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民营上市公司组织冗余与创新投入的关系研究

徐向艺　李婷婷　方　政

摘要:以２０１２ ２０１６年中国 A股民营上市公司样本数据为基础,分别对可开发冗余、潜在冗余及可利用冗

余与创新投入之间的关系进行了实证研究.研究表明:可开发冗余、潜在冗余与创新投入之间呈现倒 U 型

关系,可利用冗余与创新投入之间存在正向关系.进一步的研究表明,高管教育背景的提升及外部市场竞

争的增强会加强组织冗余与创新投入之间的关系.这为组织冗余与企业创新投入之间关系的研究提供了

新结论,也将为我国民营企业如何通过对组织冗余的有效管理以提升组织绩效提供实践指南.
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一、引言

发展以民营企业为代表的私营经济,对于缓解就业压力、协调产业布局等都具有极其重要的现实

意义.但是目前我国民营经济的发展存在着企业技术创新能力不强、资金投入不足等问题① .在市

场竞争日益激烈的当今社会,技术创新能使公司不断适应社会变革,获取长期发展优势.因此,合理

利用企业资源来提高民营企业的创新能力已成为理论界与实践界共同关注的话题.
所谓创新投入,是指企业研发活动中人力、物力方面的所有投入② .在创新过程中,从外部引进

资源不失为直接有效的途径,但由于信息不对称及环境不确定性,企业从外部获取资源的过程并非是

稳定的,此时组织冗余作为企业的内部资源则可以弥补这一不足③ .对于组织冗余与创新投入之间

的关系研究,多数学者将组织冗余看作一个整体来探讨其前因作用,实证结果表明两者之间存在 U
型、倒 U型或者其他非线性关系④⑤ ,但到目前为止并未形成一致结论.也有学者结合具体情境(多
元化战略、董事会异质性、股权结构等),证明了组织冗余在公司治理层面与组织创新之间的中介或调
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节作用①②.尽管存在由情境不同带来的结果差异,但学者们普遍认为组织内部存在使创新绩效最佳

的资源临界点③.另外在研究早期,国外学者对组织冗余按不同的性质进行了分类以进行更加细致

的研究,如Bourgeois按照资源的可获得性将组织冗余划分为可利用冗余、可开发冗余及潜在冗余三

种类型④;Sharfman等将组织冗余划分为易于识别的冗余和难于识别的冗余⑤.在此之后,学者基于

不同的分类依据对组织冗余与企业创新之间关系展开了实证研究,如陈晓红等具体从财务方面研究

组织冗余与创新投入之间的关系⑥.仔细梳理以往对创新投入影响因素的研究发现,现有文献主要

是将组织冗余作为整体概念或是研究其某一维度特征对创新投入的影响.由此可见,要深入探讨两

者间的关系,离不开对边界条件的分析.基于创新理论,以熊彼特为代表的学者认为创新过程中对发

挥主观能动作用具有直接效果的人便是公司高管,他们是创新活动的主体,负责打乱旧秩序并引进新

方法,这一系列活动的最终目的是最大限度地获取超额利润⑦.那么具有不同教育背景的高管,因其

学识经历不同,其所做决策是否会影响组织冗余的利用程度? 另外,创新者之所以进行创新活动为的

是保持自身的短期或长期竞争优势,以此获得行业内垄断地位.当企业处于不同的市场竞争环境时,
组织冗余对于企业创新投入的影响如何? 目前在相关文献中对于这些问题的研究还未产生定论.

鉴于此,本文从组织冗余的可获得性出发,分别探讨三种类型组织冗余对企业技术创新投入的影

响及其边界条件,即高管教育背景与市场竞争强度的调节作用.本文主要的研究贡献在于:第一,将
组织冗余从更加细化的分类出发,探析其与企业技术创新投入的关系,丰富了二者间的实证研究;第
二,本文分析了高管教育背景的调节作用,这一研究视角拓展了人们对组织冗余与创新投入之间作用

因素的认识;第三,深入分析市场竞争程度在两者之间的调节作用,进一步揭示了组织冗余对创新投

入的边界条件.本文的实证研究也为企业适应外部市场竞争环境的变化、聘任具有合适教育背景的

高管、合理配置冗余资源、调整企业经营战略、提高企业经营绩效等提供了理论支持,为企业的壮大与

发展提供了建议与对策.

二、理论分析与研究假设

(一)组织冗余与创新投入

组织冗余是“组织拥有的资源与维持目前状态所需资源之间的差异”或“未被使用的资源”⑧.对

于组织冗余与企业创新投入之间的关系,理论界有两类主要观点.组织理论认为组织冗余是维持企

业长远发展的必然要素.首先,它能够使企业获得解决组织冲突的物质来源,为企业尝试新的战略提

供支持;其次,组织冗余可以诱导领导者进行多向投资,扩大企业生产经营规模,为组织的长远发展提
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供契机①.尽管存在冗余成本,但组织理论学派普遍认为组织冗余所带来的效益远大于冗余成本.

因此,只要将组织冗余控制在合理范围内,组织冗余便会对创新投入产生促进作用.与之相反,代理

理论认为由于委托代理行为的存在,经理人与股东的利益会存在一定偏差.组织冗余是经理人谋取

自身利益的来源,当委托人与代理人目标不一致的时候,代理人势必会为了自身利益进行多样化投

资②.因此代理理论学派认为过多的组织冗余会增加组织内部的腐败现象,损害股东利益,即组织冗余

不利于创新投入.综合两种观点,本文认为公司内部势必会存在一个最能促进创新投入的资源临界点.

沿袭Bourgeois的三维度分类方法,本文拟分别探究三类冗余,即可开发冗余、潜在冗余、可利用

冗余与创新投入的关系.组织中存在一部分资源,其运行成本相较于其他资源而言较高,但是通过再

设计也可恢复到正常状态,这部分资源被称为可开发冗余,包括公司中的人力、物力及软硬件设备

等③.一方面,相较于其他类型的冗余资源,可开发冗余在企业面临动荡环境及创新需求时可以直接

发挥作用,无需进行转化④.随着研究的深入,越来越多的学者认为企业应该保留部分组织冗余,以
应对市场突发情况及外界环境变化.当企业面临行业危机或其他市场因素带来的冲击时,组织冗余

可以起到缓冲剂的作用,如平时冗余的部分员工可以在公司人员流失的情况下及时就位,维持组织运

营机制正常运转.公司中的物力、设备等也可在宏观经济不景气或公司财务状况捉襟见肘时发挥作

用,减少额外开支.另一方面,可开发冗余所体现的高昂管理、销售等费用意味着较高的员工福利及

优质的工作环境,这会增强员工的满足感与自信心,从而对组织创新产生激励效果⑤.在公司治理领

域的相关研究中,国内学者证明相较于物质奖励,精神方面的激励(如声誉、社会地位等)会更易于使

员工产生满足感⑥.因此,当可开发冗余在合理范围内,员工基于丰厚的福利待遇会对公司产生认同

感,其价值倾向也会更接近公司目标.但可开发冗余数量超过一定限度后,其负面效果也开始显现.

由于可开发冗余灵活性差,过多的冗余资源在面临重大变化时无法及时作出调整⑦.以公司中的冗

余人力资源为例,当公司需要调整人员结构或运营模式时,此时公司由于难以在短期内安置大部分的

失业人员以及给予他们相应的补偿而丧失转瞬即逝的发展机遇.因此,本文认为适度的可开发冗余

促进企业创新投入,过度的可开发冗余则会抑制创新投入.据此提出以下假设:

假设 H１a:可开发冗余与企业创新投入之间呈倒 U型关系.

潜在冗余是指通过增加债务或投资,可以从外部环境中获得的额外资源⑧.潜在冗余的提高意

味着企业的融资能力逐渐被开发利用,管理者更愿意利用财务杠杆来进行研发投资活动⑨.当企业

增加外部债务或投资并将该部分资产控制在合理范围内时,企业内部便会产生潜在冗余.因此在到

达资源临界点之前,潜在冗余的增加意味着管理者的投资活动得到了资金保障,管理者也会更有信心

去进行外部投资.而企业的对外投资是一项高风险高收益的活动,对于高回报的渴望反而会激发投
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资者进行投资.可见,组织内部拥有一定数目的潜在冗余的重要作用是使投资者得到心理保障,进而

在投资决策时会更加勇往直前,增加对于创新方面的投入①.另外,适度的负债水平会增加组织外部

对公司高管的监督,抑制其利己行为.与组织理论持相反观点的代理理论学派认为,企业中管理者存

在自利行为,其与股东的利益不一致性势必导致管理者会出于自身利益考量而在经营管理过程中从

财务方面或战略选择上做出损害公司利益的行为,从而产生大量代理成本②.而来自外界的监督会

使公司高管在经营管理过程中注重自身决策的合理性.但是,过高的潜在冗余则意味着企业拥有过

高的负债水平而影响企业本身的经营运作,此时潜在冗余所产生的边际效用递减,决策者出于业绩压

力会慎重考虑创新投资决策③.另外,创新投入是一项具有高风险高收益的活动,且创新投入与产出

之间过程漫长.企业在负债水平过高时公司管理层更倾向于采取稳妥型战略而避免大规模投资.因

此当潜在冗余低于临界点时,会促进企业研发创新投入,而当潜在冗余一旦超过临界点,则会对创新

投入产生抑制作用.据此提出以下假设:
假设 H１b:潜在冗余与企业创新投入之间呈倒 U型关系.
可利用冗余指那些没有被投入到组织设计或具体程序的资源,如企业中的速动资产等④.学术

界认为适度的可利用冗余可以增强企业的环境适应性,该观点主要基于以下几方面考虑:一方面,相
较于其他类型的冗余,可利用冗余的流动性较强,可在短时间内进行分配调度从而为企业创新活动提

供资金支持,弥补外部投资稳定性的不足⑤.由于我国市场机制并未发展成熟,民营企业相较于国有

企业而言具有先天弱势,更难以从资本市场获取所需资源.而流动性较强的可利用冗余则可迅速为

企业创新提供物质保障,使企业能够把握稍纵即逝的市场机会从而获取技术、产品竞争优势.另一方

面,拥有较多可利用冗余的管理者在进行具有风险性的投资创新决策时会更加充满信心⑥.这是由

于企业高管相较于普通员工更容易拥有过度自信的气质⑦,他们对企业经营状况与资本市场前景保

持乐观的态度,相信企业处于良好的经营与融资环境.因此,这部分高管习惯于高估不确定项目的净

收益,也充分相信自己的管理能力⑧,因此他们愿意进行高风险高收益的投资活动,并相信更大概率

上投资成功,此时适当的可利用冗余恰好成为高管进行创新决策的物质保障.因此,在到达资源临界

点之前,企业创新投入随可利用冗余的增加而增加.对于组织中可利用冗余的继续增加所产生的治

理效果,目前学术界的普遍观点主要基于委托代理理论展开,他们认为现代公司所有权与控制权分离

的制度下管理者与股东利益势必相离.管理者存在更多为己谋利的可能,会为了自身短期或长远利

益而不顾及股东利益.另外,由于创新投入是一项高风险高收益的项目,且其回报期间较长.因此,
管理者为了自身短期利益更大程度上避免进行高风险的投资活动⑨.也有学者从高管自身原因出
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发,认为当可利用冗余超过一定限度时,会使公司高管对公司现状过于自满,降低对外界竞争的反应

速度,增加管理者谋求私利的可能①.鉴于我国民营企业的特殊文化情境,本文认为在民营企业中可

利用冗余越多,越能促进企业创新投入.因为与传统的代理理论的理性假设不同,我国民营企业中的

管理者与股东一般为同一家族成员,公司创业及存续期间内家族成员会为了企业的立足与发展而利

益一致,并以创新作为企业长期利润的来源.此情境下高管更多的是基于整个家族及公司利益来作

出决策,而非自身利益②.因此,相较于国有企业而言,民营企业中的高管会更加团结一致地进行有

利于公司长远发展及获得核心竞争力的创新投资活动,因此可利用冗余也会发挥出更多的积极作用.

据此提出以下假设:
假设 H１c:可利用冗余与企业创新投入之间存在正向关系.
(二)高管教育背景在组织冗余与创新投入之间的调节作用

在公司内部,各项创新、投资等活动的决策与实行离不开高管对机会的识别、认知、判断及处理,
而这一系列能力的来源则是其教育经历及实践经验的结合③,即高管自身素养(价值观、专业水平、决
策能力等)影响着组织冗余向创新投入的转化水平.上市公司高管在公司战略决策中发挥着重要作

用,高管需要对影响公司业绩的众多事件进行快速响应,因而拥有较高的自主决策权.对于外部竞争

的感知与创新时机的把握,代理人作为委托人赖以信任的管家,身负提高组织冗余利用度、帮助企业

获得核心竞争力与长远竞争优势的职责.而技术创新活动作为公司核心竞争力的来源,其制定及实

施过程也受到管理者个人风险偏好的影响.早先国外学者已经发现高管团队教育水平的提高有利于

有价值信息的获得,进而把握先机④,促进组织冗余向企业创新投入的转化.更有实证研究表明,高
管团队整体教育水平的高低与企业创新行为成正比,且CEO作为具体决策的执行者与高管团队的中

坚力量,其教育背景所发挥的作用尤为显著⑤.推论到高管教育背景对组织冗余与企业创新投入之

间作用上,一方面,教育程度高的管理者更乐于探索新事物,因其自身专业技能水平较高,相比于教育

水平较低的管理者,他们对行情的变化反应更敏锐,会迅速利用组织冗余这一内部资源进行创新研发

以获取竞争优势⑥;另一方面,从心理学角度来看,学历高的高管比常人更加渴望获得高的投资回报,
从而使得其前期在教育上的投入与预期对等.这意味着教育水平高的高管更愿意为了获得较好的公

司绩效而进行组织冗余向创新投入的转化⑦.由此提出以下假设:

假设 H２a:当高管教育背景较高时,会加强可开发冗余对企业创新投入的倒 U 型作用;当高管教

育背景较差时,会减弱可开发冗余对企业创新投入的倒 U型作用.

假设 H２b:当高管教育背景较高时,会加强潜在冗余对企业创新投入的倒 U 型作用;当高管教育

背景较差时,会减弱潜在冗余对企业创新投入的倒 U型作用.

假设 H２c:当高管教育背景较高时,会加强可利用冗余对企业创新投入的正向关系;当高管教育
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背景较差时,会减弱可利用冗余对企业创新投入的正向关系.
(三)市场竞争强度在组织冗余与创新投入之间的调节作用

在公司外部,市场竞争于公司发展而言也是一种行之有效的治理机制,目前学术界对于其在组织

冗余的利用及企业创新投入之间发挥的调节作用主要存在以下三种观点:(１)熊彼特假说认为,由于

规模较大的企业更能为公司技术创新提供物质保障,因此相较于开放的市场竞争环境,垄断的市场更

利于组织冗余向企业创新进行转化.这是因为在垄断的市场环境中,企业规模足够大并且没有外部

竞争压力,企业可以集中力量且专心地进行技术与产品创新.国内学者师博等通过制造业上市公司

的实证研究证明市场竞争程度增强会抑制研发投入①.(２)与熊彼特观点完全相反的是阿罗假说,他
认为激烈的市场竞争能够为企业创新活动提供源动力.竞争度的提高会向组织传递置信承诺,从而

提高组织冗余的创新转化效率②.(３)相较于完全相反的这两种观点,曼斯菲尔德假说则是一种折中

的观点.他认为看似简单的市场竞争以及创新过程都体现着企业经营与社会动态等一系列复杂的

过程.
考虑到中国文化背景,本文认为阿罗假说更符合我国公司治理情境.第一,与国有企业相比,民

营企业中的高管更支持企业的创新活动,因为在激烈的市场竞争环境中,创新作为企业竞争优势的来

源,可以帮助企业获取产品优势或技术优势③.企业的生存压力对组织惰性与高管代理行为提出了

硬约束.市场竞争越激烈,管理者更加会保持危机意识,从而合理利用组织冗余并采取能够维持持续

竞争优势的创新举措.另外,公司高管无论是出于个人声誉的营造还是利益的获取,会更倾向于进行

技术创新以此谋求企业与自身的长远发展.这其中,努力挖掘组织冗余中可利用的部分,提升冗余资

源利用率,进而促进技术创新水平不失为优先选择④.第二,市场竞争是一种行之有效的监管手段.
外部竞争程度的提升使行业内产品、价格等信息趋于透明,侧面监督管理者行为,使其决策向利于公

司的方向进行⑤.激烈的外部市场竞争意味着组织内部产品等信息更加公开化,管理者决策也更加

透明化,受到更多的内外部监督,这一切是有利于公司长远发展的.第三,竞争者会模仿市场上已经

取得成功的企业以缩减学习成本.如果企业是首创者,组织在较大的市场竞争强度下为巩固自身地

位,会积极进行组织冗余向创新转化以保持其竞争优势.即使企业未成为首创者,为了在激烈的市场

竞争中存活,企业也会借鉴其他创新成果,而组织冗余的合理利用不失为有效手段⑥.因此较高程度

的市场竞争会加强组织冗余向创新投入的主动或被动转化.具体而言,市场竞争程度增强会强化可

开发冗余、潜在冗余与企业创新投入之间的倒 U型关系及可利用冗余与企业创新投入间的正向关系.
基于以上分析,我们提出以下假设:

假设 H３a:市场竞争程度较高时,会加强可开发冗余对企业创新投入的倒 U 型作用;市场竞争程

度较低时,会削弱可开发冗余对创新投入的倒 U型作用.
假设 H３b:市场竞争程度较高时,会加强潜在冗余对企业创新投入的倒 U 型作用;市场竞争程度

较低时,会削弱潜在冗余对创新投入的倒 U型作用.
假设 H３c:当市场竞争程度较高时,会加强可利用冗余对企业创新投入的正向关系;当市场竞争
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程度较差时,会减弱可利用冗余对企业创新投入的正向关系.

三、研究设计与模型构建

(一)样本选择与数据来源

狭义上的民营企业包括个人独资企业、合伙制企业、有限责任公司和股份有限公司.具体考虑到

企业的经营权与控制权,含有小部分国有资产和(或)外商投资资产、但不具企业经营权和控制权的有

限责任公司/股份有限公司也属于民营企业.本研究选用２０１２ ２０１６年中国民营上市公司样本数据,

剔除金融类上市公司、相关信息缺失的样本、当年上市以及期间退市的上市公司、ST及∗ST公司,最
终获得每年度４５２家上市公司样本,共２２６０个观测值.董事会、监事会数据来自CSMAR数据库,其
余数据均来自 WIND数据库.本文对模型中所有连续变量在上下１％的水平下进行了 winsorize处

理,并使用Stata１５．０软件对数据进行分析处理.
(二)变量设计与计算方式

组织冗余(OS).基于不同的分类方法,组织冗余可以用不同的指标来衡量①.本文沿袭

Bourgious的研究方法,将组织冗余分为可开发冗余(OS１)、潜在冗余(OS２)及可利用冗余(OS３)三
种,并用财务数据进行具体度量.可开发冗余通过再设计可恢复到正常状态,包括人力,物力及软硬

件设备等.因此,可以用财务费用、管理费用与销售费用的总和与销售收入的比值来表示可开发冗

余;潜在冗余是指通过增加债务或投资,可以从外部环境中获得的额外资源,其计算方法为:潜在冗余

＝总负债/所有者权益;可利用冗余指那些没有被投入到组织设计或具体程序的资源,可用速动比率

进行表示②.
创新投入(R&D).对于创新投入的研究由来已久,目前学者对创新投入的测量方法多种多样.

梁莱歆等、尹美群等选取研发投入强度(研发投入/营业收入)来衡量③④;也有学者用研发支出的自然

对数来表示创新投入⑤.本文综合考虑了现有的测量方法,认为用研发投入的对数来衡量研发投入

没有考虑到企业规模对研发投入的影响,而用研发费用与营业收入的比值来衡量创新投入程度比较

符合本文的研究目标.
高管教育背景(Edu).为保持研究的严谨性,本文首先要进行高管的界定.通过梳理现有文献,

发现我国对于高管的界定主要有以下三种情况:广义上的高管包括董事长、CEO、监事会主席、财务总

监等;二是指最高管理层;三是指 CEO.相关学者通常根据自身研究需要选择测量维度与衡量指

标⑥.由于我国民营企业 CEO 一般由家族企业内部人担任,其意志很大程度上能正确反映公司意

志,与企业价值观相吻合.因而根据实际情况,本文用CEO的学历(用数字１ ６表示)来衡量高管教

育背景⑦.
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市场竞争强度(HHI).市场竞争强度是指行业内竞争对手对于产品、价格、服务等因素变化的

反应速度及模仿能力,以及企业自身的响应速度,它是对企业所处动态性、不确定性环境的一种反应

与体现①.本文借鉴姜付秀和刘志彪②、徐一民和张志宏③等的研究,用赫芬达尔指数(HHI)作为市

场竞争强度的衡量指标.HHI的计算方法为行业内所有上市公司当年市场份额的平方和,用营业收

入的占比反映公司所在行业市场竞争程度的综合指数.由于 HHI 表示某个行业的垄断性,其数值

越大表示该行业垄断性越强.因此,HHI指标的大小与竞争程度成反比.
借鉴严若森等④的研究,本文的控制变量主要包括:(１)公司规模(Size).公司规模不同,意味着

企业成长基数不同,通常认为企业规模越大越有可能有更多资源进行技术创新.(２)资产收益率

(ROA).其可用利润总额与利息收入的总和与资产总额的比值来表示.(３)董事会规模(BDS).董

事会规模会对公司治理水平与企业绩效都产生影响.通常认为董事会规模越大、异质性越强,董事会

越能做出合理决策,本文用董事会人数的自然对数来表示其规模.(４)独董比例(IBP).通常认为董

事会中独董比例高,监督作用越明显,董事会越能做出合理决策.(５)财务杠杆(LEV).用负债总额

与资产总额的比值表示.(６)两职合一(Dual).本文用０,１分别表示两职合一、非两职合一.(７)高
管年龄(AGE).用CEO在研究年份当年的实际年龄表示.变量定义与计算方式如表１所示.

表１ 变量定义与计算方式

变量名称 符号 变量定义与计算方式

组织冗余

OS１ 可开发冗余:(财务费用 ＋ 管理费用 ＋ 销售费用)/销售收入

OS２ 潜在冗余:总负债/所有者权益

OS３ 可利用冗余:速动比率

创新投入 R&D 研发费用与主营业务收入的比值

高管教育背景 Edu CEO学历背景,其中中专及以下＝１;大专＝２;本科＝３;硕士＝４;博士＝５;博士后＝６

市场竞争强度 HHI 行业集中度

公司规模 Size 公司员工数的自然对数

资产收益率 ROA (利润总额＋利息收入)/资产总额

董事会规模 BDS 董事会人数的自然对数

独董比例 IBP 独立董事人数与董事会人数比

财务杠杆 LEV 负债总额与资产总额的比值

两职合一 Dual CEO是否同时担任企业董事会董事长一职,若担任,赋值为１,不担任赋值为０

高管年龄 AGE CEO在研究年份当年的实际年龄
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(三)模型设计

为验证上述研究假设,本文在参考已有模型的基础上①,设计以下多元回归模型:

模型１:

R&D＝α０＋β１OS＋β２OS２＋ ∑
k

j＝１
Pjcontrolsj＋ε

模型１为可开发冗余、潜在冗余对企业创新投入的回归模型,用于验证 H１a、H１b.其中,α０ 为截

距项,β１ 为组织冗余一次项的系数,β２ 为组织冗余二次项的系数,Pj 代表了回归模型中各控制变量

的系数,ε代表随机扰动项,control为控制变量组,包括公司规模、资产收益率、董事会规模、独董比

例、财务杠杆、两职合一、高管年龄.当β１ 符号显著为正、β２ 符号显著为负,即可证明可开发冗余、潜

在冗余与企业创新投入之间的倒 U型关系.

模型２:

R&D＝α０＋β１OS＋ ∑
k

j＝１
Pjcontrolsj＋ε

在模型２中,β１ 为可利用冗余的系数,当其符号显著为正时,即可验证可利用冗余与企业创新投

入间的正向关系,即 H１c.

模型３:

R&D＝α０＋β１OS＋β２OS２＋γEdu＋β′OS×Edu＋β′′OS２×Edu＋ ∑
k

j＝１
Pjcontrolsj＋ε

模型４:

R&D＝α０＋β１OS＋β２OS２＋γHHI＋β′OS×HHI＋β′′OS２×HHI＋ ∑
k

j＝１
Pjcontrolsj＋ε

模型３、模型４分别用于检验高管教育背景、市场竞争强度对组织冗余与创新投入之间关系的调

节作用.当可开发冗余、潜在冗余与调节变量高管教育背景乘积项的二次项回归系数显著为负,可利

用冗余与高管教育背景乘积项显著为正时,假设２得以证明.当可开发冗余、潜在冗余与调节变量市

场竞争强度乘积项的二次项回归系数显著为正,可利用冗余与市场竞争强度乘积项显著为负时,假设

３得以证明.

四、实证检验与结果分析

(一)描述性统计

为验证所选样本整体数据的严谨性与合理性,本文使用Stata１５􀆰０数据分析软件对２０１２ ２０１６年

中国民营上市公司样本数据进行描述性统计,包含对自变量、因变量、调节变量及控制变量的均值、中
位数、标准差、最大值、最小值的统计,具体情况如表２所示.由表２可知,组织内可利用冗余的标准

差较大,说明我国民营企业中可利用冗余差异显著.从各项冗余的最大值来看,部分企业拥有较高的

内部冗余,如若对此合理利用,则会大大增强企业竞争力.公司之间的创新投入均值达到５􀆰５１％,远

超过企业维持生存发展的最低国际标准２％,但仍有部分企业的研发支出仅占其营业收入的０􀆰０８％
左右,这样的企业应该逐步加强研发投入,重视企业创新能力的培养.不同企业间的高管教育背景差
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异很大,这与不同上市公司的管理方式和所处行业环境等因素有关.从较低的赫芬达尔指数可以看

出多数企业所处的外部环境竞争激烈.此外,董事会规模、独董比例、高管年龄、两职合一等变量在各

个公司情况也各不相同.

表２ 主要变量描述性统计

变量 均值 中位数 标准差 最大值 最小值

可开发冗余 ０．２１１ ０．１７５ ０．１３２ ０．７２９ ０．０３０６

潜在冗余 ０．６２６ ０．４３０ ０．６２７ ３．７４０ ０．０３０４

可利用冗余 ３．２８０ １．７６０ ４．５２０ ３０．６０ ０．３８５

创新投入 ０．０５５１ ０．０３９４ ０．０５２０ ０．３３０ ０．０００８８５

高管教育背景 ３．３９０ ３．０００ ０．８６２ ６ １

市场竞争强度 ０．０７１９ ０．０５４０ ０．０６８２ ０．４３６ ０．０１３７

资产收益率 ６．４７０ ５．９６０ ５．４３０ ２４．５００ １０．４００

财务杠杆 ３２．２００ ３０．１００ １８．０００ ７９．０００ ２．９８０

董事会规模 ２．０８０ ２．２００ ０．１８３ ２．４８０ １．６１０

独董比例 ０．３７９ ０．３３３ ０．０５７４ ０．６００ ０．３３３

公司规模 ７．２２０ ７．２００ ０．８９４ ９．５６０ ５．１１０

高管年龄 ４８．１０ ４８．０００ ６．４００ ６５ 　３１

两职合一 ０．４６８ ０ ０．４９９ １ 　０

(二)相关关系分析

通常情况下,若变量间相关系数大于０􀆰７５,则意味着变量间多重共线性问题比较严重.此时数据

间相关程度大,会使研究结果误差增大,所得检验结果不可靠.从表３可以看出各变量间的相关系数

均小于０􀆰７,这说明变量之间不存在明显的共线性,可以初步判定本文有必要进行下一步检验.另外,
从Pearson相关性检验结果可以看出,主效应中的变量在１％的水平上显著相关,这说明三种类型的

组织冗余都会对企业创新投入产生影响.高管教育背景的相关系数为０􀆰１２５,且在１％水平上显著,
初步证明了高管教育背景的正向调节作用.市场竞争强度衡量指标赫芬达尔指数的系数为 ０􀆰１６０,
该指标反映市场垄断情况,与市场竞争强度呈反向关系.其数值为负,初步印证了市场竞争强度的正

向调节作用.另外,公司规模系数为 ０􀆰１８３,这也符合之前我们做出的假设,规模大的公司其成长性

的边际效用递减,创新发展程度要低于规模相对小的公司.具体情况如表３所示.
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　　(三)回归结果分析

表４为组织冗余对企业创新投入的影响分析;表５为高管教育背景及市场竞争强度的情境效应

分析.具体情况如表４、表５所示.

表４ 不同类型的组织冗余与企业创新投入

变量
模型１ 模型２

可开发冗余 潜在冗余 可利用冗余

一次项
０．２４２３∗∗∗

(２３．６５)
０．０３６９∗∗∗

(４．００)
０．００２８∗∗∗

(１４．０１)

二次项
０．１２１６∗∗∗

( ５．８２)
０．００６１∗∗∗

( ２．６６)

资产收益率
０．０００６∗∗∗

( ３．４１)
０．００１６∗∗∗

( ８．１２)
０．００１４∗∗∗

( ７．４０)

财务杠杆
０．０００７∗∗∗

( １１．２０)
０．００２１∗∗∗

( ８．６０)
０．０００７∗∗∗

( ９．４９)

董事会规模
０．０３４２∗∗∗

( ４．５９)
０．０２０６∗∗∗

( ２．８１)
０．０２５７∗∗∗

( ３．１１)

独董比例
０．０７１９∗∗∗

( ３．０５)
０．０１１５
(０．４９)

０．０１１９
( ０．４６)

公司规模
０．００１５

( １．１９)
０．０００３
(０．２７)

０．００１８
(１．２６)

高管年龄
０．０００６∗∗∗

( ３．４４)
０．０００６∗∗∗

( ３．６２)
０．０００５∗∗∗

( ２．８４)

两职合一
０．００７７∗∗∗

(３．６３)
０．００７５∗∗∗

(３．６５)
０．００８５∗∗∗

(３．６０)

Year 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制

R２ ０．３５７ ０．１６９ ０．２１１

F １４０．１ ５１．８７ ７６．４７

　　注:∗∗∗ P＜０．０１,∗∗ P＜０．０５,∗P＜０．１,括号内T 值.

从模型１中可以看出,可开发冗余的R２＝０􀆰３５７,说明数据具有非常强的解释能力.F＝１４０􀆰１,
其二次项系数为负,且在１％的水平上显著,假设 H１a得到证实,即可开发冗余与企业创新投入̂ 之间

存在倒 U 型关系.潜在冗余的R２＝０􀆰１６９,F 值为５１􀆰８７,其二次项系数也为负,在１％的水平上显

著,说明潜在冗余与企业创新投入之间存在倒 U型关系,即假设 H１b得到证实.模型２中,可利用冗

余的R２＝０􀆰２１１,F 值为７６􀆰４７,其一次项系数为０􀆰００２８,且在１％的水平上显著,假设 H１c得到证实,
即可利用冗余与企业创新投入之间存在正向关系.由此,整个假设１全部得到验证.
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表５ 高管教育背景、市场竞争强度的调节

变量
模型３ 模型４

可开发冗余 潜在冗余 可利用冗余 可开发冗余 潜在冗余 可利用冗余

一次项
０．０８１０∗∗

(１．９９)
０．０１１０∗∗

(２．１１)
－０．００３５∗∗∗

( ５．０５)
０．２６５７∗∗∗

(２０．８９)
０．０３４５∗∗∗

(３．５９)
０．００３１∗∗∗

(１３．６５)

二次项
０．１５９６∗∗

(２．０６)
０．０００８∗

(１．６５)
０．０９３９∗∗

( ２．００)
０．００８０∗∗∗

( ３．０９)

高管教育背景
０．００４２∗

( １．７４)
０．００８８∗∗∗

(５．０１)
０．００１２
(０．８１)

市场竞争强度
０．１４４２∗∗∗

(５．３６)
０．０９１６∗∗∗

( ３．６７)
０．０４０３∗∗∗

( ２．８４)

一次项∗

高管教育背景
０．０４５９∗∗∗

(３．９８)
０．００１７

( ０．８７)
０．００１６∗∗∗

(９．４１)

一次项∗

市场竞争强度
１．０７０７∗∗∗

( ８．１０)
０．０００９

( ０．０３)
０．００１８∗∗

( ２．３２)

二次项∗

高管教育背景
０．０７７４∗∗∗

( ３．８１)
０．０００３

( １．４９)

二次项∗

市场竞争强度
１．７６９７∗∗

(２．３７)
０．０４１８
(１．４３)

资产收益率
０．０００６∗∗∗

( ３．１４)
０．００１６∗∗∗

( ７．６４)
０．００１４∗∗∗

( ７．５０)
０．０００８∗∗∗

( ４．７９)
０．００１６∗∗∗

( ８．３０)
０．００１４∗∗∗

( ７．２８)

财务杠杆
０．０００７∗∗∗

( １０．８６)
０．００１３∗∗∗

( １０．２９)
０．０００８∗∗∗

( １０．６５)
０．０００７∗∗∗

( １２．１０)
０．００２０∗∗∗

( ８．２０)
０．０００７∗∗∗

( ８．９０)

董事会规模
０．０３４５∗∗∗

( ４．６４)
０．０３３７∗∗∗

( ３．９４)
０．０１７６∗∗

( ２．１８)
０．０２１３∗∗∗

( ３．４９)
０．０１９４∗∗∗

( ２．６６)
０．０２３７∗∗∗

( ２．８７)

独董比例
０．０６８１∗∗∗

( ２．９０)
０．０２９３

( １．０９)
０．０１６６
(０．６５)

０．０２８５
( １．４６)

０．００５９
(０．２５)

０．０１０１
( ０．３９)

公司规模
０．００１８

( １．４２)
０．０００２

( ０．１５)
０．００１１
(０．８１)

０．００１４
( １．３６)

０．０００６
(０．５１)

０．００２０
(１．４４)

高管年龄
０．０００５∗∗∗

( ３．２６)
０．０００５∗∗∗

( ２．８２)
０．０００４∗∗

( ２．４０)
０．０００４∗∗∗

( ３．３２)
０．０００６∗∗∗

( ３．５９)
０．０００５∗∗∗

( ２．７８)

两职合一
０．００７２∗∗∗

(３．３９)
０．００８６∗∗∗

(３．５２)
０．００６３∗∗∗

(２．７３)
０．００５６∗∗∗

(３．２１)
０．００７２∗∗∗

(３．４９)
０．００７８∗∗∗

(３．３２)

Year 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制 控制 控制 控制

R２ ０．３６３ ０．１５５ ０．２４９ ０．４２０ ０．１７９ ０．２１８

F １０８．４ ３５．５８ ７６．０６ １３７．４ ４２．１３ ６３．８２

　　注:∗∗∗ P＜０．０１,∗∗ P＜０．０５,∗P＜０．１,括号内为T 值.
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模型３加入了高管教育背景变量以及组织冗余和高管教育背景的乘积项,其中,关于可开发冗余

的回归模型R２＝０􀆰３６３,F 值为１０８􀆰４,自变量可开发冗余与调节变量高管教育背景乘积项的二次项

回归系数为 ０􀆰０７７４,且在１％水平下显著,验证了高管教育背景在可开发冗余与创新投入之间具有

正向调节作用.潜在冗余与高管教育背景乘积项的二次回归系数为 ０􀆰０００３,但是并不显著.可利用

冗余的回归模型中R２＝０􀆰２４９,F 值为７６􀆰０６,自变量与高管教育背景交乘项系数为０􀆰００１６,且在１％
水平下显著,证明高管教育背景会加强可利用冗余与创新投入间的正向关系.因此,假设２部分成

立.对于模型４的分析同模型３,结果证明,市场竞争强度正向调节可开发冗余与创新投入之间的倒

U型关系,而对潜在冗余与创新投入之间关系的调节作用并不显著,对于可利用冗余与创新投入之间

的正向关系也具有正向调节作用.因此,假设３部分得到验证.
通过对假设２与假设３进行比较,本文发现高管教育背景、市场竞争强度只是对于潜在冗余与创

新投入之间关系的调节效应不显著,产生这一结果的原因可能有以下两个方面:一是民营企业自身性

质所致.在民营企业中CEO一般由家族内部人担任,其投资决策本身就更容易受整个家族“共识”的
影响.相较于国有企业而言,家族企业中大部分高管对企业股东忠诚度更高,并以创新作为企业长期

利润的来源.该部分高管更易基于整个家族及公司利益而非是自身利益来作出决策①.由于潜在冗

余是企业通过从外部借贷或投资所获取的额外资源,相比于可开发冗余与可利用冗余体现的是企业

自身资源,潜在冗余的获得过程意味着企业面临更多的外部风险,因此整个家族意志对于此重大事项

的决策发挥着主要作用,而与CEO本身特质相关性较小.二是产品市场竞争作为外部治理机制可以

间接监督高管行为,使CEO在决策时更加理性地配置不同资源,对于外部负债的处理也更加谨慎②.
(四)稳健性检验

为保障研究结果的可靠性,本文主要采用以下三种方法进行稳健性检验:

１􀆰替换变量测量指标.借鉴解维敏和魏化倩③的处理方式,用行业均值平滑三类组织冗余相应

指标,即:可开发冗余＝(财务费用＋管理费用＋销售费用)/销售收入－行业均值;潜在冗余＝总负

债/所有者权益－行业均值;可利用冗余＝速动比率－行业均值.回归结果(表６)显示各变量的系数

方向及显著性水平均未发生明显变化,说明本文选取的变量测量方法具有有效性.

表６ 稳健性检验结果

变量 可开发冗余 潜在冗余 可利用冗余

一次项
０．１７９４∗∗∗

(１９．４３)
０．０７９４∗∗∗

(１．７４)
０．００１６∗∗∗

(８．９２)

二次项
０．４５３２∗∗

( ２．０９)
０．０００６∗

( ０．２０)

资产收益率
０．０００７∗∗∗

( ４．０３)
０．００１４∗∗∗

( ７．９９)
０．００１５∗∗∗

( ７．９１)

财务杠杆
０．０００９∗∗∗

( １６．３９)
０．００１２∗∗∗

( １５．８８)
０．０００９∗∗∗

( １３．４５)

董事会规模
０．０１９２∗∗∗

( ２．８８)
０．０２１５∗∗∗

( ２．９２)
０．０１５２∗∗

( ２．０９)
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　　续表６

变量 可开发冗余 潜在冗余 可利用冗余

独董比例
０．００５２

( ０．２５)
０．０１１５∗

(０．４９)
０．０２２８
(０．９９)

公司规模
０．０００６

( ０．５４)
０．０００３
(０．０３)

０．０００７
(０．５９)

高管年龄
０．０００６∗∗∗

( ４．０１)
０．０００６∗∗∗

( ３．９２)
０．０００６∗∗∗

( ３．７９)

两职合一
０．００７４∗∗∗

(３．９３)
０．００７８∗∗∗

(３．７８)
０．００７７∗∗∗

(３．７７)

Year 控制 控制 控制

行业 控制 控制 控制

R２ ０．３１５ ０．１６９ ０．１９６

F ８０．９６ ３５．２ ４５．５１

　　注:∗∗∗ P＜０．０１,∗∗ P＜０．０５,∗P＜０．１,括号内为T 值.

２．内生性处理.考虑到企业在视组织冗余水平决定创新投入程度的过程中,企业创新投入也会

影响到组织冗余数量.因此,为克服内生性问题导致的估计偏差,本文采用滞后一期的组织冗余作为

工具变量进行２SLS检验.之所以选取滞后一期的组织冗余作为工具变量是因为前一期的组织冗余

数量很大程度上影响到后一期的组织冗余数量,但跟后一期的创新投入却无关联.回归结果中除个

别控制变量显著性发生改变,上述结论并未发生根本性变化①.

３．增加控制变量.由于其他财务指标(如净资产收益率)以及市场评价等也会影响到企业创新投

入②,本文增加ROE、托宾 Q为控制变量重新进行回归,主要变量仍然在１％水平上显著且系数符号

未发生变化,证实了结论的稳健性③.

五、结论与政策建议

以往研究的重点是将组织冗余看作一个整体来探讨其作用,但是研究结论并不一致.本文以资

源的可获得性为分类依据,探讨不同类型冗余与企业创新投入间的关系及其情境效应.并对上述分

析进行了实证检验,结果显示:(１)可开发冗余及潜在冗余与企业创新投入之间呈倒 U 型关系.即适

当的该部分冗余促进企业的研发创新投入,而过度的该部分冗余则会对企业创新投入产生抑制作用.
另外,可利用冗余对研发创新投入具有正向作用.(２)高管教育背景的提升及外部市场竞争的增强会

加强可开发冗余、可利用冗余与创新投入之间的关系,而对于潜在冗余与创新投入之间关系的调节作

用并不显著.基于本文研究结果,提出以下政策建议.
第一,企业高管要积极寻找本企业中能使技术创新投入水平达到最高的组织冗余临界点,以期将

不同类型冗余的数量控制在最佳范围内.另外,从本文实证结果可以看出,不同类型组织冗余的作用
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效果也各不相同.在企业经营过程中,管理者应根据不同组织冗余的特点、转化方式等将其区别对

待,充分发挥其价值以促进组织创新投入.持有一定的组织冗余对企业的持续创新至关重要,但同

时,企业应该注意到过多的冗余资源在特定情形下还可能会增强组织惰性从而阻碍企业创新.
第二,在公司治理过程中,公司高管应努力提高自身辨别与利用组织冗余的能力,充分发挥组织冗余

对创新投入的促进作用而避免其消极影响.整体而言,教育水平高的管理者对组织冗余的处理能力更

强,也更能促进冗余资源向技术创新投入的转化.因此,注重创新的民营企业在管理者的选拔问题上要

更加注重其教育背景.而管理者自身也应不断提升自身教育水平及专业技能以满足公司发展需求.
第三,政府要积极推进市场化进程,营造有利于激发企业活力的非垄断的市场竞争环境,促进企

业增加其技术创新投入.外部市场竞争作为一种有效的监督机制,可以弥补内部监督的不足,使高管

决策朝向更加有利于公司发展的方向进行.因此,完善与市场经济相关的配套法律法规显得尤为重

要,这可从法律层面为企业进行技术创新提供保障.
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