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性研究－以台灣半導體產業為例 
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摘要：本研究以 2012 年至 2014 年於美國專利暨商標局申請專利之台灣半導體產業

上市、上櫃公司為研究對象，並以連鎖董事劃分董事會網絡邊界，運用結構方程模

式（Structural Equation Modeling）之特性，補充過去研究方法不足之處，以全面檢

測董事會網絡特性、雙元創新型態與企業績效之關聯性。研究結果主要發現如下：

(1)擴大董事會網絡規模能強化探索型創新。(2)開發探索型創新能增進會計績效的成

長，增加應用型創新能促使市場價值的提升。(3)董事會網絡規模將透過探索型創新

進而提升會計績效。此外，在額外分析中，不論在一般董事或是獨立董事，網絡規

模都有助於探索型創新的活動，但都不利於應用型創新活動，而獨立董事的網絡密

度越高，則有利於應用型創新活動的進行。最後，當董事僅與現有公司維持網絡關

係，則董事網絡規模與密度皆有助於應用型創新，但當董事與不同的公司連結時，

網絡規模將有助於公司進行探索型創新，對於會計績效也有正向影響。 
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Abstract: This study aims to investigate the association among the characteristics of 

director networks, ambidextrous innovation types, and firm performance in the listing 

companies of Taiwan’s semiconductor industry which have applied for patents with the 

U.S. Patent & Trademark Office (USPTO) from 2012 to 2014. Supplementing the 

deficiency of the previous research methodology, we apply the structural equation 

modeling (SEM) in the study and find the following results: (1) Expanding the size of 

director networks helps strengthen a firm’s exploration innovation. (2) Developing 

exploratory innovation benefits to increase accounting performance, while exploitation 

innovation enhances a firm’s market value. (3) Via exploration innovation director 

networks size can enhance accounting performance. Furthermore, additional analysis 

shows that the networks size of either general directors or independent directors would 

rather benefit to exploration innovation activities than to exploitation innovation 

activities, however, the higher intensity of independent director’s networks is more 

beneficial to exploitation innovation. Finally, when the board of directors only maintain 

their networks relationship with the existing companies, both the size and intensity of 

director’s networks are beneficial to exploitation innovation. On the other hand, when the 

board of directors have linked to different companies, the size of director’s networks 

helps companies to conduct exploration innovation and has a positive impact on 

accounting performance as well.  
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－以台灣半導體產業為例 

壹、緒論 

在當今競爭激烈的時代，創新被認為是知識經濟體系下企業永續經營成功的關

鍵因素，亦是衡量企業價值的重要指標（金成隆、林修葳與邱煒恒，2005），特別是

針對台灣半導體產業而言，創新已成為企業進行差異化與超越競爭者的重要途徑，

源源不絕地創新更是現今企業樹立高度且持續的競爭優勢之不二法門。本文所要探

討的創新是以探索型與應用型兩種創新型態為主，March (1991)提到探索型

（exploration）與應用型（exploitation）活動對於企業長期生存與競爭均相當重要，

但兩者的本質差異甚大，所需的資源與知識亦不盡相同，例如：探索型創新

（explorative innovation）所需的知識具備新穎與多元的性質，而應用型創新

（exploitative innovation）則著重於現有的知識。Mudambi, Swift, and Hannigan (2019)

強調通常持續進行探索和應用型這兩種創新型態的企業，績效表現極為優異，勝過

那些只設定銷售額的固定比率用於研發支出而沒有雙元創新型態的企業，因此，「持

續式雙元創新」（sequential ambidextrous innovation）是企業有效提升其創新成功的

契機，此類創新議題亦逐漸受到學術界的關注。 

在技術演進劇變的環境下，產品的生命週期日漸縮短，設備更新所需的資本支

出日益提升，企業大幅增加研發投資的成本，因此，來自企業外部的知識逐漸成為

企業重視的創新泉源（Powell, Koput, Smith-Doerr, and Owen-Smith, 1999; Sampson, 

2007）。Van de Ven (1986)指出創新是集體成就（collective achievement）的社會過程，

須透過匯集與整合各種資訊及知識來達成，企業進行創新時所需的資源與知識越來

越龐雜，即使是規模較大的企業仍無法完全擁有創新所需的資源與知識，導致創新

愈來愈困難，大部分的企業會開始選擇與不同的企業建構網絡關係以獲取夥伴間的

資源與知識，有助於企業在未來更有效地開發新知識及技術，運用新知識及技術開

拓產品或流程的創新，進而達成營運目標，因此，企業如何在網絡中獲得所需的資

源與知識，已成為創新的重要議題。 

階層領導理論認為在上層階級的董事會成員是企業內部的領導者，對於資源分

配與決策扮演極為關鍵的角色，而連鎖董事是企業間交換知識和策略的極佳途徑，

資源依賴理論亦強調連鎖董事擁有共同的目標，可以提供企業額外的知識，並使企

業從中獲取更多的效益（Haunschild and Beckman, 1998; Carpenter and Westphal, 

2001; O’Hagan and Green, 2004）。此外，根據組織學習理論（organizational learning 

theory），組織透過與環境的互動不斷學習和適應（Fiol and Lyles, 1985）。Katila (2002)

指出可以廣泛向外部搜索資訊的公司更具有創新性，由於董事會成員直接參與公司

重要決策，董事會成員可以透過與外部的網絡關係，協助公司經理人取得外部的資

源與知識，以利於研發活動的進行，因此對於創新發揮關鍵的策略性角色。許多研

究更指出網絡特性的差異會是造成網絡有不同效益的主要原因（Uzzi, 1996; Ahuja, 

2000; Rowley, Behrens, and Krackhardt, 2000; Das and Teng, 2002），故本研究採用董事
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會網絡觀點探討企業的雙元創新型態，以連鎖董事界定網絡邊界，並配合適切的董

事會網絡特性以搜尋合適的資源與知識，再進一步探討雙元創新型態對於企業績效

的影響，最後，延伸探討雙元創新型態在董事會網絡特性與企業績效的關係所扮演

的中介角色。 

根據 2018 年台灣經濟新報之統計，我國上市櫃公司研究發展費用總額為 7,543

億元，其中電子業的研發費用達 6,638 億元，佔所有研發支出的 88%，而其中半導

體產業的研發費用又佔電子業的 41%。此外，2018 年台灣上市櫃公司的市值約 32

兆，其中電子業為 16.65 兆，約佔 52%，而半導體產業佔電子業市值約 50%。整體

而言，半導體業不但對台灣經濟與研發創新極具重要性，對全世界科技發展亦扮演

關鍵角色，因此，本研究以台灣半導體產業之上市櫃公司作為研究對象。 

研究結果主要發現如下：擴大董事會網絡規模能強化探索型創新，而探索型創

新能促進會計績效的提升，另外企業應用型創新有助於投資人對企業的評價，最後，

董事會網絡規模將透過探索型創新進而提升會計績效，且其影響延續一年。在額外

分析方面，不論在一般董事或是獨立董事，網絡規模都有助於探索型創新的活動，

且獨立董事的網絡密度越高，則有利於應用型創新活動的進行。此外，當網絡關係

在研究期間維持不變的情況下，董事網絡密度將有助於應用型創新，但當網絡關係

在研究期間有變動的情況下，表示董事會與不同的公司連結，將有助於公司進行探

索型創新，進而對會計績效有正向影響。 

本研究之貢獻如下：1. 過去代理理論指出為了解決主理人與代理人之間的代理

問題，強調董事會扮演治理與監督的角色，本研究超越傳統的代理理論，說明董事

會除了扮演監督角色外，在組織學習方面更扮演策略性的資源提供角色（Hillman, 

Cannella, and Paetzold, 2000; Pfeffer and Salancik, 2003），強調董事會成員透過與外部

的網絡關係，協助公司經理人取得外部的資源與知識，以利於組織創新活動的進行。

2. 過去研究甚少結合董事會網絡特性與雙元創新型態探討其對企業績效之影響，本

研究認為在上層階級的董事會對於企業資源分配與決策有重大的影響力（Haunschild 

and Beckman, 1998; Carpenter and Westphal, 2001; O’Hagan and Green, 2004），網絡是

一種資源交換與學習的機制（Beamish and Kachra, 2004），提供企業獲取知識、資源、

技術和內部學習的管道，可協助企業進行創新（Burt, 2000; Goerzen and Beamish, 

2005），企業透過彼此夥伴間的接觸聯繫，傳遞分享有用的知識與資訊，發揮出網絡

的最大效益（Zhou, Wu, and Luo, 2007），網絡特性對於企業從關係網絡中所獲取的

效益具有重要的影響力（Lin, 2002），因此，本研究認為董事會網絡特性在雙元創新

型態上扮演關鍵性的角色。3. 雙元創新型態對於企業經營發展扮演極為重要的角

色，但探索型與應用型創新對於提升企業績效的影響仍未有明確的定論，而過去研

究鮮少採用企業不同領域專利權的數量及類別，客觀衡量探索型與應用型創新，本

研究運用企業不同領域專利權的數量及類別，捕捉完整的雙元創新型態，探討其與

企業績效的關係，並運用財務面及市場面指標衡量企業績效。 
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本文結構分別如下：第貳節分別探討董事會網絡特性對雙元創新型態的影響、

雙元創新型態對企業績效的影響及董事會網絡特性透過雙元創新型態對企業績效的

影響之相關文獻與假說發展。第參節為研究設計，包括變數衡量、研究模型、研究

樣本與資料來源。第肆節為實證結果，係針對結構方程模式進行分析；最後則為本

研究之結論與建議。 

貳、文獻探討與假說發展 

一、董事會網絡特性對雙元創新型態的影響 

公司經理人在組織學習中扮演最重要的角色，因為他們對外部環境和趨勢的看

法會影響他們推動公司創新途徑和方向所做出的決策。然而，環境的不確定性、有

限理性以及管理者有限的時間和能力，使得組織學習在複雜的高科技環境中極具挑

戰性（Elenkov, 1997）。過去研究發現，當不確定性很高時，經理人越依賴個人訊息

來源（Daft, Sormunen, and Parks, 1988）。董事會為公司為制定重要經營決策的中心，

董事除了扮演監督的角色，也能透過在其他行業和組織的個人和外部資訊來源，協

助經理人豐富其個人資訊來源，以增進組織的學習效果和效率。因此本研究認為公

司連鎖董事除了扮演傳統代理理論中監督的角色外，更為公司帶來創新能力所需要

的資源和知識，扮演策略性的資源提供角色（Hillman et al., 2000; Pfeffer and Salancik, 

2003）。董事不僅可以降低企業的環境不確定性，還可以為企業帶來各種資源，包括

資訊、技術、供應商、客戶等（Hillman and Dalziel, 2003）。 

階層領導理論強調位於企業上層階級的董事會對於決定資源的流向分配具有極

為重要的影響力，多數學者認為企業可以藉由董事會網絡中的連鎖董事互相交換知

識與策略，資源依賴理論更指出連鎖董事具有共同的目標，能提供企業許多額外的

知識，並使企業獲得更高的利益（Haunschild and Beckman, 1998; Carpenter and 

Westphal, 2001; Pfeffer and Salancik, 2003; O’Hagan and Green, 2004; Dalziel, Gentry, 

and Bowerman, 2011），而網絡特性對於企業從關係網絡中所獲取的效益具有重要的

影響力（Lin, 2002），尤隨樺與張武鈞（2014）強調網絡特性中的規模與密度是影響

企業間網絡效益的關鍵因素。 

企業擴大董事會網絡規模，與不同的企業建立網絡關係，帶來較多接觸異質性

資訊的途徑，有助於增加獲得多元與新穎知識的機會，進而獲取較為豐富的資源 

（Faems, Van Looy, and Debackere, 2005; Knudsen, 2007; Thorgren, Wincent, and 

Ö rtqvist, 2009），藉由所處的網絡匯集吸收多元與新穎的知識，大量探索並獲取多樣

性資訊，可以激發開創新產品的構想，有利於進行探索型創新活動（Van den Bosch, 

Volberda, and De Boer, 1999）。1
 

                                              
1 以 2013 年創意電子為例，該公司董事會成員分別在其他七家公司擔任董事職位，包括：台積電、

 聯發科、精材、通嘉科技、先豐、及晶焱，比樣本平均值 1.79高出許多，而創意電子在 2013年取

 得 18 個專利，分散在 11 個不同的技術類別，探索型創新（ERI）為 0.877，遠高於平均值 0.257，
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企業提高董事會網絡密度，增進與合作夥伴彼此間的緊密程度與信任關係，有

助於充分了解企業間存在的資源與知識，與現有網絡夥伴進行討論，並深入了解現

有產品與市場，相互檢討改進，進而促進專業資訊的意見交流，加強理解與運用知

識的程度，增進應用型創新活動的效率，促使改良現有產品（Van den Bosch et al., 

1999）。密集的董事會網絡具有封閉系統（closed system）的特性，有助於企業間頻

繁互動且緊密連結，可以激發不同組合的知識開創（Zander and Kogut, 1995; Lane and 

Lubatkin, 1998），因而有利於獲得內隱的專精知識（Uzzi, 1997; Dyer and Nobeoka, 

2000），進而重新建構並深化應用既有的知識，較容易發展應用型創新。 

綜上所述，基於連鎖董事在不同公司的經驗，可以為公司獲取有價值的技術能

力、人力資本、知識與聲譽，協助公司與原本沒有聯繫的公司連結，包括供應商、

競爭對手和客戶，降低資訊不對稱的問題，進而提升創新成功的機率。因此，本研

究認為董事會網絡特性是影響雙元創新型態的重要因素，透過配合適切的董事會網

絡特性，搜尋適合的互補資源，有助於企業在雙元創新型態上更有效地開發運用知

識，進而提升創新的成果。故本研究建立假說 1a至假說 1b 如下： 

假說 1a：董事會網絡規模對探索型創新能產生正向的影響。 

假說 1b：董事會網絡密度對應用型創新能產生正向的影響。 

二、雙元創新型態對企業績效的影響 

探索型活動表現出“試驗、冒險、變異、創新”的特點（March, 1991），透過創造

新知識與開發新產品以滿足新興市場的需求（Benner and Tushman, 2003）。當企業欲

從事探索型創新時，需要在廣泛的知識吸收範圍下有效地探索新穎的資源，並且蒐

集與吸收多樣化的知識（Van den Bosch et al., 1999），發展出廣泛的創新能力，整合

多元的顧客需求及市場，洞悉未來發展並掌握趨勢動向（Fang, Palmatier, and Grewal, 

2011），在多方面的領域搶先開發創新產品與技術，並建立競爭對手無法取代的獨特

知識及技能。 

應用型活動具有“生產、精煉、執行、效率”的特質（March, 1991），藉由改善既

有技術與優化現有產品來因應現有市場的顧客需求（Benner and Tushman, 2003）。當

企業要採行應用型創新時，需針對現有產品與市場進行檢討改善以加深對產品市場

的了解，確認理解應用知識的規模經濟與成本效益（Van den Bosch et al., 1999），由

於更深入了解企業內存在的資源，企業將更有能力重新建構既有知識（Fleming, 

2001），因此能有效地發展出具深度的創新能力，使企業能在研發及生產技術上具備

深入的專業知識，並且展現出企業的核心技術（Fang et al., 2011）。 

探索和應用是兩種不同型態的創新活動，它們運用不同的機制獲取必要的創新

知識，發展出具備廣度及深度的創新能力（蔡啟通、黃國隆與高泉豐，2001），建立

                                                                                                                            
 創意電子之會計績效為 29.6%，也遠高於平均值 16.7%。 
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起令競爭對手無法仿效及橫跨的壁壘，使企業持續強化競爭優勢，在日新月異的環

境下能化危機為轉機，讓潛在競爭者在原創者的專業領域上知難而退（金成隆等人，

2005），掌握絕佳的機會與局勢，透過累積深且廣的創新能力以拓展營業收入、降低

營業成本，提升財務績效並創造市場價值（劉正田、林修葳與金成隆，2005；Moorthy 

and Polley, 2010）。 

綜上所述，本研究認為企業經由探索型與應用型創新能有效率地運用知識和資

源，透過資源整合及轉化機制，發展優於競爭者的獨特優勢，進一步提升企業績效，

因此，本研究認為探索型創新及應用型創新兩者皆為企業提升績效的關鍵創新能

力。故本研究建立假說 2a 至假說 2d 如下： 

假說 2a：探索型創新對會計績效能產生正向的影響。 

假說 2b：探索型創新對市場價值能產生正向的影響。 

假說 2c：應用型創新對會計績效能產生正向的影響。 

假說 2d：應用型創新對市場價值能產生正向的影響。 

三、董事會網絡特性透過雙元創新型態對企業績效的影響 

Wernerfelt (1984)提出的資源基礎理論中強調企業所擁有的資源有限且具有異

質性，因此企業會聚焦在所掌握的資源特性與策略要素市場上，以發展具有自身優

勢的長期競爭力。對應資源基礎理論的觀點，企業反覆進行雙元創新型態，必須深

入瞭解探索型與應用型創新所需資源的主要差異，領悟如何透過不同的董事會網絡

特性建立關係，獲取適合的知識與資源，有效發展雙元創新型態，創造出持續性的

競爭優勢，進而為企業創造績效與價值。 

企業透過連鎖董事和不同夥伴形成網絡關係，擴大董事會網絡規模，藉由所處的

網絡匯集吸收多元與新穎的額外知識，可以促進探索型創新（Van den Bosch et al., 

1999），發展出廣泛的創新能力，整合多元的顧客需求及市場，洞悉未來發展並掌握趨

勢動向（Fang et al., 2011），在多方面的領域搶先開發創新產品與技術，並建立競爭對

手無法取代的獨特知識及技能，掌握絕佳的機會與局勢，以拓展營業收入與降低營業

成本，提升財務績效並創造市場價值（劉正田等人，2005；Moorthy and Polley, 2010）。 

另一方面，企業藉由連鎖董事與合作夥伴建立關係，增進彼此間的緊密程度與

信任，有助於獲得內隱的專精知識（Uzzi, 1997; Dyer and Nobeoka, 2000），透過專業

資訊的意見交流，加強理解與運用知識的程度，進而重新建構並深化應用既有的知

識，較容易進行應用型創新（Van den Bosch et al., 1999），發展出具深度的創新能力，

使企業能在研發及生產技術上具備深入的專業知識，並且展現出企業的核心技術

（Fang et al., 2011），而相關領域累積的技術將使市場上的競爭對手難以發展相同的

產品與技術，樹立無法橫跨的壁壘，使潛在競爭者在專業領域上知難而退，並持續

強化競爭優勢，為企業帶來穩定收益，進而提升企業績效（金成隆等人，2005）。 
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綜上所述，本研究認為探索型與應用型創新需要不同的知識與技能，企業透過

適切的董事會網絡特性以搜尋適合的資源，有效發展雙元創新型態，進而獲取最大

的企業績效。因此，本研究認為董事會網絡特性與企業績效二者間存在中介效果，

董事會網絡特性將有助於提升企業的雙元創新的能力，進一步提升企業績效。故本

研究建立假說 3a 至 3b 如下： 

假說 3a：董事會網絡規模藉由探索型創新的提升對會計績效產生正向的影響。 

假說 3b：董事會網絡規模藉由探索型創新的提升對市場價值產生正向的影響。 

假說 3c：董事會網絡密度藉由應用型創新的提升對會計績效產生正向的影響。 

假說 3d：董事會網絡密度藉由應用型創新的提升對市場價值產生正向的影響。 

根據上述研究假說推導，本研究發展三項研究主題：(1)探討董事會網絡特性對

雙元創新型態的影響；(2)探討雙元創新型態對企業績效的影響；(3)探討董事會網絡

特性透過雙元創新型態，進而影響企業績效。本研究觀念性架構如圖 1 所示： 

參、研究方法 

一、變數衡量 

(一)應變數 

本研究分別從會計績效以及市場價值衡量企業績效（Venkatraman and 

Ramanujam, 1986），會計績效主要是以財務報表的數字為基礎，顯示的是企業過去

雙元創新型態 

探索型創新 

應用型創新 

董事會網絡特性 

董事會網絡規模 

董事會網絡密度 

企業績效 

會計績效 

市場績效 

 

H3 

H1 H2 

圖 1 觀念性架構圖
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的獲利能力，市場價值則是從市場面觀察投資人對企業未來績效的預期，表現出企

業的前瞻性資訊（Bharadwaj, Bharadwaj, and Konsynski, 1999）。 

1. 會計績效（ROA） 

本研究參考過去研究以資產報酬率衡量企業會計績效（Tsai, 2001; Shortridge, 

2004; Sher and Yang, 2005）。其定義如下： 

, , , ,

,

,

i t i t i t i t

i t

i t

OI Depreciation Amortization RD
ROA

TA

  
  

i 代表公司別；t 代表年度別；OI 代表營業淨利；Depreciation 代表折舊金額；

Amortization代表攤銷金額；RD代表研發費用；TA代表期末資產總額。 

2. 市場價值（TB） 

本研究參考過去研究以 Tobin’s Q衡量企業市場價值（Hsieh, Mishra, and Gobeli, 

2003; Srinivasan, 2006）。其定義如下： 

, , ,

,

,

( )i t i t i t

i t

i t

MVE PS Liabiltities
TB

TA

 
  

其中，MVE 代表期末普通股價值；PS 代表期末特別股價值；Liabilities 代表期

末負債總額。 

(二)自變數 

1. 董事會網絡特性 

本研究以企業間連鎖董事的關係來界定董事會網絡，探討董事會網絡特性對於

雙元創新型態的影響，首先，本研究將連鎖董事定義為兩間企業的董事會中至少有

一位共同的董事2；再者，依據樣本企業中兩兩之間有無連鎖董事來決定企業之間的

關係，並建立關係矩陣；最後，依據關係矩陣找出各個企業的自我網絡範圍（尤隨

樺與張武鈞，2014；Martin, Gözübüyük, and Becerra, 2015）。 

(1)董事會網絡規模（DNS） 

董事會網絡規模是指董事會網絡的大小，本研究以企業自我網絡內包含的企業

個數來衡量董事會網絡規模（尤隨樺與張武鈞，2014；Thorgren et al., 2009），舉例

而言，如果甲公司與其他六家公司之間存在連鎖董事的關係，則此企業的董事會網

絡規模為 7。 

                                              
2 本研究「企業間」連鎖董事係指樣本公司在台灣半導體上市櫃公司中存在連鎖董事者，因此研究

 變數是基於公司本身的董事連結而非以集團企業為基礎。 
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(2)董事會網絡密度（DND） 

董事會網絡密度是指董事會網絡中成員間關係的緊密程度，本研究以成員間實

際存在的關係連線數佔成員間存在的最大總關係連線數之比例乘以 100 來衡量董事

會網絡密度（尤隨樺與張武鈞，2014；Phelps, 2010），舉例而言，如果甲公司與其

他六家公司之間存在連鎖董事的關係，則這六家公司所組成的董事會網絡為甲公司

的自我網絡，而這六家公司之間存在的最大總關係數為 15，實際存在關係連線數為

3，則董事會網絡密度值為 20。列示計算公式如下： 

 
100

( 1) 2

L
DND

N N
 

  
 

其中，L為網絡關係連線數；N為企業個數。 

2. 雙元創新型態 

本研究參考 Wu and Shanley (2009)的概念與作法，企業透過在多元的知識領域

中廣泛探索，獲得新穎的多樣性知識，發展探索型創新，並藉由在特定的知識領域

中深入理解，獲得內隱專精的知識，進行應用型創新，此外，亦參考 Fang et al. (2011)

實證模型，以專利權為基礎計算探索型與應用型創新，並作為雙元創新型態的衡量

指標，以公司跨越不同領域專利權的數量及類別，捕捉完整的雙元創新型態。本研

究對專利權分類以美國專利暨商標局（United States Patent and Trademark Office, 

USPTO）所發布專利分類系統（Overview of the U.S. Patent Classification System, 

USPC）為分類基礎。 

(1)探索型創新（ERI） 

探索型創新（ERI）定義如下： 

2

, ,

,

1 ,

1
M

i t m

i t

m i t

Pn
ERI

PN

 
    

 
  

其中，M 代表台灣半導體產業所有領域總數；Pni,t,m代表台灣半導體產業 i 公司第

t 年在 m領域的專利權數；PNi,t代表台灣半導體產業 i 公司第 t 年的全部專利權數。該

指標介於 0到 1之間，當該指標愈趨近 1時，代表有較多的探索型創新。 

(2)應用型創新（ETI） 

應用型創新（ETI）定義如下： 

, ,

1

,

,

i t mM

m

t m

i t

Pn

PN
ETI

M



  
   
   




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其中，M 代表台灣半導體產業所有領域總數；Pni,t,m代表台灣半導體產業 i公司

第 t 年在 m領域的專利權數；PNt,m代表台灣半導體產業第 t 年在 m領域的全部專利

權數。該指標介於 0到 1之間，當該指標愈趨近 1時，代表有較多的應用型創新。 

(三)控制變數 

本研究採用多項控制變數做為控制項。(1)企業規模（FSIZE）：規模較大的企業

擁有較多資源，較具創新及競爭的優勢，進而獲取較佳的績效（Huang and Liu, 

2007），本研究以企業的總資產帳面價值取自然對數衡量。(2)企業年齡（FAGE）：

成立愈久的公司，經營狀況較穩定（Calantone, Cavusgil, and Zhao, 2002），本研究衡

量方式以企業成立日到第 t 年來計算。(3)研發密度（RD）：企業在研發活動上的投

入可能影響創新（Murovec and Prodan, 2009），本研究以研發費用率（即研發費用除

以營業收入淨額）乘以 100 來衡量企業在研發上的投資。(4)銷售成長率（GW）：銷

貨成長的企業表示具備發展潛能，可以提升企業獲利（林宛瑩、汪瑞芝與游順合，

2012），本研究以銷售成長率來衡量企業的成長率。(5)負債比率（LEV）：負債比率

攸關企業財務結構的好壞，會影響創新活動成功的機會，亦會影響投資人對於企業

的評價（Nagaoka, 2007），本研究以負債比率來衡量企業的財務結構。(6)集團別

（GR）：半導體公司是否為集團企業，可能會影響公司的創新與經營績效，因此，

本研究納入集團別為控制變數，設定集團別虛擬變數，集團企業設為 1，非集團企

業設為 0。(7)產業別（IND）：半導體產業各次產業的經營性質差異大，所能創造的

附加價值也有所不同，因此，本研究納入產業別為控制變數，透過產業別虛擬變數

觀察各別產業對企業績效間的影響，並以封測產業做為基準產業。 

二、研究模型 

過去探討中介模型的研究普遍採用 Baron and Kenny (1986)提出的逐步因果分

析法（Causal Steps Approach）及迴歸分析法。然而 Preacher and Hayes (2008)及 Hayes 

(2009)認為 Baron and Kenny (1986)提出的逐步因果分析法在判斷中介模型是否成立

時，是根據邏輯推論因果步驟建立假說所得到的結果，並非直接檢測該中介效果量

化值而做出結論，是所有檢測中介效果中效率最低的方法，較難避免型 I錯誤3，另

外，該法亦無法同時檢測多項變數間影響之全貌。 

後續許多學者均採用（Sobel, 1982, 1986）的公式檢驗間接效果是否顯著，但該

方法需估計自變數、中介變數及應變數間各路徑標準差，並透過各路徑假設檢定結

果的乘積，檢測該中介效果量化值，但各路徑假設檢定結果並非相關，因此，不應

以 Sobel test 連結各路徑，進而檢測中介效果的顯著性。此外，Sobel test需假設兩

個前後段中介效果之乘積為常態分配，但各路徑假設檢定結果的乘積分佈往往並非

如此，因此該方法仍存在缺陷。 

                                              
3 型 I錯誤是指虛無假說事實上是成立的，但統計檢測的結果卻不支持虛無假說。 
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結構方程模式（Structural Equation Modeling，簡稱 SEM）的優點是基於中介效

果本身的估計值進行推論，它無需假設中介效果抽樣分配的形態，而且無論自變數

與應變數之間路徑的複雜程度皆可適用，最重要的是，結構方程模式是所有檢測中

介模型中效率最高的方法，可有效避免型 I錯誤（Preacher and Hayes, 2008; Hayes, 

2009），因此，本研究參考 Hayes (2009)及 Preacher and Hayes (2008)對中介模型提出

之觀點，運用結構方程模式的特性，彌補過去文獻及研究方法不足之處，以全面檢

測董事會網絡特性、雙元創新型態與企業績效之關聯性。 

首先本研究測試董事會網絡特性（包括董事會網絡規模（DNS）與董事會會網

絡密度（DND））與雙元創新型態（包括探索型創新（ERI）與應用型創新（ETI））

之間的關係（式(1)）。然後，式(2)檢視董事會網絡特性（包括董事會網絡規模（DNS）

與董事會會網絡密度（DND））透過雙元創新型態（包括探索型創新（ERI）與應用

型創新（ETI））對於企業績效（包括會計績效（ROA）與市場績效（TB））之影響。 

1( )it it it it it i itERI or ETI DNS orDND X u                                  (1) 

1 2( ) ( )it it it it it it it i itROA orTB ERI or ETI DNS orDND X u                    (2) 

三、樣本選取與資料來源 

本研究以我國半導體產業於美國專利暨商標局（USPTO）申請專利之上市上櫃

公司為研究對象4,5，參考過去探討高科技產業創新之影響因素的研究，以三年為研

究期間（尤隨樺與張武鈞，2014；Caloghirou, Kastelli, and Tsakanikas, 2004; Smith, 

Collins, and Clark, 2005），並以可取得資料的最新年份為樣本，研究期間為 2012 年

至 2014年共計 3 年，企業家數為 139，其中 71家為設計產業，43 家為製造產業，

25 家為封測產業，分別占樣本公司的 51%、31%及 18%，總樣本數為 406筆企業年

度觀察值（請見表 1）。有關專利權資料來源取自美國專利暨商標局（USPTO）；財

務資料取自台灣經濟新報社（TEJ）資料庫。 

本研究以我國半導體產業於美國專利暨商標局（USPTO）申請專利之上市上

櫃公司為研究對象，主要原因如下：一、在美國申請專利過程複雜且成本高，因

此，較具創新性的專利才能獲得美國專利暨商標局（USPTO）核准。二、美國長

期以來為台灣出口半導體產品的主要市場之一。三、台灣半導體產業在本國所申

請的專利多為防範競爭者的防禦型專利，相對地在美國所申請的專利則是經由評

估後確實有價值的專利（黃政仁與林秉孝，2016；Chin, Chen, Kleinman, and Lee, 

2009）。 

                                              
4 根據本研究樣本統計，我國半導體產業在美國專利權暨商標局核准通過的專利權數分別為：2012

 年 2,395件，2013年 2,645 件，2014年 3,199件，有逐年增加的趨勢。 
5 部分專利權係由兩家以上公司共同申請，本研究在資料整理階段，若有上述情況，且共同申請專

 利公司為本研究半導體產業之樣本，則視為兩筆專利，並分列兩家樣本公司之觀察值。 
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表 1 半導體次產業次數分配表 

半導體次產業 企業家數 比例 企業年度觀察值 比例 

設計產業 71 51.08 204 50.25 

製造產業 43 30.94 127 31.28 

封測產業 25 17.98 75 18.47 

合計數 139 100.00 406 100.00 

肆、實證結果與分析 

一、敘述性統計分析 

本研究將整體變數之敍述性統計量彙總於表 2，由該表發現半導體產業的會計

績效（ROA）平均數落在 0.167，顯示半導體公司通常能獲取 17%的資產報酬，至於

市場價值（TB）平均數落在 1.570，由此可知市場投資人對於半導體產業給予較正

面的評價。董事會網絡規模（DNS）最小值（0.000）與最大值（6.000）雖然差異大，

但中位數及平均數分別落在 1.000 及 1.786，顯示半導體產業的董事會網絡規模

（DNS）普遍不高，至於董事會網絡密度（DND）最小值（0.000）與最大值（100.000）

雖然差異甚大，然而從中位數及平均數分別落在 0.000 及 15.596 來看，可得知大多

數半導體產業的董事會網絡密度（DND）亦不高。探索型創新（ERI）最小值（0.000）

與最大值（0.918）差異甚大，顯示半導體產業的探索型創新（ERI）發展存有較大

差異，應用型創新（ETI）最小值（0.000）與最大值（1.000）亦有很大的差異，且

探索型與應用型創新的中位數皆小於平均數，表示多數的半導體公司的探索型與應

用型創新仍有成長的空間。 

表 2 敘述性統計量 

變數 平均數 中位數 標準差 最小值 最大值 

ROA 0.167 0.180 0.126 -0.183 0.444 

TB 1.570 1.303 0.976 0.613 6.984 

DNS 1.786 1.000 1.684 0.000 6.000 

DND 15.596 0.000 29.673 0.000 100.000 

ERI 0.257 0.000 0.335 0.000 0.918 

ETI 0.082 0.003 0.173 0.000 1.000 

FSIZE 6.621 6.537 0.710 5.279 8.524 

FAGE 19.714 18.000 8.026 6.000 47.000 

RD 12.782 8.380 13.883 0.000 67.810 

GW 3.570 1.985 24.335 -58.130 95.350 

LEV 30.744 26.955 17.993 5.040 85.030 
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二、相關性分析 

本研究針對各變數間的相關性進行 Pearson 相關係數分析，根據表 3 可知，自

變數間之相關係數皆未有超過 0.5，顯示自變數間均未存在嚴重的共線性問題，此

外，該表顯示控制變數中，企業規模（FSIZE）、企業年齡（FAGE）、研發密度（RD）、

銷售成長率（GW）以及負債比率（LEV）間之相關係數最大值為 0.273，其相關性

並不高。 

三、研究結果與分析 

(一)整體結構方程模式分析 

本研究採用 Stata軟體進行結構方程模式之實證分析，參考過去研究所建議之配

適度指標（Hair, Black, Babin, Anderson, and Tatham, 2006）判定假設模型與實際資料

之配適情形。結果顯示，卡方值為 0.000，顯示整體模型具有較佳配適度，而 SRMSR

值及 RMSEA值分別為 0.000 及 0.000，均小於 0.05，顯示模型配適度良好，此外，

TLI為非規準配適指標，CFI為比較配適度指標，數值介於 0至 1之間，當數值為 1

時為模型完全配適，可接受數值為大於 0.90。而本研究模型 TLI 值及 CFI 值均為

1.000，均大於 0.90，顯示模型配適度良好。 

(二)整體路徑分析 

整體路徑分析主要係驗證研究架構中各變數間關係，有關董事會網絡特性、雙

元創新型態、企業績效之關聯性的實證結果，茲分別說明如下： 

1. 董事會網絡特性對雙元創新型態之影響 

根據表 4 與圖 2 顯示，董事會網絡規模（DNS）與探索型創新（ERI）為顯著正

相關（係數 0.205），代表董事會網絡規模（DNS）對探索型創新（ERI）能產生正向

的影響，企業擴大董事會網絡規模（DNS），有助於吸取廣泛與新穎的知識，進而促

使進行探索型創新（ERI），因此，本研究假說 1a 獲得支持。但本研究並未發現董事

會網絡密度（DND）與應用型創新（ETI）二者間之關係，此結果未支持假說 1b。 

2. 雙元創新型態對企業績效之影響 

探索型創新（ERI）與會計績效（ROA）為顯著正相關（係數 0.231），但未發現

探索型創新（ERI）與市場價值（TB）二者間之關係，表示探索型創新（ERI）能促

進企業會計績效（ROA）的成長，但不能提升投資人對企業的評價，因此，本研究

假說 2a獲得支持，假說 2b未獲得支持。而應用型創新（ETI）則與市場價值（TB）

為顯著正相關（係數 0.106），但未發現應用型創新（ETI）與會計績效（ROA）二者

間之關係，表示應用型創新（ETI）能提升投資人對企業的評價，但不能促進企業會

計績效（ROA）的成長，因此，本研究未支持假說 2c，假說 2d獲得支持。
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表 4 路徑分析－當期績效模式 

路徑 路徑係數 S.E. z統計量 P值 

董事會網絡規模（DNS） → 探索型創新（ERI） 0.205
***

 0.010  4.23  0.000  

董事會網絡規模（DNS） → 應用型創新（ETI） -0.082 0.006  -1.46  0.143  

董事會網絡密度（DND） → 探索型創新（ERI） -0.005 0.0005 -0.12  0.902 

董事會網絡密度（DND） → 應用型創新（ETI） 0.021 0.0003 0.42  0.674 

探索型創新（ERI） → 會計績效（ROA） 0.231
***

 0.020 4.70  0.000  

探索型創新（ERI） → 市場價值（TB） 0.060 0.200 1.07  0.287 

應用型創新（ETI） → 會計績效（ROA） 0.046 0.034 1.08  0.281 

應用型創新（ETI） → 市場價值（TB） 0.106
**

 0.332 2.18  0.030 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

圖 2 路徑圖－當期績效模式 

3. 董事會網絡特性透過雙元創新型態對企業績效之影響 

根據表 5 顯示，董事會網絡規模（DNS）對會計績效（ROA）的直接效果不顯

著，但間接效果為顯著正相關（係數 0.044），表示董事會網絡規模（DNS）對會計

績效存有探索型創新（ERI）所引發的顯著正向間接效果，因此，本研究假說 3a 獲

得支持，此外，根據表 5 顯示，本研究並未發現董事會網絡規模（DNS）對市場價

值（TB）存有探索型創新（ERI）所引發的間接效果，此結果未支持假說 3b。根據

表 6 顯示，本研究未發現董事會網絡密度（DND）對會計績效（ROA）與市場價值

（TB）存有應用型創新（ETI）所引發的間接效果，此結果未支持假說 3c 與 3d。 

4. 控制變數係數彙總 

在控制變數方面，在直接效果模型中，當企業規模（FSIZE）越大、企業年齡

（FAGE）越短、研發密度（RD）越低、銷售成長率（GW）越高及負債比率（LEV）

越低，則會計績效（ROA）較佳；當企業年齡（FAGE）越短、研發密度（RD）越

高、銷售成長率（GW）越高及負債比率（LEV）越低，則市場價值（TB）較佳。 

DND 

0.205
***

 0.231
***

 

0.021 0.106
**

 

0.060 

0.046 -0.005 

-0.082 

DNS ERI ROA 

ETI TB 
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四、敏感性測試6
 

本研究為測試實證結果之穩定性，分別與落後 1期及落後 2期的會計績效（ROA）

及市場價值（TB）進行敏感性分析，最後再進行董事會與高階經理人所形成的社會

網絡之敏感性測試。 

(一)績效落後 1期模式 

在會計績效方面，根據表 7 與圖 3 顯示，董事會網絡規模（DNS）與探索型創

新（ERI）為顯著正相關（係數 0.142），但本研究並未發現董事會網絡密度（DND）

與應用型創新（ETI）二者間之關係。在會計績效（ROA）直接效果方面，探索型創

新（ERI）與落後 1 期會計績效（ROA_L1）為顯著正相關（係數 0.235），但本研究

未發現應用型創新（ETI）與落後 1期會計績效（ROA_L1）之關聯。在市場價值（TB）

直接效果方面，應用型創新（ETI）與落後 1期市場價值（TB_L1）為顯著正相關（係

數 0.158），而未發現探索型創新（ERI）與落後 1期市場價值（TB_L1）之關聯。 

表 7 路徑分析－績效落後 1期模式 

路徑 路徑係數 S.E. z統計量 P值 

董事會網絡規模（DNS） → 探索型創新（ERI） 0.142
**

 0.012  2.37  0.018  

董事會網絡規模（DNS） → 應用型創新（ETI） -0.094 0.006 -1.38 0.169 

董事會網絡密度（DND） → 探索型創新（ERI） 0.072 0.001 1.34 0.181 

董事會網絡密度（DND） → 應用型創新（ETI） 0.037 0.0003 0.60  0.545 

探索型創新（ERI） → 會計績效（ROA_L1） 0.235
***

 0.025 3.51  0.000  

探索型創新（ERI） → 市場價值（TB_L1） -0.048 0.275 -0.65  0.519 

應用型創新（ETI） → 會計績效（ROA_L1） 0.021 0.046 0.36  0.717 

應用型創新（ETI） → 市場價值（TB_L1） 0.158
**

 0.510 2.43  0.015 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

在董事會網絡規模與企業績效之間接效果分析結果方面，董事會網絡規模

（DNS）對落後 1 期的會計績效（ROA_L1）存有探索型創新（ERI）所引發的顯著

正向間接效果（係數 0.03），此外，本研究並未發現董事會網絡規模（DNS）對落後

1 期的市場價值（TB_L1）存有探索型創新（ERI）所引發的間接效果。董事會網絡

密度與企業績效之間接效果分析結果顯示董事會網絡密度（DND）對落後 1期的會

計績效（ROA_L1）與市場價值（TB_L1）並未存有應用型創新（ETI）所引發的間

接效果。 

                                              
6 由於篇幅限制，因此本研究省略敏感性測試間接效果分析結果部分圖表。 
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顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

圖 3 路徑圖－績效落後 1期模式 

(二)績效落後 2期模式 

根據表 8 及圖 4 顯示，本研究並未發現董事會網絡規模（DNS）與探索型創新

（ERI）二者間之關係以及董事會網絡密度（DND）與應用型創新（ETI）二者間之

關係。在會計績效（ROA）直接效果方面，探索型創新（ERI）與落後 2期會計績效

（ROA_L2）為顯著正相關（係數 0.285），但本研究未發現應用型創新（ETI）與落

後 2 期會計績效（ROA_L2）之關聯。在市場價值（TB）直接效果方面，並未發現

探索型創新（ERI）與落後 2 期市場價值（TB_L2）之關聯以及應用型創新（ETI）

與落後 2期市場價值（TB_L2）之關聯。 

表 8 路徑分析－績效落後 2期模式 

路徑 
路徑 

係數 
S.E. z統計量 P 值 

董事會網絡規模（DNS） → 探索型創新（ERI） 0.114 0.017  1.34  0.179  

董事會網絡規模（DNS） → 應用型創新（ETI） -0.088 0.010 -0.90 0.366 

董事會網絡密度（DND） → 探索型創新（ERI） 0.041 0.001 0.54 0.586 

董事會網絡密度（DND） → 應用型創新（ETI） -0.012 0.001 -0.13  0.893 

探索型創新（ERI） → 會計績效（ROA_L2） 0.285
***

 0.036 2.99  0.003  

探索型創新（ERI） → 市場價值（TB_L2） -0.074 0.105 -0.70  0.481 

應用型創新（ETI） → 會計績效（ROA_L2） -0.087 0.062 -1.05  0.294 

應用型創新（ETI） → 市場價值（TB_L2） 0.023 0.837 0.24  0.809 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

董事會網絡密度與企業績效之間接效果分析發現董事會網絡規模（DNS）對落

後 2 期的會計績效（ROA_L2）與市場價值（TB_L2）並未存在探索型創新（ERI）

DND 

0.142
**

 0.235
***

 

0.037 0.158
**

 

-0.048 

0.021 0.072 

-0.094 

DNS ERI ROA_L1 

ETI TB_L1 
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所引發的間接效果。本研究也並未發現董事會網絡密度（DND）對落後 2期的會計

績效（ROA_L2）與市場價值（TB_L2）存有應用型創新（ETI）所引發的間接效果。 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

圖 4 路徑圖－績效落後 2期模式 

五、額外分析7
 

高階經理人對於企業策略與績效具有重要的影響力，可直接主導擬定公司策

略，藉由董事會和高階經理人與其他企業進行交流溝通，可以獲得有助於公司創新

的資訊與知識（Finkelstein and Hambrick, 1996; Geletkanycz and Hambrick, 1997），因

此，本研究以企業間副總經理階級以上的高階經理人與董事會成員的關係來界定社

會網絡，進一步針對董事會與高階經理人所形成的社會網絡對雙元創新型態與企業

績效之影響進行分析，以更全面性的檢視企業網絡特性對創新與績效的影響。 

此外，本研究以連鎖董事作為衡量董事會網絡特性的基礎，然而，一般董事與

獨立董事的特性有所不同，因此本研究更進一步根據董事不同特性分開進行測試其

對創新型態與企業績效的影響是否有所不同。再者，Beckman, Haunschild, and 

Phillips (2004)指出與未合作過的企業建立網絡關係，較能促進探索型創新，而與現

有的合作夥伴建立關係，可促進應用型創新，因此本研究進一步將研究樣本區分為

在研究期間內網絡關係未變動的樣本與研究期間內網絡關係有變動的樣本，檢視上

述不同的網絡關係是否會影響創新型態與企業績效。8
  

(一)董事會與高階經理人之社會網絡分析 

研究結果發現，根據表 9與圖 5顯示，社會網絡規模（SNS）與探索型創新（ERI）

為顯著正相關（係數 0.212），但本研究並未發現社會網絡密度（SND）與應用型創

新（ETI）二者間之關係。在會計績效（ROA）直接效果方面，探索型創新（ERI）

與會計績效（ROA）為顯著正相關（係數 0.232），但本研究未發現應用型創新（ETI）

                                              
7 由於篇幅限制，因此本研究省略額外分析的間接效果部分圖表。 
8 感謝審查委員對於額外分析給予的寶貴意見。 

DNS ERI 

DND ETI 

ROA_L2 

TB_L2 
0.02 

0.285
***

 

-0.01 

0.114 

-0.074 

-0.087 

-0.088 

0.049 
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與會計績效（ROA）之關聯。在市場價值（TB）直接效果方面，應用型創新（ETI）

與市場價值（TB）為顯著正相關（係數 0.103），而未發現探索型創新（ERI）與市

場價值（TB）之關聯。 

表 9 路徑分析－社會網絡模式 

路徑 
路徑 

係數 
S.E. z統計量 P值 

社會網絡規模（SNS） → 探索型創新（ERI） 0.212
***

 0.010  4.15  0.000  

社會網絡規模（SNS） → 應用型創新（ETI） -0.083 0.006  -1.42  0.156  

社會網絡密度（SND） → 探索型創新（ERI） -0.040 0.0005 -0.91  0.361 

社會網絡密度（SND） → 應用型創新（ETI） 0.021 0.0003 0.40  0.686 

探索型創新（ERI） → 會計績效（ROA） 0.232
***

 0.020 4.74  0.000  

探索型創新（ERI） → 市場價值（TB） 0.063 0.197 1.13  0.063 

應用型創新（ETI） → 會計績效（ROA） 0.045 0.034 1.05  0.296 

應用型創新（ETI） → 市場價值（TB） 0.103
**

 0.332 2.11  0.034 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

圖 5 路徑圖－社會網絡模式 

藉由社會網絡規模與企業績效之間接效果分析可以發現，社會網絡規模（SNS）

對會計績效（ROA）存有探索型創新（ERI）所引發的顯著正向間接效果（係數 0.045），

但本研究並未發現社會網絡規模（SNS）對市場價值（TB）存有探索型創新（ERI）

所引發的間接效果。此外，本研究未發現社會網絡密度（SND）對會計績效（ROA）

與市場價值（TB）存有應用型創新（ETI）所引發的間接效果。 

(二)不同董事類別之社會網絡分析 

1. 一般董事之社會網絡分析 

SND 

0.212
***

 0.232
***

 

0.021 0.103
**

 

0.063 

0.045 -0.040 

-0.083 

SNS ERI ROA 

ETI TB 
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表 10與圖 6顯示一般董事網絡特性與企業績效的路徑分析，由結果可知，董事

會網絡規模（DNS）與探索型創新（ERI）為顯著正相關（係數 0.109），而董事會網

絡規模（DNS）與應用型創新（ETI）則呈現顯著負向關係（係數-0.133）。此外，探

索型創新（ERI）與會計績效（ROA）為顯著正相關（係數 0.224），應用型創新（ETI）

與市場價值（TB）亦為顯著正相關（係數 0.101）。因此，在一般董事的社會網絡分

析中，董事會網絡規模大小仍扮演重要的角色，網絡規模越大則有利於公司的探索

型創新，但卻不利於應用型創新。而探索型創新與應用型創新分別對會計績效與市

場價值具有正向影響，與主要結果一致。 

表 10 路徑分析－一般董事之社會網絡分析 

路徑 路徑係數 S.E. z統計量 P值 

董事會網絡規模（DNS） → 探索型創新（ERI） 0.109
**

 0.015  2.21  0.027  

董事會網絡規模（DNS） → 應用型創新（ETI） -0.133
**

 0.009 -2.38 0.017 

董事會網絡密度（DND） → 探索型創新（ERI） -0.059 0.001 -1.23 0.220 

董事會網絡密度（DND） → 應用型創新（ETI） 0.048 0.0003 0.90  0.367 

探索型創新（ERI） → 會計績效（ROA） 0.224
***

 0.020 4.66  0.000  

探索型創新（ERI） → 市場價值（TB） 0.064 0.194 1.17  0.241 

應用型創新（ETI） → 會計績效（ROA） 0.053 0.034 1.23  0.217 

應用型創新（ETI） → 市場價值（TB） 0.101
**

 0.334 2.07  0.039 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

圖 6 路徑圖－一般董事之社會網絡分析 

一般董事網絡規模與企業績效的間接效果分析發現董事會網絡規模（DNS）對

會計績效（ROA）存有探索型創新（ERI）所引發的顯著正向間接效果（係數 0.024），

此外，本研究並未發現一般董事網絡規模（DNS）對市場價值（TB）存有應用型創

新（ERI）所引發的顯著間接效果。一般董事網絡密度與企業績效的間接效果分析結
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果顯示一般董事網絡密度（DND）對會計績效（ROA）與市場價值（TB）並沒有存

在應用型創新（ETI）所引發的間接效果。 

2. 獨立董事之社會網絡分析 

以下為獨立董事之網絡特性與企業績效之路徑分析，根據表 11與圖 7顯示，獨

立董事網絡規模（DNS）與探索型創新（ERI）為顯著正相關（係數 0.143），但與應

用型創新（ETI）呈現顯著負相關（係數-0.160），與一般董事分析不同的地方是，

獨立董事網絡密度（DND）對於應用型創新（ETI）具有顯著正向影響（係數 0.176）。

在會計績效（ROA）直接效果方面，探索型創新（ERI）與會計績效（ROA）為顯著

正相關（係數 0.238），在市場價值（TB）直接效果方面，應用型創新（ETI）與市

場價值（TB）為顯著正相關（係數 0.098）。 

表 11 路徑分析－獨立董事之社會網絡分析 

路徑 路徑係數 S.E. z統計量 P值 

董事會網絡規模（DNS） → 探索型創新（ERI） 0.143
**

 0.025  2.32  0.020  

董事會網絡規模（DNS） → 應用型創新（ETI） -0.160
**

 0.013 -2.37 0.018 

董事會網絡密度（DND） → 探索型創新（ERI） 0.055 0.001 0.91 0.363 

董事會網絡密度（DND） → 應用型創新（ETI） 0.176
***

 0.001 2.66  0.008 

探索型創新（ERI） → 會計績效（ROA） 0.238
***

 0.022 4.43  0.000  

探索型創新（ERI） → 市場價值（TB） 0.029 0.220 0.50  0.620 

應用型創新（ETI） → 會計績效（ROA） 0.011 0.043 0.22  0.826 

應用型創新（ETI） → 市場價值（TB） 0.098
*
 0.421 1.82 0.069 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

圖 7 路徑圖－獨立董事之社會網絡分析 

獨立董事網絡規模與企業績效的間接效果分析結果可知，獨立董事網絡規模

（DNS）對會計績效（ROA）存有探索型創新（ERI）所引發的顯著正向間接效果（係

0.011 

DNS ERI 

DND ETI 

ROA 

TB 

0.098
*
 

0.238
***

 

0.176
***

 

0.143
**

 

-0.160
**

 

0.055 

0.029 



董事會網絡特性、雙元創新型態與企業績效之關聯性研究 25
－以台灣半導體產業為例

 

數 0.034），此外，本研究並未發現獨立董事網絡規模（DNS）對市場價值（TB）存

有應用型創新（ETI）所引發的間接效果。獨立董事網絡密度與企業績效之間接效果

分析顯示獨立董事網絡密度（DND）對會計績效（ROA）與市場價值（TB）並沒有

應用型創新（ETI）所引發的間接效果。 

(三)網絡關係異動與否之社會網絡分析 

1. 樣本期間中網絡關係固定 

表12與圖8顯示在本研究樣本期間中董事網絡關係沒有變動的情況下董事網絡

特性與企業績效的路徑分析，研究結果發現董事會網絡規模（DNS）與探索型創新

（ERI）無顯著相關性（係數 0.028），但對於應用型創新具有顯著負向影響（係數

-0.236）。而董事會網絡密度（DND）與應用型創新（ETI）則呈顯著正相關（係數

0.123）。由以上結果可知，當董事會網絡關係沒有變動，則網絡規模對於探索型創

新的正向影響變得不顯著，而比較穩定的網絡關係使得董事會網絡密度對於應用型

創新產生正向影響，然而證券市場的投資人並未對這樣的應用型創新給予正面評價。 

表 12 路徑分析－樣本期間中網絡關係相同 

路徑 路徑係數 S.E. z統計量 P值 

董事會網絡規模（DNS） → 探索型創新（ERI） 0.028 0.017  0.35  0.723  

董事會網絡規模（DNS） → 應用型創新（ETI） -0.236
***

 0.011 -2.87 0.004 

董事會網絡密度（DND） → 探索型創新（ERI） 0.057 0.001 0.81 0.419 

董事會網絡密度（DND） → 應用型創新（ETI） 0.123
*
 0.0005 1.68  0.092 

探索型創新（ERI） → 會計績效（ROA） 0.233
***

 0.032 3.37  0.001  

探索型創新（ERI） → 市場價值（TB） 0.009 0.148 0.11  0.910 

應用型創新（ETI） → 會計績效（ROA） -0.010 0.049 -0.15  0.880 

應用型創新（ETI） → 市場價值（TB） 0.046 0.229 0.61 0.539 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

圖 8 路徑圖－樣本期間中網絡關係相同 

DNS ERI 

DND ETI 

ROA 

TB 

0.233
***

 

0.123
*
 

0.028 

0.046 

-0.236
***

 

0.057 

0.009 

-0.010 



26 當代會計 

樣本期間網絡關係相同的情況下董事網絡規模與企業績效的間接效果分析結果

發現所有的間接效果都變得不顯著，顯示當董事會成員僅維持現有的網絡關係，則

董事會的網絡規模較難透過不同創新型態間接影響企業績效。結果也顯示在網絡關

係維持不變下，董事網絡密度（DND）對會計績效（ROA）與市場價值（TB）皆未

存在探索型創新（ERI）或應用型創新（ETI）所引發的間接效果。 

2. 樣本期間中網絡關係變動 

表13與圖9顯示當在樣本期間中董事網絡關係有變動的情況下董事網絡特性與

企業績效之路徑分析，結果發現董事網絡規模（DNS）與探索型創新（ERI）為顯著

正相關（係數 0.290），而探索型創新（ERI）與應用型創新（ETI）對於會計績效（ROA）

皆有顯著正相關（係數 0.269; 0.135），在市場價值（TB）直接效果方面，應用型創

新（ETI）與市場價值（TB）為顯著正相關（係數 0.118）。結果顯示當董事成員與

新的不同公司建立網絡關係，確實對於探索型創新有幫助。 

表 13 路徑分析－樣本期間中網絡關係變動 

路徑 路徑係數 S.E. z統計量 P值 

董事會網絡規模（DNS） → 探索型創新（ERI） 0.290
**

 0.012  4.81  0.020  

董事會網絡規模（DNS） → 應用型創新（ETI） -0.008 0.006 -0.11 0.912 

董事會網絡密度（DND） → 探索型創新（ERI） -0.005 0.0006 -0.09 0.927 

董事會網絡密度（DND） → 應用型創新（ETI） 0.059 0.0002 0.91  0.362 

探索型創新（ERI） → 會計績效（ROA） 0.269
***

 0.024 4.12  0.000  

探索型創新（ERI） → 市場價值（TB） 0.113 0.346 1.44  0.151 

應用型創新（ETI） → 會計績效（ROA） 0.135
**

 0.051 2.38  0.018 

應用型創新（ETI） → 市場價值（TB） 0.118
*
 0.747 1.73 0.084 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

顯著性係雙尾檢定，***、**與*分別表示 1%、5%與 10%的顯著水準。 

圖 9 路徑圖－樣本期間中網絡關係變動 
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當網絡關係有變動的情況下，董事網絡規模與企業績效的間接效果分析結果可

知，董事網絡規模（DNS）會透過探索型創新（ERI）對會計績效（ROA）產生顯著

的正向間接效果（係數 0.078），結果再次證實董事與不同公司的網絡關係有助於公

司進行探索型創新，進而對會計績效產生正面影響。而樣本期間網絡關係有變動時

董事網絡密度與企業績效之間接效果分析並未發現董事網絡密度（DND）與會計績

效（ROA）及市場價值（TB）間存在間接效果。 

伍、研究結論與建議 

一、研究結論 

本研究針對於美國專利暨商標局申請專利之台灣半導體產業上市、上櫃公司以

結構方程模式探討其董事會網絡特性、雙元創新型態與企業績效之關係。研究結果

主要發現如下：擴大董事會網絡規模能強化探索型創新，但未發現董事會網絡密度

與應用型創新二者間的關係。在會計績效方面，開發探索型創新能促進會計績效的

成長，在市場價值方面，增進應用型創新能提升投資人對企業的評價。此外，董事

會網絡規模將透過探索型創新進而提升會計績效。 

在敏感性分析的績效落後期模式中，在會計績效方面，本研究發現董事會網絡

規模對落後 1 期會計績效的間接效果呈顯著正相關，但發現董事會網絡規模對落後

2 期會計績效的間接效果未達顯著，顯示董事會網絡規模透過對會計績效的影響僅

延續至次一年。本研究以高階經理人與董事會成員所形成的社會網絡關係進一步分

析，亦得到一致的實證結果。在額外分析中，本研究更進一步將董事會分為一般董

事與獨立董事，探討不同董事的網絡特性與創新型態及企業績效的關係，結果顯示，

不論在一般董事或是獨立董事，網絡規模都有助於探索型創新的活動，但都不利於

應用型創新活動，而與一般董事不同的是，獨立董事的網絡密度越高，將有利於應

用型創新活動的進行。另外，當網絡關係維持不變下，則董事網絡密度有助於應用

型創新，但證券市場投資人並未給予正面評價，但當網絡關係有變動的情況下，表

示董事與新的不同公司連結，則將有助於公司進行探索型創新，進而對會計績效有

正向影響。 

二、研究貢獻與管理意涵 

本研究之實證結果對於學術界以及實務界有以下貢獻及管理意涵。 

(一)學術面 

過去代理理論指出為了解決主理人與代理人之間的代理問題，強調董事會扮演

治理與監督的角色，本研究超越傳統的代理理論，說明董事會在組織學習方面扮演

更積極的策略性角色，強調董事會成員透過與外部的網絡關係，協助公司經理人取

得外部的資源與知識，以利於組織學習活動的進行，因此對於創新發揮關鍵的作用。 
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本研究跨越企業不同領域專利權的數量及類別，以美國專利暨商標局（USPTO）

所發布專利分類系統（USPC）的專利權為基礎，客觀衡量探索型與應用型創新，捕

捉完整的雙元創新型態。 

過去的研究甚少結合董事會網絡特性與雙元創新型態，本研究針對不同的董事

會網絡特性與雙元創新型態的關係進行探討，進而檢視雙元創新型態對企業績效的

影響，並進一步探討董事會網絡特性是否受到雙元創新型態的中介效應，進而影響

企業績效。 

本研究運用結構方程模式（Structural Equation Modeling）之特性，補足過去文

獻及研究方法不足之處，以全面檢測董事會網絡特性、雙元創新型態與企業績效之

關聯性，並檢視雙元創新型態是否為董事會網絡特性與企業績效之重要中介因素。 

本研究結果顯示董事會網絡規模對探索型創新能產生正向的影響，探索型創新

對會計績效能產生正向的影響，應用型創新則對市場價值能產生正向的影響，此外，

董事會網絡規模藉由探索型創新的提升對會計績效產生正向的影響。 

(二)實務面 

本研究發現台灣半導體產業董事會網絡規模的拓展將提升企業的探索型創新，

進而對會計績效能產生正面的影響，而且能正面影響至遞延一期的會計績效。因此，

在面對高度競爭的環境下，台灣半導體企業遴選董事會成員時，可聚焦於具有網絡

關係的董事人選，藉由多元的網絡關係吸收多元與新穎的知識，激發開創新產品的

構想，以利於強化探索型創新，進而發展持續性的競爭優勢，提升財務績效。 

根據本研究發現，考量半導體產業景氣高波動與高風險的特性，若公司創新成果

分散在過多領域，市場投資人對探索型創新影響未來市場的評價反而趨於保守，因此

對於市場價值未產生顯著正向影響。反之，若公司可以在特定領域深入研究並產生創

新成果，則較能展現企業的核心能力與在特定領域的競爭優勢，因此投資人對於企業

價值會給予正面評估。而當公司連鎖董事可以跟新的公司連結，則應用型創新不但對

市場績效有幫助，也會對會計績效產生正向影響，因此，公司董事若能多與未合作過

的企業建立網絡關係，更能強化雙元創新型態對於企業績效的正向影響。 

最後，雖然主要結果發現董事會網絡密度並不影響應用型創新，但額外分析發

現，當董事會成員為獨立董事或與現有公司維持穩定的網絡關係，則網絡密度對於

公司進行應用型創新有幫助。由於獨立董事係獨立於公司股東且不在公司內部任職

的董事，主要是透過提供外部意見，並運用其具獨立性的角色監督公司（林嬌能，

2016；Brudney, 1982），因此獨立董事透過與其他公司建立較緊密的網絡關係，加

上其相對於一般董事較為強化的監督角色，可以促使公司經理人運用獨立董事緊密

的網絡關係，更致力於改善既有技術與優化產品，與過去文獻發現獨立董事除了監

督的角色（陳昭蓉，2014；Hsieh, Chung, and Huang, 2013），還可以發揮企業網絡職

能的結果一致（李德冠、陳禹竹、陳計良與張慧珊，2015）。另外，若公司董事若能
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與其他公司維持長期穩定的網絡關係，則董事較緊密的網絡關係，將可以促使公司

現有的技術和產品的精進。因此公司可以根據創新策略的目標，遴選有助於創新活

動的董事成員，例如，公司的創新策略若是以應用型創新為主，則公司應重視獨立

董事建立的網絡密集度，並著重董事網絡關係的穩定性。 

三、研究限制與未來研究方向 

茲針對本研究限制與未來研究方向建議說明如下： 

在研究對象方面，本研究針對台灣半導體產業為研究對象，並未對台灣所有產

業進行研究，可能影響本研究結果的一般化程度，未來研究可以其他產業為研究對

象進行分析，以期研究結論能具有一般化。此外，本研究主要是以台灣半導體產業

之間的董事會網絡關係進行研究，未來可更進一步探討跨網絡間（例如：不同產業

間或是產業供應鏈間的網絡關係）之互動對企業雙元創新型態的影響。本研究連鎖

董事之定義係以台灣半導體上市櫃公司間董事會有共同董事為基礎，而非以集團企

業為基礎。由於集團企業為台灣經濟發展的主要組織結構，台灣 300 大集團企業之

全球銷售額即佔台灣國民生產總額約 53%（Lin, 2014），建議未來研究可以針對台

灣集團企業做為研究對象，瞭解董事會網絡特性在集團企業的結構下是否會對於雙

元創新型態與企業績效產生不同影響。 

在網絡關係方面，企業董事會網絡中的成員間關係並未必同質，有些非常親密，

有些可能是普通關係，但本研究並未加以區別，後繼研究者可嘗試從雙方及所有成

員背景之觀點蒐集資料，以有效探討董事會網絡關係的本質。另外，本研究參考過

去文獻（尤隨樺與張武鈞，2014；Martin et al., 2015），以公司作為社會網絡的節點，

因此係以衡量公司間之網絡連結作為分析基礎，而公司間的網絡連結則是以公司間

的連鎖董事關係界定網絡的形成。然而由於樣本層級的限制，連鎖董事僅能以至少

一位共同董事衡量，無法呈現多位共同董事影響程度的差異，未來研究可以嘗試考

慮當公司間有多位共同董事所產生的影響程度是否有所差異。本研究也認為連鎖董

事在不同公司的經驗與知識可以為公司帶來各種技術能力、人力資本、知識與聲譽，

而專利授權亦為連鎖董事可能帶來的影響之一，未來研究學者若取得專利授權資

料，則可以更深入檢視連鎖董事對於公司創新活動的影響。未來研究也可以針對其

他董事會網絡特性的相關結構變數進行探討，例如，中心性（centrality）、結構洞

（structural holes）等，這些不同的網絡結構變數皆可能影響企業的雙元創新型態。 

在創新型態方面，本研究在探討董事會網絡密度對應用型創新的影響時，並未

探討雙方交換的資源內容以及所連結夥伴的特徵，這些都可能造成對應用型創新的

影響不顯著之原因，建議後續研究可將企業間的分享內容及夥伴特徵納入考量，應

可更清楚瞭解董事會網絡特性與雙元創新型態之間的關係。另外，本研究的雙元創

新型態皆以美國專利暨商標局公告之專利權資訊予以衡量，然而，並非所有雙元創

新型態的成果均會申請專利保護，而且非專利性質的知識資訊亦無法取得，本研究
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受限於研究資料之取得，無法考量企業專利權以外的雙元創新型態進行分析，建議

後續研究者亦可朝向發展雙元創新型態量表，建立更良好的衡量方式。 

最後，本研究根據 Beckman et al. (2004)將研究樣本區分為在研究期間內網絡關

係未變動的樣本與研究期間內網絡關係有變動的樣本進行額外分析，然而上述網絡

關變動與否僅限於本研究期間，若延長研究期間，則上述網絡關係未必一致，未來

研究可以延長研究期間以檢視額外分析的結果是否穩定。  
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