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摘要：技术资产与互补资产的有效整合从而产生协同效应是公司价值创造的源泉，但是现有文献缺乏对技术资产与互补资产协同效应的实证研究。本文以互补资产理论和协同管理理论，实证研究我国高新技术上市公司技术资产与互补资产的协同效应。研究结果表明，技术资产与人力资产、市场资产和组织资产的协同显著正向影响企业绩效，技术资产与人力资产、市场资产和组织资产具有显著的协同效应；技术资产与生产资产的协同显著负向影响企业绩效，技术资产与生产资产具有显著的负协同效应。本文从协同效应角度分析我国高新技术企业创新面临的资产配置问题，为我国高新技术企业的全面创新管理实践提供有价值的管理启示。
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Abstract: The synergistic effect of eeffective integration of  technical assets and complementary assets is the source of company value creation,but the existing literature have ignored empirical research on the synergistic effect technical assets and complementary assets. The paper is an empirical research on the synergistic effect technical assets and complementary assets of the listed high-tech companies based on the resource based on the theory of complementary assets and the theory of  collaborative management. The research results show that the coordination of technical assets and human assets and marketing assets and organization assets has a significant positive effects on firm performance, technical assets and human assets and marketing assets and organization assets has a significant synergistic effect, the coordination of technical assets and productive assets has a significant negative effects on firm performance, technical assets and productive assets has a significant negative synergistic effect.The paper analysis the problem of asset allocation of innovation activities of  china’s listed high-tech companies and provide valuable management implications for total innovation management activities of  china’s listed high-tech companies.

Key words: technical assets; complementary assets; synergistic effect; firm performance

0.引言

技术资产作为企业尤其是高新技术企业的核心资产，在为企业获取竞争优势、创造价值方面发挥日益重要的作用[1]。然而仅仅拥有核心技术资产不足以保证企业创新成功，很多技术领先产品或项目都会因为技术与市场、营销、制造能力以及企业的组织、文化等非技术因素之间的不协同而遭受失败[2]。这些非技术因素被Teece称作互补资产，互补资产是企业技术成功实现商业化的必要的特殊的支撑性资产[3]。例如EMI最早发明了CAT扫描仪，但由于缺乏必要的互补资产使其商业化最终退出市场。而GE公司并没有发明CAT扫描仪，但是由于其拥有必要的互补资产使得扫描仪成功商业化，GE公司迅速成为市场领导者。
   互补资产是竞争对手难以模仿能够为公司获得持续性的竞争优势做出贡献的的资源。Teece[3]认为核心技术成功商业化需要与其他资产或能力组合，从创新中获利同时需要核心技术和相关的互补资产。技术资产与互补资产的有效整合从而产生协同效应是公司价值创造的源泉。尽管国内外学者在理论上都提出了创新过程中不同资产之间互补协同的重要性，但鲜有学者对技术资产与互补资产的协同效应进行实证研究。因此，本文基于中国情境，以互补资产理论、协同管理理论为基础，对我国高新技术上市公司技术资产与互补资产的协同效应进行实证研究，以期从协同效应角度分析我国高新技术企业创新面临的资产配置问题，从而为全面创新管理理论提供必要的经验证据，也为我国高新技术企业的全面创新管理实践提供有价值的管理启示。
1.理论分析与研究假设
技术资产即技术型无形资产，是指本身不具有独立实体，有赖于一定的技术载体才能展现的，在一定时期内能对特定主体的市场经济行为产生显著影响并带来经济利益的一切经济资源。技术资产作为企业的核心资产，与企业各个互补资产之间相互作用、相互协调，实现资源共享和互补，从而产生协同效应，提高企业资源利用效率和分摊企业固定成本，促进企业绩效增长。
1.1 技术资产与人力资产协同

人力资产是企业直接从事研究开发的技术工程人员、组织管理企业创新过程的管理人员。人力资产为企业产品开发、产品生产制造和实现商业化提供相应的智力支持[4]。首先，较高的人力资产有利于企业识别、消化和利用企业的技术资产，从而不断开发新产品以满足市场的需要。其次，较高的人力资产能够对企业的运营流程进行创新，从而有利于企业重构、整合企业创新资源，提高技术资产配置效率。第三，较高的人力资产有利于市场机会的发现，商业模式的创新将进一步提高技术资产的价值[5]。第四，通过对技术资产的吸收和利用，知识的转移和共享会增加企业人力资产的价值。基于以上分析，本文提出第一个研究假设。

H1：技术资产与人力资产协同显著地正向影响企业绩效。
1.2 技术资产与生产资产协同
生产资产是将企业开发的新产品原型实现大规模、高效率制造出来的专业化生产设备、生产设施等。首先，将技术开发的新产品进行大批量生产才能够获取规模经济效应。大量生产要考虑质量、成本、速度和可靠性[6]。因此，发展必要的生产技巧和设施是必要的。而对那些复杂产品来说，它们虽然生产产量小，但由于其包含众多子系统和零部件，综合程度高，没有出色的制造设备和能力难以获得规模经济效应[7]。其次，技术资产还可以对企业进行生产工艺创新。企业可以通过采用新工艺整合新的制造方法和技术以获得成本、质量、周期和配送速度方面的优势，或者提高大规模定制产品和服务的能力。例如在生产洗衣机时采用了新钢板材料，或者把生产洗衣机的生产线设备从传统机床更换为数控机床，从而降低了50%的成本，或提高生产效率3倍以上。基于以上分析，本文提出第二个研究假设。

H2：技术资产与生产资产协同显著地正向影响企业绩效。
1.3技术资产与市场资产协同

市场资产是那些能够将企业技术开发的新产品商业化的品牌、销售渠道和客户关系等资产。市场资产对于公司成功将开发的新产品推进市场是至关重要的。因为公司创新的获利能力与客户是否发现创新价值密切相关[8]。Olavarrieta和Friedman[9]研究认为关注市场的学习能力将导致较高程度的创新从而获取持续竞争优势。当公司同时表现较强的研发和市场能力，技术创新是最有效的，产品开发能够从技术资产和市场资产的协同互补性中获取更大利益。Chang和Chen[10]提供了技术资产和市场资产对于提高公司市场份额具有协同效应的经验证据。仅仅具有卓越的技术能力是不足以获取企业竞争优势的。技术型公司不仅要发展自身的技术资产，而且需要与客户沟通和投资客户关系。市场资产不仅对公司绩效产生较强的正面效应，还与技术资产相互作用，技术资产有利于企业发现更多市场机会，而市场资产能够有效降低技术资产的市场风险[11]。企业只有能够有效预测和识别市场需求并及时利用技术资产组合来满足市场需求才能保持持续的竞争优势和良好的业绩[12]。基于以上分析，本文提出第三个研究假设。

H3：技术资产与市场资产协同显著地正向影响企业绩效。

1.4 技术资产与组织资产协同

组织资产是能够快速聚集、整合企业创新资源，促进企业沟通交流的创新型组织结构。无数创新实践表明，组织协调不力，部门配合不好是创新失败的重要因素。现代创新型企业必须从根本上改革企业的组织，使之成为面向顾客的流程化组织形式，更快、更有效率地将创意孵化成可制造、有商业价值的产品[13]。良好的组织结构体现为研发部门与营销部门的频繁交流、研发部门与制造部门的频繁交流、制造部门与营销部门的频繁交流、企业与用户、供应商、高校院所等之间的频繁交流。例如宝马集团在创新的中心协调上做得一丝不苟，每当开始研发一款汽车时，宝马集团下属的包括工程、设计、生产、营销、采购及融资等部门在内的200-300名项目成员都得从各个地方集中到这家制造企业的研究创新中心一起工作3年。这种紧密关系可以促进沟通和面对面的交流，从而避免了营销和工程部门在后期产生矛盾。总之，松紧结合的组织结构可以使得企业进行有效的交叉职能联结，所有部门一体化参与创新活动，从而更快更有效地开发技术资产的价值[14]。基于以上分析，本文提出第四个研究假设。

H4：技术资产与组织资产协同显著地正向影响企业绩效。

2  实证研究设计

2.1  样本选择及数据来源

为了检验以上假设，本文选取在上海证券交易所和深圳证券交易所A 股上市的高新技术上市公司作为研究样本，研究时间为2008年1月1日-2012年12月31日。高新技术上市公司主要涵盖包括航天航空器制造业、电子及通信设备制造业、电子计算机及办公设备制造业、医药制造业和医疗设备及仪器仪表制造业等行业。本文在样本选择中考虑以下几点: ( 1) 选取仅发行A股且在2008年以前上市的公司。( 2) 剔除ST 或* ST 的公司。 (3)剔除数据不全的公司。筛选后的研究样本包括了416家上市公司，选取样本企业的2008-2012年面板数据共2080组观测值进行分析。其中技术资产数据分别从无形资产中明细科目专利技术、非专利技术以及开发支出项目中获得。研发中心数据通过上市公司官方网站公布信息以及国家级、省级技术中心名单等渠道取得。企业绩效和其他财务数据来源于锐思数据库、证券交易所网站年报数据。

2.2  变量定义及测度

2.2.1  被解释变量

企业绩效主要包括创新绩效、市场绩效和财务绩效，本文主要研究技术资产与互补资产协同对企业财务绩效的影响。现有文献衡量财务绩效主要采用净资产收益率
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来表示，本文也主要采用这个指标。

2.2.2  解释变量

（1）技术资产具体包括企业拥有的专利技术、非专利技术和开发支出，本文采用专利技术、非专利技术和开发支出之和，为消除企业规模影响，运用三者之和除以资产总额得到技术资产比率指标。
（2）本文借鉴Chiu等[15]、贾军，张卓[16]衡量互补资产的做法，人力资产、生产资产、市场资产分别采用工资费用、固定资产和销售费用来解释，并除以企业当年销售额以消除企业规模的影响，在此基础上乘以附加值率，即得到各专业性互补资产指标。其中，附加值率为企业当年附加值与销售额的比率，附加值为企业利润、工资、折旧、福利费、利息和税金之和。具体计算公式如下：
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（3）组织资产难以衡量，本文采用企业是否设立研发中心作为代理变量衡量组织资产，因为研发中心的设立体现了企业对研发活动的重视，为企业进行有效创新资源整合提供了组织保障，可以快速集中企业技术资源，为技术资产的有效利用提供了重要的平台，降低了协调成本，提高了技术资产的价值。
（4）最后，两个变量之间的协同反映了两个变量之间相互协调、相互配合和相互促进的交互作用，表示当两种因素水平同时作用时的效果较单一水平因素作用的效果加强或者减弱的作用。根据管理统计中常用两个变量的乘积项反映两个变量之间的交互作用[17]，Sok和O’Cass[14]运用该方法衡量创新资源和创新能力的协同程度，贾军，张卓[16]运用同样的方法反映互补资产之间的协同程度。因此，本文运用技术资产比率指标与各个互补资产指标的乘积衡量技术资产与各个互补资产之间的协同程度。
2.2.3  控制变量

为控制其他因素对企业绩效的影响，本文引入其他控制变量。

（1）企业规模。本文借鉴相关文献，采用企业资产总额的自然对数衡量企业规模，并控制其对企业绩效的影响。企业规模采用
[image: image5.wmf]SIZE

表示。
（2）企业年龄。本文使用公司成立年限的自然对数作为企业年龄，用
[image: image6.wmf]AGE

表示。
（3）企业成长性。本文借鉴相关文献运用营业收入增长率表示企业的成长性，用
[image: image7.wmf]SGR

表示。
（4）财务杠杆。财务杠杆反映了公司利用负债经营的比例，根据相关文献研究，财务杠杆对企业绩效具有重要影响，本文运用资产负债率衡量财务杠杆，用
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表示。
（5）行业和年份。不同行业体现了不同的外部环境特点，例如技术机会和竞争程度。而不同年份宏观经济环境和政策会发生变化，从而对微观企业绩效产生影响。因此本文分别用
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和
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表示行业和年份，分别控制不同行业和不同年份对企业绩效的影响。
相关变量定义及说明见表1：

表1 变量符号定义与测量

Tab.1 Variable explanation and measure
	变量类型
	变量名称
	变量符号
	变量说明

	被解释变量
	企业绩效
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	净利润／平均净资产额

	解释变量
	技术资产与人力资产协同
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´


	技术资产与人力互补资产的乘积

	
	技术资产与生产资产协同
	
[image: image13.wmf]TAMFA

´


	技术资产与生产互补资产的乘积

	
	技术资产与市场资产协同
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´


	技术资产与市场互补资产的乘积

	
	技术资产与组织资产协同
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´


	技术资产与组织互补资产的乘积

	控制变量
	企业规模
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	资产总额的自然对数

	
	企业年龄
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	企业成立年限的自然对数

	
	企业成长性
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	营业收入增长额/上期营业收入

	
	财务杠杆
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	负债总额/资产总额

	
	所在行业
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	虚拟变量，该行业取值1，否则取0

	
	年份
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	虚拟变量，当年样本取值1，否则取0


2.3  实证模型构建

根据上述理论分析，本文构造了多元线性回归模型并运用
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SPSS

软件来检验本文的研究假设。模型建立如下:
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3  实证结果分析

表2 多元回归结果

Tab.2 Multiple regression results 
	             模型
变量
	模型（1）
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	模型（2）
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	模型（3）
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	模型（4）
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	模型（5）
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	常数项
	***
	***
	***
	***
	***
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	0.062***（0.001）
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	-0.047**
（0.030）
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´


	
	
	
	0.036***
（0.002）
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	0.043***
（0.000）
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	0.083*
（0.075）
	0.079*
（0.062）
	0.086*
（0.071）
	0.077*
（0.065）
	0.071**
（0.063）
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	-0.052**
（0.045）
	-0.057**
（0.044）
	-0.061**
（0.042）
	-0.059**
（0.039）
	-0.051**
（0.025）
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注: 表中所列为标准化回归系数，括号内为该系数的显著性水平。***表示1%显著性水平，**表示5%显著性水平，*表示10%显著性水平

    表2是五个模型的多元回归结果，从五个模型的F值及显著性水平可以判断，五个模型均通过了1%的显著性检验，说明模型的拟合效果较好。模型（1）是基础模型，模型（2）在模型（1）的基础上添加了变量技术资产与人力资产协同，模型的拟合效果增强，变量技术资产与人力资产协同的回归系数为0.062，通过了1%的显著性水平检验，说明技术资产与人力资产协同显著正向影响企业绩效，假设1得到了验证。说明我国高新技术上市公司技术资产与人力资产协同效应明显。模型（3）在模型（1）的基础上添加了变量技术资产与生产资产协同，模型的拟合效果增强，变量技术资产与生产资产协同的回归系数为-0.047，通过了5%的显著性水平检验，说明技术资产与生产资产协同显著负向影响企业绩效，结论与假设2相反。这说明我国高新技术上市公司与生产资产没有产生相互协调、相互促进的交互作用。模型（4）在模型（1）的基础上添加了变量技术资产与市场资产协同，模型的拟合效果增强，变量技术资产与市场资产协同的回归系数为0.036，通过了1%的显著性水平检验，说明技术资产与市场资产协同显著正向影响企业绩效，假设3得到了验证。说明我国高新技术上市公司技术资产与市场资产协同效应明显。模型（5）在模型（1）的基础上添加了变量技术资产与组织资产协同，模型的拟合效果增强，变量技术资产与组织资产协同的回归系数为0.043，通过了1%的显著性水平检验，说明技术资产与组织资产协同显著正向影响企业绩效，假设4得到了验证。说明我国高新技术上市公司技术资产与组织资产协同效应明显。
4.结论与启示
企业创新过程是一个由技术资产以及互补人力资产、互补生产资产和互补组织资产组合的非线性系统。本文通过理论分析并提出相应假设，基于我国高新技术上市公司的面板数据进行实证检验，研究结果表明，技术资产与人力资产、市场资产和组织资产的协同显著正向影响企业绩效，技术资产与人力资产、市场资产和组织资产具有显著的协同效应；技术资产与生产资产的协同显著负向影响企业绩效，技术资产与生产资产具有显著的负协同效应。本文研究为我国全面创新管理实践提供了有益的管理启示。

首先，技术资产与人力资产、市场资产和组织资产具有显著的协同效应。说明虽然技术资产是企业创新过程中的核心资产，但没有互补资产的协同匹配，创新很有可能失败。在创新过程中技术资产与互补资产相互协调、相互促进能够为企业创造更大的价值。因此我国高新技术企业要继续加大研发投入和技术引进的力度，但同时需要注重互补资产的积累，围绕企业核心技术资产进行人才引进和培训，增强企业人力资本；要注重市场部门和研发部门的沟通交流，以技术发现新市场或以市场需求寻找新技术，充分挖掘技术资产与市场资产的协同效应；根据市场和技术的发展变化不断调整企业组织结构，企业组织结构应具有松紧结合的组织特性，建立良好的内、外部沟通交流机制，使多种科学源和技术诀窍源有效联接，有利于多种技术资源的聚集和整合。
其次，技术资产与生产资产具有显著的负协同效应。说明我国高新技术企业技术资产与生产资产配置不合理，产生了负面效应。原因一方面可能是固定资产一般投资额较大，沉没成本高，更新周期长，使得固定资产更新速度跟不上技术的变化节奏，导致两者的不匹配；另一方面可能是我国高新技术企业在技术创新中忽略了运用新技术对企业的生产工艺和生产设备进行改造，企业应该采用新技术进行工艺改造、机械设备改造、建筑工程改造，以至整体改造，增强企业的生产能力和提高生产效率，促使技术资产与生产资产产生正面协同效应。
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