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ABSTRACT 

The increasingly competitive market environment poses higher challenges to 

enterprise managers. As the core of enterprise management, chief executive officer 

(CEO)'s personal characteristics have an important impact on enterprise performance. 

The existing researches are mainly based on higher-order theory, and systematically 

study the influence of CEO's specific characteristics on enterprise strategic choice and 

performance. However, the existing researches are scattered and mostly focus on the 

demographic characteristics of CEO, paying less attention to their political connections, 

years of education, social relations and personality traits. Based on this, this paper 

combines high-order theory and signal theory to deeply analyze the influence of CEO's 

personal characteristics on corporate performance, and discusses the moderating effect 

of CEO's structural power on the relationship between CEO's personal characteristics 

and corporate performance. 

On the basis of literature review and case studies, firstly, CEO's personal 

characteristics are constructed from six dimensions including CEO demographic 

characteristics, political connections, years of education, professional characteristics, 

social relations and personality traits. The average annual growth rate of operating 

income and profit in the first three years of CEO's tenure are taken as measurement 

indicators to measure corporate performance, and 10 research hypotheses are put 

forward. Secondly, based on the questionnaire survey data, using multiple linear 
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regression method, the research hypothesis was verified and analyzed. The empirical 

results show that CEO's age, political connections, years of education, multiple 

personality traits (extroversion, openness and agreeableness) and social relationships 

have significant effects on CEO performance, while CEO's age and diversified 

professional characteristics have significant negative effects on corporate performance. 

In addition, CEO's structural power plays a significant positive moderating role in the 

relationship between education years, social relations and corporate performance, while 

it plays a significant negative moderating role in the relationship between diversified 

professional characteristics and corporate performance. Finally, this paper elaborates 

the theoretical contribution from the construction of CEO's multi-dimensional personal 

characteristics and CEO's structural power, provides operable suggestions and 

countermeasures based on the practice of enterprises, and puts forward the 

shortcomings and future research prospects of this paper. 
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摘要 

竞争日益激烈的市场环境对企业管理者提出了更高的挑战，首席执行官(CEO)作为企

业管理层的核心，其个人特征对企业绩效有着重要影响。已有研究主要基于高阶理论，系

统研究了 CEO 具体特征对企业战略选择及其绩效的影响。但是已有研究较为零散，并且大

多数集中在 CEO 人口统计学特征，对其政治联系、受教育年限、社会关系和人格特质等关

注较少。基于此，本文结合高阶理论和信号理论，深入分析 CEO 个人特征对企业绩效的影

响，并且探讨了 CEO 结构权力在 CEO 个人特征与企业绩效关系之间发挥的调节作用。 

在文献回顾和案例研究基础上，首先，从 CEO 人口统计学特征、政治联系、受教育年

限、职业特征、社会关系和人格特质等 6 个维度构建了 CEO 个人特征指标，将 CEO 上任

后前 3 年营业收入年均增长率和利润年均增长率作为衡量企业绩效的衡量指标，并提出了

10 个研究假设。其次，基于问卷调查数据，采用多元线性回归方法，对研究假设进行了验

证和分析。实证结果表明，CEO 性别、政治联系、受教育年限、社会关系和人格特质（外

向性、开放性和宜人性）均对企业绩效具有显著影响，而 CEO 年龄和多样化的职业特征对

企业绩效具有显著的负向影响。此外，CEO 的结构权力在受教育年限、社会关系与企业绩

效之间的关系中发挥着显著的正向调节作用，而在多样化职业特征与其绩效之间发挥着显

著的负向调节作用。最后，本文从 CEO 多维度个人特征构建和 CEO 结构权力两方面深入

阐述了理论贡献，结合企业实践提供了可操作化的建议和对策，并提出了本文存在的不足

及未来研究展望。 
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第一章 绪论 

1.1 研究背景与意义 

1.1.1 研究背景 

为了应对日益复杂的外部市场环境，各个国家和地区的企业在日常决策时都需要考虑

战略决策与外部市场环境之间的匹配问题。对于大多数企业尤其是民营企业而言，CEO 是

企业的最高层决策者和战略执行者，优秀的 CEO 可以凭借自己卓绝的眼界、智慧和个人魅

力等带领企业走向成功，譬如苹果的乔布斯、通用的韦尔奇，等等。从企业资源论的角度

看，优秀的 CEO 可以看作是企业的宝贵财富，是企业重要的核心竞争优势来源，具有唯一

性和不可替代性，对企业成长和持续健康发展能产生极其重要的影响。在当今动荡的内外

部竞争环境下，要求企业具备做出更高质量决策的能力，而这很大程度上依赖于 CEO 富有

远见的决策和管理智慧。由于 CEO 的人口特征、学历、专业背景、认知、社会经验以及价

值观各不相同，面对同一决策环境会从不同的角度进行个性化的诠释，进而形成不同的解

决思路并制定不同的战略决策。虽然学术界充分关注到 CEO 个人特征对企业绩效具有重要

影响，但主要集中在 CEO 的人口统计学特征，对 CEO 的政治联系、认知能力和社会关系

等其他属性缺乏系统的研究。同时，已有研究较为零散，多是从单一或少数几个因素考虑

CEO 个人特征对企业绩效的影响，缺乏一个具有说服力的整体框架。 

基于此，本研究将主要结合高阶理论和信号理论，深入分析 CEO 个人特征的信号意义

和价值，并进一步探讨 CEO 个人特征对企业绩效的作用机制，以期在理论上和实践上有一

定的贡献。一方面，企业面临纷繁复杂的内外部环境和多种信息来源，而 CEO 的注意力十

分有限，往往会根据其个人知识背景和偏好来选择性认知，CEO 人口统计学特征和人格特
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征易于采取且对能很好的预测其知识背景和价值观，因而具有显著的信号特征。另一方面，

CEO 的政治联系、认知能力、社会关系和人格特质也是其重要的特征，既是 CEO 本身拥有

的重要资源，也是其快速获得外部资源和支持的重要渠道。因此，本文将从多个维度来分

析 CEO 个人特征对企业绩效的影响。 

1.1.2 研究意义 

（1）理论意义。已有研究主要基于高阶理论，侧重于研究 CEO 个人特征与企业绩效

的相关关系，虽然高阶理论根本上来说是一种信息处理理论，强调将高层管理人员的个人

偏见转化为其行为的机制是一种信息筛选过程，但并没有深入探讨其信号作用机制，目前

尚无法系统解答 CEO 个人特征的信号特征、价值和意义，以及对企业绩效的作用机制。同

时，在有限理性、职业背景和受教育年限等因素的影响下，以 CEO 为代表的高层管理人员

的注意力不仅是有限的而且是有偏见的，CEO 会选择其熟悉的或感兴趣的或自我感知重要

的信息进行处理和个性化诠释，已有的高阶理论虽然关注到 CEO 注意力资源在其决策中的

重要性，但缺乏系统性的论述。因此，本文在高阶理论的基础上，引入信号理论尝试分析

CEO 特征所传递的有价值的信息，并试图分析 CEO 个人特征与其绩效之间的作用机制，

为该领域研究开辟了新的研究视角，具有一定的理论意义。 

（2）实践意义。随着市场竞争环境日益复杂多变，企业的发展如履薄冰，这对 CEO 提

出了更高的要求。CEO 是企业重要决策者和战略执行者，CEO 的智慧和价值观是企业重要

的无形资源，是企业独特价值和发展潜力的重要体现，关乎企业的生存和发展，对企业绩

效的提高有着极其重要的意义。本研究聚焦于 CEO 特征对企业绩效的影响，强调 CEO 在

企业发展中的重要价值和地位，响应了当前动荡而又激烈的市场竞争环境对 CEO 提出的更
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高的要求，具有重要的实践指导意义。具体而言，一方面，董事会如何选择能引领企业稳定

发展的 CEO 是其首要任务，本研究的结论可以作为企业 CEO 聘任与考核的重要依据，为

企业 CEO 甄选方案设计提高可操作化指导，通过选聘个人特征和价值观与企业一致的 CEO，

为企业在 CEO 选聘问题上提供理论依据和可操作化的指导。另一方面，“靠谱的”CEO 是企

业业绩的重要保障，既是潜在投资者是否参与投资的重要标准，也是现有投资者是否继续

加大投资的重要参考，因此本研究对于潜在投资人也有一定的指导意义。 

1.2 研究内容及方法 

1.2.1 研究内容 

第一章为绪论。主要从选题背景、研究意义、研究内容及方法等方面系统阐述，并在此

基础上提出了本研究在理论和实践方面的创新点。 

第二章为文献综述。本文首先系统回顾了该领域的主要理论基础，包括高阶理论和信

号理论；其次，系统梳理和总结了国内外学者对于 CEO 定义和特征的相关文献；最后，通

过文献梳理，初步确定从性别、年龄、政治联系、受教育年限和人格特质等方面分析 CEO

个人特征对企业绩效影响的研究现状，并进行了简要评述，总结了已有研究的贡献以及存

在的不足，并提出了本研究的主要内容和可能的创新。 

第三章为基于探索性案例分析的 CEO 特征与企业绩效研究。分别选取 8 个典型案例进

行研究，一方面通过案例研究来验证已有研究提出的命题在样本企业中是否适用；另一方

面，通过案例之间的对比分析，可以发现一些潜在的、重要的 CEO 个人特征，以期得到更

为全面的、准确的 CEO 个人特征。最后，通过文献回顾和典型案例分析，总结了 CEO 个 
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人特征的五大维度，即人口统计学特征（性别和年龄）、政治联系、受教育年限、职业特征

和社会关系等，并从这五大维度分析其与企业绩效的关系。 

第四章为实证研究与结果。本章是重点章节，首先阐述了样本和数据来源，及其变量测

量；其次进行描述性统计，主要分析各变量的极值、均值和标准差；再次，是进行相关性分

析和多重共线性检验；最后是进行多元回归分析和假设检验，并检验了研究结论的稳健性。 

第五章为结论与展望。首先阐述了研究结果，着重分析了本文提出的 10 个假设；其次

从 CEO 个人特征维度和结构权力的调节作用等两个方面，分析了本文的理论贡献；再次，

提出了本文的可能存在的实践启示；最后，分析了本文存在的不足，以及未来研究的展望。 

1.2.2 研究方法 

（1）文献研究法。系统梳理国内外相关文献，准确界定 CEO 概念和特征，总结 CEO

特征与企业绩效的关系等。通过系统梳理国内外关于影响企业高管业绩的因素，特别关注

CEO 特征对企业绩效的影响，归纳总结了以下重要影响因素：性别、年龄、政治背景、受

教育年限、职业特征、社会关系和人格特质等，但已有研究较为零散，难以给出一个全面的

分析框架。 

（2）实证分析。本文主要采用 SPSS 数据分析软件，因其使用界面友好、分析功能强

大且不需要编程基础，因而被国内外社会科学研究者广泛使用。本研究基于 SPSS 对各个变

量进行描述性统计，以期了解样本数据整体分布情况，同时采用多层回归分析方法发现影

响企业业绩的 CEO 个人特征显著性变量。 

（3）混合研究方法。本文拟采用混合研究方法，即根据不同阶段研究的需要，将定性

方法和定量方法结合起来。譬如，在文献回顾和典型案例研究的时候，本文使用的就是定
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性研究方法，通过文献解读和归纳总结出影响企业绩效的主要因素，并提出相关研究假设。

在此基础上，本研究再使用定量研究方法——多层线性回归分析，实证检验哪些 CEO 个人

特征会对企业绩效起到显著影响，从而得出研究结论。 

1.3 研究创新点 

本文前人研究的基础上，深入探讨 CEO 个人特征对企业绩效的影响，在研究视角和研

究方法方面有一定的创新：一方面，研究视角有一定的创新。已有研究主要从高阶理论分

析 CEO 特征对企业绩效的影响，虽然研究较为深入，但是具体对其内在作用机制的深入探

讨。本文在高阶理论的基础上，结合信号理论和注意力理论，深入分析 CEO 特征的信号机

制和注意力特点，进而揭开 CEO 特征对企业绩效影响的微观作用机制。另一方面，研究方

法有一定的创新。根据研究对象的复杂性特点，本文采用混合研究方法。根据研究的不同

阶段，将案例研究和定性研究结合起来，既增加了本研究理论深度，又提高了科学严谨性。 
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第二章 文献综述 

2.1 理论基础 

2.1.1 高阶理论 

有关 CEO 特征和企业业绩之间关系的相关研究，其实早在 20 世纪 80 年代就开始了，

并且形成了一批学术成果和理论共识，这当中最著名的当属高阶理论（Upper echelons 

theory）。该理论的基本观点是，企业高管的个人特征会对企业的战略制定、执行以及绩效

产生显著影响（Hambrick & Mason, 1984; Ma & Seidl, 2017）。后来，Hambrick & Mason

进一步研究发现，高管个人特征与企业绩效之间存在着相互关系，即企业绩效也会反过来

对高管的个人特质比如心理、经验等产生重要影响，从而会对高管下一阶段战略决策的科

学性和合理性造成影响（如图 2-1 所示）。 

具体来说，该理论认为：首先，CEO 人口统计学特征受到企业内外部环境的影响，由

CEO 协调沟通所做出的战略决策受到企业内外部环境的影响，也就是说 CEO 个人特征既

受到先天因素、受教育年限和学习经历的影响，还会受到企业所处环境的潜移默化影响。

其次，CEO 心理特征可以在一定程度上由高管的人口统计性特征表现出来，或者说 CEO 人

口统计学特征能够很好的反应或预测其心理特征。最后，CEO 人口统计学特征通过制定的

战略决策进而影响企业绩效。人口统计性特征可以在一定程度上反应 CEO 心理特征，同时

易于统计和测量以及数据更为客观，学者们在研究高层梯队理论时，往往倾向于用人口统

计性特征来代表心理特征。另外，该理论也强调了企业内外部环境的影响作用，为后来学

者进行分行业、分类别的研究奠定了基础。总的来说，学术界普遍认为高层管理团队的人

口统计特征能够影响制定的战略决策，进而与企业绩效具有重要关系。 
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资料来源：Hambrick & Mason（1984）. 

图 2- 1 经典高层梯队模型 

2.1.2 信号理论 

信号理论（Signal theory）源于 Akerlof（1970）对信息不对称问题的研究。在对二手

车市场的研究中，Akerlof（1970）发现买卖双方之间的信息是不对等的，主要表现为买方

无法获取商品的全部质量信息。买卖双方之间存在的信息不对称问题，会导致二手车市场

中劣质品驱逐优质品的结果。随后，Spence（1973）在其开创性的有关就业市场的研究中

提出了“信号理论”，他认为劳动力市场中的高学历是一种信号，它可以帮助雇主在人才招聘

的时候非常经济地识别哪些潜在的劳动力更加优秀，可能会给企业发展做出贡献。所以信

号理论有两条重要准则，即可观察和难以模仿。 

CEO 特征是其个人信息的客观呈现，可以被其他人观察到，且每个 CEO 都有其独特

性因而难以模仿。CEO 的每一项特征都有一定的信息含义，既是对其历史轨迹的客观反映，

也可以预测其接下来的发展路径。因此，CEO 特征具有显著的信号价值，包含丰富的信息，

通过对信息的发送、接收、筛选、个人化诠释以及反馈，进而对企业绩效有一定的影响。 
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2.2 CEO 及其个人特征 

CEO（Chief Executive Officer）通常可以认为是企业中拥有最终决策权的人，并且对

企业经营绩效负主要责任。这一角色或者制度的产生得益于 20 世纪 60 年代以来公司治理

结构的不断完善和成熟，因为在这个时期，越来越多的企业所有权和经营权开始分离，让

专业的 CEO 专门负责企业的日常经营和管理，企业股东只需要掌握企业所有权即可。在我

国正式加入世贸组织之后，国外大批先进的管理理念和技术被不断引入国内，并且推动了

众多国内企业效仿国外建立 CEO 制度，这当中比较知名的国内企业有海尔、网易、联想等。

在岗位职责上，国内通常将 CEO 对应为企业的总经理（蒋荣，2008；罗洋，2009），负

责企业的日常管理和运行，是董事会在企业管理事务中选择的代理人。因此，本文将企业

总经理视为 CEO。 

对于 CEO 特征的描述和研究，按照不同的维度可以有不同的划分。比如根据是否能被

观察到，可以将 CEO 特征分为性别、年龄、受教育程度等可观察特征以及心理、性格、经

验等不可观察特征。还可以根据是否与工作相关，将 CEO 特征划分为工作性和非工作性两

个维度，前者主要包括商业背景和经验、受教育年限等，后者主要包括性别、年龄等。与后

者相比，前者对于 CEO 日常决策起到更加重要的作用（Webber & Donahue，2001）。除

此之外，还有学者从继任来源、自主权、任期等方面来分析 CEO 的个人特征。这里，结合

笔者实际工作经验和研究需要，有针对地对性别、年龄、政治联系、受教育年限、人格特质

这几个特征及其与企业业绩之间的关系进行具体阐述。 
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2.2.1 性别 

性别是影响企业业绩的重要 CEO 个人特征之一。虽然与男性相比，女性因为拥有温和

的性格特征能够很好的协调高管团队关系，从而往往具备更强的社交能力和沟通能力

（Rivero & Arlene, 2003），有利于维持团队稳定和凝聚力（李林，2009），女性 CEO 提

高了高层团队决策的科学性和合理性，对企业绩效和利润的提升有显著的促进作用

（Krishnan & Park, 2005; Smith, 2006; 任颜和王峥, 2010）。同时，相比于女性 CEO，

男性 CEO 往往更容易出现过度自信，从而导致公司决策过于激进，导致债台高筑，不利于

企业的持续发展（陈俐均等，2019）。然而，在电子信息产业和软件开发行业，与男性管

理者相比，女性高管在风险承受能力和创新意识方面有所欠缺，不利于企业的创新发展，

进而不利于企业绩效的提高（肖豪, 2014）。Nemiraja 等人（2019）基于印度的样本研究

表明，在女性担任 CEO 后，样本公司的平均资产回报率下降了约 10%。因此，可以发现

CEO 性别特征是影响企业绩效的重要因素，从企业长远发展角度看，男性 CEO 的绩效表

现可能更加突出。综上所述，本研究提出以下假设： 

假设 1：CEO 性别对企业绩效具有重要影响，即相比于女性 CEO，男性 CEO 对企业绩

效正向影响更大。 

2.2.2 年龄 

年龄是影响企业业绩的重要 CEO 个人特征变量之二。年龄是重要的人口特征变量，十

分客观且容易采集，是影响企业绩效的重要因素。年龄一般与社会经验呈正相关关系，年

长的管理者，往往以成熟、稳健的态度施行每一项决策，更乐意以和平相处的态度来开展

工作。当企业处于平稳发展时期，年长的管理者拥有更多的社会经验和阅历，此时管理者
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的年龄越大，企业的绩效越好（陈伟民, 2007; 韩提文等, 2012）。同时，在中国人情关系

社会中，随着管理者年龄的增长，管理者的人际关系网络也将得到不断丰富和拓展，这可

以帮助他获得更多的经验和资源，决策时也不同意冲动鲁莽而是考虑的更加周全详实，有

助于提高其战略决策的有效性（魏立群和王智慧, 2002；林奇，2012）。但是，年龄的增长

也会带来负面的影响，这表现在高管年龄的增长会带来其对于外部新技术、新机会的“脱敏”，

潜意识里无论是知识还是经验都表现出较强的刚性很难转变，因此有可能会导致组织决策

的保守和固化（Tihanyi 等, 2000; 刘烨等, 2018），由此造成公司无法适应快速发展的外

部环境，进而不利于公司绩效的持续提升（Wiersema & Bantel, 1992）。 

与年长高管相比，年轻的管理者更具有冲劲，不怕困难、勇往直上，敢于突破旧制度的

束缚，对新事物、新环境抱有极大的热情，更乐于在多变的环境中实现自己的价值，也能够

根据外部环境的变化而迅速地调整经营决策，从而规避决策过于保守而给企业日常运营管

理带来的风险以及潜在的损失（张海，2010）。同时，年龄较低的高管普遍拥有更强的扩

展冲动，更加愿意通过兼并收购等手段提升企业的规模和市场实力（Elron，2003）。因此，

相较于年长管理者，年轻管理者对企业绩效具有显著积极的影响（杨鹏等，2014）。由此

可以发现，相比于年轻 CEO，年龄较大的 CEO 可能对企业绩效促进作用较小。综上所述，

本研究提出以下假设： 

假设 2：CEO 年龄与企业绩效负相关，即随着 CEO 年龄越大，可能对企业绩效负向作

用越明显。 
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2.2.3 政治联系 

政治联系可能是影响企业绩效的重要变量（胡德宝和尹曌天，2019）。也就是说，公

司 CEO 是否能够获得政治资源，对企业绩效具有重要影响。相关研究表明，与政府管制较

为松散的国家和地区相比，政府管制较严的制度环境下，尤其是政府政策对地区经济发展

能够产生重要影响的地区，企业高管如果拥有政治关联或者政治背景能够确保企业在融资、

税收、人才等政策方面获得更多的便利条件，从而提升企业的经营业绩（Fisman，2001；

吴文锋等，2008；吴斌和黄明峰，2010；张照坤等，2011）。但是，虽然拥有政治背景的

CEO 能获得更多贷款，但同时面临高违约率的问题（Mian & Khwaha, 2006）。逯东等（2012）

研究表明“官员型”CEO 为追求个人利益或者政治晋升，会把资源分配在非生产性活动上，

从而破坏公司绩效。同时，已有研究表明 CEO 具有政治背景对国有企业公司业绩提升没有

显著影响，但对非国有企业公司的业绩提高具有显著的正向影响，且高管具有中央政府背

景比地方政府背景对公司业绩提升有更加积极的影响（贺子龙，2009）。由此可以发现，

CEO 拥有政治背景对企业业绩具有重要影响，一方面会给企业带来融资、政策等优势，另

一方面也会造成效率较低和“面子工程”。综上所述，本研究提出以下假设： 

假设 3：CEO 政治背景对企业绩效具有显著的正向影响，即相比于没有政治背景的 CEO，

拥有政治背景的 CEO 对企业绩效的积极影响更大，拥有政治背景的级别和层次越高其积极

影响越大。 

2.2.4 受教育年限 

学术界普遍认为高管受教育水平与企业绩效正相关（朱国军等，2013；张颖, 2013；王

昌荣和李娜，2019）。CEO 受教育水平往往与其学习和认知能力高度相关，较高的受教育
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水平意味着 CEO 有较多的信息源，具有较强的信息获取、处理、筛选、分析以及加工能力

（Bantel & Jaekson, 1989; Tihanyi 等, 2000），接受新技术、新方法的能力和创新能力就

越强，具备更强的自主创新能力，可以站在更高的角度来分析企业面临的内外部环境，并

制定出相应的发展战略，进而提高企业绩效，并且对企业成长性有积极的显著影响。同时，

高管受教育水平越高，手上掌握的社会资本相对来说也较多，这能够帮助 CEO 在决策时获

得能多的社会协助，提高决策的科学性和合理性（Shipilov & Danis, 2006）。不同产权安

排条件下，高管受教育年限对企业业绩的影响不尽相同。与私有产权相比，国有产权背景

下企业高管团队受教育程度的均值对企业绩效的提升作用更加明显（佟爱琴等，2012），

但如果从平均教育水平角度考察的话，无论是国有还是私有产权制度条件下，高管团队受

教育年限对企业业绩的影响就会变得不显著（刘玲，2014）。 

然而，部分研究对此观点也提出了质疑。譬如，刘玉春（2012）利用 2008-2010 年我

国“新三板”上市公司相关数据检验了高管团队平均受教育水平与公司绩效之间的关系进行

了检验，结构发现前者对后者的提升具有负面影响。因为平均受教育水平更高的高管团队

更强于采取标准化、流程化的决策方法，导致企业决策可能无法适应外部快速变化的市场

环境，从而错失市场机遇的结果。当外部市场条件恶化时，平均教育水平更高的高管团队

也会表现出更强的风险回避倾向（Flood & Fong，1997）。此外，当高管团队成员之间的受

教育水平差异较大的时候，相互之间的交流和沟通也可能会存在不通畅的情况，这会给团

队集体决策带来负面的影响，从而损害公司绩效（Knight，1997）。因此，可以发现 CEO

受教育水平是影响企业绩效的重要因素，一般而言，受教育程度越高的 CEO，其所在企业

绩效表现更好。综上所述，本研究提出以下假设： 
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假设 4：CEO 受教育程度与企业绩效正相关，即 CEO 受教育水平越高对企业绩效的积

极影响越大。 

2.2.5 人格特质 

学术界和实践界普遍认可管理者的人格特征对绩效有一定的影响。大五人格往往被认

为是比较全面而准确刻画管理者人格特征的重要理论和方法，相比于其他人格划分系统，

大五人格的最明显的优势之一就是在广泛分析的基础上提炼了各个分类方法的共性，以最

精炼的表达来阐述管理者特质中的精髓。大五人格包括外向性、神经质、严谨性、开放性和

宜人性。虽然 CEO 的人格特质对其企业绩效水平有重要影响，但并非大五人格中所有特质

均对企业绩效有显著影响（王垒等，2001）。因此，需要分析 CEO 的大五人格的具体特质

对企业绩效的影响。 

首先，外倾性往往用来评估个体的荣誉集体的程度，高外倾性的个人往往表现的比较

热情且充满自信，一般这类管理者拥有比较强的人际交往能力，并且高外倾性管理者的风

险承担程度和创造力较高（王艳平和赵文丽，2018），故而高外倾性的管理者一般拥有较

高的绩效水平。其次，神经质则是主要反映个体情绪的自我调节的动态过程，主要表现在

个体在经历不同情绪的如何表达和展现出来。当然神经质的负面效应相对而言比较明显，

因为其会将个体的负面情绪放大，可能会影响管理者的认知和创造力，所以对绩效可能有

一定的影响（Wang 等, 2007）。再次，严谨性又称责任感，富有严谨性的管理者不仅对自

己要求比较高，且对下属也是严格要求，相比于严谨性较低的领导，这类管理者往往追求

完美。一般而言，随着严谨性而产生的责任感是影响绩效水平的重要因素之一（Wang & Yeh，

2016），严谨性较高的管理者能够带领员工高效完成工作，因而对绩效可能有积极影响。 
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紧接着，开放性往往与容忍度和探索精神紧密相关（Vicente & Novo, 2014），开放性

较高的管理者往往热衷于探索富有挑战性的项目，并且一旦中途遭遇挫折，也能够以较强

的容忍力和韧性度过眼前暂时的难关，长期坚持企业的绩效目标。同时，程虹等人（2018）

研究了企业高层领导开放性与绩效的关系，发现开放性较高的管理者的绩效表现更好。因

此，一般而言，开放性水平较高的管理者的绩效水平也相对较高。最后，宜人性主要描述的

是人际交往之间的存在的某种态度，高宜人性的领导者往往和蔼可亲，既和管理者保持了

较为友好的关系，也和下级同事相处也比较融洽。当 CEO 宜人性较高时，能够整合企业内

外部力量，在重大决策以及决策时更容易高效达成共识，因而宜人性高的 CEO 所在企业绩

效水平往往也高。因此，本文提出以下假设： 

假设 5a：CEO 外倾性与企业绩效水平正相关。 

假设 5b：CEO 神经质与企业绩效水平负相关。 

假设 5c：CEO 严谨性与企业绩效水平正相关。 

假设 5d：CEO 开放性与企业绩效水平正相关。 

假设 5e：CEO 宜人性与企业绩效水平正相关。 

2.3 本章小结 

国内外学者从不同的视角出发研究了 CEO 个人特征对企业绩效的影响，主要是从年龄、

性别、任期、受教育年限和人格特质等角度出发，在理论探索和实证分析中积累了丰硕的

成果。同时，也存在以下不足：第一，研究多关注单个或少数几个 CEO 特征对企业绩效的

影响，而难以给出一个全面的认识；第二，虽然已有研究对 CEO 特征关注较多，但对于 CEO

政治背景对企业绩效影响的研究却相对较少，在强调“关系”的市场情境下，CEO 的政治背
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景具有潜在的价值，值得深入探讨和研究。第三，大多数研究多探讨 CEO 个人特征对企业

绩效的直接影响，缺少对相应调节变量和中介变量的探讨，对 CEO 个人特征对企业绩效的

作用机制缺乏深入研究。第四，已有研究主要基于高阶理论，对 CEO 特征的信号含义和价

值以及注意特征缺乏系统研究，理论基础不够深厚。因此，本研究将结合高阶理论和信号

理论，从分析 CEO 特征与企业绩效的关系，并尝试分析其微观作用机制。 
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第三章 探索性案例分析 

3.1 研究方法 

本文选择多案例研究方法来探索中国 CEO 个人因素对企业绩效的影响，主要有以下三

个原因：第一，本研究的核心问题是哪些 CEO 个人因素会影响企业绩效，以及这些因素是

如何作用于企业绩效的，案例研究方法在解答这类问题方面具有明显优势（Yin，1984）。

第二，案例研究作为一种常用的质性研究方法，通常遵循归纳逻辑来探讨管理实践中涌现

出的复杂而具体的新现象，从而有效构建和验证新理论（Yin，2003; 毛基业和苏芳，2019）。

本文聚焦于影响企业绩效的 CEO 个人因素，试图归纳出这些因素作用于企业绩效的路径，

这些问题虽然已有较为丰富研究，但已有研究多以定量分析为准，缺乏深入的案例分析和

理论探讨，因而选择案例研究方法和研究问题相匹配（Bourgeois & Eisenhardt, 1988）。

第三，本文采纳的是多案例研究，多案例研究遵循的是“复制”逻辑，通过案例之间的相互比

较，确认不断产生的新观点是否为单一案例所独有的，亦或是能够被多个案例重复证实，

从而对研究发现进行扩展和反复验证，能够充分保证理论形成的过程“扎根”于数据，以建立

更扎实、准确和具有普适性的理论（Eisenhardt & Graebner, 2007）。本文旨在通过多案

例研究探索出影响企业绩效的 CEO 个人因素，进而为分析其具体作用机制提供必要基础。

因此，本研究采用多案例方法进行研究。 

3.2 案例选择 

遵循理论抽样的原则，本文在选择案例时基于构建理论的需要，衡量案例企业能否重

复验证先前案例的发现或拓展新理论，选取能够为解答文章研究问题提供最合适证据和最

多信息的企业作为研究对象，并在新增案例无法为研究带来更多新知识或新信息时，停止
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增加案例（Sutton & Callahan, 1987）。之所以选定来自四川成都的 8 家民营企业为研究样

本，主要遵循聚焦原则、极化类型原则、典型性原则和数据充足原则（Pettigrew, 1990；吴

晓波和付亚男，2019）。 

具体而言，主要考虑了以下几方面因素：第一，所有样本企业都位于四川省，并且大多

位于成都市，能最大程度避免跨省跨区域所带来的宏观政策环境的不一致性，能够排除以

下制度因素的干扰。在社会经济快速发展并且正在经历转型背景下，区域之间的制度环境

客观上存在差异，因而限定案例企业的地理区域可以降低外部干扰变异（赵辉和田志龙, 

2014），提高本案例研究的外部效度。第二，这些企业分属不同行业，涉及物流、仓储、

食品制造、跨境贸易、快消品销售、养殖业以及乳制品加工和贸易，且各企业 CEO 均拥有

不同的受教育年限和职业经历，因此增加了研究样本的多样性，增强了研究结论的普适性。

第三，这些企业及其 CEO 十分支持本研究相关访谈及资料收集工作，能够为研究提供所需

的详尽信息和数据。 

同时，由于这些企业都是本文作者所在单位合并收购的企业，通过公司平台可以很方

便的与这 8 家企业 CEO 取得联系，通过简要的半结构化访谈，并结合企业档案资料、财务

资料来进行交叉验证，确保所得信息全面客观性。本着尊重被访企业的原则，本研究中所

有案例企业名称均做了虚拟化处理（用大写字母表示）。 

3.3 案例描述 

本研究涉及到 8 个案例企业，表 3.1 描述了这 8 个企业的基本情况。可以发现这 8 个

企业都分属物流、商业贸易、养殖与食品生产等行业的民营企业，总部均位于四川，同时前 
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6 个企业成立时间较晚（不足 8 年），而后两个企业成立时间均超过 15 年。接下来将描述

案例基本情况，并在此基础上进行案例分析，进而得出结论。 

NNFG 和 ISXS 都从事物流行业的企业。第一家企业是 NNFG，成立于 2013 年，属于

民营企业，主营业务是运输及仓储，是母公司重要的冷链子公司之一，公司总部位于四川

成都。近三年的营业收入和利润增长乏力，2017 年是公司业务发展的低谷，营业收入和利

润出现了双负增长，2018 年公司核心经营指标明显好转，尤其是营业收入实现了近 40%的

增长。第二家是 ISXS 企业，成立于 2011 年，属于民营企业，主营业务是冷链物流运输，

也是母公司重要的冷链公司子公司之一，公司总部位于四川成都。近三年公司业务发展迅

猛，营业收入年均增长率超过 45%，但是企业利润处于负值，且波动幅度较大。 

CWZ 企业从事于制造行业，成立于 2012 年，属于民营企业，主营业务是食品，总部

位于四川。目前公司整体发展良好，企业规模处于四川省前 5 名，近三年营业收入和利润

持续增长，尤其是 2017 年营业收入突破 1 亿元，2018 年利润首次超过 2000 万元，公司

呈现欣欣向荣的发展趋势。 

XXWY 和 YYYP 企业都从事于商业贸易领域。从事于商业贸易的 XXWY 企业成立于

2014 年，属于民营企业，主要业务是跨境贸易，总部位于四川成都。近三年企业营业收入

大幅增长，从 2016 年的近 3000 万元发展到 2018 年突破 1 亿元，但是企业利润为负值，

但有明显收窄趋势。从事业商业贸易的 YYYP 企业成立于 2011 年，属于民营企业，主要业

务是快消品销售（饮料），总部位于四川成都。近三年公司营业收入稳步增长，但利润却有

小幅下降趋势，值得注意的是 2018 年 YYYP 企业营业收入首次突破 1000 万元，在规模上

有一个质的飞跃。 
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STMY、SCXH 和 XXWM 从事于养殖业或乳制品生产加工行业。首先，从事业养殖业

的 STMY 企业成立于 2013 年，属于民营企业，主要业务是奶牛养殖和鲜奶销售，总部位

于四川成都。近三年企业营业收入稳步增长，2018 年营业收入接近 5 亿元，由于前期投资

较大，导致 2016 年亏损超过 1000 万元，但近两年利润指标由负转正，有逐渐回暖趋势。

其次，从事于乳制品生产加工的 SCXH 企业成立于 2004 年，属于民营企业，主要业务是

乳制品生产加工，企业总部位于四川成都。公司近三年营业收入较为稳定，维持在 2 亿元

左右，但企业经营利润却呈现下降趋势，2018 年利润跌破 1000 万元。最后，从事乳制品

大宗原料贸易的 XXWM 企业成立于 2001 年，公司规模较大，属于四川省同行业排名前 10

的民营企业，总部位于四川成都。近三年营业收入较为稳定，在 650 万元波动，但利润却

呈现逐年减少趋势。 
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表 3. 1 案例企业基本概况 

公司名称 NNFG lSXS CWZ XXWY YYYP STMY SCXH XXWM 

CEO WYD XYL TL HR LJJ JHP ZZY GX 

成立时间 2013 2011 2012 2014 2011 2013 2004 2001 

企业性质 民营 民营 民营 民营 民营 民营 民营 民营 

行业类别 物流 物流 制造 商业 商业 养殖业 食品生产加工 食品生产加工 

主营业务 运输及仓储 物流 食品 跨境贸易 销售饮料 奶牛养殖及鲜

奶销售 

乳制品 乳品大宗原料贸

易 

行业排名 无 无 前五 无 无 无 无 前十 

总部所在地 四川省 四川省 四川省 四川省 四川省 四川省 四川省 四川省 

2018 年营业收入/万元 60 173.5 14600 11320 1107 49600 20985 657 

2018 年利润/万元 -42 -118 2100 -238 75 175.1 792 65 

2
0
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3.4 案例分析与主要发现 

3.4.1 CEO 个人基本特征与企业绩效 

CEO 个人特征对企业绩效的影响是一个极其复杂的过程，不仅受到性别、年龄等人口统计

学特征的影响（Wiersema & Bantel，1992；Boeker，1997），还可能受到一系列职业特征

和社会关系的直接或间接作用（张祎宁，2014；邓超勇，2016）。而已有研究多是基于大

样本的计量分析，虽然研究信度和效度较大，但缺乏对其内在作用过程的探析。因此，该部

分主要基于案例分析，探索 CEO 个人特征与企业绩效的关系。一方面，通过案例分析验证

已有研究的结论在本文中的实用性，即验证假设 1-4 是否在样本案例中是否存在，如果存

在与已有研究结论不一致性，则需要进一步分析；另一方面，CEO 个人特征除了易于观察

的人口统计学特征外，还需要诸如政治联系、职业特征和社会关系等较为隐含的信息，通

过案例研究可以发现这些特征在 CEO 个人特征与企业绩效之间的作用机制，进而丰富该领

域的研究。如表 3.2 所示的八个案例企业 CEO 个人基本特征与企业绩效，接下来主要从人

口统计学特征（性别和年龄）、政治联系、受教育年限、职业特征和社会关系等五个维度进

行系统分析。 

CEO 性别对企业绩效的影响。样本中共有八家企业 CEO，其中男性 6 名，女性 2 名，

从 CEO 任职后前三年年均营业收入增长率和年均利润增长率指标来看，八家企业有仅有

XXWM 企业在两个指标上均负增长，并且利润负增长的速度远高于营业收入。与此同时，

另外一个女性 CEO 企业 YYYP 虽然在营业收入上表现客观，但利润指标上却是负增长。企

业 NNFG、ISXS、CWZ、XXWY 和 STMY 在营业收入和利润指标上均实现了正增长，这 
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五家企业的 CEO 均为男性。由此可见，相比于女性 CEO，男性 CEO 对企业绩效正向影响

更大，初步支持了假设 1。 

CEO 年龄对企业绩效的影响。这八家样本企业平均年龄 39.375 岁，以 CEO 任职后前

三年年均营业收入为评价标准，XXWY 企业的 CEOHR42 岁，营业收入增长率远远高于其

他企业，而 CEO 年龄最大的 ISXS 企业以营业收入年均增长 38.01 紧跟其后。CEO 年龄稍

低的 NNFG 企业、STMY 企业和 XXWM 企业营业收入年均增长率不足 10%。而以 CEO 任

职后前三年年均利润增长率为评价标准，发现年龄稍低的 CEO 在利润指标上表现更为出

现，比如 CEO 年龄仅为 34 岁的 STMY 企业年均利润增长率超过 150%。因此，CEO 年龄

对企业绩效具有重要影响，但对不同的评价指标具有不同的影响。因此，假设 2 没有得到

证实，这可能与样本企业中女性 CEO 较少，样本选择的问题导致在分析过程中可能存在偏

差。 

此外，CEO 籍贯和工作地点的差异可能也会对企业绩效具有重要影响。八家样本企业

中，有六家 CEO 籍贯和/出生地与企业总部一致，而 NNFG 和 ISXS 企业 CEO 的籍贯/出

生地与公司公布所在地不在同一个省市，两位“外来”CEO 的企业绩效表现较为稳定，整体

而言波动较小。从表 3.2 可以看出，营业收入增长率和利润增长率表现最好的均为“本地人”。

因此，整体上可以发现，“本地”CEO 比“外地”CEO 对企业绩效影响可能更大。 
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表 3. 2 CEO 个人基本特征与企业绩效 

公司 NNFG lSXS CWZ XXWY YYYP STMY SCXH XXWM 

CEO WYD XYL TL HR LJJ JHP ZZY GX 

性别 男 男 男 男 女 男 男 女 

年龄 34 46 35 42 42 34 43 39 

国籍 中国 中国 中国 中国 中国 中国 中国 中国 

籍贯/出生地 山东 江苏 四川 四川 四川 四川 四川 四川 

CEO 任职后前三年

年企业平均营业收

入增长率 

6.98% 38.01% 17.50% 58.52% 17.47% 9.48% 1.27% -0.40% 

CEO 任职后前三年

年企业平均利润增

长率 

18.29% 11.11% 28.06% 36.51% -10.61% 154.95% -7.97% -9.95% 

3.4.2 CEO 结构权力对 CEO 受教育年限与企业绩效关系的调节作用 

CEO 最高学历与企业绩效。CEO 学历往往是学者研究的重点，如表 3.3 所示，在八家

样本企业中，博士后 1 名、硕士 2 名、本科 2 名、大专 2 名、中专 1 名。八家企业中 STMY

企业 CEO 学历层次最高，达到博士和博士后水平，并且在保持营业收入稳定增长的同时，

实现了年均利润增长率翻倍的高增速（154.95%），而仅有中专学历的 XXWM 企业 CEOGX，

是唯一一家年均营业收入和年均利润双负数增长的企业。同时，CEO 拥有硕士学历的 YYYP

企业，其年均利润增长率为负增长，这可能是因为其毕业时间较晚，拥有的工作经历较少，

导致“学以致用”的过程中出现了较多试错。此外，八家样本企业中仅有 STMY 企业 CEO 有

海外求学经历，JHP 在英国 AFBI 研究生院攻读博士和博士后，在国外学习和生活达到 4
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年，其营业收入较为稳定，但是年均利润增长率超过 150%。海外学习经历不仅会学到专业

知识，而且还会在更大的交流空间体验到多元化的技术和市场，有利于后期在职业发展过

程中紧跟全球领先技术，进而在决策时眼光较为长远，有利于企业绩效。因此，整体上看，

CEO 最高学历与企业绩效正相关，但同时也与 CEO 工作时间密切相关。一般而言，CEO

学历越高且工作时间越长，对企业绩效的正向影响更大。因此，初步支持了假设 4，即 CEO

受教育程度与企业业绩正相关。 

同时，CEO 在所在企业拥有的结构性权力也会影响 CEO 受教育年限对企业绩效的影

响（Daily & Johnson，1997；史会斌和杨东，2017）。在企业 NNFG 和企业 CWZ 中，CEO

的学历均为本科，但是其绩效差异较为明显，这可能是因为前者 CEO 结构性权力较小（既

不是董事会成员，也不是董事长），而企业 CWZ 的 CEO 与之相比结构性权力较大。这可

能是因为权力较大的 CEO 具有更大的自主性和决策权，在市场环境高度不确定背景下，需

要企业有快速响应的能力，即能对外部机会和潜在威胁做出快速应对决策的企业，往往能

抓住瞬间即逝的机遇，从而在企业绩效上有更好的表现。此外，企业 XXWY 和 SCXH 也表

现出同样的规律，即同为大专背景的 CEO，因为 XXWY 的 CEO 拥有更高的结构性权力（是

董事会成员之一）而反应更加灵活。而企业 XCH 的 CEO 仅担任 CEO 职务，在董事会中没

有发言权和影响力，导致其做出决策所耗费的时间较长，协调成本较高，从而有可能丧失

稍纵即逝的潜在机遇。 

此外，CEO 的结构权力可能也会影响其他高管的作用发挥程度。一方面，CEO 权力较

大也一定程度上抑制高管团队内部不必要的冲突，提高决策的时效性，但同时也会减弱高

管团队成员参与决策的动力和积极性，从而可能导致团队错过最佳决策（Ling，2008；
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Haynes & Hillman，2010）。因此，在一定程度内，可以发现 CEO 的结构权力在受教育年

限与企业绩效之间发挥着积极的正向调节作用。综上所述，提出以下假设： 

假设 6：CEO 结构权力对 CEO 受教育年限与企业绩效之间的关系具有正向调节作用。

即 CEO 结构权力越高，CEO 受教育年限对企业绩效的促进作用也会越大。 
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表 3. 3 CEO 个人基本特征与企业绩效 

公司 NNFG lSXS CWZ XXWY YYYP STMY SCXH XXWM 

CEO WYD XYL TL HR LJJ JHP ZZY GX 

最高学历 本科 硕士 本科 大专 硕士 博士后 大专 中专 

专业 经济学 工商管理 移动通信 酒店管理 工商管理 动物科学 工商管理 计算机 

毕业时间 2010 2013 2005 1997 2016 2014 2005 2000 

最后学历毕业院校 西安财经 

大学 

上海交通 

大学 

四川电子科

技大学 

四川大学 西南交通 

大学 

英国 AFBI 研

究生 

中央电大 四川信息工

程学校 

入校时间 2006 2010 2001 1995 2014 2010 2003 1997 

是否有海外求学背景 否 否 否 否 否 是 否 否 

CEO 是否为董事会成员 否 否 是 是 是 是 否 否 

CEO 是否兼任董事长 否 否 是 否 否 否 否 否 

CEO 任职后企业前三年年平

均营业收入增长率 

6.98% 38.01% 17.50% 58.52% 17.47% 9.48% 1.27% -0.40% 

CEO 任职后企业前三年年平

均利润增长率 

18.29% 11.11% 28.06% 36.51% -10.61% 154.95% -7.97% -9.95% 

2
6
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3.4.3 CEO 职业背景与企业绩效  

作为 CEO 知识结构的重要来源，CEO 先前工作经验对其后续工作具有重要影响（王

益民等，2015）。已有研究表明，CEO 先前有无相似的工作经验、先前工作经验的长短、

先前工作经验的多样性等对企业绩效具有重要影响。当 CEO 先前工作经验与当前工作内容

相似度比较大时或匹配度比较高时，CEO 可以在较短的时间内将之前的工作模式和成功经

验复制到当前工作中来，尤其是在当前市场经济环境高度不确定背景下，这类 CEO 可以有

较丰富的惯常模式来应对突发事件的冲击，从而减少企业不必要的损失。同时，过度相似

的工作经验或职业背景，容易造成路径依赖和核心刚性而步入“次优平衡”的漩涡和故步自

封的困境。接下来将从 CEO 职业背景的多样性与企业绩效的关系。 

CEO 在其他公司工作经验与企业绩效。八个样本企业中，有五个企业的 CEO 拥有其

他公司工作经验，STMY企业CEO由于年龄较小且长期在高校求学，缺乏必要的时间窗口。

同样是缺乏在其他公司工作经验的 CEO，CWZ 企业和 SCH 企业的企业绩效表现截然相反，

CWZ 企业 CEO 毕业后一直在同一个企业工作，从事生产、研发、设计等多个岗位，通过

内部选拔担任 CEO 后，企业营业收入和利润增速较高。而 SCXH 企业 CEO 虽然毕业后一

直在同一个公司工作，但其对企业绩效并没有显著正向影响，甚至在在利润指标上表现为

负值。由此可以发现，CEO 有无其他公司工作经验对企业并没有明显的影响。 

CEO 职业背景多样性与企业绩效。从表 3.4 可以看出，八个样本企业 CEO 职业背景差

别较大，其中 CWZ 企业和 XXWY 企业 CEO 的职业背景多达 5 种，而 ISXS 企业、STMY

企业和 SCXH 企业的 CEO 仅有一种职业背景。CEO 拥有五种职业背景的 CWZ 企业和

XXWY 企业的年营业收入增长率和年平均利润增长率在八个样本企业中表现突出。而除了
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STMY 企业外，其他 CEO 职业背景较少的企业的绩效表现较差，比如 SCXH 企业 CEOZZY

仅有生产背景，其两项绩效指标表现较差，年均利润增长率甚至负增长。此外，企业 CWZ

和企业 XXWY 的 CEO 职业背景较为相似，都拥有多达 5 个职业背景，但是两者绩效相差

较大，这可能是因为这两个企业 CEO 的结构性权力差异所造成的，企业 CWZ 结构性权力

较大（既是董事会成员，也是董事长），在决策过程中容易受到以往成功经验的影响，形成

一定的路径依赖。但是对当前竞争环境考虑不足可能会在决策时造成偏差，从而对企业绩

效有一定的负面影响。综合考虑上述情况，本研究提出以下假设： 

假设 7：CEO 职业特征多样化与企业绩效正相关，即相对于任职背景单一的 CEO 而

言，职业背景丰富的 CEO 对企业绩效的正向影响更大。 

假设 8：CEO 结构权力对 CEO 职业背景与企业绩效之间的关系具有负向调节作用。即

CEO 结构权力越大，CEO 职业背景对企业绩效的促进作用也越大。 
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表 3. 4 CEO 职业背景与企业绩效 

公司 NNFG lSXS CWZ XXWY YYYP STMY SCXH XXWM 

CEO WYD XYL TL HR LJJ JHP ZZY GX 

是否有过其他公司工作经

历 

是 是 否 是 是 否 否 有 

任职 CEO 前担任过本企业

哪些职务 

商务部长 自己创业 1、2、3、

4、6 

无 财务管理高级经

理、并购高级经

理、采购总经理 

技术部营养师、信

息与检测中心负责

人、总经理助理 

班长、主管、

经理助理、经

理、高级经理 

否 

职业背景(1-9，可多选) 5、6、7 6 1、2、3、

4、6 

2，3，5，

6，8 

5、8 99 畜牧业 1 5、99 

CEO 是否为董事会成员 否 否 是 是 是 是 否 否 

CEO 是否兼任董事长 否 否 是 否 否 否 否 否 

CEO 任职后前三年年平均

营业收入增长率 

6.98% 38.01% 17.50% 58.52% 17.47% 9.48% 1.27% -0.40% 

CEO 任职后前三年年平均

利润增长率 

18.29% 11.11% 28.06% 36.51% -10.61% 154.95% -7.97% -9.95% 

     注：职业背景包含（1=生产，2=研发，3=设计，4=人力资源，5=管理，6=市场，7=金融，8=财务，9=法律，99=其他） 

2
9
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3.4.4 CEO 社会关系与企业绩效 

CEO 社会关系对企业绩效具有重要影响（张兆国等，2018）。企业获得“漂亮的”绩效，

这依赖于多种资源的投入，既有资本、土地、人力等资源，也与 CEO 等企业高层管理人员

的人际关系具有重要联系（赵文和王娜，2017）。中国是典型的“关系”社会，人际关系在企

业经营中，尤其是与政府部门联系中发挥着重要作用。一般而言，拥有海外背景的人思维

更为开阔，具有国际化视野，有利于企业开拓国际市场。融资一直都是企业面临的重要问

题，尤其当企业遇到突发事件时，如果有亲属在金融部门担任重要领导职务，可能会以最

低的成本和最快的时间获得贷款或投资。因此，CEO 家庭背景可以从亲属是否在政治机构

任职、亲属是否有海外求学或工作背景、亲属是否在金融部分担任重要职务来衡量。如表

3.5 所示，XXWY 和 YYYP 企业在三个条目上都是“是”，说明这两个企业的 CEO 拥有很强

的社会关系，这两个企业的营业收入均保持较高速增长，但利润增长率差别巨大。同时，

XXWM 和 ISXS 企业在三个条目上都是“否”，说明这两个企业的 CEO 社会关系较弱，但对

企业绩效影响差别明显。因子，CEO 的社会关系是影响企业绩效的重要变量。 

CEO 结构权力对 CEO 社会关系与企业绩效之间关系的调节作用。CEO 掌握着企业经

营权，而董事会掌握着企业的控制权，在企业日常经营中，两者并没有太大的冲突和矛盾。

但是，一旦遇到重大经营决策时，两种力量往往会据理力争。因此，当企业 CEO 兼任董事

长时，也就是说企业经营权和控制权合二为一时，CEO 可以高效行使权力，减少不必要的

内部阻碍。如果 CEO 和董事长两职分离，尤其是 CEO 还不是董事会成员时，CEO 往往很

难与企业大股东们形成利益共同体，深度沟通的机会较少，并且 CEO 不能及时知道董事会

重要决策及微观变化，进而造成 CEO 灵活性和信息获取方面不足。如表 3.5 所示，有 4 个
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样本企业（NNFG、lSXS、SCXH 和 XXWM）CEO 既不是董事会成员，也不是董事长，所

在企业绩效水平表现一般，尤其是 SCXH和XXWM 企业在营业收入或利润指标上负增长。

XXWY、YYYP 和 STMY 企业 CEO 虽然不是董事长，但是是董事会成员。除 XXWY 企业

外，另外 7 个企业营业收入和利润波动较大，虽然发展较快，但缺乏稳定。CWZ 企业是样

本企业中唯一一个 CEO 同时兼任董事长，也是董事会成员，在企业中同时拥有经营权和控

制权，其营业收入和利润增长率都在 20%左右，并且利润增长率高于营业收入增长率，说

明盈利能力显著增长。因此，可以发现 CEO 是否同时兼任董事长是影响企业绩效的重要因

素。此外，通过案例 CWZ 发现，CEO 结构权力对 CEO 社会关系与企业绩效之间的关系发

挥着正向调节作用。综上所述，提出以下假设： 

假设 9：CEO 社会关系越丰富对企业绩效积极影响更大，即相比于社会关系较少的 CEO

而言，社会关系丰富的 CEO 对企业绩效的正向影响更大。 

假设 10：CEO 结构权力对 CEO 社会关系与企业绩效之间的关系具有正向调节作用。

即 CEO 结构权力越高，CEO 社会关系对企业绩效的促进作用也会越大。 
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表 3. 5 CEO 人物关系与企业绩效 

公司 NNFG lSXS CWZ XXWY YYYP STMY SCXH XXWM 

CEO WYD XYL TL HR LJJ JHP ZZY GX 

是否政治机构任职背景 否 否 否 否 否 是 否 否 

政治机构任职起止时间 否 无 无 无 无 2018.2- 无 否 

CEO 是否为董事会成员 否 否 是 是 是 是 否 否 

CEO 是否兼任董事长 否 否 是 否 否 否 否 否 

是否在高等院校或者科研机构或者协会研究任职背景 否 否 否 否 否 是 否 否 

本企业是否参加政府部门主导的行业协会 否 是 是 否 否 是 是 否 

本企业是否参加民间自发组织的行业商会 否 是 是 否 是 是 是 否 

亲属是否在本公司担任重要职务（部门经理及以上） 否 否 是 否 否 否 否 否 

CEO 是否为董事会成员 否 否 是 是 是 是 否 否 

CEO 是否兼任董事长 否 否 是 否 否 否 否 否 

亲属是否在政治机构任职 是 否 否 是 是 否 是 否 

亲属是否具有海外求学或工作背景 否 否 否 是 是 是 否 否 

亲属是否在金融部门担任重要职务 否 否 是 是 是 否 否 否 

CEO 任职后企业前三年年平均营业收入增长率 6.98% 38.01% 17.50% 58.52% 17.47% 9.48% 1.27% -0.40% 

CEO 任职后企业前三年年平均利润增长率 18.29% 11.11% 28.06% 36.51% -10.61% 154.95% -7.97% -9.95% 

3
2
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第四章 实证分析与结果 

4.1 研究设计 

4.1.1 样本与数据 

现阶段，多数研究尚无法系统解答 CEO 个人特征的信号特征、价值和意义，以及对企

业绩效的作用机制。同时，在有限理性、职业背景和受教育年限等因素的影响下，以 CEO

为代表的高层管理人员的注意力不仅是有限的而且是有偏见的，CEO 会选择其熟悉的或感

兴趣的或自我感知重要的信息进行处理和个性化诠释，已有的高阶理论虽然关注到 CEO 注

意力资源在其决策中的重要性，却缺乏系统性的论述。基于研究者所在企业的业务关系，

通过结合文件调查和访谈收集相关企业资料，共发放问卷 130 份，收回有效问卷 100 份，

问卷有效回收率为 76.92%。 

4.1.2 测量 

（1）因变量 

企业绩效。目前学者多采用总资产收益率（ROA）、净资产收益率（ROE）和托宾 Q

等来衡量企业绩效。由于本研究中大多数样本企业成立时间较晚，且由于没有公开上市，

很多数据难以收集。因此，本文准备采用 CEO 上任后企业前三年营业收入增长率和利润增

长率表示企业的增长潜力和价值增值潜力，以此作为企业绩效的衡量指标。 

（2）自变量 

CEO 人口统计学特征。主要包括性别和年龄两个指标。CEO 性别和年龄是影响企业绩

效的重要内在因素。本文将 CEO 性别进行二分变量，男性取值为 1，女性取值为 0。对于

CEO 年龄变量，以其实际年龄取自然对数（lg）衡量。 
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CEO 政治联系。关于政治联系的测量，大多数文献以企业高层人员曾经或现在从政背

景作为衡量标准，比如是否曾担任或现在仍担任政府官员、地方或国际人大代表和政协委

员等。本文采用测量方式，如果 CEO 曾经或现在有政治机构任职背景，则赋值为 1，否者

为 0。 

CEO 受教育年限。教育是建立知识结构的重要途径，教育作为人口统计学的一个重要

指标，能够反映 CEO 的认知基础，教育水平能衡量一个人的认知能力和技术。教育水平可

以反映出一个人的认知能力和专业技巧，教育水平越高，对信息处理和复杂事物的辨别能

力就越强。CEO 的知识结构对其信息识别和应用具有一定的决定作用，在当前竞争环境高

度不确性背景下，受教育年限较高的 CEO 在战略制定及高效率执行等方面具有重要优势。

因此，本文根据样本企业特点，将 CEO 受教育年限进行不同层级划分，小学=6；初中=9；

高中或专业=12；本科=16；硕士=19；博士=23。 

CEO 职业特征。职业特征代表了 CEO 的思考和行为习惯偏好程度，在不同环境中有

明显的表现形式。职业特征对 CEO 的职业行为具有潜移默化的重要的影响，从而影响到

CEO 在日常经营管理中的工作绩效。作为高级管理者的 CEO，一般具有较为丰富的职业背

景，比如从事过生产、研发、设计、人力资源、管理、市场、金融、财务、法律或其他工作。

本文侧重于 CEO 职业背景的丰富程度，即职业背景越丰富的 CEO，在日常经营管理过程

中能够更加全面理解公司业务，从而企业战略决策，进而影响企业绩效。因此，将 CEO 职

业背景主要划分为生产、研发、设计、人力资源、管理、市场、金融、财务、法律或其他等

十大类，统计 CEO 既往从事岗位情况，并累加其统计值。 
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CEO 网络特征。CEO 网络可以被认为是连接其与外部社会关系的关系模式（Seibert 等, 

2001）。王福胜（2012）提出 CEO 网络嵌入要从内外部两个方面进行探讨，内部网络嵌入

型指的是企业内其他人员的关系联结，外部网络嵌入则指的是 CEO 在外部经营活动中所占

据的位置以及与外部人员的关系强度。本研究主要聚焦 CEO 亲属关系网络，主要是因为亲

属网络作为一种外部关系网络中强关系，相对于没有亲属网络的弱关系而言，前者具有网

络关系更强，能给予 CEO 更多的帮助，并且稳定性较高、获取成本较低。如果 CEO 亲属

在政府部门任职则赋值为 1，否者为 0；有海外求学或工作背景的亲属则赋值为 1，否者赋

值为 0；有亲属在金融机构任职则赋值为 1，否者为 0。CEO 网络特征赋值方式为以上三者

赋值累加的基础上加 1。当 CEO 无任何亲属在政府机构、金融机构任职，且无亲属有海外

求学或工作背景，则 CEO 网络特征赋值为 1；如果亲属满足以上三种亲属中的一种或多种，

则在此基础上不断累加。因此，CEO 网络特征取值范围为 1-4 分。 

CEO 人格特质。本文采用王孟成等（2011）优化后的针对中国人的大五人格量表

（Chinese big five personality inventory brief version，CBF-PI-B）。每种类型的人格特质

（外向性、神经质、严谨性、开放性和宜人性）有 8 个测量题项，采用的是李克特五点量

表法。在正式分析之前，我们对量表先后进行了探索性因子分析和验证性因子分析，探索

性因子分子结果如表 4.1所示，每类人格特质包含 8个测量题项，5个人格特质共解释了所

有题项总差异的 51.45%（特征值=3.452）。然后进行验证性因子分析，结合已有的相关文

献和该领域专家学者意见，对该量表进行了完善，保证了人格特质量表较高的内容效度。

紧接着进行了验证性因子分析（CFA），得到 2/df=1.77、RMSEA=0.089、NFI=0.93、CFI=0.91、

IFI=0.93，符合相关要求（温忠麟，侯杰泰等，2004）。具体结果如表 4.2所示，相关指标
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符合量表要求，表明本模型的拟合程度相对较好，聚合效度质量较好，且具有较好的区分

效度。 

表 4. 1 探索性因子分析结果 

题项 
神 

经 

质 

严 

谨 

性 

宜 

人 

性 

开 

放 

性 

外 

向 

性 

1 我常担心有什么不好的事情要发生； 0.56     

2 我常感到害怕； 0.82     

3 有时我觉得自己一无是处； 0.55     

4 我很少感到忧郁或沮丧； 0.82     

5 别人一句漫不经心的话，我常会联系在自己身上； 0.73     

6 在面对压力时，我有种快要崩溃的感觉； 0.62     

7 我常担忧一些无关紧要的事情； 0.55     

8 我常常感到内心不踏实； 0.64     

9 在工作上，我常只求能应付过去便可；  0.45    

10 一旦确定了目标，我会坚持努力地实现它；  0.64    

11 我常常是仔细考虑之后才做出决定；  0.55    

12 别人认为我是个慎重的人；  0.45    

13 做事讲究逻辑和条理是我的一个特点；  0.64    

14 我喜欢一开头就把事情计划好；  0.73    

15 我工作或学习很勤奋；  0.65    

16 我是个倾尽全力做事的人；  0.55    

17 尽管人类社会存在着一些阴暗的东西（如战争、

罪恶、欺诈），我仍然相信人性总的来说是善良的； 

  0.62   

18 我觉得大部分人基本上是心怀善意的；   0.72   

19 虽然社会上有些骗子，但我觉得大部分人还是可

信的； 

  0.64   

20 我不太关心别人是否受到不公正的待遇；   0.55   
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题项 
神 

经 

质 

严 

谨 

性 

宜 

人 

性 

开 

放 

性 

外 

向 

性 

21 我时常觉得别人的痛苦与我无关；   0.65   

22 我常为那些遭遇不幸的人感到难过；   0.54   

23 我是那种只顾照好自己，不替别人担忧的人；   0.61   

24 当别人向我诉说不幸时，我常感到难过；   0.72   

25 我的想象力相当丰富；    0.55  

26 我头脑中经常充满生动的画面；    0.65  

27 我对许多事情有着很强的好奇心；    0.82  

28 我喜欢冒险；    0.55  

29 我是个勇于冒险，突破常规的人；    0.73  

30 我身上具有别人没有的冒险精神；    0.64  

31 我渴望学习一些新东西，即使它们与我的日常生

活无关； 

   0.64  

32 我很愿意也很容易接受那些新事物、新观点、新

想法； 

   0.54  

33 我喜欢参加社交与娱乐聚会；     0.72 

34 我对人多的聚会感到乏味；     0.64 

35 我尽量避免参加人多的聚会和嘈杂的环境；     0.66 

36 在热闹的聚会上，我常常表现主动并尽情玩耍；     0.82 

37 有我在的场合一般不会冷场；     0.65 

38 我希望成为领导者而不是被领导者；     0.82 

39 在一个团体中，我希望处于领导地位；     0.64 

40 别人多认为我是一个热情和友好的人；     0.57 

注：*表示 p<0.10，**表示 p<0.05，***表示 p<0.01。 
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表 4. 2 验证性因子分析结果 

题项 
神 

经 

质 

严 

谨 

性 

宜 

人 

性 

开 

放 

性 

外 

向 

性 

1 我常担心有什么不好的事情要发生； 0.52     

2 我常感到害怕； 0.65     

3 有时我觉得自己一无是处； 0.65     

4 我很少感到忧郁或沮丧； 0.65     

5 别人一句漫不经心的话，我常会联系在自己身上; 0.80     

6 在面对压力时，我有种快要崩溃的感觉； 0.83     

7 我常担忧一些无关紧要的事情； 0.53     

8 我常常感到内心不踏实； 0.94     

9 在工作上，我常只求能应付过去便可；  0.73    

10 一旦确定了目标，我会坚持努力地实现它；  0.53    

11 我常常是仔细考虑之后才做出决定；  0.85    

12 别人认为我是个慎重的人；  0.73    

13 做事讲究逻辑和条理是我的一个特点；  0.76    

14 我喜欢一开头就把事情计划好；  0.75    

15 我工作或学习很勤奋；  0.51    

16 我是个倾尽全力做事的人；  0.85    

17 尽管人类社会存在着一些阴暗的东西（如战争、

罪恶、欺诈），我仍然相信人性总的来说是善良的; 

  0.52   

18 我觉得大部分人基本上是心怀善意的；   0.58   

19 虽然社会上有些骗子，但我觉得大部分人还是可

信的； 

  0.64   

20 我不太关心别人是否受到不公正的待遇；   0.63   

21 我时常觉得别人的痛苦与我无关；   0.78   

22 我常为那些遭遇不幸的人感到难过；   0.58   

23 我是那种只顾照好自己，不替别人担忧的人；   0.73   
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题项 
神 

经 

质 

严 

谨 

性 

宜 

人 

性 

开 

放 

性 

外 

向 

性 

24 当别人向我诉说不幸时，我常感到难过；   0.63   

25 我的想象力相当丰富；    0.82  

26 我头脑中经常充满生动的画面；    0.58  

27 我对许多事情有着很强的好奇心；    0.62  

28 我喜欢冒险；    0.73  

29 我是个勇于冒险，突破常规的人；    0.56  

30 我身上具有别人没有的冒险精神；    0.60  

31 我渴望学习一些新东西，即使它们与我的日常生

活无关； 

   0.65  

32 我很愿意也很容易接受那些新事物、新观点、新

想法； 

   0.98  

33 我喜欢参加社交与娱乐聚会；     0.72 

34 我对人多的聚会感到乏味；     0.83 

35 我尽量避免参加人多的聚会和嘈杂的环境；     0.75 

36 在热闹的聚会上，我常常表现主动并尽情玩耍；     0.56 

37 有我在的场合一般不会冷场；     0.73 

38 我希望成为领导者而不是被领导者；     0.78 

39 在一个团体中，我希望处于领导地位；     0.55 

40 别人多认为我是一个热情和友好的人；     0.63 

注：*表示 p<0.10，**表示 p<0.05，***表示 p<0.01。 

（3）调节变量 

CEO 结构权力。CEO 是现代公司治理体系中的重要组成部分，对企业日常经营管理活

动拥有最终决策权。依据委托代理理论相关观点，CEO 的权力来自于所有权和决策权的分

离，公司所有者根据公司绩效对 CEO 的工作进行综合评价，因此部分 CEO 会有冲动采取
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冒险决策以提升企业绩效，成功了，就可以获得更高的报酬，并且进一步巩固自己在公司

的任期和地位；失败了，则有可能会给企业带来巨大的损失。由此可见，CEO 的权力及其

结构会对企业日常的经营管理活动造成重大影响。本文选取结构性权力来衡量 CEO 在企业

经营中的地位，当 CEO 同时兼任董事长且为董事会成员时，赋值为 3；当 CEO 是董事会

成员但不是董事长时，赋值为 2；当 CEO 既不是董事长，也不是董事会成员时，赋值为 1。 

CEO 权力结构的集中还是分散，以及由此给企业业绩带来的影响是高阶理论研究的一

个重点领域。尽管 CEO 是现代企业中拥有最终决策权的人，但是现实中企业高管团队还存

在其他成员，这些成员的意见和建议也会对 CEO 决策产生影响。如果 CEO 拥有强权，那

么他就可以力排众议，采取自己认定正确的决策；如果 CEO 的决策权较弱，即需要参考其

他成员的意见，那么多数情况下企业决策就是高管团队内部妥协的结果。究竟哪种权力结

构对于企业业绩提升更加有效目前还不存在定论，但是不可否认的是，CEO 权力结构的确

会对企业绩效产生重要影响，确切地说它反映的是其他高管团队成员对 CEO 决策的影响程

度。 

（4）控制变量 

企业绩效不仅会受到 CEO 性别、年龄、受教育年限、职业特征、社会关系以及结构权

力影响，还会受到其他因素的影响，比如企业层面的企业规模、企业年龄、企业所在的行业

地位。同时，可能受到 CEO 的本地网络的影响。对于企业规模，选择 CEO 上任后第一年

企业营业收入的自然对数；企业年龄，统计从注册到 2019 年的年数。对于企业的行业地位，

如果企业同时参加政府和民间协会赋值为 4，仅参加政府主导的协会为 3，仅参加民间协会

为 2，没有参加任何协会为 1。行业类别分为食品加工业、仓储物流业、制造业和其他，采



41 

用二分变量。关于本地网络，如果 CEO 籍贯或出生地与公司总部一致，则赋值为 1，否则

为 0。 

综上，本文所涉及到的变量及其描述如表 4.3 所示。 

表 4. 3 变量及其赋值 

变量类型 变量名称 变量含义及取值规则 

因变量 企业绩效 CEO 上任后企业前三年营业收入平均增长率； 

CEO 上任后企业前三年利润平均增长率； 

控制变量 企业规模 CEO 上任后第一年企业营业收入的自然对数； 

企业年龄 截止 2019 年企业持续经营时间； 

行业地位 1=没有参加任何协会； 

2=仅参加民间协会； 

3=仅参加政府主导的协会； 

4=同时参加政府和民间协会； 

本地网络 1=CEO 籍贯或出生地是否与公司总部一致，0=不一致； 

食品加工业 1=食品加工业，0=其他； 

仓储物流业 1=仓储物流业，0=其他； 

制造业 1=制造业，0=其他； 

自变量 CEO 性别 1=男性，0=女性； 

CEO 年龄 截止 2019 年 CEO 实际年龄的自然对数； 

政治联系 1=CEO 有在政治机构任职背景，0=无； 

受教育年限 小学=6；初中=9；高中或专业=12；本科=16；硕士

=19；博士=23； 

有海外留学背景+1； 
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变量类型 变量名称 变量含义及取值规则 

职业特征 职业背景多样性。将职业背景划分为以下 9 中类型，用

CEO 以往经历过的职业背景累加来表示职业背景多样

性。具体为：1=生产，2=研发，3=设计，4=人力资

源，5=管理，6=市场，7=金融，8=财务，9=法律，

99=其他。 

社会关系 CEO 亲属有无海外留学、工作、政府部门、金融机构工

作背景 

1=全否；2=有一个是；3=有两个是；4=全是； 

 CEO 人格特质 王孟成、戴晓阳和姚树桥（2011） 

调节变量 结构权力 三权合一（CEO 既是董事会成员也是董事长）为 3；

CEO 是董事会成员但不是董事长为 2；其他（CEO 既不

是董事长也不是董事会成员）为 1 

资料来源：作者自制。 

4.1.3 统计模型 

本文采用多层线性回归分析方法探讨 CEO 个人特征对企业绩效的影响。如前述，企业

绩效除了受到其个人基本特征影响外，同时也受到结构权力的影响，同时也受到企业和 CEO

个人其他层面因素的影响。因此，基于已有研究和本研究目的，分别构建多个回归模型，探

讨 CEO 个人特征对企业绩效的作用机理。 

首先，控制变量检验。分析控制变量对企业绩效的影响，解释企业规模、企业年龄、行

业地位、行业类别、政治联系、本地网络等因素对企业绩效的影响。其次，自变量检验。在

控制变量基础上加上 CEO 性别、年龄、受教育年限、职业特征、社会关系等五个自变量对

因变量（企业绩效）的影响。最后，调节变量检验。在上述模型基础上加入 CEO 结构权力
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这一调节变量，即加入调节变量与自变量的交互项（结构权力*受教育年限、结构权力*职业

特征、结构权力*社会关系），用于检验 CEO 结构性权力对其个人特征与企业绩效之间的

调节效应。 

4.2 描述性统计 

在对选择的公司样本进行深入分析和研究之前，首先我们要对样本数据的情况做一个

大致了解，掌握样本数据的整体特征以便后续的统计分析。我们对之前获得的 100 个有效

样本使用 SPSS 21.0 统计分析软件对其进行描述性统计分析，共选用了 5 个常用描述性统

计分析的指标，主要是样本个数、最小值、最大值、均值、标准差。通过上述五个指标大致

可以把握样本数据总体的分布状况和离散程度，两个因变量、八个控制变量、六个自变量

以及一个调节变量的描述性统计结果如表 4.4 示。 
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表 4. 4 描述性统计 

 N 极小值 极大值 均值 标准差 

营业收入年增长率 100 -.54 14.26 .4509 1.54066 

利润年增长率 100 -12.10 137.82 1.6089 13.85560 

企业规模 100 1.00 5.60 3.2586 .82987 

企业年龄 100 2 61 13.56 10.394 

行业地位 100 1 4 2.78 1.375 

食品加工行业 100 0 1 .43 .498 

仓储物流行业 100 0 1 .12 .327 

制造业 100 0 1 .19 .394 

CEO 本地网络 100 0 1 .34 .476 

CEO 领取薪酬 100 0 1 .76 .429 

CEO 性别 100 0 1 .95 .219 

CEO 年龄 100 25 54 40.69 6.479 

政治联系 100 0 1 .04 .197 

受教育年限 100 1 7 3.58 1.174 

职业特征 100 1 6 2.02 1.255 

社会关系 100 1 4 1.39 .680 

外向性 100 2.2 4.8 3.5 3.34 

神经质 100 2.1 4.7 3.6 2.45 

严谨性 100 3.1 4.9 3.8 1.34 

开放性 100 2.9 4.6 3.9 3.43 

宜人性 100 2.6 4.8 3.7 2.34 

结构权力 100 1 3 1.62 .693 
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对于因变量而言。本文选取营业收入年增长率和利润年增长率作为因变量，其中样本

企业营业收入增长率最小值为-54%，极大值高达 1426%，均值为 45.09%，说明样本企业

营业收入年增长率波动加大，但增长发展较为稳定。对于利润年增长率而言，最小值为-

1210%，最大值为 13782%，均值为 160.89%，相比于营业收入年增长率波动剧烈，但整体

上看这样本企业盈利水平较好，盈利能力较强。 

对于自变量而言。CEO 性别均值为 0.95，也就是说绝大多数样本企业 CEO 为男性。

从 CEO 年龄分布来看，最小的有 25 岁，最大的为 54 岁，均值为 40. 69 岁。CEO 政治联

系均值仅为 0.04，说明绝大多数样本企业 CEO 没有政府机构任职经历，这符合本文调研

对象民营企业的特征。CEO 受教育年限均为 3.58，说明大多数 CEO 具有本科受教育年限。

职业特征为 2.02，说明 CEO 一般具有 2 个及以上认知经历。而社会关系均为 1.39，说明

CEO 亲属中有海外留学、金融或政府机构任职的较少，社会关系较为欠缺。对于 CEO 人格

特征而言，整体分析较为均值，严谨性、开放性和宜人性相对而言表现较为明显。 

对于调节变量而言。结构权利最小值为 1（即 CEO 既不是董事长也不是董事会成员），

最大值为 3（即 CEO 既是董事会成员，也身兼董事长），均值为 1.62，说明大多数 CEO 是

董事会成员但不是董事长，并且企业之间的差异性并不显著。 

对于控制变量而言。企业规模差异较大，最小的样本企业 CEO 上任营业收入前仅有 10

万元，而营业收入最大的企业达到 400000 万元，平均营业收入保持在 14465 万元。企业

年龄也相差较大，少数几个企业刚成立数年，而也有几个企业已是 50 年以上的“老字号”企

业，平均成立时间为 13.56 年。对于企业的行业地位而言，均值为 2.78，说明绝大多数样

本企业都参加了民间自发组建的行业协议，并没有普遍参与政府主导的行业协议，这可能
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是因为样本企业主要为民营企业，参加行业协议积极性不高，以及部分企业发展规模有限

难以达到政府主导行业协议的门槛标准。从具体的行业类别可以看出，样本企业主要是食

品加工行业，其次是制造业和仓储物流行业，说明样本企业行业集中度较高。CEO 的本地

网络均值为 0.34，也就是说有 34 个样本企业的 CEO 出生地或籍贯地与公司公布所在地一

致。最后，有 76%的 CEO 在企业领取薪酬，领取薪酬比例较高，这可能是因为民营企业股

权激烈不健全，目前主要通过薪酬来激烈 CEO。 

4.3 相关性分析 

相关性分析通常是回归分析的前提和基础。相关分析是一种研究随机变量之间的相关

关系的分析，它侧重于讨论两个对等的变量之间相关关系的密切程度，而不强调彼此之间

是否存在因果关系、能否具有解释性。两个随机变量之间的相关程度主要通过二者之间的

相关系数 r 来表示，r 取值通常在-1 与 1 之间。相关性系数 r 的绝对值越大，说明两个变量

相关性越强；如果相关性系数 r 为正数表示两个变量正相关，否者为负相关。相关性分析

结果如表 4.3 所示。 

可以发现，各变量与因变量具有不同的因果关系。首先，控制变量中企业规模行业类别

与因变量具有显著的相关性额，而其他变量均与因变量关系不显著，其中企业年龄和 CEO

领取薪酬与因变量负相关，行业地位和本地网络与因变量呈现正相关关系。其次，自变量

中的 CEO 政治联系和职业特征与 CEO 上任后企业前三年营业收入年增长率显著相关，而

受教育年限和社会关系与 CEO 上任后企业前三年企业利润年增长率显著相关，但是自变量

中的 CEO 性别与年龄与因变量并没有显著的相关关系。CEO 人格特质之间相关性较为明

显，但与其他自变量并没有太多显著关系。最后，调节变量结构权力与因变量负相关，并且
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与 CEO 上任后企业前三年的营业收入年增长率显著负相关。此外，调节变量结构权力与自

变量（受教育年限、职业特征、社会关系）具有显著的相关性。 

变量之间的相关性仅仅是对研究变量之间的关系进行了一个初步的考察，其相关性并

不能完全诠释二者之间关系，也无法准确地考察这些变量对因变量施加的影响，因此本文

还将进行回归分析，进一步研究自变量在控制变量和调节变量下对企业绩效的影响。
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表 4. 5 相关性分析（N=100） 

 

注：*表示 p<0.10，**表示 p<0.05，***表示 p<0.01。 

4
8

 



49 

4.4 多重共线性检验 

在做回归分析之前，多重共线性检验是必不可少的一环。多重共线性即自变量之间存

在有某种函数关系，由于这种函数关系的存在而导致变量Ａ在改变的同时变量Ｂ也在变化，

这样我们在研究自变量对于因变量的影响时就无法控制其他自变量来考察每个自变量对因

变量的单纯效应。而在上文中的相关分析中，由于自变量之间存在有一定的相关关系，因

此在多重共线性检验这一步要尤其留意。 

在使用 SPSS 统计分析软件对变量进行回归分析时，可以用容忍度（Tolerance）以及

方差膨胀因子（VIF）来判断变量的多重共线性。方差膨胀因子是解释变量之间存在多重共

线性时的方差与不存在多重共线性时的方差之比，通常 VIF 在 0 到 10 之间说明变量之间

不存在多重共线性。容忍度则是方差膨胀因子的倒数，通常容忍度越接近于 0 则说明多重

共线性越强。根据表 4.6 和表 4.7 的多重共线性检验结果，从表中我们可以看到所有模型包

括加入调节变量后的含有交互项的模型他们的方差膨胀因子都在 0 到 10 之间，并且大部分

都接近于 1，因此我们可以认为变量间不存在严重的多重共线性。 
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表 4. 6 多重共线性分析（因变量=CEO 上任后企业前三年营业收入年增长率） 

  模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 

  容差 VIF 容差 VIF 容差 VIF 容差 VIF 容差 VIF 

企业规模 0.81 1.235 0.749 1.335 0.727 1.376 0.692 1.445 0.742 1.348 

企业年龄 0.813 1.23 0.756 1.323 0.734 1.362 0.752 1.33 0.753 1.329 

行业地位 0.847 1.181 0.75 1.334 0.715 1.398 0.732 1.365 0.747 1.339 

食品加工行业 0.559 1.79 0.524 1.91 0.498 2.01 0.482 2.076 0.499 2.003 

仓储物流行业 0.733 1.365 0.702 1.425 0.651 1.535 0.646 1.549 0.66 1.515 

制造业 0.619 1.617 0.575 1.739 0.555 1.803 0.554 1.805 0.554 1.805 

本地网络 0.918 1.089 0.801 1.249 0.745 1.343 0.745 1.342 0.747 1.339 

CEO 领取薪酬 0.972 1.029 0.894 1.119 0.839 1.192 0.835 1.198 0.832 1.202 

CEO 性别     0.814 1.228 0.805 1.243 0.806 1.24 0.796 1.256 

CEO 年龄     0.801 1.248 0.793 1.262 0.799 1.252 0.778 1.285 

政治联系     0.785 1.273 0.771 1.297 0.755 1.325 0.764 1.309 

受教育年限     0.872 1.147 0.628 1.592 0.83 1.204 0.852 1.174 

职业特征     0.796 1.256 0.754 1.327 0.616 1.623 0.792 1.262 

社会关系     0.788 1.269 0.741 1.35 0.756 1.322 0.78 1.282 

5
0
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外向性     0.762 1.459 0.734 1.323 0.742 1.329 0.786 1.325 

神经质     0.446 2.243 0.414 2.034 0.445 2.034 0.464 2.045 

严谨性     0.634 1.755 0.634 1.513 0.612 1.512 0.613 1.523 

开放性     0.792 1.313 0.712 1.318 0.753 1.345 0.765 1.365 

宜人性     0.834 1.124 0.813 1.113 0.814 1.113 0.835 1.165 

结构权力         0.779 1.212 0.612 1.644 0.734 1.445 

结构权力*受教育年

限 
        0.842 1.188         

结构权力*职业特征             0.774 1.292     

结构权力*社会关系                 0.841 1.189 

 

 

 

 

 

 

5
1 
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表 4. 7 多重共线性分析（因变量=CEO 上任后企业前三年利润年增长率） 

 模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 

 容差 VIF 容差 VIF 容差 VIF 容差 VIF 容差 VIF 

企业规模 .810 1.235 .749 1.335 .727 1.376 .692 1.445 .742 1.348 

企业年龄 .813 1.230 .756 1.323 .734 1.362 .752 1.330 .753 1.329 

行业地位 .847 1.181 .750 1.334 .715 1.398 .732 1.365 .747 1.339 

食品加工行业 .559 1.790 .524 1.910 .498 2.010 .482 2.076 .499 2.003 

仓储物流行业 .733 1.365 .702 1.425 .651 1.535 .646 1.549 .660 1.515 

制造业 .619 1.617 .575 1.739 .555 1.803 .554 1.805 .554 1.805 

本地网络 .918 1.089 .801 1.249 .745 1.343 .745 1.342 .747 1.339 

CEO 领取薪酬 .972 1.029 .894 1.119 .839 1.192 .835 1.198 .832 1.202 

CEO 性别   .814 1.228 .805 1.243 .806 1.240 .796 1.256 

CEO 年龄   .801 1.248 .793 1.262 .799 1.252 .778 1.285 

政治联系   .785 1.273 .771 1.297 .755 1.325 .764 1.309 

受教育年限   .872 1.147 .678 1.475 .830 1.204 .852 1.174 

职业特征   .796 1.256 .754 1.327 .781 1.280 .792 1.262 

社会关系   .788 1.269 .741 1.350 .756 1.322 .780 1.282 

5
2
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 模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 

外向性   .762 1.459 .734 1.323 .742 1.329 .786 1.325 

神经质   .446 2.243 .414 2.034 .445 2.034 .464 2.045 

严谨性   .634 1.755 .634 1.513 .612 1.512 .613 1.523 

开放性   .792 1.313 .712 1.318 .753 1.345 .765 1.365 

宜人性   .834 1.124 .813 1.113 .814 1.113 .835 1.165 

结构权力     .779 1.284 .614 1.629 .706 1.416 

结构权力*受教育年限     .742 1.348     

结构权力*职业特征       .874 1.144   

结构权力*社会关系         .841 1.189 5
3

 



54 

4.5 回归分析 

本文主要研究 CEO 个人特征对企业绩效的影响，采用两个不同的绩效指标（CEO 上

任后企业前三年营业收入年增长率、CEO 上任后企业前三年利润年增长率），分别构建了

5 个模型。模型 1 分析了 8 个控制变量对因变量的影响，模型 2 在模型 1 的基础上，加入

了 6 个自变量（CEO 性别、年龄、政治联系、受教育年限、职业特征），模型 3 至模型 5

是在模型 2 的基础上分别加入调节变量（结构权力）及其交互项。接下来分别分析各个变

量对因变量的影响，并进行稳定性检验。 

从表 4.8 和表 4.9 回归分析结果来看，从模型 1 到模型 5 的回归模型 F 值都通过了回

归方程的显著性检验，说明模型总体效果较好。并且模型 2 对比模型 1，变量在控制变量的

基础上加入了 CEO 个人特征（CEO 性别、年龄、政治联系、受教育年限、职业特征）后，

R2 分别从原来的 0.533 和 0.513 上升到 0.535 和 0.515，并且模型 3 到模型 5 分别在模型

2 的基础上加入了调节变量（结构权力）及其交互项后，模型的 R2 都有所提升，表明模型

拟合优度较好，所建立的模型接近于实际情况，模型对于因变量的解释能力也很强。 

模型 1 考察了控制变量对因变量（营业收入年均增长率、利润年均增长率）的影响作

用。回归分析结果显示，8 个控制变量中企业规模、行业地位、本地网络、行业类别（仓储

物流业）和 CEO 领取薪酬回归系数均显著，说明本文选取的控制变量较为合理。 

模型 2 是在模型 1 的基础上加入 11 个自变量，分析自变量对因变量的影响。结果表明，

CEO 性别、年龄和社会关系对 CEO 上任后企业前 3 年营业收入年增长率的回归系数显著，

政治联系、受教育年限和职业特征对 CEO 上任后企业前 3 年利润年均增长率的归回系数显

著。对于 CEO 人格特质而言，外向性、开放性和宜人性对企业绩效有显著的正向影响，严
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谨性对企业绩效的影响在不同的绩效测量水平下有所差异，而神经质对企业绩效有负向影

响但不显著。因此，假设 1、假设 2、假设 3、假设 4、假设 5a、假设 5d、假设 5e、假设 7

和假设 9 均得到验证。 

模型 3 是在模型 2 的基础上加入了调节变量（结构权力）以及结构权力与受教育年限

的交互项后的回归结果，可以发现，结构权力与受教育年限的交互作用对 CEO 上任后企业

前三年利润年均增长率存在显著的正向影响（回归系数=0.711，P>0.1），但是对营业收入

年均增长率并没有显著影响。因此，假设 6 得到部分验证。 

模型 4 是在模型 2 的基础上加入了调节变量（结构权力）以及结构权力与职业特征的

交互项后的回归结果，回归结果表明，结构权力与职业特征的交互作用对 CEO 上任后企业

前三年营业收入年均增长率有显著的负向影响（回归系统=-0.19，P>0.1），而对利润年均

增长率并没有显著影响。因此，假设 8 得到部分验证。 

模型 5 是在模型 2 的基础上加入了调节变量（结构权力）以及结构权力与社会关系的

交互项，回归结果显示，结构权力与社会关系的交互作用对 CEO 上任后企业前三年的营业

收入年均增长率有着显著的正向影响（回归系数=0.125，P<0.1），而对利润年均增长率并

没有显著影响。因此，假设 10 得到部分验证。假设检验的具体结果如表 4.10 所示。 
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表 4. 8 多元回归分析结果（因变量=CEO 上任后企业前三年营业收入年增长率） 

模型 模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 

常数项 3.112*** 2.122* 1.907* 2.289* 2.499* 

控制 

变量 

企业规模 -.290** -.309** -.325** -.319** -.316** 

企业年龄 -.039 -.038 -.042 -.034 -.032 

行业地位 .004 .020 .003 .013 .015 

食品加工行业 -.116 -.141 -.175 -.172 -.169 

仓储物流行业 -.117* -.136* -.172* -.167* -.165* 

制造业 -.124 -.146 -.171 -.170 -.172 

本地网络 .123 .100 .073 .070 .070 

CEO 领取薪酬 -.139* -.145* -.117 -.119 -.122 

自变量 CEO 性别  .148 .152* .156* .160* 

CEO 年龄  -.022* -.022* -.026* -.031* 

政治联系  -.003 .013 .008 .012 

受教育年限  .048 .078 .034 .033 

职业特征  -.041 -.030 -.027 -.039 

社会关系  .073* .086 .094* .010 

外向性  .170* .167 .145* .165* 

神经质  -.271 -.243 -.223 -.213 

严谨性  .186 .176 .156 .143 

开放性  .124** .154* .125* .114 

宜人性  .123* .143* .123* .144* 

调节 

变量 

结构权力   .029 -.110* -.191* 

结构权力*受教育年限   .213   

结构权力*职业特征    -.019*  

结构权力*社会关系     .125* 

F 值 76.132 64.383 51.362 50.591 52.614 

R2 0.533 0.535 0.547 0.541 0.536 

注：*表示 p<0.10，**表示 p<0.05，***表示 p<0.01。 
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表 4. 9 多元回归分析结果（因变量=CEO 上任后企业前三年利润年增长率） 

模型 模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 

常数项 .403 1.273 13.911 4.684 5.293 

控制变量 企业规模 .014 -.012 .013 .006 -.009 

企业年龄 .010 .003 .032 .008 .007 

行业地位 -.110* -.113* -.148* -.123* -.115 

食品加工行业 .033 .028 .037 .040 .026 

仓储物流行业 .278* .278* .294* .284** .275* 

制造业 .034 .039 .038 .032 .032 

本地网络 .004 .028 .013 .026 .021 

CEO 领取薪酬 .053 .075 .074 .085 .073 

自变量 CEO 性别  .030 .015 .034 .020 

CEO 年龄  -.081 -.098 -.085 -.093 

政治联系  .056* .043* .070* .066* 

受教育年限  .139* .514** .149* .130* 

职业特征  .046* .007* .122* .051* 

社会关系  .001 .033 .011 -.187 

外向性  .182* .124 .123* .128* 

神经质  -.208 -.254 -.246 -.292 

严谨性  .134* .126 .139 .138 

开放性  .197* .154* .135* .191 

宜人性  .185* .164* .191* .165* 

调节变量 结构权力   .513* -.132 -.185 

结构权力*受教育年限   .711*   

结构权力*职业特征    -.226  

结构权力*社会关系     .286 

F 值 78.632 65.341 55.345 49.543 50.174 

R2 0.513 0.515 0.541 0.543 0.542 

注：*表示 p<0.10，**表示 p<0.05，***表示 p<0.01。 
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表 4. 10 假设检验结果 

假设 相关系数(正/负) 显著性 相关系数(正/负) 显著性 

因变量=营业收入年均增长率 因变量=利润年均增长率 

假设 1：相比于女性 CEO，男性 CEO 对企业绩效正向影响更大。 正 不显著 正 不显著 

假设 2：CEO 年龄与企业业绩负相关； 负 显著 负 不显著 

假设 3：相比于没有政治背景的 CEO，拥有政治背景的 CEO 对企

业绩效的积极影响更大； 

负 不显著 正 显著 

假设 4：CEO 受教育程度越高，所在企业的绩效越好； 正 不显著 正 显著 

假设 5a：CEO 外倾性与企业绩效水平正相关。 正 显著 正 显著 

假设 5b：CEO 神经质与企业绩效水平负相关。 负 不显著 负 不显著 

假设 5c：CEO 严谨性与企业绩效水平正相关。 正 不显著 正 显著 

假设 5d：CEO 开放性与企业绩效水平正相关。 正 显著 正 显著 

假设 5e：CEO 宜人性与企业绩效水平正相关。 正 显著 正 显著 

假设 6：CEO 结构权力对 CEO 受教育年限与企业绩效之间的关系

具有正向调节作用； 

正 不显著 正 显著 

假设 7：CEO 职业特征越多样化，其所在企业的绩效越好； 负 不显著 正 显著 

假设 8：CEO 结构权力对 CEO 职业背景与企业绩效之间的关系具

有负向调节作用； 

负 显著 负 不显著 

假设 9：CEO 社会关系越丰富，其所在企业的绩效越好； 正 显著 正 不显著 

假设 10：CEO 结构权力对 CEO 社会关系与企业绩效之间的关系

具有正向调节作用。 

正 显著 正 不显著 

5
8

 



59 

4.6 稳健性分析 

最后，我们还要对上述的研究进行稳健性检验。稳健性检验主要是为了判断在其他情

境下上文所述的结果是否仍然具有稳健性，具体的方法分为两类：一种是计量方法的稳健

性检验，另一种是计量数据的稳健性检验。稳健性检验主要有更换解释变量或被解释变量、

更换研究年度区间、更换新的计量方法。本文主要采用的是更换被解释变量的方法。本文

采用利润与营业收入的比值来检验结果的稳定性，即将利润/营业收入替换成因变量，回归

分析结果（回归系数和显著性）均未发生明显变化。因此，说明本文研究结论稳健性较高。 
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第五章 结论与展望 

5.1 研究结果 

本文基于高阶理论和信号理论视角，研究 CEO 个人特征对企业绩效的影响作用。本文

首先在理论分析的基础上将 CEO 个人特征划分为 CEO 人口统计学特征（性别和年龄）、

政治联系、受教育年限、职业特征、社会关系和人格特质等五个维度，并着重探讨了 CEO

结构权力分别对 CEO 背景、职业特征、社会关系与企业绩效之间的调节作用，在理论分析

和案例研究的基础上提出了 10 个研究假设。通过实证分析，得到以下研究结果： 

（1）相比于女性 CEO，男性 CEO 对企业绩效具有正向关系，但是两者关系并不显著。

可能是因为本文所涉及样本较小，以及女性 CEO 在样本企业中所占比例偏小的原理。 

（2）当以企业营业收入年均增长了来衡量企业绩效时，CEO 年龄与企业绩效显著负相

关，支持了年轻 CEO 更加有利于企业的稳健发展的假定。 

（3）具有政治背景的 CEO，往往能通过个人的社交网络及时了解市场竞争信息，从而

在决策时更具针对性和前瞻性，进而有利于企业的发展。 

（4）CEO 的受教育程度往往是其受教育年限的直接表现，受教育程度越高的 CEO 分

析能力越好，对市场敏锐度越强，从而有利于企业绩效。并且 CEO 结构权力发挥着积极的

正向调节作用，即当 CEO 结构权力越大（成为董事会成员或兼任董事长），CEO 受教育年

限对企业绩效的促进作用越强。 

（5）当以企业营业收入年均增长了来衡量企业绩效时，CEO 多样化的职业特征对企业

绩效具有显著的正向影响。并且 CEO 结构权力起到负向调节作用，即当 CEO 结构权力越

大时，CEO 多样化职业特征对企业绩效的负面作用越明显。 
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（6）当 CEO 拥有外向性、开放性和宜人性等人格特质时，企业绩效水平表现较高。 

（7）CEO 社会关系对企业绩效具有显著的正向影响，并且当 CEO 结构权力越大时，

CEO 社会关系对企业绩效的促进作用越强。 

5.2 理论贡献 

本文具有以下理论贡献：一方面，已有研究多侧重于分析 CEO 人口统计学特征对企业

绩效的影响，缺少对 CEO 个人特征内在机理的深入分析和多维度划分，故而已有研究难以

准确刻画 CEO 个人特征对企业绩效的影响。本文在已有研究的基础上，深入分析 CEO 个

人特征不仅包括人口统计学特征，还包括政治联系、受教育年限、职业特征、社会关系和人

格特质等多个维度，从而构建了 CEO 个人特征多维度分析框架，更加准确和全面的探索其

对企业绩效的影响机制。 

另一方面，虽然近年来学术界逐渐认识到公司治理及 CEO 权利对企业绩效具有重要影

响，但少有研究探索 CEO 结构权利在 CEO 个人特征与其绩效之间的调节作用，尤其缺少

系统分析 CEO 结构权力与 CEO 受教育年限、职业特征和社会关系的交互关系。本文研究

结果显示，CEO 结构权力在受教育年限、社会关系与企业绩效之间起着显著地正向调节作

用，而在多样化职业特征与企业绩效之间关系发挥着负向的调节作用，丰富了 CEO 个人特

征与其绩效关系的研究。 

5.3 实践启示 

本文研究结论对企业实践也有一定的启示： 

（1）已有研究多强调本地网络对企业发展的重要性，CEO 是否为“本地人”逐渐成为一

个重要标准。本研究将本地网络作为控制变量，回归分析发现本地网络对两个因变量的回
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归系数均为正，但不显著，表明 CEO 出身地或籍贯所在地与公司总部所在地是否一致并没

有显著影响企业绩效。因此，企业在聘用 CEO 时，不应当更多关注 CEO 的出生地或籍贯，

而应当更多考虑其他指标。 

（2）存在多个影响企业绩效的 CEO 个人特征，董事会在选择 CEO 时应全方位考量。

本文从多个维度分析了 CEO 个人特征，并且实证研究分析发现，CEO 年龄、政治联系、受

教育年限、职业特征、社会关系和人格特质均对企业绩效具有显著的影响，其中受教育年

限对企业绩效影响系数最大，意味着是最为核心的评价指标之一。 

（3）一般而言，年龄偏大、具有一定政治联系、受教育教育程度较高、具有多样化职

业特征并且拥有较为丰富而稳固社会关系的 CEO，企业绩效表现较好。同时，当 CEO 拥有

外向性、开放性和宜人性等特质时，企业拥有较高绩效水平，这意味着，当有多个求职者同

时竞聘 CEO 职位，在同等的情况下，一般优先考虑拥有上述三个人格特制的候选人； 

（4）CEO 权力大小往往成为公司治理的关键，本文发现 CEO 结构权力在不同情境下

发挥着不同的调节作用，对于受教育程度较高或社会关系较为丰富的 CEO，董事会应当适

当放权，将 CEO 纳入董事会，参与公司重大决策，并赋予其更多的灵活性和自主性，从而

有利于 CEO 快速应对外部环境的激烈竞争。对于具有多样化职业特征的 CEO，董事会可

以谨慎放权，避免 CEO 由于以前工作惯性而做出不合时宜的决策。 

5.4 研究展望 

在前人的研究基础上，结合企业实践和探索性案例分析，本文探讨了 CEO 个人特征对

企业绩效的影响，提出了 10 个研究假设，最后实证分析结果验证了大多数假设。但是，由

于本人的能力和精力有限，本文存在诸多值得改进的地方。 
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（1）本文采用 CEO 上任后企业前三年营业收入增长率和利润增长率作为企业绩效的

替代测量指标。这一做法尽管得到了既有研究的支持，但事实上企业绩效也受到其他诸多

因素的影响（比如发展历史、高管团队的共同努力、政策和市场因素等）。在接下来研究中

可以控制可能影响企业业绩的其他因素，尽可能将企业绩效与 CEO 个人特征相关联。 

（2）为了增强本文研究结果的说服力，后续研究可以考虑在论文中增加一部分，即通

过收集面板数据，使用差分法或者格兰杰因果检验法检验 CEO 特征与企业绩效之间的因果

关系。 

（3）CEO 在企业中的地位和作用不仅受到结构权力的影响，同时还受到所有权权力

（持股占比）、专家权力（专业技能及从业经验）以及声望权力的影响。后续研究可以进一

步探讨 CEO 权力对企业绩效的影响机制。 

（4）本文主要探讨了七类 CEO 个人特征因素对企业绩效的影响，一定程度忽略了这

些因素之间可能存在的相互关系和交互作用。因此，后续研究可以借鉴定性比较分析方法

（QCA），进一步探索 CEO 多维度个人特征之间的交互作用对企业绩效的影响。 
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