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　 　 [摘　 要] 　 尽管前期研究已关注到高管团队垂直薪酬差距对企业创新绩效的影响ꎬ但两者关

系的内在机理和情境机制却鲜有研究涉及ꎮ 鉴于此ꎬ基于 ２０１１－２０１６ 年中国高新技术上市企业ꎬ
本研究以国际化战略为中介变量ꎬ组织惯性为调节变量ꎬ重新审视了高管团队垂直薪酬差距对企

业创新绩效的影响ꎮ 研究结果表明:高管团队垂直薪酬差距对企业创新绩效具有显著的正向影

响ꎻ国际化战略在高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效间发挥了中介作用ꎻ组织惯性不仅增强

了高管团队垂直薪酬差距对企业创新绩效的正向影响ꎬ同时也增强了国际化战略对企业创新绩效

的正向影响ꎮ
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一、引言

在经济全球化以及中国经济“新常态”的背景下ꎬ创新不仅成为后发企业构建核心竞争力

的重要砝码ꎬ更是引领国家经济发展的中坚力量(钟熙等ꎬ２０１８) [１]ꎮ 高新技术企业是国家创

新的领军者ꎬ如何培育和激励其创新ꎬ成为亟待解决的重要问题(杨冬梅等ꎬ２０１８) [２]ꎮ 在所有

权和控制权相分离的现代企业中ꎬ高管团队是企业创新活动的核心决策者ꎬ而“薪酬水平”作
为对企业高管团队的激励机制之一ꎬ体现了经理人的市场定价ꎬ能够激励经理人努力工作ꎮ 近

年来ꎬ企业高管团队垂直薪酬差距即(ＣＥＯ 与非 ＣＥＯ 核心高管之间的收入差距)也越来越受

到国内外学者的广泛关注(张兴亮、夏成才ꎬ２０１６) [３]ꎮ 目前ꎬ学者们已经大量探讨了高管团队

垂直薪酬差距对企业财务绩效的影响(李绍龙等ꎬ２０１２[４]ꎻＳａｎｃｈｅｚｍａｒｉｎ 等ꎬ２０１５[５] )ꎬ但却鲜有

研究探讨高管团队垂直薪酬差距对企业创新绩效的影响ꎬ且针对高管团队垂直薪酬差距与企

􀅰４４􀅰



经济与管理评论

经济管理

业创新绩效的研究结论也存在严重分歧(侯静茹、黎文靖ꎬ２０１７[６]ꎻ卫旭华ꎬ２０１６[７] )ꎮ 另外ꎬ针
对高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效的相关研究大多局限于二者的直接关系ꎬ并没有对

高管团队垂直薪酬差距如何以及何种情况下更能影响企业创新绩效这一问题给出系统性的答

案ꎮ 这不仅极大地限制了我们对高管团队垂直薪酬差距在企业创新绩效中究竟扮演何种角色

的认识ꎬ同时也极大地制约着企业的创新实践ꎮ
根据以上分析ꎬ可从以下两个方面拓展前期研究:
第一ꎬ根据锦标赛理论ꎬ较大的高管团队垂直薪酬差距ꎬ将促使 ＣＥＯ 与非 ＣＥＯ 核心高管

为了获得较高的薪酬等而努力工作(孙凯ꎬ２０１９[８]ꎻ朱芳芳ꎬ２０１７[９] )ꎬ继而可能会激励高管团

队采取实现股东长期利益的最大化的风险性战略ꎬ如国际化战略(Ｌｉｎ 等ꎬ２０１３) [１０]ꎮ 进一步

地ꎬ实施国际化战略构成了企业探索和利用外部资源、获得竞争优势的一种关键战略行动(Ｌｉ
等ꎬ２０１７) [１１]ꎬ它有助于企业获得创新所需要的互补资源、新技术和新知识等 (代彬等ꎬ
２０１６) [１２]ꎬ并最终大大提升了企业创新能力ꎬ以及获取更多创新成果产出的可能性ꎮ 可见ꎬ企
业国际化战略很可能是链接高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效两者关系的桥梁ꎬ鉴于此ꎬ
本研究尝试通过引入并验证国际化战略的中介作用ꎬ以剖析高管团队垂直薪酬差距作用于高

新技术企业创新绩效的内在机理ꎮ
第二ꎬ由于企业创新具有一定的风险性与不确定性ꎬ因此创新战略决策的制定不仅取决于

高管受到高管团队垂直薪酬差距的激励程度ꎬ还将受制于高管所感知到组织所能够承担的对

创新战略实施的难度ꎮ 组织惯性对绩效的影响一直是研究的热点ꎬ但在前期研究中ꎬ学者们分

别基于惰性观与资源基础观ꎬ针对组织惯性促进了企业创新绩效ꎬ还是抑制了企业创新绩效ꎬ
存在较大的分歧(王鹤春等ꎬ２０１４) [１３]ꎮ 这说明ꎬ探讨组织惯性在高管团队垂直薪酬差距与企

业创新绩效间的情境作用ꎬ或许能得到更具意义的研究发现ꎮ 与此同时ꎬ尽管国际化战略为企

业创新能力的提升提供了可能ꎬ但要将这种潜在的可能有效地转变为企业创新产出ꎬ还必须依

赖企业内部的资源与能力(宋渊洋等ꎬ２０１１) [１４]ꎮ 组织惯性与企业资源、能力发展演化紧密相

关(苏敬勤、韩贵龄ꎬ２０１７) [１５]ꎬ足够的惯性累积所构成组织运行的稳定性与高效性ꎬ尤其是后

发企业组织变革、实施高风险战略的国际化战略所必需的承诺条件 (施萧萧、张庆普ꎬ
２０１７) [１６]ꎮ 因此ꎬ组织惯性还有可能对国际化战略与企业创新绩效两者关系产生情境影响ꎮ

本文依据锦标赛理论和资源基础观ꎬ以国际化战略为中介变量ꎬ组织惯性为调节变量ꎬ考
察了高管团队垂直薪酬差距对企业创新绩效的路径因素和边界条件ꎮ 同现有的研究相比ꎬ主
要贡献和创新体现在以下几个方面:第一ꎬ通过明确高管团队垂直薪酬差距对中国高新技术企

业国际化战略的重要预测效果ꎬ本研究进一步丰富了薪酬差距影响后果方面的研究成果ꎮ 第

二ꎬ通过论证国际化战略在高管垂直薪酬差距与企业创新绩效两者关系的"中介作用" ꎬ本研

究打开了高管团队垂直薪酬差距作用于企业创新绩效的"内在黑箱" ꎬ对前期相关研究成果

(侯静茹、黎文靖ꎬ２０１７[６]ꎻ卫旭华ꎬ２０１６[７])构成了有益补充ꎮ 第三ꎬ通过将组织惯性纳入研究

框架ꎬ本研究进一步明确了高管团队垂直薪酬差距、国际化战略作用于企业创新绩效的边界条

件ꎮ 同时ꎬ研究结论表明组织惯性将增强高管团队垂直薪酬差距、国际化战略对企业创新绩效

的正向影响ꎬ这进一步补充了为数不多解析组织惯性积极作用的研究成果ꎮ
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二、理论分析与假设提出

(一)高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效

根据锦标赛理论ꎬ高管团队垂直薪酬差距将对企业创新绩效产生积极影响ꎬ其原因在于ꎬ
一方面ꎬＣＥＯ 与非 ＣＥＯ 核心高管之间的薪酬差距对非 ＣＥＯ 核心高管产生一定的激励作用ꎬ激
励非 ＣＥＯ 核心高管为晋升 ＣＥＯ、获取更高的薪酬而努力工作ꎬ进而支持与股东利益一致且有

助于企业长期发展的技术创新活动(孙凯ꎬ２０１９[８]ꎻ朱芳芳ꎬ２０１７[９] )ꎬ最终改善企业的创新过

程与企业创新绩效的产出ꎻ另一方面ꎬ高管团队垂直薪酬差距会激发非 ＣＥＯ 核心高管参与到

对 ＣＥＯ 职位的争夺ꎬ这增加了 ＣＥＯ 的忧患意识(侯静茹、黎文靖ꎬ２０１７) [６]ꎬ促使在位 ＣＥＯ 为

应对来自非 ＣＥＯ 核心高管的竞争压力、巩固自身职位与维持现有较高的薪酬水平ꎬ不得不倾

向于积极的工作ꎮ 由于企业创新绩效是考核高管业绩的重要表现ꎬ故而ꎬＣＥＯ 将更加积极地

推动有助于股东利益与企业长远发展的创新活动(孙凯ꎬ２０１９[８]ꎻ朱芳芳ꎬ２０１７[９] )ꎬ并在创新

活动中投入更多精力和时间ꎬ这最终也提高了企业创新活动的产出ꎮ 综合可见ꎬ高管团队垂直

薪酬差距的扩大ꎬ将激励 ＣＥＯ 与非核心高管进行有效的创新决策ꎬ都将更为积极地推动企业

创新绩效而努力工作ꎮ 据此提出:
假设 １:高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效显著正相关ꎮ
(二)国际化战略的中介作用

国际化战略是企业探索和利用外部资源、获得竞争优势的关键战略行动 ( Ｌｉ 等ꎬ
２０１７) [１１]ꎬ高管是企业战略性决策的核心影响因素ꎬ他们在企业国际化战略中也扮演着不可忽

视的重要角色ꎮ 基于锦标赛理论ꎬ本研究推测ꎬ高管团队垂直薪酬差距有助于推动国际化战略

(Ｌｉｎ 等ꎬ２０１３) [１０]ꎮ 一方面ꎬ较大的垂直薪酬差距意味着占据公司层级链最顶端的 ＣＥＯ 拥有

较高的薪酬水平ꎬ这反映出 ＣＥＯ 具备更高的管理权力与能力(Ｔｕｒａｎ 等ꎬ２００７) [１７]ꎬ由于实施国

际化战略会面临较高的不确定性与风险ꎬ拥有较大自由量裁权的 ＣＥＯ 倾向选择高风险的国际

化战略ꎻ同时ꎬ较强管理能力的 ＣＥＯ 也将有利于提升企业在国际化过程中决策的正确性和执

行的效率ꎬ这最终减轻了企业在国际化扩张中所面临的“外来者劣势”与“新入者负担”(Ｐｉｓａｎｉ
等ꎬ２０１８) [１８]ꎬ此时企业制定并实施国际化战略的可能性将提高ꎮ 另一方面ꎬ高管团队垂直薪

酬差距对非 ＣＥＯ 核心高管为晋升 ＣＥＯ、获取更高的薪酬产生了激励作用ꎬ特别是高管团队垂

直薪酬差距将激励非 ＣＥＯ 核心高管积极响应并参与有助于企业长远发展的国际化战略行动

中(Ｌｉｎ 等ꎬ２０１３) [１０]ꎮ 当薪酬差距较小时ꎬ高管团队中的“搭便车”、“磨洋工”、“恶性竞争”的
可能性增加ꎬ故而不可能积极推动国际化战略ꎮ 与之相对ꎬ在垂直薪酬差距较大时ꎬ非 ＣＥＯ 核

心高管为了增加获得更高薪酬水平与晋升的可能性ꎬ力争在竞争中脱颖而出ꎬ往往倾向于承担

更多责任ꎬ比如主动搜寻海外市场的信息、发现新的投资市场ꎬ并积极主动地共享与传递有助

于企业国际化扩张的信息(吴建祖、陈丽玲ꎬ２０１７) [１９]ꎮ
进一步分析ꎬ基于资源基础观与组织学习的视角可知ꎬ企业国际化战略还将对企业创新绩

效产生显著的正向影响ꎮ 一方面ꎬ企业的国际化战略是企业探索和利用外部资源、获得竞争优

势的关键战略行动(Ｌｉ 等ꎬ２０１７) [１１]ꎬ实施国际化战略使企业获得了创新所需要的互补资源、
新技术和新知识(代彬等ꎬ２０１６) [１２]ꎬ这大大提升了企业创新能力及其获取更多创新成果产出
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的可能性ꎮ 另一方面ꎬ当企业国际化市场展开运营时ꎬ为在国际市场中搜寻新市场、响应当地

新消费需求以获得更高的收益ꎬ企业有动力在国际化市场中提升自身的科技水平ꎬ进而在激烈

的竞争中得以生存(曾萍、邓腾智ꎬ２０１２) [２０]ꎮ 为获取创新所需的技术和知识ꎬ企业在国际化中

的学习能力与对创新机会的把握能力得以提升ꎬ能够对所获资源更好地消化、协调与整合ꎬ反
过来ꎬ这最终也将促进企业创新绩效的提高ꎮ 综上可见ꎬ高管团队垂直薪酬差距可能会通过推

动企业实施国际化战略ꎬ继而作用于企业创新活动的产出ꎮ 据此提出:
假设 ２:国际化战略在高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效间发挥着中介作用ꎮ
(三)组织惯性在高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效间的调节作用

由于技术创新活动具有高风险性与不确定性等特点ꎬ因而创新战略决策的驱动因素不仅取

决于高管受高管团队垂直薪酬差距激励的程度ꎬ还将受制于高管所感知到组织所能够承担的对

企业创新活动实施的难度ꎮ 组织惯性是关乎企业战略性决策的重要情境变量之一(王鹤春等ꎬ
２０１４) [１３]ꎬ组织惯性对绩效的影响也一直是研究的热点ꎮ 在前期研究中ꎬ学者们分别基于惰性观

与资源基础观ꎬ针对组织惯性是促进还是抑制了企业创新绩效ꎬ存在较大的分歧(王鹤春等ꎬ
２０１４) [１３]ꎮ 惰性观的学者认为ꎬ组织惯性导致企业的运作模式和前进方向固化ꎬ进而失去灵活性

(Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎꎬ１９９０) [２１]ꎮ 基于此ꎬ组织惯性越大ꎬ高管团队垂直薪酬差距对企业创新绩效的激励

作用将被削弱ꎮ 这是因为随着企业规模和企业年龄的增加ꎬ组织惯性使企业的决策制定较多地

受到了既定程序、规则等的限制(Ｘｉｅꎬ２０１４) [２２]ꎮ 此时ꎬ高管团队对结构化惯例、规则(如薪酬激

励政策)“习以为常”ꎬ使 ＣＥＯ 高薪酬变得“理所应当”ꎬ同时ꎬ非 ＣＥＯ 核心高管的竞争意识受到削

弱ꎬ故而ꎬ组织惯性会弱化高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效间的关系ꎮ 另外ꎬ组织惯性导

致了高管战略思维惯性的增加(弋亚群等ꎬ２００５) [２３]ꎮ 由于高管是有限理性的ꎬ享受高薪酬的核

心高管 ＣＥＯ 会将过去“成功”归咎于自身努力经营的结果ꎬ降低了 ＣＥＯ 忧患意识ꎬ此时ꎬ高管团

队垂直薪酬差距对企业创新绩效的激励机制受到组织惯性的削弱ꎮ
与之相对ꎬ资源基础观的学者则认为ꎬ组织惯性是弹性组织行为的适应性结果(施萧萧、

张庆普ꎬ２０１７) [１６]ꎬ是组织进行变革、实施高风险战略(如创新)所必需的承诺条件(苏敬勤、韩
贵龄ꎬ２０１７) [１５]ꎮ 因而ꎬ根据资源基础观的观点ꎬ组织惯性将强化高管团队垂直薪酬差距对企

业创新绩效的正向影响ꎮ 第一ꎬ当组织惯性较大时ꎬ企业的组织结构保持较为稳定的状态ꎬ组
织资本得到了一定的积累ꎬ企业内部资源等元素保持良性运作(苏敬勤、韩贵龄ꎬ２０１７) [１５]ꎮ 此

时ꎬ企业开展技术创新活动实施的难度(如融资困难)也有所下降ꎬ由高管团队垂直薪酬差距

造成的高管间的激励机制被增强ꎬ即 ＣＥＯ 与非 ＣＥＯ 核心高管都会倾向推动有助于股东利益

与企业长远发展的创新活动ꎮ 第二ꎬ相较于组织惯性较小的企业ꎬ较大的组织惯性中内部成员

对组织的认同感得到增强(张平等ꎬ２０１８) [２４]ꎬ此时ꎬＣＥＯ 高管与非 ＣＥＯ 核心高管的战略意图

的一致性较高ꎬ促使其参与到创新活动的主动性提高(Ｚａｊａｃ 等ꎬ２０００) [２５]ꎮ 第三ꎬ随着组织惯

性的增强ꎬＣＥＯ 高管与非 ＣＥＯ 核心高管在实践发展中积累的管理经验、知识较为体系化

(Ｂｒｏｃｋｍａｎ 等ꎬ２０１０) [２６]ꎬ高管团队在制定战略决策或推行创新活动过程中有例可循ꎬ这帮助

高管团队降低对企业创新活动风险的感知ꎬ进而激励高管间竞争ꎬ为巩固自身职位与获取更高

的薪酬水平ꎬＣＥＯ 与非 ＣＥＯ 核心高管都会倾向于积极的工作ꎬ也将更加积极地推动有助于股
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东利益与企业长远发展的创新活动ꎮ 综上ꎬ提出以下竞争性假设:
假设 ３ａ:组织惯性越大ꎬ高管团队垂直薪酬差距对企业创新绩效的正向影响越弱ꎮ
假设 ３ｂ:组织惯性越大ꎬ高管团队垂直薪酬差距对企业创新绩效的正向影响越强ꎮ
(四)组织惯性在国际化战略与企业创新绩效间的调节作用

国际化战略为企业创新能力的提升提供了良好的可能ꎬ而要将这种潜在的可能有效地转

变为企业创新产出ꎬ还必须依赖企业内部的资源与能力(弋亚群等ꎬ２００５) [２３]ꎮ 已有研究表明ꎬ

组织惯性与企业资源、能力发展演化紧密相关(苏敬勤、韩贵龄ꎬ２０１７) [１５]ꎬ即组织惯性将对其

二者间存在一定的影响ꎬ但鲜有学者对其展开实证检验ꎮ 与上述分析一致ꎬ根据惰性观ꎬ组织

惯性将会弱化国际化战略对企业创新绩效的正向影响ꎮ 具体地:组织惯性减少了组织对关键

领域实施变革的弹性(连燕玲等ꎬ２０１５) [２７]ꎬ在外部动荡的环境下ꎬ组织惯性较大的企业倾向按

照固有的轨迹运行ꎬ不愿打破已构建的惯例ꎬ这种负面效应限制了组织变革ꎬ故而ꎬ较大的组织

惯性将抑制企业高风险战略的制定与实施ꎬ将对国际化战略与企业创新绩效之间的关系产生

负向的调节作用ꎮ
与之相对ꎬ基于资源基础观ꎬ组织惯性将强化国际化战略对企业创新绩效的正向影响ꎮ 一

方面ꎬ企业资源对于国际化战略的制定、成功实施至关重要(宋渊洋等ꎬ２０１１) [１４]ꎬ进而影响到

企业国际化所获外部资源转变成为企业的创新成果的成功机率ꎮ 随着组织惯性的增大ꎬ企业

内部运营趋于规范化、制度化ꎬ资源的存量(如知识资本、物质资源)、难以模仿的惯例(如技

巧、经验较为丰富)(Ｐｅｔｅｒａｆ 等ꎬ１９９３) [２８]ꎬ进而有助于缓冲企业国际化扩张中的风险与不确定

性ꎬ为其转化为企业创新产出提供了基本的资源基础ꎮ 另一方面ꎬ在复杂多变的国际市场环境

下ꎬ企业仅仅拥有资源是不够的ꎬ如何快速消化、调整、整合与利用从国际市场中获取的资源ꎬ
亦即必须拥有动态能力ꎬ对企业的持续的创新能力至关重要(吴航、陈劲ꎬ２０１４) [２９]ꎮ 基于资源

的路径依赖理论ꎬ有学者提出ꎬ动态能力是现有惯例的重组(Ｅｉｓｅｎｈａｒｄｔ 等ꎬ２０００) [３０]ꎬ尤其是对

处于起步阶段的后发新兴的高新技术企业而言ꎬ足够的惯性累积所构成组织运行的稳定性与

高效性往往是组织进行变革、实施高风险战略(如创新或国际化战略)所必需的承诺条件(施
萧萧、张庆普ꎬ２０１７) [１６]ꎮ 故而ꎬ组织惯性越大ꎬ企业实施国际化战略所带来的外部资源、信息

能够更好地被组织吸收、利用ꎬ进而导致企业创新产出的可能性增加ꎮ 综上ꎬ提出以下竞争性

假设:
假设 ４ａ:组织惯性越大ꎬ国际化战略对企业创新绩效的正向影响越弱ꎮ
假设 ４ｂ:组织惯性越大ꎬ国际化战略对企业创新绩效的正向影响越强ꎮ
理论模型如图 １ 所示ꎮ
三、研究设计

(一)样本的选取与数据来源

根据 ２０１６ 年修订的国家重点支持的 ８ 大高新技术行业①ꎬ本文选取 ２０１１－２０１６ 年中国高
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图 １　 理论模型图

新技术上市企业为样本ꎬ参考主流文献的一贯做法ꎬ本文对样本数据进行如下筛选:(１)剔除

交易状态为 ＳＴ、ＰＴ 的企业样本ꎻ(２)剔除数据存在严重缺失的企业样本ꎻ(３)剔除资产负债率

大于 １ 的样本ꎻ(４)由于垂直薪酬差异为负的样本违背了锦标赛理论的基本假设ꎬ因此剔除了

ＣＥＯ 薪酬低于或等于非 ＣＥＯ 薪酬的样本ꎻ(５)当 ＣＥＯ 薪酬过低时ꎬ说明该公司的薪酬设置不

具有代表性ꎬ因而参考李绍龙等(２０１２) [４]的研究ꎬ本文剔除了 ＣＥＯ 年薪低于 ８０００ 元人民币的

样本ꎮ 通过上述步骤严格筛选ꎬ本文最终在样本期间内获得了涉及 ５６７ 家高新技术企业的

２０１４ 个非平衡面板样本ꎮ
(二)主要变量的选取

１.企业创新绩效(ＦＩ)ꎬ参照相关研究ꎬ以专利申请数量衡量企业创新ꎬ将企业每年三种类

型的专利申请数加总之和ꎬ即专利申请总数作为企业创新绩效的代理变量 (潘清泉等ꎬ
２０１５) [３２]ꎬ由于专利数具有一定的右偏问题ꎬ本文将所有专利值加 １ 之后取自然对数ꎮ

２.高管团队垂直薪酬差距(ＥＰＤ)ꎬ参考李绍龙等(２０１２) [４]与 Ｓａｎｃｈｅｚｍａｒｉｎ 等(２０１５) [５] 等

的相关研究ꎬ高管团队垂直薪酬差距采用 ＣＥＯ 的薪酬减去高管团队成员(除 ＣＥＯ 外)的平均

薪酬衡量ꎬ并对其采取对数化处理ꎮ 其中ꎬ非 ＣＥＯ 核心高管是指公司中具有副总裁、副总经

理、总会计师、总监等以上头衔的高级管理人员ꎮ
３.企业的国际化战略( ＩＳ)ꎬ衡量国际化战略的指标有多种类选择ꎬ已有研究从企业海外销

售收入占营业收入的比重、海外资产占总资产的比重、海外子公司所占总子公司数目的比重衡

量企业的国际化战略ꎮ 而企业的海外业务收入在一定程度上能够反映跨国企业在海外经营的

成功程度ꎬ且已有研究已证明海外营业收入与资产、雇员抑或销售收入的熵指数高度相关ꎬ因
此参考 Ｔｓｅｎｇ(２０１５) [３１]、潘清泉等(２０１５) [３２]的做法ꎬ本文选取企业海外销售与销售收入的比

值作为国际化战略的代理指标ꎮ
４.组织惯性(ＯＩ)ꎬ参考连燕玲等(２０１５) [２７]、Ｘｉｅ(２０１４) [２２]等的研究ꎬ组织惯性以企业员工

规模和企业成立期限两指标分别进行标准化后相加衡量ꎬ其中企业员工规模选取企业员工总

数加 １ 后取自然对数衡量ꎻ企业成立年限选取企业成立年限数加 １ 后取自然对数衡量ꎮ
(三)控制变量的选取

本文控制了以下可能对研究结论造成影响的变量:(１)政府补贴(ＳＵＢ)ꎬ包括财政拨款、
财政贴息、税收返还等ꎬ取政府补助金额的自然对数衡量政府补贴ꎻ(２)知识资本(ＫＩ)ꎬ采用企

业科技人员占本企业员工总数的比值衡量ꎮ 较强的知识资本意味着高吸收能力ꎬ因而企业越

能实现高水平的企业创新绩效ꎻ(３)无形资产占比( ＩＡＲ)ꎬ采用企业无形资产与总资产的比值
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衡量ꎻ(４)企业绩效(ＲＯＡ)ꎬ采用企业净资产收益率衡量ꎻ(５)总资产周转率(ＴＡＴ)ꎬ采用营业

收入与企业期初与期末总资产的均值衡量ꎻ(６)资本结构(ＬＥＶ)ꎬ采用企业年末负债总额与年

末资产总额的比值加以衡量ꎻ(７)董事会国际化经验(ＢＯＤＩＥ)ꎬ采用具有海外求学或海外工作

经历的董事人数与董事会总人数的比值衡量ꎻ(８)产品市场竞争强度(ＨＨＩ)ꎬ采用行业内所有

上市企业拥有市场份额的赫芬达尔指数衡量ꎻ(９)高管团队人数(ＮＵＭＢＥＲ)ꎬ采用企业高管团

队总人数加以衡量ꎮ
四、实证分析与结果

(一)描述性统计与相关性分析

表 １ 列示了变量间的描述性统计与相关性系数表ꎬ结果显示:高管团队垂直薪酬差距

(ＥＰＤ)与企业创新绩效(ＦＩ)正相关ꎬ高管团队垂直薪酬差距(ＥＰＤ)与国际化战略( ＩＳ)正相

关ꎬ国际化战略( ＩＳ)与企业创新绩效(ＦＩ)正相关ꎮ 这说明ꎬＨ１ 和 Ｈ２ 得到初步支持ꎮ 最后ꎬ本
文对所有回归模型的进入变量进行了方差膨胀因子(ＶＩＦ)诊断ꎬ结果显示各模型的 ＶＩＦ 均值

均低于阈值 ２ꎬ且各变量的 ＶＩＦ 值均远低于阈值 １０ꎬ说明本研究不存在严重的多重共线性ꎬ可
进一步实证分析ꎮ
　 表 １ 变量间的描述性统计与相关性系数表

变量名称 均值 标准差 １ ２ ３ ４ ５ ６
１.ＦＩ ２.４４５ ２.２８９ １

２.ＥＰＤ １２.０４４ １.２６８ ０.２１４∗∗∗ １
３.ＩＳ ０.１９３ ０.２５３ ０.０３３∗∗ ０.１１５∗∗∗ １
４.ＯＩ １.００９ ０.２０５ ０.４４６∗∗∗ ０.１１９∗∗∗ ０.０２１ １
５.ＳＵＢ ６.８５８ ０.６２５ ０.４８０∗∗∗ ０.２２３∗∗∗ ０.０５３∗∗∗ ０.３９１∗∗∗ １
６.ＫＩ ０.１３ ０.１４７ ０.４０３∗∗∗ ０.０３３∗ －０.０２６∗ ０.０４５∗∗∗ ０.１５９∗∗∗ １
７.ＩＡＲ ０.０４８ ０.０４ －０.１３４∗∗∗ －０.０６５∗∗∗ －０.０５６∗∗∗ －０.０３９ ∗∗∗ －０.０１７ －０.１２５∗∗∗

８.ＲＯＡ ９.０９６ １７.１６４ －０.１８８∗∗∗ ０.０６３∗∗∗ －０.０１２ －０.１４６∗∗∗ －０.１４３∗∗∗ －０.０８９∗∗∗

９.ＴＡＴ ０.７８１ ０.４１９ －０.２３３∗∗∗ ０.０９４∗∗∗ ０.１０２∗∗∗ －０.０９０∗∗∗ －０.０４６∗∗∗ －０.２８０∗∗∗

１０.ＬＥＶ ０.３７１ ０.１８８ －０.０２６∗ ０.０３１∗ ０.０１６ ０.１５４∗∗∗ ０.２４３∗∗∗ －０.１６５∗∗∗

１１.ＢＯＤＩＥ ０.１０３ ０.１１９ ０.１１４∗∗∗ ０.１８２∗∗∗ ０.１８４∗∗∗ －０.００７ ０.０４９∗∗∗ ０.０８６∗∗∗

１２.ＨＨＩ ０.００８ ０.００２ －０.０３２∗∗ －０.０２ －０.０２９∗ ０.０３３∗∗ ０.０４３∗∗∗ －０.００６
１３.ＳＴＡ ０.１６６ ０.３７２ ０.２３２∗∗∗ ０.００５ －０.０６６∗∗∗ ０.３１５∗∗∗ ０.２６９∗∗∗ ０.０８４∗∗∗

１４.ＮＵＭＢＥＲ ４.６５ ３.８３５ ０.６９０∗∗∗ ０.１６１∗∗∗ －０.０３９∗∗∗ ０.４３４∗∗∗ ０.３４９∗∗∗ ０.３８４∗∗∗

变量名称 ７ ８ ９ １０ １１ １２ １３ １４
７.ＩＡＲ １
８.ＲＯＡ －０.００４
９.ＴＡＴ －０.０３８∗∗ １
１０.ＬＥＶ ０.０２５ ０.３０１∗∗∗ １

１１.ＢＯＤＩＥ －０.０４２∗∗ ０.０１３ －０.０９７∗∗∗ １
１２.ＨＨＩ －０.００８ －０.０３５∗∗ －０.０２４ ０.００１ １
１３.ＳＴＡ －０.０７５∗∗∗ －０.０３７∗∗ ０.１７０∗∗∗ －０.１０２∗∗∗ ０.０８１∗∗∗ １

１４.ＮＵＭＢＥＲ －０.０７３∗∗∗ －０.３１２∗∗∗ －０.０６９∗∗∗ ０.０４５∗∗ ０.００７ ０.２６２∗∗∗ －０.０５１∗∗∗ １

　 注:∗、∗∗、∗∗∗分别代表统计量在 １０％、５％、１％的水平上显著ꎮ

(二)回归分析

保证模型估计的有效和一致ꎬ本文在进行回归分析之前对数据进行如下处理:(１)对主要

连续变量在 １％和 ９９％水平上缩尾处理ꎻ(２)在构造乘积项之前对解释变量和调节变量中心化

处理ꎻ(３)采用 Ｄｒｉｓｃｏｌｌ－Ｋｒａａｙ 标准误进行模型估计ꎬ以克服面板数据可能存在的异方差、序列
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相关以及截面相关等问题ꎮ
表 ２ 列示了主效应、中介效应与调节效应的回归分析结果ꎮ 模型(１)是仅包含控制变量

的基础模型ꎮ 在后续模型(２)的检验中ꎬ假设 １ 提出ꎬ高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效

正相关ꎮ 由表 ２ 模型(２)可知ꎬ高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效显著正相关( ｂｅｔａ ＝

０.１１３ꎬｐ<０.０１)ꎬ这意味着ꎬ随着高管团队垂直薪酬差距的扩大ꎬ企业创新绩效将随之提高ꎬ因
此假设 １ 得到支持ꎮ
　 表 ２ 高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效回归结果

模型(１) 模型(２) 模型(３) 模型(４) 模型(５) 模型(６) 模型(７)
ＦＩ ＦＩ ＩＳ ＦＩ ＦＩ ＦＩ ＦＩ

ＥＰＤ ０.１１３∗∗∗ ２.３９５∗∗∗ ０.１０５∗∗∗ ０.０７２∗∗∗ ０.０８２∗∗∗

(０.０１６) (０.４７５) (０.０１９) (０.０１５) (０.０１６)
ＩＳ ０.００５∗∗ ０.００４∗∗ －０.００１ －０.０３１∗∗

(０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００７)
ＯＩ １.４５２∗∗ ０.３９７

(０.４１１) (０.３６１)
ＯＩ∗ ＥＰＤ ０.２７９∗

(０.１１３)
ＯＩ∗ＩＳ ０.０３２∗∗∗

(０.００５)
ＳＵＢ １.１３５∗∗∗ １.０７６∗∗∗ １.７６６∗∗∗ １.１２５∗∗∗ １.０６９∗∗∗ １.０３１∗∗∗ １.００３∗∗∗

(０.０９２) (０.０９８) (０.２１４) (０.０９０) (０.０９６) (０.１１８) (０.１１３)
ＫＩ １.７４３∗∗∗ １.６２５∗∗∗ －３.０４０ １.７８５∗∗∗ １.６６９∗∗∗ １.５８２∗∗∗ １.７８４∗∗∗

(０.１７６) (０.１６５) (３.６１３) (０.１７５) (０.１５９) (０.２７１) (０.１１１)
ＩＡＲ －６.０７６∗∗∗ －５.５４６∗∗∗ －２８.５７６∗ －５.７９４∗∗∗ －５.３０４∗∗∗ －６.０４０∗∗∗ －５.１１１∗∗∗

(０.９２７) (０.７２８) (１２.０７３) (０.８９８) (０.６８４) (０.９１０) (０.６４８)
ＲＯＡ ０.０１２∗∗ ０.０１０∗∗ －０.７３１∗∗∗ ０.０１４∗∗∗ ０.０１３∗∗ －０.００６ ０.０１３∗∗

(０.００３) (０.００２) (０.１３４) (０.００３) (０.００３) (０.００４) (０.００３)
ＴＡＴ ０.５５７∗∗∗ ０.５０３∗∗∗ ５.５７７∗∗ ０.５２０∗∗∗ ０.４７４∗∗∗ ０.３４６∗∗∗ ０.４０７∗∗∗

(０.０３６) (０.０３３) (１.６６９) (０.０２８) (０.０２７) (０.０３４) (０.０３４)
ＬＥＶ ０.００７∗∗∗ ０.００７∗∗∗ －０.１０４∗∗∗ ０.００７∗∗∗ ０.００８∗∗∗ ０.００２ ０.００７∗∗∗

(０.００１) (０.００１) (０.０１７) (０.００１) (０.００１) (０.００１) (０.００１)
ＢＯＤＩＥ １.３３８∗ １.２３０∗ ２７.７９３∗∗ １.２００ １.１２３ １.１６６∗ １.１１３

(０.５８７) (０.５２６) (６.１９７) (０.６４４) (０.５７９) (０.５４４) (０.５５０)
ＨＨＩ ０.１１３∗∗∗ ０.１０５∗∗∗ －０.２１７ ０.１１６∗∗∗ ０.１１１∗∗∗ ０.７７１∗∗∗ ０.１１６∗∗∗

(０.０１２) (０.００９) (０.４５１) (０.０１１) (０.００７) (０.２６３) (０.００６)
ＳＴＡ －０.２１２∗∗∗ －０.２１５∗∗∗ －２.５４６∗∗∗ －０.２０３∗∗∗ －０.２０２∗∗∗ －０.２５３∗∗∗ －０.２６８∗∗∗

(０.０４３) (０.０４３) (０.３８０) (０.０４２) (０.０４１) (０.０３３) (０.０２８)
ＮＵＭＢＥＲ ０.００５ －０.００３ －０.４９０∗∗∗ ０.００７ －０.００１ －０.００８ ０.００３

(０.０１２) (０.０１０) (０.０９０) (０.０１２) (０.００９) (０.００７) (０.００９)
Ｃｏｎｓｔａｎｔ １６０.８４８∗∗∗ １７０.７１０∗∗∗ ５１１.０３４ １６３.１８３∗∗∗ １７３.９１０∗∗∗ １５３.４７３∗∗∗ １３７.３９３∗∗∗

(１８.５８１) (１６.８２６) (５１９.５９６) (１５.４８４) (１２.３１４) (１６.０６５) (２５.３６０)
Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ２ꎬ０１４ ２ꎬ０１４ ２ꎬ０１４ ２ꎬ０１４ ２ꎬ０１４ ２ꎬ０１４ ２ꎬ０１４
Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０.２１２ ０.２０６ ０.０５５ ０.２１７ ０.２１１ ０.２５１ ０.２２２

Ｆ 值 ２６２.９４２∗∗∗ ２３２.９０３∗∗∗ ３４.９０１∗∗∗ ２０２.０７∗∗∗ １５６.３６１∗∗∗ １２７.５４∗∗∗ １４２.３８９∗∗∗

　 注:∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％、５％、１％的水平上显著相关ꎻ括号内为 Ｄｒｉｓｃｏｌｌ－Ｋｒａａｙ 标准误ꎮ

假设 ２ 提出ꎬ国际化战略在高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效间发挥着中介作用ꎮ
由表 ２ 模型(２)可知ꎬ高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效显著正相关(ｂｅｔａ ＝ ０.１１３ꎬｐ<
０.０１)ꎬ由表 ２ 模型(３)可知ꎬ高管团队垂直薪酬差距与国际化战略显著正相关(ｂｅｔａ ＝ ２.３９５ꎬｐ
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<０.０１)ꎻ由表 ２ 模型(４)可知ꎬ国际化战略与企业创新绩效显著正相关(ｂｅｔａ ＝ ０.００５ꎬｐ<０.１)ꎻ
此外ꎬ由表 ２ 模型(５)可知ꎬ当同时纳入高管团队垂直薪酬差距与国际化战略之后ꎬ高管团队

垂直薪酬差距对企业创新绩效的影响效应由原来的 ０.１１３(ｐ<０.０１)下降到 ０.１０５(ｐ<０.０１)ꎮ
综合可见ꎬ国际化战略在高管团队垂直薪酬差距作用于企业创新绩效的过程中起到了部分中

介作用ꎬ因此假设 ２ 得到了支持ꎮ
假设 ３ 提出ꎬ高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效两者关系将受到组织惯性的情境影

响ꎮ 由表 ２ 模型(６)可知ꎬ组织惯性与高管团队垂直薪酬差距的交乘项与企业创新绩效显著

正相关(ｂｅｔａ ＝ ０.２７９ꎬｐ<０.１)ꎬ换言之ꎬ组织惯性将增强高管团队垂直薪酬差距对企业创新绩效

的正向影响ꎬ因此假设 ３ｂ 得到支持ꎮ 这说明组织惯性最终将通过促进组织资本的积累、高管

的组织认同以及高管管理经验与知识的积累等途径ꎬ强化高管团队垂直薪酬差距对企业创新

绩效的正向影响ꎮ
假设 ４ 提出ꎬ国际化战略与企业创新绩效两者关系将受到组织惯性的情境影响ꎮ 由表 ２

模型(７)可知ꎬ组织惯性与国际化战略的交乘项与企业创新绩效显著正相关( ｂｅｔａ ＝ ０.０３２ꎬ
ｐ<０.０１)ꎬ换言之ꎬ组织惯性将增强国际化战略对企业创新绩效的正向影响ꎬ因此假设 ４ｂ 得到

支持ꎮ 这说明ꎬ组织惯性最终将通过促进企业内部运营的规范化与制度化、组织运行的稳定性

与高效性等途径ꎬ强化国际化战略对企业创新绩效的正向影响ꎮ
(三)稳健性检验

参照已有文献对企业创新绩效的测度ꎬ本文将企业申请的发明专利作为衡量企业创新绩

效的代理变量(ＩＦＩ)ꎬ本文选取发明专利申请数加 １ 后取自然对数重新回归ꎬ限于篇幅(控制变

量统一采用 ｃｏｎｔｒｏｌｓ 表示)ꎬ如表 ３ 所示ꎮ 所得结论未发生实质性改变ꎬ综上所述ꎬ本文所得研

究结论均具备较高的稳健性ꎮ
　 表 ３ 高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效的稳健性检验

模型(１) 模型(２) 模型(３) 模型(４) 模型(５) 模型(６) 模型(７)
ＩＦＩ ＩＦＩ ＩＳ ＩＦＩ ＩＦＩ ＩＦＩ ＩＦＩ

ＥＰＤ ０.１５３∗∗∗ ２.３９５∗∗∗ ０.１４８∗∗∗ ０.０５３∗ ０.１３６∗∗∗

(０.０２６) (０.４７５) (０.０３０) (０.０２５) (０.０２７)
ＩＳ ０.００４∗ ０.００３∗ －０.０１６∗∗∗

(０.００１) (０.００１) (０.００２)
ＯＩ ０.４０４∗∗ ０.６９２

(０.０９１) (０.４１０)
ＯＩ∗ ＥＰＤ ０.３２７∗∗

(０.０７７)
ＯＩ∗ＩＳ ０.０１８∗∗∗

(０.００３)
Ｃｏｎｔｒｏｌｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｃｏｎｓｔａｎｔ ２００.１２８∗∗∗ ２１８.０２２∗∗∗ ５１１.０３４ １９９.６８９∗∗∗ ２１８.２６４∗∗∗ ５６.１９７∗∗∗ １７６.３７０∗∗∗

(３８.８５６) (３２.９５５) (５１９.５９６) (３４.３５７) (２７.９３２) (８.３８０) (２７.５４５)
Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ２ꎬ０６２ ２ꎬ０６２ ２ꎬ０６２ ２ꎬ０６２ ２ꎬ０６２ ２ꎬ０６２ ２ꎬ０６２
Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０.２５８ ０.２６０ ０.０５５ ０.２６１ ０.２６３ ０.１８８ ０.２７２

Ｆ 值 ４０９.９４１∗∗∗ ４９５.８１２∗∗∗ ３９.４０１∗∗∗ ３６４.０１１∗∗∗ ２６８.０３１∗∗∗ ２７９.４６１∗∗∗ ２１０５.４２１∗

　 注:∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 １０％、５％、１％的水平上显著相关ꎻ括号内为 Ｄｒｉｓｃｏｌｌ－Ｋｒａａｙ 标准误ꎮ
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五、结论与讨论

高管团队垂直薪酬差距对企业创新绩效具有潜在的重要影响ꎮ 但在文献中ꎬ仅有少数研

究探讨了高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效间的逻辑关系ꎬ且所得研究结论存在严重分

歧ꎮ 为了进一步完善对高管团队垂直薪酬差距作用于企业创新绩效的路径与后果的认识、解
决以往研究分歧ꎬ本文打破了以往研究大多局限于两种直接影响的范式ꎬ通过引入国际化战略

的中介作用和组织惯性的调节作用ꎬ进一步探究了两者关系的内在机理与情景机制ꎮ 研究发

现ꎬ第一ꎬ高管团队垂直薪酬差距对高新技术企业创新绩效存在正向的激励作用ꎻ第二ꎬ高管团

队垂直薪酬差距部分通过国际化战略的传导机制间接作用于企业创新绩效ꎬ即国际化战略在

高管团队垂直薪酬差距与企业创新绩效间起到了部分中介作用ꎻ第三ꎬ组织惯性将强化高管团

队垂直薪酬差距对企业创新绩效的正向影响ꎬ以及国际化战略对企业创新绩效的正向影响ꎮ
本研究充分表明ꎬ高管团队垂直薪酬差距、国际化战略、组织惯性是企业间创新绩效存在显著

差异的重要因素ꎮ
通过上述研究可获得以下重要的实践启示ꎮ 第一ꎬ高新技术企业是国家创新的领军者ꎬ为

提升企业的创新活力与水平ꎬ可以根据企业实际情况“适当”拉大 ＣＥＯ 与非 ＣＥＯ 核心高管之

间的薪酬水平ꎬ使高管团队中的成员形成类似于锦标赛的竞争关系ꎬ这有助于增强对 ＣＥＯ、非
ＣＥＯ 核心高管的激励ꎬ促使他们更多参与有助于企业长期发展但具有高风险的国际化战略或

创新活动ꎬ进而提升企业的核心竞争力ꎻ第二ꎬ国际化战略是高新技术企业实施创新追赶、提升

企业创新绩效的关键战略行动ꎬ高新技术企业可以通过实施国际化战略来寻求创新机会、获取

创新资源ꎬ增强在国际化中的学习能力ꎬ以更好地消化、协调与整合内部资源ꎬ继而提升企业创

新绩效ꎻ第三ꎬ组织惯性对高新技术企业高管团队垂直薪酬差距、国际化战略与企业创新绩效

间发挥积极作用ꎬ表明组织惯性是选择创新追赶战略的后发企业夯实组织高效、稳定运转的基

础ꎮ 高新技术企业应更好地利用企业积累的组织惯性ꎬ并且可以通过建立相应的规则、程序或

相应的模式等构建企业的组织惯性ꎬ进而为企业的风险性战略决策提供必要的基础ꎮ
本研究虽有所创新ꎬ但仍存在不足与局限ꎮ 其一ꎬ仅发现国际化战略在高管团队垂直薪酬

差距与高新技术企业创新绩效两者关系间发挥部分中介作用ꎬ这说明两者关系还存在其他作

用路径ꎬ未来研究可基于这一方面进行拓展ꎻ其二ꎬ在情景因素的选取上ꎬ除组织惯性外ꎬ“高
管团队垂直薪酬差距—国际化战略—企业创新绩效”间的关系还有可能受到外部环境、内部

组织冗余等的其他边界条件的影响ꎬ未来研究可以进一步挖掘本研究框架潜在的影响因素ꎮ
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