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新创企业知识资本与产品国际化 
——兼论互联网资本的调节作用 

赖长青，王舒扬，吴  蕊 
（清华大学 经济管理学院，北京 100084） 

摘  要  本文聚焦于新创企业的知识资本与产品国际化，并探讨互联网资本在二者关系中所扮演的角色。基于

2010~2015 年全球创业观察数据，研究发现：新创企业的知识资本对产品国际市场进入与产品高度国际化都具有正向

影响；互联网资本对知识资本与产品高度国际化的正向关系具有负向调节作用。结果表明：对于知识资本缺乏的新创

企业，在产品国际化时可考虑利用互联网资本来替代知识资本。 
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1  引言 

在“大众创业、万众创新”和经济全球化的新时期，一大批具有国际视野的新创企业不断涌现。

一部分新创企业在创业企业家的领导下，研发出具有国际竞争力的产品，从而得以进入国际市场。国

际市场更为广阔，需求更加差异化、多样化，国际化战略有利于新创企业搜寻更适合自己产品的目标

市场，获取新知识，为企业的发展与成长奠定基础[1]。 
一般的新创企业并不具有国际化的先天优势。而这些“后天”加入国际化行列的新创企业，它们

应采用怎样的手段，凭借何种优势，进入更为广阔、需求更多元的国际市场？有学者提出，企业产品

国际化能力并不会单一地受到企业年龄与规模的限制[2]。根据资源基础观，企业资源是企业竞争力的

重要基础，新创企业的战略资源也可成为它们的有力武器，助力产品国际化[2，3]。因此，尽管规模较

小，但仍有大量的新创企业能走向国际市场。 
李东红对企业国际化中反哺式知识转移过程进行研究的时候指出，企业对外出口商品或者劳务的

过程是一种知识的转移过程[4]。可以说，新创企业在走向国际化的过程中，知识也随之转移。一些学

者认为企业的知识也是一种资本，并对知识资本在社会或者企业发展中所起的作用进行了研究[5~8]。

知识对企业国际化也存在影响，贺跻的研究就指出了知识异质性与企业国际化路径选择的关系[9]。而

对于新创企业，其相比成熟企业，资金、关系网络等资源相对缺乏，包含创业者人力资本和产品创新

资本在内的知识资本是企业发展的重要支撑。可见，知识资本是新创企业的重要资源基础，对于新创

企业而言尤为重要。而对于知识资本对新创企业国际化发展的影响，前人的研究仍有一些局限。成熟
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企业各方面的资源相对充足，其国际化中可以借助的不仅仅是知识资本，还有资金、社会网络等。对

于许多新创企业，其早期的资源主要是人和产品，其对知识资本的依赖会大大高于成熟企业。因此，

对于新创企业产品的国际化，知识资本是否起作用，以及起了多大作用，乃至是否起重要作用，都是

值得研究的。  
同时，在新创企业缺乏知识资本的时候，它们是否也可以推动产品国际化？此时的替代方案是什

么？这也是一个值得进一步探究的问题。近年来，互联网技术飞速发展，产品销售逐步向互联网渠道

倾斜。互联网消除了空间与时间的界限，使得市场信息传播速度大大加快。在全球化进程中，国际互

联网将世界各国的市场相互连接，大幅降低了产品进出口的难度[10]。李兵和李柔的研究表明，互联

网显著促进了中国工业企业的出口，并提高了企业的出口密度[11]。互联网现如今已经从辅助工具转

变成了某些企业的主要工具，依托互联网平台构建独有的营销渠道网。 
邱泽奇等将“任何因既往投入形成的、具有互联网市场进入机会并可以通过互联网市场获益的资

产”定义为互联网资本[12]。互联网资本的形成与发展相较其他资本（如人力资本、知识资本等）时

间更短、成本更低[11，13，14]，其核心特征是将企业现存的资本互联网化，并通过互联网创造价值。但

是互联网平台是一个广阔的开放系统，包含了海量的冗杂信息，运行机制、网络结构等较为复杂。与

单纯的互联网使用不同，企业需要巧妙地利用互联网资源，构建企业特有的互联网资源利用机制与运

行模式，从而在云端建立难以模仿、难以替代的战略优势。 
李新春等在研究女性创业者社会资本在创业活动中所起作用的时候，发现人力资本对社会资本

具有替代作用[15]。这是因为创业企业在资本积累过程中，由于资源的相对缺乏，面临两者不可兼得

的情况。Mostafa 等认为，互联网资本也应被视作企业产品国际化过程中的一种关键战略替代资源，

为企业带来竞争优势[16]。对于互联网资本较高的新创企业，其产品国际化过程中对知识资本的依赖

有可能降低，特别是对于知识资本较弱的新创企业，互联网资本可以一定程度上替代知识资本，促

进新创企业的产品国际化。反之，对于互联网资本较低的企业，其产品国际化对于知识资本的依赖

程度更高。综上，互联网资本在知识资本和产品国际化之间可能存在负向调节效应。 
本文以新创企业的产品国际化为研究对象，并关注新创企业的知识资本及互联网资本。基于新创

企业的资源特性，新创企业往往需要将有限的资源集中起来，并进行合理的配置。企业能力的塑造也

应当遵循以上逻辑，扬长避短。因此，本文提出研究问题：一是对于资源缺乏的新创企业，知识资本

是否在产品国际化中起重要作用。二是互联网资本能否替代知识资本，助力新创企业的产品国际化。 
现有研究对知识与产品国际化绩效的影响做出了一定的贡献，同时也对互联网与产品国际化做了

一定的研究，但是并未讨论互联网资本和知识资本共存的情况下，对产品国际化产生的影响。现有文

献对此问题的讨论存在空白。本文在现有文献的基础上，首先探讨知识资本在产品国际化中扮演的角

色；其次讨论互联网资本在两者关系之间起的作用，并采用实证方法对假设进行检验； 后在稳健性

检验的基础上，对结果做进一步分析与讨论。 

2  文献综述与理论分析 

2.1  新创企业知识资本与国际市场进入 

Sveiby 认为企业所拥有的知识是一种宝贵的财富 [17]。这种财富可以理解为一种以知识为基础

的，具有一定价值的无形资产[18]。对于企业来说，知识资产具有一定的可增值性，是一种重要的资

本。陈健等在研究海归创业者的外来者劣势的时候，指出了海归新创企业中知识资本的重要性，并将
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知识资本分为创业者人力资本和企业创新资本两类[19]。海归创业者所创办企业的知识资本一方面增

强了创业绩效；另一方面可以作为调节因素，削弱海归创业者的外来劣势对于创业绩效的负向影

响 [19]。王艺霖和王益民基于国际双元视角研究了知识资产对国际化绩效的影响，并指出了在企业知

识资产较少的阶段，知识资产对企业的国际化绩效具有正向影响[20]。在知识经济的新时代，企业的

国际竞争日趋激烈。新创企业要想在国际化竞争中脱颖而出，需要更加注重对企业人力资本和创新资

本等知识资本的积累。 
新创企业的知识资本不如成熟的企业丰富，但在经济全球化影响和中国“走出去”战略的推动

下，有一部分新创企业也考虑进入国际市场。在新创企业走出去的过程中，知识资本扮演了一个非常

重要的角色。从人力资本的角度来看，具有更高人力资本的创业者，往往较普通创业者更具有国际视

野和竞争意识，更可能带领新创公司研发出具有国际竞争力的产品。从创新资本的角度来看，国际市

场对于产品的创新需求较高。新创企业如果能开发出具有新颖性的产品，将促进其走向国际市场。不

是所有新创企业都会考虑国际化。但是对于拥有相对丰富的知识资本的新创企业而言，产品国际化能

够促进企业的进一步发展。这部分企业积极进行产品（或者服务）的研发生产，在产品研发并投入生

产后，会考虑将产品出口。 
H1a：新创企业知识资本（创业者人力资本）对产品进入国际市场有正向影响。 
H1b：新创企业知识资本（产品创新资本）对产品进入国际市场有正向影响。 

2.2  新创企业知识资本与产品高度国际化 

在中国“走出去”战略的引导下，中国广东省等部分地区积极推动“外向型”经济发展。发展“外

向型”经济地区的许多企业对外出口收益的比重占企业总收益的比重较大。张骁等研究了创业导向与企

业国际化程度的关系，并在理论分析中认为创业企业的创新性与国际化程度之间可能存在倒 U 型关

系[21]，张骁等所指的国际化程度反映了企业的国际化活动的广度，即一个企业进入的海外国家数量[21]。

但是国际化程度未能反映企业海外收益占企业总收益的比重。一些企业可能进入的海外国家数量不多，

但是其在海外市场收益占企业总收益的比重反而可能较高。全球创业观察（Global Entrepreneurship 
Monitor，GEM）开发的数据库里，引入了国际化导向（international orientation）的概念。 

“走出去”是新创企业产品国际化的第一步，而第二步是实现产品的“高度国际化”。对于高度

国际化导向的企业产品，其海外收益占总收益比例超过了 25%。知识资本对企业的国际市场的进一步

扩张尤为重要。高知识资本的新创企业，更有可能选择加大海外出口比例，获得更高的海外收益。新

创企业的知识资本与产品国际化程度存在重要的关系，那些产品高度国际化的新创企业势必离不开知

识资本的积累。本文将产品高度国际化作为继产品国际市场进入后的又一重要概念，从这个角度研究

企业产品国际化的“深度”。 
H2a：新创企业知识资本（创业者人力资本）对产品高度国际化有正向影响。 
H2b：新创企业知识资本（产品创新资本）对产品高度国际化有正向影响。 

2.3  互联网资本的调节作用 

国际市场广阔，对于产品需求的多样性较大。随着市场全球化程度的提高，不是只有技术含量高

的产品才能在国际市场中流通。中国是出口大国，产品出口大多以技术含量偏低的再加工产品为主，

由于劳动力、产能等优势，可以凭借低成本战略抢占国际市场份额。值得注意的是，尽管企业知识资

本是产品国际竞争力的重要因素，但并不是唯一通路。企业也可以采用低成本等战略在国际市场中获
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取竞争优势，而这些途径对企业知识资本的依赖则相对较弱。此外，知识资本的积累需要投入较多的

财力、物力与精力，周期较长且成本较高。对于部分新创企业，其先天知识基础较弱，想通过提升知

识资本进而开展产品国际化可能较为困难。 
在现代通信、互联网等技术的蓬勃发展背景下，新创企业应当搭上时代的顺风车，更多地利用互联

网资源来探索国际市场机遇，并构建适合自己的产品国际化通路。互联网资本的塑造是新创企业除提升

知识资本以外的另一种战略选择，并且可以将其与企业的其他优势结合使用（如低成本优势）。邱泽奇

等将互联网资本定义为任何因既往投入形成的、具有互联网市场进入机会并可以通过互联网市场获益的

资产[12]。本文依据此定义的内涵，将企业能够持续并有效利用的互联网资源，以及所拥有的互联网营销

渠道（包括网络虚拟账户、网店等）均视为互联网资本。相较其他资本类型，互联网资本的获取速度更

快、成本更低[11，13，14]。现有研究验证了互联网显著促进了企业国际化[11]，互联网为全球市场信息的传

递提供了便利的渠道，消除了时间与空间的限制，增加了企业的国际市场机会；降低了海外市场信息搜

集、传递的交易成本，进而降低贸易成本。同时也可以发现，互联网资本与企业知识资本并不是同一类

资本，互联网资本强调对互联网资产的投入和获益；而知识资本强调对人和产品的投入和获益。 
李新春等在研究女性创业者社会资本在创业活动中所起作用的时候，发现人力资本对社会资本具

有替代作用[15]。这是因为新创企业在资本积累过程中，由于资源的相对缺乏，面临两者不可兼得的

情况。本文认为，互联网资本也应被视作企业产品国际化过程中的一种关键战略替代资源，为企业带

来竞争优势。 
对于积累了较高互联网资本的新创企业，可以充分利用互联网相关的优势，让企业在出口时

减少对知识资本的依赖，特别是对于知识资本稀缺的新创企业，积累互联网资本是合适且性价比

很高的战略选择，有助于其打破知识资本不足的限制，走向国际市场，以及进一步扩大出口比

例。因此，在企业具有较低知识资本的时候，互联网资本是一个很好的“替代品”。互联网资本

的积累，让新创企业在产品出口时的知识资本的重要性一定程度上减弱了。然而，对于互联网资

本不足的新创企业，企业产品出口及进一步扩大出口时，会更加注重知识资本的积累。知识资本

较丰富的新创企业，其可直接依赖创业者的知识水平、国际视野，以及产品的创新性等，在国际

市场中占有一席之地。 
综上，互联网资本在一定程度上可以替代知识资本，负向调节知识资本对产品国际化的正向影响。 
H3a：互联网资本对新创企业知识资本（创业者人力资本）和产品进入国际市场之间的关系起负向调

节作用。 
H3b：互联网资本对新创企业知识资本（产品创新资本）和产品进入国际市场之间的关系起负向调节

作用。 
H4a：互联网资本对新创企业知识资本（创业者人力资本）和产品高度国际化之间的关系起负向调节

作用。 
H4b：互联网资本对新创企业知识资本（产品创新资本）和产品高度国际化之间的关系起负向调

节作用。 

3  实证分析  

3.1  样本与数据来源 

本文采用了 GEM 中国数据库、中国统计年鉴、中国市场化指数等数据库[22~29]。GEM 数据是现在
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国内外广泛使用的创业数据。本文将 GEM 成人调查数据、中国统计年鉴和中国市场化指数合并，并

进行数据整理，得到了 2 938 个有效的新创企业观察样本。每个样本均包含了新创企业的创业者基本

信息、企业及其产品相关信息、企业所属行政区宏观统计信息等。本文还对数据进行了进一步处理，

以求一定程度上减少同源方法误差，并降低反向因果可能导致的内生性。本文使用了多个纵向年度的

数据，同时对于区域层面的一些控制变量，将其数据前置 1 年，即使用第 t−1 年的区域控制变量（如

地区金融市场化程度），对应第 t 年的因变量。样本数据时间跨度为 2010~2015 年，地理上涵盖了我

国 31 个省级行政区（不包括港澳台地区）。 

3.2  变量设置 

3.2.1  因变量 

本文的模型中，涉及 2 个因变量。 

1. 产品国际市场进入 

这是一个二分变量（0-1 变量，1 代表是，0 代表否），本文用该变量衡量新创企业是否进入了国

际市场。在 GEM 数据库中，调查了新创企业的产品（或服务）在国外收益占总收益比例是否超过

1%。对于新创企业，其国外收益达到或者超过 1%，就认为该企业进入了国际市场。这个因变量用于

模型对 H1a，H1b 和 H3a，H3b 的检验。 

2. 产品高度国际化 

这是一个二分变量。本文用该变量衡量新创企业的产品（或服务）是否具有高度国际化导向。在

GEM 数据库中，认为如果新创企业的产品（或服务）在国外收益占总收益超过 25%，就具有高度国

际化导向；否则，则新创企业的产品不具有高度国际化导向。这个因变量用于模型对 H2a，H2b 和

H4a，H4b 的检验。 

3.2.2  自变量 

本文的模型中，自变量为新创企业的知识资本，根据现有文献和理论分析，把知识资本分成了人

力资本和产品创新资本两类。 

1. 新创企业知识资本（创业者人力资本） 

程惠芳和陈超在研究开放经济下知识资本对全要素生产效率影响的时候，认为人力资本是知

识资本里面非常重要的一部分 [7]。陈健等在研究海归创业者的外来者劣势的时候，把知识资本分

成创业者人力资本和创新资本两类，并用创业者的受教育程度来衡量其人力资本[19]。这种测量也

被国内外许多学者采用。本文用创业者受教育年限来反映其受教育程度，以衡量人力资本。创业

者受教育程度用年限衡量，其中未受教育为 0 年，小学累计 6 年，初中累计 9 年，高中累计 12 年，

以此类推。 

2. 新创企业知识资本（产品创新资本） 

陈健等把知识资本分成人力资本和创新资本两类[19]，并从研发投入的方面测量创新资本。而由

于投入和产出存在一定的差异，部分企业存在高额投入，却只有低创新产出的情况。此时从创新投入
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的角度来测量产品创新资本，并不足够准确。因此，由产出的视角评价的创新资本更为有效。并且，

客户和市场的评价相比较于企业的自评更具有客观性，因此本文使用客户评价而不是企业自评。本文

使用 GEM 数据库中企业产品创新新颖性和产品市场同类产品情况作为产品创新资本的衡量。这是一

个 5 分变量（1 代表创新资本很低，5 代表创新资本很高），反映新创企业的产品创新资本的高低。5
表示产品创新资本很高：所有消费者都认为这个产品新颖；4 表示产品创新资本较高：部分消费者认

为这个产品新颖；3 表示产品创新资本一般：没有消费者认为产品新颖，但在市场上没有同类品；2
表示产品创新资本较低：没有消费者认为产品新颖，且在市场上有少量同类品；1 表示产品创新资本

很低：没有消费者认为产品新颖，且产品在市场上有许多同类品。 

3.2.3  调节变量 

本文把互联网资本作为调节变量。 
这是一个类别变量，反映新创企业互联网资本的高低程度。邱泽奇等提出了“互联网资本”这个

概念，并从互联网资本的视角研究了数字鸿沟与红利，给出了对于互联网资本的定义[12]。邱泽奇等

将互联网资本定义为任何因既往投入形成的、具有互联网市场进入机会并可以通过互联网市场获益的

资产[12]。 
本文认为企业如果要通过互联网市场获益，需要投入相关的互联网资产（如互联网设备、互联网

账号、互联网营销渠道等），并可以通过利用这些资产对产品（或服务）进行销售从而获益。因此本

文用新创企业是否能够利用互联网来销售产品，来衡量新创企业互联网资本的高低。在 GEM 的 2014
年的数据中，包含了调查新创企业是否使用互联网来销售产品的相关问项。在本文的测量中，将互联

网资本分为高低两类。1 为高互联网资本，0 为低互联网资本。高互联网资本意味着企业能够利用互

联网进行销售获益；低互联网资本意味着新创企业只是简单地接入互联网而无法利用网络进行销售获

益，或者连网络也没有接入。 

3.2.4  控制变量 

为了控制其他可能影响新创企业产品国际化的因素的干扰，需要考虑相关的控制变量。如表 1 所

示，本文从创业者、新创企业和创业地区三个不同的层次考虑相关控制变量。 

表 1  变量说明表 
变量名称 变量含义 变量类型 变量说明 数据来源或参考文献

因变量 

产品国际市场 
进入 

产品（或服务）是否进

入国际市场 
0-1 变量，其中 1 为是，0

为否 
新创企业产品（或服务）在国外收益占总收

益的比例是否超过 1% 
GEM 数据库 

产品高度国际化 
产品（或服务）是否为

高度国际化导向 
0-1 变量，其中 1 为是，0

为否 
新创企业产品（或服务）在国外收益占总收

益的比例是否超过 25% 
GEM 数据库 

自变量 

知识资本（创业

者人力资本） 
创业者人力资本 数值变量 

创业者受教育程度，用年限衡量，其中未受

教育为 0 年，小学教育为 6 年，初中教育为

9 年，以此类推 

GEM 数据库、 
陈健等[19]、 

刘鹏程等[30]、 
李新春等[15] 

知识资本（产品

创新资本） 
产品（或服务）创新 

程度 
数值变量 1~5 表示产品创新资本由低到高 

GEM 数据库、 
陈健等[19]、程惠芳和

陈超[7] 

调节 
变量 

互联网资本 
新创企业互联网资本的

高低程度 
类别变量 

1 为高互联网资本，0 为低互联网资本。高

互联网资本意味着企业能够利用互联网进行

销售获益；低互联网资本意味着企业只是简

单地接入互联网而无法利用网络获益，或者

连网络也没有接入 

GEM 数据库、 
邱泽奇等[12] 
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续表 
变量名称 变量含义 变量类型 变量说明 数据来源或参考文献

控制 
变量 

创业者性别 创业者性别 类别变量 其中 1 为女性，0 为男性 GEM 数据库 

创业者年龄 创业者年龄 数值变量 创业者年龄 GEM 数据库 

新创企业所属行

业类型 
企业所在行业类型 类别变量 

3 为信息与通信业；2 为制造业；1 为其他 
行业 

GEM 数据库 

新创企业社会 
资本 

企业的社会资本高低 类别变量 

1 表示企业社会资本高，企业与其他新创企

业有社会关系（认识两年内创业的创业

者）；0 表示企业社会资本低，与周围新创

企业无社会关系 

刘鹏程等[30]、 
李新春等[15] 

新创企业的区位

类型 
企业所在区位的类型 类别变量 

3 为东部沿海地区；2 为中部六省地区；1 为

西部及其他地区 
郭国峰等[31] 

新创企业风险规

避程度 
企业的创业风险规避程

度高低 
数值变量 

1 表示企业风险规避程度高，害怕创业失

败；0 表示企业风险规避程度低，不害怕创

业失败 

GEM 数据库、 
刘鹏程等[30]、 

郑馨等[32] 
地区金融市场化

程度 
企业所在地区的金融市

场化程度 
数值 来自于中国市场化指数 王小鲁等[29] 

地区创业者地位 
企业所在地区的创业者

地位的高低 
数值变量 

使用 GEM 个人创业者地位聚合，并扩展到

0~5 的区间后得到。0~5，数值越大表示创

业者地位越高 
GEM 数据库 

创业者性别这个控制变量在使用 GEM 数据库进行的研究中被广泛地使用了。刘鹏程等发现了在

创业活动过程中存在的性别差异[30]。性别差异也有可能影响创业者对产品国际化的决策。创业者年

龄的差异也可能影响产品的国际化。不同年龄段的创业者，存在个人精力、激情等方面的差异，年轻

或者有激情的创业者更有可能选择进入国际市场。 
新创企业所属行业类型会对产品国际化有较大影响。张天顶和邹强的研究发现行业技术差异会对

中国制造业企业的国际化产生影响[33]。本文控制了制造业、信息与通信等行业类型的变量。新创企

业社会资本指企业在本地的关系资本。在本地社会资本较高的企业，由于在本地具有一些关系优势，

能够在本地发展得更好，降低了产品出口的动力。新创企业的区位类型对产品国际化也有一定的影

响。改革开放以来中国东部沿海地区，凭借较好的地理位置和有较多的出口优惠政策，其更有可能促

进产品的出口。产品国际化，在一定程度上是一种冒险。新创企业风险规避程度越高，企业越不愿意

进入国际市场，也更不愿意实现产品的高度国际化。 
地区金融市场化程度高的区域，企业更容易实现贷款或者融资，因此更愿意进行产品国际化。而

地区创业者地位高的区域，本地的创业者受到认可，其品牌不会受到歧视，因此企业选择出口的可能

性也降低了。 

3.3  模型构建与相关性分析 

本文使用 logit 模型来检验各个假设。logit 模型是在因变量为二分变量时常用的经济学模型[34]。

在进行 logit 回归之前，对主要变量进行描述性统计和相关性分析。如表 2 所示，描述性统计和相关性

分析的结果表明：本文使用的变量统计值都在合理范围内，并且变量之间不存在高度相关（相关性绝

对值均小于 0.5）等情况。从表 2 中也可以看出，知识资本与互联网资本的相关性不高。这些变量的

相关性不高，不会过多干扰 logit 回归的检验结果。 
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对于控制变量和因变量（变量 1 至变量 12），其样本数量有 2 938 个，时间跨度为 2010~2015
年。而对于互联网资本，由于 GEM 只在 2014 年对互联网主题进行了调查，该变量观察值只有 481 个。 

基于研究假设，借鉴以往学者的研究模型，构建以下 logit 待检验模型[30，33]。 
 1Entry KnowledgeCapital Controli ii         （1） 
 1Stronglnter KnowledgeCapital Controli ii         （2） 

 1 2

3

Entry= KnowledgeCapital+ InternetCapital
+ KnowledgeCapital InternetCapital Controli ii

 
  

 
   

 （3） 

 1 2

3

StrongInter= KnowledgeCapital+ InternetCapital
+ KnowledgeCapital InternetCapital Controli ii

 
  

 

   
 （4） 

其中，Entry 表示产品国际市场进入；StrongInter 表示产品高度国际化；KnowledgeCapital 表示知识资

本；InternetCapital 表示互联网资本；Control 表示控制变量。式（1）、式（2）、式（3）、式（4）

分别对应验证假设 1（H1a、H1b）、假设 2（H2a、H2b）、假设 3（H3a、H3b）、假设 4（H4a、H4b）。 

4  结果分析 

4.1  知识资本对产品国际市场进入的影响 

对于 H1a，如表 3 的模型 2 和模型 4 所示，H1a 得到了支持。新创企业的知识资本（创业者人力资

本）对产品国际市场进入具有正向影响，其系数为 0.531（p<0.01）。对于控制变量来讲，可以看到

企业的行业类型（信息与通信业）对产品国际市场进入也有正向影响，其系数为 1.404（p<0.01）；

地区金融市场化程度对产品国际市场进入的影响系数则为 0.198（p<0.01）。 

表 3  知识资本对产品国际市场进入的影响（logit 回归） 

自变量 
产品国际市场进入 产品高度国际化 

模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 模型 6 模型 7 模型 8 

创业者性别 
0.070 0 0.067 8 0.072 1 0.072 0 0.121 0.118 0.115 0.113 

（0.09） （0.10） （0.09） （0.10） （0.26） （0.26） （0.26） （0.26） 

创业者年龄 
-0.010 0** 0.001 23 -0.009 63** 0.001 12 -0.004 19 0.002 77 -0.003 96 0.001 86 

（0.00） （0.00） （0.00） （0.00） （0.01） （0.01） （0.01） （0.01） 

新创企业所属行业 
（2.制造业） 

0.434** 0.306 0.384* 0.270 1.278*** 1.182*** 1.224*** 1.147*** 

（0.21） （0.21） （0.21） （0.22） （0.40） （0.41） （0.40） （0.41） 

新创企业所属行业 
（3.信息与通信业） 

1.680*** 1.448*** 1.615*** 1.404*** 1.656*** 1.456** 1.526** 1.368** 

（0.37） （0.37） （0.36） （0.37） （0.63） （0.65） （0.61） （0.63） 

新创企业社会资本 
0.038 3 -0.016 7 0.018 1 -0.029 0 -0.566* -0.611** -0.613** -0.649** 

（0.12） （0.12） （0.12） （0.12） （0.29） （0.29） （0.29） （0.29） 

新创企业的区位类型

（2.中部地区） 

-0.311** -0.255* -0.309** -0.257* -0.715 -0.672 -0.709 -0.675 

（0.14） （0.14） （0.14） （0.14） （0.46） （0.45） （0.46） （0.45） 

新创企业的区位类型

（3.东部沿海地区） 

-0.314* -0.328** -0.243 -0.272 0.280 0.269 0.377 0.358 

（0.16） （0.17） （0.16） （0.17） （0.42） （0.42） （0.43） （0.43） 

新创企业风险规避程度 
-0.156 -0.156 -0.143 -0.148 -0.284 -0.296 -0.268 -0.278 

（0.10） （0.10） （0.10） （0.10） （0.28） （0.28） （0.28） （0.28） 
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续表 

自变量 
产品国际市场进入 产品高度国际化 

模型 1 模型 2 模型 3 模型 4 模型 5 模型 6 模型 7 模型 8 

地区金融市场化程度 
0.252*** 0.211*** 0.234*** 0.198*** -0.001 68 -0.032 0 -0.027 4 -0.051 9 

（0.05） （0.05） （0.05） （0.05） （0.13） （0.13） （0.13） （0.13） 

地区创业者地位 
-0.200*** -0.224*** -0.204*** -0.224*** -0.036 9 -0.061 6 -0.058 1 -0.072 8 

（0.07） （0.07） （0.07） （0.07） （0.16） （0.16） （0.16） （0.17） 

年份（2010~2015 年）         

主效应：       

知识资本 
（创业者人力资本） 

 0.553*** 0.531***  0.363**  0.313** 

 （0.06） （0.06）  （0.16）  （0.16） 

知识资本 
（产品创新资本） 

  0.214*** 0.169***   0.376** 0.342** 

  （0.05） （0.05）   （0.15） （0.15） 

常数 
-1.534*** -1.463*** -1.478*** -1.425*** -3.438*** -3.311*** -3.288*** -3.196*** 

（0.41） （0.42） （0.41） （0.42） （1.09） （1.10） （1.12） （1.12） 

Pseudo R2
 0.048 9 0.076 7 0.055 4 0.080 6 0.079 3 0.087 4 0.090 6 0.096 5 

chi2 139.4 192.8 160.4 206.5 76.90 82.56 82.13 86.65 

chi2 类型 Wald Wald Wald Wald Wald Wald Wald Wald 

Log pseudo likelihood -1 435 -1 393 -1 425 -1 387 -287.3 -284.7 -283.7 -281.9 

样本量 2938 2 938 2 938 2 938 2 938 2 938 2 938 2 938 

***表示 p<0.01，**表示 p<0.05，*表示 p<0.10 
注：括号里为标准误差 

从表 3 的模型 3 和模型 4 可以看到，H1b 也得到了支持。新创企业的知识资本（产品创新资本）

对产品国际市场进入具有正向影响，其系数为 0.169（p<0.01）。说明对于产品是否进入国际市场来

说，产品创新非常重要。 

4.2  知识资本对产品高度国际化的影响 

对于 H2a，从表 3 的模型 6 和模型 8 可以看到，H2a 得到了支持。由前面的 H1a 我们已经知道人力

资本对产品国际市场进入具有正向影响，进一步来看，人力资本对产品在进入国际市场之后扩大海外

出口比例也有正向影响，能促进产品的高度国际化（系数为 0.313，p<0.05）。而对于产品创新资

本，从模型 7 和模型 8 可以看出，H2b 得到了支持。产品创新也能促进产品的高度国际化。创新的产

品，不但能够走出国门，而且能产生有较高比例的海外收益。 
与 H1a 所得的结论不同，对于 H2a 和 H2b，制造业对于产品高度国际化也存在影响。对于制造业的

产品，更可能扩大出口比例。社会资本对产品高度国际化存在负向影响，这是一个有趣的发现。说明

在本地具有较好关系网络的创业者，在本地更容易获得收益，而不需要过多依靠海外销售。 

4.3  互联网资本对新创企业知识资本与产品国际市场进入之间关系的负向调节作用 

从表 4 的模型 9 可以看出，H3a 得到了支持。模型 9 中，互联网资本和知识资本（创业者人力资

本）的交互项的系数为−0.307（p<0.05）；互联网资本的影响系数为 0.484（p<0.01）；创业者人力资

本的影响系数为 0.638（p<0.01）。可以看出，互联网资本对知识资本（创业者人力资本）与产品国

际市场进入之间的关系具有负向调节作用。 
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表 4  互联网资本的调节效应（logit 回归） 

自变量 

产品国际市场进入 
（H3a，H3b） 

产品高度国际化 
（H4a，H4b） 

模型 9 模型 10 模型 11 模型 12 

创业者性别 
-0.211 -0.221 0.343 0.363 

（0.24） （0.24） （0.49） （0.49） 

创业者年龄 
0.014 1 0.013 9 0.000 343 0.003 73 

（0.01） （0.01） （0.03） （0.03） 

新创企业所属行业（2.制造业） 
0.727 0.738 0.818 1.114 

（0.53） （0.53） （0.89） （0.85） 

新创企业所属行业（3.信息与通信业） 
-0.542 -0.506 <0.001 <0.001 

（1.19） （1.21） （0） （0） 

新创企业社会资本 
0.096 8 0.200 0.004 12 0.366 

（0.33） （0.32） （0.69） （0.67） 

新创企业的区位类型（2.中部地区） 
-0.451 -0.449 0.169 0.447 

（0.62） （0.62） （1.09） （1.03） 

新创企业的区位类型（3.东部沿海地区） 
0.174 0.248 0.290 0.783 

（0.68） （0.67） （1.40） （1.34） 

新创企业风险规避程度 
0.135 0.169 -0.006 37 0.137 

（0.25） （0.25） （0.53） （0.51） 

地区金融市场化程度 
-0.018 9 -0.038 8 -0.198 -0.347 

（0.17） （0.17） （0.38） （0.36） 

地区创业者地位 
-0.152 -0.139 0.763 0.905 

（0.17） （0.17） （0.56） （0.57） 

年份（2014 年）     

主效应：     

知识资本（创业者人力资本） 
0.638*** 0.639*** 0.204 0.241 

（0.17） （0.17） （0.34） （0.33） 

知识资本（产品创新资本） 
0.104 0.106 -0.060 3 -0.101 

（0.12） （0.12） （0.25） （0.25） 

调节效应：     

互联网资本 
0.484*** 0.402*** 0.196 0.035 0 

（0.13） （0.12） （0.26） （0.28） 
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续表 

自变量 

产品国际市场进入 
（H3a，H3b） 

产品高度国际化 
（H4a，H4b） 

模型 9 模型 10 模型 11 模型 12 

互联网资本×知识资本（创业者人力资本） 
-0.307**  -0.830***  

（0.16）  （0.31）  

互联网资本×知识资本（产品创新资本）  0.001 26  -0.490** 

 （0.12）  （0.25） 

常数 
-1.037 -1.112 -4.891** -5.202** 

（1.07） （1.05） （2.49） （2.47） 

Pseudo R2 0.118 0.111 0.085 6 0.063 7 

chi2 61.65 57.82 13.67 10.18 

chi2 类型 LR LR LR LR 

Log pseudo likelihood -230.2 -232.1 -73.02 -74.77 

样本量 481 481 477 477 

***表示 p<0.01，**表示 p<0.05 
注：括号里为标准误差 

根据模型中创业者人力资本、互联网资本及其交互项的相关系数，我们画出了对应的调节效应

图。如图 1 所示，首先我们可以看到这是一个负向调节，互联网资本把创业者人力资本对产品国际市

场进入的正向影响减弱了，并且，减弱后的斜率依然为正。 

 

图 1  互联网资本对知识资本（创业者人力资本）与产品国际市场进入之间关系的负向调节示意图 

虽然这是一个负向调节，但是不能因此说互联网资本不好。因为从图 1 中可以看到，不管企业的

创业者人力资本是低还是高，有更高互联网资本的新创企业，其产品进入国际市场的概率总是更高

（因变量的值更大）。这说明互联网资本在一定程度上可以弥补企业知识资本不足的劣势。同时，从

图 2 中可以看到，特别是对于知识资本较为缺乏的新创企业，互联网资本有很好的补充作用。这个调

节效应虽然是负向的，即其降低了创业者人力资本对产品进入国际市场的影响程度，但是说明了互联



新创企业知识资本与产品国际化—兼论互联网资本的调节作用 101 

 

网资本的存在和知识资本能够产生正向的叠加，进一步促进产品进入国际市场。 

 

 

图 2  互联网资本对知识资本与产品高度国际化之间关系的负向调节示意图 

对于 H3b，从表 4 的模型 10 可以看到，互联网资本和知识资本（产品创新资本）的交互项系数不

显著，H3b 没有得到支持。分析其原因，可能与互联网资本的“双刃剑”效应有关。在互联网的环境

中，企业产品创新性的缺点和优点都会被“放大”。当企业使用互联网进行宣传或者销售产品时，其

产品更容易被国内外消费者用于和其他类似产品进行比较。当产品缺乏创新或者存在不足时，互联网

环境会把消费者的“负面评价”放大。这时候，新创企业可能不愿意冒险进入国际市场。这时候互联

网对产品缺乏创新资本的补充就消失了。此时，H3b 就不成立。 

4.4  互联网资本对新创企业知识资本与产品高度国际化之间关系的负向调节作用 

从表 4 的模型 11 可以看到，互联网资本与知识资本（创业者人力资本）的交互项系数为−0.830
（p<0.01），并根据模型 11 中的各项系数，画出了调节示意图。从图 2 可以看出，低互联网资本的新
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创企业，其创业者人力资本对产品的高度国际化起了正向影响；高互联网资本的新创企业，其创业者

人力资本对产品的高度国际化起了负向影响（其斜率为负）。因此，这是一个负向调节作用，H4a 得

到了支持。 
在低互联网资本的情况下，更高创业者人力资本的新创企业，其更有可能实现产品的高度国际

化。在高互联网资本的情况下，更低创业者人力资本的新创企业，其产品高度国际化的可能性更大。

因此，互联网资本和创业者人力资本之间出现了一个替代效应。当新创企业创业者人力资本低的时

候，可以更多依靠互联网资本，一样可以提高产品高度国际化的可能性。 
从表 4 的模型 12 可以看到，互联网资本与知识资本（产品创新资本）的交互项系数为−0.490

（p<0.05）。和对 H4a 的分析同理，H4b 也得到了支持。 
产品缺乏创新的情况，高互联网资本是优于低互联网资本的，可以通过使用互联网来扩大出口。

如图 2 所示，互联网资本对知识资本（产品创新资本）与产品高度国际化之间关系具有负向调节作

用，并且互联网资本与知识资本具有替代效应。 
与前面产品进入国际市场的情况有所不同，当产品具有高创新资本时，在互联网环境下，其消费

者的口碑较好，其很可能在国内非常畅销，因此其也会导致企业不选择过多扩大产品的出口比例。 

5  讨论与总结 

5.1  稳健性检验 

probit 模型是常用的检验因变量为二分变量时的经济学模型。刘鹏程等在研究企业家精神的性别

差异时，就使用了 probit 模型[30]。现有研究中，有学者使用 probit 模型对 logit 模型的结果进行稳健性

检验。如表 5 所示，经过 probit 回归，得出的结论与前文一致。 

表 5  probit 和 logit 检验假设的支持情况对比 
检验方法 H1a H1b H2a H2b H3a H3b H4a H4b 

logit 回归 支持 支持 支持 支持 支持 不支持 支持 支持 

probit 回归 支持 支持 支持 支持 支持 不支持 支持 支持 

结论是否相同 是 是 是 是 是 是 是 是 

5.2  讨论与进一步研究 

在前面的研究中，我们的样本为 2010~2015 年参与了 GEM 数据调查的中国创业者，并以此为研

究对象，得到了新创企业知识资本与产品国际化之间关系的一些结论。在创业者之中，有一部分创业

者能够识别未来的创业机会，对创业机会更为敏感。本文把这部分群体划分为机会敏感型创业者。对

于这类机会敏感型创业者，其有可能识别知识中的机会，以及利用知识资本促进产品出口和高度国际

化。因此，这时候知识资本对产品国际市场进入及产品高度国际化也是起正向调节作用。而对于互联

网资本，其负向调节作用也值得进一步研究。 
使用与前文类似的方法，我们以机会敏感型创业者这个群体为子样本（占全样本的 47.38%），

得到了其 logit 的回归结果。如表 6 的模型 13、模型 14、模型 16、模型 17 所示，对于机会敏感型创

业者，其创业者人力资本和产品创新资本均对产品国际市场进入（或产品高度国际化）有正向影响。

而对于互联网资本的调节作用，其与全样本有所差异。互联网资本仅在知识资本对产品高度国际化的
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关系中起了负向调节作用。在互联网资本的调节下，其他假设不再成立的原因，首先可能是样本量相

对全样本偏少（如模型 15 的 214 个样本或模型 19 的 175 个样本）；也有可能是对于这部分机会敏感

型创业者，其能够实现互联网资本和知识资本的“兼得”，因此其没有出现替代效应。 

表 6  子样本为机会敏感型创业者的回归结果（logit 回归） 

自变量 
产品国际市场进入 产品高度国际化 

模型 13 模型 14 模型 15 模型 16 模型 17 模型 18 模型 19 

创业者性别 
0.007 73 0.014 4 -0.294 -0.042 3 -0.022 2 -0.628 -0.686 

（0.14） （0.14） （0.37） （0.35） （0.35） （0.75） （0.74） 

创业者年龄 
0.000 259 -0.010 8 0.033 1 0.001 68 -0.007 50 -0.013 6 0.001 40 

（0.01） （0.01） （0.02） （0.02） （0.02） （0.04） （0.04） 

新创企业所属行业（制造业） 
0.395 0.524* 1.916* 0.755 0.816 2.719 2.553 

（0.32） （0.30） （1.16） （0.62） （0.62） （1.68） （1.61） 

新创企业所属行业 
（信息与通信业） 

1.349*** 1.484*** <0.001 1.235 1.170 <0.001 <0.001 

（0.49） （0.50） （0） （0.79） （0.74） （0） （0） 

新创企业社会资本 
-0.334* -0.263 0.445 -0.626 -0.609 <0.001 <0.001 

（0.19） （0.19） （0.73） （0.45） （0.43） （0） （0） 

新创企业的区位类型（中部地区）
0.033 9 0.019 4 -1.798 -1.160 -1.139 <0.001 <0.001 

（0.21） （0.21） （1.57） （0.72） （0.73） （0） （0） 

新创企业的区位类型 
（东部沿海地区） 

-0.254 -0.109 1.161 0.262 0.492 -0.014 3 -0.123 

（0.26） （0.26） （1.39） （0.53） （0.58） （2.71） （2.36） 

新创企业风险规避程度 
-0.104 -0.090 6 0.549 -0.334 -0.305 0.663 0.849 

（0.15） （0.15） （0.39） （0.41） （0.41） （0.80） （0.78） 

地区金融市场化程度 
0.248*** 0.243*** -0.083 3 -0.119 -0.156 -0.257 -0.216 

（0.07） （0.07） （0.35） （0.15） （0.17） （0.78） （0.67） 

地区创业者地位 
-0.163 -0.169 -1.141** -0.320 -0.366* 0.152 0.012 9 

（0.12） （0.12） （0.46） （0.20） （0.22） （1.13） （1.05） 

年份（2010~2015 年）       
主效应：   

知识资本（创业者人力资本） 
0.539*** 1.028*** 0.371* -0.502 0.185 

（0.09） （0.31） （0.22） （0.72） （0.55） 

知识资本（产品创新资本）  0.228*** 0.080 2 0.532** -0.250 -0.375 

 （0.08） （0.20） （0.23） （0.37） （0.40） 

调节效应：        

互联网资本  0.441** -0.310 -0.718 

 （0.22） （0.47） （0.53） 
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续表 

自变量 
产品国际市场进入 产品高度国际化 

模型 13 模型 14 模型 15 模型 16 模型 17 模型 18 模型 19 

互联网资本×知识资本 
（创业者人力资本） 

 -0.164 -1.801** 

 （0.28） （0.71） 

互联网资本×知识资本 
（产品创新资本） 

  -0.753 

  （0.47） 

常数 
-1.699** -1.434** 1.386 -1.335 -0.811 -1.033 -1.460 

（0.66） （0.67） （1.99） （1.58） （1.74） （3.41） （3.09） 

Pseudo R2 0.079 2 0.061 8 0.234 0.096 1 0.108 0.180 0.114 

chi2 90.75 85.79 58.95 40.22 52.25 13.83 8.709 

chi2 类型 Wald Wald LR Wald Wald LR LR 

Log pseudo likelihood -669.2 -681.8 -96.54 -154.3 -152.3 -31.42 -33.98 

样本量 1 392 1 392 214 1 392 1 392 175 175 

***表示 p<0.01，**表示 p<0.05，*表示 p<0.10 
注：括号里为标准误差，全样本中有 47.38%的人为机会敏感型创业者 

5.3  总结 

本文基于 2010~2015 年 GEM 中国数据库、中国统计年鉴、中国市场化指数等数据库，通过使用

logit 回归方法，研究了新创企业知识资本对企业国际化的影响及互联网资本的调节作用。本文的发现

对理论与实践均有一定的贡献。 
以往学者的研究多专注于企业在国际化过程中的知识转移或者知识溢出，忽视了企业本身知识资

本的作用[4]。而本文说明了新创企业自身所具备的知识资本能够对企业走进国际市场及企业高度国际

化起正向调节作用，丰富了相关的理论。此外，以往的研究大多偏重于成熟企业在国际化中的表现，

本文的研究对象聚焦在新创企业。新创企业相较于成熟企业，其“走出去”过程中遇到的困难可能更

多，其知识资本的早期积累非常重要。 
企业在出口中面临各种市场选择，对资源的取舍及整合是一个重要问题[35]。将互联网资本与知

识资本整合讨论是本文的创新点。本文发现，在新创企业的产品国际化中，互联网资本对于知识资本

存在替代效应。这说明知识资本可以降低新创企业对于互联网资本的依赖性；另外，缺乏知识资本的

新创企业可以依靠互联网资本进行产品国际化。现有研究对于以上两种资本对产品国际化的影响有所

讨论，但并未研究二者的关系，本文的结果很好地填补了研究空白。在当今的互联网社会背景下，互

联网资本对于企业而言越发重要，明确互联网资本与其他资本之间的关系有利于企业合理分配资源，

更好地利用互联网工具，制定合乎己身的战略。除关于知识资本的讨论以外，今后的研究可以讨论其

他资本究竟如何与互联网资本相融合。 
关于在新创企业知识资本不足时，互联网资本所起的替代效应，我们提出了进一步的解释与猜

想。对于互联网技术发达的国家，国内互联网平台的发展更为迅速，为国内企业提供了便利的信息传

递渠道与销售渠道，提高了国内市场的产品销售，尤其对于中国市场，中国市场体量巨大、需求多

元，国内市场对于新创企业的吸引力同样巨大。因此，如果企业的产能可以基本被本土市场所覆盖，

加以互联网资本的运用，或许会降低企业的产品国际化导向，将资源更多地配置在挖掘国内市场中。
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本文研究的重点是新创企业的产品国际化，而并未讨论新创企业的产品国际化获利（如出口额、出口

利润率等）。对于新创企业产品国际化的获利水平，互联网资本能否替代知识资本也仍有待研究。 
本文对政府和新创企业有相关实践启示：对于政府，制定相关“走出去”政策和促进企业国际化

的政策时，应该加强对新创企业知识资本积累的引导，使新创企业具备更好的知识基础；此外，引导

互联网平台的搭建也尤为重要，这可以为知识资本相对较低的新创企业提供产品国际化的通道。对于

新创企业，在企业国际化的过程中，要注重人力资本和创新资本等知识资本的积累。然而，知识资本

的提升较为困难，需要付出一定的时间和成本。因此，本文建议缺乏知识资本的新创企业可以尝试开

发互联网资本，依托互联网走向国际市场。 
本文也存在一些理论和方法上的局限。理论上而言，国内对互联网资本定义和进行实证的文献较

少，本文在这方面的探索及实证研究可以参考的标准较少，因此其定义和测量也可能存在一定的不

足。方法上，本文由于数据所限，未能在控制变量和解决内生性方面做到尽善尽美，也有一定的局

限。未来的研究，本文认为可以探讨产品国际化过程中，新创企业的知识资本和互联网资本是否能在

一定时期后由替代关系转化为互补关系。 
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Knowledge Capital and Product Internationalization of New Ventures—the Moderating 
Effect of Internet Capital 

LAI Changqing，WANG Shuyang，WU Rui 
（School of Economics and Management，Tsinghua University，Beijing 100084，China） 

Abstract  This paper focuses on the knowledge capital and product internationalization of new ventures，and discusses the 
role of Internet capital in the relationship between them. Based on the data of global entrepreneurial monitor from 2010 to 
2015，empirical results show that：knowledge capital of new ventures positively impacts international market entrance and 
high level product internationalization；Internet capital has a negative moderating effect on the positive relationship between 
knowledge capital and product internationalization. The result shows that new ventures lacking knowledge capital can use 
Internet capital to supplement knowledge capital when their products are highly internationalized. 
Keywords  New ventures，Knowledge capital，Internet capital，Internationalization 
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