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加计扣除政策与研发操纵
———基于与期间费用配合操纵的视角

陈关亭，陆明富

（清华大学 经济管理学院；经济管理学院数智审计研究中心，北京 １０００８４）

摘要：基于我国Ａ股主板上市公司２０１５—２０２０年的样本数据，构建双重差分模型检验２０１８年加计扣除政策对企业
研发操纵的影响。研究发现，加计扣除政策显著提高了上市公司进行研发费用与期间费用配合操纵的概率，但不会

显著提升上市公司将研发费用控制在《管理办法》临界值附近的研发操纵行为。异质性检验发现，加计扣除政策显

著提升企业研发费用与期间费用配合操纵的行为主要表现在审计费用较低、非高新技术企业以及中东部地区的上

市公司中。进一步研究发现，企业这种研发费用与期间费用配合操纵对创新产出增量不产生显著的影响，但显著提

高了税收规避和政府补助的程度。此外，股权激励和行业同群效应显著提高了研发费用与期间费用配合操纵的概

率，而媒体关注和问询函监管有利于防止这种研发操纵行为的发生。
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引言

在竞争日趋激烈的当代市场环境中，创新已成为企

业提高核心竞争力的决定性因素。为了鼓励上市公司

将更多的资金投入到研发创新上来，我国政府采取“降

费减税”的方式给予企业更多的鼓励和支持。例如，

２００８年我国已经出台税收优惠政策，对国家重点扶持的
高新技术企业给予减按１５％缴纳企业所得税，且研发费
用可以享受５０％的加计扣除优惠。此后，２０１６年又修
订了《高新技术企业认定管理办法》（简称“管理办

法”），对高新技术企业的认定标准作出了明确的规定。
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２０１８年９月２０日，国家财政部、税务总局和科技部联合
发布了《关于提高研究开发费用税前加计扣除比例的通

知》，将特定行业的研发费用加计扣除比例提高至７５％，
若形成无形资产则按１７５％的比例进行摊销。２０２１年，
国家财政部和税务总局联合发布公告，进一步提高制造

业研发费用的扣除比例，研发费用加计扣除比例提升至

１００％；若研发费用形成无形资产，则可在税前按２００％
的比例进行摊销。由此看来，近年来我国出台了一系列

税收优惠政策和措施，旨在为企业降费减税，助力企业

保持创新发展的活力。然而，在税收优惠力度不断提高

的政策面前，上市公司是否会存在违背税收优惠政策的

初衷，利用政策红利而实施研发操纵的行为呢？根据上

证科创公监函〔２０１９〕０００１号文件，容百科技在研发费
用核算方面存在不规范行为，错误地将其他费用计入研

发费用，导致其２０１９年半年报中研发费用虚增１８７３８
万元。可见，即便在当今日益严格的监管环境下，仍有

企业在税收优惠的驱动下冒险进行研发费用操纵。这

种行为究竟是个别现象，还是更普遍的存在？因此，深

入探究研发费用加计扣除政策实施后企业研发费用的

归类与操纵问题，具有极为重要的现实意义。

梳理现有的研究发现，学者们对研发操纵的研究主

要集中在以下３个方面：第一，在研发操纵的分类和定
义方面，学者们主要从研发费用的操纵目的进行分类和

定义。有学者把管理办法实施后，上市公司将研发投入

控制在“管理办法”规定的最低比例值之上０５％或者
１％范围内，则把这种“把控”定义为研发操纵［１］。其实，

这种研发操纵行为的目的主要是为了获得高新技术企

业称号和税率优惠而进行的政策迎合。因此，本文也把

这种研发操纵行为称作第一类研发操纵。虽然在２０１８
年加计扣除政策之前，也有学者把上市公司异常研发费

用定义为研发操纵行为［２］。但在２０１８年加计扣除政策
后，这种操纵行为主要是为了获得更多的加计扣除额度

而在盈余管理方面进行的政策迎合。因此，本文也把这

种操纵行为称作第二类研发操纵。第二，在研发操纵的

经济后果方面，已有学者探究了研发操纵对企业技术创

新效率、创新补贴、融资成本、企业高质量发展等方面的

影响。比如，石晓军和赵鹤森研究发现，上市公司的研

发操纵行为会显著提升其债券融资成本［３］。第三，在研

发操纵的影响因素方面，已有学者从税收征管、股权结

构、高管背景、企业文化等方面研究其对上市公司研发

操纵行为的影响。比如，张英宣和陆明富研究发现，激

烈的产品市场竞争会提高企业进行研发操纵的概率［４］。

也有学者从政策视角探究加计扣除政策实施后企业进

行研发费用的盈余管理行为［５］，但基本都是停留在是否

进行盈余管理的层面，而缺乏相关文献探究企业如何进行

研发操纵的行为，即是否存在归类操纵的可能。

基于此，本文从研发费用与期间费用配合归类操纵

的新视角，把２０１８年加计扣除政策作为外生事件冲击，
利用我国 Ａ股主板上市公司２０１５—２０２０的样本数据，
通过双重差分方法检验２０１８年加计扣除政策对上市公
司研发费用与期间费用配合操纵行为的影响。本文可

能的边际贡献在于：（１）在文献上，虽然王婉婷和刘申雅
从酌量研发费用视角对研发操纵进行探究，但未能揭示

企业如何进行操纵，而现实又有较多企业将研发费用与

期间费用进行配合操纵，却缺乏相关文献研究研发费用

与期间费用可能存在的配合操纵行为［６］。研究发现，

２０１８年税收优惠政策显著提升上市公司的研发费用与
期间费用配合操纵行为，但不会显著促进上市公司有意

将研发支出控制在管理办法临界值附近的研发操纵行

为。因此，本文首次从研发费用与期间费用配合操纵的

独特视角进行研究，不仅丰富了与加计扣除政策和研发

操纵相关的文献，还重新定义和衡量企业的研发操纵行

为，为进一步探究上市公司的研发操纵行为奠定了文献

基础。（２）在理论上，依据税收激励理论，加计扣除税收
优惠政策的实施能推动上市公司进行真正的创新行为。

而市场失灵理论却认为，现实企业可能存在偏离税收优

惠政策的初衷而进行逐利的行为。因此，本文从配合操

纵视角进行研究，丰富了市场失灵理论的实证证据，同

时可以激发政策制定者完善相应的税收激励措施，以便

充分实现税收优惠的激励效应。（３）在实践层面上，本
文实证检验了上市公司存在利用加计扣除政策实施“伪

创新”和真避税的行为，从而为进一步完善加计扣除政

策的相关规定，以及规范研发费用核算标准提供一定的

借鉴与参考。

１　理论基础与研究假设
企业研发投入本质是通过产品、工艺和技术等方面

进行创新，从而提高企业的核心竞争力，以及为了让企

业在国内外竞争日趋激烈的市场环境中赢得一席之位。

但由于创新的结果本身就具有较强的不确定性，让企业

承担较大的沉没成本。而且在创新取得一定成果时，经

济效益往往溢出到其他企业［７］。因此，很多企业选择了

较少的研发投入［８］。然而，当宏观政策对企业研发投入

进行支持和鼓励时，上市公司就会存在研发投入的帕累

托改进［９］，甚至会出现有意操纵的行为。同样地，２０１８
年加计扣除政策的实施，也可能会提高我国上市公司研

发操纵的概率。具体主要从以下几个方面进行分析。

第一，从研发操纵的利益结果来看。一方面，随着

加计扣除比例的不断提高，研发费用的增加可以让企业

获得更多的税收扣除额度，从而增加了企业通过研发操

纵进行逐利的动机。而且加计扣除额度没有明确的限

制，企业完全有机会实现“人有多大胆，地有多大产”的

无限额扣除。另一方面，研发投入满足了政策导向，有

机会获得较多的政府补助，因此企业存在通过研发操纵

来迎合政策需求的动机。
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第二，从研发操纵的行为方式看，研发费用与期间

费用的核算存在模糊的边界，为企业的研发操纵提供了

打“擦边球”的机会。已有研究表明，加计扣除政策存在

“会计核算不规范、主观性大”和“缺乏操作细则”等情

况，且税务机关也难以准确界定［１０］。此外，近年来加计

扣除政策提高了加计扣除比例，并且简化程序。让企业

可以轻松将不属于研发费用范围的一些支出归类到研

发费用上来，从而获得更大的扣除额度［１１］。

第三，从研发操纵的监管来看。首先，在操纵的认

定过程中，加计扣除政策对上市公司的研发操纵行为没

有作出相应的处罚规定。其次，在报表审计的过程中，

研发费用扣除已获得税务部门的认可，审计师不会“多

此一举”对研发费用认定进行审计。反而，为了持续获

利，审计师甚至还会出现迎合上市公司盈余操纵的行

为［１２］。由此，提出以下研究假设：

Ｈ１：２０１８年加计扣除政策的实施显著提高了研发
费用与期间费用配合操纵的概率。

虽然前文已提及审计松懈为上市公司研发操纵提

供了机会，但审计质量和审计风险往往与审计收费相

关。从审计质量上看，规模较大的事务所，审计收费高，

对上市公司年报信息质量要求也较高［１３］。因此，上市公

司利用政策便利进行研发操纵的可能性就会下降。相

反，当会计师事务所规模相对较小，面对激烈的竞争环

境，小规模会计师事务所就可能会出现与上市公司合谋

的情况。选择低价维护与上市公司的业务关系，降低了

应有的审计质量，从而包庇上市公司研发操纵等盈余管

理行为。

此外，从业务能力和风险承担的角度来看。审计收

费较高，会计师事务所就有足够的资金聘请高技能的注

册会计师，上市公司的审计质量也较高，上市公司进行

研发操纵行为就会得到控制。同时，为了维护会计师事

务所的声誉，保持超额的审计费用，会计师事务所和注

册会计师就会保持谨慎的态度，从而消除研发操纵带来

的财务违规和审计失败的风险。相反，审计收费较低，

表明会计师事务所的议价能力较低，会计师事务所就会

包容上市公司调增收益的盈余管理行为。基于此，提出

以下研究假设：

Ｈ２：相对于审计费用高的企业，２０１８年加计扣除政
策在审计费用低的企业中对研发操纵行为的促进作用

更强。

与期间费用配合的研发操纵行为很大概率是通过

巧妙的手段实现避税的目的。所以，不同的税收优惠力

度，企业进行研发操纵的动力也会存在差异。与非高新

技术企业相比，高新技术企业已享受按１５％税率缴纳企
业所得税的优惠政策，甚至部分企业还可获得“三免三

减半”等超额所得税优惠待遇。因此，高新技术企业进

行研发操纵带来的盈余变动远远低于非高新技术企业，

高新技术企业进行研发操纵的动机就会下降。

此外，相对于非高新技术企业，高新技术企业与税

收部门关系更为密切，且受到的关注度高，公众监管力

度也大。因此，为了维护与税收部门之间的良好关系，

保持在公众面前的良好形象，以及持续享有高新技术企

业荣誉称号和税收优待。高新技术企业利用政策进行

研发操作的概率就远远低于非高新技术企业。基于此，

提出以下研究假设：

Ｈ３：相对于高新技术企业，２０１８年加计扣除政策在
非高新技术企业中对研发操纵行为的促进作用更强。

同样地，地区差异所产生的税收优惠力度也会存在

较大的差异。根据《西部地区鼓励类产业目录》政策，我

国西部地区政策鼓励产业已经得到减按１５％缴纳企业
所得税的优惠。并且，即使某些产业不属于鼓励产业目

录范围，西部地区为了刺激经济发展，也会出台相应的

所得税优惠政策，以吸引较多的企业入驻。例如，２０１３
年数字电视、冰箱和洗衣机制造等产业也列入四川省鼓励

产业目录，２０１９年又将人工智能、家政等行业列入鼓励产
业目录。因此，西部地区产业得到所得税优惠力度较大，

上市公司主动进行研发操纵行为的动机就会下降。

此外，从被动操纵的角度来看。相对于西部地区，

中东部地区上市公司的市场竞争环境较为激烈，产品成

本和税收成本都较高，可议价范围小。因此，为了增加

盈余，上市公司就被动地从加计扣除方面“做工作”，利

用税收红利来维持上市公司的竞争力［１４］。而相对于中

东部地区，西部地区上市公司具备竞争环境的优势，有

较强的自主定价能力，被动研发操纵的可能性就会降

低。基于此，提出以下研究假设：

Ｈ４：相对于西部地区企业，２０１８年加计扣除政策在
中东部地区的企业中对研发操纵行为的促进作用更强。

２　研究设计
２１　数据来源

为了检验２０１８年加计扣除政策对上市公司研发操
纵的影响，同时消除《管理办法》实施对２０１５年前后研
发费用产生的影响，以及２０２１年制造业研发费用加计
扣除政策对研发费用产生的影响。本文选取２０１８年前
后三年的样本数据进行检验，即选取２０１５—２０２０年我
国Ａ股主板上市公司的样本数据。样本数据主要来自
ＣＮＲＤＳ、万得数据库和国泰安数据库。为了提高实证的
科学性，对样本作如下的筛选：一是剔除被 ＳＴ或ＳＴ的
样本公司；二是剔除金融保险行业上市公司的样本；三

是剔除在样本期间上市／退市的样本；四是剔除数据不
全的样本。除此之外，还对文中所有连续变量进行前后

１％的缩尾处理，最终获得１７７１个样本公司，共９０７１个
样本观测值。其中，实验组１５２５个样本公司，７６９０个样
本观测值；对照组２４６个样本公司，１３８１个样本观测值，
数据处理和实证过程均运用Ｓｔａｔａ１５０完成。
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２２　变量定义
２２１　被解释变量

研发操纵（ＵＤ）。为了准确衡量上市公司通过将期
间费用归类至研发费用，实现配合操纵的行为。本文将

上市公司同时进行向上研发费用操纵和向下期间费用操

纵的行为定义为研发操纵（ＵＤ）。具体的衡量步骤如下：
第一，在研发费用操纵的衡量方面。参照王攀等的

做法［１５］，通过构建模型（１）估计上市公司正常的研发费
用与期初资产总额的比值；根据企业实际的研发费用和

期初总资产的比值减去模型（１）估计的正常研发费用与
期初资产总额的比值，即可得到研发费用操纵的代理变

量（ＥＭｒｄ）。当ＥＭｒｄ＞０时，将其定义为向上进行研发
费用操纵。

第二，在期间费用操纵的衡量方面。由于财务费用

归类比较明确，研发费用与管理费用比较模糊。因此，

主要考虑研发费用和管理费用的配合操纵行为，即此部

分主要考虑管理费用的向下操纵。根据研发费用操纵

相似的衡量方法，通过实际的管理费用和期初资产总额

之比减去模型（２）估计正常管理费用和期初资产总额之
比，即可得到管理费用操纵的代理变量（ＥＭ），当ＥＭ＜０
时定义为向下进行管理费用操纵。其中，２０１５—２０１７年
的管理费用为其扣除研发费用后的金额，与２０１８—２０２０
年的管理费用计算尺度保持一致。此外，在稳健性部

分，本文考虑研发费用与管理费用和销售费用之间的归

类操纵问题，并进行相应的稳健性检验。

ＲＤｉ，ｔ／Ａｉ，ｔ－１＝α０＋α１（１／Ａｉ，ｔ－１）＋α２（Ｓｉ，ｔ－１／Ａｉ，ｔ－１）
＋εｉ，ｔ （１）
ＦＥＥｉ，ｔ／Ａｉ，ｔ－１＝α０＋α１（１／Ａｉ，ｔ－１）＋α２（Ｓｉ，ｔ－１／Ａｉ，ｔ－１）

＋εｉ，ｔ （２）
式（１）、式（２）中，ｉ为公司，ｔ为时间，ＲＤ为研发费用，

ＦＥＥ为管理费用，Ａ为期末总资产，Ｓ为主营业务收入。
当同时出现第一步的向上研发操纵（ＥＭｒｄ＞０）和第

二步的向下管理费用操纵（ＥＭ＜０）的行为时，本文将其定
义为研发操纵（ＵＤ），并赋值为１；其他情况则赋值为０。

２２２　解释变量
本文主要研究２０１８年研发费用加计扣除政策对企

业研发费用归类操纵产生的影响。因此，在时间变量

（ｐｏｓｔ）的定义方面，本文将２０１８年及其之后定义为受政
策影响，即 ２０１８、２０１９和 ２０２０年赋值 ｐｏｓｔ为 １，２０１５、
２０１６和２０１７年赋值ｐｏｓｔ为０。此外，在组别变量（ｔｒｅａｔ）
的定义方面，根据加计扣除政策规定：烟草制造业、住宿

和餐饮业、批发和零售业、房地产业、租赁和商务服务

业、娱乐业等行业不得享有加计扣除。因此，本文将上

述行业的上市公司作为对照组，并赋值 ｔｒｅａｔ为０。除了
上述行业之外的其他上市公司均可以享受加计扣除政

策。所以，将其定义为实验组，并赋值ｔｒｅａｔ为１。
２２３　控制变量

为了确保实证研究的科学性，本文还控制了以下变

量：企业规模（ｓｉｚｅ）、财务杠杆（ｌｅｖ）、盈利能力（ｒｏａ）、成
长性（ｇｒｏ）、股权集中度（ｔｏｐ１）、董事会独立性（ｉｄｒ）、现
金流（ｃｆｏ）、两职合一（ｄｕａｌ）、产权性质（ｉｄ）以及行业
（ｉｎｄ）和年份（ｙｅａｒ）。主要变量及其定义见表１。
２３　模型设计

为了检验２０１８年加计扣除政策对研发费用归类操
纵的影响，本文主要采用双重差分法，并构建 ｌｏｇｉｔ回归
模型进行检验，具体模型为：

ＵＤｉ，ｔ＝α０ ＋α１ｐｏｓｔｉ，ｔ×ｔｒｅａｔｉ，ｔ＋α２ｐｏｓｔｉ，ｔ＋α３ｔｒｅａｔｉ，ｔ
＋α４ｃｏｎｔｒｏｌｓｉ，ｔ＋ｉｎｄ＋ｙｅａｒ＋εｉ，ｔ （３）
３　实证结果与分析
３１　描述性统计分析

主变量的描述性统计和均值差异检验结果（见表１）
显示，全样本研发操纵行为的均值为 ０１４，标准差为
０３５，表明有１４％的样本企业存在研发费用与管理费用
配合操纵的行为，且各个样本之间的研发操纵行为存在

较大的差异。对研发操纵实验组和对照组进行分样本

统计后显示，实验组的研发操纵均值为０１６，明显大于
对照组的研发操纵均值００２，且两组之间的研发操纵均
值差异在１％的统计水平上显著，与Ｈ１相吻合。

表１　主变量的描述性统计与均值差异

变量
全样本 实验组（ｔｒｅａｔ＝１） 对照组（ｔｒｅａｔ＝０）

Ｎ ｍｅａｎ ｓｄ Ｎ ｍｅａｎ Ｎ ｍｅａｎ
ＭｅａｎＤｉｆｆ

ＵＤ ９０７１ ０１４ ０３５ ７６９０ ０１６ １３８１ ００２ ０１４

ｓｉｚｅ ９０７１ ２２７７ １３９ ７６９０ ２２６９ １３８１ ２３２１ －０５２

ｌｅｖ ９０７１ ０４７ ０２０ ７６９０ ０４５ １３８１ ０５８ －０１３

ｒｏａ ９０７１ ００４ ００６ ７６９０ ００４ １３８１ ００３ ００１

ｇｒｏ ９０７１ ０４２ １１３ ７６９０ ０３３ １３８１ ０９３ －０６０

ｔｏｐ１ ９０７１ ３６３１ １５１９ ７６９０ ３６１２ １３８１ ３７３３ －１２１

ｉｄｒ ９０７１ ３７５６ ５４２ ７６９０ ３７５７ １３８１ ３７５４ ００３

ｃｆｏ ９０７１ ０１１ ０１９ ７６９０ ０１１ １３８１ ００７ ００５

ｄｕａｌ ９０７１ ０２０ ０４０ ７６９０ ０２０ １３８１ ０１９ ００１

ｉｄ ９０７１ ０５４ ０５０ ７６９０ ０５３ １３８１ ０５７ －００４

　　注：、、分别表示在１％、５％、１０％统计意义上显著。下表同
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３２　基准回归结果
为探究２０１８年加计扣除政策对上市公司研发操纵

的影响，本文采用ＤＩＤ进行回归检验，其回归结果如表２
所示。其中，表 ２列（１）为加入控制变量之前 ｐｏｓｔ×
ｔｒｅａｔ、ｐｏｓｔ和ｐｏｓｔ与研发操纵（ＵＤ）的回归结果。列（１）
显示，ｐｏｓｔ×ｔｒｅａｔ与研发操纵（ＵＤ）的回归系数为２９７２，
在１％的水平上显著。进一步加入前文所列示控制变量
后的回归结果，列（２）显示，加入控制变量后 ｐｏｓｔ×ｔｒｅａｔ
与研发操纵（ＵＤ）的回归系数为２９９１，也在１％的水平
上显著。这表明，２０１８年加计扣除政策实施后，上市公
司进行研发费用与管理费用配合操纵的行为显著增加，

这一实证结果再次验证了Ｈ１。
表２　基准回归结果

变量
研发操纵（ＵＤ）

（１） （２）

ｐｏｓｔ×ｔｒｅａｔ
２９７２ ２９９１

（６９１） （６９２）

ｐｏｓｔ
０２６３ ０１９７

（０６３） （０４７）

ｐｏｓｔ
－０５６８ －０６１０

（－１５８） （－１６９）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ 不控制　 控制　

ｉｎｄ＆ｙｅａｒ 控制　 控制　

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ９０７１　 ９０７１　

Ｒ２ｐ ０２２１ ０２７４

　　注：（）内为Ｚ值。下表同

３３　异质性检验
首先，在审计费用高低的差异中进行检验。本文将

审计费用按照中位数分为高低组，然后带入基准回归模

型（３）进行检验，结果如表３，列（１）和列（２）显示，结果
表明，仅有低审计费用样本中的 ｐｏｓｔ×ｔｒｅａｔ与研发操纵
（ＵＤ）的回归结果呈显著正相关。这表明，审计费用越
低，审计质量越差，上市公司越存在可能利用加计扣除

政策进行研发操纵的行为。

其次，在是否为高新技术企业的分组检验中。本文

根据上市公司是否属于高新技术企业进行分组，并将分

组样本带入基准回归模型（３）进行检验，结果如表３列
（３）和列（４）所示，仅有非高新技术企业样本中的ｐｏｓｔ×
ｔｒｅａｔ与研发操纵（ＵＤ）的回归结果显著正相关。这表
明，非高新技术企业得到的优惠较少，２０１８年加计扣除
政策实施后，更可能利用加计扣除政策进行研发操纵。

验证了Ｈ３。
最后，在不同地区的差异检验中，本文将上市公司

注册地分为东部、中部和西部，其中西部地区是指结合

企业所得税鼓励产业目录中所阐述的 １２个省市和地
区，地区差异检验结果如表３列（５）、列（６）和列（７）所
示。仅有东部和中部地区样本中的ｐｏｓｔ×ｔｒｅａｔ与研发操
纵（ＵＤ）的回归结果显著正相关，而西部地区样本中的
回归结果未通过显著性检验。这表明，２０１８年加计扣除
政策实施后，中部和东部地区的上市公司更可能利用加

计扣除政策进行研发操纵。从而验证了Ｈ４。
３４　稳健性检验
３４１　ＰＳＭ＋ＤＩＤ

为消除实验组与对照组之间的系统性差异对本文

实证结果的影响，在进行１∶１倾向性得分匹配（ＰＳＭ）的
基础上，进一步实施双重差分（ＤＩＤ）检验。回归结果如
表４列（１）所示，与前文结果一致。

表３　异质性检验结果

变量
（１） （２） （３） （４） （５） （６） （７）

高审计费 低审计费 高新技术 非高新技术 东部 中部 西部

ｐｏｓｔ×ｔｒｅａｔ
－７６４５ ２８１６ －９０５３ ２４２４ ３５２１ ３０８８ －１１３６８

（－００１） （６１２） （－００２） （５３１） （７１３） （２４５） （－００１）

ｐｏｓｔ
１３１８７ ０１１２ １４１８７ －００７０ ０１０９ ０３４６ １３２８４

（００２） （０２５） （００３） （－０１５） （０２４） （０２９） （００１）

ｔｒｅａｔ
１０７３３ －０７１６ ９５９１ －０２２６ －１０３７ －１０６５ １３７０７

（００１） （－１９４） （００２） （－０６１） （－２５０） （－０９５） （００１）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ 　 控制　 控制　 　控制　 控制　 控制　 控制　 　 控制　

ｉｎｄ＆ｙｅａｒ 　 控制　 控制　 　控制　 控制　 控制　 控制　 　 控制　

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ 　 ４４３４　 ４６３７　 　２７４６　 ６３２５　 ５８６６　 １６８６　 　 １５１９　

Ｒ２ｐ ０２６５ ０２９０ ０３０９ ０２１８ ０２９４ ０２７９ ０２３７

３４２　重新筛选样本
为消除因实验组与对照组行业差异对实证结果产

生的影响，本文对比了前文实验组和对照组的所有行

业，发现房地产业和建筑业在相似度和可比性方面表现

突出。因此，本文选取财税〔２０１５〕１１９号文件中规定的

不得加计扣除的房地产行业作为对照组，同时选择建筑

业作为实验组。基于此，本文仅保留房地产业和建筑业

的样本数据，并对前文基准回归模型（３）重新进行回归
分析。结果如表４列（２）所示，其实证回归结果与前文
结果一致。
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表４　稳健性检验结果

变量

（１） （２） （３）

ＰＳＭ＋ＤＩＤ 重新筛选样本
替换被解释变量

（ＵＤ２）

ｐｏｓｔ×ｔｒｅａｔ
２１ ２１３４ ３８１５

（３５４） （２６６） （７０７）

ｐｏｓｔ
－０２ －０２５６ －０２６０

（－０２８） （－０２９） （－０５２）

ｔｒｅａｔ
０２ １５０５ －０８５５

（０３９） （２１１） （－１９１）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ 控制　 控制　 控制　

ｉｎｄ＆ｙｅａｒ 控制　 控制　 控制　

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ １９６２　 ８５９　 ９０７１　

Ｒ２ｐ ０２５１ ０３５９ ０２５７

３４３　替换被解释变量
正如前文所述的被解释变量衡量方法，本文的基准

回归模型仅考虑了研发费用与管理费用的配合操纵行

为，但未涉及与销售费用的配合操纵情况。因此，本文

对模型（２）进行调整，将管理费用（ＦＥＥ）替换为管理费
用与销售费用之和，并采用与前文一致的方法重新估计

研发操纵（ＵＤ２）。随后，将调整后的被解释变量代入前
文的基准回归模型（３）进行检验。检验结果如表４列
（３）所示，与前文结果保持一致。
４　进一步研究
４１　第一类研发操纵的检验

前文研究表明，加计扣除政策实施后，上市公司进

行向上研发费用和向下管理费用配合操纵的行为明显

增加。加计扣除政策实施后，上市公司是否也会为了成

为高新技术企业，从而进行超出《管理办法》规定研发投

入比临界值的 ０５％和 １％的研发操纵行为呢？基于
此，本文参照陆明富的做法［１６］，将上市公司研发投入与

营业收入之比超过管理办法规定临界值 ０５％或 １％
时，定义为第一类研发操纵（ＭＢＢ０５和 ＭＢＢ１０），并赋值
为１；其他情况，则赋值为０。进一步将所定义的第一类研
发操纵带入回归模型（３）进行检验，结果如表５所示。

表５　第一类研发操纵的检验结果

变量
第一类研发操纵

ＭＢＢ０５ ＭＢＢ１０

ｐｏｓｔ×ｔｒｅａｔ
－０７１９ －０９４７

（－０５９） （－０８２）

ｐｏｓｔ
０７２４ １０５１

（０５９） （０９１）

ｔｒｅａｔ
４０２２ ４５９４

（４００） （４５８）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ 　　控制　 　　控制　

ｉｎｄ＆ｙｅａｒ 　　控制　 　　控制　

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ 　　９０７１　 　　９０７１　

Ｒ２ｐ ００６１３ ００８５１

　　表５显示，ｐｏｓｔ×ｔｒｅａｔ与第一类研发操纵 ＭＢＢ０５和
ＭＢＢ１０的回归结果都未通过显著性检验。这表明，２０１８
年的加计扣除政策对上市公司第一类研发操纵行为不

产生显著的影响。综合前文的高新技术企业的异质性

检验，表明２０１８年加计扣除政策的实施，不会加剧上市
公司为了成为高新技术企业而实施第一类研发操纵行

为；同时，已经成为高新技术企业的上市公司，也不因为

２０１８年加计扣除政策的实施而进行与期间费用配合操
纵的第二类研发操纵行为。

４２　研发操纵对上市公司经济后果影响的检验
为更加深入探究上市公司研发操纵的目的，本文分

别从创新产出、税收规避和政府补助３个方面检验研发
操纵对上市公司经济后果产生的影响。首先，在创新产

出方面，本文参照郭蕾等的做法［１７］，采用专利申请数的

增量（ＲＤ）衡量上市公司的创新绩效，这种方式能更好
地反映加计扣除政策对创新产出的边际贡献。其次，在

税收规避方面，参照 Ｃｈｅｎ等的做法［１８］采用会税差异

（ＢＴＤ）的方法进行衡量。此外，在政府补助方面，考虑
到政策会带来边际贡献，本文采用政府补助 ＋１并取自
然对数后的数值（ＳＵＢ）来衡量上市公司的政府补助。

进一步，将研发操纵对创新产出、税收规避和政府

补助分别进行回归检验，结果如表６列（１）、列（２）和列
（３）。研发操纵与创新产出的回归结果未通过显著性检
验；研发操纵与税收规避的回归结果在１％水平上显著
正相关；研发操纵与政府补助的回归结果也在１％水平
上显著正相关。综上所述，上市公司研发操纵的行为显

著提高了上市公司的税收规避程度和政府补助增量，而

对上市公司当期的创新产出增量并未产生显著的影响。

表６　研发操纵对上市公司经济后果影响的检验结果

变量
（１） （２） （３）

ＲＤ ＢＴＤ ＳＵＢ

ＵＤ
－１２６１０ ０００５ １４６８

（－１２４） （３８５） （５９８）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ 　 控制　 控制　 控制　

ｉｎｄ＆ｙｅａｒ 　 控制　 控制　 控制　

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ 　 ７２５３　 ８９４１　 ６１２３　

Ｒ２ ００１１ ０５７９ ００１９

４３　研发操纵的动因与防范措施的检验
前文研究表明，２０１８年加计扣除政策实施后，显著

增加了上市公司研发操纵行为的可能。究竟是什么因

素促使上市公司利用该政策进行研发操纵？是否存在

有效的防范措施？基于此，本文从高管激励的角度出

发，探讨股权激励和薪酬激励对研发操纵的影响。其

中，在高管激励衡量方面，本文采用滞后一期（ｔ－１期）
的高管持股比例衡量上市公司的股权激励（Ｌｈｏｌｄ）；采
用滞后一期（ｔ－１期）的董监高平均薪酬的自然对数衡
量高管薪酬激励（Ｌｓａｌａｒｙ）。其次，从同群效应的角度，
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探究同个地区和同个行业的上市公司中，研发操纵行为

是否存在同群效应。其中，分别采用同一地区其他上市

公司滞后一期的研发操纵概率均值衡量地区同群效应

（Ｌｒ），以及采用同行业其他上市公司滞后一期的研发操
纵概率均值衡量行业同群效应（Ｌｒ２）。最后，本文从媒体
关注和问询函监管的角度，探究外部治理对上市研发操纵

的监督效果。其中，本文采用滞后一期上市公司媒体报道

总数加１的自然对数衡量上市公司的媒体关注度（Ｌｍｅ
ｄｉａ）；采用滞后一期的问询函接收概率来衡量上市公司的
问询函监管（ＬＣＬ），ｔ－１期上市公司收到交易所的年报问
询函则取值为１，否则为０。基于上述研发操纵的动因与
防范措施的考虑，将对应的度量变量作为解释变量分别对

企业研发操纵（ＵＤ）进行回归，结果如表７所示。

表７列（１）和列（２）显示，股权激励与研发操纵的回
归系数为０００９，在１％的显水平上显著，表明股权激励
越高，上市公司越可能进行研发操纵。薪酬激励与研发

操纵的回归结果未通过显著性检验，表明高管薪酬激励

对研发操纵行为不产生显著的影响。

表７列（３）和列（４）显示，地区同群效应与研发操纵
的回归系数为００６１，但未通过显著性检验。这表明，同
一地区其他上市公司的研发操纵行为对标的上市公司

的研发操纵不产生显著的影响。行业同群效应与研发

操纵的回归系数为４７１３，在１％的显著性水平上显著，
表明同一行业其他上市公司的研发操纵行为对标的上

市公司的研发操纵产生显著的促进作用，即上市公司研

发操纵在行业范围内存在同群效应。

表７　研发操纵的动因与防范措施的检验结果

变量
研发操纵（ＵＤ）

（１） （２） （３） （４） （５） （６）

Ｌｈｏｌｄ
０００９

（３５９）

Ｌｓａｌａｒｙ
－００５６

（－０８２）

Ｌｒ
００６１

（００８）

Ｌｒ２
４７１３

（４６３）

Ｌｍｅｄｉａ
－００８１

（－２０１）

ＬＣＬ
－０６５０

（－３０６）

ｃｏｎｔｒｏｌｓ 控制　 　控制　 控制　 控制　 控制　 控制　

ｉｎｄ＆ｙｅａｒ 控制　 　控制　 控制　 控制　 控制　 控制　

Ｏｂｓｅｒｖａｔｉｏｎｓ ７２０７　 　７１８８　 ７２０６　 ７２０７　 ７２０７　 ７２０７　

Ｒ２ｐ ０２７８ ０２７７ ０２７６ ０２８０ ０２７７ ０２７８

　　表７列（５）和列（６）检验结果显示，媒体关注度与研
发操纵的回归系数为－００８１，在５％的显著性水平上显
著。这表明，上市公司受到的媒体关注度越高，上市公

司进行研发操纵的可能性就越小，即媒体关注度对上市

公司研发操纵行为产生一定的监督作用。问询函监管

与研发操纵的回归系数为－０６５０，在１％的显著性水平
上显著，表明上市公司收到交易所问询函监管会降低上

市公司进行研发操纵的可能，即交易所的问询函监管对

上市公司研发操纵行为也产生一定的监督作用。

５　研究结论与管理启示
本文以２０１５—２０２０年我国Ａ股主板上市公司为研

究对象，运用双重差分方法，检验了２０１８年加计扣除政
策对上市公司研发费用与期间费用配合操纵的影响。

结果发现：（１）２０１８年加计扣除政策显著增加研发费用
与期间费用配合操纵的行为，但对超过高新技术企业认

定临界值０５％或１％范围内的第一类研发操纵行为不
产生显著的影响。这说明 ２０１８年加计扣除政策实施
后，企业更多地追求高扣除额度，而不是低税率或两者

兼有，且这种追求高扣除额度是采用研发费用与期间费

用配合操纵的方式实现。（２）２０１８年加计扣除政策在
低审计费用、非高新技术企业和中东部地区的企业对研

发操纵行为促进作用更强。这说明了低审计费用的企

业更可能获得研发操纵的机会，而非高新技术企业和中

东部地区的企业更有进行研发操纵的可能。（３）上市公
司进行研发费用与期间费用配合操纵的行为显著提高

了税收规避的程度和政府补助的程度，但对创新产出的

增量不产生显著的正向影响。（４）股权激励和行业的同
群效应显著提高上市公司研发费用与期间费用配合操

纵的行为，而媒体关注和年报问询函监管能有效降低研

发费用与期间费用配合操纵的行为。
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基于以上研究结论，本文提出以下政策建议：（１）由
于研发费用与期间费用在核算上存在模糊边界，使得上

市公司存在研发操纵的可能。同时，捐赠、教育经费和

广告费与业务宣传费等支出都有扣除限额，而研发费用

的扣除额度没有限制，这就给予上市公司研发操纵的空

间。因此，具备这样的操纵可能和空间，上市公司利用

政策进行配合操纵的可能性就会增加。基于此，可以通

过完善和规范研发费用与期间费用的核算范围，或者限

定研发费用加计扣除的最高限额。通过降低上市公司

进行研发操纵的机会，以及缩小上市公司研发操纵的空

间，从而减少上市公司进行研发费用与期间费用配合操

纵的行为，保证加计扣除政策的公平性和实施效果。

（２）从地区差异、行业同群效应以及是否为高新技术企
业的差异检验结果中，充分体现出上市公司研发操纵的

原始动机，主要是由于税收优惠差异所引起，从而存在

主动或模仿研发操纵的行为。基于此，可以考虑完善税

收优惠政策，细化税收优惠条件和标准，从而减少有意

操纵研发支出的行为。（３）由于加计扣除政策本质是鼓
励上市公司进行研发创新，从而在税收方面给予优惠。

但研究显示，进行研发操纵的上市公司，其创新产出增

量不显著，而只是显著提高了其税收规避程度和政府补

贴的额度，这在一定程度上违反了加计扣除政策的初

衷。基于此，可以考虑在加计扣除政策的基础上，适当

增加上市公司创新产出的考核，让优惠给到真正进行研

发创新的上市公司。（４）在监管方面，可以从事后抽检、
媒体关注和监管问询等维度进行完善，以及增加必要的

社会关注，提高操纵成本，从而降低上市公司研发操纵

的行为。实现以监管助创新，以创新谋发展，维护税收

优惠政策的初衷，保障上市公司的可持续发展和高质量

发展。
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