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政治关联、创新基金与企业研发投入
——基于不同关联方式的研究
摘 要：为探索不同的政治关联方式、创新基金与研发投入三者之间的关系，该研究以创业板上市公司2011-2014年的数据为样本进行研究，发现虽然从整体来衡量，政治关联对企业研发投入有显著的消极影响，但是不同的关联方式对研发投入具有不同的影响和作用机制。代表委员类政治关联对企业的研发投入有负向影响，而政府官员类政治关联有助于企业增加研发投入，并且创新基金在其中起到中介作用。
关键词：政治关联；创新基金；研发投入；创业板
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Political Connection, Innovation Fund and R&D Investment: A Research Based on Different Connection Modes

Abstract: This paper explores the relationships among political connection modes, Innovation Fund and R&D investment based on companies listed on GEM from 2011 to 2014, and finds that political connection has negative effects on R&D investment as a whole. However, different modes of connection have different effects. If the connected member in the company is a representative of NPC or CPPCC, political connection negatively influences R&D investment. The connection built by former government officer helps to promote R&D investment, in which innovation fund plays a mediation role. 
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1 引言
创新，作为企业成长的重要驱动力［1］，无疑是帮助中小企业突破瓶颈、不断成长的重要因素。然而，创新需要企业在研发活动上长期持续的投入大量的资金。这对于资源匮乏的中小企业来说尤为困难。为缓解中小企业在创新上普遍存在的投入不足问题，鼓励中小企业创新，国家及各地方政府设立了“中小企业创新基金”，以支撑中小企业的创新项目。创新基金的获得，对于中小企业增加研发投入、更有效的实现创新具有重要意义。但是，国家及各地方政府的投入毕竟有限，面对这种“僧多粥少”的情况，民营中小企业如何能在众多竞争对手中脱颖而出，获得创新基金？
除却增强企业自身竞争力以及创新能力以外，通过政治关联，为公司创新争取相关的政府补贴，可能是这类企业的一个选择。企业的政治关联普遍存在于世界各国。据Faccio统计，来自47个国家的20000多家公司中，541家公司（占世界资本的8%左右）具有政治关联关系［2］。尤其在中国这样制度环境高度不确定的新兴经济体中，政治关联能够为企业提供资源，降低外部环境的不确定性［3］。然而，也有学者认为政治关联会使得企业沦为关联官员实现政治抱负的工具，牺牲企业的利益，甚至成为企业创新的诅咒［4］。那么，政治关联给企业的研发活动带来的究竟是资源还是诅咒？中小企业建立的政治关联关系是否能够成为获取创新基金的一大优势，以及创新基金是否能够达到效果，提升企业的研发投入水平，就成为一个重要的问题。

从已有文献来看，这一问题并不能得到很好的解答。从政治关联相关的文献来看，已有研究多从资源基础观和资源依赖理论的角度探讨对企业短期价值的影响，至于其对企业长期价值的潜在影响或对与长期价值相关的经营活动，如研发活动的研究却并不多见。并且，在有限的对政治关联和研究投入关系进行探索的研究中，缺乏对其中机制的探索和对政治关联不同类型的划分和检验。另一方面，关于公司治理层面因素对研发投入的研究多集中于股权结构以及董事、高管的人口特征，有关其社会资源对企业研发投入有何影响涉及较少。基于此，本文致力于探索不同的政治关联方式、创新基金与研发投入三者之间的关系，以期为中小企业获取资源、促进研发活动提供重要的实践指导，并为政治关联和企业研发投入相关的理论研究提供一些新的思路。
2 理论与假设
2.1 政治关联与创新基金
组织对于任务环境的依赖，会为组织带来制约和偶然性事件［5］。在中国，较为集中的权力和较宽的调控范围，无疑使得政府成为企业任务环境中一个非常重要的因素。在这种支持能力集中，而需求分散的情况下，为了应对政府给组织带来的不确定性，弱势的组织会试图采取管理层外引的合作战略，积极的建立与政府的联系［5］[6]。根据资源依赖理论，政府是企业相互依赖和不确定性的重要来源，企业与政府的连接，可以减少政策上的不确定性，并且帮助企业获得信息、合法性或资源［3］，包括各种各样的优惠，例如贷款、税收优惠、政府补贴等［2］。甚至有学者认为，关联的公司与政府官员，一定程度上是通过获得补贴项目的特权而互惠的［6］。尽管关于政治关联与政府补贴的研究已经具有一定的积累，已有研究对于创新基金这一特殊的补贴方式关注极少，由于创新基金具有严格的申请、审核和验收过程，企业仅凭政治关联本身可能不能直接获得创新基金。并且，创新基金竞争较为激烈，在中国特殊的宏观环境下，政治关联方式的不同可能会使得企业在补贴获取上的成本和结果存在较大差异。
通常来说，中国企业政治关联的方式主要有政府官员类和代表委员类两种［7］。前者通过政府官员下海经商或聘任退休官员建立。由于企业成员加入组织前就已经建立与政府的社会联系，企业能够以较低的成本进行维系和利用。具有政府官员背景的董事、监事或高管会通过以前的关系网络为企业谋取重要的信息和资源。尽管创新基金的申请和审批过程较为严格，拥有政府官员类政治关联关系的企业仍然能够从关系网络中获得更多的关于申请和审批环节的信息，相较于其他企业可能会更有优势，更可能从对创新基金激烈的竞争中脱颖而出。例如，在获得创新基金行业政策倾向的相关信息后，关联企业在申请基金时，就能够顺应这一倾向申请项目，从而更容易审批通过，获得基金。
代表委员类政治关联关系通过董事、监事或高管担任人大代表或政协委员建立[7]。对于这类企业来说，企业不仅需要在积极的建立政治关联关系上付出成本，还需要继续投入大量资源维系关联关系，在资源获取上相较于政府官员类关联企业可能更为困难。由于创新基金竞争非常激烈，并且申请、审批和验收过程较为严格，代表委员类政治关联关系对于企业创新基金的获取可能帮助较小。另一方面，代表委员类政治关联需要不断地获取申请和审批过程相关的信息，在获取创新基金时需要付出的成本较大，企业会权衡创新基金获得的收益和成本，在申请创新基金的动力上可能会小于政府官员类政治关联的企业。基于上述分析，本文提出假设1a和1b：
H1a：政府官员类的政治关联对企业获得创新基金有正向影响。
H1b：代表委员类的政治关联对企业获得创新基金没有影响。
2.2 政治关联与研发投入

为了获得更多的信息和资源，企业会积极的建立与政府的联系［3］[6］。然而，不同的政治关联方式在这些信息和资源的获取上有何差异，并且对企业的研发投入有何影响还尚未得到较多的关注。从不同的政治关联方式来看，政府官员类政治关联的企业凭借关联关系获得的信息可能包括涉及行业调整和发展政策的重要信息，从而能够为企业研发活动提供更为明确的方向，使企业在技术创新上抢占先机。另一方面，政府官员类的政治关联能为企业带来更多的贷款和其他的补贴政策，所以，关联企业的现金可能更为充裕。这对于中小企业尤其重要，因为它们往往缺乏用于研发的资金。除此之外，这一方式的政治关联还能对公司的研发活动起到一定的保护作用［8-9］。在中国这一法制和市场机制不够完善的制度背景下，“guanxi”，尤其是政治关联关系，能够在制度环境不确定的情况下，成为企业的“保护伞”［10-11］。通过保护公司的产权、专利权，政府官员类的政治关联为公司的研发活动提供了更好的保障，并在一定程度上免除了企业在研发活动的后顾之忧。
然而，代表委员类的政治关联虽然也能够获得一定的信息和资源，但不同于前者，企业不仅需要在政治关联的建立和维系上花费大量资源。在耗费大量的精力和资源对政治关联关系进行建立和维护的同时，企业必然会减少在能力建设上的投入［12］。除此之外，具有此类关联关系的企业会因为参政议政而受到更多的关注。一方面，企业为维持良好的企业形象，在企业社会责任方面会投入更多成本［13］。另一方面，外界的关注也会加大企业在短期业绩方面的压力，企业很可能会选择在短期内维持漂亮的财务报表，而非进行提高企业成本、降低短期利润、收益不确定的企业研发活动。基于上述原因，代表委员类的政治关联可能会削弱企业投入研发的能力和动力。基于此，本文提出假设2a和2b：
H2a：政府官员类的政治关联对企业研发投入有正向影响。
H2b：代表委员类的政治关联对企业研发投入有负向影响。
2.3 创新基金与企业研发投入

关于政府相关的创新补贴对企业研发的影响，部分学者认为，政府补贴不仅能够使企业拥有更多的资金进行研发［14］，而且还能够通过替代一部分企业自身的研发资金在一定程度上削弱企业研发活动的风险，使得企业更愿意对研发活动进行投资［15］。这对于中小企业来说可能更为重要。根据企业生命周期理论，创业阶段的企业能否健康成长，顺利过渡到下一阶段，一个重要的因素就是资金，处在此阶段的企业往往面临资金不足的瓶颈。这一现象一方面是由于企业自身能够产生的运营资金不足，另一方面也是由于中小企业在融资上面临的困难。资金不足，自然会影响到中小企业对研发活动的投入。
创新基金也正是为了解决中小企业的这一困境而设立的。创新基金不仅为企业提供了优秀的上市资源——在首批上市的28家创业板公司中，有11家曾得到科技型中小企业技术创新基金的资助，并且在这些企业之后的发展过程中，各地政府的创新基金和其他创新资助项目也为它们的继续创新提供了强有力的支撑。除了提供资金上的保障外，创新基金在申请时需要提交项目申请，并在项目结束时通过验收。这也会促使企业尽快完成申请书中的项目，尽早提交创新成果。要达到项目目标，企业就必须要增加在研发活动上投入的资源。并且，在项目申请和完成的过程中，企业可能能够获得一些与相关专家接触的机会，获得更多的创新思路和机会。这也可能会促使企业不断的将想法付诸实践，增强研发投入。因此，本文提出假设3：

H3：创新基金的获得对企业研发投入有正向作用。

2.4 创新基金的中介作用

根据以上分析，政府官员类的政治关联由于能够为企业带来更多相关的信息和支持，对创新基金的获得具有正向作用。另一方面，创新基金的获得能够缓解中小企业在研发投入上面临的资金短缺问题，并且严格的评审和验收制度又会促使企业为完成项目目标，而增大研发投入。因此，可以初步预测，创新基金是政府官员类政治关联与研发投入的中介变量。而代表委员类政治关联尽管有利于创新基金的获得，但由于其对企业研发投入的直接影响为负向，所以创新基金在代表委员类政治关联与企业研发投入之间不具有中介作用。基于此，本文提出假设4：
H4：创新基金是介于政府官员类政治关联与研发投入之间的中介变量。
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图1 创新基金的中介作用
3研究设计
3.1 样本选择与数据来源
本文关注的是中小企业政治关联、创新基金与研发投入三者之间的关系。创业板由于对成立时间、资本规模等方面的要求相较于主板更低，所以成为中小企业融资的重要平台，加之成长性高、创新性强的特点，本文选取创业板上市公司为样本，并收集了这些公司2011-2014四年的数据。其中，关于政治关联和创新基金的数据均从上市公司年报中手工整理获得；公司研发投入相关数据以及其他数据主要来自CCER数据库和国泰安数据库，数据库中缺失的数据通过查找年报进行补充。
由于研究需要，本文对不合适的样本进行了剔除：第一，剔除没有研发活动的样本，其中包括部分传播与文化业企业、批发与零售业企业等；第二，国有企业凭借其天然的政治纽带，与一般的创业板上市企业在资源获取、利用上存在较大差异，因此，对创业板中的国有企业予以剔除；第三，数据收集过程中，由于数据不可获得而存在缺失值的企业也从样本中剔除。经剔除后，本文共有1303个面板样本。
3.2 研究模型与变量设计
为了检验政治关联、创新基金与研发投入之间的关系，本文构建了四个模型，分别对应假设1至4，即模型一至模型三分别检验政治关联与创新基金、不同的政治关联方式与研发投入、创新基金与研发投入的关系，模型四对创新基金的中介效应进行验证。其中，考虑到创新基金在评审发生时参照的是评审之前的数据，模型一中的财务指标需要提前一期。基于数据的可得性，模型一检验2012年、2013、2014年三年的数据，共951个样本。其他三个模型考察2011年至2013年三年的面板样本，即1303个样本。
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本文对相关变量的定义如表1所示。本文的被解释变量是企业的研发投入水平。由于企业创新是一个较为复杂的过程，并且，中小企业的特点以及创新的时滞性使得其创新能力更大程度体现在创新潜力上，而非创新产出能力［16］。所以，本文在变量选取时仅仅考虑研发活动的投入问题。本文的自变量政治关联（POLC），是指企业的实际控制人、董事、监事、高层管理人员中的某一成员曾经在政府任职，或者具有人大代表或政协委员身份。由于从可得的数据中仅能判断出企业是否通过上述成员具有政治关联，而不能判断出政治关联的强度，因此，本文用虚拟变量予以表示。除此之外，本文借鉴杜兴强等的分类方式，进一步将政治关联分为代表委员类（POLC1）和政府官员类（POLC2）两种方式［7］。
本文的中介变量为创新基金。由于创新基金并不是一次性支付，从已有的数据来源中仅能获得企业在该年度获得的创新基金数额。考虑到部分公司在上市之前可能就已经开始获得创新基金的资助，或者企业的创新基金项目还尚未完成，在未来还可能继续受到创新基金的资助，无法获得完全的、准确的创新基金金额，因此，企业的创新基金设为虚拟变量。尽管如此，在大样本的情况下，模型一仍然能够通过Logistics回归进行有效检验［17］。
另外，根据创新基金的评审标准，企业的财务风险、经营状况、成长情况以及行业发展前景是评审的四大重要因素，所以，本文对此进行了控制。其中，前三者用财务杠杆（FIN1）、总资产净利润率（FIN2）、利润总额增长率（FIN3）来衡量。除此之外，本文还基于CSRC（证监会行业分类标准）对行业进行了分类和控制。
表1 相关变量定义

	变量类型
	变量名称
	简写代码
	变量测度

	被解释变量
	企业研发投入
	INN
	研发投入占营业收入比例

	解释变量

	政治关联
	POLC
	为虚拟变量，如果存在政治关联关系则赋值为1，反之为0

	
	政府官员类关联
	POLC1
	为虚拟变量，如果存在该类政治关联关系则赋值为1，反之为0

	
	代表委员类关联
	POLC2
	为虚拟变量，如果存在该类政治关联关系则赋值为1，反之为0

	中介变量
	创新基金
	FUN
	为虚拟变量，如果企业获得创新基金，则赋值为1，反之为0

	控制变量
	财务杠杆
	FIN1
	公司在上一年度的普通股每股收益变动率/息税前利润变动率

	
	总资产净利润率
	FIN2
	公司在上一年度的净利润/平均资产总额

	
	利润总额增长率
	FIN3
	公司在上一年度的利润增长额/再上一年的利润总额

	
	现金的期初余额
	FIN4
	公司在该年度期初持有的现金总额的对数

	
	资产负债率
	FIN5
	公司在该年度的负债总额/资产总额

	
	行业虚拟变量
	Indus
	若属于该行业则赋值为1，否则为0

	
	年度虚拟变量
	year
	若属于该年度则赋值为1，否则为0


4 实证结果
4.1 主要变量的描述性统计
本文对主要变量进行了描述性统计，结果如表2所示。创业板上市公司总体的企业研发投入水平较高，平均占到营业收入的7.48%左右，但差异较大，最小值不到1%，最大值高达98.39%。至于企业创新基金的分布情况，由于其为虚拟变量，所以创新基金的均值即为获得基金企业的比例。创业板中仅有15%的公司获得了创新基金，这也说明了创新基金的竞争较为激烈。另外，政治关联在创业板公司中较为普遍，将近占到样本总数的一半，并且关联方式中，政府官员类关联较少，代表委员类较多，少数公司两种关联方式兼有。
表2 主要变量的描述性统计
	变量
	均值
	标准差
	最小值
	最大值

	INN
	0.0748
	0.0742
	0.0026
	0.9839

	FUN
	0.1500
	0.3550
	0
	1

	PLOC
	0.4700
	0.4990
	0
	1

	PLOC1
	0.2000
	0.3980
	0
	1

	PLOC2
	0.3500
	0.4760
	0
	1


4.2 回归分析
本文通过对样本数据的回归，对上述四个模型进行了检验。不同的政治关联方式与创新基金的关系如表3所示，政府官员类政治关联对创新基金有显著的正向作用，而代表委员类的政治关联对创新基金的影响虽然符号为正，但不显著，假设1a和1b都得到支持。另外，从控制变量的情况来看，创新基金评审可能更为注重的是企业的财务风险情况，其他的财务指标均不显著。从总体来看，模型的拟合优度一般，这也说明基金评审过程中还存在很多其他的考虑因素，如项目的发展潜力等。除此之外，卡方检验显著拒绝了原假设。
表3 政治关联与创新基金的回归分析

	变量
	FUN（1a）
	FUN（1b）

	POLC
	
	

	POLC1
	1.225***
（0.214）
	

	POLC2
	
	0.020

（0.217）

	FIN1
	-0.283**

（0.155）
	-0.226

（-0.150）

	FIN2
	1.121

（2.313）
	0.811
（2.398）

	FIN3
	-0.002

（0.002）
	-0.002

（0.002）

	Indus
	控制
	控制

	year
	控制
	控制
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	-21.065

（28418.677）
	-21.098

（28415.987）

	R2
	0.123
	0.064

	F
	62.741***
	31.898***


注：***、**、*分别表示在1%、5%和10%水平下显著，括号内数值为标准误。

从表4中可以看出，政治关联整体上对企业的研发投入在10%的水平上有显著的负向影响。这一结论与逯东等的研究一致［18］。然而，不同的关联方式对研发投入的影响存在较大差异，政治关联方式为政府官员对企业的研发投入具有显著的正向影响，假设2a成立。代表委员类的政治关联对企业的研发投入具有显著的负向影响，假设2b得到支持。从控制变量来看，资产负债率与企业的研发投入呈现显著的负向关系，说明由于研发活动的不确定性，负债更多的企业更不倾向于投入研发活动。而在期初现金较为充足的情况下，企业更可能在该年度增加对研发投入的投入水平。总体来看，该模型的解释力度较好，拟合优度均高于20%，并且卡方检验显著拒绝了原假设。 

表4 政治关联与研发投入的回归分析

	变量
	INN（2）
	INN（2a）
	INN（2b）

	POLC
	-0.007*
（-1.919）
	
	

	POLC1
	
	0.008*
（1.667）
	

	POLC2
	
	
	-0.009**
（-2.318）

	FIN4
	-0.125***
（-9.409）
	-0.127**

（-9.533）
	-0.125***
（-9.445）

	FIN5
	0.001*
（1.860）
	0.001*
（1.764）
	0.001*
（1.837）

	Indus
	控制
	控制
	控制

	year
	控制
	控制
	控制
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	0.033
（0.792）
	0.034
（0.831）
	0.033
（0.424）

	R2
	0.209
	0.208
	0.210

	F
	19.931***
	19.864***
	20.056***


注：***、**、*分别表示在1%、5%和10%水平下显著，括号内数值为t值。

与模型3相对应，表5展示了创新基金对研发投入的影响，即创新基金对企业的研发投入水平在1%的水平上具有正向作用，即创新基金的获得有助于提升企业的研发投入水平，假设3得到支持。从控制变量的情况来看，与表4类似，企业的资产负债率与企业的研发投入在1%的水平上显著负相关，企业的期初现金余额水平与企业的研发投入在10%的水平上显著正相关。总体来看，创新基金对企业研发投入效应的回归模型的拟合优度较好，为21.1%。除此之外，卡方检验显著拒绝了原假设。
表5 创新基金与研发投入的回归分析

	变量
	系数值
	t值

	FUN
	0.014***
	2.606

	FIN4
FIN5
Indus

year
	-0.124***
	-9.335

	FIN5

	0.001*
	1.850

	Indus
	控制
	控制

	Year
	控制
	控制
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	0.033
	0.797

	R2
	0.211

	F
	20.162***


注：***、**、*分别表示在1%、5%和10%水平下显著。

由于政府官员类政治关联对创新基金和研发投入均有正向作用，并且创新基金对研发投入也有正向作用，因此，本文对创新基金的中介作用进行了检验。如表6所示，在控制了创新基金之后，政治关联对企业研发投入的影响变得不显著，由此可以推知，创新基金在政府官员类政治关联和研发投入之间起到中介作用，假设4得到检验。总体来看，模型四的拟合优度较好，为21.2%，并且，卡方检验显著拒绝了原假设。
表6 创新基金的中介效应分析

	变量
	系数值
	t值

	POLC1
	0.006
	1.202

	FUN
	0.013**
	2.335

	FIN4
FIN5
Indus

year
	-0.126***
	-9.408

	FIN5

	0.001*
	1.778

	Indus
	控制
	控制

	Year
	控制
	控制
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	0.034
	0.824

	R2
	0.212

	F
	19.128***


注：***、**、*分别表示在1%、5%和10%水平下显著。
5 研究结论与讨论
本文探索了政治关联方式、创新基金与企业研发投入三者间的关系，发现：（1）政治关联从总体来看，对企业的研发投入有负向影响；（2）不同的政治关联方式对企业的研发投入影响不同，政府官员类的政治关联对企业的研发投入有正向影响，而代表委员类的政治关联对企业的研发投入有负向影响；（3）创新基金在政府官员类的政治关联和研发投入之间起中介作用，而代表委员类的政治关联对创新基金没有影响。上述结论表明，不同的政治关联方式对于企业研发投入的作用及其中的机制存在较大差异。代表委员类的政治关联可能会令企业忽视自身长期能力的提升，不利于企业的长期发展，从而支持了政治关联“攫取之手”的观点。而政府官员类的政治关联通过给企业带来更多的资源，能够促进企业的长期发展，从而支持了政治关联“关系”的观点。
上述结论也为中小企业提供了一些实践启示，即企业在面临资源短缺的困境时，能够通过政府官员类政治关联的建立，获得信息和资源上的优势，促进创新资源的获得，并推动企业的研发活动。但是，如果无法建立政府官员类政治关联，企业在积极的通过代表委员类政治关联获取资源的同时，需要尽量避免这一联系对企业研发活动的阻碍以及潜在的对企业长期发展的负面影响。
从理论来看，本文一方面为从公司治理层面研究企业的研发活动提供了新的视角，即提供了大股东、董事、监事、高管的社会资源对企业研发活动影响的线索。另一方面为政治关联的研究提供了重要补充，不仅进一步说明了在政治关联的研究中区分不同关联方式的重要性，还揭示了政治关联为企业带来资源优势的同时，也可能会对企业长期发展产生不利影响，从而为探索政治关联对企业长期价值影响的研究提供了思路。已有研究已经证实，代表委员类的政治关联对于企业绩效有正向影响，而政府官员类具有负向影响［7］。这可能不仅仅是由于不同的关联方式会以不同的成本带来不同的资源，还可能是由于不同关联方式的企业对研发活动以及长期发展的关注不同。本文关于不同政治关联方式对研发投入影响不同的结论，从一定程度上能够说明不同关联方式的企业对短期绩效和长期发展的关注不同。这也说明政治关联对企业影响的机制极其复杂，不能简单的用政治关联和企业短期绩效的关系进行验证。
然而，本文也存在一些局限性。例如，本文虽然发现代表委员类政治关联对研发投入整体上具有负向作用，却尚未深入发掘其中的机制，以及不同类型政治关联之间是否存在交互作用。由于资料来源的有限，对于创新基金的评审标准，本文仅从二手资料来源进行筛选和判断，可能不足以说明创新基金评审的全部情况，这一方面的效度还有待提升。另外，关于创新基金带来的研发投入的增加对企业创新的影响也有待进一步研究。
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