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青年高管经验对企业收益及风险的影响：

基于门槛效应的视角

伦　蕊

摘　要：经验是一种能够产生价值的缄默性知识，它既能够提升认知能力、拓展战略格局、改善决策质

量，也可能导致认知模式固化、过度自信、产生管理职能障碍。经验价值的多变性和阶段性在青年高管的职

业生涯中得到充分体现。本研究采用２０１４—２０１６年间在上市公司连续任职的青年高管数据，以职龄为门槛变

量，构建管理经验影响企业收益、管理经验影响企业风险的面板门槛估计模型。研究发现，青年高管的经验

值与企业绩效、企业风险之间并非简单的线性关系，而是由高管职龄分隔而成的分段函数。青年高管的风控

经验在其职龄达１．６３年后开始凸显，而当高管职龄超过３．７５年后，他们在逐利和避险这两方面的经验价值

将充分彰显。本研究将拓展高阶理论的关注领域，也为企业的知识管理、高管选聘等管理实践活动提供思路

借鉴。
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一、引　言

经验具有知识内涵［１］，是一种高度个人化、不易编码且难以复制的隐性知识。现代企业之间日
益激烈的竞争格局，要求管理者必须凭借敏锐的洞察力高屋建瓴地制定战略，必须在冷静睿智的同
时具备足够的前瞻性、创新性和风险承担性，而这一切都与管理者丰富的经验储备和强大的经验驾
驭能力高度相关。
经验虽然是一种能够创造价值的 “知识”，但它却并不直接等同于财富。在２０世纪９０年代，

“经验超载会招致灾祸”的用人理念在美国企业家界十分流行。“要想搞垮一个企业，只要往那里派
一个具有４０年管理经验的主管就行了”，这句源于美国的管理名言深刻影响着那个时代的企业家
们，成为海尔推行管理层年轻化的重要依据之一。那么，主管们难得的４０年管理经验为何会被看
成企业发展的一剂毒药了呢？究其原因，还在于经验的双刃剑作用。经验在提升认知能力、拓展战
略格局、改善决策质量的同时，也可能导致认知模式固化、过度自信，出现管理职能障碍。经验价
值的多样性早已在实证领域得到验证。以经验与并购绩效的关系为例，目前就同时存在着正相关、
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负相关、不相关、Ｕ型曲线关系、倒Ｕ型曲线关系这五种截然不同的结论［２］［３］［４］［５］。
经验既可以是无价的财富，也可能是无形的 “毒药”。管理经验的价值多变性与经验持有者对

经验的认知能力和驾驭水平有关。根据认知科学的研究，年龄就是一种能够影响行为主体对自身经
验的深刻认知和灵活调用能力的重要因素［６］。当不同年龄的人经历了同一事件后，很可能产生截然
不同的感触，从中获取的经验数量及经验质量也会千差万别。即便是具备了几乎同等的经验储备，
对不同年龄的人来说也会有着不同的意味。例如，一次历经千难险阻获得成功的新产品开发活动，
年轻管理者可能会藉此提升自信，大胆推出更加激进的创新方案；年长者则可能对事件进程中的种
种挫折记忆尤深，在下一次决策时变得相对谨慎。
既然年龄是影响经验价值的重要因素，那么，对青年高管这一独特群体的经验价值进行针对性

研究就显得很有必要了。青年管理者所具有的精力充沛、可塑性强、勇于创新等特质，是否足以对
冲经验超载导致的认知模式僵化、决策者过度自信等弊端，从而使管理经验得以扬长避短，最大限
度地发挥价值？

近年来，我国上市公司大量聘用青年高管 （含总经理、总裁、首席执行官），这为本文提供了
充足和稳定的研究样本。根据锐思数据库中 “组织治理结构”子库所提供的 “管理层介绍”信息，
本文统计了我国上市公司中青年高管的人数比重。如果按照国家统计局将１１～３４岁群体归为青年
的划分方法，２０１７年我国上市公司聘用青年高管的比例达到８．９１％。如果按照世界卫生组织将青
年年龄的上限界定为４４岁的划分方法，２０１７年我国上市公司中聘用青年高管的比例已达３３．６７％。
卓越的管理活动离不开对经验的正确运用，而年龄是影响经验价值性的重要因素之一。目前已

有大量学者就管理经验的价值以及不同年龄段管理者的特质差异展开了细致而深入的研究，但将这
两大主题关联起来，探讨上市公司中青年高管经验价值的文献还比较鲜见。有鉴于此，本研究拟以
我国上市公司的青年高管为研究对象，采用２０１４—２０１６年间的面板数据，构建管理经验影响企业
绩效、管理经验影响企业风险的面板数据门槛估计模型。本文拟解决的关键问题包括：一是尝试从
收益和风险的双重维度，更加全面、客观地评估青年高管的经验价值；二是解释在青年高管的经验
累积过程中，经验价值的渐进演变机理；三是通过规范的计量分析，检验青年高管经验价值发生变
化的门槛效应，并找寻具体的门槛值。四是将本文的计量分析与现有研究进行比较，解释现象背后
的逻辑，探讨产生分歧的原因。本文期望通过上述研究，对青年高管的经验价值进行澄清与意义重
估，对企业的知识管理、高管选聘和任期设置等提供决策借鉴。

二、研究述评与理论发展

（一）经验对于管理者认知模式、风险态度和管理水平的影响
１．经验提升认知能力、拓展战略格局、改善决策质量。模式认知理论指出，行为主体会基于
特定的生活经验构建认知框架，有力地解释了基于经验的机会识别能力［７］。经验可辅助个体评判已
有的独立事件 （如科技进步、市场变化等）与未来趋势的关联性，并辨识二者间可能存在的有价值
的组合模式，最终识别出有利的市场机会。此外，不同类型的经验还能够拓展管理者的视野和知识
宽度，赋予管理者更充盈的自信心和更大的自主权，使其能够辨识被他人视作潜在威胁或风险的机
会，从而更好地把握转瞬即逝的战略机遇。
经验有助于提升管理者的风险应对能力［８］。当有经验的管理者逐渐能够游刃有余地驾驭风险

时，他们的战略格局更加开阔，行为风格更具进取性，更热衷于市场拓展、新产品开发等先动型市
场策略，也更倾向于能带来高利润预期的投机性投资战略［９］。
经验帮助管理者深刻、全面地洞察企业，处理好各种非例行性的复杂事务，协调好任务导向与
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关系导向的领导行为，从而实现更高绩效［１０］。Ｚｉｍｍｅｒｍａｎ等发现了不同职能型管理经验的重要价
值：来自制造、财务和流程开发等生产型职能部门的管理经验，有助于提升管理者在效率改善、质
量控制、技术发展等领域的能力；来自营销、研发等产出型职能部门的管理经验，有助于提升管理
者的跨部门协调能力；而来自法务、融资等外围型职能部门的管理经验，有助于提升管理者在资本
运作、风险管控和趋势预测等方面的能力［１１］。
大量实证研究表明，经验影响行为主体处理复杂事物的能力，从而对任务绩效发挥重要的积极

作用［１２］［１３］。先前从事管理工作越久、所担任管理职位的多样性越高、经验的行业相关性越强的管
理者，非效率投资决策越少［１４］，战略的有效性越强［１５］，新技术商业化的成功率越高［１６］，对国际化
进程中的文化差异风险解决得越好［８］，企业的成长性越强［１７］，企业或部门的绩效表现越优［１８］。

２．经验也会导致认知模式固化、过度自信，出现管理职能障碍。经验在帮助提升管理者认知
能力的同时，也可能带来僵化的认知模式。人类学家 Ｍｅａｄ基于行为科学实验发现，既有经验在指
引行动的同时，也可能引发行为的惯性及惰性［１９］。当管理者越来越沉醉于先验性知识，并因此对
管理活动和外部环境形成特定认知后，他们可能囿于熟悉的认知模式，很难吸纳新信息和接受新创
意，这将降低管理决策与情境条件的匹配性，导致决策日益缺乏创新，战略规划陷入路径依
赖［２０］［２１］。
经验在帮助管理者建立自信的同时，也可能激发自满情绪［２２］，导致管理者走向过度自信［２３］。

心理学研究为经验超载所导致的过度自信现象找到了依据：人们在传统的风险型决策过程中常常高
估小概率事件，但在经验型决策过程中却又会低估小概率事件［２４］。由于被经验过度武装的决策主
体拥有较高的自我效能感，他们往往极力推崇昔日的成功模式，忽视经验可能存在的片面性、局限
性，甚至可错性等一系列固有缺陷，弱化自身的环境敏感度，为企业发展带来隐患［２５］［２６］。已有一
些实证研究为经验会导致过度自信、恶化企业财务绩效等负面效应提供了数据支撑［２７］［２８］［２９］。

（二）青年管理者在实现经验价值方面所具有的优势与劣势
根据高阶理论，高管基于他们对所面临战略环境的个性化解释采取行动，而这些个性化解释是

其价值观、个性、年龄等因素的函数［３０］。年龄综合反映着个体的社会资源积累程度和生活阅历、
职业履历。不同年龄段的管理者在体力、精力、认知模式、创新精神、风险偏好、应变能力等方面
存在的代际差异会影响到他们对企业的战略观点和决策选择。因此，在评价高管经验价值的过程中
充分考虑高管的年龄因素是很有必要的。
一些研究者相信，青年人在实现经验价值方面具有优势，原因在于：从认知学角度来看，年龄

会通过信息加工 （Ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ　Ｐｒｏｃｅｓｓｉｎｇ）这一核心机制，影响人们获取和解读经验性知识的能
力。青年人体力旺盛、精力充沛，这使得他们反应敏捷、思维活跃，在特定领域的认知能力更胜一
筹［３１］，而这种认知能力显然与管理者对经验性知识的记忆、解读、整合和灵活调用有关。此外，
由于此前的声誉积累比较有限，青年人的冒险精神和创新意识一般更强，这导致他们在对既有经验
进行创造性、权变性的运用方面拥有一定优势。研究发现，青年管理者的战略创新程度更高［３２］，
也更倾向于前瞻性的风险性投资［３３］，这有利于他们去捕捉复杂市场环境中蕴藏的新机会，应对动
荡环境中的新挑战。
另一些研究者认为，相比于长者而言，青年管理者在实现经验价值方面也面临一些天然的劣

势，主要表现为：青年人往往热衷于更加激进的投资方案［３４］［３５］，对投资项目或将面临的风险却缺
少足够的考虑［３６］。这将在一定程度上放大经验储备所可能导致的 “盲目自信”风险，提高非效率
投资行为的发生概率。此外，青年管理者在社交参与度和社交网络质量方面可能不如年长型管理
者［３７］，这会使其社会关系资源受到局限，弱化其对隐性知识的学习机会［３８］，放大经验所可能导致
的 “认知模式僵化”等隐患，使管理者对自身及企业的战略定位出现偏误。
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综上，在获取经验和驾驭经验的过程中，青年人既有优势也有不足。青年管理者要想使经验发
挥最大化的功效，还应懂得因时制宜、扬长避短，在职业生涯中不断提升自身对既有经验的权变运
用能力。

（三）任职阶段对于青年管理者经验价值实现程度的影响
由于管理经验对于企业运营发展的积极效应与消极效应并存，在实证领域出现了多元化的分析

结论。考虑到管理者经验价值的实现程度受到个人特质和情境条件的影响，一些研究者尝试从调节
变量的角度解释分歧。Ｚｈｅｎｇ等发现，创业团队的先验共享经验 （Ｐｒｉｏｒ　Ｓｈａｒｅｄ　Ｅｘｐｅｒｉｅｎｃｅ）总是
有益的说法值得商榷。他们基于美国银行业数据的计量分析表明，创业团队的先验共享经验能否提
升银行业绩，取决于该创始团队和经验自身的一些特性［３９］。Ｍａｎｎｏｒ等也发现，经验既可能帮助，
也可能阻碍管理者利用现有的各类资源取得更好绩效。经验能否发挥积极作用，取决于资源的类
型、可替代资源的丰富程度，以及管理者在资源部署方面所受到的限制程度［４０］。
上述文献表明，管理者个人特质因素对于其经验价值的实现具有重要意义。那么，管理者职业

生涯的阶段性是否也会影响经验价值的充分实现呢？Ｈａｍｂｒｉｃｋ等的总裁生命周期模型对该问题做
出了肯定的回答。该理论认为，总裁在任期内表现出具有明显阶段性特征的注意力集中点和行为模
式，进而导致不同任职阶段的绩效差异［２０］。此外，管理者在位时长与企业盈利水平、创新能力、
成长性乃至创业成功率之间的倒Ｕ型曲线关系均已得到证实［４１］［４２］［４３］。
综上，根据现有研究可形成三个基本认知：（１）管理经验对于企业运营存在双刃剑效应，相应

的实证研究出现大量有争议的结论。由此可知，管理经验与企业绩效、企业风险间的关系可能并非
是简单的线性关系，而是由分段函数构成的非线性关系。（２）青年高管们在经验生成和经验驾驭方
面优、劣势并存。（３）青年管理者能否扬长避短，能否充分实现其经验价值，与其职业生涯的成长
过程有关。可见，管理经验在改善企业绩效、化解企业风险方面具有重要意义，但经验能否实现其
价值以及经验会在什么样的情境条件下实现其价值，还有待进一步的剖析。有鉴于此，本文以上市
公司微观数据为支撑，采用能够定量测评阶段性影响的非线性面板门槛回归模型，基于管理经验影
响企业收益、管理经验影响企业风险的双重维度，客观评价青年高管经验价值的阶段性与变化性。

三、研究设计

（一）模型设定与变量定义
为了刻画青年高管经验价值的渐进演变过程，本文将青年高管的经验值作为未知的门槛变量引

入模型，分别构建管理经验对于企业收益、管理经验对于企业风险的面板门槛估计模型。门槛估计
模型不同于常见的分组检验或交互项模型。分组检验是主观地选择分割点，将样本划分为若干组，
这种分组方法导致模型难以准确刻画自变量对因变量的影响力，对于回归结果的组间差异也无法进
行显著性检验。交叉项模型是包含交叉项的线性模型，用以考察变量间的相互作用。该方法仅在所
测定解释变量的影响为单调递增或者单调递减时才适用。有鉴于此，本文决定采用 Ｈａｎｓｅｎ提出的
面板门槛回归模型检验青年高管经验价值的门槛效应［４４］。
面板门槛模型的实质是力图捕捉变量产生影响的过程中可能出现跳跃的临界点。依据最优门槛

值原理，将回归模型区隔成两个或更多的区段，各区段内的变量间关系由不同的回归方程式来表
示，进而可比较各区段回归方程的系数值差异。该方法的主要优势在于：（１）门槛值及门槛的个数
完全由样本内生性决定，因此不必预先给定方程的非线性形式；（２）依据渐进分布理论来构建门槛
参数的置信区间，并且借助自抽样 （Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ）方法客观评价门槛值的显著性。
本文构建管理经验影响企业收益，以及管理经验影响企业风险的单门槛估计模型，模型的具体
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形式表述如下。双重和多重门槛模型可由式１、式２扩展得到，在此不再赘述。

Ｐｅｒｆｉ，ｔ ＝α０＋α１Ｅｘｐｉ，ｔ·Ｉ（Ｅｘｐ≤γ）＋α２Ｅｘｐｉ，ｔ·Ｉ（Ｅｘｐ＞γ）＋∑αｉＸｉ，ｔ＋ｕｉ＋εｉ，ｔ （１）

Ｒｉｓｋｉ，ｔ ＝β０＋β１Ｅｘｐｉ，ｔ·Ｉ（Ｅｘｐ≤η）＋β２Ｅｘｐｉ，ｔ·Ｉ（Ｅｘｐ＞η）＋∑βｉＸｉ，ｔ＋ｖｉ＋ｅｉ，ｔ （２）

式１和式２中的Ｅｘｐ为门槛变量，γ和η为待估的门槛值。Ｉ （·）为示性函数，当括号中的
表达式为真时，Ｉ＝１，否则，Ｉ＝０。

Ｐｅｒｆ为被解释变量，表示企业收益。本文采用以行业平均水平调整后的净资产收益率作为企
业收益的代理指标。该指标是证监会进行上市公司ＩＰＯ、配股及ＳＴ考核的权威指标，为净利润与
平均股东权益的比值。

Ｒｉｓｋ表示企业风险。企业的经营风险由于易受市场供需形势、宏观经济背景、产业政策等外
在因素的影响而难以准确衡量，因而本文对企业风险的评估主要基于财务风险视角。目前对企业财
务风险的评价大多使用资本市场数据 （如股票收益波动率）或会计数据 （如负债比例）。由于中国
资本市场尚不健全，股票收益波动率还不能很好地反映企业的财务风险，因此本文采用美国学者

Ａｌｔｍａｎ提出的具有广泛影响力的会计数据ＺＣｈｉｎａ值来衡量企业财务风险［４５］。ＺＣｈｉｎａ是Ａｌｔｍａｎ专门针
对中国上市公司提出的修订版Ｚ值模型，计算公式如下：

ＺＣｈｉｎａ＝－８．７５１＋６．３×
净利润
总资产＋０．７６１×

经费活动现金净流量
流通股总量 ＋１．２９５×Ｌｏｇ固定资产＋０．４１２

×（
主营业务收入
上年主营业务收入－１

）＋０．０１５×
留存收益
净收益 ＋０．１０５×

流通股市值
总负债 －２１．１６４×

总股本账面价值
总股本市场价值

（３）
在Ｚ值模型中，Ｚ值越大，则财务风险越小。故对原始数据进行如下的标准化处理：Ｚ＊ ＝ （Ｚｍａｘ

－Ｚ）／（Ｚｍａｘ－Ｚｍｉｎ）。

Ｅｘｐ是门槛依赖变量，表示青年高管的经验值。当前的一些研究文献对高管经验进行了平均
化处理，即用包括正、副职人员的全体高管层的平均经验值来进行衡量。但经验是一种高度个人化
的隐性知识，平均化处理很可能会使变量失去它本身的含义。从我国上市公司的治理结构来看，总
经理是最高决策者，总经理的个人意志往往能够在很大程度上影响并代表高管团队的集体意志［４６］，
因此宜使用青年总经理 （仅正职人员）的经验值表示高管经验水平。按照惯例，对于未设立总经理
职位的公司，用总裁或首席执行官数据代替。Ｂｅｒｇｈ指出，从业时间能够较好地反映管理者的经验
储备水平［４７］。因此本文选取总经理的岗位职龄作为经验变量代理指标，以总经理在本企业、本岗
位实际任职年数的自然对数表示。

Ｅｘｐ同时也是门槛变量，用于刻画在青年高管的经验累积过程中，经验价值的阶段性变化。

Ｘｉｔ表示系列控制变量，包括青年高管的个人特质因素和企业特质因素。高管的背景特征具有
显著的信息价值。高管的认知水平、管理哲学和决策选择往往与其背景特征密切相关［４８］。管理者
的性别、年龄、学历、政治身份等人口学背景特征对于企业发展战略、经营绩效、风险管理、创新
活动的深刻影响已得到广泛而深入的探讨［４９］［５０］。因此，本文将高管性别、年龄、学历、政治身份
作为个人特质方面的控制变量。其中，性别 （Ｇｅｎ）为虚拟变量，用于控制男性管理者与女性管理
者在行事风格方面的差异。当高管为男性时取１，否则取０。年龄 （Ａｇｅ）变量能够反映管理者在
创新倾向、风险承担等方面的差异，取值为青年高管自然年龄的对数。学历 （Ｅｄｕ）能在一定程度
上反映个体认知复杂环境的能力、处理信息的能力和学习能力。本文借鉴ＣＳＭＡＲ数据库的划分方
式，将学历划分为中专及中专以下、大专、本科、硕士研究生、博士研究生及以上五个等级，赋值
分别为１－５。高管拥有的政治身份 （Ｃｐｃ）在减少行政干预、缓解融资约束、获得税收优惠方面对
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企业的价值提升产生积极作用，是企业在不完善市场中的替代保护机制。借鉴Ｆａｎ等的研究［５１］，
本文将高管的政治身份定义为：若曾任或现任政府官员 （含军队）、人大代表或政协委员取１，否
则取０。

企业特质因素包括企业规模 （Ｓｉｚｅ）、企业年龄 （Ｆａｇｅ）、资产负债率 （ＤＡＲ）、最终控制人类
型 （Ｃｏｎｔｒ）、研发投入强度 （ＲＤＩ）、投资机会 （Ｉｎｖ）、多元化程度 （Ｄｉｖ）、两权合一 （Ｄｕａｌ）。其
中，企业规模 （Ｓｉｚｅ）体现着企业的扩张冲动，也在一定程度上反映了企业获得政策、金融等优惠
扶持的力度，用企业总资产的自然对数表示。企业年龄 （Ｆａｇｅ）控制了企业生命周期的阶段性对
绩效表现的影响，用公司成立年数的自然对数表示。资产负债率 （ＤＡＲ）用于控制资本结构的影
响，是企业总负债与总资产的比值。最终控制人类型 （Ｃｏｎｔｒ）用于控制国有股权的影响，该变量
是虚拟变量，当第一大股东所持股份的性质为国有时取１，否则取０。研发投入强度 （ＲＤＩ）采用
的是滞后一期的研发支出与主营业务收入的比值，用于反映企业的创新导向。投资机会 （Ｉｎｖ）反
映企业的成长性，用公司总资产的增长率表示。多元化程度 （Ｄｉｖ）为主营业务收入占总收入的比
值，用于反映企业经营模式的专业化或多元化等不同趋向。两权合一 （Ｄｕａｌ）用于控制内部治理
环境的影响，该变量为虚拟变量，当总经理与董事长两权合一时取１，否则取０。
为排除价格因素的影响，上述变量中所涉及的企业总资产、主营业务收入数据，均进行了以

２０１４年为基期的ＣＰＩ平减处理。
（二）样本与数据
本文以我国沪、深两市Ａ股上市公司所聘用的青年高管 （含总经理、总裁、首席执行官）为研

究对象。参照世界卫生组织的划分标准，青年高管的年龄上限设定为４４周岁。若高管任职时间过短，

对于企业收益和风险的影响可能较为有限，因此作为本文样本的青年高管职龄均不低于１年。
我国上市公司高管的一届任期多为３年，为使样本量尽可能充足，并确保每位作为研究对象的

青年高管在研究周期内连续任职，本文分别以２０１２—２０１６年这５年为起始年，统计了自起始年开
始的３年任期内，能够连续任职的高管人数。最终选定以研究样本数最为充足的２０１４年作为起始
年份，将研究周期确定为２０１４—２０１６年的三年间。
研究中剔除了涉及以下问题的公司样本：（１）财务状况异常的ＳＴ、＊ＳＴ及ＰＴ公司；（２）财务报

表审计意见为非标准；（３）资产负债率大于１的高破产风险企业；（４）不符合基本逻辑关系的记录；
（５）数据有缺失；（６）上市时间不足３年，以及在研究期内退市者；（７）未设立总经理、总裁、首席
执行官中的任一职位的公司。经过筛选，最终得到３０１家企业３年的平衡面板数据９０３条。
青年高管的背景资料通过查阅新浪财经、凤凰财经、百度百科等门户网站手工收集，并结合上

市公司的招股说明书进行了抽样核对和必要补充，不一致之处以公司年报和新浪财经为准。在计算
高管职龄时，对于届满连任或间断性任职的公司高管，将其各届、各段任期进行累加。
对于未在财务报表附注中披露研发支出本期增加额的样本，通过在年报附注中查找 “研究开发

费、研究开发支出、科研开发费用、技术开发费、技术研究费、开发设计费、新产品试制费”等明
细项目进行手工核算。
本文数据主要来源于锐思数据库和国泰安数据库。对主要的连续性变量进行了上下各１％的缩

尾处理。变量的描述性统计如表１所示。
表２进一步整理了作为本文研究对象的３０１个青年高管的基本情况。由表２可知，随着时间推

移，这３０１名青年高管的年龄和职龄分布也不断调整。２７～３５岁青年高管占比从１８．３％下降到

１０．０％，而３６～４４岁青年高管的占比则从８１．７％增长到９０．０％。职龄不足３年者的占比从５０．８％
下降到２５．５％， 而职龄超过６年者的占比则从１９．０％提升到３９．６％。伴随着年龄和职龄提升的是
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表１　变量的描述性统计

变量 样本数 均值 标准差 最小值 最大值

Ｐｅｒｆ　 ９０３　 ０．２５　 ０．１４ －０．０８　 ０．６１
ＺＣｈｉｎａ ９０３　 ０．６５　 ２．０３ －０．７０　 ３．３７
Ｅｘｐ　 ９０３　 ４．９０　 ２．７７　 １　 １５．３３
Ｇｅｎ　 ９０３　 ０．９２　 ０．２０　 ０　 １
Ａｇｅ　 ９０３　 ３９．７７　 ３．５７　 ２７　 ４４
Ｅｄｕ　 ９０３　 ３．８５　 ０．７７　 １　 ５
Ｃｐｃ　 ９０３　 ０．２１　 ０．３９　 ０　 １
Ｓｉｚｅ　 ９０３　 ２１．９５　 １３．１２　 １４．７０　 ２６．５０
Ｆａｇｅ　 ９０３　 １７．３７　 ５．１３　 ６．７４　 ６３．１０
ＤＡＲ　 ９０３　 ０．４６　 ０．２８　 ０．０４　 ０．９９
Ｃｏｎｔｒ　 ９０３　 ０．１０　 ０．１８　 ０　 １
ＲＤＩ　 ９０３　 ０．０２　 ０．０５　 ０　 ０．５８
Ｉｎｖ　 ９０３　 ０．１２　 ０．１７ －０．１６　 ０．７８
Ｄｉｖ　 ９０３　 ０．９８　 ０．０４　 ０．６０　 １
Ｄｕａｌ　 ９０３　 ０．１５　 ０．２８　 ０　 １

　　　　　　　　资料来源：作者计算整理，下同。

表２　２０１４—２０１６年间连续任职青年高管的基本信息

年龄 职龄

２７～３５岁 ３６～４４岁 Ｅｘｐ≤３年 ３年＜Ｅｘｐ≤６年 Ｅｘｐ＞６年

两权合一

（董事长与总经理）

２０１４　 １８．３％ ８１．７％ ５０．８％ ３０．２％ １９．０％ １３．６％
２０１５　 １３．３％ ８６．７％ ３９．２％ ３２．６％ ２８．２％ １５．６％
２０１６　 １０．０％ ９０．０％ ２５．５％ ３４．９％ ３９．６％ １８．９％

性别

男 女

教育背景

专科及以下 本科 研究生 其中：博士研究生

２０１４—２０１６　 ９２．４％ ７．６％ １１．６％ ３５．９％ ５２．５％ ６．０％

高管权限范围的扩展，两权合一 （董事长与总经理）的比例从１３．６％提升到１８．９％。此外，本文
发现，青年高管中男性高管占比高达９２．４％，研究生学历者占比超过半数，具有博士研究生学历
者占比为６．０％。

四、实证分析

（一）变量的平稳性检验
面板门槛模型要求数据的平稳性。针对本文这种截面维度远大于时序维度的短面板数据，一般

使用 ＨＴ检验和ＩＰＳ检验来判断变量的平稳性［５２］。表３显示，本文主要变量都至少在５％的显著性
水平下拒绝了存在单位根的原假设，可知上述变量是水平序列平稳的，可以直接用于回归分析。

（二）变量的内生性检验及处理
本文以Ｐｅｒｆ为被解释变量，将其余变量的滞后一期项作为工具变量。首先运用面板数据工具

变量的两阶段最小二乘法 （２ＳＬＳ）对各变量逐一进行回归，再分别进行基于同方差假设的 Ｈａｕｓ－
ｍａｎ检验和基于异方差假设的ＤＷＨ检验。由表４可知，资产负债率、研发强度、投资机会、企业
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规模、企业年龄变量拒绝 “解释变量是外生的”原假设。

表３　主要变量的平稳性检验

变量 ＨＴ检验 ＩＰＳ检验 结论 变量 ＨＴ检验 ＩＰＳ检验 结论

Ｐｅｒｆ　 ０．００３＊＊＊ －２．７４２＊＊＊ 平稳 ｌｎＦａｇｅ －０．１５０＊＊＊ －３．９２２＊＊＊ 平稳

ＺＣｈｉｎａ －０．１８８＊＊＊ －７．２５３＊＊＊ 平稳 ＤＡＲ －０．２７２＊＊＊ －６．１５０＊＊＊ 平稳

ｌｎＥｘｐ －０．２０１＊＊＊ －３．５４４＊＊ 平稳 ＲＤＩ　 ０．０６８＊＊ －５．０８２＊＊＊ 平稳

ｌｎＡｇｅ －０．１０８＊＊＊ －３．０８９＊＊ 平稳 Ｉｎｖ　 ０．２７７＊＊＊ －１１．０５７＊＊＊ 平稳

ｌｎＳｉｚｅ －０．５１７＊＊＊ －４．７２６＊＊＊ 平稳 Ｄｉｖ －０．１７３＊＊＊ －８．９０９＊＊＊ 平稳

　　注：检验形式均含常数项和趋势项。ＨＴ检验过程中校正了样本时间跨度较短导致的水平扭曲。＊、＊＊和＊＊＊分别表

示达到１０％、５％和１％的显著性水平。下同。

表４　变量的内生性检验

原假设：解释变量是外生的

变量 Ｅｘｐｉ，ｔ Ｇｅｎｉ，ｔ Ａｇｅｉ，ｔ Ｅｄｕｉ，ｔ Ｃｐｃｉ，ｔ Ｓｉｚｅｉ，ｔ Ｆａｇｅｉ，ｔ
工具变量 Ｅｘｐｉ，ｔ－１ Ｇｅｎｉ，ｔ－１ Ａｇｅｉ，ｔ－１ Ｅｄｕｉ，ｔ－１ Ｃｐｃｉ，ｔ－１ Ｓｉｚｅｉ，ｔ－１ Ｆａｇｅｉ，ｔ－１

Ｈａｕｓｍａｎ检验 ０．１３５　 ０．３３４　 ０．１６４　 ０．４０１　 ０．２９３　 ０．００３　 ０．０５７
ＤＷＨ检验 ０．１３１　 ０．３５７　 ０．１５９　 ０．４０９　 ０．３１１　 ０．００３　 ０．０４４
变量 ＤＡＲｉ，ｔ Ｃｏｎｔｒｉ，ｔ ＲＤＩｉ，ｔ Ｉｎｖｉ，ｔ Ｄｉｖｉ，ｔ Ｄｕａｌｉ，ｔ
工具变量 ＤＡＲｉ，ｔ－１ Ｃｏｎｔｒｉ，ｔ－１ ＲＤＩｉ，ｔ－１ Ｉｎｖｉ，ｔ－１ Ｄｉｖｉ，ｔ－１ Ｄｕａｌｉ，ｔ－１

Ｈａｕｓｍａｎ检验 ０．０００　 ０．３７６　 ０．０００　 ０．０００　 ０．２８８　 ０．４５０
ＤＷＨ检验 ０．０００　 ０．３７２　 ０．０００　 ０．０００　 ０．２５７　 ０．３９１

　　注：表中数据为统计量的Ｐ值。

为化解变量的内生性问题，本文以上述内生性变量的当期值作为被解释变量，解释变量包括该
内生性变量的滞后一期和其他能够解释该变量的变量。使用面板数据最小二乘法进行参数估计，得
到相应变量的预测值，再将预测值替代面板门槛模型中原初的内生性变量，进行参数估计。

（三）门槛效应检验
首先检验门槛效应的显著性。用组内去均值法消除个体效应影响，再确定是否存在门槛效应及

门槛个数。采用Ｈａｎｓｅｎ的Ｂｏｏｓｔｒａｐ方法 （重复次数为５００次）模拟似然比检验统计量、临界值以
及所对应的Ｐ值。依据Ｐ值确定模型是否至少存在一个门槛值。继而依次检验是否存在第二、第
三个门槛值。直至所得到的门槛值不再显著为止。本文依次在不存在门槛、一个门槛、两个门槛的
设定下，对模型进行估计。表４报告了企业收益模型和企业风险模型的门槛效应检验结果。从表５
可知，当采用青年高管的职龄为门槛变量时，企业收益模型和企业风险模型均存在单一门槛效应。

表５　门槛效应检验

模型 门槛变量
单一门槛 双重门槛

ＬＲ统计量 Ｐ值 ＬＲ统计量 Ｐ值

收益模型 Ｅｘｐ　 １６．９０５＊＊＊ ０．００４　 ５．１２４　 ０．２８９
风险模型 Ｅｘｐ　 １１．２５０＊＊＊ ０．００７　 ４．４０３　 ０．４５６

在门槛效应模型确定后，通过格栅搜索法 （Ｇｒｉｄ　Ｓｅａｒｃｈ）估计门槛值。首先赋初始值λ０，通过

ＯＬＳ估计得到相应的残差平方和Ｓ１ （λ０）。当λ的取值从小到大变化时，可得到多个不同的Ｓ１
（λ）。门槛值λ＊就是能够实现残差平方和最小化的λ值，即λ＊＝ａｒｇｍｉｎＳ１ （λ）。由表６可知，企业
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收益模型中的青年高管职龄门槛值为３．７５年，企业风险模型中的青年高管职龄门槛值为１．６３年。
以上门槛值均在９５％的置信区间内。

表６　门槛值估计结果

企业收益模型 企业风险模型

门槛变量 模型 门槛值 ９５％置信区间 门槛变量 模型 门槛值 ９５％置信区间

Ｅｘｐ 单一 ３．７５２ ［２．６３２，４．２３３］ Ｅｘｐ 单一 １．６３１ ［１．５０５，２．３４９］

似然比函数图可以更为直观地解释门槛值的估计和置信区间的构造过程。门槛参数的估计值λ
等于似然比检验统计量ＬＲ达最小时的横坐标取值。在本文的门槛模型中，λ分别取值３．７５２ （如
图１所示）和１．６３１ （如图２所示）。图中虚线对应的纵坐标轴数值为７．３５２，表示所有似然比检验
统计量ＬＲ达５％显著性水平时的临界值。如图所示，企业收益模型和企业风险模型的门槛估计值
（ＬＲ＝０时λ的取值）均落在９５％置信区间内，即图中虚线以下部分在横轴上的投影。由此，可认
为本文所得的门槛估计值是真实有效的。

图１　企业收益模型门槛估计值的似然比函数图 图２　企业风险模型门槛估计值的似然比函数图

（四）门槛模型回归分析
接下来本文以青年高管的职龄为门槛依赖变量进行参数估计。经过形如式１和式２的示性函数

变换，门槛模型Ⅱ和模型Ⅳ中各包含２个分别代表不同职龄区间的经验变量，用于捕捉管理经验对

企业收益、企业风险的非线性影响。

依据Ｆ检验和 Ｈａｕｓｍａｎ检验的结果，本文的面板门槛模型采用了基于个体固定效应的回归方

式，使用Ｓｔａｔａ１２．０软件实现回归分析。从表７可知，面板门槛模型Ⅱ的可决系数Ｒ２ 为３１．６％，

面板门槛模型Ⅳ的可决系数Ｒ２ 为２０．４％，估计结果稳健。

由表７可知，青年高管的经验与企业收益、企业风险之间并非简单的线性关系，而是由经验值

分隔而成的分段函数。在企业收益模型Ⅱ中，门槛值３．７５年将观测值分隔成两个区间。一旦青年

高管的职龄越过门槛值３．７５年，管理经验对于企业绩效的积极效应将进一步增强。在企业风险模

型Ⅳ中，门槛值１．６３年也将观测值分隔成两个区间。当青年高管的职龄越过门槛值１．６３年后，管

理经验对于企业风险的作用将由显著为正转变为显著为负。

本文的回归分析显示，青年高管从具体实践中提炼经验，进而将其艺术性地运用到不同管理情

境的能力是持续提升的，表现为高管经验对于企业收益的促进作用不断增强，高管经验对于企业风
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表７　回归模型估计结果

企业收益

ＦＥ模型Ⅰ 面板门槛模型Ⅱ

企业风险

ＦＥ模型Ⅲ 面板门槛模型Ⅳ

ｌｎＥｘｐ （Ｅｘｐ≤γ１） ０．２２４＊＊ ｌｎＥｘｐ （Ｅｘｐ≤η１） ０．２７８＊

职龄 ０．５５７＊＊ （２．０１） 职龄 ０．２１３＊＊＊ （１．７０）
ｌｎＥｘｐ （Ｅｘｐ＞γ２） （２．１４） ０．７５０＊＊ ｌｎＥｘｐ （Ｅｘｐ＞η２） （５．１２） －０．０４９＊＊＊

职龄 （２．５７） 职龄 （－２．７５）

ｌｎＡｇｅ　 ０．３３３＊＊ ０．２９８＊＊ ｌｎＡｇｅ　 ０．４２０＊＊ ０．２１１＊＊

高管年龄 （２．４５） （２．２９） 高管年龄 （２．５７） （２．５１）
Ｇｅｎ　 ０．１０５ －０．０５１　 Ｇｅｎ ０．０８５ －０．０２９
高管性别 （０．７７） （－０．２８） 高管性别 （０．１３） （－０．４１）

Ｅｄｕ　 ０．１０１　 ０．０６７＊＊ Ｅｄｕ　 ０．１０６　 ０．０８９＊＊

高管学历 （１．６３） （２．３１） 高管学历 （１．４５） （２．２０）
Ｃｐｃ　 ０．０３７＊ ０．０２２　 Ｃｐｃ　 ０．０１６　 ０．００２

高管政治身份 （１．８０） （０．９１） 高管政治身份 （１．３４） （０．８８）

ｌｎＳｉｚｅ　 ０．１４６＊＊＊ ０．１２３＊＊ ｌｎＳｉｚｅ　 ０．１７５＊＊＊ ０．１４０＊＊

企业规模 （４．３２） （２．２７） 企业规模 （３．３１） （２．３２）

ｌｎＦａｇｅ －０．０１７　 ０．０６０ ｌｎＦａｇｅ －０．４４４　 ０．１４５
企业年龄 （－０．０２） （０．２８） 企业年龄 （－１．０２） （０．９４）
ＤＡＲ －０．３３３＊＊＊ －０．２２１＊＊＊ ＤＡＲ －０．３７４＊＊＊ －０．１９９＊＊＊

资产负债率 （－４．９６） （－４．４８） 资产负债率 （－６．５０） （－３．８３）

Ｃｏｎｔｒ －０．１７０ －０．００１　 Ｃｏｎｔｒ －０．０５２ －０．７３６
最终控制人特征 （－０．２９） （－０．０１） 最终控制人特征 （－０．５４） （－０．０８）

ＲＤＩ　 ０．４４９＊＊＊ ０．５９０＊＊＊ ＲＤＩ　 ０．６１７＊＊＊ ０．３４２＊＊＊

研发投入强度 （５．０６） （３．９５） 研发投入强度 （６．００） （４．６７）

Ｄｉｖ　 ０．０７５　 ０．４５６＊ Ｄｉｖ　 ０．００７　 ０．４０１
多元化程度 （１．０２） （１．７７） 多元化程度 （０．３３） （１．０５）

Ｉｎｖ　 ０．０１４＊＊ ０．０２５　 Ｉｎｖ　 ０．０３３＊＊ －０．００９
投资机会 （２．５７） （０．０７） 投资机会 （２．０８） （－０．０１）
Ｄｕａｌ －０．０１２＊＊＊ －０．０１１＊＊＊ Ｄｕａｌ －０．０２３＊＊＊ －０．０１１＊＊＊

两权合一 （－５．５５） （－４．０７） 两权合一 （－４．０４） （－３．１６）

Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．２７７　 ０．３１６　 Ａｄｊ－Ｒ２　 ０．１１０　 ０．２０４
Ｆ统计值 ５８．７１６＊＊＊ ７３．９０４＊＊＊ Ｆ统计值 ３２．００８＊＊＊ ４１．２６３＊＊＊

　　注：括号内为ｔ统计量。

险的作用也从早期的促进转变为后期的遏制。该项发现与贺小刚等［４１］、Ｗｕ等［４２］和Ｓｐａｎｊｅｒ等［４３］

的研究结论存在偏差———他们认为管理者在位时长与企业盈利水平、创新能力、成长性乃至创业成
功率之间存在显著的倒Ｕ型曲线关系。

分歧主要集中于两点：一是本文认为，管理经验对于企业运营绩效的促进作用在持续增强，并
未出现既有研究中 “管理经验对于企业运营绩效产生消极影响”的阶段。我们认为，产生差异的根
源在于本文的研究对象是年龄在４４周岁以下的青年高管。经验具有双刃剑效应，在提升认知能力
的同时又可能导致认知模式僵化，而青年管理者所具有的可塑性强、勇于创新等特质，能够在很大
程度上弥补经验所可能存在的弊端，从而使管理经验得以扬长避短，最大限度地实现其价值。因此
对于青年高管这一群体而言，伴随着职业生涯的成长，经验的负面效应并未出现或已被抵消。当
然，那些凭借年龄优势克服经验之负面效应的青年管理者们，是否会随着年龄的继续增长和经验的
进一步累积，最终落入到经验 “超载”的不利境地，还有待进一步的追踪调查和后续研究。二是本
文认为，在青年高管职业生涯的早期阶段，管理经验的积累会导致企业风险出现一个短暂的上扬趋
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势，而其他研究未曾得出类似结论。管理者在任职初期的经验累积会迅速提升其自信心，在急于树
立威望的心理作用下，很可能催生出盲目冒险心理。显然，此时的管理者还不能够在高风险活动中
娴熟地调用经验化解风险，因此会出现短期内伴随着经验增长的风险提升现象。本文通过构建门槛
估计模型，较好地捕捉到了这个易于被忽视的现象。
此外，上述分歧与研究时期和研究样本的差异、对收益和风险因素的不同测评思路、不同规模企

业在财务指标处理方面的偏差，以及各国的宏观经济背景和管理氛围差别等因素也存在一定关系。
依据本文的计量分析结论，可将青年高管的职业生涯划分为如下的三个典型阶段：

１．当职龄不足１．６３年时，新任高管急需在组织内展现能力、提升威望，渐渐累积的经验使他
们有信心去探索一些具有更高收益预期、也更具挑战性的崭新领域。但这一阶段的经验积淀还有可
能促成过度自信和盲目冒险心理，使企业的成长面临较高的风险代价。就经验储备量而言，这一阶
段的管理者受阅历所限，经验值偏低，他们个人经验图谱中的网络节点不足会限制经验网络的价
值。这可能导致管理者在紧急状况下难以灵活调用经验，也容易在解读既有经验时误判事件之间的
因果关系，使得试错成本大幅提升［５３］。因此，经验在这一阶段还未能充分发挥预期的积极效用，
此时企业表现出收益与风险的同步增长态势。

２．当职龄介于１．６３年和３．７５年之间时，青年高管逐渐能够将外向型的感知活动与内向型的
反省活动协调统一，实现由原初经验向内省经验的升华。由于规避破产风险比追逐超额利润的需求
更为迫切，青年高管的风险意识率先趋于成熟，风控经验彰显价值，企业在收益稳定增长的同时实
现了对风险的有效规避，此时的企业发展表现出高收益、低风险并存的良好态势。

３．当职龄超过３．７５年后，青年高管们对管理活动日益驾轻就熟，他们深谙收益、风险、增长
之间的平衡之道。同时，青年高管们在社会交往参与度和社交网络质量等方面形成更大优势，他们
的经验图式日渐丰富，对经验具备了更深入的理解和灵活匹配能力。此时，经验累积为管理者带来
的视野广博、成熟稳健等优势对于经验价值的促进效应，足以对冲信息来源渠道收窄、行为决策保
守对于经验价值的阻滞作用，管理者不断对既有经验进行创造性、权变性运用，旧经验可以在各种
新情境下彰显价值，管理者所在企业的收益也进一步增长，而风险却进一步下降，此时的青年高管
逐渐步入到职业生涯的黄金时期。

（五）稳健性分析
通过分组比较检验结论的稳健性。依据高管职龄的２５％分位点 （３．４７年）、５０％分位点 （４．５８

年）和７５％分位点 （７．２０年）进行分组。由 Ｈａｕｓｍａｎ检验可知，所有模型均应采用固定效应进行
估计。由于篇幅所限，表８仅报告了主要解释变量职龄的系数估计结果。

表８　按青年高管职龄分组检验的估计结果

解释变量：职龄

企业收益模型 企业风险模型

Ｅｘｐ≤３．４７
３．４７＜Ｅｘｐ
≤４．５８

４．５８＜Ｅｘｐ
≤７．２０

Ｅｘｐ
＞７．２０

Ｅｘｐ≤３．４７
３．４７＜Ｅｘｐ
≤４．５８

４．５８＜Ｅｘｐ
≤７．２０

Ｅｘｐ
＞７．２０

系数值 ０．２２０＊＊ ０．４１１＊＊＊ ０．８０４＊＊ ０．８２５＊ ０．３２４＊ －０．０５０ －０．０４４＊＊＊ －０．０６６＊＊＊

Ｐ值 ０．０５３　 ０．０００　 ０．０００ －０．５１６　 ０．０００　 ０．０３７　 ０．００３　 ０．０４５
ＡＲ （１）－ｐ　 ０．０２３　 ０．０３１　 ０．０４５　 ０．０２２　 ０．００５　 ０．００３　 ０．００３　 ０．００１
ＡＲ （２）－ｐ　 ０．１１０　 ０．８１６　 ０．３２４　 ０．５３８　 ０．４３０　 ０．２３９　 ０．１１２　 ０．４４４
Ｈａｎｓｅｎ－ｐ　 ０．８７９　 ０．９０２　 ０．７６６　 ０．６７７　 ０．９１３　 ０．７０７　 ０．８０１　 ０．８４６

分组检验的结果表明，随着青年高管的职龄增长，企业收益和风险均处于不断变化之中。其
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中，管理经验与企业收益的正相关性在四个分组内不断得到强化。管理经验与企业风险之间的关系
从显著的正相关向不显著的负相关，再向显著负相关逐渐演化。按照职龄分组的检验结果表明，全
样本模型的检验结论是稳健的。

五、结论与启示

（一）主要结论
企业运营是一个不断进行战略决策、组织协调和资源整合的过程，管理者的经验储备水平和经

验驾驭能力会显著地影响企业的收益和风险水平。但是，这种影响力的强弱和方向会在青年高管职
业生涯的不同阶段有所变化。本文基于对企业运营过程中青年高管经验价值的理论推演，以

２０１４—２０１６年间在我国上市公司中连续任职的青年高管为样本，以管理者经验值为门槛变量，构
建管理经验影响企业收益、管理经验影响企业风险的面板门槛估计模型，并取得支持性证据。
计量研究发现：（１）青年高管的管理经验对企业收益存在非线性影响，职龄在其中发挥了门槛

效应。当高管职龄跨越门槛值３．７５年后，管理经验对企业收益的积极作用进一步提升。（２）青年
高管的管理经验对企业风险同样存在非线性影响，职龄在其中发挥了门槛效应。当高管职龄跨越门
槛值１．６３年后，管理经验对企业风险的作用由显著为正逆转为显著为负。总体来看，高管的风控
经验在其职龄达１．６３年后开始凸显，而当高管职龄超过３．７５年后，他们在逐利和避险这两方面的
经验价值均得以彰显，逐渐能够在复杂情境中调用多元化经验储备从而迅速解决问题。
值得注意的是，该项发现与一些既有研究的结论不完全相符，主要表现为本文发现在青年高管

任职之初，存在着一个未曾引起关注的 “管理经验推动企业风险提升”的阶段。此外，在青年高管
任职达一定时长后，也并未表现出 “管理经验对企业收益产生负效应”的阶段。本文基于青年管理
者认知活动的特点解释了这两个分歧：前者是由于处在职业生涯早期阶段的管理者容易因经验累积
产生盲目冒险心理，使得管理经验与企业风险间关系表现出一个短暂的上扬趋势。后者是由于青年
管理者具有可塑性强、勇于创新等特质，这赋予他们灵活机变的可能性，能够在很大程度上弥补经
验所可能存在的弊端，从而使管理经验充分实现价值。总体上，本文的研究是从认知学理论出发，
基于青年管理者在经验运用方面所独具的优势和劣势，对传统理论进行了补充和修正。
结合计量分析结果和对本文样本中青年高管的统计数据，可以这样描述一位典型的上市公司青

年高管：他 （她）一般于３５．８２岁开始担任上市公司总经理 （总裁、首席执行官）职务，在经过近

４年的职业历练后，即将由而立之年进入到不惑之年。此时，他 （她）对事态规律的认知愈加理
性，但又尚未完全丧失青年人的闯劲和新颖想法。他 （她）在注重前瞻性和战略性的同时，又形成
了较为全面系统的思维模式，因而能够更科学地评判既往经验的适用性，并权变地进行经验的创
新，从而推动企业绩效的改善，并灵活地规避掉一系列潜在风险。

（二）启示与建议
１．在企业招聘、甄选、职业生涯管理等环节充分重视青年应征者的经验因素：（１）建议企业
在选拔、任用青年高管时充分考虑职龄因素，尤其应重点关注职龄在３．７５年以上的青年高管。当
企业所涉足的运营领域存在较高的环境不确定时，青年高管的职龄一般不应低于１．６３年。（２）职
龄因素应为高管聘任工作提供重要参考，但不同企业还须基于权变思想，灵活评估青年高管的经验
价值，充分考虑内、外部情境因素对于经验价值的综合作用。（３）适度延长高管任期，为经验价值
的充分彰显创造必要条件。样本中青年高管的平均任期仅有４．９０年。在如此短暂的任期内，欲使
管理经验的价值充分发挥，显然并不现实。为此，要为职业经理人的健康成长创造相对确定性的企
业内、外部生态环境，帮助职业经理人顺利度过任职之初的瓶颈期，由此迎来爆发式增长。
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２．重视经验的价值，采取主动措施帮助青年管理者形成经验智慧：（１）经验是在实践中形成
的认知与行为图式，但经验的惰性与行动的惯性会使管理者在实践活动中表现出一种稳定而呆板的
行为范式，妨碍管理者对经验的认知及新经验的生成。为此，应培育个体的经验敏感性，引导青年
高管通过对实践活动进行全面、持续而又深入的反思，不断生成新经验与实践智慧，实现从普通决
策者向研究型决策者的角色转换。（２）管理经验的生成过程是动态和开放的，因此应摒弃精英主义
导向，构建有效的信息、知识交流渠道与沟通机制，营造以对话、交往、理解为基本特征的经验文
化氛围，促使青年管理者通过观察资深专家的思维和决策过程，逐步建立起良好的心智模式及问题
处理方式。（３）整理典型管理案例，把握案例事件进展的关键步骤及典型特征，以丰富青年管理者
的经验图式，帮助其更稳妥地构建管理经验与实践情境的自动化链接。
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伦　蕊：青年高管经验对企业收益及风险的影响：基于门槛效应的视角
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