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摘要：政府和企业自身的资金投入对技术创新活动的促进作用是企业构建核心竞争优势、提升自主创新能力的重要途径。本文选取2010-2015年沪深创业板高新技术企业为研究对象，采用固定效应模型实证分析政府补贴、研发投入对企业创新绩效的影响。研究结果表明，政府补贴和研发投入均与创新绩效显著正相关；当二者同时存在时，对于创新绩效的影响程度相互促进，且政府补贴的促进效果要优于研发投入；政府补贴与研发投入也呈显著正相关。
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Abstarct：The role of government and enterprise's capital investment in promoting technological innovation is an important way to build the core competitive advantage and enhance the capability of independent innovation. Using 2010-2015 year high-tech enterprises as the research object and the fixed effect model to analyze the impact of government subsidy, R&D investment on enterprise innovation performance. The results of the study suggest that the government subsidy and investment and innovation performance has a significant positive correlation; when government subsidy and R&D investment exist at the same time, the promotion effect on innovation performance of mutual promotion is that government subsidy is superior to the R&D investment; government subsidy and R&D investment also showed significant positive correlation. 
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在经济全球化的高速竞争时代，一个企业的独特核心竞争优势是其站稳市场和稳步发展的不竭动力。而技术创新过程是企业利用外部支持和内部资源进行新产品、新服务的开发与设计并推向市场的活动，是企业形成自主创新能力、构建独特竞争优势的决定因素和必经之路。这种科技创新投入在以技术为首要特点的高新技术企业中重要性更为凸显。

《中共中央关于全面深化改革若干重大问题的决定》中提出，要建立健全鼓励原始创新、集成创新、引进消化吸收再创新的体制机制，并建立以政府为主导的国家创新体系[1]。在以政府为主导的中国式国家创新体系下，创新被提到国家级的战略层次上，体现出政府层面对于企业技术创新的重视程度及外在资金支持。政府对企业采取的财政补贴作为调整企业结构、促进创新涌现的“助推器”，有效引导企业向创新驱动式经济方式转变和发展。对于企业而言，研发投入是企业自有资金对研发活动的投入，是企业进行创新活动的内在源泉，在促进新知识形成和新成果产出方面发挥至关重要的作用。研发投入作为提升企业创新产出、增强企业创新能力的“发动机”，有力推动企业形成核心市场竞争力。

基于此，本文将政府补贴和研发投入纳入分析范畴，综合考虑影响企业创新绩效的外部和内部资金来源，并采用“外补—内投—行为结果”的研究范式，着重分析二者对于创新水平的影响途径。考虑到高新技术产业的行业特点，本文以2010-2015年创业板57家高新技术企业为研究样本，探讨政府补贴、研发投入与创新绩效三者间的影响机制，从而丰富企业创新绩效影响因素的相关研究，并为高新技术企业提供技术创新水平和科技创新产出的提升路径。

1 文献综述与研究假设

1.1 政府补贴对企业创新绩效的影响

企业的技术创新活动是高风险的投资行为，而政府的财政补贴有利于纠正技术创新造成的市场失灵，对企业创新活动具有明显的杠杆作用。政府对企业创新活动进行财政补贴、税收减免等方式是发展战略性新兴产业、促进高新技术产业兴起的重要条件[2]。Arrow研究发现政府补贴会分散创新活动的投资风险，使更多企业参与到市场竞争中，从而促进新技术新产品的出现[3]。David等发现政府对于企业科技方面的补贴对企业成长有显著的正向影响[4]。Czarnitzki等研究表明，政府补贴程度越高的企业专利产出量越高，且研发水平明显高于未受到政府补贴的企业[5]。刘磊等研究得出创新绩效与政府补贴显著正相关，较高的创新绩效水平会刺激企业获得更多的政府补助[6]。由此可见政府补贴有助于企业创新活动的开展和创新成果的生成。基于此，提出如下假设：

H1：政府补贴与企业创新绩效呈正相关关系。

1.2 研发投入对企业创新绩效的影响

企业的R&D投入水平是影响企业自主创新能力的重要因素，决定企业创新绩效和创新竞争优势。Verspagen等利用美国制造业数据研究得出R&D投入与企业产业创新绩效呈显著正相关[7]。冯文娜运用山东省高新技术企业调查数据研究发现，研发资金投入与专利产出和创新绩效显著正相关[8]。曹勇等则以高新技术企业为样本分析得出技术创新投入对创新绩效具有直接影响，但在不同行业间影响效果有所不同[9]。国内外大多数研究证明研发投入的增加有利于提高企业的自主创新能力和创新产出水平。基于此，提出如下假设：
H2：研发投入与企业创新绩效呈正相关关系。

1.3政府补贴、研发投入对创新绩效的影响

政府补贴是政府基于企业各项条件给予的外部资金输入与支持，研发投入是企业根据自身研发激情与创新驱动进行的内部资金投资，当二者同时作用于企业的创新绩效水平时，会增强单一变量对其的拉动作用，从而呈现出对创新绩效的正向激励的“放大”效果。王一卉利用高技术企业数据分析得到，政府补贴的增加正向调节研发投入与创新绩效的正相关关系[10]。 洪嵩指出我国航空航天产业的技术创新效率受政府R&D补贴与企业R&D投入的双重影响，且二者均对创新效率产生显著影响[11]。基于此，提出如下假设：
H3：政府补贴、研发投入对企业创新绩效的正相关关系相互促进。

1.4政府补贴对研发投入的影响

企业技术创新资金投入主要来源于政府补贴投入、企业自有资金投入和借贷款投入，当政府对企业的补贴额度增大时，会直接提高技术研发投入的水平。邹彩芬等以医药上市公司为样本，研究表明政府补贴与R&D投入显著正相关[12]。张兴龙等分析发现政府对非国有企业的补助显著增加了企业R&D投入数量[13]。基于此，提出如下假设：
H4：政府补贴与研发投入呈正相关关系。




图1 政府补贴、研发投入与创新绩效的理论模型

2 研究设计

2.1 样本选择与数据来源

考虑到创业板块上市公司具有突出的创新色彩，且创业板公司于2009年开始上市，本文以2010-2015年沪深证券交易所的创业板上市公司作为初始研究样本。为保证研究的准确性和科学性，本文对样本进行了如下处理：（1）剔除ST或S类公司；（2）剔除2010年以后上市的公司；（3）剔除研发费用等数据严重缺失的公司；（4）对剩余公司进行行业分类，收集包括软件类、科技类等高新技术企业。最后由57家高新技术企业6年的面板数据、共计342个样本点作为最终研究样本。本文政府补贴、研发费用等数据主要来源于Wind数据库和中国上市公司资讯网；公司专利申请数量主要由国家知识产权局网站数据手工整理而成。本文数据处理采用Stata14.0统计软件完成。
2.2 变量设计

研究探讨政府补贴、研发投入与企业创新绩效之间的关系影响，其中企业创新绩效是被解释变量，政府补贴和研发投入是解释变量。变量的说明如表1所示。
2.2.1 被解释变量

被解释变量为企业创新绩效，根据以往研究，衡量企业创新绩效的指标一般包括新产品销售收入、专利申请量以及财务绩效和市场绩效类指标[14]。企业创新绩效本质上是企业将生产过程中形成于企业内部的、独特的、不可复制的新产品或服务推向市场所产生的效果。专利申请量是对企业创新产出和成果的直接衡量，反映了企业的技术创新水平；同时也体现了数据的可得性与可比性[15]。基于此，本文借鉴Lin等人[16]的做法，采用专利申请数量作为企业创新绩效的衡量指标。
解释变量

（1）政府补贴。政府补贴包括直接补贴和间接补贴两种形式，主要是指政府通过直接财政拨款、税收优惠、贷款贴息或间接税收返还、创新鼓励等手段对企业新产品的开发提供物质支持，以促进企业创新活动的积极性，提高创新产出[17]。基于数据的可获得性，本文将政府补贴定义为政府补助和所得税返还的总和与营业总收入的比值，以此衡量政府对企业的补贴程度。
（2）研发投入。研发投入主要是指企业从事研究开发过程中费用支出，包括员工成本费用、直接投入费用、委托研发费用和其他费用等[18]。其计算公式为：R&D投入=研发费用支出/营业收入。

2.2.3 控制变量

根据已有文献关于政府补贴、研发投入与创新绩效的研究，本文选取其他的可能影响因素作为控制变量。
（1）企业规模。规模较大的企业拥有较多的物质及人力资源，可能依据自身优势和特点获取较多的政府补贴，从而对企业创新活动产生积极影响。然而，规模越大的高新技术企业内部研发费用占总收入比例相对下降，进而对企业的研发投入强度产生负向作用[19]。本文采用总资产对数衡量企业规模。

（2）资产负债率。资产负债率代表企业的整体负债水平，保持在50%左右时对企业发展有正向影响；其值越高表明企业的负债压力越大，资金使用受限越明显，进而会影响到企业研发投入的力度。

（3）营业收入增长率。企业的营业收入越高时，内部资金越充裕，内部用于研发费用的资金也可能相应增加；营业收入增长率的变动也表明企业盈利能力的变动，有助于企业根据自身获利能力和水平对用于研发支出的资金比例进行调整。

表1 变量定义与测度

	变量类别
	变量名称
	变量符号
	变量测度

	被解释变量
	企业创新绩效
	IP
	用企业专利申请数量代替，由国家知识产权局网站数据统计企业每年申请专利量整理而来

	解释变量
	政府补贴
	SUBSIDY
	（政府补助金额）/营业总收入

	
	研发投入
	R&D
	研发费用/营业收入

	控制变量
	企业规模
	ASSET
	总资产的自然对数

	
	资产负债率
	LEV
	总资产/总负债

	
	营业收入增长率
	OIGR
	（本年营业收入-上年营业收入）/上年营业收入


2.3 模型设定

考虑到研究的具体内容与数据性质，本文采用创业板高新技术企业的所有适合样本分析政府补贴、研发投入对企业创新绩效的具体影响机制，选取样本不具备随机抽样性质[20]；并结合Hausman检验结果，最终选择建立固定效应模型对面板数据进行逐步回归。建立的模型如式（1）—（6）所示。
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3 实证结果
3.1 描述性统计分析

由样本的描述性统计可以看出，企业创新绩效IP的均值为8.031，标准差为13.342，极差为111，说明不同企业的专利申请量差距很大，创新绩效差别较大；政府补贴SUBSIDY的均值为1.960，标准差为2.831，可见不同企业接受的政府补贴数量和程度有一定差别；研发投入R&D的标准差为10.233，2010-2015年的变动范围处在[1.190，98.386]之间，体现了企业间研发投入重视程度的差异。其他控制变量描述如表2所示。
表2 变量的描述性统计

	变量名称
	均值
	标准差
	最小值
	最大值

	IP
	8.031 
	13.342
	0.000 
	111.000 

	SUBSIDY
	1.960 
	2.831 
	0.000 
	27.440 

	R&D
	11.886 
	10.233 
	1.190 
	98.386

	ASSET
	20.675 
	0.862 
	18.088 
	23.890 

	LEV
	28.022 
	17.380 
	2.055 
	77.015 

	OIGR
	28.668 
	44.741 
	-91.064 
	359.588 


3.2 相关性分析

为避免“伪回归”，有必要对各自变量间的相关性进行分析。如表3所示，政府补贴与企业规模间的相关系数最大，仅为-0.319，仍小于40%，可见自变量间的相关系数水平较小，并不存在明显的多重共线性，因而各变量可以进行下一步回归分析。

表3 自变量间的相关性分析

	变量名称
	SUBSIDY
	R&D
	ASSET
	LEV
	OIGR

	SUBSIDY
	1.000 
	
	
	
	

	R&D
	0.086
	1.000 
	
	
	

	ASSET
	-0.319
	-0.187
	1.000
	
	

	LEV
	-0.165 
	-0.106 
	0.120
	1.000
	

	OIGR
	-0.130 
	-0.048
	0.165
	0.247
	1.000


3.3 回归分析

政府补贴、研发投入与企业创新绩效的回归分析结果如表4所示，所有模型的F统计量均通过了显著性检验（p=0.000），说明模型整体的正确性和可行度；R方值较小表明影响创新绩效或研发投入的其他因素存在，未将其纳入分析。从整体而言模型对变量的解释能力较强，基本可以体现各变量间的关系。其中模型1-4以创新绩效为被解释变量，模型5-6以研发投入为被解释变量。

模型1检验了各控制变量与创新绩效间的关系，可知企业规模与企业绩效显著呈正相关关系（p=0.053），说明规模越大的企业创新产出越多，创新绩效越大。营业收入增长率与创新绩效呈显著负相关关系（p=-0.002），这是因为营业收入的增加导致政府补贴程度和研发投入水平下降（在自变量计算公式中营业收入值作为分母），从而导致企业整体创新绩效的下滑。资产负债率与创新绩效成不显著正相关关系（p>0.1）。模型2检验了政府补贴与创新绩效间的关系，回归结果表明政府补贴与创新绩效呈正相关关系（p=0.035），政府补贴提高1个百分点，创新绩效将提高0.792个百分点。可见当政府对于高新技术企业的补贴增长时，能正向激励企业积极筹划创新活动并获取创新成果，从而支持H1。模型3检验了研发投入与创新绩效间的关系，表明研发投入与创新绩效呈正相关关系（p=0.061），R&D投入提高1个百分点，创新绩效将提高0.212个百分点。说明企业创新投入的增加势必会带来创新产出的增加，从而支持H2。模型4将政府补贴与研发投入同时纳入分析框架内，结果表明政府补贴、研发投入与创新绩效的正相关关系的方向并未改变，但强度均有所增加。其中在提高1个百分点的前提下，政府补贴对创新绩效的正向促进强度增加了0.05个百分点，研发投入对创新绩效的正向促进程度增加了0.016个百分点。这说明政府补贴与研发投入具有相互促进的作用，当二者均存在时，有助于增强企业创新绩效，从而支持H3。

模型5检验了各控制变量与研发投入间的关系，结果显示控制变量与研发投入间的关系并不显著（p>0.1）。模型6检验了政府补贴与研发投入间的关系，表明政府补贴与研发投入呈显著正相关关系（p=0.000），且政府补贴对研发投入的影响具有滞后性，上一期政府补贴会对当期研发投入产生正向影响。政府补贴提高1个百分点正向刺激研发投入提高1.227个百分点，体现出“1+1>2”的加倍效果，结果支持H4。此时企业规模与研发投入表现出负相关关系，说明企业规模的扩大导致R&D费用的比例相对下降，从而对研发投入强度产生负向影响。
表4 政府补贴、研发投入与企业创新绩效

	变量
	创新绩效（IP）
	研发投入(R&D)

	
	模型1
	模型2
	模型3
	模型4
	模型5
	模型6

	R&Dit
	
	
	0.212*

(0.061)
	0.228**

(0.042)
	
	

	SUBSIDYit
	
	0.792**
(0.035)
	
	0.842**

(0.024)
	
	

	SUBSIDYit-1
	
	
	
	
	
	1.227***

(0.000)

	ASSETit
	2.301*
(0.053)
	2.642**
(0.027)
	2.350**
(0.047)
	2.716**

(0.022)
	-0.247

(0.689)
	-1.746**

(0.014)

	LEVit
	0.065

(0.313)
	0.065

(0.309)
	0.058

(0.362)
	0.058

(0.361)
	0.037

(0.267)
	0.054

(0.141)

	OIGRit
	-0.052***
(0.002)
	-0.047***
(0.006)
	-0.052***
(0.002)
	-0.047***

(0.006)
	-0.001

(0.870)
	0.003

(0.735)

	CONS
	-39.752

(0.102)
	-48.586**
(0.047)
	-43.070*
(0.076)
	-52.710**

(0.031)
	16.006

(0.208)
	44.824**

(0.002)

	总体R2
	0.015
	0.058
	0.013
	0.047
	0.002
	0.056

	F统计量
	3.480***
(0.000)
	3.150***
(0.000)
	3.580***
(0.000)
	3.280***

(0.000)
	11.160***

(0.000)
	15.110***

(0.000)


注：***、**和*分别表示在1%、5%和10%的显著性水平上显著，括号中的数值为P值。
4 结论与建议

4.1 研究结论

本文以57家高新技术企业2010-2015年面板数据为研究样本，实证分析了政府补贴和研发投入对于企业创新绩效的影响，主要得出以下结论：

政府补贴与企业创新绩效呈显著正相关关系，说明了政府以补贴形式促使企业进行创新活动的有效性。

研发投入与企业创新绩效成显著正相关关系，体现了研发投入作为企业自主创新的内驱力，对创新产出有正向的拉动作用。

政府补贴、研发投入对于企业创新绩效的正相关关系相互促进，且政府补贴对企业创新绩效的正向促进作用要优于研发投入，这从侧面映射出了R&D投入结构的不合理性导致其对于创新绩效的较低增强效果。

政府补贴与研发投入成显著正相关关系，且对于研发投入的影响具有一阶滞后性，说明政府对企业的补贴增多会刺激企业将更多的资金运用于研发投入中。
4.2 政策建议

4.2.1 政府适当增加资金投入，合理分配研发补贴份额

尽管我国对于高新技术企业的财政补贴总量逐年增加，但科技投入占补贴总量比例与发达国家相比差距较大。因此，（1）政府对高新类企业提供的补贴金额保持适当比例增加。高新技术产业属于新兴高科技产业，相对于其他行业而言经营经验和实战能力较弱，面临外部环境较大的不确定性和技术创新的高风险性，而政府资金支持能够有效帮助企业降低创新活动的风险，及时发现并纠正企业的失误活动在市场上的失灵现象。（2）政府提高的补贴金额更倾向于技术创新活动的补贴。合理配置政府补贴在不同类别和部门的比例，并重点针对高新类企业的科技研发投入，能积极调动企业进行开发设计新产品的参与度和主动性，有利于创新活动的开展，并大幅提高企业的创新产出水平。

4.2.2 企业加强研发资金投入力度，注重资金使用效率

在高新技术企业中，研发费用应是企业总体成本的重要组成部分，占据较大比例支出，其对于创新产出的促进作用不容忽视。（1）要增强企业研发投入的意识行为。企业要认识并且深刻感知到研发资金的增加有利于高新技术企业的创新产出，能显著提高企业盈利能力并带来独特竞争优势。（2）要加大研发投入的强度和力度。在企业具体的产品或服务设计过程中，要增加研发投入在企业总投入中的比例，以高研发投入创造高创新绩效，在创新输入源头上为企业创新活动提供物质保障。（3）要提高研发资金的使用效率。资金的使用不到位、不彻底等会导致研发投入与创新绩效间的正向关系减弱，从而相对降低企业技术创新水平。因此要特别关注研发投入的使用途径、使用额度与使用范围等，严把效率关，在避免资金浪费的前提下逐步提高资金的利用效率，使其形成良性循环并良好运行。

4.2.3 兼顾政府补贴与企业研发的平衡性，着重依靠研发投入拉动

研究结论得出政府补贴对于企业创新绩效的正向作用要大于研发投入，但这并不意味着高新技术企业可以仅依靠政府补贴、而放弃自主研发投入方式来增强创新绩效。因此，（1）要兼顾政府补贴与企业自身研发投入金额的平衡性。研发投入使企业内部自主进行的创新活动的源头输入，政府的财政补贴是外部对企业创新进行激励的资金输入，只有当二者同时具备、共同作用时，企业创新产出的提高和创新能力的增强才会更加显著。（2）要侧重于企业研发投入对创新绩效的拉动作用。企业自主研发资金是形成创新活动和结出创新成果的核心驱动力，只有着重依靠自身投入、不过分依赖外在补贴，才会使企业形成持久的核心竞争优势和源源不断的创新成果，提高企业的整体创新绩效水平。

4.3 研究展望

4.3.1 研究创新点

文章的创新之处可能在于：（1）本文是在李克强总理提出“大众创新、万众创业”的国家级战略的大背景下，探讨政府补贴、研发投入与创新绩效三者间的关系，丰富了特定创新背景下促进企业创新的相关研究成果。（2）不同于以往关于企业创新绩效的相关研究，本文从外补、内投两个角度研究企业创新的外部政府补贴和企业自身研发投入两个资金来源对于创新绩效的影响，并证明二者均对创新绩效产生正向影响。（3）本文为高新技术企业提供技术创新水平和科技创新产出的提升路径，有助于企业合理分配和改善研发资金源头，并增加自身创新能力和水平。

4.3.2 研究不足及展望

研究仍然存在一些不足之处。（1）由于研究行业的特殊性和数据的不完整性，本文仅选取了57家创业板高新技术企业作为研究样本，未来研究可扩充研究样本，以得出更具普遍性和说服力的结论。（2）本文仅分析了政府补贴和研发投入两个变量对于企业创新绩效的影响，未引入其他可能对三者间关系起到调节作用或中介作用的新变量，未来研究可以加入新的变量以研究在政府补贴、研发投入与创新绩效之间的关系影响。（3）被解释变量创新绩效以专利申请量作为衡量标准，未采用新产品销售收入等其他指标进行稳健性检验，分析结论可能有所偏差，未来研究可尝试利用更具代表性的指标衡量创新绩效，从而增强结论的普适性和稳健性。
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