讲稿
1.模型
公司专利情况主要来源于国泰安数据库，时间选取为2007年-2017年。原因是2006年中华人民共和国财政部对《企业会计准则》进行了修订，可能会造成影响。
模型包括两个，(1)式主要判别研发背景高管权力的大小对公司创新投入和创新产出的影响，分别对全样本和仅包含研发背景高管的子样本进行两次回归，第1次回归用以判断研发背景高管权力对公司创新的影响，第2次回归用来判断排除研发背景高管对公司创新影响的情况下，其权力大小是否依然可以促进公司创新。(2)式相较(1)式放宽了限制，主要判别研发背景高管权力的有无对公司创新的影响。
这张表是z公司10年和11年的power测度方法表，可以看出来由10年的7人高管团队扩充到了11年的10人团队，增加了甲乙丙三个人。Tmrank是成员的排名，这是测度power的一个基础，所以说前面数据处理时要把没有排名的公司剔除。Ke测度power的方法是1-(tmrank-1)(tmsize-1)，这个公式算出来是一个等差数列，第一名是1，最后一名是0。这个方法给每一名高管一个tmpower得分，但是本文的power是有研发背景的高管在团队中的权力大小，每个公司每年只有一个值，所以后面把Tmpower进行百分比的处理，算出来每一名成员的Tmpower在团队总power的比值，得到Tmpower_point这个数值，再把具有研发背景的两个人的point值相加，也就是0.29+0.14，最终得到了z公司10年的power得分0.43。
可以看到11年增加的甲乙丙三人中有一个乙具有研发背景，按道理11年的power应该比10年的0.43大，但是按照上面的方法算出来是0.39，反而更小了，原因是增加了人员以后，D和G的排名下降了，所以影响到了整个团队的power值。
下面看一下变量表，一二行的II和IO是被解释变量，第三行和第五行的officer和power是本文的关键解释变量，officer_core是一个虚拟变量，如果董事长或总经理有研发背景，则为1，否则为0，在后面的稳健性检验会涉及到。下面的变量全都是控制变量，包括size、lev等等公司内部的变量，还有最后的行业和年度变量。
2.stata演示
下面进行stata的演示。其中有一些外部命令我已经提前安装好了。这里是接下来会用到的变量，每个变量都有15492个观测值，上面的变量之前已经介绍过了，下面的变量分别指行业、年度、证券代码，这里的qua指的是quality，指的是是否为高新技术企业，是的话就是1，否则为0，在后面的异质性检验会用到。II2和IO2在后面的稳健性检验会用到。
2.1描述性统计&相关性分析
Sum是常用的描述性统计命令。运行后可以看出， officer的平均值为0.3102，说明具有研发背景高管的样本占总样本的31.02%，与此同时，在具备研发背景高管的公司中，研发背景高管的权力power的均值仅为0.0235，方差为0.0479，约是均值的2倍，说明在不同公司一年度中研发背景高管的权力差异很大。本文的其余变量皆在合理范围内，在此不再赘述。
Corsp是将Spearman和Pearson相关系数合并在一张表上显示的命令，结果看起来比较方便，但是执行的时间比较长，需要七八分钟。
显示结果应该是一张18*18的表格，由于篇幅的原因显示成了两张分开的表。右上方的三角形是Spearman的结果，左下方是pearson的结果，P值绝大部分都是0，可以看到，无论是Spearman还是Pearson，创新投入和创新产出之间都存在显著正相关关系，印证了创新活动高投入、高产出的特征；创新投入、创新产出对于研发背景高管officer以及权力power均呈现显著的正相关，这与本文的理论推导结果相符，初步印证了本文的假说1一假说3。需要指出的是，由于权力必须依附于人，只有当公司当年高管团队中具有研发背景高管，即officer为1时，研发背景高管的权力power才有可能不等于0，且权力的测度中没有负值，因此，本文两个自变量officer和power呈现高度相关。但是，相关系数的大小只是在数值上呈现了方向性的线性关系，并不代表实际意义上的趋同。officer测度的是公司当年是否存在研发背景高管，即有或无的问题，而power测度的是公司当年存在研发背景高管情况下其权力大或小的问题，其测度值虽然在0—1之间，但单独考虑时差异巨大。此外，本文在进行回归时，并未将officer与power同时放入同一模型中，而是单独对其进行检验，很好地解决了研发背景高管与其权力不易分割的问题。
2.2基准回归
下面进行基准回归。先对所有控制变量进行global的命令，避免下面回归命令的累赘。接着的六个回归解释变量和被解释变量都各不相同，由于证券代码dm内部存在相关性，外部没有，所以增加一个cluster的命令。执行结束再汇总到一张叫Myfile1的word里面，并且把显著性水平用星号代替，看起来更加直观。
[bookmark: _GoBack]打开文件后显示的的是六个回归的汇总结果。其中，第(1)-(3)列是研发投入II作为被解释变量的回归结果，第(4)-(6)列是研发产出IO作为被解释变量的回归结果。无论被解释变量为II还是IO，本文对研究假说的检验由三部分构成。具体而言，表1中第(1)，(4)列是以研发背景高管权力power为解释变量进行的全样本回归，第(2)，(5)列也是以研发背景高管权力power为解释变量，但只在有研发背景高管(officer=l)的样本中进行的回归，利用这一子样本可以控制研发背景高管的存在对公司创新造成的影响，更为清晰地分辨出权力对研发背景高管影响公司创新的调节作用，上述回归均通过(1)式进行。表1第(3)，(6)列是以公司当年是否存在研发背景高管的哑变量officer为解释变量进行的全样本回归，回归通过(2)式进行，需要特别指出的是，(2)式虽然与已有研究相同，但解释变量officer并非单指CEO，而是包括高管团队中所有具备研发背景的高管。
从研发投入角度看，表1第(1)列结果显示研发背景高管权力power的系数值为11.9376，且在1%置信水平下显著为正，说明研发背景高管的权力越大，越能促进公司创新投入；
第(2)列结果显示，研发背景高管权力power的系数值为10.3290，且在1%置信水平下显著为正，说明即使删除公司不存在研发背景高管的样本，在所有公司都存在研发背景高管的4806个样本中，研发背景高管的权力依然对公司创新投入有显著的正向影响；
第(3)列结果可以看出，研发背景高管officer的系数值为0.9062，且在1%置信水平下显著为正，说明研发背景高管可以对公司创新投入产生显著的正向影响。
从研发产出角度看，第(4)列结果显示研发背景高管权力power的系数值为1.7113，且在1%置信水平下显著为正，说明研发背景高管的权力越大，越能促进公司创新产出；
第(5)列结果显示，研发背景高管权力power的系数值为1.1978，且在5%置信水平下显著为正，说明在存在研发背景高管的样本中，研发背景高管的权力依然对公司创新产出有显著的正向影响；
从第(6)列结果可以看出，研发背景高管officer的系数值为0.2008，且在1%置信水平下显著为正，说明具备研发背景高管的公司创新产出更多。
此外，除第(2)列的调整R^2为0.3790外，其余5列的调整R^2均在0.4以上，说明模型拟合效果良好。
回归结果表明，公司高管团队的组成和结构都会对组织产出造成影响，不仅高管团队中存在研发背景高管可以促进公司创新投入和创新产出，而且研发背景高管权力的大小也显著影响公司创新投入和创新产出。此外，高管团队中存在研发背景高管officer促进公司创新的作用虽然在t值上更为显著，各个解释变量的系数均通过了显著性检验，但其系数远远小于研发背景高管权力power对公司创新的影响。因此，低权力研发背景高管能够对公司创新施加的影响远低于高权力研发背景高管，研发背景高管权力对公司创新的作用相较于是否存在研发背景高管可能更为有效。
2.3异质性分析
接下来进行异质性分析，按照企业是否为高新技术企业来分类。具体而言，如果公司或其母公司当年获得了国家或省级高新技术企业资格认证，或正处于该资格认证的有效存续期，则界定该公司在当年为高新技术企业。对于少数缺少资格认证有效期数据的企业，则以其享有的税收优惠期限作为资格有效期的替代。曾经被认定为高新技术企业但认定资格已经过期，或者子公司是高新技术企业的上市公司，则不算作当年的高新技术企业。根据上述标准，本文15492个样本中被确认为高新技术企业的样本有7972个，其中，存在研发背景高管的样本有3050个，占比约为38.26%；没有被确认为高新技术企业的样本有7520个，其中，存在研发背景高管的样本有1756个，占比约为23.40%。我们用qua这个哑变量来表示是否为高新技术企业，当公司当年为高新技术企业时取1，否则取0。power_qua为power和qua的交乘项。officer_qua为officer和qua的交乘项，需要重点关注的是交乘项power_qua以及officer_qua对应的系数。
从这张表我们可以看出，第(2)、(5)列是仅在存在研发背景高管的样本中进行的回归，其他各列为在全样本中进行的回归。由第(1)、(2)列可以发现，无论在全样本中还是仅存在研发背景高管的子样本中，power_qua均不显著，说明研发背景高管权力power对公司创新投入的影响效果在高新技术企业和非高新技术企业中没有差异；第(4)、(5)列的结果显示，power_qua的系数在全样本和子样本中均在1%水平下显著为负，说明研发背景高管权力对公司创新产出的促进作用在非高新技术企业中更为凸显；第(3)，(6)列的结果显示，研发背景高管对公司创新产出的促进作用在非高新技术企业中更为明显，而对公司创新投入则在两类公司中无明显差异。
非高新技术企业相较高新技术企业在公司创新产出水平、研发背景高管数量和研发背景高管权力上存在显著差距，但这一情形恰好使得研发背景高管对公司创新作用的发挥得到了凸显，非高新技术企业中研发背景高管权力的上升更能体现公司对开展创新活动的重视与意愿，因此更能发挥研发背景高管权力在调动资源促进公司创新产出的作用；而与此相反的是，高新技术企业本身往往已经非常重视创新活动，且多数情况下存在不止一位研发背景高管，在高管团队对公司创新活动进行决策时，增强公司创新成为多数高管的普遍倾向，此时研发背景高管对增强公司创新的意见可能并不突出。
2.4稳健性检验
原文章一共用了七个稳健性检验方法，涉及到解释变量、被解释变量、power衡量方法、样本量、回归方法等等，非常全面。但是由于部分数据没有找到，所以我只能给大家演示其中的五个检验方法。
第一个方法是运用各种方法来重新构成power这个变量，再用新的power2 power3 power4 power5来分别进行基准回归，结果均呈现显著。
接下来我显示一下第二个方法——Tobit检验。使用这个方法的原因是被解释变量有一定的概率取到了0，使用的代码是类似的，只不过要把reg 改成tobit，从表中可以看出来有0并没有影响先前的结果。
第三种方法是以研发人员的比重II2作为新的创新投入度量方法；以公司当年申请专利最终获得授权的数量进行加1取对数化处理后得到的IO2来衡量研发产出，重新进行回归分析，发现在调整被解释变量后，本文研究结论依旧稳健。
下面的第四种方法是调整样本量。调整的原因是本文的研究虽然将高管的界定范围拓宽至全部高管，然而其中也包含一定数量的董事长和总经理，尽管这一样本量仅占本文全样本容量约4.16%，但按照本文借鉴的权力度量方法，这类高管往往因排名靠前而权力得分很高，因此，本文结论一定程度是由CEO的“裙带关系”体现的，即研发背景高管能够促进公司创新的作用主要是由董事长或CEO带来，本文主结果的效果可能是排名靠后的研发背景高管“借光”董事长和CEO的结果。为了消除这种顾虑，本文一方面去除了董事长和CEO具有研发背景的样本，仅对剩下的样本进行回归，考察非CEO的研发背景高管的权力大小对公司创新的影响；另一方面，检验了具备研发背景的CEO对公司创新的影响。结果发现，研发背景CEO的确可以有效促进公司创新投入和创新产出，而在剔除CEO影响后，本文研究结论依然稳健。
第五种方法是增加可能遗漏的解释变量。增加的是高管团队职能背景异质性、考虑现金红利再投资的年个股回报率、董事会规模3个解释变量参与模型回归，由于数据没有找到所以无法进行演示，感兴趣的同学可以去附录这个pdf文件里查看最终结果。回归以后发现上述控制变量的加入并没有影响本文原有结论。
第六种方法是根据power大小分4组对公司创新进行均值检验。为了进一步验证权力越大的研发背景高管越能促进公司创新，将power细分为4组对被解释变量创新投入II和创新产出10做均值检验。结果发现，研发背景高管权力最大的组与其他三组之间的差异呈递增趋势。这进一步验证了本文的主要研究结果。
最后一种方法是考虑专利产出的滞后性。由于专利从申请到最终授权需要一定时间，公司创新产出具有一定滞后性，此外，公司还有可能出于保护商业机密的动机推迟专利相关信息发布、专利申请的时间，因此，本文对创新产出IO分别进行了1阶、2阶和3阶滞后，并分全样本和仅包含研发背景高管的子样本对研发背景高管权力对滞后创新产出的影响分别进行了检验，结果表明，考虑专利产出滞后性后，本文的结论依然稳健。
2.5内生性问题
本文通过寻找外生冲击的方法对研发背景高管的权力与公司创新之间可能存在的内生性进行了处理。具体而言，由于高管团队的结构并非一成不变，而能够导致高管团队成员相对权力变化的原因大致可以分为两种：一是内部结构调整。包括为配合公司战略而进行的高管结构调整、因某高管业绩优异而得到职位晋升等情况。二是外生事件引起。外生事件导致的结果包括使得高管团队规模突然缩小或扩大两种情况。
由于本文对高管权力的测度方法源于其在高管团队中的相对排名顺序，因此，在研发背景高管和数量没有发生变化的情况下，由于外生事件导致的高管团队规模的变化会导致原有高管成员的权力大小发生变化。本文认为，借助高管团队规模发生变化这一外生事件，识别高管权力的“被动”变化，可以作为解决本文内生性问题的方法，因为从逻辑上讲，公司为了促进创新而决定免职部分领导的可能性是极低的。
本文控制了同一公司在两个临近年份之中研发背景高管的人数没有发生变化，而高管团队整体规模发生变化(分为缩小和扩大两种情况)的样本。在这些样本中，同一公司研发背景高管权力的突然增大并非因自己的贡献大而升职，而是因为高管团队整体规模发生了变化而“被动”地改变了权力得分，且不同公司高管团队规模变化的年份并不相同，因此可以屏蔽掉相关内生因素的干扰。根据上述方法，本文得到了外生因素导致研发背景高管权力发生变化的3618个样本。这些样本中，高管团队规模扩大导致研发背景高管权力发生变化的样本有2098个，高管团队规模缩小导致研发背景高管权力发生变化的样本有2342个，扩大与缩小相加共有四千多个样本，超过了3618。说明部分公司的高管团队规模在连续3年中发生了“缩小再扩大”或者“扩大再缩小”的连续两种变化。
下面进行具体的回归。第(1)，(4)列展示了高管团队规模在相邻两年扩大，而研发背景高管数目不变的样本的回归结果；第(2).(5)列是高管团队规模在相邻两年缩小，而研发背景高管数目不变的样本的回归结果；第(3)，(6)列是高管团队规模发生变化(无论缩小还是扩大)，而研发背景高管数据不变的样本的回归结果。在第(4)-(6)列中，将解释变量和被解释变量分别转变为研发背景高管权力的一阶差分值d_power和创新产出的一阶差分值用以衡量高管权力的变化和公司创新产出的变化，由于取差分后一些解释变量和被解释变量变为缺失值，因此第(4)-(6)列的样本量更少一些。
表中显示，第(1)、(2)、(3)、(6)列的解释变量通过了显著性检验，第(5)列的解释变量系数虽然没有通过显著性检验，但其t值为1.5096，较为接近10%显著性水平1.64。上述检验结果一定程度上可以缓解本研究可能存在的内生性问题。
2.6机制检验
如前所述，研发背景高管在高管团队中的权力越大，对公司创新的正向影响越显著，那么，这种影响通过何种渠道来起作用呢？我们知道，增加研发投入是促进公司创新的必要条件，而创新投入不仅包括“财力”“物力”方面的投入，还包括科研工作者的“人力”投入。因此，本文将研发人员占比II2作为中介变量，检验研发背景高管权力作用于创新产出的机制通道。具体的机制检验方法上，本文分三步识别研发人员占比在研发背景高管权力与公司创新绩效之间的通道作用：①检验研发背景高管权力能否增加公司创新产出；②检验研发背景高管权力能否提升公司研发人员占比；③检验研发背景高管权力与公司研发人员占比同时对公司创新产出的作用。
检验结果如表所示，检验分全样本和仅包含研发背景高管的公司子样本进行，无论在第(1)、(2)列的全样本还是第(3)、(4)列的子样本检验中，研发人员比重都显示出极强的中介效应，SobelZ值分别为8.8400和4.4620，总的中介效应占比分别约为39.26%和36.39%。机制分析的结果表明，研发背景高管权力促进公司创新产出的机制通道在于提升研发人员占比，增加公司创新活动的智力资本投入。
