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工商管理案例研究

转型背景下国有企业的多元化动机研究

———以河南义煤集团为例

刘　露，Ｍａｊｉｄ　Ｇｈｏｒｂａｎｉ，郭　海

（中国人民大学 商学院，北京　１００８７２）

摘要：对于处在转型经济背景下的国有企业而言，多元化是其应对发展压力的重要战略选
择。但在“为什么要进行多元化经营”这一问题上，以往研究并没有得出清晰的结论。本文

认为，深入考察国有企业多元化经营的动机是解决现有研究争议的一种重要途径，因此基

于我国转型经济的特殊情境，结合国企特点，采用案例研究方法，对我国国有企业的多元化

动机进行了考察。具体以河南义煤集团为例，采用三角测量法，在对访谈和文档资料进行

编码分析的基础之上，归纳了转型经济背景下我国国有企业进行多元化经营的主要动机。

研究发现，义煤集团的多元化受内部和外部动机双重驱动：内部动机受利用资源禀赋、提升

主业势力、优化资产组合、履行社会责任的驱动，而外部动机受响应政府政策、应对行业形

势的驱动。本文验证了“转型经济背景下，相较于其他内部动机，国有企业利用资源禀赋、

提升主业势力的多元化动机较强；相较于其他外部动机，国有企业响应政府政策的多元化

动机较强”这一命题，并在此基础上提炼出了一个转型经济背景下国有企业多元化动机的

综合解析模型。
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０　引　言

目前，我国企业面临着经济转型所带来的
独特生存和发展环境［１］。由于经济转型是从计
划经济体制向市场经济机制的变革［２］，所有权
形式的多样性是转型经济区别于成熟市场经济

的重要特征，因而不同所有权形式的企业在战
略目标、竞争战略等方面都存在着显著差异［３］。

　　国有企业曾为我国经济腾飞做出了巨大贡
献，在国民经济中发挥着中流砥柱的作用。国
有企业与民营企业相比更是具有得天独厚的政

策优势，获得了政府大量的倾斜性支持［４］。然
而随着我国市场经济的不断发展，国有企业发
展因自身的局限性遇到了许多问题，与民营企
业相比，呈现出了缺乏市场敏感性、对外部环境
变化应对能力减弱等一系列问题［５］。因而在转
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型经济背景下，通过寻求有效的竞争战略来应
对企业发展压力对我国国有企业来说就显得愈

发迫切。
多元化战略是企业重要的竞争战略，多元

化战略的正确实施可以为企业发展提供新的思

路［６］。因而迫于内外发展压力，许多企业纷纷
采取多元化战略来帮助企业增强竞争力、分散
经营风险。但是关于企业尤其是国有企业“为
什么进行多元化经营，而不进行专业化经营”这
一问题，目前相关研究未得出一致的结论［７］。
现有研究存在以下两个主要问题：一方面，这些
研究多针对西方成熟市场中的企业［８］。由于我
国企业处于转型经济带来的独特制度背景之

下，企业发展呈现出了不同的情境特征［１］，尤其
是与我国经济发展密切相关的国有企业，其多
元化经营更是受到了诸多情境因素的影响，因
而之前研究结论的普适性有待商榷。另一方
面，学者们大多从多元化经营带来的绩效方面
进行研究，得出的结论相互矛盾，无法准确解释
多元化经营战略的有效性［４］。王栋等认为，多
元化绩效的差异与企业开展多元化的动机存在

密切联系［９］。因此，考察我国国有企业多元化
经营的动机对于解决现有研究争议、更好地指
导企业进行多元化经营都有重要意义。
针对以上研究缺口，本文试图回答以下研

究问题：转型经济背景下，国有企业进行多元化
经营的动机有哪些？这些动机中哪些是最重要

的动机？它们对多元化经营的具体作用机制是

什么？围绕这些研究问题，本文提出一个有待
验证的命题：“转型经济背景下，相较于其他内
部动机，国有企业利用资源禀赋、提升主业势力
的多元化动机较强；相较于其他外部动机，国有
企业响应政府政策的多元化动机较强。”
国有企业自成立之初就具有与民营企业显

著不同的企业特征，如政府干预程度强、社会责
任大等，这些显著不同的企业特征在一定程度
上会使得国有企业持有独特的多元化动机。本
文以河南省义马煤业集团（简称义煤集团）这一
大型国有企业为研究对象，研究国有企业的多
元化动机。由于多元化动机存在较难计量的问
题，且大样本的实证研究缺少条件［１０］，因而本
文选择案例研究方法来进行研究。除此之外，
本文采用三角测量法，从多个数据来源（例如高
管访谈、媒体报道、信息披露、公司网站和内部

文档等）进行案例分析，借助内容编码分析法，
归纳出国有企业多元化动机的综合解析模型，
从而为研究企业多元化经营提供新的研究积

累。

１　文献回顾

１９６５年，Ａｎｓｏｆｆ提出企业多元化的概
念［６］。自此之后，企业多元化这一概念便引起
了学者们的极大兴趣，在实践领域也掀起了多
元化经营的热潮，且已成为企业迅速扩张的重
要模式［１０］。具体而言，企业多元化是指扩大或
进入与企业现有产品线或市场完全不同的新市

场的战略［１１－１２］，是企业发展到一定阶段为了寻
求长期发展而采取的一种经营战略［１，１３－１４］，已
成为战略管理领域的重要研究主题［１５－１６］。
目前国内外学者对企业多元化的研究主要

集中在多元化的绩效和动因这两个方面［１７］。
有关企业多元化绩效的研究一直是学术界和产

业界关注的热点问题［１５，１８－１９］，目前学者已发现
两者之间具有倒 Ｕ 形关系［２０－２１］、正向关系［２２］

以及负向关系［２３－２４］，可以看出，目前学术界对两
者之间的关系尚未得出一致的结论［２５］。
多元化动因是影响企业选择多元化这一经

营模式、产生相应经营绩效的重要因素［２６］。２０
世纪６０年代以来，管理学者在美国企业多元化
浪潮兴起的背景下，开始基于不同理论探讨企
业进行多元化经营的动因，主要代表理论有企
业资源基础观、委托代理理论、市场势力理论
等。然而，Ｒａｍａｎｕｊａｍ 和 Ｖａｒａｄａｒａｊａｍ 指出，
管理学者对多元化的衡量、多元化的价值倾注
了极大的研究热情，而对多元化动因的研究却
稍显不足［２７］。由于在多元化价值方面存在多
元化折价和多元化溢价这一矛盾结论，单方面
研究多元化价值或多元化所产生的绩效结果并

不能揭示出这一概念影响的本质［８］。因而，深
入探讨刺激企业进行多元化经营的动因，要远
比直接研究多元化价值或多元化对企业价值、
绩效的影响更有意义［９］。
企业的资源配置方式在很大程度上影响了

企业通过多元化所实现的成长，因此很多学者
从资源基础观出发来解释企业进行多元化经营

的动因［２８］。持有该理论视角的学者认为，企业
是资源的集合体，合理地配置自身所具有的有
价值的、稀缺的、难以模仿的以及不可替代的异
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质性资源，才能使企业获得竞争优势，提高经济
收益［２９－３０］。而多元化战略作为配置资源的有效
方式，作为企业剩余资源的配置活动［２８］，建立
在对异质性资源的识别、开发、培育和提升的基
础上［３１］，企业必须拥有一些必要的资源才能使
多元化在经济上具有可行性。因此，多元化经
营受到企业自身资源的制约［２８］。Ｐｅｎｒｏｓｅ最早
就运用资源基础观这一视角来解释企业进行跨

行业经营的动机［３２－３３］。Ｐｅｎｒｏｓｅ认为，随着企
业不断成长，企业将逐渐积累资源和能力。如
果在市场不完善的情况下，企业过剩的资源和
能力不能在市场上交换，那么，企业就会考虑从
企业内部角度出发来充分利用这些资源和能

力，便会考虑试图通过多元化的方式来提高这
些剩余资源的使用效率，因此进一步导致了企
业的多元化行为［３３－３４］；Ｔｅｅｃｅ在Ｐｅｎｒｏｓｅ观点
的基础上进一步发现，企业进行多元化经营的
本质是希望利用多元化这一途径来实现“范围
经济”［３５］。为了充分利用自身资源和能力以获
取超额利润，企业就会进行多元化经营。在国
外学者研究的基础上，国内学者也开始关注并
探索企业的资源对多元化经营所产生的影响。
例如，车幼梅和龚小君运用事件研究法动态地
检验了我国上市公司的资源禀赋对其多元化经

营方式选择的影响，并指出企业需要充分考虑
自身内部资源的约束来进行多元化经营的战略

决策［３６］；杨棉之认为企业可通过多元化经营以
形成内部资本市场，从而促使企业的资源得到
有效配置［３７］；而徐斌则以数理方式，论证了企
业可以通过多元化使专用性投资水平达到最

优［３８］；邹树梁等研究发现内部财务资源丰富的
企业更倾向于多元化［３４］。
在资源基础观的大框架内，国内外学者除

了考虑企业所具有的资源和能力对多元化动因

的影响外，也逐渐意识到资源柔性作为战略柔
性的一个重要分类，对刺激不同多元化动因的
产生、提高企业多元化倾向的重要作用［９］。资
源柔性可以用资源潜在用途的三个维度进行描

述［３９］：（１）如果资源被利用的范围扩大，如企业
的资源既可用于开发、制造，也可用于分配和销
售时，企业的资源柔性就得以提高；（２）如果资
源从某一用途转变到其他用途的成本、难度较
小时，则资源的柔性较大；（３）当资源转变到另
一种可选用途所用的时间较少时，则资源的柔

性较大。因此可以看出，企业的资源柔性增强
了企业选择多元化经营的动机。特别是在转型
经济背景下，绝大部分企业都面临着资源短缺
和市场环境快速多变的局面。如果充当环境变
化缓冲器的资源柔性程度越高，那么企业就越
有能力来应对不确定性因素的出现，也就越可
能把资源投入到新的战略用途中以降低风险、
获取新的竞争优势［４０］。因此从资源柔性的角
度考察企业多元化动机在转型经济条件下十分

必要。然而，由于企业多元化经营的实质是资
源在不同行业间、相同行业的不同企业间以及
同一产业链上处于不同位置企业之间的再分

配［３３］，特别是在我国这种市场机制、政府干预
并存的转型经济背景下，单纯从企业内部资源
禀赋来研究企业的多元化经营战略选择既缺少

全面性，也缺少客观性［３４］。
与持资源基础观视角的学者不同，持委托

代理理论视角的学者认为，企业建立在管理者
追求自我利益的基础上，在两权分离的情况下，
经理人与股东具有不同的利益目标［４１－４４］。当经
理人在企业的股权太小或企业股权过于分散

时，那么就无法确保其行为会有利于企业的价
值最大化这一目标。由于企业进行多元化经营
可以增加管理者薪酬［４５］以及权力和声誉［４６］，可
以确保管理者地位［４７］以及通过降低公司风险

而减少管理者专有性人力资本的投资风险［４８］。
因此，在西方发达市场经济条件下，持该理论视
角的学者认为，企业管理层的机会主义倾向导
致了企业多元化的扩张［３４］。而在转型经济背
景下，建立在委托代理理论基础上的多元化动
因研究则呈现出了独特的研究思路。由于转型
经济国家的外部强制性治理机制（例如产品市
场、职业经理人市场、公司控制权市场等）缺乏
效率，公司的高管层往往倾向于进行多元化经
营来巩固自身地位和获取更大报酬［４９］。特别
是对于那些由政府直接控股的国有企业，由于
国有产权不可转让的性质，企业自身的价值无
法通过市场交易等手段得以体现。因此，对企
业经营者提升公司价值的激励明显不足。特别
是在经济转型背景下，由于地方保护主义、贸易
壁垒、市场分割等问题的存在，对于那些试图通
过单一经营以达到一定规模的企业来说并不容

易，因此，涉足多个经营领域试图进行多元化则
成了扩大企业规模的有效方式。除此之外，由
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于大企业的经理在个人收入、在职消费、社会地

位等方面，都远超中小规模的公司［８］，因此企业

的多元化经营的动机常被看作是维护、提高管

理者自身地位，而不是为了提高股东的利益［５］。

随着多元化动因研究的不断深入，国内外

学者试图从市场势力的角度研究企业进行多元

化经营的动机，并逐渐发展出了市场势力理论。

该理论认为，企业进行多元化的原因在于获得

市场势力［５０］。市场参与者利用通过相互补贴

等手段实现的集团优势，来控制产品的价格、数

量，创造超额利润［３４］。从本质上看，该观点认

为，多元化可增强企业自身的垄断力量、促进企

业外部市场的内部化。除此之外，该理论也认

为企业多元化经营是因其拥有一种集团力量，

具体可体现在三方面：交叉补助（指企业利用某

一市场的利润去支持另一市场的掠夺性定价活

动）、相互容忍（指竞争对手认识到彼此的依赖

性，因此竞争并不太激烈）、相互购买（指多元化

企业间的业务关系阻止了较小竞争者的进入活

动）。在这一观点下，企业进行多元化，完全是

市场竞争的需要，是基于竞争行为的一种反击

手段［５１］。

然而，上述理论基本上遵循西方学者的研

究范式［５２］，更多地适用于西方成熟市场，适用

于成熟市场经济下的企业，对于处于中国转型

经济背景下的企业来说，由于市场经济环境和

相关制度安排不完善、经营者自利行为和政府

干预等对多元化行为影响巨大，因此利用以上

理论解释公司的多元化行为可能缺乏解释

力［７－８，５３］。因而近年来，在转型经济背景下，很

多学者也试图利用制度理论、政府干预理论来

为企业进行多元化的动因寻求解释［５４－５５］。

持制度理论视角的学者认为，企业进行多

元化经营会受到所处国家制度环境的影

响［５６－５７］。一方面，由于正在进行经济转型的国

家存在诸多制度空白（例如在产品、资本、劳动

力、政府管制等方面），因此对于实施多元化的

企业而言，就可以通过内部市场配置其优势，以

达到弥补外部市场不完善、获得较高收益的目

的。由此可以看出，企业实施多元化是对制度

不完善的一种重要补充［５１］。另一方面，转型经

济条件下市场机制的不完善也使得企业在很大

程度上依赖于非市场资源的获取。为了最大限

度地使用资金、人才等通用资源，企业就会考虑

采取多元化这一经营方式来对不同行业进行投

资。由此可以看出，制度环境是影响企业多元

化经营的重要外部因素［４］。

进一步而言，由于我国制度环境与西方国

家具有较大差异，我国政府直接持有国有企业、

国有控股公司的股份。在转型背景下，通过干

预企业的日常生产经营，政府在很大程度上将

自己的意愿转移给企业，为实现自身目标创造

了条件［５８－６０］。虽然在市场经济改革的目标下，

政府的权力触角将逐渐远离企业，但由于所处

转型经济背景的长期性，政府在很大程度上既

有能力、也有动机将公共的治理目标逐渐内化

到所控制的企业当中［５３，６１］。例如，从性质上

看，地方政府既是行政机关，也是独立的利益主

体，具有发展当地经济、扩大财政收入以实现地

方政府目标的压力。因此，这一客观压力也使

政府有动力干预地方企业的经营发展［５３］。特

别对于从计划经济中逐步过渡而来的国有企业

而言，政府仍然具有很强的影响力，在两者的利

益博弈过程中，政府在很大程度上会干预国有

企业的战略选择或投资决策过程，引导其进行

多元化经营，以实现扩大企业规模、产出达到最

大化的目标［１０，１３，２５］。因此不少学者认为企业多

元化经营是政府干预下的产物［８，２５，６２］。例如，

陈信元和黄俊［８］、李强和刘善敏［６３］发现，在当

前转型经济背景下，企业的多元化战略与政府

行为密切相关，特别是在地方政府对经济干预

严重的地区，国有企业越明显倾向于实施多元

化经营战略［５２］；孙自愿等的研究发现，受政府

干预程度越高的企业，资源配置中的无形资源

越丰裕，且无形资源与企业的多元化程度显著

正相关［３３］；马忠和刘宇利用构造结构方程模

型，将政府干预、企业内部资源一同放入到企业

多元化经营的研究中，发现那些财务资源、无形

资源丰富的企业更容易进行相关多元化经营，

并且那些受到政府干预较强的企业，其进行多

元化的倾向也更明显，其程度也较高［４］；陈信元

和黄俊通过数据分析，发现了政府直接控股的

上市公司更倾向于进行多元化经营，并且其进

行多元化的程度与政府干预经济的程度呈正相
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关［８］；关键和李伟斌通过考察２００４年至２００６年

６２３家中国Ａ股上市公司的数据，实证检验了转
型经济背景下企业的所有权性质、地方政府干预
是影响我国企业多元化行为的重要制度因

素［６４］；袁玲和高巍婷以２００４年至２００８年的国有
上市公司为研究对象，发现政府干预程度越高的
公司多元化程度越高，且市场化程度和政府控制
层级越低，两者之间的关系越显著［６５］。
与民营企业相比，国有企业与政府的关系更

为密切，在资源配套（包括银行借款）［６６－６９］、行业
准入方面获得的政策倾斜为企业实施多元化提

供了基础［４］。但是，作为行政管理者，政府除考
虑经济利益外，还要考虑其他社会目标（例如增
加福利、促进平等、保持社会稳定等），因而，政府
有动机通过主导控股公司经营来履行相应的社

会责任［８，７０］。例如，政府曾经鼓励国有企业积极
参与当地的经济建设，并进行能源、交通等行业
的投资［７１］；在考虑企业职工的工资福利、家属就
业与安置的情况下，进一步要求国有企业兴办一
些与主业无关的“第三产业”和“福利工厂”等，与
一般企业相比，国有企业在提供就业和解决失业
方面具有关键的社会稳定功能［７２－７３］。地方政府
直接控制的上市公司对其政绩有较大的影响，地
方政府可以通过主导其控股公司的多元化行为

来完成其政绩目标。例如，地方政府可以利用其
控股企业的多元化来降低社会失业率［６４－７４］。因
而从政府干预理论角度，政府将其多重目标逐步
内化到国有企业的经营决策中，进一步增强了国
有企业进行多元化的动机［８］。
通过对以上相关文献的梳理，可以发现，尽

管多元化动因方面的研究逐渐趋向成熟，从不同
的角度有不同的理论加以解释，但大多建立在西
方发达经济背景之下，而对于处于转型经济背景
下的企业是否适用仍有待检验［７］。徐淑英、张志
学提出全球管理知识要从在全新情境下针对具

体情境的研究中获得［７５］。这就强调了针对具体
情境进行研究的重要性。对于处在转型经济中
的国有企业来说，其经营活动受制度环境的影响
更为显著［５］。因而需要更有针对性、更系统地研
究转型经济背景下我国国有企业“为什么要进行
多元化”这一重要问题。

２　研究设计与方法

由于案例研究方法特别适合解决“为什么”

（Ｗｈｙ）这类问题［７６］，且该种方法也是基于定性
证据进行理论建模的最佳方法之一［７７］，所以本
文围绕“国有企业为什么要进行多元化”这一问
题采用案例研究的分析步骤来进行研究，从而
检验前文所提出的研究命题。

２．１　案例选择
案例选择是案例研究的重要基础，选择一

个好的案例对于研究者准确把握现象和理论之

间的关系十分重要［７８］。这就需要在案例选择
方面，确定一套严格的选择标准和筛选过
程［７９］，以确保案例满足研究的典型性和代表
性［７８］，同时保证其适合发现和扩展构念之间的
关系［８０］。秉承“研究方法的选择要与研究主题
相匹配”的原则，本文确定了４个标准：
第一，企业规模较大，最好是成立时间较长

的大型国有企业。由于本文考察的是转型经济
背景下国有企业的多元化动机，且大型国有企
业的成长历程与宏观经济形势密切相关［５］，所
以选择大型国有企业更能体现出制度背景，符
合具体的研究情境。
第二，企业实施多元化的时间较长。由于

多元化是较为复杂的战略选择，需要融合多方
面的考虑，且本文的研究立足于转型经济这一
独特背景，因而就需要案例企业在多元化方面
具有较长的经营时间，一方面便于了解案例企
业在进行多元化决策时的考虑，便于分析在较
长时间内案例企业多元化经营情况。另一方
面，较长期的多元化经营，客观上也积累了丰富
的资料，便利了研究的开展。
第三，企业管理层相对稳定，且最好是直接

参与企业多元化的决策者，并对企业的多元化
经营有充分的认识和深刻的理解。确立这一选
择标准，有助于研究小组运用访谈法挖掘出管
理层所认为的影响本企业做出多元化决策的重

要因素，从而保证研究数据的充足性和准确性，
最终有利于实现本文的研究目的。
第四，企业信息系统开放，且透明度较高。

较高的企业信息透明度，有助于研究小组针对
案例企业多元化经营动机收集相关的信息，同
时也便于研究小组从多个数据来源对所得到的

研究结果进行相互验证分析，更能保证研究结
果的真实性和可行性。
根据以上标准，本文选择义煤集团作为本

文的研究对象。义煤集团的前身义马矿务局成
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立于１９５８年，是老牌的大型国有企业；义煤集
团成立的初衷是为当时我国工业经济的恢复和

发展提供能源支持，整个企业的发展与宏观经
济形势息息相关；义煤集团以煤炭开采起家，从

１９９２年就开始进行多元化经营，已形成稳定的
以煤炭销售、煤化工和铝工业为主的三大主业，
并兼营电力、物流、建材、房地产等其他非煤产
业；义煤集团的管理者对本企业多元化的发展
历程非常清楚，为数据的收集提供了重要支持；
作为成立较早的国有企业，义煤集团在信息披
露方面具有较高的透明度，信息系统建设较为
完善且开放程度较高，方便了数据的采集。因
此，基于以上考虑，本文选取义煤集团作为案例
研究的对象。

２．２　资料收集
为了在较大程度上提高案例研究结论的效

度，本文使用 Ｍｉｌｅｓ和 Ｈｕｂｅｒｍａｎ所提出的三
角测量法［８０］，从多个数据来源进行案例分析。
本文通过正式访谈、非正式访谈、新闻媒体报
道、公司内部文档以及案例企业专题视频资料
等多种资料来源，尽可能获得准确而详实的信
息［７８］，并交叉验证证据材料，形成稳定的、有说
服力的证据三角形［７９］。

２．２．１　正式访谈
本文的研究小组在２０１５年３月至８月期

间，赴义煤集团总部进行多次调研。研究小组
事先与被访者进行电话沟通，说明访谈的目的
和内容，预约访谈时间。之后与该企业的６位
管理者逐一进行了访谈（受案例企业访谈者保
护隐私要求，本文不便透露被访者的职位信
息）。在此期间共进行了１５次半结构化访谈，
其中深度访谈５次、焦点访谈１０次。
在深度访谈过程中，在征得被访者同意之

后，使用录音笔对访谈进行全程记录。在访谈
结束前，研究小组会适当提出有针对性的问题，
以确认、补充某些重要内容。每次深度访谈的
平均时间约为６０分钟，且每次访谈都以调研札
记的形式记录。另外，按照 Ｙｉｎ的建议［７９］，在
深度访谈后，研究小组按照案例研究方案中的
一组问题进行半结构化和规范化的焦点访谈，
目的是进一步证实已确定的一些事件。每次焦
点访谈的平均时间约为４５分钟，且同样以调研
札记的形式进行记录。参考 Ｅｉｓｅｎｈａｒｄｔ的建
议［７８］，研究小组在２４小时内对访谈笔记进行

整理和核对，并将笔记和录音内容全部输入到
电子文档中。对于其中不确定或者缺失的信
息，研究小组还通过电话与被访者进一步沟通，
对有关信息进行了确认和补充。最终得到总计
约为１０万字的访谈资料。

２．２．２　非正式访谈
参照 Ｈａｒｇａｄｏｎ和Ｓｕｔｔｏｎ的方法［８２］，研究

小组在义煤集团总部调研期间，尽可能地与该
企业员工进行非正式交流，以求从员工个人角
度挖掘出对本文案例研究有关的重要信息。此
外，研究小组在调研期间还参加了义煤集团内
部召开的晨会和若干专项企业发展研讨会，并
与参会的部门领导进行过一些简短的交流，了
解到了不少与多元化经营有关的信息。每次的
非正式访谈同样以调研札记的形式进行整理，
最终得到３万余字的访谈资料。

２．２．３　文档资料
考虑到案例研究的内容分析如果完全依据

分析内部访谈，那么就无法克服被访谈者对案
例企业的情感影响与判断偏差，因而得出的结
论也将具有很大的偏差［８３］。因此，为了获取准
确且全面的资料，研究小组又收集了大量的文
档资料：通过百度等搜索引擎收集了行业内报
纸、网站等媒体关于义煤集团多元化经营的新
闻报道１５篇；通过案例企业内部网站收集了有
关多元化经营的相关文档２７篇，企业主题宣传
片等相关视频资料３部，与多元化经营有关的
《义煤集团新闻》５期，以及企业内部定期发布
的刊物《义马矿工报》涉及多元化的文档１１篇。
最终得到总计１２万余字的文档资料。

２．３　数据编码
案例研究的数据分析是一个从大量的定性

数据中提炼出主题的过程。数据分析的第一步
就是要对有用的定性数据进行编码。有用的定
性数据应与案例研究的主题有关，且以一定意
思表达的一段文字的形式分布在所收集的案例

资料中。一段一定意思表达的文字就是一条条
目，把条目按所表达的意思进行归类就是编
码［７］。本文运用Ｓｔｒａｕｓｓ的内容编码分析法对
不同来源的数据进行编码［８４］，并确立了数据编
码的三条基本规则。
第一，条目必须有明确的含义并且与本文

的案例研究相关；对于访谈资料，同一人相同或
相似的意思表达只计入１条条目；对于文档资
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料，同一文档相同或相似的意思表达只计入１
条条目。
第二，编码一致的条目方可进入条目库，对

于意见不一致的条目经研究小组讨论后确定进

入条目库或者剔除（剔除的维度包括管理者动
机，条目数为１０条），并且在统计条目数时，不
同来源的条目合并计算。
第三，在编码过程中，如果发现前期编码有

不够确切之处，或者有新的发现，经研究小组讨
论后，对前期已完成的编码进行修正。
遵循以上数据编码基本原则，本文对义煤

集团定性数据编码的具体过程分为三步。
第一步，根据本文提出的研究命题把相关

的条目分成６个类别，分别是：“资源禀赋”、“主
业势力”、“资产组合”、“社会责任”、“政府政策”
和“行业形势”。
第二步，对６个类别下的条目分别进行编

码，提炼并归纳出子维度。参考已有的多元化
研究文献，研究小组先分别对６个类别下的条

目进行初次编码，提出各自的子维度。随后又
对初次编码的结果进行讨论，综合所有成员的
一致意见，确定６个类别下的子维度。最终得
到“资源禀赋”子维度４个，分别是“利用矿产资
源、利用开发能力、利用富余资本、利用资源柔
性”；“主业势力”子维度２个，分别是“获取竞争
优势、行业交叉补贴①”；“资产组合”子维度２
个，分别是“优化组合结构、分散经营风险”；“社
会责任”子维度３个，分别是“保障职工生活、扩
大子弟就业、拉动地方经济”；“政府政策”子维
度２个，分别是“利用优惠政策②、规避政策限
制③”；“行业形势”子维度２个，分别是“缓解供
求矛盾、应对行业竞争”。
第三步，最后经过认真的比对和审核，把各

个类别下的子维度条目数相加就是主维度的条

目数。
按照 Ｅｉｓｅｎｈａｒｄｔ和 Ｇｒａｅｂｎｅｒ的建议［７７］，

本文以表格的形式对编码结果进行汇总，编码
结果统计如表１所示。

表１　基于资料来源的编码结果统计

Ｔａｂ．１　Ｓｕｍｍａｒｙ　ｏｆ　ｃｏｄｉｎｇ　ｒｅｓｕｌｔｓ　ｂａｓｅｄ　ｏｎ　ｔｈｅ　ｄａｔａ　ｓｏｕｒｃｅｓ

正式访谈 非正式访谈 文档资料 总计

资源禀赋 ５３　 １８　 ３７　 １０８

主业势力 ２５　 １３　 ２２　 ６０

资产组合 １５　 ３　 ２３　 ４１

社会责任 １９　 １２　 ２７　 ５８

政府政策 ３２　 ６　 ３５　 ７３

行业形势 ２３　 １５　 １７　 ５５

总计 １６７　 ６７　 １６１　 ３９５

３　案例背景

义煤集团是国有特大型煤炭企业，其前身
义马矿务局成立于１９５８年。经过５０多年的发
展，义煤集团已由当时４个小煤窑组合的地方
国有煤矿成长为目前拥有１个上市公司、１２个
分公司、１０个全资子公司、１５个控股公司、１３

个参股公司以及１４个专业性机构和４个筹建
处的国有特大型煤炭企业集团。义煤集团由开
始时只有采煤一项业务逐步成长为一家拥有５
万多名员工，资产总额达４１１亿元（截至２０１３
年底），围绕煤炭业、化工业和铝工业三大主业
并举，在发电、建材、房地产、物流等非煤产业多
元化发展的中国５００强企业，且先后被评为河
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①

②

③

行业交叉补贴是指企业利用在一个行业上获得的利润来支持其在另外一个行业实施掠夺性定价。

利用优惠政策是指充分利用国家或地方政府出台的一些优惠政策，本文中的数据编码以与案例企业有利的国家或地方政

府出台的产业政策为主。

规避政策限制是指合法规避国家或者地方政府出台的一些限制性政策，本文中的数据编码以与案例企业不利的国家或地

方政府出台的产业政策为主。



南省最具影响力企业、中国节能减排功勋企业
等。

１９５８年，经过政府的严格审批，义马矿务
局由４个小煤窑组建而成，成了小型的地方国
有煤矿，主要为当时的工业生产供应原煤。

１９９２年，在煤炭主业的基础上，开始尝试进行
多元化经营。１９９７年１２月，义马矿务局改制
为国有独资义马煤业（集团）有限责任公司。

２００４年，河南开祥电力实业股份有限公司、香
港信原实业有限公司、义马科亿化工投资有限
公司、义马科尔化工投资有限公司合资组建河
南开祥化工有限公司，注册资金２．７６亿元，标
志着义煤集团开始进入煤化工产业，该公司目
前主要生产甲醇、二甲醚等化工产品，经过１０
多年的发展，该公司已成为河南煤化工生产的
标志性基地。２００８年１２月，经国资委批准，义
马煤业（集团）有限责任公司改制为义马煤业集

团股份有限公司。２００９年，义煤集团开始投资
建设铝矿石深加工项目，先后成立了河南义翔
铝业公司、河南同人铝业有限责任公司，标志着
义煤集团开始进入铝工业。这些铝业公司主要
生产铝合金产品，并精深加工高性能铝合金板
带材，产品主要用于航空航天、高速铁路、船舶、
汽车等领域。
河南大有能源股份有限公司目前是义煤集

团旗下控股（持股８４．７１％）的上市公司，公司
注册资本金为人民币８亿元。该公司的成功上
市标志着义煤集团开始通过资本市场融资和多

年来的资金积累加速发展多元化。２０１１年义
煤集团与河南渑池华能集团合资，总体参股

２５％，合资建设了大型电力生产项目。之后义
煤集团开始更多地进入煤炭行业之外的其他行

业如建材、物流、房地产等。义煤集团的多元化
经营行业如表２所示。

表２　义煤集团的多元化经营行业

Ｔａｂ．２　Ｙｉｍｅｉ　Ｇｒｏｕｐ’ｓ　ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｅｄ　ｂｕｓｉｎｅｓｓ

经营行业 代表公司

煤炭开采 观音堂煤业公司、南湾煤业公司、新安县云顶煤业公司、郁山煤业公司

煤化工 义煤综能公司、开祥化工公司、煤生化公司

铝工业 义翔铝业公司、同人铝业公司

电力 义马环保电力公司、热电分公司

建材 水泥公司、华兴矿业公司、曹跃矿业公司、新义矿业公司

物流 永翔工贸公司、南车重型装备公司

房地产 永兴工程公司、豫西建设工程公司、新天地实业公司

４　案例分析与发现

通过编码，本文发现义煤集团多元化经营
是以利用矿产资源、利用开发能力、利用富余资
本、利用资源柔性为目的来发挥资源禀赋；以获
取竞争优势和实现行业交叉补贴为目的来提升

主业势力；以优化组合结构和分散经营风险为
目的来进行资产组合；以保障职工生活、扩大子
弟就业和拉动地方经济来履行社会责任；以利
用优惠政策和规避政府限制为目的来响应政府

政策；以缓解供求矛盾和应对行业竞争为目的
来应对行业形势。基于此，本文得到了义煤集

团多元化动机的６个主维度，分别是资源禀赋、

主业势力、资产组合、社会责任、政府政策和行
业形势。下文将详细介绍义煤集团多元化动机
的主维度、子维度以及文档和访谈资料中的典
型条目。

４．１　资源禀赋
企业资源基础观认为企业是资源的集合

体，企业只有合理地配置其所拥有的有价值的、

稀缺的、难以模仿的、不可替代的异质性资源才
能获得竞争优势，从而提高企业的经济收

益［２９］。因而该理论强调从企业自身资源的性

质和自身能力方面来解释多元化动机［４］。同
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时，该理论还强调在拥有丰富资源的基础上也
要注意企业所具有的资源特征，因为独特的资
源特征对于管理者产生多元化动机、促使其进
行多元化选择具有重要的刺激作用［９］。本文依
据Ｃｈａｔｔｅｒｊｅｅ和 Ｗｅｒｎｅｒｆｅｌｔ将企业资源进行有
形资源、无形资源和财务资源的三种分类［８５］，
通过对义煤集团数据资料的分析，提炼出了“资
源禀赋”这一主维度，同时对应三种资源类型，
又进一步提炼出了“利用矿产资源”、“利用开发
能力”和“利用富余资本”这三个子维度。
需要指出的是，除以上三个子维度外，与资

源禀赋密切相关的另一个概念就是资源柔性。

资源柔性是战略柔性的主要表现形式之一［３９］，
在充分利用企业资源、填补资源缺口的基础上，
资源柔性增强了企业对市场变化的动态适应能

力，并且通过刺激不同多元化动机的产生，提高
了企业相关多元化和无关多元化的倾向［９］。因
而资源柔性对于处在转型经济下的企业来说尤

为重要，它帮助企业灵活地应对资源稀缺、市场
竞争等问题，为企业长远发展提供条件。因此
本文认为将“利用资源柔性”提炼为另一个子维
度既具有研究的必要性，也符合研究的具体情
境。资源禀赋的编码结果如表３所示。

表３　资源禀赋的编码结果

Ｔａｂ．３　Ｃｏｄｉｎｇ　ｒｅｓｕｌｔｓ　ｏｆ　ｒｅｓｏｕｒｃｅ　ｅｎｄｏｗｍｅｎｔ

维度 条目数 典型条目

Ｍ１资源禀赋 １０８

Ｍ１．１利用矿产资源 ４１
义煤集团矿区的煤炭储量十分丰富，煤炭种类多样，并且具有不同的特性；矿区
的铝矿石储量占河南省总储量的５０％左右

Ｍ１．２利用开发能力 １６
我们具有较强的自主创新能力，已获得多个国家专利，有能力进行资源的开发
利用；我们在进入新行业的时候，一定会考虑自身的能力，不会盲目地进行多元
化

Ｍ１．３利用富余资本 ２５
在２０世纪８０年代的时候，煤炭供不应求，义煤集团通过原煤销售积累了大量
资金；目前的资本运作多依赖于集团的上市公司，为集团的多元化经营融通了
资金

Ｍ１．４利用资源柔性 ２６
我们所拥有的基本资源是煤炭，它的使用范围很广，可以用在很多行业，并且转
换成本也是较低的，总体来说，它的柔性还是很强的，为我们省了不少事

　　　注：表中的 Ｍ是英文 Ｍｏｔｉｖａｔｉｏｎ的缩写。

　　通过对“资源禀赋”这一主维度的编码分
析，发现：义煤集团的多元化建立在丰富矿产资
源的基础之上，丰富的煤铝矿产储量为多元化
提供了可能；较强的煤炭资源柔性扩大了资源
的使用范围、降低了转换成本，促进了多元化动
机的产生；义煤集团作为国有企业，在资金获得
方面与民营企业相比更具优势，且多年的煤炭
经营为企业积累了雄厚的资本，为企业进行多
元化提供了条件；相比之下，利用开发能力对义
煤集团多元化动机产生的影响较小，主要原因
在于义煤集团多元化经营的技术关联性较小，
开发能力的适用性较弱，因而此维度对多元化
动机的前导作用不明显。

４．２　主业势力
主业势力指企业在其主营业务所获得的地

位和影响力。一般而言，企业在进行多元化经
营之前都有一定的主业，通过对主业的经营发
展，企业积累了一定的资金，获得了一定的市
场，在行业内也赢得了一定的地位。总体来说，
主业势力对多元化动机具有两方面影响：一方
面，良好的主业经营为企业进行多元化提供了
必要的资金、市场等资源，为其发展提供了支
撑［４］；另一方面，企业通过开展其他经营项目，利
用在其他行业获得的资金、市场等优势来进一步
缓解主营业务面临的压力，进一步巩固和扩大了
主业势力［７］。因此主业经营状况的好坏影响了
企业进行多元化经营的动机。基于此，本文通过
对数据的编码分析，提炼出了“主业势力”这一主
维度和“获取竞争优势”、“行业交叉补贴”子维
度。主业势力的编码结果如表４所示。
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表４　主业势力的编码结果

Ｔａｂ．４　Ｃｏｄｉｎｇ　ｒｅｓｕｌｔｓ　ｏｆ　ｍａｉｎ　ｂｕｓｉｎｅｓｓ’ｐｏｗｅｒ

维度 条目数 典型条目

Ｍ２主业势力 ６０

Ｍ２．１获取竞争优势 ３８

目前我国大型煤炭企业的主业都是煤炭销售，而义煤集团在煤炭质量、开采成
本等方面都处于劣势地位，要想提高附加值、降低成本和库存量、提高整体竞争
力就必须进行多元化；开展煤化工产业可以将原煤就地转化，既省去了成本，又
减少了库存量，增加了竞争优势

Ｍ２．２行业交叉补贴 ２２
我们进入物流行业，主要是为了对煤炭、煤化工和铝工业这三大产业提供运输
支持，降低成本；进入电力行业，也是为煤化工、铝工业提供能源支持，实现煤电
一体化，是为了在煤炭销售的时候跟别人拼价格

　　通过对“主业势力”这一主维度的编码分

析，发现：义煤集团十分看重煤炭主业，在其他

行业的探索很大程度上都是为了巩固煤炭主

业。在这一主维度中，发现“获取竞争优势”的

动力要显著大于“行业交叉补贴”，其主要原因

在于：煤炭主业目前面临着内外压力，市场竞争

激烈，企业通过对其他行业的投资可进一步帮

助煤炭主业应对压力，获取竞争优势；在实现行

业交叉补贴方面，虽然进入其他行业帮助煤炭

主业降低了成本，提高了煤炭附加值，便利了企

业参与市场竞争，但该子维度对义煤集团多元

化动机的影响不太显著。

４．３　资产组合

企业的生产经营活动无时无刻不伴随着风

险。一般而言，企业面临的风险有两种，一种是

系统性风险，一种是非系统性风险。前者无法

通过资产的多样化得以消除，而后者则可以通

过有效的资产组合得以减弱甚至消除。因此有

效进行资产组合已成为企业长远发展的重要途

径。由于经营单一项目往往风险较大［８６］，且企

业不可能在一个行业内无限度地做大，企业要

想获得长远的发展就必须进行多元化经营，通

过多元化来有效地优化资产组合结构，分散经

营风险［５］。本文通过对数据的分析，提炼出了
“资产组合”这一主维度以及“优化组合结构”、

“分散经营风险”子维度。资产组合的编码结果

如表５所示。

表５　资产组合的编码结果

Ｔａｂ．５　Ｃｏｄｉｎｇ　ｒｅｓｕｌｔｓ　ｏｆ　ａｓｓｅｔ　ｐｏｒｔｆｏｌｉｏ

维度 条目数 典型条目

Ｍ３资产组合 ４１

Ｍ３．１优化组合结构 １７
由于煤炭本身的储存量有限，开采深度有限制，且附加值很低，所以不可能在煤
炭行业无限度地做大，必须去探索新的行业，寻求新的出路

Ｍ３．２分散经营风险 ２４
早些年，煤炭的销售情况很好，但最近十年，煤炭行业供求矛盾特别大，市场竞
争也越来越激烈，为了“东方不亮西方亮”的目的，避免业务过于单一产生更大
风险，我们开始考虑进行多元化经营

　　通过对“资产组合”这一主维度的编码分

析，发现：“分散经营风险”子维度要比“优化组

合结构”子维度对义煤集团多元化经营的推动

作用更明显。其原因主要在于：像义煤集团这

类老牌的国有企业，由于先前经营项目比较单

一，资产组合未得到有效的配置，所面临的风险

也随着内外环境的变化而日益增大，因而分散

经营风险对处在转型经济背景下的义煤集团来

说尤为重要；而正如义煤集团一位高管所说：

“目前，义煤集团的资产组合结构矛盾不大，尚

能支持企业继续发展，但如果面临更大的发展

压力，那么目前的组合结构就必须得到升级优

化。”所以，“优化组合结构”子维度在推动义煤

集团进行多元化方面的作用较小。

４．４　社会责任

与民营企业相比，国有企业和政府关系更
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为密切，享受了诸多有利的特权［５］。但由于企

业性质的特殊性，国有企业在享有相关特权的

同时也必然承担着许多社会责任，而这些社会

责任在很大程度上又来自于政府社会目标的干

预［２６］。由于大多数国企成立时间较长，且很大

一部分是从计划经济时代发展而来，独特的时

代背景下拉动地方经济的重要使命使得国有企

业拥有大量富余的劳动力，但随着经济条件的

变化，富余的劳动力成了国有企业发展的一大

限制，所以对富余劳动力的有效安置则成为了

国有企业需要考虑的重要问题。多元化经营作

为一种将过剩员工重新安排给企业新业务和非

核心业务的重要战略选择，通过将富余劳动力

安置到其他行业，既在一定程度上保障了职工

生活，稳定了职工收入，也履行了拉动地方经济

的责任［２６］。通过对数据的编码分析，本文提炼

出了“社会责任”主维度，以及“保障职工生活”、

“扩大子弟就业”和“拉动地方经济”子维度，社

会责任的编码结果如表６所示。

表６　社会责任的编码结果

Ｔａｂ．６　Ｃｏｄｉｎｇ　ｒｅｓｕｌｔｓ　ｏｆ　ｓｏｃｉａｌ　ｒｅｓｐｏｎｓｉｂｉｌｉｔｙ

维度 条目数 典型维度

Ｍ４社会责任 ５８

Ｍ４．１保障职工生活 ２４
最近几年煤炭销售不好，煤炭库存量很大，职工的工资支付出现问题，所以我们

希望通过发展其他产业来保障职工生活

Ｍ４．２扩大子弟就业 １９

我们有自己的煤炭专业技工学校，以前的毕业生都是安排到集团内部，但最近

几年因为煤炭销售难，毕业生安置出现问题，如果进入其他产业就可以帮助我

们每年吸收１　０００多名毕业生

Ｍ４．３拉动地方经济 １５
义马市目前只有我们义煤集团这样一个大型国有企业，如果义煤集团发展不下

去了，那么地方经济肯定会受影响

　　通过对“社会责任”这一主维度的编码分
析，发现：对于义煤集团这样的大型国有企业，
履行社会责任对于企业多元化经营具有重要的

推动作用，并且“保障职工生活”相较于其他维
度成了义煤集团进行多元化经营的重要考虑因

素，这与民营企业在多元化经营动机方面具有
显著差异。正如义煤集团新闻中所提到的：“义
煤集团不单单是一个企业，它还是一个家。义
煤集团的存在还应该给以靠它为生的职工一份

稳定的工作，煤炭行业不景气难不倒我们，我们
还可以通过进入其他行业来为我们的职工增加

收入，保障生活，为职工子弟创造就业岗位。”这
就进一步印证了国有企业的自身社会责任对企

业经营发展方向的影响。

４．５　政府政策
政策环境作为影响企业发展的宏观因素之

一，对企业经营方向具有重要影响［２６］。对于与
政府关系非常密切的国有企业来说，一方面，其
经营方向在很大程度上受到政策的支持，享受
政府政策的优惠；另一方面，企业的经营活动又

受到相关政府政策的限制，必须按照政策要求
安排生产经营活动。对于义煤集团这种以煤炭
开采起家的国有企业，其经营发展一方面受到
政府的扶持政策优惠，得到能源开采政策的支
持；另一方面又受到政府制定的工业污染防治
政策的影响，需要调整企业的生产经营来为自
身谋求可持续发展的空间。因而，在政府政策
方面，利用有利政策和规避政策限制就显得格
外重要。通过对数据的编码分析，本文提炼出
了“政府政策”这一主维度以及“利用优惠政
策”、“规避政府限制”子维度，政府政策的编码
结果如表７所示。
通过对“政府政策”这一主维度的编码分

析，发现：“规避政策限制”维度对义煤集团进行
多元化经营的影响要显著大于“利用优惠政策”
这一维度。究其原因主要与当前的经济发展形
势有关，从国家提倡的又快又好发展到又好又
快发展，国家在资源结构调整方面制定了一系
列支持环保新能源、提高资源利用效率的政策，
这必然给义煤集团这类资源型企业的发展做出
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了限定。因而为了响应政府保护环境，净化大
气等一系列政府环保措施的限制，义煤集团就
必须调整经营结构，通过进入其他行业来规避
政策限制，这就推动了多元化动机的产生。而

在“利用优惠政策”维度，义煤集团得到的政策
支持多来自国家对大型国有企业的扶持，在义
煤集团进行多元化方面的作用较小。

表７　政府政策的编码结果

Ｔａｂ．７　Ｃｏｄｉｎｇ　ｒｅｓｕｌｔｓ　ｏｆ　ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ　ｐｏｌｉｃｙ

维度 条目数 典型条目

Ｍ５政府政策 ７３

Ｍ５．１利用优惠政策 ３０
企业的经营发展离不开政府的政策支持，如果没有政府的全力扶持，昔日中小
煤企破产倒闭的例子也会发生在义煤集团的身上

Ｍ５．２规避政策限制 ４３
政府出台的一些针对高耗能、高污染以及资源性企业的政策法规，对义煤集团
的影响很大，这些政策限制逼着义煤集团调整经营活动，进入其他行业

４．６　行业形势

与宏观政策环境相比，行业整体形势的好

坏对企业的经营方向会产生更为直接的影响。

特别是对处于成熟行业的企业来说，行业形势

对企业的影响更为显著［５］。由于不同行业的发

展机会存在着极大的差异，新兴行业面临着更

多的发展机遇，并有极大的市场空间供企业开

发；而处于衰退或已经成熟行业里的企业，在本

行业内的发展空间已经有限，且随着行业消化

能力的减弱，供求矛盾日益增大，为了有效地应

对日益激烈的行业竞争，企业会想方设法地从

成熟行业逐步转移，这样就使得企业进入其他

行业以谋求可持续发展。通过对数据的编码分

析，本文提炼出了“行业形势”这一主维度和“缓

解供求矛盾”、“应对行业竞争”子维度，行业形

势的编码结果如表８所示。

表８　行业形势的编码结果

Ｔａｂ．８　Ｃｏｄｉｎｇ　ｒｅｓｕｌｔｓ　ｏｆ　ｉｎｄｕｓｔｒｙ　ｓｉｔｕａｔｉｏｎ

维度 条目数 典型条目

Ｍ６行业形势 ５５

Ｍ６．１缓解供求矛盾 ３５
真是难以想象昔日被称为“黑金”的煤炭如今已卖出了“白菜价”，最主要的原因
就是煤炭供过于求，煤炭库存量过大

Ｍ６．２应对行业竞争 ２０
目前行业内有多家大型煤炭企业都面临亏损，所以大家都在采取措施来扩大销
量，由于大量的进口煤也在抢占国内市场，行业竞争十分激烈

　　通过对“行业形势”这一主维度的编码分
析，发现：行业的整体形势在影响义煤集团做出
多元化决策时的推动作用较大，且“缓解供求矛
盾”维度要比“应对行业竞争”维度的推动作用
更明显。其主要原因在于：随着我国煤炭行业
进入成熟期，煤炭市场供求矛盾愈发突出，以煤
炭开采为主业的大型企业都面临着库存过多、
销售困难的问题。为了扭转亏损局面，煤炭企
业希望通过采取多元化这一非直接竞争手段来

缓解供求矛盾、实现库存煤炭的转化，这也在一
定程度上加剧了行业竞争，使之愈演愈烈。所
以相对而言，“缓解供求矛盾”维度从企业自身

出发，要比“应对行业竞争”维度更被义煤集团
所看重。

４．７　综合的概念模型
基于所获得案例企业的调查资料，并按照

Ｅｉｓｅｎｈａｒｄｔ和 Ｇｒａｅｂｎｅｒ的建议［７７］，在本文所
提出的各因素之间的关系及其潜在的因果逻辑

链的基础之上，本文提出了一个综合的概念模
型，即国有企业多元化动机的综合解析模型，如
图１所示。具体而言，国有企业进行多元化经
营的动机一般可以从内在动机和外在动机两方

面进行分析。
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图１　国有企业多元化动机综合解析模型

Ｆｉｇ．１　Ｃｏｍｐｒｅｈｅｎｓｉｖｅ　ａｎａｌｙｔｉｃａｌ　ｍｏｄｅｌ　ｏｆ　ＳＯＥ’ｓ　ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ　ｍｏｔｉｖａｔｉｏｎ

　　（１）从内在动机来看，资源禀赋、主业势力、
资产组合和社会责任这些维度构成了国有企业

多元化经营的重要内在动机。国有企业，尤其
是成立时间较早的老牌国有企业，大多是依托
丰富的资源发展起来的，对资源的利用成了企
业经营的重要动力，企业的主业势力逐步明朗；
随着企业的不断发展，在利用资源禀赋和发挥
主业势力的同时，国有企业需要优化资产组合
以提升其竞争优势，降低经营风险，实现更大经
营发展利益；而与民营企业不同，尽管国有企业
在自身的发展过程中受到国家政策的大力支

持，但也相应地承担着稳定当地经济、扩大就业
机会等重要的社会责任，在这些资源、竞争、风
险以及责任动力的推动下，国有企业意识到了
开展多元化经营的重要性，形成了进行多元化
经营的内在动机。

（２）从外在动机来看，国有企业的经营也受
到外在因素的影响。国有企业由于自身国有的
本质特点，来自政府政策的支持较民营企业更
为明显，特别是能源性质的国有企业，在当前提
倡节能减排、环境保护的政策大环境之下，必须
调整自身的经营活动以适应政府的政策要求；

除此之外，国有企业也受到所处行业形势的重
要影响，面对日益激烈的竞争环境，国有企业应
对行业形势调整自身经营的动机日益明显。

５　研究总结

５．１　研究结论
本文通过对义煤集团案例的编码分析和理

论建模，主要得出以下结论：
第一，发挥资源禀赋、提升主业势力、优化

资产组合和履行社会责任是国有企业进行多元

化经营的内部动因。利用矿产资源、利用开发
能力、利用富余资本以及利用资源柔性为国有
企业多元化提供了资源动力；获取竞争优势、实
现行业交叉补贴的考虑为国有企业多元化提供

了竞争动力；优化资产组合、分散经营风险的迫
切愿望为国有企业多元化提供了风险动力，而
保障职工生活、扩大子弟就业、拉动地方经济的
现实要求为国有企业多元化提供了责任动力。

需要指出的是，在多次正式、非正式访谈以及大
量文档资料分析的基础之上，本文发现，利用资
源禀赋、提升主业势力这两个内在动机在资料
分析得到的条目中所占的比重较大，结合具体
内在动机的实际含义，资源禀赋是义煤集团这
类能源型国有企业进行经营发展的重要基础，

为其他经营活动的开展提供资源支持；在与访
谈者进行正式访谈的过程中，其多次谈到巩固
现有煤炭产业竞争力的重要意义，通过开展其
他经营活动，拉动煤炭产业发展，进一步增强自
身的竞争优势。而与企业发挥资源禀赋和提升
主业势力两方面的多元化经营动机相比，优化
资产组合和履行社会责任起到的内在推动作用

则较弱。通过分析，本文发现，优化资产组合和
履行社会责任动机的有效实施，建立在企业自
身资源禀赋充分发挥、主业势力得到增强的有
效支撑之上，没有较强的资源禀赋和主业势力
做支撑，企业进行资产有效组合、社会责任切实
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承担的内在动机将会受到削弱或影响，因此，与

后者相比，诸如义煤集团这样的国有企业会更

多地从发挥资源禀赋、提升主业势力出发开展

多元化经营。

第二，响应政府政策、应对行业形势是国有

企业进行多元化经营的外部动因。利用优惠政

策、规避政策限制的现实需要为国有企业多元

化提供了政策动力；缓解供求矛盾、应对行业竞

争的外在压力为国有企业多元化提供了行业动

力。需要指出的是，由于像义煤集团这样的老

牌能源型国有企业，长期以来的经营发展在很

大程度上受到了国家政策的影响和政府的干

预，其对国家政策的敏感性较强。出于自身的

国有本质属性，义煤集团必须响应政府政策号

召、规避自身发展与政府政策的矛盾以实现进

一步发展，因此多元化经营活动的开展则为该

企业响应政府政策、规避政策限制提供了机会。

而与响应政府政策相比，应对行业形势所产生

的外在动机推动力则没有响应政府政策所带来

的外在动机推动力更强。具体原因在于，由于

义煤集团属于国有企业，在企业的发展过程中

受到国家有关政策的保护，在企业竞争中相比

于民营企业受到的行业竞争冲击得到了一定程

度上的缓解，出于自身的国有属性和政府的相

关保护使得国有企业从应对行业形势出发来进

行多元化经营的外在动机力量较弱，因此，国有

企业受到响应政府政策进行多元化经营的外在

动机推动力更为强烈。

通过对大量访谈资料和文档资料的编码分

析后可以看出，义煤集团作为大型国有企业，以

其独特的企业特征在多元化动机方面展现出了

特殊的经营动机。通过编码分析，本文验证了

一开始提出的命题：“转型经济背景下，相较于

其他内部动机，国有企业利用资源禀赋、提升主

业势力的多元化动机较强；相较于其他外部动

机，国有企业响应政府政策的多元化动机较

强”，并且得到的结论也符合当前转型经济所具

有的独特情景特征。通过进一步对义煤集团的

研究，本文提出了转型经济条件下，国有企业多

元化动机综合解析模型。

５．２　研究价值

国内外学者如姚铮和金列、Ｍｏｎｔｇｏｍｅｒｙ、

Ｌｕ等普遍认为，在发达经济条件下，企业资源

基础观、委托代理理论、市场势力理论能够解释

企业多元化经营的动机［７，８７－８８］；而针对处于转

型经济条件下的企业，大多数学者从制度理论、

政府干预理论出发来探讨其进行多元化经营的

动因［５５，８９］。贾良定等的研究成果表明，中国情

境下的企业更注重从资源、资产组合两个角度

来考虑实施多元化经营［９０］。这与本文通过对

１３万字的访谈资料和１２万字的文档资料编码

分析得到的结论存在共性，但也具有差异。共

性在于都得到了企业资源这一维度对企业多元

化动机的基础作用，但本文关于多元化动机的

研究结论与之前学者的研究结论有５个重要的

区别。

第一，本文认为义煤集团采取多元化经营、

进入其他行业的一个重要考虑就是希望巩固并

做强自己的主业———煤炭销售。煤炭行业作为

战略性能源行业，物质资源、财务资源和无形资

源的丰裕程度严重制约着煤炭企业多元化的路

径选择。由于煤炭资源是义煤集团创立的基

石，但由于遇到发展瓶颈，企业希望通过多元化

经营来缓解煤炭主业经营的压力，可以进一步

提升主业势力，保存企业在行业内的影响力和

地位，这对于像义煤集团这样的老牌国有企业

来说是非常重要的。

第二，本文提炼出了“社会责任”这一特殊

维度。与民营企业不同，也区别于西方成熟市

场上的企业，在转型经济中各种社会矛盾较为

突出的情境下，在政府的干预下，义煤集团这样

的国有企业不仅承担着拉动地方经济的任务，

也履行着保障职工生活、扩大子弟就业的社会

责任，因此就需要义煤集团在面对不利形势的

情况下，适时地实行多元化经营，创造就业机

会，保障职工收入。通过文献回顾，本文发现，

将“社会责任”这一重要维度与国有企业尤其是

诸如义煤集团这样的能源企业相结合进行研究

的文献较少，本文细致分析出“社会责任”这一

维度对于推动国有企业进行多元化经营的重要

推动作用。

第三，本文得出的“政府政策”维度也是推

动义煤集团进行多元化经营的重要维度。义煤

集团作为大型国有企业，与民营企业相比，其经
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营发展在很大程度上受到了政府的干预，受到

了政府优惠政策和限制政策的影响，对政府政

策尤为敏感。特别是，作为我国的基础性资源，

煤炭资源的国有性质，决定了煤炭类企业的经

营活动必然受到政府的规制，因此煤炭企业的

资源配置和多元化安排必然会具有浓厚的政治

色彩。在当前转型背景下，我国政府积极出台

相关政策以鼓励煤炭产业全面升级，希望通过

强势推进煤炭资源整合进程的方式，缩短煤炭

行业所遭遇的“寒冬期”。可以看出，政府宏观

调控态度的强硬，以及当地政府迎合国家政策

需要的动机，共同促使国有煤炭企业对多元化

经营表现出了强烈的积极性。这一点也印证了

在转型经济条件下，从制度理论角度研究国有

企业多元化动机的重要性和必要性。

第四，本文提炼出的“行业形势”维度与当

前转型经济下的经济发展形势密切相关，可以

成为推动国有企业进行多元化经营的重要维

度。在煤炭供求矛盾日益突出、亏损日益严重

的行业形势下，义煤集团必须进行库存的有效

转化，通过进入其他行业来缓解供求矛盾，应对

行业竞争。

第五，需要指出的是，本文在研究义煤集团

多元化动机时，发现管理者动机对多元化经营

的影响并不显著，这与西方学者基于委托代理

理论提出的研究结论不太相符。究其原因，一

方面在于义煤集团属于国有企业，管理者的任

期具有限制，有限的任期限制了多元化经营的

实施；另一方面，义煤集团的重大战略决策受政

府干预明显，政府支配作用强，管理者决策受到

限制。因而，本文在分析义煤集团多元化动机

时有选择地剔除了管理者动机的影响。

５．３　研究局限性与展望

本文采用单案例研究方法，尽管在选择案

例时充分考虑了所选案例的代表性，以提高研

究结论的普遍适用性，但是单个案例难以代表

各种类型的企业。义煤集团属于能源型国有企

业，其自身的能源企业特性在一定程度上呈现

出了与一般类型国有企业不同的企业特点，因

此后续研究，可以在义煤集团案例研究的基础

上进行其他同类企业的对比验证性研究，以及

其他不同类型企业的比较研究，以丰富和完善

本文所提出的理论模型。除此之外，在具备数

据来源条件后，还可以采用大样本统计分析的

方法，对本文所提出的观点和模型进行实证检

验，以使本文所提出的理论模型具有更广泛的

适用性。
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［３３］孙自愿，许若琪，张昊昊．政府干预、资源禀赋与

企业多元化战略选择：以煤企为例［Ｊ］．现代财经，

２０１５（１０）：９２－１０２．
［３４］邹树梁，王晓亭，刘文君．我国能源企业多元化经

营驱动因素及伴生效应研究———以中广核集团

为例［Ｊ］．中外能源，２０１４，１９（２）：１３－１８．

［３５］Ｔｅｅｃｅ　Ｄ　Ｊ．Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ　ｏｆ　ｓｃｏｐｅ　ａｎｄ　ｔｈｅ　ｓｃｏｐｅ　ｏｆ

ｔｈｅ　ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ［Ｊ］．Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃ　Ｂｅｈａｖｉｏｒ

ａｎｄ　Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ，１９８２，１１（３）：２２３－２４７．
［３６］车幼梅，龚小君．公司资源、治理结构与多元化战

略类型选择：理论与证据［Ｊ］．工业技术经济，２００６
（４）：７６－８３．

［３７］杨棉之．内部资本市场，公司绩效与控制权私有

收益［Ｊ］．会计研究，２００６（１２）：６１－９６．

［３８］徐斌．不完全契约、专用性投资与纵向一体化［Ｊ］．

经济经纬，２０１３（１）：６７－７１．
［３９］Ｓａｎｃｈｅｚ　Ｒ．Ｐｒｅｐａｒｉｎｇ　ｆｏｒ　ａｎ　ｕｎｃｅｒｔａｉｎ　ｆｕｔｕｒｅ：Ｍａｎａｇｉｎｇ

ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ　ｆｏｒ　ｓｔｒａｔｅｇｉｃ　ｆｌｅｘｉｂｉｌｉｔｙ［Ｊ］．Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ

Ｓｔｕｄｉｅｓ　ｏｆ　Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ　＆Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ，１９９７，２７（２）：

７１－９４．
［４０］Ｍａｔｔｈｅｗ　Ｃ．Ｄｉｓｓｏｌｖｉｎｇ　ｔｈｅ　ｐｅｏｐｌｅ［Ｍ］／／Ｎａｒｒａｔｉｎｇ

Ｈｏｎｇ　Ｋｏｎｇ　ｃｕｌｔｕｒｅ　ａｎｄ　ｉｄｅｎｔｉｔｙ．Ｈｏｎｇ　Ｋｏｎｇ：Ｏｘ－

ｆｏｒｄ　Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ　Ｐｒｅｓｓ，２００３．
［４１］Ｊｅｎｓｅｎ　Ｍ　Ｃ，Ｍｅｃｋｌｉｎｇ　Ｏ．Ｔｈｅｏｒｙ　ｏｆ　ｔｈｅ　ｆｉｒｍ：

Ｍａｎａｇｅｒｉａｌ　ｂｅｈａｖｉｏｒ，ａｇｅｎｃｙ　ｃｏｓｔｓ　ａｎｄ　ｃａｐｉｔａｌ

ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ［Ｊ］．Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，

１９７６，３（４）：３０５－３６０．
［４２］巫景飞，何大军，林日韦．高层管理者政治网络与

企业多元化战略：社会资本视角———基于我国上

５１１　第２期 刘　露等：转型背景下国有企业的多元化动机研究



市公司面板数据的实证分析［Ｊ］．管理世界，２００８
（８）：１０７－１１８．

［４３］Ｄｕｃｈｉｎ　Ｒ，Ｓｏｓｙｕｒａ　Ｄ．Ｄｉｖｉｓｉｏｎａｌ　ｍａｎａｇｅｒｓ　ａｎｄ　ｉｎ－

ｔｅｒｎａｌ　ｃａｐｉｔａｌ　ｍａｒｋｅｔｓ［Ｊ］．Ｔｈｅ　Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｆｉｎａｎｃｅ，

２０１３，６８（２）：３８７－４２９．
［４４］Ｈｏｅｃｈｌｅ　Ｄ，Ｓｃｈｍｉｄ　Ｍ，Ｗａｌｔｅｒ　Ｉ，Ｙｅｒｍａｃｋ　Ｄ．

Ｈｏｗ　ｍｕｃｈ　ｏｆ　ｔｈｅ　ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ　ｄｉｓｃｏｕｎｔ　ｃａｎ　ｂｅ

ｅｘｐｌａｉｎｅｄ　ｂｙ　ｐｏｏｒ　ｃｏｒｐｏｒａｔｅ　ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ？［Ｊ］．

Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，２０１２，１０３（１）：

４１－６０．
［４５］Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎ　Ｓ，Ｈａｍｂｒｉｃｋ　Ｓ　Ｃ．Ｃｈｉｅｆ　ｅｘｅｃｕｔｉｖｅ

ｃｏｍｐｅｎｓａｔｉｏｎ：Ａ　ｓｔｕｄｙ　ｏｆ　ｔｈｅ　ｉｎｔｅｒｓｅｃｔｉｏｎ　ｏｆ

ｍａｒｋｅｔ　ａｎｄ　ｐｏｌｉｔｉｃａｌ　ｐｒｏｃｅｓｓｅｓ［Ｊ］．Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ　Ｍａｎ－

ａｇｅｍｅｎｔ　Ｊｏｕｒｎａｌ，１９８９，１０（２）：１２１－１３４．
［４６］Ｊｅｎｓｅｎ　Ｍ　Ｃ，Ｍｕｒｐｈｙ　Ｋ　Ｊ．ＣＥＯ　ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ—ｉｔ’ｓ

ｎｏｔ　ｈｏｗ　ｍｕｃｈ　ｙｏｕ　ｐａｙ，ｂｕｔ　ｈｏｗ［Ｊ］．Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ

Ａｐｐｌｉｅｄ　Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ　Ｆｉｎａｎｃｅ，２０１０，２２（１）：６４－７６．
［４７］Ｓｈｌｅｉｆｅｒ　Ａ，Ｖｉｓｈｎｙ　Ｒ．Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ　ｅｎｔｒｅｎｃｈｍｅｎｔ：

Ｔｈｅ　ｃａｓｅ　ｏｆ　ｍａｎａｇｅｒ－ｓｐｅｃｉｆｉｃ　ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ［Ｊ］．Ｊｏｕｒ－

ｎａｌ　ｏｆ　Ｆｉｎａｎｃｉａｌ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，１９８９，２５（１）：１２３－

１３９．
［４８］Ａｍｉｈｕｄ　Ｙ，Ｌｅｖ　Ｂ．Ｒｉｓｋ　ｒｅｄｕｃｔｉｏｎ　ｍａｎａｇｅｒｉａｌ　ｍｏ－

ｔｉｖｅ　ｆｏｒ　ｃｏｎｇｌｏｍｅｒａｔｅ　ｍｅｒｇｅｒｓ［Ｊ］．Ｂｅｌｌ　Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ

Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，１９８１，１２（３）：６０５－６１７．
［４９］王凯．企业多元化动因理论综述［Ｊ］．重庆科技学

院学报，２０１０（４）：７９－８１．
［５０］Ｅｄｗａｒｄｓ　Ｃ　Ｄ．Ｃｏｎｇｌｏｍｅｒａｔｅ　ｂｉｇｎｅｓｓ　ａｓ　ａ　ｓｏｕｒｃｅ

ｏｆ　ｐｏｗｅｒ［Ｍ］／／Ｂｕｓｉｎｅｓｓ　ｃｏｎｃｅｎｔｒａｔｉｏｎ　ａｎｄ　ｐｒｉｃｅ

ｐｏｌｉｃｙ．Ｐｒｉｎｃｅｔｏｎ：Ｐｒｉｎｃｅｔｏｎ　Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ　Ｐｒｅｓｓ，

１９５５：３３１－３５９．
［５１］李会军．企业多元化战略动因的综合解析———以

微软为例［Ｊ］．内蒙古财经学院学报，２０１１（４）：

６１－６８．
［５２］刘琳，郑建民，韩翠娥．企业多元化经营的制度分

析与研究展望［Ｊ］．公司治理，２０１４（９）：６４－６９．
［５３］赵国宇．经济转轨中企业多元化战略的约束与前

景展望［Ｊ］．区域经济评论，２０１０（１２）：７４－７６．
［５４］Ｋｈａｎｎａ　Ｔ，Ｐａｌｅｐｕ　Ｋ．Ｗｈｙ　ｆｏｃｕｓｅｄ　ｓｔｒａｔｅｇｉｅｓ　ｍａｙ

ｂｅ　ｗｒｏｎｇ　ｆｏｒ　ｅｍｅｒｇｉｎｇ　ｍａｒｋｅｔｓ［Ｊ］．Ｈａｒｖａｒｄ　Ｂｕｓｉ－

ｎｅｓｓ　Ｒｅｖｉｅｗ，１９９７，７５（４）：４１－５１．
［５５］Ｌｉ　Ｍ　Ｆ，Ｗｏｎｇ　Ｙ　Ｙ．Ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ　ａｎｄ　ｅｃｏｎｏｍｉｃ

ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ：Ａｎ　ｅｍｐｉｒｉｃａｌ　ａｓｓｅｓｓｍｅｎｔ　ｏｆ　Ｃｈｉｎｅｓｅ

ｆｉｒｍｓ［Ｊ］．Ａｓｉａ　Ｐａｃｉｆｉｃ　Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ，

２００３，２０（２）：２４３－２６５．
［５６］Ｌｅｅ　Ｋ，Ｐｅｎｇ　Ｍ　Ｗ，Ｌｅｅ　Ｋ．Ｆｒｏｍ　ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ

ｐｒｅｍｉｕｍ　ｔｏ　ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ　ｄｉｓｃｏｕｎｔ　ｄｕｒｉｎｇ　ｉｎｓｔｉ－

ｔｕｔｉｏｎａｌ　ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎｓ［Ｊ］．Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｗｏｒｌｄ　Ｂｕｓｉ－

ｎｅｓｓ，２００８，４３（１）：４７－６５．
［５７］Ｐｅｎｇ　Ｍ　Ｗ，Ｄｅｌｉｏｓ　Ａ．Ｗｈａｔ　ｄｅｔｅｒｍｉｎｅｓ　ｔｈｅ　ｓｃｏｐｅ

ｏｆ　ｔｈｅ　ｆｉｒｍ　ｏｖｅｒ　ｔｉｍｅ　ａｎｄ　ａｒｏｕｎｄ　ｔｈｅ　ｗｏｒｌｄ？Ａｎ

Ａｓｉａ　Ｐａｃｉｆｉｃ　ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ［Ｊ］．Ａｓｉａ　Ｐａｃｉｆｉｃ　Ｊｏｕｒｎａｌ

ｏｆ　Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ，２００６，２３（４）：３８５－４０５．
［５８］张洪辉，王宗军．政府干预、政府目标与国有上市

公司的过度投资［Ｊ］．南开管理评论，２０１０（３）：

１０１－１０８．
［５９］吕峻．政府干预和治理结构对公司过度投资的影

响［Ｊ］．财经问题研究，２０１２（１）：３１－３７．
［６０］谭劲松，简宇寅，陈颖．政府干预与不良贷款———

以某国有商业银行１９８８—２００５年的数据为例

［Ｊ］．管理世界，２０１２（７）：２９－４３．
［６１］夏立军，方轶强．政府控制、治理环境与公司价

值———来自中国证券市场的经验证据［Ｊ］．经济研

究，２００５（５）：４０－５１．
［６２］章卫东，周冬华，张洪辉．政府干预与过度投资、

多元化经营———来自中国证券市场的经验数据

［Ｃ］．中国会计学会２０１３年学术年会论文集，

２０１３．
［６３］李强，刘善敏．地方政府干预、行业集中度与公司

多元化［Ｊ］．华南师范大学学报（社会科学版），

２００７（５）：４９－５６．
［６４］关健，李伟斌．中国企业家社会资本对企业多元

化战略的影响［Ｊ］．学术月刊，２０１１（７）：８７－９２．
［６５］袁玲，高巍婷．政府干预对国有上市公司多元化

价值的影响［Ｊ］．财会月刊，２０１１（７）：３４－５７．
［６６］Ｆａｃｃｉｏ　Ｍ，Ｒｏｎａｌｄ　Ｗ　Ｍ，Ｊｏｈｎ　Ｊ　Ｍ．Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ　ｃｏｎ－

ｎｅｃｔｉｏｎｓ　ａｎｄ　ｃｏｒｐｏｒａｔｅ　ｂａｉｌｏｕｔｓ［Ｊ］．Ｔｈｅ　Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ

Ｆｉｎａｎｃｅ，２００６，６１（６）：２５９７－２６３５．

［６７］Ｗｕ　Ｗ，Ｗｕ　Ｃ，Ｗｕ　Ｊ．Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ　ｃｏｎｎｅｃｔｉｏｎｓ，ｔａｘ

ｂｅｎｅｆｉｔｓ　ａｎｄ　ｆｉｒｍ　ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ：Ｅｖｉｄｅｎｃｅ　ｆｒｏｍ

Ｃｈｉｎａ［Ｊ］．Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ　ａｎｄ　Ｐｕｂｌｉｃ　Ｐｏｌｉ－

ｃｙ，２００８，３１（３）：２７７－３００．
［６８］Ｆａｎ　Ｊ　Ｐ　Ｈ，Ｒｕｉ　Ｍ　Ｏ，Ｚｈａｏ　Ｍ．Ｐｕｂｌｉｃ　ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ

ａｎｄ　ｃｏｒｐｏｒａｔｅ　ｆｉｎａｎｃｅ：Ｅｖｉｄｅｎｃｅ　ｆｒｏｍ　ｃｏｒｒｕｐｔｉｏｎ

ｃａｓｅｓ ［Ｊ］．Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｃｏｍｐａｒａｔｉｖｅ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，

２００８，３６（３）：３４３－３６４．
［６９］Ｌｉ　Ｈ　Ｌ，Ｗａｎｇ　Ｍ　Ｑ，Ｚｈｏｕ　Ｌ．Ｐｏｌｉｔｉｃａｌ　ｃｏｎｎｅｃ－

ｔｉｏｎｓ，ｆｉｎａｎｃｉｎｇ　ａｎｄ　ｆｉｒｍ　ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ：Ｅｖｉｄｅｎｃｅ

ｆｒｏｍ　Ｃｈｉｎｅｓｅ　ｐｒｉｖａｔｅ　ｆｉｒｍｓ［Ｊ］．Ｊｏｕｒｎａｌ　ｏｆ　Ｄｅｖｅｌ－

ｏｐｍｅｎｔ　Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，２００８，８７（２）：２８３－２９９．
［７０］程仲鸣，夏新平，余明桂．政府干预、金字塔结构

与地方国有上市公司投资［Ｊ］．管理世界，２００８
（９）：３７－４７．
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［７１］曾庆生，陈信元．国家控股、超额雇员与劳动力

成本［Ｊ］．经济研究，２００６（５）：７４－８７．
［７２］顾乃康．转轨经济中国有企业的多元化经营行为

［Ｊ］．中山大学学报，１９９８（３）：４３－６０．
［７３］王勇，刘志远，郑海东．多元化经营与现金持有

“竞争效应”———基于中国制造业上市公司的实

证分析［Ｊ］．管理评论，２０１５（１）：３２－４５．
［７４］潘红波，夏新平，余明桂．政府干预、政治关联与

地方国有企业并购［Ｊ］．经济研究，２００８（４）：４１－

５２．
［７５］徐淑英，张志学．管理问题与理论建立：开展中国

本土管理研究的策略［Ｊ］．南开商学评论，２００５
（４）：１－１９．

［７６］Ｅｄｍｏｎｄｓｏｎ　Ａ　Ｃ，ＭｃＭａｎｕｓ　Ｓ　Ｅ．Ｍｅｔｈｏｄｏｌｏｇｉｃａｌ
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时机和产业选择：西方理论和中国企业认识的异
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