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0 引言
     

随着中国经济发展进入“新常态”,经济增长正面

临由资源要素投入的粗放型模式向创新驱动内生发展

模式转变,创新日益成为维持和驱动中国经济可持续

发展的关键性因素。企业科技创新活动存在明显的信

息不对称、高风险、正外部性等特征,需要政府实施补

偿性和激励性政策予以支持,最常见的就是财政补助

政策[1]。例如,近些年一些发达国家大规模支持企业

创新研发活动,带动R&D经费投入不断增长,美国从

1994年的1
 

696亿美元增加到2012年的4
 

535亿美

元,日本从1994年的135
 

960亿日元增加到2013年的

166
 

801亿日元,德国从1994年的389亿马克增加到

2013年的825亿马克。
     

政府财政补助是指企业从政府无偿取得货币性资

产或非货币性资产,但不包括政府作为企业所有者投

入的资本,我国目前主要的政府财政补助形式包括财

政贴息、研究开发补贴、政策性补贴等,本文统称为“政
府补助”。近年来,伴随着创新驱动战略的实施,我国

各级政府对科技创新类企业的政府投入逐年增多,国
家财政科技拨款从1999年的543.9亿元增长到2015
年的7

 

005.8亿元[2],在微观企业层面表现为与科技创

新类企业相关的政府补助。
     

2009年,我国建立了创业板交易市场,为自主创新



能力强、成长快的中小企业提供资金支持,在获得更多

融资的同时方便风险投资退出,进而促进资本市场成

熟发展。同时,伴随着国家创新驱动战略的实施,创业

板上市企业逐渐增多。截至2017年2月,创业板上市

公司已经突破600家,这些企业绝大多数以技术创新

为主,其中以科技创新获取更多生存空间的科技型企

业获得了更多政府补助资金。本文以创业板上市企业

为例,探究政府补助资金能否给企业经营绩效带来显

著影响。在政府财政投入与科技创新方面,国内外学

者近年来进行了很多探索。

1 文献回顾与研究假设
     

Griliches[3]、Mohmen[4]指出,由于科技投入活动存

在溢出效应(价格溢出和知识溢出),容易产生市场失

灵,导致供给量不足,需要政府对科技创新活动进行财

政补贴。Duch等[5]将获得政府补助与未获得政府补助

的企业分开进行数据分析,分别研究其财务绩效,对比

结果显示,政府补助在提高企业财务绩效方面效果明

显。Dominique等[6]研究发现,政府给予企业研发活动

的各种优惠政策和直接财政资金补贴有效加大了企业

研发投入力度。周霞[7]通过对
 

2007-2011
 

年样本数

据进行研究发现,政府创新补贴对成长期企业经营绩

效具有显著正向影响。陆国庆等[8]通过对2010-2012
年上市公司数据进行研究发现,政府科技创新补贴与

企业经营绩效显著正相关。刘传宇等[9]对2007—2013
年新能源上市企业进行实证分析发现,科技研发补助

有助于提高新能源企业绩效。因此,应完善政府补贴

制度,建立有效的激励机制和监督机制,提高财政补贴

效果。冷建飞等[10]对我国上市农业公司进行实证分析

发现,政府补贴显著提高了企业当期盈利,对企业经营

绩效具有积极影响。刘鹏等[11]通过对2008—2013年

相关数据进行实证研究,建立静态面板数据模型,分析

发现政府财政补贴有助于提升文化传媒上市企业经营

绩效,但贡献不大。
     

企业创新需要一定过程,那么政府补助对科技创

新类企业经营绩效是否存在滞后影响? 臧志彭[12]运用

固定效应模型对2011—2013年161家文化上市公司面

板数据进行实证分析发现,政府补助对于文化产业上

市公司经营绩效具有显著滞后影响。方拥军等[13]在对

某投资案例进行分析的基础上发现,地方政府补助对

公司财务绩效无显著滞后效应。由此,本文提出如下

假设:
     

H1:政府补助与科技创新类企业经营绩效显著正

相关;
     

H2:政府补助对科技创新类企业经营绩效有显著

滞后影响。

2 政府对科技创新类企业补助的内在动因
     

企业在自主创新活动中普遍存在市场失灵现象,
因此需要政府对创新活动进行干预和引导。因为市场

失灵会出现低效率或无效率现象,导致供给量不足、交
易成本加大、环境污染等问题,因此需要政府进行必要

的干预和引导[14],而外部性和信息不对称问题及创新

活动不确定是造成市场失灵的主要原因。

2.1 企业创新外部性
     

企业创新外部性体现在:创新行为影响其它组织

或企业,但并未付出相应成本费用,或者创新企业并未

因此获得相应收益,由此出现了市场机制下边际私人

成本与边际社会成本或者边际私人收益与边际社会收

益不一致的现象。企业创新外部性源于创新溢出效

应。
     

(1)技术溢出是一个经济主体的技术活动产生的

成本或收益“外溢”到其它经济主体上,当无法补偿创

新企业成本或者收益时,就产生了外部性。例如,当企

业将创新产品推向市场时,创新活动具有公共物品非

排他性和非竞争性特征[15],其它企业可通过更低的成

本或者更好的服务,用正常或者非正常方式获取创新

成果。同时,创新产品在非充分竞争环境下存在高额

利润,使得其它企业迅速与技术创新企业进行正当或

不正当竞争,由此给技术创新企业带来了严重损失。
     

(2)创新产品在初始阶段并没有成熟的市场,企业

需要花费大量成本开拓市场,推动市场需求。在这一

过程中,高额利润的存在以及复制知识远比创造知识

更容易,当创造知识具有公共性时,一些企业往往会选

择“搭便车”行为[16]。即他们不会为具有公共性的创新

付出成本,但会在创新企业创造出新产品后,选择复制

产品,而不承担产品创新风险。当存在技术溢出效应

时,模仿创新企业往往以低成本优势从事与创新企业

相类似的生产经营活动,从而给创新企业带来重创,并
由此降低企业研发积极性。

2.2 信息不对称
     

信息不对称是由于市场中各参与者掌握的信息渠

道和来源不同,导致各参与主体对关键信息了解程度

不同,掌握信息较多的一方在市场中往往处于优势地

位,掌握信息较少的一方处于劣势地位。由于创新活

动是一个由政府、企业、科研机构等组成的庞大的科研

系统,要充分发挥资源配置作用,就需要各方主体积极

有效合作,毫无障碍地进行信息交流与合作。由于各

参与主体掌握的信息和拥有的资源不对等,如相关高

校或科研机构已经就某项技术有了新的突破性进展,
但科研成果尚未对外及时公布,此时企业仍然就这方

面进行相应研究,就会导致研究活动重复和资源浪费,
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这时就需要政府发挥引导和协调作用,协调各方资源,
综合产、学、研各主体情况,采取有效措施促进创新活

动效率提升。

2.3 创新不确定性
    

首先,企业科技创新能否创造出创新产品、创新成

果能否被市场认可以及认可时间等都不确定,在这一

过程中企业面临一定风险;其次,创新本身具有不确定

性,创新成果在需求变化中能否被更好地使用,产品更

新日新月异,结果无法预知。不确定性的存在给企业

创新带来了高风险,将打击企业科技创新积极性,企业

也就不会对科技创新进行必要的人力和财力投入,这
就需要政府进行一定程度的干预和引导,增加政府科

技创新补贴资金,并对创新类企业给予政策上的保障,
从而激发其创新动力[17],实现技术不断改进,提高整个

行业竞争力水平,同时维护社会整体利益[18]。

3 变量设计与模型构建

3.1 变量设计

3.1.1 被解释变量

被解释变量为企业经营绩效。企业作为盈利性组

织,经营绩效是企业经营状况和经营成果的综合表现,
国内学者通常采用总资产收益率、净资产收益率或主

营业务收入等指标代表企业经营绩效[19]。会计财务分

析中经常运用净资产收益率(ROE)和总资产收益率

(ROA)综合反映一个企业的收入、成本、费用及资产、
权益情况。具体计算公式为:

净资产收益率=净利润/净资产

总资产收益率=净利润/总资产

 

(1)

净资产代表企业权益,所以ROE反映了股东回报

率,ROA反映了总资产回报率。企业经营绩效是在综

合企业整体绩效基础上的效率反映,故本文选取ROA
作为被解释变量。

在企业选择上,由于创业板上市企业具有自主创

新能力强、成长快、以科技创新获取更多生存空间等特

征,考虑到数据可获得性,本文以创业板上市企业代表

科技创新类企业。

3.1.2 解释变量

企业财务报表“营业外收入”中有“政府补助”项目

明细,创业板上市企业所得“政府补助”包括企业创新

专项补助、财政贴息、人才专项经费、税收返还、上市补

助等,其中最主要的是作为企业创新的专项补助,其它

补助(如上市补助对企业融资发展提供了便利;人才专

项经费对企业引进人才提供了基本保障)对创业板上

市企业创新提供了间接支撑,本文取其自然对数作为

解释变量,用lnsub表示,滞后一期用lnsub_1表示。

3.1.3 控制变量

本文主要考察影响企业总资产收益率的其它系统

性因素,参考周霞等
 [20]及邵剑兵等

 [21]选择的控制变量

包括企业规模(lnscale)、资产负债率(lev)、总资产周转

率(tat)、毛利率(margin)、上市天数(days),表1是对模

型各控制变量的经济解释。
表1 控制变量

名称 指标 定义

企业规模 lnscale 总资产的自然对数

资产负债率 lev 负债/总资产

总资产周转率 tat 销售收入/总资产

毛利率 margin
(主营业务收入-主营业务成本)/主营

业务收入

上市天数 days 上市以来的总天数

3.2 样本选取与数据来源

本文采用2010—2015年创业板上市企业相关数

据,根据信息披露要求,选取截至2010年年底上市的

153家企业,数据来源于深圳证券交易所网站、万得资

讯(Wind)、国泰安数据库及企业年报。其中,行业分类

借鉴深圳证券交易所的分类标准;政府补助来自万得

资讯及企业年报;上市天数经过手工计算得到;其它数

据来自于国泰安数据库。

3.3 模型构建

本文选取截至2010年12月31日上市的153家企

业2010—2015年的面板数据作为样本,面板数据模型

通常分为3类:固定效应模型、随机效应模型和混合

OLS模型,本文建立模型(1)和模型(2)对相关假设进

行检验:

ROAi,t =αi+β1lnsubi,t +β2lnscalei,t +β3tati,t +

β4margini,t+β5levi,t+β6daysi,t+μi,t (1)

ROAi,t=αi+β1lnsub_1i,t+β2lnscalei,t+β3tati,t+

β4margini,t+β5levi,t+β6daysi,t+μi,t (2)
其中,i代表第i家样本公司,t代表第t年,μ 为静

态回归模型中的随机误差项。
     

在进行回归分析前,先对变量进行检验,以选择合

适的模型。

3.3.1 个体效应显著性检验
     

本文利用Stata/SE
 

12.0进行模型(1)和模型(2)
检验,回归得到个体显著性结果如表2所示。

表2 模型个体显著性结果

模型 F Prob
模型(1) 6.56 0.000

 

0
模型(2) 5.70 0.000

 

0

  以上结果的P值为0.000
 

0,表明固定效应模型优

于混合OLS模型。随后,检验随机效应模型的显著性,
利用Stata/SE

 

12.0对模型(1)和模型(2)进行检验,结
果如表3所示。
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表3 随机效应模型显著性检验结果

模型 chibar2(01) Prob
模型(1) 305.91 0.000

 

0
模型(2) 234.75 0.000

 

0

  检验得到P值为0.000
 

0,表明随机效应非常显

著。所以,随机效应模型优于混合OLS模型,那么在固

定效应模型和随机效应模型中应如何选择呢? 进一步

进行 Hausman检验来确定。

3.3.2 Hausman检验
     

本文利用Stata/SE
 

12.0进行模型(1)和模型(2)
的 Hausman检验,结果如表4所示。

表4 Hausman检验结果

模型 chi2 Prob
模型(1) 140.06 0.000

 

0
模型(2) 90.95 0.000

 

0

  根据检验结果P=0.000
 

0,拒绝原假设随机效应

模型,建立固定效应模型进行回归分析。

4 实证结果
  

在153家企业中,根据行业划分:制造业106家,信
息技术行业22家,农林牧渔行业4家,文化传播4家,
商务服务4家,科研服务3家,批发零售3家,公共环保

2家,建筑业2家,其它采矿业、运输仓储和卫生行业各

1家。由于某企业所属行业是不随时间变化的,因此在

固定效应模型中不需要控制行业变量。在对不同行业

进行分析时,本文选择制造业和信息技术行业,因为两

者分别属于传统行业和现代科技行业,根据样本容量

大小,对这两个行业进行描述性统计分析。对假设检

验的固定效应模型进行回归分析,以说明政府补助对

科技创新类企业经营绩效的影响。本文数据处理均使

用Stata/SE
 

12.0软件。

4.1 变量描述性统计分析
  

对样本进行描述性统计,结果如表5所示。
表5 变量描述性统计结果

变量(单位) 行业 Obs    Mean   Std.Dev.   Min    Max    

ROA(%)
所有样本

制造业

信息技术

918

636

132

5.847
 

789

5.866
 

447

6.974
 

394

5.561
 

2

5.353
 

1

5.684
 

3

-46.84

-46.84

-8.21

37.25

27.32

37.25

Sub(万元)
所有样本

制造业

信息技术

918

636

132

1
 

217.22

1
 

146.19

1
 

361.79

1
 

914.544

1
 

890.548

1
 

211.788

1.00

1.00

20.85

20
 

603.24

20
 

603.24

6
 

698.71

Scale(万元)
所有样本

制造业

信息技术

918

636

132

186
 

602.5

173
 

224.9

187
 

883.2

193
 

445.20

136
 

288.00

266
 

210.40

34
 

424.36

34
 

424.36

41
 

408.03

2
 

373
 

348

1
 

190
 

615

2
 

373
 

348

Lev(%)
所有样本

制造业

信息技术

918

636

132

23.213
 

68

22.276
 

24

21.613
 

48

16.333
 

26

15.344
 

98

17.045
 

07

1.26

1.26

1.77

88.64

68.75

77.53

Tat(%)
所有样本

制造业

信息技术

918

636

132

0.491
 

165
 

6

0.478
 

632
 

1

0.427
 

954
 

5

0.268
 

372
 

2

0.222
 

932
 

9

0.222
 

493
 

6

0.11

0.11

0.12

2.11

1.73

1.13

margin(%)
所有样本

制造业

信息技术

918

636

132

37.83

36.41

50.98

18.278
 

72

16.979
 

88

20.097
 

02

-12.17

-12.17

14.53

93.87

91.16

93.87

  通过对以上变量进行描述统计可以得到:对于企

业ROA,信息技术行业均值接近于7,高于创业板企业

总体水平及制造业企业,标准差相差不大,说明在创业

板上市企业中信息技术行业盈利能力较强、经营效果

较好。资产负债率均值相差不大,在22%左右,处于偏

低水平,说明创业板企业财务风险总体较小,但信息技

术行业标准差略大,说明存在不平衡。在总资产周转

率和毛利率上,信息技术行业总资产周转率均值较小,
但毛利率均值较大,说明信息技术企业经营利润空间

较大。总体来看,规模均值相差不大,但信息技术企业

标准差较大,说明其规模差距较大。对于政府补助,信
息技术企业均值高于总体水平,标准差低于总体水平,

制造业企业均值低于总体水平,标准差低于总体水平,
但高于信息技术企业。由此可见,信息技术企业总体

得到的 政 府 补 助 更 多。总 体 情 况 表 明,平 均1%的

ROA对应208万元左右的政府补助,制造业对应195
万元左右,与信息技术企业相差不多,均低于总体水

平。综上所述,对制造业和信息技术行业进行描述性

统计分析发现,信息技术行业更容易得到政府补助,但
在具体企业经营绩效影响方面较难区分。

4.2 回归检验结果
  

对静态面板数据进行估计,以上已通过检验,本文

继续用固定效应模型对模型(1)和模型(2)进行回归,
处理之后得到如表6和表7所示的结果。
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表6 模型(1)回归结果

变量 Coefficient
         

Std.Error
           

t
           

Prob

lnsub 0.314
 

8**
       

    

0.132
 

4
           

2.38
         

0.018

lnscale 2.582
 

2***
       

   

0.440
 

7
           

5.86
         

0.000

tat 14.695
 

1***
       

  

0.796
 

9
           

18.44
        

0.000

margin 0.337
 

4***
          

0.017
 

2
           

19.63
        

0.000

lev -0.057
 

9***
         

0.014
 

8
           

-3.92
         

0.000

days -0.001
 

5***
         

0.000
 

3
           

-5.88
         

0.000

F 159.13***
        

   

—
              

—
          

0.000

R2:组内 0.557
 

1
              

—
              

—
           

—

R2:组间 0.432
 

6
              

—
              

—
           

—

R2:总体 0.422
 

1
              

—
              

—
           

—

注:***、**、*分别表示在1%、5%、10%水平上显著,下同

如表6所示,解释变量“政府补助”的回归系数在

5%水平上显著为正,并且在其它变量一定时,政府补

助每增加1%,科技创新类企业ROA增加0.3%左右,
该结果证实了 H1。这表明,当期政府补助对科技创新

类企业的支持有显著正向影响,政府当期对科技创新

类企业支持的增加,会相应提高企业当期经营效益。
因此,近年来国家不断加大科技投入的政策是正确的,
创新驱动政策仍需继续完善,但影响程度不大,建议政

府在对科技创新类企业进行补助时,多关注企业资金

利用效率。
表7 模型(2)回归结果

变量 Coefficient
         

Std.Error
           

t
           

Prob
lnsub_1 0.091

 

8
             

0.149
 

4
           

0.61
         

0.539
lnscale 2.556

 

4***
       

   

0.497
 

7
           

5.14
         

0.000
tat 15.515

 

3***
     

    

1.044
 

2
           

14.86
        

0.000
margin 0.357

 

0***
      

    

0.021
 

1
           

16.93
        

0.000
lev -0.059

 

5***
     

    

0.017
 

5
           

-3.41
         

0.001
days -0.001

 

2***
    

     

0.000
 

3
           

-3.76
         

0.000
F 86.46***

      

      

—
              

—
          

0.000
R2:组内 0.461

 

2
              

—
              

—
           

—

R2:组间 0.466
 

6
              

—
              

—
           

—

R2:总体 0.417
 

7
              

—
              

—
           

—

  如表7所示,滞后一期解释变量回归系数不显著,
但系数为正,表明滞后一期政府补助对科技创新类企

业经营绩效有正向促进作用,H2 不成立。继续作滞后

两期解释变量回归,得到其系数为负,P值为0.447,表
明不显著。综上可知,政府补助对科技创新类企业经

营绩效滞后影响期数在一年左右,且不显著。
  

上述结果表明,政府补助资金使用效率不高,政策

的导向与激励引导作用未能充分发挥。其原因在于:
一是财政无偿资助占比偏高。对于科技创新类企业的

补助往往偏向于项目申报和立项,财政资金到账后,对
其使用效率缺乏科学有效的绩效评价指标体系和评价

方法[22]。基本上就是钱花出去了,有没有出成果或者

质量好不好很少受关注,一些项目验收和鉴定流于形

式,由此导致财政补助效率低下,企业对政府补助具有

依赖性;二是乘数效应更强的财政补助形式偏少。一

方面,符合市场规律的财政贴息占比偏低。企业报表

统计显示,2015年全国创业板公司中有93家企业财务

披露获得财政贴息,平均每家企业只有77.28万元,最
高地区深圳平均154.96万元;另一方面,政府购买与风

险投资市场不完善、缺乏高水平专业性管理人才,导致

财政补助资金的引导作用和杠杆效应不能有效发挥,
难以激发财政资金长期效应。

  

结果显示,控制变量均有显著影响。具体表现为:
企业规模越大,总资产周转率越高,毛利率越高,科技

创新类企业经营绩效越好,而资产负债率和上市天数

对科技创新类企业绩效呈反向影响。原因在于,企业

规模越大越能获得较高的市场份额,并带动企业向更

好的方向发展;总资产周转率与毛利率越高,企业经营

利润空间越大,企业就越有更好的财务绩效;资产负债

率代表企业财务风险,其风险越大,企业经营越不稳

定,成本也相应越高,表现出反向影响效果;随着上市

时间的加长,企业信息越透明,对企业经营绩效越能产

生反向影响。

4.3 稳健性检验
  

为进一步检验上文假设,本文选取样本中制造业

和信息技术行业分别进行稳健性检验,得到的实证结

果未发生实质性改变,解释变量lnsub结果如表8所

示。
表8 解释变量lnsub回归结果

Coefficient
         

Std.Error
           

t
           

Prob
制造业 0.243

 

7*
       

     

0.142
 

9
           

1.71
         

0.089
信息技术 0.598

 

4
             

0.369
 

5
         

1.62
         

0.108

  结果显示,对于制造业和信息技术这两个不同行

业而言,政府补助对科技创新类企业经营绩效有正向

弱显著影响,但其影响程度和效果并不相同。所以,政
府在对科技创新类企业进行支持时,应多考虑企业的

行业特性。
  

政府补助资金有一定的行业特性和标准。在影响

企业ROA的因素中,企业规模、总资产周转率、毛利率

等有很强的显著性,而上述因素很大程度上由行业特

征所决定,从而导致不同行业政府补助对科技创新类

企业经营绩效影响不同。此外,高成长性、创新性较强

的行业企业往往会得到更多政府补助,如信息技术行

业。但是,从稳健性检验结果看,信息技术行业并未因

此获得显著的促进作用。当然,这也与样本不充足有

关,需要后期进一步扩大样本范围。

4.4 内生性问题
  

由上述结论可知,滞后一期解释变量对被解释变

量的影响不显著,将滞后一期解释变量作为工具变量

对模型(1)进行Hausman内生性检验,得到表9所示结

果。
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表9 Hausman检验结果

chi2 Prob
结果 30.51 0.000

 

0

  根据检验结果P=0.000
 

0,拒绝原假设解释变量

为外生,所以模型存在内生性问题。为解决原模型的

内生性问题,在模型(1)和模型(2)中引入滞后一期的

被解释变量进行回归,得到解释变量结果如表10所

示。
表10 解释变量lnsub回归结果

变量 Coefficient
         

Std.Error
           

t
           

Prob
Lnsub 0.284

 

4*
  

          

0.162
 

2
           

1.75
         

0.080
Lnsub_1 0.104

 

1
             

0.150
 

4
           

0.69
         

0.489

  由表10得到的结论与模型(1)和模型(2)结论基本

一致。

5 主要结论与政策建议

5.1 主要结论
    

本文运用2010—2015年创业板上市企业微观财务

数据及外部相关数据,建立面板数据固定效应模型,分
析科技创新类财政补贴对企业经营绩效的影响,得出

如下结论:①当期政府补助对科技创新类企业有正向

显著影响;②政府补助对科技创新类企业有一年左右

的滞后影响,但不显著;③不同行业科技创新类企业政

府补助效应具有差异性。

5.2 政策建议
     

基于上述理论分析和实证检验,我国政府对企业

创新扶持发挥了积极促进作用。但是由于行业特性和

滞后影响的存在,也出现了一些问题,对此本文提出如

下建议:
     

(1)持续增加科技创新类企业政府补助总量,重点

优化投入结构。财政科技投入规模是国际上衡量一个

国家或地区科技创新能力的重要指标,是促进企业科

技创新的政策基础,要逐步提高财政科技支出占财政

总支出和GDP的比重。在政府补助形式选择上,由于

创业板上市企业大多规模较小、经营风险较大,政府无

偿资助将在短期内增加企业经营绩效、降低经营风险、
激励技术创新,但由于政府与企业之间信息不对称以

及创新外部性的存在,将导致补贴资金的低效率使用

以及企业对政府补助的依赖。所以,应充分发挥政府

补助作用,采用贷款贴息、政府采购及政府引导性投资

基金形式,逐步降低无偿资助比例,引导市场需求和更

多社会资金进入企业创新。同时,以绩效评价为基础,
配套相应的奖罚措施[23],对政府补助绩效好的科技创

新类企业加大补助力度,对绩效较差的企业减少补助

或者不再补助,以避免寻租行为。
(2)对不同成长阶段、不同行业的科技创新类企业

实施差异化政府补助政策。实证结论虽然证实政府补

助对科技创新类企业经营绩效具有促进作用,但促进

力度不大,且数据显示补助对象极其广泛。同时在不

同行业间呈现出不同效果。因此,政府在补助对象上

要加以区分,避免“撒芝麻盐”方式,企业在初创期、成
长期、成熟期、衰退期也应区别对待。有些企业或产业

在发展初期规模较小、融资能力有限、需要资金量大、
不确定性较高,政府补助应起到更好的支持和激励作

用,对促进企业科技创新的效用也最大;对于有一定规

模的科技型企业而言,其体量和资产规模较大、融资能

力较强、资金雄厚,更宜使用财政贴息方式,不仅可以

节省财政资金,还能撬动社会资金进入科技创新领域,
起到杠杆作用,进而提升企业经营绩效。在行业选择

上,对传统行业企业,要重点考虑如何促进其产业升

级,在进行研发经费资助和科研奖励的基础上,发展财

政贴息方式,鼓励商业银行给予企业贷款,拓宽企业创

新升级资金来源渠道。而对于新兴朝阳产业,应重点

考虑人才引进及融资渠道扩展。落实政府在创新创业

人才方面的扶持力度,制定人才引进专项补贴政策。
在融资渠道方面,应充分发挥政府引导作用,发展风险

投资,如由政府成立创业投资基金,将政府资金作为基

金的一部分,采取专业化市场化基金管理模式,规定投

资成功几年后,股份可以原价出让给基金投资者;如果

基金经营失败,则损失由政府和投资者共同承担,以吸

引社会资金进入,发挥政府引导作用。
     

(3)精准使用补助政策,优化政府补助项目,优选

政府补助对象。要使政府补助项目精准作用于科技创

新类企业,提升企业技术研发能力和产品附加值,进而

提升企业经营绩效。可鼓励相关领域企业成立研发联

合体,将财政科技创新类补贴政策主要用于支持研发

联合体。通过研发联合体的科技创新成果助力企业提

升技术水平与产品附加值,增强企业核心竞争力。同

时,要特别注意避免企业由于获得政府补助而采取急

速扩张和低价竞争策略。对于成长期企业而言,提供

财政补贴和信贷支持等措施将在一定程度上导致企业

非理性加速扩张。由于国内市场容量有限,这又会在

极大程度上提高企业低价高量进入国际市场并遭遇反

补贴措施的可能性,光伏产业遭遇双反调查即为典型

案例。在遭遇美国和欧盟的双反调查后,中国光伏产

业受到严重打击,多家领军型企业由于市场萎缩和债

务负担过重而破产重组。反补贴措施不仅严重阻碍了

产业发展,也造成了各级政府财政资源的巨大浪费。
因此,对于海外市场企业而言,政府应该审慎提供政府

补助。一方面,要尽量通过改善营商环境和提供信息

支持等非资金支持类措施为企业提供帮助;另一方面,
也要建立完善的贸易摩擦预警机制,尽早防范国外贸

易救济风险并预先采取应对措施。
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