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管理者短视如何影响企业双元创新?
———基于上市公司年报文本挖掘的实证研究

尹西明1,2,
 

母　 爽1,
 

汪　 涛1

(1. 北京理工大学管理学院,
 

北京
 

100081;
 

2. 教育部人文社会科学重点基地,
 

清华大学技术创新研究中心,
 

北京
 

100084)

摘　 要:
  

创新是新发展阶段实现高水平自立自强、加快发展新质生产力的关键所在,然而由于创新的高风险性和长期性,作为

企业掌舵人的管理者并非都能保持创新定力,但鲜有研究系统揭示管理者短视如何影响企业双元创新。 本文基于高阶梯队

理论,从双元创新视角出发,构建了中国 A 股 2139 家制造业上市公司 2007—2020 年的面板数据,采用文本分析技术构建出管

理者短视指标,实证探究管理者内在的短视对企业探索式创新和利用式创新绩效的影响,并进一步分析企业双元创新投入的

中介作用和管理层激励对这一过程的权变影响。 研究发现:①管理者短视对企业双元创新绩效均有显著的负向影响;②管理

者短视抑制探索式创新和利用式创新投入进而抑制双元创新绩效产出;③股权激励弱化了管理者短视对双元创新投入的负

面影响;薪酬激励强化了管理者与探索式创新投入的负面影响,弱化了管理者短视对利用式创新投入的负面影响。 本文研究

拓展了管理者短视对企业创新的行为后果及其作用机制分析,对进一步优化企业创新治理机制,激励和引导企业提升自主创

新能力,进而加快形成和发展新质生产力提供重要理论和实践启示。
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一、引言

当前国际新一轮科技和产业革命加速演进,我国经济发展正处于换挡期,唯有通过创新引领加快建

设现代化产业体系,不断提升国家综合竞争力,才能有效应对外部冲击和挑战,实现经济社会高质量发

展。 发展新质生产力是推动高质量发展的内在要求和重要着力点,要紧紧抓住创新这个“牛鼻子” ,加快

关键核心技术攻关,以科技创新驱动产业创新,着力构建以先进制造业为骨干的现代化产业体系,培育发

展新质生产力的新动能[1] 。 制造业企业作为科技创新的核心主体,是加快关键核心技术攻关和提升产业

创新能力的主要市场主体,是新发展阶段我国全面提升国家创新体系效能,实现高水平自立自强的关键

抓手[2] 。
随着新质生产力理论的提出,加快推进企业创新、强化产业创新能力,成为制造业企业培育和发展新质

生产力的重点议题[3] 。 根据组织双元理论,企业的创新活动可以分为探索式( exploration) 创新与利用式

(exploitation)创新。 前沿性颠覆性技术的突破是新质生产力形成和发展的根本前提[4] 。 探索式创新是脱离
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企业原有技术知识资源,突破原有知识路径[5] ,开发和整合新知识的创新,企业开展探索式创新活动有助于

实现对颠覆性技术和前沿性技术的前瞻识别和开发[6-7] ,对于后发国家和后发企业实现技术追赶具有重要

意义[8] ;利用式创新则侧重对已有技术和产品的提升与改造[9] ,从而加快现有技术成果向现实生产力转化。
由于在风险承担与资源需求等方面具有不同的特点,单一的创新活动已无法满足企业短期生存和长期发展

的需求,需借助双元创新[10]才能在激烈的市场竞争中保持可持续竞争优势。
创新是长周期、高风险、高投入的活动[11] ,需要企业保持长期主义的战略定力并持续投入[12] 。 管理者

既是企业战略的制定者,也是决策的执行者,掌握企业创新活动[13] 。 因此,在推动双元创新的过程中,尤其

需要重视管理者特质对双元创新的影响。 组织双元理论认为企业为了维持短期的竞争力和长期的可持续

发展,要在利用式创新和探索式创新之间取得动态平衡[14] ,避免过于专注短期利益而忽略了长期能力的建

设,或者过于注重长期发展而忽视了短期生存的风险。 双元创新呈现二元化结构,两类创新活动的时间导

向和资源需求存在冲突,即探索式创新需要长周期、高投入,利用式创新相对探索式创新而言需要短周期、
低投入。 高管的短视特质则使高管更倾向于短期利益。 由此提出研究问题,管理者短视特质对不同类型的

创新活动是否存在异质性影响? 特别地,本文从双元创新投入的视角尝试解构管理者短视对企业双元创新

绩效的影响过程机理。
高管并非都具有长期主义的价值取向[15] ,如果仅依靠高管自觉,可能造成对创新特别是探索式这种高

风险创新行为重视不足。 如何缓解管理者短视行为,引导企业合理配置资源,带动企业进行双元创新是企

业赢得持续竞争优势和国家创新发展战略亟须解决的问题。 从公司内部治理角度,也需要丰富高管激励手

段以减少管理者短视,促进双元创新协同发展。 过往将创新作为整体进行研究,高管激励手段是否对探索

式创新和利用式创新均有效仍未得到证实。 对此,本文从高管异质性激励的角度,进一提出问题:对高管的

激励手段如何对高管短视和双元创新二者关系产生权变影响?
鉴于此,本文利用 2139 家中国制造业上市公司 2007—2020 年的面板数据,系统探究管理者短视对企业

双元创新的影响,并进一步分析企业双元创新投入的中介作用以及股权激励和薪酬激励对管理者短视和双

元创新投入之间的调节作用。 本文从以下四个方面丰富了企业双元创新的研究:第一,已有研究将创新活

动视为同质行为,忽略了创新活动的异质性。 本文从心理特质的视角出发,探讨了管理者短视与企业双元

创新绩效之间的关系,从管理者个人心理特质的这一微观视角,丰富了企业双元创新的前因变量及其影响

机理研究。 第二,引入研发投入作为中介变量,揭开了管理者短视影响企业双元创新的过程黑箱,揭示了管

理层短视与企业创新的过程机制。 第三,从高管激励的视角探究并揭示双重激励对这一过程的异质性调节

作用,进一步丰富了管理者短视与企业双元创新的权变关系。 第四,不同于现有研究主要基于小样本问卷

研究和定性研究,本文基于大数据文本挖掘测度和分析管理者短视及其对双元创新的影响,为学术界和产

业界客观认识二者关系和情境因素提供了更为客观的经验证据。

二、文献回顾

(一)双元创新相关研究

March[16]首次在组织学习领域提出双元概念。 随着对创新能力的研究日益成熟,学者们将双元能力引

入创新领域。 学者[17]根据组织双元理论将企业的创新活动依据不同特征划分为探索创新和利用式创新两

类创新活动。 现有研究主要从公司内外部两方面考虑双元创新影响因素。 在公司内部影响因素方面,研究

大多从公司治理、发展战略、高管及团队特质等方面研究双元创新的影响因素。 马连福等[18] 研究发现资本

配置效率会影响企业双元创新路径选择。 Kortmann[19] 基于战略视角提出战略导向是影响企业双元创新活

动的关键因素。 汪涛等[20]从双元创新视角探讨了混改对国有企业创新决策的影响。 翟淑萍和毕晓方[21] 通

过实证研究发现高管自信促进了探索式创新投入。 陈建勋等[22] 探究了高管团队社会网络结构对双元创新

的影响。 在公司外部影响因素方面,研究大多从政府政策、企业资源等方面展开研究。 毕晓方等[23] 探讨了

政府补贴对企业双元创新的影响。 Xie 等[24]研究了组织间关系对双元创新的影响,发现合作伙伴间关系会

正向影响双元创新。 上述研究,对双元创新的前因展开多样的探讨,为开展双元创新活动提供了参考。
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(二)管理者短视相关研究

短视(myopia)源于社会心理学时间导向理论,指人对时间的感知,是个人的内在稳定特质[25] 和潜意识

过程[26] ,但也可能后天形成[27] 。 在管理学中,管理者短视表现为管理者为保障自身利益,更关注短期财务

绩效或股价表现而忽略企业长期发展的决策[28] 。 现有关于管理者短视主义的研究主要从前因、行为后果和

缓解路径等方面展开研究。 关于引发管理者短视的原因,主要为管理层的个人特质[29] 、个人利益[30-32] 、企业

内部压力和企业外部压力[33-36] 。 对于管理者短视所引起的后果,现有文献主要从企业社会责任[37] 、财务绩

效[38] 、信息披露[39]等角度进行探究。 在管理者短视的缓解途径上,学者通过研究发现高管经历[40] 、公司内

部治理[41] 、金融手段[42] 、外部监管[43]等因素均能有效抑制高管短视。
(三)管理者短视和创新相关研究述评

Broche 等[44]研究发现,管理者短视行为会降低企业研发投入,不利于公司绩效。 还有学者研究发现管

理者短视抑制企业绿色创新产出[45] 。 管理者短视不仅影响企业的研发投资,还通过其他渠道影响企业的创

新战略选择,钟宇翔等[46]研究证实管理层短视行为会加剧会计稳健性对创新的抑制作用。 此外,学者对如

何缓解管理者短视对创新的影响展开积极研究。 Ederer 等[47] 发现对失败的宽容以及对长期业绩的奖励可

以降低管理层短视行为,提高企业创新能力。 余伟和郭小艺[48]发现市场关注可以缓解管理层短视对创新的

抑制影响。
已有文献为本文对管理者短视与双元创新的关系研究提供了重要基础,但有以下不足:首先,尽管有研

究开始关注管理者短视对双元创新的影响[9] ,但少有关于中介机制和传导路径的研究,短视心理和创新绩

效的研究之间的“暗箱”还没有完全打开,高管的心理特质究竟如何影响创新绩效还需要进一步研究。 其

次,现有对于双元创新的前因影响大多集中在管理者的经历或性别、年龄等人群特质[21] ,鲜有研究从高管心

理特质视角出发,研究高管特征和创新的关系。 然而,高管的心理特质会泛化并渗透到个体的思维方式中,
对行为有着重要影响并直接作用于企业的决策,关系企业的生存发展。 此外,双元创新尤其是探索式创新

具有长期性,高管短视的特质使高管更倾向于短期利益而忽视了长期发展,二者在时间特质上的矛盾,使得

探究高管短视特质对双元创新影响具有重要意义。 本文对高管心理特质与双元创新的机制探索有利于推

进关于双元创新前置因素的研究,丰富组织双元理论基础。

三、理论分析和研究假设

(一)管理者短视主义与双元创新
 

高阶梯队理论提出,由于企业决策具有复杂性和高管自身的有限理性,企业的管理者往往会基于其认

知和价值观进行战略决策,带有强烈的高管个人行为色彩,组织管理因此也受到高管价值观和认知基础等

个人特征影响[49-50] 。 现有研究以高层管理人员的人口学背景作为更深层次的个性、认知、行为等心理特征

的代理[51] ,发现管理者自身特性的不同以及环境的复杂性使得管理者对所获信息的理解不同,进一步导致

其行为不同。 企业创新能力的提升通常也是高层管理者们共同努力的结果[28] 。
由高阶梯队理论可知,高管特征会作用于企业创新决策的选择[22] ,影响企业创新活动。 受到公司业绩

压力,短视的管理者更容易出于自身利益考虑,而忽视公司长期发展。 当管理层短期无法实现股东的业绩

要求时,短视的管理者可能会为了自身的利益选择稳定提高财务绩效的投资方式而舍弃长期研发投入以达

成短期盈利目标,而形成管理层研发投资短视[52] ,进而降低企业的创新能力。 根据组织双元理论,企业的创

新活动分为探索式创新和利用式创新。 Change 和 Hughes[53]认为领导特征与企业双元创新关系密切。 在制

造业企业决策时,管理者短视会直接关系到企业创新活动的选择。 尽管有学者[54]指出探索式创新更注重企

业长远的发展潜力,而利用式创新更关注企业短期业绩的提高。 但探索式创新与利用式创新均具有研发周

期长、投资风险高、收益不确定等研发活动共有的特征。 整体而言,无论是探索式创新还是利用式创新均会

受到管理者短视的影响。
基于此,本文提出假设:
管理者短视抑制探索式创新绩效(H1a);
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管理者短视抑制利用式创新绩效(H1b)。
(二)双元创新投入的中介作用

与其他投资项目相比,创新活动的投资收益周期较长且回报并不确定。 短视的管理者投资决策时会倾

向于选择牺牲企业的长期利益,不愿意进行风险较高的创新投资,因此更可能选择降低研发投入。 研发投

入与创新直接相关,是提高创新能力的重要途径,研发投入通过影响资源分配,进而会影响企业创新

绩效[27] 。
根据双元创新的观点,探索式创新和利用式创新的投资活动存在显著差别,这使得企业难以同时提升

这两种能力[16] ,从而会造成创新资源挤占。 管理者可能会在选择这两类创新投资活动时存在一定的偏好。
因此,为了进一步考虑研发投入在管理者短视对双元创新绩效的影响过程中作用的研究,需要把企业内部

的创新投资活动进行细分[55] 。 具体而言,管理层短视会使高管更偏向于规避研发风险,进而减少探索式创

新研发投入从而抑制了企业的探索式创新绩效。 同理,管理层短视会降低利用式创新的组织资源投入,进
而削弱企业利用式创新的绩效。

基于此,本文提出假设:
管理者短视通过抑制探索式研发投入而抑制探索式创新绩效(H2a);
管理者短视通过抑制利用式研发投入而抑制利用式创新绩效(H2b)。
(三)股权激励、薪酬激励的调节作用

委托与代理人之间由于目标差异存在利益冲突[56] 。 管理者持股作为企业应对委托代理难题的重要内

部治理机制之一,是缓解管理层和股东之间代理问题的有效途径[57] 。 现有研究发现股权激励能提高管理者

对创新活动的积极性[58] ,提高企业创新动力。 一方面,因为股权激励属于长效激励工具,能促进高管和股东

利益一致,会更偏向企业的长远发展,缓解了管理者短视,进而影响企业双元创新投入。 另一方面,相对于

非持股高管来说,持股高管在“安全期”当中风险承担水平更高,更加愿意尝试研发活动,进行技术创新,
以增强企业未来的竞争优势[59] 。 根据利益趋同效应,对高管实施股权激励有利于推动高管和企业成为

利益共同体,促进企业长期的经营发展,缓解管理者短视行为,促进企业加大探索式创新和利用式创新研

发投入。
基于此,本文提出假设:
高管股权激励水平越高时,管理者短视与探索式创新投入之间的关系越弱(H3a);
高管股权激励水平越高时,管理者短视与利用式创新投入之间的关系越弱(H3b)。
创新具有不确定性、风险性与长周期性,往往伴随高管与所有者之间严重的信息不对称和未来收益的

不可预知性。 而高管薪酬与业绩严格相关。 薪酬激励协同管理者和股东的利益,缓解委托代理问题,增强

企业创新能力。 但薪酬激励属于短期激励,与业绩严格相关,会导致企业高管处于自身利益考虑更多地关

注收益高、投资期限短的项目,因此对高管创新决策产生干扰。 探索式创新和利用式创新在风险、预期收

益、投资周期等方面存在异质性。 利用式创新相较于探索式创新具有风险小、周期短的特点,是一种幅度

小、渐进式创新的活动[16] ,更符合高管短期业绩的需求。 因此在薪酬激励下,高管更偏向于利用式创新。 探

探索式创新投入

双元创新投入

管
理
者
短
视

薪
酬
激
励

利用式创新投入

探索式创新绩效

双元创 新绩效

利用式创新绩效

股
权
激
励

图 1　 本文研究的实证研究框架

索式创新由于具有周期长、风险高的特征,容易被高管

忽视,且利用式创新投入的增加将进一步挤占了探索

式创新资源投入。
 

基于此,本文提出假设:
高管薪酬激励水平越高时,管理者短视与探索式

创新投入之间的关系越强(H4a);
高管薪酬激励水平越高时,管理者短视与利用式

创新投入之间的关系越弱(H4b)。
综上,本文构建了如图 1 所示的实证分析框架。

 

68

技术经济 第 43 卷　 第 10 期



四、研究设计

(一)样本选取与数据来源

本文选择 2007—2020 年中国深沪 A 股制造业上市公司作为初始样本,剔除了 ST(special
 

treatment)、PT
(particulal

 

transfer)类及上市未满一年的企业,剔除主变量缺失的年度观测值。 最终收集到 2139 家上市公

司共计 11242 个年度观测值。 为避免极端值影响,对各连续变量进行了 1%的缩尾(Winsor)处理。 其中衡量

企业开发式创新和探索式创新的专利数来自国家知识产权专利局,管理者短视的测量来源于构建文本指

标;双元创新研发投入原始数据来源于 CSMAR(China
 

Stock
 

Market
 

&
 

Accounting
 

Research
 

Database)数据库。
(二)变量设计

1. 因变量

本文的因变量为双元创新。 已有研究通过问卷调查统计,但这种方式较为主观,也会面临一定系统性

偏误的问题[60] 。 也有文献通过费用化研发投入和资本化研发投入测度双元创新,但研发投入相较于创新绩

效更符合创新行为而非绩效。 本文采用企业实际的专利申请这一客观发生的创新成效来测度,测度方式较

前者能够更加客观地表征企业的双元创新绩效。 参考已有相关研究[61] ,本文将企业某一年的专利申请与该

公司前五年内的专利申请进行对比,若该企业申请的专利 IPC(institute
 

of
 

printed
 

circuits)代码并未出现在过

去五年内企业已布局的技术领域内,则该专利被记为探索式创新,若 IPC 代码出现在过去五年内企业已布

局的技术领域内,则该专利被记为利用式创新。
2. 自变量

本文的自变量为管理者短视。 以往研究通常采用问卷调查或短期投资占比作为短视代理变量,然而问

卷回复具有主观性[62] ,财务指标反应的是短视行为而非心理特质[63] 。 本文则提取公司年报中管理者讨论

与分析章节,采用 WinGo 财经文本分词系统对该章节内容进行分词,将文本数据转化为词向量进行存储。
借鉴胡楠等[60]研究中构建的管理者短视主义指标词集,根据词典法计算属于“短期视域”词集的词汇总词

频占公司年报中披露的管理者讨论与分析(MD&A)部分总词频的比例,乘以 100 后得到管理者短视主义指

标,该统计方法更能准确反应管理者短视的心理特质。
3. 中介变量

本文中介变量为企业双元创新投入。 一般而言,企业内部研发投资按照阶段分为费用化研发投入和资

本化研发投入两类,费用化研发投入为企业研究阶段投资,具有更大的不确定性,更偏向于探索式创新,资
本化研发投入为企业开发阶段投资,更偏向于利用式创新。 因此,借鉴毕晓方[23]的研究,通过收集企业年度

财务报告将制造业的企业费用化研发投入和资本化研发投入分别作为探索式创新投入(RDexplor)和利用式

创新投入(RDexploi)。
4. 调节变量

本文的调节变量为高管股权激励和薪酬激励。 参考汤业国和徐向艺[64]的研究,持股比例的大小反映了

股权激励的强度,因此本文使用管理层持股数量占总股数的比例来测度高管股权激励程度。 薪酬激励则借

鉴以往文献[31,40] ,使用管理层薪酬之和总额作为高管薪酬并取自然对数来衡量高管薪酬激励程度。
5. 控制变量

借鉴邵剑兵和刁金红[65]以及汪涛等[20]的研究,本文控制的变量企业特征层面选取公司规模(Size)、企
业年龄(Age)、盈利能力 (ROA)、资产负债率 ( Lev)、成长性 ( TobinQ),管理者特征选取高管海外经历

(OverseaBack)作为变量。 此外,选取年份作为虚拟变量。 变量具体说明见表 1。

表 1　 主要变量定义与符号表

变量类型 变量名称 变量符号 定义

自变量 管理者短视 myopia (“短期视域”词汇总词频 /
 

MD&A
 

总词频) ×100

因变量
探索式创新绩效 explor 探索式发明专利数量

利用式创新绩效 exploi 利用式发明专利数量
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续表

变量类型 变量名称 变量符号 定义

中介变量
探索式创新投入 RDexplor 费用化研发投入(单位:千万元)
利用式创新投入 RDexploi 资本化研发投入(单位:千万元)

调节变量
股权激励 TMTshare 高管持股比例

薪酬激励 TMTPay ln(高管薪酬)

控制变量

公司规模 Size ln(员工数量)
企业年龄 Age 统计年份-企业成立年份+1
盈利能力 ROA 净利润 / 总资产平均余额

资产负债率 Lev ln(负债总额 / 资产总额)
成长性 TobinQ 所有者权益合计期末值 / 实收资本本期期末值

高管海外经历 OverseaBack 令董监高具有海外背景时为 1,反之为 0

(三)模型设定

为检验本文假设,本文参考毕晓方等[23] 、王玮等[66]的研究,构建管理者短视与双元创新的关系模型为

explort =β0 +β1 l1myopiat+β2controls+∑year+εt
 (1)

exploit =β0 +β1 l1myopiat+β2controls+∑year+εt
 (2)

其中:t 为年份;explor 为探索式创新绩效;exploi 为利用式创新绩效;l1myopia 为滞后一期管理者短视;β0、β1、
β2 为模型的回归系数;controls 为控制变量;year 为年份固定效应;ε 为随机误差项。

为检验中介变量对管理者短视与双元创新关系的作用,构建回归模型为

l1RDexplor=ω0 +ω1 l1myopiat+
 

ω2controls+∑year+εt
 (3)

explort =β0 +β1 l1myopiat+β2 l1RDexplort+β3controls+∑year+εt
 (4)

l1RDexploi=ω0 +ω1 l1myopiat+ω2controls+∑year+εt
 (5)

exploit =β0 +β1 l1myopiat+β2 l1RDexploit+β3controls+∑year+εt
 (6)

其中:l1RDexplor 为滞后一期探索式创新投入;l1RDexploi 为滞后一期利用式创新投入;ω0、ω1、ω3 、β0、β1、β2、
β3、β4 为模型的回归系数。

为检验调节变量对管理者短视与双元创新关系的影响,构建回归模型为

l1RDexplor=β0 +β1 l1myopiat+β2 l1TMTsharet+β3 l1myopiat×l1TMTsharet+β4controls+∑year+εt
 (7)

l1RDexploi=β0 +β1 l1myopiat+β2 l1TMTsharet+β3 l1myopiat×l1TMTsharet+β4controls+∑year+εt
 (8)

l1RDexplor=β0 +β1 l1myopiat+β2 l1TMTPayt+β3 l1myopiat×l1TMTPayt+β4controls+∑year+εt
 (9)

l1RDexploi=β0 +β1 l1myopiat+β2 l1TMTPayt+β3 l1myopiat×l1TMTPayt+β4controls+∑year+εt
 (10)

其中:l1TMTshare 为滞后一期股权激励;l1TMTPay 为滞后一期薪酬激励。

五、实证结果及讨论

(一)描述性统计
表 2 显示了研究中主要变量的描述性统计结果,包括各变量的观测值个数、平均值和标准差。 管理者短视指

标的平均值、标准差分别为 0. 078、0. 066,与已有研究基本保持一致。 探索式创新绩效和利用式创新绩效均值分别

是 3. 201 和 20. 185,标准差分别为 4. 982 和 48. 176,说明样本内不同制造业企业双元创新能力差异较大,双元创新

发展存在不平衡、不对称现象。 制造业企业的探索式创新投入和利用式创新投入平均值分别为14. 635 和1. 439,标
准差分别为 30. 520 和 5. 781,说明探索式投入所需资金投入更高,企业间探索式创新投入资金差距较大。

(二)相关性分析
由表 3 可知,主要变量的相关系数均不超过 0. 6,方差膨胀因子 VIF 平均值为 1. 48,最大值和最小值分

别为 2. 32 和 1. 04,均远小于 10,说明不存在多重共线性问题。 其中,管理者短视指标与探索式创新绩效和

利用式创新绩效均显著负相关(β = -0. 070,
 

P<0. 01,β = -0. 049,
 

P<0. 01),说明短视的管理者缺少长期价

值取向,不利于企业双元创新,与理论分析基本吻合。 探索式创新绩效与股权激励成正相关(β = 0. 085,
 

P<
0. 01),利用式创新绩效与股权激励呈负相关(β= -0. 042,

 

P<0. 01);探索式创新绩效和利用式创新绩效与

薪酬激励均呈显著正相关(β= 0. 147,
 

P<0. 01,β= 0. 267,
 

P<0. 01) 。
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表 2　 主要变量描述性统计

变量 样本量 平均值 中位数 标准差 最小值 最大值

myopia 11242 0. 078 0. 064 0. 066 0 0. 315
explor 11242 3. 201 1. 000 4. 982 0 28. 000
exploi 11242 20. 185 5. 000 48. 176 0 349. 000

RDexplor 11242 14. 635 5. 442 30. 520 0. 113 2222. 240
RDexploi 11242 1. 439 0. 000 5. 781 0 44. 464
TMTshare 11242 19. 188 8. 632 21. 725 0 70. 404
TMTPay 11242 15. 279 15. 245 0. 669 13. 734 17. 111
Size 11242 7. 663 7. 572 1. 110 5. 489 10. 750
ROA 11242 0. 055 0. 049 0. 058 -0. 155 0. 228
Age 11242 24. 362 24. 000 4. 875 14. 000 38. 000
Lev 11242 0. 370 0. 361 0. 180 0. 054 0. 777

TobinQ 11242 2. 074 1. 712 1. 143 0. 886 7. 221
OverseaBack 11242 0. 582 1. 000 0. 493 0 1. 000

表 3　 变量相关性分析

变量 myopia explor exploi RDexplor RDexploi TMTshare TMTPay Size ROA Age
myopia 1
explor -0. 070∗∗∗ 1
exploi -0. 049∗∗∗ 0. 472∗∗∗ 1

RDexplor -0. 007 0. 161∗∗∗ 0. 490∗∗∗ 1
RDexploi 0. 001 0. 075∗∗∗ 0. 345∗∗∗ 0. 459∗∗∗ 1
TMTshare -0. 119∗∗∗ 0. 085∗∗∗ -0. 042∗∗∗ -0. 188∗∗∗ -0. 133∗∗∗ 1
TMTPay -0. 061∗∗∗ 0. 147∗∗∗ 0. 267∗∗∗ 0. 397∗∗∗ 0. 240∗∗∗ -0. 112∗∗∗ 1
Size 0. 062∗∗∗ 0. 118∗∗∗ 0. 313∗∗∗ 0. 556∗∗∗ 0. 332∗∗∗ -0. 362∗∗∗ 0. 456∗∗∗ 1
ROA -0. 066∗∗∗ 0. 088∗∗∗ 0. 052∗∗∗ -0. 005 -0. 075∗∗∗ 0. 209∗∗∗ 0. 166∗∗∗ -0. 049∗∗∗ 1
Age 0. 101∗∗∗ -0. 091∗∗∗ -0. 014 0. 064∗∗∗ 0. 042∗∗∗ -0. 252∗∗∗ 0. 032∗∗∗ 0. 206∗∗∗ -0. 075∗∗∗ 1
Lev 0. 052∗∗∗ 0. 0411∗∗∗ 0. 154∗∗∗ 0. 303∗∗∗ 0. 205∗∗∗ -0. 311∗∗∗ 0. 164∗∗∗ 0. 517∗∗∗ -0. 385∗∗∗ 0. 139∗∗∗

TobinQ -0. 016∗ -0. 038∗∗∗ -0. 042∗∗∗ -0. 127∗∗∗ -0. 067∗∗∗ 0. 015 -0. 070∗∗∗ -0. 247∗∗∗ 0. 266∗∗∗ -0. 032∗∗∗

OverseaBack -0. 037∗∗∗ 0. 045∗∗∗ 0. 074∗∗∗ 0. 086∗∗∗ 0. 092∗∗∗ 0. 013 0. 159∗∗∗ 0. 061∗∗∗ 0. 006 -0. 034∗∗∗

变量 lev TobinQ OverseaBack
lev 1

TobinQ -0. 275∗∗∗ 1
OverseaBack 0. 004 0. 060∗∗∗ 1

　 注:∗
 

表示 P<0. 1,∗∗
 

表示 P<0. 05,∗∗∗
 

表示 P<0. 01。

(三)管理者短视,企业双元创新投入与双元创新绩效

本文采用泊松回归模型,将自变量和控制变量滞后一期后对主效应进行检验。 如表 4(1)列的结果所

示,管理者短视与探索式创新绩效回归系数负向且显著(β = -1. 314,P<0. 01),说明管理者短视负向影响探

索式创新绩效。 如表 4 的(4)列的结果所示,管理者短视与利用式创新绩效线性回归系数负向且显著(β =
-1. 668,P<0. 01),说明管理者短视负向影响利用式创新绩效,假设 H1a、假设 H1b 得到支持。 这一发现同

现有关于创新管理对企业创新风险的认知与行为反应[67]相吻合。 短视的特质使管理者更追求短期利益,倾
向于将有限的资源投入到营销、渠道优化等周期短、风险低但对短期企业绩效促进快的项目,而不愿投入到

研发周期较长、风险较高且容易影响企业股价的创新活动中。
表 4 的(1)列结果显示自变量管理者短视对因变量探索式创新绩效的总效应显著( β = - 1. 314,P<

0. 01),考虑中介效应的显著性;表 4 的(2)列显示管理者短视对中介变量探索式创新投入的效应显著(β =
-0. 559,P<0. 01);表 4 的(3)列显示在控制了管理者短视的影响后,探索式创新投入对探索式创新绩效的

效应显著(β= 0. 003,P<0. 01)。 另外,在控制了探索式创新投入的影响后,管理者短视对探索式创新绩效的

间接效应显著(β= -1. 311,P<0. 01),说明是部分中介过程,Sobel 检验显示,Sobel
 

Z 统计量为-2. 404,在 5%
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的显著水平上显著,这说明探索式创新投入在管理者短视与探索式创新绩效之间中介效应显著,假设 H2a
得到支持。 这说明,高管的短视特质会传导至探索式创新投入减少这一行为上,进而降低企业探索式创新

绩效。
表 4 的(4)列结果显示自变量管理者短视对因变量利用式创新绩效的总效应显著( β = -1. 668,P<

0. 01),考虑中介效应的显著性;表 4 的(5)列显示管理者短视对中介变量利用创新投入的效应显著(β =
-1. 198,P<0. 01);表 4 的(6)列显示在控制了管理者短视的影响后,利用式创新投入对探索式创新绩效的

效应显著(β= 0. 026,P<0. 01)。 在控制了探索式创新投入的影响后,管理者短视对探索式创新绩效的间接

效应显著(β= -1. 570,P<0. 01),说明是部分中介过程。 Sobel 检验显示,Sobel
 

Z 统计量为-2. 138,在 5%的

显著水平上显著,这说明利用式创新投入在管理者短视与利用式创新绩效之间中介效应显著,假设 H2b 得

到支持。 由此可知,高管短视能够通过负向影响利用式创新投入,进而影响利用式创新绩效。

表 4　 主效应和中介效应检验

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
explor l1RDexplor explor exploi l1RDexploi exploi

l1myopia
-1. 314∗∗∗

(0. 098)
-0. 559∗∗∗

(0. 043)
-1. 311∗∗∗

(0. 098)
-1. 668∗∗∗

(0. 038)
-1. 198∗∗∗

(0. 135)
-1. 570∗∗∗

(0. 037)

l1RDexplor
0. 003∗∗∗

(0. 000)

l1RDexploi
0. 026∗∗∗

(0. 000)

l1 lnSize 0. 136∗∗∗

(0. 006)
0. 842∗∗∗

(0. 003)
0. 071∗∗∗

(0. 008)
0. 566∗∗∗

(0. 002)
1. 033∗∗∗

(0. 010)
0. 449∗∗∗

(0. 003)

l1ROA
3. 555∗∗∗

(0. 124)
2. 075∗∗∗

(0. 065)
3. 528∗∗∗

(0. 124)
4. 239∗∗∗

(0. 050)
-5. 450∗∗∗

(0. 189)
5. 151∗∗∗

(0. 051)

l1Age
-0. 026∗∗∗

(0. 001)
-0. 004∗∗∗

(0. 001)
-0. 025∗∗∗

(0. 001)
-0. 024∗∗∗

(0. 000)
-0. 005∗∗∗

(0. 002)
-0. 022∗∗∗

(0. 001)

l1Lev
0. 151∗∗∗

(0. 014)
0. 373∗∗∗

(0. 009)
0. 150∗∗∗

(0. 014)
0. 285∗∗∗

(0. 006)
0. 336∗∗∗

(0. 029)
0. 303∗∗∗

(0. 006)

l1 TobinQ -0. 031∗∗∗

(0. 007)
-0. 050∗∗∗

(0. 004)
-0. 032∗∗∗

(0. 007)
0. 004

(0. 003)
0. 201∗∗∗

(0. 011)
-0. 001

(0. 003)

l1OverseaBack
0. 066∗∗∗

(0. 013)
0. 065∗∗∗

(0. 006)
0. 056∗∗∗

(0. 013)
0. 219∗∗∗

(0. 005)
0. 523∗∗∗

(0. 022)
0. 171∗∗∗

(0. 005)

Year Yes Yes Yes Yes Yes Yes

Constant 0. 047
(0. 175)

-5. 096∗∗∗

(0. 096)
0. 525∗∗∗

(0. 178)
-2. 208∗∗∗

(0. 086)
-7. 531∗∗∗

(0. 169)
-1. 448∗∗∗

(0. 086)
Observations 8454 8454 8454 8454 8454 8454

　 注:∗
 

表示 P<0. 10,∗∗
 

表示 P<0. 05,∗∗∗
 

表示 P<0. 01;括号内为标准误。

(四)股权激励和薪酬激励的调节效应检验

采用交互项检验的方式,检验股权激励、薪酬激励对研发投入和双元创新绩效的调节效应。 表 5 显示滞

后一期管理者短视和股权激励的交互项与探索式创新投入系数显著为正(β = 0. 018,P<0. 01),滞后一期管

理者短视和股权激励的交互项与利用式创新投入系数显著为正(β = 0. 102,P<0. 01),说明股权激励对管理

者短视与探索式创新投入和利用式创新投入之间的关系均有显著负向调节作用。 股权激励能促进高管与

企业利益趋于一致,使高管更重视公司的长期发展,有利于企业双元创新能力的提升。 滞后一期管理者短

视和薪酬激励的交互项与探索式创新投入显著为负(β= -0. 284,P<0. 01),滞后一期管理者短视和薪酬激励

的交互项与利用式创新投入显著为正(β= 0. 406,P<0. 05)。 相较于探索式创新,利用式创新周期更短、风险

更低,高管预期报酬不确定性较低。 薪酬激励是短期性激励,短视的高管对风险容忍程度也更低,使高管更

倾向于选择利用式创新而非探索式创新。
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表 5　 股权激励、薪酬激励调节效应检验结果

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6)

l1RDexplor l1RDexplor l1RDexplor l1RDexploi l1RDexploi l1RDexploi

l1myopia -0. 559∗∗∗

(0. 043)
-0. 426∗∗∗

(0. 049)
-0. 331∗∗∗

(0. 054)
-1. 198∗∗∗

(0. 135)
-0. 173

(0. 155)
-1. 343∗∗∗

(0. 180)

l1TMTshare -0. 002∗∗∗

(0. 000)
-0. 007∗∗∗

(0. 001)

l1myopia×l1TMTshare 0. 018∗∗∗

(0. 003)
0. 102∗∗∗

(0. 008)

l1TMTpay 0. 300∗∗∗

(0. 005)
0. 530∗∗∗

(0. 015)

l1myopia×l1TMTpay -0. 284∗∗∗

(0. 052)
0. 406∗∗

(0. 159)

l1Size
0. 842∗∗∗

(0. 003)
0. 829∗∗∗

(0. 003)
0. 746∗∗∗

(0. 003)
1. 033∗∗∗

(0. 010)
0. 994∗∗∗

(0. 010)
0. 863∗∗∗

(0. 011)

l1ROA
2. 075∗∗∗

(0. 065)
2. 207∗∗∗

(0. 066)
1. 233∗∗∗

(0. 066)
-5. 450∗∗∗

(0. 189)
-5. 164∗∗∗

(0. 191)
-6. 849∗∗∗

(0. 188)

l1Age
-0. 004∗∗∗

(0. 001)
-0. 006∗∗∗

(0. 001)
-0. 005∗∗∗

(0. 001)
-0. 005∗∗∗

(0. 002)
-0. 010∗∗∗

(0. 002)
-0. 008∗∗∗

(0. 002)

l1Lev
0. 373∗∗∗

(0. 009)
0. 366∗∗∗

(0. 009)
0. 364∗∗∗

(0. 009)
0. 336∗∗∗

(0. 029)
0. 308∗∗∗

(0. 029)
0. 329∗∗∗

(0. 028)

l1 TobinQ -0. 050∗∗∗

(0. 004)
-0. 056∗∗∗

(0. 004)
-0. 050∗∗∗

(0. 004)
0. 201∗∗∗

(0. 011)
0. 188∗∗∗

(0. 012)
0. 202∗∗∗

(0. 012)

l1OverseaBack
0. 065∗∗∗

(0. 006)
0. 069∗∗∗

(0. 006)
0. 005

(0. 006)
0. 523∗∗∗

(0. 022)
0. 533∗∗∗

(0. 022)
0. 409∗∗∗

(0. 022)
Year Yes Yes Yes Yes Yes Yes

Constant -5. 096∗∗∗

(0. 096)
-4. 939∗∗∗

(0. 097)
-8. 703∗∗∗

(0. 114)
-7. 531∗∗∗

(0. 169)
-7. 086∗∗∗

(0. 173)
-13. 820∗∗∗

(0. 249)
Observations 8454 8454 8454 8454 8454 8454

　 注:∗
 

表示 P<0. 10,∗∗
 

表示 P<0. 05,∗∗∗
 

表示 P<0. 01;括号内为标准误。

六、稳健性检验

为检验实证研究发现的稳健性,本文进一步做了以下三种稳健性检验。
(一)替换解释变量

将解释变量管理者短视由连续变量转换为 0-1 变量,转换方式为:首先求管理者短视程度的最小值 0 和

最大值 0. 315 的平均值为 0. 1575,将其作为判断管理者是否短视的标准。 若管理者短视程度大于等于平均

值,记为 1;若管理者短视程度小于平均值,记为 0,得到新生成的变量 nmyopia。 采用 Logit 模型重复上述检

验。 如表 6 的(1)列、(2)列所示,管理者短视对探索式创新绩效显著负相关(β = -0. 209,
 

P<0. 01),管理者

短视对利用式创新绩效显著负相关(β= -0. 234,
 

P<0. 01),假设 H1a 和假设 H1b 再次得到验证,说明本文结

果具有较高的稳健性。
(二)替换被解释变量

借鉴以往研究[68] ,将被解释变量探索式创新绩效和利用式创新绩效的衡量指标由发明专利申请数量

(exploib)和非发明专利(explorb)申请数量代替。 重复上述检验。 如表 6 的(3)列、(4)列所示,管理者短视

对探索式创新绩效显著负相关(β = - 2. 350,P< 0. 01),管理者短视对利用式创新绩效显著负相关( β = -
0. 545,P<0. 01),假设 H1a 和假设 H1b 再次得到验证,说明本文结果具有较高的稳健性。

(三)滞后变量

本文使用滞后两期的双元创新数据对假设进行了检验,比较结果发现回归系数和显著性与上文保持一
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致。 如表 6 的(5)列、(6)列所示,滞后两期管理者与探索式创新绩效相关系数负向且显著(β = -1. 391,P<
0. 01),管理者与利用式创新绩效相关系数负向且显著(β= -2. 005,P<0. 01),说明管理者短视显著负向影响

双元创新绩效因此回归结果也与结论一致。

表 6　 稳健性检验回归结果

变量

替换自变量 替换因变量 滞后两期

(1) (2) (3) (4) (5) (6)
explor exploi explorb exploib explor exploi

(n)myopia -0. 209∗∗∗

( -3. 841)
-0. 234∗∗∗

( -3. 894)
-2. 350∗∗∗

( -70. 012)
-0. 545∗∗∗

( -19. 155)
-1. 391∗∗∗

(0. 113)
-2. 005∗∗∗

(0. 042)

l1Size
0. 025

(0. 993)
-0. 024

( -0. 827)
0. 946∗∗∗

(409. 902)
0. 788∗∗∗

(390. 649)
0. 145∗∗∗

(0. 008)
0. 596∗∗∗

(0. 003)

l1ROA
3. 575∗∗∗

(7. 738)
3. 893∗∗∗

(7. 401)
-0. 185∗∗∗

( -3. 776)
5. 039∗∗∗

(116. 066)
2. 973∗∗∗

(0. 147)
3. 711∗∗∗

(0. 058)

l1Age
-0. 032∗∗∗

( -6. 480)
-0. 042∗∗∗

( -7. 454)
-0. 012∗∗∗

( -26. 383)
-0. 024∗∗∗

( -58. 415)
-0. 025∗∗∗

(0. 002)
-0. 019∗∗∗

(0. 001)

l1Lev
0. 080

(1. 632)
0. 091

(1. 612)
0. 412∗∗∗

(61. 664)
0. 484∗∗∗

(84. 973)
0. 159∗∗∗

(0. 016)
0. 287∗∗∗

(0. 007)

l1 TobinQ -0. 119∗∗∗

( -4. 886)
-0. 107∗∗∗

( -3. 920)
0. 084∗∗∗

(31. 776)
-0. 066∗∗∗

( -27. 646)
-0. 015∗

(0. 008)
0. 022∗∗∗

(0. 003)

l1OverseaBack
0. 015

(0. 321)
0. 137∗∗∗

(2. 643)
0. 242∗∗∗

(49. 948)
0. 220∗∗∗

(51. 500)
0. 064∗∗∗

(0. 015)
0. 203∗∗∗

(0. 006)

Year Yes Yes Yes Yes Yes Yes

Constant 0. 462
(0. 952)

1. 663∗∗∗

(3. 338)
-5. 195∗∗∗

( -69. 480)
-2. 678∗∗∗

( -55. 564)
-0. 271

(0. 262)
-2. 956∗∗∗

(0. 136)
Observations 8454 8454 6857 6857 6360 6360

　 注:∗表示 P<0. 1,∗∗
 

表示 P<0. 05,∗∗∗
 

表示 P<0. 01;括号中为标准误。

七、进一步分析

(一)管理者短视对企业双元创新的影响的异质性效应

企业双元创新能力在不同性质公司间可能存在较为显著的异质性差异。 表 7 汇报了管理者短视对企业

双元创新的影响的异质性回归结果,本文根据企业产权性质、是否属于高科技制造行业对样本分类并进行

分组回归。 分组检验结果显示,国企和非国企两组样本在管理者短视影响探索式创新、利用式创新中均存

在显著差异。 结合表 7 的(1)列、(2)列显示结果说明相较于国有企业,非国有企业管理者短视对企业探索式

创新的负面影响更明显。 表 7 的(3)列、(4)列显示,相较于非国有企业,国有企业管理者短视对利用式创新的

负面影响更明显。 造成上述差异可能的原因是对分组检验结果显示,高科技企业和非高科技企业两组样本在

管理者短视影响双元创新中存在显著差异。 结合表 7 的(5)列、(6)列结果显示相较于非高科技企业,高科技企

业管理者短视对企业探索式创新的消极影响较弱。 造成上述差异可能的原因是高科技行业市场竞争更激烈,
对企业创新能力具有更高要求,突破性创新成果更有助于企业获得竞争优势[69] 。 双元创新认为企业能通过探

索式创新突破现有知识局限,为企业带来新的经济增长点,因此相较于非高科技企业,高科技企业更重视探索

式创新。 表 7 的(7)列、(8)列结果显示相较于非高科技企业,高科技企业管理者短视对企业利用式创新的消极

影响较强。 原因可能在于高科技企业相较于非高科技企业更重视探索式创新,企业资源有限,由于挤出效应,
降低了管理者开展利用式创新活动的动机[71] 。

(二)考虑企业所处区域的异质性分析

考虑到所研究的上市公司数据所在的城市资源、区位条件存在较大差异。 因此将样本所在的区位进行

东部、中部、西部划分,按照区域进行分组检验。 表 8 显示了管理者短视和双元创新绩效的区域异质性分析

结果。 从管理者短视对企业双元创新的影响均为负且显著,和主效应无明显差别。
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表 7　 不同企业性质管理者短视与双元创新

变量
explor exploi explor exploi

国企 非国企 国企 非国企 高科技 非高科技 高科技 非高科技

l1myopia
-0. 908∗∗∗

( -3. 722)
-1. 200∗∗∗

( -9. 388)
-3. 331∗∗∗

( -44. 679)
-1. 117∗∗∗

( -20. 619)
-1. 187∗∗∗

(0. 107)
-1. 750∗∗∗

(0. 252)
-1. 550∗∗∗

(0. 040)
-1. 362∗∗∗

(0. 119)

l1Size
0. 372∗∗∗

(19. 764)
0. 184∗∗∗

(21. 553)
0. 845∗∗∗

(149. 877)
0. 478∗∗∗

(139. 982)
0. 179∗∗∗

(0. 007)
-0. 003

(0. 018)
0. 640∗∗∗

(0. 003)
0. 250∗∗∗

(0. 008)

l1ROA
0. 781∗

(1. 945)
3. 130∗∗∗

(20. 353)
0. 808∗∗∗

(6. 836)
6. 019∗∗∗

(89. 089)
3. 655∗∗∗

(0. 135)
4. 501∗∗∗

(0. 334)
5. 368∗∗∗

(0. 053)
2. 593∗∗∗

(0. 166)

l1age
-0. 012∗∗∗

( -3. 212)
-0. 008∗∗∗

( -4. 966)
-0. 002∗

( -1. 857)
-0. 013∗∗∗

( -18. 805)
-0. 027∗∗∗

(0. 001)
-0. 019∗∗∗

(0. 003)
-0. 026∗∗∗

(0. 001)
-0. 011∗∗∗

(0. 002)

l1 lnlev
0. 074

(1. 521)
0. 211∗∗∗

(12. 884)
-0. 138∗∗∗

( -9. 006)
0. 438∗∗∗

(57. 074)
0. 135∗∗∗

(0. 015)
0. 176∗∗∗

(0. 037)
0. 229∗∗∗

(0. 006)
0. 151∗∗∗

(0. 019)

l1 TobinQ -0. 014
( -0. 648)

0. 030∗∗∗

(3. 676)
-0. 113∗∗∗

( -15. 360)
0. 082∗∗∗

(24. 710)
-0. 013∗

(0. 007)
-0. 184∗∗∗

(0. 021)
0. 009∗∗∗

(0. 003)
-0. 109∗∗∗

(0. 010)

l1OverseaBack
0. 134∗∗∗

(3. 768)
-0. 040∗∗

( -2. 559)
0. 543∗∗∗

(48. 171)
-0. 014∗∗

( -2. 119)
0. 046∗∗∗

(0. 014)
0. 118∗∗∗

(0. 032)
0. 181∗∗∗

(0. 005)
0. 352∗∗∗

(0. 017)
year YES YES YES YES YES YES YES YES

Constant -2. 402∗∗∗

( -9. 310)
0. 023

(0. 175)
-4. 149∗∗∗

( -54. 208)
-0. 526∗∗∗

( -10. 226)
-0. 351∗

(0. 186)
1. 331∗∗

(0. 531)
-2. 996∗∗∗

(0. 097)
0. 720∗∗∗

(0. 197)
Observations 1783 5001 1783 5001 6850 1604 6850 1604

　 注:∗
 

表示 P<0. 1,∗∗
 

表示 P<0. 05,∗∗∗
 

表示 P<0. 01;括号中为标准误。

表 8　 区域异质性影响分析结果

变量
东部 中部 西部

explor exploi explor exploi explor exploi

l1myopia
-1. 057∗∗∗

(0. 115)
-1. 196∗∗∗

(0. 045)
-1. 374∗∗∗

(0. 245)
-2. 134∗∗∗

(0. 092)
-1. 275∗∗∗

(0. 445)
-0. 747∗∗∗

(0. 188)

l1Size
0. 198∗∗∗

(0. 008)
0. 631∗∗∗

(0. 003)
0. 080∗∗∗

(0. 020)
0. 425∗∗∗

(0. 007)
0. 164∗∗∗

(0. 031)
0. 719∗∗∗

(0. 015)

l1ROA
4. 114∗∗∗

(0. 142)
5. 044∗∗∗

(0. 057)
3. 816∗∗∗

(0. 349)
6. 233∗∗∗

(0. 149)
1. 378∗∗

(0. 610)
-0. 761∗∗

(0. 305)

l1Age
-0. 015∗∗∗

(0. 001)
-0. 021∗∗∗

(0. 001)
-0. 030∗∗∗

(0. 003)
-0. 008∗∗∗

(0. 001)
-0. 017∗∗

(0. 007)
-0. 027∗∗∗

(0. 003)

l1Lev
0. 038∗∗

(0. 016)
0. 006

(0. 007)
0. 172∗∗∗

(0. 039)
0. 765∗∗∗

(0. 018)
0. 030

(0. 066)
0. 181∗∗∗

(0. 037)

l1 TobinQ 0. 023∗∗∗

(0. 008)
0. 056∗∗∗

(0. 003)
-0. 045∗∗

(0. 020)
-0. 011

(0. 009)
-0. 002

(0. 032)
-0. 148∗∗∗

(0. 019)

l1OverseaBack
0. 011

(0. 015)
0. 140∗∗∗

(0. 006)
0. 226∗∗∗

(0. 033)
0. 293∗∗∗

(0. 013)
-0. 122∗∗

(0. 056)
-0. 223∗∗∗

(0. 027)
Year Yes Yes Yes Yes Yes Yes

Constant -1. 534∗∗∗

(0. 233)
-4. 267∗∗∗

(0. 115)
0. 113

(0. 385)
-3. 203∗∗∗

(0. 189)
-0. 138

(0. 682)
-3. 215∗∗∗

(0. 405)
Observations 6185 6185 1462 1462 722 722

　 注:∗
 

表示 P<0. 1,∗∗
 

表示 P<0. 05,∗∗∗
 

表示 P<0. 01;括号中为标准误。

八、结论与启示

(一)研究结论与贡献

首先,本文基于高阶梯队理论和高管认知理论,探究管理者内在的短视主义特质对企业探索式创新和

利用式创新绩效的异质性影响,拓展了微观视角下企业双元创新的前因和影响机制。 现有文献主要从政

策[71] 、公司内外部治理[72] 、高管特征[73]等方面研究企业双元创新的影响因素[67] ,虽已有研究探讨了高管特

质对双元创新的影响,但是聚焦到管理者短视这一心理特质的研究还较少。 本文实证探究管理者短视对企
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业探索式创新和利用式创新的影响,发现管理者短视对企业双元创新绩效均有显著的负向影响。 这一结论

呼应了 Brochet[44]的研究,即管理者短视负向影响企业创新。 研究阐释了管理者短视对双元创新的重要影

响,推动了双元创新前因的研究,为企业推进双元创新活动提供了启发。
第二,引入企业研发投入作为中介变量,探究了管理者内在短视主义通过影响企业的研发投入进而影

响企业的创新产出这一过程机制,即管理者短视主义会分别抑制探索式创新投入、利用式创新投入,进一步

分别抑制探索式创新绩效、利用式创新绩效。 现有研究鲜少关注管理者短视对双元创新的机制影响和传导

路径,对管理者短视的作用机制还需要纵深推进[9] 。 研究发现验证了“高管心理特质-行为-企业绩效”的影

响机制,挖掘了管理者短视对探索式和利用式创新绩效的传导路径,揭开了管理者短视影响双元创新的过

程黑箱,深化了管理者短视对双元创新的内在驱动机理。
第三,从公司治理视角,引入薪酬激励和股权激励作为调节变量,探究了这两种管理层激励方式对管理

者短视和双元创新之间的作用关系的权变影响。 国内部分学者虽然探究了股权激励[72] 和薪酬激励对企业

创新的影响,但关于薪酬激励的影响效果结论不一致[74-75] 。 本文将创新细化为探索式创新和利用式创新进

行讨论。 研究发现,股权激励弱化了管理者短视和双元创新绩效的关系,薪酬激励强化管理者短视对探索

式创新投入的负面影响,薪酬激励弱化了管理者短视对利用式创新投入的负面影响。 为引导高管将有限资

源合理配置到双元创新活动提供理论支持,探究了高管激励对双元创新的异质性影响,丰富了公司治理和

双元创新的影响研究。
第四,本文研究借鉴胡楠等[60]的研究,采用文本挖掘的方法构建出管理者短视主义指标,并在此基础上

实证揭示了管理者短视对双元创新的影响,解决了其他方法存在的主观偏差和语境问题,研究结论更加直

接和客观。
(二)政策启示

第一,企业应采取积极的措施,缓和管理者短视主义。 由研究可知,管理者短视对探索式创新和利用式

创新均有显著的抑制作用。 在创新驱动发展战略下,作为企业掌舵人的管理者应秉持长远发展理念,有意

识地减少自身短视行为。 与此同时,企业应采取一定措施,如强化企业内外部监督机制,完善公司治理机

制,制定更长期的激励模式,来缓和管理者的短视主义,促进企业的双元创新。
第二,企业应保持创新战略定力,持续加强企业的创新研发投入,通过研发投入的组合设计,优化创新

产出。 研究发现,双元投入部分中介了管理者短视对企业双元创新绩效的负面影响。 企业要根据自身实际

情况和发展目标,合理分配研发费用投入,平衡企业的短期效益和长期效益,追求企业创新的长期可持续

发展。
第三,企业应加强公司治理,通过多样化管理层激励机制和组合,缓和管理层短视。 研究发现股权激励

弱化了管理者短视对双元创新的负面影响。 薪酬激励对管理者短视和双元创新有异质性影响。 因此,企业

应重视薪酬激励对创新绩效的影响,采用短期激励和长期激励相结合的方式作为对高管的激励。 此外,对
高管的激励不能一概而论,需要突出差异化特点,根据企业战略定位和发展目标,结合企业实际,选择适合

的高管激励模式。
(三)局限性及未来研究方向

本文虽然拓展了管理者短视主义对企业创新的行为后果及其作用机制分析,为进一步优化企业创新治

理机制,激励和引导企业加快从要素驱动向创新驱动转型提供了重要理论和实践启示,但仍存在不足之处

和一定的局限性,需要对企业创新管理的未来研究继续拓展和深化。 首先,本文仅将所有上市公司制造业

企业进行统一研究,没有关注到不同区域下高新技术产业、战略性新兴产业等技术密集型产业的差异化

影响。 未来可以继续深入研究不同区域、不同产业下管理者短视对企业双元创新的影响。 其次,在数字

经济时代,以人工智能、区块链、云计算、大数据为代表的移动互联网技术正在深刻变革企业的生产方式

和治理方式,企业数字化转型对创新产生了重要影响。 未来可以围绕数字经济的时代特征,进一步关注

管理层短视对双元创新的影响,探究企业的数字化转型是如何缓和管理者短视的负面影响,促进企业

创新。
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Abstract:
             

Innovation
 

is
 

crucial
 

for
 

achieving
 

high-level
 

self-reliance
 

and
 

accelerating
 

the
 

development
 

of
 

new
 

productive
 

forces
 

in
 

the
 

latest
 

development
 

stage.
  

However,
  

due
 

to
 

the
 

high
 

risk
 

and
 

long-term
 

nature
 

of
 

innovation,
  

not
 

all
 

managers,
  

as
 

the
 

leaders
 

of
 

enterprises,
  

can
 

maintain
 

the
 

persistence
 

required
 

for
 

innovation.
  

There
 

is
 

limited
 

research
 

systematically
 

revealing
 

how
 

managerial
 

myopia
 

affects
 

ambidextrous
 

innovation
 

in
 

enterprises.
  

Based
 

on
 

the
 

upper
 

echelons
 

theory
 

and
 

from
 

the
 

perspective
 

of
 

ambidextrous
 

innovation,
  

a
 

panel
 

dataset
 

of
 

2139
 

A-share
 

listed
 

manufacturing
 

companies
 

in
 

China
 

from
 

2007
 

to
 

2020
 

was
 

constructed.
  

Analysis
 

techniques
 

were
 

used
 

to
 

build
 

an
 

index
 

of
 

managerial
 

myopia.
  

The
 

impact
 

of
 

intrinsic
 

managerial
 

myopia
 

on
 

the
 

performance
 

of
 

exploratory
 

and
 

exploitative
 

innovation
 

is
 

investigated
 

empirically.
  

Additionally,
  

the
 

mediating
 

role
 

of
 

ambidextrous
 

innovation
 

investment
 

and
 

the
 

contingent
 

influence
 

of
 

managerial
 

incentives
 

on
 

this
 

process
 

were
 

analyzed.
   

The
 

empirical
 

results
 

demonstrated
 

that
 

managerial
 

myopia
 

significantly
 

negatively
 

impacts
 

the
 

performance
 

of
 

both
 

exploratory
 

and
 

exploitative
 

innovation.
 

Managerial
 

myopia
 

inhibits
 

the
 

investment
 

in
 

exploratory
 

and
 

exploitative
 

innovation,
  

thereby
 

suppressing
 

the
 

output
 

of
 

ambidextrous
 

innovation
 

performance.
 

Equity
 

incentives
 

mitigate
 

the
 

negative
 

impact
 

of
 

managerial
 

myopia
 

on
 

ambidextrous
 

innovation
 

performance,
  

while
 

compensation
 

incentives
 

amplify
 

the
 

negative
 

impact
 

of
 

managerial
 

myopia
 

on
 

exploratory
 

innovation
 

performance
 

and
 

mitigate
 

the
 

negative
 

impact
 

on
 

exploitative
 

innovation
 

performance.
  

The
 

findings
 

of
 

the
 

research
 

extend
 

the
 

analysis
 

of
 

the
 

behavioral
 

consequences
 

and
 

mechanisms
 

of
 

managerial
 

myopia
 

on
 

enterprise
 

innovation.
  

It
 

would
 

provide
 

important
 

theoretical
 

and
 

practical
 

implications
 

for
 

further
 

optimizing
 

enterprise
 

innovation
 

governance
 

mechanisms,
  

incentivizing
 

and
 

guiding
 

enterprises
 

to
 

enhance
 

their
 

independent
 

innovation
 

capabilities,
  

and
 

thereby
 

accelerating
 

the
 

formation
 

and
 

development
 

of
 

new
 

productive
 

forces.
 

Keywords:
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