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企业社保缴费负担对双元创新的影响研究

廖湘岳，高峰，张淑霞
（湖南科技大学 商学院，湖南 湘潭 ４１１２０１）

摘　要：以２００８—２０２０年中国沪深Ａ股上市公司为样本，基于减税降费政策背景，研究企业社保缴费负担对双元创
新投资的影响效应及作用机制。研究发现：企业社保缴费负担对双元创新投资存在差异影响，表现为显著促进了探索式

创新，但对开发式创新不存在显著影响。作用机制检验结果表明，企业社保缴费负担同时通过“要素替代效应”和“员工

激励效应”对探索式创新产生促进效应。异质性分析结果表明，企业社保缴费负担对探索式创新的促进效应在非国有企

业和高新技术企业中更为显著。

关键词：企业社保缴费；双元创新；探索式创新；开发式创新

中图分类号：Ｆ２７３．１　　　文献标志码：Ａ　　　文章编号：１６７２－７８３５（２０２３）０６－０１２９－０９

　　一　问题的提出
税费负担偏重一直是阻碍当前企业发展的重

要因素。为应对当前经济下行、引导产业发展、促

进经济转型升级，中央和地方各级政府将落实减

税降费作为重大政治任务扛牢抓实，先后面向企

业出台多项组合式、规模性的减税降费政策，其中

“费”主要是指占企业用工成本较高比重的社保

缴费①。近年来，政府高度重视降低企业社保缴

费负担，相继出台了《关于阶段性降低社会保险

费率的通知》（人社部发〔２０１６〕）、《降低社会保
险费率综合方案》（国办发〔２０１９〕）等一系列降低
社会保险费率的优惠政策，旨在实质性减轻企业

财务负担、激发市场主体活力、助推企业和经济高

质量发展。

研发创新是企业获得竞争优势和创造价值的

重要经营战略，也是推动我国经济从高速度增长

不断转向高质量发展的重要因素之一。根据双元

创新理论，企业研发创新依据其对现有技术和知

识发展的方向可以分为开发式创新和探索式创

新②。开发式创新是企业利用已有知识对原有技

术的扩展和深入，而探索式创新是企业突破现有

知识体系，开辟新的市场和技术领域，颠覆已往技

术范式而进行的创造活动，两者在投资风险、资源

需求及成本收益等方面都有各自的特征，对企业

创新能力的提升程度也有所不同③。双元创新在

本质上是企业对创新资源的配置倾向以及探索和

利用的战略导向。企业创新能力有效提升的关键

在于平衡双元创新战略中开发式创新与探索式创

新的矛盾，兼顾两种模式的创新④。然而，资源有

限性等外部约束的存在，使得企业如何平衡探索

式创新与开发式创新的关系，促进双元平衡以实

现持续竞争力，成为大多数企业亟需解决的问题，

因此，许多学者开始探究双元创新的影响因素。

在减税降费政策背景下，深入探讨企业社保缴费

负担对双元创新投资的影响，不仅能为政府将社

保缴费政策红利内化为企业高质量发展的驱动要

素提供经验证据，而且对企业优化创新投资结构、

提升均衡创新能力及实现创新驱动发展目标具有

重要指导意义。

企业社保缴费作为薪酬体系的重要组成部
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分，既是企业的一项成本负担，也是员工的一种福

利与保障①。理论而言，企业社保缴费负担对双

元创新存在抑制和促进双重影响效应。一方面，

社保缴费负担会减少企业内部现金流，强化企业

的融资约束②，从而对双元创新投资产生负面影

响，即企业社保缴费负担对双元创新投资存在挤

出效应。另一方面，社保缴费是企业员工福利的

一种体现，能够优化劳动力构成，激发员工的有效

劳动供给和创新潜力③，且企业社保缴费所导致

的劳动力成本上升，会在一定程度上激励企业研

发新的生产方法，以利用劳动节约型技术或资本

替代劳动，最终提高企业绩效④，进而促进双元创

新投资，即企业社保缴费负担对双元创新投资存

在促进效应。但目前关于企业社保缴费负担影响

研发创新的研究文献还较少，且没有得出一致性

结论⑤⑥⑦，更鲜有文献从双元创新视角，探讨企业

社保缴费负担对研发创新的影响。

基于此，本文在减税降费政策背景下，深入探

讨企业社保缴费负担对双元创新投资的影响效应

及作用机制。本文研究主要存在以下三个方面的

贡献与创新：第一，拓展了社保缴费负担对企业财

务效应影响的理论体系，丰富了社保缴费负担在

企业层面经济后果的相关文献，能为政府加强对

社保缴费的精准施策提供来自企业层面的经验证

据。第二，基于双元创新视角，探讨了企业社保缴

费负担对开发式创新和探索式创新的差异影响，

丰富了企业双元创新相关的研究文献，为更深刻

地理解企业不同研发创新模式和创新投资结构背

后错综复杂的驱动因素提供了新颖的视角。第

三，从企业社保缴费存在的“劳动力成本效应”

“要素替代效应”“员工激励效应”的作用渠道探

讨企业社保缴费负担影响双元创新的理论机制，

拓展了企业社保缴费负担相关研究的理论视角，

丰富了“劳动与公司金融”这一新兴交叉学科领

域的相关文献。

二　理论分析与研究假设
社保缴费对企业来说既是一种成本负担，也是

一种员工激励手段，对企业经营发展和财务行为存

在正反两方面的影响。一方面，社保缴费作为企业

的用工成本，会减少企业内部现金流，强化企业融

资约束，对企业投资和生产效率产生负面影响⑧⑨。

另一方面，社保缴费作为企业薪酬体系的重要构

成部分，是一项重要的员工福利，有助于企业吸引

更加优秀的员工，优化劳动力构成，从而提升企业

生产效率和经营利润率瑏瑠。另外，社保缴费引致

的企业劳动力成本上升可通过加强资本投入以节

约劳动力的要素替代方式提升生产效率瑏瑡，弥补

社保缴费带来的利润损失。因此，企业社保缴费可

能通过“劳动力成本效应”“要素替代效应”“员工

激励效应”的作用机制影响双元创新投资。

第一，“劳动力成本效应”。社保缴费作为由

国家立法保障实施并由劳动者所在单位及个人承

担的一项缴费义务，构成企业的一项强制性、连续

性的现金流支出，是企业劳动力成本的重要组成部

分。社保缴费引致的现金流出最终将由企业经营

活动产生的现金流承担，这会降低企业经营性现金

流量净额在满足预期投资水平和维持性投资后的

剩余现金流水平，增加企业的现金流压力瑏瑢。而现

金流的约束会抑制企业对新技术、新方法的改进

投入瑏瑣。魏升民和向景以社保缴费率调整为政策
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背景，提出企业社保缴费在财务上表现为刚性人

力成本支出，降低社保缴费负担会对企业投资产

生正向激励作用①。因此，基于“劳动力成本效

应”，社保缴费负担越重的企业，现金流压力越大，

融资约束越强，能投入双元创新的资金越少，即企

业社保缴费负担对双元创新投资具有抑制效应。

第二，“员工激励效应”。社保缴费作为企业

为员工提供的福利与保障，能够增强员工的安全感

和稳定性，从而吸引更多企业所需的高质量人才，

优化劳动力构成，激励员工增加有效劳动供给，进

而有助于企业创新动能和企业绩效的提升②。周

晓光和廖梦婷研究发现社保缴费负担对企业金融

投资和创新投资存在显著正向影响，可能原因之

一在于社保缴费存在的“员工激励效应”③。因

此，基于“员工激励效应”，社保缴费负担越重的

企业，越能够吸引更多高质量创新型人才、激发员

工的创新潜力，促进双元创新投资，即企业社保缴

费负担对双元创新投资具有促进效应。

第三，“要素替代效应”。社保缴费作为企业

用工成本的重要构成，其金额大、持续时间长的特

征使企业的劳动力要素价格保持在较高的水平。

要素价格不均衡的现象会迫使企业用要素价格相

对较低的资本与技术替代相对要素价格较高的劳

动力，即“要素替代效应”。社保缴费存在的“要

素替代效应”会引发企业进行要素结构调整④。

根据传统的引致创新理论，企业对昂贵生产要素

的替代与节约是技术进步的主要源泉。当劳动要

素价格高于资本要素价格时，企业的创新动能会

得到激发以减少劳动力要素的投入⑤。即劳动力

成本上升会促进企业采用先进的设备来提高生产

效率，以及增加创新投入来加大研发新产品的力

度，倒逼企业创新⑥。企业五险一金的缴费比例

上升导致劳动力成本上升，能够激励企业以技术

创新投入替代劳动力投入，提升企业创新潜力和

创新水平⑦。因此，基于“要素替代效应”，社保缴

费负担越重的企业，劳动力成本越高，越会激发企

业的创新活力和创新投资力度，即企业社保缴费

负担对双元创新投资具有促进效应。

根据研发创新活动的异质性，企业研发创新

可细分为探索式创新与开发式创新⑧，两者在投

资风险、成本收益和资金依赖等方面存在本质差

异⑨。在投资风险方面，开发式创新一般以现有

知识、技术与流程为基础，而探索式创新是脱离原

有技术轨道的创新，对新知识、新技术进行开发与

大规模整合。因此，相对于开发式创新，探索式创

新具有高度的不确定性，因而具有更大的投资风

险瑏瑠。在成本收益方面，开发式创新着眼于短期

利益，是一种渐进式的创新，而探索式创新注重寻

求新的机会和企业长期利益提升，是一种大幅度、

根本性和激进型的变革式创新，对整个市场的创

新方向具有一定引领作用，是一种更具进攻性的

创新战略瑏瑡，更有利于企业可持续发展与价值创

造瑏瑢。在资金依赖方面，激进的探索式创新过程

相较于温和的开发式创新而言更加复杂与漫长，

其融资约束与调整成本更高瑏瑣。因此，相对于开

发式创新，探索式创新更加依赖企业内部资金瑏瑤，

即探索式创新对企业内部资金变动的敏感性高于

开发式创新瑏瑥。
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基于开发式创新和探索式创新在投资风险、

成本收益和资金依赖等方面存在的本质差异，企

业社保缴费负担可能会对开发式创新和探索式创

新产生不同程度的作用效果。具体而言，基于

“劳动力成本效应”，企业社保缴费会通过减少内

部现金流、增强企业的融资约束抑制企业的双元

创新投资。探索式创新以寻求新的发展机遇为目

标，开发新知识和新技术，风险高，投资回收周期

长，信息不对称程度更高，融资约束更强；而开发

式创新以企业已有知识、技术和流程为基础，风险

较低，创新成果和收益更为可控、可预测，融资约

束程度相对较低①。因此，相对于资金瓶颈约束

较小、资金来源充足的开发式创新，资金瓶颈约束

大的探索式创新对社保缴费挤出的资金更敏感，

即社保缴费负担对探索式创新的抑制效应更加显

著。基于“员工激励效应”和“要素替代效应”，企

业社保缴费能够吸引更多企业所需的高质量创新

型人才，激发员工的创新潜力，有助于促进能够寻

求新的市场机会和可能性的探索式创新；且相对

于企业绩效表现为中短期效应的开发式创新②，

社保缴费引致的劳动力成本上升会“倒逼”企业

更注重对能够引导市场需求、提升竞争优势和长

期绩效的探索式创新的投资。

基于以上分析，本文提出两个竞争性假设：

Ｈ１ａ：企业社保缴费负担对双元创新投资具有
抑制效应，且相对于开发式创新，企业社保缴费负

担对探索式创新的抑制效应更加显著。

Ｈ１ｂ：企业社保缴费负担对双元创新投资具有
促进效应，且相对于开发式创新，企业社保缴费负

担对探索式创新的促进效应更加显著。

三　研究设计
（一）样本选取与数据来源

研究选取２００８—２０２０年中国 Ａ股上市公司
为初始样本。之所以选取２００８年为初始样本年
份，是基于企业社保缴费数据的可获得性，因为我

国上市公司从２００７年才开始在财务报表附注中

披露“应付职工薪酬”及其明细科目，考虑到２００８
年１月 １日颁布实施的《劳动合同法》可能对
２００７年“应付职工薪酬”及其明细科目的影响③，
本文选取２００８年为研究起始年份。本文按照如下
程序筛选样本：第一，剔除金融类上市公司，因为金

融类上市公司的监管制度和报表结构与其他行业

相比存在较大差异；第二，剔除变量存在数据缺失

的样本公司；第三，剔除关键变量存在异常的样本

公司。经过上述筛选程序，共获得２５０５１个样本
观测值。为了降低样本数据异常值对研究结果的

影响，对所有连续变量在１％和９９％百分位上进行
了缩尾处理。本文数据主要来自 ＣＳＭＡＲ数据库
和ＷＩＮＤ数据库及历年《中国劳动统计年鉴》。

（二）变量定义与度量

１．被解释变量
根据２００７年实施的《企业会计准则第６号—

无形资产》，我国企业内部研发创新项目投资支

出可区分为研究阶段投资支出与开发阶段投资支

出。借鉴相关研究对双元创新投资的衡量④⑤，本

文将研究阶段投资支出界定为探索式创新投资，

开发阶段投资支出界定为开发式创新投资，并采

用研究阶段投资支出与总资产之比衡量探索式创

新（Ｒ），开发阶段投资支出与总资产之比衡量开
发式创新（Ｄ）。

２．解释变量
借鉴魏志华和夏太彪的研究⑥，本文采用企

业当期社会保险缴费支出与营业收入的比重衡量

企业社保缴费负担（ＳＳＥ）。其中，企业当期社会
保险缴费支出是根据企业财务报表附注中“应付

职工薪酬”的明细科目“社会保险费”手工整理核

算完成。

３．控制变量
为了控制其他因素对企业双元创新的影响，

本文选取企业规模（Ｓｉｚｅ）、企业年龄（Ａｇｅ）、杠杆
率（Ｌｅｖ）、资产收益率（ＲＯＡ）、营收规模（Ｓｃｏｐｅ）、
股权集中度（Ｅｑｕｉｔｙ）、固定资产密度（Ｆａｄ）、无形
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资产密度（Ｉａｄ）和产权性质（ＳＯＥ）为控制变量。
另外，还控制了年份与行业固定效应。

（三）模型构建

为检验企业社保缴费负担对双元创新投资的

影响，本文分别构建以探索式创新（Ｒ）和开发式创
新（Ｄ）为被解释变量，以企业社保缴费负担（ＳＳＥ）
为解释变量的多元线性回归模型（１）和（２）。

Ｒｉ，ｔ＝β０ ＋β１ＳＳＥｉ，ｔ＋β２Ｓｉｚｅｉ，ｔ＋β３Ａｇｅｉ，ｔ＋
β４Ｌｅｖｉ，ｔ＋β５ＲＯＡｉ，ｔ ＋β６Ｓｃｏｐｅｉ，ｔ ＋β７Ｅｑｕｉｔｙｉ，ｔ ＋

β８Ｆａｄｉ，ｔ ＋β９Ｉａｄｉ，ｔ ＋β１０ＳＯＥｉ，ｔ ＋∑Ｙｅａｒｔ ＋
∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙｔ＋εｉ，ｔ （１）

Ｄｉ，ｔ＝β０ ＋β１ＳＳＥｉ，ｔ＋β２Ｓｉｚｅｉ，ｔ＋β３Ａｇｅｉ，ｔ＋
β４Ｌｅｖｉ，ｔ＋β５ＲＯＡｉ，ｔ ＋β６Ｓｃｏｐｅｉ，ｔ ＋β７Ｅｑｕｉｔｙｉ，ｔ ＋

β８Ｆａｄｉ，ｔ ＋β９Ｉａｄｉ，ｔ ＋β１０ＳＯＥｉ，ｔ ＋∑Ｙｅａｒｔ ＋
∑Ｉｎｄｕｓｔｒｙｔ＋εｉ，ｔ （２）

若模型（１）中ＳＳＥ的系数显著为负，且显著高
于模型（２）中 ＳＳＥ的系数，说明相较于开发式创
新，企业社保缴费负担对探索式创新的抑制效应更

加显著，则假设Ｈ１ａ成立。如果模型（１）中 ＳＳＥ的
系数显著为正，且显著高于模型（２）中 ＳＳＥ的系
数，说明相较于开发式创新，企业社保缴费负担对

探索式创新的促进效应更加显著，则假设Ｈ１ｂ成立。

四　实证结果分析
（一）主要变量描述性统计

表１列示了主要变量的描述性统计结果。企

业探索式创新占总资产比重（Ｒ）的均值是０．００７，
开发式创新占总资产比重（Ｄ）的均值是０．００２，说
明我国上市公司探索式创新投资较大，占用更多

的资金。企业社保缴费负担（ＳＳＥ）均值为０．００１，
标准差为０．０４８，说明我国上市公司间社保缴费负
担存在较大差异。其他变量的描述性统计结果与

现有文献基本一致，均在合理范围内。

表１　主要变量描述性统计结果

变量 观测值 平均值 标准差 最小值 中位数 最大值

Ｒ ２５０５１ ０．００７ ０．０２０ ０．０００ ０．０００ ０．９５７

Ｄ ２５０５１ ０．００２ ０．００６ －０．０１２ ０．０００ ０．１３９

ＳＳＥ ２５０５１ ０．００１ ０．０４８ －０．００６ ０．０００ ５．８２０

Ｓｉｚｅ ２５０５１ ９．８３４ ２．０１０ ７．７３３ ９．４９０ ２８．２６０

Ａｇｅ ２５０５１ １６．０４０ ６．０１０ １．０００ １６．０００ ６２．０００

Ｌｅｖ ２５０５１ ０．３９８ ０．２０２ ０．００８ ０．３８７ １．７３６

ＲＯＡ ２５０５１ ０．０４２ ０．０９６ －３．１６４ ０．０４３ ７．４４５

（二）回归结果分析

表２中第（１）—（２）列分别是企业社保缴费
负担（ＳＳＥ）对探索式创新（Ｒ）和开发式创新（Ｄ）
的回归结果。企业社保缴费负担（ＳＳＥ）对探索式
创新（Ｒ）的回归系数在１％的水平上显著为正，但
对开发式创新（Ｄ）的回归系数为负且不显著，表
明企业社保缴费负担对双元创新投资的影响存

在差异，表现为显著促进了探索式创新，但对开

发式创新不存在显著影响，验证了假设 Ｈ１ｂ。这
一结果支持了企业社保缴费负担存在的“要素

替代效应”和“员工激励效应”，但不支持“劳动

力成本效应”。

表２　企业社保缴费负担与双元创新回归结果

变量
（１）

Ｒ

（２）

Ｄ
ＳＳＥ ０．０８７（３４．０２） －０．０００（－０．０１）
Ｓｉｚｅ ０．００１（１５．５５） ０．０００（１．７０）
Ａｇｅ ０．０００（２．４９） －０．０００（－４．３０）
Ｌｅｖ －０．００２（－２．９６） －０．００１（－２．４３）
ＲＯＡ ０．００９（６．２８） －０．０００（－１．１８）
Ｓｃｏｐｅ ０．０００（３．９９） ０．０００（５．０６）
Ｅｑｕｉｔｙ ０．０００（４．０８） －０．０００（－１１．７１）
Ｆａｄ －０．００１（－０．８７） －０．００３（－９．１８）
Ｉａｄ ０．００３（２．０８） ０．０１０（２３．３１）
ＳＯＥ ０．００１（３．４２） ０．０００（２．６１）
Ｙｅａｒ 控制 控制

Ｉｎｄｕｓｔｒｙ 控制 控制

Ｃｏｎｓｔａｎｔ －０．０１９（－７．２０） －０．０００（－０．０１）
Ｎ ２５０５１ ２５０５１

Ｒ２ ０．０８０ ０．０７６

　　注：、和分别代表在１％、５％和１０％水平上显著；括号内为ｔ值。下同。

３３１
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　　（三）稳健性检验
１．工具变量回归
为了保证回归结果的稳健性和有效性，本文

使用工具变量回归的两阶段最小二乘法来缓解企

业社保缴费负担和双元创新投资之间可能存在的

内生性问题。借鉴企业社保缴费相关研究①②，本

文选取同年度同地区的企业社保缴费负担的均值

（ｍＳＳＥ１）和同年度同行业的企业社保缴费负担的
均值（ｍＳＳＥ２）作为企业社保缴费负担的工具变
量。这两个工具变量满足相关性和外生性的要

求：从相关性来看，虽然企业社保缴费政策是在中

央统一指导的原则下由各地级市自行制定，但同

地区或同行业的企业资源禀赋及历史文化等因素

较为接近，政府部门制定的相关政策相关度较高，

因而其社保缴费负担间具有一定的相关性；从外

生性来看，同地区或同行业其他企业的社保缴费

负担不会直接影响本企业的研发创新活动。

两阶段最小二乘法的第一阶段用工具变量

（ｍＳＳＥ１、ｍＳＳＥ２）对企业社保缴费负担（ＳＳＥ）进
行回归，第二阶段用拟合的企业社保缴费负担对

探索式创新（Ｒ）和开发式创新（Ｄ）进行回归。在
控制内生性问题后，企业社保缴费负担（ＳＳＥ）与
探索式创新（Ｒ）皆在１％水平上显著正相关，与开
发式创新（Ｄ）回归系数为正但不显著，验证了假
设Ｈ１ｂ，表明在控制内生性问题后，企业社保缴费
负担对双元创新投资影响的研究结论依然成立。

受篇幅所限，工具变量的回归结果未列出，备索。

２．排除竞争性解释
企业社保缴费负担通常是以工资总额为基准

进行计量，即企业社保缴费负担与工资水平具有

较强的关联性。因此，企业社保缴费负担对双元

创新投资的影响也可能是由企业工资水平变化而

引发社保缴费变化导致的。为了排除工资水平变

化对研究结论的竞争性解释，本文借鉴魏志华和

夏太彪③的研究设计，在回归模型中进一步加入

企业工资水平（Ｍｗａｇｅ）作为控制变量，其中
Ｍｗａｇｅ以应付职工薪酬合计贷方发生额除以员工
人数后取对数衡量。在控制了企业工资水平后，

社保缴费负担（ＳＳＥ）与探索式创新（Ｒ）在 １％水
平上显著正相关，与开发式创新（Ｄ）回归系数为

负且不显著，验证了假设 Ｈ１ｂ，表明在考虑了企业
工资水平变化的影响后，企业社保缴费负担对双

元创新投资影响的研究结论依然成立。受篇幅所

限，排除竞争性解释的回归结果未列出，备索。

３．时滞效应
鉴于企业社保缴费负担对双元创新的影响

可能存在一定的滞后效应，本文采取时滞效应

模型进一步缓解企业社保缴费负担与双元创新

之间可能存在的内生性问题。具体而言，将滞

后一期的企业社保缴费负担（Ｌ．ＳＳＥ）作为解释
变量代入模型（１）和（２）。滞后一期的企业社保
缴费负担（Ｌ．ＳＳＥ）与探索式创新（Ｒ）在１％水平上
显著正相关，而与开发式创新（Ｄ）系数为负但不
显著，验证了假设 Ｈ１ｂ，即考虑企业双元创新投资
滞后性的回归结果与主回归结果一致，表明企业

社保缴费负担对双元创新投资影响的研究结论具

有稳健性。受篇幅所限，时滞效应的回归结果未

列出，备索。

五　进一步研究
（一）作用机制检验

虽然上述实证结果验证了企业社保缴费负担

显著促进了探索式创新，但企业社保缴费负担影

响探索式创新的作用机制尚不清晰，存在“要素

替代效应”和“员工激励效应”两种可能的机制。

基于此，本文进一步考察企业社保缴费负担对探

索式创新的促进效应，究竟是源于“员工激励效

应”还是“要素替代效应”。

１．员工激励效应机制
基于“员工激励效应”，企业社保缴费可以吸

引更高质量的人力资本，激发员工创新潜力，从而

促进探索式创新。为了验证企业社保缴费与探索

式创新之间可能存在的“员工激励效应”这一机

制，本文引入企业员工教育背景Ｅｄｕ（企业员工学
历在本科以上员工人数占比）作为中介变量，构

建模型（３）—（４）。

Ｅｄｕｉ，ｔ＝δ０＋δ１ＳＳＥｉ，ｔ＋∑（δｊ×Ｃｏｎｔｒｏｌｉ，ｔ）＋
εｉ，ｔ （３）

Ｒｉ，ｔ＝β０＋β１ＳＳＥｉ，ｔ＋β２Ｅｄｕｉ，ｔ＋∑（βｊ×

４３１

①

②

③

周晓光，廖梦婷：《社保缴费负担对企业投资的影响》，《劳动经济研究》２０２１年第１期。
魏志华，夏太彪：《社会保险缴费负担、财务压力与企业避税》，《中国工业经济》２０２０年第７期。
魏志华，夏太彪：《社会保险缴费负担、财务压力与企业避税》，《中国工业经济》２０２０年第７期。
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Ｃｏｎｔｒｏｌｉ，ｔ）＋εｉ，ｔ （４）
表３列示了企业社保缴费、探索式创新和员

工教育背景中介效应检验的回归结果。第（１）列
是没有引入中介变量（Ｅｄｕ）的回归结果，前文已
得到验证。第（２）列是中介变量（Ｅｄｕ）作为因变
量，企业社保缴费作为自变量的回归结果，ＳＳＥ的
系数在１％水平上显著正相关，表明社保缴费能
够显著提高企业员工的教育背景。第（３）列是在
第（１）列的基础上引入了中介变量（Ｅｄｕ）重新回
归，结果表明企业社保缴费、员工教育背景和探索

式创新（Ｒ）都表现为显著的正相关关系，且在引
入了中介变量（Ｅｄｕ）后企业社保缴费与探索式创
新之间的系数出现一定程度的下降，表明员工教

育背景发挥了部分中介效应，即企业社保缴费对

探索式创新的促进效应部分是通过提升企业员工

教育背景这一传导路径实现的，支持了“员工激

励效应”机制。

表３　员工激励效应机制回归结果

变量
（１） （２） （３）

Ｒ Ｅｄｕ Ｒ

ＳＳＥ
０．０８７ ０．１０３ ０．０８６

（３．７１） （１１．３５） （３．６８）

Ｅｄｕ
０．００８

（９．００）

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 控制 控制 控制

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－０．０１９ ０．０６４ －０．０１９

（－４．２０） （２．８３） （－４．１９）
Ｎ ２５０５１ ２４６８７ ２４６８７

Ｒ２ ０．０８０ ０．４４４ ０．０８５

　　注：受篇幅所限，控制变量的回归结果未列出，备索。

２．要素替代效应机制
已有研究发现资本替代劳动的“要素替代效

应”仅在劳动密集程度较高的企业中存在①，且企

业劳动力越密集，劳动力成本对生产经营的影响

就越大。相较于其他企业，劳动密集型企业的劳

动力成本占生产成本的比重较高，对社保缴费的

变动会更加敏感，从而更倾向于用资本代替劳动

进行创新投资。因此，基于“要素替代效应”机

制，企业社保缴费负担对探索式创新（Ｒ）的促进
效应主要发生在劳动密集型企业。

借鉴姚文韵等的研究②，本文将人均营业收

入低于年份样本中位数的企业界定为劳动密集型

企业，人均营业收入高于年份样本中位数的企业

界定为非劳动密集型企业，分别对劳动密集型企

业和非劳动密集型企业进行回归。回归结果如表

４所示，第（１）—（２）列是劳动密集型企业社保缴费
对探索式创新（Ｒ）和开发式创新（Ｄ）的回归结果，
第（３）—（４）列是非劳动密集型企业社保缴费对探
索式创新（Ｒ）和开发式创新（Ｄ）的回归结果。结
果表明劳动密集型企业社保缴费（ＳＳＥ）和探索式
创新（Ｒ）在１％水平上显著正相关，与开发式创新
（Ｄ）回归系数为正但不显著，但非劳动密集型企业
社保缴费（ＳＳＥ）与探索式创新（Ｒ）和开发式创新
（Ｄ）回归系数为负且均不显著。这表明企业社保
缴费对探索式创新（Ｒ）的促进效应主要发生在劳
动密集型企业，支持了“要素替代效应”机制。

表４　要素替代效应机制回归结果

变量

劳动密集型企业

（１） （２）

Ｒ Ｄ

非劳动密集型企业

（３） （４）

Ｒ Ｄ

ＳＳＥ
０．０８７ ０．０００ －０．００５ －０．００１

（３．６５） （０．８１） （－０．６５） （－０．３１）

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 控制 控制 控制 控制

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－０．０１９ －０．００１ －０．０２０ ０．００１

（－２．６８） （－１．０３） （－７．０４） （０．７３）

Ｎ １２，５１６ １２，５１６ １２，５３５ １２，５３５

Ｒ２ ０．１０４ ０．１０１ ０．０７０ ０．０５８

　　注：受篇幅所限，控制变量的回归结果未列出，备索。

（二）异质性分析

１．国有企业和非国有企业的异质性分析
企业资源禀赋的不同会导致其对探索式创新

和开发式创新的资源配置意图与能力存在差

异③，从而影响企业社保缴费负担对双元创新投

资作用效果的发挥。而不同产权性质的企业在资

源禀赋方面存在根本性差异。为了进一步验证产

权性质的影响，本文将研究样本分为国有企业和

非国有企业子样本进行分组回归，回归结果列于

表５。企业社保缴费负担（ＳＳＥ）与探索式创新
（Ｒ）在国有企业中表现为５％水平的显著负相关

５３１

①

②

③

唐珏，封进：《社会保险缴费对企业资本劳动比的影响———以２１世纪初省级养老保险征收机构变更为例》，《经济研究》２０１９年第１１期。
姚文韵，王琳，刘伟，等：《劳动力成本、融资约束与研发投入———基于中国Ａ股上市公司的经验证据》，《审计与经济研究》２０１８年

第４期。
毕晓方，翟淑萍，姜宝强：《政府补贴、财务冗余对高新技术企业双元创新的影响》，《会计研究》２０１７年第１期。
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关系，但在非国有企业中表现为 １％水平的显著
正相关关系，且组间系数差异在 １％的水平上显
著。上述实证结果表明企业社保缴费负担对探索

式创新的促进效应仅在非国有企业中存在，而国有

企业社保缴费负担对探索式创新则存在抑制效应。

可能的原因：一是国有企业员工的保障福利一般高

于非国有企业，使得国有企业员工面对社保缴费带

来的薪资福利激励所产生的回报心理不如非国有

企业员工强烈，即相比国有企业，社保缴费的“员工

激励效应”在非国有企业中更为显著；二是与国有

企业相比，非国有企业所面临的经营风险更大，在

社保缴费无法转嫁的条件下，非国有企业选择调整

要素结构优化、投资结构偏向的意愿更强。

表５　国有企业和非国有企业分组回归结果

变量

Ｒ

（１） （２）

国有企业 非国有企业

Ｄ

（３） （４）

国有企业 非国有企业

ＳＳＥ
－０．０３４ ０．０２４ ０．０８８ －０．０００

（－２．１８） （１．３７） （３．７２） （－０．５６）

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 控制 控制 控制 控制

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－０．０１１ ０．０００ －０．０２４ ０．０００

（－３．７２） （０．０４） （－３．３８） （０．３３）

Ｎ ７４５２ ７４５２ １７５９９ １７５９９

ｂｄｉｆｆ检验（Ｐ值） ０．００６ ０．１３３

Ｒ２ ０．０６３ ０．０９０ ０．１０４ ０．０７４

　　注：受篇幅所限，控制变量的回归结果未列出，备索。

２．高新技术企业和非高新技术企业的异质性
分析

作为知识、技术密集型企业，高新技术企业以

高质量人力资本为基础生产具有创新性社会经济

价值的产品①，因此，“员工激励效应”在高新技术

企业中的表现可能比非高新技术企业更为明显。

另外，高新技术企业以创新活动作为提升核心竞

争力的重要举措，其对可能影响双元创新投资的

因素表现可能比非高新技术企业更加强烈，因此，

社保缴费负担会“倒逼”高新技术企业更加注重

双元创新投资，特别是对能够引导市场需求、提升

竞争优势、长期绩效的探索式创新的投资。本文

选取证监会２０１２年发布的《上市公司行业分类指
引》中的制造业行业和信息传输、软件和信息技

术服务业的公司作为高新技术企业，将研究样本

分为高新技术企业与非高新技术企业两个子样本

进行分组回归，回归结果列于表 ６。企业社保缴
费负担（ＳＳＥ）与探索式创新（Ｒ）在高新技术企业
中表现为１％水平的显著正相关关系，但在非高
新技术企业中不显著，且组间系数差异在 ５％的
水平上显著。上述回归结果表明企业社保缴费负

担对探索式创新的促进效应仅在高新技术企业中

存在。

表６　高新技术企业和非高新技术企业分组回归结果

变量

Ｒ

（１） （２）

高新技术企业 非高新技术企业

Ｄ

（３） （４）

高新技术企业 非高新技术企业

ＳＳＥ
０．０８８ －０．０００ －０．０７８ －０．００２

（３．７４） （－０．７７） （－０．９２） （－０．２３）

Ｃｏｎｔｒｏｌｓ 控制 控制 控制 控制

Ｃｏｎｓｔａｎｔ
－０．０２３ ０．００２ ０．０２６ ０．００２

（－８．７０） （２．１１） （１．３６） （２．５３）

Ｎ ２０７８８ ２０７８８ ４２６３ ４２６３

ｂｄｉｆｆ检验（Ｐ值） ０．０２ ０．１４７

Ｒ２ ０．０９３ ０．０５８ ０．０３３ ０．０２１

　　注：受篇幅所限，控制变量的回归结果未列出，备索。

　　六　研究结论与启示
以２００８—２０２０年中国沪深 Ａ股上市公司为

研究样本，基于双元创新理论视角，将企业研发创

新细分为探索式创新和开发式创新，深入探讨了

企业社保缴费负担对双元创新投资的影响效应及

作用机制。研究发现：企业社保缴费负担对双元
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创新投资具有促进效应，且相对于开发式创新，企

业社保缴费负担对探索式创新的促进效应更加显

著。作用机制检验结果表明，企业社保缴费同时

通过“要素替代效应”和“员工激励效应”对探索

式创新产生促进效应。异质性分析结果表明，企

业社保缴费负担对探索式创新的促进效应在非国

有企业和高新技术企业中更为显著。

本研究对处于不断探索和完善过程中的社保

缴费制度改革以及企业高质量发展具有一定的实

践启示。（１）政府要加强减税降费的精准施策，
实施较为灵活的社保缴费政策，对企业社保缴费

进行有效引导，以有效激发企业的双元创新能动

性和活力，平衡双元创新战略中开发式创新与探

索式创新的矛盾，以提高双元均衡创新能力，实现

创新驱动发展战略目标。（２）企业作为供给侧改
革的主体，应转变对社保缴费是一种成本负担的

固化认知，充分认识到社保缴费还是一种收益，在

薪酬体系中应重视社保缴费设置，以最大程度地

发挥社保缴费在激励员工有效劳动供给、改善人

力资本结构、促进企业双元创新等方面的积极作

用，破解我国开发式创新过度、探索式创新不足的

创新困境。（３）政府要动态跟踪社保缴费政策制
定的影响效应，提升社保缴费政策制定的后发优

势，有效引导企业减税降费获得的财务资源转化

为创新活动的资金，将社保缴费政策红利内化为

企业高质量发展的驱动要素，推动企业价值创造、

产业提质增效和提振实体经济。
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