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政府补贴、税收优惠还是低利率贷款？

———产业政策对环保产业绿色技术创新的作用比较

何凌云，黎　姿，梁　宵，祝婧然

摘　要：基于２００９—２０１８年１５８家环保类上市 企 业 的 面 板 数 据，从 非 线 性 视 角 出 发，采 用 半 参 数 模 型，

测量和比较不同类型产业政策对环保企业绿色技术创新的作用及差异性，并兼 顾 分 析 了 企 业 环 保 投 资 对 二 者

关系的影响。结果表明：（１）政府 补 贴、税 收 优 惠 和 低 利 率 贷 款 与 环 保 企 业 绿 色 技 术 创 新 之 间 分 别 呈 “Ｍ”

型、倒 “Ｕ”型和线性促进关系。样本区间内，政府补贴 对 环 保 企 业 绿 色 技 术 创 新 的 作 用 效 果 最 显 著，低 利

率贷款的作用效果最小。（２）当考虑企业环保投资的调节作用 时，政 府 补 贴、税 收 优 惠 和 低 利 率 贷 款 与 环 保

企业绿色技术创新之间分别呈 “Ｎ”型、“Ｎ”型和线性抑制关系，产 业 政 策 对 企 业 绿 色 技 术 创 新 的 作 用 效 果

得以改善，其中，低利率贷款对企业绿色技术创新从促进作用转为 了 抑 制 作 用。（３）产 业 政 策 对 非 国 有 环 保

企业绿色技术创新的影响较国有环保企业更加复杂。（４）同一产业政策对不 同 行 业 环 保 企 业 绿 色 技 术 创 新 的

作用效果不同，所以，针对各行业可以采取不同的产业政策组合 以 发 挥 更 大 的 作 用。（５）相 比 中 部 地 区，东

部和西部地区的产业政策对环保产业绿色技术创新的发展有显著的正向促进作用。
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一、引　言

近年来，随着我国对环境治理关注度的不断提高，作为连接环境与经济桥梁的环保产业得到迅

速发展。２０１９年４月，国 务 院 关 于２０１８年 度 环 境 状 况 和 环 境 保 护 目 标 完 成 情 况 的 报 告 中 强 调，
“加强绿色供应链建设，大力发展节能环保产业”。这凸显了国家对发展绿色环保产业的重视。当

前，我国环保产业正在向高质量发展的新阶段迈进，迫切需要依靠技术创新培育发展新动力。与传

统技术创新不同，绿色技术创新追求经济效益和生态效益的统一，突破了传统技术创新单纯的以经

济增长作为唯一目标的局限性，是实现绿色低碳发展和提高自然资源效率的核心驱动力。在绿色技

术创新过程中，研发资金的投入是必要因素，但由于技术创新存在研发成果的不确定性和正外部性

等特点，可能导致企业等创新主体投资意愿不足，进而引发 “市场失灵”的问题。因此，需要国家

适度采用宏观调控手段，如包括政府补贴、税收优惠和低利率贷款等在内的产业政策，帮助企业克
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服研发资金不足的问题，促进绿色技术创新活动的开展。
在现有研究中，学者们对产业政策与企业技术创新的关系已有深入的分析。相关研究认为，产

业政策与企业技术创新不仅会存在线性关系［１］［２］，而且也可能会因为政府资助强度等因素与企业技

术创新存在非线性关系［３］。李园园等［４］研究发现，当政府补助强度低于０．００４时，对技术创新投入

存在一定的抑制作用，当补助强度位于０．００４和０．０１２之 间 时，对 技 术 创 新 投 入 开 始 产 生 正 向 作

用。黄奇等［５］实证分析了政府科技资助是否提升了中国工业企业技术创新能力，研究发现政府科技

资助与工业企业技术创新效率之间呈现 “Ｕ”型 关 系。随 着 政 府 和 社 会 公 众 对 环 境 问 题 的 日 益 重

视，绿色技术创新逐渐引起学者们的关注。部分学者认为，绿色技术创新的正外部性使得企业创新

投入不足，政府通过政府补贴、税收减免和 低 利 率 贷 款 等 产 业 政 策 对 企 业 的 绿 色 技 术 创 新 给 予 支

持，从而促进了企业绿色技术创新的发展［６］［７］［８］。也有研究发现，产业政策会抑制企业绿色技术创

新的发 展，受 资 助 企 业 可 能 直 接 用 政 府 资 助 替 代 自 身 的 研 发 投 入，从 而 体 现 出 一 种 挤 出 效

应［９］［１０］［１１］。进一步地，企业产权性质不同，产业政策对企业的技术创新的效率也不同。李婧［１２］实

证分析和比较了政府Ｒ＆Ｄ资助绩效在国有企业和非国有企业之间的异同，将企业分为国有与非国

有企业，发现政府Ｒ＆Ｄ资助对国有企业技术创新有显著的负向影响，而对非国有企业则产生了正

向影响。从理论层面来看，产业政策对绿色技术创新存在着促进和抑制的双重作用，但其他一些不

可控因素的变化会导致这两种作用先后发生，从而使得产业政策与绿色技术创新之间存在非线性关

系。绿色技术创新的发展离不开资金的投入，除了政府的产业政策，企业内部的环保投资也起着至

关重要的作用。企业环保投资可以用于购进先进的设备以及吸引人才，使得绿色技术创新效率得到

有效提升［１３］［１４］［１５］［１６］。
可以看出，现有研究对产业政策、环保投资与企业绿色技术创新之间的关系进行 了 广 泛 的 分

析，但总体来看：（１）多从单一视角分析影响绿色技术创新能力的关键性因素，较少从企业内部视

角出发针对专门开展绿色技术研发及创新活动的企业进行研究。（２）部分研究关注到了环保上市企

业这一开展市场化绿色技术创新行为的关键性角色，但此类研究多从企业融资效率出发，关注环保

企业绿色创新行为及创新能力的较少。（３）现有文献多基于线性模型进行研究，但实际经济运行中

相关的调控手段与企业技术创新之间可能存在复杂的非线性关系，线性模型无法对此作出客观描

述。（４）少有文献系统诠释政府补贴、税收优惠与低利率贷款对环保企业绿色技术创新的作用机

制，并比较三者激励效应的异同。有鉴于此，本文从非线性视角出发，以环 保上 市 公 司 为 研 究 对

象，采用半参数模型，试图测量和比较不同 类 型 产 业 政 策 对 环 保 企 业 绿 色 技 术 创 新 的 作 用 及 差 异

性，并进一步分析企业环保投资对二者关系的调节作用，以及在不同类型企业、行业和地区中表现

的差异，以期为我国政府制定合理的环保制度提供参考建议。

二、产业政策与环保企业绿色技术创新关系的理论基础

（一）产业政策对绿色技术创新的作用路径

最早的有关绿色技术的定义认为，绿色技术是减少环境污染、降低能源及原材料消耗的技术、
工艺或产品的总称［１７］。在此基础上衍生出了绿色技术创新的概念。张庆普［１８］认为，绿色技术创新

是指遵循生态原理和生态经济规律，节约资源和能源，从而避免、消除或减轻生态环境污染或破坏

的技术创新行为。现有研究中绿色技术创新有 “二分法”和 “三分法”两种划分方法。 “二分法”
是将绿色技术创新分为绿色产品创新和绿色工艺创新，“三分法”是将绿色技术创新分为绿色产品

创新、清洁工艺创新和末端治理技术创新［１９］。
从产业层面来看，环保产业有狭义和广义两种。狭义上环保产业是指终端控制、末端治理，具
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体为在环境污染控制和减排、污染治理以及废物利用等方面提供产品和服务的行业。广义上环保产

业是针对整个产品生命周期而言的，不仅包括狭义环保产业的内容，还增加了生产中的清洁技术、
清洁产品、产品的回收、再利用等部分。我国对环保产业的界定主要是基于广义的角度，认为环保

产业是以防止环境污染、改善生态环境、保护自然资源为目的所进行的技术开发、产品生产、商业

流通、资源利用、信息服务、工程承包、自然保护开发等活动的总称。环保产业绿色技术创新投入

的不确定性、研发过程的风险性、研发成果的外部性不仅决定了环保产业对政府扶持有着较大需求

依赖，同时也为政府采取产业政策进行扶持提供了理论依据。一般而言，政府支持企业从事绿色技

术创新的最常见手段包括政府补贴、税收优惠和低利率贷款等 产 业政 策［２０］，且以这三大手段来度

量产业政策，已得到了学者们的广泛应用［２１］。为了使政府扶持更加有效，需要从理论上系统诠释

政府补贴、税收优惠与低利率贷款对环保产业绿色技术创新活动的作用路径。产业政策对绿色技术

创新从理论上存在着促进和抑制的双重作用［２２］ （如图１所示）。

图１　产业政策对环保产业绿色技术创新的作用机制

１．产业政策对绿色技术创新的促进效应主要包括创新成果溢出效应、企业融资效应、风险补

偿效应以及信号传递效应。（１）创新成果溢出效应。绿色技术创新的正外部性导致其成果易被其他

企业模仿，这会使得企业创新的期望收益下降。此时政府通过采取政府补贴等产业政策，可以降低

企业绿色技术创新的边际成本，提高企业预期收益，激发企业进行绿色技术创新的积极性［２３］。（２）
企业融资效应。绿色技术创新活动具有投资规模大、投资周期长以及投资风险大等特点，而企业自

有资金可能并不足以支撑自身进行这一活动。另外，外部潜在的投资者为了规避风险也不愿对企业

绿色技术创新活动进行投资。因此，政府采取政府补贴等产业政策，在一定程度上减轻了企业融资

难的问题。（３）风险补偿效应。绿色技术创新活动势必要求企业投入大量的人力、物力和财力，而

研发成果的不确定性会促使企业减少投入，甚至不进行绿色技术创新活动。此时政府采取政府补贴

等产业政策，可以为企业提供一定的风险保障和风险补偿。（４）信号传递效应。信息不对称导致银

行和外部潜在的投资者不愿意为企业提供贷款和投资。因此，政府可以通过采取产业政策，向外界

传递出该企业未来具有较大发展前景的利好信号，吸引社会资金的进入［２４］。另外，外部潜在的投

资者会追随政府进行投资，从而节省自身对企业绿色发展的评价成本。这不仅可以在短期内解决企

业进行绿色技术创新所面临的资金不足问题，而且在长期内会提高企业的创新积极性。

２．产业政策对企业绿色技术创新的抑制作用主要体现为投资挤 出 效 应。企业可能会将通过政

府补贴、税收优惠和低利率贷款等产业政策所获得的资金用于运营或其他方面，从而挤出企业对绿
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色技术创新的投入，阻碍绿色技术创新的发展［２５］。此外，企业大多会为了迎合补助标准而进行策

略性创新，进而获得政府补助，然而实质上并未将资金用于产品质量的提升，导致新产品销售收益

下降，对企业绿色技术创新造成不利影响。低利率贷款还有可能出现 “僵尸借贷”的问题。政府为

了扶持环保产业的发展，可能会促使部分银行为某些绩效差的企业提供贷款。虽然这些企业经营困

难，甚至出现连续亏损，但银行为了避免出现坏账损失，仍然会为这些企业持续提供低利率贷款以

维持其生产经营，从而导致环保企业在获得低利率贷款后，绿色技术创新并没有得以更好的表现。
综上，产业政策对企业绿色技术创新存在两种作用，即产业政策可以通过弥补正外部性带来的

社会资金供给不足，促进企业绿色技术创新活动，也可以通过挤出企业的研发投入产生抑制作用。
但产业政策与绿色技术创新之间并非 简 单 的 促 进 或 抑 制 的 线 性 关 系，一 方 面，不 同 学 者 的 研 究 层

面、研究对象和研究方法大多有所差异，另一方面，像政府扶持强度、产权性质等一些不可控因素

的变化也可能会导致这两种作用先后发生，从而使得产业政策与绿色技术创新之间存在复杂的非线

性关系。
（二）环保投资对二者关系的影响

在研究产业政策对环保企业绿色技术创新的影响时，主要从两个方面考虑环保投资对于二者关

系的调节作用。一方面，基于环保投资对产业政策与环保企业绿色技术创新关系的影响。政府作为

监督企业履行环保责任主体，往往会采取多种手段推动企业环保投资。政府补贴等产业政策不仅可

以为企业提供资金，加速资金周转速度，降低企业环保项目的投入成本，缓解创新资金不 足 的 问

题，还可以体现出政府对企业环保的高度重视，增加企业进行环保投资的动力，从而对企业环保投

资产生积极作用［２６］［２７］。随着环保投资的增加，企业可以购进先进的设备以及吸引人才，使得环保

企业绿色技术创新效率得到有效提升。但如果企业片面地强调环保投资的数量而忽视了环保投资的

效率，可能使投资造成大量的冗余，反而会降低企业绿色技术创新效率［２８］。另一方面，从企业社

会责任视角出发，我国现在处于生态文明建设的关键期，企业在经营过程中应积极承担起自身的环

境社会责任。环保投资作为企业为了预防和治理自身生产所造成的环境污染问题而支付的资金，是

企业履行社会责任的一种重要体现。企业环保投资既是决定环境质量的重要因素，也是环保责任主

体最显现的积极行动指标［２９］。具有社会环境责任感的企业不仅会在生产和 污染物排放 时严格遵守

政府规定的标准，还会通过扩大环保投资规模以增加自身对技术创新的投入，努力提高企业绿色技

术创新水平，从而采取更有效的技术手段进一步减少对环境的污染。企业环保投资规模越大，说明

企业对其自身的社会责任越重视，也越愿意将通过产业政策获得的资金用于绿色技术创新的发展。
通过以上分析，我们可以发现，基于企业自身的社会责任，环保投资可能会对产业政策与企业绿色

技术创新关系的大小和方向产生影响，从而在二者之间产生调节效应。

三、方法、模型与数据

（一）研究方法与模型设定

理论分析指出，产业政策与绿色技术创新之间并非简单的促进或抑制的线性关系，而可能是一

种复杂的非线性关系。因此，一般的线性模型难以准确刻画两者之间的实际关联。参数模型对模型

设定所做的假设较强，可能导致较大的 “设定误差”，因此不够稳健。非参数估计所需的样本容量

较大，估计值收敛的速度较慢。此时，半参数估计作为一种折中应运而生。半参数作为一种估计动

态局部线性面板数据模型的方法，是近年来发展起来的研究变量之间非线性关系的最有效的模型之

一。从企业绿色技术创新体系来看，市场环境等因素对技术创新有随机影响，而投入产出水平等因

素对技术创新的影响是确定的，只是表现为一个未知函数，因此会导致较差的参数拟合效果和较大
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偏差的回归结果。半参数模型同时包含了参数部分和非参数部分，作为模型的主要部分，参数部分

把握被解释变量的整体趋势，适于外延预测，非参数部分可以对被解释变量做局部调整，使模型更

好地拟合样本观测值。半参数模型既在一定程度上降低了对样本容量的要求，又提高了稳定性，具

有更好的拟合优度和更大的应用价值［３０］。因此，为了准确地描述产 业政 策 对 环保 企业绿 色技 术创

新的影响，本文采用半参数估计，基本模型如式 （１）所示：

ｙｉ＝ｘｉ′β＋ｇ（ｚｉ）＋εｉ （１）
其中，ｙｉ 为环保企业绿色技术创新水平。ｇ（ｚｉ）为非参数的未知函数，ｚｉ 是最主要变量产业政

策，政府补贴、税收优惠和低利率贷款是最常见的产业政策，因此选取这三大政策作为主要变量。

ｘｉ′β为线性函数，主要为各 种 控 制 变 量。参 考 范 莉 莉 等［３１］的 研 究，选 取 企 业 的 盈 利 能 力、发 展 能

力、偿债能力、融资约束、企业年龄以及地区经济发展水平作为控制变量，β为线性函数的系数。

εｉ 是扰动项，假定扰动项εｉ 均值独立于ｚｉ、ｘｉ′，即Ｅ（εｉ｜ｘｉ′，ｚｉ）＝０。就参数的估计方法而言，主要

采用样条光滑对非 参 数ｇ（·）进 行 估 计，并 且 使 用 罚 估 计 以 避 免 拟 合 过 度 的 问 题。样 条 估 计 如 式

（２）所示：

ＳＳ（ｆ，λ）＝∑
ｎ

ｉ＝１

（ｙｉ－ｆ（ｘｉ））２＋λ∫
ｘｎ

ｘ１

（ｆ″（ｘ））２　ｄｘ （２）

其中，λ称为平滑参数，平滑参数λ是人为确定的，可以采用广义交错鉴定法选 择最 佳λ。首

先，由解ｆ^ｎ，λ（·）得到矩阵Ｈλ：

（ｆ^ｎ，λ（ｘ１），ｆ^ｎ，λ（ｘ２），…，ｆ^ｎ，λ（ｘｎ））Ｔ ＝ ＨλＹ （３）
其次，求λ，使得

［ｔｒ（Ｉ－Ｈλ）］－２∑
ｎ

ｉ＝１

［Ｙｉ－ｆ^ｎ，λ（ｘｉ）］２ （４）

达到最小。
对非参数ｇ（·）进行估计，首先假定参数β已知，对各项式求非参项的条件期望，可得式 （５）：

Ｅ（ｙｉ｜ｚｉ）＝ ［Ｅ（ｘｉ｜ｚｉ）］′β＋ｇ（ｚｉ） （５）
将式 （１）减去式 （５）可得：

ｙｉ－Ｅ（ｙｉ｜ｚｉ）＝ ［ｘｉ－Ｅ（ｘｉ｜ｚｉ）］′β＋εｉ （６）
式 （６）中未知函数ｇ（ｚｉ）被消除，因此，可以通过核回归等非参数方法对条件期望进行估计。

假设 Ｅ^（ｙｉ｜ｚｉ）和Ｅ^（ｘｉ｜ｚｉ）分别为Ｅ（ｙｉ｜ｚｉ）和Ｅ（ｘｉ｜ｚｉ）的非参数估计，将其带入式 （６）可得线

性方程式 （７），并进行最小二乘估计：

ｙｉ－Ｅ^（ｙｉ｜ｚｉ）＝ ［ｘｉ－Ｅ^（ｘｉ｜ｚｉ）］′β＋μｉ （７）

可得估计量β^。因为条件期望的估计值代替了条件期望本身，所以扰动项不再是εｉ，新的扰动项记为

μｉ。最后，可以得到对ｇ（ｚｉ）的非参数估计，即

ｇ^（ｚｉ）＝Ｅ^（ｙｉ｜ｚｉ）－［Ｅ^（ｘｉ｜ｚｉ）］′β^ （８）
基于此，构建本文的半参数模型如（９）—（１１）所示。模型（９）—（１１）分别用于测量政府补贴、税

收优惠与低利率贷款对绿色技术创新的作用。

ＧＴＩｉｔ ＝α０＋Ｇ（Ｓｕｂｉｔ）＋α１ＲＯＡｉｔ＋α２Ｇｒｏｗｔｈｉｔ＋α３Ｌｅｖｉｔ＋α４Ｆｃｉｔ＋α５ｌｎＡｇｅｉｔ＋α６ｌｎＧＤＰｉｔ＋εｉ
（９）

ＧＴＩｉｔ ＝β０＋Ｇ（Ｔａｘｉｔ）＋β１ＲＯＡｉｔ＋β２Ｇｒｏｗｔｈｉｔ＋β３Ｌｅｖｉｔ＋β４Ｆｃｉｔ＋β５ｌｎＡｇｅｉｔ＋β６ｌｎＧＤＰｉｔ＋μｉ
（１０）
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ＧＴＩｉｔ ＝γ０＋Ｇ（Ｌｏａｎｉｔ）＋γ１ＲＯＡｉｔ＋γ２Ｇｒｏｗｔｈｉｔ＋γ３Ｌｅｖｉｔ＋γ４Ｆｃｉｔ＋γ５ｌｎＡｇｅｉｔ＋γ６ｌｎＧＤＰｉｔ＋δｉ
（１１）

其中，ｉ表示企业，ｔ表示年份，ＧＴＩｉｔ表示绿色技术创新水平，Ｓｕｂｉｔ表示政府补贴，Ｔａｘｉｔ表示

税收优惠，Ｌｏａｎｉｔ表 示 低 利 率 贷 款；ＲＯＡｉｔ、Ｇｒｏｗｔｈｉｔ、Ｌｅｖｉｔ、Ｆｃｉｔ、Ａｇｅｉｔ、ＧＤＰｉｔ为 控 制 变 量，分

别表示企业盈利能力、发展能力、偿债能力、融资约束、企业 年 龄 和 地 区 经 济 发 展 水 平。进 一 步

地，理论分析中指出，企业环保投资在产业 政 策 影 响 绿 色 技 术 创 新 水 平 的 过 程 中 可 能 产 生 调 节 作

用。为了清楚了解环保投资对二者关系的影响，参考王锋正等［３２］的研究，模型（９）—（１１）中分别引

入政府补贴、税收优惠、低利率贷款与企业环保 投 资的 交叉 项，构建模型（１２）—（１４）。其中，Ｉｎ－
ｖｅｓｔｉｔ为中间变量，表示环保投资。

ＧＴＩｉｔ ＝α０＋Ｇ（Ｓｕｂｉｔ）＋Ｇ（Ｓｕｂｉｔ×Ｉｎｖｅｓｔｉｔ）＋α１ＲＯＡｉｔ＋α２Ｇｒｏｗｔｈｉｔ＋α３Ｌｅｖｉｔ＋α４Ｆｃｉｔ＋α５ｌｎＡｇｅｉｔ
＋α６ｌｎＧＤＰｉｔ＋εｉ （１２）

ＧＴＩｉｔ ＝β０＋Ｇ（Ｔａｘｉｔ）＋Ｇ（Ｔａｘｉｔ×Ｉｎｖｅｓｔｉｔ）＋β１ＲＯＡｉｔ＋β２Ｇｒｏｗｔｈｉｔ＋β３Ｌｅｖｉｔ＋β４Ｆｃｉｔ＋β５ｌｎＡｇｅｉｔ
＋β６ｌｎＧＤＰｉｔ＋μｉ （１３）

ＧＴＩｉｔ ＝γ０＋Ｇ（Ｌｏａｎｉｔ）＋Ｇ（Ｌｏａｎｉｔ×Ｉｎｖｅｓｔｉｔ）＋γ１ＲＯＡｉｔ＋γ２Ｇｒｏｗｔｈｉｔ＋γ３Ｌｅｖｉｔ＋γ４Ｆｃｉｔ
＋γ５ｌｎＡｇｅｉｔ＋γ６ｌｎＧＤＰｉｔ＋δｉ （１４）

需要说明的是，模型中的交叉项代表了环保投资对产业政策与绿色技术创新关系的调节作用。
由于环保投资与三大产业政策的交叉项属于半参数模型中的非参数部分，因此无法从系数来判断环

保投资在二者之间的作用，但我们可以从实证图形中得以了解。
（二）变量选取与数据来源

１．绿色技术创新水平 （ＧＴＩ）。专利数据是唯一可观察到的测度技术创新的指标，被学者们广

泛应用。然而，单一使 用 专 利 申 请 数 量 很 难 全 面 刻 画 创 新 实 际，因 此，参 考 于 克 信 等［３３］的 研 究，
选取专利申请数、有效发明专利数、研发人员人均专利申请数和研发经费平均专利申请数４个指

标，采用主成分分析法计算各年度相关企业的绿色技术创新综合得分。研发人员人均专利数＝专利

申请数／研发人员数，研发经费平均专利申请数＝专利申请数／研发经费。在进行主成分分析时，会

得到一个或两个主成分，然后根据主成分和贡献率计算综合得分。本文４个指标中，专利申请数、
有效发明专利数为主成分，研发人员人均专利申请数、研发经费平均专利申请数为次成分。相比其

他方法，主成分分析法可以消除原始数据之间的相关影响，将多个具有相关性的指标组合成一组无

关的综合指标，并且以各主成分的贡献率作为主成分的权数，克服了其他评价方法中人为确定权数

的缺陷。

２．产业政策。主要包括三个方面：
（１）政府补贴 （Ｓｕｂ）。政府补贴以 “政府补助”来衡量，数据来自于企业财务报表附注中 “营

业外收入或支出”中的 “政府补助”科目，单位为 “元”。
（２）税收优惠 （Ｔａｘ）。借鉴柳光强［３４］的做法，用 “收到的各项税费返还／ （收到的各项税费返

还＋支付的各项税费）”衡量这一指标。收到的税费返还反映企业收到返还的各种税费，如增值税、
营业税、所得税、消费税、关税和教育税附加返还款等；支付的各项税费是 企业 本 期 发 生 并 支 付

的、本期支付以前各期发生的以及预交的各项税费，单位为 “元”。
（３）低利率贷款 （Ｌｏａｎ）。目前对低利率贷款并没有明确的界定，但是政府对环保企业的扶持

可以通过政策性贷款来体现。政策性贷款是在人民银行确定的年度贷款总规模内，按照相关规定，
由各政策性银行根据申请贷款的项目或企业情况自助审核确定贷款与否。一般来说，政策性银行贷

款具有特定的服务对象，且利率低、期限长，其支持的主要是商业银行在初始阶段不愿进入或不涉

及的领域。政策性银行提供优惠贷款的方式主要概括为优惠利率和财政贴息两类。优惠利率是向企
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业提供贷款时的利率低于市场利率或者其他商业银行的贷款利率。它在发放贷款与偿还本金和利息

的同时就已经实现，是一种 “事前的优惠”。财政贴息是按照市场利率或者其他商业银行贷款利率

提供贷款，由国家或者银行对其利息进行补贴以用于指定用途的一种银行专项贷款。它作为一种优

惠贷款对贷款利息进行全部或部分补贴以鼓励某种事业或项目的建设。这一优惠方式是在偿还本金

之后通过返还利息来实现的，可以说是 “事后的优惠”。与财政贴息相比，优惠利率也就是低利率

贷款，更适合限定产业的研究。低利率贷款可以使政策银行和商业银行在申请和发放贷款上体现出

明显的区别，表明政府提供的政策性贷款是与普通商业贷款不同的低利率优惠贷款。通过定期公布

政策性贷款利率，还可以使社会事先了解哪些项目是政府的鼓励对象和扶持重点。此外，政府对政

策性投融资的调节也可以通过低利率贷款进行，使得低利率贷款的调节作用在政策性投融资领域得

到充分发挥。现有研究中，学者们也大多选择低利率贷款对产业内投融资行为进行研究［３５］。
进一步地，在商业银行相关的统计科目中，并没有 “低利率贷款”以及与其类似的科目。考虑

到低利率贷款的核心是 “低利率”，本文借鉴Ａｇｈｉｏｎ等［３６］的研究，根据低利率贷款＝行业平均贷

款利率－ （利息支出／流动负债）求得低利率贷款值。其中，利息支出比流动负债表示企业的贷款

利率。行业平均贷款利率与企业贷款利率之间的差值越大，表明该企业相较于其他企业而言获得的

贷款利率越低。由于行业平均贷款利率没有统计数据，所以，本文将１５８家环保类上市公司所涉及

的３３个行业中的上市公司筛选出来，计算出每个上市公司的贷款利率，并按照行业对这些上市公

司的贷款利率进行平均，从而得到行业平均贷款利率。对于行业平均贷款利率的计算，本文并没有

直接用全部上市公司的贷款利率的平均作为行业平均贷款利率，这是因为各行业之间具有差异性。

通过所涉及的３３个行业的行业平均贷款利率来衡量各企业是否获得低利率贷款，可以使得结果更

加准确。单位为 “元”。

３．环保投资 （Ｉｎｖｅｓｔ）。环保投资按照资金的来源，可以分为政府为主导的环 境基础 设施 建设

投资，以及以企业为主导的工业污染源治理投资和当年完成环保验收项目环保投资。由于本文研究

的是企业环保投资的中介调节作用，所以，按照环保类上市公司所在地区，以企业为主导的环保投

资为每个公司赋值［３７］，单位为 “亿元”。

４．控制变量。根据上文的理论分析，本文从公司和地区维度选择控制变量。主要考虑的控制

变量包括：（１）盈利能力 （ＲＯＡ），用环保类上市公司的净利润与利润总额之比来表示。（２）发展

能力 （Ｇｒｏｗｔｈ），用环保类上市公司的总资产增长率来表示。（３）偿债能力 （Ｌｅｖ），用环保类上市

公司的资产负债率来表示。（４）融资约束 （Ｆｃ），用流动负债与流动资产之差比上资产总计来表示。
（５）企业年龄 （Ａｇｅ），用企业成立至今的年限衡量。（６）地区经济发展水平 （ＧＤＰ），用企业所在

地区的人均ＧＤＰ表示。为避免模型中控制变量过多导致的多重共线性，本文首先通过计算方差膨

胀因子对各控制变量之间的相关性进行检验，结果表明各控制变量之间ＶＩＦ均位于区间 ［０．１，５］
内，同时纳入模型时，不存在多重共线性问题。

本文以国内Ａ股市场１５８家环保类上市公司为样本，样本区间为２００９—２０１８年。选择２００９年

作为数据起始时间，一方面是因为２００９年之前的数据缺失严重，不具有代表性；另一方面是因为

我国在２００９年提出了发展 “战略性新兴产业”的目标，使得环保产业的技术创新得到全社会高度

关注，绿色技术发明专利数量增长迅速。文中绿色技术创新、政府补贴和税收优惠变量所涉及的各

主要数据均来自国泰安数据库中的公司研究系列板块。低利率贷款数据是本文手动计算得出，其中

所涉及的利息支出数据来自 Ｗｉｎｄ数据库，流动负债来自国泰安数据库。环保投资 （Ｉｎｖｅｓｔ）来自

《中国环境统计年鉴》，控制变量中的地区经济发展水平 （ＧＤＰ）来自 《中国统计年鉴》，其他控制

变量也均来自国泰安数据库。对相关数据的统计描述如表１所示。
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表１　描述性统计表

变量名称 观测值 平均值 标准差 最小值 最大值

ＧＴＩ　 １　５８０　 ７．５４ｅ－０８　 ０．６０５ －４．６０５　 ７．４４６

Ｓｕｂ　 １　５８０　 ３．２４ｅ＋０７　 ６．６９ｅ＋０７　 ２　５００　 ９．２９ｅ＋０８

Ｔａｘ　 １　５８０　 ０．１２３　 ０．１４９　 ０．０００　 ０．８６９

Ｌｏａｎ　 １　５８０　 ０．００７　 ０．０３２ －０．２２６　 ０．２６９

Ｉｎｖｅｓｔ　 １　５８０　 １５４．７６０　 １０９．６９６　 ８．５００　 ５０６．３００

ＲＯＡ　 １　５８０　 ０．８２７　 ０．１５１ －０．８４８　 ４．２４６

Ｇｒｏｗｔｈ　 １　５８０　 ０．２６９　 ０．５１６ －０．９６６　 １１．３５５

Ｌｅｖ　 １　５８０　 ０．４５１　 ０．２７６ －０．１９５　 ７．０３４

Ｆｃ　 １　５８０ －０．２２６　 ０．２７９ －１．１９４　 ３．２７７

ｌｎＡｇｅ　 １　５８０　 ２．６２２　 ０．３７２ －０．６９３　 ３．５６７

ｌｎＧＤＰ　 １　５８０　 ０．９５７　 ０．３１３ －０．９０３　 １１．４２１

从表１中可知，各企业获得的政府补贴额差异较大，政府补贴的最大值为９．２９ｅ＋０８元，最小

值只有２　５００元。各企业的环保投资额差异也较大，环保投资额最大可以达到５０６．３亿元，最小只

有８．５亿元。其他相关变量的标准差均小于１，说明这些数值接近平均值，较稳定，尤其是低利率

贷款这一变量。

四、模型估计及结果分析

（一）直接作用模型估计

基于１５８家环保类上市公司样本数据，采用样条光滑对模型 （９）— （１１）进行参数估计，估

计结果如表２所示。进一步地，图２分别刻画了政府补贴、税收优惠和低利率贷款与绿色技术创新

之间的关系。

表２　产业政策与环保产业绿色技术创新的基准模型估计结果

政府补贴 税收优惠 低利率贷款

系数 估计值 标准误 系数 估计值 标准误 系数 估计值 标准误

α１ ０．３３＊ ０．２０ β１ ０．３２　 ０．２１ γ１ ０．３３　 ０．２１
（０．１０） （０．１２） （０．１２）

α２ －０．１３　 ０．０８ β２ －０．０８　 ０．０６ γ２ －０．１０　 ０．０６
（０．１１） （０．２２） （０．１１）

α３ ０．９８＊＊＊ ０．３５ β３ １．４４＊＊＊ ０．３４ γ３ １．３３＊＊＊ ０．３４
（０．０１） （０．００） （０．００）

α４ －０．７４＊＊＊ ０．２７ β４ －０．７７＊＊＊ ０．２８ γ４ －０．６９＊＊＊ ０．２８
（０．０１） （０．０１） （０．０１）

α５ ０．４７　 ０．４０ β５ ０．６４　 ０．４２ γ５ ０．７２＊ ０．４３
（０．２３） （０．１３） （０．０９）

α６ －０．４３　 ０．８５ β６ －０．６３　 ０．９２ γ６ －０．７７　 ０．９２
（０．６１） （０．４９） （０．４１）

　　注：＊、＊＊、＊＊＊ 分别代表在１０％、５％和１％的显著性水平上显著 （下表同）。

根据估计结果，可以看出：
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图２　产业政策与环保企业绿色技术创新的关系

注：实线表示政府补贴与环保产业绿色技术创新的非线性关系，虚线为置信区间 （下图同，备索）。

１．政府补贴与环保产业绿色技术创新之间呈 “Ｍ”型关系。图２中拐点对应的政府补贴水平

约为２７　２０２万元、４５　３９３万元、７１　８０１万元。当政府补贴水平位于 ［０，２７　２０２］（单位：万元，以

下同）和 ［４５　３９３，７１　８０１］时，环保产业绿色技术创新水平与政府补贴正相关。当政府补贴水平

位于 ［２７　２０２，４５　３９３］和 ［７１　８０１，９２　９３８］时，政府补贴对环保产业绿色技术创新的导数值为

负，政府补贴减缓了环保产业绿色技术创新的发展，即政府补贴的最优区间为 ［４５　３９３，７１　８０１］。
政府补贴对企业绿色技术创新的双重影响导致了这种震荡现象的出现。一方面，政府补贴可以通过

缓解企业融资约束，降低企业研发成本与 风 险，从 而 产 生 促 进 企 业 进 行 绿 色 技 术 创 新 活 动 的 正 效

应。另一方面，企业可能将通过政府补贴获得的资金用于其他方面，挤出对绿色技术创新的投入，

从而产生抑制企业进行绿色技术创新活动的负效应。因此，政府补贴对环保产业绿色技术创新水平

的影响取决于这两种效应之间的博弈，但随着政府补贴强度的不断加大，最终会抑制企业绿色技术

创新的发展。这一结论与实际经验观察可能有些出入，因为影响绿色技术创新的因素有很多，有些

是难以计量的，例如创新意识、管理能力和风险偏好等。当一个企业的创新意识薄弱、管理能力差

以及更倾向于规避风险时，那么即使政府采取产业政策对企业进行扶持，企业的绿色技术创新水平

仍会毫无进展甚至衰退。企业的行为选择受到环境、自身发展阶段等多方面的影响。虽然本文通过

实证研究发现政府补贴与环保产业绿色技术创新的关系最终呈负向相关，但这种负相关关系并不是

一成不变的。随着企业发展以及国内绿色制度环境整体水平的改善，企业可能会增强对绿色技术创

新的重视程度，从而改善政府补贴与绿色技术创新的关系。

２．税收优惠与环保产业绿色技术创新之间呈倒 “Ｕ”型关系。图２中拐点对应的税收优惠的水

平为０．２０３。当税收优惠的水平低于０．２０３时，税收优惠对环保产业绿色技术创新的导数为正，即
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税收优惠与企业的绿色技术创新水平正相关。随着税收优惠水平的进一步提高，税收优惠的增加最

终会抑制企业绿色技术创新的发展。这主要是因为大多数企业对创新活动进行适度的投资，在达到

了政府公布的享受税收优惠的最低标 准 后 即 可 享 受 优 惠，缺 乏 继 续 进 行 绿 色 技 术 创 新 的 动 力。此

外，我国对于创新人才所设置的税收优惠标准较高，个人所得税优惠力度的不足会抑制人才工作的

积极性，进而阻碍企业绿色技术创新的发展。所以，税收优惠的最优区间为 ［０，０．２０３］。

３．低利率贷款与环保企业绿色技术创新的影响呈线性关系。低利率贷款促进了环保企业绿色

技术创新的发展，但作用较小。从实践来看，环保企业进行绿色技术创新需要大量的资金投入，低

利率贷款不仅可以在一定程度上缓解企业的融资问题，还可以降低企业贷款的成本，从而对企业进

行绿色技术创新具有促进作用。但企业的负债能力有限，因此这种促进作用并不突出。

４．企业的盈利能力、偿债能力、融资约束以及企业年龄通过了显著性检验。其中，企业盈利

能力系数在１０％的水平上显著，且系数为正，说明企业的盈利能力对绿色技术创新存在促进作用，
为企业的发展提供经济基础。企业的偿债能力系数在１％的水平上显著，系数为正，说明企业偿债

能力对绿色技术创新的促进效果明显，外部融资的增加有助于企业加大对绿色技术创新活动的投

入。企业的融资约束系数在１％的水平上显著为负，说明融资约束越大的企业，绿色技术创新水平

越低。在低利率贷款政策下，企业年龄系数显著为正，表明随着企业年龄的增加，企业可以通过低

利率贷款这一产业政策促进环保产业绿色技术创新的发展。而发展能力和地区经济发展水平系数虽

均为负值，但未通过显著性检验，对企业绿色技术创新发展的影响较小。
（二）调节作用模型估计

为考察企业环保投资对产业政策与企业绿色技术创新关系的调节作用，对模型（１２）—（１４）进行

半参数估计，估计结果如表３、图３所示。

表３　调节作用估计结果

政府补贴 税收优惠 低利率贷款

系数 估计值 标准误 系数 估计值 标准误 系数 估计值 标准误

α１ －０．０７　 ０．１９ β１ ０．３６＊ ０．２１ γ１ ０．３３　 ０．２１
（０．７４） （０．０９） （０．１２）

α２ －０．１３＊ ０．０７ β２ －０．１４＊ ０．０８ γ２ －０．１０　 ０．０６
（０．０８） （０．１０） （０．１１）

α３ ０．６１＊ ０．３２ β３ １．４５＊＊＊ ０．３４ γ３ １．３２＊＊＊ ０．３４
（０．０６） （０．００） （０．００）

α４ －０．４５＊ ０．２５ β４ －０．７９＊＊＊ ０．２８ γ４ －０．６８＊＊ ０．２８
（０．０８） （０．００） （０．０２）

α５ ０．２２　 ０．３６ β５ ０．６１　 ０．４３ γ５ ０．７７＊ ０．４３
（０．５５） （０．１６） （０．０７）

α６ －０．０４　 ０．７７ β６ －０．５７　 ０．９２ γ６ －０．８７　 ０．９２
（０．９６） （０．５４） （０．３４）

根据估计结果可以看出：

１．环保投资对政府补贴与企业绿色技术创新关系具有明显的调 节 作 用。随着企业环保投资的

增加，政府补贴对企业绿色技术创新作用有所改善，政府补贴与企业绿色技术创新的非线性关系呈

“Ｎ”型。就其原因而言，环保投资的增加使得环保企业在进行绿色技术创新时面临 的资金不足问

题得到缓解，从而在一定程度上促进了绿色技术创新发展。但由于政府补贴的作用具有一定的滞后

性，且企业可能会随着政府补贴的增加出现投资挤出现象，所以短期内会抑制绿色技术创新。随着

环保投资规模的继续扩大，企业为满足环保投资的资金需求会减少将政府补贴获得的资金用于其他
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图３　考虑调节作用的产业政策与绿色技术创新的关系

方面，进而提升政府补贴对企业绿色技术创新的促进作用。

２．环保投资改善了税收优惠与企业绿色技术创新的关 系。随着企业环保投资的增加，税收优

惠与企业绿色技术创新的非线性关系呈 “Ｎ”型，税收优惠最终会对企业绿色技术创新产生促进作

用。从实际来看，我国对创新人才设置的税收优惠标准较高，抑制了人才工作的积极性，对企业绿

色技术创新的发展产生了抑制作用。但当环保投资达到一定规模后，企业可以通过高薪聘请人才来

克服这一问题，从而加大了税收优惠对企业绿色技术创新的促进作用。

３．随着企业环保投资的增加，低利率贷款与企业绿色技 术创 新 呈线 性关 系，且抑制了企业绿

色技术创新。可能的原因是，部分企业自有资金不足，想要增加环保投资就要获得更多的 外 部 资

金，而外部资金主要依赖于银行提供的贷款，但企业自身的偿债能力有限，随着低利率贷 款 的 增

加，企业负担加重，资金周转效率下降，反而对绿色技术创新产生负效应。更一般地，我国目前对

生态环境保护重视程度的日益增加必然会导致企业环保投资规模加大，企业污染治理和污染控制成

本提高，进而挤占企业通过低利率贷款政策获得的用于绿色技术创新的资金，最终对绿色技术创新

产生不利影响。此外，随着企业环保投资规模的不断扩大，企业也可能会将通过低利率贷款政策获

得的资金更多地投入到环保投资中，但当环保企业只是片面追求环保投资数量、忽略环保投资效率

时，反而会造成资金的大量冗余，抑制环保企业绿色技术创新的发展。
（三）基于企业性质、行业及地区差异的再估计

１．基于企业性质差异的分析。考虑到产业政策对不同企业性质的 环保 企业绿色技 术创新的作

用可能有所差异，因此，本文借鉴李骏等［３８］的研究，按照企业性质将样本划分为国有企业和非国

有企业两类，其中，国有企业５４家，非国有企业１０４家，分样本进行参数估计，结果如表４所示。
可以看出：产业政策与绿色技术创新的关系对不同性质企业存在差异。政府补贴与国有环保企

业和非国有环保企业绿色技术创新的关系分别呈倒 “Ｕ”型和 “Ｍ”型。税收优惠会抑制非国有环

保企业绿色技术创新，但对国有环保企业绿色技术创新具有促进作用。低利率贷款对国有和非国有

环保企业绿色技术创新发展均具有抑制作用，但对国有环保企业绿色技术创新的抑制作用更明显。
造成这种差异的原因可能是：第一、国有和非国有企业的创新内在激励机制不同。国有企业是由政

府投资控股的企业，当面临资金不足时，相较于非国有企业更易获得政府的扶持，且扶持资金数额

也更大，可能造成预算软约束，缺乏绿色技术创新的动力。非国有企业是由自然人投资或控股的营

利性组织，与国有企业相比，其内部治理结构更加完善。当面临资金不足等问题时，为应对市场竞

争，非国有企业会更有效地利用政府扶持资金进行创新。第二、国有企业是经济和政治的统一体，
既具有经济职能又有一定的政治职能。当其利润目标与政治目标产生分歧时，其必然会选择政治目
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标，政策导向作用明显。非国有企业作为营利性组织，为满足市场需求进行技术创新，市场导向作用

明显。因此，由于国有和非国有企业动机的不同，产业政策对其企业绿色技术创新的影响也有差异。

表４　基于不同企业性质企业的分样本估计结果

政府补贴 税收优惠 低利率贷款

系数
估计值

系数
估计值

系数
估计值

国企 非国企 国企 非国企 国企 非国企

α１ １．２８＊＊＊ ０．２１＊＊ β１ １．３９＊＊＊ ０．２１＊＊ γ１ １．４０＊＊＊ ０．２０＊＊

（０．０１） （０．０３） （０．００） （０．０４） （０．００） （０．０４）

α２ －０．６４＊＊ －０．０９＊＊＊ β２ －０．６３＊＊ －０．１０＊＊＊ γ２ －０．６４＊＊ －０．１０＊＊＊

（０．０２） （０．００） （０．０２） （０．００） （０．０２） （０．００）

α３ １．１１＊ ０．３４＊＊＊ β３ １．１７＊ ０．３７＊＊＊ γ３ １．１６＊ ０．３７＊＊＊

（０．０９） （０．００） （０．０７） （０．００） （０．０７） （０．００）

α４ －１．７８＊＊＊ －０．２５＊＊＊ β４ －１．４７＊＊＊ －０．２１＊＊ γ４ －１．４７＊＊＊ －０．１９＊＊

（０．００） （０．０１） （０．００） （０．０３） （０．００） （０．０４）

α５ １．４４　 ０．０７ β５ １．１１　 ０．１４ γ５ １．２７　 ０．１３
（０．７５） （０．５４） （０．８０） （０．２４） （０．７８） （０．２９）

α６ －５．２７ －０．０１ β６ －４．７５ －０．０６ γ６ －５．２２ －０．０６
（０．６７） （０．９６） （０．７０） （０．８３） （０．６７） （０．８２）

２．基于行业差异的分析。进一步地，环保企业所属行业也具有差异性，这种差异性是否会影

响到产业政策对其绿色技术创新的作用？基于此，本文从１５８家环保类上市公司所涉及的３３个行

业中选出样本个数最多的６个行业进行分析，结果如表５所示。

表５　基于不同行业企业的分样本估计结果

行业 政府补贴 税收优惠 低利率贷款

生态保护和环境治理业 促进 促进 抑制

专用设备制造业 促进 促进 “Ｍ”型

通用设备制造业 促进 抑制 抑制

水的生产和供应业 促进 促进 促进

化学原料及化学制品制造业 抑制 抑制 滑梯型

电气机械及器材制造业 倒 “Ｕ”型 抑制 促进

可以看出，与总样本的研究结果不同，产业政策与各行业绿色技术创新的关系大多呈促进或抑

制的线性关系。这可能是因为与细分行业相比，环保产业整体的系统复杂性高，发展规模大，细分

领域众多且商业模式复杂，从而产业政策与企业绿色技术创新的关系呈现为较复杂的非线性关系。
通过对生态保护和环境治理业等６个行业的研究结果进行比较发现，同一产业政策与不同行业中环

保企业绿色技术创新的关系有所不同。政府补贴对这６个行业的绿色技术创新水平的发展促进作用

居多；低利率贷款虽然产生的更多的是抑制作用，但其也会对水的生产和供应业、电气机械及器材

制造业的绿色技术创新水平发展产生促进 作用。这表明政府在通过产业政策对环保企业进行扶持

时，可以对不同行业采取不同的产业政策组合，从而使产业政策对环保企业绿色技术创新的发展发

挥出更大的作用。

３．基于地区差异的分析。不同地区经济发展水平、资源禀赋等方面的差异，使得各企业之间

创新行为的选择也不尽相同。由于我国上市公司地区分布广泛，因此根据企业所在地将样本划分为
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东部、中部和西部三大地区，以比较不同地区的产业政策与企业绿色技术创新关系的差异，结果如

表６所示。

表６　基于不同地区企业的分样本估计结果

地区 政府补贴 税收优惠 低利率贷款

东部地区 “Ｎ”型 促进 促进

中部地区 倒 “Ｕ”型 抑制 抑制

西部地区 “Ｎ”型 促进 促进

根据估计结果可以发现，相比中部地区，东部地区和西部地区的产业政策对环保企业绿色技术

创新的发展具有显著的促进作用。这可能是由于东部地区经济发展水平高，企业规模大，资金来源

广，政府通过采取产业政策对企业绿色技术创新进行扶持引致了更多的社会资金，促进了企业绿色

技术创新的发展。虽然西部地区在大开发战略实施后经济发展加速，但与东、中部地区相比，经济

发展水平和市场化水平较低，提高经济效益仍是企业发展的首要目标，政府采取政府补贴等产业政

策可以缓解企业进行绿色技术创新的资金压力，从而对绿色技术创新的发展产生正向影响。

五、稳健性检验

（一）非线性关系确认

本文选择半参数模型来研究产业政策与环保企业绿色技术创新的关系。为证明模型的合理性，
假定变量之间的关系是线性的，并基于环保上市公司２００９—２０１８年的面板数据，建立固定效应模

型。与混合效应模型相比，固定效应同时考虑时间和截面两个维度，并且 Ｗａｌｄ检验的结果表明，
固定效应模型的估计结果优于混合效应模型。基于此，构建固定效应回归模型如式 （１５）所示。对

式 （１５）进行估计，结果如表７所示。

ＧＴＩｉｔ ＝θ０＋θ１Ｓｕｂｉｔ＋θ２Ｔａｘｉｔ＋θ３Ｌｏａｎｉｔ＋θ４ＲＯＡｉｔ＋θ５Ｇｒｏｗｔｈｉｔ＋θ６Ｌｅｖｉｔ＋θ７Ｆｃｉｔ＋θ８ｌｎＡｇｅｉｔ
＋θ９ｌｎＧＤＰｉｔ＋εｉ （１５）

表７　产业政策与环保企业绿色技术创新

关系的线性模型估计结果

系数 估计值 标准误 Ｐ值

θ１ －５．２８ｅ－１０　 ５．２８ｅ－１０　 ０．３２

θ２ －０．１８　 ０．４５　 ０．６９

θ３ ０．０５　 ０．９５　 ０．９６

θ４ ０．０２　 ０．１６　 ０．９２

θ５ －０．０９　 ０．０７　 ０．１７

θ６ ０．３９　 ０．４９　 ０．４４

θ７ ０．０７　 ０．３４　 ０．８３

θ８ ０．８０＊＊ ０．４０　 ０．０５

θ９ －０．９９　 ０．７４　 ０．１９

可以看出，政府补贴、税收优惠和低利率贷

款均未通 过 显 著 性 检 验，但Ｆ值 为１．８９，整 个

方程在１０％的 水 平 上 显 著，说 明 整 体 上 假 设 的

产业政策与环保企业绿色技术创新的线性关系并

不准确。这在一定程度上说明论文选择半参数模

型的合理性。
（二）估计结果的可靠性

为了进一步说明结果的稳健性，本文对主要

变量绿色技术创新进行替换。因为专利申请数作

为绿色技术创新的第一主成分，是４个绿色专利

指标中最具有代表性的，所以，首先以专利申请

数作为绿色技术创新的替代指标，其次参考董直

庆等［３９］的研究，选取专利授权数作为绿色技术创新的另一个替代指标，对模型（９）—（１１）进行回归

估计，结果如图４所示。
从图４可以看出，政府补贴、税收优惠、低利率贷款与环保产业绿色技术创新之间的关系与图

２相似度很高，可以充分证明半参数回归模型的结果稳健。
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图４ （ａ）　专利申请数作为替代指标的稳健性检验结果

图４ （ｂ）　专利授权数作为替代变量的稳健性检验结果

六、结论及政策建议

本文通过研究得出以下主要结论：（１）政府补贴、税收优惠和低利率贷款与环保企业绿色技术

创新之间分别呈 “Ｍ”型、倒 “Ｕ”型和线性促进关系，且从整体来看，在加入环保投资这一调节

变量后，产业政策与绿色技术创新关系得到明显改善。（２）与国有企业相比，产业政策与非国有环

保企业绿色技术创新的关系更加复杂，表明非国有企业绿色技术创新的发展对产业政策更为敏感。
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（３）同一产业政策与不同行业环保企业绿色技术创新的关系具有差异性。（４）相比中部地区，东部

和西部地区的产业政策对环保产业绿色技术创新有显著的正向促进作用。总体来看，无论是否考虑

环保投资的调节作用，这三大手段相比，样本区间内，政府补贴对环保企业绿色技术创新的作用效

果最大，低利率贷款最小，说明当前政府补贴仍是促进环保企业绿色技术创新最有效的手段。２０１９
年８月，国家发改委联合科技部发布了 《关于构建市场导向的绿色技术创新体系的指导意见》。这

是我国第一次针对绿色技术创新领域提出的体系建设意见，明确表明我国现在强调的是市场导向的

绿色技术创新手段。因此，从长期来看，促进企业绿色技术创新最终还应形成以市场竞争为导向的

手段，发挥市场在技术创新上的驱动作用。
从政策层面看：第一，为引导企业将通过产业政策获得的资金用于绿色技术创新，避免资金挤

出现象的发生，政府应加强对企业资金的监管并建立健全产业政策效果评估机制。当发现产业政策

没有达到预期效果时，政府可以减少甚至取消对企业的扶持。健全的产业政策效果评估机制可以激

励企业合理使用扶持资金，提高资金的使用效率。第二，我国对于创新人才设置的税收优惠的标准

较高，抑制了人才工作的积极性，所以应完善有关企业人力资本方面的税收优惠政策。政府可以通

过降低个人所得税优惠门槛等方式，加大对创新人才的税收优惠力度，提高个人的创新积极性。第

三，大多数企业在达到可以获得政府补贴、税收优惠和低利率贷款的最低标准后，不再对创新活动

进行投资，缺乏继续创新的动力。政府可以将单一的审批机制改善为持续性的考核机制，对未能达

到考核要求的企业进行一定惩罚，从而减少企业单纯为获得扶持资金的行为。第四，现有部分企业

存在以获取政府补贴为目的的投机行为，实际的技术创新意愿不强，随着政府补贴的减少，这类企

业会逐渐被市场淘汰。为使有实力的企业得到更好的发展，促进企业绿色技术创新的手段应该以市

场竞争为导向，将创新能力建设作为核心内容，通过教育、培训与研发激励等提高产业的核心竞争

力，进而培育一批绿色技术创新的龙头企业，提高绿色技术研发人员积极性，优化绿色技术创新环

境，努力构建市场导向的绿色技术创新体系。
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