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创新型城市试点政策对企业创新韧性的
影响及其作用机制

肖仁桥1,2,吴海芸1,钱 丽1

(1.安徽财经大学 工商管理学院,安徽 蚌埠233030;2.华中科技大学 管理学院,湖北 武汉430074)

摘要:本文在理论分析创新型城市试点政策对企业创新韧性的影响机制的基础上,将该试点政策

作为一项准自然实验,选取多期双重差分模型和2007—2020年中国A股上市公司面板数据进行

实证检验。结果表明:创新型城市试点政策显著提升了企业创新韧性水平,试点政策效应的时滞性

和持续性明显,且通过了平行趋势检验和倾向得分匹配 双重差分(PSM-DID)检验等稳健性检验。
异质性分析发现,试点政策对国有企业、大规模企业、高科技行业及东部地区企业的创新韧性提升

具有更为显著的促进作用。机制检验表明,试点政策通过缓解融资约束、促进人才集聚和主动风险

承担来促进企业创新韧性提升。进一步分析发现,创新型城市试点政策对企业抵御力和革新力具

有显著的促进作用,但对企业恢复力的影响不显著;创新韧性对企业可持续发展能力具有显著的促

进作用,且这种促进作用在创新韧性强的企业中表现得更为突出。本研究为精确评估创新型城市

试点政策效应,明确企业创新韧性提升路径提供了微观证据与政策建议。
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中图分类号:F062.4   文献标志码:A   文章编号:1006-4710(2025)03-0390-11

Impactofpilotpoliciesforinnovativecitiesontheinnovation
resilienceofenterprisesanditsmechanismforaction

XIAORenqiao1,2,WUHaiyun1,QIANLi1
(1.SchoolofBusinessAdministration,AnhuiUniversityofFinanceandEconomics,Bengbu233030,China;

2.SchoolofManagement,HuazhongUniversityofScience&Technology,Wuhan430074,China)

Abstract:Onthebasisofthetheoreticalanalysisoftheimpactmechanismofinnovativecitypilot
policiesonenterpriseinnovationresilience,thisarticletakesthepilotpolicyasaquasinaturalex-
perimentandselectsamulti-perioddifference-in-differencesmodelandpaneldatafromChineseA-
sharelistedcompaniesfrom2007to2020forempiricaltesting.Theresultsindicatethatthepilot
policiesforinnovativecitieshavesignificantlyimprovedtheinnovationresiliencelevelofenterpri-
ses.Thetimelagandsustainabilityofthepilotpolicyeffectsareobvious,andtheyhavepassed
paralleltrendtestsandrobustnesstestssuchasPSM-DID.Heterogeneityanalysisfoundthatpi-
lotpolicieshaveamoresignificantpromotingeffectontheinnovationresilienceofstate-owned
enterprises,large-scaleenterprises,high-techindustries,andenterprisesintheeasternregion.
Mechanismtestingshowsthatpilotpoliciespromotetheimprovementofenterpriseinnovationre-
siliencebyalleviatingfinancingconstraints,promotingtalentaggregationandactivelytaking
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risks.Anfurtheranalysisrevealsthatthepilotpoliciesforinnovativecitieshaveasignificant
promotingeffectonenterpriseresilienceandinnovation,buthavenosignificantimpactonenter-
priserecovery;innovationresiliencehasasignificantpromotingeffectonthesustainabledevelop-
mentcapabilityofenterprises,andthispromotingeffectismoreprominentinenterpriseswith
stronginnovationresilience.Thisstudyprovidesmicroevidenceandpolicyrecommendationsfor
accuratelyevaluatingtheeffectsofpilotpoliciesforinnovativecitiesandclarifyingthepathfor
enhancingenterpriseinnovationresilience.
Keywords:pilotpoliciesforinnovativecities;innovationresilience;multi-perioddifference-in-

differencesmodel;mechanismofaction

  我国在发明专利申请量持续增长的同时,创新

成果呈现出结构性失衡,关键技术对外依存度高、海
外专利布局薄弱等问题仍旧凸显[1]。在竞争激烈、
复杂且不确定的环境中,缺乏韧性特质的企业可能

会遭遇创新动力的抑制,或难以承担创新的沉没成

本,最终导致其采取“低质低价”的发展策略。韧性

理论强调系统对外部冲击的抵抗力与恢复力,具备

强创新韧性的企业可缓冲外部冲击,维持创新系统

稳定[2]。但鉴于资源的有限性与市场失灵的存在,
单纯依靠市场机制的自发调节难以有效提升企业创

新韧性,亟需通过政府“有形之手”精准施策予以干

预和赋能。创新型城市试点政策作为国家创新驱动

发展战略的关键载体,自2008年深圳首试以来,截
至2022年已扩展至103个城市(区),其通过资源集

聚与生态优化激发城市创新活力,为企业提供了系

统性支撑。那么,创新型城市试点政策能否有效提

升企业创新韧性? 其内在作用机制是怎样的? 哪类

企业的提升效应更显著? 解决这些问题对完善政策

赋能企业高质量发展具有重要价值。
已有相关研究主要分为以下三类:1)聚焦于创

新型城市试点政策的内涵及其作用效果。作为一项

系统性的创新政策,创新型城市试点的核心在于通

过政府主导的制度创新,优化创新环境,提高资源分

配效率,激发企业创新活力[3]。学者们关注创新型

城市试点的宏观经济效果,包括经济增长质量[4]、城
市创业水平[5]以及创新绩效[6]等,并发现东部地区

对政策红利的吸收能力更强[6]。而在微观层面,一
些文献探讨了创新试点政策对企业创新产出[7-8]和

数字化转型[9]的直接作用。2)关注企业创新韧性

的内涵及其影响因素。韧性始于力学,是由弹性、复
原力等词语演变而来,强调系统在面对危机时维持

功能完整性和适应性的能力[10],后延伸至经济、管
理等多元学科。近年来,创新韧性作为抵御冲击的

核心能力,已成为跨领域研究的焦点。Fey等[11]基

于组织学习理论,将创新韧性定义为危机情境下的

策略调适并恢复正轨的能力。梁婧姝等[2]基于过程

视角,将创新韧性解构为三个维度,即灵活适应力、创
新稳定力以及绩效恢复力。卢正文等[12]进一步强调了

创新系统向更高层级跃迁的进化能力特征。在企业创

新韧性的影响因素方面,现有研究主要聚焦于企业内

部条件,如人力资本、企业规模、高层领导力[13]以及风

险投资[2]等。从外部环境来看,宏观经济政策[14]、关系

网络支持[15]和外部知识积累[16]均对企业创新韧性的

提升发挥着重要作用。3)聚焦于政府创新政策与创新

韧性的关系研究。相关研究探讨了政府创新政策对目

标主体(包括城市、经济、区域创新生态系统等)韧性的

影响,如卢现祥等[17]发现,创新型城市试点政策通过资

源合理配置、市场环境优化以及高素质人才供给等多

种途径来提升城市经济韧性;Lin等[18]基于中国省域

数据,发现政府政策支持主要通过促进创新要素流动、
提升研发与成果转化效率来增强区域创新生态系统

韧性;宋跃刚等[19]揭示了创新型城市试点政策对企

业在全球价值链中的韧性的影响。
上述文献为本文提供了丰富的理论基础和研究

方法,但现有的政策效应研究主要集中于城市、行业

层面,且对企业创新能力的探讨仅停留在静态产出,
缺乏对动态环境下企业持续创新能力演变的深入探

究;其次,已有文献主要关注企业内部要素对创新韧性

的影响,而对外部宏观经济政策尤其是创新型城市试

点政策如何影响企业创新韧性的探讨尚不充分;最后,
已有研究多聚焦于要素流动、环境优化等宏观传导路

径,而对“资源集聚 风险共担”的微观传导机制分析不

足,特别是对试点政策下人才集聚与融资约束缓解如

何转化为企业创新韧性提升的具体路径尚未厘清。
基于此,本文选取2007—2020年中国 A股上

市公司面板数据,实证检验创新型城市试点政策对

企业创新韧性的影响。本文的边际贡献:1)从微观

企业层面探讨了创新型城市试点的政策效应,同时

将研究对象从静态创新水平拓展至动态韧性维度,
弥补了以往创新政策研究较少涉及企业创新韧性的

缺陷,并为理解企业在动态环境下的创新行为提供

了新的理论视角。2)基于创新型城市理论和制度
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理论等,深入分析融资约束、人才集聚和风险承担在

创新型城市试点政策促进企业创新韧性提升过程中

的传导作用,揭示了政策驱动企业创新韧性的“黑
箱”机制。3)从企业、行业及区域层面探讨了创新

型城市试点政策对企业创新韧性的异质性影响,丰
富了试点政策对企业创新韧性的作用情境研究。

1 理论分析与研究假设

1.1 创新型城市试点政策对企业创新韧性的影响

根据复杂适应系统理论,系统韧性并非单一维

度的静态抗风险能力,而是涉及“吸收扰动、适应变

化和主动转型”的多层次动态过程,企业需同时具备

抵御短期冲击、恢复调整及革新升级的能力[20]。鉴

于此,本文从时序性和层次性视角深入剖析创新韧

性的三维内涵:抵御力是指在冲击发生前,通过资源

储备维持创新稳定性的能力;恢复力是指冲击发生

后,迅速重构资源、修复创新动能的能力;革新力是

指长期突破技术路径依赖,通过创造性转化实现技

术跃迁的能力。基于此,创新型城市试点政策对企

业创新韧性的促进作用可从三个维度进行阐述:首
先,在抵御力维度,创新试点政策通过财政补贴、科
技基础设施共享等资源供给类措施,直接强化了企

业在冲击前的资源缓冲能力。其次,在恢复力维度,
知识产权保护、创新风险补偿机制等环境优化类政

策,通过减少模仿行为对创新利润的侵蚀,显著增强

了企业对创新失败的容忍度,从而加速了冲击后的

创新动能修复进程。最后,在革新力维度,产业升级

引导基金、跨界创新平台等制度激励类政策,旨在驱

动企业突破既有技术范式的限制,实现创新韧性从

被动的“防御型”到主动的“进取型”的根本性升级。
基于上述分析,本文提出以下假设:

H1:创新型城市试点政策对企业创新韧性具有

促进作用。

1.2 创新型城市试点政策对企业创新韧性的作用

机制

  根据创新型城市理论,城市创新能力的增强源

于创新要素的集聚效应与制度环境激励效应的共同

作用[21]。要素集聚效应强调通过政策引导来实现

知识型劳动力、资本及技术等资源的空间集中,以形

成规模经济与知识溢出[5];制度激励效应则通过制

度设计重构风险回报结构,以风险补偿和收益内化

来激发企业承担创新风险的意愿[22]。这两大机制

分别对应“资源赋能”与“风险承担”:前者解决“能否

创新”的能力问题,后者回应“敢否创新”的激励问

题。二者的协同作用构成“硬环境供给 软环境激

活”的动态循环,进而推动创新系统的主动变革。因

此,本文从资源赋能与风险承担视角来剖析创新型

城市试点政策对企业创新韧性的作用机制。

1.2.1 资源赋能机制

政策工具能有效矫正市场在创新资源配置中的

结构性失灵。根据动态能力理论,企业创新依赖于

对资源的动态整合能力,但创新的公共性和外部性

特征导致市场难以提供充分的资源,使企业面临研发

投入大、周期长且风险高的困境。而创新型城市试点

政策通过两类措施弥补了这一缺陷:1)创新资金的注

入,以缓解融资约束并降低创新边际成本;2)人才

资源的集聚,以引导人力资本向创新领域集聚。
一方面,政府通过提供“政策租金”来缓解企业

短期资源约束。由于创新活动固有的不确定性以及

信息不对称特征,企业面临更高的外部融资成本和

“风险溢价”[23]。财政补贴与税收减免实质上是将

公共资源定向分配给创新活动,以减轻企业现金流

压力,保障研发持续性,从而有效解决中小企业信贷

配给问题;同时,创新试点政策构建的多层次融资体

系(如创新投资基金、风险投资),不仅能拓宽融资渠

道、分担风险,还能通过优化信息披露,提升资本市

场对创新项目的价值识别能力。此举便于投资者准

确评估企业创新项目的潜力与市场前景,做出理性

投资决策,以降低融资成本,增强创新韧性。
另一方面,创新型城市试点政策旨在建立以人

力资本集聚为核心的创新生态系统。依据人力资本

理论,该政策通过优化人才环境与构建创新平台,显
著提升了区域对高素质人才的吸引力,为企业提供

了人才储备。人才集聚会产生两大协同作用:首先,
高技能人才的集聚为企业应对外部冲击提供了战略

缓冲,具有卓越认知能力的管理者能迅速调整研发

策略,降低创新中断的风险;其次,根据知识溢出理

论,创新型城市试点政策通过跨产业协作网络推动

了隐性知识的流动与重组,打破了传统边界,加速了

研发人员的经验共享与技术融合,从而催生出基于

集体学习的创新乘数效应。这一过程显著提升了企

业人力资本质量和技术吸收能力,增强了创新系统

的风险抵御能力。基于此,本文提出以下假设:

H2:创新型城市试点政策通过缓解融资约束来

提升企业创新韧性。

H3:创新型城市试点政策通过促进人才集聚来

提升企业创新韧性。

1.2.2 风险承担机制

制度理论指出,制度成本是影响企业风险承担

意愿的核心要素。在传统的创新生态系统中,高昂
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的制度性交易成本(如复杂的审批流程和知识产权

保护不足)增加了创新成本并抑制了企业风险偏好,
导致企业采取保守策略。通过创新型城市试点政策

中的“放管服”改革和对司法保障体系的优化,制度

成本得以降低。审批流程的简化减少了时间的不确

定性,知识产权保护的加强提升了独占性收益的预

期。这些改进提高了企业对创新失败成本的容忍度,
使企业能够更准确地评估风险与收益,从而激发了企

业承担高风险创新的意愿[22]。此外,创新型城市试点

政策将创新视为多元主体协同的过程,并通过“政
产 学 研”平台实现了风险的社会化重组。政府联合

开发基金和产业联盟通过风险共担和知识共享降低了

企业创新的盲目性,使企业能够投资探索性项目。试

点政策通过创新产业园区等进行资源整合,扩大了企

业创新资源池。政策的包容性设计降低了管理层的代

理成本,使决策者能够专注于长期技术突破。制度和

激励的协同作用推动了企业创新行为的主动进化,
增强了创新的韧性。基于此,本文提出以下假设:

H4:创新型城市试点政策通过主动风险承担来

提升企业创新韧性。

2 研究设计

2.1 模型构建

创新型城市试点政策采取分批次方式逐步扩大

试点城市的范围,研究周期内共涵盖六轮试点。由

于首批试点仅有深圳一市,且2010年进行了较大规

模的第二批试点推广,故将这两批试点视为一个考

察期,并以2010年作为创新型城市试点政策正式全面

启动的起始年份。为检验该试点政策对企业创新韧性

的影响,采用多期双重差分法构建基准回归模型:

  Ri,t =α0+α1Dc,t+θ∑Ci,t+λi+

λt+λc+λj+εi,t,c,j (1)
式中:Ri,t 为企业创新韧性;Dc,t 为政策虚拟变量,
即企业i所属的城市c在t年是否被纳入创新型试

点城市;α1 为政策效应,若其显著大于0,则表明试

点政策提升了企业创新韧性;∑Ci,t为控制变量;θ
为控制变量组的系数集合;λi、λt、λc、λj 分别为企业、
年份、城市及行业固定效应;εi,t,c,j 为随机干扰项。

基于前 文 的 机 制 分 析,设 定 缓 解 融 资 约 束

(SA)、促进人才集聚(Edu)和主动风险承担(Risk)作为

机制变量,构建双重差分(DID)中介效应检验模型:

 Ii,t =β0+β1Dc,t+θ∑Ci,t+λi+

λt+λc+λj+εi,t,c,j (2)

 Ri,t =γ0+γ1Dc,t+γ2Ii,t+θ∑Ci,t+

λi+λt+λc+λj+εi,t,c,j (3)
式中:Ii,t为中介变量。若系数β1和γ2均显著,则表

明中介效应成立。另外,当γ1显著且与β1×γ2符号

一致 时,中 介 效 应 对 总 效 应 的 贡 献 率 可 表 示 为

β1×γ2/(β1×γ2 +γ1)。

2.2 变量选取

2.2.1 被解释变量

企业创新韧性(R)可界定为企业在遭遇外部冲

击时所展现出的抵御力、恢复力和革新力。参考文

献[2]的做法,从创新投入视角选取企业研发支出占

总资产的比例来反映抵御力;恢复力及革新力采用

创新数量和创新质量来衡量,恢复力用企业专利申请

总量加1取对数来表征,革新力用企业发明专利授权

量加1取对数来表征。最后,采用熵值法计算抵御力、
恢复力及革新力等指标的权重,得到企业创新韧性值。

2.2.2 解释变量

创新型城市试点政策虚拟变量(D),即tre,c×
yea,t。其中,tre,c为创新城市试点虚拟变量,若企业

所在城市c在样本期间被评为试点城市,则视为实

验组,tre,c取1,反之为非试点城市,视为对照组,tre,c
取0。yea,t为政策时间虚拟变量,在该城市首次被

列入试点名单的那一年及其后所有年份,yea,t取1,
若非政策实施年份,yea,t取0。
2.2.3 控制变量

选取控制变量如下:企业年龄(Lage),以企业成

立年份与当年年份的差值取对数来衡量;企业规模

(Lsiz),以企业资产总额的对数值来表示;资产净利率

(ROA),采用“净利润/总资产”来衡量;资产负债率

(Lev),采用“企业总负债/总资产”来表示;资本密集度

(Cap),采用“企业固定资产总额/从业人数”来衡量;企
业盈利能力(Pro),采用“企业利润总额/主营业务收入”
来表示;固定资产占比(Fix),采用固定资产净额与总资

产的比值来表示;应收账款占比(REC),以“应收账款净

额/总资产”来衡量;第一大股东持股比例(Tp1),采用

第一大股东持股数量占总股数的比例来表示。

2.3 数据来源及描述性统计

选取2007—2020年中国A股上市公司面板数

据(来自国泰安数据库),进行如下预处理:1)剔除

金融行业公司及ST、*ST企业;2)对主营业务收

入为负值和净利润、负债率、净资产收益率超出±1
的数据予以剔除;3)对主要控制变量进行1%和

99%分位上的双边缩尾处理。最终,通过精准匹配

各企业所属城市,汇总得到了涵盖235个城市、涉及

1051家上市公司的平衡面板数据。少量缺失数据通过

插值法补齐。变量描述性统计结果如表1所示。
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表1 变量描述性统计

Tab.1 Descriptivestatisticsofvariables

变量 均值 标准差 最小值 最大值

R 11.275 10.501 0.006 66.720
D 0.523 0.499 0.000 1.000
Lage 2.882 0.334 0.000 3.761
Lsiz 22.300 1.484 0.000 28.256
ROA 0.031 0.065 -0.266 0.213
Lev 0.509 0.210 0.078 1.136
Cap 2.335 2.195 0.334 14.695
Pro 0.053 0.176 -0.974 0.607
Fix 0.256 0.184 -2.390 2.215
REC 0.100 0.102 -1.081 1.415
Tp1 0.351 0.155 -0.821 1.802

3 实证分析

3.1 基准回归结果

表2为创新型城市试点政策对企业创新韧性的

影响结果。其中,列(1)、列(3)未加控制变量,列
(2)、列(4)纳入了控制变量;同时,列(3)、列(4)均考

虑了时间、企业、城市以及行业固定效应的影响。由

表可知,核心解释变量D 的系数均在1%的水平上

显著为正,表明创新型试点政策对企业创新韧性具

有明显的提升作用,H1得证。

表2 基准回归结果

Tab.2 Benchmarkregressionresults

变量
R

(1) (2) (3) (4)

D
4.608***

(27.249)
1.073***

(7.410)
0.497***

(2.710)
0.498***

(2.775)

常数项
8.866***

(72.512)
-58.920***

(-47.981)
11.015***

(105.326)
-32.275***

(-8.331)
控制变量 否 是 否 是

年份/企业/城市/行业 否 否 是 是

样本量 14714 14714 14714 14714
adj.R2 0.048 0.379 0.781 0.794

  注:*、**和***分别表示在10%、5%和1%的水平上显著;括号内数值均为t值。下同。

3.2 稳健性检验

3.2.1 平行趋势检验

使用双重差分法的前提是确保平行趋势假设成

立(见图1)。

注:竖向短实线表示95%的置信区间;横轴刻度

-1~-4表示政策实施前1~4年;0表示政策
实施当年;1~5表示政策实施后1~5年。

图1 平行趋势检验

Fig.1 Paralleltrendtest
 

如图1所示,在开展创新型城市试点之前,估计

系数的置信区间均包含零点,说明符合平行趋势假

设。另外,D 的估计系数在政策实施初期未体现显

著性,但在实施后第二年,系数开始显著,表明创新

型城市建设对企业创新韧性的提升具有时滞效应。
此后,D 的估计系数大部分显著为正,仅第4年有些

许波动(保证两个连续时段整体跨过0值即可),这
表明试点政策对创新韧性的提升效应具有持续性。

3.2.2 安慰剂检验

采用反事实分析法进行安慰剂检验。在2007
年及后续年份中随机生成与实际试点城市数量相等

的伪政策组,构造虚拟政策变量,并基于式(1)重复

回归500次(见图2)。

图2 安慰剂检验

Fig.2 Placebotest
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  如图2所示,估计系数的分布呈现均值接近于

0的正态分布,且绝大多数p 值大于0.1,结合表2
的基准回归结果(D 的估计系数为0.498),明显远

离安慰剂检验中的虚假系数分布范围,故可排除其

他因素干扰,证明结论稳健。

3.2.3 PSM-DID检验

为解决样本选择偏差问题,采用PSM-DID模

型重新进行回归。具体地,以企业创新韧性(R)为
结果变量,并以式(1)中的控制变量作为匹配的协变

量,按照一对三近邻匹配法进行匹配。PSM-DID回

归结果如表3列(1)、列(2)所示,D 的系数均显著为

正,说明基准回归结果稳健。

3.2.4 其他稳健性检验

1)滞后期检验。考虑到试点政策对企业创新

韧性的影响存在时滞效应,将被解释变量滞后一期

重新进行回归。2)排除其他政策干扰。为排除同

期政策干扰(如2009年国家自主创新示范区政策)
以识别政策净效应,在控制国家自主创新示范区变

量(D1)后重新进行回归。3)剔除直辖市样本。因

直辖市试点仅覆盖某个区(如北京市海淀区),可能

导致评估偏差,在剔除直辖市样本后重新进行回归。
结果如表3的列(3)~(8)所示,发现结论稳健可靠。

表3 稳健性检验

Tab.3 Robustnesstest

变量

PSM-DID 滞后期检验 排除其他政策干扰 剔除直辖市样本

R L.R R R

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

D
0.496***

(2.699)
0.492***

(2.745)
0.458**

(2.413)
0.451**

(2.419)
0.379**

(2.088)
0.412**

(2.337)
0.619***

(3.355)
0.589***

(3.291)

D1
0.469***

(3.065)
0.341**

(2.292)

常数项
11.024***

(105.281)
-32.237***

(-8.353)
10.560***

(92.590)
-28.656***

(-12.520)
10.936***

(104.904)
-32.355***

(-15.762)
10.835***

(112.328)
-31.101***

(-13.108)

控制变量 否 是 否 是 否 是 否 是

年份/企业/城市/行业 是 是 是 是 是 是 是 是

样本量 14699 14699 13663 13663 14714 14714 12040 12040

adj.R2 0.781 0.794 0.783 0.792 0.782 0.794 0.776 0.789

3.3 异质性检验

3.3.1 产权异质性

根据产权属性,将企业划分为国有企业与非国

有企业两类进行分组回归,结果如表4的列(1)、列
(2)所示,创新型城市试点政策均显著增强了两类企

业的创新韧性,且对国有企业创新韧性的提升效果

更为显著(1.994***)。国有企业因其特殊的身份与

制度逻辑,更易适应创新型城市试点政策并获得支

持,其充足的资源与能力可抵御市场波动与外部冲击,
故其创新韧性得到显著强化。而非国有企业虽同样受

益于政策,但因信息不对称和规模限制,导致金融机

构融资谨慎,其试点政策的提升效果不如国有企业。

3.3.2 规模异质性

按照规模均值,将企业划分为大规模企业和小

规模企业两类进行分组回归,结果如表4的列(3)、
列(4)所示,大规模和小规模企业的系数均显著为正

(0.820***和0.470**),表明试点政策显著提升了

大、小规模企业的创新韧性,而且,试点政策对大规

模企业的促进作用更为明显。大规模企业凭借健全

的研发体系与丰富的资源储备,能够持续开展创新

并抵御创新冲击,故其创新韧性得到显著增强。小

规模企业虽产品市场单一、研发资源有限,但专注于

细分市场,能通过快速响应需求来强化创新韧性。
但与大规模企业相比,其政策提升效果仍略显不足。

3.3.3 行业异质性

考虑到行业异质性的影响,将企业划分为高科

技行业企业和非高科技行业企业两类进行分组回归。
表4中列(5)和列(6)数据显示,高科技企业的系数显著

为正(0.889***),低科技企业的系数不显著,这表明创

新型城市试点政策能显著提升高科技企业的创新韧

性,但对非高科技企业作用有限。高科技企业因其创

新引领地位及政策倾斜,得以加速创新进程。而非高

科技企业受传统模式掣肘,转型压力大,政策资源获取

受限,导致创新韧性提升缓慢,政策效应不显著。
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3.3.4 区域异质性

为检验创新型城市试点政策对不同地区企业创

新韧性的差异化影响,依据创新型城市所处的地理

位置,将企业划分为东部与中西部两类进行分组回

归。结果如表4的列(7)、列(8)所示,创新型城市试

点政策提高了东部企业的创新韧性,但对中西部企

业创新韧性的影响并不显著。东部城市因人才资源

丰富、市场需求多元及政策支持强劲,其企业抵御外

部冲击及创新革新的能力明显更强。而中西部地区

受技术与产业基础薄弱所限,缺乏完善的创新基础

设施、高水平的研发机构及人才队伍,导致试点政策

在该地区的传导受阻,企业的技术创新与抗风险能

力不足,故政策效应不显著。

表4 异质性检验

Tab.4 Heterogeneitytest

变量

产权性质 企业规模 行业差异 区域差异

国有

(1)
非国有

(2)
大规模

(3)
小规模

(4)
高科技

(5)
低科技

(6)
东部

(7)
中西部

(8)

D
1.994***

(4.152)
0.337*

(1.747)
0.820***

(2.709)
0.470**

(2.403)
0.889***

(3.836)
0.036
(0.149)

0.497**

(2.175)
0.273
(1.048)

常数项
-48.122***

(-8.174)
-35.009***

(-7.862)
-57.356***

(-11.921)
-25.802***

(-9.334)
-29.324***

(-9.448)
-29.428***

(-9.841)
-41.100***

(-14.862)
-45.963***

(-10.715)

控制变量 是 是 是 是 是 是 是 是

年份/企业/城市/行业 是 是 是 是 是 是 是 是

样本量 1553 13160 6931 7706 8567 6146 8890 5824

adj.R2 0.823 0.793 0.856 0.740 0.799 0.740 0.806 0.781

3.4 作用机制检验

3.4.1 缓解融资约束

参考已有研究,选取融资约束指数(SA)来衡量

企业融资能力。其计算公式为:
SA=-0.737×size+0.043×size2-0.04×age

(4)
式中:size为企业规模;age为企业年龄。

由于SA通常为负值,实际应用中常取其绝对值

(|SA|)作为评估依据,|SA|数值越接近于0,代表企

业面临的融资约束压力越低,反之则越高。表5的

列(1)~(3)报告了融资约束的中介效应检验结果。
列(1)反映了创新型试点政策对企业创新韧性的总

效应;列(2)展示了创新型试点政策对融资约束SA

的影响(-0.009**),结果表明,创新型试点政策能

显著缓解企业的融资约束;列(3)中,SA的估计系数

显著为负,D 的系数显著为正(0.432**)且小于列

(1)的系数(0.498***),表明融资约束在试点政策影

响企业创新韧性的过程中起到了部分中介作用,H2
得证。创新型城市试点政策优化了企业外部融资环

境,促进了企业创新韧性的提升。结合上述估计值,
可得该中介效应对创新韧性总效应的贡献率为

13.70%。
3.4.2 促进人才集聚

借鉴牛志伟等[24]的做法,以企业本科及以上学

历的员工数占全体员工总数的比例作为人才集聚

(Edu)的衡量指标。表5的列(4)、列(5)报告了人才

集聚的中介效应检验结果。列(4)显示创新型城市

试点政策对人才集聚的影响显著为正(4.147***),
列(5)显示人才集聚对创新韧性的影响显著为正

(0.037***),同时D的估计系数显著为正(0.343*),这
表明人才集聚在试点政策影响企业创新韧性的过程

中起到部分中介作用,H3得证。创新型城市试点政

策能够吸引高素质人才集聚,增强企业人力资本储

备,促进企业创新韧性的提升。经计算,该中介效应

对创新韧性总效应的贡献率为30.81%。

3.4.3 主动风险承担

采用企业盈余波动性[22]来衡量企业风险承担

(Risk),这里指企业在t-1期至t+1期经过行业均

值调整后的总资产收益率,即息税前利润与当年年

末资产总额的比值,该值越高,表明企业在应对不确

定性冲击时所展现的风险承担意愿与能力越强。结

果如表5的列(6)、列(7)所示,列(6)中D 的系数显

著为正(29.798**),列(7)中Risk的系数显著为正

(0.001***),同时 D 的系数也显著为正(0.487***),
这表明风险承担在创新型城市试点政策影响企业创

新韧性的过程中起到部分中介作用,H4成立。创新

型城市试点政策通过优化创新环境,构建风险共担
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机制,增强了企业承担创新风险的意愿和能力,促进

了企业创新韧性的提升。经计算,该中介效应对创

新韧性总效应的贡献率为6.12%。
综上,促进人才集聚的中介效应最强(30.81%),

其次是缓解融资约束(13.70%),而主动风险承担的中

介效应最弱(6.12%)。因此,试点城市在推动创新韧性

提升时,可先激发人才集聚效应,完善人才培养与引进

机制,然后再着眼于缓解融资约束和主动风险承担。

表5 机制分析结果

Tab.5 Mechanismanalysisresults

变量
R SA R Edu R Risk R

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7)

D
0.498***

(2.775)
-0.009**

(-2.444)
0.432**

(2.458)
4.147***

(12.241)
0.343*

(1.920)
29.798**

(2.106)
0.487***

(2.712)

SA
-7.582***

(-11.413)

Edu
0.037***

(7.097)

Risk
0.001***

(3.167)

常数项
-32.275***

(-8.331)
1.914***

(8.051)
-17.761***

(-5.491)
-14.201**

(-2.286)
-31.745***

(-8.465)
158.042**

(1.986)
-32.333***

(-8.339)

控制变量 是 是 是 是 是 是 是

年份/企业/城市/行业 是 是 是 是 是 是 是

样本量 14714 14714 14714 14714 14714 14714 14714

adj.R2 0.794 0.880 0.799 0.722 0.795 0.153 0.794

3.5 进一步分析

3.5.1 创新韧性的分维度检验

为检验创新型城市试点政策对企业创新韧性的

分维度影响,将创新韧性的三个维度———抵御力、恢
复力及革新力分别作为被解释变量进行回归,结果

如表6所示。

表6 创新韧性的分维度检验

Tab.6 Testofinnovationresiliencedimensions

变量
抵御力 恢复力 革新力

(1) (2) (3)

D
0.001**

(2.536)
-0.012
(-0.347)

0.080***

(3.082)

常数项
0.014***

(2.585)
-5.714***

(-7.598)
-4.409***

(-8.611)

控制变量 是 是 是

年份/企业/城市/行业 是 是 是

样本量 14714 14714 14714

adj.R2 0.651 0.752 0.697

  由表6可知,创新型城市试点政策对企业抵御

力和革新力具有明显的促进作用,但对企业恢复力

的影响并不显著。究其原因,创新型城市试点政策

更侧重于促进新技术、新产品或新服务的研发与应

用,并通过提供资金支持、技术转移和专利保护等举

措来激发企业创新活力,这促进了企业抵御市场变

化及技术变革能力的提升,而恢复力涉及更深层次

的结构调整、管理优化及市场适应能力的提升,这些

转变更依赖于企业的长期积累和市场需求的变化,
难以一蹴而就。
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3.5.2 创新韧性的经济后果分析

可持续发展能力(SGR)是企业长期盈利潜力与

持续竞争力的综合体现,其在动态环境中的稳定发

展高度依赖创新韧性的支撑。为探讨企业创新韧性

对可持续发展能力的影响,基于范霍恩可持续发展

静态模型,构建企业可持续发展能力测度指标①进

行回归分析。结果如表7的列(1)、列(2)所示,无论

是否考虑控制变量,企业创新韧性的回归系数均在

1%水平上显著为正(0.314***和0.361***),表明创

新韧性能够促进企业可持续发展能力的提升。
那不同创新韧性水平对企业可持续发展的影响

是否存在差别? 对此,根据企业创新韧性均值,将企

业划分为强韧性企业和弱韧性企业两组样本进行分

组回归。结果如表7的列(3)、列(4)所示,对于强韧

性企业,创新韧性对企业可持续发展能力的影响显

著为正(0.456**),但对于弱韧性企业,其影响并不

显著。可能的原因在于:强韧性企业不仅能有效应

对短期可预测风险,而且更善于管理长期、无形的风

险,其在确保自身持续稳定发展的同时,能灵活调配

资源至潜力领域,从而推动创新,维持动态市场中的

增长动力;而弱韧性企业因风险识别与管理能力薄

弱,在面对冲击时反应迟缓、资源配置僵化,故而错

失了发展机遇、抑制了盈利增长,从而阻碍了可持续

发展进程。

表7 创新韧性的经济后果及其异质性检验

Tab.7 Economicconsequencesandheterogeneitytestofinnovationresilience

变量

可持续发展水平 强韧性企业 弱韧性企业

SGR SGR SGR SGR

(1) (2) (3) (4)

R
0.314***

(3.102)
0.361***

(3.463)
0.456**

(2.106)
0.414
(1.369)

常数项
1.103
(0.891)

71.776***

(2.859)
185.091**

(2.226)
59.874
(1.554)

控制变量 否 是 是 是

年份/企业/城市/行业 是 是 是 是

样本量 14714 14714 6114 8456

adj.R2 0.130 0.133 0.558 0.054

4 结论及启示

4.1 结 论

本文从创新政策评估视角出发,基于2007—

2020年中国A股上市公司面板数据,利用多期双重

差分法实证分析了创新型城市试点政策对企业创新

韧性的影响。

1)创新型城市试点政策显著提升了企业创新

韧性,该政策效应具有时滞性和持续性,且通过了平

行趋势检验和PSM-DID等稳健性检验。

2)异质性分析发现,创新型城市试点政策对企

业创新韧性的影响具有企业、行业和区域异质性,试
点政策对国有企业、大规模企业、高科技行业和东部

企业的创新韧性提升效应更加显著。

3)机制分析发现,创新型城市试点政策促进企

业创新韧性的主要传导路径为缓解融资约束、促进

人才集聚和主动风险承担;其中,人才集聚的中介效

应最强,其次是缓解融资约束,而主动风险承担的中

介效应最弱。

4)进一步分析发现,创新型城市试点政策显著

提升了企业的抵御力和革新力,但对恢复力的影响

并不显著;创新韧性能够促进企业可持续发展能力

的提升,且对强韧性企业的提升效果更为显著。

4.2 政策启示

1)总结并推广试点经验,审慎且有序地拓展试

点范围。总结试点城市提升创新韧性的成功经验及

最佳实践路径,同时汲取国际先进经验,实行灵活的

“地方先行探索、中央策略优化、全国复制推广”机
制。运用大数据、人工智能等技术手段构建动态监

测与调整机制,以确保政策的高效实施。设立明确

的量化考核指标与奖惩体系,对表现卓越的试点城

市和企业给予政策与资金支持,为其创新韧性的持
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① 企业可持续发展能力=销售净利率×收益留存率×
(1+产权比率)/[1/总资产周转率-销售净利率×收益留存

率×(1+产权比率)]。



续提升提供策略指导与资源保障。

2)实行分类指导与精确布局,采纳差异化发展

战略。针对区域、行业及企业规模的差异,实施差异

化发展战略:东部地区及高科技行业应发挥创新要

素集聚优势,推动产业链与创新链的深度融合;国企

与大型企业应强化创新引领,突破关键技术;重点扶

持中小企业与非国有企业,通过定制金融、产学研合

作模式,降低创新门槛;同时,打破区域与行业壁垒,
促进创新要素的自由流动,构建开放协同的创新网

络,全面提升企业创新韧性。

3)强化人才与金融支持,优化创新风险分担机

制。通过政策优惠与职业发展路径的优化,吸引和

培养高素质人才,构建企业人才高地,同时深化产学

研合作。在金融支持方面,强化信息披露的透明度

和监管的严格性,以增强金融机构对创新型企业的

投资意愿;同时,拓展风险投资、知识产权质押等多

元融资渠道,降低融资成本。构建政府基金、产业联

盟与保险机构参与的风险共担与收益共享机制,分
散创新风险,激发企业创新活力,推动创新韧性持续

提升。
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