
第12卷第4期

2025年12月
经

 

济
 

学
 

报
China

 

Journal
 

of
 

Economics
Vol.12,

 

No.4
December,

 

2025

官员更替、政策稳定性预期与产业政策有效性

林婕彤1 王歆2

1林婕彤,北京大学新结构经济学研究院博士研究生,E-mail:jtlin2021@nsd.pku.edu.cn。

2王歆(通信作者),北京大学新结构经济学研究院副教授,E-mail:xin.wang@nsd.pku.edu.cn。

① http://finance.sina.com.cn/roll/20131225/085517745133.shtml。

  摘 要 本文构建理论模型刻画不规律的官员更替如何通过影响企业主对

产业政策稳定性的预期阻碍了企业响应,进而抑制了产业政策有效性,并基于工

业企业数据提供了经验证据。结果显示:(1)以补贴衡量的产业政策显著提高了

被扶持产业中企业的全要素生产率,但该效应随着官员更替不规律性的增强而

下降直至失效;(2)该效应并非由官员任期和地区经济条件等因素驱动;(3)该效

应对内资、民营和小型企业,以及投资不可逆程度较强的产业更明显,在中央扶

持产业占比较低以及行政级别较低的城市中更明显;(4)官员的不规律更替影响

了产业政策对企业扩张决策和投资效率的激励作用。
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0 引言

产业政策指政府以扶持某些产业为目的而颁布的一系列政策。自20世纪50年代以

来,产业政策在世界范围内得到广泛施行,但其有效性一直饱受争议。近年来,学界关于

产业政策的辩论逐渐从“是否应该实施产业政策”转向“如何正确实施产业政策”,即如何

提高产业政策的有效性(Rodrik,
 

2009;林毅夫,2012)。党的“十四五规划”指出,构建高水

平社会主义市场经济体制需要“推动有为政府与有效市场更好结合”。在我国经济步入高

质量发展的现实背景下,探究政府在产业政策有效性中扮演的角色及其影响机制,是使政

府在产业发展中的作用得到充分发挥的前提,也是促进地方经济增长、建设“有为政府”和
构建高水平社会主义市场经济体制的关键。

本研究聚焦于企业对产业政策的稳定性预期如何影响产业政策的有效性。经济政策

的稳定性和连续性是影响企业决策的重要外部因素(Rodrik,
 

1991;Ali,
 

2001)。2013年

《中国经济时报》“小微企业生存现状调查”显示,在企业主对政策的期待中,“保持政策的

稳定性和连续性”位列前三名①。具体到产业政策,其作用机制是通过承诺提供补贴、减税

等优惠政策,提高给定时点上被扶持产业的预期收益,从而激励企业从事更多的生产、投
资和创新活动。该机制能够奏效的前提条件是企业主对于产业政策稳定性有较好的预

期,即企业主认为政府承诺是可信的(Kydland
 

and
 

Prescott,
 

1977)。然而现实中,地方政
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府“不守承诺”“不理旧账”等现象时有发生。2018年第十三次中国私营企业调查(China
 

Private
 

Enterprise
 

Survey,CPES)显示,有4.78%的企业在过去两年内曾遭遇政府不履行

招商承诺,4.28%的企业在过去两年内曾遭遇政府不兑现用地指标(朱妍,2019)。
在引发政府失信的原因中,地方政府换届是一个不容忽视的系统性因素。第十三次

CPES调查中,有2.47%的企业明确表示过去两年内曾遭遇地方政府因换届而毁约。

2018年,全国政协委员、京东董事局主席刘强东公开谈及京东在某地投资时曾遭遇区长换

届后拒绝履约,导致价值20亿的道路拓宽计划搁浅①。2017—2019年,我国《政府工作报

告》中连续三年强调“政府要讲诚信守契约,绝不能新官不理旧账②”,侧面反映出该现象的

普遍性。在我国高度分权的经济体制下,地方主政官员一方面拥有较高的经济事务决策

权,能够基于自身的知识、经验和目标等约束条件制定政策;另一方面也有充足的政治动

机调整地方的发展“蓝图”,将政绩揽到自己的任期内(冯猛,2014;刘军强等,2017)。因

此,官员更替往往伴随着地方发展规划的转向和政策的调整。又由于地方的政策资源有

限,在缺乏约束的情况下,新任官员便有可能选择放弃或违背前任的政策,将政策资源提

供给新的企业,从而损害原有政策内相关企业的利益。
尽管实际利益受损的可能只是个别企业,但官员更替所引起的政策不连续性却可能

造成更广泛的后果。原因在于,在我国的地方官员任免制度下,地方主政官员的调动由上

级政府决定,其任期和更替时间几乎没有规律可循(如图1所示)。这种官员更替模式将

潜在的政策不连续性转化成了切实的政策不稳定性:对于企业主而言,虽然官员更替并不

一定会导致政策的中断和自身利益的受损,但官员更替的不规律性却导致“政策是否持

续”成了一个不可预期的事件。当企业主无法判断政策会在何时发生变化时,政策给企业

主带来的预期收益将会迅速下降,从而对政策的实施效果产生较大的影响(Rodrik,
 

1991)。

图1 1998—2007年我国市委书记的任期分布特征
 

①

②

https://www.thepaper.cn/newsDetail_forward_2018531。
“新官不理旧账”可理解为“换了一个官,过去的合同就不算了”,即官员更替引起的政府失信和政策不连续性。

详见2018年3月,时任总理李克强在答记者问环节的阐释:http://news.cnr.cn/native/gd/20180321/t20180321_

524171838.shtml。
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基于上述现实背景,本文从理论和实证两方面探究不规律的官员更替如何影响企业

主对产业政策稳定性的预期,进而影响产业政策的有效性。在理论方面,我们构建了一个

无限期模型以刻画企业主在面对产业政策不稳定性时的理性决策。模型预测当企业主对

产业政策稳定性的预期较差时,产业政策将无法再对企业主形成激励,即产业政策无效。
随后,本文基于1998—2007年的工业企业数据和中国官员数据库进行实证检验。我们以

一段时间内官员不规律更替的频率作为产业政策不稳定性的代理变量,在微观企业层面

进行分组回归。结果显示,以财政补贴衡量的产业政策随着产业政策稳定性的下降而逐

渐失效:在官员更替较为规律的地区,产业政策显著提高了被扶持产业中企业的全要素生

产率;随着官员更替不规律性的增强,产业政策的边际效应逐渐下降,直至完全失效。为

了验证上述结论的稳健性,我们进一步引入了被扶持产业的潜在比较优势以排除产业政

策扶持目标合理性的潜在影响,并通过一系列检验排除了官员更替频率、官员任期、地区

的经济发展特征等替代性解释。异质性分析发现,该效应对内资、民营和小型企业,以及

投资不可逆程度较强的产业更明显,在中央扶持产业占比较低以及行政级别较低的城市

中更明显。进一步分析发现,官员的不规律更替影响了产业政策对企业扩张决策和投资

效率的激励作用。
本文的研究贡献体现在以下三个方面:
第一,提出了影响产业政策有效性的崭新渠道。文献中探讨产业政策有效性时通常关

注两个维度:产业政策的扶持对象(Rodriguez-Clare,
 

2007)以及政策执行环境(Bhattacharya
 

et
 

al.,
 

2017)。在扶持对象方面,现有文献多关注产业的潜在比较优势(李力行和申广军,2015;
陈钊和熊瑞祥,2015;赵婷和陈钊,2020)和行业的竞争程度(Aghion

 

et
 

al.,
 

2015)等;在执行

环境方面,现有文献多关注市场化程度、政府效率和营商环境等综合性指标(韩永辉等,2017;
张莉等,2019),但尚未有文献涉及产业政策稳定性的讨论。本文发现不规律的官员更替所引

起的政策不稳定性抑制了产业政策的有效性,填补了这方面的研究空白。
第二,扩充了政策不稳定性的实证研究。现有文献通常以两种方式衡量政策不稳定

性:一是以报纸词频中提及政策变化等词语的频率构建政策不确定性指数
 

(Baker
 

et
 

al.,
 

2016;顾夏铭等,2018),但该方法无法用于衡量地区层面的政策不稳定性;二是以官员更

替作为政策不稳定性的代理指标(杨海生等,2014;陈德球等,2018),但这部分文献一方面

没有考虑官员更替的异质性,另一方面只考虑官员更替的当期影响而非中长期影响。本

文在第二种方法的基础上,创造性地根据“党代会周期”区分了“规律”和“不规律”的官员

更替,以更精确地衡量企业主所感知的政策不稳定性,并衡量不规律更替的中长期影响。
第三,本文结论具有一定的政策含义。一方面,本文揭示了“新官不理旧账”“政府毁

约”等政府失信现象对于地方经济发展效率的负面影响,由此反映出建设“诚信政府”、加
强对地方政府政策执行的监督和约束的重要性与必要性;另一方面,本文发现企业主对产

业政策稳定性的预期是影响产业政策有效性的重要因素之一,因此,鼓励地方积极发布政

策信息、加强地方政府与企业的沟通,降低信息不对称程度,是提高产业政策的稳定性和

可预期性、确保产业政策发挥作用的关键。
本文剩余部分安排如下:第1部分进行理论推导并提出研究假说;第2部分介绍回归

模型、数据来源和关键变量设计;第3部分为实证结果及分析;第4部分为异质性检验;第
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5部分为针对机制的进一步讨论;第6部分为结论与启示。

1 理论模型与研究假说

1.1 理论模型

  本文参考Rodrik(1991)构建了一个离散时间的无限期模型,以探讨在政府提供产业

政策的背景下,企业主作为理性人在持有不同程度的政策稳定性预期时的行为决策。假

设代表性企业主拥有一单位资本,在t=0时面临一个投资选择:投资部门A并在每期获

得稳定的利润π0,或投资部门B并在每期获得稳定的利润π*。假设π*>π0,即在没有

产业政策干预时企业主不会主动投资部门A。为简化分析,假设产业政策只有补贴一种

形式,且补贴在政府正常履约的情况下会维持一个外生长度T。在0~T 期,企业投资部

门A所获得的每期利润会从π0 上升至π0+t,其中t>0。从T+1期开始,部门A不再

获得补贴,企业投资部门A所获得的每期利润为π̂。
随后,我们引入企业主对产业政策稳定性的预期。假设对于企业主而言,每一期产业

政策取消的主观概率为θ∈[0,1]。当产业政策被取消时,投资部门A的企业主有两种选

择:一是继续投资部门A,并在此后每期获得利润π0;二是支付一个退出成本cr,转而投资

部门B,并在此后每期获得利润π*。基于上述设定可知,当部门A获得产业政策扶持时,
企业主投资部门A的最大化值函数为:

VA= 1-θ  π0+t  +θVR +β1-θ  1-θ  π0+t  +θVR  +

β21-θ  2 1-θ  π0+t  +θVR  +…+βT 1-θ  T 1-θ  π0+t  +θVR  +

βT+1 1-θ  T+1

1-β
π̂ (1)

其中β为贴现率;VR 为产业政策被取消之后企业主的最大化值函数,其表达式如下:

VR =max π*

1-β
-cr,

π0

1-β  (2)

  同理,企业主投资部门B的最大化值函数为:

VB=
π*

1-β
(3)

  企业主的投资决策取决于VA 和VB 的相对大小。由于VB 是一个常数,进一步令ΔV=
VA-VB。当ΔV≥0时,企业主会投资部门A,此时认为针对部门A的产业政策有效;当

ΔV<0时,企业主会投资部门B,此时针对部门A的产业政策无效。由VA 和VB 的定义

式可知:

ΔV=ΔV π̂,θ;β,T,π0,t,π*,cr  (4)

  本文重点关注两个影响企业投资决策的参数:(1)部门A在T+1期之后获得的利润

π̂;(2)产业政策取消的主观概率θ,即企业主对产业政策稳定性的预期。当补贴t满足t>
π*-π0

1-βT+1时,我们提出如下两个命题:

命题1:
 

∀̂π,ΔV π̂,0  >0且ΔV π̂,1  <0。
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命题2:
  

∀̂π,存在唯一的临界值􀭰θ满足ΔV π̂,􀭰θ  =0,且当θ≤􀭰θ 时,ΔV π̂,0  ≥0,当

θ>􀭰θ时,ΔV π̂,0  <0。
局部均衡的示意图如图2(a)所示。在给定利润π̂ 的情况下,企业主投资部门A所获

得的相对收益随着产业政策取消概率θ的上升而不断下降。当θ超过某个临界值后,投资

部门A的相对收益小于0,此时企业主不愿再投资于部门 A,即针对部门 A的产业政策

失效。

图2 企业主的值函数随产业政策稳定性预期的变化情况

     注:图2的参数设定如下:β=0.9,T=5,π0=6,̂π=π1=12,t=3,π
*=7,cr=3。

 

在上述分析中,本文假设获得产业政策扶持的项目是同质的,政策不稳定性只会外生

地降低企业主投资的期望收益。然而,本文语境下政策不稳定性的来源是不规律的官员

更替,而不规律的官员更替不仅会影响企业主对产业政策的响应,还可能会通过影响官员

激励的渠道影响政策扶持目标的合理性(耿曙等,2016)①。据此,我们在模型中进一步引

入被扶持产业的潜在比较优势,以更好地分辨产业政策的失效是由于产业政策提供给了

错误的产业,还是由于企业主不愿对政策做出响应。林毅夫(2012)指出,一个具有潜在比

较优势的产业更可能在产业政策扶持下获得实在比较优势,并实现较高的收益。该理论

得到了实证文献的支持(李力行和申广军,2015;陈钊和熊瑞祥,2015;Hua
 

et
 

al.,
 

2025)。
据此,我们根据T+1期之后π̂ 的实现值来定义部门A是否具有潜在比较优势。假设π̂∈
π 0,π1},且π1>π0,若部门A具有潜在比较优势,则经过T 期产业政策的扶持,部门A

能够在T+1期之后实现每期利润π1,否则仍为π0。当补贴t满足t>
π*-π0

1-βT+1时,我们提

出下列命题:
命题3:

  􀭰θ
|π︿ 

=π1
 >

 􀭰θ
|π︿ 

=π0
。

① 例如,当一个地区的官员更替非常不规律时,官员无法预期自己的政绩会在何时被评估,因此可能会倾向于将

产业政策提供给一些能够迅速拉高地区投资,但不一定符合当地比较优势的产业。此时,我们无法分辨产业政策的失

效是因为政策提供给了错误的产业,还是因为企业主不愿做出响应。
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局部均衡的示意图如图2(b)所示。由于具有潜在比较优势的部门拥有较高的期望收

益,投资于具有潜在比较优势的部门的企业主能够容忍较高的政策不稳定性。但是,当θ
超过某个临界值后,即企业主对政策稳定性的预期较差时,无论部门A是否具有潜在比较

优势,企业主都不愿再投资部门A。

1.2 研究假说

参考现有文献(Aghion
 

et
 

al.,
 

2015;张莉等,2019;王海成等,2023),本文将产业政策

的有效性定义为“产业政策能够提升企业的生产效率”。在现实中,上述模型中的“投资”
概念对应各类企业决策,例如扩大生产、无形资产投资、雇佣更多人员、研发创新和进行人

员培训等,这些决策均在一定程度上具有不可逆性,因而可能受到政策不稳定性预期的影

响。其中大部分决策都将影响企业的生产效率,例如,固定资产投资可能通过促进固定资

产的更新换代来提高生产效率,而研发投入则可能通过改进生产技术来提高生产效率。

再例如,政策不稳定性预期可能会促使企业将资源投向低风险、低收益的项目以降低政策

被取消的潜在损失,因此,政策不稳定性预期可能通过影响企业的投资效率来影响其生产

效率。综上所述,我们提出第一个假说:
假说1:

 

当企业主对产业政策稳定性有较好的预期时,产业政策能显著提高被扶持产

业中企业的TFP;当企业主对产业政策稳定性的预期较差时,产业政策失效。

由图2(b)可知,当引入产业的潜在比较优势之后,产业政策有效性呈现出“三段式”特
征:(1)当企业主对产业政策稳定性有极高的预期时,无论部门A是否具有潜在比较优势,

都有ΔV>0成立。此时,产业政策能够有效吸引企业主的投资,且由于短期利润较高,企
业主并不在意产业是否具有潜在比较优势。(2)当企业主对产业政策稳定性的预期处于

中等水平时,只有当部门A具有潜在比较优势时,才有ΔV>0成立。此时,企业主只会投

资于那些获得产业政策扶持,且具有潜在比较优势的产业。(3)当企业主对产业政策稳定

性的预期较差时,无论部门A是否具有潜在比较优势,都有ΔV<0成立,企业主不会投资

于获得政策扶持的产业,即产业政策趋于无效。基于此,我们提出第二个假说:
假说2:

 

当企业主对产业政策稳定性有较好的预期时,产业政策能有效提高被扶持产

业中企业的TFP,且对于具有潜在比较优势的产业中的企业更有效;当企业主对产业政策

稳定性的预期较差时,无论产业是否具有潜在比较优势,产业政策均失效。

2 实证模型、变量设定与数据

2.1 不规律的官员更替

  本文利用企业所在地区一段时间内发生“不规律官员更替”的频率作为衡量企业主对

产业政策稳定性的预期的代理变量①,官员数据来自中国政治人物数据库(Chinese
 

① 这一衡量方式能够成立的前提是官员更替的确会带来产业政策的预期外变化。我们通过实证分析发现,官员

更替的确会导致产业政策的不连续性,即一个地区在市委书记更替当年的产业政策扶持对象变化幅度比非更替年份更

大。限于篇幅,结果留存备索。
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Political
 

Elite
 

Database)。考虑到5年一度的党代会前后是社会共识中可能发生官员调动

的时期(余靖雯等,2015),本文将省级“党代会周期”内发生的更替均视为“规律的更替”。
“党代会周期”的具体定义方式为:若一省的党代会在T 年4—6月举办,则将T 年全年定

义为“党代会周期”;若一省的党代会在T 年10—12月举办,则将T 年下半年和T+1年

上半年定义为“党代会周期”。在此基础上,本文将不在“党代会周期”内发生的更替定义

为“不规律的更替”。
随后,本文设计了两种指标,分别衡量企业主对于政策稳定性的短期和长期预期。在

短期预期方面,考虑到样本期内市委书记的平均任期为4年左右,我们统计了城市c在过

去4年内发生不规律更替的次数。在后续回归中,我们将样本根据该指标分为三组,即过

去4年内发生过0次、1次和2次及以上不规律更替的城市。在长期预期方面,我们统计

了城市c在样本期内的不规律更替总数。在样本期内从未发生过不规律更替的样本仅占

9.4%,这意味着不规律的官员更替是一种普遍现象。在后续回归中,我们将样本根据该

指标分为四组,即样本期内发生过0次、1次、2次、3次及以上不规律更替的城市。

2.2 产业政策

现有文献常用各行业实际获得的补贴、税收减免等来定义产业政策(Aghion
 

et
 

al.,
 

2015;赵婷和陈钊,2020)。考虑到在各类产业政策中,地级市政府能够决定去向的主要是

财政补贴,且很多优惠政策(如税收减免、廉价土地等)也是通过财政补贴渠道事后实现的

(汪德华,2018),本文以产业获得的财政补贴衡量产业政策的强度。具体而言,本文使用

企业i所在城市c行业s在t年获得的补贴总额Subsidyisct 衡量该企业面对的产业政策强

度。考虑到生产效率较高的企业更可能获得来自政府的补贴,参考Aghion
 

et
 

al.(2015),
本文在回归中进一步从该总额中剔除了企业自身收到的补贴。企业层面的补贴数据来自

1998—2007年中国工业企业数据库。

2.3 潜在比较优势

参考Ju
 

et
 

al.(2015)和张皓辰等(2023),本文以“产业的资本密集度与当地的要素禀赋结

构的匹配度”来定义潜在比较优势(Latent
 

Comparative
 

Advantage,LCA),并在产业 城市

层面构建指标。具体而言,t年度城市c产业s的潜在比较优势指标构建方式如下:

LCAsct=-
Kst

Lst
-

Kct

Lct  Kct

Lct

(5)

其中,K 代表资本或固定资产,L 代表劳动力。Kst

Lst

 代表全国层面的产业s在t年度的资

本密集度,而 Kct

Lct

代表城市c在t年度的资本丰裕度,两者的差异越小,LCAsct 的值越大,

意味着产业s的资本密集度与城市c的要素禀赋结构越匹配,使用要素投入生产的成本越

低,越具有潜在比较优势。资本K 和劳动力L 的数据均来自于1998—2007年工业企业数

据库,由企业层面的数据在城市/产业层面加总得到。
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2.4 实证模型

为了检验产业政策的有效性,本文首先构建以下基准模型:

TFPisct=β1Subsidyisct+βXisct+τi+δt+εisct (6)

其中,下标i表示企业,s表示四位码行业,c表示城市,t表示年度。被解释变量TFPisct 为

企业层面以LP法估算的全要素生产率(Levinsohn
 

and
 

Petrin,
 

2003)。企业数据均来自

1998—2007年工业企业数据库,本文参考Brandt
 

et
 

al.
 

(2012)
 

进行了数据处理,且仅保

留了在样本期内出现3年及以上的企业样本。本文关注的核心系数是β1,根据研究假说

H1,我们期待β1 在官员更替较为规律的地区显著为正,在官员更替不规律的地区不显著。
参考既有文献,我们引入了如下控制变量:(1)城市特征,包括人均GDP、人口、第二产

业占GDP比重、财政负担和补贴强度;(2)市委书记的个人特征,包括年龄、受教育程度、
是否有在企业工作的经历,以及当年是现任市委书记任期的第几年;(3)企业特征,包括企

业规模、杠杆率、企业年龄、是否为国有企业或外资企业,以及企业TFP随时间的变化趋

势。τi 和δt 分别是企业和年份层面的固定效应。主要变量的描述性统计见表1①。

表1 描述性统计

变量定义 变量符号 观测值 均值 标准差 最小值 中位数 最大值

TFP(LP法) TFP_LP 1047412 6.228 1.024 3.512 6.173 8.791

产业政策 Subsidy 1047412 4.839 3.963 0 5.938 11.38

潜在比较优势 LCA 1047412 -0.559 0.571 -3.449 -0.433 -0.009

如前所述,由于不规律的官员更替可能影响产业政策扶持目标的合理性,即使我们观

察到β1 在官员更替不规律的地区不显著,也无法判断产业政策的失效是由于补贴被提供

给了错误的产业,还是企业主不愿对政策作出响应。为了进一步验证本文提出的企业响

应机制,我们在基准模型基础上进一步引入企业i所在产业的潜在比较优势LCAsct,从而

在控制产业政策扶持目标的前提下,探究不规律的官员更替如何影响企业响应。模型构

建如下:

 TFPisct=α1Subsidyisct×LCAsct+α2Subsidyisct+α3LCAsct+αXisct+τi+δt+εisct (7)

  根据研究假说H2,我们期待α1 和α2 在官员更替较为规律的地区均显著为正,即产

业政策能够显著提高企业TFP,且对于具有潜在比较优势的产业更有效;此外,我们期待

α1 和α2 在官员更替不规律的地区均不显著,即产业政策无效。

3 实证结果

3.1 基准回归

  表2第(一)栏展示了基于(6)式的基准回归结果,加入了控制变量以及企业和年份固

定效应。第(1)列为全样本回归结果,关键系数显著为正,说明企业所在行业获得政府补

① 篇幅所限,未展示控制变量的描述性统计,结果备索。
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贴能够显著提高企业的TFP,即产业政策是有效的。在第(2)~(4)列中,我们根据“企业

所在城市过去4年中发生不规律更替的次数”进行分组回归,以探究企业主对于政策稳定

性的短期预期对产业政策有效性的影响。第(2)列显示在过去4年内没有发生不规律更

替的地区,产业政策显著提高了被补贴产业中企业的TFP。然而,在第(3)列中关键系数

为正但不显著;在第(4)列中关键系数为负且不显著,说明在过去4年中发生过一次及以上

不规律更替的地区,产业政策无法有效提高被补贴产业中企业的TFP,即产业政策失效。

表2 不规律更替与产业政策有效性

(1)

全样本

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

被解释变量:TFP_LP

过去4年的不规律更替次数 样本期内的不规律更替次数

0 1 ≥2 0 1 2 ≥3

(一)
 

基准回归

Subsidy
0.001** 0.002* 0.001 -0.002 0.005*** 0.002* -0.000 0.000

(2.267) (1.813) (1.001) (-0.600) (2.826) (1.864) (-0.009) (0.173)

控制变量 Y Y Y Y Y Y Y Y

固定效应 Y Y Y Y Y Y Y Y

N 1035773 374502 483130 53181 97357 483735 382884 71674

adj.R2 0.679 0.676 0.695 0.684 0.662 0.682 0.680 0.692

(二)
 

引入潜在比较优势

Subsidy
0.003*** 0.004*** 0.003*** 0.001 0.007*** 0.004*** 0.002* 0.003

(4.550) (2.582) (2.951) (0.340) (2.645) (3.220) (1.653) (1.233)

Subsidy*LCA
0.004*** 0.003* 0.004*** 0.004 0.003 0.003*** 0.003** 0.005

(4.123) (1.895) (3.182) (0.909) (0.825) (2.605) (2.571) (1.420)

LCA
0.026*** 0.012 0.032*** 0.062*** 0.046** 0.013* 0.046*** 0.034**

(5.175) (1.224) (4.308) (2.765) (2.184) (1.736) (5.807) (1.996)

控制变量 Y Y Y Y Y Y Y Y

固定效应 Y Y Y Y Y Y Y Y

N 1035773 374502 483130 53181 97357 483735 382884 71674

adj.R2 0.679 0.676 0.695 0.684 0.662 0.682 0.681 0.693

  注:标准误聚类到城市 行业层面,括号内为t统计量,*p<0.1,
 **p<0.05,

 ***p<0.01。控制变量包括企业、

城市和市委书记层面的控制变量,固定效应包括企业和年份固定效应。

在第(5)~(8)列中,我们进一步将企业样本根据“所在城市在样本期内发生不规律更

替的次数”进行分组,以探究企业主对于政策稳定性的长期预期对产业政策有效性的影

响。第(5)~(6)列显示在样本期内没有发生或仅发生一次不规律更替的地区,产业政策

显著提高了被补贴产业中企业的TFP。在第(7)~(8)列中关键系数均不显著,说明在样

本期内发生两次及以上不规律更替的地区,产业政策趋于无效。综合上述结果可知,无论

考虑企业主对于产业政策稳定性的短期预期或长期预期,分组回归所呈现的系数都与理

论预期相符:随着官员更替不规律性的增强,企业主对于政策稳定性的预期越来越差,产
业政策的有效性因而不断下降,直至完全失效。
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3.2 引入行业的潜在比较优势

表2第(一)栏结果显示,随着官员更替不规律性的增强,产业政策的有效性不断下降

并趋于无效。然而,如前文所述,由于不规律的官员更替可能影响产业政策扶持目标的合

理性,我们无法判断产业政策的失效是由于扶持了错误的产业,还是由于企业主不愿对政

策作出响应。为了进一步验证本文所提出的企业响应机制,在表2第(二)栏中,我们参考

赵婷和陈钊(2020)以及Hua
 

et
 

al.
 

(2025)
 

的做法,进一步引入被扶持产业的潜在比较优

势及其与产业政策的交乘项,从而在给定产业政策扶持目标合理性的前提下,进一步探讨

产业政策的边际效应及其变化趋势。第(1)列为全样本回归结果,补贴和交乘项系数均显

著为正,说明平均而言,产业政策有助于提高被补贴行业内企业的TFP,且一个产业越具

备潜在比较优势,则产业政策越有效,这一结论与现有文献是一致的(李力行和申广军,

2015;陈钊和熊瑞祥,2015;赵婷和陈钊,2020)。
在第(2)~(4)列中,我们将企业样本根据“所在城市过去4年中发生不规律更替的次

数”进行分组回归。结果显示,第(2)~(3)列中产业政策和交乘项系数均显著为正,而第

(4)列中产业政策和交乘项系数均不显著。给定样本中LCA的取值范围,产业政策的边

际效应在第(2)~(4)列中依次递减①,这意味着在控制住补贴对象的合理性之后,产业政

策的有效性仍然随着官员更替的不规律性而逐渐下降,直至完全失效。因此,不规律的官

员更替所影响的是企业主的行为决策,即企业主对政策的响应。此外,在第(2)~(3)列中

交乘项系数显著为正,而在第(4)列中交乘项系数不再显著,这也验证了研究假说 H2,即
当企业主对产业政策稳定性有较高的预期时,产业政策对于具有潜在比较优势的产业中

的企业更有效,但当企业主对产业政策稳定性的预期降低到一定的阈值之下时,无论一个

产业是否具有潜在比较优势,企业主都不会对产业政策作出响应。
第(5)~(8)列进一步将企业样本根据“所在城市在样本期内发生不规律更替的次数”

进行分组回归,结果与上述情况相类似。在控制住补贴对象的合理性之后,产业政策的有

效性仍随着官员更替的不规律性而下降,直至完全失效。值得注意的是,在第(5)列中交

乘项系数不显著而产业政策的系数显著为正,这可能对应着理论分析部分所提到的一种

特殊情况:当企业主对政策稳定性有极高预期(样本期内没有不规律更替)时,由于短期利

润较高,即使一个产业缺乏潜在比较优势,企业主也可能因为获得补贴而进行生产性投

资。此时,LCA水平不同的产业受到产业政策的边际影响可能并没有明显差别。

3.3 稳健性检验

我们通过稳健性检验排除了一系列潜在的替代性解释,具体包括:(1)官员的更替频

率。考虑到地区发生不规律更替的频率与官员更替的总体频率高度相关,回归结果的组

间差异可能是由于官员更替的频率不同导致的。(2)现任官员的任职时长。一个地区发

生了不规律更替意味着现任官员上任时间较短,而官员任职初期的权力交接可能导致行

政效率下降,进而影响产业政策的有效性。(3)地区的经济发展特征。即经济发展越差的

① 将样本中LCA的中位数代入可得,表3第(2)~(4)列中产业政策的边际效应分别为0.003、0.001和0。
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地区越容易发生不规律的官员更替,因此回归结果的组间差异可能是由于地方经济发展

状况的差异所导致的。基于上述变量进行分组回归的结果并未显示出与基准回归类似的

系数变化趋势,说明上述替代性解释均不成立。此外,我们还通过更换TFP计算方法、剔
除直辖市等方法进行稳健性检验,实证结果均说明了本文结论的稳健性①。

4 异质性检验

4.1 企业异质性

  面对官员不规律更替所导致的政策不稳定性预期,不同类型的企业可能采取不同的

反应策略。例如,国有企业天然地拥有更多政治关联,外资企业往往承担了税源和政绩的

双重作用,而大企业能够为地方带来稳定的就业和税收,这几类企业在地方政府面前有较

强的议价能力,更可能与其进行协商或博弈,主动规避政策不稳定性对企业利益的潜在损

害。据此,官员更替的不规律性对产业政策有效性的影响可能在内资民营企业、小规模企

业中表现更为明显。异质性检验结果显示②,基准回归中所描述的系数变化趋势在内资民

营企业子样本、企业资产规模低于中位数的子样本中更为显著且稳健,与理论预期相符。

4.2 行业异质性

企业所在行业的投资不可逆性(Investment
 

Irreversibility)将显著影响企业对政策不

稳定性的敏感程度。对于投资不可逆性较高的行业而言,一旦产业政策被取消,原本被扶

持企业的利益将受到更严重的损害。据此,官员更替不规律性对产业政策有效性的影响

可能在投资不可逆的行业子样本中表现更为明显。我们参考Li
 

et
 

al.(2019)计算的我国

二位码行业层面的投资不可逆性对样本进行分组。结果显示,基准回归中所描述的系数

变化趋势在投资不可逆程度较高的行业子样本中更为显著且稳健,与理论预期相符。

4.3 地区异质性

在地区层面上,地方官员的决策自主权可能影响不规律的官员更替与企业的政策不稳

定性预期之间联系的紧密程度。例如,如果一个地区中央扶持产业的占比较高,或者当地的

行政级别较高,那么该地区产业政策的分配和调整将更多地受到中央产业政策的影响,其市

委书记较少能够按照自身的偏好和意愿决定产业政策的扶持方向,从而,不规律的官员更替

对当地企业的政策不稳定性预期的影响较小。据此,官员更替不规律性对产业政策有效性的

影响可能在中央扶持产业占比较低的子样本、非省会城市子样本中表现更为明显。我们基于

资产规模计算了中央“五年计划”重点扶持的产业在每个城市所占的比例,以衡量一个地方的

中央扶持产业占比。异质性检验结果显示,基准回归中所描述的系数变化趋势在中央扶持产

业占比低于中位数的城市子样本、非省会城市子样本中更加显著且稳健,与理论预期相符。

5 不规律更替、产业政策与企业决策

根据本文的理论框架,政策不稳定性预期将影响产业政策对企业重要生产、投资决策

①

②

限于篇幅,稳健性检验结果留存备索。
限于篇幅,异质性检验结果留存备索。



46   经
 

济
 

学
 

报 第12卷

的激励作用,进而影响产业政策的有效性。如果这一逻辑成立,那么随着政策不稳定性预

期的变化,产业政策对企业决策的激励作用也应该呈现出与基准回归相类似的变化趋势。
在本小节中,我们将进一步探究不规律的官员更替如何影响产业政策对于企业决策的激

励作用。在表3第(1)~(3)列,我们以企业的工业增加值、固定资产投资和劳动力取对数

衡量企业的扩张决策;在第(4)列中,以利润与固定资产之比衡量企业的投资效率,并重复

基准回归。结果显示,在过去4年内没有发生不规律更替的地区,产业政策能有效促进企

业的工业增加值和固定资产投资增长,并有效提高企业的投资效率;但随着不规律更替频

率的增加,产业政策的边际影响逐渐消失。劳动力的整体系数不显著,但也呈现出类似的

变化趋势。总体而言,随着政策稳定性预期的变化,产业政策对企业扩张决策和投资效率

的边际影响的变化趋势与基准回归基本一致。上述结果呼应了基准回归结果,反映出不

规律的官员更替对产业政策有效性的影响可能是通过抑制产业政策对企业扩张和投资效

率的激励作用实现的:面对不稳定的产业政策,获得补贴的企业主一方面可能不会选择投

资扩产,另一方面可能会为了规避风险而将资源投向低风险、低收益的项目,最终导致产

业政策无法提高被扶持行业中企业的TFP,即产业政策失效。

表3 不规律更替、产业政策与企业决策

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

工业增加值 固定资产投资 劳动力 投资效率

(一)
 

全样本

Subsidy
0.0034*** 0.0007* 0.0005 0.0017**

(6.205) (1.888) (1.503) (2.190)

(二)
 

过去4年的不规律更替次数=0

Subsidy
0.0041*** 0.0011* 0.0007 0.0027*

(3.888) (1.700) (1.345) (1.948)

(三)
 

过去4年的不规律更替次数=1

Subsidy
0.0031*** 0.0005 0.0002 0.0024**

(3.718) (0.859) (0.511) (2.081)

(四)
 

过去4年的不规律更替次数≥2

Subsidy
0.0026 0.0019 0.0010 0.0021

(1.171) (1.253) (0.675) (0.841)

  注:标准误聚类到城市 行业层面,括号内为t统计量,*p<0.1,
 **p<0.05,

 ***p<0.01。回归中均加入了企

业、城市和市委书记层面的控制变量,被解释变量的样本初期值与时间趋势的交乘项,以及企业和年份固定效应。

6 结论与启示

党的“十四五”规划指出,构建高水平社会主义市场经济体制需要“推动有为政府与有

效市场更好结合”。产业政策是推动地方产业发展和经济增长的重要经济政策之一,其有

效性离不开“有为政府”与“有效市场”的共同作用。具体而言,“有为政府”不仅要制定正

确合理的产业政策,还要确保产业政策的积极信号能够通过“有效市场”的传导获得企业

响应。本文结合理论和实证分析发现,产业政策会随着产业政策稳定性预期的下降而逐
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渐失效:在官员更替规律的地区,产业政策显著提高了被扶持产业中企业的全要素生产

率;随着官员更替不规律性的增强,产业政策的边际效应逐渐下降,直至完全失效。一系

列稳健性检验证明这种效应并不是由于产业政策扶持了错误的产业,也并非由官员任期、
地区经济状况等因素所驱动。异质性分析发现,该效应对内资、民营和小型企业,以及投

资不可逆程度较强的产业更明显,在中央扶持产业占比较低以及行政级别较低的城市中

更明显。进一步分析发现,官员的不规律更替影响了产业政策对企业扩张决策和投资效

率的激励作用。
本研究对于提高产业政策有效性、建设“有为政府”具有重要的政策启示。本文的结

论揭示了维护企业主的政策稳定性预期和对政府政策的信任对于提高政策有效性、促进

地方经济发展的重要意义。一方面,“新官不理旧账”“政府毁约”等政府失信现象对于地

方经济发展效率有显著的负面影响。据此,应积极建设“诚信政府”,加强对地方政府行为

的监管和约束,坚决杜绝政府失信现象的发生。另一方面,企业主对产业政策稳定性的预

期是影响产业政策有效性的重要因素之一。据此,应督促各级地方政府对产业政策进行

长远的统筹规划,积极发布政策信息,加强与当地企业的政商沟通,以降低信息不对称程

度和政策不确定性,提高地方经济政策的稳定性和可预期性,为企业营造良好的营商

环境。
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