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政府补贴如何促进新能源企业技术创新？
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摘要：为激励新能源企业技术创新，中国政府出台了大量相关补贴政策，但政府补贴对新能源

企业技术创新的复杂影响机制尚不清晰，激励效果也尚未达成共识．为此，本文聚焦２０１１年—
２０２０年中国Ａ股上市的新能源制造业企业数据，构建面板数据双向固定效应模型考察政府补
贴对新能源企业技术创新的影响．研究发现：１）政府补贴总体上促进了新能源企业的技术创
新，样本区间内，政府补贴每提升１％，新能源企业专利申请提升０．８２％；２）研发投资和创新
人力资本在政府补贴促进新能源企业技术创新过程中发挥了部分中介作用，而企业金融化会

发挥调节效应，增强政府研发补贴对新能源企业技术创新的促进作用；３）政府研发补贴和非
研发补贴对新能源企业技术创新的影响存在显著差异：短期内研发补贴每提升１％，新能源企
业专利申请提升１．０６４％，长期时研发补贴与新能源企业技术创新呈现倒Ｕ型关系；非研发补
贴每提升１％，新能源企业专利申请提升０．６１％；４）政府补贴对新能源企业技术创新的促进
作用在知识产权发展水平高的地区显著，而在知识产权发展水平低的地区则不明显．这些研究
结果将为政府制定新能源产业政策和新能源企业用好政府补贴提供有力的决策参考．
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０　引　言

２０２０年中国政府明确提出碳达峰碳中和目
标，新能源的推广和应用成为积极稳妥推进“双

碳”目标的必由之路．２０２４年２月２９日，习近平
总书记在中共中央政治局集体学习时强调，我国

能源发展仍面临需求压力巨大、供给制约较多、绿

色低碳转型任务艰巨等一系列挑战，而应对这些

挑战的关键途径就是大力发展新能源．目前，化石
能源在中国能源供应和消费体系中仍占主导地

位，生产成本和安全性问题是新能源相较于传统

化石能源的弱势，新能源技术创新将有助于扭转

这种局面．
一些发达国家早在上世纪９０年代就制定了

宏伟的目标，鼓励新能源发展．相比而言，中国新
能源起步较晚，但发展速度很快．国际能源署发布
的《２０２３年可再生能源：到 ２０２８年的分析和预
测》②指出，２０２３年中国风能新增装机容量比上年
增长６６％，２０２３年中国太阳能光伏新增装机容量
相当于２０２２年全球太阳能光伏新增装机容量．预
计到２０２８年，中国将占全球新增可再生能源发电
量的６０％．虽然中国风光发电等新能源投资规模
和装机容量世界领先，但关键技术缺乏和上游产

能过剩仍然是中国新能源产业面临的严峻考验，

而新能源企业创新能力不足是产能过剩的根本原

因
［１］．加快提升新能源制造企业的技术创新能

力，不仅是解决新能源装备制造“卡脖子”难题、

①

②

收稿日期：２０２３－０４－２７；修订日期：２０２４－０４－２８．
基金项目：国家社科基金资助重点项目（２２ＡＺＤ１２８）．
作者简介：张跃军（１９８０— ），男，湖南安仁人，博士，教授，博士生导师．Ｅｍａｉｌ：ｚｙｊｍｉｓ＠１２６．ｃｏｍ
ＩＥＡ（２０２４），Ｒｅｎｅｗａｂｌｅｓ２０２３，ＩＥＡ，Ｐａｒｉｓ．ｈｔｔｐｓ：／／ｗｗｗ．ｉｅａ．ｏｒｇ／ｒｅｐｏｒｔｓ／ｒｅｎｅｗａｂｌｅｓ－２０２３，Ｌｉｃｅｎｓｅ：ＣＣＢＹ４．０



塑造新能源产业链供应链优势的关键途径，也是

助力中国实现“双碳”目标的迫切需求．
政府补贴被广泛用作政策激励，刺激企业提

升创新水平，促进战略产业发展
［２］，然而政府补

贴和新能源企业技术创新的关系尚不明确．一方
面，政府补贴可以为新能源企业提供额外的资金，

降低研发成本
［３］，缓解融资约束，通过补充新能

源技术创新所需资源产生积极作用．另一方面，政
府补贴可能导致资源错配

［４，５］，使新能源企业将

更多精力和资源放在获取补贴上，而不是真正的

创新活动上，导致政府补贴未能起到促进作用，甚

至产生负作用．厘清政府补贴和新能源企业技术
创新的关系事关政府补贴政策的有效性和新能源

产业的发展，相当重要．
实际上，政府补贴对新能源企业技术创新的

影响可能还存在其他复杂路径．就企业内部而言，
政府补贴能够增加企业现金流和盈余，有效扩充

企业资金池，减轻研发活动带来的成本风险，促使

企业增加研发投资
［６］，也能够帮助企业吸引优秀

人才，为政府补贴促进新能源企业技术创新提供

智力支持．换言之，政府补贴可能通过提升新能源
企业的研发投资和创新人力资本间接地促进新能

源企业技术创新．因此，本文也将考察政府补贴与
新能源企业技术创新之间的中介因素，揭示政府

补贴对新能源企业技术创新的关键影响路径．就
企业外部而言，企业生产决策受经济社会文化等

外部环境影响，可知政府补贴对新能源企业的影

响也会受到特定外部条件的左右，因此本文还将

探究知识产权发展水平的异质性影响．
同时，政府向企业发放研发补贴和非研发补

贴的目的存在差异，导致在信号传递方面研发补

贴和非研发补贴也具有明显差异．因此本研究推
测研发补贴和非研发补贴对新能源企业技术创新

具有非对称影响．在政府补贴规模不断扩大的现
实背景下，明确不同类型的政府补贴对新能源企

业创新的影响，可以最大限度地发挥补贴的激励

作用，实现补贴效率最大化．
另外，近些年实体企业热衷于金融投资活动

的金融化现象越来越普遍．企业重视资本运作而
忽视生产性投资，资金“脱实向虚”的问题逐渐引

起关注
［７］．政府补贴补充了新能源企业的创新资

源，而企业金融化会影响新能源企业的创新资源，

因此，企业金融化将影响政府补贴对新能源企业

技术创新的作用效果．然而，目前关于企业金融化
的调节效应理论研究相对匮乏，企业金融化如何

影响政府补贴对新能源企业技术创新的促进作

用，也缺乏理论剖析和实证依据．
鉴于此，本文旨在回答几个关键问题：政府补

贴如何影响新能源企业技术创新？政府研发补贴

和非研发补贴对新能源企业技术创新的影响存在

什么差异？

本文主要边际贡献包括：１）打开了政府补贴
如何影响新能源企业技术创新的“黑箱”，揭示了

企业研发投资和创新人力资本的中介效应，从理

论上深化和拓展了资源基础理论中对“特殊资源

的获取和管理”的解读，也证实了外部环境（如知

识产权发展水平）在政府补贴激励新能源企业技

术创新中的关键作用；２）揭示了政府研发补贴和
非研发补贴对新能源企业技术创新的非对称影

响，并基于资源基础理论和信号理论合理解释了

两类补贴的差异化影响机理，有助于政府部门优

化新能源企业技术创新补贴的结构设计；３）揭示
了企业金融化对政府补贴与新能源企业技术创新

关系的调节作用，发现了新能源企业持有金融资

产的动机，有助于深化理解政府补贴与新能源企

业技术创新的复杂关系．

１　理论机制和研究假设

１．１　政府补贴和新能源企业技术创新
理论上人们会期望政府补贴带来积极影响，

根据激励理论，政府补贴可以作为一种激励手段，

通过提供经济利益引导企业技术创新
［８］．经济激

励、信号作用、促进竞争等是政府补贴积极影响企

业创新行为的主要方式．事实上，政府补贴给企业
带来积极影响的同时，也存在扭曲市场激励机制，

降低市场配置效率的可能
［９］，进而阻碍企业创

新
［１０］．也有学者指出，政府补贴与企业创新之间

存在倒Ｕ型非线性关系［１１］，可见政府补贴与企业

技术创新的关系复杂．
目前，中国新能源产业正处于成长期，其技术

创新具有高成本、长回收期和强外部性等特点，这
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些特征可能限制新能源企业在技术创新方面的投

入，因而影响技术创新的速度和质量．而且，研发
活动本身存在不确定性风险，新能源企业担心研

发失败造成经济损失，可能会对技术创新持谨慎

态度，不敢轻易投入大量资源．而政府补贴可以从
多方面减轻新能源企业研发活动的经济负担，降

低其技术创新风险，使其更有信心和资源进行技

术创新．首先，具有资源属性的政府补贴直接为新
能源企业提供了额外的资金，减轻了新能源企业

的财务负担，降低了研发成本和因资金不足而导

致研发失败的风险；其次，政府补贴可能使企业更

有资金和资源去寻找合作机会，或者有些政府补

贴项目本身可能要求企业与外部机构合作，通过

共同分担成本和资源，降低了新能源企业的研发

成本和风险；第三，根据信号理论，获得政府补贴

的新能源企业可能被视为更有潜力和更可靠的企

业，从而更容易获得合作伙伴、客户和投资者的青

睐，降低市场接受度不确定性和市场需求变化等

市场风险．
为此提出如下研究假设：

假设１　政府补贴整体上会促进新能源企业
的技术创新．
１．２　研发投资和创新人力资本的中介作用

政府补贴作为纠正市场失灵的手段，对企业

研发投资有直接影响．具体而言，政府研发补贴可
以从内部降低新能源企业研发投资风险预期，补

偿新能源企业因“知识溢出”等外部性而无法获

得的收益，激励新能源企业的研发投资动力．此
外，研发补贴能够通过政府的“认证”信号对新能

源企业融资起到有效的外部促进效应，解决新能

源企业研发投资面临的融资不足问题，进而对新

能源企业研发投资形成激励．总之，政府补贴会通
过激励新能源企业内外部的研发投资，促进新能

源企业技术创新．
同时，创新人才往往构成企业技术创新的核

心竞争力，而政府补贴可以通过多种方式促进新

能源企业创新人力资本的增加．首先，政府补贴可
以为新能源企业提供研发资金、培训费用等方面

的支持，帮助企业吸引和留住高素质的创新人才；

其次，政府补贴可以鼓励新能源企业引进外部高

素质人才，也可以促进内部人才的流动和晋升，提

高员工的创新能力和素质；第三，政府补贴可以为

新能源企业提供良好的创新环境和政策支持，从

而吸引更多的创新人才加入新能源企业．当创新
人力资本提升时，新能源企业的技术创新能力会

随之提升．
为此，提出如下研究假设：

假设２　研发投资和创新人力资本在政府补
贴促进新能源企业技术创新的过程中发挥了中介

作用．
１．３　研发补贴和非研发补贴的非对称影响
１．３．１　研发补贴和新能源企业技术创新

研发补贴是政府针对企业从事基础性、具有

正外部性的研发创新活动而给予的资金．按照边
际效应递减规律，研发补贴弥补创新资源的边际

效应会随补贴数量的增加逐渐减小，即每单位研

发补贴带来的额外研发投入或创新产出的增加会

逐渐减少．而当研发补贴超过最佳补贴水平时，研
发补贴甚至可能导致企业放弃一些创新活动

［１２］．
这是因为一定程度上，研发补贴的增加可能导致

企业将其用于其他非研发活动，也可能导致企业

更依赖于外部补贴
［９］，而不是通过创新提高自身

的长期竞争力．而且，研发补贴非常高时，为了获
取和维持有利的资源，企业甚至可能会选择寻租，

政府“租金”虽然增加了企业收入，但削弱了其追

求创新、提高竞争力的动力．
同时，政府补贴规模的大小会影响其向外部

投资者传递的信号．当政府给予新能源企业研发
补贴在一定规模内时，传递出政府对新能源市场

发展充满信心的积极信号，一定程度上可以缓解

新能源企业在开展研发活动时因信息不对称面临

的融资约束问题
［１３］．但是根据 ＴＭＧＴ效应（ｔｏｏ-

ｍｕｃｈ-ｏｆ-ａ-ｇｏｏｄ-ｔｈｉｎｇｅｆｆｅｃｔ）［１０］，当研发补贴超过
一定规模时，可能会阻碍新能源企业获得外部融

资．因为高额的研发补贴向投资者传递的信号是
企业目前从事的研发活动具有较大不确定性．这
种消极信号的情绪可能会大于积极信号的情绪，

从而打击外部投资者投资新能源企业的积极

性
［１５］，导致新能源企业整体获取的创新资源不增

反减．
为此，提出如下研究假设：

假设３　政府研发补贴对新能源企业技术创
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新的影响呈现倒Ｕ型．
１．３．２　非研发补贴和新能源企业技术创新

尽管非研发补贴不能直接作用于新能源企业

的研发项目，但非研发补贴被用于其生产和管理

部门时，能促进企业技术、生产能力的提升和对产

品市场的把握
［１６］．非研发补贴传递了关于组织和

市场能力的正面信息，新能源企业获得的非研发

补贴金额越大，外部投资者对企业潜力的感知就

越高，这有利于新能源企业获得外部融资，进而促

进企业技术创新．由于非研发补贴侧重于风险远
低于研发活动且不太可能受到回报率波动影响的

非研发活动，因此在外部投资者眼中它包含的负

面信息很少．另外，中国新能源企业大多属于初创
期或者成长期，尚处于技术能力形成的初始阶段，

主要依靠吸收外部技术知识和模仿创新．非研发
补贴有利于提升新能源企业模仿学习能力，相比

于完全自主创新，模仿研发周期要短一些，研发成

本也更低
［１７，１８］

，从而通过降低研发风险促进新能

源企业技术创新．为此，提出如下研究假设：
假设４　政府非研发补贴对新能源企业技术

创新有正向影响．
１．４　企业金融化的调节作用
１．４．１　金融化对政府补贴和新能源企业技术创

新关系的调节作用

企业金融化的“蓄水池”效应可以拓展新能

源企业的融资渠道，有利于突破外部资本市场融

资约束
［１９］，为新能源研发投资提供资金，从而增

强政府补贴对企业技术创新的促进作用．同时，中
国新能源产业积极参与国际合作，逐步向国际市

场开拓，然而在国际贸易中难以避免外汇风险．利
用政府补贴资金配置衍生金融工具对冲外汇等外

部风险，能够降低新能源企业在国际业务上遭受

损失的可能性，有利于企业的整体盈利，从而促进

企业对研发创新的投入．为此，提出如下研究
假设：

假设５　金融化对政府补贴与新能源企业技
术创新之间的关系具有正向调节作用．
１．４．２　金融化对研发补贴和新能源企业技术创

新关系的调节作用

新能源企业获得的研发补贴规模较小时，说

明其创新能力较弱或企业规模较小，相应地，获取

外部融资的能力也较弱．新能源企业不大可能将
获取的研发补贴挪作他用，比如投资金融化资产，

所以金融化对资金的占用不太可能对新能源企业

的创新资金产生“挤出”效应．企业金融化在获得
高额收益的同时，还能帮助新能源企业拓宽资本

来源渠道
［２０］，此时金融化主要发挥“蓄水池”效

应，增强研发补贴对新能源企业技术创新的促进

作用．
新能源企业获得的研发补贴规模较大时，说

明新能源企业的创新能力较强或企业规模较大，

大规模企业盈利能力一般较强，对现金流的敏感

程度较低，其金融化更有可能是出于投机套利的

动机
［２１］，比较容易滋生过度的金融化，催化重视

资本运作而忽视生产性投资的行为，对研发补贴

补充的创新资源产生“挤出”效应．另外，较大规
模的研发补贴向外部传递出高研发风险的“消极

信号”，此时金融化水平的提升更容易引发外部投

资者对企业研发风险的担忧，强化“消极信号”对新

能源企业获取外部创新资源造成的不利影响，加强

研发补贴对新能源企业技术创新的抑制作用．
为此，提出如下研究假设：

假设６　金融化会使研发补贴与新能源企业
技术创新之间的倒Ｕ关系曲线变得更陡峭．
１．４．３　金融化对非研发补贴和新能源企业技术

创新关系的调节作用

非研发补贴是政府为促进企业非研发活动而

提供的补贴，企业非研发活动可分为创新导向型

（如引进外部技术、购买先进的机器等）和非创新

导向型两种
［１６］．一般而言，用于创新导向型活动

的非研发补贴为与资产相关的政府补贴，其通常

有特定的条件和要求，例如要求企业按照一定的

标准和规范进行资产投资或改造，而且政府会对

补贴的使用进行监督和评估；而非创新导向型活

动的非研发补贴使用条件更为宽松，政府监督也

更弱．因此，即便企业金融化可能占用政府非研发
补贴，金融化对创新相关的非研发补贴资金的

“挤占”效应也不明显．因此，金融化主要发挥“蓄
水池”效应强化非研发补贴给企业创新带来积极

影响．为此，提出如下研究假设：
假设７　金融化对非研发补贴与新能源企业

技术创新之间的关系具有正向调节作用．
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２　数据和模型

２．１　数据来源
本文从同花顺金融数据库（ｉＦｉｎＤ）获取样本

企业和政府补贴明细数据，并区分研发补贴和非

研发补贴，从中国经济金融研究数据库（ＣＳＭＡＲ）
获取企业其他财务数据，如表１所示．

本研究的目标企业是新能源产业的制造业企

业，为此，在同花顺金融数据库中搜索到所属概念

是生物质能、地热、海洋能、太阳能、风能、核能等

的上市企业４７０家．为了确保数据对新能源企业
的准确代表性，进一步筛选了样本企业：１）企业
是制造业企业，其新能源产品的营业收入在企业

的主营业务收入中排名前三；２）成立时间早于
２０１０年的企业，并且不是 ＳＴ、*ＳＴ企业；３）删除
核心变量数据缺失严重的企业．结果，样本减少到
８３家企业，其中太阳能企业 ４１家，风能企业
２３家，生物能企业４家，核能企业１５家．一些变
量的缺失数据采用插值法补充，最终得到由来自

２１个省的８３家新能源上市企业２０１１年—２０２０年
８３０个年度观测值构成的平衡面板数据．

表１　变量定义

Ｔａｂｌｅ１Ｖａｒｉａｂｌｅｄｅｆｉｎｉｔｉｏｎ

变量类型 变量名称 变量含义 计算方法 单位 数据来源 参考文献

被解释变量 ＰＡＴ 专利申请数量

每一年企业独立申请的

专利数量加１取自然

对数

— ＣＳＭＡＲ Ａｍｉｎ等［２３］

解释变量

ＳＵＢ 政府补贴

每一年企业获得的政府

补贴的总额加１取自然

对数

— ＣＳＡＭＲ
Ｌｉ等［２４］，

ＳｈｅｎａｎｄＨｏｕ［２５］

ＲＤ＿ＳＵＢ 研发补贴

每一年企业获得的政府

研发补贴的总额加１

取自然对数

— ｉＦｉｎＤ Ｌｉ等［２４］

ＮＲＤ＿ＳＵＢ 非研发补贴

每一年企业获得的政府

非研发补贴的总额加１

取自然对数

— ｉＦｉｎＤ Ｌｉ等［２４］

控制变量

ＳＩＺＥ 企业规模
企业的总资产取自然

对数
— ＣＳＭＡＲ Ａｍｉｎ等［２３］

ＡＧＥ 企业年龄
企业成立的年份时长

取自然对数
— ＣＳＭＡＲ Ａｍｉｎ等［２３］

ＲＯＡ 资产回报率
每一年净利润与企业

总资产账面价值之比
％ ＣＳＭＡＲ Ａｍｉｎ等［２３］

ＴＱ 托宾Ｑ值 市值与总资产之比 ％ ＣＳＭＡＲ Ｌｉ等［２４］

控制变量

ＬＥＶ 财务杠杆比率 总负债占总资产的比率 ％ ＣＳＭＡＲ Ａｍｉｎ等［２３］

ＣＦＯ 经营现金流
经营期现金流量

与营业收入之比
％ ＣＳＭＡＲ ＳｈｅｎａｎｄＨｏｕ［２５］

中介变量

ＲＤ 研发投资
研发支出或研发投资金

额占企业总资产规模比
％ ｉＦｉｎＤ Ｆｅｌｄｍａｎ等［２６］

ＨＣ 创新人力资本
企业雇佣的技术人员的

自然对数值
— ｉＦｉｎＤ Ｗａｎｇ等［２７］

调节变量 ＦＩＮ 企业金融化 金融资产占总资产比 ％ ＣＳＭＡＲ 王春峰等［７］

２．２　变量说明
如表１所示，本文的被解释变量是代表新能

源企业技术创新产出的专利申请数量（ＰＡＴ）．专

利从申请到授权的时间周期无法确定，专利申请

数据比授予数据更为稳定、可靠和及时，更能反映

企业的真实创新水平
［２２］，因此本文采用专利申请
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数量代表技术创新产出，其中专利包括发明专利、

外观设计专利和实用新型专利．
核心解释变量是新能源企业获得的政府补贴

（ＳＵＢ）．本文根据上市新能源企业年报披露的
政 府 补 贴 明 细 将 补 贴 区 分 为 研 发 补 贴

（ＲＤ＿ＳＵＢ）和非研发补贴（ＮＲＤ＿ＳＵＢ）．具体做
法是：政府补贴明细条目中如包含科技、科研、研

发、创新、人才等与研发创新相关的关键词，则认

为是研发补贴，而非研发补贴等于企业获取的政

府总补贴减去研发补贴．
本研究控制了一些可能会影响企业技术创新

的变量，包括企业的规模（ＳＩＺＥ）、年龄（ＡＧＥ）、
资产回报率（ＲＯＡ）、托宾 Ｑ值（ＴＱ）、财务杠杆
比率（ＬＥＶ）、经营现金流（ＣＦＯ）；研发投资
（ＲＤ）和创新人力资本（ＨＣ）是中介变量．企业
金融化（ＦＩＮ）是调节变量，其中金融资产包括交
易性金融资产、衍生金融资产、长期股权投资净

额、持有至到期投资和投资性房地产．
２．３　模型设计

首先，建立基准面板模型考察政府补贴对新

能源企业技术创新的影响．然后，建立中介效应模
型检验研发投资和人力资本的中介影响．进一步，
将政府补贴区分为研发补贴和非研发补贴，并考

察两者与新能源企业技术创新关系的差异．最后，
建立调节效应模型检验企业金融化对政府补贴和

新能源企业技术创新关系的调节作用．
２．３．１　基准回归模型

为了检验政府补贴对新能源企业技术创新绩

效的影响，本研究建立基准回归模型

ＰＡＴｉ，ｔ＋１ ＝β０＋cＳＵＢｉ，ｔ＋γｊcｏｎｔｒｏｌｊ，ｉ，ｔ＋

ｙｅａｒｔ＋ｔｙｐｅk＋εｉ，ｔ
（１）

其中被解释变量 ＰＡＴｉ，ｔ＋１衡量了新能源企业 ｉ在
ｔ＋１时期的创新专利产出，解释变量 ＳＵＢｉ，ｔ表示
新能源企业ｉ在ｔ时期获得的政府补贴，cｏｎｔｒｏｌｊ，ｉ，ｔ
代表一系列的控制变量，包括企业的规模

（ＳＩＺＥ）、年龄（ＡＧＥ）、资产回报率（ＲＯＡ）、托
宾Ｑ值（ＴＱ）、财务杠杆比率（ＬＥＶ）、经营现金
流（ＣＦＯ），ｙｅａｒｔ是年份固定效应，ｔｙｐｅk是能源
类型固定效应，εｉ，ｔ是随机误差项．因为企业对新
知识的获取、吸收和采用在专利申请中具有滞后

性，本研究使用ｔ＋１期的专利申请数量作为被解

释变量，以避免潜在内生性问题对研究结果的

影响．
２．３．２　研发投资和创新人力资本的中介效应模型

为了揭示中介变量在政府补贴影响新能源企

业技术创新过程中的作用机制，本研究在模型

（１）基础上，构建考虑企业研发投资（ＲＤ）和创
新人力资本（ＨＣ）的中介效应模型

ＲＤｉ，ｔ／ＨＣｉ，ｔ＝β０＋ａＳＵＢｉ，ｔ＋γｊcｏｎｔｒｏｌｊ，ｉ，ｔ＋
ｙｅａｒｔ＋ｔｙｐｅk＋εｉ，ｔ （２）

ＰＡＴｉ，ｔ＋１ ＝β０＋c
′ＳＵＢｉ，ｔ＋ｂＲＤｉ，ｔ／ＨＣｉ，ｔ＋

γｊcｏｎｔｒｏｌｊ，ｉ，ｔ＋ｙｅａｒｔ＋ｔｙｐｅk＋εｉ，ｔ （３）
其中模型（１）、模型（２）和模型（３）共同组成中介
效应模型，模型（１）为第一步检验，根据系数 c的
显著符号判断是否存在总效应．若总效应成立，模
型（２）和模型（３）依次进行第二步检验．观察ａ和
ｂ的显著性，判断是否存在间接效应，ａ×ｂ是政
府补贴对专利申请数量的间接效应．若间接效应
成立，在第三步观察模型（３）中c′的显著性，判断
是否存在直接效应．
２．３．３　研发补贴和非研发补贴的非对称影响

模型

为了探究研发补贴（ＲＤ＿ＳＵＢ）和非研发补
贴（ＮＲＤ＿ＳＵＢ）对新能源企业技术创新可能存在
的非对称影响，本研究构建考虑研发补贴二次项

的非线性模型

ＰＡＴｉ，ｔ＋１＝β０＋β１ＲＤ＿ＳＵＢｉ，ｔ＋β２ＮＲＤ＿ＳＵＢｉ，ｔ＋

β３ＲＤ＿ＳＵＢ
２
ｉ，ｔ＋γｊcｏｎｔｒｏｌｊ，ｉ，ｔ＋

ｙｅａｒｔ＋ｔｙｐｅk＋εｉ，ｔ （４）
其中如果系数β２显著，说明非研发补贴和企业专
利申请数量之间存在线性关系；如果研发补贴的

平方项系数β３显著，且如果β３为负，说明研发补
贴和企业专利申请数量之间呈现倒Ｕ型关系．
２．３．４　企业金融化的调节效应模型

为了验证新能源企业自身金融化是否调节了

政府补贴和新能源企业技术创新之间的关系，本

研究在模型（１）和模型（４）基础上，加入政府补贴
和企业金融化（ＦＩＮｉ，ｔ）的交乘项，构建如下调节
效应模型

ＰＡＴｉ，ｔ＋１＝β０＋β１ＳＵＢｉ，ｔ＋β２ＦＩＮｉ，ｔ＋β３ＳＵＢｉ，ｔ×
ＦＩＮｉ，ｔ＋γｊcｏｎｔｒｏｌｊ，ｉ，ｔ＋ｙｅａｒｔ＋
ｔｙｐｅk＋εｉ，ｔ （５）
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ＰＡＴｉ，ｔ＋１＝β０＋β１ＲＤ＿ＳＵＢｉ，ｔ＋β２ＮＲＤ＿ＳＵＢｉ，ｔ＋
β３ＲＤ＿ＳＵＢ

２
ｉ，ｔ＋β４ＦＩＮｉ，ｔ＋

β５ＲＤ＿ＳＵＢｉ，ｔ×ＦＩＮｉ，ｔ＋
β６ＮＲＤ＿ＳＵＢｉ，ｔ×ＦＩＮｉ，ｔ＋
β７ＲＤ＿ＳＵＢ

２
ｉ，ｔ×ＦＩＮｉ，ｔ＋

γｊcｏｎｔｒｏｌｊ，ｉ，ｔ＋ｙｅａｒｔ＋ｔｙｐｅk＋εｉ，ｔ （６）
其中模型（５）考察金融化是否调节了政府补贴和新
能源企业技术创新的关系，若β３显著，说明金融化在
政府补贴对新能源企业技术创新的影响中有调节作

用．模型（６）考察金融化是否调节了研发补贴及
非研发补贴和新能源企业技术创新的关系，若 β６
显著，说明金融化在非研发补贴对新能源企业技

术创新的影响中有调节作用；若β７显著，说明金融
化在研发补贴对新能源企业技术创新的非线性影响

中有调节作用．

３　实证结果分析

３．１　描述性统计分析
表２报告了变量的描述性统计，表３是各变

量间的相关性结果．由表３可知专利申请数量和
政府补贴、研发补贴以及非研发补贴都在１％显
著性水平下正相关．中介变量研发投资和创新人
力资本与政府补贴在１％显著性水平下正相关．
调节变量企业金融化与各种补贴之间没有显著相

关性，因此不用担心回归分析中的潜在偏差．解释
变量之间的相关系数值整体上较小，说明不存在

明显的多重共线性．
表２　描述性统计

Ｔａｂｌｅ２Ｄｅｓｃｒｉｐｔｉｖｅｓｔａｔｉｓｔｉｃｓ

变量 Ｎ 均值 标准差 最小值 Ｑ２５ Ｑ５０ Ｑ７５ 最大值

ＰＡＴ ８３０ ３．０９８ １．５６８ ０．０００ ２．０７９ ３．１７８ ４．１７４ ６．７９２
ＳＵＢ ８３０ ０．３１５ ０．３９４ ０．０００ ０．０６４ ０．１６３ ０．４２０ ２．５４８
ＲＤ＿ＳＵＢ ８３０ ０．０４８ ０．１１３ ０．０００ ０．００１ ０．０１２ ０．０４２ １．７９２
ＮＲＤ＿ＳＵＢ ８３０ ０．２８０ ０．３７９ ０．０００ ０．０４６ ０．１３２ ０．３６２ ２．４９２
ＲＤ ８３０ ０．０１９ ０．０１５ ０．０００ ０．０１０ ０．０１７ ０．０２５ ０．１１６
ＨＣ ８３０ ５．７７３ １．２６９ ２．６３９ ４．８７５ ５．６１７ ６．６２１ ９．９２３
ＦＩＮ ８３０ ０．０２８ ０．０４９ ０．０００ ０．０００ ０．００９ ０．０３５ ０．５０５
ＳＩＺＥ ８３０ ３．９９５ １．３０２ ０．８０５ ３．１２９ ３．８５５ ４．８４５ ８．０５６
ＡＧＥ ８３０ ２．６７６ ０．４７０ ０．０００ ２．３９８ ２．７７３ ２．９９６ ３．６３８
ＲＯＡ ８３０ ０．０３９ ０．０７０ －０．５９３ ０．０１５ ０．０３３ ０．０６２ ０．５７２
ＬＥＶ ８３０ ０．４６１ ０．１９９ ０．０２７ ０．３０９ ０．４７５ ０．６０４ １．０４４
ＣＦＯ ８３０ ０．０９３ ０．１９０ －０．９０４ ０．００９ ０．０８２ ０．１５８ １．５４７
ＴＱ ８３０ １．７０３ ０．８０７ ０．４２５ １．１７９ １．４１８ １．９８１ ６．９６６

　　注：Ｑ２５、Ｑ５０和Ｑ７５分别表示第一、第二和第三个四分位数．

表３　相关系数矩阵
Ｔａｂｌｅ３Ｃｏｖａｒｉａｎｃｅｍａｔｒｉｘ

变量 （１） （２） （３） （４） （５） （６） （７） （８） （９） （１０） （１１） （１２） （１３）

（１）ＰＡＴ １

（２）ＳＵＢ ０．４９３*** １

（３）ＲＤ＿ＳＵＢ ０．２６８*** ０．５１６*** １

（４）ＮＲＤ＿ＳＵＢ ０．４６９*** ０．９７７*** ０．３５８***

（５）ＲＤ ０．１６９*** ０．０８５** ０．１３１*** ０．０５３

（６）ＨＣ ０．５８６*** ０．６３８*** ０．３７５*** ０．６０３*** ０．０５２ １

（７）ＦＩＮ ０．０２４ ０．０５２ －０．０１８ ０．０６６* －０．０６３* ０．０４６ １

（８）ＳＩＺＥ ０．５１０*** ０．６９２*** ０．３４７*** ０．６７９*** －０．２５６*** ０．７８４*** ０．０７７** １

（９）ＡＧＥ ０．２６２*** ０．１６４*** ０．０６６* ０．１５９*** －０．００２ ０．１５４*** ０．１２７*** ０．２０３*** １

（１０）ＲＯＡ －０．０６０* －０．０２１ －０．０４９ －０．０１８ ０．２６２*** －０．１３６*** －０．０２４ －０．２０１*** －０．１５０*** １

（１１）ＬＥＶ ０．２１７*** ０．３４８*** ０．１８６*** ０．３４１*** －０．１９５*** ０．４１８*** －０．０３６ ０．５５４*** －０．０３ －０．２７４*** １

（１２）ＣＦＯ －０．１２３*** ０．０３１ －０．０８８** ０．０４７ －０．１５９*** －０．０９９*** －０．１０９*** ０．０１５ ０．０８３** ０．０４４ ０．０１８ ０．０４ １

（１３）ＴＱ －０．０９６*** －０．１６９*** －０．０９９*** －０．１７４*** ０．２５４*** －０．１９１*** ０．０５６ －０．３４３*** ０．０２４ ０．１４３*** －０．２６１*** －０．０１６ １

　　注：*、**和***分别表示在１０％、５％和１％水平下显著．
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３．２　基准回归结果
考虑到政府补贴对新能源企业技术创新可

能存在时滞效应，本研究额外考察了滞后二期

和滞后三期的 ＰＡＴ作为被解释变量时的回归结
果，模型（１）的结果如表 ４所示．政府补贴
（ＳＵＢ）系数均显著为正，说明政府补贴促进了
专利的申请，对新能源企业的技术创新有明显

的正向影响，支持了补贴的激励理论，即研究假

设１成立．结果还表明政府补贴对新能源企业
技术创新的积极影响有一定的滞后性和持续

性，但随着时间的推移，影响程度逐渐变弱．这
验证了 Ｍｕｌｉｅｒ和 Ｓａｍａｒｉｎ［２８］的研究结果，在获得
补贴资金后，企业可能需要几年时间才能产生

一项有应用价值的专利．
表４　政府补贴与新能源企业技术创新

Ｔａｂｌｅ４Ｇｏｖｅｒｎｍｅｎｔｓｕｂｓｉｄｉｅｓａｎｄｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｃａｌｉｎｎｏｖａｔｉｏｎｏｆｎｅｗｅｎｅｒｇｙｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｓ

变量
ＰＡＴ

（１）滞后一期 （２）滞后一期 （３）滞后二期 （４）滞后三期

ＳＵＢ
１．９８８***

（１３．０９）

０．８２１***

（４．０１）

０．８５４***

（３．０５）

０．７９４**

（２．１３）

cｏｎｔｒｏｌ Ｎｏ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

ｙｅａｒ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

ｔｙｐｅ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ ７４７ ７４７ ６６４ ５８１

ａｄｊ．Ｒ２ ０．２７６ ０．３８３ ０．３５９ ０．３３１

　　注：括号内为各统计参数对应的ｔ统计量值，**和***分别表示在５％和１％水平下显著．

３．３　稳健性检验
３．３．１　替换估计方法

为了避免回归方法导致的结果偏差，本研究

进一步采用负二项回归方法替换前文的 ＯＬＳ回

归，并将被解释变量替换为新能源企业专利申请

数量的原始值．表５第（１）列显示 ＳＵＢ回归系数
依然在１％水平下显著为正，与前文结果一致，支
持了基准回归结果的稳健性．

表５　稳健性检验结果

Ｔａｂｌｅ５Ｒｅｓｕｌｔｓｏｆｒｏｂｕｓｔｔｅｓｔ

变量
负二项回归方法 发明专利申请数量 专利授权数量 样本范围缩小

（１） （２） （３） （４）

ＳＵＢ
０．６６２***

（４．８０）

１．０２６***

（５．６３）

０．４９４***

（２．６６）

０．７７３***

（３．３３）

cｏｎｔｒｏｌ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

ｙｅａｒ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

ｔｙｐｅ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ ７４７ ７４７ ６８３ ５７６

ａｄｊ．Ｒ２ － ０．４１４ ０．４４２ ０．４１０

　　注：括号内为各统计参数对应的ｔ统计量值，***表示１％水平下显著．

３．３．２　替换被解释变量
由于严格的外部审查，发明专利比另外两类

专利具有更强的技术创新代表性．并且发明作为
科技部和国家知识产权局重点关注的对象，相对

而言更可能拿到更大的政策红利，故本研究采用

发明专利申请数量的对数值替代基准回归中所有

专利申请数量的对数值，并采用 ＯＬＳ回归估计．
结果如表５第（２）列所示，支持了基准回归结果

的稳健性．
另外，专利授权相对于专利申请来说，是一个

更进一步的阶段，更能反映企业的创新能力和成

果．为了确保结果的稳健性，本研究将基准回归中
的被解释变量替换为专利授权数量，数据来源于

中国研究数据服务平台（ＣＮＲＤＳ）创新专利研究
（ＣＩＲＤ）．表５第（３）列显示结果与基准结果的方
向一致，而系数值略有变小，进一步说明了本研究
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结果的稳健性．
３．３．３　缩小样本范围

太阳能和风能是目前中国发展最迅速、使用

最广泛的新能源，同时也是技术相对成熟的新能

源，而生物质能由于其商业化经验不足等原因使

用范围还不广泛，核能又因为其特殊的安全性要

求近年来发展较缓慢，所以本研究将新能源企业

的样本范围缩小至仅包含太阳能和风能的新能源

企业，缩小后观测值数量为６４０．回归结果如表５
第（４）列所示，支持了基准回归结果的稳健性．
３．４　研发投资和创新人力资本的中介效应

本文参照胡楠等
［２９］
的做法，采用 Ｓｏｂｅｌ检验

探究政府补贴对新能源企业技术创新的正向影响

是否通过企业研发投资和创新人力资本的中介效

应而传递，回归结果见表６．
可见，当中介变量是研发投资时，系数ａ和系

数ｂ均显著为正，表明政府补贴通过研发投资促

进了新能源企业的技术创新．这验证了 Ｘｕ等［３０］

关于研发补贴的中介效应研究结果，也证实了政

府补贴是新能源企业研发投资的重要来源，而研

发投资是新能源企业实现技术创新的重要手段．
政府补贴不仅直接减轻了新能源企业的研发负担

和研发风险，也能鼓励新能源企业将更多资金投

入到研发活动中，推动新能源企业技术创新．
当中介变量是企业创新人力资本时，系数 ａ

和系数 ｂ均显著为正，表明政府补贴通过创新人
力资本提高了新能源企业技术创新．企业创新人
力资本的中介效应证实了政府补贴是新能源企业

丰富创新人才的重要推手，创新人才是新能源企

业技术创新的引擎．政府补贴可以通过提升新能
源企业的声誉和形象、提高新能源企业为创新人

才提供更高薪酬和福利的能力等多种方式促进新能

源企业吸纳更多的创新人才．对企业研发投资和人
力资本的中介效应检验结果支持了研究假设２．

表６　研发投资和创新人力资本的中介效应

Ｔａｂｌｅ６ＴｈｅｍｅｄｉａｔｉｎｇｅｆｆｅｃｔｏｆＲ＆Ｄｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔａｎｄｉｎｎｏｖａｔｉｖｅｈｕｍａｎｃａｐｉｔａｌ

中介

变量

系数估计

总效应c
一阶段路

径系数ａ

二阶段路

径系数ｂ

直接效应

c′

间接效应

ａ×ｂ

中介效应

占比
结果

ＲＤ
０．８２１***

（４．７３）

０．０１７***

（９．２９）

２５．９５０***

（７．５０）

０．３９０**

（２．２０）

０．４４１***

（５．８３）
５２．５４％

部分中介

效应

ＨＣ
０．８２１***

（４．７３）

０．４９０***

（４．９２）

０．４６１***

（７．４０）

０．５９５***

（３．５０）

０．２２６***

（４．１０）
２７．５２％

部分中介

效应

　　　　注：括号内为各统计参数对应的ｔ统计量值，**和***分别表示在５％和１％水平上显著．

３．５　研发补贴和非研发补贴的非对称影响
表７的回归结果展示了研发补贴和非研发补

贴对新能源企业技术创新绩效的影响．可见，不考
虑研发补贴的二次项时，滞后一期和滞后二期的

研发补贴系数显著为正．考虑研发补贴二次项时，
滞后三期研发补贴的二次项系数显著为负，说明

研发补贴和专利申请数量之间存在滞后三期的倒

Ｕ型关系．对倒 Ｕ型关系进行 ＵＴＥＳＴ检验，结果
显示研发补贴和新能源企业技术创新产出的关系

呈现先正后负的特征，ＲＤ＿ＳＵＢ的极值点是
０.４３１，其９９％置信区间恰好在自变量取值区间
［０，１．７９２１］内，证明了倒 Ｕ型关系真实存在，两
种情况下的研究结果说明短期内研发补贴对新能

源企业技术创新产生积极影响，而长期会产生倒

Ｕ型影响，研究假设３不完全成立．两种情况下当
期的非研发补贴对滞后一期、滞后二期和滞后

三期的创新产出均有显著的正向影响，表明非研

发补贴能促进新能源企业技术创新，并且其影响

存在持续性，研究假设４成立．
研究结果验证了非研发补贴可以促进新能源

企业生产和管理活动效率的提高，从而改善新能

源企业绩效，调动新能源企业投资研发创新的热

情．研发补贴对新能源企业的影响表现为短期内
的促进作用，长期时的倒 Ｕ型影响，可能的原因
是外部投资者对研发补贴的信号属性需要时间消

化理解，反应不及时
［３１］，短期内主要发挥作用的

是研发补贴的资源属性，随着时间的推移，信号属

性发挥的作用强于资源属性．
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表７　研发补贴和非研发补贴的非对称影响

Ｔａｂｌｅ７ＡｓｙｍｍｅｔｒｉｃｅｆｆｅｃｔｓｏｆＲ＆Ｄｓｕｂｓｉｄｉｅｓａｎｄｎｏｎ-Ｒ＆Ｄｓｕｂｓｉｄｉｅｓ

变量

ＰＡＴ

不考虑研发补贴二次项 考虑研发补贴二次项

（１）滞后一期 （２）滞后二期 （３）滞后三期 （４）滞后一期 （５）滞后二期 （６）滞后三期

ＲＤ＿ＳＵＢ １．０６４***

（２．８１）
０．８５１*

（１．９２）
－０．７３８
（－０．７９）

１．７７４**

（２．２０）
１．３１１
（１．３４）

２．６１１**

（２．３３）

ＮＲＤ＿ＳＵＢ ０．６１０***

（２．８２）
０．６８５**

（２．３０）
０．９３５***

（３．１５）
０．６０２***

（２．７７）
０．６８０**

（２．２７）
０．９０２***

（３．０８）

ＲＤ＿ＳＵＢ２
－０．７２５
（－１．３４）

－０．４４２
（－０．７０）

－３．０２８***

（－４．３３）
cｏｎｔｒｏｌ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

ｙｅａｒ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

ｔｙｐｅ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ ７４７ ６６４ ５８１ ７４７ ６６４ ５８１

ａｄｊ．Ｒ２ ０．３８０ ０．３５５ ０．３３４ ０．３８０ ０．３５５ ０．３５５

　　注：括号内为各统计参数对应的ｔ统计量值，*、**和***分别表示在１０％、５％和１％水平下显著．

３．６　企业金融化的调节作用
根据前文对研发补贴和非研发补贴的检验结

果，在探究企业金融化对研发补贴和非研发补贴

的调节作用时，滞后一期和滞后二期只考虑研发

补贴一次项和企业金融化的交乘项 ＲＤ＿ＳＵＢ×
ＦＩＮ，滞后三期增加了研发补贴二次项和企业金
融化的交乘项ＲＤ＿ＳＵＢ２×ＦＩＮ，其中变量ＦＩＮ进
行了中心化处理．计算结果如表８所示．

表８　企业金融化的调节作用
Ｔａｂｌｅ８Ｔｈｅｍｏｄｅｒａｔｉｎｇｅｆｆｅｃｔｏｆｅｎｔｅｒｐｒｉｓｅｆｉｎａｎｃｉａｌｉｚａｔｉｏｎ

变量

ＰＡＴ

滞后一期 滞后二期 滞后三期

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

ＳＵＢ ０．８１６***

（３．９２）
０．８６３***

（３．０９）
０．８６２**

（２．５０）

ＦＩＮ
０．３２４
（０．２５）

－０．０３４
（－０．０３）

０．３３９
（０．２１）

－０．１６３
（－０．１０）

－０．４１４
（－０．２０）

－１．３７２
（－０．６８）

ＳＵＢ×ＦＩＮ
０．８４８
（０．４７）

３．２７０
（０．６１）

１３．３８４
（１．５３）

ＲＤ＿ＳＵＢ
１．３８３***

（２．９０）
２．２０９***

（３．１９）
７．９５２***

（４．７５）

ＲＤ＿ＳＵＢ×ＦＩＮ
１７．９５０
（１．２５）

６５．６５０***

（２．６７）
２０１．３０１***

（４．３６）

ＮＲＤ＿ＳＵＢ
０．５５４**

（２．４０）
０．５５０*

（１．８０）
０．８７２***

（２．９０）

ＮＲＤ＿ＳＵＢ×ＦＩＮ
０．５２９
（０．２９）

－３．７５８
（－０．５９）

－１．８５８
（－０．２６）

ＲＤ＿ＳＵＢ２
－１７．２２９***

（－４．４２）

ＲＤ＿ＳＵＢ２×ＦＩＮ
－５２５．０１６***

（－４．０８）
cｏｎｔｒｏｌ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

ｙｅａｒ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

ｔｙｐｅ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ ７４７ ７４７ ６６４ ６６４ ５８１ ５８１

ａｄｊ．Ｒ２ ０．３８１ ０．３７９ ０．３５８ ０．３５９ ０．３３５ ０．３７２

　　　　注：括号内为各统计参数对应的ｔ统计量值，*、**和***分别表示在１０％、５％和１％水平下显著．
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　　可见，表８第（１）列、第（３）列、第（５）列中政
府总补贴和企业金融化交乘项ＳＵＢ×ＦＩＮ回归系
数结果都不显著，整体上来看，企业金融化对政府

总补贴和新能源企业技术创新之间的正相关关系

没有显著的调节作用，研究假设 ５不成立．表 ８
第（２）列、第（４）列、第（６）列区分了研发补贴和
非研发补贴，其中非研发补贴和企业金融化的交

乘项ＮＲＤ＿ＳＵＢ×ＦＩＮ的回归系数都不显著，说明
企业金融化对非研发补贴和新能源企业技术创新

之间的正相关关系也不存在显著的调节效应，研

究假设 ７不成立．对应滞后二期的专利申请，
ＲＤ＿ＳＵＢ×ＦＩＮ系数显著为正，说明企业金融化水
平的提高能正向调节滞后二期的研发补贴和新能

源企业技术创新产出的正向关系．滞后三期系数
显著为负，说明企业金融化对滞后三期的研发补

贴和新能源企业技术创新产出的倒 Ｕ型关系具
有调节作用，能使滞后三期的研发补贴和新能源

企业技术创新产出的倒 Ｕ型关系更凸，研究假设
６成立．

企业金融化对政府总补贴和新能源企业技术

创新关系的调节效果不显著，这说明样本区间内

中国新能源企业“脱实向虚”的情况并不严重．企
业金融化对研发补贴和新能源企业技术创新关系

的调节效果显著，说明在中国新能源企业中，创新

资源对企业金融化比较敏感，企业金融资产投资

对研发补贴形成了一定程度的侵占．

３．７　知识产权发展水平的异质性分析
政府补贴对新能源企业技术创新的作用可能

因企业所处地区的知识产权发展水平而异．当知
识产权得到充分保护时，新能源企业可以更加放

心地进行技术创新和知识产权的申请和维护
［３２］，

政府补贴的创新激励效应会因此提高．另外，高水
平的知识产权保护也是吸引投资者和合作伙伴的

重要因素，有助于促进技术的转移和合作，从而强

化政府补贴对企业技术创新的作用．因此，政府补
贴促进新能源企业开展技术创新活动在高知识产

权发展水平地区理应更加明显，反之亦然．
为了验证这种外部环境的异质性影响，本研

究根据国家知识产权局历年发布的《中国知识产

权发展评价报告》划分知识产权发展水平的高

低．具体方法为，基于报告披露的地区知识产权综
合发展指数，将排名第一梯队的省份地区确立为

高知识产权发展水平地区，其余省份地区为低知

识产权发展水平地区．其中，高知识产权发展水平
地区包括广东省、江苏省、北京市、上海市、浙江省

和山东省．
表９展示了知识产权发展水平异质性的检验

结果，其中，高知识产权发展水平地区的新能源企

业技术创新受到政府补贴的显著正向影响，而对

低知识产权发展水平地区的新能源企业而言，政

府补贴没有显著影响其技术创新．这验证了本文
的上述推论．

表９　知识产权发展水平的异质性
Ｔａｂｌｅ９Ｔｈｅｈｅｔｅｒｏｇｅｎｅｉｔｙｏｆｉｎｔｅｌｌｅｃｔｕａｌｐｒｏｐｅｒｔｙｄｅｖｅｌｏｐｍｅｎｔｌｅｖｅｌ

变量
ＰＡＴ

高知识产权发展水平的地区 低知识产权发展水平的地区

ＳＵＢ
０．８２０***

（３．６８）

０．４３８

（１．１１）

cｏｎｔｒｏｌ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

ｙｅａｒ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

ｔｙｐｅ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ ４９５ ２５２

ａｄｊ．Ｒ２ ０．３３１ ０．５４２

　　注：括号内为各统计参数对应的ｔ统计量值，***表示在１％水平下显著．

４　结束语

本研究基于２０１１年—２０２０年中国新能源企

业微观数据，深入探讨了中国政府补贴和新能源

企业技术创新的复杂关系，主要结论如下：首先，

政府补贴整体上有效促进了新能源企业的技术创

新活动，并且有时间滞后性．其中，政府研发补贴
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和非研发补贴对技术创新的影响存在差异，研发

补贴在短期内对企业技术创新存在积极影响，而

长期影响呈现倒Ｕ型趋势；非研发补贴对企业技
术创新有正向促进作用；其次，研发投资和创新人

力资本投资水平的提升是政府补贴促进新能源企

业技术创新的部分中介因子；第三，企业金融化

对政府研发补贴和新能源企业技术创新的正向关

系具有显著的调节作用，但是对政府总补贴、非研

发补贴和新能源企业技术创新的正向关系并不存

在显著的调节作用．最后，政府补贴对新能源企业
技术创新的促进作用在高知识产权发展水平的地

区相当显著，但在知识产权发展水平较低地区并

不显著．
上述研究结论为政府和新能源企业提供了重

要启示．对政府而言，一是强制新能源企业披露有
关技术和研发项目的信息，精准提供补贴，以避免

补贴过剩；二是进一步推进金融服务实体经济，

让金融资本真正赋能新能源产业创新，同时完善

金融监管体系，引导新能源企业控制其金融化水

平；三是进一步强化知识产权建设，加强知识产

权法律法规的制定和执行，为新能源企业创新营

造良好的知识产权法制环境和市场营商环境．对
新能源企业而言，一是积极披露与研发风险有关

的信息，减少信息不对称，缓解外部投资者的担

忧；二是提高创新研发投资的效率，加强创新人

力资本的开发管理，提升企业创新绩效；三是设

计合理的长期激励机制引导高管平衡投资金融资

产和技术创新，真正实现企业的长效发展．
展望未来，仍有一些相关研究方向值得进一

步探索．一是外部环境是影响企业创新的重要因
素，比如市场化程度、社会文化因素等，因此，未来

研究可以进一步结合新能源企业创新的内外部条

件，对政府补贴的效用开展更加深入的研究；二

是新能源企业与非新能源企业研发投入存在公共

资源上的竞争关系，面对政府补贴的投入，这两类

企业的研发投入之间既存在挤出效应，也存在溢

出效应，对新能源企业来说，挤出效应和溢出效应

之间的净效应如何也是一个值得探讨的问题．
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