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1  引言

2010 年 10 月，新能源汽车产业被确定为国家战略新兴行

业，这一部署的战略意义重大：对于国内产业发展来说，新能源

汽车行业兼具传统汽车制造业和高新技术产业的特点，可以有效

实现新旧动能转换；另一方面在国际市场上，新能源汽车产业在

目前也处于窗口期，市场潜力较大。但由于起步较晚，目前我国

在新能源汽车的核心部件尚未处于国际领先地位，技术研发？产

品质量保障等方面与跨国企业仍存在较大差距，极大限制了其国

内市场的发展潜力以及国际化的进程。为促进战略产业创新效益

的进一步提升，国家采取了政府补贴的产业政策，以财政补助与

税收减免两种形式为主，但由于政府补贴在一定程度上干扰了市

场信号的传递，造成了一定程度的无效率，在新能源汽车行业中

尤其明显。可见，在当下政府补贴对企业创新？产业发展促进的

有效性研究具有探讨的必要性。

而关于政府补贴与企业创新的关系，学者们在作用机制和

作用方向方面都没达成一致意见。政府补贴可以满足企业的研

发项目的现金流需求。但是政府补贴在一定程度上抑制了资源

配置效率。一方面，定向的政府补贴以完成政府的某些投资项

目为要求，而此类研发项目的社会效益与企业的私人效益相分

离，可能短期内抑制创新绩效。另一方面，当信息不对称时

财政补贴激励企业释放自主创新的虚假信号产生“道德风

险”。而即使在不存在上述交易成本时，政府补贴也可能通过

推高研发人员工资导致研发投入提高因而对企业的创新活动有

“挤出效应”。在政府补贴的促进效应和挤出效应的相互作用

下，财政补贴对于企业的创新绩效表现为倒 u 形。

虽然发改委于2019年宣布针对新能源汽车的财政补贴全面

退坡，但今年 4 月份，又给予补贴退坡两年的缓冲期。基于

上述可知，为确保新能源汽车在“后补贴时代”的持续健康

发展，今后两年内选择有效可行的产业政策至关重要。因此研

究政府补贴的不同形式对企业创新绩效的影响机制具有较强的理

论意义。本文将以企业的财务冗余为切入点，观察政府补贴的

不同形式对企业创新活动的不同影响，并针对以下几个问题展

开研究：第一，政府补贴对新能源汽车产业的探索性创新和开

发式创新的影响效果是否相同？第二，政府补贴是否通过财政

冗余的调节来促进企业创新绩效？第三，不同的政府补贴形式
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【摘　要】利用理性决策和开放系统等系统理论分析了外部干扰对探索性创新和开发式创新影响效果的区别，并将政府补贴作

为一种外部干扰引入理论模型。而且从交易费用的视角上，简要分析政府补贴的两种形式——财政补贴和税收减免影响机制的差

异。在此基础上，用新能源汽车板块上市公司数据对理论分析和假设进行验证。研究发现：财政补贴和税收减免对创新绩效的影

响效果与预期相符，两种补贴方式都显著促进了探索性创新绩效，而抑制了开发式创新绩效。而且财务冗余调节作用方向与政府

补贴的影响效果相同，即正向调节了探索性创新绩效，负向调节了开发式创新绩效。从总体来看，税收减免对创新绩效的促进作

用更强抑制作用弱，对于上游企业，财政补贴的促进作用更强。
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是否对创新绩效的影响有差别？

2  理论分析与假设推演

2.1政府补贴与创新

根据March(1991)的组织学习理论，组织的创新活动又可

分为开发式创新和探索性创新。开发式创新是指对已知事物或现

有产品的渐进性改进来增加当前收益以提高企业产销率，而探索

式创新是是探索未知内容的变革性创新形式，通过增加新产品?

新分销途径的认识来提高未来收益。探索性创新和开发式创新之

间的互斥性源于不同组织结构的互斥性，因此不同的创新活动应

该用不同的组织理论框架下进行解释。开发式创新和探索性创新

分别适用于理性决策理论和开放系统等不同的组织理论。

而政府补贴可以看作对于组织决策的外部扰动。虽然政府

作为政府补贴的发放者，一定程度上代替了私人部门对补贴产

品作出了选择，这种选择一般超出企业的传统价值链的范畴并

且具有一定的效益外溢性。而且一般补助在完成项目后发放，

在研发前期需要企业向研发项目中投入自有资金，而占用了其

他现有价值链上盈利性强项目的营运资金，不利于促使理性决

策组织优化资源配置，因此对开发式创新活动有负面影响。而

对于探索性创新而言，政府补贴不仅通过提高收益降低了探索

性创新活动的风险性，而且通过鼓励企业跨越原有价值链和地

区限制寻找创新伙伴?多元化发展来提高开放系统中的创新绩

效。虽然财政补贴和税收减免的作用方向相同，但是根据周燕

(2019)，由于税收减免和财政补贴在发放补贴?政策执行过程中

产生的交易费用不同，因此对企业创新绩效的作用有差别。在

制度经济学的视角下，财政补贴？税收减免在政策制定?执行?

退出的各环节上与市场机制相比边际上会产生交易费用，但是

与财政补贴相比，税收减免在对市场价格机制的破坏?政策的退

出?寻租上交易费用更小，因此相比财政补贴来说对微观主体传

导作用更强。

H 1：财政补贴和税收减免对企业的开发式创新有抑制作

用，但是税收减免对企业开发式创新的抑制作用小。

H2 ：财政补贴和税收减免对企业探索性创新绩效都有促进

作用，但是税收减免的促进作用更大。

2.2冗余资源的调节作用

冗余资源被定义为组织内部拥有的资源与所需资源之间的差
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值，因此既影响组织的内部决策，又受到外部环境的响应。财

务冗余属于企业可支配的现金流，较多的财务冗余意味着企业

可以及时融资进行项目投资，但是同时也意味着企业内部闲置

的资源，可能造成潜在的产出损失。但是财务冗余在两种创新

活动中对绩效的影响不同。在探索性创新活动中，由于补贴在

研发后期才发放，在研发初期企业可以使用企业现有的财务冗

余来实现创新项目的营运资本垫支。而在开发式创新时，由于

部分冗余资源未及时使用属于闲置资源，而开发式创新是以提

高现有产品的盈利能力为目的的，因此冗余资源不利于的提高

开发式创新绩效。故做出如下假设：

H3：财务冗余正向调节财政补贴和税收减免对探索性创新

绩效的作用，负向调节对开发式创新绩效的作用。

3  数据来源和研究设计

3.1样本选取和变量说明

本文选取了来自CSMAR数据库的新能源汽车产业上市公司9

年的相关数据(2010-2018年)。由于2010年开始新能源汽车产业

成为战略新兴产业，成为政府重点扶持对象，补贴政策出现明显

变化，因此2010年开始研究有一定的平稳性。经过剔除异常值

与缩尾处理，最终共有215家企业的967个观测值进入计量模型。

3.2变量定义与数据说明

3.2.1被解释变量

(1)探索性创新绩效lnpateff：利用企业每年新申请的专

利数除研发投入取对数来计量探索性创新对单位研发投入的产

出效率。

(2)开发式创新绩效lnvrste：采用投入导向的可变报酬的

多阶段 dea 来测算企业的要素生产率。

3.2.2解释变量

(1)财政补贴 lnsubq：计算方法为财政补贴/总资产再取

对 数 。

(2)税收减免 lntxrfq：计算方法为税收减免/总资产再取

对 数 。

3.2.3控制变量

(1)企业盈利能力 roa：采用企业的资产回报率衡量；

(2)企业成长性 rairate：采用企业可持续增长率计量；

(3)企业资本结构 capdb：采用企业资产负债率计量；

(4)企业经营能力 capints：采用企业的资本密集率计量。

3.2.4调节变量

财务冗余 finslack，采用流动比率来计量。

3.3模型设计

跟据前文理论分析与假设推演，以下列计量模型来分析政

府补贴的不同形式对开发式创新和探索性创新的影响效应。

两种补贴形式与探索性创新绩效的关系： 

下面探究财务冗余对于探索性创新的调节效应：

说明：财政补贴?税费减免对开发式创新绩效的影响验证以

及财务冗余的调节效应与上述模型类似

4  实证检验与结果分析

4.1描述性统计

在主要变量的描述性统计中，除税收减免强度?资本密集

率?财务冗余程度外，其他变量的中位数与平均数基本相等，

没有明显的偏态特征，税收减免强度均值小于中位数，数据呈

现左偏分布特征，这说明大部分企业获得的税收减免补贴相对

于总资产与均值相比较低。

而财务冗余、资本密集率呈现右偏分布，大部分企业的流

动比率和资产经营能力相对于龙头企业较低，这与新能源汽车

产业中产业链长?经营业务种类多有关。

4.2基准回归

使用基于面板数据的固定效应模型回归结果显示，财政补

贴?税收减免对探索性创新绩效有在10%的水平上显著的促进作

用，但是税收减免的促进作用更强，假设(1)得到证明。但是

对于开发式创新绩效来说，回归结果显示，如前文所述，开

发式创新绩效不直接受到政府补贴的影响，但是被财政补贴和

税收减免对其发挥抑制作用。而财政补贴的抑制作用较税收减

免来说稍强，从而验证假设( 2 )。

4.3冗余资源的调节作用

下面在模型中加入调节变量财务冗余后的回归结果显示，

对于财政补贴和税收减免来说，财务冗余都正向调节了政府补

贴与探索性创新绩效的关系，而且对财政补贴对探索性创新绩

效的负向调节作用更强。回归结果显示，财务冗余负向调节了

财政补助和税收减免与开发式创新绩效，财务冗余加强了财政

补贴和税收减免对开发式创新绩效的抑制作用。而且财务冗余

对财政补贴的负向调节作用更强。因此假设(3)得证。

4.4稳健性检验

当前新能源汽车产业链中，可以按照产品特点把电池电源?

电动机?配件生产等子产业归为产业上中游，把整车?充电桩子

产业归为下游。为了检验结论的可靠性，通过基于上述产业链

位置分组来观察上述结论的稳健性。回归结果显示财政补贴和

税收减免对探索性创新的促进作用和对开发式创新的抑制作用没

有改变，而且财务冗余对探索性创新的正向调节作用和对开发

式创新的负向调节作用也没有改变。但是对于税收减免和财政

补贴的作用相对大小与产业链位置有关，在整车?充电桩等面向

终端用户的子产业中，与上文结论相同，税收减免的作用比财

政补贴的作用更强，但是对于面向工业企业的上游企业来说，

对于探索性创新绩效的影响，财政补贴发挥的促进作用反而大

于税收减免的作用。

tititi assetsubqpatff ,121,1110, lnlnln bbb ++= -

tititi scapcapdbrairate ,15,14,13 intbbb +++

tititi assettxrfqpatff ,221,2120, lnlnln bbb ++=
-

tititi scapcapdbrairate ,25,24,23 intbbb +++

titititi rairateassetsubqpateff ,13,121,1110, lnlnln bbbb +++=
-

titititi finslacksubqscapcapdb ,1,16,15,14 lnint *

-
+++ bbb

titititi rairateassettxrfqpateff ,23,221,2120, lnlnln bbbb +++=
-

titititi finslacktxrfqscapcapdb ,1,26,25,24 lnint *

-
+++ bbb
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5  结论与启示

本文通过新能源汽车板块上市公司的财务数据实证考察了政

府补贴对探索性创新和开发式创新的影响效应差异。研究发

现，财政补贴和税收减免对创新绩效的影响效果与预期相符，

两种补贴方式都显著的促进了探索性创新绩效，而抑制了开发

式创新的绩效。而且财务冗余调节作用方向与政府补贴的影响

效果相同，即财务冗余正向调节了探索性创新，负向调节了开

发式创新。研究还表明，总体来看，相比于财政补贴税收减

免对创新绩效的影响更强，但是对上游企业由于市场异质性，

财政补贴的影响更强。基于以上结论，得出以下启示：

首先，政府补贴的政策工具可以根据补贴产业的具体情况

有的放矢。其一，在水平截面维度应根据企业在产业链上所处

位置的异质性发放补贴。根据研究表明，就新能源汽车产业而

言，对上游企业的财政补贴效果更明显，对下游企业的税收减

免政策效果更明显。因此针对引导探索性创新?减少路径依赖的

补贴，对上游企业发放时侧重于财政补贴的形式而扶持下游企

业时侧重于税收减免的形式。其二，从动态的角度看，根据

李斯特的幼稚产业论，对该国具有比较利益的部门在起步阶段

需要实行保护，但是当部门成长起来后，保护政策会降低该部

门的生产效率，造成资源无法最优配置。当前我国的新能源汽

车产业尚处于起步阶段，探索性创新活动是企业成长?具有核心

竞争力的重要步骤，政策工具的实施可以保护产业的发展增强

产业竞争力。但是在后期子产业发展成熟时，充分利用持有资

源提高盈利能力?生产率以免陷入“创新陷阱”应成为企业发

展的重点，政府应降低对企业的各种政府补贴政策，使得企业

通过开发式创新的方式挖掘当前路径?延长产品链条以提升消费

者的消费体验来提高市场占有率，从而使得新能源汽车产业有

较强的生存力。

另外，本文研究发现，财务冗余对企业探索性创新有正向

的调节作用，财务冗余可以加强财政补贴和税收减免对探索性创

新绩效的促进作用，因此在补贴退坡后地方政府可以通过提高对

企业的信贷支持?拓宽企业的融资渠道来进一步促进企业进行探

索性创新活动，缓解新能源汽车企业对政府补贴的依赖性。但是

同时需要注意冗余资源对企业开发式创新绩效的抑制作用，超额

现金流有可能导致企业陷入过度投资?在职消费的陷阱。
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