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专用性投资与研发补贴政策效果

———来自中国高端制造业的证据
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〔摘　 要〕 　 自进入高质量发展阶段， 中国制造企业的专用性投资行为成为学界关注的焦点， 而专用

性投资如何影响研发补贴政策的实施效果则值得进一步探讨。 本研究基于 ２０１５ ～ ２０２０ 年中国高端制造业

７２４ 家上市公司的面板数据， 采用具有固定效应的负二项回归方法， 实证检验了专用性投资对研发补贴政

策实施效果的影响。 研究表明： 专用性投资是研发补贴促进企业技术创新的重要中介渠道， 并在此过程中

起到部分中介效应； 专用性投资在研发补贴和企业技术创新关系间起到非线性调节效应， 其作用强度具有

“Ｕ 型” 演化特征。 研究结论能为研发补贴政策的优化以及相关配套政策的完善提供重要参考。
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引　 言
党的十九大报告指出， “随着中国进入新时

代， 经济发展已从高速增长阶段转变为高质量发

展阶段， 而高质量发展必须重视实体经济”。 经

过改革开放以来 ４０ 多年的发展， 中国制造业在规

模和质量上均已取得极大飞跃， 并跻身世界领先

行列 （牟俊霖等， ２０２１） ［１］。 尤其在现阶段， 中

国制造需要更大范围、 更高层次地发挥科技创新

的引领作用 （辜胜阻等， ２０１８） ［２］。 然而在近年来

的中美贸易战中， 美国对中国开出的加征关税商

品清单重点涉及医药、 通信、 设备、 军工和航空

航天等高端制造领域， 逐步加紧对高端制造技术

的全面封锁。 因此， 着力提高中国高端制造企业

的创新能力就显得尤为关键。 但创新成果作为公

共物品， 其明显的正外部性往往导致私人投资不

足 （Ａｒｒｏｗ， １９６２） ［３］。 为了纠正市场失灵， 中国

各级政府长期以来都十分重视对企业创新活动的

引导和激励， 尤其是随着 “中国制造 ２０２５” 等一

系列制造强国战略的实施， 政府对高端制造业的补

贴举措正逐步制度化和系统化。 但学界对研发补贴

政策的实施效果仍有争议： 有些学者找到研发补贴

提高企业技术创新水平的证据 （王刚刚等， ２０１７；
Ｓｚｕｃｓ， ２０２０） ［４，５］， 有些则认为激励效果不显著，
甚至会在一定程度扭曲企业创新行为， 并抑制技

术创新 （廖信林等， ２０１３； Ｍａｒｉｎｏ 等， ２０１６） ［６，７］。
这些分歧表明， 研发补贴政策的实施效果可能会

受到实施环境的多方要素影响 （侯方宇和杨瑞龙，
２０１９） ［８］。

事实上， 在新形势下中国制造企业的行为特

征正悄然发生深刻变化： 为了快速应对市场竞争

和技术变革， 制造企业的专用性投资有逐步增强

的倾向。 而以企业专用资产投资为基础所形成的

中国本土市场高度专业化制造体系， 正是中国制

造能够低成本的同时实现多样化和定制化产品制

造的重要因素 （魏江等， ２０２０） ［９］。 随着近年来

中国高端制造在关键技术领域面临的 “卡脖子”
问题日渐严峻， 学界对专用性投资与企业创新活

动关系的探讨也逐渐增加。 Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ （１９８５） ［１０］

曾指出， 对企业行为的严谨研究必须充分重视资

产专用性的综合影响。 然而现有研发补贴政策研
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究更多从企业创新意愿、 创新行为和资源吸收能

力等方面来探讨作用机制 （洪勇和李英敏， ２０１２；
Ｎａｑｓｈｂａｎｄｉ， ２０１６） ［１１，１２］； 从企业所有制、 规模、
研发强度和行业属性等角度来检验有效性的边界

条件 （ Ｓｚｕｃｓ， ２０２０； 白俊红， ２０１１） ［５，１３］。 而这

很可能会忽视专用性投资对研发补贴政策实施效

果潜在的重要影响， 导致难以全面剖析补贴政策

的作用机制和有效性边界条件。 因此， 现实情境

的变化与现有研究的不足激发了本文的思考： 企

业专用性投资能否影响中国高端制造业研发补贴

政策的实施效果？ 又将给研发补贴与企业技术创

新之间带来怎样的影响？
针对上述问题， 本研究联合资源基础理论和

交易成本理论， 构建研发补贴、 专用性投资和企

业技术创新的机制模型， 并利用 ２０１５ ～ ２０２０ 年中

国高端制造业 ７２４ 家上市公司的面板数据进行实

证检验， 深刻揭示了专用性投资对中国高端制造

业研发补贴政策实施效果的影响。 本研究的主要

贡献如下： （１） 理论方面， 在政策研究领域引入

交易成本理论， 并与资源基础理论相结合， 从专

用性投资的角度来剖析研发补贴对企业技术创新

的作用机制和有效性边界条件。 这充分考虑到产

业政策内嵌于实施环境中的特性， 并为该领域的

争论提供一个全新解释， 同时也能有效丰富专用

性投资领域的相关研究； （２） 实践方面， 研究结

论可以为政府优化研发补贴政策， 并完善相关战

略性配套政策， 从而为促进 “中国制造” 向 “中
国创造” 转型提供重要参考。

１　 文献综述与研究假设

１􀆰 １　 高质量发展下研发补贴政策的实施效果

驱使政府对企业创新活动进行补贴的根本原

因是存在市场失灵 （Ａｒｒｏｗ， １９６２） ［３］。 创新成果

的非竞争性与非完全排他性特征导致严重的 “研
发溢出”， 即研发企业的部分经济收益被具有 “搭
便车” 动机的企业获取和利用 （Ｊａｆｆｅ， １９８６） ［１４］；
创新活动的高风险性和不确定性削弱了企业持续

创新的意愿。 因此， 私人研发水平无法达到社会

最优水平 （Ｄａｓｇｕｐｔａ 和 Ｓｔｉｇｌｉｔｚ， １９８０） ［１５］， 而政府

通过研发补贴等形式干预企业创新则是必要的。 然

而关于研发补贴政策的有效性， 学界形成了两种相

反观点。 第一种观点认为， 研发补贴能够补充企业

创新资源 （Ｔｅｔｈｅｒ， ２００２） ［１６］， 降低企业创新活动

的风险性和不确定性 （Ｈｕｓｓｉｎｇｅｒ， ２００８） ［１７］。 同时

研发补贴还能为企业传递被政府认可的信号， 从而

引导外部投资者为企业提供更多的融资 （Ｋｌｅｅｒ，
２０１０） ［１８］。 因此， 研发补贴能激励企业技术创新。
第二种观点认为， 受研发补贴刺激， 市场对研发

要素的需求将增加， 导致企业创新成本的提高。
同时， 由于认知局限和信息不对称， 政府可能无

法准确识别亟需政策引导的行业， 也难以辨别骗

取政策优惠的企业， 即政府也会失灵 （杨国超和

芮萌， ２０２０） ［１９］。 当补贴政策给予过多资源时，
企业会为此从事寻租活动， 而高额的寻租成本将

挤占企业创新所需的资源 （袁建国等， ２０１５） ［２０］。
因此， 研发补贴会抑制企业技术创新。

在高质量发展阶段， 中国制度环境和政府特

征发生了积极变化， 这有助于发挥研发补贴对企

业技术创新的激励作用。 从制度环境来看， 公平

竞争的市场环境建设正向纵深推进， 各级政府都

十分重视市场在资源配置中的决定作用， 产品和

要素市场扭曲的问题也得到明显改善。 随着政府

对要素定价和分配的控制不断减弱， 企业从研发

补贴中获取创新资源的成本也随之下降， 进而增

强了资源获取机制 （卢现祥和滕宇汯， ２０２０） ［２１］；
另外， 随着产品和要素市场差异的降低， 研发补

贴所释放的认证效应会更强烈， 从而被外部投资

者视作更真实的信号 （杨洋等， ２０１５） ［２２］， 这对

企业获取外部创新资源更为有利。 从政府特征来

看， 中国持续深化政府体制改革， 推进法治型服

务型政府建设， 并通过制度创新治理腐败问题。
各级政府持续与产业界互动， 不断从企业中获取

市场信息， 从而在一定程度上缓解因信息不对称

而导致的政府失灵问题； 为提升政府效率而进行

的政府体制改革能有效瓦解交易型政企关系， 并

提高企业寻租活动的风险 （何轩等， ２０１６） ［２３］， 进

而更好地抑制补贴政策中寻租机制的发生， 保证

企业创新资源不被挤占。 综上， 在高质量发展下，
研发补贴对企业技术创新具有促进作用。
１􀆰 ２　 研发补贴与企业技术创新： 专用性投资的中

介效应

　 　 资源基础理论认为， 专用性资产本身所具备

的稀缺性、 难以模仿和难以替代等特征使企业拥有
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异质资源的优势。 而专用性资产的大量投资能帮助

企业提升产品的独特性和满足客户的个性化需求，
并以此建立行业内核心竞争优势 （Ｆｏｘ， ２０１０） ［２４］。
与此同时， 具有双边依赖的专用性资产能够促进

企业和合作商之间知识、 人才和技术的交流 （刘
益和蔺丰奇， ２００６） ［２５］， 形成长久稳定的合作创

新关系， 从而有效提高企业的技术创新能力和产

品开发效率 （Ｈａｇｅｄｏｏｒｎ， １９９３） ［２６］。 但是异质资

源的获取是需要付出相应成本的， 在企业专用性

投资快速积累的时期， 尤其对于资金和技术密集

的高端制造企业来说， 往往也意味着大量资本的

投入， 并伴随着较高的投资风险。 而研发补贴的

获取能有效地改善此类问题。 如上文所言， 研发

补贴能提供直接的资源支持， 补充专用性投资所

需资本， 并增强企业事前容忍度和风险承担能力，
从而促进对专用性资产的投资活动； 另外， 企业获

得研发补贴可以视为政府对其给予的认可信号———
“政府偏好” 的有力标签， 从而能有效拓宽企业

专用性投资的外部融资渠道， 获得市场投资者更

多的青睐。 因此， 研发补贴能有效促进企业专用

性投资， 由此帮助企业更好地构建战略资源能力，
从而提升技术创新水平。 综上， 提出以下假设：

假设 １： 专用性投资在研发补贴对企业创新

技术的影响中起到中介效应， 即研发补贴可以通

过专用性投资来影响企业技术创新。
１􀆰 ３　 研发补贴与企业技术创新： 专用性投资的调

节效应

　 　 如前文所说， 专用性投资能使企业拥有异质

资源的战略优势， 并帮助建立核心竞争能力。 而这

能有效地降低企业的生产成本， 并创造更高的绩效

水平 （Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ， １９８５） ［１０］； 同时， 随着企业盈

利水平的提高， 冗余资源将得以有效积累 （Ｍｅｙｅｒ，
１９８２） ［２７］， 进而影响企业的创新行为。 具体而言，
当冗余资源增加时， 支持研发活动的资源将得到

补充， 企业管理者将愿意承担更多不确定性， 放

松对资源使用的约束， 支持更大范围内搜寻机会

的探索， 并愿意尝试具有风险性的研发创新活动

（Ｇｒｕｂｅｒ， ２０１０） ［２８］。 而这也意味着对于专用性投

资程度较高的企业来说， 将有动力利用研发补贴

直接进行创新活动， 从而增强了研发补贴对企业

技术创新的激励效果。

但是， 根据交易成本理论的观点， 企业进行专

用性投资会导致冗余资源被占用的问题。 专用性资

产的大量投资将导致交易关系转变为具备依赖性的

双边供应关系 （Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ， １９８５） ［１０］， 进而导致

专用性资产的 “套牢效应”。 由此产生的 “敲竹

杠” 的机会主义行为将增加因合同双方争夺利益分

配而产生的交易成本（Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ， １９９１） ［２９］。 根据

相关研究， 随着交易成本的增加， 企业原有的冗余

资源会被侵占。 如按照 Ｓｈａｒｆｍａｎ 等（１９８８） ［３０］ 对冗

余资源的分类， 企业的高流动性冗余资源， 如现

金及其等价物等， 将被用以维系双边依赖关系和

弥补其产生的一系列交易成本； 另外， 企业的低

流动性冗余资源， 如加工中或已加工的产品、 熟

练工和闲置的生产设备等， 会尽量配合专用资产

的使用而受约束。 不过， 两者间的负向关系并不

呈现简单的线性特征。 在交易频率与不确定性一

定的前提下， 为了最大限度节约交易成本， 企业

将根据资产专用性程度来采取相应的治理机制，
因此当资产专用性达到一定程度时， 企业将采用

统一治理模式 （Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ， １９８５） ［１０］。 该模式通

过信任机制来进行人格化交易， 以此来降低因专

用性资产 “套牢” 而带来的机会主义风险。 因

此， 在统一治理模式下， 企业专用资产所带来的

交易成本会有所降低， 这就在一定程度上削弱了

其对冗余资源的占用程度。
事实上， 专用性投资所具有的异质能力和交

易成本问题都是客观存在的， 而专用性投资所引

致的冗余资源变化应是这两种作用相互抵消后的

结果。 因此， 通过对上述理论的进一步推导分析，
可以发现随着专用性投资程度增加， 企业异质能

力所带来的冗余资源会被交易成本所抵消； 但是

当专用性投资达到一定程度后， 企业将采取相应

治理机制来缓解交易成本问题， 此时企业冗余资

源将随着异质能力的提升而得到充分提高， 具体

推导过程如图 １ 所示。 相应地， 研发补贴促进企

业技术创新的程度变化将与冗余资源的变化趋势

相似。 综上， 提出以下假设：
假设 ２： 当专用性投资程度较低或较高时， 研

发补贴对企业技术创新的促进作用大于其为中等的

情况， 即专用性投资在研发补贴与企业技术创新

之间起到非线性调节效应， 其作用强度呈现 “Ｕ”
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图 １　 冗余资源与专用性投资的关系变化图

型演化特征。
２　 研究设计
２􀆰 １　 样本选取和数据来源

本研究以 ２０１５～２０２０ 年中国高端制造上市公

司的数据作为样本。 由于高端制造是动态概念，
每个时期有不同划分， 因此学界还没对高端制造

业的界定形成较为统一的标准。 考虑到数据的可

得性， 本研究根据 《中国高技术产业统计年鉴

２０２０》 所涵盖的主要领域来确定研究样本的范

围， 并依据万德数据库（Ｗｉｎｄ）的行业划分类型，
将中国高端制造业确定为以下 ５ 个行业： “医药

制造业”、 “铁路、 船舶、 航空航天和其它运输设

备制造业”、 “计算机、 通信和其他电子设备制造

业”、 “仪器仪表制造业” 和 “汽车制造业”。 选

择 ２０１５ 年作为样本起始年份是因为： 中国政府于

２０１４ 年 ５ 月正式提出 “经济新常态” 的具体内涵

和发展要求， 并由此展开一系列制度创新与实践，
这可以视为中国开始进入高质量发展阶段的重要

节点。 本研究的数据来源： （１） 企业专利数据来

自中国研究数据服务平台（ＣＮＲＤＳ）； （２） 企业其

余数据来自国泰安数据库（ＣＳＭＡＲ）和万德数据库

（Ｗｉｎｄ）。 本研究对原始数据进行如下处理： （１）
剔除被中国证券交易所特殊处理的企业， 如

“ＳＴ”、 “∗ＳＴ” 和 “ＰＴ” 企业等； （２） 剔除在主

要变量上数据缺失的研究个体； （３） 减少极端值

的影响， 对所有连续变量的 １％和 ９９％分位进行

缩尾处理（Ｗｉｎｓｏｒｉｓｅ）。 最终研究样本包含 ７２４ 家

企业， 共 ２９３１ 个观测值（非平衡面板）。
２􀆰 ２　 变量测量

被解释变量： 企业技术创新（Ｐａｔ）。 现有研

究较多使用专利数量来衡量企业技术创新的产出

绩效。 相比于实用新型和外观设计专利而言， 发

明专利具备更高的创新价值， 是企业针对产品所

提出的更具技术含量的解决方案。 因此， 本研究

采用企业发明专利的申请量作为企业技术创新的

代理变量 （吴伟伟和张天一， ２０２１） ［３１］。
解释变量： 研发补贴（ Ｓｕｂ）。 参考王刚刚等

（２０１７） ［４］的做法， 根据企业年度报告附注中所披

露的 “计入当期损益的政府补助” 明细来进行收

集， 并通过关键词检索的方法进行研发补贴数据

的整理。 关键词标准如下： （１） 关键词： “研发”、
“科技”、 “科研”、 “创新”、 “人才”、 “新产品”、
“实验室”、 “专利”、 “技术中心”、 “成果转化”
等创新关键词； （２） 专有名词： “云计算项目”、
“机器人项目”、 “激光设备项目” 等含有特定专

业术语的名词； （３） 科技支持计划： “小巨人计

划”、 “瞪羚计划”、 “火炬计划”、 “星火计划”、
“９７３ 计划”、 “８６３ 计划” 等中央或地方科技支持

计划。
中介和调节变量： 专用性投资（Ａｓｓｔ）。 高端

制造企业的专用性投资主要集中在固定资产和无

形资产上。 其中， 固定资产变现能力弱， 适用于

特定用途， 能体现专用性特征； 而无形资产则能

反映企业的研发投入和品牌资本投入的程度。 因

此， 本研究采用企业固定资产净值和无形资产占

总资产的比例作为专用性投资的代理变量 （程宏

伟， ２００４； 金勰和裘益政， ２０１８） ［３２，３３］。
控制变量： 本研究设置企业规模（ Ｓｉｚｅ）、 企

业年龄（Ａｇｅ）、 内源融资（Ｒｏｅ）、 所有制（Ｏｗｎ）和
资产负债率（Ｌｅｖ）作为控制变量。 企业规模： 采用

企业总资产金额测量， 并进行对数化处理。 企业

年龄： 采用企业自成立年份到当期年末的年数测

量。 内源融资： 采用企业净利润与固定资产净值

之比测量。 所有制： 将所有制设置为虚拟变量，
当企业为国有企业时， Ｏｗｎ ＝ １； 当企业为非国有

企业时， Ｏｗｎ＝ ０。 资产负债率： 采用企业总负债
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占总资产之比测量。 模型中还设置了行业的虚拟

变量， 控制行业效应对企业技术创新的影响； 并

设置年份的虚拟变量， 控制时间效应对企业技术

创新的影响。 变量的具体定义见表 １。

表 １　 变量定义表

变量类型 变量名称 变量符号 变量定义

被解释变量 技术创新 Ｐａｔ 企业发明专利的申请数量

解释变量 研发补贴 Ｓｕｂ 企业获得的政府研发补贴额， 取自然对数

中介和调节变量 专用性投资 Ａｓｓｔ 企业固定资产净值和无形资产占总资产的比例

控制变量

企业规模 Ｓｉｚｅ 企业总资产， 取自然对数

企业年龄 Ａｇｅ 企业自成立年份到当期年末的年数

内源融资 Ｒｏｅ 企业净利润与固定资产净值之比

所有制 Ｏｗｎ 企业为国有企业时， Ｏｗｎ＝ １； 企业为非国有企业时， Ｏｗｎ＝ ０

资产负债率 Ｌｅｖ 企业总负债占总资产之比

２􀆰 ３　 模型设置

由于被解释变量（发明专利申请量）具有离散

非负的特点， 同时其方差显著大于均值， 因此本

研究选取计数模型的负二项回归方法来进行实证

研究 （Ｐｅｔｅｒｓｏｎ 等， １９９９） ［３４］。 最后， 为了解决可

能潜在的双向因果关系等内生性问题， 以及考虑到

研发补贴政策的实施效果可能具有滞后性， 本研究

使用 ｔ＋１ 期的被解释变量 Ｐａｔｉ，ｔ＋１进行回归检验。
（１） 检验专用性投资是否具有中介效应， 本

研究借鉴温忠麟和叶宝娟 （２０１４） ［３５］ 的做法， 构

建以下模型：

Ｐａｔｉ，ｔ＋１ ＝ ｅｘｐ （ β０ ＋ β１Ｓｕｂｉ，ｔ ＋∑ βｋＣｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ ＋

μｉｎｄｕｓｔｒｙ＋μｙｅａｒ＋εｉｔ） （１）

Ａｓｓｔｉ，ｔ ＝ β０ ＋ β１Ｓｕｂｉ，ｔ ＋∑ βｋＣｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ ＋ μｉｎｄｕｓｔｒｙ ＋

μｙｅａｒ＋εｉｔ （２）

Ｐａｔｉ，ｔ＋１ ＝ ｅｘｐ （ β０ ＋ β１Ａｓｓｔｉ，ｔ ＋∑ βｋＣｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ ＋

μｉｎｄｕｓｔｒｙ＋μｙｅａｒ＋εｉｔ） （３）

Ｐａｔｉ，ｔ＋１ ＝ ｅｘｐ（ β０ ＋β１Ｓｕｂｉ，ｔ ＋β２Ａｓｓｔｉ，ｔ ＋∑ βｋＣｏｎ⁃

ｔｒｏｌｓｉ，ｔ＋μｉｎｄｕｓｔｒｙ＋μｙｅａｒ＋εｉｔ） （４）
（２） 检验专用性投资是否具有非线性调节效

应， 本研究借鉴杨洋等 （２０１５） ［２２］ 有关高阶交互

效应项的做法， 在模型中加入专用性投资的平方

与研发补贴的交互项， 从而构建以下模型：
Ｐａｔｉ，ｔ＋１ ＝ ｅｘｐ （ β０ ＋ β１Ｓｕｂｉ，ｔ ＋ β２Ａｓｓｔｉ，ｔ × Ｓｕｂｉ，ｔ ＋

β３Ａｓｓｔ２ｉ，ｔ×Ｓｕｂｉ，ｔ ＋β４Ａｓｓｔｉ，ｔ ＋β５Ａｓｓｔ２ｉ，ｔ ＋∑ βｋＣｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ ＋

μｉｎｄｕｓｔｒｙ＋μｙｅａｒ＋εｉ，ｔ） （５）

上式中， Ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ表示企业层面的特征变量，
μｉｎｄｕｓｔｒｙ表示行业固定效应， μｙｅａｒ 表示年份固定效

应， εｉ，ｔ表示随机误差项。
３　 实证检验与分析
３􀆰 １　 描述性统计

表 ２ 报告了各变量的描述性统计。 衡量企业

技术创新的发明专利申请数的均值为 ６３􀆰 ６５， 标

准差为 ３１２􀆰 ２， 这表明企业间的技术创新水平存

在显著差异， 个别企业的技术创新能力较为突出；
研发补贴的均值为 １４􀆰 ８５， 标准差为 ３􀆰 ０１１， 这说

明不同企业所获得的研发补贴同样存有较大差异；
专用性投资的均值为 ０􀆰 ２３４， 标准差为 ０􀆰 １２０， 这

表明专用性投资的总体分布较为平稳。

表 ２　 描述性统计

变量 观测值 均值 标准差 最小值 最大值

Ｐａｔ ２９３１ ６３􀆰 ６５ ３１２􀆰 ２ ０ ７６８０

Ｓｕｂ ２９３１ １４􀆰 ８５ ３􀆰 ０１１ ０ １９􀆰 ４１

Ａｓｓｔ ２９３１ ０􀆰 ２３４ ０􀆰 １２０ ０􀆰 ０３３２ ０􀆰 ５５９

Ｓｉｚｅ ２９３１ ２１􀆰 ９９ １􀆰 １５５ １９􀆰 ９５ ２５􀆰 ５１

Ａｇｅ ２９３１ １８􀆰 ６５ ６􀆰 ０８８ ３ ６１

Ｒｏｅ ２９３１ ０􀆰 ５１５ ０􀆰 ９０８ －１􀆰 １８２ ５􀆰 ６４４

Ｏｗｎ ２９３１ ０􀆰 ２４６ ０􀆰 ４３１ ０ １

Ｌｅｖ ２９３１ ０􀆰 ３５１ ０􀆰 １８３ ０􀆰 ０５３３ ０􀆰 ７９９

３􀆰 ２　 相关性分析

表 ３ 报告了各变量间的相关性。 研发补贴与企

业技术创新显著正相关（ ｒ＝ ０􀆰 １２， ｐ＜０􀆰 ０１）； 研发
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补贴与企业专用性投资显著正相关（ ｒ ＝ ０􀆰 ０７， ｐ＜
０􀆰 ０１）； 技术创新与专用性投资无显著相关性。
除了个别变量间相关系数大于 ０􀆰 ３ 且低于 ０􀆰 ６ 以

外， 其余变量间的相关系数均低于 ０􀆰 ３， 这能有

效避免多重共线性对回归模型的影响， 说明模型

中变量设置合理， 无需额外剔除变量。

表 ３　 相关性分析

变量 Ｐａｔ Ｓｕｂ Ａｓｓｔ Ｓｉｚｅ Ａｇｅ Ｒｏｅ Ｏｗｎ Ｌｅｖ

Ｐａｔ １

Ｓｕｂ ０􀆰 １２∗∗∗ １

Ａｓｓｔ －０􀆰 ０２ ０􀆰 ０７∗∗∗ １

Ｓｉｚｅ ０􀆰 ３２∗∗∗ ０􀆰 ３７∗∗∗ ０􀆰 ００４ １

Ａｇｅ ０􀆰 ０２ ０􀆰 ０２ ０􀆰 ０４∗∗ ０􀆰 ２０∗∗∗ １

Ｒｏｅ ０􀆰 ０３ －０􀆰 ０８∗∗∗ －０􀆰 ４８∗∗∗ －０􀆰 ０９∗∗∗ －０􀆰 ０８∗∗∗ １

Ｏｗｎ ０􀆰 １９∗∗∗ ０􀆰 ０８∗∗∗ －０􀆰 ０７∗∗∗ ０􀆰 ３８∗∗∗ ０􀆰 ２５∗∗∗ －０􀆰 ０２ １

Ｌｅｖ ０􀆰 １６∗∗∗ ０􀆰 ２１∗∗∗ ０􀆰 １０∗∗∗ ０􀆰 ５２∗∗∗ ０􀆰 １１∗∗∗ －０􀆰 ２７∗∗∗ ０􀆰 ２３∗∗∗ １

注： Ｎ＝２９３１； ∗、 ∗∗和∗∗∗分别在 １０％， ５％和 １％水平显著（双尾检验）。

３􀆰 ３　 回归分析

由于研究样本存在不可观测的异质性， 而该

个体效应可能与解析变量相关从而导致估计结果

不一致， 为此本研究数据采用面板数据的处理和

分析方法。 Ｈａｕｓｍａｎ 检验的结果支持个体效应与解

释变量间具有显著相关性， 满足使用 “固定效应模

型”， 因此本研究采用具有固定效应的负二项回归

方法来进行实证研究。 在回归分析前， 将模型中的

交互项所涉及的变量进行中心化处理， 并使用稳健

标准误来控制异方差对回归模型的影响。
表 ４ 汇报了相关数据的回归结果。 模型 １ 展

示了企业特征变量对技术创新的影响。 模型 ２ 显

示， 研发补贴的回归系数显著为正（β＝ ０􀆰 ０７２， ｐ＜
０􀆰 ０１）。 这表明研发补贴对企业技术创新具有显

著的促进作用， 验证了前文所分析的现行研发补

贴政策的实施效果； 模型 ３ 显示， 研发补贴的回

归系数显著为正（β ＝ ０􀆰 ００２， ｐ＜０􀆰 ０１）， 表明研发

补贴对企业专用性投资具有显著的正向关系； 模

型 ４ 显示， 专用性投资的回归系数显著为正（β ＝
０􀆰 ６０９， ｐ＜０􀆰 ０５）， 表明专用性投资对企业技术创

新具有显著的提升作用； 模型 ５ 显示， 研发补贴

和专用性投资对企业技术创新均具有显著的促进

作用（β ＝ ０􀆰 ０７１， ｐ＜０􀆰 ０１； β ＝ ０􀆰 ５５２， ｐ＜０􀆰 ０５），
然而通过与模型 ２ 的比较发现， 当模型加入专用

性投资后， 研发补贴的回归系数由 ０􀆰 ０７２ 减小为

０􀆰 ０７１， 即促进效果减弱。 以上结果说明， 在控制

专用性投资的影响后， 研发补贴对企业技术创新

的促进作用减小， 证明部分影响被专用性投资所

替代。 因此， 验证了专用性投资是研发补贴促进

企业技术创新的重要中介渠道， 专用性投资在研

发补贴和企业技术创新间起着部分中介效应， 假

设 １ 通过检验。 模型 ７ 显示， 专用性投资的平方与

研发补贴交互项的回归系数显著为正（β ＝ ０􀆰 ８３９，
ｐ＜０􀆰 １）； 专用性投资与研发补贴交互项的回归系

数未通过显著性检验； 研发补贴的回归系数显著

为正（β＝０􀆰 ０５６， ｐ＜０􀆰 ０１）。 对上述系数进行分析，
并考虑到此前对变量所采取的中心化处理， 本研

究发现当专用性投资恰好为平均值 ０􀆰 ２３４ 时， 研

发补贴对企业技术创新仍有促进效果且为最小。
因此， 当专用性投资程度较低或较高时， 研发补

贴对企业技术创新的促进作用大于其为中等的情

况， 即专用性投资在研发补贴与企业技术创新之

间起到非线性调节效应， 假设 ２ 通过检验。 为了

更直观地展示， 本研究绘制了专用性投资对研发

补贴和企业技术创新关系的非线性调节效应图，
见图 ２。 如图 ２ 所示， 无论专用性投资为何种程

度， 研发补贴对企业技术创新均有促进作用， 但

是与专用性投资程度为中等相比， 专用性投资较

低或较高的企业所在的曲线在任意对应补贴点所

作切线的斜率更大， 这就意味着研发补贴对后者

技术创新的激励作用更大， 即其调节的作用强度

具有 “Ｕ” 型演化特征。
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表 ４　 研发补贴对企业技术创新的影响， 专用性投资中介效应和调节效应的检验（负二项回归）

变量
模型 １ 模型 ２ 模型 ３ 模型 ４ 模型 ５ 模型 ６ 模型 ７

Ｐａｔｔ＋１ Ｐａｔｔ＋１ Ａｓｓｔ Ｐａｔｔ＋１ Ｐａｔｔ＋１ Ｐａｔｔ＋１ Ｐａｔｔ＋１

Ｓｉｚｅ ０􀆰 ８７９∗∗∗

（３１􀆰 ６２）
０􀆰 ８１６∗∗∗

（２８􀆰 ９７）
－０􀆰 ００８∗∗∗

（－３􀆰 ３１）
０􀆰 ８８０∗∗∗

（３２􀆰 ０４）
０􀆰 ８１８∗∗∗

（２９􀆰 ２０）
０􀆰 ８１６∗∗∗

（２９􀆰 ２７）
０􀆰 ８２２∗∗∗

（２９􀆰 ０５）

Ａｇｅ
－０􀆰 ０２０∗∗∗

（－５􀆰 １７）
－０􀆰 ０２０∗∗∗

（－５􀆰 １９）
０􀆰 ０００
（０􀆰 ４３）

－０􀆰 ０２０∗∗∗

（－５􀆰 ２５）
－０􀆰 ０２０∗∗∗

（－５􀆰 ２５）
－０􀆰 ０２０∗∗∗

（－５􀆰 １５）
－０􀆰 ０２０∗∗∗

（－５􀆰 １３）

Ｒｏｅ ０􀆰 １７６∗∗∗

（５􀆰 ４２）
０􀆰 １８３∗∗∗

（５􀆰 ８６）
－０􀆰 ０５９∗∗∗

（－２４􀆰 ３２）
０􀆰 ２１６∗∗∗

（６􀆰 ０８）
０􀆰 ２１８∗∗∗

（６􀆰 ４２）
０􀆰 ２５０∗∗∗

（６􀆰 ７１）
０􀆰 ２５８∗∗∗

（６􀆰 ９０）

Ｏｗｎ ０􀆰 ３５５∗∗∗

（４􀆰 ６６）
０􀆰 ３８３∗∗∗

（５􀆰 １８）
－０􀆰 ０２１∗∗∗

（－４􀆰 ２４）
０􀆰 ３７７∗∗∗

（５􀆰 ０４）
０􀆰 ４０２∗∗∗

（５􀆰 ５３）
０􀆰 ４１６∗∗∗

（５􀆰 ７４）
０􀆰 ４１０∗∗∗

（５􀆰 ７４）

Ｌｅｖ ０􀆰 ３９９∗∗

（２􀆰 ０１）
０􀆰 ３１３∗

（１􀆰 ６５）
０􀆰 ０１８
（１􀆰 ２５）

０􀆰 ３７７∗

（１􀆰 ８８）
０􀆰 ２９７
（１􀆰 ５５）

０􀆰 ３１１
（１􀆰 ６３）

０􀆰 ２９９
（１􀆰 ６０）

Ｓｕｂ ０􀆰 ０７２∗∗∗

（７􀆰 ８９）
０􀆰 ００２∗∗∗

（２􀆰 ８２）
０􀆰 ０７１∗∗∗

（７􀆰 ８１）
０􀆰 ０７１∗∗∗

（７􀆰 ８５）
０􀆰 ０５６∗∗∗

（４􀆰 ５０）

Ａｓｓｔ ０􀆰 ６０９∗∗

（２􀆰 ２７）
０􀆰 ５５２∗∗

（２􀆰 １２）
０􀆰 ８５１∗∗∗

（２􀆰 ７５）
０􀆰 ８７６∗∗∗

（２􀆰 ９１）

Ａｓｓｔ２
－３􀆰 ２１２∗

（－１􀆰 ８９）
－３􀆰 ２５０∗

（－１􀆰 ９３）

Ａｓｓｔ∗Ｓｕｂ
－０􀆰 ０５７
（－０􀆰 ８３）

Ａｓｓｔ２∗Ｓｕｂ
０􀆰 ８３９∗

（１􀆰 ９２）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－１６􀆰 ６１２∗∗∗

（－２８􀆰 ８７）
－１６􀆰 ３３１∗∗∗

（－２９􀆰 ３６）
０􀆰 ４４７∗∗∗

（９􀆰 ３２）
－１６􀆰 ８３７∗∗∗

（－２９􀆰 ２３）
－１６􀆰 ５３７∗∗∗

（－２９􀆰 ６２）
－１６􀆰 ３６５∗∗∗

（－２９􀆰 ６８）
－１５􀆰 ４３５∗∗∗

（－２６􀆰 １５）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ２９３１ ２９３１ ２９３１ ２９３１ ２９３１ ２９３１ ２９３１

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ２８５

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０􀆰 １０７ ０􀆰 １１１ ０􀆰 １０７ ０􀆰 １１１ ０􀆰 １１１ ０􀆰 １１１

Ｌｏｇ Ｐｓｅｕｄｏｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ －１２２３８􀆰 １５７ －１２１９０􀆰 ２２３ －１２２３４􀆰 ３４８ －１２１８６􀆰 ９９６ －１２１８４􀆰 ５７２ －１２１８１􀆰 ９１１

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｙｅａｒ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

注： ∗ｐ＜０􀆰 １， ∗∗ｐ＜０􀆰 ０５， ∗∗∗ｐ＜０􀆰 ０１（双尾检验）， 括号中数字为标准误。

３􀆰 ４　 稳健性检验

（１） 为了减小因回归方法的差异导致的结果

偏差， 本研究在对发明专利申请量进行对数化处

理后， 采用最小二乘法（ＯＬＳ）来替代负二项回归

法进行实证分析。 特别地， 为了进一步检验专用

性投资的非线性调节效应， 本研究根据专用性投

资的三分位数， 将样本分为专用性投资程度低、
中和高 ３ 组， 进而分别回归来比较研发补贴回归

系数的大小。 表 ５ 汇报了该方法的回归结果。 结

合上文的模型 ５， 模型 ８～１０ 显示， 相关变量的系

数方向和显著性水平基本保持一致， 研发补贴能

提高企业技术创新水平， 同时专用性投资在两者

间起部分中介效应， 假设 １ 仍成立。 模型 １１ ～ １３
显示， 在专用性投资程度低、 中和高的样本中，
研发补贴对企业技术创新均具有显著的促进作用，
其回归系数分别为 ０􀆰 ０６０（ ｐ ＜ ０􀆰 ０１）、 ０􀆰 ０５０（ ｐ ＜
０􀆰 ０１）和 ０􀆰 １００（ｐ＜０􀆰 ０１）， 呈现明显的 “高－低－
高” 演化特征， 从而验证了专用性投资对研发补

—６９—



第 ５ 期（总第 ３４３ 期）
２０２２ 年 ５ 月

工业技术经济
Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｃａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ

Ｎｏ􀆰 ５ （Ｇｅｎｅｒａｌ， Ｎｏ􀆰 ３４３）
Ｍａｙ􀆰 ２０２２

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

图 ２　 专用性投资对研发补贴和企业技术创新

关系的非线性调节效应

贴和企业技术创新关系的 “Ｕ” 型调节效应， 假

设 ２ 仍成立。
（２） 更换衡量关键变量的指标。 本研究改变

企业技术创新的测量方法， 采用企业发明专利申请

量、 实用新型专利申请量和外观设计专利申请量之

和作为企业技术创新的代理变量 （吴伟伟和张天

一， ２０２１） ［３１］； 同时改变专用性投资的测量方式，
采用企业固定资产净值、 在建工程净值、 无形资产

和长期待摊费用之和占总资产的比例作为专用性投

资的代理变量 （周煜皓和张盛勇， ２０１４） ［３６］。 表 ６
的回归结果表明， 假设 １ 和 ２ 仍成立。

表 ５　 稳健性检验回归结果（面板 ＯＬＳ）

变量

中国高端制造企业总样本
专用性投资程度

低 中 高

模型 ８ 模型 ５ 模型 ９ 模型 １０ 模型 １１ 模型 １２ 模型 １３

ｌｎＰａｔｔ＋１ Ａｓｓｔ ｌｎＰａｔｔ＋１ ｌｎＰａｔｔ＋１ ｌｎＰａｔｔ＋１ ｌｎＰａｔｔ＋１ ｌｎＰａｔｔ＋１

Ｓｉｚｅ ０􀆰 ７３９∗∗∗

（２９􀆰 ３７）
－０􀆰 ００８∗∗∗

（－３􀆰 ３１）
０􀆰 ８１９∗∗∗

（３６􀆰 ０５）
０􀆰 ７４３∗∗∗

（２９􀆰 ４５）
０􀆰 ７７０∗∗∗

（１８􀆰 ４２）
０􀆰 ７３１∗∗∗

（１７􀆰 ０６）
０􀆰 ７０６∗∗∗

（１５􀆰 ６３）

Ａｇｅ
－０􀆰 ０１７∗∗∗

（－５􀆰 １０）
０􀆰 ０００
（０􀆰 ４３）

－０􀆰 ０１９∗∗∗

（－５􀆰 ６１）
－０􀆰 ０１７∗∗∗

（－５􀆰 １３）
－０􀆰 ０１８∗∗∗

（－２􀆰 ７２）
－０􀆰 ０１８∗∗∗

（－３􀆰 ３３）
－０􀆰 ００９
（－１􀆰 ５８）

Ｒｏｅ ０􀆰 １２７∗∗∗

（４􀆰 ９４）
－０􀆰 ０５９∗∗∗

（－２４􀆰 ３２）
０􀆰 １４３∗∗∗

（４􀆰 ９９）
０􀆰 １５１∗∗∗

（５􀆰 ３２）
０􀆰 １７０∗∗∗

（４􀆰 ８４）
０􀆰 ４０８∗∗∗

（３􀆰 ７７）
０􀆰 ５２０∗∗∗

（２􀆰 ７３）

Ｏｗｎ ０􀆰 ３２８∗∗∗

（６􀆰 ２９）
－０􀆰 ０２１∗∗∗

（－４􀆰 ２４）
０􀆰 ３１５∗∗∗

（５􀆰 ９７）
０􀆰 ３３６∗∗∗

（６􀆰 ４７）
０􀆰 ４９０∗∗∗

（５􀆰 ７３）
０􀆰 ３６０∗∗∗

（３􀆰 ９９）
０􀆰 １４７
（１􀆰 ６０）

Ｌｅｖ
０􀆰 ０４５
（０􀆰 ３２）

０􀆰 ０１８
（１􀆰 ２５）

０􀆰 ０３８
（０􀆰 ２７）

０􀆰 ０３７
（０􀆰 ２７）

－０􀆰 ３１４
（－１􀆰 ２８）

０􀆰 ６２５∗∗∗

（２􀆰 ５９）
０􀆰 ０９６
（０􀆰 ４０）

Ｓｕｂ ０􀆰 ０７１５∗∗∗

（８􀆰 ３６）
０􀆰 ００２∗∗∗

（２􀆰 ８２）
０􀆰 ０７０７∗∗∗

（８􀆰 ２６）
０􀆰 ０６０∗∗∗

（４􀆰 ７２）
０􀆰 ０５０∗∗∗

（３􀆰 ６５）
０􀆰 １００∗∗∗

（５􀆰 ４２）

Ａｓｓｔ ０􀆰 ５１５∗∗

（２􀆰 ３８）
０􀆰 ４１１∗

（１􀆰 ９４）
３􀆰 ６０９∗∗∗

（３􀆰 １４）
－０􀆰 ２７４
（－０􀆰 ２５）

－０􀆰 ９３９∗

（－１􀆰 ８５）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－１４􀆰 ９７６∗∗∗

（－３０􀆰 ８１）
０􀆰 ４４７∗∗∗

（９􀆰 ３２）
－１５􀆰 ７８１∗∗∗

（－３２􀆰 ５０）
－１５􀆰 １６０∗∗∗

（－３０􀆰 ５３）
－１６􀆰 ２７０∗∗∗

（－１９􀆰 ４３）
－１４􀆰 ６１５∗∗∗

（－１６􀆰 ５１）
－１４􀆰 ３５８∗∗∗

（－１６􀆰 ０６）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ２９３１ ２９３１ ２９３１ ２９３１ ９７９ ９７７ ９７５

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ４８７ ０􀆰 ２８５ ０􀆰 ４７２ ０􀆰 ４８７ ０􀆰 ５０１ ０􀆰 ５０５ ０􀆰 ４８９

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｙｅａｒ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

注： ∗ｐ＜０􀆰 １， ∗∗ｐ＜０􀆰 ０５， ∗∗∗ｐ＜０􀆰 ０１（双尾检验）， 括号中数字为标准误。

４　 结论与建议
为了检验高质量发展下专用性投资在研发补

贴和企业技术创新关系中所发挥的中介效应和调

节效应， 本研究利用 ２０１５ ～ ２０２０ 年中国高端制造

业 ７２４ 家上市公司的面板数据进行实证检验。 研

究表明： （１） 研发补贴对企业技术创新具有显著
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表 ６　 稳健性检验回归结果（负二项回归）

模型 １４ 模型 １５ 模型 １６ 模型 １７ 模型 １８

Ｐａｔｓｔ＋１ Ａｓｓｔ Ｐａｔｓｔ＋１ Ｐａｔｓｔ＋１ Ｐａｔｓｔ＋１

Ｓｉｚｅ
０􀆰 ７６４∗∗∗

（３３􀆰 １０）
－０􀆰 ００７∗∗

（－２􀆰 ３９）
０􀆰 ８１２∗∗∗

（３６􀆰 ９７）
０􀆰 ７６４∗∗∗

（３３􀆰 ４４）
０􀆰 ７６５∗∗∗

（３３􀆰 ４４）

Ａｇｅ
－０􀆰 ０１８∗∗∗

（－５􀆰 ６９）
０􀆰 ０００
（０􀆰 ４３）

－０􀆰 ０１９∗∗∗

（－５􀆰 ８８）
－０􀆰 ０１８∗∗∗

（－５􀆰 ６７）
－０􀆰 ０１７∗∗∗

（－５􀆰 ４９）

Ｒｏｅ
０􀆰 １１４∗∗∗

（３􀆰 ９９）
－０􀆰 ０６１∗∗∗

（－２２􀆰 ８０）
０􀆰 １３６∗∗∗

（４􀆰 ２８）
０􀆰 １４０∗∗∗

（４􀆰 ５５）
０􀆰 １７２∗∗∗

（５􀆰 １０）

Ｏｗｎ
０􀆰 １７５∗∗∗

（２􀆰 ８３）
－０􀆰 ０２９∗∗∗

（－５􀆰 ０７）
０􀆰 １７１∗∗∗

（２􀆰 ７４）
０􀆰 １９２∗∗∗

（３􀆰 １４）
０􀆰 ２００∗∗∗

（３􀆰 ３２）

Ｌｅｖ
０􀆰 ３６３∗∗

（２􀆰 ３３）
０􀆰 ０４７∗∗∗

（２􀆰 ８８）
０􀆰 ３９０∗∗

（２􀆰 ３９）
０􀆰 ３４５∗∗

（２􀆰 １９）
０􀆰 ３７２∗∗

（２􀆰 ４１）

Ｓｕｂ
０􀆰 ０５０３∗∗∗

（６􀆰 ７２）
０􀆰 ００２∗

（１􀆰 ９４）
０􀆰 ０５００∗∗∗

（６􀆰 ６４）
０􀆰 ０３８∗∗∗

（３􀆰 ７２）

Ａｓｓｔ
０􀆰 ３９７∗

（１􀆰 ８５）
０􀆰 ３７２∗

（１􀆰 ７７）
０􀆰 ６２０∗∗∗

（２􀆰 ６０）

Ａｓｓｔ２
－２􀆰 ４２６∗∗

（－２􀆰 １６）

Ａｓｓｔ∗Ｓｕｂ
－０􀆰 ０４０
（－０􀆰 ７２）

Ａｓｓｔ２∗Ｓｕｂ
０􀆰 ５５８∗

（１􀆰 ９４）

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－１４􀆰 ２７１∗∗∗

（－３０􀆰 ７１）
０􀆰 ４７６∗∗∗

（８􀆰 ３５）
－１４􀆰 ７０４∗∗∗

（－３１􀆰 ０１）
－１４􀆰 ３９７∗∗∗

（－３０􀆰 ７９）
－１３􀆰 ５８６∗∗∗

（－２７􀆰 ９３）

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ２９３１ ２９３１ ２９３１ ２９３１ ２９３１

Ｒ－ｓｑｕａｒｅｄ ０􀆰 ２７５

Ｐｓｅｕｄｏ Ｒ２ ０􀆰 １０１ ０􀆰 １００ ０􀆰 １０１ ０􀆰 １０２

Ｌｏｇ Ｐｓｅｕｄｏｌｉｋｅｌｉｈｏｏｄ －１４３３０􀆰 ４５４ －１４３５７􀆰 ８６５ －１４３２８􀆰 ０５１ －１４３２２􀆰 ５７８

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

Ｙｅａｒ ＦＥ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ ＹＥＳ

注： ∗ｐ＜０􀆰 １， ∗∗ｐ＜０􀆰 ０５， ∗∗∗ｐ＜０􀆰 ０１（双尾检验）， 括号中数字为标准误。

的促进作用， 而专用性投资在研发补贴对企业创

新技术的影响中发挥了部分中介效应。 研发补贴

能有效促进企业专用资产的投入， 从而帮助企业

构建战略资源能力， 最终达到提升技术创新水平

的目的； （２） 当企业专用性投资较低或较高时，
研发补贴对企业技术创新的促进作用大于其为中

等的情况， 即专用性投资在研发补贴与企业技术

创新之间起到 “Ｕ 型” 的非线性调节效应。 这说

明随着专用性投资程度的改变， 企业所面临的资

源能力和交易成本问题也会随之发生变化， 并通

过冗余资源来影响研发补贴政策有效性的边界条

件。 结合结论， 本研究提出以下政策建议：
（１） 政府应优化符合高质量发展阶段的研发

补贴政策， 通过科学设计和执行有效发挥补贴促

进高端制造企业技术创新的重要作用。 政府可以

根据新形势下企业资源能力出现的新变化， 从补

贴金额、 对象和实施方式等方面对研发补贴政策

进行优化设计： 如制定更为清晰的补贴对象筛选

—８９—
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准则， 将企业专用性投资程度作为是否进行补贴、
以及补贴金额高低的重要依据， 从而提升补贴政

策的精准性； 建立起研发补贴政策的评估与调整

机制， 减少研发补贴被企业挪为他用的情况， 进

而不断提高研发补贴的效率。
（２） 政府应完善相关战略性配套政策来更高

效地发挥研发补贴政策的实施效果， 充分重视专

用性投资在研发补贴和企业技术创新之间的中介

效应和调节效应。 ①政府应积极引导高端制造企

业在核心器件和关键技术等被 “卡脖子” 的领域

进行专用性投资， 从而更好地提升创新资源的配

置效率， 让研发补贴更好地直接和间接地服务中

国高端制造业所进行的产业结构升级和关键技术

突破； ②政府应大力支持和培育企业专用性投资

的体系化建设， 以专用资产为项目载体积极引导

产学研的深度协同创新， 促进专用性投资行为的

可持续性， 从而提高企业技术成果的高质量产出

和应用转化， 并进一步疏通和发挥专用性投资在

补贴政策作用机制中的独特渠道作用。
（３） 政府要创造更有效率的制度和市场环境，

对专用性投资所引致的交易成本问题进行高效治

理， 进而不断提高研发补贴政策的有效性， 使补

贴资金真正流到企业创新活动中。 除了依靠企业

自身调整治理模式来抑制机会主义行为以外， 更

需要政府通过相应的制度设计来完善外部治理环

境： 如政府应创造更有效率的制度环境和更健全

的法治环境， 使法律和监管机构能够更有效促进

契约执行并解决市场纠纷， 从而遏制机会主义行

为， 降低企业专用性投资的风险。 而这不仅能更

好发挥专用性投资促进企业绩效的增值效应， 也

能充分提升研发补贴促进企业技术创新的政策效

果。
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［９］ 魏江， 王丁， 刘洋． 非对称创新： 中国企业的创新追赶之路

［Ｊ］ ． 管理学季刊， ２０２０， ５ （２）： ４６～５９， １４３．

［１０］ Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ Ｏ． Ｅ． Ｔｈｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｉｎｔｓｔｉｔｕｔｉｏｎｓ ｏｆ Ｃａｐｉｔａｌｉｓｍ ［Ｍ］ ．

Ｎｅｗ Ｙｏｒｋ： Ｓｉｍｏｎ ａｎｄ Ｓｃｈｕｓｔｅｒ， １９８５： ６８～８４．

［１１］ 洪勇， 李英敏． 自主创新的政策传导机制研究 ［ Ｊ］ ． 科学

学研究， ２０１２， ３０ （３）： ４４９～４５７．

［１２］ Ｎａｑｓｈｂａｎｄｉ Ｍ Ｍ． Ｍａｎａｇｅｒｉａｌ Ｔｉｅｓ ａｎｄ Ｏｐｅｎ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ： Ｅｘａｍｉ⁃

ｎｉｎｇ ｔｈｅ Ｒｏｌｅ ｏｆ Ａｂｓｏｒｐｔｉｖｅ Ｃａｐａｃｉｔｙ ［Ｊ］ ． Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｄｅｃｉｓｉｏｎ，

２０１６， ５４ （９）： ２２５６～２２７６．

［１３］ 白俊红． 中国的政府 Ｒ＆Ｄ 资助有效吗？ 来自大中型工业企业

的经验证据 ［Ｊ］ ． 经济学 （季刊）， ２０１１， （４）： １３７５～１４００．

［１４］ Ｊａｆｆｅ Ａ． Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｃａｌ Ｏｐｐｏｒｔｕｎｉｔｙ ａｎｄ Ｓｐｉｌｌｏｖｅｒｓ ｏｆ Ｒ＆Ｄ： Ｅｖｉ⁃

ｄｅｎｃｅ ｆｒｏｍ Ｆｉｒｍｓ􀆳 Ｐａｔｅｎｔｓ， Ｐｒｏｆｉｔｓ ａｎｄ Ｍａｒｋｅｔ Ｖａｌｕｅ ［ Ｊ］ ． Ｎａ⁃

ｔｉｏｎａｌ Ｂｕｒｅａｕ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｒｅｓｅａｒｃｈ， Ｉｎｃ， １９８６， ７６ （５）： ９８４～

９９９．

［１５］ Ｄａｓｇｕｐｔａ Ｐ， Ｓｔｉｇｌｉｔｚ Ｊ． Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ Ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ ａｎｄ ｔｈｅ Ｎａｔｕｒｅ ｏｆ Ｉｎ⁃

ｎｏｖａｔｉｖｅ Ａｃｔｉｖｉｔｙ ［Ｊ］ ． Ｔｈｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｊｏｕｒｎａｌ， １９８０， ９０ （３５８）：

２６６～２９３．

［１６］ Ｔｅｔｈｅｒ Ｂ Ｓ． Ｗｈｏ Ｃｏ－ｏｐｅｒａｔｅｓ ｆｏｒ Ｉｎｎｏｖａｔｉｏｎ， ａｎｄ Ｗｈｙ－Ａｎ Ｅｍ⁃

ｐｉｒｉｃａｌ Ａｎａｌｙｓｉｓ ［ Ｊ］ ． Ｒｅｓｅａｒｃｈ Ｐｏｌｉｃｙ， ２００２， ３１ （６）： ９４７ ～

９６７．

［１７］ Ｈｕｓｓｉｎｇｅｒ Ｋ． Ｒ＆Ｄ ａｎｄ Ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ ａｔ ｔｈｅ Ｆｉｒｍ Ｌｅｖｅｌ： Ａｎ Ａｐｐｌｉ⁃

ｃａｔｉｏｎ ｏｆ Ｐａｒａｍｅｔｒｉｃ ａｎｄ Ｓｅｍｉ － Ｐａｒａｍｅｔｒｉｃ Ｔｗｏ － Ｓｔｅｐ Ｓｅｌｅｃｔｉｏｎ

Ｍｏｄｅｌｓ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ａｐｐｌｉｅｄ Ｅｃｏｎｏｍｅｔｒｉｃｓ， ２００８， ２３ （６）：

７２９～７４７．

［１８］ Ｋｌｅｅｒ Ｒ． Ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔ Ｒ＆Ｄ Ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ ａｓ Ａ Ｓｉｇｎａｌ ｆｏｒ Ｐｒｉｖａｔｅ Ｉｎ⁃

ｖｅｓｔｏｒｓ ［Ｊ］ ． Ｒｅｓｅａｒｃｈ Ｐｏｌｉｃｙ， ２０１０， ３９ （１０）： １３６１～１３７４．

［１９］ 杨国超， 芮萌． 高新技术企业税收减免政策的激励效应与

迎合效应 ［Ｊ］ ． 经济研究， ２０２０， ５５ （９）： １７４～１９１．

［２０］ 袁建国， 后青松， 程晨． 企业政治资源的诅咒效应———基

于政治关联与企业技术创新的考察 ［ Ｊ］ ． 管理世界， ２０１５，

（１）： １３９～１５５．

［２１］ 卢现祥， 滕宇汯． 产权保护及其经济绩效———兼论产权保护量

化演变和 “中国之谜” 的实质 ［Ｊ］． 经济学动态， ２０２０， （１１）：

５０～６６．

［２２］ 杨洋， 魏江， 罗来军． 谁在利用政府补贴进行创新？———所

有制和要素市场扭曲的联合调节效应 ［Ｊ］ ． 管理世界， ２０１５，

（１）： ７５～８６， ９８， １８８．

［２３］ 何轩， 马骏， 朱丽娜， 等． 腐败对企业家活动配置的扭曲

［Ｊ］ ． 中国工业经济， ２０１６， （１２）： １０６～１２２．
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［２４］ Ｆｏｘ Ｂ Ｉ． Ａｓｓｅｔ Ｓｐｅｃｉｆｉｃｉｔｙ， Ｆｉｒｍ Ｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙ ａｎｄ Ｃａｐｉｔａｌ Ｓｔｒｕｃ⁃

ｔｕｒｅ ［Ｊ］ ． Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌ， ２０１０， １４ （１）： ３～１６．

［２５］ 刘益， 蔺丰奇． 渠道伙伴关系中专用性投资的特点和作用： 以

日本汽车产业为例 ［Ｊ］． 南开管理评论， ２００６， ９ （６）： ８１～８８．

［２６］ Ｈａｇｅｄｏｏｒｎ Ｊ． Ｕｎｄｅｒｓｔａｎｄｉｎｇ ｔｈｅ Ｒａｔｉｏｎａｌｅ ｏｆ Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｔｅｃｈｎｏｌｏ⁃

ｇｙ Ｐａｒｔｎｅｒｉｎｇ： Ｉｎｔｅｒ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ Ｍｏｄｅｓ ｏｆ Ｃｏｏｐｅｒａｔｉｏｎ ａｎｄ Ｓｅｃ⁃

ｔｏｒａｌ Ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ ［ Ｊ］ ． Ｓｔｒａｔｅｇｉｃ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｊｏｕｒｎａｌ， １９９３， １４

（５）： ３７１～３８５．

［２７］ Ｍｅｙｅｒ Ａ Ｄ． Ａｄａｐｔｉｎｇ ｔｏ Ｅｎｖｉｒｏｎｍｅｎｔａｌ Ｊｏｌｔｓ ［ Ｊ］ ． Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａ⁃

ｔｉｖｅ Ｓｃｉｅｎｃｅ Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ， １９８２， ２７ （４）： ５１５～５３７．

［２８］ Ｇｒｕｂｅｒ Ｍ． Ｅｘｐｌｏｒｉｎｇ ｔｈｅ Ｏｒｉｇｉｎｓ ｏｆ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ Ｐａｔｈｓ： Ｅｍｐｉｒｉ⁃

ｃａｌ Ｅｖｉｄｅｎｃｅ Ｆｒｏｍ Ｎｅｗｌｙ Ｆｏｕｎｄｅｄ Ｆｉｒｍｓ ［Ｊ］ ． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｍａｎａｇｅ⁃

ｍｅｎｔ， ２０１０， ３６ （５）： １１４３～１１６７．

［２９］ Ｗｉｌｌｉａｍｓｏｎ Ｏ Ｅ． Ｃｏｍｐａｒａｔｉｖｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃ Ｏｒｇａｎｉｚａｔｉｏｎ： Ｔｈｅ Ａｎａｌ⁃

ｙｓｉｓ ｏｆ Ｄｉｓｃｒｅｔｅ Ｓｔｒｕｃｔｕｒａｌ Ａｌｔｅｒｎａｔｉｖｅｓ ［ Ｊ］ ． Ａｄｍｉｎｉｓｔｒａｔｉｖｅ Ｅｎｃｅ

Ｑｕａｒｔｅｒｌｙ， １９９１， ３６ （２）： ２６９～２９６．

［３０］ Ｓｈａｒｆｍａｎ Ｍ Ｐ， Ｗｏｌｆ Ｇ， Ｃｈａｓｅ Ｒ Ｂ， ｅｔ ａｌ． Ａｎｔｅｃｅｄｅｎｔｓ ｏｆ Ｏｒ⁃

ｇａｎｉｚａｔｉｏｎａｌ Ｓｌａｃｋ ［Ｊ］ ． Ａｃａｄｅｍｙ ｏｆ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｒｅｖｉｅｗ， １９８８，

１３ （４）： ６０１～６１４．

［３１］ 吴伟伟， 张天一． 非研发补贴与研发补贴对新创企业创新产

出的非对称影响研究 ［Ｊ］ ． 管理世界， ２０２１， ３７ （３）： ２５．

［３２］ 程宏伟． 隐性契约、 专用性投资与资本结构 ［ Ｊ］ ． 中国工

业经济， ２００４， （８）： １０５～１１１．

［３３］ 金勰， 裘益政． 家族企业资产专用性对企业绩效影响研究

［Ｊ］ ． 管理评论， ２０１８， ３０ （１０）： ２２１～２３７．

［３４］ Ｐｅｔｅｒｓｏｎ Ｊ Ｊ， Ｃａｍｅｒｏｎ Ａ Ｃ， Ｔｒｉｖｅｄｉ Ｐ Ｋ． Ｒｅｇｒｅｓｓｉｏｎ Ａｎａｌｙｓｉｓ

ｏｆ Ｃｏｕｎｔ Ｄａｔａ ［Ｊ］ ． Ｔｅｃｈｎｏｍｅｔｒｉｃｓ， １９９９， ４１ （４）： ３７１．

［３５］ 温忠麟， 叶宝娟． 中介效应分析： 方法和模型发展 ［ Ｊ］ ．

心理科学进展， ２０１４， ２２ （５）： ７３１～７４５．

［３６］ 周煜皓， 张盛勇． 金融错配、 资产专用性与资本结构 ［ Ｊ］ ．

会计研究， ２０１４， （８）： ７５～８０， ９７．

Ｓｐｅｃｉｆｉｃ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ａｎｄ ｔｈｅ Ｅｆｆｅｃｔ ｏｆ Ｒ＆Ｄ Ｓｕｂｓｉｄｉｅｓ
———Ｅｖｉｄｅｎｃｅ Ｆｒｏｍ Ｃｈｉｎａ􀆳ｓ Ｈｉｇｈ－ｅｎｄ Ｍａｎｕｆａｃｔｕｒｉｎｇ

Ｙａｏ Ｈａｉｌｉｎ１，２ 　 Ｃｈｅｎ Ｑｉｋａｎｇ１ 　 Ｗａｎｇ Ｗｅｎｑｉａｎｇ１

（１． Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｃｈｏｏｌ， Ｃｅｎｔｒａｌ Ｓｏｕｔｈ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ， Ｃｈａｎｇｓｈａ ４１００８３， Ｃｈｉｎａ；
２． Ｃｅｎｔｅｒ ｆｏｒ Ｉｎｄｕｓｔｒｉａｌ Ｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔ Ｓｔｒａｔｅｇｙ Ｒｅｓｅａｒｃｈ， Ｃｅｎｔｒａｌ Ｓｏｕｔｈ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ， Ｃｈａｎｇｓｈａ ４１００８３， Ｃｈｉｎａ）
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