研发机构企业化有助于提高研发投入吗？

——来自制造业上市公司的经验证据
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摘  要：本文从研发机构企业化改制视角出发，探讨了组织属性、公司治理和经营模式对创新主体研发投入的影响机制与作用路径，并结合中国制造业上市公司年报数据以及TOBIT回归模型做实证分析与稳健性检验。研究结果发现，研发机构企业化改制（1）有利于通过公司制经营丰富市场参与主体、激发产业创新活力；（2）有益于通过股份式管理推动跨界协同发展、提升企业创新动能；（3）有助于通过专业化外包集中发展核心业务、释放创新资源潜力。上述研究结论不仅对促进产业链与创新链深度融合具有理论指导意义，还为新型研发机构建设提供了实践参考价值。
关键词：新型研发机构；企业化改制；研发投入；制造业上市公司；TOBIT模型
中图分类号：F425          文献标识码：A          文章编号：

0  引言

中国经济步入新常态以来，产能过剩与消费升级的双重压力迫使社会各界将目光更多聚焦于供给侧结构性改革问题，旨在深入实施创新驱动战略并进一步发挥科技创新在高质量经济发展中的基础性、关键性和引领性作用，换句话说，也即是要通过改革现行研发机构的体制机制破除条块分割弊端、增强创新网络优势、实现产业正向循环——这一方面在于激发组织创新活力从而提高对外部知识的消化吸收和再创新能力；另一方面则有赖打通成果转化渠道以此促进知识产权的市场化、商业化和资本化。
从现有文献来看，相关领域的研究重点围绕研发投入、研发绩效等创新投资影响因素及其作用机理展开，例如：杨桂菊和李斌[1]从“获得式学习”(Acquisitive Learning)视角探讨了技术改造、技术引进等非研发创新行为对于提升中小企业品牌形象的积极意义；Dakhli和Clercq[2]利用多个国家和地区的样本数据证实了人力资本与社会资本均可以促进产业创新发展；杨风和李卿云[3]立足中国创业板上市公司发现，企业股权集中度越高则研发投入越低，说明相互制衡的股权结构更有利于营造一个较为宽松的研发氛围；李诗田和邱伟年[4]还注意到政治关联也和企业研发投入之间存在消长关系，这或是因为与政府关系密切的企业往往更倾向于仰仗政策优惠而忽视技术革新。
综上所述，尽管既有文献围绕企业创新行为的成因、结果等做了大量的研究工作，但涉及新型研发机构建设的研究仍然较少，且利用计量模型对研发机构体制机制进行有效性评价的研究尚属空白——本文为此从研发机构企业化改制视角出发，分别揭示了公司制经营、股份式管理和专业化外包对组织创新投入的影响机制，并结合2014-2015沪深A股制造业上市公司年报数据对研究假设予以实证检验。
1  理论假设

1.1 研发机构公司制经营

管理模式上，中国的研发机构大致可以区分为“垂直型”（Autonomous）与“扁平型”（Linkage）两种传统类型——高校和科研院所属于前者，即资金、任务等由上级主管部门指派，其优点是研究目标清晰、职责分工明确，缺点是市场意识淡薄、成果转化低效；企业研发中心则属于后者，即资金、任务等与客户满意度、产品经营绩效相挂钩，其优点是以市场为导向、成果转化率高，缺点是缺乏长远规划、轻视基础研究[5]。从改革实践来看，组建研究中心、开办科技企业是“垂直型”研发机构吸引外部资本、拓宽服务渠道、激发创新动能的惯用手段；而推动独立核算、落实自负盈亏则是“扁平型”研发机构主动贴近市场、关注成果转化、提高创新效率的常用举措[6]——但最终结果却是星星之火难以燎原，无法适应创新生态系统下产业链与创新链深度融合的时代需求[7]。
在此背景下，本文旨在通过研发机构公司制经营丰富市场参与主体、激活创新生态系统潜在动能，具体来说即是要（1）以法人财产制度为保障，赋予新型研发机构相对独立的经营与财务决策权，使之能够因地制宜地发挥优势、主动融入产业转型发展大局；（2）以人力资源升级为核心，将新型研发机构打造成为创新人才高地，增强其对知识技术的吸收和转化能力；（3）以平台化战略为主线，凸出新型研发机构的产学研协同创新中心地位，鼓励知识的分享与整合从而降低研发成本、缩短研发周期——综上，提出假设H1：企业技术人员人数占比与研发投入正相关；假设H2：企业规模、经营年限与研发投入负相关。
1.2 研发机构股份式管理
空间分布上，中国的研发活动基本由各个高校、科研院所和企业研发中心包揽，并表现出孤立封闭、自我循环的传统特质——虽然这类体制机制通过自上而下的任务传达有助于落实技术创新领域的短期目标和长远规划，但却很难避免“重复发明轮子”（Reinvent the Wheel）的尴尬，且容易陷入科技成果转化的“死亡之谷”（Death Valley of Innovation）无法自拔[8]。从改革实践来看，资本、土地、人才、劳动力以及金融、财税等政策往往是地方政府用以夯实产业基础、推动企业集聚的有效工具；而联合办公、孵化器和众创空间等低成本、便利化、全要素的开放式综合服务平台则正成为打破创新创业壁垒、培育创新生态系统、诱导行业“颠覆式创新”（Disruptive Innovation）的新兴利器[9]——但经验结果表明，由政府主导的产业集聚往往存在“拉郎配“现象[10]，无独有偶，缺乏底层制度设计的企业创新网络也将导致模仿、盗版等道德风险和机会主义行为[11]。
在此背景下，本文旨在通过研发机构股份式管理优化公司治理结构、增强创新生态系统内在联系[12]，具体来说即是要（1）以股份制改造为契机，规范新型研发机构主体间权责利关系、建立大股东与董、监、高之间的监督制衡机制，帮助其提高科学决策能力和执行力、弱化内部人控制；（2）以多元化股权为纽带，推动新型研发机构混合所有制改革与PPP试点工作，鼓励其广泛吸收外部资本、搭建开放式创新体系[13]；（3）以资本流动性为前提，引导新型研发机构积极融入创投生态圈，拓宽创新孵化项目的退出渠道并支持多轮融资[14]——综上，提出假设H3：企业大股东持股比例与研发投入负相关。
1.3 研发机构专业化外包
业务联系上，中国的研发市场正处于产业链需求旺盛而创新链供给不足的瓶颈阶段，关键技术对外依存度高、自主创新能力亟待提升[15]——“拿来主义”的模仿式创新一方面能够加快科技成果的产业化和商业化进程，从而有效规避企业技术创新风险、获得规模经济效益；另一方面则可能诱使企业耽于“产业微笑曲线”的中游和下游，让核心技术缺失问题掣肘长远发展并形成低水平循环的路径依赖[16]。从改革实践来看，资源获取型并购通常是传统行业抑制产能过剩、提高资金使用效率的有力举措，即以垄断租金弥补技术附加值不足[17]；而技术寻求型并购往往是新兴行业掌握先进技术、开拓营销渠道的战略杠杆，即以“本地市场效应“获取竞争优势、实现后发赶超[18]——但从实际操作上看，近年来的企业并购尤其是跨国并购常常受到政策环境与汇率变动影响，导致不确定性因素显著增加[19]。
在此背景下，本文旨在通过研发机构专业化外包深化产业链分工合作、提高创新生态系统的网络化协同水平，具体来说即是要（1）以业务流程外包为基础，鼓励新型研发机构剥离生产制造、销售渠道、行政后勤等非研发活动和非核心环节，通过推动组织经营重心沿价值链上移实现发展模式从要素密集型向知识密集型的过渡[20]；（2）以产业链优势互补为指导，在完善知识产权保护、改进产品质量控制的前提下驱动新型研发机构与企业界主动衔接，致力于通过资源整合打造“技术-生产-销售-服务”一体化的创新生态；（3）以知识生产与知识溢出为轴线，引导新型研发机构与高校、科研院所联合组建产业技术创新战略联盟，意在立足“知识获取-知识转移-知识扩散-知识吸收-知识创造”全过程打造开放式、学习型、创新性组织[21]——综上，提出假设H4：企业经营利润与研发投入正相关；H5：企业存货周转率与研发投入负相关。
2  数据与模型

2.1 数据说明

本文根据中国证监会发布的《上市公司行业分类指引》（2012年修订）将研究视域聚焦于沪深股市制造业上市公司及其2014-2015年度年报披露信息，所有数据均取自WIND资讯金融数据库——为确保数据分析的有效性，笔者在初始样本基础上（1）剔除*ST、ST和PT类公司样本；（2）剔除存在离群值的公司样本；（3）将公司样本中研发强度指标缺漏的以零值替代——总计获得有效公司样本1662家，其中主板759家、中小板571家、创业板332家，并利用STATA15.0统计软件对研究假设展开实证检验。
2.2 模型构建

从以上研究综述可知，创新主体的研发投入不仅受到组织规模、经营年限、人才资源、股权结构等特征影响，还同时被市场绩效、融资能力和资本估值等因素所左右——为检验研发机构企业化对提高研发投入的积极意义，笔者总结前人经验建立如下回归模型[22-23]：
	RDIIt=α+β1PCSt+β2PTSt+β3BOPt+β4GMt+β5INVt+γ1CRt-1+γ2DEBTt-1+γ3PSt+γ4PBt+εt
	（1）


其中如表1所示，RDIIt为研发强度、PCSt为大股东持股比例、PTSt为技术人员人数占比、BOPt为经营年限（截至2015年12月31日）、GMt为销售毛利率、INVt为存货周转率、CRt-1为滞后一期现金比率、DEBTt-1为滞后一期资产负债率、PSt为市销率、PBt为市净率，α为常数项、β为解释变量系数、γ为控制变量系数、ε为残差项，t代表2015年——考虑到样本中相当部分上市公司的年度研发强度为零，故选用TOBIT回归模型以兼顾被解释变量零值堆积的分布特征。
表1 变量定义

	变量标识
	变量名称
	定义或计算公式

	RDIIt
	研发强度/%
	100*研发支出/营业收入

	PCSt
	大股东持股比例/%
	100*第一大股东持股数/公司总股本

	PTSt
	技术人员人数占比/%
	100*技术人员人数/员工总数

	BOPt
	经营年限
	2016-公司成立年份

	GMt
	销售毛利率/%
	100*(营业收入-营业成本)/营业收入

	INVt
	存货周转率
	营业成本/[(期初存货净额+期末存货净额)/2]

	CRt-1
	现金比率
	(货币资金+交易性金融资产+应收票据)/流动性负债合计

	DEBTt-1
	资产负债率/%
	100*负债总额/资产总额

	PSt
	市销率
	总市值/近12个月营业总收入

	PBt
	市净率
	总市值/最新公告股东权益


2.3 变量解释

1. 研发投入——收入研发密度、资产研发密度、人员研发密度等指标常常被用来测量组织研发支出，而新产品销售收入、专利申请数、专利授权数等指标则更多被用于反映组织研发绩效[24-25]。本研究基于数据可得性与可比性，选取学术界较为流行的“研发强度“作为表征组织创新投资的主要指标。
2. 公司化进程——新型研发机构技术人员占比高、经营年限短的普遍特征说明人才资源的密度越高、创新创业的历史负担越轻越有利于组织营造创新氛围、调动创新热情、激发创新活力[26]。本研究基于数据可得性和完整性，选取“技术人员人数占比“和”经营年限“作为表征组织团队特征的主要指标。
3. 股权多元化程度——股权适度分散一般被认为有助于防范大股东与管理层之间的合谋寻租，即通过引入股权制衡约束掏空行为和自利行为、减少委托代理成本，并逐渐形成以技术创新引领转型升级的企业共识[27]。本研究基于数据一致性，选取“大股东持股比例”作为表征组织股权结构多元化的主要指标。
4. 外包化水平——从重数量的外延式扩张向重质量的内涵式发展转变是“中国制造”向“中国创造”迈进的必然要求，而制造业服务化趋势下的生产性服务业、服务型制造和智能制造则是企业创新网络治理的有效抓手[28]。本研究基于数据准确性，选取“存货周转率”和“销售毛利率”作为表征组织参与价值链分工程度与地位演变的主要指标。
5. 控制变量——本研究在模型中加入滞后一期的“现金比率”和“资产负债率”指标用以消除组织长短期融资能力对研发投入的格兰杰影响（Granger Effect）[29]；同时加入“市销率”和“市净率”指标用以消除组织资本估值对研发投入的影响[30]。
3  计量分析

3.1 描述性统计

表2 因变量的描述性统计分析

	RDIIt
	样本量
	中位数
	均值
	标准差
	最小值
	最大值

	主板
	759
	2.83
	2.85
	2.51
	0
	16.21

	中小板
	571
	3.55
	4.31
	3.50
	0
	29.08

	创业板
	332
	5.14
	6.05
	4.01
	0
	27.26

	总体
	1662
	3.46
	4.00
	3.43
	0
	29.08


表3 自变量的描述性统计分析

	变量
	样本量
	中位数
	均值
	标准差
	最小值
	最大值

	PCSt
	1662
	32.65
	34.12
	14.22
	3.39
	89.99

	PTSt
	1658
	14.51
	17.85
	12.18
	1.24
	75.06

	BOPt
	1662
	18.00
	18.20
	4.81
	6.00
	38.00

	GMt
	1662
	25.30
	28.42
	16.25
	0.35
	95.09

	INVt
	1662
	3.37
	4.28
	3.44
	0.09
	27.93

	CRt
	1662
	0.60
	1.04
	1.37
	0.02
	16.54

	DEBTt
	1662
	37.31
	38.81
	18.81
	3.11
	97.87

	CRt-1
	1662
	0.58
	1.07
	1.59
	0.02
	18.95

	DEBTt-1
	1662
	39.08
	40.27
	19.25
	2.77
	110.85

	PSt
	1662
	5.99
	9.06
	8.96
	0.22
	67.93

	PBt
	1662
	5.41
	6.52
	4.81
	0.54
	56.78


如表2所示，本研究对模型（1）中的被解释变量“研发强度”做描述性统计后发现：从研发强度的均值和中位数来看，创业板公司最高、中小板公司次之而主板公司再次之——一定程度上说明创新意愿会随着组织生命周期的演进而减退；从研发强度的标准差来看，创业板公司最大、中小板公司次之而主板公司再次之——一定程度上说明创新意愿会随着组织生命周期的演进而趋于稳定；从研发强度的极大值来看，中小板公司与创业板公司差异不大，但均高于主板公司——一定程度上说明创新意愿在组织成长期与扩张期达到顶峰。
如表3所示，本研究对模型（1）中的解释变量和控制变量做描述性统计后发现：一者，半数样本公司的第一大股东持股比例超32.65%——股权结构相对集中、大股东与中小股东之间权力失衡；二者，半数样本公司的技术人员人数占比低于14.51%——人才资源储备不足，创新潜能难以发挥；三者，样本公司的平均经营年限为18.2年、最长38年——“企业老龄化“问题显现、创新热情与活力削弱；四者，样本公司的毛利率和存货周转率变异系数分别为57.18%和80.37%——产品定位两极分化、销售状况冷热不均；五者，半数样本公司的现金比率低于0.5而资产负债率高于40%——融资约束现象较为普遍、创新融资渠道不畅；六者，样本公司的市销率和市净率频数分布向右拖尾——少量公司受资金追捧，市场估值明显偏高。
3.2 相关性检验

表4 Pearson相关系数与显著性水平
	变量
	RDIIt
	PCSt
	PTSt
	BOPt
	GMt
	INVt
	CRt-1
	DEBTt-1
	PSt
	PBt

	RDIIt
	1.00
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	PCSt
	-0.07***
	1.00
	
	
	
	
	
	
	
	

	PTSt
	0.44***
	-0.07***
	1.00
	
	
	
	
	
	
	

	BOPt
	-0.18***
	-0.11***
	-0.07***
	1.00
	
	
	
	
	
	

	GMt
	0.33***
	0.01
	0.14***
	-0.15***
	1.00
	
	
	
	
	

	INVt
	-0.26***
	0.07***
	-0.11***
	0.10***
	-0.38***
	1.00
	
	
	
	

	CRt-1
	0.31***
	0.02
	0.15***
	-0.12***
	0.38***
	-0.10***
	1.00
	
	
	

	DEBTt-1
	-0.31***
	0.04
	-0.14***
	0.17***
	-0.44***
	0.17***
	-0.54***
	1.00
	
	

	PSt
	0.42***
	-0.06**
	0.23***
	-0.18***
	0.46***
	-0.31***
	-0.45***
	-0.45***
	1.00
	

	PBt
	0.13***
	-0.03
	0.09***
	-0.05**
	0.20***
	-0.06**
	0.08***
	-0.05**
	0.54***
	1.00


注：***、**、*分别代表在1%、5%和10%的水平显著。
如表4所示，本研究对模型（1）中各变量做Pearson相关性分析后发现：一方面，大股东持股比例、技术人员人数占比、经营年限、销售毛利率和存货周转率等解释变量与被解释变量研发强度在1%的水平上显著相关，且系数符号与预期一致——模型设计合理、研究假设可信；另一方面，现金比率、资产负债率、市销率、市净率等控制变量对被解释变量研发强度的影响方向符合预期且系数显著，各自变量之间的Pearson相关系数绝大多数小于0.5——多重共线性问题基本排除，回归分析结果有效。
3.3 回归结果分析

本研究利用上述TOBIT模型对研发强度展开影响因素分析，并基于回归结果发现（如表5所示）：其一，PCSt的系数在10%的水平上显著为负——表明股权集中度降低的确有助于提高组织研发意愿，假设H3得证；其二，PTSt和BOPt的系数均在1%的水平上显著为负——表明组织经营年限越短、人才资源密度越高研发活力越旺盛，假设H1、H2得证；其三，GMt和INVt的系数均在1%的水平上显著，且一正一负——表明组织绩效与创新投资相辅相成，而“高周转”却对创新投资有挤出效应，假设H4、H5得证；其四，PSt和PBt的系数分别在1%和5%的水平上显著，且一正一负——表明组织价值与研发创新之间互为促进，而组织虚有其表则易引发掏空行为（Tunneling）并拖累创新进程[31]。
	RDIIt=α+β1PCSt+β2PTSt+β3BOPt+β4GMt+β5INVt+γ1CRt+γ2DEBTt+γ3PSt+γ4PBt+εt
	（2）


除此之外，本研究还特别引入了模型（2）对现金比率、资产负债率与研发强度之间可能存在的格兰杰因果关系进行对比检验，结果发现：一方面，CRt-1的系数在1%的水平上显著为正而CRt则不然——表明组织当期研发投入的确受到上期而非同期财务状况影响，即二者之间确实存在格兰杰因果关系；另一方面，DEBTt-1和DEBTt的系数均不显著——表明资产负债率指标与现金比率指标之间可能存在多重共线性，或者说长期融资能力是通过短期融资能力对组织研发行为产生影响的。
表5 回归结果与稳健性检验

	变量
	RDIIt

	
	模型（1）
	模型（2）
	主板
	中小板
	创业板

	PCSt
	-0.01*
(-1.76)
	-0.01*
(-1.65)
	-0.01*
(-1.61)
	0.00

(0.29)
	-0.02*
(-1.49)

	PTSt
	0.10***
(16.66)
	0.10***
(16.84)
	0.08***
(11.61)
	0.11***
(10.21)
	0.10***
(6.29)

	BOPt
	-0.07***
(-4.34)
	-0.07***
(-4.48)
	-0.07***
(-3.50)
	0.00

(0.06)
	-0.02

(-0.54)

	GMt
	0.02***
(3.44)
	0.03***
(4.86)
	0.02***
(2.76)
	0.01*
(1.42)
	0.02*
(1.58)

	INVt
	-0.10***
(-4.28)
	-0.09***
(-3.59)
	-0.04*
(-1.75)
	-0.20***
(-4.32)
	-0.20**
(-2.13)

	CRt
	
	-0.03

(-0.41)
	
	
	

	DEBTt
	
	-0.00

(-0.81)
	
	
	

	CRt-1
	0.19***
(3.42)
	
	0.08

(0.55)
	0.15

(1.17)
	0.16*
(1.79)

	DEBTt-1
	-0.01

(-2.18)
	
	-0.00

(-0.77)
	-0.01

(-0.88)
	-0.01

(-0.57)

	PSt
	0.09***
(7.32)
	-0.11***
(9.07)
	0.06***
(2.71)
	0.06***
(3.03)
	0.08***
(3.18)

	PBt
	-0.06**
(-3.00)
	-0.08***
(-4.03)
	-0.06***
(-2.73)
	-0.01

(-0.26)
	-0.08

(-1.33)

	LR chi2
	700.84
	676.34
	195.75
	203.37
	126.22

	样本数
	1658
	1658
	758
	569
	331


注：括号中为t值，***、**、*分别代表在1%、5%和10%的水平显著。
3.4 稳健性检验

为检验研究结论的适用范围，笔者基于模型（1）依次对主板公司、中小板公司和创业板公司三个子样本集合进行稳健性分析发现（如表5所示）：主板公司、中小板公司和创业板公司的分类回归结果基本一致，证明原模型稳健可靠；然而主板、中小板公司的CRt-1系数以及中小板、创业板公司的BOPt、PBt系数不显著——一者可能是大中型组织的研发行为与短期资金链状况相对独立；二者可能是中小型组织的经营年限普遍较短而不能满足回归变量的差异性要求；三者可能是中小型组织尚不具备被“掏空”的主客观条件。
4  结论与建议

本文以中国制造业上市公司为例，首先从组织属性、公司治理与经营模式三个维度出发探讨了研发机构企业化对创新主体研发投入的影响机制和作用路径，而后利用上市公司年报财务指标构造TOBIT回归模型进行实证分析和稳健性检验，并最终引申出研究结论如下：（1）新型研发机构的公司制经营有助于通过明确归属权、落实经营权和保障收益权培育引入一大批创新性市场主体，从而丰富创新生态系统的种群数量、增强创新潜力；（2）新型研发机构的股份式管理有利于通过发挥纽带作用、整合多方资源、平衡权力结构实现企业与企业之间的横向或纵向一体化联合，从而促进产业链与创新链深度融合；（3）新型研发机构的专业化外包有益于通过增强创新意识、释放创新活力、优化创新管理推动全产业链的开放式平台建设，从而推动产学研优势互补与互利共赢。
综上所述，本文的研究结论对于指导新型研发机构建设、改善创新生态系统质量都有着积极的政策启示意义，其中具体措施包括：（1）鼓励行业龙头企业分拆设立科技型中小企业，旨在倒逼企业研发中心建立以科技创新为驱动、市场需求为导向、成果转化为目标的新运行机制；（2）引导科技型、创新型企业推动实施股权多元化战略以及混合所有制改革，旨在通过优化公司治理结构调动大型企业“二次创业”热情，同时支持中小企业“创新融资”需求；（3）促进新型研发机构尝试非研发活动和非核心环节的专业化外包，旨在利用“创新链+产业链”的资源整合与协作集聚创新优势、巩固创新联盟、释放创新红利。
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