


研发投入对企业利润的作用机制
——基于面板门限的非线性关系分析
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摘要：基于我国29个省市规模以上工业企业数据，采用面板数据模型、面板门槛回归模型实证研究了R&D资金投入与R&D人员投入对企业利润的作用特征及两者的协调效应。研究结果表明：R&D资金投入与R&D人员投入具有协调作用机制，只有研发资金与人员协同的企业才能实现超额利润。R&D资金投入存在最佳规模，中等规模下资金投入对企业利润的弹性系数最大。R&D人员投入水平较高时，R&D资金投入对企业利润的弹性系数较大。由于我国R&D人员投入水平整体偏低，且高素质研发人员较为匮乏，人员投入对企业利润的影响并不显著。
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Abstract: Based on the data of industrial enterprises above designated size in 29 provinces, the paper carries out an empirical research to study the effect of R&D capital investment and R&D personnel input on corporate profit and their coordination effect. The result shows that: synergistic effect between capital investment and personnel input is significant, only collaborate R&D funds and personnel can enterprises achieve excess profits. There is a best scale of R&D capital investment, coefficient of elasticity of corporate profits is the biggest with the medium size. When the R&D personnel input is higher, the coefficient of elasticity that R&D capital investment makes contribution to the corporate profits becomes much bigger. The contribution to corporate profits from R&D personnel input is not significant because of lower input and lack of high-quality personnel.
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企业的研究与开发投入（Research & Development Investment，简称R&D投入）包括资金、人员、创意和信息等，其中创意和信息缺乏客观、可量化的标准，且主要由研发人员提供，因此，企业R&D投入主要包括R&D资金投入和R&D人员投入两方面[1]。“新常态”背景下，我国存在着大企业研发投入规模不大，影响中国经济增长的内在稳定；小企业研发强度不高，制约中国经济增长的活力等问题[2]。要真正使我国经济增长动力由要素驱动和投资驱动转向创新驱动，首先需要企业加大研发力度，通过技术创新来实现转型升级。而如何从研发中获利，是企业研发决策的根本追求。研究R&D资金投入与R&D人员投入的关系及协调机制，分析R&D资金投入与R&D人员投入对企业利润的作用规律及门槛效应，不仅可以深化创新理论，还对优化我国企业R&D投入，实现中国经济增长主要靠引领全世界技术创新的核心企业支撑的目标具有重要意义。
关于R&D资金投入的实证研究，绝大多数研究结论都支持企业R&D资金投入不是一项单纯的成本支出，而是一种能产生超额利润的增值投资活动[3]。Griliches使用157家美国企业样本，首次发现R&D资金投入能提升企业价值[4]，之后Bloom和Van Reenen[5]的研究也支持这一结论。Hirschey和Weygandt[6]、Hana和Manry[7]等的研究分别检验了R&D资金投入对Tobin’s Q、企业股价的正向促进作用。另外，Lev和Sougiannis发现R&D资金投入与公司经营业绩紧密相关[8]，Lev和Zarowin认为，公司在无形资产方面的投入与公司盈利之间呈显著的正相关关系[9]。Albert[10]、Juan等[11]及Morby[12]分别得出R&D投资和生产力增长、企业销售增长正相关。Asthana和Zhang更明确指出了当R&D投入超过销售额的4%时，将带来企业绩效的高增长[13]。其它一些相关研究中，Roberts等通过两次调研美国、日本和欧洲的R&D费用在1亿美元以上的244家企业，发现研发强度（研发/销售收入）与年销售增长正相关[14]。Sharma调研了澳大利亚的制造业，发现出口型企业或成长期企业的R&D投资对其国内外市场的销售增长率具有更大的促进作用[15]。Hu和Jefferson利用中国北京地区大中型工业企业的创新数据，研究发现R&D投入对企业业绩的贡献是显著的[16]。王跃堂等的研究是我国第一篇涉及R&D支出的实证研究，后续不少研究成果分别采用不同方法、从不同层次或不同角度证明了企业R&D资金投入对企业绩效的正向促进作用[17-20]。
R&D人员投入与企业绩效关系的研究中，雅各布●明赛尔认为：在经济增长过程中，人力资本发挥了技能存量的生产要素作用和知识存量的创新作用[21]。周天勇指出拥有一定量知识、技术与能力的人力资本对基础科学的进步、新技术的发明和应用的促进作用，将导致要素投入的改变及使用效率的提高[22]。周艳和曾静发现R&D人员投入与企业当期和滞后2期的经营利润显著正相关[23]。王烨和游春以深圳中小企业版上市公司的面板数据为基础，实证检验了R&D人员投入与EPS（每股收益）指标显著正相关[24]。叶英平通过对我国大中型工业企业的研究发现：企业在R&D人力投入的指引下，能够完成更多的知识创新项目，并将科研成果转化为企业产值，提高效益[25]。
R&D活动不仅可以促进企业销售增加，也有可能带来企业成本的降低，所以选择利润指标衡量绩效比较全面[26]。从目前的研究看：关于R&D资金投入对企业价值、企业利润影响的研究比较成熟，结论基本一致；关于R&D人员投入与企业价值、企业利润间关系的研究有一些进展，总体呈正相关关系；对R&D资金投入与R&D人员投入的关系及协调研究，目前刚刚起步，在以下几方面值得进一步深入研究：
第一，R&D资金投入与R&D人员投入之间的关系如何，其内在机制是什么？如果两者都能促进企业利润的提高，那么是资金重要还是人员重要？还是两者协调更重要？
第二，目前我国企业R&D资金投入、R&D人员投入的现状如何？在不同的资金及人员投入水平下，资金、人员各自对企业利润的贡献相同吗？具有什么特征，为什么会呈现这种特征？
本文以我国规模以上工业企业为样本，在分析R&D投入与企业利润相关关系及作用规律的基础上，采用面板数据模型和面板门槛回归模型，研究R&D资金投入与R&D人员投入的协调性，以及各自对企业利润的作用特征，并在此基础上进行讨论分析。
1 R&D资金投入、R&D人员投入与企业利润的关系
1.1相关性分析
（1）R&D资金投入与企业利润
R&D投入的根本目的是通过提升企业创新能力，获得区别于其他竞争者的优势，进而提高公司绩效[27]。R&D资金投入至少存在以下两条路径来提高企业利润：（1）当企业选择节约生产要素投入、优化要素组合、采用新资源等获得成本效应时，技术创新沿着生产过程创新路径展开，即企业R&D投入致力于改善现有流程或设计新的生产流程，以提高企业生产能力和生产效率，提高利润[28]。（2）当企业通过增加产品多样性、提升产品质量等获得品质效应时，技术创新沿着产品创新路径展开：一方面，致力于提升产品质量的R&D投入可以通过产品质量的提升、市场竞争力的增强获得更高利润；另一方面致力于开发新产品的R&D投入可能通过新产品的市场活力获得超额利润[18]。
综上所述，本文提出假设1：
H1：R&D资金投入与企业利润正相关，弹性系数为正。
（2）R&D人员投入与企业利润
在知识经济时代，知识是企业发展的重要推动力。R&D人员作为知识的重要载体，是企业获得持续竞争力的人力资本，是企业重要的战略资源。R&D人员作为企业创新的实际执行者和控制者，整个研发团队弥补了单个个体中有限的人力资本存量，放大了单个人力资本的增值功能，使得企业R&D人员投入成为企业利润的重要源泉[29]。R&D人员通过学习、研究、实验、创造的科研过程，获得一定数量的有效专利，完成新产品的研究开发项目，将专利技术和项目成果应用于实际生产过程，新产品产值就是通过R&D人员投入获得的企业利润增加的源泉[25]。
综上所述，本文提出假设2：
H2：R&D人员投入与企业利润正相关，弹性系数为正。
（3）R&D资金投入*R&D人员投入与企业利润
根据微观经济学的边际报酬递减规律（在技术水平不变的条件下，在连续等量地把某一种可变生产要素增加到其他一种数量不变的生产要素上去的过程中，当这种可变要素的投入量小于某一特定值时，增加该要素投入所带来的边际产量是递增的；当这种可变要素的投入量连续增加并超过这个特定值时，增加该要素的投入所带来的边际产量是递减的[30]），在企业创新效率一定的前提下，当R&D资金投入不变时，如果只投入1单位R&D人员，可想而知，这一个人所带来的创新产出的增加量是很小、很难的。但随着人员投入量的增加，其边际产量会逐步提高，直至达到最佳的创新效果。但若超过R&D人员的最佳投入量后，还继续增加人员投入，就会带来成本增加、人员浪费、管理和监督困难等问题，对企业创新造成不利影响。反之亦然。可见，创新过程中，R&D资金与R&D人员之间不是相互独立作用的，而是相互影响、相互制约的，R&D资金投入与R&D人员投入对企业利润存在协同作用机制。
综上所述，本文提出假设3：
H3：R&D资金投入与R&D人员投入的乘积与企业利润正相关，交叉项系数为正。
1.2R&D资金投入贡献的非线性效应分析
（1）不同R&D资金投入水平下R&D资金投入对企业利润的弹性分析
这个问题本质上就是R&D资金投入自身的非线性效应，或者说R&D资金投入自身的门槛效应。R&D资金投入要给企业带来利润或价值，否则企业将完全没有创新动力。当R&D资金投入较低时，研发活动中的资金投入存在一定的积聚效应[31]，需达到一定的阈值才能明显提高企业利润。当R&D资金投入效用显现，技术创新为企业创造正向价值，在技术创新的激励下，企业将加大R&D资金投入，完善产品的技术体系，从而提高其技术创新水平，发挥1+1>2的系统效应[32]。Wang指出：为了使研发投资对企业绩效有效，存在最低的研发投入阈值[33]。
但是R&D资金投入并不是越大越好，Hartmann指出企业不能一味的增加研发投入，当研发投入超过拐点时，不会带来同等比例的企业绩效的提升[34]。而当企业R&D资金投入规模过大，R&D活动的开展将占用公司过多资源，对其他潜在投资产生影响时，R&D资金投入对利润的弹性可能会降低。为了达到利润最大化，存在最优的R&D资金投入阈值[35]。
综上所述，本文提出假设4。
H4：R&D资金投入存在最佳规模，中等规模的弹性系数最大。
（2）不同R&D人员投入水平下R&D资金投入对企业利润的弹性分析
在低水平的R&D人员投入下，企业由于无力增加人员数量，或者短期内难以招聘到合适的创新人员，企业往往也不愿意大规模投入R&D资金，因为即使投入了大量资金开展创新，也没有足够的人员来执行和管理创新过程，创新效率较低，因此，企业往往会通过一些简单的模仿创新来获得一定的收益。而在高水平的R&D人员投入下，企业需要足够的资金投入来保障R&D人员顺利开展创新，并通过各种资源的协调配合，开展前沿性的、难以模仿的创新活动，以获得超额利润。
综上所述，本文提出假设5：
H5：在不同R&D人员投入水平下，R&D资金投入对企业利润的弹性呈现非线性门槛效应，人员投入水平较高时，资金投入的弹性较大。
1.3R&D人员投入的非线性效应分析
（1）不同R&D资金投入水平下R&D人员投入对企业利润的弹性分析
    关于R&D人员投入在不同R&D资金投入水平下是否呈现非线性关系，这个问题比较复杂。因为本质上，R&D人员投入与R&D资金投入具有非同质性。不管R&D资金投入水平如何，R&D人员投入增加所带来的效益本身就是非线性的，其最终效果很难预测。此外，R&D资金投入某种程度上对企业而言是一种自然选择，企业会根据行业特征、资源禀赋、个体状况选择创新模式与研发经费投入，但研发人员投入的提升就复杂很多，除了人员数量的增加，更主要的是研发团队结构、知识背景及社会关系的优化。所以在不同R&D资金投入水平下，R&D人员投入的弹性系数要复杂很多。
（2）不同R&D人员投入水平下R&D人员投入对企业利润的弹性分析
在R&D人员投入水平较低时，人员投入的增加能显著提高创新效率，对企业利润的促进作用显著。但在R&D人员投入水平较高时，人员投入的增加对企业利润的提高作用是否一定更好或更差呢？其影响因素比较复杂：第一，在R&D人员投入水平较高时，进一步增加研发人员意味着投入巨大，创新成本提高，研发资金投入中超过50%要用于支付高级研发人员的工资[35]。第二，根据Hambrick和Mason提出的人力资本高阶理论，年龄、人气、教育背景、职称等人力资本特征将对企业绩效产生直接影响[36]。在R&D投入水平较高时，进一步增加年龄较大、高学历、高职称的研发人员收益很难预测，有可能造成人力资本的内耗[37]，造成人浮于事，难以取得预期收益。
综上所述，在不同的R&D人员投入水平下，人员投入对企业利润的弹性很难呈现非线性关系。
2 研究方法与数据
2.1R&D资金投入与R&D人员投入的贡献估计
首先在Cobb-Douglus生产函数基础上，建立企业的生产函数：
         （1）
其中，Y、K、L、R1、R2分别表示企业利润、资本投入、劳动力投入、R&D资金投入与R&D人员投入，c为常数项，、、、为弹性系数。考虑到R&D资金投入、R&D人员投入可能存在非线性关系，增加两个变量的二次项，同时为了检验资金投入与人员投入的协调作用，增加两者的交叉项，得：
                                    （2）
    采用Mundlak创立的面板数据模型[38]对公式（2）进行估计，同时为了消除变量的内生性影响，具体估计方法采用Blundell等创立的系统广义矩法（SYS-GMM）[39]。
2.2R&D资金投入自身的门槛效应估计
为估计R&D资金投入自身是否具有门槛效应，即不同R&D资金投入水平下资金投入对企业利润的弹性系数是否存在差异，以单门槛为例，对R&D资金投入而言，若存在一个R&D资金投入门槛水平，使得当和时，R&D资金投入对企业利润的回归系数存在显著差异：
     （3）
当时，R&D资金投入对企业利润的弹性系数为；当时，R&D资金投入对企业利润的弹性系数为，若存在数个门槛，则引入更多的，原理基本类似。
2.3R&D资金投入的人员投入门槛效应
类似的，为了估计不同R&D人员投入水平下R&D资金投入对企业利润的弹性系数是否存在差异，以单门槛为例，对R&D人员投入R2而言，若存在一个R&D人员投入门槛水平，使得当 和时，R&D资金投入对企业利润的回归系数存在显著差异：
       （4）
当时，R&D资金投入对企业利润的弹性系数为；当时，R&D资金投入对企业利润的弹性系数为，若存在数个门槛，则引入更多的。
2.4变量与数据
企业生产函数中，产出用企业利润总额表示。投入要素中，以资产总计表征资本投入，以全部从业人员年平均人数表征劳动力投入；以R&D经费表示R&D资金投入，R&D人员全时当量表示R&D人员投入。
本文选择我国31个省市规模以上工业企业的数据，由于资产总计数据自2011年公布，研究期间为2011-2015年。由于山西、甘肃两省某些年份的利润出现了异常值（企业利润总额为负值），因此剔除这两个省份。29个省市2011-2015年规模以上工业企业的面板数据全部来源于《中国统计年鉴》及《中国工业经济统计年鉴》。变量的描述性统计结果如表1。
表1  变量描述统计
	变量
	企业利润（Y）
/亿元
	资本（K）
/亿元
	劳动力（L）
/万人
	R&D资金（R1）
/万元
	R&D人员（R2）
/人年

	观测值
	145
	145
	145
	145
	145

	平均值
	2 219.92
	28 318.16
	324.15
	2 761 409.00
	80 939.04

	标准差
	2 162.12
	23 815.06
	347.45
	3 441 355.00
	104 515.10

	最小值
	6.93
	346.15
	1.63
	1 637.00
	22.00

	最大值
	9 686.84
	107 061.70
	1 557.57
	15 205 497.00
	441 304.00


3 实证结果
3.1单位根检验
为了避免出现伪回归问题，对各变量进行单位根检验。为保证结论的稳健性，本文同时采用LLC检验、ADF检验与Hadri检验三种方法来检验各变量的平稳性。检验结果见表2。一阶差分后所有序列均通过1%的显著性水平检验，即各序列的一阶差分均为平稳时间序列。




表2  变量的单位根检验
	变量
	原值
	一阶差分

	
	LLC检验
	ADF检验
	Hadri检验
	LLC检验
	ADF检验
	Hadri检验

	log(Y)
	-3.094***
	41.319
	9.073***
	-23.643***
	87.004***
	6.594***

	log(K)
	-26.791***
	138.335***
	12.392***
	-6.509***
	142.218***
	7.786***

	log(L)
	-14.794***
	73.123*
	10.473***
	-410.430***
	110.262***
	6.287***

	log(R1)
	-90.976***
	224.260***
	12.173***
	-18.211***
	115.556***
	5.053***

	log(R2)
	-14.501***
	110.771***
	7.646***
	-15.989***
	78.658***
	7.746***


注：*、**和***分别表示在10%、5%和1%的的水平下检验通过。
3.2R&D资金投入与R&D人员投入作用估计
首先，基于公式(1)估计R&D资金投入与R&D人员投入的弹性系数（见表3）。根据F检验和Hausman检验结果，拒绝原假设，接受固定效应模型的备择假设，则建立固定效应模型更为合理。这也符合数据总体原则，本文数据为大陆29个省市的面板数据，基本上是总体而非样本，采用固定效应模型估计更佳。为了提高研究稳健性，同时公布了混合OLS的回归结果，与固定效应回归结果进行比较发现，变量系数的符号与大小相一致，保证了研究结果的稳健性。
表3  面板数据估计结果
	变量
	说明
	混合OLS模型
	固定效应模型1
	固定效应模型2

	c
	常数项
	-0.416
(-1.33)
	0.638
(1.03)
	4.117***
(3.91)

	log(K)
	资本
	0.155
(0.92)
	-1.036***
(-5.66)
	-1.200***
(-6.78)

	log(L)
	劳动力
	0.519***
(4.43)
	1.451***
(4.21)
	1.399***
(4.31)

	log(R1)
	R&D资金投入
	0.251
(1.35)
	0.574***
(3.20)
	-0.172
(-0.68)

	log(R2)
	R&D人员投入
	0.036
(0.23)
	0.035
(0.23)
	-0.512**
(-2.60)

	log(R1)*log(R2)
	R&D资金、人员投入
	-----
	-----
	0.155***
(3.96)

	log2(R1)
	
	-----
	-----
	-----

	log2(R2)
	
	-----
	-----
	-----

	Hauseman
	Hauseman检验值
	-----
	58.93
	149.71

	F值
	F统计量
	-----
	9.80
	12.01

	R2
	拟合优度
	0.944 5
	0.928 0
	0.880 8


注：*、**和***分别表示在10%、5%和1%的的水平下检验通过。
从表3的固定效应模型1看，R2值为0.928 0，拟合优度较高。资本的回归系数为负且在1%的水平下显著，说明目前我国企业总体规模偏大，处于规模不经济阶段。劳动力对企业利润的贡献显著。R&D资金投入弹性系数为0.574，在1%的水平下显著，假设H1得到检验。而R&D人员投入弹性系数为正，但未通过显著性检验，原因可能是当前我国企业研发人员的总体规模偏小，尤其是高素质的研发人员较为匮乏，H2不成立。
表3固定效应模型2还公布了R&D资金投入与R&D人员投入共同作用的结果。加入R&D资金投入与R&D人员投入的交叉项进行回归，R&D资金投入的弹性系数为-0.172+0.155log(R2)，R&D人员投入的弹性系数为-0.512+0.155log(R1)。R&D资金投入与R&D人员投入交叉项的弹性系数为0.155，且通过了1%的显著性检验，表明R&D资金投入与R&D人员投入的共同作用对企业利润存在显著正向影响，R&D资金投入与R&D人员投入需协调作用，假设H3成立。
3.3R&D资金投入自身的门槛效应分析
采用Hansen面板数据门槛模型[40]估计R&D资金投入自身的门槛效应。单门槛检验F值为25.18，p值为0.033，在5%的显著性水平下拒绝原假设，即存在单门槛。双门槛检验F值为10.35，p值为0.065，在10%的显著性水平下拒绝原假设，即存在双门槛效应。三门槛检验F值为3.62，p值为0.416，未通过统计检验，即不存在三门槛，采用双门槛模型进行回归，结果见表4。
表4  R&D资金投入自身的门槛效应估计
	变量
	说明
	弹性系数
	T值
	P值
	数据量

	log(K)
	资本
	-1.271
	-7.25
	0.000***
	-----

	log(L)
	劳动力
	1.194
	3.74
	0.000***
	-----

	log(R2)
	R&D人员投入
	0.245
	1.69
	0.094*
	-----

	log(R1)
	R&D资金投入
R&D资金投入门槛
	-0.158
	-1.27
	0.079*
	20

	log(R1)
	R&D资金投入
R&D资金投入门槛
	0.828
	4.72
	0.000***
	42

	log(R1)
	R&D资金投入
R&D资金投入门槛
	0.763
	4.31
	0.000***
	83


注：*、**和***分别表示在10%、5%和1%的的水平下检验通过。
从表4来看，资本与劳动力的弹性系数均在1%的水平下通过显著性检验，R&D人员投入的弹性系数通过10%的显著性检验，而R&D资金投入在三阶段门槛中均通过统计检验。
规模以上工业企业R&D资金投入自身的门槛有2个，分别为5.302和6.074，这两个门槛值将R&D资金投入规模分为三个阶段，第一阶段是R&D资金投入较低水平，即R&D经费低于200 453万元，共有20个地区企业数据。第二阶段是R&D资金投入中等水平，R&D经费在200 453万元至1 186 261万元之间，共有42个地区企业数据。第三阶段是R&D资金投入较高水平，R&D经费高于1 186 261万元，共有83个地区企业数据。各个阶段R&D资金投入对企业利润的回归系数分别为-0.158、0.828和0.763，当R&D资金投入未跨过门槛值5.302时，R&D资金投入对规模以上工业企业利润存在一定程度的显著负向影响；R&D资金投入水平在5.302和6.074之间时，系数显著变化为正，且弹性系数高达0.828，对企业利润促进作用明显；而R&D资金投入高于6.074水平时，R&D资金投入弹性系数有所降低，呈现倒U型曲线特征，验证了H4的正确性。
3.4R&D资金投入的人员投入门槛效应分析
接下来对R&D资金投入的R&D人员投入门槛效应进行估计。单门槛检验F值为34.88，p值为0.003 3，在1%的显著性水平下拒绝原假设，即存在单门槛。双门槛检验F值为12.18，p值为0.533 3，未通过统计检验，即不存在双门槛，采用单门槛模型进行回归，回归结果见表5。
表5  R&D资金投入的R&D人员投入门槛效应估计
	变量
	说明
	弹性系数
	T值
	P值
	数据量

	log(K)
	资本
	-1.225
	-7.27
	0.000***
	-----

	log(L)
	劳动力
	1.263
	4.05
	0.000***
	-----

	log(R2)
	R&D人员投入
	0.215
	1.56
	0.122
	-----

	log(R1)
	R&D资金投入
R&D人员投入门槛
	0.378
	2.38
	0.032**
	25

	log(R1)
	R&D资金投入
R&D人员投入门槛
	0.850
	5.01
	0.000***
	120


注：*、**和***分别表示在10%、5%和1%的的水平下检验通过。
从表5来看，资本与劳动力的弹性系数均在1%的水平下通过显著性检验，R&D人员投入的弹性系数不显著，而R&D资金投入在两阶段门槛中均通过统计检验。
规模以上工业企业R&D人员投入的单门槛值为3.857，即R&D人员全时当量为7 188人，共有25个地区企业数据低于该值，120个地区企业数据高于该值。
对于R&D人员投入低于门槛值的地区，R&D资金投入对企业利润的回归系数为0.378；对于R&D人员投入高于门槛值的地区，R&D资金投入对企业利润的回归系数为0.850。说明当R&D人员投入水平较高时，增加R&D资金投入可以为企业带来更多的经济效益，H5得以验证。
R&D资金投入驱动企业利润增加的作用受到R&D人员投入水平的约束，较低的R&D人员投入水平不利于R&D资金投入发挥促进效应，较高的R&D人员投入水平才能充分发挥资金投入对企业利润的正向驱动作用。R&D人员投入一旦跨过了临界规模，即企业中R&D人员投入量越大，R&D资金投入对企业利润的提升作用越明显。
3.5稳健性检验
文献[2]、[23]等的研究结论均指出：R&D投入对企业利润的影响存在明显的滞后效应，R&D投入整体上与公司未来年度利润存在正相关关系，为了检验研究结果的稳健性，进一步分析R&D资金投入、R&D人员投入与下一年度企业利润的关系，研究结果分别见表6、表7、表8。
比较表6-表8与表3-表5的结果，发现：除了各个门槛值有所降低之外，相应系数的正负、显著性等均一致。R&D投入与下一年度企业利润的分析结果同样证明了假设H1、H3、H4、H5成立，假设H2不成立。










表6  面板数据估计结果二
	变量
	说明
	混合OLS模型
	固定效应模型1
	固定效应模型2

	c
	常数项
	-0.609
(-1.46)
	1.610*
(1.87)
	5.257***
(3.86)

	log(K)
	资本
	0.208
(1.25)
	-0.483*
(-1.67)
	-1.011***
(-3.20)

	log(L)
	劳动力
	0.584***
(4.32)
	1.519***
(3.73)
	1.746***
(4.47)

	log(R1)
	R&D资金投入
	0.304
(1.46)
	0.322**
(2.09)
	-0.490*
(-1.70)

	log(R2)
	R&D人员投入
	-0.076
(-0.42)
	-0.264
(-1.44)
	-0.733***
(-3.28)

	log(R1)*log(R2)
	R&D资金、人员投入
	-----
	-----
	0.163***
(3.33)

	log2(R1)
	
	-----
	-----
	-----

	log2(R2)
	
	-----
	-----
	-----

	Hauseman
	Hauseman检验值
	-----
	27.10
	55.19

	F值
	F统计量
	-----
	4.36***
	6.13***

	R2
	拟合优度
	0.947
	0.925
	0.871


注：*、**和***分别表示在10%、5%和1%的的水平下检验通过。
表7  R&D资金投入自身的门槛效应估计结果二
	变量
	说明
	弹性系数
	T值
	P值
	数据量

	log(K)
	资本
	-0.860
	-2.61
	0.011**
	-----

	log(L)
	劳动力
	1.483
	3.89
	0.000***
	-----

	log(R2)
	R&D人员投入
	-0.070
	-0.36
	0.718
	-----

	log(R1)
	R&D资金投入
R&D资金投入门槛
	-0.192
	-1.78
	0.037**
	16

	log(R1)
	R&D资金投入
R&D资金投入门槛
	0.560
	2.55
	0.013**
	30

	log(R1)
	R&D资金投入
R&D资金投入门槛
	0.537
	2.45
	0.016**
	78


注：*、**和***分别表示在10%、5%和1%的的水平下检验通过。
表8  R&D资金投入的R&D人员投入门槛效应估计结果二
	变量
	说明
	弹性系数
	T值
	P值
	数据量

	log(K)
	资本
	-0.986
	-3.31
	0.001***
	-----

	log(L)
	劳动力
	1.556
	4.13
	0.000***
	-----

	log(R2)
	R&D人员投入
	-0.058
	-0.33
	0.745
	-----

	log(R1)
	R&D资金投入
R&D人员投入门槛
	0.272
	1.68
	0.035**
	20

	log(R1)
	R&D资金投入
R&D人员投入门槛
	0.616
	2.88
	0.005***
	104


注：*、**和***分别表示在10%、5%和1%的的水平下检验通过。
4 研究结论
（1）R&D资金投入与R&D人员投入具有协同作用机制
实证结果表明，R&D资金投入对企业利润贡献显著，R&D资金投入与R&D人员投入协同作用对企业利润具有显著正向影响，而由于我国R&D人员投入总体水平较低且综合素质有待提高，R&D人员投入对企业利润作用并不显著。
（2）R&D资金投入的门槛效应显著
一方面，R&D资金投入自身的门槛效应显著，R&D资金投入存在一个最佳规模，中等R&D资金投入对企业利润的弹性最大，而当R&D资金投入较低或较高时，R&D资金投入的弹性系数较小。从实证结果来看，目前我国仍有部分地区企业R&D资金投入水平较低，应增加企业长期性研发资本投入，使R&D资金投入维持在最佳规模，实现对企业利润的持续推动作用。而大部分地区企业R&D资金投入已超过了最佳规模，这可能对相关企业决定增加研发投入带来消极影响，毕竟企业目标是利润最大化，尤其是我国大型企业，研发经费投入已经达到了相当高的水平，这对于激发其继续投入高研发数量可能具有消极影响。不过有必要说明的是：虽然R&D资金投入超过最佳规模区间，对利润的弹性系数有所下降，但仍然是显著的正向影响（弹性系数由0.828下降到0.763），而另一方面，大型企业只有继续持续性的高研发投入，才能缩小国内顶级企业与发达国家企业研发投入之间的差距，增强国内企业在世界范围内的竞争力，开发一批能引领全世界技术创新的核心企业。
另一方面，R&D资金投入的R&D人员投入的单门槛效应显著，R&D人员投入水平较高时，R&D资金投入对企业利润的弹性更大。这是因为，当R&D人员投入水平较高时，企业研发力量较强，通过加大R&D资金投入能充分发挥R&D资金与人员的协调作用，实现效用最大化。
（3）R&D人员投入对企业利润贡献不显著
目前我国规模以上工业企业R&D人员投入对企业利润作用不显著，根据面板数据模型与门槛效应模型的回归结果，R&D人员投入的弹性系数均未通过显著性检验，但这并不能简单地得出R&D人员投入对企业利润不存在显著作用的结论，根本原因在于我国当前研发人员投入整体水平偏低，特别是研发人员的专业技能与综合素质有待提升，高层次研发人员较为缺乏。因此企业应重视高端创新人才的引入与管理，充分发挥人力资本的集聚与规模效应，推进创新型人才的培养。
本文基于我国规模以上工业企业数据，实证研究了R&D资金投入、R&D人员投入对企业利润的作用机制及作用特征，不仅丰富与拓展了技术创新理论，也对企业协调R&D资金投入与R&D人员投入，提高技术创新能力具有借鉴意义。
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