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摘 要：以 70 家制造业上市公司为研究样本，对公司规模与 R&D 投入的关系进行了实证检验。研究结果表

明，我国制造业上市公司 R&D 费用强度和 R&D 人员强度与企业规模都显著负相关，而 R&D 投入绝对额与

企业规模显著正相关；我国制造业上市公司 R&D 费用强度平均达到了国际上公认的维持生存的水平(2%)，

但分布不均，低投入状况与高投入状况并存；但从 R&D 人员投入来看比较理想，大多数公司的 R&D 人员强

度达到了发达国家 10%的水平。 
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0 引言 

企业 R&D 投入主要是由企业的研究开发能力和投入

倾向共同决定的，而企业研究开发能力和投入倾向很大程度

上与企业规模有关。关于企业规模与 R&D 投入之间的关系，

从上世纪 60 年代开始许多国外学者就进行了深入的研究和

探讨。从本世纪初开始，我国学者对企业规模与 R&D 投入

的关系也进行了积极的探讨。但由于 R&D 投资信息批露对

中国企业来说是非强制性的，使微观层面的研究存在数据搜

寻的困难，已有的研究多是利用统计数据，从宏观层面探讨

R&D 投入与企业规模的关系，微观层面直接利用企业数据

对 R&D 投入与企业规模的关系进行实证研究的不多，并且

研究结论不一致。我国企业研发投入和规模的关系究竟如

何，还需要进一步的实证结论支持。2003 年修订的《公开发

行证券的公司信息披露内容与格式准则第 1 号——招股说

明书》第八十五条规定：发行人应披露研究开发情况，主要

包括研究开发机构的设置、研究人员的构成、正在从事的

项目及进展的情况、拟达成的目标、近 3 年研发费用占主

营业务收入的比重等。因此本文通过翻阅沪市上市公司的

招股说明书，最终获得 2001—2004 年上市的 70 家沪市制造

业公司连续 3 年的数据，据此建立模型，对 R&D 投入和公司

规模的关系进行实证检验，并得出相应结论，以对我国制造

业 R&D 投入与公司规模的关系有一个新的认识，从而丰富

这一领域的研究。 

1 文献回顾及假设 

自从熊彼特开创了创新与企业规模相关性研究的先河

之后，国内外学者对企业规模与 R&D 投入的关系从理论和

实证方面进行了广泛的探索，通过对已有文献的梳理，发现

已有研究主要集中在以下方面： 

(1)以熊彼特为代表，强调足够大的企业规模所具有的

资源禀赋是创新的基本条件，因此大企业比小企业更有利于

创新［1］。熊彼特之后很多学者对大企业之所以会在 R&D

活动中占据主导地位的原因进行了分析，主要提出了 4 方面

的理由：①R&D 有规模经济问题，并存在一定的阈值，这使

得大企业比小企业更有从事 R&D 的优势［2］；②R&D 需要

一个巨大的前期投入过程，而创新活动所需的高额固定成本

是中小企业无法承受的，而且大企业拥有更多的科技工作

者，其互动和讨论更加频繁，更易产生创新思想［3］；③只有

具备市场支配能力和一定规模的企业，才会将研发活动当作

攫取超额利润的选择。由于大企业拥有更高的市场占有率，

市场主动性强，所以大企业从 R&D 成果中盈利的可能性更

大。很多研究表明，研发活动和技术创新给企业带来的收益

同企业的市场地位正相关［4，5］；④R&D 投资带有巨大的风险

和不确定性。由于小企业能够投资的研发项目非常有限，创
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新在企业成长过程中变为带有赌博性的投资，而大企业的研

发投资比较分散，投资的多样性降低了企业风险［6］。实证

方面支持这一观点的研究主要有，苏埃特(Soete)［7］通过对

1975—1976 年美国 700 家大公司的 R&D 支出进行实证分

析，结果发现 R&D 经费与销售额之比随企业规模的扩大而

增加，这一规律在职员超过 5 000 人的大企业中更加明显；

国内学者王任飞［8］基于 2000—2003 年中国电子信息行业

百强企业的统计数据，验证了企业规模与企业 R&D 支出正

相关；张长征等［9］将经理自主权作为中间变量，研究企业规

模与 R&D 之间的关系，结果表明企业规模与 R&D 经费投

入强度显著正相关，而企业规模与 R&D 人员投入强度负相

关，但不显著。 

(2)以 Rothwell［10］和 Dodgson［11］为代表，认为小公司

具有“行为优势”。在引入新的产品或新的设计方面，小公司

比大公司显得更具有效率，动作更快，小企业由于机制灵活，

面临的竞争压力较大，其在技术创新效率和时间上都明显优

于大企业。实证方面支持这一观点的研究主要有：Kamein 

和 Schwarts［12］发现大公司在 R&D 竞赛中不具备任何优势，

由于大公司内部沟通困难，并且在鼓励研发人员方面没有足

够的动力，导致大公司研发效率低下，小公司反而具有更强

的 R&D 活动意愿与能力；Daniel Shefer，Amnon Frenkel［13］

用以色列北部 209 个企业的数据进行实证研究，发现在高科

技企业中，R&D 人员比重和 R&D 经费投入与企业规模显著

负相关；我国学者李平和邢丽娜［14］利用英国贸易与工业部

官方网站和中国电子信息百强企业网提供的数据，用营业收

入的自然对数来度量企业规模，用研究开发强度来度量企业

的技术创新能力，应用非参数估计方法对企业规模与技术创

新能力的关系进行了实证分析，得出了中小企业的创新力度

较大的结论。 

研发投入的绝对额主要受企业禀赋和能力的影响，应该

是企业规模越大，研发投入的绝对额越大，而代表企业投入

意愿的研发投入强度指标，它和企业规模的关系不能一概而

论，应该受一个临界规模的限定。在这个规模之内，一般而

言，随着企业规模的增大，其拥有的资源日益丰富，企业实力

和抗风险能力不断增强，对待 R&D 的态度将更乐观，从而使

得 R&D 投入强度变大；而超出这个临界规模，企业的垄断实

力一旦形成，就会丧失技术进步的动力，研发投入强度也会

逐渐降低。基于以上分析，得出以下假设： 

假设 1：企业规模与研发投入绝对额正相关； 

假设 2a：企业规模与研发投入强度正相关； 

假设 2b：企业规模与研发投入强度负相关。 

2 研究设计 

2.1 样本选择及数据来源 

为了尽量消除不同要素密集型行业差异对研究结果的

影响，本研究对象限定在 2001—2004 年沪市新上市的制造

业公司。本文中所采用的行业分类标准与《中国上市公司

分类指引》一致。去掉资料公布不全以及其它行业的公司，

最后收集到 70 家 A 股制造业上市公司的数据。由于公司规

模对研发投入的影响具有滞后性，因此本文对研发投入数据

的选择滞后公司规模数据一年，这样，虽然招股说明书中公

布的是上市前 3 年 R&D 投入的数据，但本文只能利用两年

的数据，一共可得到 140 个观测值。 

本文数据的主要来源是中证网(http：//www.cs.com.cn)

和上海证券交易所(http：//www.sse.com.cn)网站公布的招股

说明书，数据分析采用 EXCEL 和 SPSS12.0 软件处理。 

2.2 变量设计 

(1)公司规模指标。公司总资产(TA)、职工总数(TE)和

主营业务收入(INCOME)，可以从招股说明书中直接获得。 

(2)研发投入指标。研发费用强度(RDEI)等于研发投入

额比主营业务收入，研发人员强度(RDPI)等于研发人员数比

员工总数，这两个指标可以从招股说明书中直接获得。研发

投入绝对额(RDE)指标(即公司研发投入额)用公司主营业

务收入乘以研发费用强度测算得到。 

2.3 模型设计 

借鉴沃利(Worley)［15］的模型，本文设计以下 3 组模型： 

第一组模型： t 1RDEI ln tTAβ β ε1 −= + +  (1) 

t 1RDEI ln tTEβ β ε1 −= + +   (2) 

第二组模型： t 1RDPI ln tTAβ β ε1 −= + +   (3) 

t 1RDPI ln tINCOMEβ β ε1 −= + +   (4) 

第三组模型： t t-1lnRDE lnTAβ β ε1= + +   (5) 

t 1lnRDE ln tTEβ β ε1 −= + +   (6) 

t 1lnRDE ln tINCOMEβ β ε1 −= + +   (7) 

第一组模型检验公司 R&D 费用强度和公司规模的关

系，每个模型中 1β 的显著性和符号都是我们所要关注的。 

第二组模型检验公司 R&D 人员强度和公司规模的关

系，同样每个模型中 1β 的显著性和符号都是我们所要关注

的。 

第三组模型检验公司 R&D 投入的绝对额和公司规模的

关系，同样每个模型中 1β 的显著性和符号也是我们所要关注

的。 

3 实证结果 

3.1 描述性分析 

从表 2 可以看出，样本公司 R&D 费用强度的平均水平

和中位数都达到了国际上公认的维持生存的 2%的水平，但

从表 1 的分布情况看，3 年中研发费用强度小于 2%的公司

所占的比重分别达到 44.3%、45.7%、45.7%，3 年中研发费

用强度在国际公认的难以生存水平(1%)以下的公司所占比

重分别是 27.1%、24.3%和 27.1%，而研发费用强度达到国际

公认的具有竞争力水平(5%)的公司所占比重 3 年分别为

22.9%、22.9%、20%。由此可以看出，制造业上市公司研发

费用强度普遍比较低，分布不均，低投入状况和高投入状况

并存。 

从表 2 还可以看出，样本公司 R&D 人员强度的平均数
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为 14.05%，中位数为 12%，都达到了发达国家 10%的水平，

而且从图 1 可以看出，研发人员强度达到 10%以上的公司占

到 63.9%，这说明制造业上市公司从 R&D 人员投入来看还

是比较理想的，大多数公司的 R&D 人员强度达到了发达国

家的水平。 

3.2 回归结果 

表 1 R&D 费用强度的分组分布(N=70) 

研发强度 0-0.01 0.01-0.02 0.02-0.03 0.03-0.04 0.04-0.05 0.05- 合计

 数量 比例 数量 比例 数量 比例 数量 比例 数量 比例 数量 比例 数量

 上市前一年 20 28.6 11 15.7 8 11.4 9 12.9 8 11.4 14 20 70 
 上市前两年 17 24.3 15 21.4 8 11.4 9 12.9 5 7.1 16 22．9 70 
 上市前三年 19 27.1 13 18.6 8 11.4 8 11.4 6 8.6 16 22.9 70 

表 2 R&D 投入描述性分析(N=70) 

  最小值 最大值 平均数 中位数 标准差 

上市前一年R&D费用强度(%) 0 0.099 0.029 1 0.022 7 0.023 
上市前两年R&D费用强度(%) 0.000 3 0.088 8 0.028 3 0.021 4 0.021 5 
上市前三年R&D费用强度(%) 0 0.173 8 0.029 5 0.024 2 0.027 1 
R&D人员强度(%) 0.011 9 0.505 2 0.140 5 0.12 0.094 9 
上市前一年R&D投入额(元) 0.00  24 117 231 788.00 1 468 953 707.00 812 896 424.40  1 136 480 185.00 
上市前两年R&D投入额(元) 5 728 715.73  9 870 906 316.00 1 042 716 847.00 667 096 845.80  1 404 553 555.00 
上市前三年R&D投入额(元) 3 330 840.25  8 642 615 801.00 823 451 943.40 543 093 144.50  1 136 480 185.00 

表 3 第一组模型回归结果 

项目 预期符号 回归系数(  ) t值 p值 

常数项 ？(？) 0.202(0.086)  4.385***(5.966***) 0.000(0.000) 
总资产 ？ -0.009  -3.766*** 0.000 
员工总数 ？ -0.008  -4.002*** 0.000 

Adjusted R2=0.087(0.097)     F值=14.182***(16.014***)   N=140 

注：*，**，***分别表示双尾检验的显著性水平是 10%，5%，1%，括号内数据为 R&D 费用强度与员工总数的回归结果

表 4 第二组模型回归结果 

项目 预期符号 回归系数(β) t值 p值 

常数项 ？(？) 1.103 (0.961) 5.838*** (6.375***) 0.000(0.000) 
总资产 ？ -0.049 -5.098*** 0.000 

主营业务收入  ？ -0.042 -5.448*** 0.000  
Adjusted R2=0.152(0.171)     F值=25.989***(29.685***)   N=140 

注：*，**，***分别表示双尾检验的显著性水平是 10%，5%，1%，括号内数据为 R&D 人员强度与主营业务收入的回归结果 

表 5 第三组模型回归结果 

项目 预期符号 回归系数(β) t值 p值 

常数项 ？(？，？) 7.403 (16.618，7.439) 1.66* (11.811***，2.103**) 0.099(0.000，0.037) 

总资产 + 0.646 2.861*** 0.005 

员工总数 + 0.496 2.527** 0.013 

主营业务收入 + 0.653 3.596*** 0.000 

Adjusted R2=0.049(0.037，0.079)     F值=8.185**(6.388** ，12.934***)   N=140 

注：*，**，***分别表示双尾检验的显著性水平是 10%，5%，1%，括号内数据为 R&D 投入额与员工总数、主营业务收入的回归结果

从表 5 可以看出，当以企业 R&D 投入绝对额的对数为

被解释变量时，文中选择的解释变量总资产和主营业务收入

通过了 1%水平的显著性检验，员工总数通过了 5%水平的显

著性检验，并且解释变量的系数都为正，假设 1 得到验证。

从表 3 可以看出，R&D 费用强度与总资产、员工总数通过

1%水平的显著性检验，解释变量的系数为负，假设 2b 得到

验证。从表 4 可以看出，R&D 人员强度与总资产、主营业

务收入通过了 1%水平的显著性检验，解释变量的系数为负，

假设 2b 再次得到验证。 

 
图 1 R&D 人员强度分布 

4 研究结论及启示 

本文从微观层面直接利用企业数据对 R&D 投入与企

业规模的关系进行了实证检验，选择变量时借鉴以往学者的

研究，分别用 R&D 费用强度、R&D 人员强度和 R&D 费用

的绝对额度量企业 R&D 投入，用总资产、员工总数和主营

业务收入度量企业规模。本文数据显示，制造业上市公司

R&D 费用强度平均达到了维持生存(2%)的水平，但分布不

均，低投入状况与高投入状况并存。R&D 人员投入比较理

想，大多数公司的 R&D 人员强度达到了发达国家 10%的水

平。本文的回归结果显示，制造业上市公司 R&D 费用强度

和 R&D 人员强度与企业规模显著负相关，而 R&D 费用的

绝对额与企业规模显著正相关。这说明从研发能力来说还

是大企业占有优势，但对制造业上市公司来说，随着企业规
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模的增大，其研发意愿是减弱的。其中可能的原因，正如本

文在提出假设时所阐述的，企业本身也存在一个 R&D 活动

的适度规模，超过这一规模，企业的垄断实力一旦形成，就会

丧失技术进步的动力，代表企业研发意愿的研发投入强度指

标就会逐渐降低。企业 R&D 活动的适度规模究竟为多少，

还有待在以后的研究中进行验证。 
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Empirical Research on the Relationship between Firm Size and R&D Input 
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Abstract：Based  on  70  manufacturing  firms  data  ，this  paper  investigates  the  relationship  between  firm  size  and  R&D  input.  

The  results  indicate  that  R&D  expenditure  intensity  and  R&D  employee  intensity  with  firm  size  present  significantly  

negative  correlation  and  the  amount  of  R&D  expenditure  with  firm  size  presents  significantly  positive  correlation.  The  

results  also  suggest  that  the  average  R&D  expenditure  intensity  of  manufacturing  firms  in  China  achieves  survival  

level(2%)，but  the  distribution  of  it  is  not  uniformity  and  low  expenditure  level  coexists  with  high  expenditure  level.  

However，R&D  employee  intensity  is  comparatively  satisfied  and  the  R&D  employee  intensity  of  the  majority  of  companies  

reach  the  level  of  developed  countries(10%). 

Key Words：Manufacturing Listed Company； Firm Size； R&D Input 




