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[bookmark: OLE_LINK5]摘要：党的二十大报告指出，创新是第一动力。企业自身研发投入和政府补助逐渐成为决定创新绩效的内在核心和外在辅助。一个值得研究的问题是，研发投入和政府补助两种因素交叉在一起时，会对企业创新绩效产生怎样的影响？本文以2012-2019年79家新能源汽车上市公司为样本，实证分析了新能源汽车企业研发投入对创新绩效的影响，重点探讨了新能源汽车企业获得的政府补助对研发投入与创新绩效关系的调节效应。研究发现：新能源汽车企业研发投入显著提升了创新绩效，该影响在产业链中下游、后补贴时代更显著；新能源汽车企业获得的政府补助对研发投入与创新绩效的关系存在负向调节效应，即二者交叉在一起时对企业的创新绩效产生了挤出效应，且该挤出效应在国有企业、缺乏经验企业、后补贴时代更显著；进一步研究发现，企业研发投入对开发性创新绩效的影响更大，且政府补助的调节效应仅存在于研发投入对开发性创新绩效的影响中。本文的研究结果有助于为新能源汽车企业合理安排研发投入和政府补助资源，进而为促进创新绩效的提升提供理论依据和政策参考。
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The effect of R&D investment on innovation performance of new energy vehicle enterprises
--Analysis of the moderating effect based on government subsidies
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Abstract: The report of the 20th Party Congress points out that innovation is the first driving force. Firms' own R&D investment and government subsidies are gradually becoming the intrinsic core and extrinsic auxiliary in determining innovation performance. A question worth investigating is how do the two factors, R&D investment and government subsidies, affect corporate innovation performance when they are crossed together? This paper empirically analyzes the impact of R&D investment on innovation performance of new energy vehicle enterprises, focusing on the moderating effect of government subsidies received by new energy vehicle enterprises on the relationship between R&D investment and innovation performance, using listed new energy vehicle companies as a sample from 2012-2019. The study finds that: the R&D investment of new energy vehicle enterprises significantly improves innovation performance, and the effect is more significant in the middle and lower reaches of the industry chain and the post-subsidy era; the government subsidies received by new energy vehicle enterprises have a negative moderating effect on the relationship between R&D investment and innovation performance, i.e. the two have a crowding-out effect on the innovation performance of enterprises when they are crossed together, and the crowding-out effect is more significant in state-owned enterprises, inexperienced enterprises and the post-subsidy era. Further study finds that the impact of corporate R&D investment on developmental innovation performance is greater, and the moderating effect of government subsidies exists only in the impact of R&D investment on developmental innovation performance. The results of this paper help to provide a theoretical basis and policy reference for the rational arrangement of R&D investment and government subsidies for new energy vehicle enterprises to promote the improvement of innovation performance.
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1 引言
[bookmark: OLE_LINK4]过去十几年，中国新能源汽车销量从2012年的12 791辆增加到2021年的352万辆，增长270多倍，占全球销量的一半。中国也在2015年成为全球新能源汽车第一大市场，并保持至今。新能源汽车产业在快速发展的同时，一方面带动了中国经济的发展。2020年，新能源汽车工业对全行业整体带动效应达到38 650亿元，新能源汽车产业对GDP增长贡献率达到了10.41%，为中国经济发展注入了“新的活力”[1]。另一方面，新能源汽车产业还带动了上下游产业链的技术创新。新能源汽车是具有高附加值的新型工业产品，其不仅应用了包括锂离子电池和半导体领域的最新技术，还配备了车辆辅助驾驶等智能技术，带动了一些核心技术实现突破。
在全球经济增速放缓的特殊背景下，维持新能源汽车产业对中国经济高质量发展和技术创新的推动显得尤为重要，而当前解决我国新能源汽车行业中“卡脖子”问题的关键在于研发创新。党的二十大报告指出，创新是第一动力，要加快实施创新驱动发展战略，加快实现高水平科技自立自强。国务院最新印发的《新能源汽车产业发展规划（2021-2035年）》中明确表示，要以融合创新为重点，突破关键核心技术，推动我国新能源汽车产业高质量发展。企业是创新活动的主体，研发投入是企业创新的动力和源泉。企业的研发投入资金主要包括两个来源：一是企业自身的研发资金投入，即企业研发投入；二是来自于政府的研发补助资金，即政府补助。企业研发投入作为企业创新活动的内在核心，对于优化企业技术创新资源配置效率，调节技术创新资源结构具有重要的作用。而政府补助作为企业创新活动的外在辅助，能够有效避免企业进行研发时所面临的投入资金不足带来的影响。
现有关于研发投入对创新绩效影响的研究样本多集中于高技术产业或某一行业，尚缺乏对新能源汽车产业的研究。对于二者关系，大部分学者认为研发投入能够促进企业内生动力[2]，进而促进企业创新绩效[3]。然而，部分学者对此提出质疑，如Yeh等[4]认为，研发投入强度只有在特定区间内才可以对创新绩效产生积极影响。新能源汽车产业目前还处于研发初期，仅依托自身研发投入难以实现其可持续发展。自2009年至今，中国新能源汽车产业创新的驱动力主要来源于产业政策的支持[5]。产业政策的实施通常表现为政府干预并主导一定的资源配置权[6]。政府补助作为产业政策的重要手段，不仅有助于分散新能源汽车研发风险、降低新能源汽车研发成本，而且是补偿企业研发外部性、促进企业高质量创新产出的重要手段。然而事实说明，虽然扶持型政策能够促进新兴产业技术的快速发展，但对产业扩张后的企业缺乏持续性创新驱动力[7]。为此，中国开始逐步实施补贴退坡，促使新能源汽车产业从政策驱动转向市场驱动的发展模式，以维持其创新驱动力，从而实现该行业可持续和高质量发展。
企业研发投入与政府补助分别作为企业提升创新绩效的内在核心和外在辅助，二者均对创新绩效直接或间接地产生影响。然而，新能源汽车企业的研发投入能否持续提升创新绩效？研发投入和政府补助二者同时存在时，对新能源汽车企业创新绩效会产生怎样的影响？这些问题的深入研究有助于新能源汽车企业合理配置研发投入和政府补助资源，从而为促进企业创新绩效的提升提供理论依据和政策参考。
基于以上分析，本文以2012-2019年79家新能源汽车上市公司为样本，实证检验新能源汽车企业研发投入对创新绩效的影响，重点探讨政府补助对研发投入与创新绩效关系的调节效应。结果发现，新能源汽车企业研发投入显著促进了创新绩效，且该正向影响主要存在于产业链中下游企业和后补贴时代；新能源汽车企业获得的政府补助对企业研发投入和创新绩效的关系存在负向调节效应，即研发投入与政府补助同时存在时产生了挤出效应，对创新绩效产生了“1+12”的影响，该调节效应在国有企业、缺乏经验企业和后补贴时代更显著；最后，本文将企业创新绩效按照专利类型分为探索性创新绩效和开发性创新绩效，结果发现相对于探索性创新绩效，企业研发投入对开发性创新绩效的正向影响更为显著，且政府补助的调节效应仅存在于研发投入对开发性创新绩效的影响中。
本文的边际贡献主要体现在以下4个方面：(1)从产业链和补贴退坡两个维度对新能源汽车企业研发投入对创新绩效的影响进行异质性分析。现有关于新能源汽车产业的文献主要研究政府补助对研发投入[8]、创新绩效[9]等的影响，鲜有文献研究研发投入对创新绩效的影响，更缺乏对该影响的异质性讨论。本文从异质性分析的视角丰富和拓展了新能源汽车企业研发投入对创新绩效的影响的文献。(2)将新能源汽车企业研发投入、政府补助和创新绩效纳入一个框架研究政府补助对研发投入与创新绩效关系的调节效应，即研发投入和政府补助交叉存在时对企业的创新绩效会产生怎样的影响。现有文献主要研究研发投入、政府补助、创新绩效两两之间的关系[10]，鲜有文献将三者纳入一个框架进行研究。本文从政府干预的视角丰富和拓展了企业研发投入对创新绩效的影响的文献。(3)本文按照产权性质、经验程度和补贴退坡3个维度对政府补助的调节效应进行异质性分析。现有关于政府补助调节效应异质性分析的研究样本主要集中于创业板上市公司[11]和制造业上市公司[12]，鲜有将样本集中于新能源汽车企业的研究。本文从政府干预差异化的视角丰富和拓展了新能源汽车政府补助调节效应的文献。(4)在进一步研究中，按专利的类型将新能源汽车企业创新绩效分为探索性创新绩效和开发性创新绩效，分别研究研发投入对异质性创新绩效的影响以及政府补助的调节效应是否存在差异。对创新绩效进行分类的文献较多[13]，鲜有文献研究新能源汽车企业的研发投入对异质性创新绩效的影响。本文从异质性创新绩效的视角丰富和拓展了新能源汽车企业研发投入对创新绩效的影响的文献。
   本文的结构安排如下：第一部分是引言；第二部分是文献回顾与研究假设；第三部分是研究设计；第四部分是实证结果与分析；第五部分是进一步研究；第六部分是稳健性检验；第七部分是研究结论与政策建议。

2 文献回顾与研究假设
2.1 企业研发投入与企业创新绩效的关系
企业是资源的集合体，资源禀赋及利用效率差异会使不同企业的竞争力处在不同水平，企业要提升核心竞争力的根本就是要进行研发创新[14]。资源基础理论认为，珍贵的稀缺资源通常可以成为企业的竞争优势，当企业拥有某种难以获取的异质性资源，且能够有效利用时，往往会促进企业的成功[15]。企业研发投入是企业创新活动过程中对创新资源进行分配的一种方式，是技术创新活动的直接作用力量[16]。企业研发投入与创新绩效关系的研究大致分为三种情况：一是认为二者存在正向线性关系，Los等[17]以美国制造业上市公司为研究对象，实证研究发现企业研发投入显著促进创新绩效的提升。Ehie等[18]也得出类似的结论。卢现祥等[19]以2008-2017年中国A股上市公司为样本，运用Dagum基尼系数分解和Kernel密度估计方法，研究发现企业研发投入强度的提高对企业创新能力提高具有积极的促进作用。二是认为研发投入与创新绩效呈非线性关系，如李兆友等[20]通过探讨新能源汽车企业政府财政政策、研发投入和专利产出之间的关系，研究发现研发投入对企业专利产出的影响呈“U型”分布，企业专利产出对企业研发投入的影响呈“倒U型”分布。三是认为研发投入对创新绩效的影响具有门槛效应的特征，如杨武等[21]以2006-2015年的中国专利密集型产业为研究对象，实证研究资本投入对技术创新绩效的影响。研究发现，企业R&D投入对技术创新绩效的影响呈单一门槛效应，即先促进后抑制的特征。上述文献表明企业研发投入与创新绩效的关系并未得到一致的结论。
对于新能源汽车产业来说，市场机会稍纵即逝。该产业研发技术尚未成熟，加上新能源汽车研发活动具有外部性和风险性，企业的研发积极性和创新产出与能否获得持续、稳定、充足的资金支持密不可分。因此本文认为，新能源汽车企业的研发投入能够激发企业研发动力，使企业获得评估技术趋向的能力，学习吸收外部技术知识，从而提高企业技术创新水平[22]。基于以上分析，本文提出以下假设：
H1：新能源汽车企业的研发投入显著促进企业的创新绩效。
此外，考虑到各企业在资源禀赋、经营方式、所处时间背景等方面均存在差异，因此有必要考虑新能源汽车企业研发投入对创新绩效的影响是否受到这些因素的影响。自2001年新能源汽车研究项目被列入国家“十五”期间的“863”重大科技以来，中国新能源汽车产业的不断发展，已经形成了包括资源开发、动力电池、电机、电控、整车、充电桩在内的较为完整的新能源汽车产业链。有关新能源汽车产业链差异的文献并不多，如吴敬静等[23]以新能源汽车企业2016-2020年的微观数据为样本，采用2SLS方法，发现产业链上游和中游企业的研发投入与企业价值均呈“U型”关系，下游企业研发投入与企业价值呈正线性关系。由此可知，企业所处产业链不同，各指标之间的关系也存在差异。新能源汽车产业链上游企业主要从事资源开采和原材料生产等相对成熟的领域，该类企业缺乏创新和技术突破的动力。而中游企业则涉及三电系统和核心零部件的研发，其对研发效率的要求较上游更高。下游企业则是直接面向消费者市场的整车制造企业和充电桩基础设施建设的企业。该类企业面临的市场竞争压力最大，且需要及时把握市场需求和趋势，以研发出更符合消费者需求的产品，从而维持其竞争优势。因此本文推断新能源汽车企业的研发效率水平会随着产业链的不断深入而提升。此外，为倒逼新能源汽车企业提高研发创新水平，2015年和2016年先后发布了关于补贴政策调整的通知，并将2017年作为首次补贴退坡实施点。该补贴政策调整了车型补贴标准，提高了政府补贴发放门槛，对新能源汽车续航里程等标准提出了更高的要求。部分学者就补贴退坡对研发活动的影响进行了深入讨论，如刘相锋等[24]利用新能源汽车企业的微观数据，通过异质性随机前沿模型进行实证检验，研究发现新能源汽车补贴退坡政策有效提升行业技术效率2个百分点。据此，本文认为补贴退坡政策的实施会促进新能源汽车企业的研发动力，从而提高企业的创新绩效。根据以上分析，本文提出以下假设：
H2a：新能源汽车企业的研发投入对创新绩效的正向关系随着产业链的深入而逐渐提高。
H2b：相对于补贴退坡前，补贴退坡后新能源汽车企业研发投入对创新绩效的影响更显著。
2.2政府补助对研发投入与创新绩效关系的调节效应
新能源汽车企业的发展需要企业内部资源的积累，也需要企业外部资源的注入和支持，具有较强的外部性。政府补助作为企业创新活动的外在辅助，恰好具备这种属性[25]。通过梳理相关文献可知，政府补助对研发投入对创新绩效之间的关系可能存在调节作用，即政府补助会对研发投入与创新绩效的关系产生抑制或促进的影响。王一卉等[26]运用中国高技术产业的微观数据分析了政府补贴对企业创新的作用，研究发现政府补贴对研发投入和企业创新绩效之间的关系存在显著的负向调节作用。唐清泉等[27]通过运用DEA模型测度了33个行业的研发效率，并指出研发效率受政府补助资金的影响。相关研究还有，如李远慧等[28]以我国2007-2019年A股上市公司为对象，通过调节效应模型研究发现政府补助对机构投资者与企业创新产出及突破性创新产出的关系存在显著正向调节效应。蔡建湖等[29]基于2014-2018年的A股新能源汽车产业数据，研究发现政府补贴对企业研发人员冗余和研发投入之间的关系起正向调节作用。以上文献表明政府补助对企业的创新活动产生影响，但学术界对于政府补助的作用并未达成一致结论。对新能源汽车产业来说，由于政府和企业之间存在的信息不对称等问题，可能会导致企业将部分补助款项用于其他用途，进而扭曲企业原有资源配置，不利于企业的技术创新和产出。若企业获取政府补助较少，该企业则会以获取政府补助为目标去提高研发效率。而原本就已经获得丰厚政府补助的企业可能会过度依赖政府补助来弥补研发资金，从而导致研发创新效率相对较低。根据以上分析，本文提出以下假设：
H3：新能源汽车企业获得的政府补助对研发投入与创新绩效的关系起负向调节作用，即企业获得的政府补助越多，研发投入对创新绩效的正向影响越弱。
政府补助一直在企业投资的过程中扮演者重要的角色，上述分析已经表明政府补贴对研发投入与创新绩效之间的关系存在调节作用。然而，由于我国有着特殊的经济制度等，使得我国有着不同产权性质的企业共同发展的局面。随着产业结构的转型，国有企业和民营企业往往表现出不同的特征。因此有必要考虑政府补助的调节效应是否受企业产权性质的影响。对于长期享受特殊待遇而具有高度制度优势依赖的国有企业来说，该类企业更依赖政府补助，因此更容易受政府补助干预的影响。而对于民营企业来说，受政府补助干预的影响相对较弱。考虑到不同企业在经验上的差异时，具有丰富经验的企业在内部治理水平、管理水平、融资约束等方面占有优势，会更合理地均衡内部研发支出和政府补助资源从而达到更好地研发效率。但该类企业往往以市场为导向，受政府补助干预的影响相对较小。而对于缺乏经验企业来说，该类企业刚上市不久，对于公司法、政府规章制度等要求更严格。该类企业由于缺乏经验，在内部管理方面等存在诸多问题，因此受政府补助干预的影响较大。此外，考虑到自2017年新能源汽车补贴退坡政策实施以来，综合了双积分政策、放开合资车企股比等一系列政策的效应，加之中美贸易摩擦等外部环境因素的影响，国内新能源汽车产业发展环境发生了重大变化[30]。在新能源汽车补贴退坡背景下，企业获取政府补助的门槛进一步提高，新能源汽车企业为了保持甚至增加获取补助的机会，会更加注重自身研发创新效率，这将进一步加强了政府补助的干预能力。根据以上分析，本文提出以下假设：
H4a：相对于民营企业，新能源汽车企业获得的政府补助的调节效应在国有企业更显著。
H4b：相对于富有经验企业，缺乏经验的新能源汽车企业获得的政府补助的调节效应更显著。
H4c：相对于补贴退坡前，新能源汽车企业获得的政府补助的调节效应在补贴退坡后更显著。
本文整体研究框架如图1所示。
[bookmark: OLE_LINK6][image: ]图1 本文理论分析框架
3 研究设计
3.1 样本选取和数据来源
本文以2012-2019年作为样本区间，选取新能源汽车上市公司为研究样本。为了确保样本的准确性和可靠性，对样本数据进行以下处理：(1)剔除研究期内存在ST、*ST的样本。(2)删除连续缺失值的上市公司。(3)对没有连续缺失值的上市公司通过线性插值的做法来保持样本连续性。最终形成79家新能源汽车上、中、下游上市公司，共计632个观测值。筛选出的上市公司的市场份额占比较大，因此具有代表性。本文主要采用的计量软件为Stata17.0，企业财务特征数据来源于国泰安(CSMAR)数据库，专利相关数据来源于incoPat专利检索平台。
3.2 变量选取
被解释变量：创新绩效(pat)。现有文献衡量创新绩效的方法主要是新产品的销售收入、无形资产、专利申请量和专利授权量，由于本文主要关注专利方面，考虑到专利授权量具有一定的时滞性，不能有效地体现企业当年的创新绩效。因此本文主要参考杨昊昌等[31]的做法，以企业当年的专利申请量来衡量企业创新绩效，并进一步按照专利类型分为探索性创新绩效和开发性创新绩效。为保证数据的平稳性，对其进行加1并取对数处理。
核心解释变量：研发投入(rd)。现有文献主要用研发投入金额的对数、研发投入占总营业收入和研发投入占总资产的比重来衡量。考虑到研发投入受到企业规模的影响，以及营业收入的不确定性，本文以研发投入占企业总资产的比重来衡量企业的研发投入。
调节变量：政府补助(sub)。政府补助金额数据主要来源于企业上市公司年报中的财务报表附注，通过手动加总得到每一年的政府补助金额。考虑到消除企业规模的差异，本文参考佟爱琴等[32]的做法，选取政府补助金额占企业总资产的比重来衡量企业的政府补助。
控制变量：参考王佳[33]和周海涛[34]选取了以下控制变量。企业规模(size)，用企业当年资产总计来衡量，为减少异方差的影响，因此对该指标进行对数化处理；独立董事规模(dlds)用独立董事数量占董事会成员总数量的比重来衡量；股权集中度(sc)，该指标用前十大股东股权占比来衡量；资本密集度(cc)，该指标用总资产与营业收入的比值来衡量；净资产利润率(roa），该指标用企业当年净利润与总资产的比值来衡量；资产负债率(debt)，该指标用企业当年总负债与总资产的比值来衡量。此外，本文还控制了企业个体固定效应和年份固定效应。
表1 变量说明
	变量
	变量符号
	变量名称
	变量说明

	被解释变量
	pat
epat
dpat
	创新绩效
探索性创新绩效
开发性创新绩效
	ln(企业专利申请总量+1)
ln(企业发明专利申请量+1)
ln(企业非发明专利申请量+1）

	核心解释变量
	rd
	研发投入
	(研发投入金额/总资产)*100

	调节变量
	sub
	政府补助
	(政府补助金额/总资产)*100

	控制变量
	size
debt
dlds
sc
cc
roa
	企业规模
资产负债率
独立董事比例
股权集中度
资本密集度
资产净利润率
	企业资产总计自然对数
总负债/总资产
（独立董事/董事会）*100
前十大股东股权占比*100
总资产/总营业收入
净利润/总资产


3.3模型构建
为了检验新能源汽车企业研发投入对创新绩效的影响，基于前文研究假设与相关研究，将企业创新绩效作为被解释变量，将研发投入作为核心解释变量，设定方程如下：

                      (1)


式中，表i企业t年的创新绩效，表示i企业t年的研发投入，controls表示控制变量, 表示个体固定效应，表示年份固定效应。


为了研究政府补助对企业研发投入与创新绩效的调节效应，参考温忠麟[35]的做法加入政府补助以及研发投入与政府补助的交互项，设定方程如下：

             (2)




式中，表示i企业t年的政府补助，表示企业研发投入与政府补助的交互性，若与同号，则表明企业政府补助对研发投入与创新绩效的关系存在正向调节作用，反之，则存在负向调节作用。为了进一步讨论研发投入对异质性创新绩效的影响以及调节效应是否存在差异，本文将创新绩效按专利类型分为探索性创新绩效和开发性创新绩效。设定方程如下所示：

                      (3)

                      (4)

同样地，加入研发投入与政府补助的交互项，设定方程如下：

           (5)

           (6)


式中，表示i企业t年的探索性创新绩效，用发明专利申请量来表示。表示i企业t年的开发性创新绩效，用企业当年实用型专利申请量和外观设计专利申请量总和来表示。
4 实证结果与分析
4.1描述性统计与分析
表2列出了所有变量的描述性统计特征，除个别指标外，大多数变量的标准差均小于其平均值，这意味着样本数据基本不存在极端值的现象。从被解释变量来看，创新绩效的最小值为0，最大值为8.242，这表明新能源汽车企业的创新绩效差异较大，探索性创新绩效和开发性创新绩效呈现出同样的特征。核心解释变量研发投入的最小值为0.008，最大值为12.457，说明各新能源汽车企业对研发创新的重视程度存在差异。政府补助最小值为0.003，最大值为9.356，这反映了新能源汽车各企业获得的政府补助金额不均匀，差距较大。


表2 描述性统计结果
	变量
	样本量
	均值
	标准差
	最小值
	最大值

	pat
	632
	4.099
	1.637
	0
	8.242

	epat
	632
	3.088
	1.577
	0
	7.300

	dpat
rd
sub
	632
632
632
	3.501
2.603
0.765
	1.824
1.527
1.030
	0
0
0.003
	7.943
12.457
9.356

	size
	632
	22.785
	1.322
	20.328
	27.468

	debt
	632
	0.485
	0.187
	0.069
	2.290

	dlds
	632
	36.454
	4.746
	25
	60

	sc
	632
	55.553
	16.272
	13.281
	101.160

	cc
	632
	1.967
	1.292
	0.386
	12.684

	roa
	632
	0.035
	0.098
	-2.071
	0.184


4.2相关性分析
本文采用Pearson相关分析方法对模型涉及的变量进行截面相关性分析，结果如表3所示。核心解释变量rd与被解释变量pat的相关系数为正且在1%的水平上显著，说明二者具有显著的正向关系，该结果初步印证了假设1。再者，从表3可以看出所有解释变量的相关性系数最大的也不超过0.671，说明本文的实证部分将不会存在严重的多重共线性问题，为进一步说明该结论，本文运用方差膨胀因子法再次进行论证，所有变量的VIF值均不超过10，这再次说明本文不存在严重的多重共线性问题。
表3 相关性系数表
	
	pat
	rd
	sub
	size
	debt
	dlds
	sc
	cc
	roa

	pat
	1.000
	
	
	
	
	
	
	
	

	rd
	0.351***
	1.000
	
	
	
	
	
	
	

	sub
	0.140***
	0.501***
	1.000
	
	
	
	
	
	

	size
	0.671***
	0.051
	-0.042
	1.000
	
	
	
	
	

	debt
	0.292***
	0.008
	-0.081**
	0.426***
	1.000
	
	
	
	

	dlds
	0.137***
	0.011
	0.020
	0.176***
	0.069*
	1.000
	
	
	

	sc
	0.202***
	0.098**
	-0.077*
	0.325***
	-0.011
	0.069*
	1.000
	
	

	cc
	-0.206***
	-0.415***
	-0.008
	0.003
	-0.062
	0.058
	-0.106***
	1.000
	

	roa
	0.019
	0.093**
	0.029
	-0.015
	-0.480***
	-0.028
	0.100**
	-0.113***
	1.000


4.3回归分析
4.3.1研发投入与创新绩效的基础回归结果
面板数据可以避免无法观测到的个体效应，因此本文选取多元线性回归模型进行实证检验。表4分别展示了普通最小二乘法（OLS）、随机效应模型（RE）、个体固定效应模型（FE）和双向固定效应模型（FE）的基准回归结果，如表4所示。四种估计方法的关键解释变量rd的回归系数分别为0.301、0.255、0.232和0.226，差异较小且均在1%的水平上显著，说明新能源汽车企业研发投入对创新绩效的正向促进关系的结论是比较稳健的，这也验证了假设1的成立。通过Hausman检验并考虑到时间效应的存在，本文最终选择了双向固定效应模型。具体结果参考表4第(4)列，核心解释变量rd的回归系数为0.226，在1%水平上显著为正，这说明新能源汽车企业研发投入水平每增加1个单位，企业创新绩效平均提升约0.226个单位。该结果说明新能源汽车企业创新活动的资金投入能够促使其注重创新，通过多种途径提高技术和生产能力，从而提高创新绩效。四种回归方法的控制变量符号及显著性基本一致，具体来看，size的回归系数为0.496，在1%的水平上显著为正，表明企业规模越大，企业创新绩效越高，这也符合熊彼特的创新理论。debt回归系数为-1.141，在1%的水平上显著为负，表明企业的资产负债率与创新绩效反向变动，可能是因为如果企业的偿债压力过大，可用资金将不会大量投向研发活动。dlds的回归系数为-2.156，且在5%的水平上显著为负。这表明独立董事规模比例与创新绩效之间存在反向变动的关系，可能是因为独立董事与公司业务联系较少，通常对公司事务做出独立的决策，因此独立董事比例过高，可能会不利于企业的创新绩效。sc的回归系数为-1.240，在1%的水平上显著为负，这表明股权集中度与企业创新绩效反向变动。可能是因为公司股权高度集中将导致中小股东的发言权受限，从而做出不利于企业创新绩效的决策。cc的回归系数为-0.017，但不显著，表明企业的资本密集度与创新绩效关系不明显。roa的回归系数为-1.687，在1%的水平上显著为负，表明企业的资产净利润率与创新绩效负相关。可能是因为企业若将大量资金投资于研发，将会导致企业的经营绩效减小，因此会出现二者反向变动的结果。
[bookmark: OLE_LINK1][bookmark: OLE_LINK7]表4 研发投入对创新绩效影响的基准结果
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	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	pat
	pat
	pat
	pat

	rd
	0.301***
(0.031)
	0.255***
(0.035)
	0.232***
(0.038)
	0.226***
(0.040)

	size
	0.836***
(0.041)
	0.721***
(0.050)
	0.612***
(0.060)
	0.496***
(0.095)

	debt
	-0.0856
(0.308)
	-0.884**
(0.348)
	-1.156***
(0.378)
	-1.141***
(0.382)

	dlds
	0.861
(0.931)
	-1.576*
(0.875)
	-2.139**
(0.911)
	-2.156**
(0.913)

	sc
	-0.563*
(0.289)
	-0.765**
(0.350)
	-1.433***
(0.418)
	-1.240***
(0.433)

	cc
	-0.127***
(0.038)
	-0.064*
(0.036)
	-0.027
(0.038)
	-0.017
(0.038)

	roa
	-0.112
(0.528)
	-1.466***
(0.393)
	-1.730***
(0.404)
	-1.687***
(0.423)

	constant
	-15.435***
(0.829)
	-11.388***
(1.133)
	-8.211***
(1.414)
	-5.782***
(2.092)

	ID
	NO
	NO
	YES
	YES

	YEAR
	NO
	NO
	NO
	YES

	N
	632
	632
	632
	632

	R2
	0.562
	0.493
	0.281
	0.292

	METHOD
	OLS
	RE
	FE
	FE


注：括号内报告的是标准差，* p < 0.1, ** p < 0.05, *** p < 0.01，下表同。
4.3.2研发投入与创新绩效的异质性分析
该部分将全样本分别按照产业链、补贴退坡实施前后进行分组回归，结果如表5所示研发投入对产业链上、中、下游企业创新绩效的回归系数分别为0.135、0.206、0.329。其中，产业链上游企业研发投入对创新绩效的影响不明显，中游、下游均在1%的水平上显著为正。该结果说明了随着产业链向下游深入，研发投入对创新绩效的正向影响变得愈发显著，该结果也验证了假设2a成立。可能是因为新能源汽车产业链上游主要是从事锂矿资源、正负极材料、电解液、隔膜与其他材料的企业，该类企业之间的竞争较弱，因此对技术研发效率的需求不高。中游企业则是生产电池、电机、电控以及汽车关键零部件的企业。随着新能源汽车产业的持续发展，市场对三电系统与关键零部件的产品质量要求越来越高，因此中游企业对研发效率的要求不断提升。产业链下游企业的研发投入对创新绩效的影响最大，可能是因为产业链下游主要是从事整车制造和充电桩建设的企业。该类企业处于供应端和需求端交汇处，其面临的市场竞争最为激烈。此外，传统燃油车企业不断地向新能源汽车企业转型，这进一步加强了产业链下游企业的研发创新竞争优势。
表5后两列显示了以2017年作为补贴退坡政策实施点进行分组回归的结果。结果显示，在补贴退坡前，研发投入的回归系数为0.122，在10%的水平上显著。而补贴退坡后研发投入的系数为0.281，在1%的水平上显著。相对于补贴退坡前，补贴退坡后研发投入的回归系数无论是绝对值大小还是显著性均明显提高。这表明补贴退坡政策的实施使新能源汽车企业的研发效率有了显著的提升。该结果验证了假设2b成立，其原因可能是在补贴退坡背景下，企业获取政府补助的门槛提高，从而迫使它们更加重视研发效率以获取政府补助。这同时表明了企业的研发活动是一个复杂且受到外部环境影响的决策过程。
表5 研发投入对创新绩效的分组回归
	变量
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)

	
	上游
	中游
	下游
	退坡前
	退坡后

	rd
	0.135
(0.119)
	0.206***
(0.050)
	0.329***
(0.080)
	0.122*
(0.064)
	0.281***
(0.071)

	size
	0.499*
(0.269)
	0.592***
(0.115)
	-0.114
(0.272)
	0.294*
(0.157)
	0.609
(0.381)

	debt
	-2.492***
(0.930)
	-0.898*
(0.479)
	-0.605
(1.530)
	-0.863*
(0.496)
	-0.325
(1.028)

	dlds
	-3.549
(2.877)
	-1.734
(1.281)
	-1.481
(1.522)
	-1.722
(1.247)
	-1.867
(1.809)

	sc
	-3.442***
(1.174)
	-0.420
(0.550)
	0.287
(1.323)
	-0.779
(0.582)
	-5.798***
(1.103)

	cc
	0.043
(0.067)
	-0.0755
(0.059)
	-0.135
(0.208)
	0.007
(0.054)
	-0.078
(0.087)

	roa
	-3.080***
(0.896)
	-0.449
(0.989)
	2.380
(1.964)
	0.166
(1.518)
	-0.536
(0.883)

	constant
	-4.320
(5.730)
	-8.636***
(2.506)
	7.878
(6.596)
	-1.732
(3.443)
	-6.288
(8.574)

	ID
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	YEAR
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N
	136
	360
	136
	395
	237

	R2
	0.343
	0.345
	0.315
	0.156
	0.218


4.3.3政府补助的调节效应及其分组回归
该部分主要探讨政府补助对企业研发投入与创新绩效关系的调节效应，并采用分组回归的方法进行深入探讨。结果如表6所示，第(1)列显示了在全样本中研发投入与政府补助的交互项系数为-0.021，在5%的水平上显著为负，说明新能源汽车企业获得的政府补助对研发投入与创新绩效的关系起负向调节作用，即假设3成立。为更清晰地了解政府补助的调节效果，本文绘出政府补助的调节效应图，如图2所示。可以直观地观察到，对于获得政府补助多的新能源汽车企业来说，其研发投入对创新绩效的正向影响相对较小。可能是因为获取政府补助较少的企业更加重视研发创新效率以获取更多的政府补助。而对于原本已经获得大量政府补助的企业来说，研发创新效率相对较低。政府补助往往被用于扶持企业的发展，这种补助方式可能使企业缺乏研发动力，不利于企业研发投入向创新产出的有效转化。因此，新能源汽车企业应合理地制定长期技术创新战略、优化研发投入结构，从而更有效地利用政府补助资金以实现创新绩效的提升。

图2 全样本政府补助调节效应图
观察第(2)、(3)列可以发现，对于民营企业来说，研发投入与政府补助的交互项系数为负但不显著，这表明政府补助的调节效应在民营企业中并不明显，即民营企业能更好地吸收政府补助从而提升企业创新绩效。而对于国有企业来说，研发投入与政府补助的交互项系数显著为负，且绝对值大于在全样本下的交互项系数。这表明政府补助的负向调节效应集中发生在国有企业中，该结果验证了假设4a成立。可能是因为长期获得丰厚补助的国有企业对政府补助的高度依赖性，致使其更容易受政府干预的影响。因此获得政府补助低的国有企业会更加注重研发效率以获取政府补助，而获得政府补助高的企业的研发积极性相对较低，从而导致不同产权性质的新能源汽车企业获得的政府补助的调节效应存在差异。



表6 政府补助的调节效应及其分组回归结果
	变量
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)
	(5)
	(6)
	(7)

	
	全样本
	民营
	国企
	age<14
	age>=14
	退坡前
	退坡后

	rd
	0.262***
(0.046)
	0.298***
(0.063)
	0.329***
(0.085)
	0.270***
(0.062)
	0.211**
(0.084)
	0.136*
(0.075)
	0.475***
(0.088)

	sub
	0.131**
(0.060)
	0.118
(0.125)
	0.294***
(0.112)
	0.131
(0.080)
	-0.046
(0.164)
	0.020
(0.097)
	0.286**
(0.128)

	

	-0.021**
(0.010)
	-0.063
(0.042)
	-0.045**
(0.021)
	-0.024**
(0.011)
	0.025
(0.034)
	-0.001
(0.022)
	-0.053***
(0.015)

	size
	0.508***
(0.095)
	0.534***
(0.106)
	0.474**
(0.210)
	0.640***
(0.131)
	0.094
(0.188)
	0.382**
(0.160)
	0.585
(0.420)

	debt
	-1.118***
(0.381)
	-1.617***
(0.410)
	-0.094
(0.930)
	-1.445***
(0.472)
	-0.390
(0.764)
	-1.123**
(0.540)
	1.044
(1.555)

	dlds
	-2.333**
(0.915)
	-2.715**
(1.231)
	-1.887
(1.402)
	-2.847**
(1.152)
	-2.074
(1.630)
	-1.112
(1.346)
	-2.348
(1.810)

	sc
	-1.218***
(0.432)
	-0.106
(0.526)
	-3.127***
(0.909)
	-1.334**
(0.536)
	-1.573
(1.058)
	-0.658
(0.605)
	0.855
(1.852)

	cc
	-0.016
(0.038)
	-0.010
(0.042)
	0.115
(0.101)
	-0.007
(0.048)
	-0.002
(0.087)
	-0.085
(0.076)
	-0.381**
(0.153)

	roa
	-1.656***
(0.422)
	-0.082
(0.874)
	-1.231
(0.821)
	-0.890
(0.957)
	-1.013
(0.660)
	-0.936
(1.877)
	0.882
(1.304)

	constant
	-6.159***
(2.096)
	-7.207***
(2.319)
	-5.408
(4.637)
	-8.765***
(2.758)
	2.896
(4.476)
	-3.471
(3.548)
	-9.832
(9.461)

	ID
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	YEAR
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N
	632
	385
	247
	391
	241
	310
	186

	R2
	0.299
	0.391
	0.261
	0.374
	0.236
	0.173
	0.265


表6第(4)、(5)列以新能源汽车企业上市14年为分界限，探究了新能源汽车企业的经验程度对政府补助调节效应的影响。选取14年作为经验程度界限的依据是考虑到本文选取样本企业上市年限介于0至29年，因此选取14年能够有效地区分样本企业的经验程度差异。具体来看，交互项系数分别为-0.024和0.025，前者在5%的水平上显著为负，说明相对于富有经验的新能源汽车企业来说，缺乏经验的新能源汽车企业获得的政府补助起到的调节效应更显著，该结果验证了假设4b成立。对于富有经验的企业来说，其研发创新活动主要以市场为导向，因此其受政府补助干预的影响较小。而对于缺乏经验的新能源汽车企业来说，该类企业的管理水平严格按照公司法以及政府规章制度，研发活动更加具有计划性，因此该类企业受政府补助干预的影响更大。
表6后两列呈现的是以2017年补贴退坡政策实施点为分界点进行的分组回归分析。旨在研究新能源汽车企业获得的政府补助的调节效应是否受补贴退坡政策的影响。值得说明的是，由于研发投入对创新绩效的正向影响在产业链上游企业中不明显，且补贴退坡政策影响的大多是新能源汽车产业链中下游企业。因此，为了更准确的体现补贴退坡实施的净效应，该部分把研究样本仅限于产业链中下游企业，进一步研究政府补助的调节效应是否受到补贴退坡政策的影响。可以发现，补贴退坡前研发投入与政府补助交互项的系数为-0.001，为负，但不显著。而补贴退坡后研发投入与政府补助的交互项系数为-0.053，在1%水平上显著为负，且系数绝对值大于在全样本下的交互项系数的绝对值。这表明在补贴退坡背景下，政府补助对研发投入与创新绩效关系的调节效应呈现出更显著的特征。可能是因为在补贴逐步退坡的年代，新能源汽车企业获得政府补助的门槛升高，迫使其以更高效的方式进行研发以获取政府补助，这进一步加强政府补助的调节效应，从而导致补贴退坡前后新能源汽车企业获得的政府补助的调节效应存在明显的差异。
5 进一步研究
该部分参考陈红等[36]的做法，将创新绩效按专利类型分为探索性创新绩效和开发性创新绩效，进而研究研发投入对异质性创新绩效的影响。其中探索性创新绩效主要是指发明专利，发明专利反映了突破性创新，因此更能体现企业的探索性创新成果。开发性专利主要包括实用型专利和外观设计专利，实用新型专利和外观设计专利多集中于企业的技术改进，更能体现企业的开发性创新成果。表7的回归结果表明，新能源汽车企业研发投入对探索性创新绩效与开发性创新绩效的回归系数分别为0.190和0.242，二者均在1%的水平上显著为正。对比系数发现，企业研发投入对开发性创新绩效的影响更大。可能的原因如下：一是现阶段新能源汽车企业为了能够达到更多优惠政策的标准从而更倾向于实用型专利和外观设计的研发；二是由于发明专利的研究难度大、周期长，需要投入的研发资金规模更大，而专利的产出效率却很低。表7后两列显示政府补助在调节企业研发投入与不同类型创新绩效之间关系的差异。其中交互项系数分别为-0.008和-0.028，后者在1%的水平上显著为负，表明政府补助的调节效应仅在研发投入与开发性创新绩效的关系中得到体现。
[bookmark: OLE_LINK2]表7 研发投入对异质性创新绩效的回归结果
	变量
	(1)
	(2)
	(3)
	(4)

	
	探索性创新
	开发性创新
	探索性创新
	开发性创新

	rd
	0.190***
(0.040)
	0.242***
(0.043)
	0.213***
(0.047)
	0.286***
(0.051)

	sub
	
	
	0.017
(0.061)
	0.192***
(0.066)

	

	
	
	-0.008
(0.010)
	-0.028***
(0.011)

	size
	0.523***
(0.095)
	0.521***
(0.104)
	0.529***
(0.095)
	0.537***
(0.103)

	debt
	-0.953**
(0.383)
	-0.998**
(0.418)
	-0.954**
(0.384)
	-0.964**
(0.415)

	dlds
	-0.838
(0.918)
	-2.684***
(1.000)
	-0.908
(0.923)
	-2.925***
(0.998)

	sc
	-0.633
(0.435)
	-0.948**
(0.474)
	-0.616
(0.436)
	-0.922*
(0.471)

	cc
	-0.038
(0.038)
	-0.016
(0.042)
	-0.037
(0.039)
	-0.016
(0.042)

	roa
	-1.254***
(0.425)
	-1.726***
(0.463)
	-1.249***
(0.425)
	-1.680***
(0.460)

	constant
	-8.205***
(2.102)
	-7.002***
(2.290)
	-8.395***
(2.115)
	-7.497***
(2.286)

	ID
	YES
	YES
	YES
	YES

	YEAR
	YES
	YES
	YES
	YES

	N
	632
	632
	632
	632

	R2
	0.253
	0.267
	0.254
	0.280


6稳健性检验
6.1内生性检验
由于在研究新能源汽车企业研发投入对创新绩效的影响时可能会存在内生性，进而导致估计结果有偏。为此，本文采用三种方法来解决内生性问题。第一种方法是，借鉴吴敬静等[23]的做法，选取核心解释变量rd的滞后一期L.rd为工具变量进行2sls回归，因为当期的创新绩效不可能影响过去的研发投入，因此该工具变量满足外生性。具体回归结果如下表所示，可以看到，工具变量均通过了不可识别检验与弱工具变量检验。具体来看，表8第(1)、(3)、(5)列为工具变量法第一阶段，检验结果显示工具变量与rd的回归系数十分显著，这说明工具变量满足相关性条件。由于只有一个工具变量，因此不必进行过度识别检验。表第(2)、(4)、(6)列为工具变量法第二阶段，可以发现，研发投入依然在1%的水平上显著促进创新绩效，且研发投入对开发性创新绩效的影响依然大于探索性创新绩效。这表明，控制了可能存在的内生性问题后，研究结果依然保持稳健。第二种方法是，将所有控制变量滞后一期，回归结果如表8第7列，核心解释变量rd仍在1%的水平上显著为正，对比前文来看，说明本文的研究结果稳健。第三种方法采用动态面板模型GMM方法进行验证。其中，AR(1)=0.01、AR(2)=0.157、Hansen值为0.2。说明模型均通过相关性检验和过度识别检验。具体回归结果如表8最后一列所示，核心解释变量rd仍显著为正，这再次说明了本文的研究结果具有稳健性。
表8 内生性检验结果
	变量

	2SLS
	滞后一期
	GMM

	
	rd
	pat
	rd
	epat
	rd
	dpat
	pat
	pat

	L.rd
	0.402***
(0.051)
	
	0.402***
(0.051)
	
	0.402***
(0.051)
	
	
	

	rd
	
	0.397***
(0.096)
	
	0.348***
(0.099)
	
	0.402***
(0.106)
	0.221***
(0.042)
	0.226**
(0.105)

	控制变量
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	ID
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	YEAR
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES
	YES

	N
	553
	553
	553
	553
	553
	553
	553
	553

	不可识别
	90.366
	
	

	弱工具变量
	108.144
	
	


6.2替换变量法
分别以研发投入与营业收入的比值和政府补助金额与营业收入的比值来替换本文的研发投入和政府补助指标。通过Hausman检验和时间虚拟变量检验，最终选择双向固定效应模型。可以发现，替代变量后主要核心解释变量与交互项系数符号及显著性均没有发生改变，对比前文来看，说明本文的实证结果具有较强的稳健性。[footnoteRef:2]① [2: 注：①由于篇幅限制，替换变量法的稳健性检验结果及分析没有汇报，留存备索。] 

6.3 滞后性检验
考虑到研发过程的复杂性、不确定性以及投资回报周期长等特点，分别采用研发投入的滞后一、二期来分析研发投入对创新绩效的影响。研究结果表明，滞后项均对当期的创新绩效产生显著的促进作用，但回归系数与显著性逐渐降低。对比前文来看，企业研发投入仍然能够在较长时间内促进创新绩效的提高，且表现出明显的滞后特征。[footnoteRef:3]② [3: ②由于篇幅限制，滞后性检验结果及分析没有汇报，留存备索。] 

6研究结论与政策建议
[bookmark: _Hlk132473541][bookmark: _Hlk132473682]本文以2012-2019年新能源汽车上市公司为样本，检验新能源汽车企业研发投入对创新绩效的影响。研究发现：(1)新能源汽车企业研发投入显著促进创新绩效，且在产业链中下游和补贴退坡后更为显著。(2)新能源汽车企业的政府补助对研发投入和创新绩效的关系存在负向调节效应，即研发投入与政府补助同时存在时产生了挤出效应，且该挤出效应在国有企业、缺乏经验的企业和补贴退坡后更明显。(3)进一步研究发现，研发投入对开发性创新绩效影响更为明显，且政府补助的调节效应也仅存在于研发投入对开发性创新绩效的影响中。
基于本文的结论，提出以下政策建议：(1)合理利用研发资源。新能源汽车企业应加强对自身经营目的的认知以及正视自身能力建设，注重培养技术人才，提前制定好研发计划，有效防止研发资源浪费，从而更有效的提升企业的创新绩效。(2)正确看待政府补助。由于研发投入与政府补助同时存在时可能出现的挤出效应，新能源汽车企业更应理性看待政府补助，减少对政府补助的依赖性，做到研发投入与政府补助的合理利用与搭配，从而获取最高的创新绩效。(3)注重探索性创新。探索性创新的内容特点使其能够决定企业的中长期发展与价值链提升，新能源汽车企业应更加注重对探索性专利的研发，以突破“卡脖子”核心技术难题，使企业获得更大的竞争优势，从而促进新能源汽车产业可持续发展。(4)完善补贴发放政策。政府部门应当根据企业所处产业链，区别使用政府补助。新能源汽车上中下游产业链的经营方式及目的存在差异，真正做到量才使用，将政府补助投入到关键技术环节，充实企业的创新资金，企业才会有更大的研发动力，从而更能推动新能源汽车的推广使用。(5)完善补贴监管制度。政府部门应为企业提供多种研发创新资金渠道，完善政府补贴政策，构建多元化、多层次的激励方式，对待不同产权性质、不同经验程度的企业应该一视同仁，把补助发放到真正需要补助的企业。
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