政府补贴、税收优惠及其政策组合对科技企业孵化器绩效的影响
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摘要：从政策组合视角探讨政府财税政策对孵化器绩效产生的影响，以及处于不同生命周期孵化器受影响的差异，为促进政府完善有关财税政策设计、推动科技企业孵化器高质量发展提供参考。基于广东省781家科技企业孵化器数据构建Logit多元回归模型，通过倾向得分匹配方法对倾向得分进行样本匹配，计算不同的财税政策及其组合对孵化器孵化绩效的平均处理效应。结果表明：政府补贴与税收优惠对科技企业孵化器孵化绩效均有显著促进作用，但两种政策组合的促进效果更为显著；对不同生命周期孵化器孵化绩效的影响具有异质性，两种政策组合对成长期与成熟期孵化器的孵化绩效均有显著促进作用，而仅受到政府补贴只对成长期孵化器的孵化绩效有显著促进作用，仅受到税收优惠的影响则均不显著。因此，提出政府在优化单项财税政策的同时灵活使用不同政策组合，并根据孵化器所处的不同生命周期进行调整，从而更有效地提升孵化器的孵化绩效。
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 Effects of Government Subsidies, Tax Incentives and Policy Mixture on the Performance of Science and Technology Business Incubators: An Empirical Studies Based on Different Life Cycles
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Abstract: This paper explores the impact of government fiscal policies on the performance of incubators from the perspective of policy combinations, and the differences in the impact on incubators in different life cycles, in order to provide reference for promoting the government to improve the design of relevant fiscal policies, and promote the high-quality development of technology business incubators. Based on the data of 781 technology business incubators in Guangdong province, a logit multiple regression model is constructed, and the propensity scores are matched by the propensity score matching method to calculate the average treatment effects of different fiscal, and tax policies and their combinations on the incubation performance of incubators. The results show that, both government subsidies and tax incentives have a significant contribution to the incubation performance of technology business incubators, but the contribution effect of the two policy combinations is more significant; the effects on the incubation performance of incubators in different life cycles are heterogeneous, and the two policy combinations have a significant contribution to the incubation performance of both growth and maturity incubators, while the incubation performance of incubators subject to government subsidies only has a significant contribution to the incubation performance of growth incubators, while the incubation performance of incubators subject to tax incentives only has a significant contribution to the incubation performance of growth incubators, the effect of tax incentives alone is not significant. Therefore, it is proposed that the government should optimize individual fiscal policies while flexibly using different policy combinations, and adjust them according to the different life cycles of incubators, in order to more effectively improve the incubation performance of incubators.
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1 研究背景
科技企业孵化器（以下简称“孵化器”）的主要作用是帮助和促进新创企业成长和发展，借助其自身的资源优势，提供场地以及较为完善的服务支持来降低在孵企业的初期创业风险及成本，提高在孵企业成活率和成功率的同时促进科技成果转化。近年来，我国孵化器的数量和规模逐年增加，截至2020年年底，我国企业孵化器数量约有5 800个，孵化基金总额达到约18 000亿元【读不懂以下要求的意思吗？以上数字从哪里得来要引用和著录来源文献！补标引著录上述数据来源文献。注意不能仅以增加数据来源描述替代引用著录；若来源文献是图书，请务必要著录引用页码】。然而，我国科技企业孵化器仍然面临许多问题，如孵化器经营管理不规范、各孵化器之间信息不对称、不同孵化器对资源的需求存在差异等；同时，孵化器的发展质量也是良莠不齐，孵化绩效存在较大差异。为了解决这些问题、促进孵化器的发展，我国各级政府出台了多项扶持政策，其中政府补贴和税收优惠是主要政策工具。这两种不同的政策工具对科技企业孵化器绩效的实际效果如何？是否还有其他因素的影响？为了回答这些问题，本文研究了政府补贴与税收优惠及其组合对孵化器绩效的影响，以期为各级政府根据孵化器实际状况设计有针对性的扶持政策提供理论依据。
目前，学术界关于政府政策支持对科技企业孵化器孵化绩效的影响研究主要从两个方面展开。从研究内容看：（1）探讨政府补贴对孵化器孵化绩效的直接和间接影响，分析政府补贴对孵化器孵化绩效的促进作用是否显著。如姚晗[1]认为政府补贴对孵化器的运营绩效存在显著的正向影响；关成华等[2]研究发现在我国部分地区，财政补贴对孵化器的成果转化效率存在显著促进作用。（2）探讨税收优惠对孵化器孵化绩效的影响机制，并通过实证研究得出了不同结果。如关成华等[2]的研究显示税收优惠对孵化器的孵化绩效有着显著的激励作用，但有部分研究认为税收优惠对在孵企业的创新绩效呈现出倒“U”型的特点[3]。（3）探讨政府支持性政策对不同性质的孵化器孵化绩效的影响。如黄攀等[4]研究认为政府支持对国有企业孵化器、民营企业孵化器和高校孵化器的孵化绩效的影响存在着异质性。另一方面，从研究对象来看：（1）聚焦于孵化器与在孵企业，并分析不同的主体受到政府支持时对孵化绩效促进是否具有异质性。如梁伟良等[5]研究认为，不同主体的政府补贴政策影响孵化器综合绩效的具体维度具有异质性。（2）探讨政府支持对孵化器不同绩效指标的影响。如姚晗[1]、常梅等[7]、蔡晓琳等[8]的研究分别探讨了政府支持对孵化器的综合绩效、孵化绩效、运营绩效等指标的影响。（3）探讨政府支持对于促进孵化器各合作行为是否存在异质性，从间接角度分析政府支持的影响。如卢珊等[9]研究认为税收会对孵化器与创投的合作产生负面影响；台德艺等[10]研究认为税收与补贴政策影响孵化器与在孵化企业的合作行为。
通过文献研究发现，关于政府政策支持对科技企业孵化器孵化绩效影响的研究存在以下局限性：（1）多数研究只探讨了单一的政府支持对孵化器业绩的影响，未考虑政策间的交互作用可能对孵化器绩效产生影响；（2）大多数研究仅停留在政府支持对于孵化器整体绩效的影响，而忽视了处于不同的生命周期孵化器可能存在异质性的问题；（3）受限于数据可获得性等，少有文献探讨不同的政策组合对于孵化绩效的影响。
基于此，本研究以广东省781家孵化器为研究样本，利用Logit模型预测孵化器受到不同财税政策及政策组合影响的倾向得分，同时借助倾向得分匹配法（proopensity score matching, PSM）得出处理组的平均处理效应（ATT），与未受到政府补贴与税收优惠的控制组进行对比，以此比较不同的政策组合对孵化器孵化绩效的真实影响。
2 理论分析与研究假设
2.1 仅政府补贴对孵化绩效影响
政府补贴是政府推动科技企业孵化器发展的重要政策工具之一，学者们主要围绕政府补贴对孵化器孵化绩效的影响展开了理论分析和实证研究。其中，多数研究认为政府补贴对孵化器绩效有显著促进作用。从资源效应角度出发，有研究认为政府补贴通过直接的资金补助来发挥其资源效应，使孵化器不仅有效缓解了现金流压力，在孵企业也降低了研发成本，从而提升孵化绩效[1]。从信息效应角度来看，政府补贴降低了外界投资者与孵化器之间的信息不对称，投资者可以通过孵化器是否受到政府补贴来判断并筛选优质的孵化器；同时，由于政府补贴在某种程度上代表了企业在市场的声誉，具有信号传递作用，因此对于孵化器而言，成功获得了政府补贴的孵化器可以向社会各机构投资者传递积极信号，有利于在孵企业获得更多投融资[11]。
然而，也有部分学者认为政府补贴对孵化器绩效具有抑制作用。首先，从供求关系角度出发，在得到政府补贴后，孵化器增加了对研发资源的需求但资源供给并未因此增加，从而引起市场上研发资源的价格提高，孵化器的研发成本上升可能会导致孵化器将资源投入到其他利润更高的项目中而忽略了对研发的投入。其次，从资源效应的角度出发，政府补贴的目的和企业的目标有一定的不同，政府财政的过度支持有可能导致资源的浪费，特别是企业本来就有足够资源直接选择可投资的项目时，政府补贴有可能只发挥代替企业自身投资的作用[12]。
国内外学者也进行了一些相关实证研究，例如，Xiang等[13]的研究结果显示，政府财政支持帮助中小企业提高了业绩，超过了传统融资的效果，并且接受政府财政援助的企业所呈现的隐性担保效应表明企业在未来更有可能获得外部投融资；周梓参等[14]对广州市内的25家科技型孵化器内部数据研究显示，在孵化器的4条高创新绩效路径中，有3种构型中的政府补贴都发挥了重要驱动作用，但是有一组构型中的政府补贴并无驱动作用；Kang等[15]与邵传林[16]也分别针对不同行业数据样本研究发现，政府补贴对企业创新绩效有显著促进作用。
基于以上分析，提出如下假设：
H1：仅受到政府补贴对孵化器孵化绩效有显著促进作用。
2.2 仅税收政策对孵化器绩效影响
税收优惠是政府支持科技企业孵化器发展的另一种重要政策工具，包括允许孵化器享有房地产税、城市土地使用税、营业税、所得税等税收优惠的同时，对孵化器提供在孵企业孵化服务与场地所产生的收入免缴，大大降低了孵化器初期的税收成本。学者们围绕税收优惠对孵化器孵化业绩的影响展开了理论分析和实证研究。从理论上分析，多数研究认为税收优惠对孵化器绩效有显著促进作用。从资源效应角度来说，政府直接免征营业税、所得税等，在一定程度上降低了孵化器发展前期高昂的运营成本，孵化器可以将更多的资金投入到提高服务能力和孵化能力上；同时，政府还对在孵企业出租场地、房屋以及提供孵化服务的收入免征营业税，提高了在孵企业的存活率，进而提升孵化器孵化绩效[17]。从信息效应角度出发来看，与政府补贴相似的是，获得税收优惠的孵化器往往可以向社会各机构投资者传递积极信号，在投融资活动竞争过程中拥有更大优势。有部分研究认为，当前税收优惠对在孵企业创新绩效影响呈现倒“U”型特点，当税收优惠超过门槛值达到一定规模后，税收优惠会给孵化器建设带来显著的促进作用。由于享受税收优惠政策具有一定门槛，且政府根据孵化规模和数量设定优惠力度，会导致孵化器通过提高孵化面积、孵化企业和毕业企业的数量来获得更多的税收优惠，而忽略了提供扶持服务的质量提高，从而使得孵化器的整体质量有所降低。基于此，有研究认为税收优惠政策有可能削弱孵化器对创新绩效的激励作用[18]。
在实证研究方面，Bloom等[19]研究了1979－1997年OECD的9个成员国家税收变化与R&D投资的关系，指出税收优惠政策长期有效地促进了R&D投资的增加，从而达到企业绩效提升的结果；蒋建军等[20]则以北京中关村科技园区的高科技企业为研究对象发现，税收优惠政策可以明显激励这些企业增加R&D支出；陈红等[21]指出税收优惠对企业的探索性创新绩效有促进作用，且对成熟期企业的促进作用高于成长期企业。
基于以上分析，提出如下假设：
H2：仅受到税收政策优惠对孵化器孵化绩效有显著促进作用。
2.3 政府补贴与税收优惠对孵化器绩效影响
目前的有关研究主要集中在分别探讨政府补贴与税收优惠等政策对孵化绩效的影响，然而现实情况是，单一政策的实施具有一定的局限性，且孵化器通常所受到的财税支持政策以组合形式存在，享受税收优惠的孵化器往往也会得到政府补贴，因此，仅研究单一政策对孵化绩效的影响会导致结果出现偏差。政府补贴与税收优惠的政策组合有助于引导孵化器提升服务水平、更有效地进行资源整合并产生协同效应[22]。该协同效应体现在以下3个方面：（1）从时间上看，政府补贴事前的直接资金支持与税收优惠降低了事后的税收负担，大大降低了企业研发风险与成本，从而产生协同效应、提升孵化器绩效；（2）不同于单一形式的政府政策，同时受到政府补贴与税收优惠的孵化器对于外部投资者更具吸引力，更容易获取外部投资从而引导孵化器投入更多创新资源、产生协同效应；（3）政策组合引导企业对内部各项资源进行整合优化、降低新服务的单位成本，产生规模经济效益，从而实现协同效应[23]。
从实证研究来看，Guerzoni等[24]对政府补贴、税收优惠、政府采购3种政策及其组合的作用进行探讨发现，政府补贴的激励效果虽然并不显著，但税收优惠、政府采购以及3种政策之间的任意组合均对企业绩效具有显著促进作用；陈远燕[25]研究发现，在同时受到政府补贴与税收优惠时，前者比后者对企业绩效影响更为显著；刘宇佳等[26]实证检验了2000－2017年单一政策和政策组合特征对我国高科技产业成长能力的影响发现，政策组合特征中综合性的正向效果比较稳定，而在上升阶段一致性和均衡性的效果不稳定。
基于此，提出如下假设：
H3：同时受到政府补贴与税收优惠对孵化器孵化绩效有显著促进作用。
3 研究设计与样本选择
3.1 样本选择与数据来源
以广东省21个地级市的781家孵化器的截面数据作为研究样本，相关数据通过与政府相关部门合作研究获得，保证数据的真实性并具有代表性。
[bookmark: _Toc11933]3.2 变量定义
（1）被解释变量：孵化绩效。借鉴科技部火炬中心2019年印发的《科技企业孵化器评价指标体系》，分别从孵化器投融资服务成效、孵化器孵化成效以及在孵企业的研发能力3个角度来测量孵化绩效，设置了当年获得投融资的企业数量、在孵企业R&D经费支出和当年毕业企业3个二级指标。同时，使用0～1标准化方法来计算孵化绩效的各个二级指标得分，加总平均各个二级指标的标准分得到孵化绩效得分。
（2）处理变量：包括政府补贴与税收优惠以及两者组合。参考Guerzoni等[24]的做法，设置3组处理组，其中第一组的处理变量为孵化器仅受到了政府补贴（T1），第二组的处理变量为孵化器仅受到了税收优惠（T2），第三组的处理变量为孵化器同时受到政府补贴与税收优惠（T3）。此外，将3组的控制变量设置为未受到政府补贴与税收优惠，即T1=0且T2=0。
（3）调节变量：孵化器生命周期，划分为成长期、成熟期两个时期。大部分研究认为孵化器作为科技企业，其生命周期应包括立项入孵、中期开发研究和成熟期3个阶段；部分研究则将科技企业孵化器的生命周期分为初创期、成长期、扩张期及成熟期四大阶段。鉴于实际情况中，孵化器立项入孵阶段与开发研究多为并行，因此将立项入孵与中期开发研究合并为成长期，以成长期、成熟期两个阶段作为研究过程的调节变量，并在划分标准上借鉴了Dickinson[27]基于现金流的划分方法，如表1所示。孵化器的经营活动收入由综合服务收入与物业收入两部分构成，当两部分收入总和不为0时则标记为“+”，反之为“−”，同理，投资活动与筹资活动依据孵化器当年的现金流量表判断标记的符号。可见，处于成长期的企业现金流量特征满足：筹资活动收入不为0但经营与投资活动收入为0；或经营与筹资活动收入不为0但投资活动收入为0；处于成熟期企业的现金流量特征满足：经营活动收入不为0、投资与筹资活动收入为0或经营、投资与筹资活动收入均为0或经营、投资与筹资活动收入均不为0。基于此生命周期的评判标准，通过构建成长期与成熟期作为研究过程的调节变量，设置协变量X1，将成长期的孵化器定义为0，成熟期的孵化器定义为1，其余设置为缺失值并删除样本。
【表1设计的关系排布根本无法体现上述文字表述中的关系！重新设计表格，或只保留有关文字表述删除表格。同一内容，文字或图表形式选择一种方式表达即可】
表1  企业生命周期的现金流组合
	活动类型
	成长期
	成熟期

	
	？              ？
	？          ？           ？

	经营活动
	−
	+
	+
	−
	+

	投资活动
	−
	−
	−
	−
	+

	筹资活动
	+
	+
	−
	−
	+



（4） 控制变量：参考关成华等[2]、周海涛等[28]研究，将孵化器所有权性质、孵化器经营水平、创业资源和人才储备4个变量设置为控制变量。其中，孵化器经营水平取孵化器总收入的对数值来测量；创业资源以孵化器创业导师数作为测量指标；人才储备则以在孵企业从业人员作为测量指标；孵化器所有权性质设为虚拟变量，民营性质取1，否则为0。
主要变量定义见表2。
	表2  变量定义

	类型
	名称
	具体指标

	被解释变量
	孵化绩效（IP）
	获得投融资的企业数、在孵企业研发经费支出、毕业企业数

	处理变量
	仅受到政府补贴（T1）
	孵化器是否受到各级政府的补贴

	
	仅受到税收优惠（T2）
	孵化器是否受到税收优惠

	
	同时受到政府补贴与税收优惠（T3）
	孵化器是否受到政府补贴和税收优惠

	调节变量
	生命周期（X1)
	孵化器所处的生命周期

	控制变量
	经营水平（X2）
	孵化器总收入对数值

	
	人才储备（X3）
	在孵企业从业人员

	
	创业资源（X4）
	创业导师

	
	孵化器所有权性质（X5）
	所有权性质



3.3模型设定
为估算孵化器仅受到政府补贴、仅受到税收优惠以及同时受到政府补贴与税收优惠3种情况下的倾向得分，构建Logit多元回归模型。表达式如下：

      （1）
     式（1）中：i代表第i个孵化器；m代表当前孵化器受到财税政策的类型，取值为1－3，分别代表仅政府补贴、仅税收优惠和同时进行政府补贴与税收优惠；PSm(Xi)代表补贴不同主体的倾向得分值；Tmi是处理变量；exp(βXi) /(1+exp(βXi))为累积分布函数，Xi为控制变量，β为对应的系数向量。
通过对倾向得分进行样本匹配，计算不同的财税政策及其组合对孵化绩效的平均处理效应（ATT）。计算公式如下：

[bookmark: _Toc15475]       （2）
式（2）中：GEm1i表示孵化器受到政府补贴与税收优惠以及其组合情况下的结果变量；GEm0i表示未受到政府补贴与税收优惠以及其组合情况下的结果变量；E代表处理组样本在孵化器受到不同的财税政策及其组合前后孵化绩效变化的期望值。
4 实证研究
4.1 描述性统计
各变量的描述性统计结果如表3所示。

表3  变量的描述性统计结果
	变量
	单位
	均值
	标准差
	中位数
	最大值
	最小值

	孵化绩效
	
	0.036
	0.061
	0.013
	0.542
	0

	生命周期
	
	0.640
	0.480
	1.000
	1.000
	0

	仅受到政府补贴
	
	0.420
	0.493
	0
	1.000
	0

	仅受到税收优惠
	
	0.050
	0.220
	0
	1.000
	0

	同时受到政府补贴与税收优惠
	
	0.190
	0.390
	0
	1.000
	0

	经营水平
	千元
	7.141
	2.877
	7.784
	13.505
	0

	人才储备
	人
	400.450
	518.847
	216.000
	4 752.000
	1.000

	创业资源
	种
	7.490
	10.533
	5.000
	148.000
	0

	所有权性质
	
	0.740
	0.438
	1.000
	1.000
	0



4.2 基本回归结果分析
4.2.1 倾向得分匹配平衡性检验
根据倾向得分匹配方法的思路，通过设定处理组与控制组，分别从中选出个体i、j，运用K近邻匹配方法（1个近邻），让个体i与个体j的可测变量尽可能相似，即xi≈xj。当处理组个体i进入控制组时，其结果变量为y0i。基于可忽略性假设，由于个体i与个体j进入处理组的概率相近，两个个体之间具有可比性，所以可将控制组个体j的结果变量yj作为处理组个体i的y0i的估计量，即[image: ]。
选择Logit模型估计孵化器生命周期、经营水平、人才储备、创业资源以及所有权性质的倾向得分，运用卡尺内一对一匹配方法进行匹配，结果如表4至表6所示，匹配前与匹配后处理组调节变量与控制组控制变量的组间差异显著减少，且所有协变量匹配后的处理组与控制组无显著差异，变量通过了平衡性检验。
表4  仅受到政府补贴的变量平衡性检验结果
	协变量
	匹配阶段
	均值
	T检验

	
	
	处理组
	控制组
	t值
	P值

	生命周期
	匹配前
	0.590 9
	0.693 6
	−2.69
	0.007

	
	匹配后
	0.591 6
	0.603 1
	−0.27
	0.790

	经营水平
	匹配前
	7.320 2
	6.533 3
	3.38
	0.001

	
	匹配后
	7.319 0
	7.231 6
	0.36
	0.719

	人才储备
	匹配前
	341.780 0
	247.220 0
	2.96
	0.003

	
	匹配后
	340.780 0
	337.080 0
	0.11
	0.912

	创业资源
	匹配前
	7.314 4
	5.155 9
	3.46
	0.001

	
	匹配后
	6.759 5
	6.687 0
	0.11
	0.910

	孵化器所有权性质
	匹配前
	0.738 6
	0.814 5
	−2.29
	0.022

	
	匹配后
	0.740 5
	0.713 7
	0.69
	0.493



表5  仅受到税收优惠的变量平衡性检验结果
	协变量
	匹配阶段
	均值
	T检验

	
	
	处理组
	控制组
	t值
	P值

	生命周期
	匹配前
	0.550 0
	0.693 6
	−1.35
	0.179

	
	匹配后
	0.526 3
	0.579 0
	−0.32
	0.752

	经营水平
	匹配前
	8.524 8
	6.533 3
	3.00
	0.003

	
	匹配后
	8.473 9
	8.546 9
	−0.11
	0.914

	人才储备
	匹配前
	1 108.500 0
	247.200 0
	8.51
	＜0.001

	
	匹配后
	1 073.300 0
	783.400 0
	1.00
	0.322

	创业资源
	匹配前
	14.300 0
	5.155 9
	5.31
	＜0.001

	
	匹配后
	11.105 0
	14.526 0
	−0.70
	0.489

	孵化器所有权性质
	匹配前
	0.500 0
	0.814 5
	−3.46
	0.001

	
	匹配后
	0.526 3
	0.473 7
	0.32
	0.754


【表内数值正确三位分节】
表6  同时受到政府补贴与税收优惠的变量平衡性检验结果
	协变量
	匹配阶段
	均值
	T检验

	
	
	处理组
	控制组
	t值
	P值

	生命周期
	匹配前
	0.588 2
	0.693 6
	−1.87
	0.062

	
	匹配后
	0.595 2
	0.595 2
	>−0.01
	1.000

	经营水平
	匹配前
	8.917 4
	6.533 3
	7.13
	＜0.001

	
	匹配后
	8.908 1
	8.463 5
	1.46
	0.147

	人才储备
	匹配前
	108 6.700 0
	247.220 0
	15.26
	＜0.001

	
	匹配后
	107 9.100 0
	102 6.300 0
	0.37
	0.715

	创业资源
	匹配前
	16.612 0
	5.155 9
	9.64
	＜0.001

	
	匹配后
	15.048 0
	19.786 0
	−1.69
	0.093

	所有权性质
	匹配前
	0.482 4
	0.814 5
	−6.70
	＜0.001

	
	匹配后
	0.476 2
	0.571 4
	−1.23
	0.219



4.2.2 假设检验分析
如表7所示，在仅受到政府补贴的636个观测值中，不在共同取值范围内的控制组有18个、处理组有2个，其余616个观测值均在共同取值范围内，倾向得分匹配时仅损失少量样本。运用双样本T检验的方法对匹配后的样本进行分析，得到处理组的ATT1为0.032且在5%的水平上显著。由此可见，在孵化器基本特征相似的情况下，仅受到政府补贴比没有受到政府补贴的孵化器在孵化绩效标准得分上平均高0.032，表明政府补贴对孵化器孵化绩效的促进作用是显著的，H1得到支持。在仅受到税收优惠的392个观测值中，不在共同取值范围内的控制组有162个、处理组有1个，其余229个观测值均在共同取值范围内，样本的损失量也相对较小，计算得出ATT2为0.108且在5%的水平上显著，即仅受到税收优惠的孵化器比没有受到税收优惠的孵化器在孵化绩效标准得分上平均高0.108，表明税收优惠对孵化绩效的促进作用显著，H2得到支持。在同时受到政府补贴与税收优惠的457个观测值中，不在共同取值范围内的控制组有266个、处理组有1个，其余190个观测值均在共同取值范围内，相比之下样本的损失量也较小，处理组的ATT3为0.112且在5%的水平上显著，表明和没有受到政府补贴与税收优惠的孵化器相比，同时受到政府补贴与税收优惠的孵化器在孵化绩效标准分方面平均高0.112，H3得到支持。
表7 不同政策组合对样本孵化器孵化绩效的影响分析结果
	变量
	仅受到了政府补贴
	仅受到了税收优惠
	同时受到政府补贴与税收优惠

	生命周期
	−0.340∗（−1.91）
	−0.662（−1.20）
	−0.171（−0.47）

	经营水平
	0.073∗∗（2.25）
	0.196（1.47）
	0.230∗∗∗（2.63）

	人才储备
	<0.001∗（1.71）
	0.001∗∗∗（2.96）
	0.002∗∗∗（5.52）

	创业资源
	0.037∗∗∗（3.01）
	0.074∗∗∗（3.38）
	0.103∗∗∗（5.36）

	所有权性质
	−0.520∗∗（−2.58）
	−1.336∗∗（−2.43）
	−1.323∗∗∗（−3.69）

	常数项
	−0.576∗（−1.84）
	−4.268∗∗∗（−3.57）
	−4.370∗∗∗（−5.49）

	平均处理效应
	0.032∗∗∗（2.59）
	0.108∗∗（2.38）
	0.112∗∗∗（3.92）

	Log likelihood
	−413.025
	−55.583
	−117.776

	R2
	0.043
	0.296
	0.464

	观测值/个
	636
	392
	457


注：***、**、*分别表示在1%、5%和10%的水平上显著。2）括号内的数值为t值。下同。
4.2.3生命周期的调节作用
为了进一步分析不同财税政策及组合对处于不同生命周期孵化器孵化绩效的影响，进一步对全生命周期数据进行处理，分析成长期与成熟期受到不同政策组合对孵化器孵化绩效的影响效应。以收入对数值、在孵企业从业人员、创业导师、孵化器所有权性质作为控制变量，用Logit模型估计倾向得分，选择K近邻匹配（1个近邻）方法对不同的政策组合进行匹配。由表8可以得出，仅受到政府补贴对孵化器的成长期孵化绩效有显著促进作用，而对成熟期孵化绩效影响不显著；仅受到税收优惠对孵化器成长期与成熟期的孵化绩效影响均不显著；同时受到政府补贴与税收优惠对孵化器成长期与成熟期的孵化绩效均有显著促进作用。由此可见，不同的政策组合对不同生命周期孵化器的孵化绩效具有明显的异质性特征，通过针对不同的生命周期采用不同的政策组合可能更能综合提升孵化器孵化绩效。
表8  基于不同生命周期的孵化器孵化绩效受不同政策组合影响分析结果
	[bookmark: _Hlk69591741]结果变量
	仅受到政府补贴
	仅受到税收优惠
	同时受到政府补贴与税收优惠

	成长期孵化绩效
	0.033∗∗（2.40）
	0.079∗（1.77）
	0.119∗∗∗（4.27）

	成熟期孵化绩效
	0.032∗（1.81）
	0.134∗（1.75）
	0.107∗∗∗（3.33）
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4.2.4 稳健性检验
根据表9的稳健性检验结果可知，估计结果与实证模型的基础检验所得结果基本一致，表明上述假设检验结果具有较好的稳健性。
表9  研究结论的稳健性检验结果
	变量
	卡尺内一对三匹配
	马氏匹配
	核匹配

	仅受到了政府补贴
	0.032∗∗（2.32）
	0.032∗∗∗（3.33）
	0.032∗∗∗（3.29）

	仅受到了税收优惠
	0.079∗∗（2.16）
	0.123∗∗∗（3.09）
	0.080∗∗∗（2.71）

	同时受到政府补贴与税收优惠
	0.106∗∗∗（4.17）
	0.111∗∗∗（6.50）
	0.112∗∗∗（5.01）


[bookmark: _Toc22507]5结论和建议
5.1 研究结论
（1）从单项政策的角度看，仅受到政府补贴与仅受到税收优惠对孵化器孵化绩效均有显著促进作用。（2）从政策组合的角度看，政府补贴与税收优惠的组合对孵化器绩效影响具有协同效应，即同时受到政府补贴与税收优惠对孵化器孵化绩效有显著促进作用，且两种政策组合的促进效果优于单项政策。（3）从孵化器生命周期角度看，不同的财税政策及其组合对不同生命周期孵化器孵化绩效的影响具有异质性：仅受到政府补贴情况下，对成长期孵化器孵化绩效有显著促进作用，而对成熟期孵化器孵化绩效影响不显著；仅受到税收优惠情况下，对成长期与成熟期孵化器孵化绩效的影响均不显著；同时受到政府补贴与税收优惠情况下，对成长期与成熟期孵化器的孵化绩效均有显著促进作用。
5.2 管理启示
（1）政府在制定财税政策支持孵化器发展时，一方面要优化单项政策的实施，另一方面应该灵活使用不同政策组合。可以建立更加完善的税收与补贴的政策组合，使政策之间的相互作用产生“1+1＞2”的协同效应，进一步提高孵化器的孵化绩效。
（2）政府的财税政策及其政策组合要根据孵化器所处的不同生命周期进行调整，以便产生更好的政策效果。针对孵化器所处的生命周期阶段，提供当前最优的政策组合，进而更有效地提升孵化器的孵化绩效。
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