转换成正向指标，则该指标越大，产品市场竞争程度

越高［３４］ 。 本文增加了标准化处理后的 ＥＰＦＥ 与 ＰＣ 的交互项来解释产品市场竞争的情境效应。 根据本文

假设，若 β３ 的预期系数显著为负，则表明该情境效应存在。 此外，为保证该变量测量的稳健性，我们使用

勒纳指数为企业个体感受的市场竞争强弱的代理指标。 其逻辑在于如果企业定价能力越强，越说明企业
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产品市场势力越强，面临的市场竞争越弱。 在实践中，由于单个企业的边际成本难以测算，因此与现有研

究中的做法相同［３５］ ，使用营业利润率（主营业务收入－主营业务成本 ／主营业务收入）作为代理指标进行测

量，并取其倒数转化为正向指标———ＬＥＲＮＥＲ，该指标越大表明产品市场竞争程度越高。 其余变量的含义

与模型（１）相同。
在对产品市场竞争调节效应研究的基础上，本文进一步对融资约束程度的高低进行了区分，以深入验证

融资约束的情境效应。 我们同时使用企业年龄和企业规模两个具有很强外生性且随时间变化不大的变量，通
过构建 ＳＡ 指数的方法对企业融资约束程度进行测量［２５］。 ＳＡ 指数的具体测算公式为：ＳＡ ＝ －０ ７３７∗ ＳＩＺＥ＋
０ ０４３∗ＳＩＺＥ２－０ ０４∗ＡＧＥ。 ＳＩＺＥ 是企业规模，用总资产对数值表示；ＡＧＥ 为企业年龄，其测量公式 ＝样本年

份－企业成立年份。 计算出 ＳＡ 指数之后，按照杨兴全和曾义［３６］的做法，当 ＳＡ 指数值小于均值时取值为 １ 表

示高融资约束组，否则取值为 ０ 表示低融资约束组。 根据本文假设，ＥＰＦＥ∗ＰＣ 的系数在两组回归中应具有

显著差异。 我们对两组中 ＥＰＦＥ∗ＰＣ 的回归系数差异进行 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 检验。 具体做法为：把来自高融资约束

和低融资约束组的样本公司进行混合，在每轮模拟中，分别记录系数差异值 ｄｉ，并重复 ｋ 次（我们设定为１ ０００
次），并最终计算这１ ０００次得出的系数差异值 ｄｉ 大于实际系数差异 ｄ０ 的百分比，根据不同分组下系数真实差

异对应的经验 Ｐ 值进行判断两个分组是否存在显著差异。
最后，我们建立方程（３）来检验假设 ４［４］。 其中，ＲＯＡ 表示企业绩效，为被解释变量。 我们基于方程（１）

的变量，加入一个新的自变量———冗余结构偏离（ＡＤＥ），该变量取值为企业实际冗余结构数值与标准冗余结

构数值之差。
ＲＯＡｉ，ｔ ＝ α ＋ β１∗ ＡＤＥ ｉ，ｔ －１ ＋ γ∗ Ｃｏｎｔｒｏｌｉ，ｔ －１ ＋ μｉ ＋ ηｔ ＋ εｉ，ｔ （３）

　 　 最后，由于本文变量中的量纲差异较大，为消除不同变量之间量纲差异带来回归系数过大或过小的影响，
更好的考察变量之间的关系，我们将除虚拟变量之外的连续变量进行标准化回归。

研究设计与实证结果

１、研究样本与描述统计

由于中国加入 ＷＴＯ 将直接影响企业获取资源的市场环境，因此，以中国加入 ＷＴＯ 的 ２００１ 年作为分水

岭，本文从 ２００１ 年开始搜集样本数据，截止到 ２０１４ 年的数据是我们所能获取的最新数据。 为避免数据异常

影响回归结果，本文按照以下原则整理数据：（１）剔除 Ｂ 股、Ｈ 股上市公司数据；（２）剔除曾被 ＳＴ、ＰＴ 的样本；
（３）剔除资产负债率大于 １００％的样本。 最终数据结构为，２００１－２０１４ 年间１ ５４５家 Ａ 股制造业上市企业的

１３ ３３９条非平衡面板数据。
表 １ 报告了各回归方程涉及变量的 Ｐｅａｒｓｏｎ 相关系数矩阵。 由表 １ 可知，期望绩效反馈（ＥＰＦＥ）与组织冗

余结构（ＳＯＳ）的相关系数在 １％水平上显著，表明企业的期望绩效反馈与组织冗余之间可能具有某种关联。
同时，企业的年龄、绩效、运营效率以及企业家年龄与组织冗余结构的相关系数均显著，说明本文对这些变量

加以控制具有一定的合理性。
表 １　 变量的相关系数矩阵

变量 ＳＯＳｉ，ｔ ＥＰＦＥｉ，ｔ－１ ＰＣｉ，ｔ－１ ＬＥＲＮＥＲｉ，ｔ－１ ＡＧＥｉ，ｔ－１ ＲＯＡｉ，ｔ－１ ＥＯＯｉ，ｔ－１ ＹＯＦｉ，ｔ－１ ＡＤＥｉ，ｔ－１ ＲＯＡｉ，ｔ

ＳＯＳｉ，ｔ １
ＥＰＦＥｉ，ｔ－１ ０ ０９８∗∗∗ １
ＰＣｉ，ｔ－１ －０ １１１∗∗∗ －０ ０１５ １
ＬＥＲＮＥＲｉ，ｔ－１ －０ ０９１∗∗∗ －０ ０２３ ０ ８５５∗∗∗ １
ＡＧＥｉ，ｔ－１ －０ ０２３∗∗ －０ １２１∗∗∗ －０ ００８ －０ ０１３ １
ＲＯＡｉ，ｔ－１ ０ ２４１∗∗∗ ０ ８１３∗∗∗ －０ ０３６∗∗∗ －０ ０４８∗∗∗ －０ ０２７∗∗∗ １
ＥＯＯｉ，ｔ－１ ０ ０７６∗∗∗ ０ １１３∗∗∗ －０ ３７５∗∗∗ －０ ３２４∗∗∗ ０ ０９６∗∗∗ ０ １６９∗∗∗ １
ＹＯＦｉ，ｔ－１ ０ ０９２∗∗∗ －０ ０６９∗∗∗ ０ ０１４ ０ ００５ ０ ３５１∗∗∗ ０ ０４９∗∗∗ ０ ０２９∗∗∗ １
ＡＤＥｉ，ｔ－１ －０ ６３９∗∗∗ －０ ０５４∗∗∗ ０ ０４１∗∗∗ ０ ０３９∗∗∗ ０ ３８０∗∗∗ ０ ００８ －０ ００２ －０ ２７４∗∗∗ １
ＲＯＡｉ，ｔ ０ ２３３∗∗∗ －０ ３６５∗∗ －０ ０５５∗∗∗ －０ ０５０∗∗∗ －０ ０２１∗ ０ ５４７∗∗∗ ０ １４４∗∗∗ ０ ０４８∗∗∗ －０ ００７ １
注：∗、∗∗和∗∗∗分别表示 １０％、５％和 １％的显著性水平。
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２、回归检验与实证方法

我们首先检验回归模型中变量数据的平稳性。 检验结果如表 ２ 所示。 各变量的 Ｆｉｓｈ⁃ＰＰ 检验均说明各

变量均为平稳序列。
表 ２　 面板单位根检验结果

变量 ＳＯＳｉ，ｔ ＥＰＦＥｉ，ｔ－１ ＰＣｉ，ｔ－１ ＬＥＲＮＥＲｉ，ｔ－１ ＲＯＡｉ，ｔ－１ ＥＯＯｉ，ｔ－１ ＲＯＡｉ，ｔ

Ｆｉｓｈ⁃ＰＰ 检验 －４８ ６９５∗∗∗ －５８ ２４７∗∗∗ －３１ ７５１∗∗∗ －７８ １２４∗∗∗ －３２ １２３∗∗∗ －２７ ６６４∗∗∗ －３６ ６４１∗∗∗

注：∗、∗∗和∗∗∗分别表示 １０％、５％和 １％的显著性水平。

３、实证检验结果

表 ３　 实证结果

解释变量 模型（１） 模型（２） 模型（３） 模型（４）
模型（５）
高融资

约束组

模型（６）
低融资

约束组

模型（７）

ＡＧＥｉ，ｔ－１
－０ ２２１∗∗∗

（０ ０５７）
－０ ２８９∗∗∗

（０ ０３３）
－０ ３２９∗∗∗

（０ ０３０）
－０ ３０１∗∗∗

（０ ０３５）
－０ ４０６∗∗∗

（０ ０２２）
０ ２７４

（０ １７１）
－０ ２４２
（０ ２７４）

ＲＯＡｉ，ｔ－１ ０ ０６６∗∗∗

（０ ０１１）
０ ０８８∗∗∗

（０ ０１８）
０ ０８９∗∗∗

（０ ０１７）
０ ０８８∗∗∗

（０ ０１７）
０ ０３６∗∗∗

（０ ００９）
０ ２０７∗∗∗

（０ ０３４）
０ ２２８∗∗∗

（０ ０７７）

ＥＯＯｉ，ｔ－１
０ １０８∗∗∗

（０ ０２１）
０ １１７∗∗∗

（０ ０２２）
０ １０１∗∗∗

（０ ０２０）
０ １１１∗∗∗

（０ ０２１）
０ ０９０∗∗∗

（０ ０２３）
０ ０８２∗∗∗

（０ ０２２）
０ １６７∗∗∗

（０ ０１２）

ＹＯＦｉ，ｔ－１
－０ ０６９∗∗

（０ ０３３）
－０ ０３７
（０ ０３８）

－０ ０４０
（０ ０３８）

－０ ０３７
（０ ０３７）

－０ ０３６
（０ ０４５）

０ ２１５∗∗

（０ ０９４）
－０ ０８９
（０ １１５）

Ｙｅａｒ Ｄｕｍｍｙ Ｆ 检验 ３ ８ｅ＋０６∗∗∗ １ １ｅ＋０５∗∗∗ ５３ ６６７ ４７∗∗∗ ９６ ３９３ ４８∗∗∗ １７ ７９８ １４∗∗∗ ７ １ｅ＋０５∗∗∗ ２ ３ｅ＋０６∗∗∗

ＥＰＦＥｉ，ｔ－１
－０ ０２６∗∗

（０ ０１１）
－０ ０２４∗∗

（０ ０１１）
－０ ０２５∗∗

（０ ０１１）
－０ ００３
（０ ００７）

－０ ０８６∗∗∗

（０ ０１８）
－０ ０１１
（０ ０４７）

ＰＣｉ，ｔ－１
－０ ０７８∗∗∗

（０ ０１２）
－０ ０６０∗∗∗

（０ ０１４）
－０ ０８３∗∗∗

（０ ０１１）
－０ ０４３∗

（０ ０２３）

ＥＰＦＥｉ，ｔ－１∗ＰＣｉ，ｔ－１
－０ ０１１∗∗∗

（０ ００３）
－０ ００８∗∗∗

（０ ００２）
－０ ００９
（０ ０１１）

ＬＥＲＮＥＲｉ，ｔ－１
－０ ０３４∗∗∗

（０ ０１２）

ＥＰＦＥｉ，ｔ－１∗ＬＥＲＮＥＲｉ，ｔ－１
－０ ００９∗∗∗

（０ ００３）

ＡＤＥｉ，ｔ－１
－０ ０４７∗∗∗

（０ ０１２）
多重共线性检验 １ ０８－１ １２ １ １１－３ ３５ １ ０２－３ ３６ １ ０４－３ ３６ １ ０３－３ ３３ １ ０９－３ ７６ １ １５－３ ８８
异方差检验 ４ ５ｅ＋０６∗∗∗ ３ ８ｅ＋０６∗∗∗ ３ ４ｅ＋０６∗∗∗ ３ ５ｅ＋０６∗∗∗ １ ３ｅ＋３５∗∗∗ ４ ９ｅ＋３３∗∗∗ ３ ０ｅ＋０５∗∗∗

序列相关检验 ５６ ４６９∗∗∗ ６０ １５６∗∗∗ ５７ ３３０∗∗∗ ５８ １３４∗∗∗ ２７ ５３６∗∗∗ ２０ １７７∗∗∗ ３６２ ３０６∗∗∗

Ｗｉｔｈｉｎ⁃Ｒ２ ０ ０４３ ０ ０４９ ０ ０５９ ０ ０５３ ０ ０４１ ０ ０８９ ０ ０９４
注：∗、∗∗和∗∗∗分别表示 １０％、５％和 １％的显著性水平；（２）括号内为对序列相关－异方差－截面相关均稳健的标准误。

模型（１）证明了本文所选择控制变量的合理性。 模型（２）检验了假设 １。 根据实证结果，期望绩效反馈

效果 ＥＰＦＥ 的系数在 ５％的显著水平上显著为负（ｐ＝ ０ ０１９），意味着企业的期望绩效反馈效果和组织冗余结

构负相关，即期望绩效反馈效果越好，企业就会持有越少的非沉淀性冗余资源。 模型（３）验证了假设 ２。
ＥＰＦＥ∗ＰＣ 的回归系数及显著性表明产品市场竞争强化了企业期望绩效反馈效果和冗余结构之间的负相关

关系。 模型（４）报告了使用勒纳指数作为产品市场竞争测量稳健性检验的结果，从实证结果中可看出

ＥＰＦＥ∗ＬＥＲＮＥＲ的系数在 １％的水平上显著为负。 这表明在不同指标测量下的产品市场竞争的调节作用具

有稳健性。
模型（５）和模型（６）是按照融资约束的高低将企业样本分组后，分别验证两组样本企业中，产品市场竞争

的调节作用是否存在差异。 根据模型（５），即外部融资约束较高的分组企业样本中，绩效反馈效果和产品市
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场竞争的乘积项 ＥＰＦＥ∗ＰＣ 的系数在 １％水平上显著为负；而在外部融资约束较低的分组企业样本中，绩效

反馈效果和产品市场竞争的乘积项 ＥＰＦＥ∗ＰＣ 的系数尽管为负，却并不显著。 假设 ３ 得以证实。
模型（７）报告了方程（３）的实证检验结果，即企业冗余结构的偏离与企业绩效的关系。 根据模型（７），企

业冗余结构偏离 ＡＤＥ 的回归系数在 １％的水平上显著为负。 说明企业冗余结构的偏离会负向影响企业绩效，
假设 ４ 得以验证。

４、稳健性检验

此外，我们采用李健等［３］对沉淀性冗余和非沉淀性冗余的测量方法，以非沉淀性冗余和沉淀性冗余之比

来反映企业持有的两类组织冗余的数量关系，对本文的实证结果进行稳健性检验。 检验结果如表 ４：
表 ４　 稳健性检验结果

解释变量 模型（８） 模型（９） 模型（１０） 模型（１１）
模型（１２）
高融资

约束组

模型（１３）
低融资

约束组

模型（１４）

ＡＧＥｉ，ｔ－１
０ １２０

（０ １８０）
－０ ０５２
（０ ０６３）

－０ １４１∗∗

（０ ０６６）
－０ ０８２
（０ ０６７）

－０ １５５∗∗

（０ ０５９）
０ ６３９

（０ ４６８）
－０ ２８２
（０ ３１１）

ＲＯＡｉ，ｔ－１ ０ ０６６∗∗∗

（０ ０１１）
０ １０４∗∗∗

（０ ０２７）
０ １０２∗∗∗

（０ ０２６）
０ １０４∗∗∗

（０ ０２７）
０ ０５０∗∗∗

（０ ０１３）
０２３９∗∗∗

（０ ０３１）
０ ２０６∗∗∗

（０ ０７５）

ＥＯＯｉ，ｔ－１
０ １６８∗∗∗

（０ ０２０）
０ １７２∗∗∗

（０ ０２３）
０ １４４∗∗∗

（０ ０２３）
０ １６４∗∗∗

（０ ０２２）
０ １５８∗∗∗

（０ ０１５）
０ １１５∗∗∗

（０ ０２６）
０ １９６∗∗∗

（０ ０１３）

ＹＯＦｉ，ｔ－１
　 －０ ２１４∗∗∗

（０ ０２７）
－０ １９４∗∗∗

（０ ０２２）
－０ ２０４∗∗∗

（０ ０２３）
－０ １９７∗∗∗

（０ ０１９）
－０ １４６∗∗∗

（０ ０２８）
０ １５３∗∗

（０ ９６９）
　 －０ ０６７
（０ ０８９）

Ｙｅａｒ Ｄｕｍｍｙ Ｆ 检验 １ ９ｅ＋０６∗∗∗ ８ １ｅ＋０５∗∗∗ ５ ０ｅ＋０５∗∗∗ ２ ３ｅ＋０６∗∗∗ ２４ ３５０ ９４∗∗∗ １ ８ｅ＋０５∗∗∗ ９ ２ｅ＋０５∗∗∗

ＥＰＦＥｉ，ｔ－１
－０ ０４１∗∗

（０ ０１６）
－０ ０３９∗∗

（０ ０１９）
－０ ０４１∗∗

（０ ０１８）
－０ ０１４
（０ ０１４）

－０ １２９∗∗∗

（０ ０２３）
－０ ０４３
（０ ０４７）

ＰＣｉ，ｔ－１
－０ １０６∗∗∗

（０ ００６）
－０ ０８７∗∗∗

（０ ００８）
－０ １１９∗∗∗

（０ ０１２）
－０ ０４０
（０ ０３３）

ＥＰＦＥｉ，ｔ－１∗ＰＣｉ，ｔ－１
－０ ００９∗∗

（０ ００４）
－０ ００６∗

（０ ００３）
－０ ０１９
（０ ０１３）

ＬＥＲＮＥＲｉ，ｔ－１
－０ ０４６∗∗∗

（０ ００８）

ＥＰＦＥｉ，ｔ－１∗ＬＥＲＮＥＲｉ，ｔ－１
－０ ００９∗∗

（０ ００４）

ＡＤＥｉ，ｔ－１
－０ ０５４∗∗∗

（０ ０１７）
多重共线性检验 １ ０９－１ １７ １ １２－３ ６５ １ ０５－３ ６７ １ １０－３ ６８ １ ０９－３ ７３ １ ０９－４ １５ １ １０－４ ０７
异方差检验 ２ ２ｅ＋０６∗∗∗ ２ ４ｅ＋０６∗∗∗ ２ ８ｅ＋０６∗∗∗ ２ ４ｅ＋０６∗∗∗ ２ ９ｅ＋３５∗∗∗ ７ ０ｅ＋３４∗∗∗ ４ １ｅ＋０５∗∗∗

序列相关检验 ７０ ６４５∗∗∗ ６４ ３０１∗∗∗ ６２ ４８２∗∗∗ ６２ ４８１∗∗∗ ６２ ６６２∗∗∗ ２１ ３５０∗∗∗ １９１ ９２４∗∗∗

Ｗｉｔｈｉｎ⁃Ｒ２ ０ ０７１ ０ ０８０ ０ ０９７ ０ ０８６ ０ １０３ ０ １３７ ０ ０７４
注：（１）∗、∗∗和∗∗∗分别表示 １０％、５％和 １％的显著性水平；（２）括号内为对序列相关－异方差－截面相关均稳健的标准误。

由表 ４ 的各模型结果可见，期望绩效反馈效果和组织冗余结构之间的关系、产品市场竞争与融资约束的

情境效应假设、组织冗余结构偏离和企业绩效关系的假设仍然可以得到支持，表 ３ 中的实证结果具有稳健性。

反事实稳健性检验

１、倾向得分匹配法模型

一般而言，我们无法同时观测到一个企业的高期望绩效反馈和低期望绩效反馈对冗余结构的作用，因为

现实研究中，必然存在遗漏导致企业处于高期望绩效和低期望绩效的因素。 因此即使期望绩效反馈效果良好

的企业组织冗余结构降低，也不能完全判断是由良好的期望绩效反馈效果带来，这就导致了样本选择偏误带
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来的遗漏数据问题，从而产生内生性影响，这就需要我们采用反事实因果推断分析框架①对回归结果进行进

一步检验。
２、倾向得分匹配法的实证结果

我们首先对处理组的期望绩效反馈的影响因素进行了二值选择分析，报告 ｐｒｏｂｉｔ 模型结果，并以 ｌｏｇｉｔ 模
型作为 ＰＳＭ 方法的稳健性检验结果［３７］。 如表 ５ 所示：

表 ５　 倾向得分的估计结果和边际效应

面板 ｐｒｏｂｉｔ 估计结果 面板 ｐｒｏｂｉｔ 边际效应 面板 ｌｏｇｉｔ 估计结果 面板 ｌｏｇｉｔ 边际效应

ＡＧＥ ０ ６４３∗∗∗

（２６ ８５）
０ ２０３∗∗∗

（３６ ９８）
１ １３４∗∗∗

（２９ ３０）
０ ２３１∗∗∗

（４４ ７５）

ＥＯＯ －０ ２０３∗∗∗

（－９ ０８）
－０ ０６４∗∗∗

（－９ ４４）
－０ ５２６∗∗∗

（－１０ ４０）
－０ ０９１∗∗∗

（－１１ １５）

ＳＩＺＥ ０ １０９∗∗∗

（４ ４２）
０ ０３５∗∗∗

（４ ４５）
０ ４１０∗∗∗

（５ ９５）
０ ０７１∗∗∗

（５ ９８）

ＺＣＦＺＬ ０ ３０２∗∗∗

（１４ ５９）
０ ０９５∗∗∗

（１５ ７１）
０ ５５４∗∗∗

（１２ ８１）
０ ０９５∗∗∗

（１３ ９３）
样本容量 ｎ ８ ４９５ ８ ４９５ ８ ２０５ ８ ２０５

注：（１）∗、∗∗和∗∗∗分别表示 １０％、５％和 １％的显著性水平；（２）括号内为 Ｚ 值。

进一步的，图 １ 中的（ａ）和（ｂ）子图分别代表处理组（良好期望绩效反馈组）和控制组（差期望绩效反馈

组）的 ＰＳ 值在匹配前后的核密度函数。 相较而言，在完成匹配后，处理组和控制组的 ＰＳ 值概率分布更加

接近。

图 １（ａ） 　 匹配前　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 图 １（ｂ） 　 匹配后

表 ６ 报告了倾向得分匹配的处理效应结果：处理组的 ＡＴＴ 差距为－０ ０３（ｐｒｏｂｉｔ 模型）和－０ ０２９（ ｌｏｇｉｔ 模
型），两者 Ｔ 值均在 １％的显著性水平上显著。 使用倾向得分匹配法得出的结果与前文中模型（２）和模型（８）
中期望绩效反馈与组织冗余结构的回归结果相一致，都显著为负，这表明即使考虑了反事实情形和期望绩效

反馈与组织冗余结构之间可能的内生性问题之后，仍然可以证明良好的期望绩效反馈与组织冗余结构之间的

负向关系。 由表 ６ 最后两列数据可以看出，即使使用 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 标准误，面板 ｐｒｏｂｉｔ 模型和面板 ｌｏｇｉｔ 模型下，平
均处理效应 ＡＴＴ 差距的 Ｚ 检验统计量仍然在 １％水平上显著。

表 ６　 倾向得分匹配的处理效应（全样本）

处理效应 处理组 对照组 差距 标准误 Ｔ 值 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 标准误 Ｚ 值

ＯＬＳ －０ ２９３ －０ １５１ －０ １４２ ０ ０１４ －１０ ４６∗∗∗

ｐｒｏｂｉｔ 模型下 ＡＴＴ（ｎ＝ ８ ４８９） －０ ２９３ －０ ２６３ －０ ０３０ ０ ０１４ －２ ０３∗∗∗ ０ ０１２ －２ ５８∗∗∗

ｌｏｇｉｔ 模型下 ＡＴＴ（ｎ＝ ８ ４８９） －０ ２９３ －０ ２６４ －０ ０２９ ０ ０１５ －２ ００∗∗∗ ０ ０１１ －２ ６６∗∗∗

注：∗、∗∗和∗∗∗分别表示 １０％、５％和 １％的显著性水平。

①反事实框架假定每个观测对象都要同时面临两个互斥结局间抉择问题。 其中一种结局是“采取某种决策后的后果”或“受到
某种决策影响时的状况”；另一种结局则是“没有采取某种决策后的后果”或“没有受到某种决策影响时的状况”。 由于两种
结局互斥，因此对于任意一个观测对象来说总有一个结局是不真实的，称之为“反事实”。
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表 ７ 表明无论是面板 ｐｒｏｂｉｔ 模型还是面板 ｌｏｇｉｔ 模型，本研究对匹配变量以及 Ｋｅｒｎｅｌ 匹配方法的选择是适

当的。
表 ７　 匹配变量平衡检验结果（全样本）

ｐｒｏｂｉｔ 模型（ｎ＝ ８ ４８９） 处理组均值 对照组均值 标准偏差％ 标准偏差减少

ＡＧＥ ０ １９９ ０ ２０５ －０ ７ ９８ ７
ＥＯＯ －０ ０４１ －０ ０３０ －１ ０ ９３ ６
ＳＩＺＥ ０ １８７ ０ １６３ ２ ４ ５８ ３
ＺＣＦＺＬ ０ ４１８ ０ ３８０ ３ ８ ８９ ８

ｌｏｇｉｔ 模型（ｎ＝ ８ ４８９） 处理组 对照组 差距 标准偏差减少

ＡＧＥ ０ １９９ ０ ２０４ －０ ５ ９９ １
ＥＯＯ －０ ０４１ －０ ０３３ －０ ８ ９５ ２
ＳＩＺＥ ０ １８７ ０ １６２ ２ ５ ５６ ９
ＺＣＦＺＬ ０ ４１８ ０ ３８１ ３ ７ ９０ １

结论与讨论

随着冗余资源对企业绩效、创新效果等领域研究的深入，学术界对组织冗余的类型差异问题愈来愈重

视［１，２］。 然而目前对组织冗余结构前因变量的研究在组织冗余研究领域中依然较为缺乏［４］。 基于此背景，本
文利用制造业 Ａ 股上市企业 ２００１－２０１４ 年的面板数据，分析了制造业企业的期望绩效反馈效果对组织冗余

结构的影响效果，并深入研究了产品市场竞争和外部融资约束的调节效应，最后进一步分析了组织冗余结构

偏离可能带给企业的经济后果。
本文研究结论也为企业管理实践提供了一些启示：
（１）本文研究发现良好的绩效反馈，会促使中国制造业企业增加非沉淀性冗余资源的使用，这在某种程

度上来说，就意味着企业自身内部可控资源的消耗。 并且这种消耗，在产品市场竞争激烈时期、外部融资约束

严重时期更为明显。 对于中国制造业企业而言，需要保证内部可控资源的持续，需要在外部正式融资渠道之

外，寻求弹性、可替换的其他融资方式确保企业经营的连续性。
（２）适时调整冗余结构影响因素。 本文研究发现，企业实际冗余结构对标准冗余结构的偏离将对企业绩

效产生负向影响，因此，企业应在管理实践过程中依据影响因素，适时、合理调整企业组织冗余结构，以有利于

企业绩效发展。
最后，本文的研究也存在一些不足，如本文在选择了中国制造业企业为研究对象后，以创新驱动为背景，

以企业创新行为为逻辑纽带建立了期望绩效反馈和组织冗余结构两者之间的关系，但限于一篇文章研究主题

有限及创新数据搜集限制，因此并没有进一步做中介效应检验，以验证两者之间的作用机制；此外，对于期望

绩效反馈或经营期望的研究，代表了不同状态下的决策行为差异，因此能否在相关主题研究中进一步思考可

能存在的复杂曲线关系，也是未来我们的研究需要解决的问题。
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