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经理自主权对企业技术创新模式选择

的影响研究

———基于渐进式创新和突变式创新的视角

郑　毅　高　洁

（辽宁工程技术大学工商管理学院，葫芦岛 １２５１０５）

摘　要：以中国深市Ａ股２０１０—２０１５年上市公司数据为研究样本，实证检验经理自主权对企业技
术创新模式选择的影响。研究发现，经理综合自主权与企业技术创新产出正相关；经理分类自主权

中的职位权、运作权和经理任期均与渐进式创新显著正相关，只有经理职位权与突变式创新显著正

相关，且相比于渐进式创新，经理职位权对突变式创新的影响较小；经理综合自主权与渐进式创新

显著正相关，与突变式创新不显著相关；按照经理综合自主权的大小、终极控制人性质和经理任期

的分组检验结果表明，这种相关关系在不同的内外部治理环境均存在。这表明经理人在技术创新

选择方面存在风险规避，证实了委托代理关系下，经理人的短期业绩压力导致其短期行为的产生。
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１　引言

随着全球经济一体化进程的不断加速，创新

对于国家和企业越发重要。Ｓｃｈｕｍｐｅｔｅｒ［１］首度提

出“创新”一词，认为创新是新的生产要素和生产

条件的“新结合”，这种“新结合”可以在一定程度

上为企业带来新商机，增强企业创新活力。企业

有效利用要素资源可以生产出较以往质量更高和

成本更低的产品［２］，从而保持可持续发展的良好

状态。党的十八届五中全会把创新摆在了五大发

展理念之首，提出“创新是引领发展的第一大动

力”。十九大再次强调，创新是建设现代化经济

体系的战略支撑。在此背景下，大力实施创新驱

动战略，鼓励企业进行技术创新，意义重大，因为

只有以企业为主体，才能坚持技术创新的市场导

向，有效整合产学研的力量，加快技术创新成果的

产业化，提高国家的国际竞争力。同时，企业进行

技术创新可以推出新产品和新服务，以便更好地

适应多元化市场，增强自身核心竞争力，实现利润

最大化。

技术创新是一种高风险高收益的活动，虽然

具有不确定性，但也能为企业带来巨大财富［３］，其

产出成果在授权的专利数量上有所体现。从国家

统计局及国家知识产权局发布的２００８—２０１６年

中国企业授权专利总数（图１）可知，受２００８年金

融危机的影响，２００８—２０１０中国宏观经济出现较

大波动，专利授权受到一些影响，但２０１０年以后，

专利授权量大幅度增加，表明我国企业在技术创

新产出上取得了较好的成果，对技术创新也越来

越重视。

图１　２００８—２０１６年企业授权的专利
Ｆｉｇ．１　 Ｐａｔｅｎｔｓａｕｔｈｏｒｉｚｅｄｂｙｔｈｅｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｉｎ

２００８２０１６

Ｃｈａｎｄｙ等［４］将技术创新分为突变式创新和

渐进式创新，前者可以促使企业设计新产品、研发

新技术，从根本上为企业带来新市场的效益［５］；后

者着眼于对现有技术和产品进行细微调整，增加

顾客附加价值［６］。由于两种创新模式的风险差

异，企业在技术创新模式选择上也会很谨慎。在

企业技术创新过程中，经理人通常直接参与技术

创新模式的选择与决策。决策过程中，经理人实

际并不局限于被动接受，且能利用决策权力影响

或决定技术创新投入［７］。委托代理理论认为，由

于市场信息的不对称和契约的不完备性，在企业

技术创新决策过程中，股东和经理人之间存在利

益目标不一致，从而导致经理人产生机会主义行

为，增加代理成本［８］，如果给予经理人一定的自主

权则会激发经理人的创新潜能和管理才能，强化

经理人的创新动机，从而选择适合企业的技术创

新模式，降低代理成本。因此，经理自主权如何影

响技术创新模式的选择是本文研究的重点。
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本文运用实证研究方法从３个方面探索经理

自主权对于技术创新模式选择的影响：第一，采用

企业专利申请量衡量技术创新产出，从产出角度

探讨了经理自主权对技术创新的影响；第二，将技

术创新分为渐进式创新和突变式创新，研究了经

理自主权对其选择的影响；第三，按照经理综合自

主权高低、终极控制人性质以及经理任期进行分

组回归，进一步探讨权力的高低及不同内外部环

境下经理人对技术创新模式的选择。

２　文献回顾、理论分析与研究假设

２．１　经理自主权与技术创新产出

委托代理关系下，非契约性的游离于大股东

监督之外的经理人所能获取的公司实际操控权即

经理自主权。２０世纪７０年代后期，国外学者开

始研究经理自主权与技术创新活动的关系。

Ｈａｍｂｒｉｃｋ和Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎ［９］认为经理自主权是经理

人对企业运营决策的实际影响效果，可反映经理

人权力及自主行为空间大小的程度。所有权和经

营权分离后，股东与经理人建立了委托代理关系，

股东作为出资人和监督者，不会直接参与企业创

新活动决策，经理人是企业的主要决策者。高管

的支持力度对技术创新投入至关重要［１０］。管理

者与所有者利益越趋一致，管理者对技术创新活

动投入的重视程度越高［１１］。经理自主权总体上

与企业技术创新投入显著正相关［１２］，并与经理人

持股比例呈倒 Ｕ型关系［１３］。总经理持股可有效

降低经理人短视倾向，提高技术创新投入［１４］。在

技术创新投入与产出方面，创新投入可以通过积

累的知识资本转化成企业的创新产出，且创新投

入对创新产出有显著的正向影响［１５］。企业的研

发投入会显著影响技术创新产出，且两者之间的

相关系数在０３～０６［１６］。同时，技术创新投入可

以给企业带来竞争优势的差异化产品，促进技术

创新产出［１７］。通过学者们的研究，我们认为经理

自主权是调动经理人进行企业创新活动的重要手

段，可以刺激经理人进行积极的研发投入，而研发

投入可以在一定程度转化为创新产出成果，增加

企业的竞争能力，让股东更加信任经理人，从而给

予其更多的自主权，如此形成的良性循环更利于

企业创新产出的增加。因此，提出假设１：

Ｈ１：经理自主权与技术创新产出正相关

２．２　经理自主权与渐进式创新行为

渐进式创新是依靠成熟市场和现有技术，通

过对现存技术的改进来提升产品性能，从而使现

存的市场规则、竞争态势得到强化和维持［１８］。它

是一种连续渐进的创新，周期短，且遵循“跟随 －

模仿－赶超”的创新逻辑，风险相对较小。委托

代理理论认为，股东可以通过不同的投资组合降

低风险水平，但代理人的职位安全和收入高低与

企业息息相关，为降低自身财富面临的风险，代理

人在企业决策中会表现出风险规避倾向［１９］。对

于经理人的风险态度，国内外学者进行实证检验

后发现，与企业家相比，企业的管理者不愿意承担

太多风险来进行创新活动［２０］，即经理人是风险规

避者。且当经理人自主权较大时，其考虑更多的

是自身利益最大化而非企业长期竞争优势［２１］。

当市场外部接管较易发生的条件下，经理人对企

业经营目标短期化时，不愿意从事高风险、长期性

的投资［２２］。一旦公司破产或被接管，管理者就无

法在金钱或非金钱方面更长时间地谋取自己私人

收益，因此，管理者倾向于采取保守的投资策略尽

量避免上述现象的发生［２３］。两权分离后，股东通

过赋予经理人一定的自主权以影响其对创新模式

的选择，但经理人肩负短期业绩压力，更专注于使

企业的财务报表数据“完美”，追求企业短期利益
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最大化，最终选择风险低、回收期短的渐进式创新

项目，以维持平稳的业绩水平。当被赋予一定的

自主权时，经理人为了实现投资人的短期效益期

望，满足市场业绩与财务的评价，增加企业当前收

入，获取自身报酬及股东信任，经理人更愿意选择

风险相对小，投资回收期短的创新方式。因此，提

出假设２：

Ｈ２：短期业绩压力较大时，经理自主权与渐

进式创新正相关

２．３　经理自主权与突变式创新行为

突变式创新是对现有产品进行改革，幅度大，

相对激进，其目的是寻求新的可能性，可以被看作

是在目标模糊、结果未知的情况下所做的探索，周

期长，风险高。很多学者认为，渐进式创新和突变

式创新应该并存于企业，尽力寻求二者平衡。但

企业要整合渐进式创新和突变式创新需要高昂的

成本，而且寻求二者的平衡也可能给企业效益带

来负面影响［２４］。两权分离后，经理人成为技术创

新选择的主要决定者，在企业实际经营过程中，由

于组织结构和文化差异，加之突变式创新的高成

本、高风险使经理人不得不慎重选择企业的技术

创新模式。经理人为了保护自己的声誉，在面临

投资决策时往往更加谨慎，出于维护自身利益和

规避投资风险的考虑，他们很可能不会选择高风

险的投资项目，即使这些投资机会可能是净现值

较大的项目［２５］，管理层在企业技术创新投入上要

承担较高的雇佣风险，若技术创新投入回报率较

低，将威胁自身职位［２６］，因此他们甚至会限制周

期较长和风险较高的创新项目［２７］。当技术创新

项目需要很长时间并且冒很大风险才能实现收益

时，管理层更愿意减少创新投入［２８］。再者，突变

式创新活动要求经理人打破企业已有的概念或方

法，展现一种尝试和转型的行为［２９］，而经理人任

期越长、权力越大，就越会倾向于用自己的方式方

法经营企业，不会试图改变经营方式。随着任期

的延长，经理人在企业创新方式上做出的改变会

随之降低。权力的增加使其将过去的成功视为其

骄傲的资本，不愿承担太多风险，以免影响仕途，

对管理也陷入僵化模式［３０］。经理人负有业绩压

力，突变式创新的风险比渐进式创新的风险大得

多，并且经历时间长、见效慢，不能迅速提升企业

的财务指标［３１］，所以经理自主权的增加，使经理

人对各项投资方式选择更为谨慎和保守。因此，

提出假设３：

Ｈ３：相比于渐进式创新，经理自主权对选择

突变式创新的影响较小

３　研究设计

３．１　样本选择与数据来源

本文以２０１０—２０１５这６年间深圳证券交易

所进行交易的Ａ股上市公司为样本；用于衡量经

理自主权方面的指标及控制变量来自国泰安数据

库，专利数据为手工收集，数据来源于国家知识产

权局。剔除金融、保险类上市公司；剔除 ＳＴ、ＳＴ

的上市公司；剔除极端或异常值数据；剔除数据信

息不全的上市公司，最终选取２０１０—２０１５年共计

７８７家企业的混合研究样本，表１列式了样本企

业的所属类型，由于剔除了许多专利不全的企业，

因此样本企业大部分属于制造业。数据处理采用

Ｅｘｃｅｌ２００３、ＳＰＳＳ１７．０和 Ｓｔａｔａ１２．１统计软件。

表１　样本公司行业类型
Ｔａｂ．１　Ｉｎｄｕｓｔｒｙｔｙｐｅｏｆｓａｍｐｌｅｃｏｍｐａｎｙｓ

行业类型 样本数量

采矿业 ７
制造业 ７４２
林业 ５
农业 ２

电力、热力、燃气及水生产和供应业 ６
信息技术服务业 ２５
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３．２　变量设计

３．２．１　被解释变量

胡原木［３２］在研究技术创新投入与产出关系

时，将企业专利申请数作为衡量技术创新产出的

指标；鲁桐、党印［３３］也提到产出可以用专利数量

来衡量；ＪｏｈｎＨａｇｅｄｏｏｍ和 Ｗａｎｇ［３４］等在研究中指

出，企业的专利数是衡量技术创新产出最适合的

指标；Ａｒｎｄｔ和 Ｓｔｅｒｎｂｅｒｇ［３５］提出发明专利体现企

业突变式创新成果，实用新型与外观设计专利体

现渐进式创新成果；钟昌标、黄远渐等［３６］在研究

企业突变式创新和渐进式创新时，根据其概念定

义了发明专利是从根本上突破现有的技术，建立

全新概念的技术平台和新技术标准，由此导致全

新的产品或服务，即突变式创新，而实用新型与外

观设计专利更多的是对现有的产品和技术的延

伸，或对现有的技术平台和产品进行改造，它具有

渐进式、开放式、草根性和辅助性特征，即渐进式

创新，因此，其将发明创造的申请量作为衡量突变

式创新的指标，将实用新型和外观设计专利申请

量之和作为衡量渐进式创新的指标；李小静等［３７］

也在研究中也用发明创造专利衡量突变式创新，

用实用新型和外观设计专利之和来衡量渐进式创

新。借鉴以上学者对技术创新的衡量方法，本文

用企业申请的专利数量衡量技术创新产出，用发

明专利的申请量衡量突变式创新，用实用新型和

外观设计专利申请量之和衡量渐进式创新，考虑

经理自主权对企业创新行为的滞后性，且专利申

请受理时间在１８个月，因此在实证分析过程中，

渐进式与突变式创新均按照滞后一年收集数据。

３．２．２　解释变量

经理自主权由于其复杂性，很多现有文献均

采用多维度间接指标进行测量。本文借鉴国内学

者陈琪［３８］、苏文兵 ［１２］、夏芸［３］的做法，采用职位

权、所有权、运作权和经理任期来测量经理自主

权，并借鉴权小锋等［３９］的做法，将变量按照主成

分分析方法合成经理综合自主权指标。

１）职位权（Ｌｅｄ）。经理兼任董事长表明其拥

有最大的职位权，进而拥有较大的自主权［４０］。

２）所有权（Ｍｏ）。经理持股可以促进股东与

经理的利益趋同，提高企业技术创新水平［１１］。

３）运作权（Ｏｐｅ）。企业的自由现金流是经理

与股东之间代理成本产生的原因之一，企业自由

现金流越多，经理可自由支配的资源越多［１０］。

４）经理任期（Ｔｅｎｕｒｅ）。经理任职的时间较长

时，更容易利用权力操纵业绩，影响技术创新的

投入［３］。

５）经理综合自主权（Ｐｏｗｅｒ）。将职位权、所

有权、运作权和经理任期按照主成分分析法进行

合成［３９］。

３．２．３　控制变量

结合实际情况，本文选取了７个控制变量：企

业规模（Ｓｉｚｅ）、股权集中度（Ｃｒ５）、股权制衡度

（Ｚ）、资产收益率（Ｒｏａ）、独立董事比例（Ｏｄｓ）、资

产负债率（Ｌｅｖ）、经理年龄（Ａｇｅ）。本文全部变量

及具体释义如表２所示。

３．３　模型设计

本文设计以下三个回归模型来检验所提出的

假设：

模型１　检验经理综合自主权对技术创新产出

的影响

Ｉｎｎｏｖｉｔ＝α０＋α１ｐｏｗｅｒ＋α２ｓｉｚｅ＋α３ｃｒ５＋α４ｚ

＋α５ｒｏａ＋α６ｏｄｓ＋α７ｌｅｖ＋α８ａｇｅ＋ξ（１）

模型２　检验经理综合自主权对渐进式创新和

突变式创新的影响

ＩＩ（ＲＩ）ｉｔ＝α０＋α１ｐｏｗｅｒ＋α２ｓｉｚｅ＋α３ｃｒ５＋α４ｚ

＋α５ｒｏａ＋α６ｏｄｓ＋α７ｌｅｖ＋α８ａｇｅ＋ξ

（２）
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表２　变量设计
Ｔａｂ．２　Ｖａｒｉａｂｌｅｄｅｓｉｇｎ

变量类型 变量名称 变量符号 变量定义

被解释变量

技术创新产出 Ｉｎｎｏｖ 企业申请的专利数

渐进式创新 ＩＩ 实用新型专利和外观设计专利申请量之和

突变式创新 ＲＩ 发明创造专利申请量

解释变量

职位权 Ｌｅｄ 经理人兼任董事长的，指标值为１，否则为０
所有权 Ｍｏ 经理持股指标值为１，否则为０
运作权 Ｏｐｅ （经营活动现金净流量－资本性支出）／期初总资产
经理任期 Ｔｅｎｕｒｅ 经理人自上任以来的任职年限

经理综合自主权 Ｐｏｗｅｒ 将职位权、所有权、运作权和经理任期按主成分分析法合成

控制变量

企业规模 Ｓｉｚｅ 企业总资产的自然对数

股权集中度 Ｃｒ５ 前五大股东持股比例之和

股权制衡度 Ｚ 第二至第五大股东持股比例之和与第一大股东持股比例的比值

资产收益率 Ｒｏａ 净利润／总资产
独立董事比例 Ｏｄｓ 独立董事人数／董事会总人数
资产负债率 Ｌｅｖ 期末负债／期末总资产
经理年龄 Ａｇｅ 经理人实际年龄

模型３　检验经理分类自主权对渐进式创新和突变

式创新的影响

ＩＩ（ＲＩ）ｉｔ＝α０＋α１ｌｅｄ＋α２ｍｏ＋α３ｏｐｅ＋α４ｔｅｎｕｒｅ

＋α５ｓｉｚｅ＋α６ｃｒ５＋α７ｚ＋α８ｒｏａ

＋α９ｏｄｓ＋α１０ｌｅｖ＋α１１ａｇｅ＋ξ （３）

４　实证结果

４．１　描述性统计

由表３可知，技术创新产出的均值为７０４４３，

四分位数和标准差均较大，表明样本公司在技术创

新产出方面存在较大差异。渐进式创新和突变式

创新的均值分别为５７１１６和１３３２８，两个指标的

四分位数和标准差也都较大，说明样本公司更注重

渐进式创新，对风险较大的突变式创新投入程度相

对较小。经理综合自主权的均值为１４０７，最大值

为５３６３，表明在不同样本公司中，经理自主权大小

明显不同。在职位权、所有权、运作权和经理任期

方面，样本公司间均存在较大差异。从运作权方面

看，样本公司的现金流量净额平均只占总资产的

５％，说明经理人可以自由支配的资源很少；从所有

权方面看，只有３３．７％的样本公司经理人持股，表

明经理人持股在样本公司中还不普遍；在职位权方

面，样本公司中有７３１％的经理人兼任董事；在经

理任期方面，经理人平均在职年限为３４１７。

４．２　Ｐｅａｒｓｏｎ相关系数矩阵

从表４的相关关系来看，技术创新产出和渐进

式创新均与运作权、职位权、经理任期及经理人持

股显著正相关，与经理综合自主权显著正相关，即

经理自主权与技术创新产出和渐进式创新均呈正

相关关系。Ｈ１、Ｈ２初步得到验证。突变式创新与

经理综合自主权正相关不显著、与经理运作权和经

理任期负相关但不显著，与职位权和经理人持股显

著正相关，但是显著程度较渐进式创新低，说明经

理自主权对突变式创新影响较小，初步验证Ｈ３。然

而表３仅仅是简单的相关系数，其结果的可靠程度

仍需多元线性回归结果来验证。

４．３　模型的回归结果及分析

本文是在相关分析的基础上，采用ＯＬＳ回归方

法来考察模型１～３的回归结果，且在回归之前考察

了模型中变量间的多重共线性问题，发现三个模型

的被解释变量与解释变量及控制变量间的方差膨

胀因子 （ＶＩＦ值）均小于３，表明模型不存在多重共
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表３　主要变量的描述性统计
Ｔａｂ．３　Ｄｅｓｃｒｉｐｔｉｖｅｓｔａｔｉｓｔｉｃｓｏｆｍａｊｏｒｖａｒｉａｂｌｅｓ

变量 ｍｅａｎ ｓｄ ｐ２５ ｐ５０ ｐ７５ ｍａｘ ｍｉｎ Ｎ
Ｉｎｎｏｖ ７０．４４３ ２４４．６８９ ４ １１ ３０ ２８６９ ０ ７８７
ＩＩ ５７．１１６ １９９．１１０ ３ ９ ２６ ２５５１ ０ ７８７
ＲＩ １３．３２８ ５１．４４３ ０ １ ４ ２４８３ ０ ７８７
Ｐｏｗｅｒ １．４０７ １．０４２ ０．６４１ １．０７５ １．８９４ ５．３６３ ０．０５８ ７８７
Ｏｐｅ ０．０５１ ０．０８３ ０．００７ ０．０４４ ０．０９３ ０．４７１ －０．３５１ ７８７
Ｍｏ ０．３３７ ０．４７３ ０ ０ １ １ ０ ７８７
Ｌｅｄ ０．７３１ ０．３２４ ０ １ １ １ ０ ７８７
Ｔｅｎｕｒｅ ３．４１７ ２．８９６ １ ２ ５ １５ ０ ７８７
Ｃｒ５ ０．４７０ ０．１５０ ０．３５２ ０．４６１ ０．５６７ ０．９１４ ０．１０８ ７８７
Ｒｏａ ０．０５７ ０．７８３ ０．００７ ０．０２７ ０．０６７ ２０．７８８ －６．７６４ ７８７
Ｌｅｖ ０．５７３ １．０４９ ０．４０７ ０．５４４ ０．６６５ ２９．４９３ ０．０６９ ７８７
Ｚ ０．４６７ ０．４７６ ０．１０４ ０．２７４ ０．７１４ ２．６１３ －０．９５５ ７８７
Ｏｄｓ ０．３７４ ０．０５９ ０．３３３ ０．３６４ ０．４００ ０．６００ ０．２５０ ７８７
Ｓｉｚｅ ２２．６３４ １．３３４ ２２ ２２ ２３ ２６ １７ ７８７
Ａｇｅ ４９．２５７ ６．３２２ ４６ ４９ ５３ ７５ ３１ ７８７

表４　主要研究变量的相关系数矩阵１）

Ｔａｂ．４　Ｃｏｒｒｅｌａｔｉｏｎｃｏｅｆｆｉｃｉｅｎｔｍａｔｒｉｘｏｆｔｈｅｍａｉｎｒｅｓｅａｒｃｈｖａｒｉａｂｌｅｓ１）

变量 Ｉｎｎｏｖ ＩＩ ＲＩ Ｐｏｗｅｒ Ｏｐｅ Ｌｅｄ Ｔｅｎｕｒｅ Ｍｏ
Ｉｎｎｏｖ 　 　１
ＩＩ ０．９１８ 　　１
ＲＩ ０．６１７ ０．２５４ 　　　１
Ｐｏｗｅｒ ０．１５０ ０．１７７ 　０．０１７ 　　　１
Ｏｐｅ ０．０９８ ０．１２９ －０．０１７ 　０．０６０ 　　 　１
Ｌｅｄ ０．１００ ０．０８２ 　０．０８２ 　０．０１８ －０．０６７ 　　 　１
Ｔｅｎｕｒｅ ０．１１９ ０．１４９ －０．００４ 　０．７８４ 　０．０５９ －０．０３６ 　　　１
Ｍｏ ０．１７５ ０．１６８ 　０．０９３ 　０．２９９ 　０．０３５ 　０．００３ 　０．１３１ １

１）、、分别表示１％、５％和１０％的显著性水平。

线性，对回归结果没有显著影响。

表５模型１中经理综合自主权与技术创新产

出在５％的水平上显著正相关，表明经理自主权

与技术创新产出正相关，假设１得到证实。模型

２和模型３中，渐进式创新与经理综合自主权在

１％的水平上显著正相关，与经理运作权、职位权

和经理任期分别在５％、１％、１％的水平上显著正

相关，表明经理自主权越大，越倾向于选择渐进式

创新，假设２得到证实。突变式创新与职位权在

１％的水平下显著正相关，但相比于渐进式创新的

职位权，突变式创新的回归系数小于渐进式创新，

说明当经理人的职位权较大时，经理人有意愿平

衡选择不同的创新模式，但突变式创新与经理综

合自主权回归系数不具有统计意义上的显著性，

表明经理综合自主权对企业的突变式创新没有显

著影响。在理论上，这可能是因为突变式创新投

入大、周期长、风险高，而经理人又肩负着业绩压

力，其追求的是一种“最满意利润”而非“最大利

润”，突变式创新活动一旦失败，不但影响企业业

绩，经理还会面临降职减薪的风险；还可能是在当

前公司治理环境下，许多企业都进入了“引进 －

模仿－跟随 －落后 －再引进”的创新模式，即使

经理人拥有较大的自主权，对突变式创新的影响

也较小。因此，假设３成立。
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表５　经理综合自主权与经理分类自主权对技术创新的回归结果１）

Ｔａｂ．５　Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎｒｅｓｕｌｔｓｏｆｍａｎａｇｅｒｄｉｓｃｒｅｔｉｏｎａｎｄｔｈｅｃｌａｓｓｉｆｉｃａｔｉｏｎｏｆｍａｎａｇｅｒｓｄｉｓｃｒｅｔｉｏｎｏｎｔｈｅｔｅｃｈｎｉｃａｌｉｎｎｏ
ｖａｔｉｏｎ１）

变量
模型１ 模型２ 模型３
Ｉｎｎｏｖ ＩＩ ＲＩ ＩＩ ＲＩ

Ｐｏｗｅｒ ０．０７１（２．１０） ０．０９６（２．８２） －０．０１６（－０．４３）
Ｏｐｅ ０．０７６（２．３５） －０．０３９（－１．１１）
Ｌｅｄ ０．１１０（３．４３） ０．０９２（２．６２）
Ｔｅｎｕｒｅ ０．０８８（２．６６） －０．０２０（－０．５５）
Ｍｏ ０．００３（０．０８） ０．０２８（０．７１）
Ｃｒ５ －０．１０４（－３．０６） －０．１０６（－３．１０） －０．０４４（－１．１８） －０．１１１（－３．２３） －０．０３５（－０．９３）
Ｒｏａ ０．０４９（１．４５） ０．０５３（１．５６） ０．０１５（０．４０） ０．０４７（１．４１） ０．０１３（０．３４）
Ｌｅｖ ０．０７１（２．０９） ０．０７１（２．１０） ０．０３１（０．８４） ０．０６９（２．０６） ０．０２５（０．６７）
Ｚ ０．１０３（３．１６） ０．０７４（２．２７） ０．１０４（２．９２） ０．０７３（２．２２） ０．１０３（２．８９）
Ｏｄｓ ０．０１３（０．４１） ０．００７（０．２３） ０．０１７（０．５０） ０．０２５（０．７７） ０．０２４（０．６９）
Ｓｉｚｅ ０．４２５（１２．１０） ０．４２３（１２．０３） ０．１９７（５．１５） ０．４２３（１１．４９） ０．１９８（４．９１）
Ａｇｅ －０．０２４（－０．７０） －０．０１２（－０．３５） －０．０３５（－０．９４） －０．０１２（－０．３４） －０．０４３（－１．１５）
Ｎ ７８７ ７８７ ７８７ ７８７ ７８７
ＡｄｊＲ２ ０．１９３　 　 　　 ０．１９２　 　　 　 ０．０４１　 　　 ０．２０５　　　　 ０．０４９　 　　
Ｆ ２４．５５ ２４．３５ ５．１８７ １９．３８３ ４．６５４

常数项 －０．０００（－０．００） －０．０００（－０．００） ０．０００（０．００） －０．０００（－０．００） －０．０００（－０．００）
１）、、分别表示１％、５％和１０％的显著性水平。

４．４　分组回归分析

为更好地说明经理自主权对两种创新模式的

选择差异，本文进一步按照经理综合自主权高低、

终极控制人类型和经理任期进行经理自主权与技

术创新模式选择的回归分析。按照经理综合自主

权指数的均值分为经理自主权低组和高组，回归

结果（表６）显示，经理自主权与渐进式创新系数

从００８７提高到０１０８，且均在５％的水平下显著

正相关，表明随着经理自主权的增加，经理人越倾

向于选择渐进式创新。在突变式创新方面，两组

的回归系数均不具有统计意义上的显著性且回归

系数由正变为负。我们分析其主要的原因有：当

经理自主权低时，为了自己的业绩和短期目标，会

选择风险较小，回收期短的技术创新方式，从而获

得股东及董事会的信任；当经理自主权高时，经理

人虽然持股成为企业股东，但由于涉及自身利益，

在技术创新方式上会更加谨慎，因为只有股价上

涨，使得其持有的股权价值提高，经理人才会获得

利益，且经理人任期越长，越不敢冒风险，而突变

式创新的不确定性和风险性远远高于渐进式创

新，一旦失败，股价会下跌，经理的利益将得不到

补偿，因此，即使经理人拥有较大的自主权，也不

会轻易进行突变式创新活动；再者，在当前国内公

司制度下，大多数公司都不愿意承担风险进行突

变式创新，因为相比于渐进式创新，突变式创新需

表６　基于经理综合自主权大小分组回归１）

Ｔａｂ．６　Ｇｒｏｕｐｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎｏｆｔｈｅｍａｎａｇｅｒｓｃｏｍｐｒｅｈｅｎ
ｓｉｖｅｄｉｓｃｒｅｔｉｏｎｂａｓｅｄｏｎｔｈｅｓｉｚｅ１）

变量
Ｐｏｗｅｒ∈（０，１．４０６７］ Ｐｏｗｅｒ∈（１．４０６７，

５．３６３３］
ＩＩ（１） ＲＩ（１） ＩＩ（２） ＲＩ（２）

Ｐｏｗｅｒ ０．０８７
（２．０５）

０．０２８
（０．６１）

　０．１０８
（２．０７）

－０．００８
（－０．１５）

控制变量 控制 控制 控制 控制

常数项
０．０００
（０．００）

０．０００
（０．００）

０．０００
（０．００）

０．０００
（０．００）

ＡｄｊＲ２ ０．１２４ ０．０２０ ０．２６８ ０．１５５

Ｆ ９．７３２ ２．２４０ １４．３８６ ７．６８１
观测样本 ４９４ 　４９４ 　 ２９３ 　　２９３

１）、、分别表示１％、５％和１０％的显著性水平。
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要更大的资本投入和人力投入，不确定性以及时

间跨度都更大。

表７中，国有企业经理综合自主权与渐进式

创新在１％的水平上显著正相关，民营企业经理

自主权与渐进式创新在 ５％的水平上显著正相

关，无论国有企业还是民营企业，经理自主权与突

变式创新均不具有统计意义上的显著性，且国有

企业经理人持股与突变式创新在１０％的水平上

显著负相关。这表明，国有企业和民营企业都倾

向于渐进式创新，我们分析其主要原因有：国有企

业经理人一般由政府和组织进行任命，对经理人

的考核不仅是业绩，更多的是考察其是否完成相

应的政治目标［４１］，而突变式创新的投入和风险比

渐进式创新大得多，回收期更长，一旦失败会给他

们带来很大麻烦，因此，相比于渐进式创新，国有

企业经理人在其任职期间对得不到回报的突变式

创新缺乏热情，从而不愿意选择突变式创新活动。

而对于民营企业经理人来说，他们主要关心自己

的财富和权利威望，创新活动一旦失败，他们将面

临降薪、降职等风险，而且民营企业中有很多是家

族企业，经理人也是家族人员，他们对钱的使用会

更加慎重和保守，面对突变式创新活动的高风险

性和高不确定性，民营企业经理人不会冒险进行，

而会选择风险较小的渐进式创新。

表８按照经理任期的均值分为两组进行对

比。２０１０—２０１２年与２０１３—２０１５年相比，经理综

合自主权与渐进式创新的显著度明显提高，但经

理综合自主权对突变式创新影响较小，虽然回归

系数提高但仍然不具有显著性，表明经理人在有

限任期内对渐进式创新活动的重视程度高于突变

式创新活动。可能的原因是：企业对经理人的激

励还不够，样本公司经理人持股较低，最高仅为

６％，远低于相对企业研发效率而言的最佳管理层

持股比例，且只有３３６７％的经理人持有企业股

份，高风险的技术创新方式往往伴随管理者的辛

勤劳动才能得到一定的回报，若这些回报全归股

表７　基于终极控制人类型分组回归１）

Ｔａｂ．７　Ｇｒｏｕｐｉｎｇｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎｏｆｈｕｍａｎｔｙｐｅｂａｓｅｄｏｎｔｈｅｕｌｔｉｍａｔｅｃｏｎｔｒｏｌ１）

变量
国有 民营

ＩＩ（１） ＲＩ（１） ＩＩ（２） ＲＩ（２） ＩＩ（１） ＲＩ（１） ＩＩ（２） ＲＩ（２）
Ｐｏｗｅｒ ０．１３９ ０．００８ ０．１４７ ０．０６４

（３．５９） （０．１９） 　 　 （２．０９） （０．８３）
Ｏｐｅ ０．０２７ －０．０１５ ０．１３１ －０．１２９

（０．６８） （－０．３８） 　 　 （１．７６） （－１．５８）
Ｌｅｄ ０．１１０ ０．１５５ ０．１４７ ０．０６２

（３．０２） （４．０８） （２．０５） （０．７９）
Ｔｅｎｕｒｅ ０．１５０ ０．０２７ －０．０６３ －０．０９０

（３．９７） （０．６８） 　 　 （－０．８９） （－１．１６）
Ｍｏ －０．０１５ －０．０７１ ０．０９０ ０．１４４

（－０．３９） （－１．７２） 　 　 （１．０４） （１．５２）
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 －０．０００ －０．０００ －０．０００ －０．０００ ０．０００ －０．０００ ０．０００ ０．０００
（－０．００） （－０．００） （－０．００） （－０．００） （０．００） （－０．００） （０．００） （０．００）

Ａｄｊ－Ｒ２ ０．２１５ ０．１３６ ０．２２５ ０．１６０ ０．１９５ ０．０３２ ０．１９３ ０．０３９
Ｆ ２１．６９４ １２．８８５ １６．９６６ １１．４６６ ５．８７１ １．６７４ ４．９３７ １．６６４

观测样本 ６０５ ６０５ ６０５ ６０５ １８２ 　 １８２ １８２ 　 １８２

１）、、分别表示１％、５％和１０％的显著性水平。
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表８　基于经理任期均值分年回归１）

Ｔａｂ．８　Ａｎｎｕａｌｒｅｔｕｒｎｂａｓｉｓｂａｓｅｄｏｎａｖｅｒａｇｅｍａｎａｇｅｒｔｅｎｕｒｅ１）

变量
２０１０～２０１２年 ２０１３～２０１５年

ＩＩ（１） ＲＩ（１） ＩＩ（２） ＲＩ（２） ＩＩ（１） ＲＩ（１） ＩＩ（２） ＲＩ（２）
Ｐｏｗｅｒ ０．０７８ ０．０１７ ０．１０２ ０．０７７

（１．７１） （０．３４） 　 　 （２．０４） （１．４２）
Ｏｐｅ －０．０２１ －０．０５４ ０．１４０ ０．００６

（－０．４６） （－１．１１） （２．７７） （０．１０）
Ｌｅｄ ０．０５３ ０．０４７ ０．１７２ ０．００２

（１．１５） （０．９４） 　 　 （３．４６） （０．０４）
Ｔｅｎｕｒｅ ０．０８３ ０．００２ ０．０５２ ０．０８４

（１．８３） （０．０４） （１．０５） （１．５３）
Ｍｏ －０．０４２ ０．０６６ ０．０２１ －０．０７１

（－０．８５） （１．２３） 　 　 （０．４０） （－１．２４）
控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

常数项 －０．０００ －０．０００ －０．０００ －０．０００ －０．０００ －０．０００ ０．０００ ０．０００
（－０．００） （－０．００） （－０．００） （－０．００） （－０．００） （－０．００） （０．００） （０．００）

Ａｄｊ－Ｒ２ ０．２０５ ０．０６５ ０．２０５ ０．０６８ ０．２０１ ０．０６０ ０．２３１ ０．０５７
Ｆ １４．３４０ ４．６１６ １０．７０１ ３．７４１ １２．６６８ ３．９４７ １１．１２１ ３．０３９

观测样本 ４１５ ４１５ ４１５ ４１５ ３７２ ３７２ ３７２ 　３７２
１）、、分别表示１％、５％和１０％的显著性水平。

东所有而经理人的努力得不到补偿，则其不愿意

从事高风险的突变式创新。

５　稳健性检验

为考察本文实证结果的稳健性，参照 Ｈａｍ

ｂｒｉｃｋ、Ｆｉｎｋｅｌｓｔｅｉｎ［９］和张长征［４２］的做法，用年营运

资金与年营业收入的比值作为经理运作权的替代

指标，并重新构建经理综合自主权，对上述研究结

果进行稳定性检验。将新构建的经理综合自主权

和运作权带入模型１～３中，回归结果见表９。表

中主要的研究变量的显著性与表５基本一致，表

明研究结论具有较高的可靠性。

６　结论

在创新驱动背景下，为保持核心竞争力，企业

需要不断调整技术创新模式去提升企业能力，达

到可持续发展的最佳状态，而经理自主权可以对

企业技术创新模式的选择产生一定的影响。本文

基于渐进式创新和突变式创新的视角，考察了经

理自主权对企业技术创新模式选择的影响，研究

发现：

第一，经理自主权与渐进式创新显著正相关，

与突变式创新不显著相关。原因是当经理人拥有

较大的自主权时，他们会对企业绩效进行理性考

虑，努力提高财务和运营绩效以获得股东信任，这

使得具有高失败率和不确定性的突变式创新模式

不再具有吸引力，从而更倾向于选择能够持续、稳

定证明自己财务、运营能力的渐进式创新模式。

第二，经理分类自主权中，以董事长和经理

“两职合一”表示的职位权、以企业经营活动现金

净流表示的运作权和经理任期均与渐进式创新显

著正相关，只有职位权与突变式创新显著正相关。

这表明经理人职位权较大时是有意愿将两种不同

的技术创新模式融合于企业，但是出于任期和经

营现金流的限制以及短期业绩压力，最终仍然选

择了创新程度相对较小、绩效保障更大的渐进式

创新。

第三，按照经理自主权高低、终极控制人性质

及经理任期将整体样本进行分组检验，得到的结

果与前述基本一致，即经理人被赋予一定的自主
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表９　稳健性检验１）

Ｔａｂ．９　Ｓｔａｂｉｌｉｔｙｔｅｓｔ１）

变量
模型１ 模型２ 模型３
Ｉｎｎｏｖ ＩＩ ＲＩ ＩＩ ＲＩ

Ｐｏｗｅｒ ０．０８０ ０．１０５ －０．０１５
（２．１） （２．７７） （－０．３５）

Ｏｐｅ ０．０１８ －０．０１４
（０．５３） （－０．３７）

Ｌｅｄ ０．１０７ ０．０９３

（３．３１） （２．６４）
Ｔｅｎｕｒｅ ０．０８８ －０．０１９

（２．５７） （－０．５）
Ｍｏ ０．０００ ０．０３０

（０．００） （０．７６）
Ｃｒ５ －０．１０３ －０．１０４ －０．０４４ －０．１０７ －０．０３８

（－３．０１） （－３．０５） （－１．１８） （－３．０９） （－１．００）
Ｒｏａ ０．０４８ ０．０５１ ０．０１５ ０．０５ ０．０１１

（１．４１） （１．５） （０．４１） （１．４７） （０．３）
Ｌｅｖ ０．１０４ ０．１１５ ０．０２５ ０．０６８ ０．０２５

（２．７８） （３．０８） （０．６１） （１．９９） （０．６８）
Ｚ ０．１０４ ０．０７５ ０．１０４ ０．０７４ ０．１０３

（３．１７） （２．２９） （２．９２） （２．２７） （２．８７）
Ｏｄｓ ０．０１３ ０．００８ ０．０１７ ０．０１８ ０．０２８

（０．４２） （０．２４） （０．５） （０．５６） （０．７９）
Ｓｉｚｅ ０．４２４ ０．４２１ ０．１９７ ０．４３５ ０．１９１

（１１．９９） （１１．９１） （５．１２） （１１．７９） （４．７５）
Ａｇｅ －０．０２４ －０．０１１ －０．０３５ －０．０１２ －０．０４３

（－０．７） （－０．３４） （－０．９６） （－０．３４） （－１．１４）
Ｎ ７８７ ７８７ ７８７ ７８７ ７８７

Ａｄｊ－Ｒ２ ０．１９３ ０．１９２ ０．０４１ ０．１９９ ０．０４７
Ｆ ２４．５４６ ２４．３０７ ５．１７９ １８．７８２ ４．５４９

常数项 －０．０００ －０．０００ ０．０００ －０．０００ －０．０００
（－０．００） （－０．００） （０．００） （－０．００） （－０．００）

１）、、分别表示１％、５％和１０％的显著性水平。

权，会使得经理人努力去证明自己的工作能力，更

可能相信自己的权力是基于自己改变企业财务绩

效的能力获得的，因此会更加谨慎选择技术创新

模式。这种情况下，理性的经理人倾向于选择能

够带来短期绩效的渐进式创新，规避高风险的突

变式创新。

经理自主权的安排是高艺术性的公司内部政

治，合理配置经理自主权不仅能缓解代理问题，还

有利于企业选择合适的技术创新模式。从长期来

看，突变式创新产生的收益要高于渐进式创新，对

企业可持续发展有更好的推动作用，但由于经理

人肩负短期绩效压力以及持有企业股份较低导致

其出现突变式创新模式选择上的懈怠，从而可能

达不到理想的企业技术创新模式选择。因此，企

业可以提高经理人股权激励效果，适当降低经理

人的短期业绩压力，更进一步实现经理人与股东

间的利益趋同，减少经理人的风险规避行为，促使

其将不同的技术创新模式融入企业，提高企业核

心竞争力。
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