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摘要： 通过对包含 １０５ 个效应值、 １ ２６４ ７２４ 个总样本量的分布于 Ａｓｓｏｃｉａｔｉｏｎ ｏｆ
Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｃｈｏｏｌｓ （ＡＢＳ） Ａｃａｄｅｍｉｃ Ｊｏｕｒｎａｌ Ｇｕｉｄｅ ２０１５ 年期刊排名 ３ 区和 ４ 区的 ５８ 篇

相互独立实证研究的元分析， 本研究探究了企业绩效在多大程度上与国际多元化有

关， 潜在影响因素是否对国际多元化与企业绩效关系具有调节作用。 研究结果表

明： 国际多元化与企业绩效呈显著的正相关关系， 且这种正相关关系具有高度情景

依赖性； 基于数据的可用性与可靠性， 本研究从资源观视角归纳出了企业内部异质

资源、 外部环境、 测量与方法因素等三方面的潜在影响变量， 结果显示各影响因素

的作用程度不尽相同。 这表明国际多元化与企业绩效关系受企业异质性、 全球经济

稳定性、 国家竞争优势、 研究方法和测量标准的影响。
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引　 言

国际多元化与企业绩效关系一直是战略管理与国际商务领域最具争议的问题之

一。 然而， 在过去四十多年时间里， 学者们关于国际多元化与企业绩效关系的实证

研究却得出了相异甚至相悖的观点与结论。 有学者认为国际多元化能为企业带来区

位优势、 规模经济和范围经济， 甚至整合全球资源的能力， 进而提高了企业绩效。
相反， 也有学者认为由于东道国文化的多样性和制度环境的差异性， 以及外来者劣

势和新进入者劣势的存在， 增加了企业国际多元化活动的管理成本、 协调成本以及

信息加工处理成本， 进而降低了企业绩效。 由于企业国际多元化是一个渐进演化的

过程， 既能为企业带来收益， 也会产生额外的经营成本与非系统风险， 因此， 亦有

学者认为， 国际多元化与企业绩效之间并不总是单调的线性关系， 而是呈倒 Ｕ 型

关系、 Ｕ 型关系或 Ｍ 型关系。 针对不同研究所持有的不同观点， Ｃｏｎｔｒａｃｔｏｒ 等

（２００３） ［１］提出了国际化扩张三阶段模型， 认为国际多元化与企业绩效呈水平 Ｓ 型

关系。 然而， Ｈｅｎｎａｒｔ （２００７） ［２］从交易成本理论视角完全否定了国际多元化与企业

绩效之间的关系， 认为对这种关系的假设毫无理论依据。
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本研究认为建立全面统一的情景框架可以解决看似混合而矛盾的研究结果， 有

助于进一步推动国际化领域理论文献和实证研究的发展。 尽管已有学者使用定性研

究方法探究了国际多元化与企业绩效的关系， 但这种方法只停留在构念层面且缺乏

系统有效的数据支撑。 元分析方法通常被用来检测变量间的真实关系， 分析混合结

果产生的内在动因， 正好可以弥补这一空缺。 因此， 本研究将采用元分析方法， 探

究国际多元化与企业绩效的本质关系， 同时检验潜在影响因素对这种关系的作用程

度， 以期得到更普遍、 更一般的研究结论。

一、 理论背景与研究假设

（一） 国际多元化的界定

Ｈｉｔｔ 等 （１９９７） ［３］基于战略管理视角， 认为国际多元化是企业运营市场国际化

的结果， 是与产品多元化并列的一种多元化战略， 产品销售、 制造和研发活动跨越

国家边界进入不同的区域或市场都可以称之为国际多元化。 国际多元化是一个复杂

的企业层面的战略， 是对产品多元化战略的有效替代。 与产品多元化战略相比， 国

际多元化通过获取国外市场的关键竞争资源、 核心知识与技术， 为企业价值创造活

动提供了全新的方式。 Ｈｉｔｔ 等 （２００６） ［４］ 认为国际化程度、 地域多样性、 全球多元

化、 国际化扩张、 多国多元化、 全球化以及多国性等表述与国际多元化具有相同的

战略架构。 因此， 本研究采用 Ｈｉｔｔ 等 （１９９７） 对国际多元化的定义， 来表述企业

跨越国家或地域边界进行的价值增值活动。
（二） 国际多元化与企业绩效的关系

资源观理论 （Ｗｅｒｎｅｒｆｅｌｔ， １９８４） ［５］认为国际多元化活动为企业更有效地利用特

有优势资源创造了条件， 企业能够在国际多元化过程中利用母国与东道国的资源和

要素禀赋差异， 获取发展所需的互补性资源、 管理经验和客户需求认知， 通过价值

链的全球布局使企业绩效最大化。 同时， 企业通过实施国际多元化战略可获取创新

所需的专业技术知识 （编码知识和非编码知识）、 学习机会和竞争优势， 拥有这些知

识能够促进新产品的研发， 进而形成企业的超常绩效。 此外， 大量实证研究也为国际多

元化与企业绩效的线性正相关关系假设提供了有力的证据。 例如， Ｇｒａｎｔ 等 （１９８８）［６］对

１９７２—１９８４ 年 ３０４ 家英国大型制造企业国际多元化活动的研究、 Ｇｏｅｒｚｅｎ 和 Ｂｅａｍｉｓｈ
（２００３）［７］对５８０ 家大型跨国公司的实证研究、 Ｂａｕｓｃｈ 和Ｋｒｉｓｔ （２００７）［８］对３６ 篇相互独立

实证研究文献的 ４１ 个样本的元分析以及 Ｐａｎｇａｒｋａｒ （２００８）［９］对 ９４ 家新加坡中小企业的

实证研究均显示国际化与企业绩效有显著线性正相关关系。
然而， 与国际多元化活动相关的成本在一定程度上会抵消或部分抵消国际多元

化所带来的收益， 对企业绩效产生负面影响。 一些实证研究也证实了国际多元化与

企业绩效存在显著线性负相关关系。 鉴于以上实证研究所得出的国际多元化与企业

绩效关系不一致的结论， 本研究从资源观理论视角提出如下假设。
Ｈ１ａ： 国际多元化对企业绩效具有正向影响作用。
Ｈ１ｂ： 国际多元化对企业绩效具有负向影响作用。
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（三） 国际多元化与企业绩效关系的潜在影响因素

Ｚｈａｏ 等 （２００４） ［１０］以及 Ｅｌｌｉｓ （２００６） ［１１］将元分析中的潜在影响因素分为两类：
一类是情景因素， 如全球经济状况、 国家环境、 行业背景以及研究对象特征等； 另

一类是方法与测量因素， 如文献刊载期刊、 发表时间、 数据来源、 测量指标和研究

方法等。 为更好地解释这种程度不同甚至方向相反的差异性结论， 本研究在对各相

异结果的来源进行分析后， 依据已有元分析文献中潜在影响因素的划分方式与标准

以及现有数据的有效性和可用性， 基于资源观视角归纳出如下潜在影响因素： 一是

企业内生因素， 企业规模、 国际化进入模式、 国际化经验、 产品多样性、 所处国际

化阶段和研发强度； 二是企业外生因素， ２００８ 年全球金融危机、 母国环境和行业

属性； 三是测量与方法因素， Ａｓｓｏｃｉａｔｉｏｎ ｏｆ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｃｈｏｏｌｓ （ＡＢＳ） 期刊排名、 数

据来源、 国际化多元化测量类型、 绩效测量方法和研究方法。
１ 企业内生因素的潜在影响

（１） 企业规模。 经典企业国际化理论认为， 跨国公司具有企业规模、 技术独

占性、 品牌资产和跨越国界的协调能力等垄断竞争优势。 大企业在国际市场能够利

用自身特有的先行者优势、 关键核心战略资源和学习渠道， 通过更优的投资组合模

式降低国际化过程中的成本与风险， 并抑制后发企业进入东道国市场， 进而获取更

大的规模经济和更好的范围经济。 Ｄｈａｎａｒａｊ 和 Ｂｅａｍｉｓｈ （２００３） ［１２］ 认为企业规模作

为管理和财务等关键资源的可用性指标， 在企业国际化过程中扮演着决定性角色。
Ｂｌｏｏｄｇｏｏｄ 等 （１９９６） ［１３］通过对 ６１ 家美国风险投资新建企业的研究发现， 企业规模

作为企业特有优势资源与国际化程度有关， 且对国际化与企业绩效关系具有影响。
本研究认为企业规模越大， 可用于国际多元化战略的关键核心资源就越多， 越有利

于企业国际化战略的实施和国际市场超额绩效的实现。
Ｈ２： 企业规模对国际多元化与企业绩效关系具有影响作用， 且规模越大影响

效应越强。
（２） 国际化进入模式。 基于企业海外投资需求水平和控制力度的差异性， Ｐａｎ

和 Ｔｓｅ （２０００） ［１４］将国际化进入模式划分为产权进入和非产权进入。 他们认为产权

进入模式 （如合资与全资） 因涉及相当大的海外投资量， 需要更高水平的来自企

业总部的控制力， 而非产权进入模式 （如出口和战略合同） 因国际化投资比率低

则对总部控制力要求不高。 相较于非产权进入模式， 产权进入模式因占据更多要素

资源 （如资金） 而招致更大的收入风险和不确定性。 Ｂｒｏｕｔｈｅｒｓ 和 Ｎａｋｏｓ （２００４） ［１５］

发现当东道国环境复杂且不稳定时， 企业更倾向于选择非产权进入模式以增加国际

化收益的概率。 基于交易成本理论和折衷范式 （ＯＬＩ Ｆｒａｍｅｗｏｒｋ） 视角， Ｓｃｈｗｅｎｓ 等

（２０１１） ［１６］研究发现具有所有权优势和地域优势的企业更倾向于选择产权进入模式

（如全资建立海外子公司） 以减少国际化过程中核心资源 （如关键技术知识） 的溢

出效应， 进而提高国际竞争力并尽可能地独享国际化收益。
Ｈ３： 国际化进入模式对国际多元化与企业绩效关系具有影响作用， 且产权进

入模式的影响效应强于非产权进入模式。
（３） 国际化经验。 国际化过程理论认为， 国际化经验是企业深入国际化经营
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的特有竞争优势和先决条件。 与国际化经验匮乏的企业相比， 拥有丰富国际化经验

的企业不但能够更迅速地实现组织学习和规模经济， 而且更有能力在海外市场获取

资源并获利。 已有的国际化经验决定了企业获取、 吸收和转化嵌入在国际化过程中

的外生知识和使用内生知识的能力， 而这些知识又能够进一步促进企业的海外扩

张。 Ｂｒｏｕｔｈｅｒｓ 和 Ｈｅｎｎａｒｔ （２００７） ［１７］认为有经验的企业在国际化运营中承担更低的

协调成本和监督成本， 更有可能在国际化扩张中获益。 Ｃｈｅｔｔｙ 等 （２００６） ［１８］ 强调了

企业国际化经验对克服外来者劣势的重要性， 并指出国际化经验帮助企业构建了如

何降低跨界知识传递成本的能力和如何应对不确定性环境的能力， 而这些特有能力

的形成会进一步促进企业在东道国市场获取超额利润。
Ｈ４： 国际化经验对国际多元化与企业绩效关系具有正向影响作用。
（４） 产品多样性。 Ｈｉｔｔ 等 （２００６） 指出产品多样性作为企业的一种多元化战

略， 是企业国际化与经济绩效关系的潜在影响因素。 企业通过在国际市场上实施主

营产品多元化战略， 一方面降低了替代产品的替代能力和互补产品的互补效力进而

增强了企业的市场能力； 另一方面有效利用了企业内外部闲置资源从而减少了单位

产品成本。 Ｋｉｍ 等 （１９８９） ［１９］发现多元化的产品资产组合能使企业在国外市场获取

稳定增长的利润。 Ｈｉｔｔ 等 （１９９７） 从资源观视角指出国际多元化企业通过实施产品

多样性战略， 不但获取了更多独一无二的、 有价值的和难以模仿的优质资源， 而且

获得了更高水平的规模经济和范围经济。 Ｗａｎ 和 Ｈｏｓｋｉｓｓｏｎ （２００３） ［２０］ 指出过高水

平的产品多样性抑制了企业的国际化收益。 Ｗｉｅｒｓｅｍａ 和 Ｂｏｗｅｎ （２００８） ［２１］认为过高

水平的产品多样性极大地增加了企业的管理成本与协调成本， 同时降低了企业内部

控制能力， 进而增加了企业获取国际化收益的风险性与不确定性。
Ｈ５： 产品多样性对国际多元化与企业绩效关系具有影响作用， 且多样性水平

越高影响效应越强。
（５） 国际化阶段。 Ｃｏｎｔｒａｃｔｏｒ 等 （２００３）、 Ｌｕ 和 Ｂｅａｍｉｓｈ （２００４） ［２２］通过整合现有

Ｕ 型、 倒 Ｕ 型和 Ｍ 型的国际多元化与企业绩效关系， 提出了动态且系统的三阶段理

论模型。 三阶段理论模型认为由于不熟悉海外市场、 文化和制度环境所造成的新进入

者劣势和外来者劣势， 以及国际化初期巨大的学习成本和组织合法性构建成本， 企业

在国际化初期与国际化有关的成本往往会超越国际化经营所带来的收益。 在国际化中

期阶段， 随着国际化运营的不断深入， 企业不但能够捕获和利用更多的市场机会、 核

心战略资源与国际化经验以弥补协调成本与管理成本， 而且能够有效地形成规模经济

与范围经济。 当企业国际化过度扩张到一些政治与制度环境并不稳定且没有市场前景

的外围国家时， 又会面临巨大的生产运营成本和风险， 进而使企业入不敷出。
Ｈ６： 国际化阶段对企业绩效具有影响作用， 且初期阶段负向影响企业绩效，

中期阶段正向影响企业绩效， 而后期阶段又负向影响企业绩效。
（６） 研发强度。 Ｃａｓｓｉｍａｎ 和 Ｖｅｕｇｅｌｅｒｓ （２００２） ［２３］ 认为企业通过内部研发活动

不但能构建相关技术领域知识库和实现外部知识的编码与共享， 而且能及早地识别

并抓住市场机会以创造更大的经济价值， 因为技术诀窍与技术知识在企业跨国经营

中不仅不会折损， 反而会形成累积性优势。 然而， 超额研发支出又会使企业面临资
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金占用过高和资金回笼不及时的风险， 从而抑制了企业国际化扩张的速度与效益。
Ｍａｊｏｃｃｈｉ 和 Ｚｕｃｈｅｌｌａ （２００３） ［２４］以 ２２０ 家意大利中小企业为研究样本， 分析发现过

度研发支出的企业往往拥有更低水平的海外收益。 Ｈｓｕ 和 Ｂｏｇｇｓ （２００３） ［２５］ 通过对

１１８ 家美国大型跨国公司进行深入分析， 指出过高的研发支出对企业经济绩效具有

显著的负向效应。 因此， 本研究认为在合理的研发强度范围内， 研发强度越高对企

业国际多元化与经济绩效关系的影响作用越强。
Ｈ７： 研发强度对国际多元化与企业绩效关系具有正向影响作用。
２ 企业外生因素的潜在影响

（１） 全球金融危机。 联合国贸易和发展会议 （ＵＮＣＴＡＤ） 于 ２００９ 年和 ２０１０ 年

发布的统计数据表明， ２００８ 年全球金融危机期间全球 ＦＤＩ 总量仅为 １ ４５ 万亿美

元， 较之 ２００７ 年的 １ ８３ 万亿美元同比下降超过 ２０％。 ２００９ 年 ４ 月美联社发布的

统计数据显示， 自 ２００８ 年 ４ 月金融危机爆发以来美国申请破产保护的企业和个人

近 １２０ 万人次， 破产率几乎是 ２００６ 年的两倍之多。 随着全球金融危机的扩散和蔓

延， 实体经济深受影响。 那些主要以海外市场作为增长引擎的跨国公司， 其作为母

国实体经济的中坚力量所受冲击不容小觑， 在全球金融危机的强势影响下， 众多跨

国公司均出现资产缩水、 资金周转困难、 利润下滑甚至巨额亏损等现象。
Ｈ８： 全球金融危机对国际多元化与企业绩效关系具有负向影响作用。
（２） 母国环境。 各个国家在资源禀赋、 政治监管环境、 国家制度、 经济发展水

平以及文化多元性等方面存在的显著差异性， 使得企业在国际化过程中往往会率先进

入文化、 制度环境和经济发展程度与母国相似的国家或地区， 以减少因不熟悉东道国

市场环境所带来的协调和沟通问题。 Ｒｕｉｇｒｏｋ 和Ｗａｇｎｅｒ （２００３） ［２６］通过观察 ８０ 家瑞士

企业在德国的国际化扩张验证了这种市场熟悉性原则。 Ｇｅｒｉｎｇｅｒ 等 （１９８９） ［２７］发现美

国和欧洲企业的国际多元化与绩效之间的关系显著不同。 Ｅｌａｎｇｏ 和 Ｓｅｔｈｉ （２００７） ［２８］

通过实证研究证实了母国环境对国际多元化与企业绩效关系的影响效应。
Ｈ９： 母国环境对国际多元化与企业绩效关系具有影响作用。
（３） 行业情景。 Ｃａｐａｒ 和 Ｋｏｔａｂｅ （２００３） ［２９］ 通过对 ８１ 家德国服务业企业的实

证研究发现， 由于服务的无形性， 生产和消费过程的不可分割性， 以及客户参与生

产过程而引致的服务输出的异质性等特征， 使得服务业国际多元化与企业绩效之间

的关系相异于制造业。 交易成本理论认为， 制造业和服务业具有不同的国际化进入

方式， 制造业更倾向于全资或独资形式的进入方式以降低知识溢出风险， 尽可能地

获取规模经济与范围经济， 而服务业倾向于合资进入， 以减少国际化过程中外来者

劣势、 不熟悉劣势和新进入者劣势等带来的巨大交易成本和协调成本。
Ｈ１０： 行业情景对国际多元化与企业绩效关系具有影响作用， 且制造业的影响

效应强于服务业。
３ 测量与方法因素的潜在影响

（１） ＡＢＳ 期刊排名。 现有大量关于国际多元化与企业绩效关系的研究， 其中

不乏研究成果刊登于国际权威期刊， 如 Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌ、 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎ⁃
ｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓ、 Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌ 等。 期刊的影响因子不

０５１

国际投资与跨国经营 《国际贸易问题》 ２０１９ 年第 １０ 期



同， 对研究工作的要求更是千差万别。 排名越高、 越权威的期刊， 越倾向于出版原

创性的、 更具代表性的、 有更强显著效应的大样本面板数据研究成果， 而忽视了非

显著性结果的真实存在， 进而引致相关实证研究缺乏稳健性。 因此， 本研究依据 ＡＢＳ
２０１５ 年对期刊从最低的 １ 区到最高的 ４ 区排名， 如 Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌ、
Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｔｕｄｉｅｓ、 Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌ 以及 Ｔｏｕｒｉｓｍ
Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ 等期刊属于 ４ 区 （排名最高）， 而 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｗｏｒｌｄ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ、 Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ
Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｒｅｖｉｅｗ 和 Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｒｅｓｅａｒｃｈ 等期刊属于 ３ 区， 以探究是否

ＡＢＳ 期刊排名越高， 对所刊登的国际多元化与企业绩效关系著作的实证研究结果

要求越严苛。
Ｈ１１： ＡＢＳ 期刊排名对国际多元化与企业绩效关系具有影响作用， 且排名越高

影响效应越强。
（２） 数据来源。 数据来源作为异质性来源的渠道之一， 可能会产生有偏的研

究结果和矛盾的研究结论。 目前相当一部分有关国际多元化与企业绩效关系的研究

完全依赖于二手数据， 使这些研究仅反映了国际多元化与企业会计绩效指标之间的

关系， 而产生了有偏误的结论。
Ｈ１２： 数据来源对国际多元化与企业绩效关系具有影响效应， 且二手数据的影

响效应强于一手数据。
（３） 绩效测量。 Ｙａｎｇ 和 Ｄｒｉｆｆｅｌｄ （２０１２） ［３０］认为多样化的绩效测量指标对国际

多元化与企业绩效关系的影响非常显著。 因此本研究将企业绩效的测量指标依其性

质分为市场指标和会计指标， 以探究其对国际多元化和企业绩效关系的影响。 其

中， 市场指标包括托宾 ｑ 值 （Ｔｏｂｉｎｓ Ｑ）、 每股盈余 （Ｅａｒｎｉｎｇｓ Ｐｅｒ Ｓｈａｒｅ， ＥＰＳ）、
累计异常收益率 （ Ｃｕｍｕｌａｔｉｖｅ Ａｂｎｏｒｍａｌ Ｒｅｔｕｒｎ， ＣＡＲ） 和销售增长率 （ Ｓａｌｅｓ
Ｇｒｏｗｔｈ）； 会计指标包括销售利润率 （ Ｒｅｔｕｒｎ ｏｎ Ｓａｌｅｓ， ＲＯＳ）、 总资产报酬率

（Ｒｅｔｕｒｎ ｏｎ Ａｓｓｅｔｓ， ＲＯＡ）、 净资产收益率 （Ｒｅｔｕｒｎ ｏｎ Ｃｏｍｍｏｎ Ｓｔｏｃｋｈｏｌｄｅｒｓ Ｅｑｕｉｔｙ，
ＲＯＥ）。 会计指标反映了企业过去和现在的绩效表现， 但并不一定会考虑企业未来

的发展潜力， 且容易受到管理层的操控而颇受争议。
Ｈ１３： 绩效测量对国际多元化与企业绩效关系具有影响作用， 且会计指标的影

响作用强于市场指标。
（４） 国际化测量。 Ｋｉｒｃａ 等 （２０１２） ［３１］认为对国际化不同维度的测量是造成国

际多元化与企业绩效关系研究结论不一致的因素之一。 国际化深度反映了跨国公司

海外业务所占的比重， 而国际化广度回答了企业国际化经营的范围问题。 相较于高

强度、 高频率地投资于同一国家或地区， 现有研究认为跨国公司通过广阔地构筑国

际化生态网络不但降低了东道国制度与经济波动所带来的风险与不确定性， 而且较

有力地保障了不同区域间范围经济与规模经济的实现。 再者， 更大范围的海外运作

促使企业更高效地利用地域优势获取核心战略资源， 以克服国际化过程中的协调成

本、 沟通成本、 信息加工处理成本和管理成本， 进而享有更高的经济绩效。
Ｈ１４： 国际化测量对国际多元化与企业绩效关系具有影响作用， 且国际化广度

的影响作用强于国际化深度。
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（５） 研究方法。 研究方法也可能对国际多元化与企业绩效关系产生影响。 现

有部分研究使用 ＡＮＯＶＡ 法或 Ｔ 检验法 （Ｔ－ｔｅｓｔｓ） 探究国际多元化与企业绩效的关

系， 而忽略了这种非回归分析法因未考虑变量间相关性可能引致的结果偏误， 进而

影响国际多元化与企业绩效的真实关系。
Ｈ１５： 研究方法对国际多元化与企业绩效关系具有影响作用， 且非回归法的影

响作用强于回归法。

二、 研究设计

（一） 方法

本研究将采用元分析方法对上述研究假设进行实证检验。 Ｇｌａｓｓ （１９７６） ［３２］ 指

出元分析法是一种通过对现有实证研究结果进行综合分析评价的定量研究方法， 已

经被广泛应用到管理学研究领域， 如组织创新、 企业兼并、 员工流动率、 特许经营

以及交易成本等。 元分析不仅可以得到研究变量之间更一般的关系， 而且可以通过

控制研究对象的样本特征挖掘造成变量关系差异的潜在因素。 同时， 元分析可以克

服小样本研究的局限性、 研究设计的情景与理论依托以及研究者的主观见解等可能

造成的研究偏差问题， 使研究结论更具普遍性。 因此， 本研究遵循 Ｈｅｄｇｅｓ 和 Ｏｌｋｉｎ
（１９８５） ［３３］的元分析方法来探究国际多元化与企业绩效之间的关系， 以及影响这种

关系的潜在因素的作用力强弱， 以期得到更普适、 更具代表性的研究结论。
（二） 研究样本与数据

１ 文献检索和编码

为了建立元分析数据库， 本研究使用 ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ、 ｇｅｏｇｒａｐｈｉｃ ｄｉｖｅｒ⁃
ｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ、 ｇｌｏｂａｌ ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ、 ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｅｘｐａｎｓｉｏｎ、 ｍｕｌｔｉｎａｔｉｏｎａｌ ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ、
ｇｌｏｂａｌｉｚａｔｉｏｎ、 ｍｕｌｔｉｎａｔｉｏｎａｌｉｔｙ 等关键词在 Ｅｌｓｅｖｉｅｒ Ｓｃｉｅｎｃｅ、 ＥＢＳＣＯ、 Ｓｐｒｉｎｇｅｒ Ｌｉｎｋ、
Ｗｅｂ ｏｆ Ｓｃｉｅｎｃｅ、 ＪＳＴＯＲ、 Ｓｃｏｐｕｓ 等数据库进行文献检索， 检索时间跨度为 １９９６ 年 １
月 １ 日—２０１８ 年 ９ 月 １ 日， 共获得 ３３６ 个检索结果。 对所检索到的文献进行初步筛

选， 以检验文献主题和摘要与本研究的吻合性。 本研究共获得了 １４２ 篇备选文献。
在得到 １４２ 篇备选文献后， 本研究对备选文献进行了编码处理， 主要包括对研

究变量和效应值的编码： 研究标识码， 文献标题， 文献作者， 研究层变量， 自变量

与因变量描述， 效应值。 其中， 效应值以独立样本为单位， 且每个独立样本只编码

一次。 本研究采用不同编码者在不同时段对所有文献进行编码处理的方法， 并对不

同编码者的编码结果进行对比， 发现只有个别编码数据有偏差， 这说明本研究的文

献编码具有高度一致性。
２ 文献筛选与整理

本研究遵循以下五个原则来筛选研究样本： 必须是国际多元化与企业绩效关系

的实证研究文献； 文献的自变量必须与国际多元化有关， 因变量必须与企业经济绩效

有关； 文献刊登的期刊必须属于 ２０１５ 年 ＡＢＳ 期刊排名的 ３ 区或 ４ 区； 文献中必须要

有相关系数 ｒ、 标准误 ｓｅ、 回归系数 Ｂ 值和 ｔ 值等可以计算出相关系数的数据； 剔除
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表述不清、 数据残缺或变量模糊的文献。 按照以上的筛选原则与标准， 最终获得 ５８
篇文献 １０５ 个效应量符合本研究的元分析。 Ｂｏｒｅｎｓｔｅｉｎ 等 （２００９） ［３４］ 指出， 在大样本

情况下 （样本数≧３０） 进行元分析， 结果将是准确可靠的， 而如果独立样本数在 ５０
以上， 其结果将更具代表性， 因而本研究的样本数量满足元分析的基本要求。

三、 测　 量

（一） 自变量与因变量测量

１ 自变量

本文依据 Ｃｏｎｔｒａｃｔｏｒ 等 （２００３） 的研究， 将国际多元化划分为国际化深度和国

际化广度两个维度， 其中国际化深度使用 Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｓａｌｅｓ ａｓ ａ Ｐｅｒｃｅｎｔａｇｅ ｏｆ Ｔｏｔａｌ Ｓａｌｅｓ
（ＦＳＴＳ）、 Ｒａｔｉｏ ｏｆ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ａｓｓｅｔｓ ｔｏ Ｔｏｔａｌ Ａｓｓｅｔｓ （ＦＡＴＡ）、 Ｒａｔｉｏ ｏｆ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｅｍｐｌｏｙｅｅｓ
ｔｏ Ｔｏｔａｌ Ｅｍｐｌｏｙｅｅｓ （ＦＥＴＥ）、 ＯＦＤＩ Ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ 和 Ｒａｔｉｏ ｏｆ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｉｎｃｏｍｅ ｔｏ Ｔｏｔａｌ Ｉｎｃｏｍｅ
等指标进行测量， 而国际化广度则采用 ｔｈｅ Ｎｕｍｂｅｒ ｏｆ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｃｏｕｎｔｒｉｅｓ 和 ｔｈｅ
Ｎｕｍｂｅｒ ｏｆ Ｆｏｒｅｉｇｎ Ｓｕｂｓｉｄｉａｒｉｅｓ 指标测量。

２ 因变量

依据纳入元分析数据库的现有文献， 将企业经济绩效的测量划分为市场指标和

会计指标两个维度， 其中， 市场指标包括 Ｔｏｂｉｎｓ Ｑ 和 Ｓａｌｅｓ Ｇｒｏｗｔｈ， 而 ＲＯＳ、
ＲＯＡ、 和 ＲＯＥ 等属于会计指标。

（二） 潜在调节变量测量

１ 企业内生因素

本研究依据 ２００１ 年 《美国小企业法》 对中小企业的界定， 将员工人数不超过

５００ 人的企业视为中小企业 （ＳＭＥｓ）， 而将超过 ５００ 人的企业视为大型企业。 国际

化进入模式分为产权 （ ｅｑｕｉｔｙ） 进入和非产权 （ ｎｏ－ｅｑｕｉｔｙ） 进入 （ Ｐａｎ ａｎｄ Ｔｓｅ，
２０００）。 国际化经验为虚拟变量， 当企业具有国际化经验时赋值为 １。 依据 Ｇｒａｎｔ 等
（１９８８） 的研究， Ｈｅｒｆｉｎｄａｈｌ－ｔｙｐｅ ｑｕａｎｔｉｔａｔｉｖｅ ｉｎｄｅｘ 高于 ０ ５ 的企业具有高水平产品

多样性， 反之则具有低水平产品多样性。 依据三阶段理论模型将企业国际化阶段划

分为国际化初期 （ｔｈｅ ａｖｅｒａｇｅ ＦＳＴＳ ｒａｔｉｏ £１０％）、 中期 （１０％＜ｔｈｅ ａｖｅｒａｇｅ ＦＳＴＳ ｒａｔｉｏ
＜３５％） 和后期（ｔｈｅ ａｖｅｒａｇｅ ＦＳＴＳ ｒａｔｉｏ ≥ ３５％） （Ｋｉｒｃａ 等， ２０１２）。 依据研发支出占

销售收入的比重是否大于 ５％， 将研发强度划分为高与低两个维度 （Ｂａｕｓｃｈ ａｎｄ
Ｋｒｉｓｔ， ２００７）。

２ 企业外生因素

２００８ 年全球金融危机是一个虚拟变量， 当研究样本来源于金融危机当年与后 １
年时取值为 １ （Ｙａｎｇ ａｎｄ Ｄｒｉｆｆｅｌｄ， ２０１２）。 母国环境包括美国、 欧洲、 中国和日本。
依据纳入本研究原始数据的特征， 将企业所属行业划分为制造业和服务业。

３ 测量与方法因素

依据 ＡＢＳ （２０１５） 对期刊影响力和期刊质量的排名， 将纳入本研究的原始文

献划分为 ４ 区和 ３ 区。 国际多元化的测量包括国际化深度与国际化广度。 经济绩效

的测量包括市场指标和会计指标。 数据来源有一手数据和调研数据。 研究方法包括
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回归分析法与非回归分析法。

四、 元分析

（一） 主效应检验

为了检验本研究所提出的研究假设， 本研究采用 Ｈｅｄｇｅｓ 和 Ｏｌｋｉｎ （１９８５） 的元

分析方法中的随机效应模型检验主效应， 即国际多元化与企业绩效的关系。 同时，
使用亚组分析法检验调节效应。

表 １ 报告了国际多元化与企业总绩效以及绩效不同测量指标 （市场与会计） 之

间的关系。 结果显示国际多元化与市场指标、 会计指标以及总绩效均呈显著的正相关

关系。 其中， 国际多元化与市场指标的关系强于总绩效和会计指标 （ ｒ－ 市场 ＝ ０ １０４；
ｒ－总效应 ＝０ ０８８； ｒ－ 会计 ＝０ ０７８）。 国际多元化的不同测量维度与企业总绩效的关系亦呈显

著的正相关关系， 但国际化广度 （ ｒ－ 广总 ＝ ０ １２９， ｐ广总 ＝ ０ ０００） 与企业总绩效的相关

性显著强于国际化深度 （ ｒ－ 深总 ＝ ０ ０６２， Ｐ深总 ＝ ０ ０００）。 国际多元化与企业绩效之间

这种低等程度的正相关关系表明实施国际多元化战略有利于提高企业绩效。 至此， 研

究假设 Ｈ１ａ 得到了支持， 即国际多元化与企业绩效具有显著的正相关关系。 但值得

注意的是， 国际化深度与 ＲＯＡ、 ＲＯＳ 以及 Ｔｏｂｉｎｓ Ｑ 之间的正相关关系并不显著。 同

时， 国际化广度与 ＲＯＡ 以及 Ｔｏｂｉｎｓ Ｑ 之间的正相关关系亦不显著。

表 １　 主效应元分析结果

变量

自变量 因变量
Ｋ Ｎ 卡方值 τ ２ ｐ 值 ｒ－

９５％ＣＩ 双尾检验

Ｌｏｗｅｒ Ｕｐｐｅｒ Ｚ 值 ｐ 值

国际化

国际化
深度

国际化
广度

总绩效 １０５ １ ２６４ ７２４ ５ ７０１ ６９∗ ０ ００６６ ０ ０００ ０ ０８８∗ ０ ０７０ ０ １０６ ９ ４６ ０ ０００
会计指标 ６７ ６０３ ３５９ １ ７４３ ７７∗ ０ ００４７ ０ ０００ ０ ０７８∗ ０ ０５８ ０ ０９７ ７ ６９ ０ ０００
市场指标 ３８ ６６１ ３６５ ７８９ ７７∗ ０ ００９０ ０ ０００ ０ １０４∗ ０ ０７０ ０ １３９ ５ ９０ ０ ０００
总绩效 ５９ １ ０８９ ８２９ ３ ７８７ ９８ ０ ００６１ ０ ０００ ０ ０６２∗ ０ ０３９ ０ ０８６ ５ ２６ ０ ０００

会计指标 ３９ ４５４ １０２ ９９７ ７８∗ ０ ００７１ ０ ０００ ０ ０６０∗ ０ ０３０ ０ ０９０ ３ ９２ ０ ０００
ＲＯＡ ２０ ５８ ６９４ １７６ １２∗ ０ ００６４ ０ ０００ ０ ０２８ －０ ０１２ ０ ０６９ １ ３６ ０ １７２
ＲＯＳ １１ ３８７ ３３９ １５７ ９１∗ ０ ００８５ ０ ０００ ０ ０４７ －０ ０１５ ０ １０９ １ ４８ ０ １３９
ＲＯＥ ８ ８ ０６９ ２２９ ０６∗ ０ ０３３３ ０ ０００ ０ １５１∗ ０ ０２２ ０ ２８１ ２ ２９ ０ ０２２

市场指标 ２０ ６３５ ７２７ １４７ ９８∗ ０ ００３７ ０ ０００ ０ ０６１∗ ０ ０２８ ０ ０９５ ３ ５９ ０ ０００
Ｔｏｂｉｎｓ Ｑ ８ ６２１ ２２３ ４８ ３６∗ ０ ００３０ ０ ０００ ０ ０３１ －０ ００７ ０ ０６９ １ ５８ ０ １１４

Ｓａｌｅｓ ｇｒｏｗｔｈ １２ １４ ５０４ ５４ ６４∗ ０ ００７３ ０ ０００ ０ １３０∗ ０ ０５８ ０ ２０２ ３ ５４ ０ ０００
总绩效 ４６ １７４ ８９５ １ ８６６ ６１∗ ０ ０１２５ ０ ０００ ０ １２９∗ ０ ０９２ ０ １６５ ６ ９７ ０ ０００

会计指标 ２８ １４９ ２５７ ７２７ ７７∗ ０ ００６０ ０ ０００ ０ １１０∗ ０ ０７５ ０ １４４ ６ ２５ ０ ０００
ＲＯＡ １３ １４４ ７４４ ４８５ ３９∗ ０ ００４３ ０ ０００ ０ ０４４∗ ０ ００５ ０ ０８４ ２ ２０ ０ ０２８
ＲＯＳ ４ ４８８ ５４ ４０∗ ０ １４４５ ０ ０００ ０ ３７８ －０ ００６ ０ ７６１ １ ９３ ０ ０５３
ＲＯＥ １１ ４ ０２５ １９ ３３∗ ０ ００２７ ０ ０３６ ０ １４８∗ ０ １０２ ０ １９３ ６ ３５ ０ ０００

市场指标 １８ ２５ ６３８ ４３２ ４１ ０ ０２３２ ０ ０００ ０ １４３∗ ０ ０６７ ０ ２１８ ３ ６９ ０ ０００
Ｔｏｂｉｎｓ Ｑ ３ ９ ０９３ ０ ０１ ０ ００００ ０ ９９５ ０ ００２ －０ ０１８ ０ ０２３ ０ ２２ ０ ８２７

Ｓａｌｅｓ ｇｒｏｗｔｈ １５ １６ ５４５ ６８ ５１∗ ０ ００８４ ０ ０００ ０ １８２∗ ０ １２５ ０ ２３９ ６ ３０ ０ ０００

注： Ｋ 为独立样本个数； Ｎ 为总样本量； 卡方值表示异质性检测值； τ ２表示效应值之间的方差； 第一个 ｐ 值

为异质性检验的显著性； ｒ－ 是合并效应值； ９５％ＣＩ 是合并效应值所在的 ９５％置信区间； 第二个 ｐ 值是合并效应
值的显著性检验值； ∗ｐ＜０ ０５。
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（二） 潜在影响因素元分析

表 １ 显示纳入本元分析的研究样本之间具有显著的异质性 （Ｑ ＝ ５７０１ ６９， Ｐ ＝
０ ０００＜０ ０５）， 这可能是某些潜在影响因素作用的结果。 与一般实证研究的影响因

素来源不同， 元分析中的影响因素均是从现有实证研究文献中编码而来。 Ｃａｎｏ 等

（２００４） ［３５］认为潜在影响因素是在元分析中包含的、 可以解释更多方差变异的任何

变量， 是以理论基础和对效应量方差变异的解释程度为依据进行编码的。 基于资源

观视角， 本研究通过对纳入元分析的 ５８ 篇实证研究文献进行细致整理后， 共总结

出企业内生因素 （表 ２）、 外生因素以及测量与方法因素 （表 ３） 三个方面的 １４ 种

可能影响国际多元化与企业绩效关系的潜在变量， 并通过对各影响因素亚组分析发

现研究样本间的异质性有了一定的改善。
１ 企业内生因素亚组分析

企业规模。 与企业规模相关的 ６０ 个效应量中大企业 ４７ 个， 中小企业 １３ 个。
可以发现， 企业规模对国际多元化与企业绩效具有显著的正向影响作用 ［ ｒ－ ＝
０ ０８６， ９５％ ＣＩ （０ ０５９， ０ １１３）； Ｑｂｅｔｗｅｅｎ ＝ １１０ ４８， ｐｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ０ ０００＜０ ０５］， 且中小企

业的影响作用达到中等效应程度 （ ｒ－ 中小 ＝ ０ ２４８， ９５％ ＣＩ （０ １１３， ０ ３８４） ）， 显著

优于大企业 ［ ｒ－ 大 ＝ ０ ０５７， ９５％ ＣＩ （０ ０３０， ０ ０８４） ］。 中小企业的组织结构简单

且尚未标准化， 可以灵活部署国际化战略以获得新进入者学习优势， 而大企业庞大

的组织结构和管理系统很难快速响应东道国环境的变化， 抑制了企业国际化速度，
进而影响了企业绩效。 因此， 研究假设 Ｈ２ 获得了部分支持， 即企业规模对国际多

元化与绩效关系具有显著的正向影响作用， 且规模越大影响效应越弱。
国际化进入模式。 １０５ 个总效应量中的 ５３ 个考虑了国际化进入模式选择对国

际多元化与企业绩效关系的影响作用， 其中， 产权进入模式 ３０ 个而非产权进入模

式 ２３ 个。 亚组分析发现， 国际化进入模式选择对国际多元化与企业绩效关系具有

显著的正向影响效应 ［ ｒ－ ＝ ０ ０８０， ９５％ ＣＩ （０ ０５５， ０ １０５）； Ｑｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ３４２２ ００，

ｐｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ０ ０００＜０ ０５］， 且非产权进入模式的影响力最强 （ ｒ－ 非产权 ＝ ０ １５２）。 因此，
研究假设 Ｈ３ 得到了支持， 即国际化进入模式对国际多元化与企业绩效关系具有有

限的影响。
国际化经验。 国际化经验对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正向影响效

应 ［ ｒ－ ＝ ０ ０６３， ９５％ ＣＩ （０ ０３４， ０ ０９２）； Ｑｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ３４ ７３， ｐｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ０ ０００＜０ ０５］。 这

一发现与资源观理论对企业国际化阶段与国际化过程的解读相吻合。 资源观认为国

际化经验是企业特有的独一无二的资源， 具有丰富国际化经验的企业， 更有能力适

应东道国市场环境以吸收和传递外部有价值的知识。 而这些能力与知识会进一步深

化企业的国际化扩张战略， 并使企业在战略实施过程中获益。
产品多样性。 不难发现产品多样性战略会显著地正向影响国际多元化与企业绩

效关系 ［ ｒ－ ＝ ０ ０９３， ９５％ ＣＩ （０ ０６８， ０ １１９）； Ｑｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ８ ９４， ｐｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ０ ００３＜０ ０５］，
且产品多样性水平越高影响作用越弱。 产品多样性水平越高的企业， 越有可能产生

更大的跨部门与跨地域的产品管理成本， 进而影响企业国际化活动相关利润的获
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得。 至此， 研究假设 Ｈ５ 获得了部分支持， 即产品多样性水平会影响国际多元化与

企业绩效的关系， 且产品多样性水平越高影响作用越小。
国际化阶段。 国际化阶段对国际多元化与企业绩效关系的影响效果较弱 ［ ｒ－ ＝

０ ０３７， ９５％ ＣＩ （０ ００８， ０ ０６６）； Ｑｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ４４ １０， ｐｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ０ ０００＜０ ０５］， 其中后期

呈显著的正向影响效应 ［ ｒ－ 后 ＝ ０ １０７， ９５％ ＣＩ （０ ０４４， ０ １７１） ］， 而初期与中期

的影响效应相当弱且不显著 ［ ｒ－ 初 ＝ ０ ０２４， ９５％ ＣＩ （ － ０ ０２６， ０ ０７４）； ｒ－ 中 ＝
－０ ００６， ９５％ ＣＩ （－０ ０２４， ０ ０１２） ］。 这种不显著的弱效应无法排除因纳入亚组

分析效应量较小所引起的偏误。 至此， 研究假设 Ｈ６ 得到了不完全支持， 即企业所

处国际化阶段对国际化与企业绩效关系有较弱的影响， 且初期与中期的影响效应不

显著。
研发强度。 研发强度对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正向影响作用

［ ｒ－ ＝ ０ ０６１， ９５％ ＣＩ （０ ０３７， ０ ０８４）； Ｑｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ７ １６， ｐｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ０ ００７＜０ ０５］， 且在合

理的阈值区间内研发强度越高影响效应越显著。 这说明具有较高知识与技术水平以

及创新能力的企业在国际化战略中能获取更大的经济绩效空间。

表 ２　 企业内生因素亚组分析结果

假设 Ｋ Ｎ ｒ－
９５％ＣＩ 双尾检验

Ｌｏｗｅｒ Ｕｐｐｅｒ Ｚ 值 ｐ 值
Ｑｗｉｔｈ Ｑｂｅｔｗｅｅｎ ｐｂｅｔｗｅｅｎ

Ｈ２ 企业规模 ６０ ９４ ００１ ０ ０８６∗ ０ ０５９ ０ １１３ ６ ２８ ０ ０００ ７５０ ７０
大型 ４７ ９１ ０３５ ０ ０５７∗ ０ ０３０ ０ ０８４ ４ １８ ０ ０００ ５６５ ６４

中小型 １３ ２ ９６６ ０ ２４８∗ ０ １１３ ０ ３８４ ３ ６０ ０ ０００ １５０ ４２
Ｈ３ 进入模式 ５３ １ ０８８ １０１ ０ ０８０∗ ０ ０５５ ０ １０５ ６ ２７ ０ ０００ ３ ７８５ ２４

产权 ３０ ６６７ ６０３ ０ ０３８∗ ０ ０１６ ０ ０６０ ３ ３２ ０ ００１ ２５２ ４４
非产权 ２３ ４２０ ４９８ ０ １５２∗ ０ ０８９ ０ ２１４ ４ ７３ ０ ０００ １ ５３４ ５０

Ｈ４ 国际化经验 ４３ ７９０ ２３７ ０ ０６３∗ ０ ０３４ ０ ０９２ ４ ２１ ０ ０００ ２ ３１７ ４７
是 ４０ １７１ ９４６ ０ ０５６∗ ０ ０３２ ０ ０８０ ４ ６１ ０ ０００ ６１５ ６３
否 ３ ６１８ ２９１ ０ ０７２∗ ０ ０７０ ０ ０７５ ５５ ４８ ０ ０００ ０ ７９

Ｈ５ 产品多样性 ６１ ８３７ ７０７ ０ ０９３∗ ０ ０６８ ０ １１９ ７ ２３ ０ ０００ ２ ８６３ ８１
高 ２０ １７３ ６０７ ０ ０８３∗ ０ ０４２ ０ １２４ ３ ９８ ０ ０００ ９８０ ３６
低 ４１ ６６４ １００ ０ ０９１∗ ０ ０６６ ０ １１６ ７ １２ ０ ０００ ３８１ ０７

Ｈ６ 国际化阶段 ２４ ３９７ ９１６ ０ ０３７∗ ０ ００８ ０ ０６６ ２ ５４ ０ ０１１ １３３ ８３
初期 ８ ３８１ ００６ ０ ０２４ －０ ０２６ ０ ０７４ ０ ９５ ０ ３４３ １８ １４
中期 ８ １２ １３７ －０ ００６ －０ ０２４ ０ ０１２ ０ ６５ ０ ５１９ ６ ７６
后期 ８ ４ ７７３ ０ １０７∗ ０ ０４４ ０ １７１ ３ ３０ ０ ００１ ３１ ６７

Ｈ７ 研发强度 ５４ １ ２１４ ３６０ ０ ０６１∗ ０ ０３７ ０ ０８４ ５ １０ ０ ０００ ４ ３９９ ２５
高 ４８ １ ２１２ １０２ ０ ０５６∗ ０ ０３２ ０ ０８０ ４ ５２ ０ ０００ ４ ３４８ ８２
低 ６ ２ ２５８ ０ １１２ －０ ０１６ ０ ２４０ １ ７１ ０ ０８７ ３４ ４８

１１０ ４８ ０ ０００

３ ４２２ ００ ０ ０００

３４ ７３ ０ ０００

８ ９４ ０ ００３

４４ １０ ０ ０００

７ １６ ０ ００７

注： Ｋ 为独立样本个数； Ｎ 为总样本量； ｒ－ 是合并效应值； ９５％ＣＩ 是合并效应值所在的 ９５％置信区间； Ｚ 值和
ｐ 值是合并效应值的双尾检验值； Ｑｗｉｔｈ 是组内异质性； Ｑｂｅｔｗｅｅｎ 是组间异质性； ∗ｐ＜０ ０５。

２ 企业外生因素亚组分析

全球金融危机。 本研究的 １０５ 个效应量， 有 ５６ 个来自全球金融危机当年与后

１ 年， 分析发现， 金融危机对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正向影响效应

［ ｒ－ ＝ ０ ０７４， ９５％ＣＩ （０ ０４９， ０ ０９８）； Ｑｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ３０８ ５４， ｐｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ０ ０００＜０ ０５］。 因为
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在金融危机期间， 企业更倾向于寻求海外市场以降低对母国市场的依赖程度， 提高

在母国投资和运营的非系统性风险的感知能力， 进而套取更高的投资收益。 因此，
２００８ 全球金融危机对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正向影响， 研究假设

Ｈ８ 获得了部分支持。
母国环境。 ７８ 个有关母国环境的效应量中来自美国的有 ３８ 个、 欧洲 １６ 个、

日本 １０ 个、 中国 １４ 个。 研究发现母国环境对国际多元化与企业绩效关系具有显著

的正向影响作用 ［ ｒ－ ＝ ０ １００， ９５％ＣＩ （０ ０７８， ０ １２２）； Ｑｂｅｔｗｅｅｎ ＝ １６０８ ４７， ｐｂｅｔｗｅｅｎ ＝

０ ０００＜０ ０５］。 其中， 欧洲的正向影响效应 （ ｒ－ 欧洲 ＝ ０ １２７） 最强， 而日本则不显

著 （ ｒ－ 日本 ＝ －０ ０１６， ｐ日本 ＝ ０ ２１３＞０ ０５）。 由于不同国家的政治制度、 政策、 文化

以及贸易法规存在差异， 必然会引致不同来源国企业的国际化动机、 战略布局与进

入方式等不同。 美国企业拥有更成熟的国内市场、 丰富的国际化经验、 先进的技术

和专业知识， 更易于在国际化过程中获得规模经济和范围经济。 欧洲和中国企业在

国际化初期则会选择与母国政治环境相似的国家或市场， 以克服外来者劣势和新进

入者劣势， 降低企业运营风险， 从而获取国际化净收益。 纵观日本企业国际化， 其

往往会率先进入发达的美国或欧洲市场， 进而面临异质性的东道国制度和文化， 而

克服这种不熟悉的东道国环境消耗了国际化所带来的部分收益。 至此研究假设 Ｈ９
得到了支持， 即母国环境对国际多元化与企业绩效关系具有正向影响效应。

行业情景。 满足行业情景分析的效应量共有 ４９ 个， 其中 ２１ 个来自服务业、 ２８
个来自制造业。 通过分析发现， 行业情景对国际多元化与企业绩效关系具有显著的

正向影响效应 ［ ｒ－ ＝ ０ ０９０， ９５％ＣＩ （０ ０５０， ０ １３０）； Ｑｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ８１ ０７， ｐｂｅｔｗｅｅｎ ＝ ０ ０００＜

０ ０５］， 其中， 服务业的影响作用 （ ｒ－ 服务 ＝ ０ １３１） 显著强于制造业 （ ｒ－ 制造 ＝
０ ０６０）。 相较于制造业， 服务业在国际化扩张中更依赖于人力资本和关系资本等

无形资产， 使其绩效对国际化战略的反馈更敏感、 更实时。 因此， 研究假设 Ｈ１０
获得了部分支持， 即行业情景对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正向影响，
且服务业的作用效应显著强于制造业。

３ 测量与方法因素亚组分析

ＡＢＳ 期刊排名。 ＡＢＳ 期刊排名对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正向

影响效应， 其中， ４ 区期刊的影响效应强于 ３ 区期刊 （ ｒ－ ４区 ＝ ０ ０９５， ｒ－ ３区 ＝ ０ ０８３）。
研究假设 Ｈ１１ 得到了支持， 即期刊排名对国际多元化与企业绩效关系具有显著的

正向影响， 且排名越高作用效果越强。
数据来源。 数据来源对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正向影响， 且调

研数据的影响效应 （ ｒ－ 调研 ＝ ０ ２００） 显著优于二手数据 （ ｒ－ 二手 ＝ ０ ０５３）。 研究假设

Ｈ１２ 得到了部分支持， 即数据来源对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正向影

响， 且调研数据的影响作用更明显。
绩效测量。 绩效测量方法对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正向影响，

且市场指标的影响效应强于会计指标 （ ｒ－ 市场 ＝ ０ １０４； ｒ－ 会计 ＝ ０ ０７８）。 研究假设 Ｈ１３
获得了部分支持， 即绩效测量方法对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正向影
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响作用， 且市场指标的影响作用显著强于会计指标。 而这一结论与 Ｙａｎｇ 和 Ｄｒｉｆｆｉｅｌｄ
（２０１２） 的研究结果截然不同。

国际化测量。 不同国际化测量维度对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正

向影响效应， 且国际化深度 （ ｒ－ 深度 ＝ ０ ０６２） 的影响作用显著弱于国际化广度 （ ｒ－

广度 ＝ ０ １２９）。 这表明企业在国际化市场寻求、 资源寻求 （包括核心知识与技术）、
战略寻求和绩效寻求过程中， 通过进入更多的异质性国家与市场促使自身实现规模

经济与范围经济， 进而促进了企业经济效益的显著提升。 研究假设 Ｈ１４ 获得了

支持。
研究方法。 研究方法对国际多元化与企业绩效关系具有显著的正向影响， 且非

回归方法的影响力水平达到中等程度 （ ｒ－ 非回归 ＝ ０ ２２２）， 明显强于回归方法 （ ｒ－ 回归

＝ ０ ０６９）。 至此， 研究假设 Ｈ１５ 获得了支持， 即研究方法对国际多元化与企业绩

效关系具有影响作用。

表 ３　 企业外生因素、 测量与方法因素亚组分析结果

假设 Ｋ Ｎ ｒ－
９５％ＣＩ 双尾检验

Ｌｏｗｅｒ Ｕｐｐｅｒ Ｚ 值 ｐ 值
Ｑｗｉｔｈ Ｑｂｅｔｗｅｅｎ ｐｂｅｔｗｅｅｎ

Ｈ８ 金融危机 ５６ ６１２ ９７４ ０ ０７４∗ ０ ０４９ ０ ０９８ ５ ８６ ０ ０００ ２ ６１０ ２９
Ｈ９ 母国环境 ７８ １ ２３２ １２７ ０ １００∗ ０ ０７８ ０ １２２ ８ ９２ ０ ０００ ５ ５３９ ０７

美国 ３８ ６３ ２９４ ０ １２１∗ ０ ０８１ ０ １６２ ５ ８６ ０ ０００ ６４６ ７６
欧洲 １６ １９ ９３８ ０ １２７∗ ０ ０３６ ０ ２１９ ２ ７２ ０ ００６ ３６０ ０８
日本 １０ １３９ ５７１ －０ ０１６ －０ ０４１ ０ ００９ １ ２５ ０ ２１３ ９５ ４７
中国 １４ １ ００９ ３２４ ０ ０９３∗ ０ ０４７ ０ １４０ ３ ９４ ０ ０００ ２ ７４８ ９４

Ｈ１０ 行业情景 ４９ ４４８ ２９８ ０ ０９０∗ ０ ０５０ ０ １３０ ４ ４１ ０ ０００ ２ ２５２ ７７
服务业 ２１ １６ ３７８ ０ １３１∗ ０ ０５５ ０ ２０８ ３ ３６ ０ ００１ ４４１ ２２
制造业 ２８ ４３１ ９２０ ０ ０６０∗ ０ ０１１ ０ １０９ ２ ３９ ０ ０１７ １ ４７２ ３２

Ｈ１１ＡＢＳ 期刊排名 １０５ １ ２６４ ７２４ ０ ０８８∗ ０ ０７０ ０ １０６ ９ ４６ ０ ０００ ５ ７０１ ６９
３ 区 ６８ １ １９９ ５８７ ０ ０８３∗ ０ ０６０ ０ １０６ ７ ０６ ０ ０００ ５ ３８８ ９３
４ 区 ３７ ６５ １３７ ０ ０９５∗ ０ ０６７ ０ １２３ ６ ６７ ０ ０００ ２８６ ８０

Ｈ１２ 数据来源 １０５ １ ２６４ ７２４ ０ ０８８∗ ０ ０７０ ０ １０６ ９ ４６ ０ ０００ ５ ７０１ ６９
调研数据 ３２ １０ ６７７ ０ ２００∗ ０ １４３ ０ ２５７ ６ ８９ ０ ０００ ２５７ ８８
二手数据 ７３ １ ２５４ ０４７ ０ ０５３∗ ０ ０３２ ０ ０７３ ４ ９６ ０ ０００ ５ ３２４ ４５

Ｈ１３ 绩效测量 １０５ １ ２６４ ７２４ ０ ０８８∗ ０ ０７０ ０ １０６ ９ ４６ ０ ０００ ５ ７０１ ６９
会计指标 ６７ ６０３ ３５９ ０ ０７８∗ ０ ０５８ ０ ０９７ ７ ６９ ０ ０００ １ ７４３ ７７
市场指标 ３８ ６６１ ３６５ ０ １０４∗ ０ ０７０ ０ １３９ ５ ９０ ０ ０００ ７８９ ７７

Ｈ１４ 国际化测量 １０５ １ ２６４ ７２４ ０ ０８８∗ ０ ０７０ ０ １０６ ９ ４６ ０ ０００ ５ ７０１ ６９
深度 ５９ １ ０８９ ８２９ ０ ０６２∗ ０ ０３９ ０ ０８６ ５ ２６ ０ ０００ ３ ７８７ ９８
广度 ４６ １７４ ８９５ ０ １２９∗ ０ ０９２ ０ １６５ ６ ９７ ０ ０００ １ ８６６ ６１

Ｈ１５ 研究方法 １０５ １ ２６４ ７２４ ０ ０８８∗ ０ ０７０ ０ １０６ ９ ４６ ０ ０００ ５ ７０１ ６９
回归 ９０ ８６５ ７６７ ０ ０６９∗ ０ ０５０ ０ ０８８ ７ ２２ ０ ０００ ２ ５２７ ５６

非回归 １５ ３９８ ９５７ ０ ２２２∗ ０ １０６ ０ ３３９ ３ ７４ ０ ０００ １ ９７１ ０３

３０８ ５４ ０ ０００

１ ６０８ ４７ ０ ０００

８１ ０７ ０ ０００

９ ０４ ０ ００３

２３７ １３ ０ ０００

２１６ ８９ ０ ０００

６８９ ５７ ０ ０００

６ ７０１ ６８ ０ ０００

注： Ｋ 为独立样本个数； Ｎ 为总样本量； ｒ－ 是合并效应值； ９５％ＣＩ 是合并效应值所在的 ９５％置信区间； Ｚ 值和
ｐ 值是合并效应值的双尾检验值； Ｑｗｉｔｈ 是组内异质性； Ｑｂｅｔｗｅｅｎ 是组间异质性； ∗ｐ＜０ ０５。

（三） 发表偏倚分析

本研究使用 Ｅｇｇｅｒ 检验法检验发表偏倚， 其判断是否存在发表偏倚的原理是检
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验回归直线的截距项是否与 ０ 存在显著差异。 若显著性检验 ｐ ＞ ｜ ｔ ｜ 的值大于

０ ０５， 表明回归直线的截距项与 ０ 无显著差异， 即回归直线经过原点， 没有发表偏

倚。 通过 Ｅｇｇｅｒ 检验法分析发现本元分析研究中， 国际多元化与企业绩效关系的发表

偏倚显著性检验水平远大于 ０ ０５， 因此本研究不存在严重的发表偏倚问题， 即本研

究的研究结论具有可靠性。 然而， 值得注意的是， 国际化的不同阶段、 金融危机以及

行业情景对国际多元化与企业绩效关系的调节效应存在显著的发表偏差问题。

表 ４　 发表偏倚检验结果

假设 Ｋ Ｎ Ｃｏｅｆ Ｓｔｄ Ｅｒｒ
９５％ＣＩ

Ｌｏｗｅｒ Ｕｐｐｅｒ
ｔ Ｐ＞ ｜ ｔ ｜

Ｈ１ａ， Ｈ１ｂ， Ｈ１１ ｔｏ Ｈ１５ １０５ １ ２６４ ７２４ １ ３４６０ ０ ７８９６ －０ ２２００ ２ ９１２１ １ ７０ ０ ０９１
Ｈ２ ６０ ９４ ００１ １ ２４４８ ０ ６７５５ －０ １０７４ ２ ５９７０ １ ８４ ０ ０７０
Ｈ３ ５３ １ ０８８ １０１ １ １２４２ １ ２７５６ －１ ４３６７ ３ ６８５１ ０ ８８ ０ ３８２
Ｈ４ ４３ ７９０ ２３７ －１ ０３０９ １ ２６１６ －３ ５７８９ １ ５１６９ －０ ８２ ０ ４１９
Ｈ５ ６１ ８３７ ７０７ ０ １５７１ ０ ９８７２ －１ ８１８３ ２ １３２５ ０ １６ ０ ８７４
Ｈ６ ２４ ３９７ ９１６ １ ８６７９ ０ ３７２１ １ ０９６２ ２ ６３９７ ５ ０２ ０ ０００
Ｈ７ ５４ １ ２１４ ３６０ ０ ４２３３ １ ３９３２ －２ ３７２３ ３ ２１８９ ０ ３０ ０ ７６２
Ｈ８ ５６ ６１２ ９７４ ３ ６１１４ ０ ９５７６ １ ６９１５ ５ ５３１４ ３ ７７ ０ ０００
Ｈ９ ７８ １ ２３２ １２７ １ ３９８８ １ ０４５２ －０ ６８３０ ３ ４８０６ １ ３４ ０ １８５
Ｈ１０ ４９ ４４８ ２９８ ３ ３１５８ ０ ９７７６ １ ３４９１ ５ ２８２５ ３ ３９ ０ ００１

五、 研究结论与启示

（一） 研究结论

本研究通过对 ５８ 篇刊登在管理学和经济学领域国际权威期刊文献的 １０５ 个效

应量的 １ ２６４ ７２４ 个样本企业进行了元分析， 发现国际多元化与企业绩效具有显著

的线性正向相关关系。 然而， 这种低程度的正向相关关系却是高度情景依赖的。 基

于资源观视角， 依据纳入本元分析文献数据的可用性与有效性， 本研究系统检验了

企业内部特有资源、 外生因素、 测量与方法因素等对企业国际多元化与绩效关系的

影响作用。 研究结果表明， 国际多元化与企业绩效关系既受企业内部异质资源与能

力的影响， 又受外部环境的影响， 而这种关系的具体呈现又受测量指标、 研究方法

和期刊质量的限制。
具有内部优质资源的企业更容易在国际化扩张中受益。 拥有稀缺的、 有价值的

和独特资源的企业， 在国际化运营中更倾向于全资进入海外市场以减少溢出效应并

形成独占优势， 亦更注重技术知识与经验知识的积累以及创新能力的构建以快速响

应市场需求并享有规模经济与范围经济。 同时， 拥有跨地域、 跨部门的复杂管理能

力亦是企业国际化成功的关键因素。 全球经济稳定性与母国环境异质性在一定程度

上也会影响企业实施国际化战略的经济收益， 其中欧洲国家的影响效应最强， 因为

欧洲国家的企业在国际化初期更青睐于进入文化、 制度和经济等相似的欧洲其他国

家以转移和共享跨界知识， 积累丰富的国际化经验， 进而创造更大的国际化收入。
通过 Ｅｇｇｅｒ 检验发现本研究不存在严重的发表偏倚问题， 更加证明了本研究结论的
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可靠性。
（二） 启示与建议

现有用来解释企业国际化战略的经典国际化理论与范式均基于西方情景与假

设， 如产品生命周期理论、 国际化过程理论、 折衷理论 （ ＯＬＩ）、 资源观理论

（ＲＢＶ） 和组织学习视角 （ＯＬＰ） 等。 国家间异质性的文化、 制度环境、 经济发展

水平与商业模式， 使依托于西方发达国家情景假设发展而来的传统国际化理论无法

很好地解释新兴经济体后发跨国公司的国际化动机、 海外兼并吸收和绩效等问题。
譬如， Ｄｕｎｎｉｎｇ 的 ＯＬＩ 理论中的所有权优势和特定地域优势是否对新兴经济体后发

企业国际化具有相同的解释力度和逻辑。 同时， 当新兴经济体后发企业投资于发达

国家时， 基于发达国家企业投资于发达国家的国际化过程理论模型又该如何运行？
因此， 开发新理论以分析新兴经济体后发企业国际化扩张活动迫在眉睫。

已有实证研究多以母公司为业务单元， 并采用母公司层面数据检验企业国际多

元化与绩效的关系， 而鲜以海外子公司为分析对象。 学者们认为在企业国际化过程

中， 母公司能顺利将核心战略知识、 技术诀窍和经验知识等编码知识与非编码知识

传递给海外子公司， 这符合经典国际化理论的视角与逻辑。 然而， 在现实商业活动

中， 由于知识的静默性， 跨越国家或地域边界传递知识显得尤为困难。 因此， 研究

海外子公司战略、 海外子公司管理层决策、 海外子公司特有优势的提升、 海外子公

司自治、 东道国环境和海外子公司绩效之间的关系， 将进一步加深对母公司国际化

战略和绩效关系的理解， 因母公司绩效是母公司在母国市场运营和海外子公司绩效

的综合体现。
（四） 研究局限与展望

首先， 本研究的元分析样本仅来源于 ＡＢＳ ３ 区和 ４ 区且具有相关系数和通过转

化能获得相关系数的文献， 极大地限制了本研究的有效样本量； 其次， 基于纳入本

元分析实证文献数据的有效性， 本研究尚未考虑企业年龄、 东道国制度环境与经济

发展水平、 并购发生时间以及不同理论视角与逻辑等因素的影响效应， 未来可在放

松筛选条件下扩充样本容量继续研究； 最后， 基于研究样本的限制， 本研究只考虑

了企业绩效的市场指标和会计指标两个维度， 未来可将创新绩效也纳入元分析进行

对比研究。
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（责任编辑　 王　 瀛）
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ｄｅｒｌｙｉｎｇ ｉｎｆｌｕｅｎｃｉｎｇ ｖａｒｉａｂｌｅｓ， ｉｎｃｌｕｄｉｎｇ ｆｉｒｍｓ ｉｎｔｅｒｎａｌ ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｏｕｓ ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ， ｅｘｔｅｒｎａｌ
ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔｓ， ｍｅａｓｕｒｅｍｅｎｔ ａｎｄ ｍｅｔｈｏｄｏｌｏｇｙ ｆａｃｔｏｒｓ． Ｒｅｓｕｌｔｓ ｓｈｏｗ ｔｈａｔ ｅａｃｈ ｉｎｆｌｕｅｎｃｉｎｇ
ｆａｃｔｏｒ ｈａｓ ａ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔ ｉｍｐａｃｔ ｏｎ ｓｕｃｈ ｎｅｘｕｓ． Ｔｈｉｓ ｉｎｄｉｃａｔｅｓ ｔｈａｔ ｔｈｅ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ ｂｅｔｗｅｅｎ ｉｎ⁃
ｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ ａｎｄ ｆｉｒｍ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｉｓ ａｆｆｅｃｔｅｄ ｂｙ ｆｉｒｍｓ ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ， ｇｌｏｂａｌ
ｅｃｏｎｏｍｙ ｓｔａｂｉｌｉｔｙ， ｃｏｕｎｔｒｙｓ ｃｏｍｐｅｔｉｔｉｏｎ ａｄｖａｎｔａｇｅ， ｒｅｓｅａｒｃｈ ｍｅｔｈｏｄｏｌｏｇｙ ａｎｄ
ｍｅａｓｕｒｅｍｅｎｔ ｃｒｉｔｅｒｉｏｎ．

Ｋｅｙｗｏｒｄｓ： Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ； Ｆｉｒｍ Ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ； Ｐｏｔｅｎｔｉａｌ Ｉｎｆｌｕｅｎｃｉｎｇ
Ｆａｃｔｏｒ； Ｍｅｔａ⁃ａｎａｌｙｓｉｓ
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