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摘要 : 虽然目前有关顾客关系管理的探索正如火如荼 ,但相关理论与实践却并不乐观. 在揭示

现有理论与实践误区的基础上 ,开发出基于顾客权益的价值导向型顾客关系管理理论框架. 然

后 ,运用来自中国的实际数据 ,构建了结构方程模型 ,验证了顾客价值的关键维度及其对顾客

权益的影响机制和影响程度 ,揭示出关系质量的中介效应.
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0 　引　言

随着信息技术的飞速发展、企业竞争的白热化

和顾客的角色重大变化 ,企业的竞争本质和规则正

在发生巨变 ,顾客中心时代正在来临 ,顾客关系管

理 (customer relationship management , CRM)正日益成

为理论界和企业界所共同瞩目的核心问题.

1 　国内外 CRM 的局限性

时至今日 ,虽然国外有关 CRM 的文献已数不

胜数 ,但 CRM 的研究与实践却并不乐观 ,仍然存

在着不少亟需解决的误区与陷阱[1 ] .

1. 1 　国外相关研究与实践中的局限性

在倍受关注和推崇的同时 ,国外有关 CRM 的

局限性的讨论也不占少数. 其中 ,以下几个方面的

问题特别值得注意 : ①狭隘地把 CRM 理解成一种

管理软件. 根据研究咨询公司 Gartner Group 的调

查 ,约有 55 %左右的 CRM 项目因此而事与愿违 ,

导致顾客大量流失、企业赢利大幅下降 ; ②CRM

目标之间存在着冲突. CRM 原本旨在实现顾客和

企业的双赢 ,但顾客感知价值最大化和企业收益

最大化之间不可避免地存在着对立和冲突 ,无法

实现顾客价值与企业价值的统一 ,从而使 CRM 的

战略制定处于两难困境 ; ③多数研究和企业实践

都在某种程度上忽视或抑制了顾客获取的作用 ,

而片面强调顾客挽留. 即使那些认识到顾客获取

的战略价值的企业 ,也往往缺乏有效理论的指导 ,

从而无法在顾客挽留与顾客获取方面求得最佳平

衡 ; ④过多地强调了顾客的货币价值 ,忽略在顾客

在情感、思想和能力等方面的价值 (如产品的创新

效果和预测市场发展的侦察员效果等) ,也忽视了

顾客的推荐价值. 换句话说 ,在考虑顾客对企业的

所有资源投入中 ,过分关注货币性投入 ,而忽视了

顾客在情感、时间和精力等方面的无形资源投入 ,

而后者往往是导致顾客最后做出购买决策和诱发

购买行为的最关键因素 ,是在互动接触中产生高

度信任和真正顾客忠诚的基础.

1. 2 　国内相关研究的局限性

基于研究问题的不同角度 ,国内多数学者关

于 CRM 的研究 ,基本上仍处于初期发展阶段 ,少

数高质量的研究都是针对 CRM 过程中的特定问
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题专门展开的 ,无法对企业 CRM 的实践提供系统

而深入的指导 ,而且很少能够见到基于顾客权益

的角度对价值导向型 CRM 进行研究的文献[1 ] . 以

有关顾客价值的研究为例 ,目前国内多数研究都

经历着围绕产品或服务质量而展开的循环往复、

简单重复的“怪圈”,既没有真正地深入下去 ,也没

有形成广为接受的顾客价值测度模型 ;既缺乏深

入剖析顾客价值的内涵与维度的概念模型 ,也缺

乏基于顾客价值而展开的 CRM 的实证研究[2 ] . 然

而 ,现实是严峻的. 克服当前 CRM 研究与实践中

的误区、开发出更有效的 CRM 框架、通过顾客权

益的最大化把创造与交付优异的顾客价值与实现

企业价值升值统一起来、赢得较高的顾客满意度

和顾客忠诚 ,并借此构筑起持续的动态竞争优势 ,

已经是我国企业面临的当务之急 ,具有十分重要

的理论价值和实践价值.

2 　基于顾客权益的价值导向型
CRM 的理论框架

随着 CRM 研究与实践的不断深入 ,顾客权益

学派的观点为整合相关理论与模型和克服上述问

题与误区提供了新的思路 ,使顾客价值与企业价

值的统一成为可能 ,并进一步明确了 CRM 的终极

目标 ———顾客权益的最大化. 同时 ,在顾客关系的

管理过程中 ,顾客价值的创造和交付处于举足轻

重的地位 ,是用来构建、维持、更新和充分运用与

顾客的密切关系的战略武器 ,是构建起强大的可

持续竞争优势基石. 因此 ,基于顾客权益的角度 ,

构建起价值导向的 CRM 框架是提升顾客管理效

果的关键所在[1 ] . 此外 ,关系质量 ,作为对顾客关

系的一种有效评价 ,在顾客权益的提升中 ,其作用

也不可忽视. 图 1 描述了基于顾客权益的价值导

向型 CRM 的理论框架 ,勾勒出顾客价值的关键维

度及其对顾客权益的影响途径以及关系质量所扮

演的中介效应[3 ] . 事实上 ,根据罗斯特 (Rust) 等人

的研究成果[4 ] ,价值权益、关系权益和品牌权益是

顾客权益的三大驱动要素. 在本文中 ,顾客价值是

与价值权益相对应的一个概念 ,关系质量中既包含

关系权益、又包含品牌权益的一些内容. 因此从这

个意义上讲 ,本文与罗斯特等人的观点是比较一致

的 ,只不过本文重点剖析顾客价值对顾客权益的驱

动作用 ,即顾客价值的关键构成要素及其是如何通

过关系质量来驱动顾客权益的.

图 1 　基于顾客权益的价值导向型 CRM理论框架

Fig. 1 Conceptual framework for value oriented customer relationship management based customer equity

2. 1 　顾客权益与 CRM

顾客权益学派是当今最新的研究热点之一 ,

认为顾客权益就是企业全部顾客资产的有形价值

与无形价值之和 ,即企业所有顾客的顾客终身价

值的总和. 它同时强调顾客当前的赢利能力和未

来的赢利潜力[4 ] ,有助于理解关系双方的资源投

入和企业用来管理顾客投资的不同社会化形式.

因此 ,顾客不仅是收入的源泉 ,更是企业的资产 ,

顾客关系以企业与顾客的双向资源投入为特征 ,

是旨在影响和决定顾客对企业的资源投入类型与

数量的一种努力.

尽管该理论目前仍处于萌芽阶段 ,但它却能

够帮助 CRM 确定一套切实可行的统一目标 ,为系

统整合现有研究成果、构造更为行之有效的 CRM

体系提供了新的战略框架. 显然 ,上述有关顾客权

益的界定反映出 CRM 的根本目标 ,只有围绕“顾

客权益”这个中心 ,CRM 的最终目的 (通过密切的

关系来实现更高的赢利性和企业价值)才能实现 ,
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而顾客权益的增加 ,无论是价值权益、关系权益的

提升 ,还是品牌权益的提升 ,无疑最终都要通过各

种顾客行为来具体体现[5 ] . 当然 ,其中既包括顾客

的购买行为 ,也包括顾客的非购买行为 ,如口碑

等. 因此 ,正是从这个意义上说 ,只要企业的经营

活动能够促进有利的顾客购买行为 ,如再购买行

为或交叉购买与追加购买行为等 ,往往就意味着

企业的 CRM 效果的提高[6 ] . 同时 ,除了基于经济

效应的购买行为以外 ,还存在着基于社会效应的

非购买行为 ,如有利的口碑或向亲朋好友推荐特

定企业的产品与服务 ,它们也是驱动顾客权益得

以增加的关键要素. 无疑 ,后者对于企业吸引和获

取新顾客 ,促使顾客实现购买行为的升级 (Up2
selling)都会产生重要影响[7 ] . 在实践中 ,正是这些

具体的顾客行为 ,构成了顾客权益的重要源泉 ,并

进而帮助企业实现构建和维持有利可图的顾客关

系的根本目标 ———为企业提供源源不断的收入.

2. 2 　顾客价值与 CRM

随着顾客变得日益苛刻、竞争变得更加激烈和

不断加速的技术变革步伐 ,越来越多的企业正在寻

求新的方法.可以说 ,立足于顾客价值的各个维度 ,

深入剖析它们对顾客价值感知的影响 ,更有效地配

置价值创造与交付流程 ,为顾客创造更优异的价

值 ,进而激发顾客的再购买行为、升级购买行为和

口碑/ 推荐等行为 ,正日益成为市场导向型企业的

主要目标和 CRM 的关键. 尽管顾客价值的重要性

已经得到了普遍认可 ,但越来越多的相关研究不仅

十分零散 ,而且竟然尚未对顾客价值的内涵达成共

识[8 ] .通过综合的文献分析作者发现 ,相关研究也

存在着许多共同之处 : ①顾客价值与提供物的使用

密切相关 ; ②顾客价值是顾客对提供物的一种感知

效用 ,源于顾客的判断 ,并非由销售商等客观决定

的 ; ③顾客感知价值的核心是感知利益 (与使用特

定产品相关的实体特性、服务特性和特定使用条件

下可能的技术支持等)与感知利失的权衡 ; ④顾客

价值是顾客对产品属性、属性效能以及使用结果的

感知偏好和评价. 因此 ,顾客价值实质就是在考虑

到期望水平时 ,基于顾客感知利得与利失的差异而

对产品/ 服务效用的总体评价.

不过 ,鉴于顾客价值的战略重要性 ,仅仅简单

地从感知利得与利失的角度来剖析和把握顾客价

值 ,并不足以确保企业获得成功. 正如斯威尼等

人[9 ]所指出的 ,超越价格与质量维度 ,对感知利得

与利失进行更深层次的分解和剖析 ,系统地探讨

顾客价值的构成维度 ,无疑必将为企业真正地理

解顾客感知和评价产品或服务的过程提供更富意

义的指导. 在综合剖析相关文献的基础上 ,借鉴

Sheth等人[10 ]的剖析框架 ,作者超越了斯威尼等

人[9 ]片面强调价格而忽视时间与努力程度等非货

币成本在顾客价值感知中作用的固有局限 ,立足

于中国金融行业的实际数据 ,对顾客价值的关键

维度进行了研究 ,在探索性因子分析和确认性因

子分析的基础上 ,识别出社会价值、情感价值、功

能价值和感知利失四个关键维度. 其中 ,情感价值

指源于产品/ 服务中的情感因素所带来的效用 ,如

购买某产品/ 服务可以使顾客觉得开心等 ;社会价

值是源于产品/ 服务中社会自我概念的强化能力

所产生的效用 ,如购买某产品/ 服务使顾客容易得

到社会上的认可等 ;功能价值 —质量是源于产品

的感知质量和预期绩效所产生的效用 ;感知利失

是在完成交易或与供应商保持关系时 ,顾客支付

或转让给供应商的所有可货币化与不可货币化的

成本 ,如购买价格、获得成本、运输、安装、订货处

理、维修保养成本、学习成本、潜在的失效风险、时

间与精力花费、努力程度、存在的冲突和其它机会

成本. 同时 ,根据斯威尼等人的研究成果 ,顾客的

选择行为 (顾客权益的行为驱动因素)实际上是上

述不同维度的顾客价值的函数. 此外 ,迄今为止 ,

已经有无数相关研究表明 :顾客价值对顾客的购

买意图具有显著影响 ,支配着顾客的购买决策 ,从

而在很大程度上影响了顾客权益的提升. 例如 ,有

研究表明 :现代的价值导向型顾客不再单独为最

好的产品或最低的价格所打动 ,顾客的购买决策

常常是在对获得与消费产品/ 服务过程中的利得

与利失的评价的基础上进行的. 也就是说 ,在不同

情况下 ,不同维度的顾客价值都会对顾客的行为

决策产生影响 ,并进而对顾客权益的提升产生差

异性影响. 这样 ,不难得出如下假设 :

假设 1a 　情感价值对顾客权益的提升有积

极的显著影响

假设 1b 　社会价值对顾客权益的提升有积

极的显著影响

假设 1c 　功能价值对顾客权益的提升有积

极的显著影响
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假设 1d 　感知利失对顾客权益的提升有消

极的显著影响

2. 3 　关系质量与 CRM

顾客关系的建立仅仅意味着有可能获取大量

收益 ,但顾客和企业最终能否尽可能地从中受益 ,

还要取决于许多要素. 其中 ,关系质量就是一个十

分重要的因素. 从资源投入的角度看 ,关系双方的

投入是关系质量的重要标志. 按照 Hennig2Thurau

等人的观点 ,关系质量就是顾客与企业之间的关

系满足特定顾客需求的合适程度[11 ] . 作为对顾客

行为产生强大驱动作用的中介指标 ,关系质量实

际上是一个综合的多维度概念. 例如 ,科罗贝

(Crosby)等人以销售服务为对象 ,剖析了关系质量

的两个关键维度 ———信任和满意度[12 ] . 类似地 ,

纳德等人通过分析 ,指出关系质量的主要维度包

括信任、顾客满意度、协调、关系强度和赢利性五

个方面[13 ] . 不过 ,对于具体通过哪些维度来测度

关系质量 ,理论界至今尚未达成共识. 在图 1 所示

的模型中 ,在顾客小组访谈的基础上 ,本文拟从顾

客满意和品牌忠诚两个角度来测度关系质量 ,以

便反映顾客对关系的满意程度、对关系的投入和

忠诚度 ,从而为企业基于长期的角度来审视和管

理其顾客基础提供了可能.

2. 3. 1 　顾客满意、价值驱动要素及其影响

在市场营销理论与实践领域 ,人们很早就已

经把顾客满意视作企业经营活动的重要目标和核

心观念. 而且 ,在不同研究中 ,人们对顾客满意有

不同的描述与侧重 ,如顾客对产品特性的满意程

度、对某个销售人员的满意程度、对消费经验的满

意程度和对特定产品或服务的满意程度等等. 本

文所讲的顾客满意则专指后者 ,即顾客对特定产

品或服务的满意程度. 之所以强调顾客满意 ,是因

为较高的顾客满意水平 ,往往意味着顾客挽留率

的提升和对企业绩效的长期积极影响. 在实践中 ,

至少存在着两种不同的界定顾客满意的方法. 一

种是交易导向的顾客满意 ,另一种是累积性的顾

客满意. 前者指顾客对特定购买交易行为的事后

评价 ,后者指顾客基于全面购买与消费经验而进

行的总体评价. 由于后者考虑了顾客在一段时间

里的所有购买与消费经验 ,因而是更基本、更有效

的一种界定 ,并能够对随后的顾客购买决策产生

十分重要的影响 ,更有助于准确预测企业过去、目

前和未来的绩效水平. 事实上 ,正是这种累积性顾

客满意的概念 ,才促使企业不惜对提高顾客满意

程度进行巨额投资. 因此 ,本文所采用的也是累积

性顾客满意的概念.

同时 ,顾客价值有助于顾客满意度的提高 ,这

一点已经为许多相关研究所证实[14 ] ;类似地 ,服

务管理的有关文献也表明 ,顾客满意是顾客感知

价值的结果[14 ] . 此外 ,目前国外的相关研究还发

现 :顾客行为 (购买行为与非购买行为) 也会受到

顾客满意和品牌忠诚等因素的影响[7 ,15 ] . 例如 ,尽

管有关顾客满意的行为结果的研究仍然比较有

限 ,但也已经识别出两种基本结果 :退出/ 转移和

口碑. 也就是说 ,不满意的顾客往往会选择与特定

企业脱离关系或进行转移 ,如停止购买特定产品

与服务或转向购买竞争对手的产品或服务 ,从而

表现出较低的忠诚水平. 同时 ,不满意的顾客也常

常会抱怨. 与此相对 ,顾客满意的提高 ,往往意味

着顾客倾向于继续同特定企业进行交易 ,并有利

于减少或避免顾客的抱怨和提高忠诚水平 ,从而

对顾客权益的提升产生积极影响. 这样 ,可以形成

如下假设 :

假设 2a 　情感价值对顾客满意有积极的显

著影响

假设 2b 　社会价值对顾客满意有积极的显

著影响

假设 2c 　功能价值对顾客满意有积极的显

著影响

假设 2d 　感知利失对顾客满意有消极的显

著影响

假设 2e 　顾客满意对顾客权益的提升有积

极的显著影响

假设 2f 　顾客满意对品牌忠诚有积极的显著

影响

2. 3. 2 　品牌忠诚、价值驱动要素及其影响

从销售商的角度看 ,品牌忠诚已经成为获取

高额赢利的关键途径. 获取新顾客所付出的高昂

成本 ,使得许多顾客关系在早期的交易中都无利

可图[7 ] . 只有在后期的交易中 ,随着服务于忠诚顾

客的成本的降低 ,这种顾客关系才会产生更高的

利润. 在早期 ,有关品牌忠诚的观点 ,都强调重复

购买行为. 例如 , Kuehn 使用产品购买概率/ 可能

性来测度忠诚[16 ] ,也有人根据顾客的购买模式 ,
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将品牌忠诚分成四类. 然而 ,由于很难分清“真忠

诚”和“伪忠诚”之间的区别 ,有人开始质疑基于行

为的忠诚界定方式 ,并建议在从态度角度来测度

忠诚 ,并把忠诚界定为“消费者对一种或多种品牌

在态度和行为上所做出的优先反应. 根据艾赛尔

的界定[17 ] ,品牌忠诚就顾客对特定品牌所形成的

一种有利态度 ,并且在这种态度的驱使下 ,顾客持

续地采购该品牌的产品/ 服务. 本文采用了艾赛尔

的界定 ,认为品牌忠诚实际上是顾客维持与企业

的长期关系的一种欲望/ 意图 ,是与企业之间所形

成的关系纽带的最高表现形式 ,是关系质量的一

个重要维度[17 ] .

有关品牌忠诚先行因素的研究已经表明 :优

异的顾客价值能够对品牌忠诚产生显著的驱动作

用. 同时 ,根据约瑟曼等人的研究结果[18 ] ,忠诚的

顾客也往往倾向于同特定企业之间构建起关系纽

带 ,并以不同于非忠诚顾客的方式行事. 通过影响

顾客的行为结果 ,忠诚最终对企业赢利性产生影

响. 一般来讲 ,非忠诚顾客往往只强调交易的经济

价值 ,而忠诚顾客往往在关注经济价值的同时 ,还

强调与企业之间的关系 ,表现出较低的价格弹性 ,

并愿意为继续同自己偏爱的供应商交易而支付溢

价. 此外 ,忠诚所造成的另外一种行为结果就是有

利的“口碑”. 这样 ,可以形成如下假设 :

假设 3a 　情感价值对品牌忠诚有积极的显

著影响

假设 3b 　社会价值对品牌忠诚有积极的显

著影响

假设 3c 　功能价值对品牌忠诚有积极的显

著性影响

假设 3d 　感知利失对品牌忠诚有消极的显

著影响

假设 3f 　品牌忠诚对顾客权益的提升有积极

的显著影响

3 　研究方法

3. 1 　样本与程序

在探测性研究和顾客小组访谈的基础上 ,本

项研究采用了面对面的方式 ,对两家证券公司的

客户进行了调查. 之所以选择证券企业进行研究 ,

主要是因为 : ①证券业是实施 CRM 的典型与领先

产业之一 ; ②CRM 对证券企业而言十分重要 ; ③

证券企业拥有大量的有关顾客的数据 ; ④随着国

内竞争的加剧和全球化的发展 ,竞争将更加激烈 ,

如何通过为顾客创造优异的价值和有效实施

CRM等途径营造和维持竞争优势十分关键. 在调

研中 ,以李科特 (Likert) 7 分值量表为基础 ,对天津

和深圳地区的 400 名顾客 (200 名天津顾客、200

名深圳顾客)进行了调查. 在剔除了存在大量缺失

值或明显缺乏合理性的无效问卷后 ,共获得有效

问卷 382 份.

3. 2 　测度方法

本文运用多个测度指标来测量各个维度的顾

客价值、顾客满意、品牌忠诚以及基于顾客权益的

CRM绩效 ,而且多数量表都是经过前人证明具有

效度的量表 ,而其余的则结合顾客小组访谈和中

国证券市场的实际情况 ,在探测性调研分析的基

础上经过修订而形成. 其中 ,用于测度顾客价值的

指标有 18 个 ;用于测度顾客满意、品牌忠诚和顾

客权益的提升的指标各 3 个. 例如 ,在测量顾客满

意时 ,要求被访顾客就自己对“服务提供商所提供

服务的总体满意程度”、“服务提供商所提供服务

与自己最初的期望之间的吻合程度”和“服务提供

商所提供服务与理想水平的差距程度”做出评价.

类似地 ,有三项指标来反映顾客权益的提升 : ①是

否愿意继续购买并增加购买公司的产品与服务

(主要与关系的持续和关系的深度有关) ; ②是否

会继续向亲朋好友推荐公司产品与服务 (主要与

顾客的推荐价值/ 口碑有关) ; ③是否愿意继续在

公司的产品与服务上花费更多的资金和时间 (综

合指标) . 限于篇幅 ,用于测度各潜变量的指标、描

述性统计和因子分析结果未能一一列出.

4 　结构方程模型的构建与假设验证

目前 ,至少有两大类估计技术来构建结构方

程模型 (structural equation model) . 一种是基于最大

似然估计的协方差结构分析方法. 另一种则是基

于偏最小二乘法的方差分析方法 (PLS) ,尽管后一

种方法不如前一种方法那么普遍 ,但它的确可以

避免诸如不正确解、因子不确定和违背分布假设

等第一种方法所固有的问题. 因此 ,本文采用了后

一种方法.
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4. 1 　测度属性的评价

遵照二步骤分析方法 ,在进行假设验证之前 ,

通过对测度模型信度和效度的检查 ,本文深刻地

剖析了每个多重量表在捕获特定概念内涵方面的

充分性和适当性.

首先 ,对综合信度 (composite reliability)的分析

表明 ,测度模型表现出较好的内部一致性. 本项研

究包含的所有潜变量的综合信度系数值都明显大

于有关研究所建议的最小临界值 ———0. 70. 其中 ,

顾客权益的提升的综合信度系数比较低 ,但也在

0. 83 以上 ,而其它潜变量的综合信度指数都大于

0. 90 ;其次 ,对于所有测度指标而言 ,标准化的因

子负荷也都明显高于有关研究所建议的最低临界

水平 ———0. 60 (本文最小值是 0. 856 4) ,而且都具

有较强的统计显著性 ( P < 0. 005) ,充分显示了极

强的内敛效度. 同时 ,每个潜变量的平均提炼变差

(average variance extracted , AVE)都大于 0. 60 ,从而

满足了有关AVE应该大于 0. 50 的标准 ,如表 1 所

示. 第三 ,除了上述所说的内敛效度以外 ,各个潜

变量还应该表现出较高的判别效度. 根据相关研

究结论 ,为了确保各个概念之间存在着内涵和实

证方面的差异 ,模型中每个潜变量的 AVE 的平方

根应该大于该潜变量与其它潜变量的相关系数 ,

从表 1 可以看出 ,这个条件也能够较好地满足. 此

外 ,模型中的三个潜伏内生变量 (latent endogenous

variables) ———顾客满意、品牌忠诚和顾客权益的

提升的 R2 值分别为 0. 795 6、0. 601 3 和 0. 805 2 ,

显示出所建模型具有较强的预测能力.
表 1 　相关系数矩阵与 AVE的平方根

Table 1 Correlation coefficient matrix and the square root of average variance extracted

品牌忠诚 顾客满意 功能价值 感知利失 顾客权益的提升 情感价值 社会价值

品牌忠诚 0. 926

顾客满意 0. 758 0. 930

功能价值 0. 658 0. 756 0. 913

感知利失 - 0. 681 - 0. 790 - 0. 719 0. 918

顾客权益的提升 0. 348 0. 447 0. 469 - 0. 636 0. 902

情感价值 0. 673 0. 772 0. 804 - 0. 613 0. 744 0. 920

社会价值 0. 676 0. 818 0. 652 - 0. 723 0. 725 0. 676 0. 925

注释 : 相关系数分别列示在矩阵的下半部 ,AVE的平方根在对角线上.

4. 2 　结构方程模型的构建与假设验证

为了加深对即将构建的结构方程模型的理

解 ,在开始构建结构方程模型和验证相关假设之

前 ,有必要通过图示和方程组两种方式来描述模

型的构成 ,如图 2 和表 2 所示.

图 2 　基于 PLS的结构方程模型的构成 - 假设与参数

Fig. 2 Structural equation model specification based on partial least square technique : Hypotheses and parameters

—23— 管 　理 　科 　学 　学 　报 　　　　　　　　　　　　　　　2005 年 12 月



表 2 　基于 PLS的结构方程模型的构成 - 三组方程

Table 2 Structural equation model specification based on partial least square technique : Three sets of equations

潜伏结构方程
Latent Structural Equations

(η = Bη+ Γξ+ζ)

η1 = 　　　　　　　　　　　+γ11ξ1 +γ12ξ2 +γ13ξ3 +γ14ξ4 +ζ1

η2 = β21η1 +γ21ξ1 +γ22ξ2 +γ23ξ3 +γ24ξ4 +ζ2

η3 = β31η1 +β32η2 +γ31ξ1 +γ32ξ2 +γ33ξ3 +γ34ξ4 +ζ3

反身式测度方程
Reflective

Measurement Equations
( x = Λxξ+εx , у= Λуη+εу)

x11 = λx11ξ1 +εx11 , 　 x21 = λx21ξ2 +εx21 , 　 x31 = λx31ξ3 +εx31 , 　 x41 = λx41ξ4 +εx41

x12 = λx12ξ1 +εx12 , x22 = λx22ξ2 +εx22 , x32 = λx32ξ3 +εx32 , x42 = λx42ξ4 +εx42

x13 = λx13ξ1 +εx13 , x23 = λx23ξ2 +εx23 , x33 = λx33ξ3 +εx33 , x43 = λx43ξ4 +εx43

x14 = λx14ξ1 +εx14. x34 = λx34ξ3 +εx34 , x44 = λx44ξ4 +εx44

x45 = λx45ξ4 +εx45

у11 = λу11η1 +εу11 , у21 = λу21η2 +εу21 , у31 = λу31η3 +εу31 , x46 = λx46ξ4 +εx46

у12 = λу12η1 +εу12 , у22 = λу22η2 +εу22 , у32 = λу32η3 +εу32 ,

у13 = λу13η1 +εу13 , у23 = λу23η2 +εу23 , у33 = λу33η3 +εу33

权重关系方程
Weight Relations

(ξ̂ = Ωξx ,η̂ = Ωηу)

ξ̂1 = ωξ11 x11 +ωξ12 x12 +ωξ13 x13 +ωξ14 x14

ξ̂2 = ωξ21 x21 +ωξ22 x22 +ωξ23 x23

ξ̂3 = ωξ31 x31 +ωξ32 x32 +ωξ33 x33 +ωξ34 x34

ξ̂4 = ωξ41 x41 +ωξ42 x42 +ωξ43 x43 +ωξ44 x44 + ωξ45 x45 +ωξ46 x46

η̂1 = ωη11у11 +ωη12у12 +ωη13у13

η̂2 = ωη21у21 +ωη22у22 +ωη23у23

η̂3 = ωη31у31 +ωη32у32 +ωη33у33

　　在此基础上 ,通过运用 PLS2Graph 软件 ,构建

了基于偏最小二乘法 (partial least square , PLS) 的

结构方程模型 ,并对参数进行了估计 ,如表 3 示.

从表 3 的分析结果不难看出 :在驱动顾客权

益的提升的各个构念 (constructs) 中 ,品牌忠诚对

顾客权益的提升的影响最大 ,其次是顾客满意 ,再

次是功能价值 ,从而使假设 3f、假设 2e 和假设 1c

得到了支持 ,但并没有证据表明顾客价值的其他

关键维度对顾客权益的提升的直接的显著性影

响 ,从而无法支持假设 1a、假设 1b 和假设 1d. 也

就是说 :在中国当前的证券交易市场上 ,直接影响

顾客权益的提升的最重要因素是品牌忠诚 ,其次

是顾客满意度. 而在顾客价值的各个关键维度中 ,

只有功能价值 ———感知服务质量 ,对顾客权益的

提升产生直接的显著影响 ,并在很大程度上决定

了顾客的购买决策和推荐/ 口碑行为 ,从而也在某

种意义上显示出各大券商持续不断地改进服务质

量的必要性和战略价值. 功能价值在影响顾客权

益的提升方面之所以如此重要 ,一个可行的解释

是 :在中国当前的证券交易市场上 ,顾客已经变得

日趋成熟 ,在选择证券交易商时 ,更看重实质性的

因素 ———质量因素. 只有在提供优质可靠服务的

前提下 ,积极地创造更优异的社会价值和情感价

值 ,才能够从根本上改善顾客的满意水平 ,进而对

企业树立强大品牌的努力产生积极影响 ,培育出

高水平的品牌忠诚 ,促进顾客投入更多的有形资

源与无形资源 (这是顾客权益得以增加的关键所

在) ,与企业保持频繁而大量的交易关系 ,积极地

向亲朋好友推荐 ,最终达到改进 CRM 效果和实现

顾客权益最大化的目的.
表 3 　结构方程模型的路径系数与实证结果

Table 3 Path coefficients of the structural equation model and empirical results

假设 关系 系数 T 值 假设 关系 系数 T 值

1a 情感价值 :顾客权益的提升 0. 078 0. 691 1b 社会价值 :顾客权益的提升 0. 056 　0. 441

1c 功能价值 :顾客权益的提升 0. 172 2. 238 33 1d 感知利失 :顾客权益的提升 - 0. 024 - 0. 305

2a 情感价值 :顾客满意 0. 157 1. 649 3 2b 社会价值 :顾客满意 0. 527 　7. 561 33

2c 功能价值 :顾客满意 0. 162 2. 204 33 2d 感知利失 :顾客满意 - 0. 139 - 1. 781 3

2e 顾客满意 :顾客权益的提升 0. 235 2. 318 33 2f 顾客满意 :品牌忠诚 0. 460 　4. 286 33

3a 情感价值 :品牌忠诚 0. 103 0. 924 3b 社会价值 :品牌忠诚 0. 108 　1. 184

3c 功能价值 :品牌忠诚 0. 076 0. 682 3d 感知利失 :品牌忠诚 - 0. 088 - 0. 808

3e 品牌忠诚 :顾客权益的提升 0. 479 8. 466 33

　　注释 : 3表示显著性水平 P < 0. 05 ; 33表示显著性水平 P < 0. 025.
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　　同时 ,如表 3 所示 ,在影响顾客满意的各个顾

客价值的关键维度中 ,社会价值的驱动作用最大 ,

其次是功能价值、情感价值和顾客感知利失 ,从而

使假设 2a 和假设 2d 都得到了支持. 其中 ,顾客感

知利失的作用最小 ,一个可能的原因是各大券商

所收取的佣金水平和交易渠道的便利程度逐渐趋

同 ,从而在一定程度弱化了顾客感知利失的作用.

同时 ,在进行高层管理者访谈时作者了解到 :在被

调研的证券公司中 ,已经开始按照顾客给企业所

带来的价值对顾客进行了分类 ,并分别针对不同

类型的顾客提供差异性服务和实施差异性的营销

策略. 结果 ,有些顾客不仅从被调研公司中获得了

大量额外收益 ,还结识了许多身份与地位相当的

朋友 ,进一步拓展了自己未来的业务渠道 ,并因而

受到了他人的尊敬. 另外 ,在影响品牌忠诚的各个

因素中 ,顾客满意的作用最大 ,路径系数为 0. 46 ,

从而使假设 2f 得到了支持 ,但并没有证据表明各

个价值维度对品牌忠诚的驱动影响 ,从而使假设

3a 到假设 3d 都无法得到支持. 比较合理的解释

是 ,各个价值维度无法直接对品牌忠诚产生显著

性影响 ,但可以通过影响顾客满意而间接地对品

牌忠诚产生影响. 也就是说 ,顾客满意扮演了中介

变量的角色 (mediator) ,为顾客价值的各个关键维

度与品牌忠诚之间架起了一座桥梁. 综上所述 ,本

文所包括的各个建构之间的关系可以用图 3 来

表示.

图 3 　基于顾客权益的价值导向型 CRM框架———实证结果

Fig. 3 Framework for value oriented customer relationship

management based customer equity : Empirical results

5 　结论、管理启示与本文的创新之处

根据上述理论剖析与实证研究的成果 ,实施

基于顾客权益的价值导向型 CRM 是企业在 CRM

实践中的明智之举 :以顾客权益的最大化为目标 ,

有利于实现顾客价值与企业价值的统一 ;通过创

造和交付优异的顾客价值 ,是成功实施 CRM 的关

键所在. 具体而言 ,根据上述模型 ,为了成功实施

CRM 和实现更好的 CRM 效果 ,企业必须着眼于

顾客价值的创造与交付 ,特别是功能价值的创造

与交付 ,因为功能价值是顾客价值的所有维度中

唯一能够直接对顾客权益的提升产生显著性影响

的因素. 其次 ,企业也必须处理好不同维度的顾客

价值与关系质量之间的相互关系 ,特别是关系质

量所扮演的中介效果. 根据如上所述的实证模型 ,

研究中所囊括的关系质量的两个关键维度 (顾客

满意与品牌忠诚) 都是直接影响顾客权益的提升

的重要因素. 其中 ,品牌忠诚是最为重要的因素.

因此 ,在资源有限的情况下 ,要优先支持旨在培育

品牌忠诚的活动. 再次 ,企业还必须清楚地认识到

顾客满意在培育品牌忠诚中的关键作用. 也就是

说 ,要想实现较高的品牌忠诚 ,企业必须花大力气

来改善顾客满意度 ,因为它是直接影响品牌忠诚

的重要因素. 与此形成对照的是 ,顾客价值的各个

维度并未对品牌忠诚产生直接影响. 不过 ,要想改

善顾客满意度 ,企业必须关注的是社会价值的创

造 ,其次才是功能价值和情感价值. 但同时 ,企业

也一定要时刻切记顾客价值的各个维度对品牌忠

诚的间接影响. 实际上 ,顾客价值的四个关键维度

都可以通过顾客满意而间接地对品牌忠诚产生重

要影响. 不过需要强调的是 ,在顾客的四个关键维

度中 ,只有顾客感知利失对顾客满意的影响是消

极的 ,因此也不可避免地成为企业在 CRM 过程中

必须给予特别关注的问题之一. 此外 ,随着中国证

券市场有关交易佣金管制的放松和自由化 ,顾客

感知利失在影响顾客满意、品牌忠诚和 CRM 效果

中的作用必将逐渐增大.

综合以上分析 ,不难看出本文遵循的虽然是

从价值到满意、从满意到忠诚的思维逻辑 ,但本文
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的创新可以概括为以下几个方面 : ①顾客价值关

键维度的构成与测量指标体系 ; ②顾客价值的各

个关键维度对顾客满意与忠诚的差异性影响 ; ③

顾客价值是如何影响顾客权益的提升的 (即相应

的影响机制 ,其中既包括直接影响 ,又包括间接影

响) ; ④本文用顾客满意与品牌忠诚来描述关系质

量 ,证明了关系质量的中介角色以及关系质量的

关键维度 (如顾客满意与品牌忠诚) 的不同作用 ;

⑤延伸了上述逻辑框架 ,探讨它们对顾客权益提

升的作用 ,强化了满意是如何直接和间接地影响

顾客权益的提升的.

6 　局限性和未来的研究方向

作为一项探索性研究 ,尽管本文成功地构建

起基于顾客权益的价值导向型 CRM 的理论框架

和实证模型 ,但对有关成果的解释应该建立在对

其中的不足的正确认识的基础之上.

首先 ,本文是一项横向设计 ,这表明未来的研

究可以收集和分析纵向数据 (longitudinal) ,以便充

分体现企业的营销实践和管理活动在最终对顾客

权益的提升产生影响的时滞性和长期性或“惯

性”. 其次 ,鉴于本文的探索性研究本质 ,国内外有

关的理论剖析和实证分析还十分有限 ,人们并未

对顾客价值、关系质量、顾客权益的提升等概念的

有效测度达成共识. 虽然作者试图以文献回顾和

顾客小组座谈的结果为基础开发出具有较高信度

和效度水平的测度模型 ,并运用来自中国证券业

的顾客的调研数据成功地进行了颇具创新性的实

证研究 ,但构建起一套广泛接受的量表仍然任重

而道远. 再次 ,本文的实证分析以中国证券业的顾

客为调研对象 ,而且只包括两个地区的顾客样本 ,

但顾客权益的关键驱动因素以及顾客价值的不同

维度的作用可能由于产业背景、不同地区的价值

观念和文化习惯的不同而存在差异. 因此 ,未来研

究有必要扩大样本的分布区域和产业经营范围来

进一步验证上述结果. 最后是同源误差问题. 为

此 ,作者进行了前人所推荐的单因子测试[10 ] ,结

果表明同源误差问题并不显著. 此外 ,在未来研究

中 ,可以试图包括更多的相关变量 ,如口碑和顾客

挽留率、顾客群体的基本特征、不同利益相关者的

价值感知差异等等. 相信类似的延伸性研究 ,必将

为现有的相关理论和实践提供有益的补充.
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Value oriented customer relationship management based on customer equity :

Conceptual frame work and empirical analysis

WANG Yong2gui1 , HAN Shun2ping1 , XING Jin2gang2 , YU Bin2

1. Business School , Nanjing University , Nanjing 210093 , China ;

2. Business School , Nankai University , Tianjin 300071 , China

Abstract : Although customer relationship management in business and academic fields is becoming increasingly im2
portant in today’s customer2centered era , the current situation of relevant studies and practices is not so optimistic ,

and many problems exist . Therefore , based on extensive literature review , this paper develops an integrated frame2
work for value2oriented customer relationship management in perspective of customer equity by uncovering the cur2
rent traps and problems in customer relationship management research and practices. Then following several hy2
potheses proposed based on the framework , more attention is given to the building of structural equation models by

using Partial Least Square Method and hypotheses testing on the basis of the evidence from China. As a result , the

key dimensions of customer value are identified and their impacts on customer equity are examined. This definitely

lays a solid foundation for future theoretical research and practical applications.

Key words : customer equity ; customer value orientation ; customer relationship management ; relationship quality
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