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税收优惠对企业创新的影响
———基于研发投入与融资约束的中介效应分析
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摘要:税收优惠作为稳市场、促创新的重要辅助手段,对企业创新激励至关重要。基于2008—2021年A股上市公司

数据,分析税收优惠对企业创新水平的影响,以及研发投入和融资约束在两者之间的作用机制。研究发现,税收优

惠与企业创新城显著正相关关系,即税收优惠政策激励了企业创新;税收优惠通过激励企业加强研发投入和帮助其

缓解融资约束,进而提高了企业创新动力;税收优惠对企业创新的激励作用在小规模和高科技企业中以及中西部地

区更明显。研究结论为政府精准制定税收优惠政策,激发企业开展创新活动,提升企业价值提供了建议。
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  “十四五”规划纲要中指出创新驱动发展仍然

是未来五年我国发展的主要任务,党的二十大报告

明确倡导科技自立自强的核心理念,并深化了创新

驱动发展战略的实施路径,着重确立了企业在科技

创新体系中的主导地位。据统计,2022年中国创新

指数攀升至155.7,相较于2015年,实现了年均

6.5%的稳健增长,而与上一年度相比,亦增长了

5.9%,彰显了我国创新能力的持续提升。企业作

为技术创新的核心驱动力,其创新效能直接关系到

科技与经济深度融合的成效,对于增强国家自主创

新能力、建设创新强国至关重要。为激发企业的创

新活力,税收优惠政策被视为一项关键的市场激励

机制[1]。这些政策通过增加企业的可支配现金流,
有效缓解了创新活动固有的不确定性和外部性问

题,进而激发了企业对于创新投入的热情[2]。为了

提高企业技术创新积极性,我国已实施了一系列旨

在促进技术创新的税收优惠政策,包括但不限于研

发费用税前加计扣除政策以及针对高新技术企业

的税收减免措施,这些举措显著提升了企业参与创

新活动的积极性与主动性[3]。税收优惠作为推动企

业技术创新的有效市场杠杆,其积极作用体现在双

重维度:首先,它能够实质性降低企业的研发成本,
提升项目的预期回报率,从而鼓励企业加大研发投

入,增强创新动力[4];其次,税收减免直接缓解了企

业的资金流动性压力,为企业开展高风险、长周期

的创新项目提供了更为宽松的财务环境,进一步促

进了企业创新意愿的释放与转化[5]。综上所述,税
收优惠政策在促进开展企业创新活动、加速国家创

新体系建设方面发挥了不可替代的作用。
税收减免等税收优惠政策通过有效补偿技术外

溢引发的企业风险与不确定性,并弥补创新活动所产

生的正外部性成本,显著促进了企业的创新投入[6];
同时,税收优惠政策也在缓解实体经济企业融资难题

上展现出重要作用。具体而言,包括所得税减免、研
发费用加计扣除以及加速折旧在内的税收优惠政策,
实质上减轻了企业的税负,相当于政府为企业创新活

动分担了部分成本,这不仅缓解了企业的内源性与外

源性融资限制,还提升了企业的资金流动性,进而激

发了企业参与创新活动的积极性[7]。税收优惠降低

了企业研发成本,进而使企业在研发方面投入更多资

金,促使其在设备、技术流程、创新人才等方面的水平

有所提高,对提高研发效率、增加研发成功率尤为重

要,也提升了企业创新能力[8],也能够显著提升企业

创新绩效[9]。石绍宾和姚淼[10]指出,相较于融资环

境较为宽松的企业,面临更高融资约束的企业,其投

资行为受加速折旧政策的影响更为显著。这一发现

进一步强调了税收优惠政策在支持资金受限企业创

新活动方面的重要作用。
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税收政策的有效实施与适时调整,对企业的生

存与发展具有深远影响,鉴于此,深入探讨税收优

惠政策对企业创新水平的作用机制显得尤为重要。
研究聚焦微观企业,选取2011—2021年中国A股

上市企业为研究样本,旨在检验税收优惠与企业创

新的关系,并剖析研发投入与融资约束的潜在中介

效应。本文可能的研究贡献有以下两点:第一,厘
清了税收优惠对企业创新的具体效应,在微观视角

上拓宽了关于税收优惠经济后果,深化了对企业创

新驱动力多样性的理解。通过检验税收优惠与企

业创新的传导路径,特别是将研发投入与融资约束

作为中介变量纳入研究框架中,补充了现有文献中

关于两者间具体作用机制。此外,通过细分企业规

模、是否为高科技企业以及地理区域进行异质性分

析,进一步揭示了不同要素下税收优惠效果的差异

性及其成因,为理解税收优惠政策的异质性影响提

供了新视角。第二,对优化政府税收政策的制定与

实施策略具有实践价值。从宏观战略视角看,国家

宏观经济架构与政策导向是企业创新环境不可或

缺的组成部分。基于该研究发现,政府可据此制定

更加精准、有效的税收激励措施,通过精细调整税

收优惠政策的覆盖范围、激励强度与实施模式,以
期最大化地激发企业的创新活力,从而全方位推动

我国科技创新能力的整体跃升,为经济社会的可持

续发展注入强劲动力。

1 理论分析与研究假设
1.1 税收优惠与企业创新

税收优惠作为政府宏观调控的关键工具,借助价

格信号传导机制[11],有效减轻了企业的税负,不仅纾

解了企业的资金困境,还促进了资金供需双方信息透

明度的提升,全面削减了企业的创新成本,进而降低

了创新活动伴随的风险,从而激发了企业的创新驱动

力[12]。在经济学视角下,创新活动的基石在于充足

的资金支持,而资金短缺往往成为制约企业创新步伐

的瓶颈。由于创新是一个周期较长的投资活动,它对

企业维持资金流的稳定性提出了严苛的要求。在全

球及国内经济环境错综复杂、政策框架充满变数的背

景下,这些外部因素显著加剧了企业对未来市场趋势

和经营环境的预测难度,进而为创新项目的推进设置

了重重障碍。面对种种不确定性,企业往往通过削减

对创新活动的资金投入来减轻潜在风险负担。而政

府的税收优惠政策帮企业分担了这些风险,减少了企

业进行创新投资的顾虑,提高了企业创新积极性[13]。
政府的税收优惠政策深入企业内部资金运作层面,通

过实施诸如固定资产加速折旧等措施,直接减少了企

业的应缴税款,增强了企业的内部资金流动性;同时,
研发费用加计扣除等政策的出台,则进一步降低了企

业研发活动的实际成本。这一系列举措,合力作用

下,有效降低了企业从事创新研发的成本门槛,进而

引导并鼓励企业加大对创新研发的资本投入,为企业

的可持续发展注入了强劲动力。
基于以上分析,提出以下假设。
H1:税收优惠政策能够促进企业创新。

1.2 税收优惠、研发投入与企业创新

企业创新过程中,研发投入是其中重要的一个

环节。为确保企业创新活动的持续性和有效性,企
业必须确保充足的研发投入,从而奠定创新活动实

践的坚实基础,保障创新活动的顺畅进行。鉴于研

发项目的长周期性和复杂性特点,创新投入不仅即

时作用于当前的创新成果产出,还展现出一种延时

效应,能够跨越多期,对后续的创新绩效产生深远

影响。因此,维系研发活动的稳定进行需要充足的

资金支持,而企业内部资金往往难以满足这一需

求,因此外部资金的融入变得至关重要。鉴于新技

术成果可能带来的广泛社会经济效益及其外溢特

性,以及税收优惠政策在激发研发活力方面的显著

诱导作用,政府采取了税收抵免这一政策措施[14]。
从降低企业创新投资成本的角度出发,税收优惠政

策对于具备应税利润基础的企业而言,无疑构成了

强大的激励因素,有效提升了企业加大研发投入的

积极性和可行性,促使它们增加研发投入力度,从
而在一定程度上填补了整体研发投入的资金缺

口[15],降低研发边际成本[16],增加研发产出[17],优
化资源要素配置,优化了资源要素的配置,引领创

业企业沿着产品创新的轨迹深入技术创新的领

域[18]。政府的税收激励强度越大,企业研发投入愈

高[19]。税收优惠政策的本质,是政府向受惠企业的

一种非直接性资金资助,是对该企业的一种无偿资

金让渡。税收优惠作为一项政策激励,为企业提供

了一笔可用于循环再投资的额外资金,从而激发了

企业增加研发投入费用的动力。与此同时,企业对

于新技术、前沿知识的追求与积累,实质上是以研

发投入的持续增长为前提的,而这些技术与知识的

累积,正是推动企业创新绩效跃升的核心驱动力。
因此,享受税收优惠待遇的企业会倾向于更加重视

并强化其创新战略,通过相应提升研发投入水平,
以实现技术创新与竞争力的双重提升,这一连锁反

应最终对企业的创新活动产生深远影响。
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基于以上分析,提出以下假设。
H2:税收优惠通过增加研发投入促进企业创新。

1.3 税收优惠、融资约束与企业创新

企业创新不仅受制于政府制定的税收优惠政

策,还深受企业内部资金的影响。创新活动的本质

特征在于其成果产出的高度不确定性、市场转化的

长期性以及活动本身的连续性和不间断性,加之产

品研发环节中部分核心信息的保密需求,构筑了企

业与投资者间显著的信息不对称壁垒,进而推高了

企业的融资难度与调整成本[20]。从经营策略与信

息传递的维度来看,国家制定一系列税收优惠政

策,其核心目的在于强化企业的创新投入动力,加
速科研成果向市场价值的转化进程,从而全面激发

社会整体的创新热情与活力。依据信号理论的观

点,企业获得税收优惠,将向外界投资者传达出技

术实力获得官方认可的积极信号。此类信号对于

企业在资本市场中赢得信任,进而获取外部认证融

资资源具有显著的促进作用,有助于其融资渠道的

拓展与资金成本的优化[21],给与投资者一定的期

望,缓解外部融资约束,缓解企业融资约束的问题。
税收优惠使得企业将一部分用于缴纳税费的资金

节省下来,用于企业的经营活动中,有助于缓解企

业的内源融资压力[22],充裕的资金为企业创新活动

提供持续稳定的资金支持。此外,税收优惠政策作

为一项政府政策导向,在一定程度上反映当前国家

经济现状和未来一段时间的政策支持导向,为企业

提供更多的市场信息,减少创新的不确定性,而不

确定性下降会激励企业潜心开展技术创新[23]。因

此,实施税收优惠政策可以缓解融资约束,激发企

业创新动力。
基于以上分析,提出以下假设。
H3:税收优惠通过缓解融资约束促进企业创新。

2 研究设计
2.1 样本选择和数据来源

由于我国新的会计准则开始实施于2007年,选
取2008—2021年全部A股上市公司作为研究对象,
数据来自国泰安数据库(ChinaStockMarket&Ac-
countingResearchDatabase,CSMAR)。依据以下原

则对初始样本做了处理:剔除金融业公司;剔除ST
公司;剔除数据缺失样本;对所有连续变量进行了上

下1% 的缩尾处理。最终得到36931个样本。
2.2 变量说明

2.2.1 被解释变量

参考刘行和赵健宇[24]的做法,将企业当期申请

的三种专利之和的对数作为企业创新水平(Crt)的
指标。采用专利申请数量作为衡量企业创新水平

的指标能够更好地反映企业创新成果信息。
企业创新水平=ln(发明专利数量+实用新型

数量+外观设计数量+1)。
2.2.2 解释变量

借鉴柳光强[25]的做方法,税收优惠(Tax)=收

到的税费返还/(收到的税费返还+支付的各项税

费)来衡量税收优惠。其中,收到的税费返还反映

企业收到的返还增值税、所得税和消费税等各项税

费的返还款。
2.2.3 中介变量

(1)研发投入。国内外学者对研发投入的衡量

方式主要有两种:研发投入金额和研发投入金额与

营业收入的比值。采用企业研发投入金额与营业

收入的比值作为衡量研发投入强度(RDS)的指标。
(2)融资约束。国内外学者对融资约束有多种

衡量指标,借鉴Kaplan和Zingales[26]的做法,使用

KZ指数来衡量企业融资约束程度。KZ越大,企业

受融资约束的程度越高。
2.2.4 控制变量

参考现有文献,选择以下控制变量:企业规模

(Size)、资产负债率(Lev)、盈利能力(ROA)、成长

能力(Growth)、第一大股东持股比例(Firsthold)、
两职合一(Dual)、企业年龄(Age)、无形资产比例

(IA)、固定资产比例(FA)、董事会规模(Bsize)和
独立董事比例(Indp)。具体变量及定义如表1
所示。
2.3 模型设计

为验证上述研究假说,构建以下实证模型:

Crtit =α0+α1Taxit+∑αkControlskit+

∑Year+∑Ind+εit (1)

RDS/KZit =β0+β1Taxit+∑βkControlskit+

∑Year+∑Ind+εit (2)

Crtit =γ0+γ1Taxit+γ2RDS/KZit+

∑γkControlskit+∑Year+∑Ind+εit (3)

式中:Crt为企业创新水平;Tax为企业享受的税收

优惠额;εit为误差项;系数α1为税收优惠(Tax)对企

业创新水平的影响;系数β1为税收优惠对研发投入

(RDS)和融资约束(SA)的影响;系数γ1为税收优惠

对企业创新水平的直接影响;γ2为中介变量效应

大小。
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表1 变量定义

变量类型 变量名称 变量符号 测量方法

被解释变量 企业创新 Crt 企业创新=ln(发明专利数量+实用新型数量+外观设计数量+1)
解释变量 税收优惠 Tax 税收优惠=收到的税费返还/(收到的税费返还+支付的各项税费)

中介变量
研发投入 RDS 企业研发支出/营业收入

融资约束 KZ 反应公司融资约束程度

控制变量

企业规模 Size 年末资产总额的自然对数

资产负债率 Lev 总负债/总资产

盈利能力 ROA 净利润/期末资产总额

成长能力 Growth (本期营业收入-上期营业收入)/上期营业收入

第一大股东持股比例 Firsthold 第一大股东持股数/总股数

两职合一 Dual 董事长与总经理兼任取1,否则为0
企业年龄 Age 企业成立年限

无形资产比例 IA 无形资产净额/资产总额

固定资产比例 FA 固定资产净额/资产总额

董事会规模 Bsize 董事会人数

独立董事比例 Indp 独立董事数量/董事规模

3 实证结果与分析
3.1 描述性统计

变量的描述性统计结果如表2所示。
  从表2描述性统计的结果可以看出企业创新

(Crt)的均值为2.550,标准差为2.058,从总体来

看,样本企业平均创新水平不高。Crt的最大值与

最小值相差较大,说明企业创新水平存在一定的个

体差异,可能是因为由于企业经营类型不同,不同

行业之间由于经营属性不同,创新水平不然不同,
也有可能是因为企业之间在资金、人力以及技术支

持方面存在差异,从而影响其创新水平。
税收优惠(Tax)的均值是0.194,中位数是

0.113,标准差是0.216,说明样本企业中,税收优

惠。Tax的最大值是0.839,最小值是0.000,表明

各企业之间享受税收优惠存在差异性,部分企业可

能未享受到税收优惠政策。可能是因为有些企业

未达到享受税收优惠的条件,部分税收优惠政策只

适用于特定行业或企业。
研发投入(RDS)的均值是5.336,最大值和最

小值相差很大,说明样本企业两端的研发投入情况

差距较大。可能是因为企业经营属性不同,或者企

业文化差异,对研发投入的重视程度有所不同。
融资约束(KZ)的均值为0.784,中位数1.060,均

值小于中位数,表明样本处于左偏分布。最大值和最

小值分别是11.030和-11.330,表明各企业之间的

融资约束存在明显差异。可能是因为企业的规模、行
业和发展阶段不同,面对的融资约束程度有所差异。
3.2 回归结果分析

税收优惠与企业创新的回归结果如表3所示。
税收优惠政策在存进企业创新方面起着重要作

表2 变量的描述性统计结果

变量 观测值 均值 p50 标准差 最小值 最大值

Crt 36931 2.550 2.639 2.058 0.000 7.046
Tax 36931 0.194 0.113 0.216 0.000 0.839
RDS 36931 5.336 4.060 5.314 0.000 95.370
KZ 36931 0.784 1.060 2.310 -11.33011.030
Size 36931 22.300 22.100 1.239 19.920 26.250
Lev 36931 0.405 0.400 0.191 0.043 0.859
ROA 36931 0.028 0.020 0.037 -0.093 0.181
Growth 36911 0.260 0.130 0.541 -0.592 3.462
Firsthold 36931 33.210 31.120 14.080 8.260 73.000
Dual 36931 0.311 0.000 0.463 0.000 1.000
Age 36931 2.904 2.944 0.319 1.625 3.497
IA 36931 0.047 0.037 0.041 0.001 0.241
FA 36931 0.209 0.187 0.131 0.007 0.581
Bsize 36931 2.118 2.197 0.188 1.609 2.639
Indp 36931 37.660 35.710 5.415 33.330 57.140

用,激发了企业创新活力,推动科技进步和产业升

级。为研究税收优惠对企业创新的影响,通过模

型(1)进行检验,结果如表3所示,Tax与Crt的相

关性在10%的水平上正相关,验证了H1。增加控

制变量后,Tax与Crt的相关性在1%的水平上正

相关,两者之间的相关性更强,税收优惠可以促进

企业创新,再一次验证了H1。表3中(2)列Tax与

Crt的相关系数为0.144,说明在其他条件不变的情

况下,企业享受的税收优惠每增加1%,企业创新水

平增加14%。
3.3 中介效应检验

企业的税收优惠政策,帮助企业降低了研发风

险和边际成本,同时从财政支出端缓解了融资约束

问题,从而提高了企业创新水平。因此,从研发投

入和融资约束的角度出发,对“税收优惠→研发投

入/融资约束→企业创新水平”的作用路径进行检

验,结果如表4所示。
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表3 税收优惠与企业创新

变量
(1) (2)
Crt Crt

Tax
0.101* 0.144***
(1.88) (2.63)

Size
0.085***
(6.33)

Lev
-0.092
(-1.28)

ROA
0.596*
(1.91)

Growth
-0.018
(-0.89)

Firsthold
-0.004***
(-4.47)

Dual
0.004
(0.17)

Age
-0.387***
(-9.94)

IA
-0.280
(-0.95)

FA
-0.572***
(-5.77)

Bsize
0.112
(1.46)

Indp
0.007***
(2.66)

Year Yes Yes
Ind Yes Yes

常数项
1.019*** -0.168
(7.69) (-0.46)

观测值 36931 36903
R2 0.054 0.060

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平;括号内为t值。

  从表4列(2)和列(3)可以看出,税收优惠与研

发投入在1%的水平上显著正向相关,表明企业所

享受的税收优惠力度越大,其能够投入于研发活动

的资金量也相应增长;税收优惠与融资约束在1%
的水平上显著负相关,表明税收优惠政策有效减轻

了企业的融资压力与限制,缓解了其面临的融资约

束问题。通过模型(3)验证研发投入和融资约束的

中介作用,如表4列(3)和列(5),以研发投入和融资

约束作为中介变量进行检验,税收优惠和企业创新

水平分别在5%和1%的水平上显著正相关,即企业

享受税收优惠越多,研发投入得到提高,融资约束

减轻,企业创新水平越高。因此,“税收优惠→(提
高)研发投入/(缓解)融资约束→(提高)企业创新

水平”的作用路径得到检验,验证了H2和H3。
3.4 中介效应进一步检验

通过Bootstrap检验进一步检验研发投入和融资

约束的中介效应,如表5和表6所示,研发投入间接

效应的偏差矫正置信区间为[0.0219,0.0436],间接

效应的偏差矫正置信区间为[0.3883,0.5905],区间

内不存在0,融资约束同理,再一次验证了研发投入

和融资约束的中介效应。
3.5 稳健性检验

第一,替换被解释变量。选取创新效率作为被解

释变量的替换变量,创新效率(InnoEff1)=Crt/ln(研
发支出+1),InnoEff2=Crt2/ln(研发支出+1),其
中,Crt2中三种专利权重按3∶2∶1进行取值,回归结

果如表7列(1)和列(2)所示。假设依然成立。
第二,改变样本范围。计算机通信行业在技术创

新领域竞争力较大,且属于特定行业,享受的税收优

惠相较于其他行业更多,所以剔除计算机通信的行业

样本重新回归,回归结果如表7列(3)所示。表明税

收优惠对企业创新水平的影响不仅仅体现在高新技

术的行业中,对其他行业具有同样的作用效果。
3.6 异质性分析

3.6.1 企业规模

从企业规模来看,不同规模的企业其创新水平

有所差异,因此,以企业规模中位数为标准分组,即
大规模企业和小规模企业两组。表8列(1)和列(2)
结果显示,小规模企业组中,税收优惠与企业创新

水平显著正相关,即税收优惠政策激励企业创新,
而在大规模企业组中,结果不显著,这表明税收优

惠政策对于激发小规模企业的创新活力具有积极

作用,而大规模企业在资金储备、设备配置等方面

相较于小规模企业拥有更为显著的优势,因此,其
对于税收优惠政策的依赖程度相对较低。相反,小
规模企业由于资金相对匮乏,对税收优惠政策的敏

感度更高,从而表现出更强的创新激励效应。
3.6.2 高科技和非高科技企业

不同行业中不同企业的创新水平也不同,根据

企业的创新水平将样本分为了高科技企业和非高

科技企业。表8列(3)和列(4)结果显示,税收优惠

对企业创新水平的影响在高科技企业中更为明显。
可能的原因是有以下几点:首先,高科技企业往往

具有较高的技术密集度,其产品研发周期长、投入

大、风险高。税收优惠政策能够减轻企业在研发初

期的资金压力,降低投资风险,从而鼓励企业加大

在新技术、新产品上的研发投入,而非高科技企业

的技术门槛较低,研发周期短,对税收优惠的敏感

度可能较低。其次,税收优惠政策具有导向性,政
府通过税收优惠政策手段引导产业结构调整和优

化升级,重点扶持高科技产业等战略性新兴产业,这
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表4 中介效应检验

变量
(1) (2) (3) (4) (5)
Crt RDS Crt KZ Crt

Tax
0.144*** 0.974*** 0.117** -0.266*** 0.140***
(2.65) (8.19) (2.13) (-6.29) (2.59)

RDS
0.011***
(4.65)

KZ
-0.012*
(-1.76)

Size
0.085*** -0.038 0.085*** -0.302*** 0.081***
(7.00) (-1.41) (6.87) (-31.92) (6.61)

Lev
-0.092 -6.139*** 0.005 7.019*** -0.009
(-1.26) (-38.00) (0.07) (122.76) (-0.11)

ROA
0.596* -12.919*** 0.706** -19.536*** 0.366
(1.93) (-19.14) (2.25) (-81.35) (1.09)

Growth
-0.018 0.212*** -0.020 0.067*** -0.017
(-0.86) (4.62) (-0.95) (4.09) (-0.82)

Firsthold
-0.004*** -0.023*** -0.004*** -0.012*** -0.004***
(-4.56) (-12.86) (-4.34) (-18.96) (-4.71)

Dual
0.004 0.432*** -0.010 -0.037** 0.004
(0.17) (8.30) (-0.43) (-1.97) (0.15)

Age
-0.387*** -1.264*** -0.350*** 0.037 -0.386***
(-10.01) (-14.85) (-8.89) (1.24) (-9.99)

IA
-0.280 12.928*** -0.418 3.186*** -0.243
(-0.95) (19.95) (-1.39) (13.83) (-0.82)

FA
-0.572*** -3.461*** -0.537*** 0.722*** -0.564***
(-5.75) (-15.79) (-5.29) (9.31) (-5.66)

Bsize
0.112 -0.280* 0.137* -0.036 0.112
(1.52) (-1.72) (1.83) (-0.63) (1.51)

Indp
0.007*** 0.022*** 0.006** 0.007*** 0.007***
(2.76) (4.02) (2.57) (3.88) (2.80)

Year Yes Yes Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes Yes Yes

常数项
-0.168 9.545*** -0.072 5.937*** -0.098
(-0.47) (12.04) (-0.20) (21.18) (-0.27)

观测值 36903 36113 36113 36903 36903
R2 0.060 0.334 0.057 0.546 0.060

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平;括号内为t值。

表5 RDS的Bootstrap检验结果

变量 偏差矫正置信区间(95%)
间接效应 0.0219 0.0436
直接效应 0.3883 0.5905

表6 KZ的Bootstrap检验结果

变量 偏差矫正置信区间(95%)
间接效应 0.0018 0.0077
直接效应 0.4414 0.6419

种政策导向使得高科技企业在享受税收优惠时具

有天然的优势,从而更容易获得创新所需的政策支

持和资源倾斜。最后,高科技企业集群中往往存在

显著的知识溢出效应,即一家企业的技术创新成果

能够迅速被其他企业学习和应用,形成产业内的协

同效应。税收优惠政策能够加速这种知识溢出的过

表7 稳健性检验

变量

替换被解释变量 剔除行业

(1) (2) (3)
InnoEff1 InnoEff2 Crt

Tax
0.006*** 0.005** 0.119**
(3.52) (2.53) (1.98)

Controls Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes

常数项
-0.486*** -0.448*** -0.970**
(-45.82) (-37.06) (-2.46)

观测值 36332 36332 30028
R2 0.339 0.301 0.063

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平;括号内为t值。

程,促进整个行业的技术进步和创新能力的提升。而

非高科技企业由于技术门槛较低,知识溢出效应相对

较弱,因此税收优惠对其创新的促进作用并不显著。
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表8 异质性检验

变量

(1) (2) (3) (4)
大规模 小规模 高科技 非高科技

Crt Crt Crt Crt

Tax -0.079 0.253*** 0.007** 0.006
(-0.86) (3.97) (2.16) (1.60)

Controls Yes Yes Yes Yes
Year Yes Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes Yes

常数项 -1.465** -4.316*** -0.553 0.888
(-2.40) (-6.18) (-1.23) (1.56)

观测值 18448 18455 25116 11787
R2 0.079 0.072 0.052 0.071

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平;括号内为

t值。

3.6.3 东部、中部和西部地区

鉴于经济发展水平的非均衡性以及地理位置

的显著差异,地区性因素在政策执行效果上的烙印

愈发深刻。依据企业的地域归属,可将其划分为东

部、中部及西部三大区域。这些区域之间在发展基

础、地理环境、交通通达性、市场竞争态势以及生产

要素获取便捷度等维度上均展现出明显的差异性。
此外,不同区域企业的规模层次与创新能力的参差

不齐,也进一步加剧了企业面对创新激励时反应程

度的分化。因此,在制定和实施相关政策时,需充

分考虑这些区域性的特征差异,以确保政策的有效

性和针对性。结果显示如表9所示,在中部和西部

地区,税收优惠对企业创新水平有显著促进作用。
可能的原因是区域经济发展水平的差异,东部地区

相对于中西部地区拥有更为发达的经济基础和产

业体系,企业在这些地区更容易获得外部资源和技

术支持,对税收优惠政策的依赖性较低。相比之

下,中西部地区的企业更加依赖通过税收优惠来降

低研发成本,提高企业竞争力。

表9 异质性检验

变量

(1) (2) (3)
东部地区 中部地区 西部地区

Crt Crt Crt

Tax
0.011 0.920*** 0.514**
(0.18) (5.06) (2.42)

Year Yes Yes Yes
Ind Yes Yes Yes

常数项
0.526 -0.987 -4.576***
(1.13) (-1.06) (-4.56)

观测值 28367 5049 3487
R2 0.060 0.125 0.179

 注:*、**、***分别表示10%、5%、1%的显著性水平;括号内为

t值。

4 结论与建议
以2008—2021年A股上市公司为研究样本,

通过实证分析检验税收优惠对企业创新的影响。
结果表明,税收优惠与企业创新城显著正相关关

系,即税收优惠政策激励了企业创新;税收优惠通

过激励企业加强研发投入和帮助其缓解融资约束,
进而提高了企业创新动力;税收优惠对企业创新的

激励作用在小规模和高科技企业中以及中西部地

区更明显。
基于以上研究结论,提出以下建议:
(1)政府应秉持鼓励创新的理念,持续优化并

完善税收优惠政策体系,通过放宽适用条件,扩大

政策覆盖面,确保更多企业能够受益于税收优惠,
同时精细调控,以维护政策普惠性与特惠性的和谐

统一。在此过程中,增强税收优惠政策的靶向性,
确保政策设计紧密贴合企业特性,既体现普适性也

兼顾特殊性。此外,鉴于部分企业在资源获取及政

策享受上存在的劣势,深入考量经济环境的动态变

化,量身定制差异化税收策略,以惠及不同行业、不
同发展阶段的企业。

(2)为激发市场整体的创新活力,尤其是对非

科技型中小企业而言,加大扶持力度,以克服其面

临的高风险、资金短缺等创新障碍。鉴于当前税收

优惠政策对非科技型企业的激励效果有限,建议实

施更为精准、专属的税收特惠措施,直接针对其特

定需求与挑战,从而提升税收激励政策的实施效能

与针对性。通过这一系列定制化策略,旨在有效促

进非科技型中小企业的创新能力提升,为经济增长

注入新的活力。
(3)实现税收优惠政策与财政政策、金融政策

以及产业政策的协同,形成政策合力,共同支持企

业创新,加强与金融政策的协同,鼓励金融机构为

创新型企业提供低息贷款、风险投资等金融服务,
并对这些金融服务产生的利息收入给予税收优惠,
根据国家产业发展战略,对重点扶持的行业和领域

给予更加优惠的税收政策。
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ImpactofTaxIncentivesonFirmInnovation:AnAnalysisoftheMediatingEffectBasedon
R&DInvestmentandFinancingConstraints

ZHAOJiabin
(SchoolofEconomics,GansuUniversityofPoliticalScienceandLaw,Lanzhou730000,China)

Abstract:Asanimportantauxiliarymeanstostabilizethemarketandpromoteinnovation,taxincentivesarecrucialtotheinnovation
incentivesofenterprises.BasedonthedataofA-sharelistedcompaniesfrom2008to2021,theimpactoftaxincentivesontheinnovationlevel
ofenterprises,andthemechanismbetweenR&Dinvestmentandfinancingconstraintswasanalyzed.Theresultsshowthatthereisasignificant
positivecorrelationbetweentaxincentivesandenterpriseinnovationcities,thatis,taxincentivesstimulateenterpriseinnovation.Tax
incentivesincreasetheinnovationmotivationofenterprisesbyincentivizingthemtostrengthenR&Dinvestmentandhelpingthemalleviate
financingconstraints.Theincentiveeffectoftaxincentivesonenterpriseinnovationismoreobviousinsmall-scaleandhigh-techenterprisesand
inthecentralandwesternregions.Suggestionsareprovidedforthegovernmenttoformulatepreferentialtaxpoliciestostimulateenterprisesto
carryoutinnovativeactivitiesandenhancetheirvalue.
Keywords:taxincentives;corporateinnovation;R&Dinvestment;financingconstraints
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