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地方经济增长目标对企业研发投入的影响与机制

———基于“发展方式—政绩考核—政府行为—经济效应冶范式的分析

吴摇 非a,曹摇 铭b,任晓怡c

(广东金融学院 a. 行为金融与区域实验室;b. 经济贸易学院;
c. 金融科技工程技术开发中心,广东 广州 510521)

摘摇 要:经济增长目标管理是中国政府驱动经济发展的重要抓手之一,地方经济增长目

标的设定与实现会对地区经济发展和微观企业行为产生重要影响。 在主要追求数量增长的

粗放型经济发展方式下,GDP 增长率成为地方政府绩效考核的核心指标,并形成地方政府“为

增长而竞争冶的格局;在此情形下,过高的地方经济增长目标设定与实现目标的硬约束导致地

方政府可能过多干预地区经济以确保目标实现,而这种干预会抑制企业研发投入的增长。 以

2007—2018 年中国沪深两市 A 股上市企业为样本的分析发现:地方经济增长目标越高,企业

研发投入强度越低;地方经济增长目标过高,会促使地区基础设施建设规模扩张、产业结构偏

向工业化和技术市场发展相对迟缓,并驱使企业加大实物资本投资力度、提升杠杆率和降低

财务稳定性,这些都会对企业研发投入产生负面影响。 进一步的研究发现,地方政府行为的

转变会引发“地方经济增长目标—企业研发投入冶关系的变化:地方政府对经济增长目标的

“加码冶行为(超越国家目标和区域目标)和“五年规划冶考核临近带来的考核压力加大,都会

强化“地方经济增长目标—企业研发投入冶的负向关系;在地方政府竞争体系中,“为增长而竞

争冶的相对弱化和“为创新而竞争冶的相对强化可以有效改善“地方经济增长目标—企业研发

投入冶的结构性错配;经济发展方式的转变带来了地方经济增长目标的结构性调减,并有效弱

化了“地方经济增长目标—企业研发创新冶的负向关系。 因此,要深化地方政府绩效考核体制

改革,优化地方政府竞争体系结构;各级政府用重视经济增长目标设定过高可能带来的负面

效应,审慎制定短期经济增长目标;地方政府要切实转变经济发展方式,提高经济增长目标管

理与企业创新发展之间的适配度,疏通阻碍企业创新活动的堵点。
关键词:地方经济增长目标;企业研发投入;地方政府;政府行为;政绩考核;经济发展方

式转变

中图分类号:F202;F275摇 摇 文献标志码:A摇 摇 文章编号:1674鄄8131(2021)05鄄0046鄄23

64



一、引言

改革开放以来,中国经济实践中的高增长态势超过了世界上任何一个国家,这不但与富有远见的改

革开放国策所带来的制度性红利休戚相关,同时也与中国政府卓有成效的治理体系有着深刻的关联。
特别是在所谓的“晋升锦标赛冶与“政治分包制冶下,地方政府对于促进本地经济增长有着强烈的冲动,以
至于部分学者指出,这种政治体制是推动地方经济发展的根源(Qian et al,1997) [1]。 徐现祥和梁剑雄

(2014)的研究发现,在“政治分包制冶下,中国经济增长目标管理体系能在很大程度上诠释地区的经济增

长[2]。 回归现实层面,从中长期来看,中国各层级政府会通过“五年规划冶等文件指明未来经济发展的目

标和努力方向;从短期来看,在每年年初的政府工作报告中,中央和地方政府都会明确当年的经济增长

目标,并引导资源优先配置于能够较好实现经济增长目标的项目。
许多研究发现,地方政府在区际竞争中纷纷做出了对辖区内经济增长有益的竞争举措(孙文凯 等,

2016) [3]。 然而需要注意的是,高速经济增长往往与经济增长质量欠佳相伴相生,过快的经济增速可能

侵蚀经济增长质量:各地经济实际增速大多高于目标增速,在经济增长取得靓丽成绩的同时,片面追求

经济增速所带来的产能过剩、环境污染等负外部性不断凸显。 这种矛盾在经济规模体量较小、总量积淀

更为紧迫的时期并不突出;但当前中国正处于经济发展模式转型、地缘政治风险频发、全球产业链重构

等历史进程交汇的重要关口,这种速度和质量之间的矛盾就极易对国家核心竞争力造成重大负面冲击。
何艳玲和李妮(2017)的研究发现,为了减弱乃至克服经济增长竞争的负面效应,政府的评价体系也在发

生转变,其竞争标的从“单纯的 GDP冶逐渐转变至“不仅仅是 GDP冶,政府考核取向转向“改革创新冶正逐

步成为潮流,以契合新时代经济高质量发展的创新需求[4]。 由此,原有的经济竞争模式从“为增长而竞

争冶向“为创新而竞争冶深度转型,这也对中国的经济发展方式转变产生了深刻的影响。
从全球经济发展的时空格局来看,发展中国家(中国、印度等)和发达国家(英国、德国等)都(曾)实

行过经济增长目标管理(徐现祥 等,2017) [5],各国经济增长目标的设定同其自身的经济发展态势也有

密切关联。 从中国经济发展的现实场域来看,政府(尤其是地方政府)实行经济增长目标管理仍然是驱

动经济发展的重要抓手,那么,设定怎样的经济增目标更有利于经济发展质量的提升? 地方政府设定经

济增长目标主要受哪些因素的影响? 通过怎样的机制促使地方政府设定更为合理有效的经济增长? 对

这些问题的解答无疑有利于深入认识经济增长目标管理与经济发展方式和质量之间的关系,进而进一

步优化经济增长目标管理体系,以促进经济发展方式的转变和高质量发展。
然而,当前专门针对中国经济增长目标管理的研究并不多,为数不多的文献主要集中于经济增长目

标制定策略(王贤彬 等,2019)、货币政策调控与信贷规模(李成 等,2018)等偏宏观方面的研究[6鄄7]。 虽

然也有部分学者关注到经济增长目标对“宏观—微观冶层面全要素生产率的影响(余泳泽 等,2019;王贤

彬 等,2019) [8鄄9],但缺乏将经济增长目标与经济高质量发展直接关联起来的文献,尤其缺少关于经济增

长目标与微观经济主体行为之间关系的研究。 事实上,经济增长目标管理下的地方政府决策和行为,不
仅仅会对地区宏观经济发展产生影响,还会影响微观企业的决策和行为。 同时,已有相关研究对经济增

长目标管理的考察很少考虑政府偏好的转向(比如从“为增长而竞争冶转向“为创新而竞争冶),更缺乏对

当前政府考核激励机制变革带来的经济效应演变的经验分析。 有鉴于此,本文基于对上述问题的重新

审视,试图构建一个“地方经济增长目标—微观企业研发投入冶的分析范式,并基于经济发展方式转变下

政府行为的变化进行深度考察,以期拓展和深化关于地方经济增长目标管理及其经济效应的理论和经

验研究,并为优化和完善地方经济增长目标管理体制以及促进企业研发投入提供政策启示。
具体来讲,本文的边际贡献主要在于:第一,在理论上,基于“发展方式—政绩考核—政府行为—经

济效应冶的分析范式,探究了地方政府在“为增长而竞争冶格局下设置过高地方经济增长目标对企业研发
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投入增长的负面影响,并从宏观和微观层面探讨了若干可能存在的影响路径,拓展了地方经济增长目标

管理机制及其经济效应的理论研究;第二,采用中国上市企业数据对“地方经济增长目标—微观企业研

发投入冶关系及其影响路径进行了实证检验,验证了理论假说,为地方经济增长目标管理的微观经济效

应提供了新的经验证据;第三,在“地方经济增长目标—企业研发投入冶分析框架中嵌入地方政府行为,
从多个角度(“加码冶行为、中期发展目标的影响、地方政府竞争体系的变化、经济发展方式的转变等)探
究不同情境下地方政府决策和行为转变带来的“地方经济增长目标—企业研发投入冶关系变化,不但深

化了地方经济增长目标管理的微观经济效应研究,有利于深入理解地方经济增长目标管理中地方政府

的作用及其利弊,也为相关研究提供了思路借鉴和方法参考。

二、制度背景、理论基础与研究假说

1. “为增长而竞争冶格局下的地方经济增长目标与企业研发投入

财政分权与政治集权的有机结合但为中国经济快速发展奠定了良好制度基础,更为地方政府为经

济增长而竞争形成了制度激励。 更会带来利益的分化,进而会产生一定程度的中央政府与地方政府之

间以及地方政府之间的利益冲突。 中国实行的是自上而下的纵向分权体制,分权不仅仅是权力的划分,
更是利益的分配,这就需要党中央和中央政府对地方经济发展提供有效的指导,并通过对地方政府进行

考核和奖励等方式来更好地拟合央地目标函数,在降低中央政府监督成本的同时提升地方政府的主观

能动性(Oates,1972) [10]。 在此情境下,地方经济(GDP)增长速度由于是较容易量化的客观指标且与经

济发展联系密切而成为较优的政绩考核指标选择,进而形成一种通过将地方经济增长绩效与地方官员

晋升直接挂钩来激励地方政府加大力度发展地方经济的政治制度(周黎安,2007) [11]。 在具体实践中,
一方面,上级所制定的 GDP 增长目标具有一定的“硬约束冶特性,要求下级坚决执行,并对目标完成度进

行考核,以此作为下级政绩及升迁的最为重要的标准,这将强化地方官员驱动 GDP 增长的内生动力;另
一方面,地方官员为在晋升竞争中取得优势地位,往往并不满足于仅完成上级设定的 GDP 增长目标,而
是趋向于“层层加码冶(周黎安 等,2015) [12],设定更高的地方经济增长目标,希冀向上级传递其能力信

号。 如此演绎,则逐渐形成地方政府“为 GDP 增长而竞争冶(本文简称“为增长而竞争冶)的格局。
在这种地方经济增长目标管理体制下的“为增长而竞争冶中,地方政府会通过各种渠道对微观企业

行为进行影响进而保证其提出的经济增长目标如期实现,具体表现在以下三方面:第一,影响辖区内微

观企业的经营。 为立竿见影地推动地方经济发展,地方政府往往趋向于介入企业的经营决策(Xu et al,
2014) [13],乃至于 Oi(1992)认为,中国地方政府像董事会一样管理企业[14]。 当然,由于过度干预微观经

济行为主体决策可能扰乱其正常的生产经营,并在宏观经济层面产生负面效应,在中国政治经济社会历

经多次大刀阔斧的改革后,此类地方政府直接干预企业经营的行为已然逐渐淡化。 但不可否认的是,囿
于地方经济增长目标“硬约束冶下形成的路径依赖,地方政府依然具有影响企业经营的内生需求。 第二,
加大辖区经济建设力度。 为在“晋升锦标赛冶中脱颖而出,地方政府势必要大力发展地方经济,以期较大

程度提振辖区的经济总量(丁菊红 等,2007) [15]。 为此,地方政府会将其自身资源并引导社会资源优先

配置于符合其经济增长目标的项目上。 第三,加强区域间资源竞夺。 在资源有限的情境下,为更好地发

展经济,地方政府并不拘泥于本地的资源禀赋,而是将目光扩展至其他地区,试图通过降低市场准入门

槛、加大财政补贴力度等招商引资方式“虹吸冶生产要素等多种资源。 然而,与区际竞争白热化相伴相生

的是,地方保护主义的去强化并引致不容小觑的市场分割等问题(沈剑飞,2018) [16]。
作为一个具有高度转型经济体特征的发展中国家,中国的地方经济增长目标具有一定的“硬约束冶

特性;同时,为尽快实现经济赶超,地方经济增长速度成为政绩考核和晋升选拔的核心指标,进而激励地
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方政府设定尽可能高的经济增长目标,甚至设定相对于地方经济基础(如资源禀赋、发展能力等)过高的

经济增长目标。 为实现较高的地方经济增长目标,政府往往将工作重心向那些能在短期内更多增加经

济总量的项目倾斜,而对于见效时间较长且具有一定风险的项目(如企业研发投入)则“理性冶忽视,特别

是在面临较大经济下行压力时更是如此。 而当地方经济增长目标设定过高时,在资源禀赋边界无法突

破的情境下,地方政府可能另辟蹊径,通过扭曲资源配置路径,乃至“粉饰冶相关经济数据来实现经济增

长目标,这会对企业的长期投入(如研发创新投入)造成一定的负面影响(He et al,2018) [17]。
具体而言,当地方经济增长目标设定过高时,为完成既定计划,地方政府将不得不干预微观企业的

经营决策,进而对企业的研发投入造成负面冲击:第一,与企业掌握市场信息和技术发展态势不同,地方

政府并不是市场主体,对于前沿创新趋势的敏感度天然逊色于企业,其引导企业研发活动的积极作用可

能会随干预程度的加强而衰减,甚至产生负面影响。 特别是,政府在干预经济的过程中会产生一定的寻

租空间(Brou et al,2013) [18],部分企业可能会以“策略性冶研发迎合地方政府的需要,降低其主动研发的

能动性。 同时,还可能诱发逆向选择和道德风险等问题(Firth et al,2012) [19]。 第二,企业研发投入回报

的长期性与地方政府绩效考核的短期性形成“期限错配冶。 具体而言,企业为在市场竞争中脱颖而出,势
必要在核心技术上形成竞争优势;而对于地方政府而言,为实现经济增长目标往往会驱动企业更关注

“短平快冶的投资项目,进而侵蚀企业对长期研发的资源投入。 第三,当地方政府设定的经济增长目标脱

离区域禀赋、发展能力等经济基础时,意味着其可能陷于无法按时按质完成的困境。 在此情境下,政府

部门的投资驱动策略将变得更为激进,不但会导致产能过剩、投资效率低下等种种问题,而且会进一步

挤压企业的研发资源。
基于上述分析,本文提出假说 H1:地方经济增长目标设定过高,不利于企业的研发投入增长。

2. 地方经济增长目标影响企业研发投入的机制

作为重要的经济管理方式之一,地方经济增长目标管理对于中国宏观经济运行的影响不容小觑。
现有研究大多肯定投资在驱动地区经济增长方面的重要基础性作用,投资能够通过资本的快速积累达

至经济快速发展的战略目标(王小鲁 等,2009) [20]。 因此,在地方经济增长目标管理体制下,加大投资力

度就成为地方政府的占优选择(郭月梅 等,2018) [21]。 其中,基础设施建设更容易得到地方政府的青睐。
值得注意的是,这种基础设施投资往往享有融资优先权(Oliver,2019) [22],在资源约束边界无法突破的

情况下会对部分企业的正常金融资源需求形成挤出(蔡晓慧 等,2016) [23],对于那些具有长期性特征的

研发项目而言更是如此。 这本质上是一种在地方政府短期经济增长目标适配下的投资优先策略(陈邱

惠 等,2021) [24]。 进一步地,地方政府的这种短期偏好,将会逐步映射至辖区内的主导产业层面。 具体

而言,第二产业由于产值较高,其发展符合地方政府短期内大幅提振经济总量的经济增长目标,进而成

为地方政府关注的重中之重(余泳泽 等,2019) [25]。 然而,在第二产业存在大量过剩产能的情况下依旧

投入更多资源:从供给角度来看,产业结构的固化和重复建设吸收了社会的大量可用资本,减少了能够

注入企业研发活动的资源;从需求角度来看,产业结构升级较慢也意味着对技术转型升级的需求降低

(郭克莎 等,2021) [26],企业加大研发投入的内生动力减弱,由此也会降低企业的创新投入。 依循上述逻

辑不难发现,当地方经济增长目标设定过高时,无论是辖区内可用资源的约束还是产业结构的固化,都
不利于技术创新活动的开展,进而会降低技术创新活跃度,辖区内的技术交易活跃度也会随之下降。 而

技术市场活跃是企业创新活动的催化剂,缺乏相应技术市场的支持也会导致企业降低自身的研发投入

强度(庄子银 等,2018) [27]。
基于上述分析,本文提出假说 2:地方经济增长目标设定过高,会驱使地方政府加大基础设施建设投

入,并导致地区产业结构偏工业化以及技术市场发展相对迟缓,从而不利于企业的研发投入增长。
94

吴非,曹铭,任晓怡:地方经济增长目标对企业研发投入的影响与机制



地方经济增长目标管理不仅会影响宏观经济,也会映射至辖区内微观经济主体的经营决策中(肖文

等,2014) [28]。 地方政府在较强的经济增长目标约束下往往会更关注那些具有“短平快冶特征的生产领

域(如基础设施建设)和产业发展(工业化导向)。 地方政府在经济增长目标约束下的宏观偏好也会映射

至微观企业层面上。 一方面,企业会主动调整其资源配置策略,适配地方政府的投融资偏好,以更好耦

合其与地方政府的目标函数,期冀从中获取更高的政治和资源收益;另一方面,地方政府的资源投向势

必会影响社会的整体投融资环境(李鲁 等,2016) [29],使得企业决策被动地受到地方经济增长目标的影

响。 为了迎合较高的地方经济增长目标要求,企业往往需要在短期内迅速扩大生产规模和工程效益(潘
华龙,2021) [30]。 为了达到上述目的,企业会更加偏好加大实物资本的投资力度(包括厂房、设备等固定

资产投资等),以求迅速提升经济规模绩效(Jia et al,2020) [31]。 然而,企业所具有的资源存在边界限制,
企业增加短期性的实物资本投资,通常是以减少长期性的研发投入为代价的,两者之间更多的是一种非

此即彼的替代关系。
地方政府在经济增长目标约束下干预企业正常的投资决策路径,产生资源错配效应(刘春济 等,

2020) [32],势必也会对企业的投融资行为和财务稳定性造成影响。 具体来看,企业可以通过削减长期研

发投入的方式来提升短期实物资本投资强度,但囿于自身资源的有限性和政府部门经济增长需求的紧

迫性,企业往往还需要另辟蹊径,寻求外部资金的支持(张昭 等,2018) [33],其中一个表现就是企业会借

助杠杆行为撬动资金投入来扩张规模。 特别值得一提的是,地方政府在宏观层面为驱动经济快速增长

而大力推动的基础设施建设,会在很大程度上对企业的正常金融需求形成挤出效应。 换言之,基础设施

建设的大面积推开使企业原本多元化的融资渠道受到了挤压,导致企业对杠杆的依赖和需求增加,否则

其无以满足自身的资源需求。 这种快马加鞭式驱动的杠杆率提升,极有可能导致企业自身财务状况恶

化(Caskey et al,2012) [34],进而降低其财务稳定性。 对此,企业会将更多的精力投入财务管理和平衡杠

杆等方面,而对研发投入的关注度随之降低,这也不利于企业研发投入强度的提升。
基于上述分析,本文提出假说 3:地方经济增长目标设定过高,会使得企业加大实物资本投资力度,

并导致企业杠杆率的提高和财务稳定性的降低,进而对企业研发投入增长带来负面冲击。

三、研究设计

1. 模型设定

为验证地方经济增长目标对企业研发投入的影响,本文构造如下实证模型以进行检验:

R&Dit = 琢 + 茁1ETit -1 + 移椎CV + 移Ind + 移Year + 着it

其中,被解释变量为“企业研发投入冶(R&D),核心解释变量为“地方经济增长目标冶(ET),CV 为控

制变量组,Ind 表示行业固定效应,Year 表示时间固定效应,着 为随机误差项。 需要说明的是,地方经济增

长目标的设定及其影响想要传递至企业的研发投入决策中必然有一定时滞,因此本文对核心解释变量

ET 进行了滞后 1 期处理,这样也能一定程度上消除可能存在的内生性问题。 同时,借鉴温忠麟等

(2004)的中介效应模型[35],设定如下递归方程进行机制检验:

R&Dit+1 = 渍0 + 渍1ETit -1 + 移椎CV + 移Ind + 移Year + 棕

Mediatorit = 兹0 + 兹1ETit -1 + 移椎CV + 移Ind + 移Year + 子

R&Dit+1 = 渍忆
0 + 渍忆

1ETit -1 + 渍忆
2 Mediatorit + 移椎CV + 移Ind + 移Year + 孜

其中,Mediator 为中介变量。 需要指出的是,考虑到变量之间的传递效应,本文将中介效应模型中的

每个变量都进行了间隔 1 期处理,目的在于控制变量传递的耗时并减弱反向因果关系的干扰。
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2. 数据来源与变量选择

本文以 2007—2018 年中国 A 股上市企业为样本进行实证检验,并对初始样本进行如下筛选:第一,
剔除金融类企业;第二,剔除样本期间 ST 和退市企业样本;第三,剔除 IPO 当年观察值;第四,对所有连

续变量进行缩尾平滑处理(上下 1%分位数)。 其中,企业层面的数据源自 WIND 数据库,地方经济增长

目标数据则来自相应省区市的政府工作报告。
(1)被解释变量“企业研发投入冶。 考虑到样本企业的体量差异明显,研发投入不宜用绝对量来衡

量,本文以企业研发投入占主营业务收入的比重来代表“企业研发投入冶(解维敏 等,2011) [36],该指标

越大,企业对研发活动的重视程度也越高。
(2)核心解释变量“地方经济增长目标冶。 既有文献主要是根据政府工作报告等文件获取地方政府

对经济增长目标的设定数值,并以此度量“地方经济增长目标冶。 政府一般于年初公布具体的经济增长

目标,具有较强的承诺性质,也往往成为上级政府考察下级政府工作绩效的重要标尺。 目前,该数据指

标主要分为省级区域和城市层面。 本文的研究对象是上市企业,而上市企业往往是省级政府的重点扶

持对象(最为典型的是,部分省区仅有几家上市企业),且上市企业体量大,跨区域经营较为普遍。 因而,
上市企业的研发活动,不只是受到所在城市经济增长目标的影响,而是更多地受到省级区域经济增长目

标的影响。 为此,本文采用省级政府工作报告中所披露的经济增长目标来作为“地方经济增长目标冶的
代理变量(徐现祥 等,2018) [37]。

(3)中介变量。 中介变量既要与地方经济增长目标有直接关联,也要与微观企业的研发投入存在内

在逻辑。 基于本文的研究假说,主要从宏观层面和企业微观层面两个视角进行选取以下中介变量:在宏

观层面,借鉴万威和龙小宁(2020)、张欣炜和林娟(2015 的研究[38鄄39],选取“基础设施密度冶“产业结构冶
和“技术市场规模冶3 个中介变量,分别用“地区公路里程与国土面积之比冶“第二产业产值与第三产业产

值之比冶和“地区技术市场成交额与 GDP 之比冶来衡量;在微观层面,借鉴翟光宇等(2021)的研究[40],选
取“企业实物资本投资冶“企业杠杆率冶和“企业财务稳定性冶3 个中介变量,分别用“固定资产、无形资

产、其他长期资产支付的现金与总资产的比值冶“总负债与总资产的比值冶和 Altman(1968)的“Z鄄Score冶
来衡量[41]淤。

(4)控制变量。 参考相关研究(向海凌 等,2020) [42],本文尽可能地纳入了有关控制变量,包括:“企
业上市年限冶及其平方项;“企业每股盈利冶,用“归属于普通股股东的当期净利润 /当期发行在外普通股

的加权平均数冶来衡量;“企业总资产规模冶;“企业资本密集度冶,用“总资产与主营业务收入之比冶来衡

量;“企业净利润增长率冶,用“(当期净利润-上期净利润) /上期净利润冶来衡量;“企业两职合一冶,为虚

拟变量,董事长兼任总经理则赋值为 1,否则赋值为 0;“企业审计意见冶,为虚拟变量。 审计报告为标准

无保留意见则赋值为 1,否则赋值为 0。 对上述变量的描述性统计结果参见表 1。

表 1摇 主要变量的描述性统计

变摇 量 样本量 平均值 标准差 最小值 最大值

被解释变量 企业研发投入 12 319 0郾 036 8 0郾 040 1 0郾 000 1 0郾 242 2

核心解释变量 地方经济增长目标 16 848 8郾 932 9 1郾 575 4 5郾 500 0 15郾 000 0
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淤 具体计算公式为:Z鄄Score = 1郾 2X1 +1郾 4X2 +3郾 3X3 +0郾 6X4 +0郾 999X5。 其中,X1为营运资本 / 总资产,X2为留存收益 / 总
资产,X3为息税前利润 / 总资产,X4为总市值 / 负债总计,X5为营业收入 / 总资产。 Z 值越低企业破产风险越高,反之,企业财

务风险水平越低。



续表

变摇 量 样本量 平均值 标准差 最小值 最大值

中介变量

基础设施密度 16 994 0郾 006 3 0郾 006 5 0郾 000 1 0郾 066 0

产业结构 16 994 1郾 024 3 0郾 356 1 0郾 240 1 2郾 011 9

技术市场规模 16 994 0郾 018 6 0郾 036 4 0郾 000 2 0郾 153 5

企业实物资本投资 16 994 0郾 029 0 0郾 061 7 -0郾 140 7 0郾 286 3

企业杠杆率 16 994 0郾 441 9 0郾 201 6 0郾 050 0 0郾 854 9

企业财务稳定性 16 994 1郾 698 2 0郾 748 2 0郾 385 2 4郾 006 1

控制变量

企业上市年限 16 994 2郾 683 3 0郾 387 3 1郾 386 3 3郾 367 3

企业每股盈利 16 994 0郾 346 7 0郾 409 2 -0郾 675 1 2郾 040 0

企业总资产规模 16 994 22郾 115 4 1郾 247 2 19郾 839 7 25郾 938 2

企业资本密集度 16 994 1郾 117 8 0郾 449 3 0郾 321 8 2郾 591 3

企业净利润增长率 16 994 7郾 036 5 0郾 002 6 7郾 020 7 7郾 047 4

企业两职合一 16 746 0郾 217 6 0郾 412 6 0 1

企业审计意见 16 994 0郾 015 1 0郾 121 8 0 1

四、地方经济增长目标对企业研发投入的影响

1. 基础检验结果

表 2 报告了“地方经济增长目标冶与“企业研发投入冶关系的基本检验结果。 “地方经济增长目标

(滞后 1 期)冶(以下简称“地方经济增长目标冶)在 1%的统计水平上显著为负,表明地方政府设定的经济

增长目标提高,会显著降低企业的研发投入强度,二者具有显著的负相关关系。 由此,本文的假说 1 得

到了经验证据的支持。 值得追问的是,地方经济增长目标对微观企业研发投入的负向影响是否具有持

续性? 为此,本文进一步纳入“地方经济增长目标冶的滞后 2 ~ 3 期项进行检验,结果显示,随着时间的推

移,“地方经济增长目标冶对“企业研发投入冶都有着较为明显的负向冲击。 可见,经济增长目标的提高在

较长的一段时间内对企业研发投入强度的抑制作用会形成叠加效应,进而放大其对企业研发活动的不

利影响。 这不但进一步佐证了“地方经济增长目标与企业研发投入强度负相关冶的结论,也更加凸显了

经济增长激励机制改革的紧迫性和必要性。
考虑到由于经济发展水平的显著差异,不同地区的企业在面对经济增长目标管理时可能做出不同

的反应,本文进一步将全样本划分为“东部地区冶和“中西部地区冶两个子样本分别进行检验。 分析表明,
“地方经济增长目标冶的估计系数,在“东部地区冶子样本中显著为负,而在“中西部地区冶子样本中不显

著。 其原因在于:东部地区的经济发展成熟度较高,市场在资源配置中的作用更强,地方经济增长目标

越高,往往意味着当地政府干预辖区内经济的主观能动性越大,进而会在更大程度上影响微观主体的资

源配置和生产决策行为。 更为重要的是,东部地区企业面临着较强的经济竞争环境,往往会依赖更多的

研发投入来增强自身的核心竞争力,这种发展导向同地方政府的短期经济增长目标可能存在错位。 因

此,东部地区的地方经济增长目标越高,则地方政府干预企业生产经营决策的动机越强,会引导企业更

加关注短期投资,将资源从长周期、高风险、高投入的研发创新活动中抽离出来,从而对研发投入强度产

生显著的抑制效应。 相比之下,中西部地区企业的创新活跃度相对较低,其所面临的市场竞争压力也较

弱,创新的主观意愿不如东部地区企业强烈,在研发投入上本就处在相对较低的水平,而且企业发展也
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更多的是追求生产规模和总量的增长,同地方政府短期经济增长目标的错位相对较弱,甚至还可能存在

一定的贴合性。 因此,地方经济增长目标对中西部地区企业研发投入强度的影响不显著。 这也表明,地
方政府经济管理目标体制的改革对于东部地区尤为紧迫和重要。

表 2摇 地方经济增长目标对企业研发投入的影响玉:基础检验结果

基准回归 动态叠加效应
区域异质性检验

东部地区 中西部地区

地方经济增长目标(滞后 1 期)
-0郾 021*** -0郾 024*** 0郾 001

(-4郾 32) (-3郾 07) (0郾 01)

地方经济增长目标(滞后 2 期)
-0郾 021*** -0郾 001 0郾 001

(-4郾 34) (-0郾 30) (0郾 23)

地方经济增长目标(滞后 3 期)
-0郾 022*** -0郾 009**

(-4郾 43) (-2郾 22)

地方经济增长目标(滞后 4 期)
-0郾 016***

(-3郾 49)

企业上市年限
0郾 024 0郾 028 0郾 035 0郾 039 0郾 007 0郾 093***

(1郾 43) (1郾 30) (1郾 29) (1郾 20) (0郾 35) (3郾 42)

企业上市年限的平方
-0郾 007** -0郾 008** -0郾 009* -0郾 010* -0郾 004 -0郾 020***

(-2郾 28) (-1郾 97) (-1郾 85) (-1郾 67) (-1郾 04) (-3郾 78)

企业每股盈利
0郾 008*** 0郾 008*** 0郾 008*** 0郾 007*** 0郾 009*** 0郾 007***

(6郾 32) (5郾 82) (5郾 30) (4郾 80) (5郾 64) (3郾 15)

企业总资产规模
-0郾 006*** -0郾 006*** -0郾 006*** -0郾 006*** -0郾 006*** -0郾 005***

(-10郾 05) (-9郾 74) (-9郾 21) (-8郾 50) (-7郾 86) (-6郾 11)

企业资本密集度
0郾 030*** 0郾 028*** 0郾 027*** 0郾 025*** 0郾 034*** 0郾 024***

(12郾 58) (12郾 16) (11郾 63) (10郾 92) (10郾 79) (6郾 99)

企业净利润增长率
-0郾 351** -0郾 398*** -0郾 314** -0郾 400** -0郾 351* -0郾 371**

(-2郾 46) (-2郾 66) (-2郾 00) (-2郾 50) (-1郾 69) (-1郾 98)

企业两职合一
0郾 003 0郾 002 0郾 002 0郾 002 0郾 001 0郾 005

(1郾 53) (1郾 36) (1郾 28) (1郾 32) (0郾 75) (1郾 48)

企业审计意见
0郾 001 0郾 002 0郾 003 0郾 000 0郾 006 -0郾 007

(0郾 23) (0郾 42) (0郾 50) (0郾 08) (0郾 86) (-1郾 45)

常数项
2郾 600*** 2郾 935*** 2郾 329** 2郾 948*** 2郾 629* 2郾 604**

(2郾 59) (2郾 79) (2郾 11) (2郾 61) (1郾 80) (1郾 97)

时间、行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

N 11 050 9 992 8 715 7 374 7 592 3 458

adj. R2 0郾 372 0郾 370 0郾 369 0郾 360 0郾 377 0郾 352

摇 摇 注:***、**和*分别表示在 1% 、5%和 10%的水平上显著,括号中数值为经过 Cluster 调整的稳健 t 统计量(聚类至企业

层面),下表同。
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2. 稳健性检验

本文的被解释变量为企业研发投入的强度,但这类数据往往存在较大的缺失。 一方面,研发投入数

据在搜集和整理上较为困难,以至于在统计上难以进行有效覆盖;另一方面,为了避免商业秘密的泄露,
这种数据缺失可能是企业有意而为的策略性行动(张健 等,2018) [43]。 在数据处理中,这类缺失的样本

被直接剔除(简称“缺省值法冶),可能会造成一定的“自选择偏误冶。 为此,本文对这类缺失的数据赋值

为 0(简称“0 值法冶),重新进行检验。 由于利用普通最小二乘法(OLS)来适配研发数据的截断特征可能

会存在估计效率低下的问题,本文也采用 Tobit 模型进行稳健性检验。 同时,本文还在模型中引入“时
间—行业冶高阶联合固定效应,以控制随时间变化的行业特征,进一步降低内生性偏误。 此外,2008 年爆

发的国际金融危机对政府和企业决策都有着重大影响,而这种影响难以通过特定指标来控制,为消除国

际金融危机的影响,本文剔除了 2008—2010 年的数据重新进行回归检验。 上述稳健性检验的结果见表

3,在各模型中,“地方经济增长目标冶的估计系数均显著为负,表明本文的基本结论“地方经济增长目标

提高会降低企业的研发投入强度冶具有稳健性。

表 3摇 稳健性检验玉:R&D 算法、固定效应、回归模型的调整与国际金融危机期间样本的剔除

变摇 量
0 值法 缺省值法 0 值法 缺省值法 0 值法 缺省值法 0 值法

Tobit 模型检验 变更固定效应 剔除金融危机期间样本

地方经济增长目标(滞后 1 期)
-0郾 021*** -0郾 021*** -0郾 026*** -0郾 024*** -0郾 022*** -0郾 021*** -0郾 021***

(-5郾 05) (-8郾 72) (-10郾 75) (-4郾 89) (-5郾 56) (-4郾 24) (-4郾 95)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

时间固定效应 控制 控制 控制 未控制 未控制 控制 控制

行业固定效应 控制 控制 控制 未控制 未控制 控制 控制

时间—行业联合固定效应 未控制 未控制 未控制 控制 控制 未控制 未控制

N 14 803 11 050 14 803 9 538 12 989 10 787 13 866

adj. R2 0郾 398 0郾 372 0郾 414 0郾 369 0郾 395

摇 摇 注:Tobit 回归中所导出的 Pseudo鄄R2并不必然随着变量的增减而变化,甚至还存在负值和大于 1 的情形,因而没有报

告这类回归结果。

为尽可能减轻遗漏变量所带来的估计偏误,本文进一步增添其他影响因素进行稳健性检验。 在微

观层面选取“企业股票流动性冶(杜金岷 等,2019) [44]、“媒体压力冶(杨道广 等,2017) [45]、“企业现金流冶
(现金及现金等价物与总资产比值)3 个变量,在宏观层面选取“政府支出冶(政府一般预算支出 / GDP)、
“土地财政冶(土地出让价款 /一般预算收入)2 个变量,分析结果见表 4。 在控制其他因素后(无论是加

入单个变量,还是全部变量),“地方经济增长目标冶的回归系数依然显著为负。
此外,本文还采用变换核心解释变量的方法进行稳健性检验:一是将“地方经济增长目标冶的核算口

径由省级层面调整到地级市层面,计算“城市经济增长目标冶;二是从数量维度转变为措辞维度,即设定

虚拟变量“城市经济增长目标措辞冶,当地级市政府工作报告中有关经济增长目标的用语出现“之上冶
“确保冶“力争冶“至少冶等词汇时赋值 1,否则赋值为 0;三是考虑到部分上市企业存在跨省经营的现象,
特定省份经济增长目标对其影响可能会存在一定“漏损冶,将经济增长目标的测度口径扩展至全国层面,
用“国家经济增长目标冶重新进行回归检验。 检验结果见表 5,各模型中经济增长目标变量的估计系数

依然显著为负,再次验证了本文基本结论的稳健性。
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表 4摇 稳健性检验域:控制其他因素

变摇 量 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

地方经济增长目标(滞后 1 期)
-0郾 021*** -0郾 021*** -0郾 018*** -0郾 017*** -0郾 020*** -0郾 020*** -0郾 017*** -0郾 014***

(-4郾 29) (-4郾 28) (-3郾 66) (-3郾 59) (-3郾 88) (-4郾 19) (-3郾 40) (-2郾 74)

企业股票流动性
-0郾 053*** -0郾 044*** -0郾 045***

(-7郾 01) (-6郾 18) (-6郾 33)

媒体压力
-0郾 013*** -0郾 014*** -0郾 014***

(-4郾 58) (-4郾 77) (-4郾 80)

企业现金流
0郾 026*** 0郾 025*** 0郾 025***

(7郾 54) (7郾 41) (7郾 37)

政府支出
-0郾 013 -0郾 020* -0郾 021**

(-1郾 24) (-1郾 81) (-1郾 97)

土地财政
-0郾 003 -0郾 005** -0郾 004

(-1郾 17) (-1郾 99) (-1郾 46)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

时间、行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

N 11 049 11 050 11 050 11 049 11 050 11 050 11 050 11 049

adj. R2 0郾 375 0郾 372 0郾 389 0郾 395 0郾 370 0郾 370 0郾 371 0郾 396

表 5摇 稳健性检验芋:变换核心解释变量

缺省值法 缺省值法 缺省值法 0 值法 0 值法 0 值法

城市经济增长目标(滞后 1 期)
-0郾 011*** -0郾 010***

(-3郾 92) (-4郾 30)

城市经济增长目标措辞(滞后 1 期)
-0郾 003*** -0郾 004***

(-2郾 87) (-3郾 85)

国家经济增长目标(滞后 1 期)
-0郾 108*** -0郾 140***

(-15郾 16) (-22郾 37)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

时间固定效应 控制 控制 未控制 控制 控制 未控制

行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

N 9 501 9 501 11 166 12 657 12 657 14 956

adj. R2 0郾 388 0郾 385 0郾 354 0郾 411 0郾 409 0郾 369

摇 摇 注:由于“国家经济增长目标冶为全国性的年度变量,在回归中同时控制年份虚拟变量会造成完全共线性问题,
因此在相关的回归中舍去了对时间固定效应的控制。

3. 内生性处理

尽管经过前述稳健性检验验证了本文基本结论的可信性,但回归模型中必然还会存在一定的遗漏

变量和互为因果等内生性问题的干扰。 对此,本文进一步采用工具变量法和两步 GMM 方法进行内生性

处理。 选取企业所在城市中“上市企业数量冶作为工具变量,这是因为:一方面,地方政府对经济增长目
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标的设定同辖区内可用的资源(如上市企业数量)密切相关,会考虑辖区内的企业资源状况,辖区内有较

多的大规模企业可以为其短期经济增长提供更好的基础;另一方面,地区的上市企业数量对企业具体的

行为决策基本没有影响,即特定地区或城市内上市企业的数量基本不会影响到企业的研发投入强度。
本文采用上市企业滞后 1 ~ 3 期的数据作为工具变量进行检验,回归结果见表 6。 从工具变量的相关检

验结果来看,Kleibergen鄄Paap rk LM 统计检验表明不存在弱工具变量问题,Hansen J 统计量均不显著,无
法拒绝原假设,即工具变量是有效的。 无论是被解释变量的算法口径变化(“缺省值法冶和“0 值法冶),还
是工具变量法的技术变化(郁和郁+2鄄step GMM),“地方经济增长目标冶对“企业研发投入冶的回归系数

依旧显著为负,可见本文的基本结论具有很强的稳健性。

表 6摇 内生性检验:工具变量法

缺省值法 0 值法 缺省值法 0 值法

郁 郁+2鄄step GMM

地方经济增长目标(滞后 1 期)
-0郾 098***

(-14郾 92)
-0郾 083***

(-15郾 91)
-0郾 098***

(-14郾 41)
-0郾 083***

(-15郾 71)

Kleibergen鄄Paap rk LM statistic P鄄val 0郾 000 0 0郾 000 0 0郾 000 0 0郾 000 0

Hansen J statisticP鄄val 0郾 221 1 0郾 994 5 0郾 322 2 0郾 996 4

控制变量 控制 控制 控制 控制

时间、行业固定效应 控制 控制 控制 控制

N 7 371 9 367 7 371 9 367

adj. R2 0郾 259 0郾 300 0郾 259 0郾 300

五、地方经济增长目标影响企业研发投入的机制

本文利用中介效应模型,从宏观(地区)和微观(企业)两个层面探究地方经济增长目标影响企业研

发投入强度的机制。 表 7 是宏观机制的分析结果,表 8 是微观机制的分析结果。

1. 宏观机制

从地区层面的宏观机制来看,地方经济增长目标影响企业研发投入存在 3 条路径:
(1)“地方经济增长目标(提高)寅地区基础设施建设(增加)寅企业研发投入强度(降低)冶。 根据

表 7 的(1)(2)(3)列,“地方经济增长目标冶对“基础设施密度冶的估计系数显著为正,而“基础设施密

度冶对“企业研发投入冶的估计系数显著为负,“基础设施密度冶在“地方经济增长目标冶与“企业研发投

入冶之间具有显著的部分中介效应。 由于基础设施建设能够实现原始资本积累并对经济发展具有正外

部性(刘俸奇,2018) [46],在实现经济增长目标的压力下,地方政府偏向于将资源优先配置或引导至能较

快促进地方 GDP 增长的基础设施建设领域,因而地方经济增长目标的提高会显著驱动地区基础设施建

设;加大基础设施建设力度对社会资源的占用会在一定程度上带来资源错配,不仅对民间投资形成显著

挤出(廖茂林 等,2018) [47],也会降低企业的研发投入强度。 于是,形成地方经济增长目标的提高通过驱

动地区基础设施建设增加降低企业研发投入强度的负向传导路径。
(2)“地方经济增长目标(提高)寅地区产业结构(偏工业化)寅企业研发投入强度(降低)冶。 根据

表 7 的(1)(4)(5)列,“地方经济增长目标冶对“产业结构冶(第二产业产值与第三产业产值之比)的估计

系数显著为正,而“产业结构冶对“企业研发投入冶的估计系数显著为负,“产业结构冶在“地方经济增长目
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标冶与“企业研发投入冶之间具有显著的部分中介效应。 为在短期内实现地方经济增长目标,地方政府更

青睐于短期内对 GDP 增长贡献较大的第二产业,因而地方经济增长目标的提高会促使地区产业结构相

对偏向工业化;然而,不少工业企业面临产能过剩和资源闲置的问题,地方政府的偏好可能驱使这些企

业继续扩张,使得工业发展的粗放型特征得以持续甚至强化,长远来看不利于经济发展方式的转变和对

企业创新活动的开展。 于是,形成地方经济增长目标的提高通过促使地区产业结构偏工业化降低企业

研发投入强度的负向传导路径。
(3)“地方经济增长目标(提高)寅地区技术市场发展(迟缓)寅企业研发投入强度(降低)冶。 根据

表 7 的(1)(6)(7)列,“地方经济增长目标冶对“技术市场规模冶(地区技术市场成交额与 GDP 之比)的估

计系数显著为负,而“技术市场规模冶对“企业研发投入冶的估计系数显著为正,“技术市场规模冶在“地方

经济增长目标冶与“企业研发投入冶之间具有显著的部分中介效应。 在地方经济增长目标管理下,地方政

府可能形成轻创新而重生产的偏好,不利于创新环境的优化培育和技术市场的长远发展;而作为企业研

发成果转化的前沿阵地,技术市场的完善和发展是提升技术转移效率和技术要素市场化水平的重要途

径,也是促进企业增加研发投入的重要因素。 于是,形成地方经济增长目标的提高通过迟滞地区技术市

场发展降低企业研发投入强度的负向传导路径。
综合上述分析结果,本文提出的假说 2 得以验证。

表 7摇 地方经济增长目标影响企业研发投入的宏观机制检验

变摇 量

(1)
企业研发

投入

(2)
基础设施

密度

(3)
企业研发

投入

(4)
产业

结构

(5)
企业研发

投入

(6)
技术市场

规模

(7)
企业研发

投入

地方经济增长目标(滞后 1 期)
-0郾 022*** 0郾 002*** -0郾 015*** 1郾 393*** -0郾 012** -0郾 096*** -0郾 012**

(-4郾 49) (28郾 51) (-5郾 14) (29郾 61) (-2郾 26) (-14郾 89) (-2郾 53)

基础设施密度
-3郾 248***

(-4郾 99)

产业结构
-0郾 007***

(-2郾 74)

技术市场规模
0郾 107***

(3郾 59)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

时间、行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

Sobel Test
-5郾 029***(负向传导)
部分中介效应显著

-5郾 977***(负向传导)
部分中介效应显著

-9郾 913***(负向传导)
部分中介效应显著

N 8 589 14 803 8 589 14 803 8 589 14 803 8 589

adj. R2 0郾 365 0郾 274 0郾 366 0郾 430 0 0郾 367 1 0郾 178 1 0郾 372 3

2. 微观机制

从企业层面的微观机制来看,地方经济增长目标影响企业研发投入也存在 3 条路径:
(1)“地方经济增长目标(提高)寅企业实物资本投资(增加)寅企业研发投入强度(降低)冶。 根据

表 8 的(1)(2)(3)列,“地方经济增长目标冶对“企业实物资本投资冶的估计系数显著为正,而“企业实物
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资本投资冶对“企业研发投入冶的估计系数显著为负,“企业实物资本投资冶在“地方经济增长目标冶与“企
业研发投入冶之间具有显著的部分中介效应。 在实现地方经济增长目标的压力下,受地方政府的影响,
企业的发展更偏重于短期经营规模的扩大,进而会增加可以更好实现短期增长的实物资本投资;而实物

资本投资与企业研发投入具有替代性,加上研发投入的短期增长效应较弱,实物资本投资的增加很容易

对企业研发投入产生挤出效用。 于是,形成地方经济增长目标的提高通过驱使企业增加实物资本投资

降低企业研发投入强度的负向传导路径。
(2)“地方经济增长目标(提高)寅企业杠杆率(提高)寅企业研发投入强度(降低)冶。 根据表 8 的

(1)(4)(5)列,“地方经济增长目标冶对“企业杠杆率冶(总负债除以总资产)的估计系数显著为正,而“企
业杠杆率冶对“企业研发投入冶的估计系数显著为负,“企业杠杆率冶冶在“地方经济增长目标冶与“企业研

发投入冶之间具有显著的部分中介效应。 在较高的经济增长目标压力下,地方政府可能驱动企业扩大生

产规模进而带来短期经济总量的增长;但企业发展的资源有限,企业不得不通过提高杠杆率的方式突破自

身的资源限制;杠杆率的提高又使企业更加注重短期收益,进而可能压缩投资收益周期较长的研发投入。
于是,形成地方经济增长目标的提高通过促使企业提高杠杆率降低企业研发投入强度的负向传导路径。

(3)“地方经济增长目标(提高)寅企业财务稳定性(降低)寅企业研发投入强度(降低)冶。 根据表 8
的(1)(6)(7)列,“地方经济增长目标冶对“企业财务稳定性冶(Z 值越低,企业破产风险越高,财务稳定性

越低)的估计系数显著为负,而“企业财务稳定性冶对“企业研发投入冶的估计系数显著为正,“企业财务

稳定性冶在“地方经济增长目标冶与“企业研发投入冶之间具有显著的部分中介效应。 当地方经济增长目

标较高时,在地方政府的影响下企业将财务资源主要集中于能在短期内提高产出的项目上,这可能扰乱

企业自身的财务规划,进而降低其财务稳定性;而企业财务的稳定是其持续加大研发投入的基础条件之一。
于是,形成地方经济增长目标的提高通过减弱企业财务稳定性降低企业研发投入强度的负向传导路径。

综合上述分析结果,本文提出的假说 3 得以验证。

表 8摇 地方经济增长目标影响企业研发投入的微观机制检验

变摇 量

(1)
企业研发

投入

(2)
企业实物

资本投资

(3)
企业研发

投入

(4)
企业

杠杆率

(5)
企业研发

投入

(6)
企业财务

稳定性

(7)
企业研发

投入

地方经济增长目标

(滞后 1 期)
-0郾 022*** 0郾 016*** -0郾 023*** 0郾 121*** -0郾 019*** -0郾 475*** -0郾 015***

(-4郾 49) (2郾 99) (-6郾 40) (7郾 56) (-3郾 86) (-6郾 76) (-3郾 25)

企业实物资本投资
-0郾 012**

(-2郾 70)

企业杠杆率
-0郾 028***

(-7郾 18)

企业财务稳定性
0郾 014***

(10郾 10)

Sobel Test
-2郾 524**(负向传导)
部分中介效应显著

-7郾 403***(负向传导)
部分中介效应显著

-9郾 547***(负向传导)
部分中介效应显著

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

时间、行业固定效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制 控制

N 8 589 14 803 8 589 14 803 8 589 14 793 8 589

adj. R2 0郾 365 0郾 253 0郾 382 0郾 107 0郾 378 0郾 519 0郾 400
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六、进一步的研究:不同情形下地方政府行为的差异与转变

上述分析表明地方经济增长目标提高与微观企业研发投入增长之间存在着较强的错配特征,并验

证了地方经济增长目标影响企业研发投入的若干宏观和微观路径,为深入理解“地方经济增长目标—企

业研发创新冶关系提供了经验支撑。 但以下几点需要注意:
一是前文模型检验的是地方经济增长目标高低与企业研发投入强度强弱之间的关系,其结果反映

的是较高的地方经济增长目标是否对应着较低的企业研发投入强度。 然而,同样的经济增长目标对于

不同的时期、不同的地区来讲是否过高或者过高的程度是不一样的,因而更为精准的研究应对地方经济

增长目标的“过高冶程度(设定目标与“适当冶目标的差)与企业研发投入之间的关系进行分析。 但如何

确定各地区的“适当冶经济增长目标还缺乏科学可行的方法,这也是未来进一步研究的重要方向。
二是前文结论是基于总体样本的分析得到的,反映的是样本期间的总体趋势。 然而,地方经济增长

目标与企业研发投入之间的关系实际上取决于地方政府“设定怎样的经济增长目标冶的决策和“为实现

经济增长目标采取怎样的策略冶的行为,而地方政府的决策和行为受到诸多因素的制约和激励,在不同

的情形下有着不同的表现(前文区域异质性分析的结果也验证了这一点)。 因此,还需要基于不同的情

形,深入分析地方政府行为的差异及其变化对“地方经济增长目标—企业研发创新冶关系的影响及其演

进趋势。
三是前文的分析是在地方政府“为增长而竞争冶的框架下进行的,然而政绩考核从来都是综合性的,

即使在追求数量增长的粗放发展阶段,GDP 增长也并非地方官员晋升的唯一标准(只不过是最为关键的

指标),因而地方政府之间的竞争绝不是单方面的,而是由多方面、多层次竞争构成的综合体系。 那么,
在地方政府竞争体系中,各种竞争之间的相对地位和相互关系也会对地方政府的决策和行为产生影响,
而关于这方面的研究还十分欠缺。

针对上述问题,本文尝试从以下 4 个方面进行拓展性研究,以期更深刻地展示和理解中国地方经济

增长目标管理的运行机制及其变迁轨迹,并为地方经济增长目标影响下的企业研发投入行为提供一个

合乎中国逻辑的经验解释:(1)通过刻画地方政府对地方经济增长目标的“加码冶行为,进一步验证地方

经济增长目标“过高冶对企业研发投入的影响;(2)基于“五年规划冶考核的重要性,分析中期经济增长目

标淤可能对地方政府设定短期经济增长目标产生的影响,并考察“五年规划冶考核临近带来的考核压力增

大是否会强化“地方经济增长目标—企业研发创新冶的负向关系;(3)从地方政府竞争体系的层面,基于

地方政府“为增长而竞争冶与“为创新而竞争冶的权衡,分析在不同的增长考核压力和创新考核压力下,
“地方经济增长目标—企业研发创新冶关系是否存在明显差异;(4)针对中国经济发展方式从粗放型的数

量增长向集约型的质量提升转变,考察发展方式转变是否带来“地方经济增长目标—企业研发创新冶关
系的变化。

1. “加码冶行为的后果

在地方经济增长目标管理体制下,地方经济增速与地方官员的晋升休戚相关。 为向上级显示其行

政能力并在政绩考核中胜出进而获得更大的晋升机会,地方官员通常会在上级政府的经济增长目标基

础上“加码冶,设定高于上级目标的经济增长目标。 在垂直管理体制下,地方政府的纵向层级越低,其经

济增长目标的加码幅度通常越大,这种现象即典型的“层层加码冶行为。 显然,地方政府对经济增长目标
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“加码冶,从地方官员的角度来讲,主要并非基于辖区经济发展基础的考量(当然也不排除一些地方本身

具有实现高于上级要求或其他地区的经济增长目标的经济基础),更多的是出于“攀比冶心里,即要设定

并实现高于上级要求的、比竞争地区(与本地区邻近的、类似的其他地区)更高的经济增长目标,才能获

得更大的晋升机会。 因而,“加码冶行为很可能使地方经济增长目标的设定过高,进而可以通过分析“加
码冶程度对企业创新投入的影响来验证地方经济增长目标过高带来的企业创新投入挤出效应。

基于数据的可获得性,本文从 3 个方面描述地方政府对经济增长目标“加码冶的程度:一是超越国家

经济增长目标的程度,设置变量“地方经济增长目标‘加码爷程度 1冶,用“地方经济增长目标与国家经济

增长目标的差额冶来衡量;二是超越区域经济增长目标的程度,设置变量“地方经济增长目标‘加码爷程度

2冶,用“地方经济增长目标与地方所在区域(东中西部)平均经济增长目标的差额冶来衡量;三是超越自

身过去经济增长目标的程度,设置变量“地方经济增长目标‘加码爷程度 3冶,用“地方经济增长目标与去

年本地经济增长目标的差额冶来衡量。 以上述 3 个变量为核心解释变量进行模型检验,分析结果见表 9。

表 9摇 地方经济增长目标“加码冶对企业研发投入的影响

变摇 量
(1)

超越国家水平

(2)
超越区域水平

(3)
超越自我水平

地方经济增长目标“加码冶程度 1
(相对国家经济增长目标,滞后 1 期)

-0郾 002***

(-4郾 53)

地方经济增长目标“加码冶程度 2
(相对区域经济增长目标,滞后 1 期)

-0郾 004***

(-3郾 63)

地方经济增长目标“加码冶程度 3
(相对上年经济增长目标,滞后 1 期)

-0郾 001
(-0郾 75)

控制变量 控制 控制 控制

时间、行业固定效应 控制 控制 控制

N 11 050 11 166 11 166

adj. R2 0郾 370 0郾 370 0郾 368

分析发现,“地方经济增长目标‘加码爷程度 1冶和“地方经济增长目标‘加码爷程度 2冶的估计系数显

著为负,表明地方经济增长目标对国家层面和区域层面经济增长目标的“加码冶越大,越不利于企业研发

投入增长。 一方面,地方政府在制定地方经济增长目标时具有较大的自主权,为更好向上级释放“积极

和能力冶信号,在设定地方经济增长目标时会“向上看看冶(同国家层面比较)和“向左右看看冶(同周边地

区比较),进而可能会采用激进的“加码冶策略,设定过高的经济增长目标(即设定脱离当地资源禀赋和发

展能力实际的经济增长目标);另一方面,地方官员为获得晋升机会,势必需要确保其设定的经济增长目

标顺利实现,当经济增长目标过高时,地方政府有强烈内生动机干预地方经济以实现经济增长目标。 易

言之,地方经济增长目标设定的“加码冶(过高)和目标完成的“硬约束冶,促使地方政府从供给端和需求

端两侧同时干预资源配置以及企业经营行为,这种干预对企业的研发投入产生了显著的挤出效应(Chen
et al,2011) [48],而且“加码冶程度越大,干预越多,进而对企业研发投入强度的负向影响也越大。

“地方经济增长目标‘加码爷程度 3冶的估计系数为负但不显著,表明地方经济增长目标相对于上一

年度自身目标的“加码冶并不会对企业研发投入增长产生具有统计显著性的影响。 其原因在于:受经济

发展阶段以及全球经济发展态势的影响,经济增长速度出现时间趋势上的波动是常态,特别是在当前中

国经济降速换挡的情况下,每年都制定高于往年的经济增长目标无疑是不切合实际的,地方政府只要能
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在与周边和相似地区的竞争中获胜出即可。 因此,地方政府更关注对上级目标和竞争地区目标的超越,
而对本地往年目标的超越并非必要和必然,其从“超越自我冶角度的“加码冶通常不会增加经济增长目标

过高的程度,因而这种“加码冶对企业研发投入强度不会带来显著的负面冲击。

2. “五年规划冶的影响

为更好地实现国家整体战略目标和协调央地关系,中央会通过纵向引导的方式,在特定年度中发布

社会经济发展规划来引导下级政府部门的经济发展方向,并约束地方政府的经济发展行为。 在众多的

引导路径和手段中,“五年规划冶无疑是最具有代表性的方式之一:中央政府制定国民经济和社会发展五

年规划,并将任务分解到省级政府,省级政府进一步细化后将任务派发到市级政府,如此进行下去,直到

任务“分包冶到最基层政府。 反过来看,各地方的规划也要逐级上报上级发改委,并在国家发改委统一备

案以作为后期考核的参照体系。 这种“五年规划冶制度,使中央政府尽可能与地方政府实现激励相容,通
过目标函数的耦合来达到效用最大化。 的确,中国经济社会发展取得的伟大成就与“五年规划冶的制定

和实施有密切关联,然而这种中期的经济增长目标对地方经济增长短期目标的设定及其经济效应有何

影响,是值得深入研究但又缺乏研究的课题。 本文尝试基于研究主题在这方面有所突破。
“五年规划冶的制定无疑使其规划期末成为更为重要的政绩考核时间节点,因而可能使地方政府行

为在规划期的前期与后期产生差异。 具体来讲:在 5 年规划期的前期,离“五年规划冶的考核尚有一段时

间,实现“五年规划冶的经济增长目标还有较大回旋余地,地方政府可能更有“理性冶,不至于将年度经济

增长目标设定过高,对地方经济的干预程度也较弱;而在 5 年规划期的后期,临近“五年规划冶的考核,地
方政府可能更有“超额冶完成任务的冲动,进而会尽可能地提高年度经济增长目标,并更多地干预地方经

济发展以在“五年规划冶考核中取得更好的政绩。 尤其是对于一些前期经济增长相对较慢的地区来讲,
地方政府会极力缩小与竞争地区的差距,甚至希望能实现赶超,从而更有可能设定过高的年度经济增长

目标。 对此,本文进行如下分样本检验:
基于数据可得性,选取“十一五冶和“十二五冶两个规划期的样本,将 5 年规划期中的前 3 年样本作为

“未临近期末考核冶子样本,5 年规划期中的后 2 年样本作为“临近期末考核冶子样本,共得到 4 个子样

本,分别进行模型检验,结果如表 10 所示。 无论是在“十一五冶规划期还是在“十二五冶规划期,在“临近

期末考核冶子样本中,“地方经济增长目标冶的估计系数均在 1% 水平下显著为负;在“十一五冶规划期的

“未临近期末考核冶子样本中,“地方经济增长目标冶的估计系数为负但不显著,在“十二五冶规划期的“未
临近期末考核冶子样本中,“地方经济增长目标冶的估计系数在 10% 水平下显著为负。 可见,在“五年规

划冶期的后期,地方经济增长目标提高对企业研发投入强度的负面影响明显强于前期。 在离“五年规划冶
考核尚有一段时间时,地方政府设定和实现过高经济增长目标并干预地方经济的“短视冶偏好较弱,故而

对企业研发投入的负面影响相对较小;随着考核期限的日益临近,地方政府为取得更好的考核成绩,有
着更为强烈的设定和实现过高经济增长目标并干预地方经济的“短视冶偏好,进而会更多地推动在短期

可实现经济快速增长的项目,而对于那些虽然有益于长期经济发展但不能提高当前政绩的项目(如企业

研发)则采取“理性忽略冶的态度。

表 10摇 地方经济增长目标对企业研发投入的影响域:5 年规划期前期与后期比较

变摇 量
“十一五冶规划期 “十二五冶规划期

未临近期末考核 临近期末考核 未临近期末考核 临近期末考核

地方经济增长目标(滞后 1 期)
-0郾 001

(-1郾 64)
-0郾 002***

(-3郾 49)
-0郾 002*

(-1郾 96)
-0郾 003***

(-4郾 89)
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续表

变摇 量
“十一五冶规划期 “十二五冶规划期

未临近期末考核 临近期末考核 未临近期末考核 临近期末考核

控制变量 控制 控制 控制 控制

时间、行业固定效应 控制 控制 控制 控制

N 1 114 1 214 4 172 3 039

adj. R2 0郾 310 0郾 255 0郾 361 0郾 357

3. “为增长而竞争冶与“为创新而竞争冶的权衡

事实上,无论是过去还是现在,无论是国外还是中国,地方政府在设定地方经济增长目标时都会面

临“数量冶与“质量冶两个维度的权衡,实现经济又快又好的发展是其更为理性的选择。 这里以 GDP 增长

代表经济增长的“数量冶,以创新产出增长代表经济增长的“质量冶。 虽然在经济增长目标管理体制下,地
方政府有着更强烈的“为 GDP 增长而竞争冶 (以下简称“为增长而竞争冶)的主观能动性:在传统的以

GDP 总量增长为标尺的考核机制中,地方官员要在政绩考核中胜出进而获得晋升机会,就必须在任职期

间实现较为亮眼的辖区 GDP 增长率,这无疑将驱动地方政府以 GDP 增速为核心展开竞争。 但这并不意

味着地方政府之间不存在其他方面的竞争,比如“为创新而竞争冶。 从长期的经济发展来看,技术进步是

经济增长的源动力,传统生产要素逐步进入边际效益递减区间也会倒逼地方政府重视创新活动。 同时,
中国实施创新驱动发展战略以来,国家更加重视经济增长质量的提高和创新能力的培育,在对地方政府

的考核中也增加了更多创新元素。 因此,地方政府为了实现经济高质量发展并取得更好的政绩,也会

“为创新而竞争冶,而且其在地方政府竞争体系中的地位越来越重要,强化趋势日益显现。
与地方政府“为增长而竞争冶会通过各种路径手段促进地区 GDP 增长一样,地方政府“为创新而竞

争冶也会通过各种路径手段促进地区创新产出增长。 不过,“为增长而竞争冶往往不利于企业研发投入增

长,而“为创新而竞争冶则会促进企业研发投入。 因而,当地方政府更倾向于“为增长而竞争冶时,地方经

济增长目标的提高总体上会不利于企业研发投入的增长;而当地方政府更重视“为创新而竞争冶时,地方

经济增长目标提高对企业研发投入的负面影响会减弱,甚至可能表现为促进企业研发投入增长。 现实

中,地方政府对“为增长而竞争冶与“为创新而竞争冶的相对偏好,不仅受国家战略及经济发展阶段的影

响,而且受制于自身面临的考核压力。 当一个地区的经济增长势头较好,可以比较容易地实现上级的经

济增长目标时(即面临的增长考核压力较小),其可能更愿意通过替他方面(如创新)的成绩来凸显自己

的能力与政绩,因而会在地方竞争中把“为创新而竞争冶放在更重要的位置,即比地其他地区更重视“为
创新而竞争冶。 相反,当一个地区的经济增长相对乏力时,其要实现上级的经济增长目标较为困难(即面

临的增长考核压力较小),则会更倾向于“为增长而竞争冶。 同样,创新水平较高的地区面临的创新考核

压力较小,地方政府可能相对偏好“为增长而竞争冶;而创新水平较低的地区面临的创新考核压力较大,
地方政府可能相对偏好“为创新而竞争冶。

为验证上述理论分析,本文借鉴向海凌等(2020)的研究思路[45],采用“所处区域(东中西部地区)的
GDP 增长率平均值减去该省份的 GDP 增长率冶来衡量地方政府的增长考核压力,采用“所处区域(东中

西部地区)的总专利申请增长率(衡量区域平均创新水平)减去该省份总专利申请增长率冶来衡量地方政

府的创新考核压力,进而将增长考核压力大于 75% 分位数的样本组成“增长考核压力较大冶子样本,增
长考核压力小于 25%分位数的样本组成“增长考核压力较小冶子样本,创新考核压力大于 75%分位数的

样本组成“创新考核压力较大冶子样本,创新考核压力小于 25%分位数的样本组成“创新考核压力较小冶
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子样本,分别进行模型检验,分析结果如表 11 所示。 在“增长考核压力较大冶和“创新考核压力较小冶子
样本中,“地方经济增长目标冶的估计系数显著为负,而在“增长考核压力较小冶和“创新考核压力较大冶
子样本中,“地方经济增长目标冶的估计系数为负但不显著,与理论预期一致。

可见,增长考核压力较大的地区更偏好“为增长而竞争冶,这种短期“数量冶偏好使得地方政府重点关

注对 GDP 总量增长来说“多快好省冶的项目,政府经济增长目标的提高会挤出对 GDP 增长来说见效较慢

的企业研发投入;而增长考核压力较小和创新考核压力较大的地区会相对偏好“为创新而竞争冶,政府经

济增长目标的提高对企业研发投入不会产生挤出效应。 因此,在地方政府竞争体系中,“为创新而竞争冶
这种长期“质量冶偏好的强化可以改善地方短期经济增长目标与企业长期研发投入之间的结构性错配。
但也应注意到,在创新考核压力较小的地区,地方政府依然有较强的“为增长而竞争冶偏好,这表明在样

本期间“为增长而竞争冶总体上依然是地方政府竞争的主旋律。 当然,随着新时代科学政绩观的提出,近
年来地方政府及地方官员考核机制正逐步完善,创新作为驱动经济发展模式转型的重要动能,其在考核

激励体制中的地位进一步凸显,地方政府对创新的关注度逐渐增加,“为增长而竞争冶呈现向“为创新而

竞争冶转变的趋势。

表 11摇 不同考核压力下地方经济增长目标对企业研发投入的影响

增长考核压力较大

(大于 75%分位数)
增长考核压力较小

(小于 25%分位数)
创新考核压力较大

(大于 75%分位数)
创新考核压力较小

(小于 25%分位数)

地方经济增长目标

(滞后 1 期)
-0郾 022***

(-3郾 59)
-0郾 014
(-1郾 61)

-0郾 009
(-1郾 60)

-0郾 034***

(-3郾 78)

控制变量 控制 控制 控制 控制

时间、行业固定效应 控制 控制 控制 控制

N 2 299 2 791 2 532 2 880

adj. R2 0郾 332 0郾 386 0郾 366 0郾 369

4. 经济发展方式转变的效果

改革开放后,粗放型经济增长模式在驱动中国经济飞速发展的过程中发挥了不可替代的作用,但这

种模式在新时代新情境下已不再适用。 2013 年 4 月,习近平总书记在与中外企业家的会谈时就高瞻远

瞩地指出:“经济增长速度再快一点,非不能也,而不为也。 中国将把推动发展的着力点转到提高质量和

效益上来。冶 [49]这充分说明了党和国家领导人已经充分把握时代发展大势,进而提出新发展理念,转变

发展方式,并为新时代的政府经济工作重心转向提供了前瞻性指引。 在更加注重经济发展质量的时代

背景下,经济发展方式转型已成定局,地方经济增长目标管理也需要相应转变。 从中央政府来讲,对地

方经济发展任务的设定和考核更注重质量和效率;从地方政府来讲,地方经济增长目标的设定和实现也

更加重视创新驱动与结构调整。 那么,经济发展方式的转变是否使地方经济增长目标与企业研发投入

之间的关系发生了变化?
当前,中国经济已由高速增长阶段转向高质量发展阶段。 在国家发展战略的指引下,各地经济增长

目标的设定都有所调整乃至显著“降温冶。 余泳泽和潘妍(2019)的研究就关注到一个有趣的现象:2014
年俨然是地方经济增长目标制定策略转变的重要转折点[25]。 2014 年共有 29 个省级政府和 222 个市级

政府设定超越国家目标的经济增长目标,而 2015 年此数量分别下降为 24 个和 182 个。 这也从侧面反映

出,地方政府不再简单地以 GDP 增长为唯一目标,其对国家发展战略的响应也使其对经济增长目标的理

解发生改变,并逐渐将关注重点从经济规模的增长转向经济结构的调整和增长效率的增进(徐现祥 等,
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2014) [2]。 虽然很多研究指出,地方政府的策略转向和结构调整在 2014 年已经萌芽(张军 等,2020) [50],
但还缺乏系统的经验研究予以支撑。 有鉴于此,本文以 2014 年为界将样本分为“2007—2013 年冶和

“2014—2018 年冶两个子样本,分别以“地方经济增长目标冶和“地方经济增长目标‘加码爷程度 1冶为核心

解释变量进行模型估计,以检验经济发展方式转变的效果,分析结果如表 12 所示。

表 12摇 地方经济增长目标对企业研发投入的影响芋:经济发展方式转变的效果

变摇 量 2007—2013 年 2014—2018 年

地方经济增长目标(滞后 1 期)
-0郾 027***

(-5郾 38)
-0郾 020
(-1郾 63)

地方经济增长目标“加码冶程度 1
(相对国家经济增长目标,滞后 1 期)

-0郾 003***

(-5郾 32)
-0郾 002*

(-1郾 74)

控制变量 控制 控制 控制 控制

时间、行业固定效应 控制 控制 控制 控制

N 5 072 5 072 4 466 4 466

adj. R2 0郾 379 0郾 378 0郾 350 0郾 350

分析发现,在 2007—2013 年,“地方经济增长目标冶和“地方经济增长目标‘加码爷程度 1冶的估计系

数在 1%水平上显著为负,与本文第五部分得出的基本结论一致,表明在此阶段地方经济增长目标的提

高和“加码冶对企业研发投入具有显著负向影响。 而在 2014—2018 年,“地方经济增长目标冶的估计系数

为负但不显著,“地方经济增长目标‘加码爷程度 1冶的估计系数仅在 10%水平上显著为负,表明在此阶段

地方经济增长目标的提高对企业研发投入的影响不显著,且地方经济增长目标“加码冶对企业研发投入

的负向影响也明显减弱。
上述结论表明:在 2007—2013 年的经济增长目标管理体制下,地方政府更倾向于设定过高的地方

经济增长目标(乃至“层层加码冶),并在经济增长目标的“硬约束冶下挤压自身发展的多样性空间,将资

源集中于有利于实现短期经济增长的领域和项目,对投资周期较长、风险较大的企业研发投入产生显著

的挤出效应;而在 2014—2018 年的经济增长目标管理体制下,地方政府对地方经济增长目标的设定出

现了“结构性调减冶(张军 等,2020) [50],表面上看是一种“后退冶行为,但实质上为经济发展留足了调整

和回旋余地,弱化和消除了地方政府实现经济增长目标对企业研发投入的负面影响,换取的是有益于微

观经济主体长期创新活动的基础条件,这对于国家核心竞争力的塑成至关重要。 可见,在国家转变经济

发展方式的战略转型中,地方政府在经济增长目标设定上采取对中央政策导向的跟随策略,从“层层加

码冶向“结构性调减冶转变;同时,地方政府在地方竞争中也采取积极的进取策略,不断推进地区经济发展

方式的转变,有效弱化了经济增长目标提高对企业创新投入的负面影响。 这充分表明,中国经济发展方

式的转型是卓有成效的。

七、结论与启示

在中国特色社会主义经济制度下,地方经济增长目标管理会对地区经济发展产生不容忽视的影响,
进而深刻影响微观经济主体的决策和行为。 政绩考核是地方经济增长目标管理的关键环节,而在不同

的发展方式下,政绩考核的内容和重点都有所不同,这会导致“为增长而竞争冶在地方政府竞争体系中的

地位和作用发生变化,进而改变地方政府的竞争行为,最终使地方经济增长目标的提高(降低)表现出不

同的经济效应。 本文以 2007—2018 年沪深两市 A 股上市企业为样本的经验分析表明:
(1)在地方政府“为增长而竞争冶的格局下,地方经济增长目标设定越高,对企业研发投入强度的负
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面影响越大,且会在一个较长的时期内形成动态叠加效应,但这种减益效应存在区域异质性,在东部地

区显著,而在中西部地区不明显。 (2)地方经济增长目标设定过高时,地方政府为实现经济增长目标会

通过影响辖区的资源配置、产业发展以及市场建设等增加地区基础设施建设、推动地区产业结构偏工业

化发展,迟滞地区技术市场发展,进而抑制企业研发投入增长;同时,在地方政府的影响下,企业会增加

更能在短期内实现产出增长的实物资本投入,而减少投资收益期较长的研发投入,并通过加杠杆的方式

筹集资源,进而使其财务稳定性降低,进一步抑制了企业研发投入增长。 (3)地方经济增长目标超越国

家目标和区域目标的“加码冶程度越大,对企业研发投入增长的负面影响越大,但对自身过去目标的超越

对企业研发投入的影响不明显,表明地方政府为在 GDP 增长竞争中胜出而设定过高的经济增长目标不

利于企业创新活动的增加。 (4)在“五年规划冶期的前期,考核压力较小,地方政府设定和实现过高经济

增长目标并干预地方经济的偏好较弱,对企业研发投入的负面影响较弱;而在“五年规划冶期的后期,随
着考核压力的增加,地方政府设定和实现过高经济增长目标并干预地方经济的偏好增强,进而对企业研

发投入产生显著的负面影响。 (5)增长考核压力的加大和创新考核压力的减小会强化“地方经济增长目

标—企业研发创新冶的负向关系,而增长考核压力的加小和创新考核压力的加大会弱化甚至消除“地方

经济增长目标—企业研发创新冶的负向关系,表明在地方政府竞争体系中,“为增长而竞争冶的相对弱化

和“为创新而竞争冶的相对强化可以有效改善地方经济增长目标与企业研发投入之间的结构性错配。
(6)2007—2013 年地方经济增长目标的提高和“加码冶对企业研发投入具有显著负向影响,而 2014—
2018 年地方经济增长目标的提高和“加码冶对企业研发投入的影响不显著或明显减弱,反映出地方政府

在经济增长目标设定上的跟随策略和在地方竞争中的进取策略有效缓解和消除了“地方经济增长目

标—企业研发创新冶的负向关系,表明经济发展方式转变取得显著成效。
基于上述结论,本文的政策启示如下:第一,积极推动地方政府绩效考核体制改革向纵深推进,优化

地方政府竞争体系结构。 为更好地推进经济发展方式转变,实施创新驱动发展战略,亟须丰富和优化地

方官员政绩考核的内容和结构,革故鼎新,设置科学的能有效驱动地区经济高质量发展的政绩考核指标

体系;进而弱化“为增长而竞争冶在地方政府竞争体系中的地位和作用,强化“为创新而竞争冶“为(结构)
升级而竞争冶“为协调而竞争冶“为生态而竞争冶等的地位和作用,促进地方政府竞争的良性化、高级化和

高效化。 第二,各级政府应当充分认识到地方经济增长目标设定过高可能存在的负面效应,审慎制定短

期经济增长目标。 引导和激励地方政府摆脱对传统经济增长方式的路径依赖,促使其基于自身资源禀

赋和发展能力设定符合实际的短期经济增长目标,提升经济增长目标制定的科学性和有效性,避免经济

增速设定“过高冶和“层层加码冶;进而通过为地方经济增长留出足够的腾挪空间,逐步改变地方政府对

“短平快冶项目的偏好,加大对企业研发投入的支持力度,促进企业创新活动的开展。 第三,提高地方经

济增长目标管理与企业创新发展之间的适配度,积极疏通阻碍企业创新活动的堵点。 地方政府要进一

步增强转型意识和创新意识,减少和避免对地区经济的过度干预,通过市场机制促进地区经济增长与企

业创新发展的双赢。 要通过增加创新投入来促进经济规模增长和质量提升,也要通过经济增长为企业

创新提供更多更好的资源和服务。 地方政府应打好财政金融组合拳,加大对企业创新活动的资金支持

力度,避免企业通过过度加杠杆等影响企业财务稳定性的行为来筹集研发资金;同时,要营造和完善鼓

励创新的软环境,积极推进地区技术市场高质量发展,促进企业创新成果高效转化。
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The Impact of Local Economic Growth Goals on Enterprise
R&D Investment and Its Mechanism: Based on the

Paradigm of Development Mode鄄Performance
Evaluation鄄Government Behavior鄄Economic Effect
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(a. Behavioral Finance and Regional Laboratory; b. School of Economics and Trade; c. Fintech Engineering
Technology Research Center, Guangdong University of Finance, Guangzhou 510521, China)

Abstract: The management of economic growth goals is one of the important means for the Chinese government
to drive economic development. The setting and realization of local economic growth goals will have an
important impact on regional economic development and micro鄄enterprises爷 behavior. Under the extensive
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economic development mode that mainly pursues quantitative growth, GDP growth rate has become the core
indicator of local government performance evaluation, and a pattern of local governments “ competing for
growth冶 has been formed. In this case, the excessively high local economic growth target setting and the hard
constraint of achieving the target lead to the local government爷s excessive intervention in the regional economy
to ensure the realization of the target, and this intervention will inhibit the growth of enterprise R&D
investment. An analysis of A鄄share listed companies in China爷s Shanghai and Shenzhen stock exchanges from
2007 to 2018 found that the higher the local economic growth target is, the lower the R&D investment intensity
is; too high local economic growth target will lead to the expansion of regional infrastructure construction,
industrial structure inclining towards industrialization and relatively slow development of technology market, and
drive enterprises to increase physical capital investment, increase leverage ratio and reduce financial stability,
all of which will have a negative impact on enterprise R&D investment. Further research finds that the change
of local government behavior will lead to the change in the relationship between “ local economic growth target
and enterprise R&D investment冶. The “overweight冶 behavior of local governments on economic growth targets
(exceeding national and regional targets) and the increased assessment pressure brought by the approach of the
“Five鄄Year Plan冶 assessment will strengthen the negative relationship between the local economic growth targets
and enterprise R&D investment. In the local government competition system, the relative weakening of
“competition for growth冶 and the relative strengthening of “competition for innovation冶 can effectively improve
the structural mismatch of local economic growth target and enterprise R&D investment冶. The transformation of
the economic development mode has brought about the structural adjustment of the local economic growth
target, and effectively weakened the negative relationship between “ the local economic growth target and
enterprise R&D innovation 冶. Therefore, it is necessary to deepen the reform of the local government
performance appraisal system and optimize the structure of the local government competition system.
Governments at all levels should pay attention to the possible negative effects of setting too high economic
growth targets and prudently set short鄄term economic growth targets. Local governments should effectively
transform the mode of economic development, improve the fit between the management of economic growth
targets and the innovation and development of enterprises, and clear the obstacles that hinder enterprise
innovation activities.
Key words: local economic growth target; enterprise R&D investment; local government; government
behavior; performance evaluation; transformation of the economic development mode
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