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摘　 要：目前，企业高管团队呈现出由子团体聚类形成的断裂带不断增强的趋势。高管团队断
裂带的增强可以改善企业发展状态和提高管理层决策水平，比如通过提高风险偏好和资源整合能
力来提升企业风险承担水平，通过强化知识溢出和集体主义倾向来抑制管理层短视行为，从而促使
企业将更多的资源要素投入数字化转型项目。采用沪深Ａ股上市公司数据的分析表明：高管团队
断裂带增强可以显著促进企业数字化转型程度提高，其中存在通过提高企业风险承担水平和抑制
管理层短视行为来促进企业数字化转型的两条路径；高管团队断裂带增强对企业数字化转型的促
进作用，在成熟期企业、非国有企业、行业集中度较高企业、地区网络信息基础设施较完善企业中显
著，但在成长期和衰退期企业、国有企业、行业集中度较低企业、地区网络信息基础设施较落后企业
中不显著。应适度增强企业高管团队断裂带，有效激励和支持各类企业的数字化转型，增强高管团
队断裂带对企业数字化转型的赋能作用和普惠效应。
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一、引言
随着新一代信息技术的广泛应用和深入渗透，数字化转型逐渐成为社会各界高度关注的热点话题。

近年来，国家大力支持数字经济发展，加快建设网络强国、数字中国，积极促进数字经济和实体经济深度
融合，努力打造具有国际竞争力的数字产业集群。但也应看到，数字经济的发展不是一蹴而就的，各经
济主体的数字化转型面临着许多困难和挑战。企业是市场经济的微观主体，数字化转型是其顺应技术
进步和实现高质量发展的必然选择。数字化转型不仅是技术上的更新，更是涵盖管理制度在内的全方
位的变革，因而企业数字化转型的进程和程度不仅取决于数字技术的发展和应用，还受到企业管理水平
的影响。目前，企业数字化转型的意愿普遍较强，但大多缺乏清晰的数字化战略目标与实施路径，且在
转型过程中主要关注在生产经营中如何引入和利用先进的数字技术及信息系统，未能从企业发展战略
的高度进行全盘的布局和谋划（吕铁，２０１９）［１］。作为企业重要的战略决策者，高管在企业数字化转型过
程中扮演着主导角色（Ｗｒｅｄｅ ｅｔ ａｌ．，２０２０）［２］，那么，深入研究高管与企业数字化转型之间的关系，明确高
管特征对企业数字化转型具有怎样的影响，对于进一步推动企业数字化转型具有重要的参考价值。

关于高管与企业数字化转型的关系，现有文献主要从高管的个体特征和团体特征两个方面展开研
究。在现代企业制度下，企业决策是众多高管的集体决策，因此探究高管团队对数字化转型的影响更具
现实意义，然而目前这方面的研究还相对薄弱。除了高管团队的某项或几项特征（如学历结构、平均年
龄、性别结构等）及其外部关系网络对企业数字化转型的影响外（张昆贤等，２０２１；阳镇等，２０２２；白福萍
等，２０２３）［３５］，相关研究主要基于高管团队的异质性和稳定性来探讨高管团队对企业数字化转型的影响
（汤萱等，２０２２；王浩军等，２０２３）［６７］。在高管团队异质性方面，汤萱等（２０２２）从年龄、教育背景、职业背
景及海外背景４个维度采用Ｈｅｒｆｉｎｄａｈｌ指数来刻画高管团队成员间的异质性，分析发现，高管团队教育
背景、职业背景和海外背景异质性与企业数字化转型正相关，而年龄异质性与企业数字化转型负相
关［６］。高管团队异质性是指高管团队中成员个体的多样化程度，然而在一个高管团队中可能聚类形成
若干子团队，这种基于个体异质性的聚类结构所产生的影响也不容忽视；同时，个体是多项特征的综合
体，而现有关于高管团队异质性的研究大多分别针对单项特征展开（如性别异质性、学历异质性、海外背
景异质性等），没有考虑多项特征对成员个体的重叠影响（孙癑等，２０２２）［８］。

Ｌａｕ等（１９９８）提出的断裂带理论为研究团队的聚类结构特征及其影响提供了理论基础和一种可行
方法［９］。团队成员基于多种特征在团队内发生聚合和分离，进而形成不同的子团体，子团体的组内相似
度和组间差异度就成为一条假想的分割线，即团队断裂带（梁上坤等，２０２０）［１０］。相关研究表明，高管团
队断裂带会对企业的发展和行为产生重要影响，包括国际化战略、创新绩效、绿色技术创新、成长绩效、
战略变革、内部控制质量等（潘清泉等，２０１５；林明等，２０１８；李楠博，２０１９；李武威等，２０２０；曹晓芳等，
２０２２；孙癑等，２０２２）［１１１５］［８］。然而，目前还鲜有文献考察高管团队断裂带对企业数字化转型的影响。
有鉴于此，本文基于高阶梯队理论，从行为整合视角探究高管团队断裂带对企业数字化转型的影响及其
机制，并采用中国上市公司的数据进行实证检验。与既有研究相比，本文的边际贡献主要在于：一是探
究了高管团队断裂带影响企业数字化转型的理论机制，并在采用平均轮廓宽度法测度高管团队断裂带
的基础上进行了实证检验，为从高管团队成员聚类结构视角探究企业数字化转型的影响因素提供了新
思路和经验证据；二是探讨了高管团队断裂带影响企业数字化转型的风险承担路径和管理层短视路径，
并从企业生命周期、产权性质、行业集中度、地区网络信息基础设施４个方面进行了异质性讨论，为通过
优化人力资本推动企业数字化转型提供了经验和启示。
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二、理论框架和研究假说
高阶梯队理论认为团队内部的集体互动能够实现信息、资源和决策的共享，而高管团队断裂带的增

强可以改变信息、资源和决策共享的过程。断裂带的增强不仅提高了团队内共享信息资源的质量和数
量，也促使成员间信息、资源和决策的共享更加频繁，子团队内相似性的提高则会促进团队成员的行为
整合，从而提高决策效率和管理有效性，促进企业数字化转型。同时，决策思维和偏好等内部资源的交
换和共享提高了高管团队的风险偏好，社会资本等外部资源的交换和共享提高了高管团队的资源整合
能力和风险应对能力，从而可以通过提升风险承担水平促进企业数字化转型；行为整合产生的知识溢出
效应提高了各成员对企业数字化转型的认识，更紧密的社会结构提高了各成员的集体主义倾向，从而可
以通过减少管理层短视行为促进企业数字化转型。概括来讲，本文的理论分析框架如图１所示。

图１　 高管团队断裂带促进企业数字化转型的机制示意图

１．高管团队断裂带与企业数字化转型
Ｈａｍｂｒｉｃｋ等（１９８４）提出的高阶梯队理论认为，个体特征反映了高管团队成员独有的经验、技能和价

值观，并由此形成不同的个体认知模式［１６］。高阶梯队理论从行为整合视角将个体特征与团队过程相结
合，认为团队内部的集体互动能够实现信息、资源和决策共享，进而促进整个团队的行为整合（王益民
等，２０２０）［１７］，而行为整合可以通过强烈的交互融合作用实现信息交换及合作性决策行为，从而有助于
提高团队的凝聚力和战略决策的合理性（Ｓｉｍｓｅｋ ｅｔ ａｌ．，２００５；杜娟，２０１１）［１８１９］。高管成员不同的特征会
导致高管团队断裂带的出现，具体来说，性别、种族、教育背景等人口统计特征的相同或相似可以激发成
员间的身份依赖和能力认同（曹晓芳等，２０２２）［１５］，进而使高管团队内部基于人口统计特征的相似性和
差异性形成不同的子团队。子团队的组内相似性和组间差异性越大，团队的断裂程度越大，团队断裂带
也就愈发突出（孙癑等，２０２２）［８］。而断裂带状况的改变会使得团队共享资源和集体决策的行为整合
过程发生变化，进而对企业行为和绩效产生重要影响。

数字化转型是数字技术与企业战略深度融合的变革活动（李思飞等，２０２３）［２０］，其受到企业发展状
态和管理层决策水平的影响。一方面，数字化转型是企业利用人工智能、云计算、区块链等数字技术驱
动企业核心产品、服务和流程变革的过程（胡青，２０２０）［２１］，而组织的转型发展需要有相应的有形资源和
无形资源作为支撑，面对数字技术的革新，企业在数字化转型的过程中需要对现有的和潜在的内外部资
源进行整合和重构。另一方面，虽然企业数字化转型对提升企业价值具有长远的战略意义，但这一过程
具有回报周期长、风险高等特点，且数字技术及数字产品的快速迭代使得企业所面临的市场竞争愈发激
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烈（马鸿佳等，２０２３）［２２］。因此，数字化转型的顺利实施，不仅需要企业拥有丰富的内外部资源和强大的
资源整合能力以应对数字技术的变革和外部环境的变化，还需要企业管理层拥有敏锐的机会感知能力
和高效的信息处理能力以及时做出准确的决策选择，从而推动数字化转型的有效执行和动态调整。

高管团队断裂带增强可以在一定程度上改善企业发展状态和提高管理层决策水平。从企业发展状
态的改善来看，随着高管团队断裂带的增强，子团队间不仅能通过认知差异产生高质量的决策和富有创
新性的解决方案（Ａｍａｓｏｎ，１９９６；周建等，２０１２）［２３２４］，还能通过资源差异加快团队内不同社会资源的交
换和配置，进而增强企业的动态能力，促进企业更高效、更高质地整合内外部资源以适应外部环境的变
化。从管理层决策的优化来看，随着高管团队断裂带的增强，高管成员之间的信息交换和资源共享得到
改善，高管团队对外部环境的感知力和判断力也会随之提高，同时，组内相似性和组间差异性越强，各子
团队的观点会愈发明确，也使得团队内的观念更加聚焦（綦萌等，２０２３）［２５］，这有利于加快团队内的资源
和信息交流，促进团队成员之间的行为整合（Ｃａｒｐｅｎｔｅｒ ｅｔ ａｌ．，２００１）［２６］，进而提高团队的决策效率。

根据上述分析，本文提出假说１：高管团队断裂带增强对企业数字化转型具有显著的促进作用。

２．高管团队断裂带、风险承担与企业数字化转型
烙印理论认为，个体的经历会在其认知和能力上打上“印记”或“烙印”，进而潜移默化地影响其思想

和行为（杜勇等，２０１９）［２７］。资源基础观认为，企业的战略选择依赖于自身的独特资源与能力，异质性的
资源和能力是企业获得竞争优势的重要来源（张璐等，２０２１）［２８］。一方面，不同的社会属性和经历会通
过认知烙印和能力烙印影响管理者的决策思维和偏好，形成差异化的内部资源；另一方面，不同的社会
属性和经历使管理者拥有多样化的社会资本，形成丰富的外部资源（何瑛等，２０１９）［２９］；内外部资源的整
合和交互为提升企业竞争优势提供了支撑。当高管团队断裂带增强时，成员间信息、资源和决策的共享
变得更加频繁，此时决策思维和偏好等内部资源的交换和共享使得团队的总体风险偏好提高，社会资本
等外部资源的交换和共享则会提高团队的资源整合能力和风险应对能力。因此，高管团队断裂带增强
有利于提高企业在复杂环境下的风险承担能力。

风险承担水平的提高则有利于企业动态能力的增强，进而对企业数字化转型产生促进作用。企业
动态能力可通过机会感知、机会把控和变革重构等促进企业资源整合，进而推动企业数字知识和资源的
有效协同，实现数字化转型（焦豪等，２０２１）［３０］。企业风险承担水平提高可以改善企业的资源状况和创
新环境，有利于增强企业动态能力，强化企业应对不确定性变革冲击的能力，进而促进企业数字化转型。
同时，风险承担水平反映了企业为追求高收益而付出代价的意愿和倾向（何瑛等，２０１９）［２９］，随着风险承
担能力的增强，企业对数字化转型中的相关风险和不确定性将会抱有更宽容的态度（陈庆江等，
２０２１）［３１］，更能承担数字化转型所带来的短期效益波动，从而采取更为积极的数字化转型策略。

根据上述分析，本文提出假说２：高管团队断裂带增强可以通过提高企业风险承担水平的路径来促
进企业数字化转型。

３．高管团队断裂带、管理层短视和企业数字化转型
短视的管理层为了最大化其自身利益，可能会通过操纵可控成本使资金流向回报时间短和风险小

的项目（Ｇｒａｈａｍ ｅｔ ａｌ．，２００５；李倩茹等，２０２２）［３２３３］。管理层短视越严重，企业的创新意愿和创新能力越
弱（钟宇翔等，２０１７）［３４］。数字化转型是漫长且有风险的战略性变革，企业可能在短期内难以获得稳定、
可观的回报，而短视的管理层往往希望在短期实现利益最大化，这将导致企业减少在数字化转型方面的
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投资，从而不利于数字化转型的深入开展。而管理层多样化可以有效抑制管理层短视行为（虞义华等，
２０１８）［３５］。当高管团队断裂带增强时，更为丰富的知识储备和更有效的信息交互在成员间产生更强的
知识溢出效应，有利于提高团队对数字化转型的战略意义和长远效益的系统认知，并降低决策的信息不
对称性（毛聚等，２０２２）［３６］；同时，子团队成员相似性提高形成的更紧密的社会网络结构可以强化集体主
义倾向（乔鹏程等，２０２２）［３７］，促使高管团队更关注企业的长期利益。因此，高管团队断裂带增强有利于
抑制管理层短视行为的产生。当管理层短视行为受到抑制时，管理层更愿意将资金投向数字化转型等
长期战略性项目，从而推动数字化转型的不断深化（徐宁等，２０２３）［３８］。此外，管理层短视行为减少通常
伴随着企业决策水平提高，这将有利于企业为实现数字化转型战略目标而挖掘更多的内外部资源，从而
助力企业进行全面的系统化的数字化转型。

根据上述分析，本文提出假说３：高管团队断裂带增强可以通过抑制管理层短视行为的路径来促进
企业数字化转型。

三、实证研究设计

１．模型构建与变量测度
为检验高管团队断裂带对企业数字化转型的影响，本文参考梁上坤等（２０２０）、孙癑等（２０１９）的研

究［１０］［３９］，构建如下多元回归模型：
ＤＣＧｉ，ｔ ＝β０＋β１ＡＳＷｉ，ｔ＋γＣｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ＋Ｓｃｏｄｅ＋Ｙｅａｒ＋εｉ，ｔ
其中，ｉ和ｔ分别代表企业和年度，被解释变量ＤＣＧ为“数字化转型程度”，核心解释变量ＡＳＷ为“高

管团队断裂带”，Ｃｏｎｔｒｏｌｓ表示控制变量，Ｓｃｏｄｅ、Ｙｅａｒ和ε分别表示个体固定效应、年份固定效应和随机误
差项。

（１）“数字化转型程度”的测度。参照国内文献的普遍做法（袁淳等，２０２１）［４０］，采用文本分析法度量样
本企业的数字化转型程度。以数字信息技术、人工智能、云计算、区块链、大数据和互联网作为企业数字化
转型的主要领域，统计上市公司年报“管理层讨论与分析”中与这些领域相关的特征词词频，加总形成总词
频，再加１后进行对数化处理得到“数字化转型程度”变量值，其值越大则企业的数字化转型水平越高。

（２）“高管团队断裂带”的测度。本文采用Ｍｅｙｅｒ等（２０１３）提出的平均轮廓宽度法来刻画样本企业
的高管团队断裂带［４１］。参考柳学信和曹晓芳（２０１９）的研究［４２］，首先使用层次聚类法对团队成员进行分
类，然后基于组内差异性和组间差异性计算每个成员的轮廓宽度①，最后将团队内所有成员的平均轮廓
宽度（ＡＳＷ）作为“高管团队断裂带”的度量指标。ＡＳＷ的取值区间为［－１，１］，该值越大，则高管团队断
裂带越强。当ＡＳＷ接近于１时，说明团队成员形成了较好的聚类（成员既与同组的成员紧密地聚集，也
与别组成员有明显的分离度）；当ＡＳＷ接近于０时，说明成员在各组中的分散程度相对一致或聚类划分
不够明确；当ＡＳＷ接近于－１时，说明团队成员的聚类较差，成员在各组中的分散程度存在较大的重叠。
此外，参考已有文献的研究结论（梁上坤等，２０２０；曹晓芳等，２０２２；王益民等，２０２０）［１０］［１５］［１７］，将性别、
年龄、学历、职业背景、海外背景、学术背景、任期作为高管团队成员聚类的特征指标。

（３）控制变量的选取。参考梁上坤等（２０２０）、曹晓芳等（２０２２）和王益民等（２０２０）的研究［１０］［１５］［１７］，
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从企业的基本特征、生产经营状况、公司治理等方面选取以下控制变量：在企业基本特征方面选取“高管
团队规模”“企业规模”“资产结构”“资本密集度”４个变量，“高管团队规模”采用高管成员数的自然对
数值来衡量，“企业规模”采用总资产的自然对数值来衡量，“资产结构”采用固定资产与总资产的比值来
衡量，“资本密集度”采用资本数量与劳动力数量的比值来衡量；在生产经营状况方面选取“资产负债率”
“成长性”“总资产收益率”３个变量，“资产负债率”采用总负债与总资产的比值来衡量，“成长性”采用
营业收入的年增长率来衡量，“总资产收益率”采用净利润与总资产的比值来衡量；在公司治理方面选取
“股权集中度”“独董比例”“两职兼任”３个变量，“股权集中度”采用前十大股东持股比例的平方和来衡
量，“独董比例”采用独立董事占董事会总人数的百分比来衡量，“两职兼任”为虚拟变量（董事长和ＣＥＯ
为同一人取值为１，否则取值为０）。

２．样本选择与数据处理
本文以沪深Ａ股上市公司为研究样本，样本期间为２０１１—２０１８年，剔除ＳＴ和ＳＴ的样本、金融类

样本和相关数据缺失严重的样本，最终得到１６ ５９５个观测值，并对连续变量进行１％和９９％水平的缩尾
处理。高管团队成员的个人信息、企业层面、行业层面和地区层面的数据主要源自样本企业年报和国泰
安数据库。表１为主要变量的描述性统计结果。其中，“数字化转型程度”的均值为３ １０５，标准差为
１ ３４４，最大值为７ ２７，最小值为０，说明不同样本企业之间的数字化转型存在较大的差异，部分企业尚未
开展数字化转型，这与毛聚等（２０２２）的分析结果接近［３６］。“高管团队断裂带”的均值为０ ６４４，最大值为
０ ８８５，最小值为０ ４８５，说明样本企业的高管团队断裂带普遍处于中高位，这与潘清泉等（２０１５）和曹晓
芳等（２０２２）的分析结果接近［１１］［１５］。在控制变量中，“总资产收益率”的均值为４ １％，“成长性”的均值
为１８ ７％，说明样本企业的盈利能力较弱，但成长性较好。其余变量与已有文献基本一致，均在合理范
围内。此外，变量的相关性检验结果显示，“高管团队断裂带”和“数字化转型程度”在１０％的水平上正
相关，其他变量之间的相关系数均小于０ ６，普遍小于０ ５，不存在严重的多重共线性问题（限于篇幅，变
量的相关性检验结果略，备索）。

表１　 主要变量的描述性统计结果
变量 样本量 均值 标准差 最大值 最小值

被解释变量 数字化转型程度 １６ ５９５ ３ １０５ １ ３４４ ７ ２７０ ０

核心解释变量 高管团队断裂带 １６ ５９５ ０ ６４４ ０ ０５５ ０ ８８５ ０ ４８５

控制变量

高管团队规模 １６ ５９５ １ ８１２ ０ ３４７ ２ ６３９ １ ０９９

企业规模 １６ ５９５ ２２ ２１ １ ２７１ ２６ １５ １９ ９７

资产结构 １６ ５９５ ０ ２２０ ０ １６３ ０ ７０６ ０ ００２

资本密集度 １６ ５９５ ２ ４６９ １ ９５９ １２ ５１ ０ ４０２

资产负债率 １６ ５９５ ０ ４２２ ０ ２０５ ０ ８６９ ０ ０５１

成长性 １６ ５９５ ０ １８７ ０ ４０２ ２ ５７３ －０ ４９５

总资产收益率 １６ ５９５ ０ ０４１ ０ ０５１ ０ １８７ －０ １６２

股权集中度 １６ ５９５ ０ １６８ ０ １１６ ０ ５６４ ０ ０１５

独董比例 １６ ５９５ ３７ ３７ ５ ３２６ ５７ １４ ３３ ３３

两职兼任 １６ ５９５ ０ ２５７ ０ ４３７ １ ０
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四、实证检验结果分析

１．基准回归与稳健性检验
基准回归结果见表２，其中，列（１）未纳入控制变量，列（２）加入企业基本特征方面的控制变量，列

（３）在列（２）的基础上加入生产经营状况方面的控制变量，列（４）进一步加入公司治理方面的控制变量。
“高管团队断裂带”的估计系数均在１％的水平上显著为正，表明高管团队断裂带的增强可以显著促进企
业数字化转型水平提高，假说１得到验证。

表２　 基准回归结果
变　 量 （１） （２） （３） （４）

高管团队断裂带 ０ ３３１（０ １１９） ０ ３４５（０ １１７） ０ ３４７（０ １１７） ０ ３５１（０ １１７）
高管团队规模 ０ ０３７（０ ０２４） ０ ０３８（０ ０２４） ０ ０３２（０ ０２４）
企业规模 ０ ２８０（０ ０１４） ０ ２８４（０ ０１５） ０ ２８５（０ ０１５）
资产结构 －０ ６９４（０ ０７２） －０ ６５１（０ ０７３） －０ ６４１（０ ０７３）
资本密集度 －０ ０１５（０ ００５） －０ ０１１（０ ００５） －０ ０１１（０ ００５）
资产负债率 －０ １２０（０ ０５８） －０ １２８（０ ０５８）
成长性 ０ ０２２（０ ０１３） ０ ０２４（０ ０１３）
总资产收益率 ０ ２４９（０ １４１） ０ ２６８（０ １４１）
股权集中度 －０ ４１８（０ １１４）
独董比例 －０ ００６（０ ００２）
两职兼任 －０ ０１５（０ ０１８）
常数项 ２ ４０７（０ ０７９） －３ ５６６（０ ３１３） －３ ６４１（０ ３３０） －３ ３４８（０ ３３５）
个体固定效应 控制 控制 控制 控制
年份固定效应 控制 控制 控制 控制
观测值 １６ ５９５ １６ ５９５ １６ ５９５ １６ ５９５

Ｒ２ ０ ３５６ ０ ３８３ ０ ３８３ ０ ３８５

　 　 注：、、分别表示１％ 、５％、１０％的显著性水平，括号内数值为标准误，后表同。

为检验基准回归结果的稳健性，进行以下分析：一是核心解释变量滞后处理。考虑到高管团队断裂
带对企业数字化转型的影响可能存在滞后性，且高管团队断裂带和企业数字化转型可能同时受到某些
不可观测变量的干扰，将核心解释变量“高管团队断裂带”进行滞后一期处理后重新进行模型检验。二
是替换被解释变量。借鉴方明月等（２０２２）的做法［４３］，分别采用“软件投资占比”（无形资产中的软件资
产净值除以总资产净值）和“数字硬件投资占比”（固定资产中的办公电子设备和自助设备净值除以总资
产净值）来替代被解释变量“数字化转型”，重新进行模型检验。三是调整样本以排除企业策略性信息披
露的干扰。企业出于趋利避害的动机可能在年报中进行策略性披露，这会导致文本对企业数字化转型
水平的测度出现偏误。对此，借鉴袁淳等（２０２１）的做法［４０］，对研究样本进行４种调整，包括剔除创业板
样本、剔除无数字化信息样本（“数字化程度”指标为０的样本）、剔除存在信息披露问题样本（因信息披
露等问题受到过证监会或证券交易所处罚的样本）、只保留信息披露良好样本（信息披露考评结果为优
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秀或良好的样本），并分别进行模型检验。上述稳健性检验的结果见表３和表４，核心解释变量的估计系
数均显著为正，表明本文基准回归的结果具有良好的稳健性。

表３　 稳健性检验结果１

变　 量 核心解释变量滞后一期 替换被解释变量
数字化程度 软件投资占比 数字硬件投资占比

高管团队断裂带滞后一期 ０ ３２１（０ １３４）
高管团队断裂带 ０ ０６７（０ ０３４） ０ １６２（０ ０４０）
常数项 －３ ５６３（０ ４１５） －０ ３９６（０ ０９９） －０ ００７（０ １１４）
控制变量 控制 控制 控制
个体、年份固定效应 控制 控制 控制
观测值 １２ ６３８ １６ ３６５ １６ ３６５

Ｒ２ ０ ３９０ ０ ０１６ ０ ０２２

表４　 稳健性检验结果２

变　 量
样本调整（排除企业策略性信息披露的干扰）

剔除创业板样本 剔除无数字化
信息样本

剔除存在信息
披露问题样本

保留信息披露
良好样本

高管团队断裂带 ０ ４３９（０ １３０） ０ ２７５（０ １０９） ０ ２９０（０ １２４） ０ ２９７（０ １６０）
常数项 －４ １３１（０ ３７３） －３ ３５７（０ ３１６） －３ ２８２（０ ３６３） －４ ３２２（０ ４７７）
控制变量 控制 控制 控制 控制
个体、年份固定效应 控制 控制 控制 控制
观测值 １３ ７５０ １６ ３４９ １４ ９８９ １０ ０５１

Ｒ２ ０ ３８２ ０ ４０３ ０ ３８２ ０ ３９０

２．内生性处理
（１）Ｂａｒｔｉｋ工具变量法。为缓解遗漏变量和因果倒置带来的内生性问题，本文借鉴易行健和张凌霜

（２０２１）的方法［４４］，构建Ｂａｒｔｉｋ工具变量：考虑到同一行业的企业治理水平较为相近，行业内其他企业的
治理水平对本企业的影响较小（梁上坤等，２０２０）［１０］，不同企业之间可以看作是相互独立的，因而以滞后
一期的“高管团队断裂带”作为企业层面的指标，以企业所在行业的高管团队断裂带年增长率加１后作
为行业层面的指标，将两者的交互项作为Ｂａｒｔｉｋ工具变量。采用两阶段最小二乘法的检验结果见表５的
Ｐａｎｅｌ Ａ。第一阶段的回归结果显示Ｂａｒｔｉｋ工具变量的估计系数在１％的水平上显著为正，表明Ｂａｒｔｉｋ工
具变量与“高管团队断裂带”显著正相关；ＫｌｅｉｂｅｒｇｅｎＰａａｐ ｒｋ ＬＭ检验结果表明模型不存在不可识别问
题，ＣｒａｇｇＤｏｎａｌｄ Ｗａｌｄ Ｆ和ＫｌｅｉｂｅｒｇｅｎＰａａｐ ｒｋ Ｗａｌｄ Ｆ检验结果表明不存在弱工具变量问题。第二阶段
的回归结果显示，拟合的“高管团队断裂带”估计系数在５％的水平上显著为正，表明在控制内生性问题
后，“高管团队断裂带增强对企业数字化转型具有显著促进作用”的结论依然成立。

（２）倾向得分匹配法。为缓解可观测变量带来的内生性问题，进一步采用倾向得分匹配法进行检
验。根据企业的“高管团队断裂带”指标将样本进行降序排列，排在前１ ／ ３的样本为处理组，其余样本为
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对照组，再进行一对一的有放回匹配，剔除没有匹配成功的样本，得到最终的研究样本，并参考梁上坤等
（２０２０）的做法［１０］，采用原模型进行回归，平衡性检验结果在合理范围内通过（见表６）。倾向得分匹配
法检验结果见表５的Ｐａｎｅｌ Ｂ，“高管团队断裂带”的估计系数依然显著为正。

表５　 工具变量法和倾向得分匹配法检验结果

变　 量 Ｐａｎｅｌ Ａ：Ｂａｒｔｏｋ工具变量法 Ｐａｎｅｌ Ｂ：倾向得分匹配法
高管团队断裂带企业数字化转型 企业数字化转型

Ｂａｒｔｉｋ工具变量 ０ １１４（０ ００７）
高管团队断裂带 １ ０８４（０ ５３７） ０ ４５８（０ １８２）
常数项 －４ ００６（０ ５３８）
控制变量 控制 控制 控制
个体、年份固定效应 控制 控制 控制
观测值 １２ ３６８ １２ ３６８ ８ １０６

Ｒ２ ０ ３８８ ０ ３９９

表６　 倾向得分匹配的平衡性检验结果

变量 匹配状态 均值
实验组 对照组 ％偏差 ｜偏差｜ ｔ值 ｐ值

企业规模 匹配前 ２２ １４ ２２ ２５ －８ ６

匹配后 ２２ １４ ２２ １５ －１ ０
８８ ５０

－５ ２３０ ０ ０００

－０ ５３０ ０ ５９３

独董比例 匹配前 ３７ ６４ ３７ ２４ ７ ４

匹配后 ３７ ６４ ３７ ６３ ０ ２
９７ ５０

４ ５３０ ０ ０００

０ １００ ０ ９２３

资产结构 匹配前 ０ ２１３ ０ ２２３ －６ ４

匹配后 ０ ２１３ ０ ２１３ －０ １
９８ ３０

－３ ８７０ ０ ０００

－０ ０６０ ０ ９５３

高管团队规模 匹配前 １ ７９５ １ ８２１ －７ ５

匹配后 １ ７９５ １ ７９４ ０ ４
９５ ２０

－４ ５６０ ０ ０００

０ １９０ ０ ８４９

成长性 匹配前 ０ １９６ ０ １８３ ３ ２

匹配后 ０ １９６ ０ ２０４ －２ １
３５ ２０

１ ９３０ ０ ０５３

－１ ０６０ ０ ２９１

资产负债率 匹配前 ０ ４１２ ０ ４２７ －７ ２

匹配后 ０ ４１２ ０ ４１４ －０ ７
８９ ７０

－４ ３８０ ０ ０００

－０ ３９０ ０ ６９７

两职兼任 匹配前 ０ ２７１ ０ ２５０ ４ ８

匹配后 ０ ２７１ ０ ２７４ －０ ７
８６ ３０

２ ９２０ ０ ００３

－０ ３４０ ０ ７３３

３．机制检验
为检验高管团队断裂带增强能否通过提高企业风险承担水平来促进企业数字化转型，构建中介变

量“企业风险承担水平”。参考何瑛等（２０１９）的方法［２９］，采用企业总资产收益率的波动程度作为“企业
风险承担水平”的代理变量，该指标越大则企业的风险承担水平越高。分别检验高管团队断裂带对企业
风险承担水平的影响和风险承担水平对企业数字化转型的影响，结果见表７的Ｐａｎｅｌ Ａ：“高管团队断裂
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带”对“企业风险承担水平”的估计系数显著为正，表明高管团队断裂带的增强促进了企业风险承担水平
的提高；“企业风险承担水平”对“数字化转型程度”的估计系数显著为正，表明风险承担水平的提高有利
于企业数字化转型。综上可知，高管团队断裂带增强可以通过提高企业风险承担水平来促进企业数字
化转型，由此，假说２得到验证。

为检验高管团队断裂带增强能否通过抑制管理层短视行为来促进企业数字化转型。构建中介变量
“管理层短视行为”。参考胡楠等（２０２１）的做法［４５］，采用文本分析法和词典法来衡量“管理层短视行
为”。首先统计企业年报“管理层讨论与分析”中短期视域词汇的词频，短期视域词汇包括“天内”“数
月”“年内”“尽快”“立刻”“马上”等１０个大类词汇和３３个扩充词汇，然后用短期视域词汇的词频与“管
理层讨论与分析”总词频的比值乘以１００得到“管理层短视行为”，该指标越大则管理层短视行为越严
重。分别检验高管团队断裂带对管理层短视行为的影响和管理层短视行为对企业数字化转型的影响，
结果见表７的Ｐａｎｅｌ Ｂ：“高管团队断裂带”对“管理层短视行为”的估计系数显著为负，表明高管团队断
裂带的增强抑制了管理层短视行为；“管理层短视行为”对“数字化转型程度”的估计系数显著为负，表明
管理层短视行为增加不有利于企业数字化转型。综上可知，高管团队断裂带增强可以通过抑制管理层
短视行为来促进企业数字化转型，由此，假说３得到验证。

表７　 机制检验结果

变　 量
Ｐａｎｅｌ Ａ：提高企业风险承担水平路径 Ｐａｎｅｌ Ｂ：抑制管理层短视行为路径
企业风险承担水平 数字化转型程度 管理层短视行为 数字化转型程度

高管团队断裂带 ０ ００７（０ ００４） －０ ０３３（０ ０１３）
企业风险承担水平 １ ０２１（０ ３３２）
管理层短视行为 －０ ２２５（０ ０７９）
常数项 ０ １２４（０ ０１１） －３ ５０１（０ ３８３） ０ ２３７（０ ０３７） －３ １２２（０ ３２９）
控制变量 控制 控制 控制 控制
个体、年份固定效应 控制 控制 控制 控制
观测值 １３ ３７１ １３ ３７１ １６ ２８９ １６ ２８９

Ｒ２ ０ １２１ ０ ３８８ ０ ０５１ ０ ３８９

五、进一步的讨论：异质性分析
具有不同特征的企业高管团队断裂带可能存在显著差异，企业在不同的发展环境中可能采取不同

的数字化转型策略，因而高管团队断裂带对企业数字化转型的影响具有多样化的表现。对此，本文从企
业的生命周期、产权性质、行业集中度以及地区网络信息基础设施４个方面对高管团队断裂带影响企业
数字化转型的异质性进行探讨。

一是生命周期异质性。企业的发展往往会经历由盛到衰的过程，处于不同发展阶段的企业具备不
同的发展条件和发展潜力。处于成熟期的企业通常占有一定的市场份额，并积攒了较为丰富的物质和
人力资源（王泽宇等，２０１９）［４６］，对未来的发展战略和规划较为明确（梁上坤等，２０２０）［１０］，进而可以较
好地支持高管团队作出数字化转型决策。相比之下，处于成长期的企业面临的外部威胁和不确定性较
大，高管团队较难冒险做出数字化转型的决策，而处于衰退期的企业则由于存在财务状况恶化等问题难
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以为数字化转型选择提供足够的经济支撑。因此，相比成长期和衰退期的企业，高管团队断裂带增强对
企业数字化转型的促进作用在成熟期企业中可能更为显著。参考梁上坤等（２０１９）的划分方法［４７］，采用
销售收入增长率、存留收益率、资本支出率、企业年龄４个指标，分行业计算样本企业的综合得分并进行
降序排列，排在前１ ／ ４的样本为成长期企业，排在后１ ／ ４的样本为衰退期企业，其余样本为成熟期企业，
再进行分组检验，结果见表８的Ｐａｎｅｌ Ａ。在成熟期企业样本中，“高管团队断裂带”的估计系数显著为
正；而在成长期和衰退期企业样本中，“高管团队断裂带”的估计系数为正但不显著。由此证明，在本文
样本期间，高管团队断裂带增强主要促进了成熟期企业的数字化转型。

二是产权性质异质性。由于自身的规模体量较大、运行系统纷繁复杂等原因，部分国有企业存在突
出的路径依赖问题，缺乏持续变革的动力（王海等，２０２３）［４８］，不利于企业数字化转型的推进。相比之
下，在激烈的市场竞争中，非国有企业拥有更强的变革动机、更灵活的决策机制和更高效的营运效率以
实现自我优化、扩大市场（曾敏等，２０２１）［４９］。因此，与国有企业相比，高管团队断裂带增强对非国有企
业数字化转型的促进作用可能更为明显。将样本企业分为国有企业和非国有企业并进行分组检验，结
果见表８的Ｐａｎｅｌ Ｂ。在非国有企业样本中，“高管团队断裂带”的估计系数显著为正；而在国有企业样
本中，“高管团队断裂带”的估计系数为正但不显著。由此可见，高管团队断裂带增强对非国有企业数字
化转型的促进作用更加突出。

三是行业集中度异质性。在集中度较低的行业中，企业通常面临激烈的市场竞争，为保持自身竞争
优势，往往倾向于隐藏真实信息（梁上坤等，２０２０）［１０］，并加强技术保护，这会导致技术溢出效应变弱，不
利于行业内的技术变革。相反，在集中度较高的行业中，相对稳定的竞争环境使企业间的交流合作更为
频繁，有利于产生显著的技术溢出效应（余长林等，２０２２）［５０］，从而促进行业内的技术创新。在技术溢出
效应的影响下，行业集中度较高的企业拥有更多推进数字化转型的条件和机会，高管团队断裂带增强对
企业数字化转型的促进作用也可以得到更充分地发挥。因此，与行业集中度较低的企业相比，高管团队
断裂带增强对行业集中度较高企业数字化转型的促进作用可能更为明显。采用赫芬达尔指数来衡量行
业集中度，并根据中位数划分行业，将行业集中度较高和较低的企业进行分组检验，结果见表８的Ｐａｎｅｌ
Ｃ。在行业集中度较高企业样本中，“高管团队断裂带”的估计系数显著为正；而在行业集中度较低企业
样本中，“高管团队断裂带”的估计系数为正但不显著。由此可见，高管团队断裂带增强对企业数字化转
型的促进作用在集中度较高的行业中更加显著。

四是地区网络信息基础设施异质性。地区网络信息基础设施的完善有利于企业克服地理距离的约
束，降低信息的不对称性和提高技术溢出的可得性，进而促进企业技术创新（沈坤荣等，２０２３）［５１］。目前
我国地区间的网络信息基础设施建设水平存在较大差异，导致不同地区的企业在信息资源获取方面存
在差距，甚至出现“数字鸿沟”现象。企业的数字化转型离不开网络信息基础设施的配套支撑，处于网络
信息基础设施较为完善地区的企业通常具有更强的信息和技术获取能力，信息和技术的资源优势则可
以强化高管团队断裂带增强对企业数字化转型的促进作用。因此，相比网络信息基础设施建设水平较
低地区的企业，高管团队断裂带增强对网络信息基础设施建设水平较高地区企业数字化转型的促进作
用可能更为明显。采用企业所在城市的每百人互联网用户数来衡量地区网络信息基础设施建设水平，
以中位数作为划分标准进行分组检验，结果见表８的Ｐａｎｅｌ Ｄ。在地区网络信息基础设施较完善的样本
中，“高管团队断裂带”的估计系数显著为正；而在地区网络信息基础设施较落后的样本中，“高管团队断
裂带”的估计系数为正但不显著。由此可见，高管团队断裂带增强对企业数字化转型的促进作用在网络
信息基础设施较为完善的地区中更加显著。
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表８　 异质性检验结果

变　 量 Ｐａｎｅｌ Ａ：生命周期异质性 Ｐａｎｅｌ Ｂ：产权性质异质性
成长期企业 成熟期企业 衰退期企业 国有企业 非国有企业

高管团队断裂带 ０ ２７５（０ ２５５） ０ ３３２（０ １８２） ０ ２５６（０ ２７４） ０ ２０６（０ １７９） ０ ４６２（０ １５３）
常数项 －２ ６９４（０ ７９８） －３ ２５８（０ ５４７） －２ ２３７（０ ９２８） －１ ４５４（０ ５３６） －４ １４３（０ ４３５）
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制
个体、年份固定效应 控制 控制 控制 控制 控制
观测值 ４ １４７ ８ １９２ ４ ０３４ ７ ０６３ ９ ５３２

Ｒ２ ０ ４１２ ０ ３９９ ０ ３０８ ０ ３３０ ０ ４３２

变　 量 Ｐａｎｅｌ Ｃ：行业集中度异质性 Ｐａｎｅｌ Ｄ：地区网络信息基础设施异质性
行业集中度较高 行业集中度较低 网络信息基础设施较完善网络信息基础设施较落后

高管团队断裂带 ０ ３４８（０ １６４） ０ ２０８（０ １７５） ０ ４６６（０ １６４） ０ ２５３（０ １７３）
常数项 －４ ３２１（０ ４９１） －１ ９２９（０ ５１１） －２ ９４１（０ ４９１） －３ ７２０（０ ５０６）
控制变量 控制 控制 控制 控制
个体、年份固定效应 控制 控制 控制 控制
观测值 ９ ２４０ ７ ３５５ ８ ３１５ ８ ２８０

Ｒ２ ０ ３８５ ０ ３７５ ０ ３８５ ０ ３６９

六、结论与启示
随着企业治理现代化的不断推进，企业高管团队成员特征日益多元化，并在个体结构复杂化的基础

上呈现出由子团体聚类形成的断裂带不断增强的趋势。高管团队断裂带的形成和强化改变了团队内部
集体互动及行为整合模式，从而通过影响团队决策和管理效率对企业发展产生重要作用。高管团队断
裂带增强可以改善企业发展状态，比如通过提高团队的风险偏好和资源整合能力来提升企业的风险承
担水平，进而促进企业数字化转型；还可以提高管理层决策水平，比如通过促进成员间的知识溢出和提
高成员的集体主义倾向来抑制管理层短视行为，促使更多的资源要素流向数字化转型项目。以沪深Ａ
股上市公司为样本，采用平均轮廓宽度法刻画企业的高管团队断裂带，实证检验高管团队断裂带对企业
数字化转型的影响，结果表明：高管团队断裂带的增强显著促进了企业数字化转型程度的提高，该结论
在Ｂａｒｔｉｋ工具变量法、倾向得分匹配法、排除策略性信息披露行为等一系列稳健性检验中依然成立；高
管团队断裂带增强可以通过提高企业风险承担水平和抑制管理层短视行为两条路径来促进企业数字化
转型；高管团队断裂带对企业数字化转型的影响具有异质性，表现为对成熟期企业、非国有企业、集中度
较高行业的企业、网络信息基础设施较完善地区的企业具有更显著的数字化转型促进作用。

基于以上结论，本文得到以下启示：第一，充分发挥高管团队断裂带对企业数字化转型的积极作用。
企业在招聘和选拔高管时，应注意增强团队断裂带，积极引进不同类型的人才，特别是具有数字化知识
和数字化经验的人才，组建与数字化转型战略相匹配的高管团队。第二，疏通高管团队断裂带影响企业
数字化转型的渠道。提高企业的风险承担水平、抑制管理层短视行为都需要高管成员拥有与时俱进的
数字化理念和良好的职业素养。一方面，要通过课程培训、政策解读等多种方式，拓宽高管成员获取和
共享数字化信息的途径，提升高管成员数字化理念及素养，促进高管内外部资源在团队内的共享和整
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合。另一方面，要加强高管成员的素质建设，增强成员对企业共同利益的认同感，提高团队凝聚力；同
时，要完善监督体系与奖罚机制，遏制管理层短视行为，提高企业资源配置效率。第三，企业数字化转型
应立足于自身特点，遵循企业及行业发展的客观规律。尤其是处于成长期和衰退期的企业、国有企业、
集中度较低行业的企业、数字基础设施较落后地区的企业，应针对自身数字化转型的短板采取积极措
施，不断提高数字化水平。第四，政府应积极作为，有效激励和支持各类企业的数字化转型，增强高管团
队断裂带对企业数字化转型的赋能作用和普惠效应。比如：通过减税降费、数字帮扶、数字技能培训等
方式，助力成长期和衰退期企业解决资金缺乏和人才不足等问题，提高其数字化转型能力和意愿；加快
国有企业混合所有制改革，完善国有企业治理机制，激发国有企业数字化转型动力；通过专项资金补贴、
人才引进激励等推动企业进行技术、产品和服务创新，引导企业进行差异化竞争以促进知识和技术溢
出；加强数字基础设施建设，消除地区间的数字鸿沟，为企业数字化转型营造有利的外部环境。
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声　 明
本刊已许可中国学术期刊（光盘版）电子杂志社在中国知网及其系列数据库产品中以数字

化方式复制、汇编、发行、信息网络传播本刊全文；同时，本刊为《国家哲学社会科学学术期刊数
据库》《万方———数字化期刊群》《中文科技期刊数据库》《科技论文在线》《超星数字图书馆》
《国研网》《龙源期刊网》《教育阅读网》《博看网》等数据库全文收录期刊（其中《国研网》为选
择性收录），论文在本刊发表后将通过上述数据库传播。

文章凡经本刊选用，即视为作者同意本刊代理该作品电子版的信息网络传播权，并且本刊
有权授权其他机构进行该作品电子版信息的网络传播。

作者向本刊提交文章发表的行为即视为同意本刊上述声明。若作者不同意其作品收录入
上述或其他数据库，请在来稿时说明，我们可做相应处理。

西部论坛编辑部

２３

刘胜，阮靖恩，陈秀英：高管团队断裂带与企业数字化转型


