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摘要：本文通过对山东省上市企业2012-2016年面板数据进行回归分析，实证检验了政府补助、研发投入与企业成

长性三者之间的关系。研究发现，政府补助与研发投入正向相关，但是并不显著；当期及滞后期研发投入与企业成长

性均显著正相关；政府补助对于研发投入与企业成长性存在负向调节作用，且在高新技术企业中更为显著。在此基础

上，提出建议：（1）创新政府补助方式；（2）完善监管体系，落实配套政策；（3）增强企业责任意识。

关键词：企业成长性；政府补助；研发投入；回归分析

中图分类号：F276.6 文献标识码：Ａ DOI：10.3772/j.issn.1674-1544.2018.06.003
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Growth
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Abstract: Taking the six-year panel data （2012-2016） of listed companies in Shandong Province for example, 
this thesis investigates the relationship between government subsidies, R&D investment and enterprise growth 
by regression analysis. The study found that government subsidies are positively related to R&D investment, 
but not significant; R&D investment in the current and lag periods is significantly positively correlated with 
enterprise growth; while the government subsidies has a negative effect on R&D investment and corporate 
growth, and this phenomenon is more prominent in high-tech enterprises. On this basis, the paper puts 
forward the following suggestions, 1) innovative government subsidy mode; 2) improve supervision system and 
implement supporting policies; 3) enhance enterprises responsibility awareness.
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企业成长性是指企业现有的发展潜力及未来

的发展前景，是评价企业经营现状并预测企业未

来发展趋势的一种重要手段。其中，上市企业作

为促进地区经济蓬勃发展的中坚力量，其成长性

将会直接影响地区经济的发展状况。近年来，地

方政府通过政府补助等手段推动上市企业开展研

发活动，帮助企业提高业绩，使企业免于亏损；

企业自身也不断开发新产品、提供新服务，以
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提升市场竞争力。但是，高额的政府补助和研发

支出是否对上市企业成长具有激励效果，一直备

受关注。因此，本文的研究重点在于探讨政府补

助、研发投入及企业成长性三者之间的关系，特

别是对山东省政府补助的调节作用进行重点分

析，以期能够为优化政府补助相关政策、提升山

东省上市企业成长性提供研究参考。

1 政府补助作用的假设

1.1 政府补助对企业研发投入的影响

在现有研究中，多数学者认为政府补助对于

企业研发投入的作用是正向的，少部分学者则持

相反观点。其研究结论往往因样本和模型的不同

而存在差异。朱斌和李路路等 [1]以第 9 次全国民

营企业抽样调查数据为样本，回归分析得出政府

补助对研发投入存在显著激励效应；曾安琪 [2]对

38 家新能源企业进行实证分析，表明政府补助额

度的增加有助于促进企业的研发投入，且这种促

进作用在非国有企业中更为明显 [2]；喻青松等 [3]

基于门槛回归模型进行研究，指出在融资需求较

大且创新潜能较高的企业中，政府补助对于研发

投入的促进作用更为明显；乔瑞红等 [4]选取创业

板上市企业的数据进行研究，认为企业获得的政

府补助数额越大，其研发投入金额也会相应增

加，但这种正相关关系受到盈余管理的抑制。还

有学者 [5-7]对政府补助的滞后效应进行研究，认

为滞后一期政府补助同样对企业当期研发投入具

有显著正向影响。

 此外，部分学者则认为政府补助未必能激励

企业的研发投入，就算呈正向作用也并不显著。

逯东等 [8]以对创业板高新技术企业为研究对象，

发现这些企业并没有将政府补助有效转化为研发

投入；汤萱等 [9]结合DEA与回归分析方法进行实

证研究，认为政府直接补助对战略性新兴产业的

研发效率存在抑制作用，而间接政府补助虽然存

在促进作用，但是并不显著；熊和平等 [10]以沪深

两市所有A股、中小板和创业板上市企业为研究

对象进行回归分析，指出对于成熟的企业而言，

没有充足证据能够证明政府补助对其存在显著促

进或抑制作用。

从理论上来说，政府补助作为政府宏观调控

的手段，对上市企业研发与创新活动给予资金保

障，虽然不能直接提升企业的研发效率与能力，

但是对于刺激企业增加研发投入应具有正向推动

作用，只不过这种促进作用可能存在滞后性。基

于上述分析，本文提出如下假设：

H1a：当期政府补助与企业研发投入显著正

相关。

H1b：滞后期政府补助与企业研发投入显著

正相关。

1.2 研发投入与企业成长性的关系

学者们从不同视角、不同行业入手，不断验

证研发投入与企业成长性之间的相关关系。Aiex 
Code等 [11]提出分位数回归分析法，研究不同生

命周期企业的研发投入与成长性的关系，结果表

明处于快速成长期的企业，其研发投入与企业成

长性之间的正向关系更为显著；Subrahmanya[12]

对印度制造业进行分析发现，企业成长性与研发

人员占比呈正相关，同时印证了研发支出在提升

企业成长性中的积极作用；尹文兰 [13]以医药上

市企业为样本，研究表明 3 年连续研发投入对成

长性的促进作用更为显著，且存在当期效应和滞

后效应；江新峰等 [14]基于A股上市企业经验证

据的回归分析，指出企业研发支出对企业成长性

存在显著正向影响；吕靖烨等 [15]认为在环境问

题日益突出的当下，煤炭产业的研发投入驱动企

业成长已成为必然，并强调企业应当注重长期研

发投入。

企业谋求生存与发展，就必须不断创新，打

造竞争优势。研发活动带来新产品、新工艺、新

服务，能够推动企业不断向前发展。由于研发活

动是一个过程，需要一定时间才能见到成效。故

本文认为当期与滞后期研发投入可能都有助于提

升企业成长性，并提出以下假设：

H2a：当期研发投入与企业成长性显著正相

关。

H2b：滞后期研发投入与企业成长性显著正

相关。
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1.3 政府补助对企业研发投入与企业成长性的调

节作用

回顾已有文献可以发现，鲜有学者研究政府

补助、研发投入及企业成长性三者间的关系，多

数研究只关注两两之间的关系。在分析企业研发

投入对于成长性的作用时，还需要考虑以政府补

助为代表的企业外部影响因素。一方面，政府补

助有可能直接影响企业研发投入；另一方面，政

府补助有可能间接影响企业研发活动与成长性之

间的关系。增加企业研发投入并不是政府补助的

最终目的，这种行政化的行为主要目的还是促进

经济发展、提升社会的竞争力 [16]。享受政府补

助的企业不可避免地需要履行一定的义务、承担

一定的社会责任，这会影响企业的研发意识和效

率，进而与企业成长性紧密相关。因此，本文提

出如下假设：

 H3：政府补助对于企业研发投入与企业成长

性具有正向调节作用。

 综上所述，本文立足新视角，将政府补助、

研发投入与企业成长性结合起来研究，以实证分

析的方式对上述假设进行检验。

2 模型设计

2.1 样本选择和数据来源

本文选取 2012—2016 年山东省上市企业作

为研究样本，上市企业财务数据均来自中国科学

技术信息研究所上市企业年报数据库。此外，为

确保研究数据的可靠性，进行如下筛选操作：删

除ST及*ST企业样本；删除财务数据缺失的企业

样本。经上述处理后得到 116 家上市企业作为有

效研究样本。前期采用Excel 2016 软件对数据进

行整理，后期利用Stata 12.0 软件对整理好的数

据进行回归分析。

2.2 变量选择

（1）被解释变量

本文的被解释变量为企业成长性。企业成长

性是企业各种能力的综合表现，通常以企业的盈

利能力、偿债能力、运营能力、发展能力和销售

能力五大能力 [17]来表征。然而考虑到企业在行业

内的技术竞争力对于企业构建核心竞争优势也至

关重要 [18]，故将企业的创新能力也纳入指标体系

范围。最终选取六大能力共 23 个指标进行降维，

具体见表 1。首先对各指标分别进行归一化处理，

以百分制表征该指标得分，其次以各子指标得分

均值为能力得分，最终计算出六大能力得分的均

值来表示企业成长性。

（2）解释变量

政府补助：以上市企业年度报告中的政府补

助指标来衡量。

研发投入：以上市企业年度报告中的研发费

表 1 被解释变量指标选取

被解释变量：企业成长性

能力名称 指标名称 能力名称 指标名称

盈利能力

总资产报酬率

偿债能力

流动比率

营业利润 /营业总收入 资本负债率

净资产收益率 资产负债率

销售能力

销售净利率

发展能力

营业收入

主营业务收入 总资产增长率

销售人员数量 资本积累率

销售人员占比

创新能力

技术人员数量

技术人员占比

高学历人员占比

论文数

专利数

运营能力

应收账款周转率

流动资产周转率

固定资产周转率

总资产周转率

存货周转率
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用指标来衡量。

（3）控制变量

借鉴以往相关研究成果，选取企业规模以及

企业年龄为控制变量，详见表 2。
2.3 模型构建

本文拟采用回归分析方法进行分析，建立以

下模型：

模型 1：

R D Gov& i t n i t, 1 ,+ = + +α β

β β ε2 , 3 ,Size Agei t i t t+ +
 （1）

模型 2：

Growth R Di t n i t, 1 ,+ =α β

β β ε2 , 3 ,

+ +

Size Agei t i t t

&
+ +

 （2）

模型 3：

Growth R D Govi t n i t i t, 1 , 2 ,+ =α β β

β β

β ε
3 , , ,

5 ,

+ + +

R D Gov Size
Age

&

i t t

&

+
i t i t i t× + 4 + （3）

其中，n表示滞后年限，当n取 0 时表征当期数

据，当n取 1 时表征滞后期数据。模型 1 用以研

究当期及滞后期政府补助对企业研发投入的影

响；模型 2 用以研究当期及滞后期研发投入对企业

成长性的影响；模型 3 用以研究政府补助对于研发

投入与企业成长性的调节作用，其中，R&D×Gov
表示企业研发投入与政府补助的交乘项。

3 实证分析

3.1 描述性统计

样本数据的基本情况见表 3。由表 3 可知，

公司成长性均值为 21.36，标准差为 4.67，说明

山东省上市企业总体成长性较好。政府补助最大

值为 517.10，但是均值仅为 27.99，表明政府提

供给不同企业的补助额度差距较大。由研发投入

的最小值、最大值及均值可知，山东省上市企业

的研发投入水平差距较大。结合政府补助与企业

研发投入的均值来看，政府可根据企业研发投入

强度适当提升补助力度。

3.2 总体回归分析

（1）政府补助对研发投入的影响

表 4 为模型 1 的回归结果。由表 4 可知，模

型 1 的F统计值在 1%的水平上显著，且调整后

的R²远大于 0.1，说明该回归方程具有可信度。

不论是当期还是滞后期回归结果，Gov的系数虽

然都为正，但是均没有通过显著性检验，不支持

假设H1a和假设H1b。可见，获得政府补助多的

企业不一定会增加研发投入。究其原因，可能与

企业利用政府补助的方式有关。由于目前政府缺

乏有效的监管机制，无法保证企业在获得政府补

助后将资金全部投入研发活动之中。反之，企业

有可能将资金用于扭转亏损、提高利润以及缓解

表 2 主要变量定义

变量名称 变量符号 变量定义

被解释变量 企业成长性 Growth 六大能力的得分均指

解释变量
政府补助 Gov 企业获得的政府补助

研发投入 R&D 企业的研发费用

控制变量
企业规模 Size 企业当年年末总资产

企业年龄 Age 企业成立年度至研究年度之间的总年数

表 3 主要变量描述性统计

变量名称 单位 均值 标准差 最小值 最大值

Growth — 21.36  4.67 8.16 37.53

Gov 百万元 27.99    59.74 0.03 517.10

R&D 百万元 130.45   316.07 0.14 3559.67

Size 百万元 8037.13  18071.32 172.04 163990.70

Age 年 16.23  4.46 6.00 28.00
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财务困境等活动。

（2）研发投入对企业成长性的影响

表 5 为模型 2 的回归结果。由表 5 可知，F
统计值通过显著性检验，且调整后的R²均大于

0.1，说明模型 2 具有可信度。当期回归结果及

滞后期回归结果中研发投入系数均为正，且均

在 1%的水平下显著，说明不论是企业当期研发

投入还是滞后一期研发投入对企业成长性均有显

著促进作用，假设H2a和H2b均得到证实。企业

每增加 1 单位当期研发投入，企业成长性将提升

0.0024 个单位；企业滞后期研发投入每增加 1 单

位，企业成长性将提升 0.0025 个单位。对比当期

和滞后期研发投入系数可以发现，后者略高于前

者，说明滞后期研发投入的效果比当期更为明显，

这在一定程度上支持了学者李依航 [19]的观点。原

因在于企业研发活动的成效具有滞后性。一方面，

研发活动本身需要一定周期，只有经过大量试验

才能形成新产品、新工艺，并不一定能在当年就

转化为产出。另一方面，研发成果从量化生产到

占据市场并获得收益，也需要一定时间。

传统企业需要变革，现代企业需要发展，这

都离不开企业的研究与开发活动。研发活动作为

企业变革和发展的源动力，一旦发挥其成效，便

有望推动企业蓬勃发展。因此，研发活动对于企

业的生存发展尤为重要。而研发活动需要研发经

费的支撑，研发投入在一定程度上决定了研发活

动能否持续进行。故企业应当在确保研发效率的

基础上，加大研发投入以提升企业成长性。

（3）政府补助的调节作用

表 6 是模型 3 的回归结果，主要用于检验政

府补助的调节作用。由表 6 当期回归结果可知，

政府补助的系数为 0.0098，在 5%的水平下显著，

且滞后期回归结果显示，对于滞后一期企业成长

性数据，政府补助同样具有正向促进作用，显著

性水平为 5%。结合两次回归得出的政府补助系

数可以看出，政府补助对于当期和滞后期企业成

长性均具有显著正向影响，且政府补助每增加 1
个单位，企业成长性可以提升大约 0.009 个单位。

从政府补助与研发投入的交乘项系数可以看

出，当期及滞后期系数均为负，且均在 1%水平

下显著，说明政府补助对于企业研发投入与成长

性之间的关系存在负向抑制作用，假设H3 没有

通过实证检验。究其原因，包括以下两点：一是

政府补助产生了“挤出效应”[20]。政府补助资金

与企业自筹资金存在一定替代作用，当企业对政

府补助产生依赖，直接结果就是企业将减少自筹

资金的投入，进而导致企业研发总投入降低，这

对于企业的发展具有负面影响，并直接反映在企

业成长性上，导致企业成长性降低。二是政府补

助缓解了企业的研发压力，造成企业研发效率低

表 4 政府补助与研发投入

变量 当期回归结果 滞后期回归结果

Gov
0.225

（0.50）
0.186

（0.43）

Size
0.011***
（2.94）

0.011***
（3.00）

Age
-3.318*

（-1.67）
-3.284*

（-1.72）

_cons
92.795***
（3.33）

92.948***
（3.40）

F统计值 7.95*** 7.27***

R² 0.396 0.396

Adj-R² 0.393 0.393

注：括号内的数值为 t值，***、**、*分别表示在 1%、5%、

10%的水平下显著。

表 5 研发投入与企业成长性

变量 当期回归结果 滞后期回归结果

R&D
0.0024***
（2.95）

0.0025***
（2.76）

Size
0.000067***
（5.46）

0.000069***
（5.99）

Age
0.6306

（1.59）
0.5824

（1.47）

_cons
19.4935***
（30.47）

19.5814***
（30.73）

F统计值 21.98*** 22.77***

R² 0.150 0.148

Adj-R² 0.145 0.143

注：括号内的数值为 t值，***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的

水平下显著。
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下。当研发费用全由企业承担时，鉴于研发活动

的高风险性，企业必定致力于提高研发效率，从

而确保企业长久发展。当研发费用由政府提供部

分支持时，相当于政府帮助企业承担了一定的风

险与成本，企业的研发压力有所缓解，研发效率

有所降低。当企业研发效率较低时，研发成果的

质量和数量都将受到影响，企业难以保持竞争优

势，成长性必然受到抑制 [21]。

3.3 政府补助调节作用在不同类型企业中的差异

本文按企业类型对全部样本进行分类，可

分为高新技术企业与非高新技术企业。高新技

术企业是政府高度重视和重点扶持的对象，相

比于非高新技术企业，其获得的政府补助力度

更大。为研究政府补助在不同类型企业中调节

作用的差异，本文分别将高新技术企业数据及

非高新技术企业数据代入模型 3，实证结果如表

7 所示。

由表 7 可知，研发投入与政府补助交乘项系

数（R&D×Gov）均为负值，这与前文回归结果

相一致。但是在高新技术企业中，当期及滞后期

的交乘项系数分别在 10%和 1%水平下显著，而

对于非高新技术企业而言，政府补助对研发投入

与企业成长性的调节作用为负，但是并不显著。

说明高新技术企业政府补助对于研发投入与企业

成长性的负向调节作用强于非高新技术企业。本

文认为原因可能有以下两点：一是相关政策显

示，在相同条件下，政府倾向于选择高新技术企

业进行扶持与补助，且补助力度也大于非高新技

术企业 [22]。然而鉴于高新技术企业持续专注于研

究开发与技术成果转化的特质，其研发活动必然

强于非高新技术企业。故政府补助对于高新技术

企业研发投入与企业成长性之间的影响会更加显

著。二是政府补助的金额在企业开展研发活动前

已基本确定，且金额较为固定，这更可能导致高

新技术企业在确立研发项目时，预先扣除这一部

分自筹资金，移作他用。

表 6 政府补助对研发投入与企业成长性的调节作用

变量 当期回归结果 滞后期回归结果

Gov
0.0098**
（2.51）

0.0085**
（2.22）

R&D
0.0063***
（4.24）

0.0070***
（4.15）

R&D*Gov
-0.000027***
（-2.66）

-0.000033***
（-3.42）

Size
0.000061***
（5.00）

0.000065***
（5.60）

Age
0.0403

（1.00）
0.03367
（0.83）

_cons
19.4073***
（30.41）

19.5631***
（30.62）

F统计值 26.63*** 33.38***

R² 0.171 0.170

Adj-R² 0.164 0.160

注：括号内的数值为 t值，***、**、*分别表示在 1%、5%、

10%的水平下显著。

表 7 不同类型企业的回归结果对比

变量
当期 滞后期

高新技术企业 非高新技术企业 高新技术企业 非高新技术企业

Gov 0.0083 0.0106** 0.0054 0.0089*

R&D 0.0070** 0.0052** 0.0070*** 0.0044

R&D* Gov -0.000029* -0.000025 -0.000044*** -0.000018

Size 0.000059 0.000064 0.000012 0.000065

Age 0.063 0.0093 0.053 0.0072

F统计值 11.23*** 15.83*** 16.49*** 12.59***

R² 0.182 0.160 0.189 0.151

Adj-R² 0.167 0.146 0.173 0.137

注：***、**、*分别表示在 1%、5%、10%的水平下显著。



中国科技资源导刊 第50卷第6期 2018年11月

─ 22 ─

4 结论与建议

本文探讨了政府补助对企业研发投入和企

业成长影响的模型，以山东省上市企业为实证研

究，并采用 2012—2016 年的相关数据进行回归

分析，加以检验。结果表明：政府补助对于企业

研发投入具有正向促进作用，但是并不显著；企

业研发投入与企业成长性显著正相关，且滞后期

研发投入的激励效应略高于当期；政府补助对于

企业研发投入与成长性存在显著负向调节作用；

政府补助的负向调节作用在高新技术企业中更为

显著，调节作用更为明显。为更好地发挥政府补

助的作用，使每一分政府补助都用在研发的刀刃

上，提出如下具体建议。

（1）创新政府补助方式。虽然本文的实证研

究发现，政府补助对研发投入的促进作用并不显

著，且对研发投入与企业成长性存在负向调节作

用，但是并不能否认政府补助的出发点和补助方

向是正确的，可能是政府补助的方式存在问题。

自 2012 年江苏省宿迁市率先推行科技创新券政

策开始到如今，该政策虽然实施时间不长，但

是效果却格外显著，对于提高政府财政资金使用

率、激活科技服务市场、推进企业科技创新等具

有重要作用 [23]。山东省政府可借鉴科技创新券政

策的思路，创新政府补助的方式，改直接补助为

间接补助，或者提升间接补助的比重，确保企业

获得政府补助资金后只能用于规定的用途。

（2）完善监管体系，落实配套政策。政府应

当对企业获得的政府补助资金去向进行监管，如

定期或不定期地对政府补助资金投入情况进行抽

查，或者跟踪检查政府补助的使用及研发成果，

防范并杜绝企业将政府补助挪为他用的行为。对

于未按照规定执行的企业，予以补助降级、补助

追回甚至列入“黑名单”等处理，确保政府补助

用对地方，达到预期目的。此外，可借鉴上海科

技人才政策，努力营造创新氛围、构建良好的创

新生态环境，最大限度激发企业的创新活力 [24]。

（3）对于企业而言，企业应当增强责任意

识，执行政府相关规定，不汲汲于短期利益，而

是站在企业又好又快成长的角度上，树立正确的

发展战略，不将政府补助用于扭转亏损、提高利

润等其他用途。短时期内，政府补助也许有助于

快速提高企业绩效或缓解财务压力，但从长远来

看，企业一旦对政府补助产生依赖，会导致企业

因不能及时发现内部治理问题而开始走下坡路，

从而影响企业的成长性。相反地，如果企业按照

规定合理利用政府补助，不仅能提高政府补助的

使用效率，而且对于企业保持长期的动态竞争优

势也具有十分重要的意义。
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对科研成果给予真实、准确的判定，确保科研人

才评价结果的公开、公平、公正 [10]。

5 结语

科技服务业的蓬勃发展为科技查新提供了重

大的现实机遇。科技查新服务对科研创新活动与

科技管理工作的作用日益强化。在不断适应新形

势、新环境、新需求的发展过程中，科技查新在

深度上由基于文献的查新点对比向基于技术内容

的技术水平判定发展，在横向上由以查新为单一

目标向以查准、查真、查重多种目标演进，其发

挥作用的领域早已超越了传统意义的科技查新。

笔者建议，今后对科技查新进行定义时要突出科

技查新在鉴定查证方面的作用，引导社会公众去

重新认识科技查新的价值，摒弃“为新而新、逢

查必新”的价值判断，促使科技查新工作回归情

报咨询服务本色。
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