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摘要: 从理论与实证角度分析了 CEO 开放性特征对战略惯性及组织绩效的作用机制，得到以

下研究结论: 第一，CEO 开放性程度越高，组织越倾向于采取适应环境的动态资源配置战略，

从而组织的战略惯性程度越低; 第二，CEO 的股权拥有程度和自主权高低程度对其开放性程

度与组织惯性之间关系起到显著调节作用，即 CEO 持股水平越高则开放性 CEO 维持组织战

略现状的动机越强，而 CEO 所拥有的管理自主权越高则越倾向于去打破组织的战略现状; 第

三，组织制度环境对 CEO 开放性程度与战略惯性之间关系同样起到显著的调节作用，在国企

任职的 CEO 相对于家族企业任职的 CEO 而言，其开放性程度对组织惯性的负向影响程度更

小; 第四，相比于线性关系，倒 U 型假设更有助于解释战略惯性与组织绩效之间的关系．
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0 引 言

战略作为协调组织和客观环境的适应性关系

的有机系统，组织内外部环境的变化均会要求它

进行动态的调整以适应变化的情境［1 － 3］，然而，由

于组织是在一套决策规则( 惯例) 下运作的有机

体，组织内部战略决策的制定和实施均遵循一定

的行为 方 式，这 使 得 战 略 又 具 有 一 致 性 和 惯

性②［4，5］． 围绕组织战略惯性( 维持战略现状) 这一

问题，前期学者主要从战略惯性的影响因素进行

了研究． 这些研究主要从外部市场环境变化、内部

组织权力系统变化［6］、企业前期业绩［6］、地区与

文化差异［7］、组织学习［8］、董事会构成［9］等方面

进行了分析． 有些文献则关注到了管理者人口特

征对维持或改变战略现状的影响，但大多仍旧集

中于对高层管理团队 ( TMT) 的研究［10］，而针对

CEO 个体在维持或改变战略现状中的作用研究，

则主要集中于从 CEO 继任和离任视角进行研究，

学者们分别从继任者的来源［11］、权力特征［11，12］、

认知导向［13］以及前任留任［14］等方面分析了这些

因素对新任 CEO 继任后的战略现状的影响［15］．

另外一部分学者则从在任 CEO 视角，分析了在任

者的职位结构［16］、权力高低［17］以及职业生涯和

股权激励［18］等因素对其在任期间的战略现状的

影响作用． 个别学者分析了 CEO 情绪和个性特征

对战略现状的影响作用［19，20］．

综上相关研究，虽然学者们关注到了 CEO 对

①

②

收稿日期: 2012 － 03 － 27; 修订日期: 2014 － 04 － 21．
基金项目: 国家自然科学基金资助项目( 71172140; 71372037) ; 上海市社科规划基金资助项目( 2011BGL007) ; 上海财经大学国家级项目

后续研究资助项目( 2012110294) ; 上海财经大学优秀博士学位论文培育基金资助项目; 2013 IACMＲ Li Ning Dissertation Pro-
posal Grants( First Prize Award) 资助．

作者简介: 连燕玲( 1982—) ，女，山东临朐人，博士生． Email: new_academic090820@ 126． com
“战略惯性”刻画了组织的战略在时间上的稳定性和持久性程度［4］，与 Hambrick 等［5］提出的“现状承诺”( commitment to status quo)
概念相类似，或称之为“战略持久性”( strategy persistence) ，即组织倾向于维持战略现状而不愿改变的程度．



维持或改变战略现状的作用研究，但针对 CEO 性

格特征方面的研究依然相对较少． 作为企业战略

决策的制定者和实施者的 CEO，担负着根据发展

需要不断调整组织战略行为的职责，在组织战略

中起到至关重要的作用． 战略选择、实施和变革是

CEO 认知和价值观的一种反应，CEO 个性特征对

组织战略现状会产生重要影响［21］． 虽然有学者也

探讨了新继任 CEO 的开放性特征对继任后组织

战略惯性的影响［20］，然而对在任 CEO 开放性特

征与组织当前和后续战略惯性的关系探讨，以及

影响这种关系强弱的内在因素和情景机制还有待

进一步研究． 此外，以往有关战略惯性对于组织效

率的研究大都基于一种线性关系的假设，且研究

结论仍不一致，本文认为这两者关系也还有待于

深入分析．
本文拟重点探讨以下问题: 在任 CEO 的开

放性特征对组织战略惯性产生怎样的影响? 这

种影响关系将会受到哪些内在因素的激发或制

约? 组织中形成的战略惯性对企业绩效又会产

生怎样影响? 本文的研究贡献主要体现在: 第

一，将 CEO 开放性的个体特征纳入组织战略惯

性的研究框架，分析了在任 CEO 的开放性特征

对战略惯性的影响作用; 第二，从 CEO 的股权、
权力及组织的制度环境等角度探讨了影响 CEO
开放性与组织战略惯性之间关系的调节机制;

第三，提出了战略惯性与企业绩效之间的倒 U
型关系假设． 本文的研究不仅丰富了对 CEO 个

性特征和行为决策理论的研究成果，还为今后

在中国情景背景下分析战略惯性的研究提供了

一个新的研究视角．
0． 1 CEO 的开放性特征与组织战略惯性

很多研究表明 CEO 具有善于改变组织现状、
寻求新的制度体系和战略方向的个性特征，这一

特征被称之为 CEO 的“开放性”［5］． CEO 的“开放

性”主要表现在以下方面: 第一，开放性的 CEO 愿

意尝试新的活动、探求新的管理模式、寻求新异和

多样性，在一段时间内可能会采取多种不同的战

略选择． 而封闭性的 CEO 则更愿意坚持已尝试过

的、可靠的活动而不愿意去探求新机会［20］． 第二，

开放性的 CEO 有求知欲，具有较强的理论定向和

思辨能力，表现为善于分析、思路开阔，愿意思考

非常规的观点，以及喜欢解决组织内外复杂或突

然性的问题． 而封闭式的 CEO 则不愿意接受思想

上的挑 战，更 喜 欢 执 行 组 织 日 常 惯 例 性 的 事

务［22］． 第三，开放性的 CEO 更喜欢挑战组织内的

权威和传统观念，在极端状态下，会表现出对组织

内现存惯例规则的敌意． 而封闭性的 CEO 则喜欢

遵循组织内的权威和常规带来的稳定和安全感，

维持组织现状而不会去挑战组织现有秩序，表现

出教条的、保守的和顺从的特征［23］．
具有开放性特征的 CEO 能够降低组织的战

略惯性． 这是因为: 首先，具有开放性特征的 CEO
能创造一种鼓励组织变革、突破常规疆域的环境

和氛围［24］． 具有开放性特征的 CEO 拥有区别其

他类型 CEO 的信仰、知识以及价值观［21］，在他们

的信念中，维持组织的现状并非是最优的选择，而

应致力于根据企业内外部变化的环境改变组织惯

性，追求组织的创新和战略变革． 一些学者研究发

现，具有开放性特征的 CEO 能够通过营造组织氛

围和促进知识共享来影响组织变革行为［25］． 孙建

国等［26］的研究还表明开放性 CEO 会积极向组织

传达长远目标，营造变革的组织文化，进而推动组

织通过变革来实现长远目标．
其次，CEO 的开放性特征能够为组织培育一

种支持战略变革、突破常规疆域的动力机制． 战略

变革过程是组织惯例集部分或整体变异的过程，

一方面具有开放性特征的 CEO 愿意尝试新的事

物，能主动思考新的、非常规的观点和接受思想上

的挑战，其思想和行为上的主体能动性是惯例变

异的源泉［27］． 同时具有开放性特征的 CEO 具有

较强的领袖魅力，他们往往以愿意接受新事物、善
于革新等特征成为下属的模范和榜样，并通过智

力激发等学习方式来激发下属的创新意识和创造

力，帮助下属学习新技能、开发新潜能，提升组织

整体学习能力［28］，这种学习过程是惯例变异过程

中知识传播的主要传导机制． 同时，CEO 在科层

结构中位居顶端，这种权力机制成为组织战略变

革的动力源．
第三，CEO 的开放性特征能够为组织实施战

略变革、改变常规范式提供必要的资源和信息基

础． CEO 的外部关系是一种稀缺性资源，对企业

成长起到重要作用［29］． 开放性 CEO 会更主动地

去构建、维持和管理并利用各种网络关系，为企业

组织获得更多内外部支持［30］，这将有利于促使企
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业打破战略惯例而去选择其他新的战略方向［31］．
开放性 CEO 会更有意识去利用这些网络资源，获

取对组织发展有利的稀缺知识和信息，从而降低

了由于受制于有限知识而不能打破组织惯性的可

能性． 在更多的知识和信息范围内，可选择的战略

方案也将更多，战略惯性打破的可能性就提高． 基

于上述分析，本文提出如下假设:

H1: CEO 开放性特征与战略惯性呈负相关

关系，即 CEO 开放性程度越强则组织战略惯性

越低．
0． 2 CEO 开放性特征与组织战略惯性之间关系

的调节机制

CEO 开放性特征能够降低组织的战略惯性

程度，但 CEO 其他秉性因素，如 CEO 的变革动

机、自主权掌控程度，以及所处的组织制度环境等

约束性因素也将在这一作用机制中产生不可忽略

的影响． 考虑到 CEO 的动机主要源自其所拥有的

股权等激励因素、自主权的边界则主要受制于其

职位高低，而 CEO 的组织制度约束性因素主要体

现在控股股东的性质，所以下文拟从 CEO 持股水

平和职位权力、CEO 所处的企业性质三个方面来

分析它们对 CEO 开放性特征与战略惯性之间关

系的调节机制．
0． 2． 1 CEO 持股水平的调节作用

CEO 开放性会推动战略资源的重新配置，降

低组织的战略惯性而不是沉湎于组织现状． 但

CEO 要改变现有的组织战略范式是存在潜在的

风险和不确定性的，因为他所推动的战略变革是

一种打破习俗、变旧为新的尝试，尤其是对既得利

益进行再分配，这些过程是非常规性和复杂性的，

充满了风险和不确定性，会对 CEO 带来较高的决

策风险［32］． 尤其当 CEO 不再是单一的代理人，而

是通过持有公司的股份成为“小当家”或“大当

家”时，即便 CEO 具有较高的开放性，其改变组织

战略范式的动机也将会降低，且随着持有股份的

增大，进行战略变革的动机越小． 这是因为，当

CEO 一旦持有公司的股份，他便与组织紧密捆绑

在一起，不再仅是进行人力资本专有性投资的职

业经理人，同时还是对组织进行了专有性的物质

资本投资的所有者，这种双重资本的投资更加加

剧了 CEO 的决策风险． 一旦 CEO 在打破既有的

战略惯性时出现了失误，则必将承受巨大的双重

损失: 一方面，遭受人力资本投资的损失． 从代理

理论来看，持有公司股份的 CEO 会更加倾向在企

业中进行专有性人力资本投资，所以具有开放性

特征的 CEO 进行战略变革时一旦出现决策失误，

则前期所进行的高度的专有性人力资本投资将得

不到应有的回报． 另一方面，遭受物质资本投资的

损失． 当 CEO 持有公司股份，进行了大量专有性

的物资资本投资时，一旦在探索新的战略活动和

经营模式等过程中发生决策失误，将直接影响个

人财富积累． 所以，持有公司股份的 CEO，他所遭

受的损失要远远大于并未持有公司股份的 CEO
所要付出的代价． 当 CEO 的职业生涯和个人财富

取决于企业的经营状况时，他们在战略决策过程

中将更倾向于风险规避［33］． 由此，对于开放性的

CEO 而言，即使他们的开放性能有利于打破组织

的战略惯性，但随着他们在公司股份持有量的增

加，他们面临打破组织惯性所带来的双重投资损

失随之提高［5］，这会加剧他们对变革的恐惧性和

心理成本，从而会降低他们进行变革的动机． 所以

本文认为，当开放性 CEO 持有公司的股份越高

时，他们维持组织处于一种相对平稳的惯性状态

的动机 则 越 强． 基 于 上 述 分 析，本 文 提 出 如 下

假设:

H2: CEO 持股量在 CEO 开放性特征与战略

惯性之间起到显著正向调节作用，即 CEO 持股量

越高则 CEO 开放性特征对战略惯性的负向作用

将越弱．
0． 2． 2 CEO 自主权的调节作用

自主权是处理来自于组织内部、公司目标和

外部制度环境不确定性的基础，也是个体执行和

实现自身意愿的能力［34］． CEO 的自主权在战略制

定、选择和变革中起到关键作用［35］． 本文认为，自

主权较高的 CEO 更有可能强化开放性特征对组

织战略惯性的负向作用． 这是因为: 首先，自主权

越高，开放性 CEO 跨越组织内部变革阻力的能力

越大． 组织惯性的打破往往会遇到组织内部一定

程度的阻力，CEO 自主权越大，对组织的控制力

越强，在决策过程中所起到的作用和影响也越

大［36，37］，只有在开放性 CEO 拥有较高自主权的

情况下，他们才能跨越组织中的这些阻力而按照

其自身意愿去实施组织资源的战略调整． 在缺乏

自主权的情况下，即使 CEO 具有较高程度的开放
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性，那也仅仅是附着在个人身体内的一种性格特

征而不会对组织产生显著的影响． 其次，自主权越

高，开放性 CEO 构建组织内部学习机制的能力越

大． 组织惯性的形成和改变依赖于组织内部的学

习机制的支持，打破组织战略惯性意味着需要在

组织内部重构新的组织学习机制，缺乏学习性的

组织只能变得更加的固守现状． 开放性 CEO 以愿

意接受新事物、善于革新、寻求新知等特征成为下

属的楷模，若其拥有的自主权越高，越有助于开放

性的 CEO 在组织中塑造权威领袖的地位，越有利

于放大其开放性特征的魅力和影响力，从而提升

组织整体学习能力，为组织惯例变革提供良好的

学习机制，促成组织战略变革的形成． 最后，自主

权越大，开放性 CEO 发挥自身网络资源的能力越

大． 组织惯性的改变需要 CEO 具有开放性的特

征，同时也需要 CEO 能主动地投入自身各种社会

网络资源去推动组织战略的调整． 然而，当组织战

略的制定和实施被权力过大的董事会所干预和控

制时，作为职业经理人的 CEO，即使拥有较高的

开放性特征，也是难以发挥其作用的，甚至还可能

导致派系之争． 在缺乏权力保障的前提下，开放性

的 CEO 主动去运用自身网络资源以改变组织现

状的意愿和能力大为降低． 而当赋予开放性 CEO
较大自主权时，他将具有更强的能力和空间来充

分发挥自身网络资源的优势，为组织寻找新的战

略方向，改变既往惯例． 所以基于上述分析，本文

提出如下假设:

H3 : CEO 自主权对 CEO 开放 性 特 征 与 战

略惯性的关系起到负向调节作用，即 CEO 权力

越大则 CEO 开放性特征对战略惯性的负向作用

越强．
0． 2． 3 组织制度环境的调节作用

高层管理者影响组织战略改变的程度会受到

组织自身制度环境的限制［38］． 本文认为，国有企

业自身制度环境的特殊性，会制约开放性 CEO 对

战略惯性改变的程度． 这是因为，国有企业自产生

以来就与政府有着紧密的联系，承担了除经济之

外的许多功能，他们的经营管理通常受制于各种

政治和社会目标，如维持就业［39］，保持对战略性

新兴产业的控制、出于政治动机而任命管理者等

等［40］． 此外，国有企业通常依赖国家来获取重要

的资源，如财政资金、重点物资、产品分销、人员配

置，这种依赖使国有企业处于政府广泛的正式和

非正式的控制和干预之下［41］． 国有企业追求的目

标可能会以牺牲企业自身的经营目标和利益而偏

向追求其他社会目标． 基于国有企业承载着多种

非盈利性的政治任务和社会功能，这些企业很少

被允许对组织现状进行过大的变革［42］． 而国有企

业的 CEO 大多属于政治任命，除了维持企业正常

运作外，他们往往要确保落实国家对企业的控制

并遵守政府的各项政策［43］． 因此，对于国有控股

企业的 CEO 而言，他们其实是有多种目标的代理

人，他们的职责不仅是为了实现经济增长的目标，

还肩负各种政治任务和社会职能． 在平衡多种目

标与多个利益相关者之间的关系过程中，国有企

业并没有为 CEO 调整组织的战略现状提供丰富

的土壤，而是趋于要求 CEO 确保组织的稳定． 于

是 CEO 要突破既有的战略惯例将面临很大的阻

力、高昂的成本与风险． 在这种制度背景下，即使

国企 CEO 本身具有较高程度的开放性特质，但他

的企业家精神难以得到充分发挥，组织只能更倾

向于维持一种稳定的现状，而不去打破构建已久

的组织 惯 例． 与 国 有 企 业 不 同，家 族 制 企 业 的

CEO 处于主导变革的制度环境下，由于这些企业

没有独特的资源禀赋优势，它们的生存与竞争能

力主要地依赖于创新精神与组织能力． 以经济目

标为主要甚至唯一导向的家族制企业，为 CEO 实

施组织变革提供了制度基础，并且家族控股股东

甚至以打破既定规则与惯例作为考核 CEO 业绩

的重要指标之一． 所以，相对于国有企业的制度环

境，家族企业的制度环境更有利于 CEO 变革精神

的发挥，CEO 开放性程度越强则越有可能改变组

织的战略惯性． 所以基于上述分析，本文提出如下

假设:

H4: 组织制度环境在 CEO 开放性特征与战

略惯性的关系起到调节作用，相对于家族控股背

景下的 CEO，国企控股背景下的 CEO 开放性特征

对战略惯性的负向影响作用更弱．
0． 3 战略惯性与组织绩效之间的关系

战略惯性对组织绩效产生何种作用效果，将

取决于战略惯性的高低程度． 本文认为适度的战

略惯性有利于组织绩效的提升． 这是因为: 首先，

适度的战略惯性有利于降低组织的搜寻成本． 每

个组织都会受到一定程度的惯性力量的控制，表
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现为保持当前战略与模式不变，或者重复采取以

前的战略行动［44］． 一定程度的战略惯性，为组织

活动的选择和实施提供了“过去经验”的指导，有

利于减少组织对新战略进行重新搜寻的次数，减

少不断搜寻的成本，从而有利于组织绩效的提升．
其次，适度的战略惯性有利于实现内部的协调与

控制． 战略惯性可以为组织提供一致性的操作指

南、规则和习俗［45］，从而有利于实现组织内部的

协调和控制，组织成员和部门之间基于组织惯例

而更容易减少战略活动中的冲突和内耗，增加合

作机会［46］． 最后，适度的战略惯性能有利于培育

稀缺性的组织资本． 当组织战略变得逐渐具有惯

性时，组织中也会逐渐形成一定的规则、程序与诀

窍等组织惯例［47］，这些惯例内生于特定的组织环

境下，通过组织内部完善的制度、流程和规章法则

的建设而逐渐转化为独特的组织资本，这些组织

资本是有价值的、且难以模仿的，是企业持久竞争

优势的源泉［48，49］．
然而，如果组织的战略惯性过于严重则会束

缚企业发展而不利于组织绩效的改进． 这是因为:

首先，战略惯性过于严重将会削弱组织适应外部

环境的动态能力． 过度的战略惯性将会导致严重

的路径依赖性，这种负面效应会直接影响企业的

灵活性． 当企业需要变革时，过度的战略惯性极大

地阻碍了组织进行变革的动机，不能及时应对外

部环境的变化［50］，最终导致在当前动态环境下不

再具有竞争优势，甚至被动态的竞争环境所淘汰．
其次，战略惯性过于严重将会阻碍内部企业家精

神的发挥． 当组织惯性发展到极端，就会导致组织

人员冗余，机构臃肿庞大，组织员工权责不明，人

浮于事，效益低下［49］． 组织中追求创新、探索和冒

险的企业家精神逐渐消失殆尽，组织变得严重老

化和惰性［51］． 甚至产生“经营近视症”，即组织只

顾眼前 而 缺 乏 远 见，最 终 使 得 企 业 陷 入 死 胡

同［50］． 最后，战略惯性过于严重将会加剧组织内

部协调成本的提高． 当过高的战略惯性导致组织

路径依赖性和惰性过高时，企业运营的交易成本

大大提升，即企业内部的组织协调成本提高了，企

业需要花费大量的时间以及物质成本来对组织的

资源活动进行协调、管理或重新整合［52］． 组织内

部这种协调成本的上升，直接意味着组织从战略

活动中所创造的价值将会降低． 基于上述分析，本

文提出如下假设:

H5: 战略惯性与组织绩效存在一种倒 U 型关

系，即适度的战略惯性能促进组织绩效的提高，但

过高的战略惯性则会抑制组织绩效的提升．
基于假设 1—假设 5 本文的理论检验模型如

下( 图 1) :

图 1 理论与假设模型

Fig． 1 Theory and hypothesis of the model

1 研究设计

1． 1 研究样本和数据来源

本文以 2003 年—2009 年深沪 A 股上市公司

为研究对象，为确保样本选择的合理性，根据以下

标准对样本进行筛选［53］: ( 1 ) 剔除金融类上市公

司; ( 2) 剔除企业性质无法判定的公司; ( 3 ) 剔除

由外资控股、集体控股、社会团体控股和职工持股

会控股的公司; ( 4 ) 剔除 ST、PT 公司的样本; ( 5 )

剔除数据存在严重缺失的公司样本，最终获取了

2003 年—2009 年共 171 家平衡面板样本，总计

1 197观测值． 样本具体分布和特征情况如下: 首

先，根据中国证监会的行业分类标准，样本主要集

中于制造业( 59． 05% ) ，电子信息技术 ( 6． 43% )

和批发零售业( 6． 04% ) 等竞争性激烈的行业． 其

次，参照世界银行 ( 2006 ) 的地区分类标准，样本

主要 分 布 于 东 南 地 区 ( 56． 14% ) ，中 部 地 区
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( 12. 28% ) ，环 渤 海 地 区 ( 11． 70% ) ，东 北 地 区

( 5. 26% ) ，西 南 地 区 ( 10． 53% ) 和 西 北 地 区

( 4. 09% ) ． 此外，从企业基本特征来看，国有企业

占样本比例为 61． 60%，家族企业为 38． 40% ; 企

业平均寿命为 9． 9 年． 进一步从均值 T 检验的结

果看，样本与总体( 所有上市公司) 在各项指标均

无太大差异，这说明本文的样本能较好的代表总

体的特征．
1． 2 本文检验模型设定

为了检验本文提出的假设，本文将待检验的

回归模型设定为

Strategyit = α + β1Ceoopenit + β'
2Xit + εit ( 1)

Strategyit = α + β1Ceoopenit + β2Ceosharit +

β3Ceoopenit × Ceosharit + β
'
4Xit + εit

( 2)

Strategyit = α + β1Ceoopenit + β2Ceopwerit +

β3Ceoopenit × Ceopwerit + β
'
4Xit + εit

( 3)

Strategyit = α + β1Ceoopenit + β2Fidtyit +

β3Ceoopenit × Fidtyit + β'
4Xit + εit

( 4)

Performanceit =α+β1Strategyit +β2Strategy
2
it +

β'
3Xit + εit ( 5)

其中 Strategyit 是被解释变量，表示组织的战略惯

性程 度，数 值 越 大 则 意 味 着 战 略 惯 性 越 高．
Ceoopenit 是解释变量，表示 CEO 开放性程度，在

模型( 1) 中，Xit 代表个体和企业层面的控制变量．
模型( 2) 是在模型( 1) 基础上，增加了 CEO 持股

量( Ceosharit ) 和CEO持股量的交叉项Ceoopenit ×
Ceosharit，用以检验 CEO 持股量对 CEO 开放性与

战略惯性之间关系的调节效应． 模型( 3) 是在模

型( 1) 基础上，增加了 CEO 自主权( Ceopwerit ) 和

CEO 自主权的交叉项 Ceoopenit × Ceopwerit，用以

检验 CEO 权力高低对 CEO 开放性与战略惯性之

间关系的调节效应． 模型( 4) 是在模型( 1) 基础

上，增加了组织制度环境变量( Fidtyit ) 和组织制

度环境的交互项 Ceoopenit × Fidtyit，用以检验组

织制度背景对 CEO 开放性与组织战略惯性之间

关系的调节效应，如果 CEO 在国有企业背景下任

职则设定 Fidtyit 为 1，如果 CEO 在家族企业背景

下任职则设定 Fidtyit 为0． 模型( 5) 检验组织战略

惯性与企业绩效之间的关系．
1． 3 主要研究变量及定义

1． 3． 1 CEO 开放性( Ceoopenit )

借鉴 Datta 等［20］ 研究对 CEO 开放性进行测

量，具体计算过程如下: ( 1) 获取三个人口特征指

标③，即 CEO 年龄，CEO 教育水平和 CEO 在本企

业内的任职期限，其中CEO教育水平基于 CEO所

获得的最高学历来测量［54］，1 = 中专，2 = 大专，

3 = 大学，4 = 硕士，5 = 博士． ( 2) 对CEO年龄和

任期进行转换． 因为 CEO 年龄和任期与开放性程

度成负向关系，为确保这两个指标和 CEO 教育水

平与 CEO 开放性关系是同方向关系，所以需要将

每个数值乘以负一④． ( 3) 对转化后 CEO 年龄和

任职期限以及教育水平三个指标进行标准化，最

后 将 上 述 标 准 化 后 的 三 个 指 标 数 值 加 总 获 得

CEO 开放性程度( Ceoopenit ) ．
1． 3． 2 战略惯性( Strategyit )

根据 Finkelstein 和 Hambrick［4］，Geletkanycz

和 Hambrick［55］ 以及 Datta 等［20］ 研究，通过测量

组织的战略资源配置在年度时间上的波动程度来

测量战略惯性⑤，如果战略资源在年度时间上的

配置波动较小，则认为依旧维持了战略现状，即战

略惯性程度较大，反之，则认为组织发生了年度区

间上的战略调整，即认为战略惯性被打破［56］． 该

指标的具体测量过程如下［20］: 首先获取企业战略

资源的六个维度指标: ( 1) 广告支出与销售收入
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③

④
⑤

选择这三个指标来间接测量开放性程度，是因为: ( 1) 随着年龄增大，个体对过去长久积累下的经验更依赖，反而寻求新方法、开拓新
知识和接受新事物的开放性心态逐渐降低［57］，所以年龄会影响个体的开放性． ( 2) 教育程度越高的人，越容易接受新事物和打破规
则、越容易能寻求新意和多样化，思想相对越开放［58］，所以教育程度也会影响个体的开放性． ( 3) 个体在组织中的任职越长，越容易被
组织中长久所形成的惯例所束缚，越容易将自身嵌入到已有的惯例规则中而不去改变［59］，所以个体任期长短也会影响其在组织中所
表现出的开放性程度．
本文还借鉴 Zajac 和 Westphal［60］ 的转化方式，将每个数值减去样本最大值进行测量，重新检验后的结果基本一致．
之所以如此测量是将组织战略看作是组织资源配置的决策模式，组织战略的改变是组织内一系列重要的资源配置活动的改变［61］，从
反映组织战略状况的资源的改变上可以看出企业的战略变化［55］．



比率; ( 2) 研发支出与销售收入比率; ( 3) 固定资

产净值与固定资产总值比率; ( 4) 非生产性支出

与销售收入比率; ( 5) 存货与销售收入比率; ( 6)

财务杠杆系数． 其次，分别以 2004 年，2005 年和

2006 年为基期 T，测算出上述每个指标在五年内

( T － 1，T + 3) 的方差(∑［ti – T］2 /［n － 1］) ; 然

后将获得的年度方差基于行业进行标准化并乘以

负一，最后将上述分别进行标准化且乘以负一后

的六个指标值进行相加，得到每个企业在每年度

的战略惯性指数 Strategyit
⑥ ．

⑥ 根据审稿专家建议，战略现状的改变很有可能是在资源配置上不发生波动，但在投资方向和重点等方面发生改变，为更好刻画这类情况，
本文在后续稳健检验中，还采取了其他多种测量方法对战略现状的变化程度进行了稳健性检验．

1． 3． 3 调节变量

根据理论假设主要包括以下调节变量: ( 1)

CEO 持股比例( Ceosharit ) ，以 CEO 所持有的股份

数与企业总股本之间的比例来测量; ( 2 ) CEO 自

主权( Ceopwerit ) ，借鉴以往研究文献［36］ 若 CEO
同时兼任董事长，则认为自主权相对较高，设定

Ceopwerit 为 1，否 则 为 0 ; ( 3 ) 组 织 制 度 环 境

( Fidtyit ) : 如果 CEO 在国有控股企业中任职则

设定 Fidtyit 为 1，在家族控股企业中任职则设定

Fidtyit 为 0，关于国有和家族控股企业的界定分

别参 考 郝 颖 等［62］，以 及 贺 小 刚 等［63］ 的 相 关

研究．
1． 3． 4 控制变量

根据相关研究文献，主要控制以下影响因素:

( 1) 企业规模( Fsize) ，定义为期末资产总值的自

然对数; ( 2) 企业寿命( Flife) ，定义为从企业成立

日期到统计当年的年限( 并取对数处理) ; ( 3) 企

业市场份额( Fmrkt) ，定义为主营业务收入占行

业总主营业务收入的比例; ( 4) 企业前期绩效水

平( Fproa) ，定 义 为 企 业 前 一 年 的 资 产 收 益 率

( ＲOA) 水平; ( 5) 董事会权力( Bpwer) ，通过将外

部独立董事所占比例和董事会持股水平两个指标

标准化后相加得到董事会权力指标［60］; ( 6) 第一

大股东变动( Ochng) ，若企业当年的第一大股东

进行了更换则设为 1，否则设为 0; ( 7) 股权集中

度( Oconct) ，定义为企业前三大股东的持股集中

度; ( 8) CEO 更替 ( Ceochg) ，若当年 CEO 发生更

替则 设 为 1，否 则 设 为 0; ( 9) CEO 政 治 资 本

( Ceopltc) ，CEO 拥有人大代表、政协委员或者前

期有政府工作背景则设为 1，否则设为 0． 此外，本

文还设置了行业 ( Indtry) ，地区 ( Ｒegion) 和年度

( Year) 虚拟变量来控制其他未观察到的行业、地
区和年份因素对企业战略现状和治理效率可能产

生的影响．
1． 4 主要变量的描述和相关性分析

表 1 对主要变量进行了描述性和相关性分

析． 结 果 显 示: 战 略 惯 性 ( Strategy) 的 均 值 为

0. 089，标准差为 1． 850，开放性程度 ( Ceoopen)

的均值为 0． 232，标准差为 1． 609． 各变量之间的

相 关 性 分 析 结 果 显 示: ( 1 ) 开 放 性 特 征

( Ceoopen) 与战略惯性( Strategy) 呈显著负相关

关系( p ＜ 0. 01 ) ，即 CEO 开放性特征越强，组织

的战略惯性程度越低; ( 2 ) 企业规模 ( Fsize) 与

战略惯性呈显著正相关关系 ( p ＜ 0． 01 ) ，即规

模越大的组织，战略惯性程度越强; ( 3 ) 前期经

营业绩水平 ( Fproa) 与战略惯性呈显著正相关

关系( p ＜ 0． 01 ) ，说明当前期业绩较好时，企业

更有可能遵循前期的经营策略和规则而不愿意

打破战略现状; ( 4 ) 股权集中度( Oconct) 与战略

惯性( Strategy) 呈显著正相关关系 ( p ＜ 0. 1 ) ;

( 5 ) CEO 是否发生变更( Ceochg) 与战略惯性呈

显著负相关关系( p ＜ 0. 01 ) ，即当 CEO 发生变

更时，组织战略也往往会随之调整，带来组织现

状的打破．

2 检验结果与讨论

在正式检验前，为避免异常值影响，对主要连

续变量在 1% 水平上进行缩尾处理; 对所有进入

模型的解释变量和控制变量进行方差膨胀因子

( VIF) 诊断，结果显示 VIF 约为 3． 500，可排除多

重共线性问题． 本文检验思路如下: 首先，分析

CEO 开放性对战略惯性的影响． 其次，分析影响

CEO 开放性与战略惯性两者之间关系的调节机

制，即分析 CEO 自身因素( 持股水平和自主权高

低) 和 CEO 所处的组织制度环境 ( 企业性质背

景) 对两者关系的调节效应． 最后，分析战略惯性

与组织绩效之间的关系．

—7—第 1 期 连燕玲等: CEO 开放性特征、战略惯性和组织绩效———基于中国上市公司的实证分析



表 1 主要变量的描述性和相关性分析

Table 1 Correlation analysis of variables

变量 均值 标准差 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13

Strategy 0．089 1．850 1．000
Ceoopen 0．232 1．609 － 0．219+ 1．000
Flife 2．403 0．367 － 0．070 0．047 1．000
Fsize 9．290 0．411 0．223+ － 0．320+ 0．034 1．000
Fidty 0．616 0．487 0．136+ － 0．033 0．112＆ 0．352+ 1．000
Fmrkt 0．003 0．008 0．032 － 0．090＆ 0．206+ 0．385+ 0．092＆ 1．000
Fproa 0．035 0．051 0．197+ － 0．149+ － 0．131+ 0．169+ 0．084* 0．016 1．000
Bpower － 0．006 1．427 0．010 0．025 － 0．233+ － 0．227+ － 0．274+ － 0．051 0．054 1．000
Ochng 0．058 0．235 － 0．035 － 0．009 0．081* 0．024 0．009 － 0．023 － 0．049 － 0．002 1．000
Oconct 0．182 0．125 0．074* － 0．008 － 0．360+ 0．176+ 0．358+ － 0．170+ 0．109＆ － 0．145+ － 0．052 1．000
Ceochg 0．222 0．416 － 0．192+ 0．128+ 0．002 － 0．084* － 0．002 － 0．029 － 0．110＆ － 0．020 0．007 0．035 1．000
Ceopwr 0．133 0．340 － 0．023 － 0．155+ － 0．064 － 0．110＆ － 0．127+ － 0．025 － 0．062 0．043 － 0．049 － 0．026 0．029 1．000
Ceopltc 0．214 0．410 0．025 － 0．172+ － 0．196+ － 0．110＆ － 0．109＆ － 0．012 － 0．036 0．185+ － 0．039 0．036 － 0．059 0．429+ 1．000
Ceoshar 0．003 0．019 0．038 － 0．018 － 0．232+ － 0．122+ － 0．175+ － 0．037 0．139+ 0．605+ － 0．030 － 0．103＆－ 0．075* － 0．017 0．202+

注: + p ＜ 0． 01，＆ p ＜ 0． 05，* p ＜ 0． 1，N = 1 197．

表 2 CEO 开放性程度与组织战略惯性之间关系的检验分析

Table 2 The empirical results of the relationship between the CEO openness and strategic persistence

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6)

Base Ｒobust Cluster D-K B-S OLS
Ceoopen － 0． 175＊＊ － 0． 175＊＊ － 0． 187＊＊＊ － 0． 175＊＊ － 0． 187＊＊＊

( － 2． 03) ( － 1． 96) ( － 5． 07) ( － 2． 12) ( － 3． 34)

Flife 0． 197 － 0． 256 － 0． 256 － 0． 073 － 0． 256 － 0． 073
( － 0． 560) ( － 0． 88) ( － 0． 75) ( － 0． 76) ( － 0． 75) ( － 0． 27)

Fsize 0． 882＊＊＊ 0． 637 0． 637 0． 667＊＊＊ 0． 637＊＊ 0． 667＊＊

( 2． 640) ( 1． 32) ( 1． 23) ( 4． 21) ( 2． 33) ( 2． 51)

Fidty 0． 230 0． 268 0． 268 0． 407＊＊＊ 0． 268* 0． 407＊＊

( 0． 26) ( 1． 07) ( 1． 57) ( 20． 06) ( 1． 91) ( 1． 98)

Fmrkt 3． 994 6． 216 6． 216 0． 980 6． 216 0． 980
( 0． 26) ( 0． 43) ( 0． 39) ( 0． 14) ( 0． 25) ( 0． 08)

Fproa 1． 433 0． 940 0． 940 5． 411＊＊＊ 0． 940 5． 411＊＊＊

( 1． 03) ( 0． 53) ( 0． 85) ( 3． 60) ( 0． 31) ( 3． 17)

Bpower － 0． 012 － 0． 001 － 0． 001 0． 049 － 0． 001 0． 049
( － 0． 21) ( － 0． 02) ( － 0． 02) ( 0． 78) ( － 0． 03) ( 0． 65)

Ochng － 0． 243 － 0． 221 － 0． 221 － 0． 322 － 0． 221 － 0． 322
( － 1． 03) ( － 0． 68) ( － 0． 75) ( － 1． 20) ( － 0． 84) ( － 0． 91)

Oconct 0． 175 0． 278 0． 278 － 0． 334 0． 278 － 0． 334
( 0． 18) ( 0． 48) ( 0． 45) ( － 1． 01) ( 0． 36) ( － 0． 39)

Ceochg － 0． 408＊＊＊ － 0． 403＊＊ － 0． 403* － 0． 688＊＊＊ － 0． 403* － 0． 688＊＊＊

( － 3． 14) ( － 2． 01) ( － 1． 83) ( － 7． 33) ( － 1． 71) ( － 3． 52)

Ceopwr － 0． 346 － 0． 468 － 0． 468 － 0． 306 － 0． 468 － 0． 306
( － 1． 42) ( － 1． 35) ( － 1． 25) ( － 1． 11) ( － 1． 22) ( － 1． 14)

Ceopltc － 0． 068 － 0． 178 － 0． 178 0． 077 － 0． 178 0． 077
( － 0． 30) ( － 0． 58) ( － 0． 50) ( 1． 17) ( － 0． 41) ( 0． 33)

Ceoshar 0． 968 0． 609 0． 609 － 0． 636 0． 609 － 0． 636
( 0． 23) ( 0． 40) ( 0． 37) ( － 0． 16) ( 0． 18) ( － 0． 12)

_Con
－ 7． 010＊＊ － 5． 197 － 5． 197 － 5． 357＊＊＊ － 5． 197* － 5． 357＊＊

( － 2． 22) ( － 1． 15) ( － 1． 01) ( － 3． 90) ( － 1． 66) ( － 2． 06)

Ｒ2 0． 029 0． 042 0． 042 0． 211 0． 042 0． 211
Adj_Ｒ2 /X2 /F 45． 160＊＊＊ 39． 860＊＊ 48． 710＊＊＊ 261． 35＊＊＊ 295． 120＊＊＊ 0． 164＊＊＊

注: ＊＊＊ p ＜ 0． 01，＊＊ p ＜ 0． 05，* p ＜ 0． 1，N = 1 197． 行业，地区和年度虚拟变量均包括在各模型中，结果未列示．
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2． 1 CEO 开放性与组织战略惯性

表2 检验了CEO开放性与战略惯性之间的关

系，模型( 1) 为基准模型，模型( 2) 以 CEO 开放性

( Ceoopen) 作为解释变量进行回归，检验结果显

示，CEO 开放性程度与战略惯性呈显著负相关关

系( Beta = － 0． 175，p ＜ 0． 05) ，即 CEO 开放性程

度越高，组织战略惯性程度越低，假设 1 得到验

证． 为保证检验结果的稳健性，以获得无偏的估计

结果，模型 ( 3) 就标准误差进行了企业层面的

Cluster 群聚调整［64］，结果也支持本文假设 1． 在

控制异方差以及面板数据因变量在年度上的自相

关性等的影响后，模型( 4) 中 D-K 标准误调整后

的回归结果依旧支持本文假设 1． 此外，模型( 5)

和( 6) 分别运用Bootstrap检验方法和OLS回归对

模型进行进一步的稳健性检验，结果依然支持本

文假设 1．
2． 2 CEO 开放性与组织战略惯性之间关系的调

节机制分析

2． 2． 1 CEO 持股水平的调节效应

表3 模型( 1) 结果表明CEO持股水平对CEO

开放性特征与战略惯性之间关系具有显著的正向

调节作用( Beta = 0． 144，p ＜ 0． 05) ，即随着 CEO

持股水平的提升，其开放性程度对战略惯性的负

向影响程度将会下降，本文假设 2 得到验证，即对

于开放性 CEO 而言，即使他们的开放性特征能有

利于打破组织的战略惯性，但随其股份持有量的

增加，他们面临打破组织惯性所带来的双重投资

损失随之提高，他们为了人力资本和物质资本投

资的最大化，降低职业生涯中的雇佣风险，会更偏

好于降低决策的风险性和不确定性，“求稳”在这

种情况下成为更优的行为选择． 根据回归结果绘

制了图 2，进一步形象地说明了该现象，持股水平

较高的 CEO，其开放性程度对战略惯性的负向作

用已不再明显．
2． 2． 2 CEO 自主权的调节效应

表 3 模型( 2) 进一步分析了 CEO 自主权对

CEO 开放性程度与战略惯性之间关系的调节作

用，结果表明，当 CEO 兼任董事长情况下，CEO 的

开放性程度与组织战略惯性之间的关系更加明显

( Beta = － 0． 436，p ＜ 0． 1) ，由此本文假设3 得到

验证，即随着 CEO 自主权的增大，CEO 在组织内

具有更大的权力来跨域组织变革的阻力，同时自

主权的增大也赋予其权威领袖的地位，更加放大

了其开放性特征在组织内部的影响力，在这种情

境下，CEO 开放性程度对组织战略惯性的负向作

用将更加增强，基于回归结果绘制了图 3，进一步

形象地说明了该现象的存在．
2． 2． 3 组织制度环境的调节效应

表 3 模型( 3) 分析了 CEO 在不同组织制度背

景下，其开放性特征与战略惯性之间关系的差异

性，结果表明组织制度环境对 CEO 开放性程度与

战 略 惯 性 之 间 关 系 具 有 显 著 的 正 向 调 节 作 用

( Beta = 0． 437，p ＜ 0． 1) ． 虽然 CEO 开放性程度

有利 于 降 低 组 织 的 战 略 惯 性 程 度 ( Beta = －
0. 321，p ＜ 0． 05) ，但是组织制度环境( 1 = 国有

控股制度环境，0 = 家族控股制度背景) 与 CEO

的开放性程度变量的乘积项对战略惯性是显著的

正相关关系( Beta = 0． 437，p ＜ 0． 1) ，即当 CEO

处于国企制度环境背景下，其开放性程度对战略

惯性的负向影响程度削弱了，由此假设 4 得到验

证，即 CEO 身处国企制度环境时，由于国企本身

的制度特殊性限制了企业家精神的发挥，所以即

使 CEO 具有较高程度的开放性，也会受限于制度

背景的约束而无法去改变组织的战略惯性． 根据

回归结果绘制了图 4，进一步详细地说明了该现

象的存在．
2． 3 战略惯性与企业绩效之间的关系检验

表 4 分析了战略惯性对企业财务绩效( ＲOS)

和市场绩效( Tobins’Q) 的影响效应，检验中分别

采用了滞后两期的 ＲOS 和 Tobins’Q 作为因变

量［65］，模型( 2) 和模型( 5) 的检验结果表明，战略

惯性与财务绩效 ＲOS 和市场绩效 Tobins’Q 不存

在一次线性关系，进一步模型( 3) 和( 6) 分析了

战略惯性与企业绩效之间二次曲线关系: 模型

( 3) 检验结果表明战略惯性与财务绩效ＲOS呈倒

U 型关系，即适度的战略惯性是有利于企业绩效的
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表 3 CEO 持股水平、自主权和组织制度环境的调节作用

Table 3 The moderating effect of CEO shareholding，power and firm identity

变量
( 1) ( 2) ( 3) ( 4)

持股水平调节 自主权调节 组织环境调节 全模型

Ceoopen
－ 0． 159*

( － 1． 92)

－ 0． 124*

( － 1． 87)

－ 0． 321＊＊

( － 2． 04)

－ 0． 267＊＊

( － 2． 14)

Ceoopen × Ceoshar
0． 144＊＊

( 2． 24)

0． 192＊＊

( 2． 33)

Ceoopen × Ceopwr
－ 0． 436*

( － 1． 79)

－ 0． 250
( － 0． 61)

Ceoopen × Fidty
0． 437*

( 1． 83)

0． 401＊＊

( 2． 05)

Flife
－ 0． 167

( － 0． 51)

－ 0． 277
( － 0． 78)

－ 0． 210
( － 0． 65)

－ 0． 191
( － 0． 65)

Fsize
0． 715＊＊

( 1． 90)

0． 663*

( 1． 92)

0． 619
( 1． 27)

0． 659
( 1． 49)

Fidty
0． 288

( 1． 49)

0． 287
( 1． 16)

0． 286
( 1． 47)

0． 288
( 1． 21)

Fmrkt
5． 511＊＊＊

( 2． 38)

5． 109＊＊＊

( 2． 33)

5． 669＊＊＊

( 2． 42)

5． 013
( 0． 41)

Fproa
0． 954

( 0． 87)

1． 143
( 0． 82)

1． 065
( 0． 99)

1． 165
( 0． 72)

Bpower
－ 0． 008

( － 0． 16)

－ 0． 002
( － 0． 03)

0． 011
( 0． 20)

0． 007
( 0． 13)

Ochng
－ 0． 240*

( － 1． 82)

－ 0． 197
( － 0． 84)

－ 0． 255
( － 0． 84)

－ 0． 239
( － 0． 73)

Oconct
0． 694

( 0． 96)

0． 354
( 0． 36)

0． 195
( 0． 30)

0． 285
( 0． 49)

Ceochg
－ 0． 399*

( － 1． 83)

－ 0． 417＊＊＊

( － 3． 22)

－ 0． 403*

( － 1． 86)

－ 0． 410＊＊

( － 2． 03)

Ceopwr
－ 0． 471

( － 1． 27)

－ 0． 446*

( － 1． 81)

－ 0． 517
( － 1． 38)

－ 0． 496
( － 1． 54)

Ceopltc
－ 0． 181

( － 0． 52)

－ 0． 246
( － 1． 06)

－ 0． 224
( － 0． 64)

－ 0． 252
( － 0． 73)

Ceoshar
2． 068

( 1． 16)

0． 830
( 0． 20)

0． 466
( 0． 27)

2． 630
( 1． 38)

_Cons
－ 5． 330

( － 1． 10)

－ 4． 692
( － 1． 43)

－ 4． 188
( － 0． 92)

－ 4． 680
( － 1． 16)

Adj_Ｒ2 0． 048 8 0． 061 0 0． 048 8 0． 058 7
F 55． 26＊＊＊ 57． 38＊＊＊ 52． 87＊＊＊ 38． 93＊＊

注: ＊＊＊ p ＜ 0． 01，＊＊p ＜ 0． 05，* p ＜ 0． 1，N = 1 197． 上述模型结果均是经过Driscoll-Kraay标准误调整后的结果，此外通过Ｒobust
异方差稳健性检验、Bootstrap 和企业层面的 Cluster 调整后的结果进行稳健性估计，结果基本一致，基于版面限制未列示． 行业，地区和年

度虚拟变量均包括在各模型中，结果也未列示．

图 2 CEO 持股水平的调节作用

Fig． 2 The moderating effect of CEO shareholding

图 3 CEO 自主权的调节作用

Fig． 3 The moderating effect of CEO power
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图 4 组织制度环境的调节作用

Fig． 4 The moderating effect of Firm identity

的提升，但惯性程度过高则不利于企业绩效的提

高，高强度的战略惯性容易导致“组织惰性”而

阻碍企业发展． 模型( 6) 检验结果也表明，战略惯

性与市场绩效 Tobins’Q 同样呈现倒 U 型曲线关

系，同样反映了适度的战略惯性是有利的，但过高

程度的战略惯性使组织缺乏动态性，不利于适应

环境变化而损害企业绩效． 综上，战略惯性与企业

财务和市场绩效间均存在显著倒 U 型关系，假设

5 得到验证．

表 4 战略惯性与企业绩效之间的关系检验

Table 4 The empirical results of the relationship between strategic persistence and corporate performance

变量
ＲOS Tobins’Q

( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6)

Strategy 0． 006 － 0． 009＊＊＊ 0． 006 － 0． 041＊＊＊

( 1． 63) ( － 2． 83) ( 0． 60) ( － 3． 74)

Strategy2 － 0． 002＊＊ － 0． 005＊＊＊

( － 2． 16) ( － 3． 34)

Ceoopen － 0． 005＊＊ － 0． 004* － 0． 004 0． 009 0． 062 0． 064*

( － 2． 53) ( － 1． 88) ( － 1． 63) ( 1． 16) ( 1． 61) ( 1． 70)

Flife － 0． 028＊＊＊ － 0． 028＊＊＊ － 0． 027＊＊＊ 0． 075＊＊＊ － 0． 449* － 0． 446*

( － 4． 58) ( － 4． 36) ( － 3． 78) ( 3． 00) ( － 1． 84) ( － 1． 82)

Fsize 0． 083＊＊＊ 0． 079＊＊＊ 0． 084＊＊＊ － 0． 121＊＊＊ － 0． 252＊＊＊ － 0． 239＊＊＊

( 11． 38) ( 8． 29) ( 9． 93) ( － 4． 14) ( － 5． 11) ( － 5． 18)

Fidty － 0． 005 － 0． 008 － 0． 011 － 0． 016＊＊＊ － 0． 062 － 0． 071
( － 0． 85) ( － 1． 04) ( － 1． 24) ( － 2． 76) ( － 0． 69) ( － 0． 78)

Fmrkt － 1． 910＊＊＊ － 1． 913＊＊＊ － 1． 977＊＊＊ 3． 255＊＊＊ 5． 404＊＊ 5． 177＊＊

( － 12． 93) ( － 10． 84) ( － 12． 53) ( 5． 15) ( 2． 51) ( 2． 56)

Fproa 0． 119* 0． 478* 0． 511* 1． 643＊＊ 2． 806＊＊＊ 2． 904＊＊＊

( 1． 80) ( 1． 71) ( 1． 79) ( 2． 30) ( 3． 15) ( 3． 26)

Bpower 0． 003 0． 003 0． 003 － 0． 006 － 0． 054＊＊＊ － 0． 055＊＊＊

( 1． 27) ( 1． 03) ( 0． 85) ( － 0． 52) ( － 2． 61) ( － 2． 64)

Ochng － 0． 025＊＊ － 0． 023＊＊ － 0． 021 0． 0136＊＊＊ － 0． 239 － 0． 233
( － 2． 16) ( － 2． 00) ( － 1． 53) ( 3． 29) ( － 1． 56) ( － 1． 55)

Oconct 0． 098＊＊＊ 0． 100＊＊＊ 0． 098＊＊＊ － 0． 375＊＊＊ 0． 248 0． 244
( 4． 17) ( 3． 93) ( 3． 90) ( － 3． 64) ( 0． 68) ( 0． 68)

Ceochg 0． 001 0． 005 0． 007 － 0． 029＊＊ － 0． 123 － 0． 120
( 0． 08) ( 0． 49) ( 0． 72) ( － 2． 21) ( － 1． 27) ( － 1． 26)

Ceopwr － 0． 032＊＊＊ － 0． 030＊＊＊ － 0． 032＊＊＊ － 0． 039＊＊＊ 0． 008 0． 007
( － 2． 84) ( － 2． 95) ( － 3． 41) ( － 6． 21) ( 0． 12) ( － 0． 02)

Ceopltc － 0． 006 － 0． 007 － 0． 005 0． 031＊＊＊ － 0． 017 － 0． 008
( － 0． 55) ( － 0． 57) ( － 0． 35) ( 16． 38) ( － 0． 33) ( － 0． 15)

Ceoshar 0． 439＊＊ 0． 441＊＊ 0． 458＊＊ 0． 393 － 0． 539 － 0． 500
( 2． 40) ( 2． 14) ( 2． 29) ( 0． 42) ( － 0． 53) ( － 0． 52)

_Cons － 0． 586＊＊＊ － 0． 552＊＊＊ － 0． 591＊＊＊ 1． 981＊＊＊ 4． 928＊＊＊ 4． 824＊＊＊

( － 8． 45) ( － 6． 70) ( － 7． 90) ( 7． 72) ( 6． 70) ( 6． 78)

Adj_Ｒ2 0． 338 0． 343 0． 352 0． 068 0． 092 0． 094
F 9． 00 9． 54＊＊＊ 7． 96＊＊＊ 14． 46＊＊＊ 21． 51＊＊＊ 22． 06＊＊＊

注: ＊＊＊ p ＜ 0． 01，＊＊ p ＜ 0． 05，* p ＜ 0． 1，N = 1 197． 上述模型结果均是经过 Driscoll-Kraay 标准误调整后的结果，此外

通过 Ｒobust 异方差稳健性检验、Bootstrap 和企业层面的 Cluster 调整后的结果进行稳健性估计，结果基本一致，基于版

面限制不做列示． 行业，地区和年度虚拟变量均包括在各模型中，结果未列示．
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3 稳健性检验

3． 1 战略惯性的替代变量

第 1 部分中战略惯性的测量方法考察的是较

长时间期限内( T － 1，T + 3) 的资源配置变动情

况，为进一步揭示短期内企业战略现状的变动情

况，本部分借鉴 Zhang［16］ 的测量方法来刻画每年
( T 期) 与上一年( T － 1 期) 的资源配置变化情

况． 具体计算方法如下: 计算出六个基础指标( 同

上述研究变量测量中 1． 3． 2 所述) 年度变动率，

如 △Ｒ＆Dintensity = | Ｒ＆D intensity t － Ｒ＆D
intensityt－1 | ; 对六个指标的年度变动率进行标准

化; 将标准化后的数值乘以负一，然后计算出六个

数值的均值作为每年企业在该会计年度上的战略

惯性指数( Strategy it ) ． 其次，为克服战略现状的测

量缺乏内容效度［49］，本文借鉴 Brockman 等［11］ 的

方法采用多元化战略的前后两期变化程度来表示

战略变动程度，即多元化程度前后变动越大，则表

示战略的惯性程度越小⑦． 基于上述两种测量方

法，表 5 对各个假设进行了重新检验． 表 5 模型
( 1 ) － 模 型 ( 5 ) 以 第 一 种 战 略 惯 性 的 替 代 测

量［16］ 为因变量进行重新检验，除了 CEO 自主权

的调节作用没有得到进一步验证外，其余结论

均与表 3 研究结论一致． 表 5 模型( 6 ) － ( 9 ) 以

第二种战略惯性的替代测量 ( 多元化战略的变

动程度) 为因变量进行重新检验，所有假设均得

到进一步支持．
表 5 CEO 开放性特征与战略惯性的关系检验( 两种稳健性测量)

Table5 The empirical results of the relationship between CEO openness and strategy persistence( two kinds of robust measurement)

变量
因变量: 战略惯性( Zhang，2006) 因变量: 战略变动( 战略变动较小→战略惯性越高)

( 1) ( 2) ( 3) ( 4) ( 5) ( 6) ( 7) ( 8) ( 9) ( 10)
Ceoopen － 0．051＊＊＊ － 0．058＊＊＊ － 0．057＊＊＊ － 0．113＊＊＊ － 0．146＊＊＊ 0．016＊＊＊ 0．012＊＊ 0．010* 0．016* 0．015＊＊

( － 10．61) ( － 2．76) ( － 6．09) ( － 6．99) ( － 5．46) ( 2．93) ( 2．06) ( 1．72) ( 1．89) ( 2．31)
Ceoopen×Ceoshar 0． 052＊＊＊ 0． 094＊＊＊ － 0． 038＊＊＊ － 0． 021*

( 5． 30) ( 5． 69) ( － 55． 90) ( － 1． 84)
Ceoopen×Ceopwr 0． 022 0． 109 0． 036* 0． 010

( 0． 28) ( 1． 05) ( 1． 94) ( 0． 66)
Ceoopen × Fidty 0． 158＊＊＊ 0． 215＊＊＊ － 0． 067＊＊＊－ 0． 062＊＊＊

( 7． 18) ( 5． 21) ( － 8． 43) ( － 6． 87)
Fidty 0． 229＊＊＊ 0． 221＊＊＊ 0． 231＊＊＊ 0． 201＊＊＊ 0． 186＊＊＊ － 0． 037＊＊＊－ 0． 035＊＊＊ － 0． 003 0． 010 0． 009

( 12． 73) ( 3． 01) ( 12． 01) ( 8． 54) ( 7． 45) ( － 4． 86) ( － 4． 23) ( － 0． 11) ( 0． 45) ( 0． 43)
Ceopwr － 0． 009 － 0． 024 － 0． 002 － 0． 021 － 0． 008 0． 045＊＊＊ 0． 049＊＊＊ 0． 017 0． 019 0． 019

( － 0． 23) ( － 0． 28) ( － 0． 11) ( － 0． 75) ( － 0． 60) ( 67． 29) ( 18． 83) ( 0． 86) ( 0． 82) ( 0． 92)
Ceoshar 0． 850 0． 830 2． 338* 2． 183 2． 696＊＊＊ 0． 920＊＊ 0． 840＊＊＊ 0． 378 0． 351 0． 492

( 0． 50) ( 0． 56) ( 1． 97) ( 1． 52) ( 3． 09) ( 2． 34) ( 3． 70) ( 1． 08) ( 0． 97) ( 1． 52)
_cons － 0． 242 － 0． 152 － 0． 478＊＊＊－ 0． 479＊＊＊－ 0． 551＊＊＊ － 0． 234＊＊＊－ 0． 321＊＊＊ － 0． 090 － 0． 087 － 0． 108

( － 1． 16) ( － 0． 16) ( － 2． 72) ( － 3． 07) ( － 3． 78) ( － 2． 92) ( － 3． 19) ( － 1． 13) ( － 0． 99) ( － 1． 19)
Adj_Ｒ2 0． 216 1 0． 263 7 0． 174 9 0． 191 0 0． 205 5 0． 110 0． 095 0． 077 0． 090 0． 091
F 3． 76＊＊＊ 49． 04＊＊＊ 8． 54＊＊＊ 42． 88＊＊＊ 62． 07＊＊＊ 5． 49＊＊＊ 18． 59＊＊＊ 26． 45＊＊＊ 26． 28＊＊＊ 25． 98＊＊＊

注: ＊＊＊ p ＜ 0． 01，＊＊p ＜ 0． 05，* p ＜ 0． 1，N = 1 197． 上述模型结果均是经过 Driscoll-Kraay 标准误调整后的结果，基于版面限制仅列

示了自变量、调节变量及其交互项，其他控制变量( 包括地区、行业和年度控制变量) 如表 3 所示，均已控制但未列示．

3． 2 CEO 权力的稳健性检验

根据以往研究文献，董事会和控制性大股东

对 CEO 的监督和控制的程度越高，CEO 制定和实

施决策的权力就相对越小［66］，本文借鉴 He 和
Wang［66］ 的方法，提取了以下两个替代性指标:

董事会监督力度( 外部独立董事所占比例) 和控

股股东股权集中度( 持股大于 5% 的所有外部大

股东的股权总和) 来间接刻画 CEO 权力的大小，

上述两个变量值越大，则 CEO 权力越小． 重新替

换后的检验结果如表 6 所示，结果显示，控股股东

的股权集中度越大( CEO 决策权力越小) ，削弱了
CEO 开放性对战略惯性的负向作用强度． 此外，

控股股东的股权集中度越大，董事会权力越大，即
CEO 决策权力越小，同样也削弱了 CEO 开放性对

战略变动的正向作用，即维持战略现状的程度相

对提高． 综上，在采取了 CEO 兼任董事长，独立董

事所占比例和控制性股东股权集中度三个代理指

标后，CEO 权力的调节效应均得到支持．
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⑦ 组织多元化态势的变化能反映出管理者试图在不同行业发展业务和投资行为的变动［67］，该测量指标能避免以前学者因为从不同角度
来测量战略而使该概念缺乏内容效度的弊端［49］．



3． 3 类别调节变量的调节效应再检验

按照 Baron 和 Kenny［68］ 分析，如果调节变量为

分类变量，自变量为连续性变量，则调节效应的检验

方法如下: 按照二值分类的调节变量把样本分为两

组，分别对因变量和自变量进行回归，然后按照
Cohen 和 Cohen 等［69］ 的 T 值检验方法( 公式如下) ，

对比两组自变量的回归系数是否具有显著差异性．
据此本文重新对CEO权力和组织制度环境的调节效

应，按照此方法进行了分组回归的系数对比检验，结

果如表7所示: 当CEO权力高时( 兼任董事长) ，其开

放 性 对 战 略 惯 性 的 负 向 作 用 ( Beta = － 0． 233，

p ＜ 0． 1) 要大于 CEO 权力低时( 不兼任董事长) 的

负向影响作用( Beta = － 0. 189，p ＜ 0． 01) ，且系数的

差异性统计上显著( t = － 7． 048 5，p ＜ 0． 05) ，所以

假设2 依然得到支持． 同样的，当CEO 处于国企控股

背景 下 时，其 开 放 性 对 战 略 惯 性 的 负 向 作 用
( Beta = － 0． 031，p ＜ 0． 1) 要小于CEO处于家族控

股背 景 下 的 负 向 影 响 作 用 ( Beta = － 0． 301，

p ＜ 0． 05) ，且系数差异性统计上显著 ( t = 38． 47，

p ＜ 0． 01) ，所以假设 3 也依然得到支持．
表 6 CEO 权力( 替代变量) 的调节作用稳健性检验

Table 6 The moderating effect of CEO power ( robust measurement)

变量
战略惯性 战略变动

( 1) ( 2) ( 3) ( 5) ( 6) ( 7)

Ceoopen － 0． 177＊＊＊ － 0． 172＊＊＊ － 0． 178＊＊＊ 0． 016＊＊＊ 0． 016＊＊＊ 0． 018＊＊＊

( － 4． 84) ( － 4． 02) ( － 4． 19) ( 2． 76) ( 2． 78) ( 3． 16)

Ceoopen x Blckhldr 0． 070＊＊ 0． 073* － 0． 026＊＊＊ － 0． 028＊＊＊

( 2． 47) ( 1． 79) ( － 27． 41) ( － 38． 00)

Ceoopen x Outsider 0． 003 0． 015 － 0． 016＊＊＊ － 0． 018＊＊＊

( 0． 04) ( 0． 20) ( － 14． 18) ( － 24． 69)

Blckhldr － 0． 185 － 0． 239 － 0． 193 － 0． 031 － 0． 044 － 0． 039
( － 0． 54) ( － 0． 55) ( － 0． 51) ( － 0． 45) ( － 0． 71) ( － 0． 68)

Outsider 0． 062 0． 061 0． 060 0． 009＊＊＊ 0． 003* 0． 004＊＊＊

( 1． 18) ( 1． 48) ( 1． 43) ( 6． 98) ( 1． 95) ( 4． 64)

_Cons － 4． 091＊＊＊ － 3． 869＊＊＊ － 4． 081＊＊＊ － 0． 319＊＊＊ － 0． 285＊＊＊ － 0． 309＊＊＊

( － 3． 20) ( － 2． 85) ( － 3． 14) ( － 3． 12) ( － 3． 06) ( － 3． 48)

Adj_Ｒ2 0． 196 0． 195 0． 196 0． 099 0． 096 0． 105
F 4． 100＊＊＊ 8． 510＊＊＊ 3． 970＊＊＊ 3． 640＊＊＊ 5． 590＊＊＊ 5． 000＊＊＊

注: ＊＊＊ p ＜ 0． 01，＊＊ p ＜ 0． 05，* p ＜ 0． 1，N = 1 197． 上述模型结果均是经过 Driscoll-Kraay 标准误调整后的结果，基于版面限制

仅列示了自变量、调节变量及其交互项，其他控制变量( 包括地区、行业和年度控制变量) 如表 3 所示，均已控制但未列示．
表 7 CEO 权力和组织制度环境( 二值分类变量) 的调节作用稳健性检验

Table 7 The moderating effect of CEO power and political background( categorical dummy variable，Baron and Kenny，1986)

变量
CEO 权力 组织制度环境

( 1) 兼任 ( 2) 不兼任 ( 3) T 值 ( 4) 国企 ( 5) 家族 ( 6) T 值

Ceoopen － 0． 233* － 0． 189＊＊＊ － 7． 048 5＊＊ － 0． 031* － 0． 301＊＊ 38． 47＊＊＊

( － 1． 83) ( － 32． 54) ( － 1． 73) ( － 2． 11)

Fidty 1． 149 0． 387＊＊＊

( 1． 35) ( 4． 69)

Ceopwr 0． 052 － 0． 300
( 0． 92) ( － 0． 68)

_cons 17． 346* － 6． 246＊＊＊ － 5． 661＊＊＊ － 7． 911＊＊

( 1． 81) ( － 7． 19) ( － 8． 34) ( － 2． 17)

Adj_Ｒ2 0． 417 0． 234 0． 185 4 0． 324 8
F 7． 13＊＊＊ 9． 59＊＊＊ 3． 97＊＊＊ 5． 81＊＊＊

注: 因变量为 strategy( 战略惯性) ，＊＊＊p ＜ 0． 01，＊＊ p ＜ 0． 05，* p ＜ 0． 1． 上述模型结果均是经过 Driscoll-Kraay 标准误调整后的

结果，基于版面限制仅列示了自变量和两个二值分类的调节变量( CEO 权力和组织制度环境) ，其余控制变量( 包括行业、地区和年度)

如表 3 所示，均已控制但未列示． Cohen 和 Cohen［69］T 值检验公式如下: 其中 β1 和 β2 表示两组中自变量( Ceoopen) 的回归系数; SSE1 和

SSE2 分别表示两组的残差平方和; X1 和 X2 表示两组中对应的自变量( Ceoopen) 的取值; N1 和 N2 分别表示两组的样本数．

T =
β1 － β2

SSE1 + SSE2

N1 + N2 － 4 × ∑X2
1 +∑X2

2

(∑X2
1 ) (∑X2

2槡 )
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3． 4 其他稳健性检验

此外，本文还采取了如下稳健性检验:

1) 不同的时间年限． 考虑样本时间期限选择

可能产生误差［70］，为此本文还采取了 2004 年 －
2009 年、2005 年 － 2008 年等不同的年份样本组合

进行检验，检验结果无显著差异．
2) 单一行业样本分析． 为避免不同行业的竞

争手段和模式的不同而导致结果的差异性，本文

根据刘海建等［49］ 学者观点仅以制造业为样本进

行分析，检验结果无显著差异．
3) 不同的年度方差． 进一步以( T，T + 5) 年

度来衡量 T 年度的战略惯性指数，回归结果无显

著差异．

上述结果与前文的研究结论无实质性差异，

限于篇幅，结果不予赘述． 综上第四部分所有的稳

健性检验，本文认为该文的主要研究结论是稳

健的．

4 结束语

本文分析了 CEO 开放性程度与战略惯性之

间的关系，进一步探讨了 CEO 持股、权力高低程

度和所处的组织制度环境对两者关系的调节作

用． 基于 2003 年 － 2009 年 171 家沪深上市公司的

样本数据，得到以下研究结论: 首先，CEO 开放性

程度与战略惯性呈显著负相关关系，即 CEO 开放

性程度越高，组织倾向于为适应环境变化的需要

而不断调整组织的战略资源配置，维持战略现状

的可能性降低． 其次，CEO 的持股水平正向调节

了其开放性程度与组织惯性之间的关系，持股水

平越高则具有开放性特征的 CEO 出于规避双重

投资成本、维护既得利益的考虑越倾向于维持组

织的战略现状． 第三，CEO 的自主权水平负向调

节了其开放性程度与组织惯性之间的关系，CEO
拥有的自主权越高则 CEO 开放性程度降低组织

战略惯性的程度越高，即越倾向于打破组织的战

略现状． 第四，组织制度环境对 CEO 开放性与战

略惯性的关系起到显著的调节作用，在国企任职

的CEO相对于家族企业任职的 CEO而言，由于受

特殊的组织制度环境的约束，其开放性程度对组

织惯性的负向影响将被削弱，即国企 CEO 越不会

主动的实施组织的战略变革行为． 最后，本文发现

组织战略惯性与经营绩效之间呈现显著的倒 U型

关系，即适度的战略惯性有利于组织绩效的提升，

但过高水平的战略惯性会使组织缺乏活力，不利

于适应环境变化，最终损害经营绩效．

综合上述，本文主要具有以下理论贡献: 首

先，完善了 CEO 性格特征方面的研究． 以往很多

研究大多关注 CEO 个性与组织绩效之间的直接

关系研究，但本文更关注 CEO 性格对组织战略行

为的影响，同时重点分析了影响 CEO 性格与战略

惯性之间关系的情境机制，从而弥补了以往研究

过于重视分析 CEO 性格对组织产出的直接作用

的缺陷． 其次，完善了战略变革方面的研究． 虽然

前期很多研究关注了外部市场竞争环境、内部组

织权力、业绩和文化等方面因素对战略惯性的影

响，却很少从 CEO 开放性特征角度出发，分析其

在组织战略的形成和调整中的作用． 第三，完善了

组织现状承诺方面的研究． 以往有关维持组织现

状承诺的分析主要是针对西方背景下的研究，本

文基于中国情景背景分析了 CEO 开放性对战略

惯性( 维持组织战略现状) 的影响作用，尤其分析

了中国特殊情境性因素对两者关系的影响机制

———CEO 所处的国企和家族制度背景． 分析发现

在中国情境下，在国有企业中任职的管理者，由于

受到政府政治和社会目标的约束，同时考虑到对

既得经济利益的维持和避免战略变革带来过大政

治风险而倾向于维持组织的战略现状． 第四，完善

了自由 裁 量 权 的 研 究． 以 往 关 于 自 由 裁 量 权

( managerial discretion) 的研究主要是使用西方

国家的数据，但自由裁量权在集体主义情景下和

个体主义情境的作用效应是存在差异的． 本文虽

然没有重点分析中国背景下影响管理者自由裁量

权的因素，但是基于中国情景下的数据分析了

CEO 职位权力大小对 CEO 开放性与战略惯性的

调节作用，初步拓展了自由裁量权在转型经济背

景下的研究．

本文对实践管理的指导意义体现在: 首先，开
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放性特征是管理者一种必不可少的性格特征，开

放性的管理者要比封闭性的管理者更能带来组织

的灵活性和创新性，更倾向于根据内外部环境调

整组织的战略，使得组织呈现经营管理的动态性．
其次，自主权是管理者影响组织产出的重要因素．
即使管理者有足够的能力和经验来实施组织的战

略调整，如果没有相应的自由裁量权作为保证，管

理者也只能因为被组织内部的惯例、权势等所约

束而缺乏自主行动的空间． 组织要根据外部发展

和内部治理需要，给予管理者适当的自由权． 第

三，由于我国上市公司多由国有企业改制而来，国

有股在一些上市公司至今仍占绝对比例，公司董

事长、总经理多为政府部门任命或者具有政治背

景，由于国企本身组织制度的特殊性———承担更

多政治和社会功能，受各种政府目标的约束，限制

了企业家精神的发挥，CEO 也会受限于制度背景

的约束而依旧在既定的组织惯例下运作． 如何提

高这类组织管理的效率和竞争力以适应不断动态

变化的环境，是该类组织管理实践需要特别关注

的地方． 第四，随着外部环境不确定性、竞争性和

动态性不断增强，企业需要拥有一种战略动态性，

这就对组织的战略惯性提出了挑战，如果一个组

织战略惯性太大，一味地维持组织现状，那么最终

会转换为组织的惰性而降低企业绩效．
本文研究目前仍旧存在改进的地方． 比如，本

研究主要是基于二手数据进行分析，所以在测量

CEO 开放性和 CEO 权力高低等指标上，主要采用

的是代理指标的方法，未来的研究可以着重通过

一手问卷调查的形式对这些指标进行直接测量，

以更好地刻画 CEO 的开放性和权力高低等特征．
另外，同样鉴于数据的局限性，在衡量组织战略惯

性时，主要通过关键战略资源配置在年度区间上的

波动和多元化态势的变化而进行的间接衡量，有限

的测量方法依然无法刻画出组织战略现状的全貌，

未来研究应更加关注如何通过更为科学的方法，对

企业的战略现状和变动情况进行描述与衡量．
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CEO openness，strategy persistence and organizational performance: A study
based on Chinese listed companies
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Abstract: This paper investigates the effect of CEO openness on organizational strategy persistence． Ｒesults
from the data of listed companies in China from 2003 to 2009 show that CEO openness has significantly nega-
tive effect on strategy persistence． As the level of CEO openness gets higher，the organization tend to adjust
the strategic resource allocation according to environmental changing． Moreover，the result indicates that this
relationship is moderated by CEO shareholding negatively，and the negative effect of CEO openness on strate-
gic persistence is much stronger when open a CEO has more managerial discretion． The result also finds that
the effect of CEO openness on strategy persistence is heterogeneous in different organization-institutional situa-
tions，because of the influence of special institution characteristics and certain social functions; the negative
effect of CEO openness is much less significant for State-Owned Enterprises relative to family firms． This paper
further extends the knowledge about the effect of strategy persistence on firm value: strategy persistence has an
inverted-U-shaped rather than a linear relationship with firm performance．
Key words: CEO openness; strategy persistence; resource allocation; performance
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