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地方财政政策支持能提升企业创新吗?
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摘要:本文基于２００６~２０２０年中国 A股上市企业数据,考察了地方财政政策支持对企业创新的影响.研究

发现,企业所在行业获得地方财政政策支持可以有效提升企业创新数量和质量;偏重硬件项目制的政府补贴能

够缓解企业融资约束,但对高技能人才的倾斜相对不足,导致仅促进了创新数量的增长;偏向市场激励的税收优

惠则可以同时克服资本和劳动力要素约束的负面影响以提升企业创新质量.进一步研究发现,当企业本身获得

政府创新要素倾斜较多或所处地区制度环境较不稳定时,政策支持分别发挥“锻长板”和“补短板”的创新效应.

本文厘清了地方财政政策支持与企业创新的关系,为创新驱动发展政策优化提供了参考.
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一、引言

创新是企业获取持续竞争优势的重要驱动力.企业作为区域经济的微观个体,其创新活动不仅

影响自身发展前景,还会进一步影响区域经济发展[１].提升企业创新,落实创新驱动发展战略,是在

双循环背景下中国实现高质量发展的必经之路.在以内循环为主的发展格局下,科技领域中的“卡脖

子”和“进口替代”问题亟待解决.从政策制定和执行来看,国家创新政策在“十三五”规划期间实现了

“构建普惠性创新支持政策体系,激发企业创新内生动力”的目标,并在“十四五”规划中进一步提出

“完善国家创新体系”和“促进各类创新要素向企业集聚”的要求.然而,在这一大背景下,制约企业创

新的诸多资源要素供给壁垒仍然存在.
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１９９４年,以分税制改革为标志的财政分权制度逐渐完善,中国式地方财政政策开始发挥重要作

用.地方财政政策自十八大后逐步从总需求管理向供给侧结构性改革过渡,坚持国家创新驱动发展

战略导向,共同促进国家创新体系建设.自“十三五”规划实施以来,国家更是将“创新”提升为首要发

展战略,要求地方政府积极出台财政政策,从整体上引导并激发全社会的创新预期,并直接通过资本

支持影响区域内企业资源配置,强化落实中央政策和立足区域特色的双重责任,因地制宜地加大对当

地不同行业科技活动的支持,鼓励和引导企业创新[２].现有研究在回顾和展望了具有中国特色财政

政策的基础上区分了财政政策目标和财政政策手段,并指出财政政策目标的选择需要超越宏观经济

稳定目标,致力于为工业化和现代化提供保障,而财政政策的实施需要有恰当的财政政策工具应用于

被支持对象[３].本文从区域内企业创新的微观视角考察地方财政政策的支持效果及其作用机制,对
发挥地方政府资源配置的自主权和积极性,支持企业创新,推动创新质量提升,以创新驱动推动经济

高质量发展,有着重要的理论研究和政策应用价值.
在各区域资源禀赋差异较大的前提下中央财政政策难以发挥同质性作用,而地方财政政策及其

政策工具选择和应用则具有更加灵活的空间[４],这种财政激励也成为地方政府推动区域创新发展的

基本手段[５].在央地博弈的框架下,探究地方政府根据当地资源禀赋如何制定和落实政策并产生何

种效果,可以更加科学全面地了解中国的制度优势.有研究认为财政政策作为宏观经济政策的重要

组成部分,为企业创新投资提供了重要的融资支持引导[６].但是相关文献直接将企业申请获得的政

府补贴和税收优惠作为财政政策的理论内涵和替代变量[７],从这一微观视角解读宏观财政政策往往

是只看到了“形”,而未能触及到“神”,无法全面而有效地揭开政府配置财政资源对不同行业进行结构

性支持的政策“黑箱”,同时较强的内生性导致政策创新效应的研究结论无法达成一致,也不符合将政

府支出规模扩张(政府债)、政府支出对基础行业的结构性支持(基建投资)作为地方财政政策经济学

解释的主流观点[８],甚至可能形成政府补贴和税收优惠即为财政政策的谬误.对此,很多主流观点都

根据财政政策的宏观经济学阐释,从经济总量和产业结构两个角度分析财政政策支持对宏观和微观

领域的经济效果,科学而严谨地区分了财政政策支持在宏观目标层面与微观应用层面(政府补贴和税

收优惠等政策工具)的差异[９].为此,本文区分了中央政策与地方政策在顶层设计和具体执行中的功

能差异,进而识别出地方财政政策对各个行业的支持程度这一更为关键的企业创新影响因素,并将政

府补贴和税收优惠等作为政策工具的作用机制纳入理论分析框架.
基于此,本文以２００６~２０２０年沪深 A股上市企业的数据为研究样本,评估了地方财政政策对企

业创新的影响.本文的贡献主要体现在以下几个方面:第一,本文厘清了地方财政政策与中央财政政

策、产业政策对企业创新影响的差异,引入宏观经济学中地方财政政策关于产业结构调整的权威释

义,将地方政府对企业所在行业的财政资金支持作为研究主题,从地方五年规划与年度政府预算报告

的文本交集中得到代理变量,丰富了地方财政政策支持的理论解释.第二,本文从企业资源要素配置

特征角度,对比分析了政府补贴与税收优惠作为政策工具对财政政策创新效果的调节作用差异,厘清

了二者与支持行业的地方财政政策之间的本质区别,更加精细地刻画出二者在企业不同资源要素配

置特征下如何有效发挥作用的机制路径,也在一定程度上丰富了企业资源要素配置下政策工具适用

性的文献.第三,本文为保障创新驱动发展战略的财政政策实施提供了重要的政策启示,为地方政府

的宏观财政决策提供经验支持,也为企业治理层和管理层不断调整发展战略以获得更多政策红利和

更好发展前景提供了政策依据.本文认为,一个可供选择的调节性方案是:在充分遵循和落地中央政

策要求的前提下,地方财政政策应进一步根据产业结构禀赋来调整行业支持程度,聚焦于宏观层面资

源配置的引导效应和投入效应,企业则应当向主管部门申请并获得更加适合自身资源要素配置特征

的政府补贴和税收优惠,避免地方政府与当地企业的创新资源要素错配,减少企业的策略性创新动

机,从而维护央地博弈下地方财政政策的权威性和科学性.

二、文献回顾

目前学术界对地方财政政策的经济后果进行了一些有益探索.宏观层面的研究认为,地方财政
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政策作为地方政府配置资源的一种制度安排,能够调整和优化地方财政支出规模、结构和偏好[１０],具
有影响地区经济增长[１１]、产业结构调整[１２]以及全要素生产率[１３]的潜在可能性.但是,对于地方财政

政策影响创新的研究并不多见,尤其是现阶段中国财政分权制度存在完整性和规范性欠缺的问

题[１４],央地代理冲突使得中央难以有效地约束地方政府的短视自利行为.在这种情形下,地方财政

政策中的政府创新偏好可能会大打折扣,导致创新政策效应损失[１５].微观层面的研究认为地方财政

政策也会对微观企业行为产生重要影响,一方面,有研究发现地方财政科技支出水平可以从整体上提

高企业风险承担能力[２],也有学者将政府补贴和税收优惠作为财政政策的经济解释,验证二者对企业

创新的正向影响[１６][１７].另一方面,过多的政府研发补贴是企业研发风险较高的消极信号,会阻碍企

业从外部融资以获得创新资源[１８];税收减免也可能导致企业的迎合行为,并未真正促进其创新

活动[１９].
关于其他宏观经济政策对企业创新影响的研究,有学者发现宏观经济政策可以通过偏重市场制

度环境建设的产业政策和偏重政府资本投入的财政政策等多个路径协同影响企业创新[２０].一些观

点认为,中央财政政策通过减税和财政补贴对技术创新密集型行业中的企业投资产生更大的影

响[２１].一些研究产业政策的文献则认为,产业政策能够显著提高被激励行业中的企业创新,但是其

发挥效用时受到一定的限制,需要满足特定类型的产业和微观企业条件[２２].
回顾上述文献可以发现:第一,现有文献对地方财政政策的经济学解释尚未达成一致,地方财政

政策对企业创新的影响并不明确.很多微观层面研究将政府补贴和税收优惠作为财政政策的经济内

涵解释和替代变量,在很大程度上混淆了宏观财政政策支持目标与微观政策工具手段,陷入将手段作

为目标的内生性陷阱中(有创新优势的企业更愿意申请并更容易获得政府补贴和税收优惠),无法区

分宏观财政政策支持和微观政策工具对企业创新的不同功能,未能有效识别对微观企业创新更具影

响力的宏观政策.第二,与承担更多发展绩效考核、财政事权和支出责任的地方财政政策支持相比,
中央财政政策影响地方企业创新的传导链条相对较长.同时,产业政策包括规划、准入、投入和监管

等类型,范围太过宽泛,现有对产业政策的文本分析均来自国家和地方五年规划,尚未结合年度地方

政府财政预算报告以精准定位需要政府资本投入的行业结构,无法更加可靠地建立对企业创新政策

的因果识别框架.第三,政府补贴和税收优惠等对企业创新的作用,为何时而“有效”,时而“失效”,这
个问题一直缺乏深入研究,尤其从企业资源要素配置特征角度阐述政策工具适用性的文献少之又少.
基于此,本文区别于中央财政政策和产业政策的相关研究,回归到地方财政政策的权威经济学解释,
并以政府对不同行业的财政结构性支持作为研究主题和代理变量,建立了“地方财政政策支持—
异质性政策工具应用—企业要素配置特征—企业创新”的宏微观研究逻辑,试图打开地方政府在

宏观层面上配置资源以促进企业创新的“政策黑箱”,全面分析和比较政府补贴和税收优惠作为政

策工具在企业不同资源要素配置特征下的有效性,以期增加地方财政政策促进企业创新活动的相

关研究.

三、特征事实与理论分析

(一)特征事实

瞄准区域经济总量和产业结构制度化调节的地方财政政策目标赋予减税降费、绩效评价等财政

政策工具强烈的价值导向[２３].现有研究更多偏重于总量型财政政策支持[２１][２４],而相对忽视了地方

财政政策对不同行业的结构性支持功能[８].为此,本文增加了对地方财政政策结构性支持的特征事

实描述.表１呈现了三个五年规划期间获得各地方财政政策支持的行业数量,从图１和图２中可以

更直观地看出,在时间维度上,受到“四万亿”计划影响,在三个五年规划期间的政策支持变化趋势中,
“十二五”规划期间被支持行业数量普遍高于其他时期(以证监会上市公司行业分类指引１３个大类和

９１个小类代码为依据),具体见表１.在地区维度上,经济发展程度较高的地方财政政策支持的大类

和小类行业数量普遍降低,经济发展程度中等地方普遍变化不大,经济发展程度较低地方则普遍提

６６



高,这说明三类地区分别在聚焦优势资源“锻长板”(行业支持集中度提高)、巩固产业结构(行业支持

集中度稳定)和健全行业体系“补短板”(行业支持集中度降低),具体见图１和图２.
　表１ 三个五年规划期间获得地方财政政策支持的行业数量表

省份
“十一五”规划期间

大类① 小类②

“十二五”规划期间

大类 小类

“十三五”规划期间

大类 小类

三期平均值

大类 小类

北京 ５ １７ ７ １６ ７ １５ ６．３ １６．０
天津 ５ １１ ９ ３１ ６ １４ ６．７ １８．７
河北 ５ ８ ７ １６ ５ ２１ ５．７ １５．０
山西 ９ ２４ ８ ２１ ４ １８ ７．０ ２１．０
内蒙古 ６ １３ ８ ２５ ７ ２２ ７．０ ２０．０
辽宁 ８ ２６ ７ ２２ ８ ２１ ７．７ ２３．０
吉林 ４ ９ ９ ３０ ７ １５ ６．７ １８．０
黑龙江 ８ １５ ６ １３ ４ １４ ６．０ １４．０
上海 ７ １８ ８ ２２ ６ １３ ７．０ １７．７
江苏 ６ ２２ ９ ２７ ６ １４ ７．０ ２１．０
浙江 ５ １０ ７ １９ ６ １７ ６．０ １５．３
安徽 ７ １４ ８ ２６ ５ １６ ６．７ １８．７
福建 ７ ２１ ９ ２２ ７ ２５ ７．７ ２２．７
江西 ５ １４ ６ １８ ８ １６ ６．３ １６．０
山东 １０ ２９ ８ ２５ ９ ３０ ９．０ ２８．０
河南 ９ ２１ ７ ２０ ８ ２５ ８．０ ２２．０
湖北 ７ ２０ ８ ２５ ６ ２３ ７．０ ２２．７
湖南 ５ １３ ５ １４ ８ ２５ ６．０ １７．３
广东 ８ ２２ ８ ２５ ７ ２１ ７．７ ２２．７
广西 ６ １６ ９ ３０ ８ ２５ ７．７ ２３．７
海南 ７ １３ ７ １６ ５ ７ ６．３ １２．０
重庆 ８ １５ ９ ２４ ７ ２６ ８．０ ２１．７
四川 ４ ７ ８ ２３ ５ ２２ ５．７ １７．３
贵州 ８ １４ ８ ２５ ９ ２５ ８．３ ２１．３
云南 ９ １８ １０ ２９ ６ １２ ８．３ １９．７
西藏 ３ ５ ９ １４ ３ ３ ５．０ ７．３
陕西 １１ ２３ ８ １９ ８ １９ ９．０ ２０．３
甘肃 ６ ９ ７ １７ ６ １７ ６．３ １４．３
青海 ６ ９ ９ ２２ ６ １５ ７．０ １５．３
宁夏 ５ ９ ７ １８ ５ １１ ５．７ １２．７
新疆 ７ １４ ８ ２８ ５ １７ ６．７ １９．７
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图１　三个五年规划期间获得地方财政政策支持的行业数量变化趋势图(大类)
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图２　三个五年规划期间获得地方财政政策支持的行业数量变化趋势图(小类)

同时,三个五年规划期间,农业、采掘业等资源密集型行业获得地方财政政策支持的地方数量普

遍降低,而信息技术业等技术密集型行业则普遍提高,这也初步说明了各地方根据资源禀赋设定不同

的财政政策目标,具体见图３.
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图３　三个五年规划期间不同行业获得地方财政政策支持的省级行政区域数量变化趋势图

(二)理论分析

理论上,地方财政政策支持对企业创新的效应与政府资本投入对社会预期的影响密切相关.央

地博弈下财政分权赋予地方财政政策更多自主权,地方政府在实施财政政策过程中调整和优化政府

创新偏好,自主根据区域内产业结构和资源优势确定政策支持的行业.当企业所在行业得到当地财

政政策支持并预期将获得政府资本投入时,企业家更有信心投入资源从事创新活动,更可能在生产经

营范围内集中配置创新要素以达成政策预期的创新产出.换言之,当地方财政政策对某一行业的支

持增加时,该地区行业内的相关企业为规避未能获得政策支持所引发的竞争优势降低和成本风险敞

口增加,会根据自身禀赋将要素配置到符合政策支持方向的目标领域,增加创新投入便成为了现实的

选择.一方面,企业创新活动具有较强的外部性特征,由地方政府为企业创新提供资本补偿,借助政

府对企业创新活动伸出的“扶持之手”来克服市场失灵显得十分重要,可以缓解企业研发资金不足,直
接降低企业创新资本要素的边际成本.另一方面,大多数社会资本可能认为这种“真金白银”的政府

资本投入可以更加有效地规避或分担企业创新风险,即地方财政政策支持传递了一种利好信号以稳

定投资者收益回报预期和提高投资者对企业创新风险的容忍度.因此,地方财政政策支持可以撬动

资本杠杆,间接引导社会资源投入以促进企业创新.值得注意的是,地方财政政策支持是从地方政府
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角度决定财政资源配置到哪些行业的结构性支持,在宏观政策决策过程中,并不会优先和主动考虑是

否对某一个具体企业进行支持或者采用何种政策工具,更多考虑政府资金支持对整个经济结构调整和

产业升级优化产生的长期影响,在此基础上给出政策工具的资助条件供企业自主选择.若直接将单独

的政策工具视为政策目标的经济解释和代理变量则可能较为片面和微观,无法全面和宏观地反映政策

内涵,更容易受到严重内生性问题的干扰,得到的研究结论也可能难以反映客观现实甚至自相矛盾.
地方财政政策支持下不同的政府资本投入方式会带来差异性创新效应.一般来说,地方财政政

策支持具有明显的行业普惠性,聚焦产业“补短板”并不会“嫌贫爱富”,但政策实施过程中的异质性政

策工具选择应用则表现出与企业资本和劳动力等要素配置特征的高度相关性,影响企业创新产出.
政府补贴作为一种以资本支出为主的项目资金投入,在项目实施期内为被支持企业带来稳定的现金

流,通过政府在事前的创新项目审核、事中的过程监控和事后的绩效评价,对应降低了企业研发项目

选择、研发过程组织、成果市场转化的风险,优化了企业资本和劳动力要素配置结构和效率.具体而

言,首先政府补贴可以直接用于企业设备资产更新、产品升级和技术改造等,其作为企业获得“政策支

持利好信号”可以吸引更多社会资源投入,缓解企业创新活动的融资约束并间接降低固定成本,增加

的知识和技术也对企业中未获得政府补贴的创新项目产生溢出效应.其次,政府补贴可以对企业劳

动力要素产生激励作用,即被支持企业更可能利用政策加持下的“光环”效应吸引更多高技能人才的

加入,进而提升企业研发创新能力.总之,政府补贴有利于缓解企业创新在资本和劳动力方面的要素

约束,激励企业增加研发投入,提升企业创新水平.然而,政府补贴也可能给企业创新带来一定的负

面影响,这源于:第一,政府补贴偏爱厂房、机器设备和运输工具等固定资产投资[２５],这将部分挤出企

业人力资本投资,导致企业资本和劳动力要素结构失衡.第二,政府补贴实施过程中的较高制度成本

以及政府干预的“计划强制性”使得企业丧失了部分项目选择自主性、过程灵活性和绩效持续性,且
政府补贴的有限额度又无法完全激励企业家对技术创新的风险承担,甚至可能导致企业为了俘获

补贴而进行策略性创新[２６].因此,政府补贴虽然可以在短期内带来创新产出量的提升,却很难推

动企业创新的质变.综上所述,本文认为地方财政政策支持下政府补贴对企业创新主要表现为促

进效果.
本文认为地方财政政策支持下税收优惠也会影响企业要素配置,进而推动企业创新.一方面,税

收优惠工具的作用机理是当企业研发和产品生产等达到政府预设标准后,将部分期间应收税款减免

或已收税款返还给企业作为事后奖励,增加的现金流可以缓解企业创新的资本要素约束,从而激励企

业增加研发投入,自发进行设备更新与技术升级等以促进企业创新.另一方面,税收优惠还可以作用

于企业创新过程中的劳动力要素.地方政府出于“抢人”目的出台与企业人才引进政策配套的税收优

惠标准,不但通过人才规模效应降低了劳动力要素相对价格,也提高了企业对高技能劳动力的雇佣比

例,促使劳动力这一数量型要素加速转化为人力资本.人力资本能够与企业用于新改造设备、促成设

备升级换代的资本要素投入相匹配,其积累程度越高,越有利于发明具有更高价值的新技术,实现边

际效用递增的效率型增长模式[２７].此外,税收优惠作为一种“自主性＋市场型”的政府资本投入,给
企业带来的是一种期望收益,需要通过企业运营达到既定税收优惠标准后才能实现减免或返还,因此

其被企业虚假人才引进等“俘获”的风险相对较低.当这种政策工具在企业内部要素配置过程中展现

出决定性力量,激励企业在实质性创新中增加投入并优化要素配置结构,激发出资本和高技能人才在

创新中的主观能动性和长期价值驱动性时,政策支持传递到企业创新质量的激励作用更加明显.基

于上述分析,本文提出如下假设:
假设:在其他条件不变的情况下,地方财政政策支持可以提升企业创新.

四、研究设计

(一)样本选择与数据来源

本文选取中国沪深 A股上市企业２００６~２０２０年的数据作为研究样本.样本年度从２００６年开
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始,主要基于以下几点考虑:(１)本文是基于３１个省级行政区(不含港澳台)“十一五”至“十三五”规划

期间地方财政政策支持的文本分析研究;(２)２００６年是国家创新政策«国家中长期科学和技术发展规

划纲要(２００６－２０２０年)»的伊始之年.在初始样本的基础上,本文对未披露专利数据的样本用零值

替代,并剔除了金融业、ST类企业和关键变量缺失的样本.最终,本文共获得了涵盖２１３３家企业的

２１６８６个观察值.地方财政政策支持数据来自手工收集整理,其他数据主要来源于 CNRDS和

CSMAR数据库.为消除极端值的影响,本文对连续变量的１％和９９％分位数进行缩尾处理,以下数

据报告均基于处理后的数据结果.
(二)模型设定

为检验地方财政政策支持对企业创新的综合影响,本文首先设定基准模型如下所示:

Innovation/Inventioni,t＋１＝β０＋β１LSupporti,t＋γControlsi,t＋ωt＋η＋ε (１)
在模型(１)中,下标i代表企业,t代表年度.
(三)变量定义

１．被解释变量:企业创新.本文从数量和质量两个维度研究企业创新,构造了创新数量与创新质

量两个指标.创新数量(Innovation)为企业当年申请的实用新型和外观设计专利数量之和加１的自

然对数,创新质量(Invention)为企业当年申请的发明专利数量加１的自然对数.相比于实用新型和

外观设计专利,发明专利经过严格的实质性审查,创新强度和技术含量较高,因而可以在一定程度上

反映企业的创新质量.

２．解释变量:地方财政政策支持(LSupport).以往宏观政策研究集中于产业政策支持,其数据源

于国家和地方五年规划报告的本文分析[２２][２６],无法将投入类、规划类、准入类和监管类等不同支持类

型分离出来,整体经济政策或一揽子地方产业政策支持在是否聚焦地方政府资本投入方面并不明确,
这导致研究结果具有一定噪音.本文对地方五年规划报告和政府财政预算报告这两类政府正式制度

文件进行文本分析,将二者交集部分作为地方财政政策支持的数据来源并构建代理变量,可以更加精

准地将财政预算资金配置中的产业支持方向测度出来.具体来看,本文对３１个省级行政区的“十一

五”至“十三五”规划期间连续三期地方国民经济和社会发展五年规划文件(以下简称“五年规划文件”)
和２００６~２０２０年各省级财政部门发布的«本年度预算执行情况与下年度预算草案的报告»文件(以下

简称“预算报告”)进行逐条解构,对地方财政政策支持进行定义.受限于各省级预算报告披露详细程

度的差异性,本文借鉴以往文献量化识别产业政策的方法[２６],设定 LSupport为０ １变量.具体的

构建方法为:(１)对五年规划文件进行逐条分析,若某条文字所涉及行业前后出现正面导向的“财”
“税”“政府采购”“补助”“补贴”“补偿”“奖励”和“投资”等字眼与对应年度预算报告所规划的政府资本

投入方向一致,则认定该行业被政策支持.当企业所在行业年度在地方财政政策支持范围内,则

LSupport赋值为１,否则为０.(２)本文在定义地方财政政策支持时剔除了“优化政策环境、宽松市场

准入”等举措,重点关注地方政策中关于财政收支等方面的政策措施,这与整体经济政策或一揽子地

方产业政策支持在是否聚焦地方政府资本投入方面有本质区别.运用同样方法,本文构建中央财政

政策支持(CSupport)作为控制变量,以更准确地观察央地博弈下地方财政政策支持的影响.

３．传导机制变量.政府补贴(Sub)和税收优惠(Tax)是地方政府用来引导企业实现预期目标的

主要工具.本文以企业获得的政府补贴收入与资产总额的比值来定义政府补贴,并以所得税费用减

去递延所得税费用后与息税前利润的比值来定义税收优惠[２６].
本文分别设置两个实证指标来对企业要素配置进行衡量,分别是:(１)融资约束(Fin).本文使用

SA指数度量融资约束,由于SA值小于０,为了便于理解,本文对其进行绝对值处理,绝对值越大表

明融资约束越大,企业资本要素约束也就越大.(２)人力资本投资(Lab),为董监高平均薪酬除以平

均受教育程度的相对值[２８].其中,本文依据中专及中专以下、大专、本科、硕士研究生和博士研究生

学历,将受教育程度分别赋值为１~５.Lab值越大表明企业为知识和人才提供越高的薪资待遇,人
力资本投资水平越高,企业劳动力要素约束也就越小.
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４．控制变量.考虑到影响企业创新的因素较多,本文在模型中加入影响企业创新的若干控制变

量.首先,本文控制了企业层面的特征变量,包括:资产收益率(Roa),等于年末净利润除以总资产;
资产负债率(Lev),等于年末总负债除以总资产;企业规模(Size),等于年末总资产的自然对数;企业

年龄(Age),等于成立年限的自然对数;固定资产比例(Tangibility),等于年末固定资产净额与总资产

的比值;企业的市场价值(TobinQ),等于年末股票市值与负债的账面价值之和除以总资产的账面价

值;企业经营现金流(CFO),等于经营活动产生的现金流量净额除以总资产.其次,本文控制了地区

层面的特征变量,包括:政府科技投入(GovTech),等于地区财政科学技术支出与地区 GDP的地区;
经济发展水平(PCGDP),即地区人均 GDP增长率;城镇化程度(Urban),即地区城镇人口数占地区

总人口数的比重.再次,为有效区分中央政策与地方政策在顶层设计和具体执行中的功能差异,本文

对中央财政政策支持(CSupport)进行了控制.最后,本文还控制了时间层面ωt和行业层面η的固定

效应.为防止回归过程中异方差和序列相关问题对结论的影响,本文对回归系数的标准误在企业层

面进行了聚类调整.

五、实证结果与分析

(一)描述性统计

表２列示了变量的描述性统计结果.LSupport的均值为０．２３０,说明在样本期间有２３％的样本

企业所在行业都获得地方财政政策支持.Sub的均值为０．４％,标准差为０．００７;Tax的均值为

１６．８％,标准差为０．１７０.Innovation的均值为０．９７０,标准差为１．３６０;Invention的均值为０．８６０,标准

差为１．２１０.综合来看,不同样本企业获得的政府补贴和税收优惠差别不大,但是创新数量和创新质

量均存在较大差异.因此,很难将企业的创新驱动归因于政策工具选择应用的效果,从政策支持目标

角度解释这一现象具有很强的必要性.控制变量结果分布均在合理范围,在此不赘述.
　表２ 描述性统计

变量 样本量 　均值 　标准差 　最小值 　最大值

Innovation ２１６８６ 　　０．９７０ 　　１．３６０ 　　０ 　　５．３９０
Invention ２１６８６ ０．８６０ １．２１０ ０ ５．０８０
LSupport ２１６８６ ０．２３０ ０．４２０ ０ １．０００
Sub ２１６８６ ０．００４ ０．００７ ０ ０．０３７
Tax ２１６８６ ０．１６８ ０．１７０ ０．６１９ ０．８３２
Fin ２１６８６ ３．６９０ ０．２７０ ０．４８０ ５．２００
Lab ２１０８２ ９８５７２．６７０ ９００３０．７００ １４４２．６２３ ４０２０１９３．０００
Roa ２１６８６ ０．０４０ ０．０６０ ０．２７０ ０．２１０
Lev ２１６８６ ０．４５０ ０．２２０ ０．０５０ １．０２０
Size ２１６８６ ２２．０８０ １．３１０ １９．２５０ ２５．９５０
Age ２１６８６ ２．６５０ ０．４３０ １．１００ ３．４００
Tangibility ２１６８６ ０．２３０ ０．１７０ ０ ０．７４０
TobinQ ２１６８６ ２．０６０ １．３００ ０．８９０ ８．１１０
CFO ２１６８６ ０．０４０ ０．０７０ ０．１８０ ０．２６０
GovTech ２１６８６ ０．０１０ ０ ０ ０．０１０
PCGDP ２１６８６ ０．０３０ ０．０２０ ０．０１０ ０．１６０
Urban ２１６８６ ０．６３０ ０．１５０ ０．３２０ ０．９００
CSupport ２１６８６ １０８．６３６ １１８．５５５ ２４．０００ ８２８．０００

(二)基准回归结果

表３列示了基准回归结果.当被解释变量为企业创新数量时:第(１)列的结果显示,当仅控制时

间和行业效应时,LSupport的回归系数显著为正,说明在不考虑其他因素影响的情况下,地方财政政

策支持对企业创新数量具有显著的正向影响.第(３)和(５)列依次加入企业层面、地区层面的控制变

量以及中央财政政策支持,LSupport的回归系数为０．１２２,且在５％的水平上显著,表明政策支持能够

１７



显著提升企业创新数量.本文进一步检验了政策支持对企业创新质量的影响,第(６)列的结果显示,

LSupport的回归系数为０．１００,且在５％的水平上显著,表明政策支持能够显著提升企业创新质量,即
表现出较强的地方财政主动性,不仅为企业创新提供直接的资本支持,而且间接带动了社会资源涌

入,通过直接或间接的方式影响区域内被支持企业的要素配置,对企业创新发挥了至关重要的作用.
这个结果在控制了中央政策的影响后依然成立.
　表３ 基准回归结果

变量
Innovation

(１)

Invention

(２)

Innovation

(３)

Invention

(４)

Innovation

(５)

Invention

(６)

LSupport
０．３０２∗∗∗ ０．２７２∗∗∗ ０．１６７∗∗∗ ０．１１９∗∗ ０．１２２∗∗ ０．１００∗∗

(６．５４８) (６．５５０) (３．１２９) (２．４９４) (２．２７２) (２．０６７)

Roa
１．６５９∗∗∗ １．３３２∗∗∗ １．５４３∗∗∗ １．２６８∗∗∗

(６．９５２) (５．９５０) (６．４１２) (５．５４５)

Lev
０．２２８∗∗ ０．２２１∗∗ ０．３２７∗∗∗ ０．２６８∗∗∗

( ２．３４６) ( ２．４２５) ( ３．２４６) ( ２．８１８)

Size
０．１８４∗∗∗ ０．２２２∗∗∗ ０．２１１∗∗∗ ０．２３７∗∗∗

(６．９４２) (８．８１２) (７．８０５) (９．１８６)

Age
０．１９６∗∗∗ ０．１６９∗∗∗ ０．１９２∗∗∗ ０．１６７∗∗∗

( ３．３２３) ( ３．１８７) ( ３．２６１) ( ３．１３３)

Tangibility
０．２９５∗∗ ０．０５４ ０．２１６ ０．０２５
(２．２８６) (０．４７８) (１．６２２) (０．２０８)

TobinQ
０．００７ ０．０３９∗∗∗ ０．０１３ ０．０４２∗∗∗

(０．４９４) (３．０５８) (０．８９５) (３．１６３)

CFO
０．５０４∗∗∗ ０．４７２∗∗∗ ０．４９０∗∗∗ ０．４５４∗∗∗

(３．３５０) (３．４７４) (３．２１６) (３．２８０)

GovTech
７．９３４ ９．７５８
(０．８２３) (１．０２３)

PCGDP
４．５８６∗∗∗ ３．２７４∗∗∗

( ６．３６２) ( ４．６０６)

Urban
０．８５５∗∗∗ ０．４０６∗

( ３．７９９) ( １．９０３)

CSupport
０．０００ ０．００１∗∗∗

( １．３９２) ( ２．６５７)

截距项
０．２０４∗∗∗ ０．２７８∗∗∗ ３．４６０∗∗∗ ４．２７８∗∗∗ ３．４０８∗∗∗ ４．３１４∗∗∗

( ２．６１４) ( ３．６１８) ( ５．５８５) ( ７．２０８) ( ５．７６７) ( ７．５５９)

时间效应 是 是 是 是 是 是

行业效应 是 是 是 是 是 是

N ２７６０１ ２７６０１ ２２１４５ ２２１４５ ２１６８６ ２１６８６
调整 R２ ０．２５４ ０．２１０ ０．３０５ ０．２７３ ０．３１２ ０．２７２

　　注:∗、∗∗和∗∗∗分别表示１０％、５％和１％的显著性水平,括号里的数字表示t值,下表同.

(三)内生性问题

１．工具变量法.本文关注的是地方财政政策支持对企业创新的因果性影响,因此需要较好地解

决政策支持的内生性问题.尽管地方财政政策支持依托于财政法规,更多遵循国家政策而非主要迎

合当地优势企业,无法也不会表现出明显的“嫌贫爱富”,甚至具有支持高铁和芯片等技术空白行业和

中小微企业等技术薄弱行业的“补短板”倾向,但也可能存在对科技创新密集型企业的政策倾斜,形成

一定的内生性.此外,由于数据限制仍可能遗漏一些因素的影响.考虑到估计结果的稳健性,本文使

用两个工具变量进行两阶段最小二乘法回归,即各省级行政区地级市数量(IvCitys)和同一省份同一
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年度其他行业获得税收优惠的企业数量(IvTax).
未报告的结果显示,在工具变量对政策支持的第一阶段回归中,IvCitys和IvTax的系数均在

１％的水平上显著,这一结果与预期相符.第二阶段的回归结果显示,在控制了潜在内生性的影响后,
政策支持与企业创新之间的正向关系仍然显著成立.因篇幅所限,回归结果留存待索.

２．地方财政政策支持的调整是否外生于企业创新.如果各地方财政政策对行业支持的变动会受

到该行业内企业创新行为的影响,那么,政策支持的变动相对于企业创新就是内生的,因而本文观察

到的结论可能存在偏误.例如,如果行业整体的创新水平比较高,那么地方政府可能会选择性地向该

行业倾斜更多的资源.为排除这一因素的干扰,本文通过模型(２)探究行业层面的创新水平是否可以

有效预测地方财政政策对行业支持的调整:

ΔLSupportt＋１/t＋２＝β０＋β１Patent_Meant＋β２PCGDPt＋β３GovTecht＋β４Urbant＋ωt＋η＋ε (２)
除上文已有定义外,式(２)中 ΔLSupportt＋１/t＋２分别为各行业第t＋１期和第t＋２期获得政策支

持的变化情况,由于本文设定的政策支持为五年一个周期,因此这里的变化量是与上一个周期相比

较;Patent_Meant为第t期行业层面的创新水平,本文采用某地区年度行业内所有企业专利申请数量

的平均值进行度量.同时,模型(２)在行业层面聚类标准误.为增强结果的可靠性,本文分别考察了

第t期行业层面的创新水平对第t＋１期和第t＋２期政策支持调整幅度的影响.未报告的结果显示,
行业层面的创新水平不会对政策支持的调整产生预测作用.

(四)稳健性检验

１．改变被解释变量的度量方式.企业创新从投入到产出需要历经一定的时间,为排除创新产出

不同滞后期的影响,本文补充考察了地方财政政策支持对第t期和第t＋２期企业创新产出的影响.
此外,本文使用前向引用次数与后向引用次数的比值重新度量创新质量(Cite)[２９],该数值越大表示创

新质量越高.未报告的结果显示,本文结论依然成立.

２．排除可能的替代性解释.对本文结论的另一种可能的解释是,地方财政政策支持仅仅反映了

地区经济发展水平.经济发达地区的地方政府可能因为财政压力更小而更愿意扶持区域内企业创

新,而经济欠发达地区的地方政府则会面临难以为继的财政赤字压力而降低扶持意愿.然而,这种观

点也有其自身的问题.地区经济发展水平在很大上是内生的,实际上它部分取决于地方财政政策支

持力度.财政政策支持具有长期经济增长效应[３０].此外,这种观点并不能解释本文在控制反映地区

经济发展水平的相关变量后政策支持的创新效应没有发生显著变化的回归结果.因此,地区经济增

长使得政策支持和企业创新同方向变化,从而导致这两者之间呈现出表面相关的可能性得以排除,地
区经济发展水平不能完全解释本文结论.

３．非参安慰剂检验.本文使用非参安慰剂法来检验遗漏变量问题是否会对本文结论造成实质性

影响.未报告的结果显示,回归结果拒绝了随机生成变量的回归系数异于０的原假设,表明遗漏变量

问题不会显著威胁本文因果关系的成立.
(五)机制分析

本文通过对比分析异质性政策工具调节企业要素配置的效果差异,来描述地方财政政策支持影

响企业创新的具体作用路径.首先,本文在模型(１)中加入政策支持及其与不同类型政策工具的交乘

项.由表４的全样本回归结果可知,LSupport×Sub的系数显著为正,LSupport×Tax的系数不显

著;由表５的全样本回归结果可知,LSupport×Sub的系数不显著,LSupport×Tax的系数显著为负.
这表明政策支持下不同政策工具的选择应用会带来差异性创新效应.一方面,政府补贴可以促使企

业创新数量增加,说明偏重固定资产并强化项目过程管控的工具属性可能导致更多策略性创新.另

一方面,税收优惠可以有效提升企业创新质量则证明了在政策支持下市场型工具可以更好地发挥市

场配置资源的优势效应以促进高质量创新.
其次,本文分别以融资约束和人力资本投资的中位数为依据进行分组回归.表４第(３)~(６)列

列示了以企业创新数量为被解释变量的分组回归结果,结果显示,LSupport×Sub的系数仅在融资约

３７



束高组和人力资本高组显著,表明政策支持下政府补贴仅缓解了资本要素压力给企业创新带来的负

面影响,在高水平人力资本投资时发挥更强的企业创新提升作用.相对于税收优惠来说,政府补贴具

有周期更长、金额更稳定和考核更严格的属性,通过构建起政企合作下新型创新项目“契约”制度,更
直接地缓解企业创新的资本要素约束.政府补贴作为一个经历决策审批、执行控制和绩效考核的全

过程项目,在实施过程中更加倾向于便于量化考核的硬件投入.此类政策指定项目的绩效评价指标

会降低对原创性高技能人才引进方面的吸引力,更多借助企业中原有的高水平人力资本发挥创新作

　表４ 地方财政政策支持、政策工具与企业创新数量

变量
(１) (２)

全样本

(３)

Fin高组

(４)

Fin低组

(５)

Lab高组

(６)

Lab低组

LSupport
０．１２３∗∗ ０．１０６∗ ０．１１２ ０．１３２ ０．１０４ ０．１９９∗∗

(２．２８５) (１．９５３) (１．５４７) (１．５９５) (１．２３７) (２．４８５)

Sub
１．２７０ ０．５４３ ２．６４７ ２．１７１ ３．７４８ １５．１３２∗∗∗

(０．５４８) ( ０．２３６) ( ０．８７３) (０．６５１) (１．１０１) (４．１１９)

Tax
０．３０６∗∗∗ ０．２６４∗∗∗ ０．２３４∗∗∗ ０．３０７∗∗∗ ０．３０９∗∗∗ ０．４０７∗∗∗

( ５．１８９) ( ４．３０３) ( ３．３２１) ( ３．０１１) ( ２．９９３) ( ４．２２１)

LSupport×Sub
１２．３６３∗∗ １７．４２６∗∗∗ ５．６１４ １５．６８６∗∗ １０．３２１
(２．３７８) (２．６０２) (０．７８８) (２．１９５) (１．４０３)

LSupport×Tax
０．１７８ ０．２０９ ０．１７１ ０．１７２ ０．２４９

( １．５１２) ( １．３４５) ( ０．９８０) ( ０．８３８) ( １．２２５)

截距项
３．３９９∗∗∗ ３．２３７∗∗∗ ２．０７１∗∗ ３．４９３∗∗∗ ３．６９０∗∗∗ ５．０７１∗∗∗

( ５．７４９) ( ５．１３３) ( ２．１９３) ( ３．９１０) ( ４．０３９) ( ５．７９８)

控制变量 是 是 是 是 是 是

时间效应 是 是 是 是 是 是

行业效应 是 是 是 是 是 是

N ２１６８６ ２１６８６ １１１８７ １０４９９ １０６７３ １０４０９
调整 R２ ０．３１３ ０．３１４ ０．３０７ ０．３３９ ０．３３６ ０．３０６

　　注:限于篇幅,表４中未列出控制变量的结果,相关详细结果备索,下表同.

　表５ 地方财政政策支持、政策工具与企业创新质量

变量
(１) (２)

全样本

(３)

Fin高组

(４)

Fin低组

(５)

Lab高组

(６)

Lab低组

LSupport
０．１０７∗∗ ０．１１９∗∗ ０．１７４∗∗∗ ０．１０２ ０．１１６∗ ０．０４４
(２．２５５) (２．４１１) (２．５８６) (１．３７４) (１．７２０) (０．７６５)

Sub
１１．１６０∗∗∗ １０．１８５∗∗∗ ９．０５４∗∗∗ １０．７５８∗∗∗ ３．７３６ ６．５０３∗∗∗

(４．６５６) (４．１９５) (２．９０９) (３．０３９) ( １．４３２) (２．５８１)

Tax
０．３２９∗∗∗ ０．２７４∗∗∗ ０．２３７∗∗∗ ０．３０５∗∗∗ ０．１６３∗∗ ０．１３０∗∗

( ５．９０９) ( ４．７５９) ( ３．６３４) ( ３．２１３) ( ２．３６３) ( ２．１５１)

LSupport×Sub
６．７７０ ９．５９９ ２．９８５ ９．２４８ ３．２９０
(１．３８１) (１．４４２) (０．４９２) (１．２６１) (０．６５０)

LSupport×Tax
０．２３０∗∗ ０．３４５∗∗ ０．１８４ ０．２３９ ０．２３０∗

( ２．０５９) ( ２．３１７) ( １．１１６) ( １．６４５) ( １．７５２)

截距项
４．３８４∗∗∗ ４．２３８∗∗∗ ３．１３３∗∗∗ ４．６６１∗∗∗ １．５９２∗∗ ２．００３∗∗∗

( ７．７０５) ( ７．０２２) ( ３．４４８) ( ５．４３９) ( ２．４７７) ( ３．３６３)

控制变量 是 是 是 是 是 是

时间效应 是 是 是 是 是 是

行业效应 是 是 是 是 是 是

N ２１６８６ ２１６８６ １１１８７ １０４９９ １０６７３ １０４０９
调整 R２ ０．２７６ ０．２７７ ０．２９２ ０．２８９ ０．２９５ ０．２３９
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用,甚至容易滋生“寻补贴”的策略性创新行为,无法克服人才瓶颈的负面影响.
表５第(３)~(６)列列示了以企业创新质量为被解释变量的分组回归结果,结果显示,LSupport×Tax

的系数仅在融资约束高组和人力资本投资低组显著,表明政策支持下税收优惠有利于帮助企业同时

突破资本、劳动力要素瓶颈,缓解这两大要素约束给企业创新带来的负面影响.与政策性更强的政府

补贴不同,税收优惠是一种法律规制型工具,执行过程中的政府干预相对较少,企业对政府减免或返

回的资金具有完全自主支配性,有利于发挥市场配置资源的优势,针对高质量创新产出所要求的资本

和劳动力要素配置同时发力以实现结构均衡,因此税收优惠能够助力企业吸引更多资本和人才,将重

点放在提升创新质量上,开展更多实质性创新而非策略性创新活动.

六、进一步研究

(一)不同政府创新要素倾斜程度的异质性影响

高新技术企业资格认定是中国实施创新驱动发展战略的重要举措,旨在扶持和鼓励知识与技术

密集型企业的科技进步.依据«高新技术企业认定管理办法»,符合要求的企业可以获得高新技术企

业资格认定.一般而言,在资格认定有效期内高新技术企业可以获得政府创新要素倾斜,则变量

HighTech赋值为１;否则,变量 HighTech赋值为０.本文将样本分为两组进行回归,表６的结果显

　表６ 政府创新要素倾斜程度分组的回归结果

变量

Innovation

(１)

HighTech＝１

(２)

HighTech＝０

Invention

(３)

HighTech＝１

(４)

HighTech＝０

LSupport ０．２６０∗∗∗

(２．７５６)
０．０７２
(１．３３７)

０．１８１∗∗

(２．０４６)
０．０６４
(１．３３６)

截距项 ３．８７１∗∗∗

( ４．１８８)
２．４５１∗∗∗

( ４．５５４)
５．２３４∗∗∗

( ５．９３７)
３．１２２∗∗∗

( ６．０１８)

控制变量 是 是 是 是

时间效应 是 是 是 是

行业效应 是 是 是 是

N １０４０３ １１２５６ １０４０３ １１２５６
调整 R２ ０．２５３ ０．３４０ ０．１６０ ０．３２５

　表７ 地区制度环境分组的回归结果

变量

Innovation

(１)

OR＝１

(２)

OR＝０

Invention

(３)

OR＝１

(４)

OR＝０

LSupport ０．１２２∗∗

(２．１０３)
０．０５３

( ０．４８５)
０．０９５∗

(１．８０４)
０．０８３

( ０．８４５)

截距项 ２．９８１∗∗∗

( ４．７５６)
３．３０７∗∗∗

( ４．８６０)
４．２３２∗∗∗

( ６．７３２)
３．８９９∗∗∗

( ６．１１２)

控制变量 是 是 是 是

时间效应 是 是 是 是

行业效应 是 是 是 是

N １２３４６ ８１３８ １２３４６ ８１３８
调整 R２ ０．３０７ ０．３１５ ０．２６２ ０．２８２

示,无论被解释变量为创新数量还是创新

质量,LSupport的系数在高新技术企业中

均显著为正,在非高新技术企业中均不显

著.这表明政策支持对企业创新的影响在

政府创新要素倾斜程度较高组中更为明

显.可能的解释是:当地方财政政策支持

与国家高新技术企业资格认定的产业支持

方向保持一致,企业受到双重激励的情况

下进行研发创新的需求和动机可能更加强

烈.此时,政策支持发挥了“锻长板”的创

新效应.
(二)不同地区制度环境的异质性影响

在中国地方政府“一把手”负责的制度

背景下,地方党政主责官员对政府行为的

经济效应起到举足轻重的作用.官员在任

意味着政策不确定性较小,有利于构建稳

定的地区制度环境.若当期或滞后一期省

级党委书记或行政首长发生更替,则地区

制度环境较不稳定,变量 OR赋值为１;否
则,变量 OR 赋值为０.表７报告了不同

地区制度环境下政策支持对企业创新的影

响,结果显示,无论被解释变量为创新数量

还是创新质量,LSupport的系数在官员更

替组中均显著为正,在官员未更替组中均

不显著.这说明政策支持对企业创新的影响在制度环境较不稳定的地区更为明显.地方财政政策支

持作为政府资本投入方向、规模和范围的一种制度安排,目标定位于稳定和提高本区域经济发展预

期,可以有效地弥补地区制度环境不稳定带来的地方政府创新偏好不确定或创新意愿降低,发挥“补
短板”作用的同时,借助法治政府建设引导当地企业形成积极稳定的发展预期,为企业增加创新投入
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打入“强心针”.

七、结论与启示

作为财政分权下地方政府配置资源的重要措施,地方财政政策支持对企业创新产生了深远的影

响.本文利用地方五年规划文件和预算报告中披露的信息进行匹配,统计了样本期间各地方财政政

策支持数据,并进一步探讨政策支持如何影响当地被支持行业内的企业创新.研究发现:政策支持与

企业创新数量和质量均显著正相关;在控制了相关内生性问题并做了一系列稳健性检验之后,本文的

结论仍然不变.机制分析发现,政策支持通过异质性政策工具影响企业要素配置的传导效应,对企业

创新产生不同的影响.偏重硬件项目制的政府补贴能够缓解企业融资约束,但对高技能人才的倾斜

相对不足,导致其更多带来的是企业创新数量增长,而并不能有效提升创新质量.偏向市场激励的税

收优惠则可以同时克服资本和劳动力要素约束的负面影响,以提升企业创新质量.进一步研究发现,
政策支持对企业创新的影响在政府创新要素倾斜程度较高和制度环境较不稳定地区的企业样本组中

更为显著.
基于以上结论,本文得到以下启示:第一,因地制宜落实创新驱动战略.地方政府应在遵循中央

财政政策的原则下,结合本地资源禀赋和产业结构特征,科学出台地方财政政策,不断优化政府资本

在不同行业中的投入规模和结构,在政府层面科学决策,加大对支持行业中科技活动的资金倾斜,强
化“锻长板”和“补短板”式的创新效应.第二,加强地方法治政府建设和财政治理能力.地方政府应

建立健全政策工具应用的政策法规,提高科学选择应用政府补贴和税收优惠的治理能力,依据政策所

支持行业中企业不同的资本和劳动力要素配置结构,促进政府补贴更多关注人才项目,降低税收优惠

的企业技术门槛,以促进企业创新数量和质量共同提升.第三,企业要“抬头看路”,根据地方财政政

策支持不断调整发展战略和生产经营模式,不断优化要素配置结构和效率,将新产品生产和新技术研

发与国家战略保持一致,将政策红利转化为企业价值,助力实现国民经济高质量发展.

注释:

①大类包括:A(农、林、牧、渔业)、B(采掘业)、C(制造业)、D(电力、煤气及水的生产和供应业)、E(建筑业)、F(交通运输、仓储
业)、G(信息技术业)、H(批发和零售贸易)、I(金融、保险业)、J(房地产业)、K(社会服务业)、L(传播与文化产业)和 M(综合类).

②小类包括中国证监会«上市公司行业分类指引»中的９１个行业细分类.
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CanLocalFiscalPolicySupportPromoteEnterpriseInnovation?
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Abstract:BasedonthedataofChineseAＧsharelistedenterprisesfrom２００６to２０２０,thispaperexＧ
aminestheimpactofLocalFiscalPolicySupport(LFPS)onenterpriseinnovation．Theresearch
findsthatLFPSforindustrycanpromoteenterpriseinnovationquantityandqualitysignificantly．
ThegovernmentsubsidythatprefershardwareprojectcaneasethefinancingconstraintofenterpriＧ
ses,butitisrelativelyinsufficienttohighlyskilledtalents,soitcanonlypromotequantity．TaxinＧ
centivesbiasedtowardsmarketcanovercomethenegativeimpactofcapitalandlaborconstraintsto
improvequality．FurtheranalysisshowsthatLFPSbuildsthelongboardwhentheenterprisesthemＧ
selvesareaccesstomoregovernmentinnovationfactors．Also,LFPSreinforcestheweakboardwhen
theregionalinstitutionalenvironmentismoreunstable．Thispaperclarifiestherelationshipbetween
LFPSandenterpriseinnovation,providingreferencefortheoptimizationofinnovationＧdrivendevelＧ
opmentpolicy．
Keywords:LocalFiscalPolicySupport;EnterpriseInnovation;GovernmentSubsidy;TaxIncentives;
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