家族涉入对企业双元创新影响的实证分析
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摘要：聚焦于不同维度家族涉入与企业双元创新之间的关系，以2007－2017年沪深两市A股家族上市公司为研究样本，采用实证检验家族涉入对企业双元创新的影响。研究结果表明，家族涉入可以促进企业探索式创新、抑制利用式创新，外部环境的不确定性可以增强家族涉入对企业双元创新的影响。以期丰富公司治理与双元创新及家族涉入的相关研究并提供一定的实践启示。
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Abstract: This paper focuses on the relationship between family involvement and corporate dual innovation in different dimensions, taking A-share family listed companies in Shanghai and Shenzhen stock markets from 2007 to 2017 as research samples, uses empirical tests to test the impact of family involvement on corporate dual innovation. The results show that family involvement can promote enterprise exploratory innovation and inhibit utilization innovation, and the uncertainty of external environment can enhance the influence of family involvement on corporate dual innovation. The purpose of this study is to enrich the related research of corporate governance, dual innovation and family involvement, and to provide some practical enlightenment.
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1  研究背景
双元创新是对利用式创新和探索式创新的统称。利用式创新主要是指在现有基础上进行改进，强调对现有知识和资源的再利用；而探索式创新是指幅度较大且较为激进的创新方式，其目的是为了获得突破性的创新成果，通常具有高投入、高风险和高回报的特征[1]。一般来说，与只进行利用式创新或只进行探索式创新的企业相比，实行双元创新的企业往往具有更强的灵活性，能够在利用现有资源和发现新机会方面保持着很好的平衡[2]，在企业绩效方面往往也可以获得更好的表现[3-4]。
作为企业发展过程中一种重要的战略决策，企业在创新领域的决策无疑也会受到公司治理的较大影响[5]。在对企业创新决策进行研究时，已有相关研究往往将分析重点放在CEO和董事会等企业决策层面因素变化对企业双元创新的影响[6-7]，在这方面国内外研究学者已经取得了丰富的研究成果。但是，从我国企业发展结构上看，家族企业也是我国乃至全球企业发展的重要构成部分，在这类企业中，企业CEO和董事会等决策性在制定企业发展战略决策过程中往往会受到家族因素的较大影响，可见家族涉入可以看作影响企业各种决策制定的重要治理变量。因此，如何衡量和判断家族因素存在对企业发展的影响，也是当今我国经济在转型升级过程中亟需关注和解决的重要现实问题。
随着我国经济发展进入新常态，经济上升动力和下行压力交织，新旧动能转换、产业结构转型升级日益紧迫。面对动能迭代更替的经济规律，加强创新驱动是加速新动能和传统动能更替，推动经济持续增长、跃上新台阶的必要前提，而企业作为创新驱动的微观载体，如何有效推动企业创新驱动发展、加速企业转型升级，是我国经济发展适应新常态、加速动能转换的关键所在。通过对企业创新驱动发展因素相关研究文献的归纳和总结，我们发现国内外学者关于家族涉入这一重要的治理变量如何影响企业双元创新发展领域的研究相对缺乏。考虑到家族企业在中国情境下的普遍存在性，研究家族因素对企业双元创新的影响就更加具有现实意义。尽管近年来有少部分学者的研究已经涉及到家族涉入因素与企业创新发展之间的关系，且得到了一定的研究结论[8-9]，但这些研究没有讨论家族涉入对企业双元创新的影响，而且在研究过程中也没有对家族涉入因素特征的具体维度进行划分。
综上所述，本文在前人的研究基础上聚焦于探讨家族涉入因素对企业双元创新的影响，并重点分析不同维度下家族涉入因素对企业双元创新影响的异同点和影响机制。基于对该领域相关文献的学习和借鉴，本文将家族涉入划分为所有权涉入、董事会涉入和管理层涉入三大类，分别分析不同维度下家族因素涉入对企业利用式创新和探索式创新带来的影响。进一步地，本文还分析了外部环境的不确定性对家族涉入与双元创新之间关系的调节作用。利用A股家族上市公司相关数据对本文提出的系列研究假设进行实证检验。较之以往相关研究，本研究可能的创新之处主要体现在如下几个方面：第一，补充了关于公司治理与企业双元创新的研究。已有关于公司治理对企业双元创新影响的研究多聚焦于高层管理者的特征或董事会的特征，本文则在此基础之上进一步分析了家族涉入因素这一重要的公司治理变量如何影响企业双元创新，研究内容补充了当前背景下我国企业双元创新发展问题。第二，进一步丰富了关于家族涉入因素对企业双元创新影响机制的影响分析理论。虽然少部分研究也关注了家族涉入对我国企业创新的影响，但已有研究的分析重点更多地放在了对企业的实际影响分析上，并没有深入探讨家族涉入因素对企业双元创新影响的传导机制问题，本文正是在这些研究基础上，通过进一步剖析了不同维度下家族涉入因素对企业双元创新的影响，尝试深入探讨家族涉入因素对企业双元创新的内在传导机制，通过引入资源基础观和社会情感财富理论，从更深层次揭示家族涉入因素对企业双元创新的影响机制。第三，基于组织开放系统的视角全面分析了引入外部环境的不确定性对家族涉入因素与企业双元创新之间关系的调节效应，并进一步深化了对家族涉入因素对企业双元创新影响的理解。
2  文献回顾
当前，在公司治理研究领域的相关研究中，如何提高企业双元创新能力逐渐成为大众关注的一个重要议题，通过对相关文献学习，我们发现已有研究大多数聚焦于高层管理者与企业双元创新之间关系分析。一些研究从个体角度考察了企业领导者特征对企业双元创新的影响，如史会斌等[10]通过研究发现，合适的CEO权力配置可以有效避免企业过度关注利用式创新的倾向，从而促进探索式创新和利用式创新之间的平衡问题；徐伟等[6]研究发现相对于企业内部的总经理来说，来自外部的总经理更有利于企业双元创新发展。还有一些研究发现高层管理团队特征也会对企业双元创新产生一定的影响，例如Annique[11]研究发现，通过团队激励、轮岗制以及团队互动等方式能够有效促进企业团队内部的认知协调、提升团队工作效率，进而有效推动企业双元创新发展。此外，还有部分研究将关注的重点放在探讨董事会能力与企业双元创新之间关系，研究发现企业的董事会能力越强，企业则越倾向于制定综合型的双元创新发展战略[7]。
通过系统性学习有关企业创新发展问题研究文献，我们发现，关于家族涉入与企业发展之间关系的研究相对缺乏。从当前阶段我国企业结构来看，家族企业或者有一定家族因素的企业在相对常见，因此，在此背景下研究家族因素对企业发展的影响就显得具有必要性了。而家族涉入又是衡量家族参与公司治理程度的重要概念，关于家族涉入对企业创新行为的影响也已受到部分学者的关注。已有相关研究发现，家族涉入可以对家族企业的研发创新产生积极作用，例如Hsu等[8] 研究发现家族股权较高的家族企业会通过战略控制对企业创新产生积极的影响；而刘传宇等[12]同时从家族股权涉入和管理涉入两方面考察家族涉入对研发创新的影响，结果表明两种涉入方式都可以提高企业研发绩效。然而，有些研究发现家族涉入可能会对企业创新产生负面影响，如Block[13] 研究发现随着家族所有权的提高，企业研发强度会逐渐降低；陈志军等[9]的研究也得出了相似的结论，但是通过深入分析研究，发现企业国际化程度或人力资本冗余程度可以减弱上述负面效应；李京文等[14]研究认为家族企业在创新投入方面普遍较弱，其原因是“家文化”的影响。此外，还有研究发现了外部环境不确定性在家族涉入与企业创新之间起到了一定的调节作用，如周立新[15]研究发现环境动态性会减弱家族专家以及家族管理涉入时间对创新能力的正向影响；毕立华等[16]则研究发现，虽然家族所有权涉入和董事会涉入都对技术创新产生消极影响，但是当环境复杂性和动态性较高时，这种影响会被减弱。
综上所述，已有关于公司治理对企业双元创新的影响，通常只是从高管层面和董事会层面进行研究，而已有关于探讨家族因素对企业创新的影响分析也仅仅停留在对企业整体创新发展的影响，并未进一步分析家族企业治理与企业双元创新行为之间的关系。而且，已有关于家族涉入对企业创新的相关研究，通常也只是关注某种特定家族涉入方式对企业研发创新投入和产出的影响，而在现实经济生活中，家族企业作为一种独特的企业存在形式，在研发创新方面与非家族企业相比一直存在着较大的差异性[14]，因此，如何探讨不同模式下家族涉入对企业双元创新行为的影响，将有助于我们更加深入地理解当前我国家族企业和非家族企业在研发创新行为方面存在的共性和差异。另一方面，由于探索式创新和利用式创新需要具备不同类型的知识能力，家族涉入对企业组织绩效的影响机制有所不相同，因此，有必要分别对两种创新方式进行考察，从而从更深层次探讨和对比分析不同类型的家族涉入对企业创新行为影响的传导路径和影响机制。
基于以上分析，结合已有研究和本文研究实际需要，本研究将分别从家族参与股权、董事会和管理等多角度涉入方式深入探讨家族涉入对企业双元创新发展的影响，并探讨环境不确定性对家族涉入与企业双元创新发展之间关系的调节作用，从而丰富家族企业治理与企业双元创新发展领域的研究体系。
3  理论分析与研究假设
3.1  家族涉入与双元创新
相比于一般企业，家族企业战略决策的重要特征之一是关注企业的非经济利益，而影响这一重要特征的两个主要因素是家族涉入和社会情感财富。其中，家族涉入体现了家族进行企业战略决策的能力，而社会情感财富表现为家族进行决策的意愿。诸多学者也认为，家族企业因家族涉入而变得与一般企业有所不同[17]，并提出家族涉入体现在家族所有权、管理层及治理方面。近年来，对于家族涉入指标的衡量也采用了所有权、家族董事会涉入及家族管理层涉入等指标[18]。借鉴已有相关研究，本文也采用这些指标对家族涉入进行衡量。
家族涉入对创新行为的影响已经引起了诸多学者的关注，如毕立华等[16]以2007－2012年我国中小板及创业板上市家族企业为研究样本进行实证分析，研究发现，为了避免社会情感财富损失，出于保护社会情感财富的意愿，家族在所有权、治理层的涉入程度显著降低了企业的技术创新投入；严若森等[19]基于社会情感财富分析视角，以2008－2011年634家家族企业样本进行实证检验，研究发现，家族所有权不利于企业的研发投入，而家族管理层涉入则提高了家族企业研发投入水平。以上这些文献只考虑了家族涉入程度对其创新行为的研究，但并未对企业创新行为进一步区分。事实上，如前文所述，企业创新具体分为探索式创新与利用式创新[1]，探索式创新是一种超越已有知识和技术的突破性创新，而利用式创新是借助已有知识与技术进行幅度不大的渐进性创新[20]，那么，家族涉入分别对探索式创新和利用式创新产生什么影响？对这两种模式创新的传导机制又有何不同？至今仍没有相关研究对这些问题进行专门的分析。鉴于此，本文将研究聚焦于不同维度下家族涉入因素对企业探索式创新和利用式创新影响进行深入分析，并进一步深入分析其影响机制。
家族涉入因素对企业探索式创新的影响，可以从资源基础理论和社会情感财富两个视角进行详细分析。首先，基于资源基础理论视角，家族涉入对企业来说能提供必不可少的发展资源，主要体现在：家族成员一般享有较高的社会地位及更复杂的社会网络，他们往往拥有较多的社会资源，包括企业探索式创新所必需的外部利益相关者资源，如政府、外部投资等资源，在一定程度上有利于降低企业的研发成本，由此可见，家族涉入会对企业探索式创新带来正向影响。其次，基于社会情感财富视角，家族对企业情感更强，并将企业视为家族的企业。众所周知，创新活动不同于一般的生产性活动，往往具有周期长、高风险、高投入及异质性等特点，而为保障企业的长期发展、为后代留下更宝贵的财富，家族成员倾向于投资有较大风险的创新项目，尤其是探索性创新，这是因为探索式创新为企业探索新市场、新技术、新产品等创造机会，对企业的长期竞争力有极其重要的影响[21]。
综上所述，家族涉入对企业的探索式创新具有显著的影响，并且，无论是所有权、家族董事会涉入还是家族管理层的涉入，都会使家族成员产生以上相同的作用，即对企业的探索式创新带来显著的提升。因此，本文提出以下假设：
假设1：家族涉入会促进企业的探索式创新。
假设1a：家族所有权涉入会促进企业的探索式创新；
假设1b：家族董事会涉入会促进企业的探索式创新；
假设1c：家族管理层涉入会促进企业的探索式创新；
利用式创新是基于已有知识和技术对产品进行再改进、完善和拓展，主要目的是快速地在短期内提升企业创新效率[21-22]。与探索式创新相比，利用式创新为企业带来收益的时间周期相对较短，短期效应相对较强[21]。具体来说，一方面，家族涉入会基于企业长期发展的角度考虑，为保持企业的可持续竞争力增加企业探索式创新力度，而往往忽略了有利于企业短期回报的利用式创新发展；另一方面，如果企业对利用式创新产生过度的依赖，可能使企业逐步陷入“能力困境”，不利于企业探索市场、产品和技术能力的提升，危害企业的长期发展[23]。并且，无论是所有权、家族董事会涉入还是家族管理层的涉入，都会使家族成员产生忽视利用式创新的想法，因此对企业的利用式创新带来显著的抑制作用。因此，本文提出假设2：
假设2：家族涉入会抑制企业的利用式创新。
假设2a：家族所有权涉入会抑制企业的利用式创新；
假设2b：家族董事会涉入会抑制企业的利用式创新；
假设2c：家族管理层涉入会抑制企业的利用式创新。
3.2  外部环境不确定性的调节作用
当外部环境不确定性程度较强时，家族企业内部本身可能也存在着不够完善的问题，此时，家族成员涉入可能更需要为家族的基业长青考虑以减少这种不确定性，并调整企业战略适应新环境。当外部环境不确定性程度较强时，家族涉入会更倾向于进行探索式创新，以降低这种不确定性对企业未来预期发展的影响。对于利用式创新来说，当企业面对外部环境不确定时，家族成员出于对家族企业基业长青的考虑，会将更多的精力放在如何保持企业长远发展上，从而对企业的短期回报决策方面欠缺一定的关注；而且为了提高企业适应社会发展环境的能力，会更加注重探索式创新，从而抑制了企业的利用式创新。并且，这种关系无论是在所有权、家族董事会涉入还是家族管理层的涉入都会发挥作用。因此，基于以上分析，本文提出假设3：
　　假设3：外部环境不确定性越强，家族涉入对企业创新的影响越强。
　　假设3a：外部环境不确定性越强，家族所有权涉入、董事会涉入、管理层涉入对企业探索式创新的促进作用越强；
　　假设3b：外部环境不确定性越强，家族所有权涉入、董事会涉入、管理层涉入对企业利用式创新的抑制作用越强。
4  研究设计
4.1  样本与数据
结合本文的研究内容，以2007－2017年间我国A股市场上5 491家家族上市企业为研究样本。其中，制造业领域内家族企业最多，有4 285家，占样本总量的78.04%；其次为信息传输、软件和信息技术服务业领域，有558家，占样本总量的10.16%；样本量最少的行业为住宿和餐饮业以及教育行业领域，分别仅有1家家族企业。借鉴苏启林等[24]、李新春等[25]研究，本研究以下面两个条件作为家族企业的界定标准：（1）最终控制人能追踪到自然人或家族；（2）最终控制者直接或间接是上市公司第一大股东。根据国泰安CSMAR经济金融研究数据库提供的民营上市公司数据，获取实际控制人类型为自然人或家族的企业样本；其次，根据上市公司招股说明书和年报中披露的公司实际控制人、持股情况、董事会成员和高管团队成员等信息，以血缘和姻缘联结关系筛选出满足定义的家族企业样本。
本文的主要数据来源于上市公司年报、招股说明书和CSMAR数据库。参考李新春等[25]的研究，本文主要通过以下几种方式搜寻并交叉印证最终控制者与家族成员之间的亲缘关系：（1）年度报告、招股说明书和上市公告中“前十大股东持股情况”的“股东关联关系或一致行动说明”，以及各高管简历中披露的关联关系。（2）对于未知亲缘关系的董事会、监事会以及高管团队成员，以家族企业实际控制人为基准，对全部董事会以及高管成员借助百度等搜索引擎进一步确定他们的亲缘关系。最终确定出样本企业的董事会和高管团队中家族成员身份。双元创新、环境不确定性以及控制变量的数据均来自国泰安数据库。运用统计学分析软件Stata14.0对数据进行分析。
4.2  变量
（1）因变量：双元创新。双元创新包括探索式创新和利用式创新。借鉴毕晓方等[26]的研究，用研究费用化支出与年初资产总额的百分比衡量探索式创新，用开发资本化支出与年初资产总额的百分比衡量利用式创新。
（2）自变量：家族涉入。家族企业中家族往往通过多种渠道参与公司治理，其中最常见的参与方式是股权控制、担任董事会成员和公司高管[27-28]。Gonzalez等[28]从家族参与管理、家族作为第一大股东以及家族对董事会的控制3个方面检验了家族涉入对CEO更替的影响，借鉴其研究，我们从3个方面来衡量家族涉入程度：所有权涉入、董事会涉入和管理层涉入。其中所有权涉入用家族成员的持股比例衡量，董事会涉入用董事会中的家族成员比例衡量，管理层涉入用高管团队中的家族成员比例衡量。
（3）调节变量：外部环境不确定性。环境不确定性的根源在于外部环境，外部环境的变化将引起企业核心业务活动的波动，并最终导致企业销售收入的波动[29-30]，因此，环境不确定性可以用公司业绩波动来予以衡量。借鉴Ghosh等[31]的研究方法，我们用企业过去5年销售收入的标准差来衡量环境动态性。
（4）控制变量：借鉴已有研究，本研究以公司规模、资产负债率、上市时间、所有权和控制权偏离度、资产收益率、董事会独立性、CEO二元性、董事会规模作控制变量[6，26]。其中公司规模用公司总资产的自然对数衡量；资产负债率为公司总负债除以总资产；上市公司为公司上市年数的自然对数；所有权和控制权偏离度为公司现金流权和投票权之差；董事会独立性为董事中独立董事比例；CEO二元性为虚拟变量，如果CEO兼任董事长则取值为1，否则为0；董事会规模为董事总人数。此外，为了消除行业和年份差异对公司多元化战略的影响，我们加入了行业和年度虚拟变量。
5  实证结果
5.1  描述性统计和相关性分析
样本的描述性统计结果如表1所示，其中探索式创新的均值（0.021）高于利用式创新的均值（0.003）。———图表中已具体清晰表明的内容不必再用文字赘述！
核实确认表1中探索式创新与利用式创新的样本量
表1  样本变量的描述性统计结果
	变量
	样本量/家
	均值
	标准差
	最小值
	P25
	P 50
	P 75
	最大值

	探索式创新
	1 483
	0.021
	0.023
	0
	0.005
	0.015
	0.028
	0.137

	利用式创新
	4 935
	0.003
	0.008
	0
	0
	0
	0.002
	0.046

	所有权涉入
	5 491
	0.337
	0.157
	0.039
	0.219
	0.324
	0.448
	0.720

	董事会涉入
	5 491
	0.173
	0.129
	0
	0.111
	0.143
	0.250
	0.556

	管理层涉入
	5 491
	0.117
	0.147
	0
	0
	0
	0.200
	0.600

	外部环境不确定性
	3 828
	1.551
	1.674
	0.140
	0.625
	1.027
	1.779
	10.480

	公司规模
	5 491
	21.770
	0.989
	19.930
	21.030
	21.710
	22.400
	24.590

	资产负债率
	5 491
	0.356
	0.182
	0.048
	0.208
	0.337
	0.483
	0.807

	上市时间
	5 491
	1.790
	0.738
	0
	1.386
	1.792
	2.303
	3.178

	所有权和控制权
偏离度
	5 491
	0.049
	0.073
	0
	0
	0
	0.086
	0.273

	资产收益率
	5 491
	0.046
	0.049
	-0.145
	0.020
	0.043
	0.071
	0.191

	董事会独立性
	5 491
	0.377
	0.053
	0.333
	0.333
	0.333
	0.429
	0.571

	CEO二元性
	5 491
	0.377
	0.485
	0
	0
	0
	1
	1

	董事会规模
	5 491
	2.207
	0.163
	1.609
	2.079
	2.303
	2.303
	2.890


注：P25、P50、P 75分别表示25%、50%和75%的概率。
主要变量的相关系数如表2所示，可以看出家族所有权涉入、董事会涉入和管理层涉入与企业探索式创新的相关系数均显著为正，而与企业利用式创新的相关系数均显著为负，初步验证了假设1和假设2。另外，一些变量之间的相关系数过大，如公司规模与资产负债率之间的相关系数为0.515，为了避免可能存在的多重共线性问题，我们进一步通过方差膨胀因子（VIF）检验进行分析。
表2  样本变量的Pearson相关系数
	变量
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7

	1-探索式创新
	1
	
	
	
	
	
	

	2-利用式创新
	0.061*
	1
	
	
	
	
	

	3-所有权涉入
	0.128***
	-0.103***
	1
	
	
	
	

	4-董事会涉入
	0.095***
	-0.121***
	0.336***
	1
	
	
	

	5-管理层涉入
	0.089***
	-0.087***
	0.260***
	0.595***
	1
	
	

	6-外部环境不确定性
	-0.030
	0.180***
	0.036**
	-0.017
	0.001
	1
	

	7-公司规模
	-0.103***
	-0.003
	-0.149***
	-0.105***
	-0.164***
	0.027
	1

	8-资产负债率
	-0.204***
	-0.045***
	-0.170***
	-0.114***
	-0.128***
	0.040**
	0.515***

	9-上市时间
	-0.209***
	0.033**
	-0.431***
	-0.240***
	-0.208***
	0.111***
	0.445***

	10-所有权和控制权偏离度
	-0.096***
	-0.059***
	-0.329***
	-0.119***
	-0.143***
	-0.029*
	0.177***

	11-资产收益率
	0.296***
	-0.008
	0.178***
	0.076***
	0.051***
	-0.021
	0.010

	12-董事会独立性
	0.046*
	0.030**
	0.139***
	0.085***
	0.064***
	0.023
	-0.096***

	13-CEO二元性
	0.081***
	0.044***
	0.102***
	0.021
	0.310***
	0.067***
	-0.122***

	14-董事会规模
	-0.011
	-0.001
	-0.155***
	-0.125***
	-0.046***
	-0.038**
	0.181***

	变量
	8
	9
	10
	11
	12
	13
	14

	8-资产负债率
	1
	
	
	
	
	
	

	9-上市时间
	0.314***
	1
	
	
	
	
	

	10-所有权和控制权偏离度
	0.149***
	0.203***
	1
	
	
	
	

	11-资产收益率
	-0.304***
	-0.196***
	0.008
	1
	
	
	

	12-董事会独立性
	-0.044***
	-0.069***
	-0.112***
	-0.010
	1
	
	

	13-CEO二元性
	-0.070***
	-0.118***
	-0.103***
	0.024*
	0.118***
	1
	

	14-董事会规模
	0.093***
	0.085***
	0.132***
	0.040***
	-0.647***
	-0.135***
	1


注：*、**、***分别表示在10%、5%、1%显著水平下显著。下同。

样本变量的方差膨胀因子（VIF）检验结果如表3所示，可以看出，VIF最大值为1.85，均值为1.55，均小于临界值5，说明模型中不存在严重的多重共线性问题。
表3  样本变量的方差膨胀因子
	变量
	方差膨胀因子
	1/方差膨胀因子
	变量
	方差膨胀因子
	1/方差膨胀因子

	管理层涉入
	1.85
	0.540 5
	上市时间
	1.54
	0.649 4

	董事会规模
	1.84
	0.543 5
	所有权涉入
	1.4
	0.714 3

	公司规模
	1.77
	0.565 0
	资产收益率
	1.2
	0.833 3

	董事会独立性
	1.76
	0.568 2
	CEO二元性
	1.2
	0.833 3

	董事会涉入
	1.76
	0.568 2
	所有权和控制权偏离度
	1.14
	0.877 2

	资产负债率
	1.56
	0.641 0
	方差膨胀因子
平均值
	1.55
	　



5.2  回归结果分析
家族涉入与企业双元创新回归结果如表4所示，其中模型1、模型2、模型3的因变量为企业探索式创新，可以看出家族所有权涉入、董事会涉入以及管理层涉入与企业探索式创新的系数均显著为正（coef.=0.006, P=0.083; coef.=0.016, P =0.000;coef.=0.012, P =0.006），假设1得到验证，即家族所有权涉入、董事会涉入、管理层涉入会促进企业的探索式创新；模型4、模型5、模型6的因变量为企业利用式创新，可以看出家族所有权涉入、董事会涉入以及管理层涉入与企业利用式创新的系数均显著为负（coef.=-0.004, P =0.000; coef.=-0.003, P =0.002;coef.=-0.002, P =0.007），假设2得到验证，即家族所有权涉入、董事会涉入、管理层涉入会促进企业的探索式创新。表4的回归结果表明家族涉入会借助家族股东的外部资源，以家族企业发展的长期利益为导向促进企业的探索式创新活动，而抑制企业短期效应的利用式创新。研究结果也进一步验证了企业的探索式活动和利用式活动是对立的这一观点，这是由于企业的探索式活动和利用式活动不仅会对稀缺资源进行争夺，还会各自在已有基础上进行反复地自我强化，同时进行这两种活动几乎不可能[21]。
在控制变量方面，表4的回归结果表明：公司规模与企业利用式创新显著正相关；公司年龄与企业探索式创新显著负相关，而与企业利用式创新显著正相关；两权分离度与企业利用式创新显著负相关；资产收益率与企业探索式创新显著正相关；CEO二元性与企业利用式创新显著正相关。
表4  样本企业的家族涉入与双元创新回归结果
	变量
	模型1
	模型2
	模型3
	模型4
	模型5
	模型6

	所有权涉入
	0.006*
	
	
	-0.004***
	
	

	
	(0.083)
	
	
	(0.000)
	
	

	董事会涉入
	
	0.016***
	
	
	-0.003***
	

	
	
	0.000
	
	
	(0.002)
	

	管理层涉入
	
	
	0.012***
	
	
	-0.002***

	
	
	
	(0.006)
	
	
	(0.007)

	公司规模
	0
	0
	0
	0.001***
	0.001***
	0.001***

	
	(0.593)
	(0.694)
	(0.809)
	(0.001)
	(0.001)
	(0.001)

	资产负债率
	-0.003
	-0.003
	-0.003
	0
	-0.001
	0

	
	(0.297)
	(0.371)
	(0.310)
	(0.571)
	(0.511)
	(0.517)

	上市时间
	-0.004***
	-0.004***
	-0.004***
	0.000*
	0.001***
	0.001***

	
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)
	(0.051)
	(0.004)
	(0.002)

	所有权和控制权
偏离度
	0.002
	0
	0.002
	-0.006***
	-0.005**
	-0.005**

	
	(0.765)
	(0.948)
	(0.833)
	(0.001)
	(0.016)
	(0.013)

	资产收益率
	0.050***
	0.048***
	0.050***
	0.002
	0.001
	0.001

	
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)
	(0.477)
	(0.664)
	(0.690)

	董事会独立性
	0.002
	0.001
	0.001
	0
	0
	0

	
	(0.886)
	(0.898)
	(0.905)
	(0.943)
	(0.893)
	(0.958)

	CEO二元性
	-0.001
	0
	-0.001
	0.001***
	0.001***
	0.001***

	
	(0.614)
	(0.725)
	(0.329)
	(0.003)
	(0.004)
	(0.000)

	董事会规模
	-0.005
	-0.004
	-0.005
	0
	0
	0.001

	
	(0.196)
	(0.289)
	(0.147)
	(0.612)
	(0.659)
	(0.436)

	常数项
	0.007
	0.003
	0.006
	-0.011**
	-0.012**
	-0.013**

	
	(0.762)
	(0.875)
	(0.794)
	(0.050)
	(0.036)
	(0.025)

	控制行业
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes

	控制年份
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes

	样本量/家
	1 483
	1 483
	1 483
	4 935
	4 935
	4 935

	Adj_R2
	0.060 4
	0.068 5
	0.059 7
	0.018 5
	0.016 3
	0.016 9


注：括号内为标准误。下同。

调节变量回归结果如表5所示，其中模型1、模型2、模型3的结果表明，外部环境不确定性越高，家族所有权涉入、董事会涉入、管理层涉入对企业探索式创新的促进作用越强，假设3a得到验证；模型4、模型5、模型6的结果表明，外部环境不确定性越高，家族所有权涉入、董事会涉入、管理层涉入对企业利用式创新的抑制作用越强，假设3a得到验证。从表5分析结果可以看出，本文的假设3得到了实际验证，说明外部环境不确定性越强，家族涉入对企业创新的影响就会越强；同时，对于环境不确定的调节作用的检验也说明，企业在面临日益激烈的竞争环境时，探索式创新是其首选的战略，因为从长远的角度来看，探索式创新对企业发展促进作用更大。正如在现实生活中的实际案例一样，专注于胶卷生产的柯达公司在与竞争对手的竞争中没有进行变革式（探索式）创新而被数码影像击败，而国内的一些优秀企业如华为、海尔在不断的变革式创新中得以发展、进步。
表5  样本调节变量的回归结果
	变量
	模型1
	模型2
	模型3
	模型4
	模型5
	模型6

	所有权涉入
	0.012***
	
	
	-0.005***
	
	

	
	(0.010)
	
	
	(0.000)
	
	

	所有权涉入×外部环境不确定性
	0.004**
	
	
	-0.003***
	
	

	
	(0.045)
	
	
	(0.000)
	
	

	董事会涉入
	
	0.015***
	
	
	-0.003**
	

	
	
	(0.008)
	
	
	(0.021)
	

	董事会涉入×外部环境不确定性
	
	0.014***
	
	
	-0.002***
	

	
	
	(0.000)
	
	
	(0.000)
	

	管理层涉入
	
	
	0.008
	
	
	-0.002*

	
	
	
	(0.173)
	
	
	(0.094)

	管理层涉入×外部环境不确定性
	
	
	0.006**
	
	
	-0.001***

	
	
	
	(0.015)
	
	
	(0.003)

	外部环境不确定性
	0.001**
	0.001***
	0.001***
	0.001***
	0.001***
	0.001***

	
	(0.033)
	(0.005)
	(0.009)
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)

	公司规模
	-0.001
	0.000
	0.000
	0.001***
	0.001***
	0.001***

	
	(0.440)
	(0.810)
	(0.604)
	(0.001)
	(0.001)
	(0.001)

	资产负债率
	-0.010***
	-0.007*
	-0.009**
	-0.001
	-0.002*
	-0.002*

	
	(0.008)
	(0.060)
	(0.015)
	(0.115)
	(0.086)
	(0.091)

	上市时间
	-0.002
	-0.003
	-0.003
	0.000
	0.000
	0.000

	
	(0.511)
	(0.270)
	(0.270)
	(0.656)
	(0.997)
	(0.840)

	所有权和控制权偏离度
	0.011
	0.007
	0.009
	-0.006***
	-0.004**
	-0.005**

	
	(0.244)
	(0.452)
	(0.335)
	(0.007)
	(0.045)
	(0.037)

	资产收益率
	0.040***
	0.038***
	0.042***
	0.003
	0.002
	0.002

	
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)
	(0.259)
	(0.362)
	(0.405)

	董事会独立性
	0.011
	0.008
	0.012
	0.001
	0.001
	0.001

	
	(0.349)
	(0.523)
	(0.315)
	(0.648)
	(0.616)
	(0.699)

	CEO二元性
	-0.001
	0.000
	-0.001
	0.001*
	0.000*
	0.001**

	
	(0.648)
	(0.735)
	(0.601)
	(0.062)
	(0.079)
	(0.026)

	董事会规模
	-0.005
	-0.003
	-0.005
	0.000
	0.001
	0.001

	
	(0.265)
	(0.532)
	(0.278)
	(0.702)
	(0.564)
	(0.470)

	常数项
	-0.003
	-0.009
	-0.003
	-0.012**
	-0.013**
	-0.014***

	
	(0.898)
	(0.707)
	(0.921)
	(0.029)
	(0.014)
	(0.009)

	控制行业
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes

	控制年份
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes

	样本量/家
	1 007
	1 007
	1 007
	3 455
	3 455
	3 455

	Adj_R2
	0.093 3
	0.171 9
	0.090 7
	0.069 5
	0.059 5
	0.059 2



5.3  稳健性检验
为了避免家族领导风格、企业团队文化等不可观测的因素对回归结果产生的影响，借鉴已有研究[32]，本文采用固定效应模型重新进行检验，结果如表6所示，可以看出，除了家族董事会涉入对利用式创新的回归结果不显著外，其他结果与本文结果均保持一致。这表明，本研究的结果具有稳健性。
表6  样本稳健性检验结果
	变量
	模型1
	模型2
	模型3
	模型4
	模型5
	模型6

	所有权涉入
	0.012***
	
	
	-0.004**
	
	

	
	(0.004)
	
	
	(0.019)
	
	

	董事会涉入
	
	0.020***
	
	
	-0.001
	

	
	
	(0.000)
	
	
	(0.409)
	

	管理层涉入
	
	
	0.011**
	
	
	-0.002*

	
	
	
	(0.044)
	
	
	(0.082)

	公司规模
	0.000
	0.000
	0.000
	0.001***
	0.001***
	0.001***

	
	(0.731)
	(0.962)
	(0.982)
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)

	资产负债率
	-0.003
	-0.002
	-0.003
	0.000
	0.000
	0.000

	
	(0.446)
	(0.580)
	(0.438)
	(0.678)
	(0.760)
	(0.770)

	上市时间
	-0.003*
	-0.003**
	-0.003**
	0.000
	0.000
	0.000

	
	(0.085)
	(0.036)
	(0.035)
	(0.643)
	(0.783)
	(0.733)

	所有权和控制权偏离度
	0.015
	0.008
	0.012
	-0.004
	-0.003
	-0.003

	
	(0.103)
	(0.358)
	(0.191)
	(0.236)
	(0.468)
	(0.428)

	资产收益率
	0.032***
	0.031***
	0.033***
	0.006**
	0.006**
	0.006**

	
	(0.000)
	(0.000)
	(0.000)
	(0.029)
	(0.033)
	(0.033)

	董事会独立性
	-0.001
	-0.001
	0.000
	-0.005
	-0.005
	-0.004

	
	(0.897)
	(0.920)
	(0.982)
	(0.159)
	(0.173)
	(0.193)

	CEO二元性
	-0.002
	-0.001
	-0.002
	0.001**
	0.001**
	0.001**

	
	(0.169)
	(0.268)
	(0.131)
	(0.040)
	(0.041)
	(0.016)

	董事会规模
	-0.006
	-0.005
	-0.006*
	0.001
	0.000
	0.001

	
	(0.112)
	(0.175)
	(0.096)
	(0.691)
	(0.713)
	(0.658)

	常数项
	0.017
	0.012
	0.015
	-0.018*
	-0.021**
	-0.021**

	
	(0.494)
	(0.620)
	(0.548)
	(0.054)
	(0.023)
	(0.022)

	控制行业
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes

	控制年份
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes
	yes

	样本量
	1 483
	1 483
	1 483
	4 935
	4 935
	4 935

	Adj_R2
	0.094 3
	0.100 6
	0.090 3
	0.033 4
	0.032 0
	0.032 7



6  结论与启示
基于已有家族涉入、创新的相关研究，本文从多个维度分析了家族涉入与企业双元创新之间的关系，并进一步考察了企业所处外部环境不确定性的调节效应，并利用家族上市公司数据对研究假设进行了实证检验。本文的研究结论如下：（1）家族涉入程度越高，企业越倾向于探索式创新；（2）家族涉入程度越高，企业越不太可能进行利用式创新；（3）当外部环境不确定性程度较高时，家族涉入程度与探索式创新之间的正向关系越明显；（4）当外部环境不确定性程度较高时，家族涉入程度与利用式创新之间的负向关系越明显。
本文的研究结论具有一定的实践启示：一方面，为了实现家族企业的基业长青，家族所有者或控制者需要致力于进行探索式创新，不断寻找新的市场机会，尤其是在外部环境充满不确定性的情境下；另一方面，本文的研究结论对企业决定家族涉入程度的大小有一定参考价值，通过识别家族涉入对企业行为的影响，民营企业可以考虑在不同情境下调整家族涉入的程度。
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