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摘要：基于社会关系网络视角，从网络中心度、网络强度和网络专业性三层面考察连锁董事网络对企业技术创新绩效、研发投入的直接影响以及研发投入的中介效应。采用中国2011—2015年间沪深两市制造业上市公司数据为样本，研究发现连锁董事网络中心度、弱连锁程度以及网络专业性对企业技术创新绩效有显著促进作用；研发投入在连锁董事网络与企业技术创新绩效两者之间存在中介效应。连锁董事网络能提升企业技术创新绩效的作用机制可以部分解释为：连锁董事网络可以通过资源和信息在网络中的传递提高企业的研发投入比重，而研发投入的增加可以直接提高企业的技术创新绩效。
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Can Interlocking Directorate Network Promote Technological Innovation Performance？：Based on the Mediating Effect of R&D Investment
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Abstract: Based on the social relations network, this paper examines the direct effect of interlocking directorates on firm technological innovation performance, R&D investment and the mediating effect of R&D investment from three aspects of network centrality, network intensity and network specialization. Based on a database covering all the listed manufacturing corporations from 2011 to 2015 in China, the empirical results show that network centrality, network intensity and network specialization have a significant effect on the technological innovation performance and the R&D investment has a mediating effect between them. The influence mechanism can be partly explained as below: interlocking directorate network can increase the proportion of R&D investment through the transmission of resources and information in the network, and the increase of R&D investment can directly improve the technological innovation performance of the enterprise. 
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改革开放以来，中国经济得到飞速发展，成为世界上第一制造大国，但中国企业却普遍缺乏核心竞争力，整体创新水平不高。为了促进“中国制造”向“中国智造”转型，国家颁布了《中国制造2025》规划，强调制造业要将创新摆在企业发展的核心位置[1]。近年来，企业的创新模式从封闭式创新发展为开放式创新，为了获得和保持竞争优势，企业开始在创新的过程中探索不同合作模式，促进所需信息和资源通过组织间关系进行传递，实现各自的优势互补。董事会以其拥有的人力资本和社会资本，能够对企业创新发挥主要推动作用。其中，董事个人在不同企业担任职务而形成的连锁董事网络关系是一种非正式的组织间关系，能够较好地克服正式制度不健全带来的市场问题，对企业技术创新战略产生一定影响。而目前关于连锁董事的相关研究文献主要关注连锁董事对高管薪酬、会计信息质量、企业绩效等的影响，作为一种重要的董事会社会资本和最主要的一种企业间网络关系，却很少有学者关注连锁董事网络如何影响企业技术创新绩效。对此，段海艳[2]的研究得出连锁董事网络与企业技术创新绩效呈正相关关系，并且有利于降低组织冗余，但组织冗余没有起到中介作用；王光荣[3]研究认为技术连锁董事能够显著促进技术创新。本文从资源依赖理论、弱连接优势理论和资源基础观理论研究以下问题：连锁董事网络是否影响企业技术创新绩效？连锁董事网络对企业技术创新绩效产生怎样的影响以及影响的机理是什么。
1 理论分析与研究假设

技术创新活动属于企业长期投资活动一部分，能够促进企业发展与经济快速增长，是影响企业长期竞争力水平甚至是能否保持国家竞争战略优势的决定因素[4]。以下从社会网络视角来论证连锁董事网络如何对企业技术创新绩效产生影响。

1.1 连锁董事网络与企业技术创新绩效
企业技术创新活动包含获取知识和创造新知识的过程，其中最基础的就是要获取知识。随着科技的迅速发展和产业的进步，创新活动的不确定性和复杂程度逐渐增加，单独依靠企业自身的实力进行有效的创新活动变得日益困难，面对这种严峻的外部形势，企业逐步探寻各种合作模式促进企业技术创新能力提高，通过外部组织间网络关系获得重要的知识和资源来保持企业竞争优势[5]。很多董事通过在多个企业担任职务将不同企业联结起来，从而在企业间形成连锁董事网络关系。在企业间信息传递和资源获取方面，连锁董事网络发挥重要作用，弥补中国市场机制不健全带来的问题。Kale等[6]与文后文献不符认为,关系资源是形成董事会社会资本的基础，能够帮助企业处理创新活动过程中遇到的难题，并且可以为企业带来有利于发展创新的各种资源，例如互补性技术资源[？]、合法地利用新技术或进入新市场[？]以及获得目前已有创新成果的相关信息[？], 从而促进企业获取和维持竞争优势。此外，连锁董事网络关系的存在能够促进企业之间互相了解增强信任，有助于通过非正式交易、非市场化的方式完成有关创新知识的流动，有效节省交易成本和认知成本[7]。创新活动本身具有不确定性以及失败风险很高的特性[？]，连锁董事网络可以起到降低相关研究风险的作用。董事会成员可以通过对商业环境的浏览和战略决策共享，降行战略决策过程中的不确定性和复杂性[8]。企业间可以通过连锁董事进行交流，了解最新技术变动信息和市场动态信息，使得企业能够迅速进行创新战略调整应对市场环境变动[9]。连锁董事网络对企业技术创新绩效的影响主要是通过哪些特征影响的？下文将对不同特征进行理论分析并提出假设。
1.1.1 连锁董事网络中心度与企业技术创新绩效
依据资源依赖理论，资源是制约企业生存和发展的关键因素，某些稀缺资源甚至决定了企业的核心竞争能力的强弱[10]。企业对资源获取能力的大小受到其在连锁董事网络中位置的影响。一般来说，位于网络中心位置的企业对资源和信息的获取能力较强，并且对网络中资源的控制力和对其他企业的影响程度也较大。在社会网络分析中，主要有3个指标用来衡量企业网络中心度：程度中心度、接近中心度和中介中心度，每个指标的度量方式和侧重点均有所不同。其中，程度中心度衡量企业在局部的中心指数；接近中心度度量企业与其他企业的距离远近；中介中心度衡量企业位于其他两个企业之间的程度[11]。本文重点研究企业在连锁董事网络中的位置如何影响企业技术创新绩效。彭正银等[12]通过面板数据实证检验连锁董事的治理效应，发现企业网络中心度、连锁董事网络的规模以及连锁董事担任的董事个数与公司治理绩效之间呈现显著正相关关系。徐二明等[13]选取2009—2012年（哪里的？什么的？）的面板数据为样本进行分析，研究结果表明企业的连锁网络中心度对企业绩效产生积极影响。
1.1.2 连锁董事弱连锁程度与企业技术创新绩效
联结强度的概念是由Granovetter[14]首次提出，他认为划分联结关系的强弱应该从认识时间的长短、亲密程度、互动频次和互惠交换程度这4个方面考虑。强联结容易建立在性别、年龄、受教育程度、职业背景和薪资水平等特征相似的个体间，而这些经济社会特征不同的个体间容易形成弱联结。根据董事职务的性质，我们将董事分为执行董事和独立董事（非执行董事）。执行董事是企业管理层，平时工作中接触的机会多并且互动频繁，属于强连锁关系；独立董事通常是高校教授或法律会计等专业人士等，相互交流机会和互动次数都相对较少，属于弱连锁关系[15]。本文选取在多个企业中只担任独立董事职务的连锁董事个数衡量连锁董事弱连锁程度。弱联结优势理论认为，弱联结关系在网络中起到信息桥的作用，在群体和组织之间建立纽带关系，促进信息在网络中的移动。此外，技能和知识的异质化对企业技术创新有很大的促进作用，而执行董事大多背景是相似的，交流的信息存在大量冗余，独立董事之间有很大的差异性，能够从多个角度审视问题，他们之间交流的信息和知识更加多元化，能够为企业技术创新活动和战略制定提供丰富的信息和资源[16]。
1.1.3 连锁董事网络专业性与企业技术创新绩效
资源基础观理论把企业看作资源的集合体，关注战略要素市场和资源的不同特性，认为企业竞争优势来源于独特的能力和资源[17]。连锁董事往往拥有不同的专业技能、知识和任职经历，这些构成董事会资本也是企业重要的资源。董事不同的年龄、教育、职业等背景特征，对董事的认知能力和价值取向有着很大的影响，进而影响企业的技术创新活动。有技术相关背景的连锁董事相比非技术连锁董事，其拥有丰富的专业知识和经验，能够促进企业技术创新，解决创新过程中遇到的困难。本文选取有技术相关背景的连锁董事衡量连锁董事的网络专业性。德鲁克[？]研究发现，企业家的创新偏好是推动企业技术创新的重要动力。何强等[18]的研究结果表明技术董事通常拥有较强的技术创新偏好，在企业中更倾向于技术创新。
综合以上几个方面的分析，本文提出如下假设：
H1：连锁董事网络与企业技术创新绩效呈正相关关系。
H1a: 连锁董事网络中心度与企业技术创新绩效呈正相关关系。
H1b：连锁董事弱连锁程度与企业技术创新绩效呈正相关关系。
H1c: 连锁董事网络专业性与企业技术创新绩效呈正相关关系。
1.2 连锁董事网络与研发投入
企业的董事会对资源分配决策和战略制定具有重要影响，其中包含对企业研发投入决策的影响。目前有大量的研究发现董事会资本对企业研发投入具有重要影响。Gabbay[？]指出社会资本通过对企业研发活动的开展产生影响，进而促进企业内部资源交换和技术创新。随着外部竞争逐渐加剧，企业间联系发展为企业竞争优势的重要来源，通过连锁董事和其他企业建立联系实现资源和信息共享，获得关于其他企业的生产运营信息，例如研发投入的情况[19]。连锁董事能够从多种途径获得其他企业和市场环境的信息，协助企业识别面临的风险和机遇，制定更加科学可行的研发决策[20]。此外，识别创新机会和控制风险可以促进董事会增加对研发活动的资源投入。连锁董事网络中心度越高，其对网络中资源和信息的获取能力也就越强，从而为企业研发投入提供更多的资源，有助于企业研发投入活动的顺利开展。独立连锁董事在企业网络中起到“桥”的作用，促进企业间信息和资源的传递；并且连锁董事中独立董事知识背景不同，可以获得多元化信息，有助于企业的创新和新思路的产生。通常拥有产品设计背景和研发经验的连锁董事对企业面临的经营风险有较强的承受力，他们通常倾向于进行战略变革、增加对技术创新活动的资金投入。Barker等[21]通过研究发现，管理者拥有的专业学位类型会对他们作出的战略决策产生影响，其中科学与工程专业的管理人员对企业研发投资有正向影响。由此推断，具有技术相关背景的连锁董事更倾向于将资源投入到企业的研发活动中去。因此，本文提出如下假设：
H2：连锁董事网络与企业研发投入呈正相关关系。
H2a: 连锁董事网络中心度与企业研发投入呈正相关关系。
H2b：连锁董事弱连锁程度与企业研发投入呈正相关关系。
H2c: 连锁董事网络专业性与企业研发投入呈正相关关系。
1.3 研发投入的中介作用

在目前知识密集型的市场环境中，企业只有不停地从外部获得新的信息才能显著改善技术创新活动、提高绩效。创新活动资源投入多少也就是企业研发投入强度，是决定企业创新成败的关键因素，这些资源投入的决策往往由董事会决定，其中连锁董事在这一过程中也发挥了重要作用。连锁董事将企业连接在一个网络内，使得企业通过协调彼此关系，以很低的成本获得生产运营和市场情况的信息，有效降低经营风险提高企业绩效[？]。在连锁董事中，网络中心度高的企业对其他企业具有更强的控制能力和信息获取能力，可以获得更加稀缺的资源和关键信息，帮助企业有效地识别经营机会和风险，促进企业研发活动投入和创新绩效的提升。另外，企业可以在一定程度上利用自身资本和能力发展并维持企业竞争力，其中董事会资本就发挥重要作用。连锁董事的背景和职业不同会影响其对信息的处理和决策制定，有技术背景的连锁董事具有较强的技术专业知识，应对研发风险的能力较强，倾向于加大企业研发投入力度。罗明新等[22]选取2009—2011 年间中国创业板上市公司数据进行分析，发现政治关联与技术创新绩效呈现显著的负相关关系，研发投资在其中起到完全中介作用。邵毅平等[23]认为董事会资本能显著提高企业绩效、促进R&D 投资，并且R&D投资对董事会资本与企业绩效具有中介效应。基于以上分析，研发投入可能在连锁董事网络与企业创新绩效之间起到中介的作用。由此，本文提出如下假设：
H3：研发投入在连锁董事网络与企业技术创新绩效关系中具有中介效应。
    由此，本文提出如下理论研究模型（如图1）
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图1 本文研究的理论模型
2 研究设计
2.1 研究样本选择和数据来源
本文研究数据选取2011—2015年沪深两市全部制造业上市企业为初始样本，剔除了期间出现ST和ST*的企业以及研究变量数据缺失的企业，得到最终的研究样本。样本公司中连锁公司个数及占比情况见表1所示，可以看出2011—2014年连锁董事比例逐渐攀升，2015年有略微的下降。为了得到样本的连锁董事数据，本文参考任兵 [24]、段海艳等[25]学者的处理方法，从国泰安CSMAR经济金融研究数据库中获得样本企业董事相关信息，用Excel对原始数据进行初步整理，然后使用UCINET 6.0软件计算得出连锁董事的网络中心度，最后使用SPSS 21.0进行描述性统计和实证检验。为了进一步确保同名董事为同一个人，又核对了董事的年龄、学历和工作经验等信息，资料不全的通过查询上市公司年报、证监会网站等进行补充，删除了同名但背景资料不同的董事。企业专利申请数据、研发支出数据以及财务相关信息均通过CSMAR数据库整理得到。
	表1 2011—2015年沪深上市制造企业中连锁企业数及占比                    

	指标
	2011
	2012
	2013
	2014
	2015

	连锁企业/家
	1 187
	1 278
	1 318
	1 432
	1 371

	企业总数(剔除ST企业）/家
	1 373
	1 465
	1 500
	1 588
	1 723

	连锁企业占比/%
	86.45
	87.24
	87.87
	90.18
	79.57


2.2 变量定义与度量
    （1）被解释变量：企业技术创新绩效。本文研究参考温军等[26]和袁建国等[27]的研究，采用专利申请数量度量企业的技术创新绩效。由于连锁董事网络和研发投入对企业技术创新绩效影响有一定滞后性，我们选取一年为滞后期，统计样本企业2012—2016年的发明专利申请数量。
（2）解释变量：连锁董事网络的网络中心度、弱连锁程度和网络专业性。
1）连锁董事网络中心度。主要参考Freeman等 [28]、Wasserman等 [29]和谢德仁等 [15]介绍的3种常用的中心度指标：程度中心度、中介中心度和接近中心度。由于这3个指标都只是侧重衡量中心度的某个方面，因此为了全面反映连锁董事网络中心度，本文选取三者均值进行度量。
2）连锁董事弱连锁程度。在连锁董事中，董事在多个企业担任的董事类型不同，有的为执行董事或者是独立董事，本文研究的弱连锁程度选取在多个董事会只担任独立董事职位的连锁董事个数进行衡量。
3）连锁董事网络专业性。连锁董事是联结网络的结点，董事的技术背景将会影响网络中传递的信息类型和质量，决定连锁董事网络的专业性，因此本文根据连锁董事是否拥有技术相关背景区分为技术连锁董事和非技术连锁董事。其中，技术连锁董事具有较强的技术知识和能力，本文选用技术连锁董事个数衡量连锁董事网络专业性。
（3）中介变量：研发投入强度。企业的研发投入包含资金投入和人员投入，其中研发资金的投入在企业技术创新中起着主导作用，所以本文选取研发资金的投入强度，即研发投入资金占当期主营业务收入的百分比，它反映的是企业研发投入的相对程度。
（4）控制变量。参考He等[30]的相关研究，对一些变量进行了控制。
本文研究变量的详细说明见表2所示。
	表2 变量定义

	变量
	符号
	变量描述
	　

	因变量
	技术创新绩效
	TECHNO
	发明专利申请数量加一的自然对数

	自变量
	网络中心度
	Lock_C
	通过UCINET 6.0软件计算得出，用于衡量连锁董事在连锁董事关系网络中的中心度，本文选取3种网络中心度的均值进行衡量

	
	弱连锁程度
	Lock_I
	连锁董事中在多个公司只担任独立董事职位的个数

	
	网络专业性
	Lock_T
	连锁董事中有技术相关背景的董事个数

	中介变量
	研发投入强度
	R&D
	公司年度研发支出占当期主营业务收入的比重

	
	资本性支出

	Capital

	企业当年度投资于固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金除以期初总资产

	控制变量
	公司规模
	Size
	公司总资产的自然对数

	
	现金持有水平
	Cash
	资产负债表列示的现金除以期初总资产

	
	净资产收益率
	ROA
	公司当期净利润除以期初总资产

	
	资产负债率
	Lev
	公司当期负债总额除以期初总资产

	
	公司市场价值
	Tobin Q
	所有者权益和负债的市场价值与公司账面总资产的比值

	
	股权集中度
	CR10
	前十大股东的持股比例

	
	董事会规模
	Board
	董事会人数


2.3 研究设计

本文模型设计分为两部分：第一部分是连锁董事网络与企业技术创新绩效的研究；第二部分是关于连锁董事网络、研发投入与企业技术创新绩效的研究。此外，本文采用Baron等 [31]和温忠麟等[32]的方法对研发投入的中介效应进行检验，分别构建了如下3个回归方程：
模型公式及有关变量和参数（含图表内），请用文本可编辑格式（建议使用word2007及以上版本），不采用图片编辑格式，否则在排版过程容易丢失图片，且请注意变量应用斜体、千位及以上数值采用空格隔开的三位分节法表示[image: image2.png]TECHNO,., = ap + a,Lock, + a,Capital + a;Size, + a,Cash, + a;ROA, + agLev,
+ a,Tobin Q, + azCR10, + agBoard, + £,




[image: image3.png]R&D, = a5 + a,Lock, + a,Capital + a;Size, + a, Cash, + a;ROA, + agLev,
+ a,Tobin Q + aCR10, + agBoard, + £,



[image: image4.png]TECHNO,., = a, + a,Lock, + a,R&D, + a;Capital + a,Size, + a;Cash,
+ a ROA, + a,Lev, + azTobin Q + a,CR10, + ay,Board, + £,



3 实证结果分析
3.1 描述性统计
表3列示了各变量的描述性统计和Pearson相关系数。从变量均值和标准差可以看出，样本企业技术创新绩效标准差较大，表明不同公司发明专利申请数量有着较大的差距，弱连锁程度的均值为1.504，说明每个公司的连锁董事中平均有一名董事在所有公司中仅担任独立董事；研发投入的平均值为0.023，代表研发投入平均占公司当期主营业务收入的2.3%。从企业技术创新绩效与各解释变量和控制变量的Pearson相关系数中可以看出，企业技术创新绩效和连锁董事网络3个变量显著正相关，初步支持了假设1。
	表3 主要研究变量的描述统计及Pearson相关系数

	变量　
	平均值
	标准差
	Techno
	Lock_C
	Lock_I
	Lock_T
	R&D
	Capital
	Size
	Cash
	ROA
	Lev
	Tobin-Q
	CR10
	Board

	Techno
	2.085 
	1.332 
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Lock_C
	0.808 
	0.429 
	0.109***
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Lock_I
	1.504 
	1.014 
	0.066***
	0.458***
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Lock_T
	0.261 
	0.563 
	0.067***
	0.196***
	0.165***
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	R&D
	0.023 
	0.032 
	0.236***
	0.041***
	0.022*
	0.019*
	1
	
	
	
	
	
	
	
	

	Capital
	0.126 
	3.397 
	－0.014
	0.019*
	0.008
	-0.007
	0.068***
	1
	
	
	
	
	
	
	

	Size
	21.753 
	1.178 
	0.378***
	0.15***
	0.072***
	0.127***
	-0.121***
	-0.021
	1
	
	
	
	
	
	

	Cash
	0.235 
	0.235 
	－0.072***
	－0.087***
	－0.064***
	－0.001
	0.122***
	－0.017
	－0.182***
	1
	
	
	
	
	

	ROA
	0.034 
	0.137 
	0.089***
	0.070***
	0.023**
	－0.027**
	0.236***
	0.054
	－0.006
	0.183***
	1
	
	
	
	

	Lev
	0.418 
	0.878 
	0.149***
	0.106***
	0.059***
	0.081***
	－0.147***
	0.016
	0.521***
	－0.355***
	－0.345***
	1
	
	
	

	Tobin-Q
	2.764 
	3.516 
	0.023**
	－0.127***
	－0.051***
	－0.065***
	0.132***
	0.005
	－0.292***
	0.106***
	0.208***
	0.096***
	1
	
	

	CR10
	0.588 
	0.158 
	－0.061***
	－0.064***
	－0.026**
	－0.008
	0.113***
	0.066
	－0.044***
	0.214***
	0.204***
	－0.060***
	0.067***
	1
	

	Board
	19.041 
	4.856 
	0.219***
	0.222***
	0.194***
	0.136***
	－0.014
	－0.009
	0.446***
	－0.140***
	－0.083***
	0.043***
	－0.102***
	－0.081***
	1

	    注: *、**、*** 分别表示在10%、5%和1%水平（双侧）上显著相关。下同
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	


3.2  实证检验结果

在回归分析之前，本文利用方差膨胀因子法进行了多重共线性检验，结果显示每个模型的方差膨胀因子VIF均小于2，说明各个变量间不存在严重的多重共线性。利用DW值进行了变量自相关检验，结果显示各模型的DW均在1.9左右，接近于2，所以判断不存在一阶序列相关。通过散点图发现样本数据比较集中，可以判断出不存在异方差问题。此外，所有模型都通过了F 检验，说明研究模型有效。

3.2.1 连锁董事网络对企业技术创新绩效的影响

首先将控制变量与企业技术创新绩效构建回归模型并进行回归分析；其次，在控制变量回归模型基础上，分别加入连锁董事网络的网络中心度、弱连锁程度和网络专业性进行探讨，OLS回归分析结果见表4所示。从回归分析结果可以看出，控制变量中企业规模、总资产收益率、企业市场价值、董事会规模与技术创新绩效显著正相关；此外，资产负债率越高、股权越集中，越不利于企业技术创新。连锁董事网络中心度和企业技术创新绩效正相关关系显著，表明连锁董事网络中心度越高则企业技术创新绩效越好；连锁董事弱连锁程度与企业技术创新绩效回归系数在1%的水平下显著，表明企业连锁董事中独立董事个数越多，对技术创新绩效发挥积极作用越大；连锁董事网络专业性与技术创新绩效在10%的水平下显著正相关。由此假设1得到了验证。
	表4 连锁董事网络和技术创新绩效的OLS回归分析

	　变量
	　
	模型（1。1）
	模型（1-2）
	模型（1-3）

	Lock_C
	
	0.167***
	
	

	
	
	(4.148)
	
	

	Lock_I
	
	
	0.044***
	

	
	
	
	(2.649)
	

	Lock_T
	
	
	
	0.051*

	
	
	
	
	(1.766)

	Capital
	－0.052
	-0.061
	-0.054
	-0.052

	
	(－0.363)
	(－0.426)
	(－0.373)
	(－0.359)

	Size
	0.492***
	0.493***
	0.495***
	0.490***

	
	(24.793)
	(24.882)
	(24.899)
	(24.674)

	Cash
	－0.115
	－0.102
	－0.108
	－0.120

	
	(－1.516)
	(－1.342)
	(－1.417)
	(－1.577)

	ROA
	1.576***
	1.367***
	1.518***
	1.583***

	
	(4.489)
	(3.861)
	(4.319)
	(4.509)

	Lev
	－0.370***
	－0.387***
	－0.375***
	－0.372***

	
	(－3.454)
	(－3.615)
	(－3.497)
	(－3.476)

	Tobin－Q
	0.069***
	0.073***
	0.070***
	0.069***

	
	(10.289)
	(10.772)
	(10.432)
	(10.345)

	CR10
	－0.006***
	－0.006***
	－0.006***
	－0.006***

	
	(－5.479)
	(－5.280)
	(－5.458)
	(－5.487)

	Board
	0.017***
	0.014***
	0.015***
	0.017***

	
	(4.407)
	(3.568)
	(3.839)
	(4.231)

	常数项
	－8.64***
	－8.754***
	－8.723***
	－8.603***

	
	(－21.724)
	(－21.991)
	(－21.877)
	(－21.601)

	
	
	
	
	

	F 
	142.286***
	128.774***
	127.399***
	126.873***

	R2
	0.175
	0.178
	0.176
	0.176

	


3.2.2 连锁董事网络对企业研发投入的影响

连锁董事网络的3个因素分别与企业的研发投入构建模型并进行多元回归，从表5中可以看出，连锁董事网络中心度与研发投入在1%的水平上显著正相关，相关系数为0.293；连锁董事弱连锁程度和网络专业性与研发投入在5%的水平上显著正相关。因此，假设2通过验证。
	表5 连锁董事网络和研发投入的OLS回归分析

	　变量
	　
	模型（2-1）
	模型（2-2）
	模型（2-3）

	Lock_C
	
	0.293***
	
	

	
	
	(－4.272)
	
	

	Lock_I
	
	
	0.072**
	

	
	
	
	(2.528)
	

	Lock_T
	
	
	
	0.127**

	
	
	
	
	(2.524)

	Capital
	0.643***
	0.643***
	0.644***
	0.643***

	
	（75.996）
	(76.122)
	(76.063)
	(75.898)

	Size
	－0.202***
	－0.205***
	－0.200***
	－0.206***

	
	（－6.826）
	(－6.933)
	(－6.755)
	(－6.964)

	Cash
	1.250***
	1.270***
	1.262***
	1.242***

	
	（9.800）
	(9.963)
	(9.889)
	(9.740)

	ROA
	0.749***
	0.697***
	0.734***
	0.741***

	
	（3.598）
	(3.351)
	(3.528)
	(3.564)

	Lev
	－0.261**
	－0.263**
	－0.263**
	－0.264**

	
	（－2.247）
	(－2.266)
	(－2.262)
	(－2.273)

	Tobin-Q
	0.034***
	0.038***
	0.035***
	0.035***

	
	(3.745)
	(4.130)
	(3.854)
	(3.831)

	CR10
	0.012***
	0.012***
	0.012***
	0.012***

	
	(6.254)
	(6.383)
	(6.228)
	(6.229)

	Board
	0.027***
	0.022***
	0.024***
	0.026***

	
	(4.139)
	(3.334)
	(3.611)
	(3.889)

	常数项
	5.127***
	5.021***
	5.029***
	5.220***

	
	(8.459)
	(8.289)
	(8.283)
	(8.601)

	
	
	
	
	

	F 
	823.969***
	736.495***
	733.767***
	733.763***

	R2
	0.516
	0.517
	0.517
	0.517

	


3.2.3 研发投入的中介效应

表6列示了研发投入对连锁董事网络与技术创新绩效关系的中介效应分析结果。在模型1的基础上，分别加入研发强度变量进行回归分析。从模型2-1、2-2和2-3中可以看出研发投入系数显著正相关，加入研发投入变量之后，连锁董事网络3个特征变量相关系数均下降，但网络中心度和弱连锁程度均显著正相关，说明研发投入变量存在部分中介效应；网络专业性从10%的水平上显著变成不显著，说明研发投入变量存在完全中介效应。

	表6 中介效应的OLS回归分析

	　变量
	模型（1-1）
	模型（2-1）
	模型（1-2）
	模型（2-2）
	模型（1-3）
	模型（2-3）

	Lock_C
	0.167***
	0.121***
	
	
	
	

	
	(4.148)
	(3.135)
	
	
	
	

	Lock_I
	
	
	0.044***
	0.034**
	
	

	
	
	
	(2.649)
	(2.150)
	
	

	Lock_T
	
	
	
	
	0.051*
	0.028

	
	
	
	
	
	(1.766)
	(1.021)

	R&D
	
	0.185***
	
	0.186***
	
	0.186***

	
	
	(22.093)
	
	(22.208)
	
	(22.199)

	Capital
	－0.061
	－0.211
	－0.054
	－0.206
	－0.052
	－0.204

	
	(－0.426)
	(－1.525)
	(－0.373)
	(－1.492)
	(－0.359)
	(－1.478)

	Size
	0.493***
	0.540***
	0.495***
	0.541***
	0.490***
	0.538***

	
	(24.882)
	(28.224)
	(24.899)
	(28.250)
	(24.674)
	(28.080)

	Cash
	－0.102
	－0.201***
	－0.108
	－0.205***
	－0.120
	－0.214***

	
	(－1.342)
	(－2.757)
	(－1.417)
	(－2.811)
	(－1.577)
	(－2.932)

	ROA
	1.367***
	－0.071
	1.518***
	0.029
	1.583***
	0.077

	
	(3.861)
	(－0.205)
	(4.319)
	(0.084)
	(4.509)
	(0.224)

	Lev
	－0.387***
	－0.452***
	－0.375***
	－0.443***
	－0.372***
	－0.441***

	
	(－3.615)
	(－4.371)
	(－3.497)
	(－4.284)
	(－3.476)
	(－4.267)

	Tobin-Q
	0.073***
	0.062***
	0.070***
	0.060***
	0.069***
	0.060***

	
	(10.772)
	(9.629)
	(10.432)
	(9.390)
	(10.345)
	(9.307)

	CR10
	－0.006***
	－0.008***
	－0.006***
	－0.008***
	－0.006***
	－0.008***

	
	(－5.28)
	(－6.673)
	(－5.458)
	(－6.817)
	(－5.487)
	(－6.836)

	Board
	0.014***
	0.010**
	0.015***
	0.010***
	0.017***
	0.012***

	
	(3.568)
	(2.548)
	(3.839)
	(2.720)
	(4.231)
	(3.066)

	常数项
	－8.754***
	－9.893***
	－8.723***
	－9.878***
	－8.603***
	－9.795***

	
	(－21.991)
	(－25.715)
	(－21.877)
	(－25.646)
	(－21.601)
	(－25.446)

	
	
	
	
	
	
	

	F 
	128.774***
	176.052***
	127.399***
	175.359***
	126.873***
	174.882***

	R2
	0.178
	0.249
	0.176
	0.248
	0.176
	0.248

	


为了检验研发投入的中介效应，本文进一步采用Sobel检验法。Sobel 检验是检验H0:ab =0，通过检验统计量z进行判断。计算公式如下: 
[image: image5.wmf]2222
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。其中：a表示自变量（连锁董事网络）对中介变量（研发投入）影响的非标准化系数，Sa是相应的标准误差；b表示中介变量（研发投入）对因变量（技术创新绩效）影响的非标准化系数，Sb是相应的标准误差。表7列示了研发投入的中介效应检验分析结果，网络中心度、弱连锁程度及网络专业性的Sobel检验结果分别为：Z =4.177，P=0.000；Z =2.469，P <0.050 ；Z = 2.476，P <0.050。检验结果表明研发投入在网络中心度、弱连锁程度和网络专业性与技术创新绩效的关系中存在中介效应。

	表7 Sobel中介效应检验

	因变量
	自变量
	Z
	P

	Techno
	Lock_C
	4.177
	0.000

	
	Lock_I
	2.469
	0.014

	
	Lock_T
	2.476
	0.013


4 研究结论

本文以2011—2015年中国沪深两市全部制造业上市企业为样本，对连锁董事网络、研发投入和企业技术创新绩效之间的关系进行了实证研究，结果表明，连锁董事网络与企业技术创新绩效呈显著正相关关系，研发投入在其中发挥中介效应，说明连锁董事的网络中心度越高，企业获取资源越多能力越强，进而促进企业技术创新；连锁董事中弱连锁程度越高，也就是独立董事个数越多，企业创新绩效越好，独立董事联结可以为企业技术创新带来多样化的知识和信息，异质化的信息可以避免大量的信息冗余，进一步验证了Granovetter[14]提出的弱连接优势理论在中国企业实践中具有一定说服力和解释力；网络专业性越高，也就是连锁董事中技术连锁董事越多，拥有技术相关背景的董事接受创新风险能力较强，并且倾向于将资金投入研发活动中，促进企业的技术创新绩效。

本研究还存在一些不足，主要体现在3个方面：第一，研究样本为沪深两市制造业上市企业，存在行业的局限性，研究结论的适用性有待进一步验证，将来的研究可试着扩大研究样本，覆盖全行业上市及非上市公司进行探讨。第二，本文企业技术创新指标采用企业发明申请专利数进行衡量，但此数据存在部分缺失，将来研究可以进一步将一手数据和二手数据结合起来综合衡量企业技术创新绩效。第三，本文研究的研发投入只具有部分中介效应，未能全面揭示连锁董事与企业技术创新绩效影响机理，将来可以试着研究其他变量是否存在中介效应，比如知识吸收能力、组织学习能力等。
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