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摘要: 创新是新常态下中国经济转型与升级的必然选择。本文考察了财税激励政策、政府质量对企业技

术创新的影响机理，并以 2006—2014 年沪深上市公司为样本进行检验。研究发现，财税激励政策能够有效

地促进企业技术创新，并且，相对于财政补贴，税收优惠对企业技术创新的激励效应更为显著。进一步，较低

的政府质量明显抑制了财税政策对企业技术创新的激励效果，而且，相对于国有企业，这种抑制效应比非国

有企业更加显著。本文研究表明，在加快创新驱动经济的转型升级过程中，要进一步优化财税政策工具和改

善政府质量。
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一、引 言

改革开放 30 多年以来，中国的经济持续高速增长。然而，随着经济发展内外环境与条件的改变，

这种由要素和投资驱动的粗放性发展逐渐积聚了诸多问题，产能过剩凸显、产品质量不高、核心技术

缺乏和有效供给匮乏等问题成为阻碍经济健康发展的绊脚石。这些问题不仅导致我国经济高速增长

难以持续，增长质量和风险也令人堪忧
［1］，还使得企业发展空间受限

［2］。因此，在经济处于“三期叠

加”特征阶段微观企业由粗放式发展模式向创新驱动发展模式转变成为必然选择。然而，一方面，创

新具有外部性，新技术容易被同行业企业争相模仿，导致企业创新投资的收益率低于社会收益率从而

降低投资回报
［3］。另一方面，企业创新活动周期长、投入费用大、风险高，研发成果转化成生产力又存

在不确定性。这在一定程度上抑制了企业创新的积极性
［4-5］。为此，政府不断相机推出税收和财政政

策，以调控企业的增长速度和质量。
已有关于财税政策对微观企业影响的文献主要集中于企业投资和生产效率等方面。在对企业投

资行为方面，何源等人
［6］

认为，当企业的长期负债大于财政补贴时，财政补贴可以抑制企业投资过度，

减税则会抑制投资不足现象;而长期负债小于财政补贴时，财税政策能够缓解企业投资不足。付文林

和赵永辉
［7］

研究也发现税收激励会影响企业偏向权益性投资。在影响企业效率方面，邵敏和包群
［8］

发现，补贴水平不同，影响企业生产率的效果也不同，当财政补贴力度小于某一临界值，对企业生产率

有显著促进作用;超过临界值后效果逐渐变为不显著。一些文献研究了财税政策对企业技术创新影

响，但研究结论存在一些分歧。在财政补贴上，李永等人
［9］

认为政府财政补贴会阻碍企业创新;Kang
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和 Park［10］、毛其淋和许家云
［11］

及张杰等人
［12］

的研究还是支持财政补贴对企业创新有促进作用这一

观点。在税收优惠上，李林木和郭存芝
［13］

也认为税收优惠对企业创新投入有显著正效应。进一步，

戴晨和刘怡
［14］

则在宏面层面比较了财税工具对省市级大小型企业研发投资的影响差异。
但是，这些财税激励政策的实施效果与其初衷有一定偏差。可能是因为，第一，较多文献均是仅

仅研究财税激励政策中的某一种，对税收优惠和财政补贴影响企业技术创新进行系统比较的文献较

少。第二，这些研究没有考虑到不同地区政府质量问题，政府质量的高低会影响财税政策对技术创新

的作用。第三，国外和国内研究，由于受到不同的制度环境因素或样本的不同，得出不同的结论。当

前经济发展已进入新常态，有必要系统考察现有财税激励政策对微观企业创新的影响，从而系统地评

价我国财税激励政策效应。
本文的研究主要表现在以下两个方面。第一，丰富了企业创新的文献。已有文献大多从企业内

部治理结构来探讨其对技术创新的影响机理
［15］，本文则基于政府在财税政策制定方面扮演的角色，

评估宏观财税政策对微观企业技术创新的激励效应，并进一步比较财政补贴和税收优惠这两种调控

工具对创新激励效应差异，从制度供给侧的视角拓展了企业创新的理论研究。第二，深化了政府质量

影响企业行为的研究。现有文献研究认为政府质量对企业信息公开程度、组织架构以及企业在财务

投资决策上都存在相关性较高的显著影性响
［16］，不同于现有政府质量对企业影响的研究

［17］，本文则

分析并检验了政府质量如何影响财税政策对企业技术创新的激励效应，从而细化了该领域的研究。
二、理论分析与假设提出

( 一) 财税激励政策对企业技术创新的影响机理

技术创新是一项复杂的企业活动，企业实施这一活动需要一系列配套设备、研究人员等都离不开

企业资金的投入。但是，企业的技术创新具有不确定性、高风险性和周期长等特征，这就扩大了资金

使用双方的信息不对称，导致企业在技术创新上投资不足。并且，技术创新作为准公共物品，存在正

外部性和溢出效应，这可能导致技术创新企业的私人收益小于社会收益，市场失灵使得企业在技术创

新投资的总水平低于社会最优投资水平，从而更进一抑制企业进行技术创新的动机。基于此，学界与

决策层认为通过积极的财政激励和税收优惠政策来调控和引导企业进行转型升级。国外文献主要集

中于财政扶持与企业创新的关系研究。Kang 和 Park［10］
认为，政府可以通过其产业政策以及财政手段

来对资源进行配置，从而促进企业创新。并且他们还认为，财政补贴能够弥补企业自身缺乏的创新资

源，降低企业自身技术创新努力的边际成本和不确定性，分散企业技术创新活动的风险，激励企业进

行研发创新。我国文献则分别探讨了财政补贴、税收优惠对企业技术创新的影响。张杰等人
［12］

认为

政府补贴对企业私人研发投入有显著影响，在知识产权保护弱的地区，财政补贴有利于激发企业私人

研发投入，而另一种贷款贴息型的财政补贴对企业创新有挤入效应。进一步，杨洋等人
［17］

认为，财政

补贴对企业技术创新的影响因要素扭曲和产权性质的不同而有显著差异。毛其淋和许家云
［11］

则认

为，只有适度区间内，财政补贴才对企业创新有促进作用，并且近年来这个适度区间在不断下降。李

林木和郭存芝
［13］

认为，享受了税收优惠政策的企业拥有更多的专利、新产品和科技奖励，税收优惠对

企业的创新有显著促进作用。
因而，我们预期，财税政策能够激励企业的技术创新。这是因为:第一，财税激励能够减轻企业技

术创新的外部性。创新具有较强的溢出效应
［18］，其准公共物品特性是制约企业进行技术创新的重要

因素。而财政补贴在事前直接为企业的技术创新提供资金，可以降低企业创新的成本。无论是税收

激励政策中的加计扣除税基优惠还是税率优惠或税收减免，也可以降低企业开发新产品的成本。因

此，财税政策可以通过降低企业研究和开发的成本，相应地提高技术创新项目的收益，从而在一定程

度上克服了创新的外部性，有利于激励企业进行技术创新。第二，财税激励政策具有信号传递效应，

在一定程度上缓解了企业在技术创新上的融资约束。在进行技术创新时，由于创新过程和创新收益

本身具有内在的不确定性，外部资本市场与企业内部存在较严重的信息不对称
［19］，并且在进行创新

过程中，创新知识的积累主要体现企业员工的人力资本上，而关键员工存在离职的可能。因此，当投
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入大的技术创新需要外部融资时，所受到的融资约束程度比固定资产投资大。但是，当企业获得财税

激励政策的扶持，可能意味着企业与政府有较好的政治联系
［20］，或者表明企业的转型升级符合国家

产业发展的导向。因此，财税激励所起的信息传递角色可以减轻企业与外部资本市场之间的信息不

对称，缓解了企业在高投入技术创新上的融资约束，从而增加企业进行周期长的研发投资或技术创新

的意愿。第三，财税激励政策还能降低企业技术创新的风险。企业技术创新具有较高风险，而财政补

贴和税收优惠通过为企业提供创新资源方式，既可以增加企业创新的边际收益来降低风险
［10］，还可

以降低企业因技术创新而陷入财务困境的风险
［21］，从而能提高技术创新活动成功的概率

［22］。因此，

财税扶持具有风险分担效应而激发企业进行技术创新的积极性。综上所述，本文提出如下假设:

假设 1:在其他条件相同的情况下，财税激励政策与企业技术创新显著正相关。
( 二) 财税激励政策对企业技术创新的影响

我国常用的财税激励政策工具主要有财政补贴和税收优惠
［23］。但是，这两种政策扶持工具对企

业技术创新的激励效应可能存在差异。
财政补贴对技术创新的激励效应在一定程度上更容易被扭曲。财政补贴是具有“选择性的政策

工具”，其激励效应可能因信息不对称和寻租行为而受到抑制。选择性的政策工具是政府为了推进供

给侧结构性改革，对符合条件的特定企业以及高新技术产业进行财政扶持，以实现创新驱动和增强工

业内生增长动力的目标。因此，只有在政府认为企业的技术创新符合其目标和设定的条件时，才有可

能对企业进行扶持。然而，由于政府和企业存在信息不对称，政府并不具备相应特定技术的专业知识

以及了解技术创新的市场前景，企业可能会释放虚假信号来迎合政策的规定继而出现“寻补贴”现

象
［8］，这种迎合行为可能影响财政补贴投向不准确，扭曲了财政补贴资金的使用效率

［4］。同时，政府

动机的多样性也会影响对补贴对象企业的选择。王克敏等人
［24］

认为，地方政府会将稀缺的补贴资源

给低质量的企业。这样的企业受自身禀赋的约束，对技术创新投资的倾向就会降低。由于地方政府

掌握财权，对财政补贴的配置拥有完全决定权，会使得地方政府有设租的行为，企业为了利益会寻

租
［20］，企业支付了寻租费用后，政府可能将财政补贴作为回馈给予企业

［25］，从而也削弱了对技术创新

的激励效果。
但是，相对于财政创新补贴，税收优惠对企业技术创新的激励效应可能较好。一方面，税收优惠

使企业创新决策具有较高的灵活性。吴文锋等人
［26］

认为，税收优惠既有自主管理优势，还富有弹性

空间。不同于财政补贴对创新项目和行业的限制，企业可以根据其战略进行技术创新决策，合理安排

创新模式、筛选创新投资项目以及投资强度，形成自主的创新动力，进而享受相应的税收优惠。并且，

税收优惠在一定程度上避免了地方政府通过财政补贴对企业创新决策的干预，企业可以根据市场前

景将资源配置到技术创新投资上，因而具有长期的激励效应。税收优惠能够克服财政补贴所导致的

政府失灵和效率损失，是更为长远和高效激励性工具
［14］。另一方面，税收优惠相对较公平透明。企

业技术创新的税收优惠涵盖面较广，涉及的优惠税种主要包括企业所得税、营业税和增值税等，优惠

政策主要减税免税、税率优惠、税前列支、加计扣除、加速折旧和研发投资抵免等六种主要优惠形式。
相对规范完善的税收优惠政策适用所有符合条件的技术创新企业，这种“友好型”政策为企业提供公

平和透明的大环境，企业为了获得市场份额和竞争优势地位，有较强的的技术创新动力。而且，“友好

型”政策也在一定程度上控制了企业寻租的利益链和空间，更有可能激发企业创新的意愿。技术创新

上的税收优惠是事后激励，企业节税期望收入效应强烈，而创新补贴是事前激励，更有可能引起道德

风险
［27］。从经济学角度看，税收优惠是通过降低企业成本促进企业对技术创新投入增加，使得企业

的边际成本曲线下移。同时税收优惠致使企业成本下降提高了企业的利润，成本的下降会导致企业

产品降价，增加消费者的需求量。需求上升，生产效率必然要提高，进而要求企业技术创新以适应市

场需求。从而让企业自主增加投资到技术创新。通过投资乘数放大增长效应，进一步带动企业的创

新积极性。即减税能够抑制企业投资不足
［4］，更大程度上诱导企业进行创新活动。基于这些分析可

以看出，财税激励政策在实施过程中，与容易被扭曲的财政补贴相比，税收优惠在执行中更稳定，不易
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受到扭曲。于是，本文提出以下假设:

假设 2:与财政补贴相比，税收优惠对企业技术创新激励更显著。
( 三) 政府质量、财税激励政策与企业技术创新

在新兴市场国家，政府的角色对企业的经营活动有重要影响
［28］。在考察财税激励政策与企业技

术创新时，对于政府质量的在此两者中影响作用不容忽视。Fan 等人
［28］

将政府质量定义为“政府在提

供政策服务时，干预被服务主体的程度，以及政府管理中执行既定决策能否合法合规并被公众认可”，

而陈德球等人
［16］

也认为地方政府质量实际是政府在公众社会中提供知识产权保护、税收征收、行政

干预程度、腐败等各个方面的综合得分表现。在当前我国处在转型期的特殊背景下，政府掌握重要的

资源要素并拥有干预资源配置的权力。因此，政府质量高低不仅影响到财税政策的制定和实施，决定

着财税资源的分配效率，也影响了公共治理环境，从而影响财税政策对企业技术创新的效果。一方

面，财税政策制定与实施的质量取决于政府质量。政府质量直接关系到法规体系的完善程度与执行

效率
［16］。法规的维护和行政效率是财税政策引导企业创新的制度性保障。当政府质量较差时，相关

财税激励政策办法制定的指向性、目的性就可能不强，税收政策就不能对企业的技术创新进行激励引

导。同时，较低的政府质量加剧了财税激励政策实施过程的逆向选择问题
［29］。较低的行政效率影响

财税政策执行的规范性，监督管理措施的约束作用较弱，可能引致企业为获得“扶持和优惠”而进行虚

假创新或策略性创新，加重企业在创新上的短视行为。另一方面，受政府质量影响的公共治理环境也

制约着财税政策的激励效应。高质量的政府拥有的优质公共治理环境可以为技术创新效益的实现创

建了制度框架
［30］，因而能够为财税政策激励技术创新投入和产出提供了良性循环的保障前提。姜

琪
［31］

认为，政府质量低会抑制经济增长质量。较低的政府质量营造的宏观治理环境更容易引起寻租

性腐败
［25］［32］。寻租行为会扭曲要素价格，而寻租获得额外利润会引导更多追逐者参与到寻租活动，

地区腐败行为，会损害政府行政公正性，不利于提高资源的配置效率，因而增加了政府将财税扶持资

金配置到企业技术创新上的成本，进而扭曲财税激励的投向与效率。因此，在政府公共治理环境下，

财税激励政策对企业技术创新的影响，也会受到政府质量高低的影响。据此，本文提出如下假设:

假设 3:在其他条件相同情况下，较低的政府质量可以抑制财税政策对企业技术创新的激励效应。
三、数据与研究设计

( 一) 样本筛选与数据来源

本文采用我国 2006—2014 年沪深两市的上市公司作为初始样本。并通过如下进行筛选:第一，

剔除当年首发的上市公司样本;第二，剔除金融类上市公司样本;第三，剔除 ST 类公司样本;第四，剔

除固定资产、营业收入和净资产存在负值的公司样本。第五，剔除财务数据缺失和产权性质不明的样

本。最终构成平行面板数据样本有 5760 个观测值。
财务数据来源于万得(Wind)资讯的金融数据库。研发支出数据来源于上市公司年报附注中“支

付其他与经营活动有关的现金”部分，汇总“研发费用”和“技术研究支出”等与研发支出有关的项目

而得。政府补贴和税收优惠数据分别来自上市公司年报附注的“政府补助”和”收到的税费返还”项

目。专利数据来源于中国知识产权网的专业数据库，以上市公司及所设子公司名称为关键词，分别检

索专利数据库专利数，手工收集整理而得。宏观数据来源于各省统计年鉴，其中万人公职人员数用的

是“公共管理和社会组织就业人数”，职务犯罪立案数据来自各省检察院工作报告中公布的贪污、渎职

的立案数。
( 二) 模型设定与变量定义

借鉴杨洋等人
［17］

对企业技术创新投入的相关文献，本文设定如下计量模型来检验提出的研究

假设:

INNOV = β0 + β1 FTS + β '
2 Control +∑year + ε (Ⅰ)

INNOV = β0 + β1 Tax + β2 Subsidy + β '
3 Control +∑ year + ε (Ⅱ)
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INNOV = β0 + β1 Tax + β2 Subsidy + β3 GQ + β'4Tax * GQ + β'5Sub * GQ + β '
6 Control +∑year

+ ε (Ⅲ)

其中，式(Ⅰ) 中被解释变量( INNOV) 表示技术创新。技术创新用两种方式衡量，一种采用企业申

请的发明、外观、实用型三种专利和加1 后取对数作为替代变量衡量，另一种采用创新投入的研发费用

衡量，并且按照已有文献的做法，将研发费用与营业收入之比作为技术创新的替代变量。一般衡量技

术创新采用新产品产值、专利申请量和研发费用投入三种，由于无法获得上市公司新产品产值数据，

故采用后两种数据作为技术创新的替代变量。解释变量财税激励政策采取两种方式衡量。借鉴邵传林

和邵姝静
［5］

的做法，一种用获得财政补贴资金额度( fts) 表示，用政府财政补贴与税收优惠之和与营

业收入之比来衡量;另一种用虚拟变量衡量，即同时获得政府财政补贴和税收优惠的企业赋值为 1，否

则为 0，用大写字母(FTS) 表示。
式(Ⅱ) 是检验假设 2 设定的。借鉴柳光强

［27］
的方法，税收优惠额直接采用企业收到的税费返还，

财政补贴额也采用企业收到的政府财政补贴来计算。税收优惠(Tax) 以收到的税费返还占营业收入

比值作为代理变量。另外还用企业年末所得税税率作为税收优惠的替代变量。财政补贴(Subsidy) 用

政府财政补贴与营业收入之比作为替代变量。
式(Ⅲ) 在式(Ⅱ) 的基础上引入政府质量变量(GQ)，借鉴陈德球等

［16］
的方法，把地方政府主导

性和地区腐败分别从低到高排序，然后分成 10 组，依次从低组到高组赋值 1 到 10，再将地方政府主导

性和地区腐败的值相加得出政府质量(GQ) 值。由于政府主导性和地区腐败都是反向指标，故政府质

量(GQ) 值越大表明政府质量越低。Tax * GQ 表示税收优惠与政府质量的交乘项，Sub * GQ 表示财政

补贴与政府 质 量 的 交 乘 项。Control 为 模 型 的 控 制 变 量，分 别 表 示 企 业 年 龄 (Age)、资 本 密 集 度

(Capital)、资产负债率(Debt)，企业资产收益率(Roa)、企业利润率(Profit)。∑year 表示控制的年度

虚拟变量，共有 8 个年度虚拟变量。除年度虚拟变量外，变量的详细定义如表 1 所示。

表 1 变量定义

变量 变量代码 计算方法

技术创新

INNOV Ln(申请发明、外观、实用性专利之和 + 1)

INNOV1 若三种专利和不为 0 取值为 1，否则为 0
innov 研发费用 /营业收入

财税激励政策
fts 政府财政补贴和税收优惠之和除以营业收入

FTS 若企业存在政府财政补贴和税收优惠取值为 1，否则为 0
财政补贴 Subsidy 企业获得的政府财政补贴 /营业收入

税收优惠 Tax 收到的有关税费返还 /营业收入

政府质量 GQ
分别对地方政府主导性(财政支出 /GDP) 和地区腐败( 职务犯罪立案数 /万人公职

人员数)进行升序排列，并将它们分别分成 10 组，依次按组赋值 1 到 10，再将两项

值相加得出

资产收益率 Capital Ln(固定资产总计 /总资产)

资本密集度 Roa 利润总额 /总资产

企业规模 Size Ln(总资产)

企业年龄 Age Ln(公司设立以来的年龄 + 1)

资产负债率 Debt 负债总额 /总资

企业利润率 Profit 净利润 /总资产

四、实证结果与分析

( 一) 样本数据统计分析

表 2 列示主要变量的统计特征，可以明显发现，企业技术创新( INNOV) 的平均值为 0. 9694，但是

最小值(0) 和最大值(6. 0799) 差距比较大，这表明企业之间在技术创新上存在很大的差异。在用虚拟
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变量衡量财税激励政策(FTS) 变量时，可以明显地发现全部样本中有约57. 29% 企业既获得财政补贴

又享有税收优惠。但用资金额度衡量财税激励政策( fts) 时，最小值为 0，最大值为 0. 4162，从侧面说明

在财税激励政策资金额度上，企业享受到的激励政策存在较大差异。税收优惠 (Tax) 的均值为

0. 0083，财政补贴(Subsidy) 的均值为 0. 0062． 政府质量(GQ) 最小值为 4，最大值为 20，说明在不同地

区政府质量差异很明显。企业负债率(Debt) 均值为 0. 4867，表明企业财务杠杆较大。企业利润率

(Profit) 均值为 0. 0536，说明企业利润率较低。
( 二) 回归结果与分析

表 2 主要变量的描述性统计特征

变量 样本数 均值 标准差 最小值 最大值

INNOV 5760 0. 9694 1. 5443 0 6. 0799
INNOV1 5760 0. 3489 0. 4766 0 1
innov 5760 0. 0108 0. 0197 0 0. 1016
FTS 5760 0. 5729 0. 4946 0 1
fts 5760 0. 0108 0. 0195 0 0. 4162
Tax 5760 0. 0083 0. 0162 0 0. 0853

taxrate 5760 0. 2078 0. 0677 0 0. 33
Subsidy 5760 0. 0062 0. 0426 0 2. 9066
GQ 5760 11. 0732 3. 8736 4 20
Size 5760 22. 2176 1. 2265 19. 2042 28. 0035

Capital 5760 0. 2703 0. 2078 0 2. 1084
Age 5760 2. 7269 0. 3166 1. 0986 3. 6109
Roa 5760 0. 067 0. 0542 0 0. 4969
Debt 5760 0. 4867 0. 1809 0. 0206 0. 9568
Profit 5760 0. 0536 0. 0445 － 0. 0163 0. 3999

表3 是检验财税激励政策(FTS) 与技术创新( INNOV) 的关系，其中，列(1) 中虚拟变量财税激励

政策(FTS) 放入模型发现，FTS 的估计系数为 0. 6921，并且检验结果表明在 1% 的水平上显著。列(2)

中，用资金额度衡量的财税激励政策( fts) 放入模型，估计结果显示 fts 的系数为 7. 9523，在 1% 的水平

上显著。这说明企业获得财税激励政策的支持，可以激励其进行技术创新，政府对企业技术创新给予

财税政策具有一定的合理性。列(3)—(4) 分别在列(1)、列(2) 的基础上控制了年度效应的基础上进

行了回归，列(3) 中 FTS 的系数变为 0. 7152，比没有控制年度效应 FTS 的系数有所上升，而且依然在

1% 的水平上显著。列(4) 中的估计结果也显示 fts 的系数也是显著为正。列(1)—(4) 中，控制变量利

润率(Profit) 的系数为正，并且通过显著性检验，说明技术创新会受到企业利润的影响。负债率(Debt)
的系数显著为负，表明企业负债过高不利于技术创新。因此，财税激励强度与企业技术创新呈显著正

相关关系，假设 1 成立。
为了验证假设 2 和 3，表 4 列报了模型(Ⅱ) 和模型(Ⅲ) 的检验结果。从列(1) 的检验估计可以发

现，在没有控制年度效应下，税收优惠(Tax) 的估计系数为 6. 0683，且在 1% 的水平上显著，说明税收

优惠对技术创新有正向促进作用。而财政补贴(Subsidy) 的系数为 － 0. 281，没有通过显著性检验，表

明财政补贴对技术创新没有促进作用。这初步验证了假设 2，与财政补贴相比，税收优惠对技术创新激

励作用更好。表 4 中列(2) 则在控制了年度效应的前提下，税收优惠(Tax) 的系数为 6. 0693，在 1% 的

高水平上显著;财政补贴(Subsidy) 的系数为 － 0. 445，不显著。这同样也表明税收优惠比财政补贴对

企业技术创新具有更显著的促进作用。从列(1)—列(2) 综合来看，更加合理的验证了假设 2。
表 4 中列(3)—(4) 为本文研究假设 3 的回归结果。检验结果表明，列(3) 中税收优惠(Tax) 的系

数为5. 1282，而且在1% 的水平上显著，Subsidy的估计系数为负且不显著。政府质量(GQ) 的估计系数

为 － 0. 0357，在 1% 的高水平上显著，这表明较低的政府质量不利于技术创新。列(4) 中，用政府质量

(GQ) 与财税激励政策(财政补贴和税收优惠) 分别做了交乘项，检验政府质量对财税激励企业创新
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的作用。估计结果显示，政府质量和税收优惠的交乘项(Tax * GQ) 估计系数为 － 1. 3279，在 1% 的水

平上通过显著性检验，这表明较低政府质量会抑制税收优惠对技术创新的正向效应。而政府质量

(GQ) 与财政补贴(Subsidy) 的交乘项(Sub * GQ) 估计系数为 － 0. 445，但是不显著。综合来看，政府质

量越低，对税收优惠促进技术创新的正向作用抑制就越强，反之政府质量高，会增强税收对技术创新

的促进作用。故基本印证了本文的研究假设 3。

表 3 基于模型 1 的回归结果

变量 (1) (2) (3) (4)

Constant － 3. 1174＊＊＊ － 3. 7556＊＊＊ － 1. 5620＊＊＊ － 1. 8059＊＊＊

( － 8. 1479) ( － 9. 6501) ( － 3. 6920) ( － 4. 1708)

FTS 0. 6921＊＊＊ 0. 7152＊＊＊

(16. 9430) (16. 6123)

fts 7. 9523＊＊＊ 7. 0813＊＊＊

(7. 7324) (6. 8519)

Roa － 15. 3731＊＊＊ － 19. 8023＊＊＊ － 16. 5462＊＊＊ － 19. 1920＊＊＊

( － 7. 8671) ( － 10. 0376) ( － 8. 3768) ( － 9. 5474)

Size 0. 2152＊＊＊ 0. 2503＊＊＊ 0. 1755＊＊＊ 0. 1892＊＊＊

(12. 0211) (13. 7830) (9. 3026) (9. 8115)

Capital － 0. 141 － 0. 2752＊＊＊ － 0. 1827* － 0. 1971*

( － 1. 4445) ( － 2. 7684) ( － 1. 8223) ( － 1. 9272)

Age － 0. 3056＊＊＊ － 0. 2497＊＊＊ － 0. 5585＊＊＊ － 0. 6031＊＊＊

( － 4. 7341) ( － 3. 8006) ( － 7. 5722) ( － 8. 0248)

Debt － 0. 5142＊＊＊ － 0. 4094＊＊＊ － 0. 3367＊＊ － 0. 171
( － 3. 7832) ( － 2. 9495) ( － 2. 4496) ( － 1. 2182)

Profit 19. 7556＊＊＊ 25. 3467＊＊＊ 21. 8316＊＊＊ 25. 2400＊＊＊

(8. 1669) (10. 3886) (8. 9284) (10. 1507)

年度 No No Yes Yes
Adj R2 0. 101 0. 0658 0. 116 0. 0812
F 93. 39 58. 95 51. 46 34. 94
N 5760 5760 5760 5760

注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示参数的估计值在 1%、5%、10%的统计水平上显著; ( ) 内数值为 t 统计值。

( 三) 基于被解释变量其他度量指标的稳健检验

为了检验回归结果的稳健性，除了对被解释变量滞后一期外，本文还进行如下敏感性分析:

(1) 模型问题。由于利用三种专利申请数总和作为技术创新代理变量时，由于有些企业没有专

利申请或其他原因导致被解释变量( INNOV)为 0 的观测值较多，因此把被解释变量( INNOV) 用其虚

拟变量( INNOV1)代替。采用 Logit 回归检验。表 5 中列(1)—(3) 报告了其回归结果。估计最终结

果和表 3、4 回归结果一致。
(2) 替换被解释变量。为了检验研究假设会不会由于被解释变量的衡量问题而发生改变，本文

采用衡量创新投入 RD 投资作为技术创新的代理变量( innov)。表 5 中列(4)—(7) 报告了其检验结

果。从表 5 的列(4)—(5)的估计结果来看，财税激励政府(FTS)和( fts)都显著为正，再次表明财税激

励政策对企业技术创新有显著促进作用。与表 3 的回归结果一致。列(6)—(7)的估计结果也和表 4
的报告结果基本相同，说明检验结果具有一定的稳健性。再次证明本文研究假设 1、2、3。

(3) 解释变量的替换。考虑实际上税收优惠会存在着税率差异的优惠、地区间税收优惠差异、减
免税的差异。把原模型中税收优惠(Tax) 替换为企业年末所得税税率( taxrate)。表 6 是最后回归结

果报告，表 6 中列(1)所得税税率( taxrate) 系数为负并且通过显著检验。表明税率每下降 1%，增加

6. 3075 个单位的技术创新。列(2)中政府质量的系数显著为负值，同上文结果一致。
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表 4 基于模型(Ⅱ) 和(Ⅲ) 的回归结果

变量 (1) (2) (3) (4)

Constant － 3. 8055＊＊＊ － 1. 7214＊＊＊ － 1. 2100＊＊＊ － 1. 4640＊＊＊
( － 9. 7150) ( － 3. 9694) ( － 2. 7611) ( － 3. 3086)

Tax 6. 0683＊＊＊ 6. 0693＊＊＊ 5. 1282＊＊＊ 18. 5504＊＊＊
(4. 9518) (4. 9961) (4. 2118) (4. 8978)

Subsidy － 0. 281 － 0. 445 － 0. 346 6. 749
( － 0. 6067) ( － 0. 9675) ( － 0. 7541) (1. 4725)

GQ － 0. 0357＊＊＊ － 0. 0241＊＊＊
( － 6. 8981) ( － 4. 0996)

Tax * GQ － 1. 3279＊＊＊
( － 3. 7520)

Sub * GQ － 0. 445
( － 1. 5217)

Roa － 21. 3543＊＊＊ － 19. 9398＊＊＊ － 19. 9145＊＊＊ － 19. 7594＊＊＊
( － 10. 8736) ( － 9. 9249) ( － 9. 9524) ( － 9. 8652)

Size 0. 2514＊＊＊ 0. 1836＊＊＊ 0. 1778＊＊＊ 0. 1826＊＊＊
(13. 7889) (9. 5187) (9. 2474) (9. 4852)

Capital － 0. 3085＊＊＊ － 0. 1892* － 0. 131 － 0. 146
( － 3. 0980) ( － 1. 8450) ( － 1. 2740) ( － 1. 4285)

Age － 0. 2116＊＊＊ － 0. 6035＊＊＊ － 0. 6182＊＊＊ － 0. 6044＊＊＊
( － 3. 2146) ( － 8. 0153) ( － 8. 2401) ( － 8. 0576)

Debt － 0. 4631＊＊＊ － 0. 195 － 0. 171 － 0. 175
( － 3. 3312) ( － 1. 3873) ( － 1. 2263) ( － 1. 2502)

Profit 27. 1699＊＊＊ 26. 1086＊＊＊ 25. 9435＊＊＊ 25. 7159＊＊＊
(11. 1781) (10. 5026) (10. 4779) (10. 3790)

年度 No Yes Yes Yes
Adj R2 0. 0600 0. 0776 0. 0851 0. 0875
F 46. 92 31. 29 32. 49 30. 05
N 5760 5760 5760 5760

注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示参数的估计值在 1%、5%、10%的统计水平上显著; ( ) 内数值为 t 统计值。

表 5 基于模型(Ⅰ)、(Ⅱ)、(Ⅲ) 的稳健检验结果

变量
Logit 回归 innov

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

Constant 1. 8883＊＊＊ 1. 7071＊＊＊ 2. 4392＊＊＊ 0. 0869＊＊＊ 0. 0798＊＊＊ 0. 0827＊＊＊ 0. 0862＊＊＊
(2. 9245) (2. 6816) (3. 7774) (17. 5468) (16. 0530) (16. 4095) (16. 8799)

FTS 1. 0299＊＊＊ 0. 0085＊＊＊
(14. 8127) (16. 8743)

fts 0. 1994＊＊＊
(16. 8147)

Tax 4. 6531＊＊＊ 3. 2732* 0. 1428＊＊＊ 0. 1364＊＊＊
(2. 6678) (1. 8533) (10. 1100) (9. 6060)

Subsidy － 0. 424 － 0. 280 0. 00810 0. 00880
( － 0. 5469) ( － 0. 3646) (1. 5089) (1. 6374)

GQ － 0. 0532＊＊＊ － 0. 0002＊＊＊
( － 6. 8980) ( － 4. 0502)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年度 Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
chi2 622. 6 393. 5 441. 7

Pseudo R2 0. 0836 0. 0528 0. 0593
Adj R2 0. 261 0. 261 0. 239 0. 241
F 136. 8 136. 6 113. 8 108. 4
N 5760 5760 5760 5760 5760 5760 5760

注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示参数的估计值在 1%、5%、10%的统计水平上显著; ( ) 内数值为 t 统计值。控制变量

包括 Roa、Size、Capital、Age、Debt、Profit。
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( 四) 进一步分析

政府质量的高低会影响财税政策对技术创新的激励效果。本文将样本按照企业产权性质分成国

有企业和非国有企业两组，来检验政府质量在不同产权性质下的效果。并且，考虑到地方政府倾向保

护亏损企业，删除了 14 个净利润小于 0 的企业样本。表 7 详细报告了检验结果。结果表明，与国有

企业相比，较低的政府质量抑制财税政策的影响，在非国有企业更显著。说明提高政府质量对非国有

企业的技术创新有更大的促进作用。

表 6 替换解释变量的稳健检验结果

变量 (1) (2)

Constant － 1. 3387＊＊＊ － 0. 7711*

( － 3. 1934) ( － 1. 8262)

taxrate － 6. 3075＊＊＊ － 6. 3996＊＊＊

( － 19. 8097) ( － 20. 2069)

Subsidy － 0. 550 － 0. 461

( － 1. 2350) ( － 1. 0397)

GQ － 0. 0416＊＊＊

( － 8. 3620)

控制变量 控制 控制

年度 Yes Yes

Adj R2 0. 133 0. 143

F 56. 16 57. 60

N 5760 5760

注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示参数的估计值

在 1%、5%、10%的统计水平上显著; ( ) 内数值

为 t 统计值。控制变量包括 Roa、Size、Capital、
Age、Debt、Profit。表 7 亦同。

表 7 政府质量对不同产权性质影响的检验结果

变量
国有企业 非国有企业

(1) (2)

Constant － 1. 0301* － 3. 7866＊＊＊

( － 1. 8488) ( － 5. 0352)

Tax 6. 645 21. 7892＊＊＊

(1. 3077) (3. 6163)

Subsidy 1. 727 12. 78
(0. 3146) (1. 3971)

GQ － 0. 00780 － 0. 0473＊＊＊

( － 1. 0574) ( － 4. 4820)

Tax * GQ － 0. 632 － 1. 0632*

( － 1. 4161) ( － 1. 6590)

Sub * GQ － 0. 127 － 0. 799
( － 0. 3638) ( － 1. 0525)

控制变量 控制 控制

年度 Yes Yes
Adj R2 0. 0923 0. 137
F 19. 99 19. 32
N 3650 2096

考虑到财政补贴存在产业导向的问题，基本集中在这个国有企业比较多。且税收优惠会存在着企

业大小的优惠差异、减免税的差异。借鉴肖兴志和王伊攀
［4］

的做法，从国务院《关于加快培育和发展

战略性新兴产业的决定》(国发〔2010〕32 号) 指出的战略性新兴产业要求重点培育和发展节能环保、
新一代信息技术、生物、高端装备制造、新能源、新材料、新能源汽车7 大战略产业。从Wind 数据库中选

取平安证券行业分类中的“平安战略性新兴产业”上市公司样本与原来样本进行匹配区分战略与非

战略的差异，最终得出 1197 个样本属于产业导向的企业。基于模型(Ⅲ) 进行分组回归。表 8 中，战略

新兴产业企业组列(1)— 列(2)，税收优惠(Tax) 的系数在战略国有企业组为负，在战略非国有企业

组为正，但是没有通过显著检验。在列(1) 中政府财政补贴(Sbusidy) 变量的估计系数呈显著负的影

响，表明存在战略导向的企业在政府财政补贴下并不利于激励企业创新，这个结论也符合肖兴志和王

伊攀
［4］

的研究结论政府财政补贴没有“好钢用在刀刃上”。在非战略新兴产业企业组中，列(4) 税收优

惠(Tax) 的系数为显著为正且在 1% 的高水平上通过计量检验。财政补贴(Subsidy) 的系数均不显著。
政府质量(GQ) 以及政府质量与财税政策的交乘项(Tax * GQ 和 Sub * GQ) 的检验结果表 7 结果一

致。如下表 8 详细汇报了计量检验结果。
五、结论与意义

企业技术创新是我国经济转型升级、朝向创新驱动发展的源泉，这个过程中企业是技术创新的主

力军。而我国政府的财税激励政策(政府补贴和税收优惠) 也越来越多，试图借此来鼓励企业创新来

提升企业的创新能力和国际竞争力。那么财税激励政策是否能激励企业技术创新? 财政补贴和税收

优惠哪一个更有效? 这些都是评估我国的财税激励政策效果的重要方面。本文采用 2006—2014 年
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上市公司数据，评估了财税激励政策对企业技术创新的激励效果，并且进一步探讨了政府质量对技术

创新的调节作用。检验发现，在其他条件相同情况下，获得财税激励政策的企业比没有获得财税激励

政策的企业具有更多的技术创新。同时，研究还发现，在其他条件相同的条件下，与财政补贴相比，税

收优惠的激励效果更好。此外，研究结果还表明，较低的政府质量对企业技术创新有抑制作用，特别

是在非国有企业中，政府质量越低，财税激励政策受到抑制更强。本文为我国企业技术创新做了另一

种新解释，也为事后客观评论我国政府实施的财税激励政策的经济效果和完善政府财税激励政策的

设计提供了微观证据。

表 8 基于模型(Ⅲ) 的战略企业与非战略企业的检验结果

战略新兴产业企业 非战略新兴产业企业

国有企业 非国有企业 国有企业 非国有企业

(1) (2) (3) (4)

Constant 2. 318 － 10. 1834＊＊＊ － 2. 3205＊＊＊ － 1. 7997＊＊

(1. 4610) ( － 5. 4724) ( － 4. 0317) ( － 2. 1971)

Tax － 4. 226 7. 406 3. 055 22. 8722＊＊＊

( － 0. 3538) (0. 4948) (0. 6290) (3. 7060)

Subsidy － 32. 6904* 32. 3215 2. 666 2. 792
( － 1. 7753) (1. 8872) (0. 3782) (0. 2542)

GQ － 0. 0735＊＊＊ － 0. 00950 － 0. 00120 － 0. 0571＊＊＊

( － 3. 0308) ( － 0. 3227) ( － 0. 1607) ( － 5. 2126)

Tax * GQ 0. 457 － 0. 326 － 0. 498 － 1. 1928*

(0. 4481) ( － 0. 1853) ( － 1. 2271) ( － 1. 9308)

Sub * GQ 2. 676 － 2. 288 － 0. 106 － 0. 476
(1. 4450) ( － 1. 5325) ( － 0. 2338) ( － 0. 5372)

Roa － 33. 5329＊＊＊ 11. 12 － 15. 1571＊＊＊ － 15. 1790＊＊＊

( － 4. 2669) (1. 4120) ( － 5. 8311) ( － 4. 1301)

Size 0. 1655＊＊ 0. 4611＊＊＊ 0. 2287＊＊＊ 0. 1569＊＊＊

(2. 3475) (4. 7304) (9. 3439) (4. 3380)

Captial － 0. 7220* － 0. 551 － 0. 5906＊＊＊ 1. 0871＊＊＊

( － 1. 7282) ( － 1. 0989) ( － 4. 8159) (5. 2881)

Age － 1. 7277＊＊＊ 0. 5713＊＊ － 0. 7158＊＊＊ － 0. 2565*

( － 6. 5818) (2. 0211) ( － 7. 2819) ( － 1. 8750)

Debt 0. 478 0. 0801 － 0. 0963 － 0. 7676＊＊＊

(0. 9987) (0. 1292) ( － 0. 5332) ( － 3. 1210)

Profit 42. 5831＊＊＊ － 11. 72 19. 7602＊＊＊ 20. 6170＊＊＊

(4. 4620) ( － 1. 2471) (5. 9430) (4. 6096)

年度 Yes Yes Yes Yes
N 693 504 2862 1701

Adj R2 0. 114 0. 141 0. 0818 0. 156
F 5. 700 5. 327 14. 41 17. 47

注:＊＊＊、＊＊、* 分别表示参数的估计值在 1%、5%、10%的统计水平上显著; ( ) 内数值为 t 统计值。

本文的政策启示在于:第一，在财税政策选择上，政府要多对企业进行税收优惠，减轻企业的税收

负担，给予优惠税率;对国有企业少使用政府直接补贴，多用税优惠激励，收避免企业依赖政府的补

贴，可以一定程度上激励企业进行技术创新。第二，地方政府要加强自身质量的建设，不断提高政府

的政策制定能力，制度供给逐步实现政府规制向市场配置转变，营造激发市场活力和企业创新动力的

公共政策环境。第三，在企业自身层面上，要改变企业原有的粗放式发展方式，就要通过技术创新来

提升竞争力，从而改变企业经营状况，进一步促进经济绿色增长。
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Finance and taxation policy motivation，government quality
and technological innovation

CHENG Zhongming，ZHANG Peng
(School of Business，Wenzhou University，Wenzhou 325035，China)

Abstract:Innovation is the inevitable choice of China's economic transformation and upgrading in the new normal． This pa-
per investigates the effect of the finance and taxation policy motivation，government quality on enterprise technology innovation
mechanism，and empirically analyzes the effect by using the data on Chinese listed companies from 2006 to 2014． The results
show that，the finance and taxation policy motivation can effectively promote the enterprise technology innovation． Compared with
the fiscal subsides，the incentive effect of tax preference is more significant for the enterprise technology innovation． Further，the
lower government quality significantly has inhibited the incentive effect of fiscal policy on the enterprise technology innovation．
Moreover，compared with the state-owned enterprises，the suppression effect is more significant in the non-state owned enterpri-
ses． This paper shows that，we should further optimize the fiscal and taxation policy tools and improve the quality of the govern-
ment in the process of accelerating the transformation and upgrading of innovation driven economy．
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