
第 ８ 期（总第 ３３４ 期）
２０２１ 年 ８ 月

工业技术经济
Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ

Ｎｏ􀆰 ８ （Ｇｅｎｅｒａｌ， Ｎｏ􀆰 ３３４）
Ａｕｇ􀆰 ２０２１

􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇

产业政策对企业技术创新的影响研究

王文倩１ 　 周世愚２

１ （中国社会科学院金融研究所， 北京　 １００７１０）
２ （中央财经大学中国财政发展协同创新中心， 北京　 １０００２０）

〔摘　 要〕 　 本文基于上市公司 ２００７ ～ ２０１９ 年的数据， 实证检验产业政策对企业技术创新的影响作

用。 研究表明： 产业政策通过缓解融资约束增强了企业对技术创新的研发投入强度， 但却通过降低企业的

资本配置效率， 对企业的技术创新效率形成抑制作用； 基于地区金融市场化程度和企业社会责任视角， 产

业政策的实施效果对于异质性企业有所差异； 进一步的门槛模型研究发现， 在未跨越经济发展和产业结构

升级的门槛值时， 产业政策对企业研发投入强度的正向影响较大， 且能起到推动技术创新效率的作用， 在

跨越门槛值后， 产业政策对企业研发投入强度的正向作用程度降低， 并抑制了技术创新效率的提升。
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引　 言

产业政策是市场经济尚不完善的经济体在工

业化发展进程中为弥补市场缺陷普遍使用的干预

经济的一种手段， 其目标指向是促进特定产业部

门的发展［１］， 处在经济发展初级阶段的各个国家，
产业保护和扶持政策对特定的产业部门实现战略

赶超、 推动经济快速增长具有关键作用［２］。 我国

是一个典型的市场机制还未完全成熟的转轨经济

体， 弥补市场缺陷需要发挥政府的宏观调控职能。
上世纪 ８０ 年代以后， 中央为调控宏微观经济， 相

继出台了大量覆盖众多领域的单项和综合性的政

策， １９８６ 年出台了 “七五计划” 文件， 文件不仅

对产业政策的概念加以明确， 而且指出当时需要

重点支持发展的产业部门及未来一段时期内产业

结构转型调整的方向。 自此以后， 产业政策逐渐

成为经济转型期我国政府进行宏观调控的政策工

具， 历史发展经验表明， 产业政策对于一国经济

的持续增长和结构转型升级具有重要作用［３］， 是

发展中国家发挥后发优势实现赶超战略不可或缺

的手段。

结构主义经济学家倡导国家可通过产业政策

促进创新［４］， 不少文献也对此进行了理论和实证

验证探索。 根据新熊彼特学派的技术创新理论的

观点， 知识和技术会产生一定的溢出效应， 因此，
企业的技术创新存在外部性， 即技术创新的成功

或失败经验， 都面临着被后来者模仿的风险。 此

外， 研发投资不等同于普通投资， 具有高成本、
高风险、 收益不确定性等特征， 企业对研发活动

投入的资金往往无法满足技术创新的真实需求， 面

临研发资金投入约束的难题 （Ｐｅｔｅｒｓ 等， ２０１２） ［５］。

产业政策的制定和实施则有利于缓解以上两个难

题， 通过补贴等优惠政策和信号传递功能， 在一

定程度上有利于缓解企业研发投入资金约束的困

境 （Ｋｌｅｅｒ， ２０１０） ［６］。 张鹏飞和徐朝阳 （２００７）

则从另一角度论述了产业政策对技术创新的重要

作用， 认为在全球产业分工格局中， 技术分工占

据重要地位， 各国的技术、 知识水平有着较大差

异， 存在一个技术知识存量门槛： 当一国技术水

平处在此门槛之上时， 能抓住新技术出现的机遇，
进行创新性的生产活动； 相反， 如果一国技术水
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平处在此门槛之下， 即使新技术出现， 但由于该

国家技术能力有限， 也只能从事 “执行性价值生

产”， 而改变这一现状的关键在于加速本国知识

的积累。 对处在技术知识存量门槛之下的新兴市

场国家而言， 加速知识积累的有效做法在于引进、
模仿国外先进技术， 因此， 需要以大量资本积累

为前提条件［７］。 因此， 产业政策通过补贴、 信贷

及税收等手段， 引导社会资源向被扶持部门流动，
有利于资本积累目标的快速实现， Ｍｕｋｈｅｒｊｅｅ 等

（２０１７） ［８］、 Ｋａｎｇ 和 Ｐａｒｋ （２０１２） ［９］ 的研究表明，
政府的直接补贴和税收优惠政策， 带动了企业对

研发资金投入的积极性。
国内学者基于我国产业政策的特点， 对产业

政策和技术创新的关系进行了广泛的定量研究。 余

明桂等 （２０１６） 以政府补贴、 税收、 信贷优惠及

行业集中度为产业政策实施手段， 以上市公司专

利申请量衡量技术创新指标， 通过双重差分模型

研究产业政策对技术创新的影响， 结果表明， 产

业政策能有效促进专利申请数量的增加， 这一影

响是通过竞争机制 （市场集中度的降低） 实现

的， 而政府补贴、 税收、 信贷优惠的作用机制不

明显［１０］。 孟庆玺等 （２０１６） 以政府补贴、 税收优

惠及行业集中度为产业政策实施手段， 以上市公

司研发资金投入为技术创新的衡量指标， 研究产

业政策对企业技术创新的影响， 结果表明， 产业

政策通过以上 ３ 种政策手段， 促进了上市公司对

研发资金投入的积极性。 进一步， 以上市公司专

利申请和研发资金投入的比值衡量技术创新效率

时， 发现产业政策并未发挥出对创新效率改善的

良好作用［１１］。 冯鹏飞 （２０１８） 以政府补贴、 税收

优惠为产业政策手段， 以专利申请量作为上市公

司技术创新效率， 考察了在不同信贷配置环境中，
产业政策对企业技术创新效率的影响作用。 结果

表明， 总体而言， 产业政策激励了企业专利申请

数量的增加， 这一激励效应在信贷获得性低的企

业分组中更为明显［１２］。 曹平和王桂军 （２０１８） 以

新产品销售收入为技术创新衡量指标， 研究产业

政策对技术创新的影响作用， 结果表明， 产业政

策通过财政补贴、 税收优惠和市场准入机制显著

增加了企业的新产品产出， 但相比国有企业， 这

种影响作用在民营企业最为明显［１３］。 协根强和孙

红莉 （２０１９） 的研究也表明， 基于十大产业振兴

规划这一政策变量， 通过税收优惠这一政策工具

显著提升了企业的专利申请量［１４］。 李雷和周瑞明

（２０２１） 基于双重差分法， 以 “中国制造 ２０２５”
规划信息刻画产业结构政策变量， 实证分析其对

企业技术创新的影响作用， 结果表明， 产业政策

通过提升企业的资本配置效率， 从而促进企业的

技术创新， 进一步的研究表明， 这一影响作用在

政府管制强弱的区域异质性方面存在差异， 也在

是否进行股权融资这一企业异质性方面存在影响

程度的不同［１５］。
然而， “政府失灵” 现象也时有发生， 产业

政策对特定部门的过度保护和扶持， 同样也会扼

杀竞争对技术创新的激励效应， 因此， 也有学者对

上述观点持相反研究结论。 袁建国等 （２０１５） ［１６］、
张杰等 （２０１５） ［１７］ 的研究表明， 受到产业政策支

持的企业因获得较多的政府补贴倾斜， 会引起企

业的寻租成本增加， 从而对企业的技术创新资金

产生一定的挤出效应， 抑制企业的技术创新质量。
黎文靖和郑曼妮 （２０１６） 以政府补贴、 税收优惠

为产业政策实施手段， 在衡量技术创新指标时，
将上市公司技术创新行为归纳成两类， 包括策略

性创新 （非发明专利） 和实质性创新 （发明专

利）， 研究结果表明， 产业政策仅仅激励了企业

的策略性创新行为， 发明专利并未因产业政策的

实施而增加， 因此， 认为产业政策在激励技术创

新的有效性方面应受到一定的质疑［１８］。
通过对相关问题现有文献的梳理， 可知产业

政策对企业技术创新的影响较为复杂， 目前也并

未形成统一定论， 尽管相关文献已非常丰富， 但

仍然存在待补充之处。 现有文献大都着眼于产业

政策对企业技术创新的直接影响， 较少涉及到对

中间传导机制的探索分析； 另外， 鲜有文献将技

术创新行为和技术创新效率纳入统一框架， 研究

产业政策对技术创新的影响效果和不同的作用机

制。 鉴于此， 本文将企业技术创新行为和企业技

术创新效率纳入统一框架， 比较分析产业政策对

其影响作用的不同和中间传导机制的差异， 并在

此基础上进一步研究分析企业异质性情况下产业

政策的影响差异。 最后基于经济发展阶段和产业

结构升级为门槛变量， 研究产业政策对企业技术
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创新的影响是否存在非线性特征。

１　 研究假设
我国产业政策的实施思想主要体现在每隔 ５

年颁布的 “五年规划” 文件中， 具体而言包括对

国民经济中的重要比例关系进行规划以及确定各

产业部门的发展和结构调整目标， 明确需要鼓励

支持发展和限制发展的产业部门， 在此基础上，
各职能部门通过出台具体的包括目录指导、 项目

审批、 市场准入限制、 直接补贴、 税收优惠及经

营特许权等在内的手段来强化五年规划中的产业

政策思想。 在技术创新方面， 我国企业存在的融

资约束问题使企业在自主创新能力方面还远远达不

到现实经济发展的需求水平 （张杰等， ２０１１） ［１９］。
在鼓励企业技术创新行为方面， 政府会通过财政

手段强化产业政策的实施， 主要包括政府补贴、
所得税税收优惠、 信贷审批优惠及 ＩＰＯ 上市融资

等优惠政策， 也包括对研发投入固定资产的加快

累计折旧和创新投入费用的加计扣除等税收手段，
而各国最为普遍使用的则是政府补贴和税收优惠

手段。 因此， 当企业所属的行业部门属于被产业政

策鼓励支持发展的部门分类时， 则可获取大量的政

府补贴和税收优惠等政策扶持， 其在技术创新活动

中面临的融资约束难题得以缓解， 技术创新的经费

投入也会有所增加 （宋凌云和王贤彬， ２０１３） ［２０］。
鉴于此， 本文提出假设 １： 产业政策有利于

提升企业的研发资金投入量， 对企业技术创新行

为起到积极的鼓励作用， 这一影响作用是通过缓

解企业的融资约束而实现的。
但值得注意的是， 对于企业的技术创新不能

仅仅关注投入端， 还应该考虑在投入端增加的情

况下， 产出端是否也增加了， 即企业的技术创新

效率是否得到改善。 虽然产业政策的实施为被鼓

励行业类企业带来大量创新活动所需要的研发资

金投入， 但这种鼓励政策会使得拥有丰富资源的

企业进行更多的寻租活动。 企业为迎合产业政策

的相关规定原则， 释放一些只为迎合政策而追求

速度和数量的创新信号进行 “寻补贴” 活动， 而

以寻租活动形式获得的政府补助等资源往往具有

资本配置效率降低、 容易造成资源浪费的特点，
形成的创新研发投入并不利于企业技术创新效率

的提升。 此外， 在产业政策的辟护下， 受政府补

贴偏爱的企业很容易形成对外来研发资金的依赖

性， 使企业缺乏提升生产效率的动力， 无法将资

源达到最有效的利用状态从而形成 “资源诅咒效

应”。 企业管理者有进行研发操纵的可疑行为， 即

为了进行创新而创新的行为， 这种行为以创新研发

费用的虚增为目的获得政府补贴或税收优惠， 无法

从根本上提升自身的技术创新水平， 由此也不利于

技术创新效率的改善 （杨国超等， ２０１７） ［２１］。
鉴于此， 本文提出假设 ２： 带有选择性色彩

的中国产业政策在一定程度上降低了企业的资本

配置效率， 从而不利于企业技术创新效率的提升。

２　 研究设计

２􀆰 １　 研究样本和数据来源

上市公司年报自 ２００７ 年开始对其研发费用进

行披露， 基于数据可得性， 本文以 ２００７ ～ ２０１９ 年

Ａ 股上市公司企业的面板数据作为研究样本， 对

产业政策影响企业技术创新效果和作用机制进行

实证检验。 参照孟庆玺等 （２０１６） ［１１］ 的研究， 将

农业类、 金融保险类、 社会服务类、 文化与传播

类所属的企业剔除在外， 同时， 在样本筛选过程

中， 将数据缺失较多及具有退市警示风险的企业

也剔除在外， 最终得到 ２７６６ 个上市公司面板数据

样本。 产业政策指标依据国家发展改革委员会官

网公示的五年规划 （十一五、 十二五和十三五）
文件， 企业技术创新指标及其它相关变量指标数

据均来自万德、 国泰安数据库及上市公司公开年

报。
２􀆰 ２　 模型和变量定义

２􀆰 ２􀆰 １　 实证模型构建

为探讨产业政策的实施对企业技术创新的影

响效果， 本文构造以下基准计量模型：
ＩＥ ｉ，ｔ ＝α＋βＩＰ ｉ，ｔ＋γＣＶｉ，ｔ＋λ ｉ＋λ ｔ＋εｉｊｋｔ （１）
式中， 下标 ｉ、 ｔ 分别表示企业和时间， ＩＥ ｉ，ｔ

代表 ｔ 年 ｉ 企业的技术创新指标， ＩＰ ｉ，ｔ表示所对应

的产业政策虚拟变量， ＣＶｉ，ｔ代表一系列控制变量，
λ ｉ 和 λ ｔ 分别代表控制企业固定效应和时间固定效

应， α、 β、 γ 代表各变量的系数值。
为探讨产业政策影响企业技术创新的作用机

制， 本文在模型 （１） 基础上建立如下中介效应

检验模型方程：
Ｍｉ，ｔ ＝α＋β１ＩＰ ｉ，ｔ＋γ１ＣＶｉ，ｔ＋λ ｉ＋λ ｔ＋εｉｊｋｔ （２）
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Ｎｏ􀆰 ８ （Ｇｅｎｅｒａｌ， Ｎｏ􀆰 ３３４）
Ａｕｇ􀆰 ２０２１

􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇
ＩＥ ｉ，ｔ ＝α＋β２ＩＰ ｉ，ｔ＋δＭｉ，ｔ＋γ２ＣＶｉ，ｔ＋λ ｉ＋λ ｔ＋εｉｊｋｔ （３）
式中， Ｍｉ，ｔ为中介变量， 中介效应检验的具体

步骤为分别对两个模型方程进行回归， 在系数 β１、
β２ 及 δ 通过显著性检验的条件下， 确认中介效应

这一影响机制是存在的。
２􀆰 ２􀆰 ２　 变量定义

本文实证模型中包括核心被解释变量、 核心

解释变量、 中介变量及控制变量， 具体如下：
（１） 核心被解释变量

企业技术创新 （ ＩＥ） 为本文的核心被解释变

量， 根据前文分析， 本文以企业的 ＲＤ 投入强度

对企业技术创新行为进行界定 （ ＩＥａ）， 具体以企

业研发经费投入与总资产比值来衡量； 以企业专

利申请数量与 ＲＤ 经费投入的比值衡量企业的技

术创新效率 （ ＩＥｂ）。
（２） 核心解释变量

产业政策 （ ＩＰ） 激励作为实证分析中的核心

解释变量， 这里与 Ａｇｈｉｏｎ 等 （２０１１） ［２２］ 研究中直

接以政府补贴等手段作为产业政策指标的做法有

所不同， 我国产业政策带有一定的政府行政干预

色彩， 是一种选择性产业政策， 基于此特征， 参

照国内学者陈冬华等 （２０１０） ［２３］ 的做法， 对产业

政策进行虚拟变量赋值， 以保证研究的全面性和

实证分析噪音的减弱性。 具体而言， 登陆国家发

展和改革委员会官网， 查阅在本文样本考察期间

内发布的 “五年规划” 文件， 五年规划里产业政

策对某行业支持与否细分到行业大类即 ３ 位代码

行业， 与本文研究样本的企业数据相匹配， 当文

件中出现对某个行业 “大力发展”、 “鼓励发展和

改造提升” 及 “培育发展” 等字眼时， 便对样本

企业的产业政策变量赋值为 １； 如果文件中出现

对某些行业 “限制”、 “调整或淘汰” 等字眼时，
那么这些行业则属于存在投机行为导致发展过热、
低水平重复建设或产能过剩等特征， 此种情况赋

值为 ０； 此外还有在五年规划文件中并未提及到

的行业， 也被认为是国家没有鼓励发展的行业，
对这类行业企业的赋值亦为 ０。

（３） 中介变量

根据前文分析， 本文的中介变量有以下两个：
企业的融资约束（ｃｆ）， 借鉴卢馨等（２０１３） ［２６］

的研究， 参考经典 ＦＨＰ 投资理论， 以企业内部的

现金流衡量企业的融资约束情况， 以企业经营活

动的现金流量净额所占总资产的比重来衡量， 该

值越低， 代表企业面临的融资约束程度越小， 反

之则越大。
企业的资本配置效率 （ ｃａｅ）， 本文参考代昀

昊和孔东民 （２０１７） ［２５］ 对当前企业资本配置状态

偏离最优配置的测算方法， 假设企业存在如下投

资水平：
Ｉｉｔ ＝ θ０＋θ１ＭＩＧ ｉ，ｔ－１＋θ′Ｃｏｎｔｒｏｌｉ，ｔ－１＋εｉｔ （４）
式中， Ｉｉｔ代表企业的固定资产与无形资产净

值变化量之和所占企业总资产的比重， ＭＩＧ ｉ，ｔ－１代

表企业经营中主营业务收入一项的增长率， Ｃｏｎ⁃
ｔｒｏｌｉ，ｔ－１是一系列影响企业投资水平的控制变量。 具

体做法是先对公式进行回归， 然后利用回归方程

的残差绝对值衡量企业的资本配置效率， 残差的

绝对值越大， 说明当前投资水平距离最优状态越

偏离， 则资本配置效率越低， 为方便本文分析，
将残差绝对值取倒数后形成 ｃａｅ 指标， 衡量资本

配置效率， 其值越大， 代表资本配置效率越高。
（４） 控制变量

对于企业技术创新的影响因素， 除本文研究

的产业政策之外， 还包括其它影响因素， 本文选

取如下变量作为控制变量： ①企业的上市年龄

（ａｇｅ）， 以公式 （当年时间－上市时间＋１） 来计

算； ②企业中的科技人员数量 （ ｓｔａｆｆ）； ③企业的

资产负债率 （ ｌｅｖ）， 以企业的负债总额与资产总

额的比值来衡量； ④企业规模 （ ｓｃａｌ）， 以上市公

司期末总资产数量来界定； ⑤上市公司的盈利能

力 （ ｒｏａ）， 以年末公司净利润与总资产的比值来

衡量。

３　 实证结果与分析

３􀆰 １　 产业政策对企业技术创新影响的基准回归结果

表 １ 汇报了固定效应下产业政策影响企业技

术创新的基准回归结果， 也就是对模型 （１） 的

检验。 其中， ＩＥａ 和 ＩＥｂ 列分别是被解释变量为企

业技术创新行为和企业技术创新效率时的回归结

果， （ａ）和（ｃ）列为不加入控制变量的回归结果，
（ｂ）和（ｄ）列为加入所有控制变量后的回归结果。
具体而言， 通过表 １ 的 ＩＥａ 列回归结果可知， 当

被解释变量为企业的 ＲＤ 经费投入时， 产业政策

对企业技术创新行为的影响系数显著为正， 说明
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Ｎｏ􀆰 ８ （Ｇｅｎｅｒａｌ， Ｎｏ􀆰 ３３４）
Ａｕｇ􀆰 ２０２１

􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇􀪇
相比于未受到产业政策支持的企业， 受到产业政

策扶持的企业会投入更多的 ＲＤ 经费进行技术创

新活动， 证明产业政策对企业的技术创新行为起

到积极的鼓励作用。 通过表 １ 的 ＩＥｂ 列回归结果

可知， 当被解释变量为企业技术创新效率时， 产

业政策对企业技术创新效率的影响系数显著为负，
证明相比于未受到产业政策支持的企业， 受到产

业政策扶持的企业反而降低了其技术创新效率。
以上回归结果在未加入控制变量和加入全部控制

变量时， 解释变量的系数都显著， 只是系数的绝

对值大小稍有变动， 这也证明了产业政策对企业

技术创新行为和效率的影响效果是稳健的。

表 １　 产业政策影响企业技术创新的基准估计结果

变量
ＩＥａ ＩＥｂ

（ａ） （ｂ） （ｃ） （ｄ）

ＩＰ ０􀆰 ０４０８∗∗∗

（６􀆰 ０９）
０􀆰 ０２０７∗∗∗

（３􀆰 ９０）
－０􀆰 ０２７６∗∗∗

（－４􀆰 ３８）
－０􀆰 ０３７５∗∗∗

（－３􀆰 ７１）

ａｇｅ
－０􀆰 ３１２０∗∗∗

（－６􀆰 ０７）
－０􀆰 ２６９８∗∗∗

（－４􀆰 ７２）

ｓｔａｆｆ ０􀆰 ２３４６∗∗

（２􀆰 ３７）
０􀆰 ０９６７∗

（１􀆰 ８９）

ｌｅｖ ０􀆰 ３２０９∗∗∗

（７􀆰 ３９）
０􀆰 ３１２１∗∗∗

（８􀆰 ００）

ｓｃａｌ ０􀆰 ０２８９∗

（１􀆰 ９８）
０􀆰 ０３１１∗∗∗

（３􀆰 ３７）

ｒｏａ ０􀆰 １０２０∗∗∗

（３􀆰 ７８）
０􀆰 １６３７∗∗∗

（４􀆰 ２９）

Ｃｏｎｓ－ １􀆰 ５２８１∗∗∗

（９􀆰 ９６）
０􀆰 ９７２０∗∗∗

（８􀆰 １４）
１􀆰 ３７４６∗∗∗

（７􀆰 ６２）
１􀆰 ４５２６∗∗∗

（８􀆰 ３５）

Ｒ－Ｓｑ ０􀆰 ２０２９ ０􀆰 ７３４６ ０􀆰 ２０９０ ０􀆰 ７１００

注： 括号内为 ｔ 值， ∗、 ∗∗和∗∗∗分别表示在 １０％、 ５％和 １％的水平上显著。

３􀆰 ２　 中介效应检验回归结果

表 ２ 汇报了产业政策对企业技术创新影响的

作用机制检验回归结果， 即对模型 （２） 和 （３）
的检验。 其中， ＩＥａ 和 ＩＥｂ 列分别是产业政策影

响企业技术创新行为和企业技术创新效率时的中

介效应检验结果。 具体而言， 表 ２ 的 ＩＥａ 列的回

归结果中， 当被解释变量为企业的 ＲＤ 经费投入

时， 中介变量为企业的融资约束， 由（ａ）和（ｂ）列
的回归结果可知， 产业政策对企业融资约束的影

响系数显著为正， 产业政策和企业融资约束对企

业技术创新行为的影响系数也显著为正， 说明受

到产业政策支持的企业， 其内部现金流会增加，
产业政策通过改善企业的融资约束程度鼓励企业

的技术创新经费投入； 表 ２ 的 ＩＥｂ 列的回归结果

中， 当被解释变量为企业的技术创新效率时， 中

介变量为企业的资本配置效率， 由（ｃ）和（ｄ）列的

回归结果可知， 产业政策对企业资本配置效率的

影响系数显著为负， 产业政策和企业资本配置效

率对企业技术创新效率的影响系数显著为负， 产

业政策的实施通过降低企业资本配置效率这一作

用机制抑制了企业技术创新效率的提升。

表 ２　 中介效应检验的回归结果

变量
ＩＥａ ＩＥｂ

（ａ） （ｂ） （ｃ） （ｄ）

ＩＰ ０􀆰 ０８９４∗∗∗

（２􀆰 ９０）
０􀆰 ０５０７∗∗∗

（３􀆰 ２９）
－０􀆰 ４９８９∗∗∗

（－５􀆰 ３８）
－０􀆰 ３２７５∗∗∗

（－４􀆰 １９）

ｃｆ ０􀆰 １２４２∗∗∗

（５􀆰 ０９）

ｃａｅ ０􀆰 ０２７３∗∗∗

（３􀆰 ２３）

ａｇｅ ０􀆰 ２４０１∗∗∗

（４􀆰 ７６）
－０􀆰 ０１２０∗

（－１􀆰 ９９）
０􀆰 ２０７９∗∗∗

（６􀆰 １０）
０􀆰 ０２１７∗∗∗

（２􀆰 ８９）

ｓｔａｆｆ
０􀆰 ０１２２
（０􀆰 ７６）

０􀆰 ３８２９∗∗

（２􀆰 ２２）
０􀆰 １９８６∗∗

（２􀆰 ８４）
０􀆰 １５２４∗∗∗

（４􀆰 ７９）

ｌｅｖ ０􀆰 １８２９∗∗∗

（５􀆰 ６６）
０􀆰 ２０１２∗∗∗

（３􀆰 ５９）
０􀆰 １１９０∗∗∗

（３􀆰 ２１）
０􀆰 １５２３∗∗∗

（３􀆰 ５７）

ｓｃａｌ ０􀆰 ０９２１∗∗∗

（２􀆰 ７６）
０􀆰 ０７６２∗∗∗

（３􀆰 ０１）
０􀆰 ０４３８∗∗∗

（２􀆰 ９９）
０􀆰 ０３０９∗∗∗

（３􀆰 ６３）

ｒｏａ ０􀆰 ０９８０∗∗∗

（２􀆰 ９３）
０􀆰 １１０２∗∗∗

（３􀆰 ５６）
０􀆰 ０９１８∗∗∗

（３􀆰 ２７）
０􀆰 ０９２９∗∗∗

（４􀆰 ０１）

Ｃｏｎｓ－ １􀆰 ３１４２∗∗∗

（６􀆰 ９７）
１􀆰 ２７５３∗∗∗

（７􀆰 ０４）
１􀆰 ３９７８∗∗∗

（７􀆰 ６２）
１􀆰 ７８２９∗∗∗

（６􀆰 ４７）

Ｒ－Ｓｑ ０􀆰 ７０８３ ０􀆰 ７１００ ０􀆰 ７０８３ ０􀆰 ７２３９

注： 括号内为 ｔ 值， ∗、 ∗∗和∗∗∗分别表示在 １０％、 ５％和 １％的水平上显著。

基准回归结果结合中介效应检验结果说明，
产业政策通过政府补贴和税收优惠等工具引导资

金进入被支持行业内部， 缓解了企业面临的融资

约束程度， 进而鼓励了企业对技术创新的 ＲＤ 经
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费投入。 但是， 带有政府干预色彩的选择型产业

政策具有 “特惠型” 特征， 使更多资源流向被鼓

励行业部门， 加大了对行业之间补贴偏离度的差

异， 不利于为企业营造一个良好的竞争环境， 企

业的寻租行为导致对资金产生过度投入或浪费，
形成资本配置效率低下的发展状态， 从而不利于

技术创新效率的提升。
３􀆰 ３　 企业异质性检验结果

企业的外部环境和自身的企业特征也对其技

术创新有一定程度的影响， 因此， 对于存在异质

性的企业， 产业政策的实施效果可能有所差异。
基于此， 本文基于地区金融市场化和企业社会责

任两个视角， 检验异质性企业状况下， 产业政策

对企业技术创新的影响差异。 其中， 地区金融市

场化程度来自王小鲁等编制的 《中国市场化指数

２０１１》 和 《中国分省份市场化指数报告 ２０１６》。
企业社会责任来自于润灵环球社会责任报告评级

系统， 基于企业履行的社会责任对其给予评分，
分数越高代表企业在履行社会责任方面做得越好。
表 ３ 汇报了企业异质性的检验结果， 具体而言：

基于地区金融市场化程度的企业异质性视角，
回归结果表明， 金融市场化程度越高地区的企业，
产业政策的实施对企业技术创新行为的鼓励程度

越大， 对企业技术创新效率的抑制作用越小。 在

金融市场化程度较高的地区， 企业的发展伴随着

良性的竞争环境， 产业政策既能促进企业研发投

入强度的提升， 又能引导资金流向资本配置效率

高的企业， 相对于金融市场化程度低的地区， 在

一定程度上减轻了对企业技术创新效率的抑制作

用。
基于企业社会责任的企业异质性视角， 回归

结果表明， 产业政策的实施对企业技术创新行为

的鼓励程度越大， 对企业技术创新效率的提升起

到推动作用也越大。 企业履行社会责任有利于向

外界传递一些关于企业经营的利润状况、 发展环

境等信息， 也能提升消费者的满意度， 提升企业

的声誉状况， 从而形成自我约束机制， 在获得补

贴资金和提升资金配置效率方面远远优于社会责

任评分低的企业。

表 ３　 企业异质性检验

变量
金融市场化程度高 金融市场化程度低 企业社会责任评分高 企业社会责任评分低

ＩＥａ ＩＥｂ ＩＥａ ＩＥｂ ＩＥａ ＩＥｂ ＩＥａ ＩＥｂ

ＩＰ ０􀆰 ０３２４∗∗∗

（４􀆰 ６９）
－０􀆰 ００９６∗∗∗

（－３􀆰 ０３）
０􀆰 ０１９８∗∗∗

（２􀆰 １８）
－０􀆰 ０３８７∗∗∗

（－７􀆰 ６４）
０􀆰 ０３０１∗∗∗

（４􀆰 ０４）
０􀆰 ００１３∗∗∗

（２􀆰 ８７）
０􀆰 ０１２７∗∗∗

（２􀆰 ０７）
－０􀆰 ０２４９∗∗∗

（－３􀆰 ４６）

ａｇｅ
－０􀆰 ３０６２∗∗∗

（－５􀆰 ６８）
－０􀆰 ２３７１∗∗∗

（－３􀆰 ７４）
－０􀆰 ２９７３∗

（－１􀆰 ８６）
－０􀆰 ２０９８∗∗∗

（－３􀆰 １９）
－０􀆰 ２０５４∗∗∗

（－３􀆰 ９５）
－０􀆰 ２６５９∗∗∗

（－３􀆰 ５４）
－０􀆰 ３７４１∗∗∗

（－５􀆰 ７８）
－０􀆰 ２９６９∗∗∗

（－３􀆰 １５）

ｓｔａｆｆ ０􀆰 １６９４∗∗∗

（２􀆰 ５４）
０􀆰 ０４８７
（１􀆰 ５５）

０􀆰 ２８１１∗∗∗

（４􀆰 ０６）
０􀆰 １０２４∗

（１􀆰 ８７）
０􀆰 ２７１９∗∗∗

（３􀆰 ９９）
０􀆰 ０６２９∗∗∗

（２􀆰 ９９）
０􀆰 １９１３∗∗∗

（３􀆰 ０１）
０􀆰 ０６３５∗

（１􀆰 ８６）

ｌｅｖ ０􀆰 ３９０２∗∗∗

（７􀆰 ７８）
０􀆰 ２２７４∗∗∗

（３􀆰 ９８）
０􀆰 ２５２８∗∗∗

（５􀆰 ６４）
０􀆰 ３９７１∗∗∗

（７􀆰 ８８）
０􀆰 ３０２２∗∗∗

（６􀆰 ８３）
０􀆰 ３５２１∗∗∗

（６􀆰 ３９）
０􀆰 ３１２１∗∗∗

（７􀆰 ０５）
０􀆰 ２０９７∗∗∗

（４􀆰 ８７）

ｓｃａｌ ０􀆰 ００９２∗∗∗

（２􀆰 ８８）
０􀆰 ０３９９∗∗∗

（５􀆰 ０１）
０􀆰 ０４１２∗

（１􀆰 ８８）
０􀆰 ０１８７∗∗∗

（３􀆰 ２４）
０􀆰 ０３８９∗∗∗

（３􀆰 ０４）
０􀆰 ０４９１∗∗∗

（５􀆰 ７４）
０􀆰 ００５６∗

（１􀆰 ８４）
０􀆰 ０１７５∗∗∗

（２􀆰 ９８）

ｒｏａ ０􀆰 １４９８∗∗∗

（４􀆰 ９９）
０􀆰 ２０６６∗∗∗

（５􀆰 ４３）
０􀆰 ０９３７∗∗∗

（３􀆰 ０９）
０􀆰 １５６２∗∗∗

（３􀆰 ６７）
０􀆰 ３９８７∗∗∗

（６􀆰 ４４）
０􀆰 ０９２３∗∗∗

（３􀆰 １１）
０􀆰 ００３２∗∗∗

（２􀆰 ９８）
０􀆰 ２０９８∗∗∗

（４􀆰 ０９）

Ｃｏｎｓ－ ０􀆰 ８７４９∗∗∗

（７􀆰 ５８）
１􀆰 ０７４６∗∗∗

（７􀆰 ９８）
０􀆰 ９０２６∗∗∗

（７􀆰 ９７）
１􀆰 ９９０２∗∗∗

（９􀆰 １５）
０􀆰 ９９３６∗∗∗

（９􀆰 ０２）
１􀆰 ００２３∗∗∗

（７􀆰 ４３）
０􀆰 ８７３２∗∗∗

（７􀆰 ０９）
２􀆰 ００１６∗∗∗

（９􀆰 ６４）

Ｒ－Ｓｑ ０􀆰 ７０００ ０􀆰 ７２１０ ０􀆰 ７０１０ ０􀆰 ６８７６ ０􀆰 ７８２４ ０􀆰 ８７８０ ０􀆰 ７８３５ ０􀆰 ６９０９

注： 括号内为 ｔ 值， ∗、 ∗∗和∗∗∗分别表示在 １０％、 ５％和 １％的水平上显著。
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４　 面板门槛效应检验结果与分析
基准面板模型只能检验产业政策对企业技术

创新的影响是否存在， 是一种线性影响关系检验

模型。 然而对于我国这一新兴经济体， 产业发展

的初期主要依靠对国外先进技术的模仿和吸收，
发展中国家初期实施的选择性产业政策， 有利于

引导社会资源向扶持产业部门的流入并加速其资

本积累， 从而促进技术进步。 随着经济发展阶段

的跨越和产业结构的不断升级， 我国技术进步更

多的开始依靠自主创新， 此时继续选择性产业政

策的实施， 相比初期而言， 可能对技术创新的作

用产生差异性影响。 因此， 产业政策和企业技术

创新可能存在一种非线性的关系， 基于此， 为进

一步深入研究产业政策对企业技术创新的非线性

影响效果， 本文以经济发展阶段为门槛变量， 继

而构建如下面板门限模型， 假设模型中存在单门

限效应， 构造模型 （５）， 同理假设模型中存在双

门限效应， 构建模型 （６）：
ＩＥ ｉｔ ＝α０＋α１ＩＰ ｉｔ∗Ｉ（ｍｅｎ≤γ） ＋α２ＩＰ ｉｔ∗Ｉ（ｍｅｎ＞

γ）＋θＣｏｎｔｒｏｌｉｔ＋μｉ＋εｉｔ （５）

ＩＥ ｉｔ ＝α０＋α１ＩＰ ｉｔ∗Ｉ（ｍｅｎ≤γ１） ＋α２ＩＰ ｉｔ∗Ｉ（γ１ ＜
ｍｅｎ≤γ２）＋α３ＩＰｉｔ∗Ｉ（ｍｅｎ＞γ２）＋θＣｏｎｔｒｏｌｉｔ＋μｉ＋εｉｔ （６）

上述模型中， ｐｇｄｐ 和 ｓｔｒ 为本文设定的门槛

变量 （ｍｅｎ）， 分别代表经济发展阶段和产业结构

升级， 经济发展阶段以企业所属省市地区的人均

ＧＤＰ 衡量， 产业结构升级指标以地区第三产业增

加值与第二产业增加值的比重衡量， 根据企业所

属地区对数据进行匹配。 Ｉ 代表一个指示函数，
如果括号后的条件满足， 则 Ｉ 为 １， 否则为 ０。 γ、
γ１、 γ２ 是经济发展阶段对应的门限值， 其它变量

说明等同基准模型中的描述。
门槛面板模型要求各个变量都必须是平稳的，

因此本文在检验数据平稳性时选用费雪式方法，
此方法对于长短面板数据都适用， 检验结果为所

有变量都是平稳的。 进一步， 基于 ＳＴＡＴＡ１６􀆰 ０ 计

量软件， 使用 Ｂｏｏｔｓｔｒａｐ 方法对样本数据进行抽

检， 抽检检测的具体结果如表 ４ 所示。 从表中结果

来看， 经济发展阶段和产业结构升级都存在着明显

单门槛效应， 且门槛值分别为 １􀆰 ０１９５ 和 １􀆰 ８５７１。

表 ４　 门槛效应自由抽样检测

门槛变量 门槛数量 Ｆ 值 Ｐ 值 １％临界值 ５％临界值 １０％临界值 门槛估计值

经济发展阶段

ｐｇｄｐ

单门槛 １６􀆰 ７１∗∗∗ ０􀆰 ０００ ２０􀆰 ４３ １７􀆰 ７０ １３􀆰 ２４ １􀆰 ０１９５

双门槛 ８􀆰 ０２ ０􀆰 １７２ ８􀆰 ９７ ４􀆰 ２８ １􀆰 ３６ —

三门槛 １１􀆰 ４９ ０􀆰 １０４ ５􀆰 ２３ ３􀆰 １９ １􀆰 ０８ —

产业结构升级

ｓｔｒ

单门槛 １９􀆰 ８３∗∗∗ ０􀆰 ０１６ １８􀆰 ７９ １５􀆰 ６４ １０􀆰 ２８ １􀆰 ８５７１

双门槛 １２􀆰 ６９ ０􀆰 ２１１ ８􀆰 ７３ ５􀆰 ９８ ３􀆰 ４１ —

三门槛 ９􀆰 ７２ ０􀆰 ２９３ ３􀆰 ５７ １􀆰 ９９ １􀆰 ２７ —
注： ∗、 ∗∗和∗∗∗分别表示在 １０％、 ５％和 １％的水平上显著。

　 　 接下来， 本文基于门槛面板模型， 对处于不

同门槛区间内的经济发展阶段和产业结构升级的

企业异质性进行回归， 检验产业政策对企业技术

创新的非线性影响作用， 回归结果如表 ５ 所示。
具体而言， 在经济发展阶段和产业结构升级未跨

越门槛值时， 产业政策对企业技术创新研发费用

投入强度的正向影响程度较大； 对于企业技术创

新效率而言， 在未跨越门槛变量时， 产业政策的

影响起到积极推动作用， 之后则起到抑制作用。
说明在经济发展和产业结构升级初期， 技术创新

依靠引进模仿和改造， 此时资本积累是技术进步

的主要动力， 产业政策的实施缓解了企业的融资

约束， 对技术创新行为和技术创新效率都起到积

极的推动作用。 而随着经济的发展和产业结构的

升级， 技术进步越来越依靠自主创新， 传统的产

业政策对企业创新行为鼓励的边际效应降低， 对

企业技术创新效率也形成了抑制作用。

５　 结论与启示
本文的研究结果表明：
（１） 产业政策通过缓解融资约束促进了企业

对技术创新的研发投入强度， 但却通过降低企业

的资本配置效率， 从而对企业的技术创新效率形成

—０２—
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表 ５　 门槛面板模型回归结果

变量 ＩＥａ
门槛变量为 ｐｇｄｐ

估计系数 Ｔ 统计量
变量 ＩＥａ

门槛变量为 ｓｔｒ

估计系数 Ｔ 统计量

ｍｅｎ≤γ１ ０􀆰 ０３１６∗∗∗ ５􀆰 ３８ ｍｅｎ≤γ１ ０􀆰 ０２９９∗∗∗ ４􀆰 ７６

ｍｅｎ＞γ１ ０􀆰 ０１８９∗∗∗ ２􀆰 ８４ ｍｅｎ＞γ１ ０􀆰 ０２０１∗ １􀆰 ８７

其它控制变量 控制 — 控制

变量 ＩＥｂ
门槛变量为 ｐｇｄｐ

估计系数 Ｔ 统计量
变量 ＩＥｂ

门槛变量为 ｓｔｒ

估计系数 Ｔ 统计量

ｍｅｎ≤γ１ ０􀆰 ００２８∗∗∗ ３􀆰 １２ ｍｅｎ≤γ１ ０􀆰 ００９４∗∗∗ ４􀆰 ６１

ｍｅｎ＞γ１ －０􀆰 ０４３９∗∗∗ －３􀆰 ７４ ｍｅｎ＞γ１ －０􀆰 ０３８０∗∗∗ －３􀆰 ０９

其它控制变量 控制 — 控制

注： ∗、 ∗∗和∗∗∗分别表示在 １０％、 ５％和 １％的水平上显著。

抑制作用； （２） 基于地区金融市场化程度和企业

社会责任视角， 产业政策的实施效果对于异质性

企业有所差异； （３） 进一步的门槛模型研究发

现， 在未跨越经济发展和产业结构升级的门槛值

时， 产业政策对企业研发投入强度的正向影响较

大， 且能起到推动技术创新效率的作用， 在跨越

门槛值后， 产业政策对企业研发投入强度的正向

作用程度降低， 并抑制了技术创新效率的提升。
基于研究结论， 本文有如下政策启示：
尽管本文的研究结果表明产业政策并没有起

到提升企业技术创新效率的作用， 但这并不是对

中国产业政策的一种否定， 从实践来看， 在鼓励

产业部门发展、 促进经济增长、 缓解金融危机负

面冲击、 抑制产能过剩、 调整产业结构等方面，
产业政策一直都起到关键的作用。 在未来中国经

济新常态发展背景下， 应注重构建功能性产业政

策体系， 发挥市场机制的资源配置作用， 并与竞

争政策相结合， 通过法律、 经济等手段为企业创

新提供一个公平竞争的市场环境； 加快金融市场化

的改革力度， 为企业发展创造一个良性竞争环境；
企业自身也要形成自我约束机制， 以效率的提升为

发展目标， 切实履行企业社会责任。
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