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摘  要 

制造业是国家经济命脉所系，制造业的核心就是创新。本文基于2015~2021年中国制造业上市企业的非

平衡面板数据，实证分析了市场竞争与研发投入的关系，并检验了财务冗余资源的调节作用。研究发现：

市场竞争程度的增强会促进企业的研发投入，可利用财务冗余和潜在财务冗余均能正向调节市场竞争与

研发投入的关系，但潜在财务冗余的调节作用更加显著。在进一步分析中发现，相对于国有企业，市场

竞争对研发投入的促进作用以及财务冗余的调节作用在民营企业中更加明显。研究结论为企业积极应对

市场竞争、优化财务冗余资源配置从而促进创新提供了一定的理论指导。 
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Abstract 
Manufacturing is the lifeblood of the national economy, and the core of manufacturing is innova-
tion. This paper empirically analyzes the relationship between market competition and R&D in-
vestment and tests the moderating effect of financial slack resources based on unbalanced panel 
data of listed Chinese manufacturing firms from 2015~2021. It is found that an increased degree 
of market competition promotes firms’ R&D investment, and both available financial slack and 
potential financial slack can positively moderate the relationship between market competition 
and R&D investment, but the moderating effect of potential financial slack is more significant. In 
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further analysis, it is found that the promoting effect of market competition on R&D investment 
and the moderating effect of financial slack is more pronounced in private enterprises compared 
to state-owned enterprises. The findings of the study provide some theoretical guidance for firms 
to actively respond to market competition and optimize the allocation of financial slack resources 
so as to promote innovation. 
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1. 引言 

研发投入对企业创新至关重要。通过持续投资于研发活动，企业能够开发新产品、改进现有产品，

以及探索新的商业模式和技术解决方案。这种创新可以帮助企业保持竞争优势，满足不断变化的市场

需求，并开拓新的市场机会，是实现可持续发展和长期成功的关键要素之一。据《The 2021 EU Industrial 
R&D Investment Scoreboard》显示，与其他国家企业相比，我国企业创新投入水平仍有较大的提升空间，

如图 1 所示，中国企业的研发强度从 2010 年的 1.2%到 2020 年的 3.6%，增长了 2 倍，但即使如此，目

前中国企业的研发强度尚未触及美国企业在十年前就达到的高度。2020 年美国企业研发强度高达

7.8%，仍是中国的 2 倍有余，可见我国企业创新仍然面临较大的挑战。 
 

 
Figure 1. R&D intensity of enterprises in various countries from 2010 to 2020 
图 1. 各国企业 2010~2020 年研发强度 
 

企业无时无刻不在处于市场竞争中，市场竞争作为一种重要的外部机制，是企业进行生产经营决策

时所不能忽视的重要因素，而关于市场竞争如何影响企业的研发投入仍然存在不同的观点。财务冗余作

为企业内部重要的“缓冲资源”，也会对企业研发创新活动产生重要影响，但当前的研究中较少考虑到

财务冗余资源在市场竞争与研发投入关系中的调节作用。因此本文以 2015~2021 年中国 A 股制造业企业

为研究样本，在探究市场竞争与研发投入关系的基础上，进一步检验财务冗余的调节作用，从促进创新

的角度，为企业对外应对市场竞争、对内优化财务冗余资源配置提供一定的理论指导。 
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2. 文献回顾与假设提出 

2.1. 市场竞争与研发投入 

对于市场竞争与研发投入之间的关系，一部分学者认为是线性关系，其中包括市场竞争促进研发投

入和市场竞争抑制研发投入两种观点。Thakor 和 Lo [1]认为随着竞争程度的提高，研发密集型企业会增

加研发投入、持有更多现金和较少的债务；张杰等[2]研究发现在中国的市场环境中，竞争与创新之间呈

现显著且稳健的正向关系；梁毕明和齐聪俐[3]以 2006~2016 年沪深 A 股上市公司为研究样本，实证研究

发现在市场竞争程度较高的情况下，研发投入较高。而 Hashmi [4]以美国制造业企业为研究对象，研究

发现市场竞争与企业创新之间存在轻微的负向关系；宋清和刘奕惠[5]在考察研发投入在市场竞争与创新

产出中的中介作用时，发现市场竞争会对研发投入产生抑制作用，从而不利于企业创新产出；黄国良和

杨光[6]也认为产品市场竞争会抑制企业的研发投入。另一部分学者认为市场竞争与研发投入之间存在非

线性关系，Aghion 等认为竞争与创新之间存在“倒 U 型”关系，并且这种“倒 U 型”曲线在竞争更加激

励的行业中更加陡峭；许国艺[7]对深圳中小板上市公司 2007~2010 年的面板数据进行回归分析，研究发

现不同程度的市场竞争会对企业研发投资产生不同的影响，只有当市场竞争程度处于中等水平时，才能

对企业创新投资产生显著的积极影响。制造业企业面临高强度的市场竞争，优胜劣汰法则迫使企业获取

差异化资源以谋求竞争优势，而研发创新活动正是获取差异化资源的重要途径之一。基于以上分析，本

文提出假设 H1 如下： 
H1：市场竞争程度越大，企业研发投入水平越高。 

2.2. 市场竞争、财务冗余与研发投入 

财务冗余是企业内部的重要“缓冲资源”，影响企业研发创新活动决策，越来越多学者对财务冗余

与企业创新之间的关系进行研究，但尚未形成统一的结论。一部分学者基于资源基础理论，认为财务冗

余能够为企业研发活动提供资金支持，促进企业创新[8] [9]，另一部分学者基于惰性理论，认为财务冗余

会增强企业惰性，减弱其创新意愿和能力，从而减少研发投入[10]。财务冗余资源还可进一步划分为可利

用财务冗余和潜在财务冗余，可利用财务冗余是指存在于企业内部尚未被投入使用的财务资源，一般具

有较好的流动性，如企业的现金冗余；潜在财务冗余主要表现为企业潜在的对外举债的能力，如企业的

负债冗余。对于不同类型的财务冗余资源如何影响研发投入，仍然存在不同的观点。赵息等[11]通过实证

研究证明了财务冗余与企业研发投入的正相关关系，并且负债冗余相较现金冗余更能促进企业增加研发

经费投入；而连军等[12]指出现金冗余在促进国有企业研发投资方面具有一定的积极意义，但是借贷能力

冗余没有这种效用。较少有文献对不同类型的财务冗余资源如何调节市场竞争与研发投入的关系进行深

入研究，可利用财务冗余为企业研发活动提供可直接利用的财务资源，利用潜在财务冗余的风险承担性

质与企业开展研发创新活动的风险承担意愿相一致，基于以上分析，本文提出如下假设： 
H2a：可利用财务冗余正向调节市场竞争与研发投入的关系。 
H2b：潜在财务冗余正向调节市场竞争与研发投入的关系。 

2.3. 异质性分析 

一方面，国有企业通常面临来自政府和公众的压力和期望，更加注重稳定和社会责任履行，而不是

纯粹的市场竞争和创新，因此会更加关注提供公共服务、保持稳定和就业等方面，而非追求快速变革和

市场领导地位。民营企业通常以盈利为目标，追求市场份额和利润最大化，这就驱使他们不断创新，改

善自己的产品和服务。另一方面，国有企业相较于民营企业更易获得政府的扶持，获取资源的能力限制
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较少，生存压力较小，缺乏激励去推动创新，而民营企业必须通过自主创新获取差异化资源以维持自己

的竞争优势并生存下去。基于以上分析，本文提出如下假设： 
H3a：市场竞争对研发投入的促进作用存在异质性，在民营企业中这种促进作用更明显。 
H3b：财务冗余的调节作用存在异质性，在民营企业中这种调节作用更明显。 

3. 研究设计 

3.1. 样本选取与数据来源 

制造业是国家经济命脉所系，党的十八大以来，习近平总书记多次强调要大力发展制造业和实体

经济，并指出：制造业的核心就是创新。制造业是我国国民经济的主导产业，我国经济要实现高质量

发展，必须有高质量的制造业作为支撑。创新是实现制造业高质量发展的关键因素，必须把创新摆在

制造业发展全局的核心位置，而我国制造业企业创新正面临着高精尖技术人才匮乏、高新技术起步晚、

攻占市场难度大等难题，因此本文以我国 A 股制造业企业为对象，对影响其研发投入规模的相关因素

进行研究。研发人员对企业研发投入金额有着不可忽视的影响，因此本文将其作为重要控制变量之一，

考虑到大部分制造业企业详细披露研发人员数据的起始时间为 2015年，根据实际情况和数据可获得性，

本文将研究区间设定为 2015~2021 年。为了提高研究的准确性和可靠性，本文对样本数据进行以下处

理：1) 剔除 ST、ST*的样本；2) 剔除相关变量数据缺失的样本；3) 对所有连续变量在上下 1%的水平

进行了 Winsorize 处理。经过上述处理，本文确定了 3012 家制造业企业作为研究对象，最终获取了 13,081
条有效样本数据。本文所用的数据均来源于国泰安 CSMAR 数据库，所使用的数据分析工具为

STATA17。 

3.2. 变量定义及测量 

1) 被解释变量：研发投入 
目前对企业研发投入的衡量方式主要有绝对数(研发投入金额的自然对数)、相对数(研发投入/营业收

入或研发投入/总资产等)两种形式，本文借鉴李涛等[13]的做法，以研发投入总额与资产总额的比例衡量

企业的研发投入水平。本文以 RD (Research and Development)表示研发投入。 
2) 解释变量：市场竞争 
现有文献通常运用赫芬达尔指数或者勒纳指数对市场竞争程度进行衡量，由于勒纳指数假定规模报

酬不变、产品同质无差异、竞争性均衡、完全信息，这与现实中大多数企业实际情况并不相符，因此本

文选用赫芬达尔指数衡量市场竞争程度。赫芬达尔指数(HII)等于行业内所有企业的营业收入占比的平方

和，该指数越大，说明行业内市场垄断程度越高，是市场竞争程度的反向指标，因此本文用 1-HII 处理，

该值越大时，市场竞争程度越高。本文以 Com (Competition)表示市场竞争。 
3) 调节变量：财务冗余 
对于可利用财务冗余，Alessandri 等[14]指出，一般用流动比率衡量企业的可利用财务冗余。同时考

虑到企业财务冗余会受到行业特征的影响，本文借鉴刘端等[15]的研究，以企业流动比率减去行业流动比

率均值的结果衡量可利用财务冗余。对于潜在财务冗余，本文选用经行业均值调整的权益负债比率来衡

量，该指标越大，说明企业当前债务负担越少，潜在财务冗余空间越大。由于财务冗余资源对企业生产

经营活动的影响具有一定的滞后性，本文在回归过程中对财务冗余(Financial Slack)作滞后一期处理。分

别以 FS1 和 FS2 表示可利用财务冗余和潜在财务冗余。 
4) 控制变量 
参考以往的研究并结合本文研究的具体问题，确定以下控制变量：企业规模(Size)、成长能力(Grow)、
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经营能力(Turnover)、固定资产比率(Fix)、研发人员投入(RDP)、第一大股东持股比例(Top1)、产权性质

(Pattern)。通过豪斯曼检验，本文在回归过程中控制了个体固定效应及年度固定效应。 
各变量定义及具体计算方法见表 1。 

 
Table 1. Definition of variables 
表 1. 变量定义 

变量类型 变量名称 变量符号 具体定义 

被解释变量 研发投入 RD 研发投入金额/资产总额 

解释变量 市场竞争 Com 1 − 赫芬达尔指数 

调节变量 
可利用财务冗余 FS1 样本流动比率 − 行业流动比率均值 

潜在财务冗余 FS2 样本权益负债率 − 行业权益负债率均值 

控制变量 

企业规模 Size Ln (资产总额) 

成长能力 Grow (营业收入 − 上年营业收入)/上年营业收入 

经营能力 Turnover 营业收入/资产总额 

固定资产比率 Fix 固定资产净额/资产总额 

研发人员投入 RDP 研发人员数量/员工总人数 

第一大股东持股比例 Top1 第一大股东持股数量/总股数 

产权性质 Pattern 产权性质为国有时取 1，为民营时取 0 

3.3. 模型设计 

为检验市场竞争程度与企业研发投入之间的关系，建立模型 1 如下： 

, 0 1 , 2 , 3 , 4 , 5 , 6 , 7 , 8 , ,RD Com Size Grow Turnover Fix RDP Top1 Pattern= + + + + + + + + +i t i t i t i t i t i t i t i t i t i tα α α α α α α α α ε  (1) 

由于可利用财务冗余与潜在财务冗余性质上存在差异，并且本身具有较强的相关性，因此本文将 FS1
和 FS2 作为两个独立变量，分别检验对市场竞争程度与研发投入之间关系的调节作用，建立模型 2 和模

型 3 如下： 

, 0 1 , 2 , 1 3 , 1 , 4 , 5 , 6 ,

7 , 8 , 9 , 10 , ,

RD Com FS1 FS1 Com Size Grow Turnover
Fix RDP Top1 Pattern

− −= + + + × + + +

+ + + + +
i t i t i t i t i t i t i t i t

i t i t i t i t i t

β β β β β β β

β β β β ε
       (2) 

, 0 1 , 2 , 1 3 , 1 , 4 , 5 , 6 ,

7 , 8 , 9 , 10 , ,

RD Com FS2 FS2 Com Size Grow Turnover
           Fix RDP Top1 Pattern

− −= + + + × + + +

+ + + + +
i t i t i t i t i t i t i t i t

i t i t i t i t i t

β β β β β β β

β β β β ε
      (3) 

4. 实证结果与分析 

4.1. 描述性统计 

如表 2 所示，研发投入的最小值为 0.0003，最大值为 0.0988，可以看出不同企业的研发投入水平存

在较大差异。市场竞争的最小值为 0.9899，最大值为 0.9954，十分接近 1，说明样本企业所处行业市场

竞争程度非常高。相较于其他变量，可利用财务冗余和潜在财务冗余的数据波动性较大，企业根据自身

的特定情况和战略计划来配置冗余资源，因而不同企业之间差距较大。 
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Table 2. Descriptive statistics 
表 2. 描述性统计 

变量 观测值 均值 标准差 最小值 最大值 

RD 13,081 0.0258 0.0176 0.0003 0.0988 

Com 13,081 0.9929 0.0019 0.9899 0.9954 

FS1 13,081 −0.0450 2.3802 −3.8362 12.2469 

FS2 13,081 0.0167 2.7226 −3.8934 12.9778 

Size 13,081 22.0566 1.1533 19.1771 25.3783 

Fix 13,081 0.2139 0.1278 0.0128 0.6333 

Grow 13,081 0.2439 0.5353 −0.6611 3.3110 

Turnover 13,081 0.6145 0.3344 0.1142 2.3136 

RDP 13,081 0.1511 0.1016 0.0070 0.5740 

Top1 13,081 0.3335 0.1374 0.0243 1.0000 

Pattern 13,081 0.2582 0.4377 0.0000 1.0000 

4.2. 回归结果分析 

4.2.1. 市场竞争与研发投入 
如表 3 第(1)列所示，在尚未加入其他控制变量的情况下，市场竞争的系数为 0.9710 并且在 1%的水

平下显著，第(2)列展示了在加入其他控制变量后的固定效应回归结果，市场竞争的系数为 1.086 并且仍

然在 1%的水平下显著，可以说明在市场竞争程度越高的情况下，企业的创新意愿越强烈，越会加大研发

投入水平，本文的假设 H1 得到了验证。 
 
Table 3. Impact of market competition on R&D investment 
表 3. 市场竞争对研发投入的影响 

 
(1) (2) 

RD RD 

Com 
0.9710*** 1.086*** 

(20.60) (20.05) 

Size 
 −0.00240*** 

 (−10.48) 

Fix 
 0.00926*** 

 (7.88) 

Grow 
 −0.00110*** 

 (−7.02) 

Turnover 
 0.0161*** 

 (34.55) 

RDP 
 0.0380*** 

 (20.83) 
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Top1 
 0.00489*** 

 (3.23) 

Pattern 
 0.000456 

 (0.79) 

_Cons 
 −1.018*** 

 (−19.85) 

Year Yes Yes 

Individual Yes Yes 

N 13081 13081 

F 141.08 239.57 

Within-R2 0.0755 0.2310 

注：***、**、*分别表示在 1%、5%、10%水平下显著，括号内为 t 值，下同。 

4.2.2. 财务冗余的调节作用 
由于可利用财务冗余与潜在财务冗余性质不同，并且本身具有较强的相关性，因此本文将其作为两

个独立变量分别进行调节作用检验，表 4 的第(1)列为可利用财务冗余调节作用的检验结果，第(2)列为潜

在财务冗余调节作用的检验结果。在加入了财务冗余以及财务冗余和市场竞争的交乘项之后，市场竞争

的系数仍然为正并且在 1%水平下显著，进一步验证了市场竞争程度对研发投入水平的积极影响。第(1)
列中，可利用财务冗余与市场竞争的交乘项系数在 10%水平下显著为正，说明可利用财务冗余能够正向

调节市场竞争与研发投入的关系，本文的假设 H2a 得以验证；第(2)列中，潜在财务冗余与市场竞争的交

乘项系数在 5%水平下显著为正，说明潜在财务冗余能够正向调节市场竞争与研发投入的关系，本文的假

设 H2b 得以验证。当企业面临激烈的市场竞争时，希望通过增加研发投入寻求发展机会，对具有较高不

确定性的研发活动进行更多投入，这在一定程度上体现了企业风险承担意愿的增加，而企业利用潜在财

务冗余进行外部融资也是一种风险行为，因此潜在财务冗余对市场竞争与研发投入关系的调节作用更为

显著。 
 
Table 4. The moderating role of financial slack 
表 4. 财务冗余的调节作用 

 
(1) (2) 

RD RD 

Com 
1.117*** 1.114*** 

(20.20) (20.17) 

FS1 
−0.0265*  
(−1.74)  

FS1 × Com 
0.0268*  
(1.74)  

Size 
−0.00253*** −0.00251*** 

(−10.79) (−10.71) 
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Fix 
0.00970*** 0.00965*** 

(8.11) (8.11) 

Grow 
−0.00103*** −0.00104*** 

(−6.79) (−6.83) 

Turnover 
0.0161*** 0.0161*** 

(33.89) (33.87) 

RDP 
0.0373*** 0.0373*** 

(20.30) (20.27) 

Top1 
0.00450*** 0.00450*** 

(2.94) (2.94) 

Pattern 
0.000498 0.000489 

(0.85) (0.84) 

FS2  −0.0310** 

 (−2.35) 

FS2 × Com  0.0314** 

 (2.35) 

_Cons 
−1.047*** −1.044*** 

(−19.99) (−19.97) 

Year Yes Yes 

Individual Yes Yes 

N 12958 12958 

F 203.03 203.26 

Within-R2 0.2291 0.2293 

注：由于对 FS1 和 FS2 作了滞后一期处理，样本观测值减少了 123 个。 

4.3. 稳健性检验 

1) 考虑到冗余资源对企业生产经营决策的影响具有一定的滞后性，本文在回归过程中对可利用财务

冗余和潜在财务冗余作滞后一期处理，这在一定程度上能够对内生性问题起到缓解作用。 
2) 本文对关键变量的度量方式进行了变更，重新进行固定效应回归分析。具体地，将被解释变量变

更为研发投入金额/营业收入，对可利用财务冗余以样本速动比率减去行业速动比率均值的结果进行重新

度量，稳健性检验的回归结果如表 5 所示。从表 5 中可以看出，各关键变量的系数及显著性均能够相应

支持本文提出的假设，因此本文的研究结论是稳健的。 

5. 异质性分析 

本文进一步考察了市场竞争对研发投入的促进作用的产权异质性，以及财务冗余对市场竞争与研发

投入关系的调节作用的产权异质性，具体结果如表 6 所示。第(1)列显示，在国有企业中，市场竞争对研

发投入的正向影响在 10%的水平下显著，第(2)列中显示，在民营企业中，市场竞争对研发投入的正向影
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响在 1%的水平下显著，可以说明市场竞争对研发投入的促进作用在民营企业中更加显著。在加入了财务

冗余的调节作用之后，分别比较第(3)列与第(4)列、第(5)列与第(6)列中市场竞争的系数及其显著性，也能

得出同样的结论，本文的假设 H3a 得到验证。可利用财务冗余与市场竞争的交乘项系数在第(3)列国有企

业中不显著，第(4)列民营企业的结果为 5%的水平下显著为正，说明可利用财务冗余的调节作用在民营

企业中更加明显。同样地，潜在财务冗余与市场竞争的交乘项系数在第(5)列中不显著，在第(6)列中显著

为正，说明潜在财务冗余的调节作用在民营企业中更加明显，本文的假设 H3b 得以验证。 
 
Table 5. Robustness test results 
表 5. 稳健性检验结果 

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

RD RD RD RD 

Com 
1.428*** 2.101*** 2.225*** 2.180*** 

(12.84) (15.65) (16.25) (15.94) 

Size 
 −0.00463*** −0.00461*** −0.00451*** 

 (−8.18) (−7.97) (−7.75) 

Fix 
 0.0232*** 0.0253*** 0.0247*** 

 (7.96) (8.55) (8.37) 

Grow 
 −0.00179*** −0.00187*** −0.00187*** 

 (−4.79) (−4.95) (−4.95) 

Turnover 
 −0.0333*** −0.0327*** −0.0328*** 

 (−28.82) (−27.78) (−27.89) 

RDP 
 0.0814*** 0.0793*** 0.0789*** 

 (18.02) (17.43) (17.34) 

Top1 
 0.00168 0.000535 0.000717 

 (0.45) (0.14) (0.19) 

Pattern 
 0.00152 0.00160 0.00164 

 (1.07) (1.11) (1.14) 

FS1 
  −0.170***  

  (−4.05)  

FS1 × Com 
  0.172***  

  (4.07)  

FS2 
   −0.0979*** 

   (−2.99) 

FS2 × Com 
   0.0993*** 

   (3.01) 

_Cons 
−1.368*** −1.931*** −2.055*** −2.012*** 

(−12.38) (−15.19) (−15.86) (−15.55) 

Year Yes Yes Yes Yes 
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Individual Yes Yes Yes Yes 

N 13081 13081 12958 12958 

F 55.11 125.84 112.31 111.33 

Within-R2 0.0309 0.1363 0.1412 0.1401 
 
Table 6. Examining the heterogeneity of ownership of manufacturing firms 
表 6. 考察制造业企业所有制的异质性 

 

(1) (2) (3) (4) (5) (6) 

国有企业 民营企业 国有企业 民营企业 国有企业 民营企业 

RD RD RD RD RD RD 

Com 
1.047* 1.125*** 1.057** 1.155*** 1.046** 1.148*** 

(10.71) (17.00) (10.00) (17.19) (10.01) (17.07) 

Size 
−0.00178*** −0.00251*** −0.00179*** −0.00260*** −0.00170*** −0.00260*** 

(−3.63) (−9.51) (−3.54) (−9.69) (−3.35) (−9.65) 

Fix 
0.00707*** 0.0100*** 0.00898*** 0.0103*** 0.00861*** 0.0102*** 

(3.02) (7.33) (3.69) (7.45) (3.57) (7.42) 

Grow 
−0.000513* −0.00126*** −0.000528* −0.00123*** −0.000539* −0.00123*** 

(−1.90) (−6.98) (−1.91) (−6.75) (−1.95) (−6.74) 

Turnover 
0.0109*** 0.0192*** 0.0110*** 0.0193*** 0.0111*** 0.0193*** 

(13.76) (33.20) (13.49) (32.82) (13.61) (32.74) 

RDP 
0.0253*** 0.0433*** 0.0235*** 0.0427*** 0.0234*** 0.0427*** 

(7.42) (20.00) (6.76) (19.66) (6.76) (19.64) 

Top1 
0.00617** 0.00374* 0.00599** 0.00362* 0.00593** 0.00368* 

(2.39) (1.88) (2.27) (1.81) (2.25) (1.84) 

FS1 
  0.0178 −0.0325**   

  (0.42) (−1.96)   

FS1 × Com 
  −0.0176 0.0328**   

  (−0.41) (1.97)   

FS2 
    0.0119 −0.0321** 

    (0.34) (−2.20) 

FS2 × Com 
    −0.0115 0.0324** 

    (-0.33) (2.20) 

_Cons 
−0.990*** −1.056*** −0.999*** −1.085*** −0.990*** −1.078*** 

(−10.76) (−16.78) (−10.01) (−16.97) (−10.05) (−16.85) 

Year Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

Individual Yes Yes Yes Yes Yes Yes 

N 3378 9703 3313 9645 3313 9645 
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F 50.82 221.58 41.11 188.34 41.65 188.31 

Within-R2 0.1826 0.2611 0.1774 0.2609 0.1793 0.2609 

6. 结论与启示 

6.1. 研究结论 

本文基于中国制造业企业 2015~2021 年的非平衡面板数据，实证检验了市场竞争与研发投入之间的

关系以及财务冗余的调节作用，并进一步分析了在不同产权性质下的区别，主要得出以下几点研究结论：

1) 市场竞争程度越高，企业创新意愿越强，研发投入水平越高。2) 财务冗余资源能够正向调节市场竞争

与研发投入的关系，当企业拥有更多财务冗余时，市场竞争对研发投入的促进作用更强。3) 通过异质性

分析发现，民营企业对市场竞争的反应更强烈，随着市场竞争程度的增加，民营企业的创新意愿相较于

国有企业更强，并且财务冗余的调节作用在民营企业中更显著。 

6.2. 相关启示 

基于上述结论，本文提出以下几点启示与建议，帮助企业在面对市场竞争时更好地发展和应对创新

挑战。首先，企业应积极加大研发投入，提升创新能力水平。通过加强研发活动、引入先进技术和人才，

企业能够不断改进产品或服务，满足不断变化的市场需求。为此，企业应建立健全的研发机制，鼓励员

工提出新想法，并提供必要的资源和支持，以促进创新的实施。其次，企业应保持一定的财务资源冗余。

在面对市场竞争和创新挑战时，财务资源的充足性至关重要。企业应制定合理的财务策略，确保经营活

动具备一定的“缓冲垫”，以支持研发创新活动的进行。这将使企业能够更自由地投入资源、承担风险，

从而推动创新活动的开展。此外，政府在引导全民创新方面扮演着重要角色。政府可以制定相关政策和

措施，激励国有企业重视研发投入和创新活动，共同推动创新驱动发展战略的实施。 
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