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创新政策组合对企业创新绩效影响的实证研究
———基于高管激励的调节效应

俞雪莲ꎬ黄茂兴
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摘要: 采用 ２０１１—２０１８ 年沪深 Ａ 股高新技术上市公司数据ꎬ探讨创新政策组合、高管激励机制对企

业创新绩效的内在作用机理ꎮ 研究发现ꎬ创新政策组合能够显著提高企业创新绩效ꎻ高管薪酬激励具

有正向调节作用ꎬ特别是能增强政策组合对高技术创新绩效的影响效果ꎮ 企业产权性质不同ꎬ高管激

励的调节作用也存在差异:相较于国有企业ꎬ非国有企业高管薪酬激励的调节作用更加明显ꎻ高管持

股产生的调节作用较弱ꎬ只有非国有企业的高管持股才能产生正向调节作用ꎮ
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　 　 现阶段ꎬ企业作为技术创新的主力军在中国

经济高质量发展过程中发挥着重要作用ꎬ但创新

充满风险性、长期性和知识技术的外溢性ꎬ会在很

大程度上降低企业的创新动力ꎮ 在这种背景下ꎬ
应通过政府“有形的手”进行调控和激励ꎬ发挥创

新优惠政策在企业创新中的引导和杠杆作用ꎮ 改

革开放以来ꎬ我国各级政府围绕财政补贴、税收、
金融、人才等颁布了一系列创新政策ꎬ现有研究较

多集中于创新政策产生的宏观和产业效果、Ｒ＆Ｄ
补贴、税收优惠、高新区的建立、知识产权保护等

单项政策对企业创新的影响ꎬ但并未形成统一观

点ꎮ 在两权分离的公司治理结构下ꎬ高管掌握战
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略资源的分配权ꎬ创新的长期性和高风险性让高

管更加关注企业短期业绩ꎬ创新投入的力度和强

度被削弱ꎬ这会影响创新政策对企业创新绩效作

用的发挥ꎮ 中国高新技术上市公司是创新的重要

力量和创新政策的重要受益者ꎬ将其作为研究对

象ꎬ基于高管激励机制的调节作用视角ꎬ分析创新

政策组合对创新绩效的内在影响机理ꎮ

１　 理论分析和研究假设

１.１　 创新政策组合与企业创新绩效

创新政策组合是一国或地区为推进技术创新

活动而采取的科技、经济、人才、金融等一系列政

策措施的综合[１]ꎬ有利于企业创新能力的形成和

加速ꎬ进而提高创新绩效ꎮ 针对新产品开发和技

术创新项目的专项补贴可以直接降低创新的成本

和风险[２]ꎬ利息补贴等金融支持能够降低企业融

资成本ꎬ有利于企业增加研发投入ꎬ而所得税率的

降低、研发费用的加计扣除等能够降低企业税收

负担ꎬ增加创新主动性ꎮ 同时ꎬ各城市的人才政策

有利于企业招聘到更多的中高级人才ꎻ高新区或

软件园的建设能够产生关联企业的集群和规模效

应ꎻ市场和法制环境越完善ꎬ知识产权越能得到有

效保护ꎬ有助于降低创新风险和机会成本ꎮ 这些

政策融合在一起ꎬ形成创新政策组合ꎬ能够产生更

强、更稳定的激励作用ꎬ激发企业的创新活力ꎬ促
进创新绩效的提高ꎮ 基于此ꎬ提出假设 １:

Ｈ１:创新政策组合能够显著地提高企业创新

绩效ꎮ
１.２　 高管薪酬激励的调节作用

高管薪酬激励作为最重要的激励机制ꎬ从心

理学角度看ꎬ薪酬激励会影响高管的心理认知ꎬ显
著地提高企业研发投资强度[３]ꎬ正向调节创新政

策组合对创新绩效的影响效果ꎬ具体表现在:一方

面能够提高高管的企业家精神ꎬ激励高管带领员

工积极地申请和运用各种创新政策并投入相应的

配套资金、人员和设施开展创新活动ꎬ提升创新绩

效ꎻ另一方面能提高高管的自我约束力ꎬ降低非正

常生产性成本和非理智投资ꎬ并约束职务消费、贪
污腐败等浪费创新资源的行为ꎮ 高管薪酬激励力

度越大ꎬ高管越能站在企业长期发展的高度挑战

能带来更高未来收益的创新项目ꎮ 基于此ꎬ提出

假设 ２ａ 和假设 ２ｂ:
Ｈ２ａ:高管薪酬激励能正向调节创新政策组

合对创新绩效的影响效果ꎮ
Ｈ２ｂ:与低技术创新绩效相比ꎬ高管薪酬激励

能更加显著地调节创新政策组合对高技术创新绩

效的影响效果ꎮ
１.３　 不同产权下高管激励的调节作用

产权性质不同的企业ꎬ其高管薪酬契约安排

也存在一定差异ꎬ这将影响高管在创新政策与企

业创新之间发挥的作用ꎮ 产权清晰、自负盈亏的

非国有企业对高管的绩效考核明确ꎬ高管薪酬与

企业绩效紧密联系在一起ꎬ高管会更加积极地争

取和利用各种政策ꎬ促进企业长期创新绩效和经

济效益的增长ꎮ 相较于非国有企业ꎬ国有企业在

股权结构、企业目标、社会责任、政府监管等多方

面存在差异化ꎬ受到较多的干预ꎬ普遍缺乏中长期

激励机制[４]ꎮ 对于国企高管ꎬ高风险且投资期限

过长的研发项目并不能给其带来较好的薪酬和政

治回报ꎬ他们更愿意谨慎地提高企业绩效和提供

社会服务ꎮ 另外ꎬ国有企业更容易获得各种创新

政策支持ꎬ国企高管缺乏足够的动力和压力提升

创新政策组合对创新绩效的影响作用ꎮ 基于此ꎬ
提出假设 ３ａ:

Ｈ３ａ:与国有企业相比ꎬ非国有企业的高管薪

酬激励能更加显著地调节创新政策组合对总创新

绩效的影响效果ꎮ
高管持股作为一种长期激励措施ꎬ是货币性

薪酬激励的有效补充ꎬ但由于控股股东的差异ꎬ其
激励效果也存在区别ꎮ 对于非国有企业ꎬ高管持

股通过授予高管剩余索取权ꎬ有利于高管重视公

司的长期发展ꎬ提升创新政策组合对创新绩效的

影响效果ꎬ并充分利用企业的自由现金流ꎬ将更多

的资源分配给创新项目ꎬ增强企业的创新能力与

核心竞争力ꎬ有利于企业长期绩效和价值的增长ꎬ
这样高管拥有的股权价值也能随之增长ꎮ

然而由于所有权的特殊性ꎬ股票期权等长期

激励机制对国有企业创新的作用相对较弱[５]ꎮ
国有企业高管在持股范围、持股比例和权力等方

面受限较多ꎬ平均持股数量较少ꎬ“零持股”现象

严重ꎬ高管可获得的剩余索取权较少ꎬ很难发挥真

正的激励性效果ꎮ 基于此ꎬ提出假设 ３ｂ:
Ｈ３ｂ:与国有企业相比ꎬ非国有企业的高管持

股能更加显著地调节创新政策组合对总创新绩效

的影响效果ꎮ

４４
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２　 研究设计

２.１　 样本选择和数据来源

对 ２０１１—２０１８ 年沪深 Ａ 股高新技术上市公

司数据展开研究ꎬ剔除 ＳＴ 类公司样本ꎬ剔除数据

缺失的样本ꎬ对极端值进行 １％的 Ｗｉｎｓｏｒｉｚｅ 缩尾

处理ꎬ最终得到 １１ ４２９ 个样本ꎮ 高新技术企业资

质、各类创新政策、专利数据和财务数据主要来源

于 ＣＳＭＡＲ 数据库ꎬ部分来自 ＷＩＮＤ 和 ＣＮＲＤＳ 数

据库ꎮ 国家级高新区数据根据各高新区官方网站

手工查找ꎬ市场化指数来源于«中国分省份市场

化指数报告(２０１８)» [６] ①ꎮ
２.２　 变量定义

２.２.１　 创新政策组合

据福建省多家高新技术上市公司调研和专家

咨询结果ꎬ从研发补贴、金融支持、税收政策、人才

政策、配套设施和创新环境六个层面构建创新政

策组合ꎬ具体衡量方法见表 １ꎮ 为全面、客观地衡

量创新政策组合ꎬ对数据进行正向化、标准化处理

和 Ｂａｒｔｌｅｔｔ 球形检验后ꎬ采用全局主成分分析法ꎬ以
方差累计贡献率超过 ８０％为标准ꎬ提出了 ４ 个主成

分ꎬ再根据各主成分的贡献指标率及其得分系数矩

阵ꎬ计算得出创新政策组合(ＰＯＬ)ꎬ如公式 １ 所示ꎮ
ＰＯＬ＝(２２.７６３％∗Ｆ１＋２０.９８２％∗Ｆ２＋

１９.２５１％∗Ｆ３＋１８.０６２％∗Ｆ４) / ８１.０５８％ (１)

表 １　 创新政策组合指标体系

Ｔａｂ.１　 Ｉｎｄｅｘ ｓｙｓｔｅｍ ｏｆ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｐｏｌｉｃｙ ｐｏｒｔｆｏｌｉｏ

指标名称 具体衡量方法

研发补贴
当年公司获得的政府研发补贴加 １ 取自

然对数

金融支持
当年政府给予的贴息、上市补贴等金融

补贴加 １ 取自然对数

税收政策 当年所得税费用 /利润总额

人才政策
当年企业员工中本科及本科以上学历

的比例

配套设施
当年企业所在地若为国家级高新区ꎬ赋
值 １ꎻ否ꎬ赋值 ０

创新环境 当年企业所在省份的市场化指数

创新政策组合

(ＰＯＬ)
以上 ６ 个创新政策指标的主成分合成

指标

２.２.２　 企业创新绩效

借鉴许多学者常用的方法ꎬ并考虑到政策影

响的滞后性ꎬ用滞后一期的专利申请数量②加 １
取自然对数衡量总创新绩效(Ｔｉｎｎｏｖ)ꎻ因发明专

利技术含量较高ꎬ用滞后一期的发明专利申请数

量加 １ 取 自 然 对 数 衡 量 高 技 术 创 新 绩 效

(Ｈｉｎｎｏｖ)ꎻ而实用新型和外观设计的技术含量相

对较少ꎬ因此用滞后一期的实用新型和外观设计

合计申请数量加 １ 取自然对数衡量低技术创新绩

效(Ｌｉｎｎｏｖ)ꎮ
２.２.３　 高管激励机制

从高管薪酬和高管持股两个角度构建调节变

量ꎬ高管薪酬激励(ＰＡＹ)ꎬ等于前三名高管薪酬

总额取自然对数ꎻ高管持股(Ｓｈａｒｅ)ꎬ等于高管持

股股数 /总股本ꎮ
２.２.４　 其他控制变量

参考现有文献ꎬ控制公司上市年数(Ａｇｅ)ꎬ等
于自上市年份起至当年的年数加 １ꎻ经营现金流

量(ＣＦ)ꎬ等于经营活动产生的现金流量净额 /总
资产ꎻ第一大股东持股比例(Ｔｏｐ１)ꎬ等于第一大

股东持股数 /总股数ꎻ产权性质(Ｏｗｎｅｒ)ꎬ当最终

控制人为国有性质时取 １ꎬ否则为 ０ꎻ财务杠杆

(Ｌｅｖ)ꎬ等于期末总负债 /期末总资产ꎮ 另外ꎬ引
入行业虚拟变量(Ｉｎｄ)和年份虚拟变量(Ｙｅａｒ)ꎮ
２.３　 检验模型

为分析创新政策组合对企业创新绩效的影响

效果ꎬ验证假设 １ꎬ参考黎文靖等[７]的方法建立模

型 １:

ｉｎｎｏｖｉꎬｔ ＋１

Ｔｉｎｎｏｖｉꎬｔ ＋１

Ｈｉｎｎｏｖｉꎬｔ ＋１

Ｌ ｉｎｎｏｖｉꎬｔ ＋１

ì

î

í

ï
ï

ïï

＝ ａ０ ＋ ａ１ ＰＯＬｉꎬｔ ＋

∑ Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉꎬｔ ＋ ∑Ｉｎｄ ＋ ∑Ｙｅａｒ ＋ ε(模型 １)

为检验假设 ２ 和假设 ３ꎬ分析高管激励的调

节作用ꎬ在模型 １ 基础上加入高管薪酬激励、高管

持股及各自与创新政策组合的交乘项ꎬ建立模

型 ２:

ｉｎｎｏｖｉꎬｔ ＋１

Ｔｉｎｎｏｖｉꎬｔ ＋１

Ｈｉｎｎｏｖｉꎬｔ ＋１

Ｌ ｉｎｎｏｖｉꎬｔ ＋１

ì

î

í

ï
ï

ïï

＝ β０ ＋ β１ ＰＯＬｉꎬｔ ＋

５４

①

②

２０１１—２０１６ 年市场化指数来源于«中国分省份市场化指数报告(２０１８)»ꎬ因为此书数据截止到 ２０１６ 年ꎬ所以 ２０１７ 年市场化指
数根据各省份历年指数平均增长率预测而得ꎮ

专利申请数量等于上市公司及其子公司、联营公司和合营公司的专利申请合计数ꎮ
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β２ ＰＡＹｉꎬｔ ＋ β３ ＰＡＹｉꎬｔ × ＰＯＬｉꎬｔ ＋ β４ Ｓｈａｒｅｉꎬｔ ＋ β５

Ｓｈａｒｅｉꎬｔ × ＰＯＬｉꎬｔ ＋ ∑ Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉꎬｔ ＋ ∑Ｉｎｄ ＋

∑Ｙｅａｒ ＋ ε(模型 ２)

３　 实证结果分析

３.１　 描述性统计分析

对主要变量进行描述性统计ꎬ结果如表 ２ 所

示ꎬ可发现:各类创新绩效和创新政策组合的最大

值和最小值存在一定差距ꎬ标准差相对较大ꎬ说明

企业间的创新绩效和获得的创新政策扶持都存在

一定差距ꎻ高管薪酬激励的最大和最小值差距相

对较小ꎬ说明不同企业高管的薪酬基本处于行业

平均水平ꎬ差距相对较小ꎻ高管持股的最大和最小

值差距悬殊ꎬ其中非国有企业高管持股的各个指

标远高于国有企业ꎬ说明非国有企业更注重高管

的股权激励ꎬ而国有企业由于所有权的特殊性高

管持股比例普遍较低ꎮ
３.２　 基础面板数据分析

在面板数据回归分析中ꎬ分别检验了创新政策

组合对总创新绩效、高技术创新绩效和低技术创新

绩效的影响效果ꎬ回归结果见表 ３ꎮ 各列分析结果

显示ꎬＰＯＬ 的系数均在 １％水平下显著正相关ꎬ说明

创新政策组合能够产生积极的政策激励效果ꎬ显著

地提高各类创新绩效ꎬ支持了假设 １ꎮ
３.３　 分位数回归分析

为进一步揭示创新政策组合对总创新绩效各

个分布段的影响效果ꎬ对总创新绩效由低到高选

取 １０％、２５％、５０％、７５％、９０％五个分位点进行面

板分位数回归分析ꎬ分位数回归结果如表 ４ 所示ꎬ
可发现在五个分位点上ꎬＰＯＬ 的回归系数均在

１％水平下显著为正ꎬ说明创新政策组合每增加

１％ꎬ总创新绩效能够提升 ０.３６０％ ~ ０.４７５％ꎬ进一

步验证了假设 １ꎮ
３.４　 高管激励的调节作用

高管薪酬激励和高管持股作为最常见的两种

激励方式ꎬ从这两个视角进一步研究这两种激励

方式产生的调节作用ꎬ检验结果如表 ５ 所示ꎬ第
２、４ 和 ６ 列显示 ＰＡＹ×ＰＯＬ 的回归系数均在 １％水

平下显著为正ꎬ说明高管薪酬激励能显著地正向

调节创新政策组合对各类创新绩效的影响效果ꎬ
验证了假设 ２ａꎮ 对比第 ４ 和第 ６ 列 ＰＡＹ×ＰＯＬ 的

回归系数ꎬ可发现ꎬ相较于低技术创新绩效ꎬ高管

薪酬激励能更加显著地调节政策组合对高技术创

新绩效的影响作用ꎬ从而验证了 Ｈ２ｂꎮ 由表 ５ 中

Ｓｈａｒｅ 和 Ｓｈａｒｅ×ＰＯＬ 的回归系数可发现ꎬ对于全样

本高管持股的调节作用不太明显ꎮ
３.５　 不同产权性质下高管激励的调节作用

进一步检验创新政策组合对总创新绩效的影

响过程中不同产权性质下高管激励的调节作用ꎬ
结果如表 ６ 所示ꎬ对比第 ３ 列和第 ６ 列可发现ꎬ非
国有企业的 ＰＡＹ×ＰＯＬ 回归系数均大于国有企

业ꎬ且均在 １％水平下显著为正ꎬ这表明与国有企

业相比ꎬ非国有企业的高管薪酬激励能发挥更加

显著的调节作用ꎬ支持了 Ｈ３ａꎮ 同时ꎬ对比表 ６ 中

Ｓｈａｒｅ×ＰＯＬ 回归系数ꎬ可发现:对于非国有企业ꎬ
高管持股能够发挥显著的正向调节作用ꎻ国有企

业高管在持股范围、持股比例和权力等方面受限

较多ꎬ高管可获得的剩余索取权较少ꎬ较难发挥明

显的激励作用ꎬ支持了假设 ３ｂꎮ
考虑到不同产权性质企业的高管持股比例差

距悬殊ꎬ国有企业高管持股比例和数量远小于非

国有企业ꎬ因此选择持股比例在同一水平以下的

非国有企业和国有企业样本ꎬ分别进行回归比较

分析ꎮ 因国企高管持股比例基本在 ３５％以下ꎬ故
选择“≤３５％和≤２０％”这两个持股比例ꎬ回归结

果如表 ７ 所示ꎮ

表 ２　 主要变量的描述性统计

Ｔａｂ.２　 Ｄｅｓｃｒｉｐｔｉｖｅ ｓｔａｔｉｓｔｉｃｓ ｏｆ ｍａｉｎ ｖａｒｉａｂｌｅｓ

变量名称 最大值 最小值 标准差 中位数 均值 样本量

Ｔｉｎｎｏｖ ９.９０９ ０.０００ １.５９７ ３.０４５ ２.９９３ １１４２９

Ｈｉｎｎｏｖ ９.１０８ ０.０００ １.４９６ ２.１９７ ２.２３７ １１４２９

Ｌｉｎｎｏｖ ９.３２３ ０.０００ １.６３４ ２.３９８ ２.２９３ １１４２９

ＰＯＬ ２.３３５ －２.４８９ ０.５８１ ０.０２８ ０.０００ １１４２９

６４
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续表

变量名称 最大值 最小值 标准差 中位数 均值 样本量

ＰＡＹ(全样本) １７.４０６ １１.８２４ ０.６６１ １４.２３３ １４.２５６ １１４２９

ＰＡＹ(非国企) １７.４０６ １１.９５８ ０.６６３ １４.１７２ １４.２１３ ８０９２

ＰＡＹ(国企) １６.７５７ １１.８２４ ０.６４６ １４.３５７ １４.３５９ ３３３７

Ｓｈａｒｅ(全样本) ８９.７２５％ ０ ０.２１７ ３.１７７％ １７.２１０％ １１４２９

Ｓｈａｒｅ(非国企) ８９.７２５％ ０ ０.２２５ １９.９７２％ ２４.００１％ ８０９２

Ｓｈａｒｅ(国企) ５７.５８３％ ０ ０.０３１ ０.００３％ ０.７４０％ ３３３７

表 ３　 创新政策组合与企业创新绩效

Ｔａｂ.３　 Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｐｏｌｉｃｙ ｐｏｒｔｆｏｌｉｏ ａｎｄ ｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ

模型
总创新绩效(１１４２９ 个)

(１) (２)

高技术创新绩效(１１４２９ 个)

(３) (４)

低技术创新绩效(１１４２９ 个)

(５) (６)

ＰＯＬ
０.３７８∗∗∗

(１４.７９)
０.４２７∗∗∗

(１７.２８)
０.４６９∗∗∗

(１９.１４)
０.５１２∗∗∗

(２１.６５)
０.２３６∗∗∗

(９.０６)
０.２８３∗∗∗

(１１.１７)

Ａｇｅ －０.００２(－０.６０) ０.００３(１.１３) －０.００５∗∗(－１.９８)

ＣＦ ２.２８７∗∗∗(１０.９１) ２.２７８∗∗∗(１１.３５) １.５４８∗∗∗(７.２１)

Ｔｏｐ１ ０.００６∗∗∗(６.５４) ０.００４∗∗∗(４.０７) ０.００８∗∗∗(８.１８ )

Ｏｗｎｅｒ ０.３３８∗∗∗(９.２５) ０.４１１∗∗∗(１１.７４) ０.２４５∗∗∗(６.５５ )

Ｌｅｖ １.７１６∗∗∗(２２.２５) １.４７７∗∗∗(１９.９９ ) １.８３７∗∗∗(２３.２４)

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
１.６１９∗∗∗

(８.４４)
０.６４３∗∗∗

(３.４０)
１.２００∗∗∗

(６.５２)
０.３５６∗∗

(１.９６)
０.７６５∗∗∗

(３.９１)
－０.２５７
(－１.３３)

行业与年份 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Ｆ ７６.９０∗∗∗ １０４.８３∗∗∗ ５２.５０∗∗∗ ８３.６９∗∗∗ ８０.５２∗∗∗ １０３.５７∗∗∗

Ａｄｊ.Ｒ２ ０.１４２ ０.２１４ ０.１０１ ０.１７８ ０.１４８ ０.２１２

　 　 注: ∗∗∗、∗∗、∗分别代表在 １％ 、５％ 和 １０％ 水平上显著ꎮ 下表同ꎮ

表 ４　 创新政策组合的分位数回归

Ｔａｂ.４　 Ｑｕａｎｔｉｌｅ ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ ｏｆ ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ ｐｏｌｉｃｙ ｐｏｒｔｆｏｌｉｏ

变量 １０％ ２５％ ５０％ ７５％ ９０％

ＰＯＬ ０.３６０∗∗∗(７.８４) ０.４２１∗∗∗(１２.３６) ０.４５１∗∗∗(１５.３７) ０.４７５∗∗∗(１６.０４) ０.４５９∗∗∗(１０.２６)

Ａｇｅ －０.０１６∗∗∗(－２.９４) －０.００７∗(－１.７８) ０.００２(０.４５) ０.００７∗∗(２.４６) ０.００７(１.４８)

ＣＦ １.３１０∗∗∗(３.６３) １.６７９∗∗∗(５.９０) ２.００４∗∗∗(８.０３) ２.４３３∗∗∗(１０.１４) ３.４２０∗∗∗(１０.１５)

Ｔｏｐ１ ０.００４(１.５５) ０.００５∗∗∗(３.３６) ０.００６∗∗∗(４.９５) ０.００７∗∗∗(６.４５) ０.００７∗∗∗(４.０６)

Ｏｗｎｅｒ ０.３６７∗∗∗(４.８９) ０.２５５∗∗∗(３.３６) ０.２８５∗∗∗(６.６８) ０.３２８∗∗∗(７.１７) ０.４２９∗∗∗(６.６９)

Ｌｅｖ ０.８６６∗∗∗(５.６９) １.３０３∗∗∗(１１.１６) １.７３３∗∗∗(１６.９１) ２.１４９∗∗∗(２１.８５) ２.８７２∗∗∗(１８.８４)

Ｃｏｎｓｔａｎｔ －０.３６２(－１.２９) －０.０６５(－０.２３) ０.７６１∗∗(２.２１) １.４７８∗∗∗(６.０６) １.８７７∗∗∗(８.３８)

Ｎ １１ ４２９ １１ ４２９ １１ ４２９ １１ ４２９ １１ ４２９

７４
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表 ５　 高管激励的调节作用

Ｔａｂ.５　 Ｒｅｇｕｌａｔｏｒｙ ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｆ ｅｘｅｃｕｔｉｖｅ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ

变量
总创新绩效(１１４２９ 个)

(１) (２)

高技术创新绩效(１１４２９ 个)

(３) (４)

低技术创新绩效(１１４２９ 个)

(５) (６)

ＰＯＬ ０.３３４∗∗∗(１３.８８) ０.１０９∗∗(２.０８) ０.４２２∗∗∗(１８.３７) ０.１３７∗∗∗(３.１３) ０.２０６∗∗∗(８.２４) ０.０９３∗(１.７６)

ＰＡＹ ０.５４１∗∗∗(２８.６８) ０.５６１∗∗∗(２９.２７) ０.５４１∗∗∗(３０.０４) ０.５６６∗∗∗(３１.００) ０.４４５∗∗∗(２２.７２)０.４５７∗∗∗(２２.９７)

ＰＡＹ×ＰＯＬ ０.１５８∗∗∗(５.６９) ０.２０４∗∗∗(７.６７) ０.０９９∗∗∗(３.４２)

Ｓｈａｒｅ ０.１６５∗∗(２.１８) ０.１７８∗∗(２.３５) －０.０４６(－０.６４) －０.０３０(－０.４１) ０.２０９∗∗∗(２.６６) ０.２１８∗∗∗(２.７７)

Ｓｈａｒｅ×ＰＯＬ ０.１４１(１.３１) ０.２２７∗∗(２.２１) ０.０３８(０.３４)

控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－６.７２４∗∗∗

(－２１.２９)
－６.９９２∗∗∗

(－２１.９２)
－６.９３８∗∗∗

(－２３.０１)
－７.２８２∗∗∗

(－２３.９４)
－６.３３８∗∗∗

(－１９.３３)
－６.５０７∗∗∗

(－１９.６３)

行业与年份 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Ｆ １３１.０７∗∗∗ １２４.６７∗∗∗ １１３.０８∗∗∗ １０８.７７∗∗∗ １１７.６７∗∗∗ １１１.１９∗∗∗

Ａｄｊ.Ｒ２ ０.２６７ ０.２６９ ０.２３９ ０.２４３ ０.２４６ ０.２４７

表 ６　 不同产权性质下高管激励的调节作用

Ｔａｂ.６　 Ｍｏｄｅｒａｔｉｎｇ ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｆ ｅｘｅｃｕｔｉｖｅ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ｕｎｄｅｒ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔ ｐｒｏｐｅｒｔｙ ｒｉｇｈｔｓ

变量
非国有企业(８０９２ 个)

(１) (２) (３)

国有企业(３３３７ 个)

(４) (５) (５)

ＰＯＬ ０.５３５∗∗∗(１１.３６) ０.４３１∗∗∗(９.８２) ０.１８１∗∗∗(２.８９) ０.３７６∗∗∗(９.０１) ０.２９１∗∗∗(８.１９) ０.０７０∗(１.７７)

ＰＡＹ ０.９７２∗∗∗(２３.５３) ０.９９２∗∗∗(２３.８９) ０.４１１∗∗∗(１９.６５) ０.４２７∗∗∗(２０.０３)

ＰＡＹ×ＰＯＬ ０.２５５∗∗∗(３.９７) ０.１１０∗∗∗(３.６３)

Ｓｈａｒｅ ０.２２２∗∗∗(２.８９) ０.２２９∗∗∗(２.９９) －１.６６１∗(－１.８７) －１.５６７∗(－１.７２)

Ｓｈａｒｅ×ＰＯＬ ０.４７０∗∗∗(３.９５) －１.４４０(－０.８４)

控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
０.５４７∗∗∗

(２.６４)
－５.０２５∗∗∗

(－１４.４５)
－５.２２８∗∗∗

(－１４.８５)
１.４６８∗∗∗

(３.４５)
－１１.９９３∗∗∗

(－１７.２２)
－１２.２８７∗∗∗

(－１７.５８)

行业与年份 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制 已控制

Ｆ ７０.００∗∗∗ ５０.３７∗∗∗ ７７.５４∗∗∗ ３６.２６∗∗∗ ５８.４７∗∗∗ ５５.４６∗∗∗

Ａｄｊ.Ｒ２ ０.１８７ ０.１８０ ０.２２７ ０.２２２ ０.３３３ ０.３３６

表 ７　 不同持股比例下高管激励的调节作用

Ｔａｂ.７　 Ｍｏｄｅｒａｔｉｎｇ ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｆ ｅｘｅｃｕｔｉｖｅ ｉｎｃｅｎｔｉｖｅｓ ｕｎｄｅｒ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔ ｓｔｏｃｋ ｏｗｎｅｒｓｈｉｐｓ

变量
非国有企业

≤２０％ ≤３５％

国有企业

≤２０％ ≤３５％

ＰＯＬ ０.１２５∗∗(２.０５) ０.２２６∗∗∗(３.８４) ０.１０５(１.３８) ０.０７３∗(１.８１)

ＰＡＹ ０.７８０∗∗∗(２３.７３) ０.８７３∗∗∗(１６.９０) ０.４２８∗∗∗(１５.５５) ０.４１１∗∗∗(１６.７０)

ＰＡＹ×ＰＯＬ ０.１９３∗∗∗( ２.８６) ０.２０６∗∗∗( ３.０６) ０.１６２∗∗∗(４.４３) ０.１１７∗∗∗(４.２７)

Ｓｈａｒｅ ２.０６８∗∗∗(５.３４) ０.７０２∗∗∗(３.５７) －２.８５８∗∗(－２.２４) －１.８７１∗(－１.８４)
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续表

变量
非国有企业

≤２０％ ≤３５％

国有企业

≤２０％ ≤３５％

Ｓｈａｒｅ×ＰＯＬ １.１０７∗(１.７９) ０.５１６∗(１.７４) －１.８７９(－０.９７) －１.６７４(－０.９６)

控制变量 已控制 已控制 已控制 已控制

Ｃｏｎｓｔａｎｔ －５.５０５∗∗∗(－１２.０２) －５.１７０∗∗∗(－１２.３７) －１２.２０１∗∗∗(－１７.３９) －１２.２９０∗∗∗(－１７.５８)

行业与年份 已控制 已控制 已控制 已控制

Ｆ ４０.６３∗∗∗ ５０.１９∗∗∗ ５４.９２∗∗∗ ５５.４４∗∗∗

Ａｄｊ.Ｒ２ ０.２３０ ０.２２５ ０.３３４ ０.３３６

Ｎ ４ １０４ ５ ２６０ ３ ２９５ ３ ３２６

　 　 　 注:≤２０％和≤３５％分别表示高管持股比例小于等于 ２０％和 ３５％ꎮ

　 　 对比表 ７ 各列的 ＰＡＹ×ＰＯＬ 回归系数可发

现ꎬ当高管持股水平“≤２０％和≤３５％”ꎬ非国有企

业的高管薪酬激励发挥的调节作用更加明显ꎬ再
次验证了 Ｈ３ａꎮ 同时ꎬ非国有企业的 Ｓｈａｒｅ×ＰＯＬ
回归系数均在 １０％水平下显著为正ꎬ而国有企业

的 Ｓｈａｒｅ×ＰＯＬ 为负数且不显著ꎬ这可能由于国企

高管持股受限较多ꎬ高管可获得的剩余索取权较

少ꎬ国企高管持股并不能发挥良好的调节作用ꎮ
因此ꎬ在同一持股水平下ꎬ非国有企业的高管持股

能发挥更加显著的调节作用ꎬ进一步支持了假

设 ３ｂꎮ
３.６　 稳健性检验

为验证结论的稳健性ꎬ对三个因变量总创新

绩效、高技术创新绩效和低技术创新绩效进行去

中心化处理ꎬ以便进一步剔除年度和行业因素的

影响ꎮ 具体过程是ꎬ先计算样本中各因变量的行

业年度平均值ꎬ然后将因变量减去所对应的行业

年度平均值ꎬ再用去中心化后的因变量进行回归

分析ꎮ 检验结果与前文结论基本一致ꎬ再次验证

了本文提出的几个假设ꎬ限于篇幅ꎬ未列出回归

结果ꎮ

４　 结论和建议

本文以中国高新技术上市公司为研究样本ꎬ
基于高管激励调节视角ꎬ探讨了创新政策组合、高
管激励和创新绩效之间的内在作用机理ꎮ 研究发

现:从整体上看ꎬ创新政策组合能够显著地提高企

业创新绩效ꎻ在创新政策组合对创新绩效的影响

上ꎬ高管薪酬激励具有正向调节作用ꎬ特别是能增

强政策组合对高技术创新绩效的影响效果ꎮ 由于

高管激励机制的区别ꎬ与国有企业相比ꎬ非国有企

业高管薪酬激励的调节作用更加明显ꎻ因国企高

管在持股范围、持股比例和权力等方面受限较多ꎬ
国企高管持股并不能发挥良好的调节作用ꎬ只有

非国有企业的高管持股才能产生正向调节作用ꎮ
基于上述结论ꎬ提出以下四个建议:

第一ꎬ优化以研发补贴、金融支持和税收优惠

为代表的财税政策运行机制ꎮ 各级政府应构建以

研发质量为向导的创新绩效综合评价制度ꎬ进行

科学的事前、事中、事后评估和考核ꎬ引导企业进

行高技术创新ꎻ鼓励和支持高科技企业积极上市ꎬ
通过发行股票、增发股票等方式获取更多的创新

资金ꎻ颁布精准的税收优惠政策ꎬ对研究开发、技
术转化、创新产业链的薄弱环节等进行精准税收

减免和抵扣ꎮ
第二ꎬ优化人才政策ꎬ完善区域和创新环境ꎮ

一方面ꎬ建立高新技术人才培养基地ꎬ加强人才的

培养、培训和进修ꎬ并加大力度引进顶尖专家和优

秀人才及团队ꎻ另一方面ꎬ完善区域环境和创新环

境ꎬ支持高新园区特色化和高端化发展ꎬ加强知识

产权保护ꎬ以市场应用为牵引ꎬ推动技术和产业不

断升级ꎮ
第三ꎬ建立更加积极有效的高管激励体系ꎮ

一方面ꎬ企业应重视高层管理者特别是关键岗位

高管人员的薪酬激励ꎬ并将高管薪酬激励与高技

术创新相联系ꎬ促进高管更加重视高技术创新和

技术的市场化应用ꎻ另一方面ꎬ不断发展和完善对

高管的股权激励ꎬ积极发挥股权激励对高管创新

的积极性ꎮ
第四ꎬ针对国有企业ꎬ深化国有企业混合所有
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制改革ꎬ建立健全的现代企业制度ꎻ推进市场化选

聘高管团队ꎬ深化高管薪酬制度改革ꎬ鼓励企业技

术创新ꎬ将高技术创新纳入绩效考核体系ꎬ提升企

业核心竞争力ꎻ考虑到产权的特殊性ꎬ稳慎地开展

混合所有制企业高管和骨干员工持股ꎬ探索具有

中国特色的国企高管持股方案ꎮ
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４　 结论

１)以现有洗扫车为原型ꎬ提出增程式混合动

力系统的系统结构ꎬ对动力系统的驱动电机、辅助

动力单元、动力电池等主要参数进行匹配ꎬ满足动

力性指标和续航要求ꎮ
２)通过 ＡＶＬ－Ｃｒｕｉｓｅ 软件建立整车仿真平台ꎬ

与 Ｍａｔｌａｂ / Ｓｉｍｕｌｉｎｋ 建立的功率跟随控制策略进行

联合仿真ꎬ仿真车速与目标车速可较好拟合ꎬ在转

场和作业工况下都能在电池 ＳＯＣ 下降到一定值

时 ＡＰＵ 开启工作ꎬ充电达到目标 ＳＯＣ 值关闭

ＡＰＵꎬ防止电池过充和过放ꎮ
３)建立了传统双发动机洗扫车模型ꎬ在同样

的运行工况下与增程式混合动力洗扫车对比ꎬ增
程式洗扫车的发动机开启时间更短并且输出功率

相对稳定在高效区间ꎬ最终得出增程式混合动力

洗扫车在市区转场工况比传统双发动机洗扫车节

油 ５１.５％ꎬ在作业工况下节油 ２２.２％ꎮ

参考文献:
[１] 刘洋ꎬ 张珂. 道路清扫车介绍及发展趋势分析[Ｊ]. 汽车实用技术ꎬ ２０１８(１５): ２６９－２７１.
[２] 陈晨ꎬ 丁承文ꎬ 弥甜ꎬ 等. 太阳能混合动力清扫车控制系统设计[Ｊ]. 轻型汽车技术ꎬ ２０１４(Ｚ４): ３－７.
[３] 徐建明. 太阳能驱动清洁车的试验研究及其动态仿真[Ｄ]. 厦门:集美大学ꎬ ２０１０.
[４] 高爱云ꎬ 张风丽. 增程式混合动力洗扫车能量管理策略研究[Ｊ]. 中国机械工程ꎬ ２０１９ꎬ ３０(１９): ２３５６－２３６３.
[５] 王鹏. 新型混合动力洗扫车动力系统研究[Ｄ]. 长沙:湖南大学ꎬ ２０１６.
[６] 游帅. 用于新能源汽车的电机驱动和充电机集成系统控制策略研究[Ｄ]. 南京: 东南大学ꎬ ２０１９.
[７] 张金一ꎬ 吴少雄. 基于 Ｃｒｕｉｓｅ 和 Ｓｉｍｕｌｉｎｋ 的 ＩＳＧ 城市客车联合仿真分析[Ｊ]. 客车技术与研究ꎬ ２０１６ꎬ ３８(１): １－３ꎬ ６.
[８] 王伦珍. 混合动力扫路车动力系统设计与控制策略研究[Ｄ]. 合肥: 合肥工业大学ꎬ ２０１３.
[９] ＫＲＩＴＨＩＫＡ Ｖꎬ ＳＵＢＲＡＭＡＮＩ Ｃ. Ａ ｃｏｍｐｒｅｈｅｎｓｉｖｅ ｒｅｖｉｅｗ ｏｎ ｃｈｏｉｃｅ ｏｆ ｈｙｂｒｉｄ ｖｅｈｉｃｌｅｓ ａｎｄ ｐｏｗｅｒ ｃｏｎｖｅｒｔｅｒｓꎬ ｃｏｎｔｒｏｌ ｓｔｒａｔｅ￣

ｇｉｅｓ ｆｏｒ ｈｙｂｒｉｄ ｅｌｅｃｔｒｉｃ ｖｅｈｉｃｌｅｓ[Ｊ]. Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｎｅｒｇｙ Ｒｅｓｅａｒｃｈꎬ ２０１８ꎬ ４２(５) :１７８９－１８１２.
[１０] ＢＡＹＡＲ Ｋꎬ ＢＩＡＢＩＮＩ Ｒꎬ ＯＮＯＲＩ Ｓꎬ ｅｔ ａｌ. Ｍｏｄｅｌｌｉｎｇ ａｎｄ ｃｏｎｔｒｏｌ ｏｆ ａ ｂｒａｋｅ ｓｙｓｔｅｍ ｆｏｒ ａｎ ｅｘｔｅｎｄｅｄ ｒａｎｇｅ ｅｌｅｃｔｒｉｃ ｖｅｈｉｃｌｅ ｅ￣

ｑｕｉｐｐｅｄ ｗｉｔｈ ａｘｌｅ ｍｏｔｏｒｓ[Ｊ]. Ｉｎｔｅｒｎａｔｉｏｎａｌ Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｖｅｈｉｃｌｅ Ｄｅｓｉｇｎꎬ ２０１２ꎬ ５８(２ / ３ / ４):３９９－４２６.
[１１] 马兹林ꎬ 冒晓建. 混合动力城市客车用电池参数的匹配及优化[Ｊ]. 电池ꎬ ２０１２ꎬ ４２(２): ８５－８７.

(责任编辑: 陈雯)

０５


