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摘要:创新政策是引导“专精特新”中小企业高质量发展的重要手段,政府补贴是一项重要的政策工具。以工信部公

布的4批专精特新“小巨人”上市公司为样本,基于高阶梯队理论,探讨政府创新政策对专精特新“小巨人”企业创新

绩效的影响机制。实证研究发现:创新补贴可以提高专精特新“小巨人”企业创新绩效;当公司高管具有技术背景

时,专精特新“小巨人”企业可以获得更多创新补贴,进而提高企业创新绩效。机制检验表明,创新补贴可以通过缓

解融资约束、增加企业研发投入提高专精特新“小巨人”企业创新绩效。
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  专精特新中小企业是指具有“专业化、精细化、
特色化、新颖化”特征,具有较强的自主创新能力和

竞争优势的中小企业。2011年,工业和信息化部在

《“十二五”中小企业成长规划》中首次把“专精特

新”作为促进中小企业成长和培育的重要方向。自

2018年开始,工信部加大了对专精特新、专精特新

“小巨人”企业的支持力度,促进其持续提高技术创

新水平,走专业化的道路,对于加速破解“卡脖子”
难题、推动经济高质量发展,有着重大的现实意

义[1]。适当的政策支持对企业创新有至关重要的作

用。在新兴工业化国家和发展中国家中,创新政策

对企业创新的影响更为重大[2]。对新兴产业而言,
中国与发达国家一样,也面临着科技发展的不确

定,中国在这一领域采取了更为显著的产业与创新

政策[3],重点关注新兴产业的中小企业。税收政策

和直接补贴政策一直是各国政府使用最普遍且效

果最显著的两类创新政策[4],而财政补贴是最直接、
简单和常见的。

截至2023年底,我国已培育专精特新中小企业

9.8万家、“小巨人”企业1.2万家,专精特新企业数

量不断增加,发展势头强劲,已经成为推动经济社

会高质量发展的重要力量。然而,我国中小企业发

展仍面临着“融资难”和“融资贵”的问题。由于技

术创新周期长、不确定和高风险[5],较难获得银行贷

款,限制了投资,这也严重抑制了中小企业创新投

入[6]。因此,政府政策支持中小企业创新发展显得

更为重要。已有文献提出,财政补贴可以激励企业

提高创新效率[7-9]。夏清华和何丹[10]研究表明,政
府研发补贴所释放的正向信号有助于企业获得更

多的外部创新资源,从而有效地推动企业创新;曹
虹剑等[11]将创新基金作为创新政策的衡量指标,认
为创新基金可以缓解融资约束,弥补创新外部性,
提高企业创新质量。也有学者研究认为财政补贴

政府补贴会对企业本身的研发投入产生“挤出”作
用[12-13]。章元等[14]将企业创新分为自主创新与引

进新技术采购两个阶段,得出了政府补贴存在“挤
出效应”。因此,研究政府创新政策对专精特新“小
巨人”企业创新绩效的影响十分重要。另外,企业

高管作为企业补贴使用的决策主体,对政府补贴的

实施效果发挥着重要作用。目前已有学者从高管

梯队理论视角探讨高管特征对微观企业创新的影

响[15-16],但对高管背景在政府补贴对创新绩效的调

节作用方面仍关注不够[17-18],对“专精特新”中小企

业的研究更是鲜少。综上,本文以工信部公布的四

批专精特新“小巨人”上市公司名单为样本,基于高

阶梯队理论和信号传递理论,探讨政府创新政策对
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专精特新“小巨人”企业创新绩效的影响机制。主

要回答两个问题:政府补贴是否会影响专精特新

“小巨人”创新绩效? 高管技术背景在政府补贴和

专精特新“小巨人”创新绩效中起什么作用?
本研究的贡献主要有两点:①丰富了“专精特

新”中小企业创新绩效影响因素的相关文献。以

“专精特新”中小企业为切入点,讨论政府直接补贴

对专精特新“小巨人”企业创新绩效的影响。②丰

富了目前关于高管层面的研究。在研究政府补贴

对专精特新“小巨人”企业创新绩效的同时,重点探

讨高管技术背景在政府补贴和对创新绩效间的调

节作用。

1 理论分析与研究假设

1.1 创新政策与专精特新“小巨人”企业创新绩效

在融资约束方面,由于创新行为自身的高度不

确定性,研发周期长,资金需求量大,风险高,而中

小型企业资金实力较弱,运营不够成熟,风险容忍

度较低[19],而多数投资人偏好盈利性强、稳健性强

的产品,从而导致中小企业融资成本较高、融资困

难。政府创新政策是解决上述问题的一种有效途

径,政府补贴作为最直接的扶持方式,能够为企业

提供更多的资金支持[20],降低融资成本[21],提升投

资收益率[22]。“小巨人”企业是“专精特新”的典型

代表,它们聚焦于细分市场,注重精细制造,在技术

研究和创新上有着更高的要求,需要更多的资金。
通过对“小巨人”企业的直接资助,可以有效地减轻

其融资约束,并共同承担因外部性与不确定性而导

致的创新风险[23]。
在成本压力方面,由于创新行为的外部性,导

致企业的创新结果容易被其他企业复制;在分享利

益、承担成本的情况下,企业不能得到足够的利润

来补偿自己的投资,从而降低了持续创新的动

力[24]。此外,作为专精特新“小巨人”企业,其大部

分的技术创新都是在该产业的前沿领域进行的,其
创新的方向、方法和可行性都需要不断地探索、调
整和改进,因此需要进行反复地尝试,而试错的代

价是一个相当大的投资[25],如果没有持续的或充足

的基金来承担这些费用,企业就难以进行长期的研

究和开发。通过对企业进行直接补贴,可以减轻企

业的成本压力,使其能够更加安心地进行研究和开

发,从而提高企业的技术创新能力。
在信号传导方面,依据信号传导理论,政府研

发补贴发放的目标实际上是一种通常具有较好效

果的信息传导信号[5,9]。由于政府在给予企业补助

的时候,会对有关企业的资质、经营情况和发展前

景进行评估和筛选,最后选择出一张企业清单,这
类公司一般都是优秀的,他们的研发项目也会被认

定为高质量的项目。尤其是在资本市场和商品市

场上,投资者与消费者往往倾向于将资金投向利润

较高、风险较小的公司,而一旦得到了政府补助的

公司名单,则会加大投资力度。此外,专精特新“小
巨人”企业的业务活动与发展方向与国家产业规

划、政策一致,具有较强的创新能力与可培养性[26],
该特征可能为企业带来更多的利益相关者,如投资

者、合作者、客户等,愿意向其投资。通过这样的方

式,公司能够筹集到更多的资本,用于新产品的研

发和技术的研发,从而提高公司的创新产出。据

此,提出如下假设。
H1:政府补贴有利于提高专精特新“小巨人”企

业创新绩效。
1.2 创新政策、高管技术背景与专精特新“小巨

人”企业创新绩效

企业研发活动是一个十分复杂的过程,以高级

梯队理论为基础,高管在面临复杂经营环境时,其
职业背景会对其价值导向与感知产生影响,从而对

公司的战略决策与行为产生影响。在科技产业中,
处于高管层面的董事长、总经理拥有的研发技术背

景,对于企业来说是一种专门的资产,如果管理层

拥有本领域的专业背景,并且对其领域的发展动向

非常熟悉,那么他们就会更加注重技术创新和产品

的开发,从而加大研发投资的力度,同时也能提升

其使用效率[27]。对专精特新“小巨人”企业来说,拥
有技术背景的高管既能拥有能够有效掌握新市场

需要的技术背景、适时制定研发策略并对研发的可

行性进行科学评价,又能对企业所包含的技术以及

其发展趋势了如指掌,更加精准地掌握新的市场需

要,对研发的风险与收益有着更加详细的分析与预

测。此外,高管创新经历也会促使企业更多地开展

探索性创新,而拥有专门知识背景的董事长或总经

理,由于其对研发活动的理解,深刻地认识到资本

投资对于研发活动的重要作用,因而在配置资源时

会有意识地加大投入[27]。专精特新“小巨人”企业

是以新产品的研发和新技术为基础的,而新产品的

研发是以研发为基础的。因此,拥有研发技术和研

发经验的企业更重视创新投入,具有较少的研发投

入[17],从而有助于企业通过对政府的财政补助进行

评价和筛选,获取更多的创新资金,用于研发,提升

企业的创新绩效。据此,提出如下假设。
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H2:当公司高管具有技术背景时,专精特新“小
巨人”企业可以获得更多创新补贴进而提高企业创

新绩效。

2 实证研究设计
2.1 样本选取与数据来源

选取2018—2022年工信部公布的4批专精特

新“小巨人”上市公司为样本,并对样本进行以下筛

选:①剔除金融行业;②剔除数据严重缺失的样本;
③剔除*ST、ST样本企业,最终得到1384个观测

值。研究所需的研发支出以及企业每年专利授权

数量来源于科技部数据库,企业层面的数据均来自

国泰安(CSMAR)数据库,政府补贴的数据是通过

下载样本公司的历年年报所得。数据处理软件为

Stata16.0,对所有连续变量进行了缩尾处理。
2.2 变量定义

被解释变量为创新绩效(Innovation_p)。参考

易靖韬等[28]对企业创新绩效的衡量,将创新绩效分

为创新活动投入(RD/SALES)与创新活动产出

(Patent_Award),其中创新活动投入用研发支出除

以销售额来衡量,创新活动产出用企业每年专利授

权数量来衡量。
解释变量为政府补贴(Subsidy)。政府补贴用

政府补贴金额与营业收入之比来衡量。
调节变量为高管技术背景(Tech)。当董事长

或总经理任何一方具有专业技术背景时,该值为1,
否则为0。其中董事长或总经理技术背景是从高管

简历资料获得,若高管职业经历中有过生产、研发

和设计工作经历,则认为具有技术背景。
控制变量包括公司规模(Size)、资产负债率

(LEV)、总资产净利润率(ROA)、现金流比率

(Cashflow)、应收账款占比(REC)、固定资产占比

(FIXED)、营业收入增长率(Growth)、是否亏损

(Loss)、第一大股东持股比例(Top1)、托宾Q 值

(TobinQ)、公司成立年限(FirmAge)。
具体变量定义见表1。

2.3 模型构建

为检验政府补贴、高管技术背景对专精特新

“小巨人”企业创新绩效的影响,建立如下固定效应

模型:
Innovation_pi,t =α0+α1Subsidyi,t+

α2Controlsi,t+yeari,t+industryi,t+εi,t (1)
Innovation_pi,t =β0+β1Subsidyi,t+β2Subsidyi,t×
Techi,t+β3Controlsi,t+yeari,t+industryi,t+εi,t

(2)
式中:Controls为各控制变量;α0、β0 为截距项;εi,t

为残差;α1、α2、β1、β2、β3 为回归系数,若α1>0,则预

期假设1成立,若β1>0,则预期假设2成立。

3 实证结果分析
3.1 描述性分析

主要变量描述性统计见表2。研发投入占销售

额的最大值为0.323,最小值为0.008,说明企业间

的研发投入存在一定差距,专精特新“小巨人”企业

间的研发投入强度还是存在较大差异;专利授权数

的标准差是1.129,说明样本中企业间的创新产出存

表1 变量定义

变量类型 变量 变量符号 变量定义

被解释变量
创新投入 RD/SALES 研发支出除以销售额

创新产出 Patent_Award 企业每年专利授权数量

解释变量 政府补贴 Subsidy 政府补贴金额/营业收入

调节变量 高管技术背景 Tech
董事长或总经理任何一方具有专业技术背景时,该值为

1,否则为0

控制变量

资产负债率 LEV 企业的总负债/企业总资产

总资产净利润率 ROA 净利润/年平均资产总额

公司规模 SIZE 总资产的自然对数

现金流比率 Cashflow 现金流量净额/总资产

应收账款占比 REC 应收账款净额/总资产

固定资产占比 FIXED 固定资产净额/总资产

营业收入增长率 Growth 本年营业收入/上一年营业收入-1
是否亏损 Loss 当年净利润小于0取1,否则取0
第一大股东持股比例 Top1 第一大股东持股比例

托宾Q值 TobinQ 市场价值除以期末总资产

公司成立年限 FirmAge ln(当年年份-公司成立年份+1)
年度虚拟变量 year 年份虚拟变量

行业虚拟变量 industry 行业虚拟变量
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表2 变量描述性统计

变量 样本数 均值 标准差 中位数 最小值 最大值

RD/SALES 1384 0.072 0.048 0.055 0.008 0.323
Patent_Award 1384 2.775 1.129 2.890 0.000 5.700
Subsidy 1384 0.015 0.012 0.011 0.001 0.112
Tech 1384 0.413 0.492 0.000 0.000 1.000
Size 1384 21.330 0.661 21.250 19.81023.990
Lev 1384 0.292 0.157 0.272 0.052 0.801
ROA 1384 0.071 0.064 0.066 -0.3820.255
Cashflow 1384 0.047 0.063 0.048 -0.1610.254
REC 1384 0.154 0.086 0.145 0.000 0.494
FIXED 1384 0.162 0.111 0.146 0.002 0.666
Growth 1384 0.243 0.336 0.181 -0.5972.032
Loss 1384 0.051 0.221 0.000 0.000 1.000
Top1 1384 0.316 0.124 0.297 0.081 0.740
TobinQ 1384 2.250 1.389 1.788 0.884 9.817
FirmAge 1384 2.889 0.282 2.944 2.079 3.611

在较大差异;政府补贴强度平均值仅仅0.015,最大

值0.112,说明政府补贴强度对企业营业收入占比

较小;高管技术背景的均值是0.413,标准差为

0.492,说明专精特新“小巨人”企业中具有技术背

景的高管存在差异。其他变量统计的结果与目前

主流的文献结果一致。
3.2 相关性分析

从表3可以看出,解释变量政府补贴(Subsidy)
与被解释变量创新投入(RD/SALES)和创新产出

(Patent_Award)均呈现显著正相关关系,说明政府

补贴有利于专精特新“小巨人”企业增加创新投入

与创新产出,提高创新绩效。以政府补贴作为被解

释变量,发现高管技术背景的系数在1%的水平上

显著,说明高管技术背景会影响政府补贴。为探讨

高管技术背景的调节作用,以创新投入与创新产出

为被解释变量时,发现高管技术背景与政府补贴的

交互项在1%的水平上显著正相关,说明当专精特

新“小巨人”企业高管具有技术背景时,政府补贴的

促进作用更明显。另外,变量的相关系数均小于

0.600,初步预期变量间不存在明显的多重共线性

问题,当然,目前只是初步预期结果,具体还要进行

下一步的回归分析。
3.3 主回归分析

对主要变量进行主回归分析,结果见表4。由

于篇幅限制,控制变量未展示。由第(1)列与第(3)
列显示,创新投入、创新产出与政府补贴在1%的水

平下呈现显著正相关,这说明专精特新“小巨人”企
业受到政府补助后,投入研发的资金增加,专利发

明增多,其专利授权数与研发投入有很大提升。另

外,考虑行业与年份具有不可观测性,可能会产生

内生影响,在表4第(2)列和第(4)列加入行业固定

效应与年份固定效应,结果显示政府补贴对专精特

新“小巨人”企业的创新投入与创新产出仍然呈现

1%的显著正相关。这也可以说明政府补贴给专精

特新“小巨人”企业带来了资金补助,改善了企业的

创新条件,创新环境变好,帮助企业向研发环节投

入更多经费,更专注于研发,提高企业创新绩效,这
与文献[17]的结论一致验证了假设H1。
3.4 调节效应检验

为了进一步验证高管技术背景的对政府补贴与

表3 相关性分析结果

变量
RD/
SALES

Patent_
Award

Subsidy Tech
Subsidy×
Tech

Lev ROA Cashflow REC FIXED Growth Loss Top1 TobinQ FirmAge

RD/
SALES

1 0.142*** 0.452*** 0.069** 0.157*** -0.326*** 0.024 -0.068**-0.049*-0.322***-0.050* 0.090*** -0.114***0.219*** -0.155***

Patent_
Award

0.083*** 1 0.094*** 0.058** 0.090*** 0.243*** -0.118***-0.066** 0.091*** -0.102*** 0.065** 0.094*** -0.033 -0.014 -0.043

Subsidy 0.443*** 0.108*** 1 0.061** 0.254*** -0.235*** 0.030 0.021 -0.150***-0.056**-0.146***0.081*** -0.042 0.104*** -0.148***

Tech 0.062** 0.047* 0.104*** 1 0.955*** -0.033 0.032 -0.018 -0.013 -0.048* 0.019 -0.035 0.033 0.021 -0.002
Subsidy×
Tech

0.321*** 0.129*** 0.659*** 0.640*** 1 -0.070*** 0.021 -0.027 -0.040 -0.053** -0.002 -0.015 0.024 0.035 -0.031

LEV -0.309***0.242*** -0.203*** -0.032 -0.105*** 1 -0.455***-0.269***0.368*** 0.181*** 0.112*** 0.126*** -0.053**-0.138***0.069***

ROA -0.055**-0.119*** -0.037 0.037 -0.026 -0.406*** 1 0.464*** -0.253***-0.105***0.320*** -0.382***0.145*** 0.257*** -0.088***

Cashflow-0.094***-0.062** -0.023 -0.017 -0.063**-0.272***0.470*** 1 -0.359***0.203*** 0.039 -0.176***0.109*** 0.185*** 0.088***

REC -0.066** 0.085*** -0.141*** -0.013 -0.080***0.359*** -0.225***-0.353*** 1 -0.136*** -0.003 0.053** -0.041 -0.080*** 0.000
FIXED -0.302***-0.088***-0.054**-0.055**-0.063** 0.169*** -0.109***0.192*** -0.175*** 1 -0.008 -0.008 0.101*** 0.045* 0.157***

Growth -0.040 0.079*** -0.107*** 0.016 -0.032 0.128*** 0.345*** 0.053** -0.026 0.003 1 -0.207*** -0.011 0.246*** -0.116***

Loss 0.130*** 0.094*** 0.135*** -0.035 0.065** 0.142*** -0.583***-0.174*** 0.057** 0.003 -0.168*** 1 -0.117***-0.051* -0.018
Top1 -0.135*** -0.025 -0.073*** 0.030 -0.027 -0.047* 0.126*** 0.078*** -0.032 0.102*** -0.042 -0.111*** 1 -0.088*** 0.057**

TobinQ 0.215*** -0.004 0.102*** 0.023 0.048* -0.150***0.306*** 0.228*** -0.112*** 0.023 0.233*** -0.056**-0.056** 1 0.017
FirmAge-0.194*** -0.022 -0.180*** -0.009 -0.094***0.076*** -0.083***0.080*** -0.001 0.147*** -0.105*** -0.008 0.046* 0.006 1

 注:左下角为Pearson相关系数,右上角为Spearman相关系数;***、**、*分别表示在1%、5%、10%的水平上统计显着。
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表4 主回归分析结果

变量

(1) (2) (3) (4)
Patent_
Award

Patent_
Award

RD/
SALES

RD/
SALES

Subsidy
15.1673*** 11.0222*** 1.2704*** 1.2223***
(6.413) (5.844) (14.516) (10.370)

Controls Yes Yes Yes Yes

截距项
-9.5888***-14.0557*** 0.2086*** 0.2000***
(-9.269) (-13.207) (5.450) (5.204)

样本数 1384 1384 1384 1384

R2 0.194 0.372 0.394 0.500

IndustryFE No Yes No Yes

YearFE No Yes No Yes

 注:***表示显著性水平为1%;括号内为t值。

专精特新“小巨人”企业创新绩效的调节作用,考虑

政府补贴和高管技术背景交叉影响的估计结果见

表5。表5第(1)列与第(3)列是不控制年份与行业

的回归结果,第(2)列和第(4)列是加入年份与行业

固定效应的结果,可以看出交互项Subsidy×Tech
的回归系数在第(1)列、(2)列、(3)列和(4)列下都

是显著正相关的。且高管技术背景与政府补贴强

度的交互项在5%和1%水平上显著为正的。这也

说明在高管具有技术背景条件下的专精特新“小巨

人”企业,政府补贴的促进作用更明显,高管具有技

术背景能够对专业领域动态有深刻把握,也能熟知

研发的重要性,更会将更多资金投入研发,政府补

贴在筛选时也会更倾向于该类企业,增加政府补

贴,提高企业创新投入与产出。因此,相比无高管

技术背景的公司,高管具有技术背景的公司研发投

入水平和创新产出水平更高,这也与文献[17-18]的
结论保持一致,验证了假设H2。

表5 调节效应回归结果

变量

(1) (2) (3) (4)
Patent_
Award

Patent_
Award

RD/
SALES

RD/
SALES

Subsidy
8.3958** 5.9285** 0.9764*** 0.9031***
(2.286) (1.973) (7.185) (5.961)

Tech -0.0725 -0.0293 -0.0061* -0.0054*
(-0.835) (-0.390) (-1.892) (-1.851)

Subsidy×
Tech

10.4385** 7.6301** 0.4728*** 0.5019**
(2.287) (2.217) (2.800) (2.547)

Controls Yes Yes Yes Yes

截距项
-9.4898***-14.0600*** 0.2139*** 0.2040***
(-9.178) (-13.210) (5.591) (5.327)

样本数 1384 1384 1384 1384

R2 0.198 0.375 0.398 0.504

IndustryFE No Yes No Yes

YearFE No Yes No Yes

 注:*、**、***分别表示显著性水平为10%、5%、1%;括号内为t值。

4 稳健性检验

4.1 替换被解释变量

为了保证研究结果的稳健性,替换被解释变量

创新绩效,用专利申请数量加1取自然对数作为衡

量创新绩效的替换指标,记为Patent1,进行再回归,
回归结果见表6第(1)列。从表6第(1)列可以看出

专利申请数与政府补贴在5%的水平上显著正相

关,这说明政府补贴有利于专精特新“小巨人”企业

投入研发,专利研发更多,专利数更多;交互项政府

补贴与高管技术背景Subsidy×Tech在10%的水

平上显著正相关,这也表明在具有高管技术背景的

专精特新“小巨人”企业中,政府补贴对专精特新

“小巨人”企业创新绩效的促进作用更强。

表6 替换变量回归结果

变量
(1) (2) (3)

Patent1 Patent_Award RD/SALES

Subsidy
9.4197**
(2.361)

Tech
-0.1190 -0.0813 -0.0063*
(-1.260) (-0.953) (-1.659)

Subsidy×Tech
9.6341*
(1.944)

Subsidy1
20.8907*** 1.4511***
(2.661) (4.577)

Subsidy1×Tech
27.7560*** 1.6099***
(2.679) (2.816)

Controls Yes Yes Yes

截距项
-9.7179*** -14.4482*** 0.1906***
(-8.655) (-13.593) (4.730)

样本数 1384 1384 1384
R2 0.194 0.381 0.463

IndustryFE Yes Yes Yes
YearFE Yes Yes Yes

 注:*、**、***分别表示显著性水平为10%、5%、1%;括号内为t值。

4.2 替换解释变量

将解释变量政府补助用政府补助/总资产替

换,用Subsidy1表示,放入模型再次回归,结果见

表6第(2)列、(3)列。从表6(2)列、(3)列可以看出,
创新投入与创新产出与政府补贴均在1%的水平上

显著正相关,说明政府补贴有利于提高专精特新

“小巨人”企业创新绩效;政府补贴与高管技术背景

Subsidy1×Tech的交互项在1%的水平上显著正相

关,也表明政府补贴对具有高管技术背景的专精特

新“小巨人”企业创新绩效的促进作用更强。

5 机制检验

5.1 融资约束检验

参考温忠麟等[29]提出的中介效应检验程序进
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行检验,由于中介模型的第一步在主回归分析已经

呈现,这里展示第2、3步的回归结果。参考 Whited
和Wu[30]的研究,采用WW指数作为融资约束的衡

量指标,WW 指数考虑了公司的资本市场融资选

择,是根据债务与股权的比例判断融资限制的程

度。同时采用FC指数作为融资约束的另一个代理

变量,FC指数是关注于公司的内部现金流对融资

需求的影响,来评价融资限制情况。具体回归结果

见表7。由表7的第(1)列和第(4)可知,融资约束

的系数为负且在1%的水平上显著,说明政府补贴

能够有效缓解企业融资约束,与前文理论分析一

致。然后,将融资约束变量、政府补贴变量加入模

型进行中介效应检验,由表7的第(2)列、(3)列、
(5)列、(6)列结果可看出,融资约束系数均呈现1%
的负相关,且政府补贴在加入融资约束变量后仍显

著,表明融资约束在政府补贴对专精特新“小巨人”

企业创新绩效的影响过程中发挥中介效应。因此,
政府补贴可以缓解融资约束来增加专精特新“小巨

人”企业的创新投入与创新产出,提高创新绩效。
5.2 研发投入检验

使用研发支出/总资产作为研发投入的衡量指

标,中介模型的第1步在主回归分析已经呈现,第
2、3步的回归结果见表8。表8的第(1)列研发投入

与政府补助在1%的水平上显著正相关,说明政府

补贴能够有效增加专精特新“小巨人”企业的研发

投入,与前文理论分析一致。最后,将研发投入、政
府补贴变量进行中介效应检验,从表8的第(2)列、
(3)列回归结果可看出,创新投入和创新产出与研

发投入均呈现1%的正相关,表明研发投入在政府

补贴对专精特新“小巨人”企业创新绩效的影响中

发挥中介效应。因此,政府补贴可以通过增加研发

投入来提高专精特新“小巨人”企业的创新绩效。

表7 融资约束的机制检验结果

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6)
FC Patent_Award RD/SALES WW Patent_Award RD/SALES

Subsidy
-1.1399*** 8.9737*** 1.4359*** -0.2712** 6.8920** 1.4059***
(-2.702) (3.928) (10.249) (-2.248) (2.327) (8.075)

FC
-2.5026*** -0.0137**
(-12.500) (-2.107)

WW
-5.6939*** -0.0735**
(-4.897) (-2.212)

Controls Yes Yes Yes Yes Yes Yes

截距项
0.6478*** 2.3821*** 0.0275*** -0.9835*** -4.5814*** -0.0586*
(31.661) (11.257) (4.721) (-143.204) (-3.945) (-1.720)

样本数 1376 1376 1376 1376 1376 1376
R2 0.118 0.330 0.355 0.168 0.293 0.353

IndustryFE Yes Yes Yes Yes Yes Yes
YearFE Yes Yes Yes Yes Yes Yes

 注:*、**、***分别表示显著性水平为10%、5%、1%;括号内为t值。

表8 研发投入的机制检验结果

变量
(1) (2) (3)
RD1 Patent_Award RD/SALES

Subsidy
0.1969*** 6.6269*** 1.2533***
(4.127) (3.357) (14.289)

RD1
5.3852*** 1.4820***
(3.478) (24.227)

Controls Yes Yes Yes

截距项
0.0075*** 0.7332*** 0.0072*
(4.000) (4.384) (1.856)

样本数 1376 1376 1376

R2 0.180 0.231 0.660

IndustryFE Yes Yes Yes

YearFE Yes Yes Yes

 注:*、***分别表示显著性水平为10%、1%;括号内为t值。

6 结论与建议
自2018年开始我国实施专精特新“小巨人”企

业培育政策,陆陆续续公布专精特新“小巨人”企
业,设置梯度培育方案,以支持优质中小企业创新

发展,早日突破关键核心技术,缓解“卡脖子”难题。
选取2018—2022年工信部公布的4批专精特新“小
巨人”上市公司为样本,运用高阶梯队理论和信号

传递理论,研究政府补贴政策对专精特新“小巨人”
企业创新绩效的影响机制。研究结论表明:①政府

补贴有利于提高专精特新“小巨人”企业创新绩效;

②当公司高管具有技术背景时,专精特新“小巨人”
企业可以获得更多创新补贴,进而提高企业创新绩

效;③机制检验表明,融资约束、研发投入在政府补
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贴对专精特新“小巨人”企业创新绩效的影响过程

中发挥中介效应,创新补贴可以通过缓解融资约

束、增加企业研发投入等提高专精特新“小巨人”企
业创新绩效。基于上述研究结果,提出以下建议,
支持中小企业创新发展。

(1)继续加大政府创新政策支持力度。本文的

研究结论表明,政府补贴政策对提升专精特新“小
巨人”企业创新绩效有正向促进作用,相比于龙头

企业,中小企业起步晚、规模小、不成熟等导致了很

难吸引到投资,因此,政府直接补贴对中小企业的

创新发展起到很重要的作用。专精特新“小巨人”
企业是我国创新发展的主力军,既是行业内“单项

冠军”的潜在竞争者,也是“专精特新”中小企业的

领航者,促进专精特新“小巨人”企业持续地创新发

展,政府补贴支持力度需要加大,做好创新发展的

后勤工作。
(2)加强对技术型高管的培养。本文的研究结

论表明,具有技术背景的高管会正向调节政府补贴

对专精特新“小巨人”企业创新绩效的影响,高阶梯

队理论也表明,高管的特质或背景会影响企业的经

营活动,高管的研发技术背景会影响其对研发创新

活动的态度,也会影响政府补贴的使用效果。
(3)在进行政府补贴等政策时,多考量高管团

队的背景。高管团队对企业经营决策起决定性作

用,其过往经历、个人品质等都会影响到企业的创

新活动,政府在进行选取补贴对象时,可以就高管

团队的背景进行筛查,可以保证政府补贴不错补、
漏补。
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StudyonInnovationPolicies,TechnicalBackgroundofExecutivesandInnovation
PerformanceofSpecialized,SpecializedandNew“SmallGiant”Enterprises

LIUQian,LIHualin
(CollegeofBusiness,JishouUniversity,Jishou416000,Hunan,China)

Abstract:Innovationpolicyisanimportantmeanstoguidethehigh-qualitydevelopmentof“specialized,specialandnew”smallandmedium-
sizedenterprises(SMEs),andgovernmentsubsidiesisanimportantpolicytool.Takingthefourbatchesof“smallgiants”listedcompanieswith
specialtiespublishedbytheMinistryofIndustryandInformationTechnology(MIIT)atassamples,theinfluencemechanismofgovernment
innovationpoliciesontheinnovationperformanceof“smallgiants”enterpriseswithspecialtiesisexploredbasedonthehigh-orderladder
theory.Theempiricalstudyfindsthat:innovationsubsidiescanimprovetheinnovationperformanceofspecialized,specialityandnew“small
giant”enterprises;whenthecompanyexecutiveshavetechnicalbackground,specialized,specialityandnew“smallgiant”enterprisescanobtain
moreinnovationsubsidiestoimprovetheirinnovationperformance.Themechanismtestshowsthatinnovationsubsidiescanimprovethe
innovationperformanceofspecialized,specialnewand“smallgiant”enterprisesbyalleviatingfinancingconstraintsandincreasingR&D
investment.
Keywords:innovationpolicy;governmentsubsidies;executives'technologicalbackground;specialized,specialandnew “smallgiant”
enterprises;innovationperformance
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