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技术创新对公司绩效的影响研究——以创业板上市公司为例

刘璐瑶

上海大学，上海市，200444；

摘要：科技的不断进步带来了新的机遇和挑战，在竞争激烈的市场环境中，企业须通过不断的技术创新实现可持

续发展。本文利用创业板上市公司 2016-2021年的数据，选取研发投入强度和专利累计数量作为衡量技术创新能

力的指标，实证分析了创业板上市公司技术创新水平对公司绩效的影响。研究结果表明，研发投入强度对公司绩

效有显著正向影响，而专利累计数量对公司绩效有负向影响。这一研究为企业有效运用技术创新提高其绩效提供

了参考依据。
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引言

基于十九大全面建设创新型国家的号召，党的二十

大报告中再次强调创新对我国现代化建设的重要作用。

企业创新能力是经济发展的新动力，也是衡量企业核心

竞争力的重要标准。技术创新能够帮助企业不断提高竞

争力，而企业在市场中竞争力的强弱影响着企业的经济

效益。因此企业是否可以有效运用技术创新提高其绩效

得到了许多学者的关注。

Shen（2019）和 Jamel（2020）通过研究发现企业

研发投入与企业竞争优势的增加呈正相关趋势。刘云等

（2020）以创业板高新技术企业为研究对象，实证研究

发现企业研发投入越多，企业绩效越好。王华和陈进

（2020）选取创业板企业作为研究对象，得出研发投入

对市场绩效有一定的正向影响，但对企业绩效有负向影

响的结论。金逸雯（2023）认为对于创业板企业而言研

发投入对企业绩效当期以及滞后一期产生的影响是负

相关的。

本文参考李彦胤和贾芳（2024）的研究方法，将技

术创新细分为创新投入和创新产出两个方面，来更好地

厘清技术创新对企业绩效的影响作用。考虑到创业板相

较于主板市场更加关注企业的成长性和创新能力，本文

以创业板上市公司为主要研究对象，通过实证分析研究

技术创新能力的高低对企业绩效的影响。

1理论分析与研究假设

企业想要在动态多变的市场中蓬勃发展，必须要适

应消费者不断变化的需求，为此企业开展技术创新，在

研发活动中产出新知识、新技能，进一步提升其市场份

额和竞争力，最终提高企业的经济效益。

技术创新是指通过引入新的技术、方法或思维方式

来改进产品、服务或生产的过程，是一个持续的、不断

演进的过程，评价企业的技术创新水平需要综合考虑创

新投入和产出这两个维度（吴佳倩，2021）。创新投入

是企业在技术创新活动中所投入的资源，包括研发资金、

人员、设备等，它反映了企业对技术创新的重视程度和

支持力度。创新产出就是这些投入所带来的实际成果，

如新产品的开发，专利申请和授权数量以及由此带来的

市场效益等。据此，本文提出假设：技术创新能力对公

司绩效有显著正向作用。

2实证研究设计

2.1数据来源与处理

实证研究中的数据源于国泰安数据库，以

2016-2021年创业板上市公司为研究对象，并根据筛选

标准对初始样本进行筛选，最终样本包含 309家创业板

上市公司连续六年 1854个年度观测值。筛选标准包括：

（1）考虑到创业板新上市的公司经营不稳定性较大，

所以将初始样本中公司上市的时间定于 2016年之前；

（2）不考虑金融、保险类公司；（3）不考虑数据不全

的公司；（4）不考虑 ST类公司；（5）使用Winsorize

缩尾处理方法，对极端值进行剔除，上下限分别为 1%

和 99%。
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2.2变量构建与计算

（1）被解释变量

公司绩效反映了一个公司在特定时间段内的整体

表现和业绩，直接体现了公司的运营情况、公司实力、

市场地位等。本文从长期绩效角度出发，用托宾 Q 值

（TobinQ）来衡量公司绩效（周贻等，2022），反映企

业当前的经营状况，以及市场对企业未来盈利能力的预

期。

（2）解释变量

以研发投入强度（InputA）来衡量技术创新投入。

研发投入强度能够直观地反映企业在技术创新方面的

重视和投入力度。本文参考吴超鹏和唐菂（2016）研究

中所用方法，通过计算公司年末披露的研发投入与总资

产的比值来衡量该指标。

以专利累计数量的自然对数（lnP）来衡量技术创

新产出。公司专利数量是一个客观明确的数值，能够直

接反映企业在技术创新方面的实际成果。本文参考顾夏

铭（2018）、朱冰（2018）研究中所用方法，采用截至

报告期末累计获得的所有类型的专利数量的自然对数

来衡量该指标。

（3）控制变量

公司绩效的高低会受到各种因素综合影响，如公司

规模、营业收入增长率、总资产周转率和资产负债率等。

公司规模（lnSize）是影响绩效的重要因素之一。

大型公司往往拥有更多的资源和更强的市场竞争力，能

够承担更多的研发投入，从而可能实现更高的绩效。营

业收入增长率（OIGR）反映了公司的成长速度和市场

扩张能力。增长率高的公司的产品或服务在市场上通常

具有较强的竞争力和吸引力，这有助于提高公司绩效。

总资产周转率（TAT）和资产负债率（Dar）分别反映了

公司的资产运营效率和财务风险水平。总资产周转率越

高，说明公司的资产利用效率越高，有助于提升绩效。

资产负债率过高可能会增加公司的财务风险，对绩效产

生负面影响。

2.3实证模型

为了探究研发投入强度和申请专利数量对公司绩

效的影响，本文构建以下模型进行实证检验：

TobinQ = β0 +β1InputA +β2lnP +β3TAT +β4OIGR

+β5Dar +β6Size + ε

其中，TobinQ 是被解释变量，作为衡量公司绩效

的指标；InputA（研发投入占总资产比重）和 lnP（公

司专利累计数量的自然对数）是主要解释变量，衡量公

司技术创新投入和产出水平。控制变量包括 lnSize（总

资产的自然对数）、OIGR（营业收入增长率）、TAT

（总资产周转率）和 Dar（资产负债率）等可能影响公

司绩效的重要因素。βi代表估计系数，ε代表随机扰动

项。

3实证结果及分析

3.1基准回归分析

从表 1的数据可以看出，研发投入强度对公司绩效

具有显著的正向影响。专利累计数量对公司绩效有显著

的负向影响，这说明当企业获得的专利数量增加时，其

绩效可能会下降。这一结果说明，企业不能盲目追求专

利数量而忽视实际效果。本文的部分假设得到实证支持。

表 1 基准回归结果

变量
（1） （2） （3）

Tobin Tobin Tobin

InputA 8.152**
(3.15)

19.32***
(12.75)

lnP -0.127**
(-2.19)

-0.302***
(-4.35)

TAT 0.779***
(3.42)

1.011***
(4.73)

-0.241
(-1.71)

OIGR 0.255***
(4.05)

0.234***
(3.74)

0.470***
(6.20)

Dar -0.190
(-0.73)

-0.0908
(-0.35)

-0.967***
(-5.46)

lnSize -0.654***
(-9.13)

-0.704***
(-9.80)

-0.188***
(-4.98)

_cons 17.18***
(10.23)

17.20***
(10.22)

6.792***
(8.73)

N 1854 1854 1854

R-sq 0.68 0.68 0.57

注：***、**、*分别表示 1%、5%、10%的显著性水平;
括号内为 t 检验值

3.2稳健性检验

为保证本文实证结果具备可靠性与稳定性，参考以

往研究中采用净资产收益率（ROE）来衡量企业的总体

绩效水平（孙传旺和占妍泓等，2019），本文用 ROE
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替换 TobinQ的方式进行稳健性检验，结果如下表所示：

表 2 稳健性检验

变量
（1） （2） （3）

ROE ROE ROE

InputA 7.812**
(2.97)

0.989***
(4.12)

lnP -0.145**
(-3.27)

-0.119**
(-2.74)

TAT -0.720**
(-3.11)

0.0846***
(4.22)

0.115***
(5.41)

OIGR 0.445***
(6.94)

0.0651***
(11.10)

0.0632***
(10.79)

Dar -0.997***
(-3.74)

-0.300***
(-12.38)

-0.291***
(-12.00)

lnSize -0.192**
(-2.63)

0.0302***
(4.48)

0.0261***
(3.85)

_cons 5.491**
(3.21)

-0.462**
(-2.93)

-0.386*
(-2.45)

N 1854 1854 1854

R-sq 0.22 0.49 0.50

注：***、**、*分别表示 1%、5%、10%的显著性水平;
括号内为 t 检验值

根据表 2可知，各变量的正负性以及显著性大体上

与前文的主回归保持一致，这一发现进一步证实了上述

结论的稳健性与可靠性。

4结论与启示

本文以 2016-2021年我国 309家创业板上市公司为

样本，进行了多元线性回归分析，根据回归结果可知：

研发投入强度对公司绩效有正向影响，表明增加研发投

入，能够推动企业技术创新，显著提升公司绩效。申请

专利数量对公司绩效有负向影响，可能是因为获得的专

利的数量并不能完全反映公司的技术创新能力。如果公

司盲目追求数量，而忽视了专利的实用性和创新性，那

么这些专利可能无法为公司带来实际效益，甚至可能增

加公司的维护成本。

综上所述，技术创新是公司发展的重要动力。创业

板上市公司应充分认识到研发投入的重要性，加大对技

术创新的支持力度，通过不断优化研发流程，提高研发

效率，降低研发成本，实现技术创新与经济效益的双赢。

同时，创业板上市公司应建立严格的专利审查机制，确

保所申请的专利具有创新性和实用性，避免因过度追求

专利数量而忽视实际效益的短视行为。最后，公司应将

技术创新与市场需求紧密结合，确保研发成果能够转化

为具有市场竞争力的产品或服务。
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