基于信号理论视角的研发活动对创新模式的影响机制研究
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摘要：研发投入如何更好地促进企业创新活动一直是学术界关注的热点。与以往将创新产出视为单一类型不同，文章将创新类型区分为突变创新与渐进创新。基于信号理论视角并采用2 012-2 021年生物医药产业上市公司的财务和专利申请授权数据为研究样本，本文实证检验了研发投入如何影响不同的企业创新活动，并探讨了商誉价值和违规行为对研发投入与不同创新类型之间的调节作用。研究发现：（1）研发投入正向影响企业突变创新活动，而与渐进创新则存在倒U型关系；（2）商誉价值进一步增强研发投入与突变创新之间的正相关关系，而削弱研发投入与渐进创新的关系；（3）违规行为对研发投入与突变创新之间的关系不存在显著的调节作用，而对研发投入与渐进创新之间的正向调节作用明显。
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Abstract: How to promote firms’ innovation activities with R&D investment has been an essential topic. Different from the previous research viewing innovation output as a single type, the article classifies innovation into radical innovation and incremental innovation. Basing the perspective of signal theory and using the financial and patent data of listed companies in the biomedical industry from 2012 to 2021, this study empirically tests how R&D investment affects different innovation activities. It also explores the moderating effect of goodwill value and violations on the relationship between R&D investment and innovation. This research finds that: (1) R&D investment has a positive impact on radical innovation, while there is an inverted U-shaped relationship between R&D investment and incremental innovation; (2) Goodwill value strengthens the positive relationship between R&D investment and radical innovation, but decreases the relationship between R&D investment and incremental innovation; (3) Violation has no significant moderating effect on the relationship between R&D investment and radical innovation, but has a significant positive moderating effect on the relationship between R&D investment and incremental innovation.
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1 引言
2 022年全球创新指数的数据显示，中国超越法国升至排行榜第11位，成为前30名中唯一的发展中国家。2 021年以来中国研发投入呈现稳步提升态势，研发经费投入强度达到2.44%。虽然我国的研发投入和支出持续增加，但是创新成果距离创新型国家还存在一定差距[1]。如何合理配置研发资源投入推动创新活动以实现高效产出成为迫切需要关注的现实问题。
在理论研究层面，研发活动与创新产出的关系机制一直是创新管理领域的重要课题之一。现有研究较多的基于资源基础观视角，致力于验证二者的联系，发现研发投入对创新产出既存在“激励效应”，也存在“挤出效应”。企业投入研发过程的资金越多，可用于支配的研发资源规模越大，越容易引进高技术人才和高技术设备，其从事高风险创新项目的意愿和能力往往越强，研发行为的容错机会也越多，取得技术创新成果的概率越大，对企业的创新活动起到正向激励作用[2]。研发投入的增加有利于提高产品/服务的创新程度[3]，从而提升创新产出。但是，企业的研发投入与创新产出之间并非单一的正向关系[4]，企业研发投入与创新产出的关系与整个研发活动过程有关。企业在创新过程中的技术获取模式将对研发过程的成本、资源配置、风险及收益产生显著影响，进而对研发投入与企业创新产出的关系产生影响[5]，研发投入并不一定会比其他形式的投资支出更有利于提高企业的创新绩效[6]。以上不一致的研究结论表明，有必要进一步探讨和验证研发活动对创新产出的影响。
导致现有研究结论存在差异的原因在于两个方面：一是对创新产出的深层次分析的不足。按照创新变革强弱和产出新颖程度的差异，创新活动可以分为突变创新和渐进创新[7]。突变创新涉及企业技术根本性的变化，而渐进创新侧重对现有技术的改进和完善。由于突变创新和渐进创新是两种不同的组织过程，需要差异化的资源投入[8]。而当前理论研究中关注研发活动对不同创新活动的影响机制相对较少，无法明确阐明研发活动对企业创新的作用机理，为本研究的开展留有一定的空间。二是资源基础观视角只是部分解释了研发投入对企业创新活动的直接影响。对于企业如何在信息不对称情境下对创新模式做出决策，还缺乏一定新颖性的理论视角。本文根据信号理论，以企业为出发点，分析在信息不对称情境下，企业的不同的创新活动如何受到研发投入的影响，进而提出研究框架。之所以选择信号理论，主要是因为：信号理论关注在信息不对称情境下的企业治理和社会互动问题，目的是帮助企业决策者利用信号作用降低因信息不完整和不对称而导致的决策不确定性[9]。在本文的概念模型中，企业商誉和违规行为体现了组织治理的质量，能够反映出企业自身资源配置的水平以及在市场中实施创新的能力，是企业制定创新决策过程中所依据的“信号”。该信号将对企业内部的资源配置活动产生显著影响，最终反映在创新模式的选择上。因此，信号理论适合探讨本文的研究问题，是对研发投入与企业创新模式选择和创新产出之间复杂关系对全新解释。
商誉概念普遍应用于会计领域，近年来越来越多的研究开始关注商誉对企业创新活动的影响。超额的商誉价值会让企业管理层盲目自信[10]，更乐意进行高风险、高收益的投资活动，在研发投入上更加激进，因此商誉与企业的创新投入呈正相关关系。然而，部分研究发现超额商誉与企业创新之间也存在显著的负相关关系[11]，企业的超额商誉越高，创新产出越少、创新效率越低。过高的商誉水平对企业专利数量和专利类型（发明、实用新型与外观专利）创新活动水平产生显著抑制作用[12]。由此可见，企业商誉对组织创新活动的影响既有正向作用也存在负面影响。这些不一致研究结论产生的原因可能在于，之前研究并未区分不同的创新模式，忽视了商誉对于研发活动与不同创新模式关系的影响机制。本研究将探讨商誉如何调节研发活动与不同创新模式（突变创新和渐进创新）之间的关系。
在企业创新活动过程中，也可能会出现专利侵权、披露虚假信息等违规行为。违规行为作为一种实施机会主义行为的工具，帮助企业获得竞争优势和超额利润，成为部分企业实施非公平竞争的不法手段。违规行为产生的损失和代价又反过来对企业形成了威慑效应。从信号理论的角度来看，实行机会主义行为产生的经济后果可以看作是，违规代价释放信号，显示企业的违法行为给企业带来何种程度上的经济利益得失，企业衡量损益后做出信号回应，进而实现潜在收益或及时止损的过程。因此，企业是否在创新活动中采取投机行为取决于违规成本与不当得力之间的权衡结果。企业违规成本主要由企业违规稽查率和企业构成违规事实时的处罚金额共同决定[13]，企业违规稽查率越高、违规处罚成本越高，违规成本也越高。企业投入创新活动初期，违规次数累积较少，投资活动也尚未吸引太多的市场关注，此时不容易被监管识别，违规成本较低，出于侥幸心理，企业倾向于违规。随着创新活动投入的资源增加，企业会面临较高的财务风险，为了寻求财务稳定，企业更加倾向于违规[14]。而随着违规次数的增加，违规行为容易被监管者观测，企业也会因为违规活动被发现而付出相应的代价，导致声誉受损。违规成本的上升又反过来抑制企业的投资活动。另外，突变创新活动常常会引起产业结构的改变，重塑整个市场竞争环境[15]，使得企业的曝光度提高，违规被查处的概率也会相应提高，从而反过来影响公司的创新决策。由于突变创新与渐进创新给企业经营活动带来的曝光度不同，所以违规行为被稽查的概率也不同。因此，违规行为对于企业研发活动影响有必要在不同的创新模式下讨论。
为了进一步研究企业研发投入与创新产出之间的关系，本文将商誉价值和违规行为纳入研发投入影响企业创新的研究框架中作为调节变量，聚焦研发活动影响创新模型的内在机理。
2 理论基础
自熊彼特提出创新理论以来，学者们从不同的角度对创新进行了分类。Ritala和Hurmelinna-Laukkanen[7]按照创新程度强弱的差异将创新分为突变创新和渐进创新。突变创新导致产品性能主要指标发生巨大跃迁，对市场规则、竞争态势、产业版图具有决定性影响，甚至导致产业重新洗牌的一类创新，而渐进创新代表了现有知识、能力或技术的累积改进[16]。从结果上看，突变创新更可能产生于高新技术产业，并能够影响未来的创新类型。
从资源需求的角度上看，突变创新和渐进创新的目标和资源需求以及与之相关的认知和组织过程方面有很大差异。突变创新对于企业现有的知识、信息、设备等资源要求很高，甚至可能要求企业突破自身的资源边界，从其他的企业获取更多资源[17]。而渐进创新活动则尽量避免产生开发新技术的成本，更多专注对现有技术和产品的改造[16]。因此突变创新所需的支持性投资比渐进性创新更多。
从企业利益来看，突变创新产生的技术难以模仿，容易形成技术壁垒、重塑消费市场[18]。企业投资研发活动的最终目的是获得利润，尽可能多地占取市场份额，相比渐进创新带来的创新成果，突变创新成果更能赢得消费者青睐，并且开发下潜在的消费潜能，从而达到更好的研发绩效[19]。
从风险程度来看，突变创新的创新性在于企业需要跳出现有的技术范式，融合更多内外部的技术资源，而要求一个已经运营成熟的公司，重新调整其组织能力、嵌入新的生产技术，构建新的信息处理渠道，这是组织管理上的极大挑战[18]。渐进创新则是建立在企业现有的技术能力基础上，在现有的技术轨迹上进行微小的改进活动[5]，因此减少了分担管理的风险。
根据创新类型的不同，研发活动对不同创新类型的影响也不同。因此，本文区分了突变创新和渐进创新两种模式分别进行讨论。
3 研究假设
研发经费和企业资源是开展研发活动的基础条件，企业要提高创新能力，离不开研究经费的投入。大量研究发现了研发投资与创新绩效之间确实存在正向联系[5][20]。企业投资研发活动更能促进企业市场价值的提升[2][21]。创新活动可以分为突变创新和渐进创新，突变创新是对现有技术进行彻底改革，在现有的技术范式之外探索全新的知识和技术，从而带来颠覆性的创新产品。突变创新是企业增强核心竞争力的关键。突变创新的成果不仅可以帮助主导高技术市场，而且还可以为企业带来竞争优势，帮助企业占领市场份额。也就是说突变创新活动能为企业带来更多的利润收入。随着企业研发资源的不断投入，研发活动的复杂性带来的风险使得企业的控制成本上升[21]。为了更高效地收回成本，企业更倾向于选择风险高回报也高的突变创新战略。相较于一般的创新活动，突变创新需要更多的研发投入，对企业对现有的生产技术、管理体系都有较高的要求，投入越多的资源，更能助力突变创新成果的产出。基于以上观点，提出假设：
假设1a：研发投入与企业突变创新呈正相关关系。
渐进创新是逐步、连续的创新活动，范围较小，周期较长，属于量变式创新。当量变积累到一定程度发生质变，便突破了渐进创新的边界，演变成突变创新。如果没有带来质变，由于对现有技术的利用和改进具有规模报酬递增的特征，企业可能长期锁定在现有的技术范式中。因此研发活动与渐进创新之间可能存在非线性关系。
在研发投入处于较低水平下，企业更倾向于开展渐进创新活动。相对于突变创新，渐进创新属于局部创新，强调对现有技术进行完善改进，需要的研发投入更少。在资源有限的条件下，企业会优先选择渐进创新。渐进创新风险也更小、过程更可控[16]，出于风险规避心理，企业会倾向于选择渐进创新。
当投入的研发资源增长到一定程度，渐进创新连续积累的创新成果使得企业的技术基础和技术能力变得越来越窄，对现有技术路径过度依赖，从而削弱了它们探索新技术的能力。此外，市场竞争与不确定性也会破坏了企业现有的技术范式，迫使企业转向颠覆式创新和技术范式革命，此时企业的重心就会从渐变创新转移到突变创新，不再进行创新程度低的研发活动。基于以上观点，提出假设：
假设1b：研发投入与企业渐进创新呈倒U型关系。
商誉是使企业获得超额收益的能力，是企业获得超额盈利的资本化价值[22]。而企业投入研发的目的在于获取专利发明、新产品、新技术等能为企业未来带来经济效益流入的创新活动[2]。企业的技术创新能力在一定程度上反映了企业的发展潜力和市场价值，因此在创新产出为企业利益相关者带来企业创新投入获利的信号，增加了企业投资创新活动的意愿[23]。从信号理论的视角来看，商誉的存在向企业利益相关者传递管理层对企业经营活动的乐观态度，因而利益相关者会更乐意进行高风险、高收益的投资活动，进而在研发投入上会更加激进[10]。从企业外部环境来考虑，商誉价值体现着企业管理层对并购活动的自信，这种乐观态度向市场和利益相关者传递着积极的信号，即企业管理者的领导力和积极态度可以转化为更高的公司价值，从而使双边关系更有价值[24]。商誉能够为企业带来更多的市场资源和外来投资，这些资源的支持使得企业有能力加大研发活动从而产出更高水平的创新成果。突变创新能够产出异质性较强的技术，有利于企业在并购活动之后占领市场份额提高竞争优势。因此，在资源充足的情况下，企业更倾向于投资突变创新活动。
从企业内部环境考虑，商誉的存在本身一定程度上代表着管理者对经营管理和盈利能力持有乐观态度，会导致管理层陷入高估企业运营能力，忽略投资活动可能存在的潜在风险。因此，管理层更有可能选择风险更高的投资活动。突变创新作为难度高、风险大的研发活动。企业研发投入目的在于提高企业生产效率，获得发明专利、新产品、新技术等能为企业未来带来经济利益流入的创新成果。渐进创新所能带来的创新成果相较于突变创新，并不能帮助企业在市场竞争中获得绝对优势，产生的经济效益也可能不如预期。因此，企业管理层更倾向于进行风险程度更高的突变创新活动。基于以上观点，提出假设：
假设2a：商誉价值正向调节研发投入与企业突变创新之间的关系。
假设2b：商誉价值负向调节研发投入与企业渐进创新之间的关系。
违规行为的决定是企业有意识或下意识地进行成本收益分析的结果[25]。一方面潜在的利益获取空间提高了企业的风险寻求属性，即企业更愿意加大创新投入来提高企业的创新能力。由于产权界定成本很高或难以界定，企业的经济活动产生外部不经济性，给企业创造了巨大的利润空间，从而更加激励企业进行创新活动。而另一方面，外部不经济经营活动中潜在的危机却会规束企业的违规行为，由于违规成本的存在引起企业更强烈的风险意识，从而阻碍了在违规环境下企业的创新行为。
当违规次数较少时，不容易引起市场监管的注意。而违规的好处往往是立即发生的，违规的惩罚却可能是未来才会到来。在被发现违规的概率较低的情况下，企业为了逐利往往会选择违规。随着违规行为次数积累，企业投资活动逐渐引起行业注意，如果继续违规，则会增加企业的违规成本，一旦违规行为被检举，企业的声誉将受到影响，声誉是约束企业违规行为的重要因素[26]。违规次数较多时，出于规避惩罚成本、避免声誉受损的心理，企业的创新活动又会受到影响。突变创新会给企业带来更高的市场关注度，企业的违规行为也会更容易被监督。而渐进创新带来不大可能引起技术变革或者颠覆性地改变市场结构，因此市场关注度不高，违规行为难以通过外界的监督力量被发现。因此，提出假设：
假设3a：违规行为负向调节研发投入与企业突变创新之间的关系。
假设3b：违规行为正向调节研发投入与企业渐进创新之间的关系。
突变创新
渐进创新
违规行为
研发投入
商誉价值

图1 模型框架图
4 研究设计
4.1 数据来源及处理
本研究以我国生物医药行业上市公司作为研究对象，主要基于两点考虑。一是行业的选择。生物医药行业本身属于技术和知识密集型产业，因此该行业中企业研发投入和专利申请的积极性较高，创新活动显著，专利申请量大，适合作为创新主题研究的目标行业。二是上市公司的选择。随着我国市场经济体系不断完善，上市公司披露的财务数据经过严格审计，数据的可获取性和真实性有所保障。
由于专利申请授权和企业财务数据发布存在一定滞后性，本文选取2 012-2 021年生物医药产业上市公司的财务和专利申请授权数据。企业基本信息和财务数据来源于CCER色诺芬数据库，企业专利数据来源于国家知识产权局专利检索网站。数据获取与筛选过程如下：（1）选择在沪市和深市主板上市的436家企业，删除2 020年后新上市的企业95家，合计345家；（2）删除被标注ST或*ST的企业46家，最终保留上市时间较长且未出现经营异常的企业299家；（3）在色诺芬数据库获取以上企业2 012-2 021年的基本信息和财务信息；（4）在国家知识产权局专利检索网站搜集上述企业2 012-2 021年的所有专利申请条目；（5）专利授权具有一定的滞后性，为减少潜在的同源方差问题，将企业财务数据与滞后一年的专利授权数据进行匹配，最终获得2 012-2 021年的299个企业的2 135个非平衡面板数据。
4.2 变量测量
（1）被解释变量：企业的专利数据在一定程度上反映了创新活动的产出特征[27]。相对于实用新型和外观设计专利多集中于技术应用和外观装潢层面的改进，发明专利要求企业储备更多的原创知识用于实施程度更深的创新[28]。因此，本文采用企业的发明专利授权数量衡量突变创新。与突变创新相对应的，本文采用企业样本周期内的实用新型专利的授权数量来测量渐进创新。
（2）解释变量：研发投入采用企业研发支出占营业额的比重来衡量[29]。
（3）调节变量：商誉是指能在未来期间为企业经营带来超额利润的潜在经济价值，或一家企业预期的获利能力超过可辨认资产正常获利能力（如社会平均投资回报率）的资本化价值，可以从企业财务报表中直接获取。违规行为采用企业被公开披露的违规行为的次数进行衡量。
本文选取了15个控制变量，分别为：（1）所有权属性：国有控股企业赋值为1；非国有控股企业赋值0；（2）股权制衡：采用企业第一大股东与第二大股东持股比值来衡量；（3）股权结构：统计企业前5位大股东持股比例之和；（4）股权集中度：以企业前10位大股东持股比例的平方来测量；（5）高管团队规模：统计企业董事会高层管理者的数量；（6）两职合一：董事长和总经理兼任赋值为1，董事长和总经理由不同人担任则赋值0；（7）研发人员占比：通过企业研发人员的数量占员工总数的比值衡量；（8）固定资产周转率：企业销售收入与固定资产净值的比率；（9）企业规模：采用员工数量/1 000来计算；（10）企业年龄：企业自成立时间至数据收集时持续经营的时间；（11）市场竞争：采用（营业收入－营业成本）/营业收入的比值来衡量[30]；（12）资产收益率：该财务指标采用净利润/平均资产总额的比值来计算；（13）营业利润率：营业利润率越高，说明企业商品销售额提供的营业利润越多，企业的盈利能力越强。该指标采用营业利润/营业总收入的数值来衡量；（14）资产负债率：资产负债率是负债总额除以资产总额的百分比，反映在总资产中有多大比例是通过借债来筹资。采用负债合计／资产总计来计算；（15）资产增长率：资产增长率反映企业的成长性，采用（本期期末值-上年同期期末值）/上年同期期末值来衡量。相关变量说明如表1所示。
表1 变量及其测量说明
	变量类型
	变量名称
	变量测量

	被解释变量
	突变创新
	企业获得授权的发明专利的数量

	
	渐进创新
	企业获得授权的实用新型专利的数量

	解释变量
	研发投入
	研发支出占营业额的比重

	调节变量
	商誉
	未来为企业经营带来超额利润的潜在经济价值

	
	违规行为
	被公开披露的违规行为的次数

	控制变量
	所有制属性
	国有控股企业赋值为1；非国有控股企业赋值0

	
	股权制衡
	第一大股东与第二大股东持股比值

	
	股权结构
	前5位大股东持股比例之和

	
	股权集中度
	前10位大股东持股比例的平方

	
	高管团队规模
	企业董事会高层管理者的数量

	
	两职合一
	董事长和总经理由同一人兼任赋值为1，否则为0

	
	研发人员占比
	研发人员占比

	
	固定资产周转率
	企业销售收入与固定资产净值的比率

	
	企业规模
	员工数目/1 000

	
	企业年龄
	企业自成立时间至数据收集时持续经营的时间

	
	市场竞争
	（营业收入－营业成本）/营业收入

	
	资产收益率
	（净利润/平均资产总额）

	
	营业利润率
	营业利润/营业总收入

	
	资产负债率
	负债合计／资产总计

	
	资产增长率
	（本期期末值-上年同期期末值）/上年同期期末值


5 实证结果与分析
5.1 描述性统计以及相关性分析
表2报告了主要变量的描述性统计结果和相关性分析结果。为了进行回归分析，同时对解释变量、被解释变量以及控制变量进行相关性分析，结果（见表2）表明，研发投入对企业商誉价值、突变创新以及渐进创新均有直接影响。另外，除突变创新与渐进创新间有较高的相关性外，其余各变量之间的相关系数都比较小，因此不存在明显的多重共线性问题。上述结果初步说明变量之间存在不同影响关系模式，更为准确的结论有待后文进一步实证检验结论。

表2 描述性统计分析和相关系数矩阵
	
	1
	2
	3
	4
	5
	6
	7
	8
	9
	10

	1. 所有制属性
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	2. 股权制衡
	0.179**
	1
	
	
	
	
	
	
	
	

	3. 股权结构
	-0.081**
	0.032
	1
	
	
	
	
	
	
	

	4. 股权集中度
	0.083**
	0.405**
	0.784**
	1
	
	
	
	
	
	

	5. 高管团队规模
	0.252**
	-0.008
	-0.066**
	-0.028
	1
	
	
	
	
	

	6. 两职合一
	-0.209**
	-0.081**
	0.043*
	-0.018
	-0.212**
	1
	
	
	
	

	7. 研发人员占比
	-0.149**
	-0.088**
	0.032
	-0.056**
	-0.175**
	0.161**
	1
	
	
	

	8. 固定资产周转率
	0.120**
	0.040
	0.047*
	0.053*
	0.077**
	-0.042
	-0.110**
	1
	
	

	9. 企业规模
	0.184**
	-0.012
	0.081**
	0.043*
	0.339**
	-0.159**
	-0.240**
	0.169**
	1
	

	10. 企业年龄
	0.262**
	0.030
	-0.176**
	-0.090**
	0.066**
	-0.003
	-0.128**
	0.099**
	0.142**
	1

	11. 市场竞争
	-0.122**
	-0.028
	0.228**
	0.169**
	-0.060**
	0.086**
	0.122**
	-0.028
	-0.052*
	-0.103**

	12. 资产收益率
	-0.110**
	-0.021
	0.211**
	0.170**
	-0.045*
	0.071**
	0.086**
	-0.002
	0.002
	-0.065**

	13. 营业利润率
	-0.145**
	-0.036
	0.153**
	0.106**
	-0.073**
	0.070**
	0.109**
	-0.060**
	-0.072**
	-0.062**

	14. 资产负债率
	0.234**
	0.086**
	-0.198**
	-0.115**
	0.244**
	-0.102**
	-0.288**
	0.262**
	0.313**
	0.160**

	15. 资产增长率
	-0.109**
	-0.053*
	0.120**
	0.020
	-0.002
	0.032
	0.059**
	0.052*
	-0.011
	-0.126**

	16. 研发投入
	-0.187**
	-0.113**
	0.081**
	-0.026
	-0.120**
	0.158**
	0.297**
	-0.102**
	-0.116**
	0.051*

	17. 商誉
	-0.132**
	-0.076**
	0.030
	-0.049*
	0.162**
	-0.009
	-0.097**
	0.051*
	0.294**
	0.086**

	18. 违规行为
	0.027
	-0.035
	-0.086**
	-0.078**
	0.064**
	-0.020
	-0.055*
	-0.020
	0.043*
	0.085**

	19. 突变创新
	0.035
	-0.019
	0.089**
	0.047*
	0.097**
	-0.025
	0.040
	0.008
	0.196**
	0.013

	20. 渐进创新
	0.050*
	0.036
	0.046*
	0.049*
	0.047*
	0.038
	0.029
	0.015
	0.106**
	0.013

	均值
	0.229
	6.460
	0.528
	0.146
	17.087
	0.333
	13.669
	5.749
	3.906
	20.278

	标准差
	0.420
	10.787
	0.151
	0.099
	4.072
	0.471
	11.046
	11.878
	5.502
	5.520


注：a. ** p<0.01，* p<0.05；b. 双尾检验
续表2
	
	11
	12
	13
	14
	15
	16
	17
	18
	19
	20

	11. 市场竞争
	1
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	12. 资产收益率
	0.640**
	1
	
	
	
	
	
	
	
	

	13. 营业利润率
	0.726**
	0.791**
	1
	
	
	
	
	
	
	

	14. 资产负债率
	-0.441**
	-0.292**
	-0.358**
	1
	
	
	
	
	
	

	15. 资产增长率
	0.216**
	0.150**
	0.160**
	-0.079**
	1
	
	
	
	
	

	16. 研发投入
	0.029
	0.061**
	0.090**
	-0.202**
	0.025
	1
	
	
	
	

	17. 商誉
	0.017
	0.012
	-0.012
	0.148**
	0.053*
	0.090**
	1
	
	
	

	18. 违规行为
	-0.152**
	-0.124**
	-0.113**
	0.125**
	-0.095**
	0.022
	0.073**
	1
	
	

	19. 突变创新
	0.066**
	0.112**
	0.039
	0.034
	0.012
	0.109**
	0.064**
	-0.016
	1
	

	20. 渐进创新
	0.032
	0.057**
	0.021
	0.051*
	0.024
	0.055*
	0.134**
	0.018
	0.396**
	1

	均值
	0.114
	0.066
	0.145
	0.334
	0.243
	0.029
	12.962
	0.158
	10.285
	7.251

	标准差
	0.193
	0.073
	0.216
	0.194
	0.505
	0.046
	8.545
	0.485
	23.811
	25.016


注：a. ** p<0.01，* p<0.05；b. 双尾检验

本研究中因变量具有过度离散特征（突变创新的均值为10.285，标准差为23.811；渐进创新的均值为7.251，标准差为25.016），适合采用负二项回归模型，且样本数据为非平衡面板数据，固定效应模型会自动删除仅有一年数据的企业样本，造成样本量的损失，因此采用随机效应的负二项回归模型[31]，统计回归结果如表3所示。根据研究假设，共列出了8个回归模型，模型1a和模型1b分别显示了控制变量对企业突变创新和企业渐变创新的影响。
模型2a和模型2b分别检验了研发投入对企业突变创新和企业渐进创新的影响。从模型2a可以得出，研发投入的回归系数为7.948（p<0.001），说明研发投入对突变创新具有显著的正向作用。模型2b的回归结果显示研发投入对渐进创新呈现倒U型关系，这说明研发投入存在一个边界值，在研发投入较低的阶段，能极大地促进渐进创新的技术成果产出，但随着研发活动进行到后期，现有的渐进创新成果已无法满足企业的技术突破和收益目标，继续加大研发投入也不能与现行的创新活动协调促进，不利于创新绩效的进一步提高。因此假设1a和假设1b得到了实证结果的支持。
模型3a、模型3b则分别探讨了商誉价值对研发投入与突变创新、渐进创新之间关系的调节效应。模型3a是在模型2a的基础上加入了调节变量商誉价值以及调节变量与研发投入的交互项，结果显示交互项的系数为0.278（p<0.05），即商誉对研发投入与突变创新之间的调节效应是显著的。模型3b则是在模型2b的基础上加入了商誉价值以及商誉价值与研发投入的平方项与研发投入的交互项，回归系数为4.460（p<0.05），这说明商誉价值的存在负向调节研发投入与企业渐进创新之间的关系。假设2a和假设2b都得到了验证。
模型4a和模型4b分别用于检验违规行为对研发投入与突变创新、渐变创新之间的调节效应。结果显示违规行为对研发投入与突变创新之间的调节效应不显著（=2.263，n.s.），而对研发投入与渐进创新之间呈现显著的正向调节效应（=-94.314，p<0.05）。实证结果支持假设3b而不支持假设3a。可能的原因是：突变创新活动的成功往往是改变产品的核心价值并赋予企业更强的竞争力，因此会给企业带来可观的经济利润。而突变创新的违规行为虽然容易被外界发现，但是鉴于我国现行的惩罚制度不完善，违规需要付出的惩罚成本足以被违规行为所带来的经济利润覆盖，所以违规行为对研发投入与企业创新的调节作用并不明显。而渐进创新活动虽然优化了原先技术水平，不能帮助企业的生产技术以及产品在市场中获得明显的竞争优势。此时如果企业因为违规行为受到处罚，会给企业带来声誉和经济的损失，还会打乱企业现有的研发战略，增加返工开发和寻求新的技术突破口的难度，反而更加不利于企业继续进行创新活动。
表3 面板数据负二项回归结果
	[bookmark: OLE_LINK1]
	模型1a
	模型1b
	模型2a
	模型2b
	模型3a
	模型3b
	模型4a
	模型4b

	变量
	突变创新
	渐进创新
	突变创新
	渐进创新
	突变创新
	渐进创新
	突变创新
	渐进创新

	所有制属性
	0.134
(0.096)
	0.689***
(0.171)
	0.175
(0.096)
	0.699***
(0.171)
	0.261*
(0.102)
	0.929***
(0.172)
	0.175
(0.096)
	0.719***
(0.171)

	股权制衡
	0.001
(0.005)
	0.026*
(0.010)
	0.001
(0.005)
	0.026*
(0.010)
	0.001
(0.005)
	0.022*
(0.010)
	0.000
(0.005)
	0.026*
(0.010)

	股权结构
	1.079*
(0.478)
	1.106
(0.885)
	0.667
(0.479)
	0.820
(0.893)
	0.687
(0.504)
	0.510
(0.886)
	0.662
(0.479)
	0.765
(0.892)

	股权集中度
	-0.480
(0.778)
	-0.447
(1.438)
	-0.127
(0.779)
	-0.186
(1.448)
	-0.139
(0.821)
	0.326
(1.414)
	-0.111
(0.779)
	-0.121
(1.452)

	高管团队规模
	0.020*
(0.010)
	0.011
(0.017)
	0.020
(0.010)
	0.010
(0.017)
	0.020
(0.011)
	-0.004
(0.018)
	0.020
(0.010)
	0.007
(0.017)

	两职合一
	0.031
(0.077)
	0.386**
(0.137)
	0.003
(0.076)
	0.389**
(0.137)
	0.072
(0.083)
	0.385**
(0.144)
	0.004
(0.076)
	0.400**
(0.138)

	研发人员占比
	0.028***
(0.004)
	0.034***
(0.008)
	0.016***
(0.004)
	0.026**
(0.009)
	0.016***
(0.005)
	0.023*
(0.009)
	0.016***
(0.004)
	0.025**
(0.009)

	固定资产周转率
	-0.004
(0.004)
	-0.005
(0.007)
	-0.001
(0.004)
	-0.002
(0.007)
	-0.003
(0.004)
	-0.003
(0.007)
	-0.001
(0.004)
	-0.002
(0.007)

	企业规模
	0.093***
(0.011)
	0.095***
(0.018)
	0.095***
(0.011)
	0.099***
(0.018)
	0.084***
(0.011)
	0.078***
(0.017)
	0.095***
(0.011)
	0.094***
(0.018)

	企业年龄
	-0.000
(0.008)
	-0.017
(0.014)
	0.006
(0.008)
	-0.011
(0.014)
	0.006
(0.009)
	-0.011
(0.015)
	0.007
(0.008)
	-0.011
(0.014)

	市场竞争
	0.944**
(0.309)
	0.118
(0.568)
	1.544***
(0.323)
	0.039
(0.565)
	2.253***
(0.452)
	1.072
(0.712)
	1.662***
(0.338)
	-0.094
(0.570)

	资产收益率
	5.588***
(1.029)
	3.390
(1.767)
	5.107***
(0.988)
	2.875
(1.763)
	5.876***
(1.126)
	3.024
(1.859)
	5.121***
(0.988)
	3.162
(1.790)

	营业利润率
	-1.184***
(0.320)
	0.127
(0.619)
	-1.384***
(0.330)
	0.272
(0.616)
	-2.013***
(0.432)
	-0.015
(0.582)
	-1.510***
(0.351)
	0.295
(0.623)

	资产负债率
	1.059***
(0.250)
	0.829
(0.461)
	1.145***
(0.247)
	0.787
(0.461)
	1.164***
(0.258)
	0.387
(0.470)
	1.134***
(0.246)
	0.759
(0.459)

	资产增长率
	-0.057
(0.081)
	0.286
(0.149)
	-0.101
(0.077)
	0.275
(0.146)
	-0.146
(0.084)
	0.175
(0.135)
	-0.101
(0.078)
	0.284
(0.146)

	研发投入
	

	
	7.948***
(1.239)
	7.785*
(3.121)
	4.054
(2.432)
	13.510***
(3.542)
	7.498***
(1.270)
	9.263**
(3.211)

	研发投入平方
	

	
	
	-17.943*
(7.796)
	
	-104.037**
(35.816)
	
	-20.363**
(7.850)

	商誉
	

	
	
	
	0.008
(0.006)
	0.045***
(0.009)
	
	

	违规行为
	

	
	
	
	
	
	-0.120
(0.094)
	0.158
(0.138)

	研发投入*商誉
	

	
	
	
	0.278*
(0.134)
	
	
	

	研发投入平方*商誉
	

	
	
	
	
	4.460*
(1.955)
	
	

	研发投入*违规行为
	

	
	
	
	
	
	2.263
(1.751)
	

	研发投入平方*违规行为
	

	
	
	
	
	
	
	-94.314*
(40.118)

	Log likelihood
	-6 488.849
	-4 474.703
	-6 463.507
	-4 471.674
	-5 906.708
	-4 057.901
	-6 462.462
	-4 467.887

	Wald Chi-square
	333.19
	156.06
	383.87
	162.12
	353.94
	222.43
	385.96
	169.69

	Pseudo R2
	0.025
	0.017
	0.029
	0.018
	0.029
	0.027
	0.029
	0.019

	N
	2 135
	2 135
	2 135
	2 135
	1 953
	1 953
	2 135
	2 135


注：非标准化系数；括号中数值为标准误差；*** p<0.001；** p<0.01；* p<0.05
6 讨论
6.1 研究结论与理论贡献
基于信号理论，本文实证检验了研发投入对不同类型企业创新的影响机制以及商誉价值和违规行为的调节作用。研究发现，研发投入的持续增加有助于促进企业突变创新和渐进创新的产出，而渐进创新的创新程度较低，当企业的研发投入处于较高水平时，为提高创新收益，投入在渐进创新活动中的研发资源将随之减少。商誉代表着管理层对企业未来盈利能力的乐观态度，使得企业更有信心投资风险的创新活动。突变创新高风险、高回报的特性契合企业管理者以及外部投资者的价值期望。在商誉价值的影响下，企业会加大研发投入进行突变创新。而渐进创新获利空间相对较小，且需要长时间的积累才能引起技术质变，商誉并不能在研发投入与渐进创新之间发挥激励作用。突变创新行为会对市场竞争环境产生冲击，引起竞争者的关注。因此，违规行为并没有使得企业加大研发投入来进行突变创新。渐进创新的创新程度则较低，容易模糊违规行为的边界，使得外界无法准确洞察，而违规行为产生的利益也在一定程度上弥补了创新成本。违规行为从而能够正向调节企业研发投入与渐进创新之间的关系。
本文的理论贡献主要体现在以下两点：
（1）阐明研发投入对不同创新模式的影响机制。虽然研究投入与企业创新的研究成果丰富，然而由于未区分在不同的创新模式下企业研发投入的深层次影响，但是现有研究存在不一致的结论，为本文提供了研究空间。文章分析研发投入对突变创新和渐进创新的不同作用机理，明晰了研发投入对于不同创新模式的差异化影响，完善了当前的理论研究。
（2）探究商誉价值和违规行为的调节机制。本文基于信号理论，引入商誉价值和违规行为并分析了二者对于研发投入与不同创新模式的作用机制。商誉价值和违规行为作为信号指标反映了企业运作管理的成长前景和规范水平，为明确创新产出的价值提供了全新的理论视角。
6.2 实践意义
创新是企业抢占市场份额和维持健康发展有效途径。加大研发投入有利于创新活动，但如何更高效地利用资源来获取创新成果，需要考虑其中的作用机制。突变创新活动能更好地产生显性效应，这并非要减少渐进创新。渐进创新虽然短时间内无法产生高质量的创新成果，但是其累积效应不应该被忽略。企业需要根据自身资源条件，选择适合的创新类型促进企业技术发展和创新成果转换。
对政府来说，企业的创新活动很大程度受限于自身资源。政府可以通过为企业提供特定项目补贴，设立优惠采购渠道，配套税收优惠政策来扶持企业核心技术的发展。政府作为公共监督机构的引导者，要更加注重识别企业的违规行为，逐步完善规章制度，避免企业因惩罚成本、产权保护等的不足而抑制研发投入。
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