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摘要: 基于资源约束和战略选择的视角，本文认为创新与国际化之间存在着一个战略权衡。由于资源的有

限性，当战略的资源消耗超出企业的资源禀赋时，同时追求创新与国际化将不可避免地增加企业风险，创

新与国际化的关系也将被迫由互补型转向替代型。利用2009-2015年中国A股高技术企业的面板数据，研究

发现创新与国际化之间呈现倒U的关系。进一步，本文探索了组织内外部资源对创新与国际化之间关系的调

节效应，结果显示，组织冗余与政治资本对这一关系起着非对称的影响。研究结果说明了企业在面对增长

战略时，应该采取基于适度风险承担的战略姿态，避免由于过度承担风险而陷入“勇于冒险的陷阱”。而

且，由于不同的资源在配置的过程中具有不相等的价值，企业应该根据资源的负担能力合理地为企业战略

配置资源。 
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一、引言 

创新和国际化，通过推出新产品或吸引新客户或通过两者的结合，实现企业的增长

(Prashantham, 2008; Vila和Kuster, 2007)。从这个角度来看，与新产品和新市场相关的

企业投资可以被视为一种基于其资源进而开拓新机遇的创业雄心。由于这两种形式的增长战

略（与创新相关的新产品/服务和与国际化相关的新市场）都基于现有资源和能力，那么，

一个与之相关的问题是，公司的创新活动与其国际扩张是相辅相成，抑或相互冲突？ 

已有关于企业创新与国际化的研究，主要认为它们是互补性的活动(Cassiman和

Martinez-Ros, 2007; Kotabe等, 2007; Saridakis等, 2019) 。一方面，当公司进入国外

时，他们会接触到不同的市场环境，这可能有助于/迫使他们在产品或流程方面进行创新。

另一方面，国际化也是产品创新的结果。创新能力越强的公司在国际市场上越有可能取得成

功。此外，企业在研发方面的投资需要在更多的单位之间分配创新成本，因此，许多公司为

了实现研发投资的规模经济效应，将更有动机去启动国际化进程。但另有学者如Roper和Love 

(2002)则称，企业面临着一个选择，即是专门针对本地市场的新产品开发，还是将资源更多

地配置到新市场开拓中。同样，Kumar (2009)也发现企业创新负向影响国际化。 

针对这一模糊的结论，本文认为，企业在增加新产品开发和新市场开发之间存在着一种

战略权衡。创新活动反映了企业通过开发新的产品和商业模式、改进流程，或者通过从现有

的成分中创造“新的组合”来产生新意，从而努力利用尚未开发的机会。而国际化使得公司

能够在国内市场之外创造新的盈利机会。总之，企业的增长战略可以基于现有产品或新产品，

可以基于服务于现有市场或寻找新市场，也可以基于产品和市场选择的组合。但是，无论是

创新或者国际化都是高风险战略。众所周知，创新战略早期投资大，回报周期长，失败率高



(Edelson, 2006)。而国际化同样也很复杂，管理难度大(Roth等, 1991)，交易成本高(Hitt

等, 1994)。因此，当企业的资源禀赋满足同时追求创新与国际化活动的资源消耗速度时，

企业必然会将组织资源配置于开发新机会，通过提升创新能力来拓展新市场，同时利用新市

场的技术与知识反哺研发创新，实现创新与国际化战略的协同，促使企业以较快地速度增长。

但资源的约束性意味着企业无法长期保持高强度的战略投资，当企业同时追求两种增长战略

的资源消耗超出企业的资源禀赋时，过度追求快速增长将带给企业“致命打击”(董保宝, 

2014)。此时，企业将被迫选择收缩策略，这必然会导致基于产品的创新和基于市场的国际

化之间的权衡。 

本文基于资源观视角，以最大的新兴经济体中国为例，结合2009～2015年中国A股高新

技术企业数据，探究企业创新与国际化战略之间的关系，以及企业内外资源（组织冗余与政

治关联）在这一关系中的调节机制。实证结果表明，企业的两类增长战略（创新与国际化）

之间的关系依赖于企业的资源丰裕程度，即当企业的资源丰富时，企业创新与国际化之间呈

互补的关系，而随着进一步的产品开发与市场拓展，企业的资源池将逐渐被消耗殆尽，企业

被迫放慢扩张节奏，选择性地配置资源，创新与国际化之间呈现替代的关系。本文进一步研

究发现，企业的内部资源——组织冗余与外部资源——政治关联在企业创新与国际化之间的

非线性关系中呈现出非对称的调节效应，即组织冗余积极影响创新与国际化之间的关系，而

政治关联则是负向影响两者的关系。本研究对文献做出了三个主要贡献：首先，目前文献关

于“创新与国际化”主要关注两者的线性关系，且结论一直尚未明朗。而本文基于资源约束

的观点，认为正向或者负向的结果都无法完全刻画创新与国际化的真实联系。由于组织资源

的有限性，企业在面临资源约束时，创新与国际化之间的战略投资应该存在某种权衡，从而

拓展了关于“创新与国际化”领域的文献。本文的第二个贡献在于寻求增长战略与组织资源

的交叉点。我们研究了企业内部资源和外部资源分别与企业应用的增长战略的互动关系，特

别是，政治关系作为外部资源的代表，是一个独特的中国管理问题。在通过资源来确定企业

创新影响国际化的边界时，我们进一步加深了资源对企业战略权衡的影响的理解。最后，已

有文献强调发达经济体的国际化研究在文献中仍占较大比例，但对新兴市场的研究相对较少

(Eberhard和Craig, 2013)。而且，已有文献主要强调国际化收益的一面，缺少对国际化扩

张的风险研究。面对国际形势风云动荡，本文对中国高新技术企业国际化背后的风险研究也

为中国企业的“出海”提供了有益启示。 

1.文献综述 

创新与国际化通常被认为对一个企业的增长至关重要，这也引起学术界的极大兴趣

(Chakrabarty和Wang, 2012; Ganotakis和Love, 2012; Purkayastha等, 2018; Singla等, 

2014)。关于创新与国际化关系的文献可以追溯到Posner (1961)关于国际贸易与国家间的技

术差距的研究。虽然后续有大量的实证文献检验了创新活动对国际化的影响，但其结果一直

尚未明朗。Zhao和Li (1997)利用1743家中国企业的数据来检验研发投资对出口导向的影响。

结果表明，创新导向企业选择国际化战略的概率高于非创新导向企业。另一方面，文献中也

汇报了一些矛盾的结果。如Wakelin (1998)发现，创新型企业比非创新型企业更不可能成为

出口商。Alvarez (2007)分析了智利制造工厂出口绩效的决定因素，认为更多的技术创新在

企业国际化方面发挥着微不足道的作用，而且，它对公司出口业绩的影响相当消极但不显着。

他认为技术创新在智利这样的发展中国家并不是比较优势的来源(Alvarez, 2007)。另外，

其他学者如Aw等(2007)和Cassiman和Martinez-Ros (2007)分别使用台湾和西班牙制造业企

业的企业层面数据，未能发现企业层面的创新努力与企业从事出口的可能性之间存在显著的

联系。 



针对创新与国际化关系的模糊性，学者从三个方面做出了努力。首先，他们试图解决创

新与国际化之间的同步性问题，这是由于（1）技术创新可以保持和促进企业在国际市场上

的竞争力，（2）反过来，出口企业可以通过“出口中学”增加企业的创新能力。尝试解决

这一同步性问题的早期贡献是Hughes (1986)，他使用了46个英国制造业的研发与出口的横

截面数据，验证了两者之间的同步性。最近，学者们利用联立方程法(Kleinknecht等, 2006)、

工具变量法(Cassiman和Martinez-Ros, 2007; Lachenmaier和Wößmann, 2006)和匹配估计法

(Becker和Egger, 2007; Damijan等, 2010)，都基本验证了创新与国际化之间的正向关系。 

其次，学者们还研究了不同类型的企业创新活动（如研发投资、技术升级、产品创新、

专利申请等）对企业国际化的影响。基于比较优势理论，我们有理由相信是产品创新而不是

工艺创新推动企业出口。Vernon (1966)提出的产品生命周期强调，企业首先在国内市场上

进行产品创新，之后开始出口该产品。生产过程的合理化，例如通过旨在提高生产效率的工

艺创新，通常在后期进行。然而，从实证结果来看，现有文献仍然没有定论。虽然Cassiman

和Martinez-Ros (2007)和Filipescu等 (2013)同时使用了西班牙的数据集，但他们的分析

得出了不同的结论。具体而言，Cassiman和Martinez-Ros (2007)将产品创新而非流程创新

确定为企业层面国际化的驱动力，而Filipescu等(2013)没有发现产品创新与国际化之间存

在显著的积极关系。 

最后，学者们认为，结果不一致的原因是对创新与国际化之间的联系知之甚少。Cassiman

和Golovko (2011)指出，创新对国际化可能有直接和间接的影响。首先，创新会对国际化产

生直接影响，这种影响来自于研发成本分摊到较大销售额的需求。其次，研发还通过提升企

业生产率对国际化产生积极影响。基于对西班牙制造业的研究，他们发现企业生产率与国际

化之间存在较强的正相关关系，而当控制企业创新时，这种关系消失。这与Wagner (2007)

和Damijan等 (2010)的研究结果一致，他们的结论是，出口企业比非出口企业的生产率更高，

生产率更高的企业会自我选择进入国外市场。 

2.假设提出 

2.1创新与国际化 

创新和国际化虽然被视为公司所掌握的技能，惯例和能力驱动的熊彼特式增长(Buckley, 

2009; Li和Rugman, 2007)，但是在增长的过程中，企业也将消耗大量的资源禀赋，并承担

更大的企业风险。一方面，基于贸易比较优势理论，研发创新可以直接转化为企业的比较优

势，促使企业在更广阔的国际市场上竞争，因此出口往往是国内公司创新活动的副产品。

Grossman和Helpman (1995)的宏观经济模型支持这一，认为企业提高产品质量(创新)最终会

导致本国的出口需求曲线外移。而且，微观企业的“自我选择”假说(self-selection 

hypothesis)也验证了创新对国际化的间接效应，研发创新提高了企业生产率，高生产率企

业能够支付出口沉没成本进入出口市场(Melitz, 2003)。与理论文献相呼应，很多国家的经

验研究支持这一解释: Cassiman和Golovko (2011)指出西班牙企业的研发投资显著加大了企

业的出口倾向，而这种促进作用来源于企业创新对生产率的提高。 

另一方面，国际商务文献中的一个核心论点是，开拓更多样化的外国市场可能会产生新

的机会(Sapienza等, 2006)，但它不可避免地涉及到外来者责任的增加(Zaheer, 1995; Zhou

等, 2012)。国际化是复杂且难以管理的，因为政府法规、贸易政策和货币波动的跨国差异

会给企业带来额外的风险，企业需要配置大量的资源与精力以适应与外国政府官员、法律和

机构、供应商和客户打交道的管理复杂性(Salomon 和Wu, 2012; Sapienza等, 2006; 



Sundaram和Black, 1992)。此外，国际化需要针对国际市场开发新的营销网络，进一步增加

了对企业资源的需求(Brouthers等, 2009; Y. Zhang等, 2010)。同样，技术创新是一项资

源消耗巨大且结果无法确定的高风险的活动。当企业创新驱动国际化进程时，创新与国际化

结合带来的对企业资源地消耗与企业风险地攀升将迫使企业选择性地为战略配置合适的资

源，避免同时追求多重战略产生对资源需求的冲突。 

因此，本文认为，当组织资源满足同时追求创新与国际化战略的需求时，企业必然会将

资源用于开发新产品，以及拓展新的市场，以追求创新与国际化为企业带来的增长效应，以

及两者之间的互补性带来的战略协同效应。然而，当组织资源的有限性与多重战略并行扩张

的资源消耗之间的冲突超出某一门槛时，将导致其资源利用出现混乱甚至配置无序，企业识

别机会和维持日常运营的资源可能会严重不足(Pieterse等, 2011; Shane, 2000)，进而阻

碍了企业开发新产品和服务，开拓新的市场，陷入“勇于冒险的陷阱”。此时，企业需要收

缩此前多重战略并行的激进举措，并根据其资源禀赋的选择合适的增长战略，因为企业增长

也需要一个稳定发展与过渡的阶段(董保宝, 2014)，这一阶段也是企业资源禀赋与战略行动

逐渐适应、匹配的过程。综上所述，本文提出：  

假设1：企业创新与国际化之间存在曲线关系（呈倒U型）。 

2.2组织资源的调节效应 

战略选择的观点认为，战略是组织的资源与商业环境中的机会在可接受的风险水平上的

匹配过程(Andrews, 1971)。也就是说，组织的战略不是在可能的选项中随机挑选出来的，

而是对资源需求和每一个可能的决策进行仔细权衡的结果。因此，战略选择的一个重要界限

是企业的资源禀赋，包括内部资源和外部资源(Filatotchev和Piesse, 2009)。 

（1）组织冗余 

组织资源，尤其是组织冗余，是企业缓解外部动荡环境影响、保证企业长期生存的必要

条件(Tan和Peng, 2003)。组织理论通常认为，组织冗余可以作为一种缓冲，保护企业技术

能力不受环境变化波动的影响，从而对企业创新和绩效具有关键性意义(Tyler和Caner, 

2016; Vanacker等, 2017)。与此相反，代理理论对这种有效性提出质疑，它认为组织冗余

通常是一种低效率的形式，应该被消除(Williamson, 1963)。但不可否认的一点是，企业战

略的实施需要资源的支持。致力于高水平创新的企业，为了支付研发成本、雇佣必要的员工、

参与合作关系、改变组织惯例以进行创新，对组织资源有着明显的、持续的依赖(Mousa和

Chowdhury, 2014)。与此同时，以开拓新市场为核心的国际化战略也需要组织配置大量的资

源以满足东道国的外来者责任需求，保障异地销售与投资活动的正常运营(Sui和Baum, 

2014)。 

如果企业没有足够的资源，意味着允许实验和试错的空间狭小，那么，它将无法同时探

索新产品和开发新市场(Voss等, 2008)。企业可能会专注于风险较高的创新战略，而不会将

国际化视为创新的延伸产品。或者相反，企业更倾向于将现有产品逐步扩展到国际市场，而

不会启动激进或全新的创新举措。随着资源冗余由低向高的转变，企业拥有丰富的组织资源

来覆盖创新和国际化战略带来的风险。因此，资源冗余程度较高的企业有更多的战略选择，

对战略失败风险的敏感度也较低。此外，较高的资源冗余水平加上较高的创新强度，可以减

轻企业寻求增长和承担风险的管理压力，因为企业能够在一个更舒适（但不是扩张性）的缓

冲区内运作，从而，在冗余资源的情境下，风险较高的创新和国际化战略对资源需求的冲突



将会减弱(Mousa和Chowdhury, 2014)。因此，本文提出 

假设2：组织松弛会正向调节企业创新与企业国际化之间的倒U型关系，即组织松弛程度

高的企业的倒U型关系会比组织松弛程度低的企业更平坦。 

（2）政治资本 

组织的生存和发展不但取决于企业内部的资源与能力，还取决于其与外部环境的互动。

政治资本被公认为是为企业创造价值的重要外部资源(Holm等, 2013)，因为它不仅代表了公

司在政府知识和经验方面的人力资本，还代表了公司的社会资本或与政府机构的密切联系。

企业一般通过各种政治活动，包括建立联盟、游说、提供信息以及向政治事业、个人或团体

捐款等，试图建立政治资本以影响政治或监管环境，甚至攫取经济租金(Martin等, 2018)。

其中，政治关联是新兴经济体企业寻求政治资本的常见策略，也是一种隐性的制度支持性资

源(Peng和Luo, 2000; Sheng等, 2011; 范子英等, 2016)。  

基于资源基础观，与母国政府的联系是帮助企业实现战略目标的稀缺无形资产(Insead

和Chatain, 2008; Zhang等, 2015)。企业，尤其是高科技企业，由于缺乏质押物，在东道

国获得资金支持时面临困难(Li等, 2019; 李骏和万君宝, 2019)。在中国，银行等金融机构

基本受国家控制，对于寻求国际扩张的高科技企业来说，与政府机构的联系变得至关重要。

而且，企业与政府的联系为企业提供了有关出口和外国直接投资的政策信息，以及东道国的

市场信息(Yiu等, 2007)。虽然政治关联存在诸多益处，但在国际化进程中也暴露了其“黑

暗面”。首先，从政府的角度看，政治关联企业使得企业对于风险特别敏感。在地方政府的

短期业绩和政治目标的驱动下，政治联系的企业倾向于寻求社会稳定和就业的最大化(郭剑

花和杜兴强, 2011)，这限制了企业风险承担的意愿。例如，Julio和Yook (2012)对48个国

家的研究也发现, 存在政治关联的公司在选举年份的投资支出平均要比非选举年少4.8%。其

次，从企业自身方面看，创新与国际化的关系取决于企业的资源禀赋与多重战略的资源需求

之间的冲突，而建立和维持政治关联也需要投入大量的成本与精力，这进一步加剧了企业原

有的资源供需紧张(贺小刚等, 2013)。相反，没有政治关联的企业，面对经营中的非市场因

素的阻力与合法性压力，国际化是企业实现制度逃离和提升合法性的一种战略反应（李新春

和肖霄，2017）。最后，从东道国的角度看，政治关联提高了企业在母国的政治合法性(Sheng

等, 2011)，但此类政治合法性却可能成为企业在国际市场上发展的一种阻碍，尤其对于创

新企业而言。最典型的例子莫过于华为公司在美国、澳大利亚进行扩张的经历。这告诫企业，

政治关联在某种程度上也构成了其国际化扩张的进程中的一种障碍或劣势(Sun等, 2017)。

因此，本文提出： 

假设2：政治关系会负向调节企业创新与企业国际化之间的倒U型关系，即政治关系高的

企业的倒U型关系会比政治关系低的企业陡峭。 

3. 研究设计 

3.1样本与数据 

作为世界上增长最快的经济体之一，中国的全球贸易在过去三十多年里一直在快速增长。

其货物贸易总额从1995年的2809亿美元增加到2018年的4.62万亿美元，位居全球第一
1
。与

这一事实相呼应，之前的研究显示(Chabowski等, 2018)，企业的国际化通常是从出口开始，

许多来自发展中国家和新兴国家的企业一直以来主要依靠出口来维持其增长和竞争优势。此



外，中央和地区政府多年来一直在推动研发活动，将其作为国家发展战略的重要部分(Li等, 

2019)。所有这些都表明，中国为研究企业创新与出口导向型国际化的理论关系提供了合适

的环境。 

因此，本文将研究样本设定为2009—2015年中国A股高新技术公司。根据经合组织的规

定，高科技行业包括以下5个行业：计算机相关行业、电子行业、信息技术行业、生物医药

行业、通讯行业。因此，结合我国高科技企业年鉴和已有相关文献，本文按照旧版证券行业

分类依据，选取在中国沪深证券交易所上市的电子设备制造业、计算机制造业、医药生物制

造业和通讯设备制造业、以及医疗器械制造业、航空航天器制造业和仪器仪表制造业7个行

业的共524家企业作为原始样本，由于2008年的全球金融危机对很多企业来说是一个巨大的

外生冲击，我们将观察期设置为2009年至2015年。从而，本文构建了一个涵盖公司销售、研

发、财务等企业层面的微观数据库，并对样本进行如下筛选：剔除 ST、*ST被特殊处理的公

司；剔除主要变量数据严重缺失的公司样本。本文所使用的企业海外销售数据、研发强度数

据、公司基本特征等数据来源于CSMAR和iFinD数据库。通过上述筛选步骤，本文最终得到456

家公司7年间一共2572个公司-年份观测值。 

3.2模型设定 

基于上述理论分析，为了研究创新战略与国际化之间的关系，本文设定基准模型如下： 

𝐷𝑂𝐼𝑖𝑡 = 𝛽0 + 𝛽1𝑅&𝐷 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑛𝑠𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 + 𝛽2𝑅𝑒𝑠𝑜𝑢𝑟𝑐𝑒𝑖𝑡 + 𝛽3𝑅&𝐷 𝑖𝑛𝑡𝑒𝑛𝑠𝑖𝑡𝑦𝑖𝑡 ∗ 𝑅𝑒𝑠𝑜𝑢𝑟𝑐𝑒𝑖𝑡 +

∑ 𝛽𝑘𝑍𝑖𝑡 + 𝜀𝑖𝑡 (1) 

其中DOI为企业的国际化程度，R&D intensity为企业创新变量，Resource代表着企业资

源，它包括企业的内部资源（组织冗余）与外部资源（政治关联）。而Z则代表一组控制变

量，β为第k项要素对政策效果的影响，ε为随机干扰项。各类下标如i、t分别代表企业和

年份。 

3.3变量定义 

因变量：国际化程度（DOI）。已有文献通过构建多个国际化指标的加权值来度量企业

参与国际化的程度(Contractor等, 2003)。其中，出口被认为是进入外国市场的起始阶段

(Kogut和Chang, 1996)，和寻求销售市场的战略理由(Singla和George, 2013)，这与本文前

述“产品与市场”的逻辑相一致。而且，目前中国上市公司的年报仅披露按地区分类的销售

额数据，并没有提供诸如海外资产数、海外子公司数等信息。因此，与以往文献保持一致

(Alessandria和Choi, 2014; Golovko和Valentini, 2011)，本文将国际化定义为国外销售

额占总销售额的比例。 

自变量：研发强度（R&D intensity）现有的关于企业创新的文献基本上是依靠研发投

入或专利作为创新的指标(Filatotchev和Piesse, 2009; 黎文靖和郑曼妮, 2016)。考虑到

本文关注的是企业的资源状况及其配置选择，研发投入更符合这一要求。而且许多专利涉及

策略式创新(黎文靖和郑曼妮, 2016)，并不足以改变企业的出口战略。因此，本文关注的是

企业的研发强度，将其定义为研发支出与销售额的比例。 

调节变量：（1）组织冗余（Slack）。组织冗余是高层管理者预留的一种闲置资源，它

为企业应对不可预见的未来提供了一个缓冲区(Bourgeois III, 1981)。为了建立组织冗余，

公司保留了本应向股东和投资者支付股利和分红的利润(Cyert和March, 1963)。因此，参考



Cyert和March (1963)和Paeleman等 (2017)，本文使用留存收益除以总资产的比率来衡量。 

（2）政治联系（Political ties）。通过政治联系产生的外部资源是国际扩张的重要

影响因素。本文将政治关系定义为进入商界的前政府和共产党官员或作为中国立法机构成员

进入政界的成功企业家/专业人士，由于董事长和CEO在企业战略选择的决策中拥有更大的权

力，考虑到这一点，我们用虚拟变量来衡量政治关系。如果企业中的董事会主席或CEO有政

治关系，那么我们将变量编码为1，否则为0(Sheng等, 2011; 贺小刚等, 2013)。 

控制变量。参考前期研究成果(Damijan等, 2010; Filipescu等, 2013; Pieterse等, 

2011)，本文选取以下控制变量：①企业年龄（Age）：选取观测年份与企业成立年份之差；

②企业规模（Size）：选取企业年平均从业人数的自然对数来衡量；③盈利能力（ROA）：

选取企业净利润与总资产的比值衡量；④杠杆率（Lev）：选取总负债与总资产的比值衡量；

⑤企业成长性（Growth）：选取企业的主营业务收入增长率衡量； ⑥所有权集中度（Top1）：

选取企业最大股东的持股比例衡量； ⑦高管薪酬（Compensation）：高管薪酬排名前三的

薪酬均值衡量；⑧产品市场竞争力（Competition）：销售费用与销售额的比值衡量；⑨政

府补贴（Subsidy）：采用虚拟变量“企业是否获得政府补助”进行衡量。此外，本文还控

制了年份（Year）和地区（Region）的固定效应。变量定义及来源具体参见表1。 

4.实证分析与结果 

4.1统计性描述与相关性矩阵 

表 2 为模型中主要变量的描述性统计分析及相关系数矩阵。如表2可以看出，样本企业

的国际化程度的均值为0.1828，且小于标准差0.2945，说明目前中国的高新技术企业的国际

化程度较高，但是不同企业之间的国际化程度可能存在差异。研发强度的均值为0.1742，大

于标准差0.0133，说明企业的研发投入的强度普遍较高。组织冗余的均值为0.1064，远小于

其标准差0.7749，说明不同企业之间在组织冗余资源上存在较大差异。政治关联的均值为

0.3770，略低于标准差0.4847，超过三分之一的样本企业中存在政治关联，表明政治关联在

中国的企业中是一个普遍的现象。另外，自变量之间的相关系数均不超过0.6，意味着自变

量之间不存在严重的多重共线性问题(Li等, 2019)。 

4.2实证结果 

表3列出了研发强度与企业国际化之间关系的回归结果。其中，模型1为基准模型（包括

所有控制变量），模型2和模型3是加入研发强度及其二次项的结果。模型2的结果表明，企

业研发强度与企业国际化程度之间存在显著的正相关关系（beta=0.00831，p<0.01），这说

明相比于研发强度低的企业，高研发强度的企业，其国际化程度也会更高，即增加更多的产

品出口。为避免多重共线性问题，在构建研发强度的二次项时，首先对其中心化处理，再基

于模型2的基础上加入研发强度的二次项。模型3的结果显示，企业研发强度的二次项与国际

化程度之间显著负相关（beta=-0.00305，p<0.01），结合模型2中研发强度一次项的结果，

以及R
2
的变动量（△R

2
=0.005），可知研发强度与国际化程度呈现倒U的关系，从而，本文的

假设1得以支持，即当企业的创新与国际化战略齐头并进，其消耗的资源量超过企业的承担

水平时，两种增长型战略将由互补型关系转化为替代型关系。 

考虑到因变量国际化程度（DOI）是一组以0为最小值的截断数据，且样本中有大量DOI

为0的观测值，对于这种数据结构，采用Tobit回归能够获得无偏和一致的估计(Li等, 2019; 



董静等, 2017)。因此，本文采用Tobit回归来进行假设检验。模型6的结果显示，研发强度

积极且显著地影响国际化程度（beta=0.0521，p<0.01），而且模型7的结果显示，研发强度

的二次项与国际化程度呈负相关（beta=-0.0148，p<0.01）。这一结果意味着研发强度与国

际化之间的倒U的关系，与前文的结果保持一致。 

对于组织资源的调节效应，本文依据(Haans等, 2016)对倒U型关系调节作用检验方法的

研究结论，对U型关系的调节分为两种：（1）曲线拐点向左或向右偏移；（2）曲线变平或

者变陡，即斜率的绝对值减小或增大。这2种调节的理论解释不同，因此要分别进行检验。

由于本文存在两个调节变量，因此对2个调节变量依据以上2个条件分别检验：为检验组织冗

余对企业创新与国际化之间的调节效应，首先假设回归方程为式（2）：𝑌 = 𝛽0 + 𝛽1𝑋 +

𝛽2𝑋2 + 𝛽3𝑋𝑍 + 𝛽4𝑋2𝑍 + 𝛽5𝑍（Z为调节变量：组织冗余，Y为因变量，X 为自变量，β0为常

数，β1为自变量X的一次项系数，β2为自变量X的二次项系数，β3为自变量X的一次项与调

节变量Z交互项系数，β4为自变量X的二次项与调节变量Z的交互项系数，β5为调节变量 Z

的系数）。组织冗余的调节效应检验结果见表3中模型4。（1）根据 (Haans等, 2016)的建

议，检验倒U型曲线变平缓还是变陡峭，只需要检验β4是否显著。如果β4显著为正，倒U

型曲线将变得平缓；如果β4显著为负，倒U型曲线则变得陡峭。根据表3中模型4的结果发现，

β4=0.00112（p<0.10），显著为正，即在高组织冗余的企业中，创新与国际化之间的倒U

曲线变得平缓（如图1）。（2）根据 (Haans等, 2016)的建议，检验倒 U 型曲线向左还是

向右移动，需要通过使X的一阶方程等于零，得到拐点，见式（3）。 

𝑋∗ =
−𝛽1 − 𝛽3𝑍1

2𝛽2 + 2𝛽4𝑍1
 

此式对𝑍1求导得： 

𝛿𝑋∗

𝛿𝑍1
=

𝛽1𝛽4 − 𝛽2𝛽3

2(𝛽2 + 𝛽4𝑍1)2
 

由表 3 模型4数据可知，𝛽1𝛽4 − 𝛽2𝛽3=0.0000061>0，说明当企业的组织冗余增加时，

曲线会向右移动。因此，假设2得以验证。 

接下来，本文验证政治关联的调节效应。首先，模型4的结果显示，β4=-0.00617（p<0.01），

即显著为负，说明在有政治关联的企业中，创新与国际化的倒U曲线会变得更加陡峭（如图2）。

其次，𝛽1𝛽4 − 𝛽2𝛽3=-0.000103<0, 说明当企业的政治关联增加时，曲线会向左移动。因此，

假设3得以验证。 

4.3稳健性检验 

（1）传统的国际商务（international business）文献主要基于贸易比较优势理论，

认为研发创新可以转化为企业的比较优势，促使企业在更广阔的国际市场上竞争(Saridakis

等, 2019)，因此出口往往是企业创新活动的副产品。但另一支文献基于“出口中学”的角

度，认为企业在国际化的市场中，面临更激烈的竞争、更丰富的技术来源渠道，因此有动力

提高其知识储备，企业的出口行为(或出口倾向) 会大大促使其加大研发投入进而创新

(Salomon和Shaver, 2005) 。为了降低由于双向因果关系产生的内生性估计偏误，本文采用

文献中常用的工具变量法对其控制，即按行业统计的研发强度的均值(Heutel, 2014; 李駿 

和万君宝, 2019; 杨洋等, 2015)。另外，(Wooldridge, 2010)认为在大样本的条件下，增

加工具变量通常会得到更加有效的估计结果。因此我们又引入了第二个工具变量，根据



(Lewbel, 1997)发表在 Econometrica 上关于工具变量选取的文章的思想和方法，本文尝试

构建（企业研发强度-企业研发强度均值）*（企业出口强度-企业出口强度均值）作为企业

创新的工具变量。最后，模型9和模型10展示了两阶段最小二乘法（2SLS）的估计结果，模

型9中研发强度的一次项结果显著为正（beta=0.0258，p<0.01），二次项结果显著为负

（beta=-0.00442，p<0.01），验证了研发强度与国际化之间的倒U关系。模型10的结果显示，

组织冗余显著正向影响研发强度与国际化之间的倒U关系（beta=0.00125，p<0.05），而政

治关联显著负向影响这一关系（beta=-0.00557，p<0.01），与前述表3中的结果保持一致。 

（2）值得说明的是，本文考察对象是以出口强度衡量的企业国际化行为，但是出口却

只存在于部分的样本中，而零贸易额的企业可能被排除在样本之外(盛丹等, 2011)。显然，

如果将出口额为零的非出口企业也包括在回归样本中，或是简单地将零贸易量进行忽略或者

剔除，将不可避免导致估计结果的偏误。针对估计模型的样本选择偏差问题，本文采用

(Heckman, 1979)的模型方法，将企业的出口贸易模型分为两个阶段: 第一个阶段是 probit 

的出口选择模型，即首先考察企业是否选择出口，第二个阶段为修正的出口数量模型，进一

步考察出口企业的出口数量受到哪些因素的影响。模型11和模型12所示，逆米尔斯比显著，

意味着确实存在样本选择问题，采用Heckman的估计方法是合适的。而且，具体结果与前文

保持一致，进一步验证了本文的相关假设。 

（3）已有文献认为国际化的初期成本主要表现为外来者责任问题(Zaheer, 1995; Zhou

等, 2012)，如购买和安装设备、人员配备、建立内部管理系统和外部业务网络等沉没成本，

但是在“出口中学”的过程中，外来性责任相关的成本会随着国际化经验的增加而减弱

(Vermeulen和Barkema, 2002)。因此，国际化活动往往表现出随时间的持久性，前期的国际

化努力会增加企业随后的国际化行为的概率(Aw等, 2007)。为了排除过去的国际化历史可能

产生的因果偏见，本文对国际化程度的滞后项进行控制。模型13和模型14的结果显示，研发

强度与国际化呈倒U型关系，而且组织冗余与政治关联对这两者的关系起着非对称的影响。

这与前述的结果保持一致，验证了表3中结果的稳健性。 

（4）为进一步检验结果的稳健性，本文还采用样本替换与变量替换等方法。首先，本

文以非国有企业的子样本替换原来的全样本进行回归，模型15和模型16的结果同样验证了研

发强度与国际化之间的倒U关系以及组织冗余和政治关联对研发强度与国际化之间关系的非

对称影响。其次，本文将国外销售额与企业总资产的比值作为新的因变量，模型17和模型18

显示实证结果保持稳健。最后，前文的回归模型中，因变量主要是连续性变量，模型19和模

型20，以企业是否参与出口活动构建企业国际化的虚拟变量，采用Probit回归的结果支持了

本文的相关假设。 

4.4进一步分析 

创新与国际化既是企业增长的主要战略途径，也是企业风险的主要来源。前文在论述“创

新与国际化”的战略权衡时，其核心逻辑是企业资源的约束决定了企业战略的选择。当创新

与国际化战略的资源消耗超出了企业资源的负担水平，将不可避免地增加企业风险，影响企

业的绩效。虽然，本文已经验证了创新与国际化之间的倒U关系，但是两者独立与结合是否，

以及如何影响企业的风险与收益呢？ 

根据花冯涛和徐飞 (2018)和Martin等 (2018)的做法，本文构建了企业的系统风险

（Srisk）与特质风险指标(Irisk)。其中，为对系统风险的度量，本文沿用学术界广为接受

和采用的单因素模型，即 



𝑅𝑖,𝑡 = 𝛼𝑖 + 𝛽𝑖𝑅𝑚,𝑡 + 𝜀𝑖,𝑡  

其中, 𝑅𝑖,𝑡为第i只股票的月市场收益率， 𝑅𝑚,𝑡为第i只股票的月市场综合收益率，𝛼为截

距项，𝛽为公司系统风险的代理变量，𝜀𝑖,𝑡为i公司在t时期的非正常收益。对于𝑅𝑚,𝑡本研究在

具体检验时选择持有期流通市值加权市场月收益率。 

对于特质风险，本文采用Fama-French三因素模型为基础的直接分解法: 

(ri,d − rrf) = αi + β1(rMKT − rrf) + β2rSMB + β3rHML + ui,d                                       

其中(ri,d)即某日股票收益率减去无风险收益率(rrf)，由每日因素(1)市场指数收益率与

市场无风险收益率之差(rMKT)、(2)大盘股与小盘股收益率之差(rSMB)、(3)高价股或低价股

的账面收益率之差(rHML)加上其误差项(ui,d)决定。其中，企业特质风险为模型残差ui,d的标

准差。 

创新与国际化的交互项对于企业风险的影响如表6所示，M21-23的结果显示，创新与国

际化战略并不会增加企业的系统风险，但是两者的叠加会增加企业的系统风险；同样，M24-26

的结果显示，创新与国际化的叠加增加了企业的特质风险。M27-29的结果显示，企业创新与

国际化均显著增加企业的长期价值（以Tobin’s Q衡量），但是两者的交互项却对企业的价

值没有影响，这与前述关于创新与国际化的关系的论述相互佐证。创新与国际化之间的影响

并没有直接的线性关系，当企业的资源丰裕度足以覆盖企业增长战略带来的风险时，创新与

国际化呈互补的关系，两者同时实施增加了企业的价值。而当企业的资源无法覆盖企业的风

险时，创新与国际化之间呈现替代关系，两项战略的同时实施则不利于提高企业价值。 

5.总结 

长期以来，战略管理领域一直对理解国际化和创新战略对企业增长的影响保持着热情。

然而，先前文献对这一关系的研究没有明确的共识。主流观点认为创新与国际化是互补的活

动，两者交替循环促进企业增长，但这一逻辑的基础在于企业拥有无限的资源。事实上，创

新的产品开发与国际化的市场开拓，都需要巨量的资源消耗，以及短期内需要付出更高的协

调和调整成本，这将使得企业面临高度不确定性和风险。因此，本文认为这两类资源密集型

战略——创新与国际化，在实施的过程中需要考虑企业的资源禀赋，在两者间的动态匹配过

程中确定最佳的战略组合。 

本文基于资源约束与战略选择的视角考察了企业创新与国际化战略之间的关系。研究结

果表明，研发强度与国际化程度呈现出倒U的关系。当企业的资源禀赋满足企业同时追求产

品创新与市场开拓所需要的资源消耗时，创新与国际化之间是互补的关系，这与宋春华等 

(2017)和Saridakis等 (2019)的结论保持一致。但企业的资源是有限的，当企业配置于产品

与市场探索活动的资源超出企业资源的限度时，那么用于识别机会和维持日常运营的资源将

可能严重不足(Pieterse等, 2011; 董保宝, 2014)，这就需要企业根据资源的可负担水平选

择合适的战略工具。 

另外，本文还基于资源视角关注了两种可能决定企业创新与国际化战略之间关系的情境

因素：组织冗余和政治资本。一般来说，具有价值的资源，如组织冗余与政治资本，代表了

使企业获得竞争优势的重要战略资源，会影响企业战略的效率(Ainuddin等, 2007)。但研究

发现，两者在创新与国际化的关系中产生了非对称的调节效应，即组织冗余使研发强度与国



际化之间的倒U型关系更加平缓，而政治关联则使得两者的关系更加陡峭。这符合资源权变

观(The resource-contingency perspective)(Slotegraaf等, 2003)——即企业不仅必须获

取资源，而且必须部署这些资源，但并不是所有的资源在部署过程中都具有同等的价值。这

为企业创新与国际化战略之间的关系提供了重要边界条件。 

本文的研究对于那些试图将混合战略——在开发新产品的同时拓展新市场——结合起

来的企业具有重要意义。关键的启示是，资源的约束性意味着企业无法长期保持高强度的战

略投资。相反，企业需要采取基于适度风险承担的战略姿态，结合高水平或低水平的创新和

国际化。研究结果表明，同时追求国际化和创新战略的资源需求将超过企业的资源供给，这

将导致企业风险增加。然而，无论采取哪种高风险战略，管理者都要避免因增加过多战略的

资源投入而变得过于激进，最初有利于企业绩效的战略却最终成为阻碍。国际化可以被视为

一种使企业能够开发新市场的战略，而创新则反映了企业开发新产品的努力。因此，国际化

和创新都可以被投资者视为高风险和资源消耗的活动(Edelson, 2006)。由于资源的限制，

当企业的资源无法覆盖同时实施创新和国际化带来的资源消耗时，企业将由于过度承担风险

而陷入“勇于冒险的陷阱”，将导致其资源利用出现混乱甚至配置无序，最终损害了企业开

发新产品和服务，以及开拓新的市场的能力。 

当然，本文的研究仍存在一些局限之处。首先，我们的样本受限于中国高科技行业的独

特背景，这可能会对本研究结果在其他新兴市场背景下的普适性提出质疑。而且，探索行业

异质性也是一个重要的问题。因此，诸如此类的问题为未来的研究提供了一个有趣的途径。

其次，本文对出口导向型国际化及其衡量标准——出口强度的关注并不能完全反映企业国际

化的进入方式。由于处于较早阶段的国际化企业与处于较成熟阶段的国际化企业的资源承诺

不同，因此国际化对风险的影响可能在企业的不同生命阶段具有异质性，如授权和通过代理

商出口，可能不需要太多的战略资源。受限于数据的可得性，本文无法完全反映企业的国际

化程度。因此，未来对其他阶段国际化行为与创新对企业资源需求的冲突的影响进行调查研

究，可能会对创新与国际化的风险效应产生新的认识。最后，近期的诸多研究(Slotegraaf

等, 2003)都呼吁更多地关注资源的情境因素，以解释为什么企业在参与开发新产品与开拓

新市场时所表现出对资源的异质性反应。未来的研究可以研究企业的其他资源因素。总之，

我们的研究加深了学术界对两种关键战略工具在解释异质企业间企业内部资源与风险的相

平衡的理解。国际化和创新一方面为企业提供了发展的机会，但同时也使得资源约束的企业

面临着更高的风险，这可能会对企业的业绩产生负面影响。因此，企业管理层需要在战略决

策过程中考虑到风险承担与资源负担之间的平衡。 
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The Brave's Trap: Balancing the Risks of Innovation and 

Internationalization 

Jun Li1 

Abstracts: Innovation and internationalization are considered to be the two main sources of firm growth, 

but the relationship between them has been ambiguous. Based on the perspectives of resource 

constraints and strategic choices, this paper argues that there is a trade-off between innovation and 

internationalization strategies. Due to limited resources, when the resource consumption of strategies 

exceeds the firm's resource stock, pursuing innovation and internationalization simultaneously will 

inevitably increase the firm's risk, and the relationship between innovation and internationalization will 

be forced to shift from complementary to substitutive. Using panel data of Chinese high-tech firms from 
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2009-2015, this study finds that the relationship between innovation and internationalization shows an 

inverted U relationship. Further, this paper explores the moderating effect of organizational internal and 

external resources on the relationship between innovation and internationalization, and the results 

show that organizational redundancy and political capital play an asymmetric role in this relationship. 

The results suggest that firms should adopt a strategic stance based on moderate risk-taking when 

confronted with growth strategies to avoid falling into the "risk-taking trap" of excessive risk-taking. 

Moreover, since different resources have unequal values in the process of allocation, firms should 

allocate resources for corporate strategy according to inter resources. 

 

Keywords: Innovation; internationalization; heterogeneous resources; risk balancing 
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