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四川大学王元地老师和对外经济贸易大学李瑜老师对本文提出的宝贵意见ꎬ 以及哈尔滨工业大学博士生唐丽清

在编码信度检验部分的帮助ꎮ 王宇感谢莱斯大学商学院 (Ｊｏｎｅｓ Ｇｒａｄｕａｔｅ Ｓｃｈｏｏｌ ｏｆ Ｂｕｓｉｎｅｓｓꎬ Ｒｉｃｅ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ) 在其

访学期间所获得的各种帮助ꎮ

　 　 摘　 要: 鉴于内生性问题 (ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ) 对研究结果的严重偏差ꎬ 管理学者越来

越重视对内生性问题的检验和修正ꎮ 然而ꎬ 国内许多管理学学者对内生性问题的来

源和修正方法仍然缺乏系统的了解ꎮ 在本文中ꎬ 我们回顾了管理学顶级期刊 Ａｃａｄｅｍｙ

ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌ、 Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌ 和 Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅ Ｓｃｉｅｎｃｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ

在 ２００７~２０１６ 年发表的所有提及内生性问题的文章共 ２２３ 篇ꎮ 从这 ２２３ 篇文献中ꎬ

我们整理出内生性问题的主要来源和修正方法ꎬ 并结合现有的内生性理论和方法文

献ꎬ 对不同来源的内生性问题如何进行相应的修正给出了具体建议ꎮ

关键词: 内生性问题ꎻ 内生性问题的修正ꎻ 管理研究

一、 引言

近年来内生性问题 (ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ) 受到越来越多管理学者 (尤其是战略管理学

者) 的关注和重视 (Ｈａｍｉｌｔｏｎ ＆ Ｎｉｃｋｅｒｓｏｎꎬ ２００３ꎻ Ｓｅｍａｄｅｎｉ ｅｔ ａｌ ꎬ ２０１４)ꎮ 管理学研

究中的一项核心内容是建立和检验变量之间的因果关系ꎮ 而验证因果关系的两种通

常做法是随机实验 ( ｒａｎｄｏｍｉｚｅｄ ｃｏｎｔｒｏｌｌｅｄ ｅｘｐｅｒｉｍｅｎｔｓ) 和观测数据 ( ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎａｌ

ｄａｔａ) (Ｂａｓｃｌｅꎬ ２００８)ꎮ 然而ꎬ 与自然科学不同ꎬ 管理学研究往往要涉及企业、 组织

和个人ꎬ 所研究的样本本身具有很强的异质性ꎬ 很多变量没法准确观察和测量ꎮ 同

时ꎬ 相应的随机实验也很困难ꎬ 可能存在潜在的道德风险ꎬ 或者根本就不可能实现

(Ｂａｓｃｌｅꎬ ２００８)ꎮ 因此ꎬ 管理学者在探讨变量因果关系的过程中ꎬ 更容易受到内生性
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问题的困扰ꎬ 特别是在战略管理领域ꎬ 这一问

题更加严重ꎮ 这是因为相较于人力资源和组织

行为学领域的研究ꎬ 战略管理研究更关注企业

层面的决策、 选择、 绩效产出和结果等ꎬ 而进

行企业层面的随机实验是非常困难的ꎮ 例如ꎬ

研究企业一体化战略对企业绩效的影响ꎬ 如果

进行随机实验ꎬ 成本是我们无法接受的ꎬ 或者

根本无法实施ꎮ 事实上ꎬ Ｓｈａｖｅｒ (１９９８) 强调

企业管理者的决策和战略选择不是外生的而是

内生的ꎬ 是基于对未来企业绩效的预测做出的ꎮ

换句话说ꎬ 企业的决策和战略选择不是随机的ꎬ

而是依据对未来企业绩效的预期而做出的ꎮ 因

此ꎬ 相比于人力资源和组织行为学研究ꎬ 战略

管理研究中的内生性问题更需要引起学者的

重视ꎮ

由于内生性问题的广泛存在及其对研究结

果可能带来的严重偏差ꎬ 越来越多管理学期刊

的评审专家和编辑在评审稿件时开始重视可能

存在的内生性问题ꎮ 例如ꎬ 目前 Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎ￣

ａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌ ( ＳＭＪ) 的投稿须知 ( Ａｕｔｈｏｒ

Ｇｕｉｄｅｌｉｎｅｓ / Ｇｕｉｄｅｌｉｎｅｓ Ｒｅｇａｒｄｉｎｇ Ｅｍｐｉｒｉｃａｌ Ｒｅｓｅ －

ａｒｃｈ ｉｎ ＳＭＪ) 中已经明确提出了关于内生性的

问题①: “ＳＭＪ 强烈支持那些战略管理领域中针

对复杂因果过程的重要且有趣的研究ꎮ ＳＭＪ 意

识到对于那些针对复杂因果过程研究的统计分

析可能会存在内生性问题ꎮ 如果是这样的话ꎬ

作者在提交的稿件中应该承认潜在的内生性问

题ꎬ 并且努力去修正它ꎮ”②很显然ꎬ 在向 ＳＭＪ

投稿时ꎬ 作者们对自身研究中可能存在的内生

性问题进行检验和修正就变成必不可少的一

部分ꎮ

内生性问题具体指的是在回归分析中ꎬ 解

释变量和误差项存在相关关系 (Ｗｏｏｌｄｒｉｄｇｅꎬ

２００６)ꎮ 下面是一个标准的回归方程:

ｙｉ ＝ α ＋ β ｘｉ ＋ εｉ (１)

其中ꎬ ｙｉ 为被解释变量ꎬ ｘｉ 为解释变量ꎬ ε

为误差项ꎬ α 为常数项ꎬ β 为解释变量的系数ꎮ

通常我们要求 ｘｉ 是外生的ꎬ 也就是说 ｘｉ 是

随机的ꎬ 不受方程系统中其他因素的影响ꎬ 与

误差项 ε 不相关ꎮ 如果解释变量 ｘｉ 与误差项 ε

相关ꎬ 我们则称为存在内生性问题ꎮ

为了对内生性的概念有更直观的理解ꎬ 我

们举一个具体的例子ꎮ 例如ꎬ 我们研究低成本

战略对企业绩效的影响ꎬ 这里我们将低成本战

略设成虚拟变量ꎬ 采用低成本战略取值为 １ꎬ 否

则为 ０ꎮ 理论上我们要求解释变量 “低成本战

略” 是外生的ꎬ 也就是说一个企业是否选择采

用低成本战略是随机的ꎬ 是无意识行为ꎮ 但实

际上企业可能会根据其自身某些不可观测因素

(如成本控制能力、 市场能力等)ꎬ 以及相应战

略选择的绩效预期来做出是否采用低成本战略

的选择ꎮ 比如ꎬ 如果企业具有较强的成本控制

能力ꎬ 那么该企业更有可能采取低成本战略ꎬ

因为该企业预期该选择会有更高的绩效回报ꎮ

另一种情况是如果企业的市场能力很强ꎬ 但成

本控制能力却较差ꎬ 那么该企业很有可能就不

会选择低成本战略ꎬ 而是选择差异化战略或其

①
②

参见 ｈｔｔｐ: / / ｏｎｌｉｎｅｌｉｂｒａｒｙ ｗｉｌｅｙ ｃｏｍ / ｊｏｕｒｎａｌ / １０ １００２ / ％２８ＩＳＳＮ％２９１０９７－０２６６ / ｈｏｍｅｐａｇｅ / ＦｏｒＡｕｔｈｏｒｓ ｈｔｍｌꎮ
原文如下: ＳＭＪ ｓｔｒｏｎｇｌｙ ｓｕｐｐｏｒｔｓ ｒｅｓｅａｒｃｈ ｔｈａｔ ｓｅｅｋｓ ｔｏ ａｄｄｒｅｓｓ ｉｎｔｅｒｅｓｔｉｎｇ ａｎｄ ｉｍｐｏｒｔａｎｔ ｑｕｅｓｔｉｏｎｓ ｉｎ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｔｈａｔ ｉｎｖｏｌｖｅ

ｃｏｍｐｌｉｃａｔｅｄ ｃａｕｓａｌ ｐｒｏｃｅｓｓｅｓ ＳＭＪ ｒｅｃｏｇｎｉｚｅｓ ｔｈａｔ ｓｔａｔｉｓｔｉｃａｌ ａｎａｌｙｓｅｓ ｒｅｌｅｖａｎｔ ｔｏ ｔｈｅｓｅ ｑｕｅｓｔｉｏｎｓ ｍａｙ ｒａｉｓｅ ｔｈｅ ｉｓｓｕｅ ｏｆ ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ Ｉｆ ｒｅｌｅｖａｎｔꎬ ａｕ￣
ｔｈｏｒｓ ｓｈｏｕｌｄ ａｃｋｎｏｗｌｅｄｇｅ ｔｈｉｓ ｉｓｓｕｅ ｉｎ ｓｕｂｍｉｔｔｅｄ ｍａｎｕｓｃｒｉｐｔｓꎬ ａｎｄ ｍａｋｅ ａ ｇｏｏｄ ｆａｉｔｈ ｅｆｆｏｒｔ ｔｏ ａｄｄｒｅｓｓ ｉｔꎮ
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他的非低成本战略ꎬ 因为此时不选择低成本战

略的预期绩效会更高ꎮ 在这个例子中ꎬ 有些其

他因素 (如企业的成本控制能力、 市场能力等)

也会对因变量 “企业绩效” 有影响ꎬ 但这些因

素却很难测量而无法作为控制变量加入方程ꎬ

从而导致被包含进误差项ꎬ 此时解释变量和误

差项相关ꎬ 因此这个例子中的解释变量 “低成

本战略” 存在内生性问题ꎮ

Ｓｈａｖｅｒ (１９９８) 早在近 ２０ 年前就开始呼吁

管理学者要增加对内生性问题的重视ꎬ 他建议

将 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型引入管理学领域用以修

正内生性问题ꎮ 随后ꎬ Ｈａｍｉｌｔｏｎ 和 Ｎｉｃｋｅｒｓｏｎ

(２００３) 同样基于公司管理者决策的内生性问

题ꎬ 提出了类似的转换回归模型 ( ｓｗｉｔｃｈｉｎｇ ｒｅ￣

ｇｒｅｓｓｉｏｎ ｍｏｄｅｌ)ꎮ Ｈａｍｉｌｔｏｎ 和 Ｎｉｃｋｅｒｓｏｎ (２００３)

的研究进一步普及了 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型在管

理学研究中的应用ꎮ Ｂａｓｃｌｅ (２００８) 则重点阐

述了工具变量法在管理学研究中修正内生性问

题的应用ꎬ 他分析了导致内生性问题的主要原

因ꎬ 并系统介绍了采用工具变量法修正内生性

问题的具体步骤和相应必要的检验ꎬ 例如ꎬ 对

工具变量与内生解释变量相关性的检验和工具

变量 外 生 性 ( 有 效 性 ) 的 检 验ꎮ Ｃｅｒｔｏ 等

(２０１６) 采用仿真的方法比较了 Ｈｅｃｋｍａｎ 模型

和两阶段最小二乘法对不同内生性问题的修正

效果ꎬ 仿真结果显示当选择偏差内生性问题和

其他内生性问题同时存在时ꎬ 两阶段最小二乘

法更为有效ꎻ Ｈｅｃｋｍａｎ 模型只适合由选择偏差

导致的内生性问题ꎬ 而不适合其他类型的内生

性问题ꎮ

相比于以往的研究ꎬ 本文的主要目的并不

是要讨论某种内生性问题的修正方法ꎬ 而是试

图刻画出目前管理学研究中所采用内生性修正

方法的整体图像ꎬ 同时针对不同类型的内生性

问题给出具体的修正方法ꎮ 接下来ꎬ 我们首先

通过对管理学顶级期刊 Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌ ( ＡＭＪ)、 Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅ Ｓｃｉｅｎｃｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ

(ＡＳＱ) 和 Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌ ( ＳＭＪ)

在 ２００７ ~ ２０１６ 年发表的所有涉及内生性问题的

文章进行回顾ꎬ 归纳总结出管理学研究中内生

性问题产生的主要来源和修正方法ꎬ 然后我们

深入探讨对于不同来源的内生性问题所要采用

的相应的修正方法ꎬ 并进一步提出具体建议ꎮ

二、 研究方法

(一) 样本

我们首先在谷歌学术上以 “ ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ

(内生性) ” 为关键词ꎬ 搜索 ２００７ ~ ２０１６ 年

ＡＭＪ、 ＡＳＱ 和 ＳＭＪ 上所有包含关键词 “ｅｎｄｏｇｅ￣

ｎｅｉｔｙ” 的文章ꎬ 共有 ５９７ 篇ꎮ 然后我们从中剔

除属于以下任何一种情形的文章: ① “ｅｎｄｏｇｅ￣

ｎｅｉｔｙ” 只是出现在文后参考文献中ꎬ 并没有出

现在正文中的文章ꎻ ② “ ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ” 虽然出

现在正文中ꎬ 但只出现在文章的 “局限性” 部

分ꎬ 作者只是提到内生性是本文的一个局限而

没有讨论如何修正的文章ꎻ ③ “ ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ”

出现在 “未来研究展望” 部分ꎬ 只是希望未来

研究将内生性问题考虑进去的文章等ꎻ ④仅通

过理论分析来说明自身研究没有内生性问题的

文章或虽提及内生性却没有进行任何内生性修

正的文章等ꎮ 另外有一点需要说明的是ꎬ 这三

个期刊有一些 ２０１６ 年以后才出版的文章ꎬ 但提

前在线可以检索到ꎬ 这些文章在年份上标记为
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２０１６ 年ꎬ 并且按照相应期刊的标准进行正规排

版ꎬ 但是没有卷期和页码ꎬ 我们同样剔除这部

分文章ꎬ 因为它们属于 ２０１６ 年以后出版的文

章ꎮ 最终ꎬ 我们共得到 ２２３ 篇文章ꎬ 具体的样

本数据结构参见表 １ꎮ 表 １ 提供了样本在不同

期刊、 不同研究领域和不同研究层面的分布情

况ꎮ 研究领域包括战略管理、 人力资源、 组织

行为和社会学ꎮ 其中战略管理包括竞争战略、

公司战略和治理、 全球战略、 战略过程、 创新

和知识以及创业和战略等研究内容ꎻ 人力资源

包括薪酬管理、 员工培训、 人员测评、 工作分

析、 招聘、 人员流动等研究内容ꎻ 组织行为包

括正式 /非正式组织、 组织领导与冲突、 授权、

组织文化与环境、 组织变革、 工作团队等方面

的研究内容ꎻ 社会学包括社会起源、 社会变

革、 社会系统与结构、 现代社会的形成与发

展、 社会组织、 社会角色、 社会问题等方面的

研究内容ꎮ

表 １　 样本数据结构描述

文章数 占总样本比例 (％)

期刊

ＡＭＪ ６２ ２７ ８０

ＡＳＱ ２４ １０ ７６

ＳＭＪ １３７ ６１ ４３

研究领域

战略管理 ２０３ ９１ ０３

人力资源 １１ ４ ９３

组织行为 ６ ２ ６９

社会学 ３ １ ３５

研究层面

个人层面 ８ ３ ５９

公司层面 ２０７ ９２ ８３

区域层面 ６ ２ ６９

国家层面 ２ ０ ９０

图 １、 图 ２ 为 ２００７ ~ ２０１６ 年 ＡＭＪ、 ＡＳＱ 和

ＳＭＪ 所发表的文章中ꎬ 包含修正内生性问题文

章的比例和数量的趋势图ꎮ 由图 １、 图 ２ 可见ꎬ

ＳＭＪ 和 ＡＭＪ 上包含修正内生性问题的文章数量

近几年来都有大幅增长ꎬ 尤其以 ＳＭＪ 增长最多ꎮ
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图 １　 ２００７~ ２０１６ 年 ＡＭＪ、 ＡＳＱ、 ＳＭＪ 上修正内生性问题的文章比例
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图 ２　 ２００７~ ２０１６ 年 ＡＭＪ、 ＡＳＱ、 ＳＭＪ 上修正内生性问题的文章数

①　 当某一篇文章对所提及的内生性修正方法描述不清ꎬ 没有对采用该方法修正内生性问题的原理进行阐述ꎬ 而依据现有知识我们

无法确定该方法是否可靠或有效 (对修正至少一种内生性问题是有帮助的)ꎬ 并且通过回顾现有经典的内生性理论和方法文献也无法找

到相对应的方法时ꎬ 我们认为该方法是无法区分的ꎬ 将其纳入其他方法中ꎮ

(二) 编码

我们研究的焦点主要是这些文章对内生性

问题来源的描述及其对内生性问题所采用的修

正方法ꎮ 为了统计和分析的方便ꎬ 我们需要将

这些文本信息转化为定量的数据ꎬ 因此需要对

其进行编码 ( ｃｏｄｉｎｇ)ꎮ 编码主要分为两部分:

一是对内生性问题的来源进行编码ꎬ 二是对内

生性问题的修正方法进行编码ꎮ 其中对内生性

问题修正方法的编码比较简单ꎬ 大部分文章对

内生性修正方法的描述都比较清晰ꎮ 如果某篇

文章采用了某种修正方法ꎬ 我们则在相应的文

章和方法下编码为 １ꎬ 对于一些无法区分的方

法ꎬ 我们将其编入 “其他方法”①ꎮ 对内生性来

源的编码则相对复杂ꎬ 因为学者们对内生性来

源的描述比较杂乱ꎬ 并不统一ꎮ 于是我们首先

通过回顾文献 (Ａｎｔｏｎａｋｉｓ ｅｔ ａｌ ꎬ ２０１０ꎻ Ｂａｓｃｌｅꎬ

２００８ꎻ Ｈａｍｉｌｔｏｎ ＆ Ｎｉｃｋｅｒｓｏｎꎬ ２００３) 找出内生

性问题的主要来源ꎬ 这包括: 测量误差 (ｍｅａｓ￣

ｕｒｅｍｅｎｔ ｅｒｒｏｒ)、 遗漏变量偏差 (ｏｍｉｔｔｅｄ ｖａｒｉａｂｌｅ

ｂｉａｓ)、 双向或反向因果 ( ｓｉｍｕｌｔａｎｅｏｕｓ / ｒｅｖｅｒｓｅ

ｃａｕｓａｌｉｔｙ) 和选择偏差 ( ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ / ｓｅｌｆ － ｓｅ￣

ｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ / ｓａｍｐｌｅ － ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ) 等 ( Ｂａｓｃｌｅꎬ

２００８ꎻ Ｈａｍｉｌｔｏｎ ＆ Ｎｉｃｋｅｒｓｏｎꎬ ２００３)ꎬ 并以此作

为编码基础ꎮ 然后我们将样本中 ２０１６ 年 ＳＭＪ 上

文章对内生性来源的描述与之对照ꎮ 我们选择

２０１６ 年 ＳＭＪ 上的文章进行测试ꎬ 是因为其包含

的文章数最多ꎬ 占全样本的比例最大ꎮ 我们发

现除了以上对内生性来源的描述ꎬ 文献中还提

到了一些其他的描述ꎬ 比如不可观测因素 (ｕｎ￣

ｏｂｓｅｒｖｅｄ ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ)、 自变量的非随机发生

(ｎｏｎ－ｒａｎｄｏｍ)、 动态面板 (ｄｙｎａｍｉｃ ｐａｎｅｌ) 等ꎬ

因此我们将对内生性来源的编码扩展到 １０ 种ꎮ

事实上ꎬ 我们最后的内生性来源编码为 １１ 种ꎬ

因为战略选择 (ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｃｈｏｉｃｅ) 这个来源是在

后面的文献中补充进来的ꎮ 最终ꎬ 我们按照这

１１ 种内生性来源进行编码ꎬ 对于出现这些描述

的文章ꎬ 我们在相应文章和来源下编码为 １ꎮ 需

要说明的是文献中对内生性问题来源的具体描
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述并不完全相同ꎬ 会有很多变形ꎮ 以不可观测

因素 (ｕｎｏｂｓｅｒｖｅｄ ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ) 为例ꎬ ｕｎｏｂｓｅ－

ｒｖｅｄ 可能被换成 ｕｎｏｂｓｅｒｖａｂｌｅ 或其他的描述ꎬ 而

ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ 则可能被换成 ｆａｃｔｏｒｓ、 ｅｌｅｍｅｎｔｓ、

ｆｉｒｍ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｓｔｉｃｓ 等不同的描述ꎮ 所以在编码

时ꎬ 对于这些不同变形我们同样编码为 １ꎮ 另

外ꎬ 为了保障编码的信度ꎬ 我们随机选取样本

的 １０％ (２３ 篇文章)ꎬ 交由一位管理学领域的

博士研究生对内生性来源和内生性修正方法进

行独立编码ꎮ 她对内生性来源和内生性修正方

法的编码和作者自己的编码一致率分别为

８１ ８２％和 ８７ ０９％ꎮ

三、 内生性问题的来源

通过回顾 ２００７ ~ ２０１６ 年 ＡＭＪ、 ＳＭＪ 和 ＡＳＱ

上包含内生性问题及修正方法的 ２２３ 篇文章ꎬ

我们发现对内生性问题来源的描述按照出现频

率从高到低依次为: 不可观测因素 (ｕｎｏｂｓｅｒｖｅｄ

ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ)、 遗漏变量偏差 ( ｏｍｉｔｔｅｄ ｖａｒｉａｂｌｅ

ｂｉａｓ)、 选择偏差 ( ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ)、 反向因果

( ｒｅｖｅｒｓｅ ｃａｕｓａｌｉｔｙ )、 自 变 量 的 发 生 非 随 机

(ｎｏｎ－ｒａｎｄｏｍ)、 自选择偏差 ( ｓｅｌｆ － ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ)、

双向因果 ( ｓｉｍｕｌｔａｎｅｉｔｙ / ｓｉｍｕｌｔａｎｅｏｕｓ ｃａｕｓａｌｉｔｙ)、

样本选择偏差 (ｓａｍｐｌｅ－ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ)、 动态面

板偏差 (ｄｙｎａｍｉｃ ｐａｎｅｌ ｂｉａｓ)、 战略选择 ( ｓｔｒａ￣

ｔｅｇｉｃ ｃｈｏｉｃｅ) 和测量误差 (ｍｅａｓｕｒｅｍｅｎｔ ｅｒｒｏｒ)ꎮ

其中ꎬ 不可观测因素 (ｕｎｏｂｓｅｒｖｅｄ ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ)

最多ꎬ 共有 ４０ 篇文献提到ꎬ 占全部回顾文献的

１８％ꎮ 在这些描述中ꎬ 虽然有些表述不同ꎬ 但

反映的却是同一类内生性来源ꎮ 比如双向因果

(ｓｉｍｕｌｔａｎｅｉｔｙ / ｓｉｍｕｌｔａｎｅｏｕｓ ｃａｕｓａｌｉｔｙ) 和反向因果

(ｒｅｖｅｒｓｅ ｃａｕｓａｌｉｔｙ) 就是一个意思ꎬ 只是学者们

的表述不同ꎮ 再比如选择偏差 (ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ)、

自选择偏差 ( ｓｅｌｆ － ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ)、 样本选择偏差

(ｓａｍｐｌｅ － ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ)、 战略选择 ( ｓｔｒａｔｅｇｉｃ

ｃｈｏｉｃｅ) 和 自 变 量 的 发 生 非 随 机 性 ( ｎｏｎ －

ｒａｎｄｏｍ) 可以归纳为选择偏差ꎬ 因为自选择偏

差和样本选择偏差都属于选择偏差ꎬ 而企业的

战略选择天然存在自选择ꎬ 导致其发生的非随

机性 [具体可参见 Ｓｈａｖｅｒ (１９９８) ]ꎮ 因此根据

现有文献对内生性问题来源的界定 (Ａｎｔｏｎａｋｉｓ

ｅｔ ａｌ ꎬ ２０１０ꎻ Ｂａｓｃｌｅꎬ ２００８)ꎬ 我们对这些描述

进行整理、 合并ꎬ 最终归纳出 ５ 类内生性问题

的来源: 遗漏变量偏差、 选择偏差、 双向因果、

动态面板和测量误差ꎬ 具体见表 ２ꎮ 表 ２ 为合并

归类后的内生性来源ꎬ 其中遗漏变量偏差包含

原来的不可观测因素和遗漏变量偏差ꎬ 选择偏

差包含原来的选择偏差、 自选择偏差、 样本选

择偏差、 战略选择和自变量的发生非随机ꎬ 双

向因果包含原来的反向因果和双向因果ꎬ 测量

误差为原来的测量误差ꎬ 动态面板为原来的动

态面板ꎮ
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表 ２　 内生性问题的来源

内生性问题的来源 数量 所占比率 (％) 代　 表　 文　 章

遗漏变量偏差

不可观测因素 (ｕｎｏｂｓｅｒｖｅｄ ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ) ４０ １８ Ｉｎｏｕｅ、 Ｌａｚｚａｒｉｎｉ 和 Ｍｕｓａｃｃｈｉｏ (２０１３)ꎻ Ｖａｓｕｄｅｖａ 和 Ａｎａｎｄ (２０１１)

遗漏变量偏差 (ｏｍｉｔｔｅｄ ｖａｒｉａｂｌｅ ｂｉａｓ) ２５ １１ Ｗｅｉｇｅｌｔ (２０１３)ꎻ Ｂｏｄｏｌｉｃａ 和 Ｓｐｒａｇｇｏｎ (２００９)

选择偏差

自选择偏差 (ｓｅｌｆ－ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ) １４ ６ Ｏｌｓｅｎ、 Ｓｏｆｋａ 和 Ｇｒｉｍｐｅ (２０１６)ꎻ Ｋｉｓｈ－Ｇｅｐｈａｒｔ 和 Ｃａｍｐｂｅｌｌ (２０１５)

样本选择偏差 (ｓａｍｐｌｅ－ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ) ８ ４ Ｐｅｒｋｉｎｓ (２０１４)ꎻ Ａｒｉｋａｎ 和 Ｃａｐｒｏｎ (２０１０)

选择偏差 (ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ) ２３ １０
Ｉｎｏｕｅ、 Ｌａｚｚａｒｉｎｉ 和 Ｍｕｓａｃｃｈｉｏ ( ２０１３ )ꎻ Ｋｉｍ、 Ｈｏｓｋｉｓｓｏｎ 和 Ｌｅｅ

(２０１５)

自变量的发生非随机 (ｎｏｎ－ｒａｎｄｏｍ) １７ ８ Ｏｌｓｅｎ、 Ｓｏｆｋａ 和 Ｇｒｉｍｐｅ (２０１６)ꎻ Ｄｕｒａｎｄ 和 Ｊｏｕｒｄａｎ (２０１２)

战略选择 (ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｃｈｏｉｃｅ) ５ ２ Ｗｅｉｇｅｌｔ (２０１３)ꎻ Ｋｉｍ、 Ｈｏｓｋｉｓｓｏｎ 和 Ｌｅｅ (２０１５)

双向因果

双向因果 (ｓｉｍｕｌｔａｎｅｉｔｙ) ９ ４ Ｂｒａｈｍ 和 Ｔａｒｚｉｊáｎ (２０１４)ꎻ Ｚｈｕ 和 Ｃｈｕｎｇ (２０１４)

反向因果 (ｒｅｖｅｒｓｅ ｃａｕｓａｌｉｔｙ) ２１ ９ Ｓｕｒｒｏｃａ、 Ｔｒｉｂó 和 Ｗａｄｄｏｃｋ (２０１０)ꎻ Ｇｏｄａｒｔ 等 (２０１５)

动态面板 (ｄｙｎａｍｉｃ ｐａｎｅｌ) ６ ３ Ｍｉｌａｎｏｖ 和 Ｓｈｅｐｈｅｒｄ (２０１３)ꎻ Ｐａｔｅｌ 和 Ｃｏｏｐｅｒ (２０１４)

测量误差 (ｍｅａｓｕｒｅｍｅｎｔ ｅｒｒｏｒ) ４ ２ Ｋｒｉｓｈｎａｎ 和 Ｋｏｚｈｉｋｏｄｅ (２０１５)ꎻ Ｂｅｒｒｏｎｅ、 Ｆｏｓｆｕｒｉ 和 Ｇｅｌａｂｅｒｔ (２０１３)

　 　 注: 由于所回顾的 ２２３ 篇文献中并非所有都对自身研究中的内生性来源进行了说明ꎬ 所以各来源所占比率之和并不为 １００％ꎮ 在编码

时ꎬ 对遗漏变量偏差的描述有 ｕｎｏｂｓｅｒｖｅｄ ( ｕｎｏｂｓｅｒｖａｂｌｅ) ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ、 ｕｎｏｂｓｅｒｖｅｄ ( ｕｎｏｂｓｅｒｖａｂｌｅ) ｅｌｅｍｅｎｔｓ、 ｕｎｏｂｓｅｒｖｅｄ ( ｕｎｏｂｓｅｒｖａｂｌｅ)

ｆｉｒｍ ｃｈａｒａｃｔｅｒｉｓｔｉｃｓ、 ｕｎｏｂｓｅｒｖｅｄ (ｕｎｏｂｓｅｒｖａｂｌｅ) ｆａｃｔｏｒｓ、 ｏｍｉｔｔｅｄ ｖａｒｉａｂｌｅ ( ｂｉａｓ)、 ｏｍｉｓｓｉｏｎ、 ｏｍｉｔｔｉｎｇ ｖａｒｉａｂｌｅｓꎬ 对选择偏差的描述有 ｓｅｌｆ －

ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ (ｂｉａｓ)、 ｓａｍｐｌｅ－ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ、 ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ、 ｎｏｔ ｒａｎｄｏｍ、 ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｃｈｏｉｃｅ、 ｃｈｏｉｃｅ、 ｆｉｒｍ ｓｔｒａｔｅｇｙꎬ 对双向因果的描述有 ｓｉｍｕｌｔａｎｅｉｔｙ、

ｒｅｖｅｒｓｅ ｃａｕｓａｌｉｔｙꎬ 对动态面板的描述有 ｄｙｎａｍｉｃ ｐａｎｅｌ、 ｌａｇｇｅｄ ｄｅｐｅｎｄｅｎｔ ｖａｒｉａｂｌｅꎬ 对测量误差的描述有 ｍｅａｓｕｒｅｍｅｎｔ ｅｒｒｏｒꎮ

　 　 表 ３ 为不同内生性问题在 ＡＭＪ、 ＡＳＱ 和

ＳＭＪ 的分布ꎮ 由表 ３ 可见ꎬ 各类型的内生性问

题在 ＡＭＪ、 ＡＳＱ 和 ＳＭＪ 三个期刊分布得比较均

匀ꎬ 没有明显的差别ꎮ 表 ４ 为不同内生性问题

在各研究领域的分布ꎬ 由表 ４ 可见ꎬ 测量误差

主要出现在组织行为学领域ꎬ 动态面板导致的

内生性问题主要出现在战略管理领域ꎮ 除了社

会学 (分布不均主要因为样本太少)ꎬ 其他类型

的内生性问题在战略管理、 人力资源和组织行

为等领域分布得比较均匀ꎮ

表 ３　 不同内生性问题在 ＡＭＪ、 ＡＳＱ 和 ＳＭＪ 的分布

ＡＭＪ ＡＳＱ ＳＭＪ

内生性问题的来源 数量
所占

比率 (％)
内生性问题的来源 数量

所占

比率 (％)
内生性问题的来源 数量

所占

比率 (％)

遗漏变量偏差 ２１ ３３ ８７ 遗漏变量偏差 ７ ２９ １７ 遗漏变量偏差 ３０ ２１ ９０

选择偏差 １９ ３０ ６５ 选择偏差 ８ ３３ ３３ 选择偏差 ３１ ２２ ６３
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续表

ＡＭＪ ＡＳＱ ＳＭＪ

内生性问题的来源 数量
所占

比率 (％)
内生性问题的来源 数量

所占

比率 (％)
内生性问题的来源 数量

所占

比率 (％)

双向因果 ６ ９ ６８ 双向因果 ５ ２０ ８３ 双向因果 １９ １３ ８７

动态面板 ３ ４ ８４ 动态面板 １ ４ １７ 动态面板 ２ １ ４６

测量误差 ３ ４ ８４ 测量误差 ０ ０ ００ 测量误差 １ ０ ７３

表 ４　 不同内生性问题在各研究领域的分布

战略管理 人力资源 组织行为 社会学

内生性问

题的来源
数量

所占

比率 (％)

内生性问

题的来源
数量

所占

比率 (％)

内生性问

题的来源
数量

所占

比率 (％)

内生性问

题的来源
数量

所占

比率 (％)

遗漏变量偏差 ５１ ２５ １２ 遗漏变量偏差 ３ ２７ ２７ 遗漏变量偏差 ３ ５０ ００ 遗漏变量偏差 １ ３３ ３３

选择偏差 ５２ ２５ ６２ 选择偏差 ４ ３６ ３６ 选择偏差 ２ ３３ ３３ 选择偏差 ０ ０ ００

双向因果 ２６ １２ ８１ 双向因果 １ ９ ０９ 双向因果 ２ ３３ ３３ 双向因果 １ ３３ ３３

动态面板 ６ ２ ９６ 动态面板 ０ ０ ００ 动态面板 ０ ０ ００ 动态面板 ０ ０ ００

测量误差 ３ １ ４８ 测量误差 ０ ０ ００ 测量误差 １ １６ ６７ 测量误差 ０ ０ ００

　 　 下面我们就对这 ５ 类内生性问题的来源做

一个简单的介绍ꎮ

１ 遗漏变量偏差

遗漏变量偏差是指模型设定中遗漏了某个

或某些解释变量ꎮ 如下是一个回归模型:

ｙｉ ＝ α ＋ β ｘｉ ＋ (ｕｉ ＋ εｉ) (２)

其中ꎬ ｕｉ 为遗漏变量ꎮ 从该方程可以看出如

果 ｕｉ 没有被测量作为解释变量放入模型ꎬ 则会

被包含进误差项中ꎬ 使原来的误差项 εｉ 变成复

合误差项 (ｕｉ ＋ εｉ)ꎮ 如果遗漏变量与解释变量

相关ꎬ 则复合误差项 (ｕｉ ＋ εｉ) 也会与解释变量

相关ꎬ 从而造成内生性问题ꎮ 遗漏变量偏差是

导致内生性问题的一种非常典型的原因ꎮ Ｚｈｕ

和 Ｃｈｕｎｇ (２０１４) 研究了中国台湾地区企业集

团与执政党和在野党的政治关联以及政治关联

的多样性如何影响其进入多少个新的行业ꎮ 对

于政治关联多样性的测量ꎬ 作者首先计算了企

业集团与国民党和民进党政治关联的数量ꎬ 然

后采用 Ｂｌａｕ 变异指数 (Ｂｌａｕ ｉｎｄｅｘ ｏｆ ｖａｒｉａｂｉｌｉｔｙ)

来测量政治关联多样性ꎬ 具体计算公式如下:

Ｄ ＝ １ －
ｋ

ｉ ＝ １
Ｐ２

ｉ ꎬ 其中 Ｄ 代表政治关联多样性ꎬ

Ｐ 代表和一个政党政治关联数量占全部政治关

联数量的比重ꎬ ｉ 代表不同政党的数量ꎮ 如该文

作者指出ꎬ 这项研究中存在遗漏变量偏差ꎬ 因

为存在某些不可观察因素 (例如ꎬ 企业集团的

非市场能力)ꎬ 既能影响政治关联的数量ꎬ 又能

影响进入新行业的数目ꎮ 这些因素由于无法观

测又对被解释变量有影响ꎬ 因此这些变量无法
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被当成控制变量加入模型ꎮ 最终这些与政治关

联相关的不可观测因素被包含进误差项ꎬ 导致

政治 关 联 对 于 新 行 业 进 入 的 内 生 性 问 题ꎮ

Ｐａｈｎｋｅ 等 (２０１５) 研究了公司通过共同风险投

资者与竞争者存在间接联系的数量对公司创新

产出的消极影响及这一消极影响的边界条件ꎮ

该研究同样存在一些不可观测因素ꎬ 既能影响

公司与竞争者通过共同风险投资来源存在间接

联系 (自变量) 的可能性ꎬ 又能影响公司的创

新产出 (因变量)ꎬ 从而导致遗漏变量偏差ꎬ 造

成内生性问题ꎮ

２ 选择偏差

选择偏差包括自选择偏差 ( ｓｅｌｆ － ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ

ｂｉａｓ) 和样本选择偏差 (ｓａｍｐｌｅ－ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ)ꎮ

自选择偏差是指解释变量不是随机的ꎬ 而是选

择的结果ꎬ 而这个选择的过程会使对主效应的

估计产生偏差 (Ｓｈａｖｅｒꎬ １９９８)ꎮ 这个概念比较

抽象ꎬ 我们结合相关研究加以说明ꎬ 例如ꎬ

Ｗｅｉｇｅｌｔ (２０１３) 研究了在公司 ＩＴ 业务内包或是

外包的不同情境下ꎬ 供应商 ＩＴ 能力和公司运营

能力交互效应对公司绩效的不同影响ꎮ 其中对

公司 ＩＴ 业务内包或是外包的选择就存在选择偏

差ꎬ 因为公司 ＩＴ 业务到底是内包还是外包其实

是一种战略选择ꎬ 因而它并不是外生的 (随机

的)ꎬ 而是公司根据自身特质 (更适合哪种战

略) 和针对不同战略选择 (内包还是外包) 对

未来绩效的预测而有意识选择的ꎮ 因此如果只

考虑主效应的影响ꎬ 而没有考虑之前潜在的选

择过程ꎬ 对主效应的估计是有偏的ꎬ 因为前后

两个过程的误差项是相关的 ( Ｓｈａｖｅｒꎬ １９９８)ꎮ

样本选择偏差 (Ｈｅｃｋｍａｎꎬ １９７９)ꎬ 是指样本选

择不是随机的ꎬ 从而使估计量产生偏差ꎮ 样本

选择偏差扣除人为因素ꎬ 主要是由自选择偏差

造成的ꎮ Ｐｅｒｋｉｎｓ (２０１４) 的研究是典型样本选

择偏差的例子ꎬ 但这里的样本选择偏差不是人

为的ꎬ 而是由自选择偏差造成的ꎬ 使只有一部

分样本值可以被观测到ꎮ Ｐｅｒｋｉｎｓ (２０１４) 研究

了跨国公司制度经验与目标国家的相似性、 广

度和深度对跨国公司在目标国家经营成败的影

响ꎬ 该研究以进入巴西电信行业投资的外国跨

国公司为样本ꎬ 但跨国公司是否进入巴西投资

可能不是随机的ꎬ 而是有选择的ꎬ 是根据自身

情况是否适合进入巴西以及进入巴西后的绩效

预测而决定的ꎮ 只有当进入巴西后ꎬ 因变量

(经营成败) 才可以被观测到ꎮ 换句话说ꎬ 没有

进入巴西的那部分样本的因变量无法被观测到ꎬ

而能够被观测到的只是适合进入巴西的那部分

样本ꎬ 从而造成样本选择偏差ꎮ

３ 双向因果

双向因果是指解释变量与被解释变量互为

因果ꎬ 这样会使解释变量与误差项相关ꎬ 造成

内生性问题 (Ａｎｔｏｎａｋｉｓ ｅｔ ａｌ ꎬ ２０１０)ꎮ Ｐａｔｅｌ 和

Ｃｏｏｐｅｒ (２０１４) 研究的是家族企业高管团队中

家族成员与非家族成员之间权利平衡对企业绩

效的影响ꎬ 其中解释变量和被解释变量间可能

存在双向因果关系ꎬ 因为企业可能会根据企业

绩效来调整高管团队中家族成员与非家族成员

之间的权利平衡程度ꎬ 也就是说企业绩效也可

能会反过来影响高管团队中家族成员与非家族

成员之间的权利平衡程度ꎮ 另外ꎬ Ｚｈｕ 和 Ｃｈｕｎｇ

(２０１４) 对中国台湾地区企业集团与执政党和在

野党的政治关联以及政治关联的多样性对其进

入新行业数量的影响研究ꎬ 也同样存在双向因

果问题ꎮ 因为进入新市场的数目越多ꎬ 企业集
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团可能需要更多的政治资源ꎬ 因此它们会寻求

建立更多的政治关联ꎮ

４ 动态面板偏差

动态面板偏差是指解释变量中因为包含了

被解释变量的滞后项而带来的偏差ꎮ 当模型纳

入被解释变量的滞后项作为解释变量ꎬ 由于被

解释变量的滞后项与误差项的滞后项相关ꎬ 在

误差项存在自相关的情况下ꎬ 误差项与误差项

的滞后项相关ꎬ 使被解释变量的滞后项与误差

项相关ꎬ 进而导致内生性问题ꎮ 管理学中很多

变量的当期值都会受其前期值的影响ꎬ 典型的

例子有公司绩效、 Ｒ＆Ｄ 投入和资本存量等ꎮ 因

此ꎬ 动态面板偏差在管理学研究中并不罕见ꎮ

例如ꎬ Ｆｏｎｔｉ 和 Ｍａｏｒｅｔ (２０１６) 研究社会资本对

组织绩效的影响ꎬ 由于组织的当期绩效依赖于

其前期绩效ꎬ 也就是存在路径依赖ꎬ 因此ꎬ 他

们的模型中纳入了组织绩效的滞后项作为解释

变量ꎬ 导致动态面板偏差ꎮ Ｍｉｌａｎｏｖ 和 Ｓｈｅｐｈｅｒｄ

(２０１３) 的研究同样存在动态面板偏差ꎬ 他们研

究了社会网络中新来者最初伙伴关系的声誉对

其在网络中未来地位的影响ꎮ 由于之前网络中

的地位对随后网络中的地位存在影响ꎬ 因此被

解释变量的滞后项不得不被包含进模型中作为

解释变量ꎬ 从而引起动态面板偏差ꎮ

５ 测量误差

测量误差是指由于对变量测量不准确而导

致的误差ꎬ 比如我们要测量的自变量的真实值

为 ｘｉ ꎬ 结果测量存在误差ꎬ 导致测量值为 ｘ∗
ｉ ꎬ

测量值 ｘ∗
ｉ 除了包含真实值 ｘｉ 外ꎬ 还包含一个误

差项 ｕｉ ꎮ 原来的回归方程为:

ｙｉ ＝ α ＋ β ｘｉ ＋ εｉ (３)

由于 ｘ∗
ｉ ＝ ｘｉ ＋ ｕｉ ꎬ 使原方程变为:

ｙｉ ＝ α ＋ β(ｘ∗
ｉ － ｕｉ) ＋ εｉ (４)

整理后得到方程:

ｙｉ ＝ α ＋ βｘ∗
ｉ ＋ (εｉ － βｕｉ) (５)

其中ꎬ (εｉ － βｕｉ) 为复合误差项ꎬ 由 ｘ∗
ｉ ＝

ｘｉ ＋ｕｉ 可知 ｘ∗
ｉ 与 ｕｉ 相关ꎬ 所以 ｘ∗

ｉ 与 (εｉ － βｕｉ)

也相关ꎬ 因此导致 (５) 式存在内生性问题ꎮ 在

我们回顾的文献中ꎬ 也有存在测量误差的例子ꎮ

例如 Ｋｒｉｓｈｎａｎ 和 Ｋｏｚｈｉｋｏｄｅ (２０１５) 以印度商业

银行为例研究了企业地位对企业违法行为的影

响ꎬ 以及企业声誉对两者之间关系的调节作用ꎮ

在这个研究中ꎬ 作者采用 Ｂｏｎａｃｉｃｈ 中心得分

(Ｂｏｎａｃｉｃｈ ｃｅｎｔｒａｌｉｔｙ ｓｃｏｒｅ) 来测量企业地位ꎬ 这

是一种社会网络的测量方法ꎬ 即通过与某企业

相连接组织的地位来反映该企业的地位ꎮ 尽管

这种测量地位的方法应用比较广泛ꎬ 但在具体

测量中是存在测量误差的ꎬ 因为该研究挑选的

与企业相连接的组织都是经济组织ꎬ 没有政治

组织ꎮ 这种测量显然只反映了企业地位的一个

方面ꎬ 从而造成测量误差ꎮ 另 一 个 例 子 是

Ｂｅｒｒｏｎｅ 等 (２０１３) 对环境问题监管和规范的压

力会如何影响企业进行环境创新的研究ꎮ 该研

究对环境制度压力 (环境监管压力和环境规范

压力) 对环境创新的影响ꎬ 以及公司过去的环

境绩效与行业标准之间的差距、 组织冗余、 企

业资产异质性对环境制度压力 (环境监管压力

和环境规范压力) 与环境创新之间关系的影响

进行了研究ꎮ 该研究采用各州环境检查总数和

环境监管实体总数除以 １０００ 的比例来测量环境

监管压力ꎻ 采用各州非政府环境组织的数量来

测量环境规范压力ꎻ 采用环境专利来测量环境

创新ꎮ 而测量误差则发生于对被解释变量环境

创新的测量ꎬ 虽然该研究采用与环境相关的化
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学专利来测量环境创新ꎬ 但与环境相关的非化

学专利也是环境创新的一部分ꎬ 因此对环境创

新的测量存在测量误差ꎮ

四、 内生性问题修正方法

通过对 ２２３ 篇文献的回顾ꎬ 我们整理了文

献中修正内生性问题所使用的各种方法ꎬ 具体

见表 ５ꎮ 从表 ５ 可以看出ꎬ 工具变量法和 Ｈｅｃｋ￣

ｍａｎ 两阶段模型是应用最广泛的两种修正内生

性问题的方法ꎮ 由于篇幅的限制ꎬ 我们挑选出

使用较为广泛且规范的方法进行介绍ꎮ

表 ５　 修正内生性的方法

修正内生性的方法 文章数量 所占比率％

工具变量法合计 ９５ ４２ ６

其中ꎬ ＩＶ－２ＳＬＳ ４２ １８ ８

其中ꎬ ＩＶ－３ＳＬＳ １３ ５ ８

其中ꎬ ＩＶ－ＧＭＭ ８ ３ ６

其中ꎬ ＩＶ－ｐｒｏｂｉｔ ４ １ ８

其中ꎬ ＩＶ－ｌｏｇｉｓｔｉｃ １ ０ ４

其中ꎬ ＩＶ－ＧＬＳ １ ０ ４

其中ꎬ 其他工具变量法 ２６ １１ ７

Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型 ６７ ３０ ０４

固定效应模型 １８ ８ １

倾向得分匹配 １０ ４ ５

Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估计 １０ ４ ５

采用尽可能多的既影响解释变量又影响因变量的控制变量 １０ ４ ５

纳入滞后的解释变量或因变量 ９ ４

Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｖｅｒ / Ｂｌｕｎｄｅｌｌ－Ｂｏｎｄ 系统 ＧＭＭ 估计 ８ ３ ６

双重差分分析 (ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ ｉｎ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ ａｎａｌｙｓｉｓ) ５ ２ ２

其他匹配方法 ３ １ ３

两阶段残差介入法 (ｔｗｏ－ｓｔａｇｅ ｒｅｓｉｄｕａｌ ｉｎｃｌｕｓｉｏｎ ｍｅｔｈｏｄ) ２ ０ ９

Ｈａｕｓｍａｎ Ｔａｙｌｏｒ 模型 ２ ０ ９

转换回归模型 (ｓｗｉｔｃｈｉｎｇ ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ ｍｏｄｅｌ) １ ０ ４

水平 ＧＭＭ 估计 １ ０ ４

删除内生性问题严重的那部分样本 １ ０ ４

联立方程模型 １ ０ ４

其他方法 ２６ １１ ７

　 　 注: 由于有的文献对内生性的修正方法多于 １ 种ꎬ 所以各种方法所占比率之和并不为 １００％ꎻ 其他工具变量法为没有具体说明采用

哪种估计方法的工具变量法ꎮ
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(一) 工具变量法 ( ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔ ｖａｒｉａｂｌｅｓ)

工具变量法 ( Ｌａｒｃｋｅｒ ＆ Ｒｕｓｔｉｃｕｓꎬ ２０１０ꎻ

Ｓａｒｇａｎꎬ １９５８ꎻ Ｗｏｏｌｄｒｉｄｇｅꎬ ２００６) 的实质是通

过工具变量将存在内生性问题的解释变量分成

外生部分和内生部分两部分ꎮ 第一阶段将工具

变量作为自变量ꎬ 将原来的内生解释变量 ｘ 作

为因变量进行回归ꎬ 得到 ｘ 的拟合值 ｘ^ (外生部

分)ꎻ 第二阶段用因变量 ｙ 对第一阶段回归得到

的拟合值 ｘ^ 进行回归ꎬ 即可达到对内生解释变

量 ｘ 进行修正的目的 (Ｂａｓｃｌｅꎬ ２００８)ꎮ 在选择

工具变量时要符合两个条件: 一是与自变量 ｘ

相关 (相关性)ꎬ 二是与误差项 ε 不相关 (外生

性) (Ｗｏｏｌｄｒｉｄｇｅꎬ ２００６)ꎮ 原回归方程如下:

ｙｉ ＝ β ｘｉ ＋ εｉ (６)

用被解释变量对拟合值进行回归ꎬ 则原回

归方程可分解为:

ｙｉ ＝ β ｘ^ｉ ＋ (β ｘｉ － β ｘ^ｉ ＋ εｉ) (７)

此时 (β ｘｉ － β ｘ^ｉ ＋ εｉ) 为复合误差项ꎬ 由于

正交性 ｘ^ｉ 和 ｘｉ － ｘ^ｉ 不相关ꎬ 而 ｘ^ｉ 是工具变量的

线性函数ꎬ 工具变量与 εｉ 不相关ꎬ 所以 ｘ^ｉ 与 εｉ

不相关ꎮ 因此ꎬ ｘ^ｉ 与复合误差项 (β ｘｉ － β ｘ^ｉ ＋ εｉ)

不相关ꎬ 由此达到修正内生性问题的目的ꎮ 在

使用工具变量法时ꎬ 常用的估计方法有两阶段

最小二乘法 ( ＩＶ － ２ＳＬＳ)、 三阶段最小二乘法

(ＩＶ－３ＳＬＳ) 和广义矩估计 ( ＩＶ－ＧＭＭ)ꎮ 另外

除了这三种常用的估计方法ꎬ 还有 ＩＶ－ｐｒｏｂｉｔ 回

归、 ＩＶ－ｌｏｇｉｓｔｉｃ 回归和广义最小二乘法估计ꎮ 其

中 ＩＶ－ ２ＳＬＳ 是最常用的工具变量法 (Ｈａｈｎ ｅｔ

ａｌ ꎬ ２００４)ꎮ 在满足球型扰动项 (误差项没有

异方差和自相关) 的情况下ꎬ ＩＶ－２ＳＬＳ 是最有

效的ꎮ 但在误差项存在异方差或自相关的情况

下ꎬ ＩＶ － ＧＭＭ 则 是 更 为 有 效 的 估 计 方 法

(Ｂａｓｃｌｅꎬ ２００８)ꎮ 三阶段最小二乘法的优点在

于修正联立方程的内生性问题时ꎬ 可以将联立

方程之间误差项的相关性考虑进去ꎮ ＩＶ－ｐｒｏｂｉｔ

回归和 ＩＶ－ｌｏｇｉｓｔｉｃ 回归则适用于第二阶段被解

释变量为 ０ꎬ １ 虚拟变量的情况ꎮ 在使用工具变

量法修正内生性问题时ꎬ 如果额外还存在异方

差问题ꎬ 则采用广义最小二乘法作为估计方法

是比较恰当的ꎬ 因为广义最小二乘法通过变量

转换可以使变换后的方程满足球型扰动项的假

定ꎬ 有 助 于 消 除 异 方 差 的 问 题 ( Ｇｒｅｅｎｅꎬ

２００３)ꎮ

(二) Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型

Ｈｅｃｋｍａｎ 两 阶 段 模 型 ( Ｈｅｃｋｍａｎꎬ １９７９ꎻ

Ｈｅｃｋｍａｎꎬ １９９０)ꎬ 主要是用来修正由于自选择

偏差和样本选择偏差造成的内生性问题ꎬ 该模

型一般分为两阶段: 第一阶段为概率模型

(ｐｒｏｂｉｔ ｍｏｄｅｌ)ꎬ 用以估计存在自选择偏差变量

发生的可能性ꎬ 并从中得到逆米尔斯比率 ( ｉｎ￣

ｖｅｒｓｅ Ｍｉｌｌｓ ｒａｔｉｏｓ) 加入到第二阶段模型中ꎬ 用

以修正自选择偏差ꎮ Ｓｕｎ 等 (２０１６) 研究了公

司董事政治资本对大股东公司财富侵占行为的

影响ꎬ 其自变量 “公司董事会政治资本水平”

的选择可能不是随机的ꎬ 也就是说可能存在某

些因素ꎬ 使一些公司更愿意选择政治关联的董

事ꎬ 而另一些则不是ꎬ 存在自选择偏差ꎮ 作者

采用 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型对此进行修正ꎬ 第一

阶段为概率模型 (ｐｒｏｂｉｔ ｍｏｄｅｌ)ꎬ 用来估计不同

特征的公司选择政治关联董事的可能性ꎬ 在这

个概率模型 (ｐｒｏｂｉｔ ｍｏｄｅｌ) 中可以得到逆米尔

斯比率 ( ｉｎｖｅｒｓｅ Ｍｉｌｌｓ ｒａｔｉｏｓ)ꎬ 用以修正自选择

偏差ꎻ 第二阶段将由第一阶段概率模型 (ｐｒｏｂｉｔ

ｍｏｄｅｌ) 中获得的逆米尔斯比率 ( ｉｎｖｅｒｓｅ Ｍｉｌｌｓ
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ｒａｔｉｏｓ) 和其他变量一起回归ꎬ 用以修正内生性

问题ꎮ

这里需要提一下转换回归模型 (ｓｗｉｔｃｈｉｎｇ ｒｅ￣

ｇｒｅｓｓｉｏｎ ｍｏｄｅｌ)ꎬ 因为它和 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型

在修正内生性问题上的思路和逻辑是一致的ꎬ 只

是细节上有所不同ꎮ 转换回归模型(Ｈａｍｉｌｔｏｎ ＆

Ｎｉｃｋｅｒｓｏｎꎬ ２００３) 与 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型都主

要是用来修正由选择偏差造成的内生性问题ꎬ

并且第一阶段是一样的ꎬ 都是先对存在自选择

偏差变量发生的可能性进行估计ꎮ 但是第二阶

段不同ꎬ 在第二阶段转换回归模型会根据存在

自选择偏差的变量来拆分样本ꎮ 例如ꎬ 战略 Ｓ

为存在自选择偏差的变量ꎬ 是二元虚拟变量

(包括 Ｓ０ 和 Ｓ１)ꎬ 第二阶段按照战略 Ｓ 进行分

组ꎬ 分成 Ｓ０和 Ｓ１两组ꎬ 再进行分组回归ꎬ 并将

从第一阶段概率模型中得到的米尔斯比率

(Ｍｉｌｌｓ ｒａｔｉｏｓ) 作为控制变量加入到第二阶段模

型中来修正相应的内生性问题ꎮ Ｗｅｉｇｅｌｔ (２０１３)

研究了在公司 ＩＴ 业务内包或是外包的不同情境

下ꎬ 供应商 ＩＴ 能力和公司运营能力交互效应对

公司绩效的不同影响ꎮ 由于公司 ＩＴ 业务内包还

是外包其实是一种战略选择ꎬ 因而它并不是外

生的 (随机的)ꎬ 而是公司根据自身特质 (更

适合哪种战略) 和针对不同战略选择 (内包还

是外包) 对未来绩效的预测而有意识选择的ꎬ

因此存在自选择偏差ꎮ 作者采用转换回归模型

(Ｈａｍｉｌｔｏｎ ＆ Ｎｉｃｋｅｒｓｏｎꎬ ２００３) 来修正研究中存

在的自选择偏差ꎬ 第一阶段采用概率模型对公

司 ＩＴ 业务内包或是外包发生的可能性进行估

计ꎬ 并从中得到米尔斯比率 (Ｍｉｌｌｓ ｒａｔｉｏｓ)ꎮ 第

二阶段将样本拆分为内包租和外包组进行分组

回归ꎬ 并加入米尔斯比率 (Ｍｉｌｌｓ ｒａｔｉｏｓ) 来修正

自选择偏差ꎮ

(三) Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估计、 水

平 ＧＭＭ 估 计 和 Ａｒｅｌｌａｎｏ － Ｂｏｖｅｒ / Ｂｌｕｎｄｅｌｌ －

Ｂｏｎｄ 系统 ＧＭＭ 估计

之所以将 Ａｒｅｌｌａｎｏ －Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估计、

水平 ＧＭＭ 估计和 Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｖｅｒ / Ｂｌｕｎｄｅｌｌ－Ｂｏｎｄ

系统 ＧＭＭ 估计这三种方法放在一起是因为它们

都是用来修正动态面板内生性问题的方法ꎬ 因

此ꎬ 它 们 是 同 一 类 方 法ꎮ Ａｒｅｌｌａｎｏ 和 Ｂｏｎｄ

(１９９１) 提出差分 ＧＭＭ 估计ꎬ Ａｒｅｌｌａｎｏ 和 Ｂｏｖｅｒ

(１９９５) 为解决差分 ＧＭＭ 估计的缺点提出水平

ＧＭＭ 估计ꎬ Ｂｌｕｎｄｅｌｌ 和 Ｂｏｎｄ (１９９８) 基于这两

种方法提出系统 ＧＭＭ 估计ꎮ

Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估计 (Ａｒｅｌｌａｎｏ ＆

Ｂｏｎｄꎬ １９９１)ꎬ 是对差分后的方程进行 ＧＭＭ 估

计ꎬ 在修正内生性问题时ꎬ 主要采用内生解释变

量的滞后项作为工具变量ꎬ 也可指定额外的工具

变量ꎮ Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估计最大的缺点

在于差分后不随时间变化的变量被差分掉了ꎬ 因

此无法对这类变量进行估计(Ａｒｅｌｌａｎｏ ＆ Ｂｏｖｅｒꎬ

１９９５)ꎮ 为了解决这一问题ꎬ Ａｒｅｌｌａｎｏ 和 Ｂｏｖｅｒ

(１９９５) 提出了水平 ＧＭＭ 估计ꎬ 也就是回到差

分前的水平方程ꎬ 并使用内生解释变量差分后

的滞后项作为工具变量ꎮ 水平 ＧＭＭ 估计最大的

问题是估计效率比较低ꎮ 随后 Ｂｌｕｎｄｅｌｌ 和 Ｂｏｎｄ

(１９９８) 结合差分 ＧＭＭ 估计和水平 ＧＭＭ 估计

提出系统 ＧＭＭ 估计ꎮ 系统 ＧＭＭ 估计是在差分

ＧＭＭ 估计和水平 ＧＭＭ 估计的基础上发展而来

的ꎬ 是将差分方程和水平方程作为一个方程系统

进行 ＧＭＭ 估计ꎮ Ａｒｅｌｌａｎｏ －Ｂｏｖｅｒ / Ｂｌｕｎｄｅｌｌ －Ｂｏｎｄ

系统 ＧＭＭ 估计的优点是既能估计不随时间变化

的变量ꎬ 又具有相当高的效率ꎮ 这三种方法都是
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主要用来修正动态面板数据的内生性问题ꎮ 在我

们所回顾的文献中ꎬ Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估

计和 Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｖｅｒ / Ｂｌｕｎｄｅｌｌ－Ｂｏｎｄ 系统 ＧＭＭ 估

计被使用得最为普遍ꎬ 而水平 ＧＭＭ 估计被使用

得则较少ꎮ

Ｌｉｍ (２０１５) 研究 ＣＥＯ 当期限售股市值与

前期的偏差对公司 Ｒ＆Ｄ 投资强度的影响ꎬ 但该

研究中的解释变量 ＣＥＯ 当期限售股市值与前期

的偏差并不是外生的 (随机的)ꎬ 而可能受公司

其他因素 (如公司绩效、 能力等) 的影响ꎬ 而

这些因素又会影响因变量———Ｒ＆Ｄ 投资强度ꎬ

从而导致该研究解释变量的内生性问题ꎮ 另外

由于企业 Ｒ＆Ｄ 投资存在路径依赖ꎬ 企业当期的

Ｒ＆Ｄ 投资往往受其前一期 Ｒ＆Ｄ 投资的影响ꎬ

因此该研究中因变量的滞后项被包含进了解释

变量中ꎬ 导致动态面板偏差ꎬ Ｌｉｍ (２０１５) 采用

Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估计对此进行了修正ꎮ

(四) 双重差分分析 (ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ ｉｎ ｄｉｆｆｅｒｅｎ－

ｃｅｓ ａｎａｌｙｓｉｓ)

双重差分分析 ( ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ ｉｎ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ ａ￣

ｎａｌｙｓｉｓ)ꎬ 顾名思义是指两次差分ꎬ 它与一次差

分相比ꎬ 其优势在于可以观察到样本 “测试”

( ｔｒｅａｔｍｅｎｔ ) 前 后 的 差 异 ( Ｂｅｒｔｒａｎｄ ｅｔ ａｌ ꎬ

２００４ꎻ Ｐａｈｎｋｅ ｅｔ ａｌ ꎬ ２０１５)ꎮ 公式表示如下:

ＤＩＤ ＝ １
ｎ (ＤＶｔｒｅａｔｅｄ

ｔ＋１ － ＤＶｃｏｎｔｒｏｌ
ｔ ＋１ )

－ １
ｎ (ＤＶｔｒｅａｔｅｄ

ｔ－１ － ＤＶｃｏｎｔｒｏｌ
ｔ －１ )

其中ꎬ ＤＶ 为被解释变量ꎬ ＤＶｔｒｅａｔｅｄ
ｔ＋１ 为测试后

测试组被解释变量的值ꎬ ＤＶｃｏｎｔｒｏｌ
ｔ＋１ 为测试后控制

组被解释变量的值ꎬ ＤＶｔｒｅａｔｅｄ
ｔ－１ 为测试前测试组被

解释变量的值ꎬ ＤＶｃｏｎｔｒｏｌ
ｔ－１ 为测试前控制组被解释

变量的值ꎮ 双重差分分析方法最早源于 Ｓｎｏｗ

(１８５５) 的研究ꎬ 他最早采用双重差分的思想研

究了不好的水和空气是否促进了霍乱的传播ꎮ

随后双重差分分析方法被广泛用于政策分析ꎬ

特别是用于分析政府政策变化的影响 (Ａｔｈｅｙ ＆

Ｉｍｂｅｎｓꎬ ２００６)ꎮ 双重差分分析方法最大的优点

是简单易行且有助于修正内生性问题 (Ｍｅｙｅｒꎬ

１９９５)ꎮ 但传统的双重差分分析基于传统的混合

数据ꎬ 对 处 理 面 板 数 据 会 存 在 很 多 问 题ꎬ

Ｂｅｒｔｒａｎｄ 等 (２００４) 对此问题进行了改进ꎮ 我

们结合一个例子来说明双重差分分析方法ꎬ 国

家想推行某项新政策 (这里新政策即为 “测

试” ｔｒｅａｔｍｅｎｔ)ꎬ 并在一些地区实施做试点ꎮ 如

果我们想知道实施这一政策是否会对经济发展

(如 ＧＤＰ) 有所贡献ꎬ 一次差分是比较实施新

政策与没有实施新政策的地区之间的 ＧＤＰ 差

异ꎮ 双重差分比一次差分多了一重时间的维度ꎬ

也就是政策实施前后地区 ＧＤＰ 的差异ꎮ 双重差

分可以结合 ｔ 检验来使用ꎬ 也可以构造 “测试”

虚拟变量、 时间虚拟变量以及它们的乘积项ꎬ

然后放入回归模型来使用ꎮ Ｐａｈｎｋｅ 等 (２０１５)

研究企业通过共同风险投资者与竞争者存在间

接联系的数量对企业创新产出的影响ꎬ 针对其

内生性问题ꎬ 采用的便是双重差分和回归分析

相结合的方法ꎮ 该研究中ꎬ 企业是否通过共同

风险投资者与竞争者存在间接联系便是 “测

试”ꎬ 若企业与竞争者通过共同风险投资来源存

在间接联系则记为 １ꎬ 作为测试组 ( ｔｒｅａｔｍｅｎｔ－

ｇｒｏｕｐ ｆｉｒｍｓ)ꎬ 再挑选出与测试组企业特征相似

却与竞争者没有通过共同风险投资来源存在间

接联系的企业样本作为控制组 ( ｃｏｎｔｒｏｌ －ｇｒｏｕｐ

ｆｉｒｍｓ)ꎬ 记为 ０ꎮ 然后将 “测试” 虚拟变量与时
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间虚拟变量的乘积项放入ꎬ 乘积项显著为负ꎬ

说明企业通过共同风险投资者与竞争者存在间

接联系的数量对企业的创新产出具有消极影响ꎮ

(五 ) 倾 向 得 分 匹 配 ( ｐｒｏｐｅｎｓｉｔｙ ｓｃｏｒｅ

ｍａｔｃｈｉｎｇ)

倾向得分匹配 ( ｐｒｏｐｅｎｓｉｔｙ ｓｃｏｒｅ ｍａｔｃｈｉｎｇ)

是一种采用倾向得分 (发生概率) 进行匹配的

方法ꎬ 其目的是重新建立自然实验的条件

( Ｋａｐｏｏｒ ＆ Ｌｅｅꎬ ２０１３ꎻ Ｉｍｂｅｎｓ ＆ Ｗｏｏｌｄｒｉｄｇｅꎬ

２００９ꎻ Ｒｏｓｅｎｂａｕｍ ＆ Ｒｕｂｉｎꎬ １９８３)ꎮ 倾向得分匹

配方法最早由 Ｒｏｓｅｎｂａｕｍ 和 Ｒｕｂｉｎ (１９８３) 提

出ꎬ 倾向得分是个体在给定自身观测变量的前

提下受到测试 ( ｔｒｅａｔｍｅｎｔ) 的条件概率ꎬ 也就

是个体在其特定属性下受到测试的可能性ꎮ 在

随机实验的条件下ꎬ 测试组和控制组的结果可

以直接进行比较ꎬ 但在非随机的情况下ꎬ 测试

组与控制组之间的非随机分配会使比较结果产

生偏差 (Ｒｏｓｅｎｂａｕｍ ＆ Ｒｕｂｉｎꎬ １９８３)ꎮ 倾向得

分匹配方法正是为了解决这一问题ꎮ 通过计算

倾向得分ꎬ 使分相近的两个样本被分别分配到

测试组和控制组ꎬ 这样受测试可能性相同的两

个样本可以看作被 “随机” 分配了 (Ｄ’ Ａｇ￣

ｏｓｔｉｎｏꎬ １９９８)ꎮ 倾向得分匹配方法的优点显而

易见ꎬ 通过倾向得分匹配ꎬ 研究者可以控制测

试组与实验组之间可观测的混杂因素ꎬ 进而构

造一个 “准随机” 实验ꎮ 更重要的是ꎬ 倾向得

分匹配方法提供了一种自然加权方案 (Ｎａｔｕｒａｌ

Ｗｅｉｇｈｔｉｎｇ Ｓｃｈｅｍｅ)ꎬ 可以对测试影响 ( ｔｒｅａｔｍｅｎｔ

ｉｍｐａｃｔ) 进 行 无 偏 估 计 ( Ｄｅｈｅｊｉａ ＆ Ｗａｈｂａꎬ

２００２)ꎮ 回到之前双重差分的例子ꎬ 国家挑选地

区来实施新政策肯定不是随机的ꎬ 会根据一些

指标 (如人口、 发展水平等) 来挑选ꎬ 那么我

们在挑选没有实施新政策的地区来比较新政策

实施的效果时ꎬ 就不能随意挑选而是需要选出

相匹配的地区ꎮ 倾向得分匹配能让我们对全国

各地区被选为试点实施新政策的概率 (倾向得

分) 进行估计ꎬ 然后选出与实施新政策地区概

率 (倾向得分) 最接近的地区作为对照ꎮ 倾向

得分匹配一般用 ｐｒｏｂｉｔ 或 ｌｏｇｉｔ 模型来计算倾向

得分ꎮ 在这个例子中ꎬ 因变量为是否采用新政

策 (虚拟变量)ꎬ 自变量为所有可能影响某地区

是否被选为试点的因素 (自变量的确定需要研

究者依据理论通过定性分析来得到)ꎮ 倾向得分

匹配最大的缺点是在计算倾向得分时ꎬ 模型中

只包含了可观测的影响因素ꎬ 而没有包含不可

观测的因素 (Ｈａｍｉｌｔｏｎ ＆ Ｎｉｃｋｅｒｓｏｎꎬ ２００３)ꎮ 换

句话说ꎬ 如果某一地区是否被选为试点的影响

因素大部分为不可观测的ꎬ 则倾向得分匹配方

法不再适用ꎮ 另外ꎬ 倾向得分匹配还非常依赖

于大样本ꎬ 因为倾向得分匹配方法需要找到一

个对照组ꎬ 即使对照组和实验组的相似度很小ꎮ

尽管存在这样的缺点ꎬ 倾向得分匹配仍是使用

最广泛的匹配方法ꎬ 在我们回顾的 １３ 篇使用匹

配方法修正内生性问题的文献中ꎬ 有 １０ 篇使用

的是倾向得分匹配法ꎬ 占 ７６ ９２％ꎮ 双重差分和

倾向得分匹配往往被一起使用来修正内生性问

题ꎬ 例如ꎬ Ｃｈａｎｇ 等 ( ２０１３) 以及 Ｃｈａｎｇ 和

Ｓｈｉｍ (２０１５) 的研究ꎮ 当然这两种方法也可以

分开单独使用来修正内生性问题ꎬ 例如ꎬ Ｅｇｇｅｒｓ

和 Ｓｏｎｇ ( ２０１５ ) 以及 Ｐａｈｎｋｅ 等 ( ２０１５ ) 的

研究ꎮ

(六) 固定效应模型方法 (ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ ｍｏｄｅｌ)

固定效应模型是指先对方程进行固定效应

转换ꎬ 然后再进行估计的方法 (Ｗｏｏｌｄｒｉｄｇｅꎬ



　 管理学季刊

２０１７ 年 ０３

— ３５　　　 —

２００６)ꎮ 所谓的固定效应转换是指对面板数据中

的各个样本 ｉ (例如公司 ｉ) 的历年数据取均值ꎬ

然后用得到的均值变量替代原方程中的各个变

量构成一个新的方程ꎬ 最后用原方程减去新方

程完成变换ꎮ 固定效应模型是为了解决控制所

有不随时间变化无法观测因素的问题ꎬ 因为如

果这些因素与解释变量相关则会造成估计偏差ꎮ

控制的方法便是通过固定效应转换消除所有不

随时间变化而无法观测的因素ꎬ 因为这些因素

不随时间变化所以在相减时被消掉了ꎮ 如果不

对这些因素进行控制ꎬ 它们便会融入误差项

(因为无法观测)ꎬ 若它们与解释变量相关ꎬ 便

会产生内生性问题ꎮ 由此可见ꎬ 固定效应模型

只能部分控制内生性问题ꎬ 因为它并没有控制

那些随时间变化无法观测的因素ꎬ 它们作为误

差项也可能和解释变量相关ꎮ 因此在修正内生

性时ꎬ 固定效应模型方法往往被作为一种辅助

方法ꎬ 配合其他方法一起使用ꎬ 起到辅助而不

是主要的修正作用ꎬ 例如 Ｓｕｎ 等 (２０１６) 以及

Ｂｒｕｓｈ 等 (２０１２) 的研究ꎮ 在使用固定效应模

型方法时需要注意两个问题: 一是该方法只能

用于面板数据ꎬ 否则固定效应转换后ꎬ 各变量

的值都为 ０ꎻ 二是该方法无法对不随时间变化的

变量 (例如行业虚拟变量、 企业创始人性别等)

进行估计ꎬ 因为这些变量在固定效应转换时已

经被消掉了ꎬ 即使放入模型也会被自动排除出

去 (Ｗｏｏｌｄｒｉｄｇｅꎬ ２００６)ꎮ

需要进一步指出的是ꎬ 近年来ꎬ 管理学研

究所采用的对内生性问题的修正方法呈现出精

细化和复杂化的趋势ꎮ 为了更清晰地了解这些

方法的时间发展趋势ꎬ 我们绘制了历年主要修

正方法的使用比例情况趋势图ꎬ 具体见图 ３ꎮ 从

图 ３ 中我们可以看到ꎬ 在 ２０１０ 年之前ꎬ 管理学

者只是使用工具变量法、 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型

和固定效应模型ꎻ 在此之后ꎬ 学者们显然在使

用更多不同的方法ꎬ 包括倾向得分匹配和双重

差分分析的方法等ꎮ 相信在以后的研究中ꎬ 类

似倾向得分匹配这样具有精细化特征的修正方

法会得到更多的使用ꎮ
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图 ３　 ２００７~ ２０１６ 年各主要修正方法使用比例趋势图
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五、 不同来源的内生性问题

需要不同的修正方法

　 　 前文我们通过回顾文献ꎬ 整理出管理学研

究中内生性问题的来源和各种修正方法ꎮ 然而ꎬ

不同来源的内生性问题需要不同的修正方法

(Ｃｅｒｔｏ ｅｔ ａｌ ꎬ ２０１６)ꎬ 那么针对不同来源的内

生性问题ꎬ 我们应该相应地采用哪种修正方法?

表 ６ 归纳出在这 ２２３ 篇文章中ꎬ 针对不同来源

的内生性问题ꎬ 文章作者所使用的相应的修正

方法ꎮ 通过回顾这些文献并结合现有的内生性

方法和理论文献ꎬ 我们发现针对不同来源的内

生性问题ꎬ 现有文献所采用的修正方法并非都

是有效的ꎮ 在这里ꎬ 我们判断一种方法是否有

效的标准是ꎬ 这种方法能否解决内生解释变量

与误差项相关的问题 (Ｗｏｏｌｄｒｉｄｇｅꎬ ２００６)ꎮ 在

接下来的部分ꎬ 我们将分别针对不同类型的内

生性来源ꎬ 以及相应修正方法修正内生性问题

的基本原理来判断该修正方法的有效性ꎮ

表 ６　 不同来源内生性问题的修正方法

遗漏变量偏差 选择偏差 双向因果

修正方法 文章数 代表文章 修正方法 文章数 代表文章 修正方法 文章数 代表文章

工具变量法∗ ２６

Ｓｈｉ、 Ｃｏｎｎｅｌｌｙ 和

Ｓａｎｄｅｒｓ (２０１６)ꎻ

Ｇｏｄａｒｔ 等 (２０１５)

Ｈｅｃｋｍａｎ

两阶段模型∗
３６

Ｋｉｍ、 Ｈｏｓｋｉｓｓｏｎ 和

Ｌｅｅ (２０１５)ꎻ

Ｃｈｕｎｇ 和 Ｌｕｏ

(２０１３)

工具变量法

∗
１６

Ｂｒａｈｍ 和

Ｔａｒｚｉｊáｎ (２０１４)ꎻ

Ｇｏｄａｒｔ 等 (２０１５)

Ｈｅｃｋｍａｎ

两阶段模型
１９

工具变量法

∗
１９

Ｄｕｒａｎｄ 和

Ｊｏｕｒｄａｎ (２０１２)ꎻ

Ｋｉｓｈ－Ｇｅｐｈａｒｔ 和

Ｃａｍｐｂｅｌｌ (２０１５)

固定效应模型

(ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ

ｍｏｄｅｌ)

７

固定效应模型

(ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ

ｍｏｄｅｌ)∗

１３

Ｂｏｄｏｌｉｃａ 和

Ｓｐｒａｇｇｏｎ (２００９)ꎻ

Ｓｕｒｒｏｃａ、 Ｔｒｉｂó 和

Ｗａｄｄｏｃｋ (２０１０)

固定效应模型

(ｆｉｘｅｄ ｅｆｆｅｃｔ

ｍｏｄｅｌ)

６

纳入滞后的

解释变量

或因变量

６

纳入滞后的

解释变量

或因变量

５
倾向得分

匹配∗
３

Ｉｎｏｕｅ、 Ｌａｚｚａｒｉｎｉ 和

Ｍｕｓａｃｃｈｉｏ (２０１３)ꎻ

Ｂｅｒｍｉｓｓ 和

Ｇｒｅｅｎｂａｕｍ (２０１６)

Ｈｅｃｋｍａｎ

两阶段模型
５

Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ

差分 ＧＭＭ

估计∗

３

Ｐｏｌｌｏｃｋ 等 (２０１５)ꎻ

Ｄｏｋｋｏ 和 Ｇａｂａ

(２０１２)

Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ

差分 ＧＭＭ

估计∗

２

Ｓｕ 和 Ｔｓａｎｇ

(２０１５)ꎻ

Ｄｅｚｓö 和 Ｒｏｓｓ

(２０１２)

Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ

差分 ＧＭＭ

估计∗

３

Ｐｏｌｌｏｃｋ 等

(２０１５)ꎻ

Ｄｅｚｓö 和 Ｒｏｓｓ

(２０１２)
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续表

遗漏变量偏差 选择偏差 双向因果

修正方法 文章数 代表文章 修正方法 文章数 代表文章 修正方法 文章数 代表文章

系统 ＧＭＭ∗ ３

Ｇóｍｅｚ 和 Ｍａíｃａｓ

(２０１１)ꎻ

Ｂｅｒｒｙ (２０１５)

采用尽可能

多的既影响

解释变量又

影响因变量

的控制变量

２

采用尽可能

多的既影响

解释变量又

影响因变量

的控制变量

３

倾向得分

匹配∗
２

Ｉｎｏｕｅ、 Ｌａｚｚａｒｉｎｉ 和

Ｍｕｓａｃｃｈｉｏ (２０１３)ꎻ

Ｃａｒｔｏｎ、 Ｍｕｒｐｈｙ 和

Ｃｌａｒｋ (２０１４)

纳入滞后的

解释变量或

因变量

２
倾向得分

匹配
１

采用尽可能

多的既影响

解释变量又

影响因变量

的控制变量∗

３

Ｓｃｈｉｊｖｅｎ 和 Ｈｉｔｔ

(２０１２)ꎻ

Ｆｏｓｓ、 Ｆｒｅｄｅｒｉｋｓｅｎ 和

Ｒｕｌｌａｎｉ (２０１６)

转换回归

模型∗
１ Ｗｅｉｇｅｌｔ (２０１３)

两阶段残

差介入法∗
１

Ｊａｎｄｈｙａｌａ 和

Ｐｈｅｎｅ (２０１５)

转换回归模型 １ 系统 ＧＭＭ∗ １ Ｂｅｒｒｙ (２０１５)

双重差分分析∗ １ Ｐａｈｎｋｅ 等 (２０１５) 其他匹配方法∗ １
Ｋａｐｏｏｒ 和 Ｌｅｅ

(２０１３)

两阶段残差

介入法∗
１

Ｊａｎｄｈｙａｌａ 和

Ｐｈｅｎｅ (２０１５)

Ｈａｕｓｍａｎ Ｔａｙｌｏｒ

模型∗
１ ＯＢｒｉｅｎ 等 (２０１４)

删除内生性

问题严重的

那部分样本

１

动态面板 测量误差

修正方法 文章数 代表文章 修正方法 文章数 代表文章

Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ

差分 ＧＭＭ 估计∗
４

Ｐｏｌｌｏｃｋ 等 ( ２０１５ )ꎻ

Ｄｏｋｋｏ 和 Ｇａｂａ (２０１２)
工具变量法∗ １

Ｋｒｉｓｈｎａｎ 和 Ｋｏｚｈｉｋｏｄｅ

(２０１５)

工具变量法∗ ２

Ｓｕ 和 Ｔｓａｎｇ ( ２０１５ )ꎻ

Ｗｏｎｇ、 Ｏｒｍｉｓｔｏｎ 和 Ｔｅｔｌｏｃｋ

(２０１１)

Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ

差分 ＧＭＭ∗
１ Ｄｏｋｋｏ 和 Ｇａｂａ (２０１２)
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续表

动态面板 测量误差

修正方法 文章数 代表文章 修正方法 文章数 代表文章

系统 ＧＭＭ∗ １ Ｍｉｌａｎｏｖ 和 Ｓｈｅｐｈｅｒｄ (２０１３) 倾向得分匹配 １

Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型 １

采用尽可能多的既影

响解释变量又影响因

变量的控制变量

１

　 　 注: 此表中的工具变量法包含所有估计方法的工具变量法ꎻ 标∗的方法为针对相应内生性问题有修正作用的有效方法ꎮ

　 　 (一) 针对遗漏变量偏差引起的内生性问题

的修正方法

从表 ６ 中可以看出ꎬ 对于遗漏变量偏差引

起的内生性问题ꎬ 文献中使用最多的前三种修

正方法分别为: 工具变量法、 Ｈｅｃｋｍａｎ 模型和

固定效应模型ꎮ 然而ꎬ 我们认为ꎬ 对于修正有

遗漏变量偏差引起的内生性问题ꎬ 使用工具变

量法是有效的ꎬ 使用固定效应模型也是有帮助

的ꎬ 但是使用 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型则是不恰当

的ꎮ 要回答这些方法对于修正遗漏变量内生性

问题是否有效ꎬ 我们首先需要知道遗漏变量引

起内生性问题的具体原因ꎬ 然后回到相应修正

方法修正内生性的原理来看相应修正方法是否

可以解决这一问题ꎮ

由前面提到的方程 (２) 可知ꎬ 遗漏变量偏

差引起的内生性问题ꎬ 是因为遗漏变量被包含

进误差项中ꎬ 而 ｘｉ 与遗漏变量相关导致 ｘｉ 与误

差项 εｉ 相关ꎮ 从工具变量法的推导过程方程

(６) 和方程 (７) 可以看出ꎬ 即使 εｉ 中包含了

与 ｘｉ 相关的遗漏变量ꎮ 只要工具变量的选择符

合要求ꎬ 通过将工具变量作为自变量ꎬ 将原来

的内生解释变量 ｘ 作为因变量进行回归ꎬ 得到 ｘ

的拟合值 ｘ^ ꎬ 使 ｘ^ｉ 与复合误差项 (β ｘｉ － β ｘ^ｉ ＋

εｉ) 不相关ꎬ 从而达到修正内生性问题的目的ꎬ

因此ꎬ 工具变量法可以很好地修正这一类内生

性问题ꎮ

而固定效应模型修正内生性问题的原理是ꎬ

通过固定效应转换消除所有不随时间变化、 无

法观测的因素ꎮ 如果模型存在遗漏变量偏差ꎬ

这些遗漏变量将被包含进误差项ꎮ 通过固定效

应模型可以消除所有不随时间变化的遗漏变量ꎮ

因此ꎬ 固定效应模型对修正遗漏变量偏差引起

的内生性问题是有帮助的ꎮ 但是ꎬ 如果遗漏变

量中包含随时间变化的遗漏变量ꎬ 固定效应模

型的修正效果则是非常有限的ꎮ

Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型是专门为选择偏差而

设计的ꎮ 企业的战略选择是最典型的例子ꎬ 战

略选择不是随机的ꎬ 而是管理者依据预期绩效

选择的ꎮ 假设原回归方程为:

ｙｉ ＝ β１ Ｓｉ ＋ β２ ｃｉ ＋ εｉ (８)

其中ꎬ ｙｉ 为绩效ꎬ Ｓｉ 为战略选择 (设为 ０、 １

虚拟变量)ꎬ ｃｉ 为一系列控制变量ꎬ εｉ 为误差项ꎮ

此时还存在一个潜在的选择模型:

Ｓ∗
ｉ ＝ α ｗ ｉ ＋ ｅｉ (９)

Ｓ∗
ｉ 为两种战略选择预期绩效的差值 (即 Ｓ１ －

Ｓ０ )ꎬ 当 Ｓ∗
ｉ >０ 时ꎬ 企业会选择战略 Ｓ１ ꎬ 否则
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选择战略 Ｓ０ ꎮ 其实方程 (９) 可以看成是方程

(８) 在分别选择 战略 Ｓ１ 和Ｓ０ 后相减得到的ꎬ 因

此两式的误差项 ｅｉ 和 εｉ 是相关的ꎬ 也就是说对

于不同的战略选择 Ｓｉ ꎬ 会有不同的误差项 εｉ ꎮ

当企业选择战略 Ｓ１ 时ꎬ 则有 Ｓ∗
ｉ ＝ α ｗ ｉ ＋ ｅｉ > ０ꎬ

即 ｅｉ > － α ｗ ｉ ꎬ 此时选择 Ｓ１ 的绩效为:

ｙ１ｉ ＝ β１ ＋ β２ ｃｉ ＋ Ｅ εｉ ｜ Ｓｉ ＝ １[ ]

＝ β１ ＋ β２ ｃｉ ＋ Ｅ εｉ ｜ ｅｉ > － α ｗ ｉ[ ] (１０)

同理ꎬ 当选择 Ｓ０ 时有:

ｙ０ｉ ＝ β２ ｃｉ ＋ Ｅ εｉ ｜ Ｓｉ ＝ ０[ ]

＝ β２ ｃｉ ＋ Ｅ εｉ ｜ ｅｉ ≤－ α ｗ ｉ[ ] (１１)

由此可见ꎬ 如果不考虑方程 (９)ꎬ 只对方

程 (８) 进行估计是有偏的ꎮ 鉴于此ꎬ Ｈｅｃｋｍａｎ

两阶段模型首先采用 ｐｒｏｂｉｔ 模型对方程 (９) 进

行 估 计ꎬ 得 到 对 Ｅ εｉ ｜ ｅｉ > － α ｗ ｉ[ ] 和

Ｅ εｉ ｜ ｅｉ ≤－ α ｗ ｉ[ ] 的估计量ꎬ 然后将其作为控

制变量加入方程 (８) 再进行估计ꎮ 由上述推导

过程可以看出ꎬ Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型针对的是

存在一个潜在选择模型所导致的内生性问题ꎬ

而对误差项中包含与解释变量相关的遗漏变量

所导致的内生性问题则没有针对性ꎬ 因为它解

决不了包含与解释变量相关遗漏变量的误差项

与解释变量相关的问题ꎮ 因此ꎬ 使用 Ｈｅｃｋｍａｎ

两阶段模型去修正由遗漏变量引起的内生性问

题是不恰当的ꎮ

(二) 针对选择偏差引起的内生性问题的修

正方法

针对选择偏差引起的内生性问题ꎬ 目前管

理文献中使用最多的前三种修正方法分别为:

Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型、 工具变量法和固定效应

模型ꎮ 我们认为ꎬ 对选择偏差引起的内生性问

题ꎬ 使用 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型是有效的并且具

有针对性ꎬ 使用工具变量法也是有效的ꎬ 但是ꎬ

使用固定效应模型则是不恰当的ꎮ 如前所述ꎬ

选择偏差之所以导致内生性问题是因为潜在选

择模型的误差项与主模型的误差项相关ꎬ 从而

导致主模型中的内生解释变量 (也就是选择模

型中的被解释变量) 与主模型中的误差项相关ꎬ

具体参见方程 (８)、 方程 (９)ꎮ 从上文我们对

Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型的推导过程可以看出ꎬ

Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型针对的正是选择模型与主

模型的误差项相关ꎬ 从而导致主模型误差项随

内生解释变量变化而变化的问题ꎬ 具体参见方

程 (８) ~ 方程 (１１)ꎮ 因此ꎬ Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段

模型是针对选择偏差内生性问题有效且具有针

对性的修正方法ꎮ

工具变量法的原理是ꎬ 通过工具变量估计

内生解释变量的拟合值ꎬ 然后用其拟合值替代

内生解释变量ꎬ 使拟合值与复合误差项不相关ꎬ

具体可参见方程 (６) 和方程 (７)ꎮ 工具变量

法对修正选择偏差引起的内生性问题是有效的ꎬ

因为它解决了选择偏差导致的内生解释变量与

误差项相关的问题ꎮ 但是ꎬ 它没有 Ｈｅｃｋｍａｎ 两

阶段模型更具有针对性ꎬ 因为它没有将选择模

型及其与主模型的联系考虑进去ꎬ 而是直接用

拟合值替代原内生解释变量来解决问题ꎬ 绕开

了问题的来源 (选择偏差)ꎮ 换句话说ꎬ 工具变

量法是从选择偏差的 “果” (内生性) 入手ꎬ

而 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型则是从选择偏差本身这

个导 致 内 生 性 问 题 的 “ 因 ” 入 手ꎬ 所 以

Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型对选择偏差引起的内生性

问题更有针对性ꎮ

而固定效应模型的原理是ꎬ 通过固定效应

转换消除所有不随时间变化无法观测的因素来
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修正内生性问题ꎮ 显然ꎬ 这种方法不能解决选

择模型与主模型误差项相关的问题ꎬ 因为选择

模型其实是由主模型选择相应战略 ( Ｓ１ꎬ Ｓ０ )

后相减得到的ꎮ 因此ꎬ 采用固定效应模型修正

由选择偏差引起的内生性问题是不恰当的ꎮ

(三) 针对双向因果引起的内生性问题的修

正方法

针对双向因果引起的内生性问题ꎬ 目前文

献中使用最多的前两种修正方法分别为工具变

量法和固定效应模型ꎮ 我们认为ꎬ 对于修正该

类内生性问题ꎬ 使用工具变量法是有效的ꎬ 但

是ꎬ 使用固定效应模型却是不恰当的ꎮ 双向因

果是因为解释变量与被解释变量互为因果而导

致的内生性问题ꎮ 原回归模型如下:

ｙｉ ＝ β ｘｉ ＋ εｉ (１２)

因为双向因果ꎬ 所以有:

ｘｉ ＝ αｙｉ ＋ ｅｉ (１３)

因为误差项 εｉ 与 ｙｉ 相关ꎬ 而 ｙｉ 又与 ｘｉ 相

关ꎬ 所以导致 ｘｉ 与 εｉ 相关造成内生性问题ꎮ

很显然ꎬ 工具变量法是可以解决该内生性

问题的ꎬ 因为通过工具变量估计得到的内生解

释变量的拟合值替代内生解释变量ꎬ 可以使拟

合值与复合误差项不相关ꎬ 即解决了双向因果

导致的内生解释变量与误差项相关的问题ꎬ 具

体可参见方程 (６) 和方程 (７)ꎮ

然而ꎬ 在这种情况下ꎬ 采用固定效应模型

则是不恰当的ꎮ 这是因为ꎬ 固定效应模型只能

消除误差项 εｉ 中不随时间变化的因素ꎬ 但通过

方程 (１２) 和方程 (１３) 双向因果导致内生性

的原因可以看出ꎬ 只要方程 (１２) 中的误差项

εｉ 没有被消掉ꎬ 通过 ｙｉ 的连接ꎬ ｘｉ 与 εｉ 相关的内

生性问题就存在ꎮ 显然固定效应模型只能消除

误差项 εｉ 中不随时间变化的因素ꎬ 因此采用固

定效应模型来修正由于双向因果导致的内生性

问题并不恰当ꎮ

(四) 针对动态面板引起的内生性问题的修

正方法

对于动态面板引起的内生性问题ꎬ 文献中

使用最多的前两种修正方法分别为 Ａｒｅｌｌａｎｏ －

Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估计和工具变量法ꎮ 我们认为ꎬ

对于动态面板导致的内生性问题ꎬ 使用Ａｒｅｌｌａｎｏ－

Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估计和工具变量法都是有效的ꎮ

如前所述ꎬ 动态面板导致内生性问题的原因是ꎬ

当模型纳入被解释变量的滞后项作为解释变量ꎬ

由于被解释变量的滞后项与误差项的滞后项相

关ꎬ 在误差项存在自相关的情况下ꎬ 误差项与

误差项的滞后项相关ꎬ 使被解释变量的滞后项

与误差项相关ꎬ 进而导致内生性问题ꎮ

采用工具变量法来修正动态面板导致的内

生性问题是有效的ꎬ 因为通过工具变量估计内

生解释变量的拟合值ꎬ 然后用其拟合值替代内

生解释变量ꎬ 此时拟合值与复合误差项不再相

关进而解决了由动态面板导致的内生解释变量

与误差项相关的问题ꎬ 具体可参见方程 (６) 和

方程 (７)ꎮ

使用 Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估计对于修

正由动态面板引起的内生性问题也是有效的ꎮ

Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估计首先对原方程进

行差分ꎬ 差分后 Δｙｉꎬ ｔ －１ 与 Δ εｉꎬ ｔ 依然相关ꎬ 因

为 Δｙｉꎬ ｔ －１ 包含 ｙｉꎬ ｔ －１ ꎬ Δ εｉꎬ ｔ 包含 εｉꎬ ｔ －１ ꎬ 而

εｉꎬ ｔ －１ 与 ｙｉꎬ ｔ －１ 相关ꎮ 差分 ＧＭＭ 使用 ｙ{ ｉꎬ ｔ －２ꎬ

ｙｉꎬ ｔ －３ꎬ } 作为工具变量ꎬ 进行 ＧＭＭ 估计ꎬ 其

修正内生性问题的核心逻辑也是工具变量法ꎬ

因此ꎬ 它对于修正该内生性问题也是有效的ꎮ
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(五) 针对测量误差引起的内生性问题的修

正方法

对于测量误差引起的内生性问题ꎬ 文献中

采用的修正方法比较分散ꎬ 很多修正方法都只

被使用了 １ 次ꎮ 虽然很多方法被运用ꎬ 我们认

为ꎬ 所有这些方法中ꎬ 工具变量法和 Ａｒｅｌｌａｎｏ－

Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估计是有效的ꎬ 而使用倾向得

分匹配或者采用尽可能多的既影响解释变量又

影响因变量的控制变量则是不恰当的ꎮ 如前所

述ꎬ 测量误差之所以会导致内生性问题是因为

测量值和真实值之间的测量误差被包含进了误

差项ꎬ 从而导致存在测量误差的解释变量和误

差项相关ꎬ 具体参见方程 (３) ~方程 (５)ꎮ

工具变量法和 Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｎｄ 差分 ＧＭＭ 估

计在前面已经介绍过ꎬ 它们通过将工具变量作

为自变量ꎬ 将原来的内生解释变量 ｘ 作为因变

量进行回归ꎬ 得到 ｘ 的拟合值 ｘ^ ꎬ 使 ｘ^ｉ 与复合

误差项 (β ｘｉ － β ｘ^ｉ ＋ εｉ) 不相关ꎬ 进而可以解决

测量误差导致的内生解释变量和误差项相关的

问题ꎬ 因此ꎬ 这两种方法都是有效的ꎮ

但是ꎬ 倾向得分匹配解决内生性问题的原

理是ꎬ 通过还原自然实验的条件和满足抽样的

随机条件ꎬ 它针对的是由选择偏差导致的内生

性问题ꎬ 它不能解决由于测量误差被包含进误

差项而导致的存在测量误差的解释变量与误差

项相关的问题ꎮ 此外ꎬ 有些学者试图采用尽可

能多的既影响解释变量又影响因变量的控制变

量来解决测量误差的内生性问题ꎮ 理论上如果

可以纳入所有既能影响被解释变量又能影响解

释变量的控制变量ꎬ 则可以解决遗漏变量偏差ꎬ

因为模型中没有遗漏变量了ꎮ 但这种方法并不

能解决测量误差导致的内生性问题ꎬ 因为测量

误差没有被控制ꎬ 仍然被纳入误差项中ꎬ 导致

存在测量误差的解释变量与误差项相关ꎮ 因此ꎬ

包含尽可能多的控制变量并不能解决由测量误

差所引起的内生性问题ꎮ

六、 讨论

从前面的讨论可以看出ꎬ 虽然可用于修正

内生性问题的方法很多ꎬ 但是每种方法都有它

的局限性和适用条件ꎮ 目前管理文献中使用最

多的两种修正内生性问题的方法分别是工具变

量法和 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型 (具体见表 ６)ꎮ 工

具变量法的适用性相对较强ꎬ 对于绝大多数的

内生 性 问 题 都 有 很 好 的 修 正 效 果ꎮ 但 是

Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型却只适用于由选择偏差引

起的内生性问题ꎬ 对于修正其他类型的内生性

问题并不适用 (Ｃｅｒｔｏ ｅｔ ａｌ ꎬ ２０１６)ꎮ 事实上ꎬ

管理学领域在修正内生性问题方面的实践并不

令人满意ꎮ 在遗漏变量偏差、 选择偏差、 双向

因果、 动态面板和测量误差五类内生性问题来

源中ꎬ 使用不恰当的修正方法的文献所占的比

例分别为 ３３％、 １４％、 ５２％、 １２％和 ５０％ꎮ 为什

么有如此高比重的文献采用不恰当的修正方法?

我们认为主要有两个原因: 一是现有文献中对

Ｈｅｃｋｍａｎ 两 阶 段 模 型 的 盲 目 使 用ꎮ 尽 管

Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型只适用于由选择偏差引起

的内生性问题而对其他类型的内生性问题并不

适用 (Ｃｅｒｔｏ ｅｔ ａｌ ꎬ ２０１６)ꎬ 然而ꎬ 在我们所回

顾的文献中ꎬ 却有相当部分的研究将其用于修

正非选择偏差来源的内生性问题 [例如 Ｊａｉｎ

(２０１６) 以及 Ｇｕ ＆ Ｌｕ (２０１４) ]ꎮ 事实上ꎬ 使

用 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型修正遗漏变量偏差、 双
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向因果和动态面板的文献所占的比例却分别高

达 ７３％、 ２３％和 １００％ꎮ 显然ꎬ 这些做法并不恰

当ꎬ 我们认为ꎬ 对 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型的盲目

使用需要引起管理学者们的警惕ꎮ 二是学者们

对内生性问题究竟如何进行修正的理解还比较

粗浅ꎬ 并没有针对不同类型的内生性问题来选

择相应的有效的修正方法ꎬ 而是想当然地认为

只要是修正内生性问题的方法就自然能修正所

有的内生性问题ꎮ 例如ꎬ 倾向得分匹配方法ꎬ

这是一种学者们公认的修正内生性问题的好方

法ꎬ 但这并不意味着它就能修正所有的内生性

问题 (比如测量误差和双向因果的问题)ꎮ 在修

正内生性问题的实践中ꎬ 学者们关注的焦点往

往是ꎬ “这是不是一种修正内生性的方法”ꎬ 而

不是 “这是不是能够修正该内生性问题的有效

方法”ꎮ

这里需要额外强调的是ꎬ 虽然我们回顾了

２００７~２０１６ 年 ＡＭＪ、 ＡＳＱ 和 ＳＭＪ 涉及内生性修

正方法的文章ꎬ 但由于研究领域的限制ꎬ 我们

遗漏了一些其他领域采用的修正内生性的方法ꎬ

例如断点回归 (Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ Ｄｉｓｃｏｎｔｉｎｕｉｔｙ)ꎬ 就被

广泛应用于经济学等领域ꎮ 断点回归是一种比

较断点两侧样本差异的拟随机实验方法ꎬ 其能

够有效地利用现实约束条件分析变量之间的因

果关系 (余静文和王春超ꎬ ２０１１)ꎮ 断点其实是

一个临界值ꎬ 大于这个临界值被认为是接受测

试 (ｔｒｅａｔｍｅｎｔ) 的样本ꎬ 小于临界值被认为是

未接受测试的样本ꎬ 也就是控制组ꎬ 因此断点

附近的样本差异则可以用来推断因果关系ꎮ

①　 ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ ｓｔｒａｔｅｇｉｃｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｎｅｔ / ｐｄｆｓ / ＳＭＪ＿ Ｇｕｉｄｅｌｉｎｅｓ＿ Ｒｅｇａｒｄｉｎｇ＿ Ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ ｐｄｆ.

严格来讲ꎬ 内生性问题是所有科学研究领

域都无法避免的问题ꎮ 而对管理学来讲ꎬ 几乎

不可能使用任何统计手段真正解决内生性问题ꎮ

所以ꎬ 很多时候可能没有一种非常可行的方法

帮助我们修正自身研究中所存在的内生性问题ꎮ

这时我们应该怎么办? 面对这个问题ꎬ 我们提

出三点建议: 第一ꎬ 因果关系并不是唯一有趣

的研究命题ꎬ 当自身的研究问题、 情境和条件

决定我们无法找到可行的修正内生性问题的方

法时ꎬ 我们可以转向相关关系 ( ｃｏｒｒｅｌａｔｉｏｎｓ)ꎬ

相关关系同样可以是一个有趣的研究命题ꎮ 在

这种情况下ꎬ 我们可以提出变量之间相关关系

而非因果关系的假设ꎮ ＳＭＪ 在其关于内生性问

题的公告①中就提到ꎬ 当我们无法找到可行的方

法来修正内生性问题时ꎬ 可以试图建立相关关

系而非因果关系ꎮ 第二ꎬ 尽可能排除所有其他

可能的替代性解释 ( ａｌｔｅｒｎａｔｉｖｅ ｅｘｐｌａｎａｔｉｏｎｓ)ꎮ

当目前情况下ꎬ 没有可行的方法可以修正自身

研究中的内生性问题时ꎬ 尽可能多地排除替代

性解释也可以支持研究结论的稳健性ꎮ 第三ꎬ

如果在现有条件下无法解决自身研究中的内生

性问题ꎬ 并且在现有条件下在处理内生性方面

已经没法做得更好了ꎬ 建议在详细论述现有条

件和所面临困难的同时ꎬ 在研究的局限性部分

进一步讨论内生性问题的存在可能会给现有研

究结果带来什么样的影响ꎮ

七、 结语

许多管理学者已经呼吁对内生性问题的重

视ꎬ 例如 Ｓｈａｖｅｒ (１９９８)、 Ｈａｍｉｌｔｏｎ 和 Ｎｉｃｋｅｒｓｏｎ
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(２００３)ꎬ 以及 Ｂａｓｃｌｅ (２００８) 的研究ꎮ 不同于

以往的研究ꎬ 我们对管理学研究中的内生性问

题进行了更加全面和系统的描述和刻画ꎮ 我们

通过回顾 ２００７~ ２０１６ 年 ＡＭＪ、 ＡＳＱ 和 ＳＭＪ 涉及

修正内生性问题的 ２２３ 篇文章ꎬ 发现管理学文

献中对内生性问题来源的探讨主要集中在五种

类型: 遗漏变量偏差、 选择偏差、 双向因果、

动态面板和测量误差ꎮ 另外ꎬ 我们发现在这些

文献中共有 １６ 种不同的针对内生性问题的修正

方法ꎬ 其中工具变量法和 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型

是使用最多的两种方法ꎬ 但同时 Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶

段模型被盲目使用的现象也十分严重ꎮ 最后ꎬ

我们根据内生性问题产生的来源以及每种修正

方法的使用原理进一步指出ꎬ 修正不同来源的

内生性问题需要采用不同的、 有针对性的修正

方法ꎮ 具体而言ꎬ 针对由遗漏变量偏差引起的

内生性问题ꎬ 使用工具变量法和固定效应模型

是有效的ꎻ 对于由选择偏差引起的内生性问题ꎬ

Ｈｅｃｋｍａｎ 两阶段模型则是有效的选择ꎻ 针对由

双向因果导致的内生性问题ꎬ 工具变量法也是

比较好的选择ꎻ 而对于由动态面板引起的内生

性问 题ꎬ Ａｒｅｌｌａｎｏ － Ｂｏｎｄ 差 分 ＧＭＭ 估 计 和

Ａｒｅｌｌａｎｏ－Ｂｏｖｅｒ / Ｂｌｕｎｄｅｌｌ－Ｂｏｎｄ 系统 ＧＭＭ 估计是

比较有效的选择ꎮ

深入理解内生性问题的来源及其相应修正

方法的意义不仅存在于统计检验层面ꎬ 还将影

响学者们的研究思维和对以往研究问题的看法ꎬ

进而推动学科的发展和变革ꎮ 例如 “公司战

略—绩效” 是典型的战略管理领域的研究范式ꎬ

当学者们认识到公司战略不是外生的ꎬ 而是内

生的ꎬ 其中存在选择偏差问题ꎬ 学者们关注的

焦点可能会从两变量的简单因果关系转移到多

变量的复杂因果关系ꎬ 进而引起学科的变化ꎮ

而学者们不断修正研究方法的过程ꎬ 也是不断

加深对科学研究了解的过程ꎮ 通过了解各内生

性修正方法修正内生性的原理ꎬ 可以帮助我们

加深对科学研究过程及其潜在问题的理解ꎬ 例

如遗漏变量、 选择偏差和双向因果等ꎮ 这使学

者们在研究之初就能将这些问题考虑进去ꎬ 从

而进行更好的研究设计ꎬ 使研究贴近最优的理

想条件ꎮ 在未来的管理学研究中ꎬ 对内生性问

题的检验和修正将变得越来越普遍并且必不可

少ꎬ 特别是在国际顶级期刊上发表的文章中ꎮ

所以ꎬ 我们必须正视内生性问题ꎬ 了解内生性

问题产生的原因和修正方法ꎬ 无论是出于科学

研究严谨性的需要ꎬ 还是出于在国际顶级期刊

上发表高水平文章的需要ꎮ

(接受编辑: 李卅立

收稿日期: ２０１７ 年 ５ 月 ３１ 日

接受日期: ２０１７ 年 ８ 月 ２１ 日)

参考文献

[１] 余静文、 王春超: «新 “拟随机实验” 方法的

兴起———断点回归及其在经济学中的应用»ꎬ «经济学

动态»ꎬ ２０１１ 年第 ２ 期ꎮ

[２] Ａｎｔｏｎａｋｉｓꎬ Ｊ ꎬ Ｂｅｎｄａｈａｎꎬ Ｓ ꎬ Ｊａｃｑｕａｒｔꎬ Ｐ ꎬ

＆ Ｌａｌｉｖｅꎬ Ｒ ２０１０ Ｏｎ ｍａｋｉｎｇ ｃａｕｓａｌ ｃｌａｉｍｓ: Ａ ｒｅｖｉｅｗ

ａｎｄ ｒｅｃｏｍｍｅｎｄａｔｉｏｎｓ Ｔｈｅ Ｌｅａｄｅｒｓｈｉｐ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ ２１ (６)ꎬ

１０８６－１１２０.

[３] Ａｒｅｌｌａｎｏꎬ Ｍ ꎬ ＆ Ｂｏｎｄꎬ Ｓ １９９１ Ｓｏｍｅ ｔｅｓｔｓ ｏｆ

ｓｐｅｃｉｆｉｃａｔｉｏｎ ｆｏｒ ｐａｎｅｌ ｄａｔａ: Ｍｏｎｔｅ ｃａｒｌｏ ｅｖｉｄｅｎｃｅ ａｎｄ ａｎ

ａｐｐｌｉｃａｔｉｏｎ ｔｏ ｅｍｐｌｏｙｍｅｎｔ ｅｑｕａｔｉｏｎｓ Ｔｈｅ Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ

Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｓｔｕｄｉｅｓꎬ ５８ (２)ꎬ ２７７－２９７.



管理学研究中的内生性问题及修正方法

— ４４　　　 —

[４] Ａｒｅｌｌａｎｏꎬ Ｍ ꎬ ＆Ｂｏｖｅｒꎬ Ｏ １９９５ Ａｎｏｔｈｅｒ ｌｏｏｋ

ａｔ ｔｈｅ ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔａｌ ｖａｒｉａｂｌｅ ｅｓｔｉｍａｔｉｏｎ ｏｆ ｅｒｒｏｒ－ｃｏｍｐｏｎｅｎｔｓ

ｍｏｄｅｌｓ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃｓꎬ ６８ (１)ꎬ ２９－５１.

[５] Ａｒｉｋａｎꎬ Ａ Ｍ ꎬ ＆ Ｃａｐｒｏｎꎬ Ｌ ２０１０ Ｄｏ ｎｅｗｌｙ

ｐｕｂｌｉｃ ａｃｑｕｉｒｅｒｓ ｂｅｎｅｆｉｔ ｏｒ ｓｕｆｆｅｒ ｆｒｏｍ ｔｈｅｉｒ ｐｒｅ－ＩＰＯ ａｆｆｉｌｉａ￣

ｔｉｏｎｓ ｗｉｔｈ ｕｎｄｅｒｗｒｉｔｅｒｓ ａｎｄ ＶＣｓ? Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３１ (１２)ꎬ １２５７－１２８９.

[６] Ａｔｈｅｙ Ｓ ꎬ ＆ Ｉｍｂｅｎｓ Ｇ Ｗ ２００６ Ｉｄｅｎｔｉｆｉｃａｔｉｏｎ

ａｎｄ ｉｎｆｅｒｅｎｃｅ ｉｎ ｎｏｎｌｉｎｅａｒ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ－ｉｎ－ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ ｍｏｄｅｌｓ

Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃａꎬ ７４ (２)ꎬ ４３１－４９７.

[７] Ｂａｒｏｎꎬ Ｒ Ｍ ꎬ ＆ Ｋｅｎｎｙꎬ Ｄ Ａ １９８６ Ｔｈｅ

ｍｏｄｅｒａｔｏｒ － ｍｅｄｉａｔｏｒ ｖａｒｉａｂｌｅ ｄｉｓｔｉｎｃｔｉｏｎ ｉｎ ｓｏｃｉａｌ

ｐｓｙｃｈｏｌｏｇｉｃａｌ ｒｅｓｅａｒｃｈ: Ｃｏｎｃｅｐｔｕａｌꎬ ｓｔｒａｔｅｇｉｃꎬ ａｎｄ

ｓｔａｔｉｓｔｉｃａｌ ｃｏｎｓｉｄｅｒａｔｉｏｎｓ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｐｅｒｓｏｎａｌｉｔｙ ａｎｄ Ｓｏｃｉａｌ

Ｐｓｙｃｈｏｌｏｇｙꎬ ５１ (６)ꎬ １１７３.

[８ ] Ｂａｓｃｌｅꎬ Ｇ ２００８ Ｃｏｎｔｒｏｌｌｉｎｇ ｆｏｒ ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ

ｗｉｔｈ ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔａｌ ｖａｒｉａｂｌｅｓ ｉｎ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

ｒｅｓｅａｒｃｈ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎꎬ ６ (３)ꎬ ２８５－３２７.

[９] Ｂｅｒｍｉｓｓꎬ Ｙ Ｓ ꎬ ＆ Ｇｒｅｅｎｂａｕｍꎬ Ｂ Ｅ ２０１６

Ｌｏｙａｌ ｔｏ ｗｈｏｍ? Ｔｈｅ ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ ｒｅｌａｔｉｏｎａｌ ｅｍｂｅｄｄｅｄｎｅｓｓ ａｎｄ

ｍａｎａｇｅｒｓ’ ｍｏｂｉｌｉｔｙ ｏｎ ｍａｒｋｅｔ ｔｉｅ ｄｉｓｓｏｌｕｔｉｏｎ Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅ

Ｓｃｉｅｎｃｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ ６１ (２)ꎬ ２５４－２９０.

[１０] Ｂｅｒｒｏｎｅꎬ Ｐ ꎬ Ｆｏｓｆｕｒｉꎬ Ａ ꎬ Ｇｅｌａｂｅｒｔꎬ Ｌ ꎬ ＆

Ｇｏｍｅｚ－ Ｍｅｊｉａꎬ Ｌ Ｒ ２０１３ Ｎｅｃｅｓｓｉｔｙ ａｓ ｔｈｅ ｍｏｔｈｅｒ ｏｆ

“ Ｇｒｅｅｎ ” ｉｎｖｅｎｔｉｏｎｓ: Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｐｒｅｓｓｕｒｅｓ ａｎｄ

ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｓ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ

３４ (８)ꎬ ８９１－９０９.

[ １１ ] Ｂｅｒｒｙꎬ Ｈ ２０１５ Ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ ｉｎｈｅｒｉｔａｎｃｅ ｉｎ

ｇｌｏｂａｌ ｉｎｄｕｓｔｒｉｅｓ: Ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ｐａｒｅｎｔ ｆｉｒｍ ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ ｏｎ

ｔｈｅ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｏｆ ｆｏｒｅｉｇｎ ｓｕｂｓｉｄｉａｒｉｅｓ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅ￣

ｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５８ (５)ꎬ １４３８－１４５８.

[ １２] Ｂｅｒｔｒａｎｄꎬ Ｍ ꎬ Ｄｕｆｌｏꎬ Ｅ ꎬ ＆ Ｍｕｌｌａｉｎａｔｈａｎꎬ

Ｓ ２００４ Ｈｏｗ ｍｕｃｈ ｓｈｏｕｌｄ ｗｅ ｔｒｕｓｔ ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ－ｉｎ－ｄｉｆｆｅｒ￣

ｅｎｃｅｓ ｅｓｔｉｍａｔｅｓ? Ｔｈｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓꎬ １１９

(１)ꎬ ２４９－２７５.

[１３] Ｂｌｕｎｄｅｌｌꎬ Ｒ ꎬ ＆ Ｂｏｎｄꎬ Ｓ １９９８ Ｉｎｉｔｉａｌ ｃｏｎ￣

ｄｉｔｉｏｎｓ ａｎｄ ｍｏｍｅｎｔ ｒｅｓｔｒｉｃｔｉｏｎｓ ｉｎ ｄｙｎａｍｉｃ ｐａｎｅｌ ｄａｔａ

ｍｏｄｅｌｓ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃｓꎬ ８７ (１)ꎬ １１５－１４３.

[１４] Ｂｏｄｏｌｉｃａꎬ Ｖ ꎬ ＆ Ｓｐｒａｇｇｏｎꎬ Ｍ ２００９ Ｔｈｅ ｉｍ￣

ｐｌｅｍｅｎｔａｔｉｏｎ ｏｆ ｓｐｅｃｉａｌ ａｔｔｒｉｂｕｔｅｓ ｏｆ ＣＥＯ ｃｏｍｐｅｎｓａｔｉｏｎ ｃｏｎ￣

ｔｒａｃｔｓ ａｒｏｕｎｄ Ｍ＆Ａ ｔｒａｎｓａｃｔｉｏｎｓ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒ￣

ｎａｌꎬ ３０ (９)ꎬ ９８５－１０１１.

[１５] Ｂｒａｈｍꎬ Ｆ ꎬ ＆ Ｔａｒｚｉｊáｎꎬ Ｊ ２０１４ Ｔｒａｎｓａｃｔｉｏｎａｌ

ｈａｚａｒｄｓꎬ ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｃｈａｎｇｅꎬ ａｎｄ ｃａｐａｂｉｌｉｔｉｅｓ: Ｉｎｔｅｇｒａｔｉｎｇ

ｔｈｅ ｔｈｅｏｒｉｅｓ ｏｆ ｔｈｅ ｆｉｒｍ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３５

(２)ꎬ ２２４－２４５.

[ １６] Ｂｒｕｓｈꎬ Ｔ Ｈ ꎬ Ｄａｎｇｏｌꎬ Ｒ ꎬ ＆ＯＢｒｉｅｎꎬ Ｊ

Ｐ ２０１２ Ｃｕｓｔｏｍｅｒ ｃａｐａｂｉｌｉｔｉｅｓꎬ ｓｗｉｔｃｈｉｎｇ ｃｏｓｔｓꎬ ａｎｄ ｂａｎｋ

ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３３ ( １３ )ꎬ

１４９９－１５１５.

[１７] Ｃａｐｒｏｎꎬ Ｌ ꎬ＆ Ｓｈｅｎꎬ Ｊ Ｃ ２００７ Ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎｓ

ｏｆ ｐｒｉｖａｔｅ ｖｓ ｐｕｂｌｉｃ ｆｉｒｍｓ: Ｐｒｉｖａｔｅ ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎꎬ ｔａｒｇｅｔ ｓｅ￣

ｌｅｃｔｉｏｎꎬ ａｎｄ ａｃｑｕｉｒｅｒ ｒｅｔｕｒｎｓ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ２８ (９)ꎬ ８９１－９１１.

[１８] Ｃａｒｔｏｎꎬ Ａ Ｍ ꎬ Ｍｕｒｐｈｙꎬ Ｃ ꎬ ＆ Ｃｌａｒｋꎬ Ｊ

Ｒ ２０１４ Ａ ( ｂｌｕｒｒｙ) ｖｉｓｉｏｎ ｏｆ ｔｈｅ ｆｕｔｕｒｅ: Ｈｏｗ ｌｅａｄｅｒ

ｒｈｅｔｏｒｉｃ ａｂｏｕｔ ｕｌｔｉｍａｔｅ ｇｏａｌｓ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅｓ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ

Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５７ (６)ꎬ １５４４－１５７０.

[ １９ ] Ｃｅｒｔｏꎬ Ｓ Ｔ ꎬ Ｂｕｓｅｎｂａｒｋꎬ Ｊ Ｒ ꎬ Ｗｏｏꎬ

Ｈ Ｓ ꎬ ＆ Ｓｅｍａｄｅｎｉꎬ Ｍ ２０１６ Ｓａｍｐｌｅ ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ ａｎｄ

ｈｅｃｋｍａｎ ｍｏｄｅｌｓ ｉｎ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｒｅｓｅａｒｃｈ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ

Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３７ (１３)ꎬ ２６３９－２６５７.

[２０] Ｃｈａｎｇꎬ Ｓ Ｊ ꎬ ＆Ｓｈｉｍꎬ Ｊ ２０１５ Ｗｈｅｎ ｄｏｅｓ

ｔｒａｎｓｉｔｉｏｎｉｎｇ ｆｒｏｍ ｆａｍｉｌｙ ｔｏ ｐｒｏｆｅｓｓｉｏｎａｌ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｉｍｐｒｏｖｅ

ｆｉｒｍ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ? Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３６ (９)ꎬ

１２９７－１３１６.

[２１] Ｃｈａｎｇꎬ Ｓ Ｊ ꎬ Ｃｈｕｎｇꎬ Ｊ ꎬ ＆ Ｍｏｏｎꎬ Ｊ Ｊ

２０１３ Ｗｈｅｎ ｄｏ ｗｈｏｌｌｙ ｏｗｎｅｄ ｓｕｂｓｉｄｉａｒｉｅｓ ｐｅｒｆｏｒｍ ｂｅｔｔｅｒ
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ｔｈａｎ ｊｏｉｎｔ ｖｅｎｔｕｒｅｓ? Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３４

(３)ꎬ ３１７－３３７.

[２２] Ｃｈｕｎｇꎬ Ｃ Ｎ ꎬ ＆ Ｌｕｏꎬ Ｘ Ｒ ２０１３ Ｌｅａｄｅｒ￣

ｓｈｉｐ ｓｕｃｃｅｓｓｉｏｎ ａｎｄ ｆｉｒｍ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｉｎ ａｎ ｅｍｅｒｇｉｎｇ ｅｃｏｎｏ￣

ｍｙ: Ｓｕｃｃｅｓｓｏｒ ｏｒｉｇｉｎꎬ ｒｅｌａｔｉｏｎａｌ ｅｍｂｅｄｄｅｄｎｅｓｓꎬ ａｎｄ ｌｅｇｉｔｉ￣

ｍａｃｙ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３４ (３)ꎬ ３３８－３５７.

[２３] Ｄ’ Ａｇｏｓｔｉｎｏꎬ Ｒ Ｂ １９９８ Ｔｕｔｏｒｉａｌ ｉｎ ｂｉｏｓｔａｔｉｓ￣

ｔｉｃｓ: Ｐｒｏｐｅｎｓｉｔｙ ｓｃｏｒｅ ｍｅｔｈｏｄｓ ｆｏｒ ｂｉａｓ ｒｅｄｕｃｔｉｏｎ ｉｎ ｔｈｅ

ｃｏｍｐａｒｉｓｏｎ ｏｆ ａ ｔｒｅａｔｍｅｎｔ ｔｏ ａ ｎｏｎ － ｒａｎｄｏｍｉｚｅｄ ｃｏｎｔｒｏｌ

ｇｒｏｕｐ Ｓｔａｔ Ｍｅｄꎬ １７ (１９)ꎬ ２２６５－２２８１.

[ ２４ ] Ｄｅｈｅｊｉａꎬ Ｒ Ｈ ꎬ ＆ Ｗａｈｂａꎬ Ｓ ２００２

Ｐｒｏｐｅｎｓｉｔｙ ｓｃｏｒｅ － ｍａｔｃｈｉｎｇ ｍｅｔｈｏｄｓ ｆｏｒ ｎｏｎ － ｅｘｐｅｒｉｍｅｎｔａｌ

ｃａｕｓａｌ ｓｔｕｄｉｅｓ Ｔｈｅ Ｒｅｖｉｅｗ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ ａｎｄ Ｓｔａｔｉｓｔｉｃｓꎬ ８４

(１)ꎬ １５１－１６１.

[２５] Ｄｅｚｓöꎬ Ｃ Ｌ ꎬ ＆ Ｒｏｓｓꎬ Ｄ Ｇ ２０１２ Ｄｏｅｓ ｆｅ￣

ｍａｌｅ ｒｅｐｒｅｓｅｎｔａｔｉｏｎ ｉｎ ｔｏｐ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｉｍｐｒｏｖｅ ｆｉｒｍ ｐｅｒ￣

ｆｏｒｍａｎｃｅ? Ａ ｐａｎｅｌ ｄａｔａ ｉｎｖｅｓｔｉｇａｔｉｏｎ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３３ (９)ꎬ １０７２－１０８９.

[２６] Ｄｏｋｋｏꎬ Ｇ ꎬ ＆ Ｇａｂａꎬ Ｖ ２０１２ Ｖｅｎｔｕｒｉｎｇ ｉｎｔｏ

ｎｅｗ ｔｅｒｒｉｔｏｒｙ: Ｃａｒｅｅｒ ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅｓ ｏｆ ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ｖｅｎｔｕｒｅ

ｃａｐｉｔａｌ ｍａｎａｇｅｒｓ ａｎｄ ｐｒａｃｔｉｃｅ ｖａｒｉａｔｉｏｎ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎ￣

ａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５５ (３)ꎬ ５６３－５８３.

[２７] Ｄｕｒａｎｄꎬ Ｒ ꎬ ＆ Ｊｏｕｒｄａｎꎬ Ｊ ２０１２ Ｊｕｌｅｓ ｏｒ

Ｊｉｍ: Ａｌｔｅｒｎａｔｉｖｅ ｃｏｎｆｏｒｍｉｔｙ ｔｏ ｍｉｎｏｒｉｔｙ ｌｏｇｉｃｓ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ

Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５５ (６)ꎬ １２９５－１３１５.

[ ２８] Ｅｇｇｅｒｓꎬ Ｊ Ｐ ꎬ ＆ Ｓｏｎｇꎬ Ｌ ２０１５ Ｄｅａｌｉｎｇ

ｗｉｔｈ ｆａｉｌｕｒｅ: Ｓｅｒｉａｌ ｅｎｔｒｅｐｒｅｎｅｕｒｓ ａｎｄ ｔｈｅ ｃｏｓｔｓ ｏｆ ｃｈａｎｇｉｎｇ

Ｉｎｄｕｓｔｒｉｅｓ ｂｅｔｗｅｅｎ ｖｅｎｔｕｒｅｓ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒ￣

ｎａｌꎬ ５８ (６)ꎬ １７８５－１８０３.

[２９] Ｆｏｎｔｉꎬ Ｆ ꎬ ＆ Ｍａｏｒｅｔꎬ Ｍ ２０１６ Ｔｈｅ ｄｉｒｅｃｔ

ａｎｄ ｉｎｄｉｒｅｃｔ ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｆ ｃｏｒｅ ａｎｄ ｐｅｒｉｐｈｅｒａｌ ｓｏｃｉａｌ ｃａｐｉｔａｌ ｏｎ

ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ

３７ (８)ꎬ １７６５－１７８６.

[３０] Ｆｏｓｓꎬ Ｎ Ｊ ꎬ Ｆｒｅｄｅｒｉｋｓｅｎꎬ Ｌ ꎬ ＆ Ｒｕｌｌａｎｉꎬ Ｆ

２０１６ Ｐｒｏｂｌｅｍ－ｆｏｒｍｕｌａｔｉｏｎ ａｎｄ ｐｒｏｂｌｅｍ－ｓｏｌｖｉｎｇ ｉｎ ｓｅｌｆ－ｏｒ￣

ｇａｎｉｚｅｄ ｃｏｍｍｕｎｉｔｉｅｓ: Ｈｏｗ ｍｏｄｅｓ ｏｆ ｃｏｍｍｕｎｉｃａｔｉｏｎ ｓｈａｐｅ

ｐｒｏｊｅｃｔ ｂｅｈａｖｉｏｒｓ ｉｎ ｔｈｅ ｆｒｅｅ ｏｐｅｎ － ｓｏｕｒｃｅ ｓｏｆｔｗａｒｅ

ｃｏｍｍｕｎｉｔｙ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３７ ( １３ )ꎬ

２５８９－２６１０.

[３１] Ｇｏｄａｒｔꎬ Ｆ Ｃ ꎬ Ｍａｄｄｕｘꎬ Ｗ Ｗ ꎬ Ｓｈｉｐｉｌｏｖꎬ

Ａ Ｖ ꎬ ＆ Ｇａｌｉｎｓｋｙꎬ Ａ Ｄ ２０１５ Ｆａｓｈｉｏｎ ｗｉｔｈ ａ ｆｏｒｅｉｇｎ

ｆｌａｉｒ: Ｐｒｏｆｅｓｓｉｏｎａｌ ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅｓ ａｂｒｏａｄ ｆａｃｉｌｉｔａｔｅ ｔｈｅ ｃｒｅａｔｉｖｅ

ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｓ ｏｆ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒ￣

ｎａｌꎬ ５８ (１)ꎬ １９５－２２０.

[３２] Ｇóｍｅｚꎬ Ｊ ꎬ ＆ Ｍａíｃａｓꎬ Ｊ Ｐ ２０１１ Ｄｏ ｓｗｉｔｃ￣

ｈｉｎｇ ｃｏｓｔｓ ｍｅｄｉａｔｅ ｔｈｅ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ ｂｅｔｗｅｅｎ ｅｎｔｒｙ ｔｉｍｉｎｇ ａｎｄ

ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ? Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３２ ( １２ )ꎬ

１２５１－１２６９.

[３３ ] Ｇｒｅｅｎｅꎬ Ｗ Ｈ ２００３ Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃ Ａｎａｌｙｓｉｓ

(５ｔｈ ｅｄｎ)  Ｐｒｅｎｔｉｃｅ Ｈａｌｌ: Ｕｐｐｅｒ Ｓａｄｄｌｅ Ｒｉｖｅｒꎬ ＮＪ.

[３４ ] Ｇｕꎬ Ｑ ꎬ ＆ Ｌｕꎬ Ｘ ２０１４ Ｕｎｒａｖｅｌｉｎｇ ｔｈｅ

ｍｅｃｈａｎｉｓｍｓ ｏｆ ｒｅｐｕｔａｔｉｏｎ ａｎｄ ａｌｌｉａｎｃｅ ｆｏｒｍａｔｉｏｎ: Ａ Ｓｔｕｄｙ ｏｆ

ｖｅｎｔｕｒｅ ｃａｐｉｔａｌ ｓｙｎｄｉｃａｔｉｏｎ ｉｎ Ｃｈｉｎａ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３５ (５)ꎬ ７３９－７５０.

[３５] Ｈａｈｎꎬ Ｊ ꎬ Ｈａｕｓｍａｎꎬ Ｊ ꎬ ＆ Ｋｕｅｒｓｔｅｉｎｅｒꎬ Ｇ

２００４ Ｅｓｔｉｍａｔｉｏｎ ｗｉｔｈ ｗｅａｋ ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔｓ: Ａｃｃｕｒａｃｙ ｏｆ

ｈｉｇｈｅｒ － ｏｒｄｅｒ ｂｉａｓ ａｎｄ ＭＳＥ ａｐｐｒｏｘｉｍａｔｉｏｎｓ Ｔｈｅ

Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃｓ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ７ (１)ꎬ ２７２－３０６.

[３６] Ｈａｍｉｌｔｏｎꎬ Ｂ Ｈ ꎬ ＆ Ｎｉｃｋｅｒｓｏｎꎬ Ｊ Ａ ２００３

Ｃｏｒｒｅｃｔｉｎｇ ｆｏｒ ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ ｉｎ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｒｅｓｅａｒｃｈ

Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎꎬ １ (１)ꎬ ５１－７８.

[３７] Ｈｅｃｋｍａｎꎬ Ｊ １９９０ Ｖａｒｉｅｔｉｅｓ ｏｆ ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ

Ｔｈｅ Ａｍｅｒｉｃａｎ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｖｉｅｗꎬ ８０ (２)ꎬ ３１３－３１８.

[３８] Ｈｅｃｋｍａｎꎬ Ｊ １９７９ Ｓａｍｐｌｅ ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ ｂｉａｓ ａｓ ａ

ｓｐｅｃｉｆｉｃａｔｉｏｎ ｅｒｒｏｒ Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃａꎬ ４７ (１)ꎬ １５３－１６１.

[３９] Ｉｍｂｅｎｓꎬ Ｇ Ｗ ꎬ ＆ Ｗｏｏｌｄｒｉｄｇｅꎬ Ｊ Ｍ ２００９

Ｒｅｃｅｎｔ ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔｓ ｉｎ ｔｈｅ ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃｓ ｏｆ ｐｒｏｇｒａｍ ｅｖａｌｕａ￣

ｔｉｏｎ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｌｉｔｅｒａｔｕｒｅꎬ ４７ (１)ꎬ ５－８６.
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[４０] Ｉｎｏｕｅꎬ Ｃ Ｆ Ｋ Ｖ ꎬ Ｌａｚｚａｒｉｎｉꎬ Ｓ Ｇ ꎬ ＆

Ｍｕｓａｃｃｈｉｏꎬ Ａ ２０１３ Ｌｅｖｉａｔｈａｎ ａｓ ａ ｍｉｎｏｒｉｔｙ ｓｈａｒｅｈｏｌｄｅｒ:

Ｆｉｒｍ－ｌｅｖｅｌ ｉｍｐｌｉｃａｔｉｏｎｓ ｏｆ ｓｔａｔｅ ｅｑｕｉｔｙ ｐｕｒｃｈａｓｅｓ Ａｃａｄｅｍｙ

ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５６ (６)ꎬ １７７５－１８０１.

[４１] Ｊａｉｎꎬ Ａ ２０１６ Ｌｅａｒｎｉｎｇ ｂｙ ｈｉｒｉｎｇ ａｎｄ ｃｈａｎｇｅ

ｔｏ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ: Ｃｏｕｎｔｅｒｉｎｇ ｏｂｓｏｌｅｓｃｅｎｃｅ ａｓ ｏｒ￣

ｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ ａｇｅ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３７ ( ８)ꎬ

１６６７－１６８７.

[４２] Ｊａｎｄｈｙａｌａꎬ Ｓ ꎬ ＆ Ｐｈｅｎｅꎬ Ａ ２０１５ Ｔｈｅ ｒｏｌｅ

ｏｆ ｉｎｔｅｒｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔａｌ ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎｓ ｉｎ ｃｒｏｓｓ－ｂｏｒｄｅｒ ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ

ｔｒａｎｓｆｅｒ ａｎｄ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅ Ｓｃｉｅｎｃｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ ６０

(４)ꎬ ７１２－７４３.

[ ４３ ] Ｋａｐｏｏｒꎬ Ｒ ꎬ ＆ Ｌｅｅꎬ Ｊ Ｍ ２０１３

Ｃｏｏｒｄｉｎａｔｉｎｇ ａｎｄ ｃｏｍｐｅｔｉｎｇ ｉｎ ｅｃｏｓｙｓｔｅｍｓ: Ｈｏｗ ｏｒｇａｎｉｚａ￣

ｔｉｏｎａｌ ｆｏｒｍｓ ｓｈａｐｅ ｎｅｗ ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔｓ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ

Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３４ (３)ꎬ ２７４－２９６.

[４４] Ｋｉｍꎬ Ｈ ꎬ Ｈｏｓｋｉｓｓｏｎꎬ Ｒ Ｅ ꎬ ＆ Ｌｅｅꎬ Ｓ Ｈ

２０１５ Ｗｈｙ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｆａｃｔｏｒ ｍａｒｋｅｔｓ ｍａｔｔｅｒ: “Ｎｅｗ” ｍｕｌｔｉｎａ￣

ｔｉｏｎａｌｓ’ ｇｅｏｇｒａｐｈｉｃ ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ ａｎｄ ｆｉｒｍ ｐｒｏｆｉｔａｂｉｌｉｔｙ

Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３６ (４)ꎬ ５１８－５３６.

[４５] Ｋｉｓｈ － Ｇｅｐｈａｒｔꎬ Ｊ Ｊ ꎬ ＆ Ｃａｍｐｂｅｌｌꎬ Ｊ Ｔ

２０１５ Ｙｏｕ ｄｏｎ’ ｔ ｆｏｒｇｅｔ ｙｏｕｒ ｒｏｏｔｓ: Ｔｈｅ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｏｆ ＣＥＯ

ｓｏｃｉａｌ ｃｌａｓｓ ｂａｃｋｇｒｏｕｎｄ ｏｎ ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｒｉｓｋ ｔａｋｉｎｇ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ

Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５８ (６)ꎬ １６１４－１６３６.

[４６ ] Ｋｒｉｓｈｎａｎꎬ Ｒ ꎬ ＆Ｋｏｚｈｉｋｏｄｅꎬ Ｒ Ｋ ２０１５

Ｓｔａｔｕｓ ａｎｄ ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ｉｌｌｅｇａｌｉｔｙ: Ｉｌｌｅｇａｌ ｌｏａｎ ｒｅｃｏｖｅｒｙ

ｐｒａｃｔｉｃｅｓ ｏｆ ｃｏｍｍｅｒｃｉａｌ ｂａｎｋｓ ｉｎ ｉｎｄｉａ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅ￣

ｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５８ (５)ꎬ １２８７－１３１２.

[４７] Ｌａｒｃｋｅｒꎬ Ｄ Ｆ ꎬ ＆Ｒｕｓｔｉｃｕｓꎬ Ｔ Ｏ ２０１０ Ｏｎ

ｔｈｅ ｕｓｅ ｏｆ ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔａｌ ｖａｒｉａｂｌｅｓ ｉｎ ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ ｒｅｓｅａｒｃｈ

Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ ａｎｄ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓꎬ ４９ (３)ꎬ １８６－２０５.

[４８] Ｌｉｍꎬ Ｅ Ｎ ２０１５ Ｔｈｅ ｒｏｌｅ ｏｆ ｒｅｆｅｒｅｎｃｅ ｐｏｉｎｔ ｉｎ

ＣＥＯ ｒｅｓｔｒｉｃｔｅｄ ｓｔｏｃｋ ａｎｄ ｉｔｓ ｉｍｐａｃｔ ｏｎ Ｒ＆Ｄ ｉｎｔｅｎｓｉｔｙ ｉｎ ｈｉｇｈ－

ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ ｆｉｒｍｓ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３６ (６)ꎬ

８７２－８８９.

[４９] Ｍｅｙｅｒꎬ Ｂ Ｄ １９９５ Ｎａｔｕｒａｌ ａｎｄ ｑｕａｓｉ－ｅｘｐｅｒｉ￣

ｍｅｎｔｓ ｉｎ ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ ＆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｓｔａｔｉｓ￣

ｔｉｃｓꎬ １３ (２)ꎬ １５１－１６１.

[５０] Ｍｉｌａｎｏｖꎬ Ｈ ꎬ ＆ Ｓｈｅｐｈｅｒｄꎬ Ｄ Ａ ２０１３ Ｔｈｅ

ｉｍｐｏｒｔａｎｃｅ ｏｆ ｔｈｅ ｆｉｒｓｔ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐ: Ｔｈｅ ｏｎｇｏｉｎｇ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅ ｏｆ

ｉｎｉｔｉａｌ ｎｅｔｗｏｒｋ ｏｎ ｆｕｔｕｒｅ ｓｔａｔｕｓ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒ￣

ｎａｌꎬ ３４ (６)ꎬ ７２７－７５０.

[５１] ＯＢｒｉｅｎꎬ Ｊ Ｐ ꎬ Ｄａｖｉｄꎬ Ｐ ꎬ Ｙｏｓｈｉｋａｗａꎬ Ｔ ꎬ

＆ Ｄｅｌｉｏｓꎬ Ａ ２０１４ Ｈｏｗ ｃａｐｉｔａｌ ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ ｉｎｆｌｕｅｎｃｅｓ ｄｉｖｅｒ￣

ｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ: Ａ ｔｒａｎｓａｃｔｉｏｎ ｃｏｓｔ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ Ｓｔｒａ￣

ｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３５ (７)ꎬ １０１３－１０３１.

[５２] Ｏｌｓｅｎꎬ Ａ Ø ꎬ Ｓｏｆｋａꎬ Ｗ ꎬ ＆ Ｇｒｉｍｐｅꎬ Ｃ

２０１６ Ｃｏｏｒｄｉｎａｔｅｄ ｅｘｐｌｏｒａｔｉｏｎ ｆｏｒ ｇｒａｎｄ ｃｈａｌｌｅｎｇｅｓ: Ｔｈｅ

ｒｏｌｅ ｏｆ ａｄｖｏｃａｃｙ ｇｒｏｕｐｓ ｉｎ ｓｅａｒｃｈ ｃｏｎｓｏｒｔｉａ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ

Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５９ (６)ꎬ ２２３２－２２５５.

[５３] Ｐａｈｎｋｅꎬ Ｅ Ｃ ꎬ ＭｃＤｏｎａｌｄꎬ Ｒ ꎬ Ｗａｎｇꎬ Ｄ ꎬ

＆Ｈａｌｌｅｎꎬ Ｂ ２０１５ Ｅｘｐｏｓｅｄ: Ｖｅｎｔｕｒｅ ｃａｐｉｔａｌꎬ ｃｏｍｐｅｔｉｔｏｒ

ｔｉｅｓꎬ ａｎｄ ｅｎｔｒｅｐｒｅｎｅｕｒｉａｌ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ

Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５８ (５)ꎬ １３３４－１３６０.

[５４] Ｐａｔｅｌꎬ Ｐ Ｃ ꎬ ＆ Ｃｏｏｐｅｒꎬ Ｄ ２０１４ Ｓｔｒｕｃｔｕｒａｌ

ｐｏｗｅｒ ｅｑｕａｌｉｔｙ ｂｅｔｗｅｅｎ ｆａｍｉｌｙ ａｎｄ ｎｏｎ－ｆａｍｉｌｙ ＴＭＴ ｍｅｍｂｅｒｓ

ａｎｄ ｔｈｅ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｏｆ ｆａｍｉｌｙ ｆｉｒｍｓ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ

Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５７ (６)ꎬ １６２４－１６４９.

[５５] Ｐｅｒｋｉｎｓꎬ Ｓ Ｅ ２０１４ Ｗｈｅｎ ｄｏｅｓ ｐｒｉｏｒ ｅｘｐｅｒｉ￣

ｅｎｃｅ ｐａｙ? Ｉｎｓｔｉｔｕｔｉｏｎａｌ ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅ ａｎｄ ｔｈｅ ｍｕｌｔｉｎａｔｉｏｎａｌ ｃｏｒ￣

ｐｏｒａｔｉｏｎ Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅ Ｓｃｉｅｎｃｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ ５９ ( １ )ꎬ

１４５－１８１.

[５６] Ｐｏｌｌｏｃｋꎬ Ｔ Ｇ ꎬ Ｌｅｅꎬ Ｐ Ｍ ꎬ Ｊｉｎꎬ Ｋ ꎬ ＆

Ｌａｓｈｌｅｙꎬ Ｋ ２０１５ ( Ｕｎ ) Ｔａｎｇｌｅｄ ｅｘｐｌｏｒｉｎｇ ｔｈｅ

ａｓｙｍｍｅｔｒｉｃ ｃｏｅｖｏｌｕｔｉｏｎ ｏｆ ｎｅｗ ｖｅｎｔｕｒｅ ｃａｐｉｔａｌ ｆｉｒｍｓ’ ｒｅｐｕｔａ￣

ｔｉｏｎ ａｎｄ ｓｔａｔｕｓ Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅ Ｓｃｉｅｎｃｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙꎬ ６０ (３)ꎬ

４８２－５１７.

[５７] Ｒｏｓｅｎｂａｕｍꎬ Ｐ Ｒ ꎬ ＆ Ｒｕｂｉｎꎬ Ｄ Ｂ １９８３
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Ｔｈｅ ｃｅｎｔｒａｌ ｒｏｌｅ ｏｆ ｔｈｅ ｐｒｏｐｅｎｓｉｔｙ ｓｃｏｒｅ ｉｎ ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎａｌ ｓｔｕｄｉｅｓ

ｆｏｒ ｃａｕｓａｌ ｅｆｆｅｃｔｓ Ｂｉｏｍｅｔｒｉｋａ: ７０ (１)ꎬ ４１－５５.

[ ５８ ] Ｓａｒｇａｎꎬ Ｊ Ｄ １９５８ Ｔｈｅ ｅｓｔｉｍａｔｉｏｎ ｏｆ

ｅｃｏｎｏｍｉｃ ｒｅｌａｔｉｏｎｓｈｉｐｓ ｕｓｉｎｇ ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔａｌ ｖａｒｉａｂｌｅｓ Ｅｃｏｎｏ￣

ｍｅｔｒｉｃａ: Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ ｔｈｅ Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃ Ｓｏｃｉｅｔｙꎬ ２６ ( ３ )ꎬ

３９３－４１５.

[５９] Ｓｃｈｉｊｖｅｎꎬ Ｍ ꎬ ＆ Ｈｉｔｔꎬ Ｍ Ａ ２０１２ Ｔｈｅ ｖｉ￣

ｃａｒｉｏｕｓ ｗｉｓｄｏｍ ｏｆ ｃｒｏｗｄｓ: Ｔｏｗａｒｄ ａ ｂｅｈａｖｉｏｒａｌ ｐｅｒｓｐｅｃｔｉｖｅ

ｏｎ ｉｎｖｅｓｔｏｒ ｒｅａｃｔｉｏｎｓ ｔｏ ａｃｑｕｉｓｉｔｉｏｎ ａｎｎｏｕｎｃｅｍｅｎｔｓ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ

Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３３ (１１)ꎬ １２４７－１２６８.

[６０] Ｓｅｍａｄｅｎｉꎬ Ｍ ꎬ Ｗｉｔｈｅｒｓꎬ Ｍ Ｃ ꎬ ＆ Ｃｅｒｔｏꎬ

Ｓ Ｔ ２０１４ Ｔｈｅ ｐｅｒｉｌｓ ｏｆ ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ ａｎｄ ｉｎｓｔｒｕｍｅｎｔａｌ ｖａｒｉ￣

ａｂｌｅｓ ｉｎ ｓｔｒａｔｅｇｙ ｒｅｓｅａｒｃｈ: Ｕｎｄｅｒｓｔａｎｄｉｎｇ ｔｈｒｏｕｇｈ ｓｉｍｕｌａ￣

ｔｉｏｎｓ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３５ ( ７ )ꎬ

１０７０－１０７９.

[６１]Ｓｈａｖｅｒꎬ Ｊ Ｍ １９９８ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ ｆｏｒ ｅｎｄｏｇｅｎｅｉｔｙ

ｗｈｅｎ ａｓｓｅｓｓｉｎｇ ｓｔｒａｔｅｇｙ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ: Ｄｏｅｓ ｅｎｔｒｙ ｍｏｄｅ

ｃｈｏｉｃｅ ａｆｆｅｃｔ ＦＤＩ ｓｕｒｖｉｖａｌ? Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｓｃｉｅｎｃｅꎬ ４４ (４)ꎬ

５７１－５８５.

[６２] Ｓｈｉꎬ Ｗ ꎬ Ｃｏｎｎｅｌｌｙꎬ Ｂ Ｌ ꎬ ＆ Ｓａｎｄｅｒｓꎬ Ｗ

２０１６ Ｂｕｙｉｎｇ ｂａｄ ｂｅｈａｖｉｏｒ: Ｔｏｕｒｎａｍｅｎｔ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ａｎｄ ｓｅ￣

ｃｕｒｉｔｉｅｓ ｃｌａｓｓ ａｃｔｉｏｎ ｌａｗｓｕｉｔｓ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３６ (７)ꎬ １３５４－１３７８.

[６３] Ｓｎｏｗꎬ Ｊ １８５５ Ｏｎ ｔｈｅ ｍｏｄｅ ｏｆ ｃｏｍｍｕｎｉｃａｔｉｏｎ

ｏｆ ｃｈｏｌｅｒａ Ｌｏｎｄｏｎ: Ｊｏｈｎ Ｃｈｕｒｃｈｉｌｌ.

[６４] Ｓｕꎬ Ｗ ꎬ ＆ Ｔｓａｎｇꎬ Ｅ Ｗ Ｋ ２０１５ Ｐｒｏｄｕｃｔ

ｄｉｖｅｒｓｉｆｉｃａｔｉｏｎ ａｎｄ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ: Ｔｈｅ ｍｏｄｅｒａｔｉｎｇ

ｒｏｌｅ ｏｆ ｓｅｃｏｎｄａｒｙ ｓｔａｋｅｈｏｌｄｅｒｓ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５８ (４)ꎬ １１２８－１１４８.

[６５] Ｓｕｎꎬ Ｐ ꎬ Ｈｕꎬ Ｈ Ｗ ꎬ ＆ Ｈｉｌｌｍａｎꎬ Ａ Ｊ

２０１６ Ｔｈｅ ｄａｒｋ ｓｉｄｅ ｏｆ ｂｏａｒｄ ｐｏｌｉｔｉｃａｌ ｃａｐｉｔａｌ: Ｅｎａｂｌｉｎｇ

ｂｌｏｃｋｈｏｌｄｅｒ ｒｅｎｔ ａｐｐｒｏｐｒｉａｔｉｏｎ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５９ (５)ꎬ １８０１－１８２２.

[６６] Ｓｕｒｒｏｃａꎬ Ｊ ꎬ Ｔｒｉｂóꎬ Ｊ Ａ ꎬ ＆ Ｗａｄｄｏｃｋꎬ Ｓ

２０１０ Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ｒｅｓｐｏｎｓｉｂｉｌｉｔｙ ａｎｄ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ:

Ｔｈｅ ｒｏｌｅ ｏｆ ｉｎｔａｎｇｉｂｌｅ ｒｅｓｏｕｒｃｅｓ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ ｊｏｕｒ￣

ｎａｌꎬ ３１ (５)ꎬ ４６３－４９０.

[ ６７ ] Ｖａｓｕｄｅｖａꎬ Ｇ ꎬ ＆ Ａｎａｎｄꎬ Ｊ ２０１１

Ｕｎｐａｃｋｉｎｇ ａｂｓｏｒｐｔｉｖｅ ｃａｐａｃｉｔｙ: Ａ ｓｔｕｄｙ ｏｆ ｋｎｏｗｌｅｄｇｅ ｕｔｉｌｉ￣

ｚａｔｉｏｎ ｆｒｏｍ ａｌｌｉａｎｃｅ ｐｏｒｔｆｏｌｉｏｓ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ

Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５４ (３)ꎬ ６１１－６２３.

[６８] Ｗｅｉｇｅｌｔꎬ Ｃ ２０１３ Ｌｅｖｅｒａｇｉｎｇ ｓｕｐｐｌｉｅｒ ｃａｐａｂｉｌ￣

ｉｔｉｅｓ: Ｔｈｅ ｒｏｌｅ ｏｆ ｌｏｃｕｓ ｏｆ ｃａｐａｂｉｌｉｔｙ ｄｅｐｌｏｙｍｅｎｔ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ

Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ３４ (１)ꎬ １－２１.

[６９] Ｗｏｎｇꎬ Ｅ Ｍ ꎬ Ｏｒｍｉｓｔｏｎꎬ Ｍ Ｅ ꎬ ＆ Ｔｅｔｌｏｃｋꎬ
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ｓｏｃｉａｌ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌꎬ ５４

(６)ꎬ １２０７－１２２８.

[７０] Ｗｏｏｌｄｒｉｄｇｅꎬ Ｊ ２００６ Ｉｎｔｒｏｄｕｃｔｏｒｙ ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃｓ:
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Ｗｅｓｔｅｒｎ.
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