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商业模式执行与新创企业绩效
——基于内部资源与外部网络整合的视角

刘    刚,  孔文彬
（华东理工大学 商学院，上海 200237）

摘　要： 商业模式执行是基于已确定的价值创造逻辑和活动组合而进行的资源能力配置

及利用过程，对企业绩效具有重要的影响。本文通过整合价值创造的资源基础观和外部网络理

论，探讨了以内部资源和外部网络协调为基础的商业模式执行，环境动态性与企业绩效的关

系。实证结果发现，以内部资源协调为基础、以外部网络协调为基础的商业模式执行均能有效

提升企业绩效，两类商业模式执行的乘积效应对企业绩效也有积极影响。环境动态性越高，以

内部资源协调为基础的商业模式执行产生的绩效越低，而以外部网络协调为基础的商业模式

执行产生的绩效越高，两类执行的乘积效应对企业绩效的影响不显著。研究结论为快速多变环

境下新创企业利用商业模式执行以获得可持续的绩效优势，提供了新的解释及启示。
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一、  引　言

数字技术的出现、监管政策的调整已深刻地改变了企业的外部环境。许多企业发现，曾经

为企业立下汗马功劳并引以为豪的商业模式正逐渐失去往日的光环，环境变化所带来的商业

模式不确定性导致了企业竞争优势的根本性改变。在这种背景下，商业模式设计、创新和执行

主题受到了企业界和学术界的广泛关注。商业模式是由多组件组成并利用多组件之间的相互

联系来创造和捕获价值的系统（Demil等，2015；Berends等，2016），商业模式设计、创新是对价

值创造系统的构建和调整，能够从价值创造系统的构建（Amit和Zott，2015；Viswanadham，

2018）、价值创造系统的调整（Taran等，2015）两方面，为企业绩效的改善提供了强有力的支撑。

商业模式执行是对价值创造系统进行的资源能力配置及利用，是在商业模式设计、创新之后的

一个过程（Solaimani等，2018）。由于价值创造系统包含了多个组件、活动及活动组合之间的关

系，资源能力也有不同的类型、来源和价值创造特性，因而对价值创造系统进行资源能力的配
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置，并使之与活动之间达到协调就成为商业模式执行的关键所在，会对企业绩效产生更直接、

更重要的影响。新创企业是推动我国经济动能转换和经济增长的一支重要力量，正面临快速变

化的环境、高度有限的资源约束以及持续成长的需求。对商业模式执行与新创企业绩效的关系

进行研究不仅可以推进商业模式执行理论的发展，也可以为新创企业在多变环境下利用有限

的内外部资源能力，制定切实可行的商业模式执行策略以获得可持续的绩效优势，提供重要的

启示和指南。

已有文献对商业模式执行与企业绩效关系的研究主要有两个方面：执行过程的因素分析、

新商业模式的执行。（1）在执行过程的因素分析中，Casadesus-Masanell和Ricart（2010）、
Casadesus-Masanell和Zhu（2013）首先提出，商业模式执行是由企业运营活动的资产选择以及

由这些选择所导致的后果两个部分组成。基于这一观点，Doz和Kosonen（2010）研究了商业模

式执行中的选择特性，指出由于商业模式中嵌入了企业与客户、供应商、合作伙伴之间稳定的

契约关系和合作例程，商业模式执行的选择具有一定刚性。为了摆脱这种刚性获得预期绩效，

企业需要开发战略敏感性、领导统一性和资源灵活性三种“元能力”。Solaimani等（2018）以制药

行业为例，基于VIP（value information process）框架，分析了网络化企业在商业模式执行中的因

素，发现对于网络化企业而言，资源的稀缺性、不确定性、偶发性，以及隐藏和未知的需求、冲突

或不一致的业务流程、单方面的决策等，是妨碍商业模式执行的6个关键因素。Brea-Solís等
（2015）使用案例分析的方法，考察了商业模式执行选择所导致的结果，认为商业模式执行的利

润取决于价格效应、数量效应，进而开发了由价格效应、数量效应组成的计量模型以量化随时

间推移的商业模式执行选择和利润之间的联系。（2）在新商业模式执行的分析中，研究发现，当

企业增添一个新的商业模式时，新商业模式的执行时机和组织模式选择影响了企业资产转化

为绩效的潜力和机会，企业有必要做好执行计划并组建相应的工作单元，以降低执行时可能遇

到的冲突和障碍（Kim和Min，2015）。Broekhuizen等（2018）的研究发现，新商业模式的执行会

遇到4种战略权衡及紧张关系，可能影响了新商业模式的成功。这些关系包括授予业务单元独

立性的程度、依赖计划与实验的程度、价值主张挑战现状的程度，以及使用相同价值主张的持

久性等，进而构建了支持新商业模式执行的策略。Rezazadeh和Carvalho（2020）也认为，商业模

式创新不能获得良好绩效的一个主要原因是企业缺乏对管理者执行过程进行有效指导的工

具。基于上述原因，以及商业模式组件的一致性，他们构建了一个5V（value proposition、value creation、
value delivery、value capture和value network）的商业模式执行框架，以帮助企业定期分析所开

展的商业模式执行。

上述分析表明，商业模式执行是一个不同于设计、创新的过程，具有内在的复杂性和多样

性。已有文献立足于执行过程的要素分析，主要研究了资源和能力构建、时机和模式选择等，对

执行过程的资源能力配置与其他组件之间的协调性，以及这种协调性所蕴含的内在差异与企

业绩效的关系研究较少。特别地，外部环境对商业模式与企业绩效的关系有重要影响（Zott和
Amit，2007）。面对数字技术、监管政策的变化，企业应如何利用环境变化所带来的机会，规避

环境变化所产生的风险以解决执行中遇到的困境，已有文献也没有给予充分的研究。这在现有

的理论研究中留下了两个重要缺口，同时也无法解释现实中存在的看似相同的商业模式执行

为何在多变的环境下既促成了一些企业的成功也能导致一些企业失败的现象。基于此，本文从

一个整合的视角，利用价值创造的资源基础观和外部网络理论，研究商业模式执行与企业绩效

之间的关系及环境动态性在这种关系中的作用。首先，将商业模式执行分为以内部资源协调为

基础的执行、以外部网络协调为基础的执行两种类型，考察两类执行的价值创造特性；其次，开
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发两类商业模式执行、环境动态性与企业绩效关系的假设；最后，采用文本分析方法，采集上市

的新创公司样本数据来检验这些假设，并基于检验和稳健性分析的结果，归纳研究结论及管理

启示。

二、  理论分析与假设

（一）商业模式执行的类型

商业模式是由相互依赖的多个组件构成的价值创造系统（Demil等，2015；Rezazadeh和
Carvalho，2020），包括价值主张、内部资源、价值网络及盈利模式组件（Johnson等，2008）。商业

模式设计、创新是对价值创造系统逻辑和活动组合的构建、改变（Zott和Amit，2010；Taran等，

2015）。商业模式执行则是基于已确定的价值创造逻辑和活动组合而进行的资源和能力配置及

开展实施的过程（Osterwalder等，2005）。由于资源能力的配置和利用不仅能够启动、支持活动

组合，也能够决定活动组合的效果，因而商业模式的有效性不仅受到设计或创新的影响，更受

到执行过程的影响（Demil等，2015），这使设计、创新和执行成为商业模式研究的三个不同主题

（Solaimani等，2018）。Brea-Solís等（2015）对Warmart公司的案例研究支持了这一观点。他们发

现，尽管Warmart公司的商业模式设计36年来没有发生变化，但公司的三任CEO通过强调不同

活动系统的执行协调都推进了公司的持续成长。对于商业模式创新与执行，Broekhuizen等
（2018） 指出，在一个高度不确定、复杂和多变的环境中，新的商业模式并非总能够准确地预测

公司将要做什么以及如何做，因而企业对关键活动组合的资源能力配置做出探索性或利用性

的权衡及响应就变得十分重要。最新的研究主要关注循环商业模式执行（circular business
model implementation，CBMI），认为CBMI是一种制度性而非功能性的执行过程（Stål和
Corvellec，2018）。

内部资源和外部网络被认为是价值创造的两种直接来源（Lee等，2001），因而在商业模式

执行中发挥了关键作用。其中，内部资源的价值创造性源自于资源基础观（resource-based
view，RBV）。RBV认为，企业拥有的稀缺、不可完全交易和难以模仿的资源对企业绩效具有显

著的影响，初创企业应该聚焦于对这些资源的积累以促进企业的生存和发展（Barney，1991）。
外部网络的价值创造性源于社会资本理论（social capital theory，SCT）。SCT强调，由于社会关

系调解了市场中经济个体之间的交易，企业获取外部资源、吸引顾客和确定创业机会都要依赖

于企业与利益相关者所构建的外部网络。初创企业要想取得成功，就应该战略性地与外部资源

的持有者发展有价值的网络（Stam等，2014）。基于RBV和SCT理论，新创企业为了获得可持续

的绩效优势，就必须开发公司特有的资产，同时利用他们的外部网络获得互补的资源。

整合资源基础观、外部网络理论，并基于商业模式执行具有的协调性，本文将商业模式执

行划分为以内部资源协调为基础的执行（internal resource coordination-based implementation，
IRCI）、以外部网络协调为基础的执行（external network coordination-based implementation，
ENCI）两种类型。IRCI主要考察商业模式中“价值主张—内部资源—盈利模式”组件之间的协

调性，是企业在确定的价值主张下利用内部资源协调来开展运营以创造、捕获价值的过程。

ENCI主要分析“价值主张—价值网络—盈利模式”组件之间的协调性，描述了企业在确定的价

值主张下依靠价值网络获取外部资源，并通过对外部资源的利用来创造、捕获价值的过程。进

一步看，尽管IRCI、ENCI强调了两类商业模式执行的存在，但并不意味着两类执行在一个企业

中是孤立的、相互排斥的。事实上，两类商业模式执行只是分别侧重于考察企业对内、外部资源

的利用及协调，往往共同存在于企业的商业模式执行中。这与商业模式设计区分为以新颖为中

心、以效率为中心的两类设计（Zott和Amit，2007）具有异曲同工之处。
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首先，两类商业模式执行都具有一个共同的核心思想，即将各自的组件集结为一个相互依

赖、相互关联的活动集合（Zott和Amit，2010），并使各活动、活动集合之间的资源能力配置和利

用具有良好的协调性，以产生高水平的协同，促进和改善企业价值创造的效率，达到系统整体

大于各部分之和，提升企业价值创造的目的。其次，价值主张、盈利模式是两类执行的共同组

件。价值主张是企业向目标客户提供的一系列可感知的价值集合，包括对产品、服务或二者混

合等提供方式的选择，也包括对国际、国内或本地市场等提供范围的选择。盈利模式是企业获

取经济利润和竞争优势的方式，包括交易、定价以及经营杠杆利用，包括B2B、B2C或二者混合

方式的选择，也包括贴牌或授权、直销或间销、联盟或特许等盈利渠道的选择。价值主张选择的

结果为盈利模式的选择指明了盈利方向，包括特定的产品、服务及市场。而盈利模式则为价值

主张中提供内容、提供范围的“美梦成真”以及顺利实现，界定了具体的销售方式和销售渠道。

二者的协调意味着价值主张、盈利模式的相互支撑，且目标市场、盈利方式等的完成能够高效、

低成本地使用资源能力，将提升企业绩效。

在个性上，两类执行的差异主要体现在内部资源、外部资源的选择和使用方面。正是由于

这种个性的差异，两类商业模式执行会对企业绩效具有不同的影响，并在环境动态性下可能产

生不同的绩效结果。

（二）商业模式执行与企业绩效的关系

1. 以内部资源协调为基础的商业模式执行与企业绩效

一方面，以内部资源协调为基础的执行是建立在资源基础观之上的，可以利用企业资源的

不可替代性、异质性和稀缺性为企业创造价值（Barney，1991）。另一方面，这种执行还可以利用

内部资源的独特配置和新颖组合为企业创造价值。而且，后一种价值创造方式的效率更高，价

值创造性更强，也更难以为对手所模仿。在执行中，如果价值主张所确定的市场及产品、服务，

能够得到企业人力、物力、财力、信息等盈利性资源，以及形象、知名度、价值链各环节运营能力

等竞争性资源的坚实支撑，那么，企业内部价值链的基础活动、辅助活动的出色完成都会产生

显著的财务绩效和竞争优势（Foss和Saebi，2017）。企业需要围绕价值主张所确定的提供方式

和目标市场进行内部资源配置和协调，并以此为基础寻找多种新颖的内部资源组合及盈利方

式来创造价值。然而，由于内部资源具有的价值性是隐性和抽象的，它们的运营以及价值的转

换需要借助于特定的商业情境和盈利方式才能实现，如企业选择的市场是庞大的、分段的还是

缝隙的，产品和服务是标准的、定制的还是特制的，盈利方式是交易型还是关联型等。只有在明

确的商业情境和盈利方式中，内部资源能力配置协调才能得以有效开发，并显现出它们的实际

价值。这意味着企业需要为内部资源配置和能力利用，开发清晰、独特的价值主张及紧密一致

的盈利模式。根据这些分析，本文预期了下列假设：

H1a：以内部资源协调为基础的商业模式执行协调程度越高，公司绩效越大。

2. 以外部网络协调为基础的商业模式执行与企业绩效

由于单个企业的内部资源十分有限，企业往往需要利用合作伙伴关系来获取互补的资源，

并通过对伙伴资源的直接利用、整合利用来创造价值（Hagedoorn等，2018）。外部网络描述和界

定了企业与合作者之间的伙伴关系以及由此而形成的网络结构，可以通过对伙伴关系质量的

改进来获取外部资源以弥补内部资源的短板。因此，企业与伙伴之间的关系质量如满意、信任

或承诺等，就成为企业获取外部资源的关键所在。在关系质量中，满意的关系可以使企业与合

作伙伴之间实现对产品和服务等资源的成功交易，在信任的关系条件下，企业可以利用合作者

的形象和知名度等竞争性资源，而从信任向承诺的关系质量改进，则增进了双方的合作意愿及

共同发展的信念，加深双方自觉、自愿合作的程度，使企业对外部资源的获取从竞争性资源上
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升到了更高层次的能力（Ferraris等，2019；Donati等，2020）。关系质量的改进为企业价值主张的

落实提供了多种外部资源获取的途径。企业可以利用外部网络并通过对网络中合作者关系质

量的持续改进，获得价值主张所需要的外部资源，以增强价值主张和外部资源利用的协调性。

但另一方面也要看到，过多地获取高层次的外部资源，会造成资源能力的浪费以及成本的上

升。只有在获取的外部资源能力与价值主张、盈利模式相互适应和匹配的情况下，才能有效地

创造出更多的企业绩效。基于上述观察，本文预期了下列假设：

H1b：以外部网络协调为基础的商业模式执行协调程度越高，公司绩效越大。

3. 两类商业模式执行的乘积效应与企业绩效

首先，以外部网络协调为基础的商业模式执行的改进，促进了企业与合作伙伴之间关系的

完善，使企业可以拥有更多的获取外部资源的方式与途径，这为以内部资源协调为基础的商业

模式执行提供了更多的资源选择和替代方案，可以增强企业在资源能力选择、配置和使用中的

多种可能性，促进以内部资源协调为基础的商业模式执行对企业绩效的影响。其次，以内部资

源协调为基础的商业模式执行的改进，提升了企业对人、财、物、信息、价值链等资源运营能力

之间的协同性和一致性，提示了企业与合作者关系质量改进的方向和内容，企业可以利用这种

改进方向和内容，寻求更多的合作者，构建多种类型的合作关系，有针对性地提升与不同合作

者之间的关系质量，提高以外部网络协调为基础的商业模式执行的有效性，促进这种商业模式

执行的价值创造。因此，同时强调以内部资源协调为基础、以外部网络协调为基础的商业模式

执行，能够比单独以内部资源协调为基础或以外部网络协调为基础的商业模式执行创造出更

多的价值。基于上述分析，本文预期了下列假设：

H1c：以内部资源协调为基础、以外部网络协调为基础的商业模式执行协调度乘积效应对

公司绩效有正向影响。

（三）环境动态性在商业模式执行与企业绩效关系中的作用

环境动态性是环境的一个重要维度，包括由顾客及顾客偏好变化构成的市场环境动态性、

以技术更新和升级速度表示的技术环境动态性（Wirtz等，2010），以及由经济政策和法规制度

调整表示的政策环境动态性（Brogaard和Detze，2015）。低的环境动态性意味着顾客和他们的

偏好、竞争者、互补者的变化是相对缓慢和稳定的，技术进步的变化是稀少、确定的，经济政策

和法规制度是众所周知、相对不变的。高的环境动态性意味着顾客需求和他们偏好的快速变

化、技术进步的破坏性创新、经济政策和法规制度的不连续调整（Schilke，2014）。由于两类商业

模式执行中资源能力来源的差异，环境动态性可能对它们与企业绩效的关系产生不同的影响。

对于以内部资源协调为基础的商业模式执行，价值创造依赖于内部资源能力配置以及它

们与价值主张、盈利模式的协调性。为了使内部资源能力能够高效地转换成价值，这三个组件

之间往往具有紧密的协调关系，可能的变化范围和调整的幅度很小。Doz和Kosonen（2010）发
现，“在一个紧密协调的系统中，即使希望修改一个元素以创造一点微弱的张力来促进其他元

素的适应或改变及系统的演化都是十分困难的”。当外部环境发生变化时，公司只能对组件的

资源能力集合做出局部或适度的调整。例如，对内部资源能力配置进行微小的改变或局部的优

化，没有办法从根本上改变内部资源能力与其他两个组件之间已经达成的紧密一致的相互作

用关系。同时，在现有的内部资源能力组合及配置下，企业已获得成功的经历也困扰和妨碍了

它们之间关系的改变。而且，由于内部核心资源能力的专用属性，企业也很难将这些资源能力

应用到新的价值主张和盈利模式中，甚至可能出现资源能力的重新配置、使用与新的价值主张

相互对立的窘态。因此，环境变化得越快，这类执行所面临的外部风险和竞争威胁就越大。环境

的快速变化可能削弱了这种商业模式执行对企业绩效的影响。
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由于企业与利益相关者的合作关系存在于现实的环境中，环境动态性将不可避免地影响

双方的合作关系，从而对以外部网络协调为基础的商业模式执行与企业绩效的关系产生很大

的影响。一方面，市场环境、经济政策环境变化得越快，企业和合作者拥有的商业合作机会越

多。在合作利益的驱使下，双方会产生进一步改善合作关系的强烈愿望。企业既可以在现有的

价值主张、盈利模式下利用新的商业机会寻找新的合作伙伴，也可以利用双方改善已有合作关

系的愿望，改进与以往合作伙伴之间的关系程度，提升双方的合作关系质量，以获取所需的更

高层次的资源能力，增强资源能力配置与价值主张、盈利模式之间的协调性。另一方面，在技术

快速变化的环境中，行业技术的更新和升级会吸引大量的新进入者。这些新进入者通常会采用

一个全新的商业模式对在位企业发起挑战（Casadesus-Masanell和Zhu，2013）。为了应对新进入

者的竞争，在位企业会重新审视和定义他们原有的价值主张、盈利模式，改进他们的商业模式

执行以适应新的外部环境要求。这意味着以外部网络协调为基础的商业模式执行能够根据外

部环境的变化做出调整。Bohnsack等（2014）对电动汽车技术的研究发现，面对电动汽车技术的

不断升级，在位企业会及时将新技术转移到他们的价值创造方法中，以克服现有商业模式执行

中的障碍。Wirtz等（2010）分析了Web2.0技术对公司“4C（content，commerce，context和
connection）”商业模式的影响，发现新的技术标准和规则改变了原有商业模式执行的适用条

件，企业会重新界定他们的商业内容、情境和资源能力及其相互之间的连接关系以获得预期的

竞争优势。这表明环境动态性可能增强了这类商业模式执行与企业绩效的关系。

进一步分析，对于同时追求两类商业模式执行均具有高水平协调性的企业而言，兼顾内外

部资源能力的配置和利用，包括对内外部资源能力的配置方式、使用时机和使用规则等是必须

的。这在快速变化的环境下，会导致企业的精力难以全面顾及，可能诱发企业在内外部资源能

力的使用上产生动态的紧张关系（Zhao等，2020），也容易混淆以内部资源协调为基础、以外部

网络协调为基础的两类商业模式执行之间的差异，使企业陷入商业模式执行缺乏特色和效率

低下的尴尬境地，造成企业绩效的下降。同时，在快速变化的环境下，两类商业模式执行的协调

程度均较高，也需要企业具有更高的资源能力配置技巧、灵活性，这对于一些企业特别是面临

时间约束压力和管理经验不足的新创企业而言具有明显的挑战性，可能使企业在两类商业模

式执行之间陷入迷茫和徘徊的状态，导致企业绩效的不佳。这意味着当环境快速变化时，企业

同时追求两种执行均具有更高的协调程度，可能会对企业绩效产生不利的影响。基于上述分

析，本文预期了下列假设：

H2a：环境动态性对以内部资源协调为基础的商业模式执行与企业绩效的关系有负向调

节作用。

H2b：环境动态性对以外部网络协调为基础的商业模式执行与企业绩效的关系有正向调

节作用。

H2c：环境动态性对两类商业模式执行的乘积效应与企业绩效的关系有负向调节作用。

综合上述分析，本文的研究模型如图1所示。

三、  方法设计

（一）样本选择和数据收集

首先，本文选择了新创企业作为样本。这是因为：（1）新创企业是推动我国经济结构转型和

新旧动能转换的一支重要力量，研究新创企业商业模式执行对于促进企业成长，加快经济结构

转型和新旧动能转换具有重要的现实意义。（2）新创企业正面临外部环境快速变化、内部资源

高度有限的双重约束，以新创企业为样本进行研究，相关研究结论将为他们破解这些约束提供

合理化的建议。（3）在我国创业板、新三板的上市公司中，拥有大量的新创企业，样本选择的空
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间大，公司公开披露的年度报告详尽，便于获取数据。基于以上原因并根据Amason等（2006）对
新创企业的界定，本文将样本企业成立的时间确定在8年以内。基于该标准，本文从创业板、新

三板上市公司中随机选择了新创企业200家。同时，考虑到各样本企业招股说明书发布时间的

不一致，可能导致数据在时间上的差异，本文的数据测量没有选择招股说明书，而是使用了所

有样本企业在2019年发布的《公司年度报告》，以获取截面数据。样本企业的特征描述如下：创

业者为男性的公司186家（93.0%），女性的公司14家（7.0%）；创业者年龄在40岁及以上的公司

180家（90.0%），40岁以下的公司20家（10.0%）。创业者学历是本科及以上的公司142家
（71.0%），本科以下的公司58家（29.0%）；企业年龄在5年及以上的公司154家（77.0%），5年以下

的公司46家（23.0%）。企业规模在200人及以上的公司55家（27.5%），200人以下的公司145家
（72.5%）；企业所在行业为制造业的公司86家（43.0%），为其他行业的公司114家（57.0%）；企业

所在地区为东南沿海的公司137家（68.5%），为其他地区的公司63家（31.5%）；企业研发强度

（研发投入与营业收入的比值测算）大于等于全体样本平均值的公司102家（51.0%），小于全体

样本平均值的公司98家（49.0%）；企业高管持股比大于40%的公司115家（57.5%），小于40%的

公司85家（42.5%）。
 
 

H1c

H2c

H1a
H2a

H1b

H2b

企业绩效

以内部资源协调为基

础的商业模式执行

环境动态性

以外部网络协调为基

础的商业模式执行

资料来源：作者绘制。

图 1    研究模型
 

（二）变量测量

1. 自变量、因变量与调节变量测量

Cm = f(u1; u2 ¢ ¢ ¢ um) = [
Q
(ui + uj)]g1=m

自变量是以内部资源协调为基础、以外部网络协调为基础的商业模式执行协调度。为了计

算商业模式执行的协调度，需要测量商业模式组件。本文采用国外文献已广泛使用的量表去测

量它们。其中，价值主张的测量参考了Johnson等（2008）的量表，包含“企业在选择的细分市场

具有较高的市场份额，且该市场增长较快”等5个题项，价值网络的测量参考了Gummesson和
Mele（2010）的量表，包括“企业定位的盈利点高”等6个题项，内部资源的测量参考了Meyer和
Utterback（1993）的量表，包括“企业拥有资源能够使其制定和实施高效战略以利用外部机遇或

减少外部威胁”等6个题项，盈利模式的测量参考了Afuah和Tucci（2001）的量表，包括“企业具

有两种以上收入来源，并且收入具有较高的稳定性和持续性”等5个题项。进一步，利用系统协

调的公式 ，计算商业模式执行的协调度。式中，Cm为商

业模式执行的协调度，ui为商业模式的第i个组件值，m为组件的个数。其中，以内部资源协调为

基础的商业模式执行的协调度（C1）包括了价值主张（u1）、内部资源（u2）和盈利模式（u4），以外

部网络协调为基础的商业模式执行的协调度（C2）包括了价值主张（u1）、价值网络（u3）和盈利模

式（u4）。因变量是企业绩效。企业绩效的测量参考了Covin和Slevin（1991）的量表，考虑企业盈

利性和成长性两个方面，包括“企业投资回报率高于同行业中的竞争对手”等4个题项。调节变

量是环境动态性。环境动态性的测量参考了Lumpkin和Dess（2001）的量表，从市场环境动态

性、技术环境动态性及政策环境动态性方面进行测量。
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为了测量自变量、因变量和调节变量，本文收集了样本公司在2019年公开发布的《公司年

度报告》等。在此基础上，利用中国科学院计算技术研究所开发的中文词汇系统（NLPIR）情感

分析功能对变量进行了测量。为了保证测量方法与过程的可靠，在正式测量之前，小组成员认

真研读了NLPIR系统的使用指南和说明，同时借鉴Bowen等（2018）提供的具体测量方法和过

程进行了小样本的预测试，并分析了预测试的结果及可能产生的误差。在正式测量时，首先，利

用NLPIR的分词功能对所有样本公司的年度报告进行了分词处理，统计各词出现的频率，并按

照词频的大小进行排列，构建了一个可用于题项关键词扩展的客观词汇表，以保证测量的客观

性。其次，考虑到在不同企业的年度报告中对同一语义的表达可能会使用不同的词，因此，在提

取能够代表题项的关键词的基础上，对题项的关键词进行了同义词、近义词扩展。扩展方法是

从构建的词汇表中挑选与关键词对应，并在词汇表中出现频率较高的同义词、近义词，以最大

程度地映射不同公司的年度报告内容对题项的支持程度。同时，为了保证测量结果的一致性，

每一次测量仅在一个题项下完成对不同公司年度报告的测试。由于这些关键词及其同义词、近

义词的排列代表了一个题项的语义，将它们作为一个完整的词集，按顺序输入到NLPIR的测量

序列中，就可以得到公司年度报告对该题项的情感分值。例如，对价值主张的第1个题项“企业

在选择的细分市场中具有较高的市场份额，且该市场增长较快”，根据词汇表提取的关键词及

其同义词、近义词为：（1）“选择、选定、拣选、挑选、选取、取舍”。（2）“细分、分开、划分、分割、区

分、分类”。（3）“市场、地域、地区、场所、城市、区域”。（4）“具有、拥有、持有、保持、具备、享有”。
（5）“较快、较高、较强、较大、较好、较远”。（6）“份额、分量、份数、份子、比例、额度”。（7）“增长、

增大、增进、增多、扩张、扩大”等。最后，将关键词及同义词、近义词录入NLPIR测量序列中，对

样本企业年度报告文本进行测量，得到题项的正向及负向得分。借鉴Bowen等（2018）提供的计

算方法：情感分值=（正向得分–负向得分）/（正向得分+负向得分+1），计算该题项情感分值，并

以Likert-5分制为依据，将题项的情感分值归入到[0—0.2]、[0.2—0.4]、[0.4—0.6]、[0.6—0.8]、
[0.8—1] 5个等值子区间中的一个，表示样本对该题项的不同情感支持程度，即“非常不符合”
“较不符合”“一般符合”“较符合”“非常符合”。

2. 控制变量测量

参考已有文献的研究结论，本文对创业者特征（性别、年龄、学历）、公司特征（年龄、规模、

所在行业、所在地区、研发强度、高管持股比）（刘刚，2018；汪金爱，2016）两类变量进行了控制。

其中，创业者性别为男性的赋值为“1”，女性的赋值为“0”。创业者年龄在40岁及以上的赋值为

“1”，40岁以下的赋值为“0”。创业者学历在本科及以上的赋值为“1”，本科以下的赋值为“0”。公
司年龄采用年度报告发布年份（2019）与成立年份的差来表示。公司规模使用员工数衡量，员工

数在200人及以上的赋值为“1”，200人以下的赋值为“0”。公司所在行业是制造业的赋值为“1”，
其他行业的赋值为“0”；公司位于东南沿海地区的赋值为“1”，位于其他地区的赋值为“0”。公司

研发强度在平均值以上的赋值为“1”，在平均值以下的赋值为“0”。公司高管持股比在40%及以

上的赋值为“1”，小于40%的赋值为“0”。

四、  结果分析

（一）数据同源偏差

由于数据来源于公司的年度报告，并使用了文本测量法，数据采集可能存在共同方法偏

差，本文采用哈曼单因子方法来检验数据的共同方法偏差。通过对变量进行主成分因子分析，

发现在未旋转前，第一个因子提取的载荷平方和解释了总方差的24.925%，说明共同方法偏差

不严重，可以接受。
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（二）信度和效度分析

采用Cronbach’s α系数、CR来测试量表信度，结果如表1所示。从表1可以看出，各变量最小

的Cronbach’s α为0.847，大于0.7的推荐值，CR在0.883—0.993之间，大于推荐值0.6，表明量表

具有较高的一致性。
 

表 1    信度和效度

测量变量 Cronbach’s α CR AVE
价值主张 0.909 0.918 0.693
资源能力 0.878 0.888 0.596
价值网络 0.879 0.891 0.578
盈利模式 0.865 0.883 0.601
环境动态性 0.847 0.899 0.749
企业绩效 0.993 0.993 0.972
　

利用AMOS软件，对价值主张、资源能力、价值网络、盈利模式、企业绩效、环境动态性6个
构念进行了验证性因子分析，检验了六因子、五因子、四因子、三因子、二因子和单因子模型，结

果如表2所示。其中，六因子模型的x 2/df值为1.237、RMSEA值为0.034、TLI值为0.963、CFI值为

0.967、NFI值为0.850。这些参数值均达到了较高的拟合水平，并优于其他因子模型，说明六因

子模型对实际数据拟合的效果最为理想。此外，对于收敛效度、区别效度分别使用AVE、AVE平

方根去测试，结果如表1、表3所示。表1的结果表明，AVE在0.578—0.972之间，大于0.5的推荐

值，表明各变量具有较好的收敛效度。根据表3的结果，可以看到，各变量的AVE平方根都不低

于所在行、列的相关系数，说明各变量具有较好的差异。
 

表 2    验证性因子分析

模型 因子 x2 df x2/df RMSEA TLI CFI NFI
六因子模型1 VP;VN;RC;PM;ED;FP 447.893 362 1.237 0.034 0.963 0.967 0.850
五因子模型1 VP;PM;VN;RC;ED+FP 456.252 367 1.243 0.035 0.962 0.965 0.847
模型2 VP+ED;VN;RC;PM;FP 717.398 367 1.955 0.069 0.849 0.864 0.759
模型3 VP;VN+RC;PM;ED;FP 770.433 367 2.099 0.074 0.827 0.843 0.741
四因子模型1 VP;VN;RC;PM+ED+FP 930.914 371 2.509 0.087 0.762 0.782 0.688
模型2 VP+VN+ED;PM;ED;FP 1 233.615 371 3.325 0.108 0.633 0.665 0.586
模型3 VP+VN+PM;RC;ED;FP 1 304.176 371 3.515 0.112 0.603 0.637 0.562
模型4 VP+VN+RC;PM;ED;FP 1 336.931 371 3.604 0.114 0.589 0.625 0.551
三因子模型1 VP;VN+RC;PM+ED+FP 1 251.440 374 3.346 0.108 0.630 0.659 0.580
模型2 VP+VN;RC+PM;ED+FP 1 324.630 374 3.542 0.113 0.599 0.631 0.555
模型3 VP+VN+RC;PM;ED+FP 1 345.086 374 3.596 0.114 0.590 0.623 0.549
模型4 VP+VN;RC;PM+ED+FP 1 446.951 374 3.869 0.120 0.547 0.583 0.514
双因子模型1 VP+RC+PM+ED+FP;VN 1 574.192 376 4.187 0.126 0.497 0.534 0.472
模型2 VP+VN+RC+ED+FP;PM 1 589.778 376 4.228 0.127 0.491 0.528 0.466
模型3 VP+VN+RC+PM+FP;ED 1 640.623 376 4.363 0.130 0.469 0.509 0.449
单因子模型 VP+VN+RC+PM+ED+FP 1 892.774 377 5.021 0.142 0.366 0.411 0.365
　　注：VP表示价值主张；VN表示价值网络；RC表示资源能力；PM表示盈利模式；ED表示环境动态性；
FP表示企业绩效。+表示将两个因子合并成一个因子。
 
 

（三）变量的描述性统计及相关性

利用协调度公式测算两类商业模式执行协调度并作为自变量，然后将环境动态性作为调

节变量，企业绩效作为因变量，创业者性别、年龄、学历，公司年龄、规模、所在行业、所在地区、
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研发强度、高管持股比作为控制变量，计算这些变量平均值、标准差、相关性系数，结果如表3所
示。可以看到两类商业模式执行协调度与企业绩效有显著的相关关系，为回归分析提供了

基础。
 

表 3    描述性统计和相关性系数

（1） （2） （3） （4） （5） （6） （7） （8） （9） （10） （11） （12） （13）
（1）创业者性别 1.000
（2）创业者年龄 −0.026 1.000
（3）创业者学历 0.127 0.044 1.000
（4）公司年龄 0.121 −0.018 −0.088 1.000
（5）公司规模 0.037 0.019 0.048 −0.036 1.000
（6）公司所在行业 0.080 −0.013 −0.024 −0.075 −0.015 1.000
（7）公司所在地区 −0.037 −0.019 −0.048 0.036 −1.000 0.015 1.000
（8）公司研发强度 0.034 0.060 0.009 0.007 −0.044 −0.084 0.044 1.000
（9）公司高管持
股比 −0.138 −0.001 −0.217** −0.133 −0.003 0.097 0.003 −0.008 1.000

（10）以内部资源协
调为基础的执行 0.114 0.075 0.008 −0.059 −0.009 0.052 0.009 −0.038 −0.062 1.000

（11）以外部网络协
调为基础的执行 0.079 0.089 −0.025 −0.049 −0.009 0.093 0.009 −0.060 −0.033 0.712*** 1.000

（12）环境动态性 0.115 0.026 0.049 −0.085 0.008 0.135 −0.008 0.016 −0.033 0.727*** 0.704*** 1.000
（13）企业绩效 −0.012 0.031 −0.071 −0.115 −0.104 0.119 0.104 0.106 0.064 0.116*** 0.101*** 0.130*** 1.000
（14）平均值 0.930 0.900 0.710 5.765 0.275 0.430 0.725 0.490 0.466 4.467 4.526 2.622 3.673
（15）标准差 0.256 0.301 0.455 1.582 0.448 0.496 0.448 0.501 0.297 1.984 2.056 1.143 0.975
（16）AVE平方根 0.788 0.786 0.865 0.986
　　注：**、***表示双尾检验中在5%、1%的水平上显著。
 
 

（四）商业模式执行与企业绩效

对自变量、调节变量和因变量进行均值中心化处理。然后，以企业绩效为因变量，依次将控

制变量、自变量、自变量乘积、调节变量代入模型进行回归。表4列出了回归结果。考虑到两类商

业模式执行中均包含了价值主张、盈利模式，模型可能存在共线性，本文对回归模型做了容差

和VIF检验。结果表明，最大的VIF值为1.404，小于推荐的标准值5。可以认为，表4中的模型

1—4不存在共线性，回归模型有效，可以接受。

表 4    回归分析结果

变量
企业绩效

模型1 模型2 模型3 模型4
创业者性别 0.260 −0.022 −0.032 −0.040

（1.439） （−0.421） （−0.736） （−0.932）
创业者年龄 0.177 0.003 0.002 −0.002

（1.191） （0.072） （0.046） （−0.042）
创业者学历 −0.010 0.030 0.037 0.037

（−0.102） （1.064） （1.537） （1.504）
公司年龄 −0.004 0.018** 0.015** 0.017

（−0.121） （2.279） （2.256） （2.261）
公司规模 −0.719** −0.054 −0.052 −0.043

（−2.927） （−0.749） （−0.852） （−0.703）
公司所在行业 0.085 0.007 0.001 0.004

（0.923） （0.262） （0.035） （0.009）
公司所在地区 −0.747** −0.077 −0.077 −0.077

（−3.163） （−1.111） （−1.315） （−1.341）
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在表4中，模型1是企业绩效与控制变量的回归结果，模型2是企业绩效与控制变量、以内部

资源协调为基础、以外部网络协调为基础的商业模式执行的回归结果。模型3是在模型2的基础

上加入了两类商业模式执行乘积的回归结果。模型4是在模型3的基础上加入环境动态性、以内

部资源协调为基础的商业模式执行×环境动态性、以外部网络协调为基础的商业模式执行×环
境动态性、以内部资源协调为基础的商业模式执行×以外部网络协调为基础的商业模式执

行×环境动态性的回归结果。根据模型4，可以看到，以内部资源协调为基础的商业模式执行对

企业绩效有正向影响（β1=0.333，p<0.001），以外部网络协调为基础的商业模式执行对企业绩效

也有正向影响（β2=0.215，p<0.001），而且，以内部资源协调为基础的商业模式执行对企业绩效

的影响大于以外部网络协调为基础的商业模式执行对企业绩效的影响。同时，两类商业模式执

行的乘积效应对企业绩效也有正向影响（β3=0.020，p<0.001），验证了H1a、H1b、H1c的成立。

（五）环境动态性的调节作用

表4中模型4的结果表明，环境动态性对以内部资源协调为基础的商业模式执行与企业绩

效的关系具有负的调节效应（β4=−0.006，p<0.10），对以外部网络协调为基础的商业模式执行与

企业绩效的关系具有正的调节作用（β5=0.007，p<0.10），验证了H2a、H2b的成立。这个结论也意

味着以内部资源协调为基础的商业模式执行具有低的动态环境适应性，以外部网络协调为基

础的商业模式执行具有高的动态环境适应性。此外，环境动态性对两类商业模式执行的乘积效

应与企业绩效关系的调节作用不显著（β6=−0.094，p=0.140），H2c不成立。这表明环境动态性越

高，较高的两类商业模式执行乘积效应不会带来企业绩效的降低，也意味着面对高度变化的环

境，企业有可能随着管理经验的积累或通过加强自身的资源配置结构和领导能力建设，不断提

 

表 4  （续）

变量
企业绩效

模型1 模型2 模型3 模型4
公司研发强度 −0.098 −0.004 −0.005 0.001

（−1.084） （−0.147） （−0.254） （0.037）
公司高管持股比 −0.198 −0.072 −0.068 −0.064

（−1.256） （−1.633） （−1.819） （−1.725）
以内部资源协调为基础的商业模式执行 0.161*** 0.290*** 0.333***

（10.735） （15.002） （11.151）
以外部网络协调为基础的商业模式执行 0.150*** 0.236*** 0.215***

（9.663） （14.412） （10.266）
两类商业模式执行的乘积 0.022*** 0.020***

（8.81） （6.503）
环境动态性 0.036

1.765
以内部资源协调为基础的商业模式执行×环境动态性 −0.006*

（−2.083）
以外部网络协调为基础的商业模式执行×环境动态性 0.007*

（2.219）
以内部资源协调为基础的商业模式执行×
以外部网络协调为基础的商业模式执行×环境动态性 −0.094

F （−1.507）
R2 1.700* 218.111*** 283.062*** 226.624***

调整R2 0.074 0.927 0.948 0.952
0.030 0.923 0.944 0.948

　　注：*、**、***分别表示双尾检验中在10%、5%、1%的水平上显著。括号内为t值。
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高内外部资源配置和利用效率，在内部资源使用的稳定性、外部资源使用的灵活性之间建立一

种平衡，以改善两类商业模式执行乘积效应与企业绩效的关系。

（六）稳健性检验

1. 分样本稳健性检验

为了验证研究结论的可靠性，本文从所有的200家样本企业中随机抽取60%（120家企业）、

80% （160家企业）的样本分别进行了验证，结果如表5所示。由表5可以看出，H1a、H1b、H1c、
H2a、H2b均成立，表明本文的主效应、调节效应的分析结果是稳健的。
 

表 5    分样本的稳健性检验

变量
企业绩效

60%（N=120） 80%样本（N=160）
模型1 模型2 模型3 模型4

以内部资源协调为基础的商业模式执行 0.298*** 0.383*** 0.298*** 0.375***

（12.772） （10.489） （14.39） （11.75）
以外部网络协调为基础的商业模式执行 0.222*** 0.189*** 0.229*** 0.203***

（10.623） （6.932） （12.882） （8.519）
两类商业模式执行的乘积 0.021*** 0.023*** 0.022*** 0.024***

（6.961） （7.419） （8.103） （8.613）
环境动态性 0.056 0.061*

（1.985） （2.586）
以内部资源协调为基础的商业模式执行×
环境动态性

−0.020** −0.018**

（−3.001） （−3.148）
以外部网络协调为基础的商业模式执行×
环境动态性

0.011* 0.008*

（2.334） （1.984）
F 169.081*** 143.661*** 230.781*** 194.717***

R2 0.950 0.954 0.950 0.953
调整R2 0.944 0.947 0.945 0.948
　　注：*、**、***分别表示双尾检验中在10%、5%、1%的水平上显著。括号内为t值。
 
 

2. 替换关键变量测量方法的稳健性检验

本文利用替换关键变量测量法进行了稳健性检验。借鉴赵国宇（2017）、朱春艳和罗炜

（2019）的企业绩效测量方法，选取净资产收益率（ROE）作为绩效指标。稳健性检验的结果如表6
所示。根据表6的结果，H1a、H1b、H1c、H2a、H2b也成立。这就验证了本文结果，证明了本文结果

的稳健性。

五、  结论与讨论

（一）研究结论

本文基于商业模式执行的协调性，整合价值创造的资源基础观和外部网络理论，在区分两

类商业模式执行的基础上，研究了商业模式执行、环境动态性和企业绩效之间的关系，并应用

上市的新创企业数据检验了这些关系，得到以下结论：（1）以内部资源协调为基础、以外部网络

协调为基础的商业模式执行均能够提升企业绩效，两类商业模式执行的乘积效应对企业绩效

也有积极作用。（2）环境动态性越高，以内部资源协调为基础的商业模式执行产生的绩效越低，

以外部网络协调为基础的商业模式执行产生的绩效越高，两类执行的乘积效应对企业绩效的

影响不显著。
 

商业模式执行与新创企业绩效

79



 
表 6    替换关键变量的稳健性检验（N=200）

变量
企业绩效

模型1 模型2 模型3
以内部资源协调为基础的商业模式执行 0.120** 0.406*** 0.577***

（2.773） （6.64） （6.617）
以外部网络协调为基础的商业模式执行 0.095* 0.284*** 0.194**

（2.136） （5.538） （2.947）
两类商业模式执行的乘积 0.049*** 0.052***

（6.142） （6.368）
环境动态性 0.066

（1.014）
以内部资源协调为基础的商业模式执行×
环境动态性

−0.041**

（−2.756）
以外部网络协调为基础的商业模式执行×
环境动态性

0.025*

（2.461）
F 13.792*** 18.263*** 15.731***

R2 0.447 0.540 0.562
调整R2 0.414 0.510 0.526
　　注：*、**、***分别表示双尾检验中在10%、5%、1%的水平上显著。括号内为t值。
 
 

（二）理论贡献

本文的边际贡献主要包括3个方面：（1）从商业模式执行的协调性出发，辨识了以内部资源

协调为基础、以外部网络协调为基础的商业模式执行，得到了两类商业模式执行的共性、个性。

这不仅回应了学者们的呼吁：需要识别促进或阻碍商业模式执行的运营因素（Solaimani等，

2018），而且在一定程度上揭示了商业模式执行的多样性、复杂性，为商业模式执行的进一步研

究提供了新的视角。（2）相对于已有文献对商业模式执行选择的因素分析（Solaimani等，

2018），本文检验了两类商业模式执行对企业绩效的正向影响，两类商业模式执行乘积效应对

企业绩效的正向影响，丰富了商业模式执行理论的基本内容，为切实改善企业绩效提供了新的

支撑。（3）本文的研究结论表明，以内部资源协调为基础的商业模式执行有高的价值创造能力

和低的动态环境适应性，相反，以外部网络协调为基础的商业模式执行有低的价值创造能力和

高的动态环境适应性。这一方面深化了Broekhuizen等（2018）对商业模式执行中4种战略权衡

及紧张关系的研究，另一方面也解释了为何先前成功的一些企业（商业模式执行是以内部资源

协调为基础的企业）在快速变化的环境下会陷入困境，同时环境的快速变化也会促成一些企业

（商业模式执行是以外部网络协调为基础的企业）的成功。

（三）管理启示

本文的研究结论为新创企业绩效的改善提供了新的管理启示：（1）尽管外部环境的快速变

化导致商业模式设计和创新变得越来越重要，然而，在高度不确定的资源约束下，一个好的商

业模式设计或创新也会经常失败。确保商业模式设计或创新成功的关键在于商业模式执行及

其对外部环境的适应性。从这个意义来说，商业模式执行变得更加不可忽视。企业需要根据其

价值创造的资源配置和利用特性（企业绩效提升是依靠内部资源还是依靠外部关系）及可能的

选项，选择不同类型的商业模式执行，并确保商业模式执行能够达到内外部的协调一致，促进

企业绩效的改善。（2）本研究发现，两类商业模式执行的乘积效应会对企业绩效有一定的促进
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作用。因此，本文建议：企业可以根据组织结构的特点和不同时期业务范围的调整，考虑在不同

部门有选择性地实施不同类型的执行，充分利用两类商业模式执行的优势及它们的乘积效应。

更具体地说，对于内部资源丰富、配置效率高的部门，可以更多地选择以内部资源协调为基础

的执行，而对内部资源不足或配置效率低的部门，则可以选择以外部网络协调为基础的执行。

（3）企业需要密切关注外部环境的动态性，识别外部环境对两类商业模式执行的作用差异。考

虑到两类商业模式执行在企业中的共存特性，本文建议：在高的环境动态性下，企业应该加强

以外部网络协调为基础的商业模式执行，在低的环境动态性下，企业可以强化以内部资源协调

为基础的商业模式执行，以提高企业商业模式执行的价值创造能力及对环境的适应性。

（四）研究局限与展望

本文存在以下不足：首先，尽管本文使用的新创企业样本具有很好的代表性，研究结论对

提升新创企业绩效也具有现实意义，但仅对新创企业进行实证分析还不够。未来的研究可以考

虑将大型企业、成熟企业作为样本，以检验本文结论的正确性以及不同类型企业在商业模式执

行中的差异性。其次，本文仅分析了环境动态性的调节作用，未来的研究可以进一步探索环境

包容性和复杂性在商业模式执行与企业绩效关系中的作用，以推进商业模式执行理论的

发展。
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Business Model Implementation and New Venture
Performance: An Integrating Perspective of Internal

Resources and External Networks

Liu Gang,  Kong Wenbin
（ School of Business, East China University of Science and Technology, Shanghai 200237, China）

Summary: Based on the integration of resource-based view and external network theory, this
paper  divides  business  model  implementation  into  two types:  One  is  based  on  internal  resource

coordination; the other is based on external network coordination. It studies the relationships between

business  model  implementation,  environmental  dynamics  and  firm performance,  and  tests  these

relationships with 200 Chinese listed start-ups.
The conclusions are as follows: First, both types of business model implementation can effectively

improve firm performance, and the product effect of the two types of implementation has a positive
impact on firm performance as well. Second, the higher the environmental dynamism, the lower the firm
performance produced by the implementation based on internal resource coordination, and the higher the
performance produced by the implementation based on external network coordination. However, the
product effect of the two types of implementation has no significant impact on firm performance.

These conclusions provide the following implications: First, in the rapidly changing environment,
firms need to consider different types of business model implementation according to their own resource
allocation and utilization characteristics in value creation, so as to ensure the coordination between
business model components. Second, as the product effect of the two types of business model
implementation has a certain role in promoting firm performance, firms also need to choose different
types of implementation in different departments. For example, for departments with higher efficiency
of internal resource allocation, firms can choose the implementation based on internal resource
coordination; while for departments with lower efficiency of internal resource allocation, firms can
choose the implementation based on external network coordination. Third, in the high environmental
dynamism, firms should strengthen the implementation based on external network coordination; while in
the low environmental dynamism, firms should strengthen the implementation based on internal
resource coordination, so as to improve the value creation ability of firms and their adaptability to the
dynamic environment.

This paper contributes to the literature in the following aspects: First, it identifies two types of
implementation and their commonness and individuality from the perspectives of internal resources and
external networks, and reveals the diversity and complexity of business model implementation. Second,
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it tests the positive impact of the two types of implementation on firm performance, and the positive
impact of the product effect of the two types of implementation on firm performance, which enriches the
basic content of business model implementation. Third, it shows that the implementation based on
internal resource coordination has high value creation ability and low dynamic environment adaptability;
while the implementation based on external network coordination has low value creation ability and high
dynamic environment adaptability. It explains why some previously successful firms will get into
trouble in the rapidly changing environment, and also contributes to the success of some firms.

Key words: business  model  implementation; environmental  dynamism; internal  resource
coordination; external network coordination; new venture performance
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