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摘  要 

增值税税率调整是国家实施“深化增值税改革”和“减税降费”政策的一项重要内容。为了验证增值税

税率调整政策是否达到预期目标，本文基于2014~2020年A股上市公司的面板数据，使用多元线性回归

的实证检验方法，研究了增值税税率调整对样本企业技术创新绩效的影响。同时，进一步分析探讨了增

值税税率调整对不同规模的企业和高新技术企业的技术创新绩效影响情况。结果表明：(1) 增值税税率

下调对企业技术创新绩效有显著促进作用。(2) 增值税税率下调对企业技术创新绩效的产出具有显著促

进效应，尤其是中小型企业和高新技术企业。(3) 增值税税率调整通过改善企业外部债务融资状况和缓

解企业内生财务压力两条路径促进企业技术创新绩效的提高。 
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Abstract 
VAT rate adjustment is an important element of the deepening of the national VAT reform and tax 
and burden reduction policy. In order to verify whether the VAT rate adjustment policy has achieved 
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its intended objectives, this paper examines the effect of VAT rate adjustment on the technological 
innovation performance of selected firms over the period 2014-2020, using panel data of listed firms 
and applying the empirical test method of multivariate linear regression analysis. The results show: 
(1) The reduction in the VAT rate has a significant impact on the ability of companies to innovate. 
(2) Reducing the VAT rate will have a significant impact on business innovation, especially for small 
and medium-sized and high-tech companies. (3) Adjusting the VAT rate supports enterprise inno-
vation in two ways: it improves the position of enterprises with regard to external debt financing 
and it reduces the internal financing pressure of enterprises. 
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1. 引言 

技术创新是实施创新驱动发展战略的核心，是促进国家经济增长，实现高质量发展的重要举措。然

而，技术创新的外部性导致企业通过技术创新得到的个人利益与社会回报是不对等的，由此造成的市场

失灵会导致企业技术创新无法实现最优社会投入[1]。故而，就需要政府通过宏观政策干预来修正“市场

失灵”带来的企业技术创新投入不足的问题。税收政策对促进企业技术创新具有重要意义。自 2016 年“营

改增”在我国全面推广，增值税改革进一步深化，税收体系逐渐完善，进入到了一个相对稳定的发展时

期。为了更好发挥企业在技术创新活动中的主体作用，为企业等市场主体减税降负，推动经济发展，政

府相继颁布了一整套扶持企业技术创新的方针政策。“推进增值税改革，适当简化税率”在中共十八届

三中全会上被列为重点工作，增值税税率连续三年下调是不能被忽视的重要政策手段。 
然而，已有研究关注的焦点是增值税税率调整对企业税负的影响机理以及企业技术创新的影响因素。

国外学者 V. A. Toktokhoyev (2016)认为增值税征收成本过高、抵扣涉及范围广等问题使得增值税税负整

体不低，有必要适当降低税率[2]。Howell (2016)通过对中国 2004 年增值税改革的研究，认为企业税负下

降能够激励企业进行技术创新，生产新的产品[3]。肖春明(2021)认为税率下降起到了减轻企业税收负担、

提高企业投资的中介作用[4]。李远慧等(2022)和陈博天(2019)认为降低增值税税率可以通过减轻企业税负，

增加企业的现金流，从而促使企业加大对 R & D 投资[5] [6]。除此之外，增值税税率调整还能够通过企业

的税负转嫁能力从而影响企业税负。Atkinson 和 Stiglitz(1972)认为，当政府提高了增值税的税率，企业将

更加难以通过销售的行为将需求弹性大的商品增加的增值税税负转嫁给下游消费者[7]。Benzarti 和

Carloni (2019)认为公司，消费者，供应商和雇员共同享受增值税减免的红利[8]。Harju 等(2018)以芬兰和

瑞典为例，对餐厅服务增值税减税进行了实证分析，认为不同的价格策略下的税负转嫁效应和程度不同

[9]。金双华和邱韵智(2020)表示增值税税负可以通过“混转”转移到要素所有者和商品消费者身上[10]。 
综上所述，现有的相关文献中聚焦于增值税税率调整对企业技术创新绩效直接影响的文献相对来说

比较欠缺。继“营改增”之后，随着增值税税制改革的深入推进，完善税率制度已成为一项重要任务，增

值税税率调整对企业技术创新绩效的提高是否有促进作用是评价增值税深化改革能否助推高质量发展，

加快供给侧结构性目标实现的重要依据。本文通过研究增值税税率调整对企业技术创新绩效的影响，不
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仅丰富了我国有关增值税税率调整的研究成果，而且为政府进一步改革增值税并设定增值税税率提供了

参考。因此，探讨增值税税率调整对企业技术创新绩效的影响，具有非常重要的意义。 

2. 理论分析和研究假设 

2.1. 增值税税率调整与企业技术创新绩效 

企业技术创新绩效的根本来源是企业创新活动的产出。企业创新不仅仅是对工艺、技术、产品的更

新迭代，更是要建立核心竞争力，获取更多的市场份额，获得“规模效益”。但是，创新是一项长期持续

的投资活动，它不但要求充足持久的资金支持，它还存在信息不对等、回报不可预知等特性，导致其投

资风险大大增加[11]。因此，相较于一般的投资活动，企业创新活动因其投资风险大，会更容易受到融资

约束。 
由于增值税有“易于转嫁”的特点，因此，在增值税抵扣链条完整，市场经营状态理想的情况下，增

值税很可能会被转嫁给下游客户，而对企业本身无法产生显著影响[12]。但是现有的研究中，有很多证据

证明，增值税税率调整会影响企业的行为和状态。增值税税率调整可能会通过减轻企业的税收负担，增

加企业现金流，从而提高企业的创新意愿[13]。关于增值税税率调整影响企业行为的情况，具体有两个方

面： 
(1) “价格效应”：“价格效应”主要着眼于增值税税负转嫁。在理想状态下，具体来说，就是当需

求不存在弹性或供给弹性无穷，企业能够将增值税税负完全转嫁给下游客户。但是在现实情况中，由于

自由竞争市场上供求弹性的制约，企业无法完全将增值税转嫁给消费者[14] [15]。 
具体来讲，在需求完全无弹性的情况下，为获取产品需向厂商支付的款项，主要有货物价格(P)和(VAT)

两部分。然而，在真实的市场环境下，需求弹性并不会达到极值(即充分或无弹性)，因此，当增值税的实

施增加了消费者的消费支出，那么就会因为需求弹性而降低对产品或服务的需求，需求曲线会下移。当

需求下降时，生产者会为了提高销量而适当地降低价格。换句话说，企业不能把增值税的负担全部转移

到消费者身上，而应该自己承担一部分的税收。如果企业的产品或服务需求价格弹性较大，则增值税将

很难通过销售转移到消费者身上[16]。增值税税率下降时，会导致企业应缴纳的增值税减少，这将减少企

业的纳税总额，从而增加企业内部的经营现金流。 
(2) “税负效应”：“税负效应”是从企业日常实际经营和会计处理方面来讨论增值税税率下降所产

生的影响。假设其他条件没有变化，当增值税税率降低时，不仅仅增值税本身会受到影响，以增值税为

核算基础的其他税也会受到影响，从而对企业现金流产生影响。有以下几种： 
a. 发生坏账损失时，企业就需要自行承担无法收回款项的增值税进项税额；b. 不得抵扣购销过程中

没有开具增值税专用发票的增值税；c. 企业应该对视同销售行为中发生的销项税额承担责任；d. 其他条

件不变，增值税税率降低，减少了进项税额，缩减了企业向上游供应商支付的资金，从而减少对企业经

营现金流的占用；e. 城建税和教育税附加会因增值税税率降低而减少，企业税后现金流量增加。 
企业现金流的增加不仅能够为企业创新活动提供资金上的保障，同时能够让银行等外部投资者增加

对企业的投资信心。债权投资和股权投资是外部投资者对企业的主要投资方式，相比股权投资，债权投

资能够更好地保证企业的经营权不被稀释[17]。此外，企业的创新活动一般需要保密进行，债权投资不要

求企业创新活动必须完全披露，能够最大化地保证企业创新的信息不被泄露。而在我国，银行是最普遍

的债务融资渠道，良好的企业现金状况可以获得银行的信任偏好，使得企业不再受限于融资约束，从而

获得融资，保证企业创新活动的持续开展，为企业技术创新绩效的产出提供保障。降低增值税税率可以

缩减企业税负对企业现金流的侵占，充足的现金流能缓解融资约束，为企业技术创新绩效的产出提供资

金保障[18] [19]。 
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因此，增值税税率调整政策可能会通过改善企业内生财务状况和企业外部融资状况，从而提高企业

技术创新绩效水平。 
H1：“增值税税率调整”政策对企业技术创新绩效有明显影响。降低增值税税率有助于提高企业技

术创新绩效水平。 

2.2. 增值税税率调整、不同企业规模和企业技术创新绩效 

企业技术创新具有技术难度大，风险大、失败率高、不可预测等特点。企业创新产出一般是无形的，

其价值评估的难度较大[20]。在企业创新活动产出过程中，企业需要投入了大量的资源，这就考验企业的

外部融资能力。其一，企业创新的不确定性和无法预知性会影响投资者的投资决策。企业的创新活动具

备高投入、长周期、高风险的特性，外部投资者在进行债务与权益投资时往往会持审慎的态度，在保障

自身利益时加剧了企业的融资约束[21]。其二，企业创新活动往往具有一定的机密性，这就造成了企业与

投资者之间的信息不对称。企业创新是为了获取某种技术或者专利，形成自身的核心竞争力，企业往往

会对其信息进行保密处理，投资者无法获知具体信息，信息不对称下的逆向选择以及由此引起的道德风

险会增加企业的外部融资难度，外部信贷约束会抑制企业的 R & D 投资[22]。因此，融资约束会制约企

业的创新活动。 
大多数中小型企业本身的经营状况相比于大型企业而言，总是会存在更多的问题，尤其是现金流方

面。中小型企业资产规模较小，缺少不动产抵押物，经营管理制度存在问题。因此，银行等外部投资者

会出于对借款人可能无法按时还款的风险的考虑，而拒绝对中小型企业发放信贷。中小型企业由于长时

间受到融资约束，会阻碍其创新活动的开展，抑制企业技术创新绩效的产出。外部融资困难的企业通过

税率调整来改善企业现金流、减弱企业融资约束的效果越明显，促进企业创新的作用更明显[13]。这意味

着，对于受到较大融资约束的中小型企业来说，增值税税率变动会更显著地提升企业技术创新绩效。 
H2：“增值税税率调整”政策的实施对中小型企业技术创新绩效提升的促进作用更加明显。 

2.3. 增值税税率调整、高新技术企业和企业技术创新绩效 

高新技术企业提供的产品和服务具有高科技含量、较强的核心竞争力和较高的附加值，能够为消费者

带来很强烈的消费满足感。高新技术企业作为引领行业创新的先导，其产品和服务具有很大的市场差异性，

通常在行业中难以替代，消费者对其产品和服务的需求随其价格的波动变化小[23]。当增值税税率下降时，

由于高新技术企业提供的产品和服务需求弹性小，消费者的需求不会因为商品和服务的价格变动而大幅改

变，商品和服务的价格也不会因为增值税税率下调而大幅度降低。议价能力较强的企业可能通过提价或压

缩成本的方式将税负转嫁给上下游企业[24]。因此凭借自身强大的议价能力，高新技术企业能够通过涨价将

部分增值税转嫁给消费者，因为需求弹性不会存在极值，增值税税率下调可以减少企业所负担的增值税部

分，从而减少了对现金流的侵占，为企业的创新活动和技术创新绩效的产出提供资金保障[25]。此外，由于

高新技术企业提供的产品和服务能满足消费者的消费偏好，在货物不含税价格不变的前提下，增值税税率

降低，货物的总价就会降低，消费者就会更多地购买这些商品，从而增加企业的经营现金流。充足的现金

流能够为企业创新活动提供保障[13]。同时，也为企业技术创新绩效的产出提供可靠的资金支持。 
H3：“增值税税率调整”政策对高新技术企业技术创新绩效提升的促进效应更加明显。 

3. 研究设计 

目前现有的文献中，大多通常将企业专利数量和企业研发投入作为度量企业技术创新绩效的主要指

标。企业拥有的专利数量可以分为两类：专利申请数量和专利获批数量。由于专利从申请到获批时间间

隔通常比较长，而初始样本时间与税率改革时间之间的间隔较短。因此，本文研究增值税税率调整对企
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业申请专利数量的影响。此外，本文将企业研发支出占营业收入的比重作为替代性指标，对实证结果进

行稳健性分析。 

3.1. 样本选择和数据来源 

本文选取了 2014~2020 年 A 股上市公司作为研究样本，可以保证在增值税税率调整政策实施前有足

够长的观察期，7 年的样本研究期也避免了样本因为时间跨度过大而被其他外部环境影响。为了避免自

2019 年开始某客观因素对企业正常生产经营过程产生的重大干扰，以观察企业在相对稳定的宏观经济环

境下的行为决策。本文主要研究 2017 和 2018 增值税税率调整后的政策效应，2019 年的样本数据作为稳

健性检验的环节之一。同时，本文做如下处理：① 筛除了 ST、*ST 公司；② 筛除了缺失数据的样本；

③ 筛除了金融行业样本，最终得到 1614 个观测值。本文专利和研发的数据来源于 CNRDS 数据库，其

他数据来源于国泰安数据库。 

3.2. 模型设计 

为了检验增值税税率调整对企业技术创新绩效的影响，本文构建以下线性回归模型进行实证研究： 

( ) ( )0 1 2 3 4 5Patent Treat Income staffLn Ln Lev Roa RDµ µ µ µ µ µ ε= + + + + + +            (1) 

模型(1)中， ( )PatentLn 是因变量；Treat 变量表示企业是否受增值税税率调整政策的影响，企业接受增

值税税率调整政策前，Treat 变量取 0，接受后，Treat 变量取 1； ( )IncomeLn 、Lev、Roa、 staffRD 皆为控

制变量；ε 表示随机扰动项。我们需要重点观察回归系数 1µ 的符号和显著性，如果 1µ 的值是正的，且显著

异于 0，则表示增值税税率调整对企业技术创新绩效的提高有显著促进影响，反之则表明有抑制作用。 

3.3. 变量说明 

Table 1. Variable declaration 
表 1. 变量说明 

变量 变量名称 变量符号 变量说明 

因变量 技术创新绩效 ( )PatentLn  企业年申请专利总数加 1 的自然对数 

自变量 税率调整 Treat 受增值税税率调整政策影响的企业 Treat 取 1，不受影响

的企业 Treat 取 0 

控制变量 

营收规模 ( )IncomeLn  企业营业收入的自然对数值 

资产负债率 Lev 期末企业总负债/期末企业总资产 

资产回报率 Roa 期末企业净利润/期末企业总资产 

企业研发人员比例 staffRD  企业研发人员数/企业员工总数 

 
(1) 自变量 
2017 年开始，增值税税率连续调整了三年。这三次改制中，仅 6%这一税率档没有发生变化。而从获

取的实证数据中发现，没有仅使用 6%税率的上市企业，因此，借鉴刘行和叶康涛(2018)的方法，认为所

有使用 13%增值税税率的样本企业都调整了增值税税率[26]。 
2017 年增值税税率调整时，使用 13%税率的企业，在 2017 年之前，Treat 变量取 0；2017 年及以后，

Treat 变量取 1。2018 年增值税税率调整政策几乎影响了所有的上市企业，因此，所有企业在 2018 年及

以后 Treat 变量取 1；没有受 2017 年税率调整政策影响的企业，2018 年之前 Treat 变量仍然取 0。 

https://doi.org/10.12677/mm.2026.161022


庞瑶 等 
 

 

DOI: 10.12677/mm.2026.161022 215 现代管理 
 

(2) 因变量 
为了减小样本变量的离散程度，使用“企业年申请专利总数加 1 的自然对数”来衡量企业技术创新

绩效[27]。由于企业制定创新计划、实施、产出，再到企业申请专利的过程中需要耗费一定的时间，所以

因变量重点关注 t + 1 期的专利申请数量。 
(3) 控制变量 
借鉴Miller等(2022)和Hanlon等(2015)的研究，本文在模型(1)中使用以下控制变量：营收规模(Income)、

资产负债率(Lev)、资产回报率(Roa)和企业研发人数占比( staffRD ) [28]。我国的增值税税率是根据企业不

同的产品和服务类型设置的，其税率调整本就具有非常强烈的行业效应，因此本研究没有将行业分类作

为控制变量。如果将行业分类作为控制变量，可能会导致 Treat 变量和该控制变量存在多重共线性的问

题。以上变量详见表 1 所示。 

4. 实证检验结果分析 

4.1. 描述性统计 

描述性统计结果如表 2 所示，2016、2017、2018 年，企业年专利申请数量逐年增加，这初步验证了

本文的预期理论；Treat 平均值为 0.4396，说明有 43.96%的样本企业在 2017 年受到了增值税税率调整政

策的影响。 
 

Table 2. 2016~2018 descriptive statistics table for the dependent variable 
表 2. 2016~2018 年因变量描述性统计表 

 
 2016 2017 2018 

样本数 均值 标准差 均值 标准差 均值 标准差 

Patent 1614 100.1302 241.8248 114.0090 258.2009 133.8996 329.0183 

Treat 1614 0.0000 0.0000 0.4396 0.4965 1.0000 0.0000 

( )IncomeLn  1614 21.7385 1.4263 21.9532 1.4288 22.0778 1.4271 

Lev 1614 0.4049 0.2054 0.4154 0.1963 0.4364 0.2000 

Roa 1614 0.0440 0.0449 0.0465 0.0476 0.0225 0.1156 

staffRD  1614 0.1361 0.1168 0.1430 0.1177 0.1539 0.1285 

注：数据来源：通过对 CNRDS 数据库数据的整理计算得出。 

4.2. 相关性分析 

相关性分析结果如表 3 所示。 
 

Table 3. Correlation analysis 
表 3. 相关性分析 

指标 Index 
技术创新绩效 税率调整 营收规模 资产负债率 资产回报率 研发人员占比 

( )PatentLn  Treat ( )IncomeLn  Lev Roa staffRD  

技术创新绩效

( )PatentLn  1      
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续表 

税率调整 Treat 0.1711*** 1     

营收规模

( )IncomeLn  −0.4653*** 0.1982*** 1    

资产负债率
Lev −0.0328 −0.0371 0.0572** 1   

资产回报率
Roa 0.0635** −0.0819*** 0.0547*** 0.0633** 1  

研发人员占比

staffRD  −0.0667*** −0.0410*** −0.3310*** −0.0224 0.0190 1 

注：*和**分别表述在 P < 0.05 水平和 P < 0.01 水平，相关性显著。 

4.3. 增值税税率调整对企业技术创新绩效的影响 

Table 4. The impact of VAT rate adjustments on corporate technological innovation performance 
表 4. 增值税税率调整对企业技术创新绩效的影响 

变量 
技术创新绩效 ( )PatentLn  

(1) (2) (3) (4) 

税率调整 Treat 0.4782*** 

(6.9701) 
0.2407*** 

(3.8414) 
0.2323*** 

(3.7135) 
0.0447 

(0.5845) 

营收规模 ( )IncomeLn   −0.4288*** 

(−19.7776) 
−0.4647*** 

(−20.2582) 
−0.2062*** 
(−7.2408) 

资产负债率 Lev  −0.0013 
(−0.3265) 

−0.0011 
(−0.2319) 

−1.1333*** 
(−4.8966) 

资产收益率 Roa  0.6878** 

(2.0775) 
0.6115* 
(1.8576) 

2.5142*** 

(3.2753) 

研发人员占比 staffRD    1.0891*** 
(4.1503) 

0.2767 
(0.8296) 

控制变量 NO YES YES YES 

常数项 3.4789*** 

(73.4222) 
−5.8423*** 
(−12.4406) 

−6.7778*** 

(−13.2646) 
−1.7415*** 
(−2.9445) 

样本量 1614 1614 1614 1359 

R2 0.0291 0.2245 0.2358 0.0953 

注：括号内为 t 值，***、**和*分别代表在 P < 0.01、P < 0.05 和 P < 0.1 的显著性水平上显著。 

 
多元线性回归实证结果见表 4。本文在第(1)列中不加入控制变量，仅放入表示样本企业是否受到增

值税税率调整政策影响的 Treat 变量进行回归，核心解释变量增值税税率调整的回归系数显著为正(系数

为 0.4782，在 1%的显著性水平上有统计学意义)，表明增值税税率调整对企业技术创新绩效有影响，增

值税税率降低对企业技术创新绩效的提高有激励效应。第(2)列增加了表述企业财务特性的控制变量，

Treat 变量的系数为 0.2407，在 1%的显著性水平上显著。第(3)列进一步增加了表述企业非财务特性的控
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制变量，Treat 变量的系数为 0.2323，在 1%的显著性水平上显著，这意味着增值税税率调整政策的实施

使企业技术创新绩效提高了 23.23% (100 × 0.2323%)。第(4)列设定虚假的政策执行期，提早两年执行增值

税税率调整政策，对政策效应的真实性进行验证。在虚假的政策实施时间里，Treat 变量的回归系数不显著，

因此，可以说明企业技术创新绩效的提高确实与增值税税率调整政策的实施有关，这就验证了假设 1。 

4.4. 不同企业规模下增值税税率调整对企业技术创新绩效的影响 

通常，中小型企业缺乏规范的财务制度和审计报告，银行等外部投资者难以了解其具体的经营状况、

盈利能力以及其偿债是否存在风险，这种严重的信息不对称所导致的逆向选择和道德风险会令投资者对

中小型企业的投资报以谨慎的态度[21]。此外，中小型企业因其可抵押资产规模较小、优质抵押物不足、

内部管理不严谨等因素，难以满足银行等传统金融机构的风控要求，导致其很难从银行等外部投资者处

获得投资[18]，因此，会更加容易面临融资约束的问题，阻碍其企业技术创新的发展。而增值税税率下调

会在一定程度上缓解中小型企业的融资约束。借鉴毛捷等(2020)的方法，通过资产规模的中位数将样本企

业划分为大型企业(Size = 0)和中小型企业(Size = 1)，进行回归检验[29]。实证结果见表 5 第(1)列，结果显

示：Treat × Size 的回归系数为 0.6897，在 1%的显著性水平上有统计学意义，这表明增值税税率调整政策

对企业技术创新绩效提高的促进作用，对中小型企业的影响更加明显，这就验证了假设 2。 

4.5. 增值税税率调整对高新技术企业的企业技术创新绩效的影响 

Table 5. Effects of VAT rate changes on innovation performance: comparing high-tech and non-high-tech firms by size 
表 5. 增值税税率调整对不同规模(是否高新技术企业)企业技术创新绩效的影响 

变量 

技术创新绩效 ( )PatentLn  

企业规模 高新技术企业资质 

(1) (2) 

税率调整 Treat 0.2729*** 

(3.4387) 
0.2342** 
(2.5908) 

税率调整交互项 Treat × Size 0.6897*** 

(6.9209)  

税率调整交互项 Treat × HNTE  0.5649*** 

(5.8330) 

控制变量 YES YES 

常数项 −7.0447*** 

(−13.3439) 
−6.1130*** 
(−12.1252) 

样本量 1614 1614 

R2 0.2930 0.2869 

注：括号内为 t 值，**和***分别代表在 P < 0.05 和 P < 0.01 的显著性水平上显著。 

 
高新技术企业因其产品的创新性、垄断性和高附加值，产品的技术壁垒使其拥有更强的市场定价权。

因此在面对增值税时，高新技术企业有能力通过提高售价，将税负更多地沿着供应链向前转移[25]。此外，

高新技术企业提供产品和服务本身能够很好满足消费者的消费偏好，导致高新技术企业产品和服务通常

供给弹性较大(即企业的议价能力较强)，企业会通过提高价格的方式将一部分增值税转嫁给议价能力较
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弱的消费者承担[14]。同时，增值税税率的下调也会减少企业负担的增值税部分。本文借鉴童锦治等(2015)
的做法，根据是否具有高新技术企业资质将样本企业分为高新技术企业(HNTE = 1)和非高新技术企业

(HNTE = 0) [24]，进行回归检验。实证结果如表 5 第(2)列，结果显示：Treat × HNTE 的回归系数为 0.5649，
在 1%的显著性水平上有统计学意义，由此可以说明：相比于非高新技术企业，增值税税率调整政策对高

新技术企业的技术创新绩效提高的促进作用更加明显，验证了假设 3。 

4.6. 路径机制检验 

根据本文理论分析部分的逻辑，增值税税率调整可能会通过两条路径来提高企业的技术创新绩效：

一是增值税税率调整可以通过改善企业债务融资状况，缓解企业外部融资约束；二是增值税税率调整可

以通过改善企业内部现金流，缓解企业内生财务压力。 
 

Table 6. Analysis of the impact mechanism of value-added tax rate adjustments on corporate technological innovation perfor-
mance 
表 6. 增值税税率调整对企业技术创新绩效的影响机制分析 

变量 
技术创新绩效 Ln (Patent) 

(1) (2) (3) (4) 

税率调整 Treat 0.514*** 

(6.479) 
0.299*** 

(4.438) 
0.336*** 

(4.549) 
0.470*** 

(4.756) 

税率调整 Treat × Sumdebt −2.085*** 

(−5.785)    

税率调整 Treat × Longdebt  −2.166*** 
(−2.829)   

税率调整 Treat × Ocf   −1.546** 

(−2.092)  

税率调整 Treat × Cash    −1.362*** 

(−2.794) 

控制变量 YES YES YES YES 

常数项 −7.311*** 

(−14.082) 
−7.021*** 

(−13.411) 
−6.873*** 

(−12.878) 
−6.756*** 

(−12.683) 

样本量 1614 1614 1614 1614 

R2 0.249 0.237 0.235 0.237 

注：括号内为 t 值，***和**分别代表在 P < 0.01 和 P < 0.05 的显著性水平上显著。 

 
在我国，银行是企业最主要的外部债务融资渠道，很多企业的创新活动能否正常开展实施依赖于银

行贷款能否顺利地获取，故本文重点关注企业的债务融资指企业的银行借款(包括短期借款和长期借款)。
因此，对于企业债务融资状况的衡量，本文借鉴海本禄等(2021)的研究，使用“短期借款与长期借款之和

除以总资产(Sumdebt)”和“长期借款除以总资产(Longdebt)”这两个指标，如果这两个指标的值越高，则

表明企业的债务融资状况越好，企业的外部融资限制较小[17]。如果改善企业债务融资状况，缓解企业外

部融资约束是增值税税率调整政策提高企业技术创新绩效水平的路径之一，那么应该可以观察到，债务

融资状况越差的企业，增值税税率调整对企业技术创新绩效提高的促进作用越明显。实证结果列示于表

6 第(1)和(2)列，结果显示：Treat × Sumdebt 交互项的系数为−2.085，Treat × Longdebt 交互项的系数为
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−2.166，均在 1%的显著性水平上显著。由此可以说明，当企业外部债务融资状况越差时，增值税税率调

整政策对企业技术创新绩效的提升作用越明显。因此，增值税税率调整可以通过改善企业外部债务融资

状况来提高企业技术创新绩效的路径得以验证。 
本文使用两个指标来评估企业的内生财务状况。首先，基于李汇东等(2013)的研究，采用“经营活动

产生的净现金流除以总资产(Ocf)”作为衡量企业内生财务状况的指标，Ocf 值越高，公司的内生财务状

况就越好[11]。由于经营性现金流可以持续平稳地获得且难以被其他行为操作，因此它是企业创新内部融

资的重要来源。其次，根据罗宏等(2012)的研究，用“现金持有量除以总资产(Cash)”来衡量企业的内部

积累，Cash 值越高，企业的内生财务状况就越好[18]。如果改善内生财务状况是增值税税率调整政策促

进企业技术创新绩效提高的途径，那么应该可以观察到，增值税税率调整政策对于企业技术创新绩效提

高的促进作用对于内生财务状况差的企业越明显。实证结果列示于表 6 第(3)和(4)列，结果显示：Treat × 
Post × Ocf 和 Treat × Post × Cash 的系数分别在 5%和 1%的显著性水平上显著为负，说明当企业的内生财

务状况较差时，增值税税率调整政策对企业技术创新绩效提升的促进作用更大。因此，增值税税率调整

可以通过改善企业内部现金流来提高企业技术创新绩效的路径得以验证。 

5. 稳健性检验 

5.1. 替换检验企业技术创新绩效水平的衡量指标 

本文通过将模型(1)中的自变量替换为企业研发支出占营业收入的比重，作为衡量企业技术创新绩效

水平的指标，对前述的多元线性归回结果进行稳健性分析。当增值税税率调整政策颁布实施后，企业创

新投入能够随政策的颁布随时进行灵活调整，没有明显地滞后于政策，因此本文关注政策颁布实施当期

企业 R & D 支出占营业收入的比重。回归结果见表 5 第(1)列，Treat 变量的回归系数为 0.0885，在 1%的

显著性水平上显著，说明增值税税率调整政策实施之后，企业的研发支出占营业收入的比重显著提高。 

5.2. 单独考察 2017 年增值税税率调整政策的政策效应 

增值税税率从 2017 年开始连续调整，为了证实研究结论的可靠性，单独对 2017 年样本企业税率调

整政策对其专利申请数量的影响情况进行了检验。回归结果见表 5 第(2)列，结果显示 Treat 变量的回归

系数为 0.2827，在 5%的显著性水平上显著，说明 2017 年增值税税率调整政策实施之后，企业的专利申

请数量显著增加。 

5.3. 改变样本区间 

自 2019 年年末全球突发公共卫生事件以来，企业正常的生产经营秩序遭到了严重的破环。因此，本

文的样本研究区间截至 2019 年，为了检验回归结果的可靠性，本文纳入 2019 年增值税税率调整之后样

本企业在 2020 年的专利申请情况。实证结果见表 7 第(3)列，Treat 变量的回归系数为 0.4221，在 1%的显

著性水平上显著，说明增值税税率调整政策对企业专利产出有显著促进作用。 
 

Table 7. Robustness test 
表 7. 稳健性检验 

变量 
研发支出占营业收入的比重 技术创新绩效 Ln (Patent) 

(1) (2) (3) 

税率调整 Treat 0.0885*** 

(28.6690) 
0.2827** 

(2.4825) 
0.4221*** 

(6.9523) 
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续表 

控制变量 YES YES YES 

常数项 0.0475* 

(1.8921) 
−5.3472*** 

(−5.1767) 
−7.9093*** 

(−16.4498) 

样本量 1614 1614 1614 

R2 0.6284 0.2021 0.3044 

注：括号内为 t 值，***、**和*分别代表在 P < 0.01、P < 0.05 和 P < 0.1 的显著性水平上显著。 

6. 研究结论和政策建议 

本文利用 2014~2020 年 A 股上市公司数据检验增值税税率调整对企业技术创新绩效的影响及其内在

机制。本文研究认为： 
(1) “增值税税率调整”政策对企业技术创新绩效有显著的促进作用。 
(2) 企业面临的外部融资约束越大时，增值税税率调整对该企业的企业技术创新绩效的促进作用越

显著。 
(3) “增值税税率调整”政策对企业技术创新绩效提高的激励效应对中小型企业更为显著。 
(4) 当企业税负转嫁程度越高(即企业的议价能力强)时，增值税税率调整对企业技术创新绩效提高的

激励效应越显著。 
(5) 与非高新技术企业相比，“增值税税率调整”政策对高新技术企业的企业技术创新绩效提高的促

进作用越明显。 
(6) 增值税税率调整可以通过改善企业内生财务状况和减轻企业外部融资压力两条路径促进企业技

术创新水平的提升。 
根据研究结论，本文提出以下建议： 
(1) 在国家税制改革方面，我国要进一步完善优化增值税税率结构设置，继续完善增值税改革相关配

套政策，适时推进增值税税率简并。而我国目前仍然存在多档税率的问题。增值税税率的下调能够通过

改善企业外部融资状况和内生财务情况来促进企业技术创新绩效水平的提升。因此，我国应该继续完善

现代增值税制度，发挥减税降费的政策效用，提高企业创新活力，从而促进市场经济的发展。 
(2) 在增值税政策制定方面，应该引导银行等信贷机构制定公平的信贷政策，帮助中小企业解决融资约

束的外部困境。在营造公平公正的营商环境背景之下，优化资源配置，扩大有效供给，进一步消除对于中

小型企业的信贷歧视，鼓励企业科技创新，助力产业升级。此外，中小型企业也应该重视企业内部的改革，

对企业内部目前存在的管理不善，管治结构不合理等问题进行解决，提高企业的偿债能力和企业还款信誉。 
(3) 在增值税政策服务对象方面，制定减税降费等优惠政策时，需要多考虑非高新技术企业。通过针

对非高新技术企业制定财税、金融等政策优惠和政策扶持的方式，推动非高新技术企业产品和服务更新

迭代，从而更好地满足消费者需求，取得更高的经济效益，促进整个市场的共同发展。 
(4) 在增值税政策服务和利用方面，征税机关在优化纳税服务的同时，企业也应该强化自身的会计管

理工作。目前我国增值税的税收政策类型较多，其中某些政策专业性较强，因此，征税机关应重视对于

各项税收政策的宣传工作，提升工作质效，切实为市场发展提供便利。企业也应该加强内部对于税收政

策的学习，充分利用税收优惠政策促进自身发展。 
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