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政府补贴、公司治理与种业企业创新
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摘 要：育种创新活动的高投入、高风险以及外部性使作为育种创新主体的企业创新动力不足，政府对种业企业的支持

显得尤为重要。研究揭示了政府补贴影响种业企业创新投入的作用机制以及公司治理在其中的调节效应，并利用 2006—

2021 年 A 股上市和新三板挂牌种子公司数据对上述机制进行了实证检验。结果表明：政府补贴对种业企业创新投入存在

显著的促进作用；股权集中不利于将补贴资金合理配置到高风险和高收益的育种研发领域，股权制衡度增加会提升种业

企业创新投入强度；此外，相较于非国有企业，政府补贴更有助于提高国有种业企业的创新投入。因此，政府不仅要继

续加大对种业的补贴力度，而且要依据公司治理结构选择能够让补贴发挥更大作用的种业企业。
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一、研究背景  

种优则粮丰，粮安则民安。种子作为农业产

业链的源头和农业技术进步的重要载体，在农业

生产中处于核心地位，是支撑国家粮食安全和农

业现代化提质增效的基础。自改革开放以来，中

国政府制定了一系列种业支持政策措施，为我国

种业发展创造了良好外部环境，我国种业得以快

速发展。2020 年，中央经济工作会议强调要开展

种源“卡脖子”技术攻关。2021 年，中央一号文

件提出实施现代种业提升工程。2023 年，中央一

号文件和党的二十大报告均强调要深入实施种业

振兴行动。党和国家各项相关政策为我国种业高

质量发展指明了方向。当前，我国农作物的良种

覆盖率超过 96%，自主选育的品种面积占比达到

95% 以上，其中，小麦、水稻已实现完全自给。

良种对国内粮食增产的贡献率已达到 45% 以上，

为粮食连年丰收和重要农产品稳产保供提供了坚

实保障［1］。然而与欧美等农业强国相比，中国种

业的创新能力仍然薄弱，提升种业的创新水平对

国家农业高质量发展和粮食安全十分重要。

种子产业的创新水平是由科研单位、企业和

育种人员从事研发活动结果的整体展现，离市场

最近的种子企业成为最主要的育种创新主体是种

业高效发展的必然之路。企业强则产业强是美国

等种业强国的现实，那么如何通过创新做大做强

种子企业以实现种业强国目标也是中国等种业弱

国非常关切的问题。由于创新活动具有较强的正

外部性，这种外溢效应使得企业技术创新的私人

边际收益低于社会边际收益，导致企业整体创新

水平通常低于最优水平。特别是对于农作物种子

来说，新品种研发周期更长，还可能遭受自然风

险、技术风险与市场风险等多重风险叠加影响，

这些加剧了研发结果的不确定性以及信息不对称

引起的道德风险与逆向选择问题，进而打击了企

业管理层实施研发创新的积极性，这就需要外部

力量介入。

作为转型经济体的中国，政府在企业生产经

营过程中扮演着重要角色，政府补贴是矫正上述

“市场失灵”问题的重要手段，政府通常通过研
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发补贴等各种方式引导激励企业技术创新。对种

业来说，政府划拨给种子企业的补贴资金一般是

为了支持与研发创新相关的活动，下发给企业的

时候一般会指明款项用途。然而，现实中企业收

到来自政府的补贴之后挪作他用的情况屡见不

鲜，例如张维迎曾在博鳌论坛年会上公开表示

“很多企业申请政府补贴，并未真正创新”［2］。种

子行业投资回收期长、研发风险大，种子企业普

遍实行多元化经营，企业在获得研发补贴后，可

能未将其用在育种上，因而种子企业的育种研发

投入依然增长缓慢，企业内部资源配置方式不合

理、配置效率低下可能是非常关键的因素。因此

政府补贴对企业育种研发的作用不但与资金有无

和多少有关，更是与补贴资金能否合理使用有

关，后者主要受到企业内部治理因素的影响。作

为现代企业制度核心的公司治理关系到企业内部

资源的有效配置［3］。那么，政府补贴究竟是否有

利于种子企业创新投入增加？公司治理是如何影

响政府补贴对种业企业创新的作用？现有文献关

于政府补贴与企业创新的研究主要集中在非农业

领域，对种子行业的相关研究更是凤毛麟角，这

为本文提供了一定的研究空间。因此，本文的研

究不仅拓展了政府补贴与企业创新关系的研究，

丰富了补贴与公司治理相关研究的适用产业领

域，而且可以为政府补贴规范化使用、公司治理

结构优化提供相应的政策启示，这也是本文的边

际贡献。

二、文献综述  

为了更好地激励企业进行研发活动，政府采

取了包括税收优惠、直接补贴等多种支持措施。

关于创新支持政策的效果如何，引起了不少学者

的研究兴趣。诸多学者研究了政府补贴对企业创

新影响效果。部分研究发现，政府研发补贴有效

促进了企业研发活动。当缺乏创新资金而遭受较

高融资约束情形下，政府补贴有助于企业购买或

更新研发设备，降低企业开展创新活动的固定成

本 ， 从 而 增 加 企 业 未 来 实 施 创 新 活 动 的 可 能

性［4］。例如，解维敏等采用我国 2003-2005 年期

间上市公司样本数据，发现政府资助有效促进了

上市公司 R&D 支出［5］。杨亭亭等以我国上市公

司为样本实证检验了政府研发补贴的技术创新效

应及作用机制，结果发现，政府补贴促进了专利

数量和质量提升，而且政府补贴促进作用具有一

定的持续性［6］。李万君等基于 197 家种子企业的

调查数据，实证考察了政府支持对种子企业创新

绩效的影响，研究发现直接补助可以显著提升种

子企业的技术创新数量［7］。刘春青等运用中国规

模种子企业的调查数据实证考察了政府研发补贴

的创新激励效应，研究发现财政研发补贴显著提

升了规模种子企业的自主研发投资额与自主研发

投资强度［8］。此外，陈超等基于 2013-2018 年我

国 30 个省份种业企业数据，发现我国政府补贴能

够促进企业创新效率提升，其效果会受到市场集

中度的调节，如市场集中度过高会抑制政府补贴

积极效果发挥［9］。

然而，部分学者认为由于存在信息不对称和

委托代理等问题，政府研发补贴无法得到最优配

置，不利于企业技术创新活动。首先，政府研发

资助增加了整个市场研发资源需求，提高了要素

价格水平，研发成本上升可能促使企业转向其他

利润空间更大的项目，从而对企业研发项目投入

产生“挤出效应”［5］。其次，在缺乏政府补贴的

情况下部分企业也具备从事研发活动动机，此时

政府研发补贴相对于企业融资替代品，即政府补

贴可能被企业用以替代原本利用企业自有资金进

行的研发投入［10］，故补贴未必会额外推动企业创

新投入增加。最后，在当前经济转型背景下地方

政府控制了土地和资本等关键要素定价权，且没

有明确制度或法律来约束地方政府补贴行为。这

种情形下政府通常倾向于资助与其政治关联更密

切的企业，从而可能诱使企业进行寻租而不是实

施实质性技术创新活动［11］。例如，Busom 研究发

现，在获得政府补贴之后三分之一左右的企业会

降低其自有资金的研发投入［12］。李万福等利用中

国非金融类 A 股上市公司数据进行研究，发现企

业获取的政府创新补助每增加 1 单位所带来的研

发投资增量显著低于 1，意味着政府创新补助总

体上未能有效激励企业创新的自主投资［13］。此

外，部分研究发现政府补贴的创新效应受其他因

素的影响，蒋樟生运用 2009-2019 年农业上市公

司的数据，检验发现政府资金补助对农业企业研

发投入产生了负向影响，大股东持股比例的增加

会增强这种不利影响，审计监督的提升可以降低
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这种不利影响［14］。

此外政府研发补贴对企业创新能力的影响往

往因企业规模、企业性质或补贴类型等不同而存

在差异。例如，江静考察了政府直接补贴对不同

所有制类型企业的创新活动激励，研究表明政府

研发补贴有助于促进内资企业的研发强度，然而

对港澳台和外商投资企业存在不利影响［15］。杨洋

等利用 2003-2007 年规模以上工业企业数据，发

现政府补贴更有助于民营企业、要素扭曲程度低

地区的企业创新绩效提升［16］。李万君等的研究发

现，政策支持对种子企业创新绩效的影响会因支

持类别 （直接补助、税收优惠和信贷支持）、企

业特征 （规模大小、产权性质） 和市场环境 （竞

争程度、知识产权保护力度） 不同而产生异质

性［7］。刘春青等的研究发现，财政研发补贴对私

有企业与非育繁推一体化企业的研发投资有显著

正向影响，而对国有企业与育繁推一体化企业的

影响则不显著［8］。此外，张翅以 2007-2016 年沪

深 A 股农业类上市公司为样本研究政府补贴对企

业未来技术创新的影响，结果表明，事前补贴不

利于农业类上市公司未来技术创新，而事后补贴

有利于农业类上市公司未来技术创新，总之通过

事后补贴政策激励农业类上市公司技术创新效果

优于事前补贴政策［11］。

由上可知，有关政府研发补贴与企业研发创

新之间关系尚未形成一致认识。至于是什么因素

导致两者关系存在明显差异，诸多研究也进行了

深入探讨，正如 Fagerberg 指出，在外部环境相

同的情形下部分规模与市场影响力相近企业的创

新表现存在明显差异，这些差异通常只能从企业

内部来进行探索和寻求解释［17］。Belloc 认为企业

治理机制对研发创新有着重要影响，而创新活动

依赖于个体是否将其人力资本与物质资本进行整

合以及是否投资于相关创新项目［18］。由此可见，

公司治理也是影响技术创新的重要因素。有鉴于

此，越来越多研究开始考虑公司治理和政府补贴

对企业创新的共同影响。由于信息不对称和委托

代理问题，企业管理层可能通过侵占政府补贴来

满足个人私利。政府研发补贴能够助推企业创新

的关键在于，公司治理机制是否以及能够在多大

程度上实现高管目标函数与企业长期价值的相互

统一。

目前关于政府补贴与创新的研究主要集中在

非农产业，且尚未形成比较一致的结论。政府给

了种业企业补贴后，要想实现增加研发投入的目

的，必须确保企业把资金真正用到育种研发上，

而这与种企内部的治理结构有关。成功的技术追

赶和研发创新不仅需要技术升级相关政策支撑，

而且有赖于适宜的股权结构。以往研究着重从股

权集中度、股权制衡度以及外国股权、国有股权

和非国有股权等股权性质角度分析了股权结构与

企业创新之间的关系。种业企业逐渐成为我国种

业创新和产业化的重要主体，但现有文献相对缺

乏有关股权结构与种业企业创新之间关系的研

究，更缺乏把政府补贴和股权结构结合起来研究

其对种企创新的影响。

三、理论机制  

（（一一）） 政府补贴影响种业企业创新的机制　政府补贴影响种业企业创新的机制　

育种创新活动不仅具有较强的正外部性，而

且投资规模大、投资回收周期长、结果不确定性

强，这些特征显著提升了种业企业育种研发投资

风险，降低了企业研发投资动力。因此，相对于

其他大多数行业来说，种子行业在配置育种创新

资源过程中存在更严重的市场失灵问题，致使企

业研发投资规模与社会理想水平差距更大。政府

干预创新活动是解决市场失灵，影响企业创新的

重要补充机制。种子企业生产经营产品关乎国计

民生，政府干预和支持能够使种子企业创新活动

更好兼顾经济和社会效益，从而促进种子企业创

新水平提升［9］。

一方面，政府补贴能够通过“成本缩减效

应”影响种业企业创新行为。对于诸多处于探索

阶段的种业企业，其通常面临资本密集程度高、

技术进入门槛高等制约因素，不管是较高水平前

期技术积累还是后续研发能力形成，都需要持续

不断地投入大量研发资金，如果因资金中断而使

技术创新遭遇失败，将可能给企业带来巨大投资

风险［20］。政府补贴通过向企业提供研发资金能够

有效消减边际私人成本和边际社会成本间的巨大

差异，可以直接降低企业创新费用，从而缓解企

业的内源性财务约束，降低企业创新活动中前期

研发资金的投入压力，而且可以帮助企业分担潜

在的创新风险及不确定性，进一步促进企业研发
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投入增加。

另一方面，政府补贴能够通过“认证效应”

影响企业创新行为。企业研发活动通常需要耗费

巨额成本，种业企业在持续研发投入下可能遭受

较大融资约束。加之企业关键研发信息一般属于

重大商业机密，种业企业不愿意过多披露其品种

研发项目信息，外部资金投资者也难以充分评估

研发品种实际价值，严重的信息不对称使得外部

风险投资者的科学决策非常困难，提升了企业外

部融资成本，使种业企业难以获得外源性创新融

资，进一步加剧了种业企业面临的融资约束。在

当前转型经济背景下，企业倾向于与政府部门建

立紧密的纽带关系，获取政府补贴被视为企业积

极响应政策导向的重要渠道。政府补贴意味着向

外部释放了企业研发项目符合国家产业政策和项

目市场前景优良的“认证信号”［16］。当种业研发

项目被赋予了价值认证、技术认证、风险认证或

监管认证等多重信号时，不仅可以降低外部投资

者的项目评估成本和风险，增加外部客户或风险

投资者对企业信任程度和投资信心，使其更易于

获得多元化外部融资，帮助企业吸收更多创新资

源投入研发过程中，从而形成资本和技术聚集，

而且有助于分担企业创新活动所带来的投资风

险，从而提高企业从事研发活动的积极性［21］，因

而有利于企业创新投入水平的提升。由此提出本

文的研究假说 1：
假说 1：政府补贴有助于提升种业企业创新

投入水平。

（（二二）） 公司治理对政府补贴与种业企业创新公司治理对政府补贴与种业企业创新

关系的调节作用　关系的调节作用　

企业自主创新活动与企业治理结构之间存在

着密切关系。通常情形下，企业创新活动的参与

者有着不同个体目标，如何将这些个体目标有机

整合成为整体目标，在一定程度上决定着企业是

否能及时应对外部政策变化，进而能否形成有效

的创新战略。简而言之，企业参与者之间不同目

标的平衡，即公司治理结构是企业自主创新的重

要微观制度基础［20］。其中，企业内部股权结构是

影响企业创新的关键因素，这是因为股权结构决

定了企业最基本的治理架构，企业发展和公司治

理的各类问题均能够在股东层面找到根源［19］。本

文将从股权集中度、股权制衡度和股权性质方面

剖析公司治理对政府补贴与种业企业创新关系的

影响机制。

1.  股权集中度的调节作用　

我国上市公司第一大股东持股比例平均高达

40% 以上，具有典型的“一股独大”特征，公司

治理问题的实质主要表现为大股东与小股东之间

利益冲突［22］。近年来股权集中度如何影响政府补

贴与企业创新之间的关系，是公司治理和创新领

域高度关注的话题。Saleem 认为股权集中既可以

增强企业决策的执行力度，也有可能造成大股东

利益凌驾于企业利益之上［23］。一方面，股权集中

度过高会助长大股东机会主义行为，不仅损害其

他股东的利益，而且严重影响企业高质量发展。

在法律与制度保护不健全情形下，第一大股东利

用其控制权地位和信息优势，为获得私利或巩固

其地位而更多地侵占政府补贴，或者滥用政府补

贴，而不能将全部的政府补贴投入到育种研发

上。控股股东由于持股比例较大，不仅股权转出

难度较大，而且要承担更大的经营风险。育种研

发投入虽然有助于增强核心竞争力，但是创新活

动本身是有风险的，对育种创新来说更是如此。

一个新品种的研发至少需要 8 到 10 年的时间，研

发过程还易遭受自然风险，且研发的产品是否为

市场所接受也尚未可知。因而，相对于其他农资

行业和大多数非农行业而言，育种研发不仅周期

更长，面临的风险更高，而且研发结果的不确定

性更强。基于理性人假设，并且从风险规避的角

度来说，控股股东不愿意把获得的补贴资金用于

新品种研发上。绝大多数种业上市公司都不是单

一经营种子的，最为常见的就是同时涉猎其他农

业行业，如隆平高科和丰乐种业都涉足了农化行

业。因此，控股股东很可能把本应该用于育种研

发的资金投入到其他行业，这种背离种业的行为

显然不利于育种创新活动的进行。加之政府补贴

无偿性质使得控股股东有较强套取研发补贴资金

的动机，控股股东侵占政府补贴直接减少了用于

育种研发的资金，抑制了企业创新投入的增加。

另一方面，股权集中度高时企业往往缺乏相应监

管大股东的有效机制，其他股东决策影响力较

弱，也缺乏参与政府补贴资金使用监督和管理的

动力。由于股权高度集中，其他股东可能不足以

对第一大股东的权利产生制衡和约束，第一大股
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东可能会通过操纵董事会与监事会使其丧失监督

功能，过多干预甚至控制企业管理层作用充分发

挥。其直接影响就是公司在战略制定、投资决

策、市场机会捕捉、技术创新以及制度创新等方

面缺乏必要的效率和主动作为［24］，从而制约企业

研发资源的有效配置。可以说，股权结构更趋向

于集中情形下企业的金字塔结构更为明显，集中

的股权结构成为导致种业企业研发投入和创新能

力较低的重要原因，种业企业股权集中度较高时

政府补贴对企业创新行为的促进作用会受到抑

制。由此提出本文的研究假说 2：
假说 2：股权集中不利于政府补贴对种业企

业创新正向效应的发挥。

2.  股权制衡度的调节作用　

当种业企业控制权由多个大股东共享时，由

于其他大股东无法获得控股股东才能获得的控制

权私有收益，为了保护自己的利益不受侵害，有

强烈的动机去监督控股股东的行为。首先，合理

的股权制衡度能保证企业治理和控制机制的良好

运行，当股权制衡度较高时企业内部大股东之间

相互牵制，多个股东共同参与创新战略的制定和

实施，可以对最终投资策略和管理程序保持有效

控制［25］，共同监督管理者所获的收益远高于监督

成本，有效抑制股权集中情况下潜在的“大股东

侵占效应”，降低因政府补贴无偿性质导致的控

股股东套取研发补贴资金的动机。相较于“一股

独大”情形，其他大股东积极参与研发，信息深

度分析有助于企业更好地应对创新风险和把握创

新机遇［26］。同时，主要股东有效制衡能够确保政

府研发补助资金配置决策更为科学化、民主化和

专业化［20］，更为科学高效的治理结构为政府补助

资金有效发挥创新效果创造了良好条件，有助于

降低重大研发决策的失误风险和推动企业创新绩

效稳步提升。其次，当主要股东获得更大话语权

时制衡股东之间会产生“利益协同效应”，各方

切身利益和公司总体利益更加趋于一致，制衡股

东在自身利益驱使下能够保证快速形成重大研发

决策的一致性，激励公司内部管理者将政府补贴

资金用在有利于公司长远发展的创新项目。主要

大股东之间的相对力量直接决定了彼此之间的制

衡能力，股权制衡度较高情形下其他大股东监督

第一大股东和高管配置政府研发补贴资金行为的

动机和能力更强［26］。从而进一步推动育种研发相

关资金落到实处，优化企业内部创新资源配置，

极大地提升企业研发创新效率。最后，股权制衡

情况决定了其他大股东对控股股东利用控制权谋

求私有收益的抑制程度，股权制衡度越高意味着

控股股东和企业高管合谋的难度也就越大，发生

关联交易的概率和规模也越低［26］。这种情形下股

东间相互制衡有助于完善公司管理层激励与惩罚

机制，抑制大股东或管理者非理性决策行为，从

而有助于补贴资金用在关乎种业企业核心竞争力

的新品种研发上。可以说，提升股权制衡度有助

于完善公司治理结构，使得研发补贴配置更加科

学合理，从而推动种业企业创新能力快速提升。

据此提出本文的研究假说 3：
假说 3：股权制衡能够有效增强政府补贴对

种业企业创新的促进作用。

3.  股权性质的调节作用　

在讨论政府补贴与企业创新发展时需要考虑

企业性质的影响，国有与民营企业由于管理结

构、资源利用效率以及企业目的等方面存在差

异，其在政府补贴与企业研发创新之间关系影响

方面亦有所不同。育种研发创新有着风险大、难

以预测以及耗费时间长等诸多特点，仅仅依靠企

业自有资金难以维持巨大资金需求，外部融资自

然成为种业企业重要研发资金来源。然而种业创

新过程有着高度信息不对称且创新产出价值难以

评估，种业企业很难将其作为抵押品来取得充足

的银行信贷，种业企业面临较为严重的融资约

束。加之创新产出具有很大外部性，在研发投资

回报无法得到充分保障的情况下民营企业没有动

力或意愿开展更多创新活动，而企业国有化则是

政府解决由于私人边际回报率低于社会边际回报

率所引起市场失灵的重要工具。

不同产权性质企业在利益诉求和战略目标等

方面有着明显差异，通常国有企业是具有长期目

标的战略投资者而非短期的财务投资者，有利于

克服民营资本对短期利润目标或高额回报的过度

重视，更能兼顾经济效益和社会效益，一般不会

牺牲有着长远价值的研发活动来换取短期经营业

绩，也没有将研发补贴挪用于短期投资项目的强

烈动机。加之，国有企业高管持股比例也相对较

低，薪酬待遇、股权分红与股权增值等对国企高
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管激励作用比较有限，更大激励主要来自当前在

职消费与未来政治前途［27］。在我国，国企在履行

政府职责方面面临着较大的监管压力，政府对国

有企业的技术创新活动也具有较强的控制能力，

政府和党委组织部门直接负责国企高管任命和晋

升，人事任命也成为政府干预国企生产经营活动

的重要方式，进而促使国企决策与政府方针政策

保持一致，积极响应政策号召，将大量资源投入

研发活动，且国有种业企业高管的经营决策也有

迎合各类政府研发补贴政策的初衷。此外，相对

于非国有企业，国有企业运营相对更加规范，把

特定资金挪作它用的可能性相对较低，因而其获

得的支持企业创新的各项资金能够较好地转化为

企业创新投入。

近年来党和国家积极鼓励种业企业研发创

新，多次强调作物育种和种子产业发展对于农业

可持续发展和我国粮食安全的重大意义，这种情

形下国有种业企业高管出于职位晋升等目标更有

可能会积极响应国家种业研发创新政策，促使种

业研发补贴资金更好地落到实处。在各类所有制

企业中，国有企业创新投入非常活跃且从事更多

基础性研究［28］。相对而言，政府部门一般不会直

接干预民营企业高管的任命和晋升，民营企业高

管考核大多参考投资、利润等经济指标，民企高

管也将获取高额薪酬作为主要目标。鉴于成功研

发创新耗时很长、当期成本较高而胜利果实可能

被下任高管占有［29］，民营种业企业很难不折不扣

地将政府补贴资金用于研发创新活动，可能更容

易滥用职权以获取当期收益，存在较强动机将种

业研发补贴挪用投资于收益率更高活动来谋取更

高薪酬。据此提出本文的研究假说 4：
假说 4：国有产权性质能够增强政府补贴对

种业企业创新的正向效应。

四、数据、模型与变量  

（（一一）） 数据来源　数据来源　

本文的研究样本为 2006—2021 年种业上市公

司 （A 股上市公司和新三板挂牌公司），A 股上市

公司数据来源于 CSMAR 数据库、WIND 数据库

和巨潮资讯网，新三板挂牌公司数据来源于新三

板官网和巨潮资讯网。本文还对数据做了如下处

理：删除主要数据缺失的企业；删除样本年份不

足 3 年的企业；删除 2019 年后上市或挂牌的企

业，对变量的异常值也进行了处理。数据处理完

成之后的最终有效样本涵盖 82 家种业企业的 601
个观测值。

（（二二）） 模型设定与变量测度　模型设定与变量测度　

本章建立的基本模型如下：

 innoit=α0+α1subit+α2CVit+μi+vt+εit （1）

 innoit=β0+β1subit+β2CGit+β3CVit+μi+vt+εit（2）

 innoit=γ0+γ1subit+γ2CGit+γ3subit*CGit+γ4CVit+
μi+vt+εit （3）

本章的实证分析部分将用非平衡面板数据模

型 进 行 回 归 分 析 ， 主 要 变 量 测 度 指 标 及 说 明

如下：

1. 被解释变量 （innoit）：创新投入强度，用

企业研发投入占主营业务收入的比例表示。

2. 关键解释变量 （subit）：政府补贴强度，用

政府补贴占主营业务收入的比例表示。相较于总

量指标，创新投入强度与政府补贴强度指标不仅

涵盖了种企研发支出与补贴收入的相关信息，而

且涵盖了主营业务收入的信息，可以较好地反映

企业规模、政府资金影响大小等重要信息，因此

是更为全面综合的指标［30］。

3. 调节变量 （CGit，公司治理）：股权集中度

（cenit） 用第一大股东持股比例表示；股权制衡度

（balit） 用第二与第三大股东持股比例之和与第一

大股东持股比例之比表示；产权性质 （soeit） 是

否是国有企业 （是=1，否=0）。

4. 控制变量 （CVit）：企业规模、企业年龄、

资产负债率、董事长与总经理是否两职兼任、高

管持股比例、机构持股比例、董事会规模、独立

董事比例、监事会规模。

5. 其他：μi 表示地区固定效应，vt 表示时间

固定效应，εit为随机误差项。

（（三三）） 描述性统计分析　描述性统计分析　

2006-2021 年 82 家上市种业企业变量的测度

指标及描述性统计如表 1 所示。就创新投入强度

来说，研发投入占主营业务收入 （或营业收入）

之比的均值大约只有 4%，可见我国种业企业的

研发投入强度普遍低于 5%，这与国际种业巨头

一般将营业收入的 10% 以上用于育种研发投入相

距甚远。就政府补贴力度来说，政府补贴占与主

营业务收入 （或营业收入） 之比的均值也大约只
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有 4%，表明政府对种业企业的补贴水平有待进

一步提升。就公司治理来说，第一大股东持股比

例的均值高达 46%，说明在我国种业上市公司中

普遍存在“一股独大”的现象，股权高度集中。

第二和第三大股东的持股比例之和平均只有第一

大股东的 60%，表明其他大股东对第一大股东能

够形成一定的制衡。此外，从股权性质的均值可

以看出，国有性质的企业占比大概是 23%，远低

于非国有企业的比例，即民营种业企业在数量上

有一定的优势。

根据样本种子企业的数据，本文绘制出年均

政府补贴力度与创新投入强度的曲线图，如图 1
所示。在时间维度上，就样本种子企业年度平均

创新投入强度而言，2006-2021 年年均创新投入

强度总体上呈现上升趋势。具体来说， 2006-
2011 年创新投入强度大致处于缓慢上升状态，

2011 年受到 《国务院关于加快推进现代农作物种

业发展的意见》 政策文件的影响，种子企业之间

兼并重组加速，国内种子企业数量下降、规模扩

大，更多的企业具备了开展研发活动的实力和意

愿，年均研发投入强度大幅度增加，由 2011 年的

1. 94% 增加到 2013 年的 4. 71%。 2013-2016 年

种子企业之间兼并重组热度有所放缓，创新投入

强度有所下降。2016 年后随着国际种子市场第三

次并购浪潮的兴起，国内种子企业之间的兼并重

组速度进一步加快，特别是某些样本种子企业在

其中扮演了重要角色，因而 2016-2020 年创新投

入强度转而继续上升，之后可能由于新冠疫情等

因素对种子市场的冲击，2020-2021 年创新投入

强度出现了下降的苗头。

就政府对样本种子企业的年均补贴力度而

言，2006-2021 年政府补贴力度总体上处于上升

趋势，这与样本种子企业年度平均创新投入强度

呈现出的增长趋势基本一致。具体而言，2006-
2010 年，政府补贴力度缓慢上升，之后出现了短

暂的下降。2011 年，国家加大了对种业的扶持力

度，政府对种子企业的补贴力度大幅度提高，从

2011 年 的 0. 63% 提 高 到 2013 年 的 3. 13%。

2013-2014 年，政府补贴力度增速放缓。2014-
2021 年，政府补贴力度在增减之中来回波动。政

府补贴力度与创新投入强度在大多数时间段表现

出 同 增 或 同 减 的 趋 势 ， 仅 在 2013-2015 年 和

2017-2018 年这两个时期显现出完全相反的增减

趋势。总而言之，在整个样本时间段内，政府补

贴和种子企业创新投入在相对平均水平上均呈现

出波动中上升的增长趋势。

表 1　变量测度及描述性统计

变量名称

被解释变量被解释变量

创新投入强度

关键解释变量关键解释变量

政府补贴力度

股权集中度

股权制衡度

股权性质

控制变量控制变量

企业规模

企业年龄

杠杆率

两职兼任

管理层持股

机构持股

董事会规模

独立董事占比

监事会规模

变量测度指标

研发投入占主营业务收入之比

研发投入占营业收入之比

政府补贴占主营业务收入之比

政府补贴占营业收入之比

第一大股东持股比例

第二与第三大股东持股比例之和与第一大股东持股比例之比

国有企业=1，非国有企业=0

总资产的自然对数

样本年份-成立年份

总负债与总资产之比

是否同时兼任董事长和总经理

管理层持股比例

前五大股东中机构持股比例

董事会人数

独立董事人数与董事会人数之比

监事会人数

均值

0. 04
0. 04

0. 04
0. 04
0. 46
0. 61
0. 23

10. 48
12. 18

0. 38
0. 46
0. 38
0. 33
6. 71
0. 13
3. 31

标准差

0. 05
0. 05

0. 07
0. 07
0. 22
0. 45
0. 42

1. 58
5. 75
0. 19
0. 50
0. 33
0. 31
2. 20
0. 18
0. 98

最小值

0
0

0
0

0. 07
0
0

7. 56
0

0. 01
0
0
0
4
0
2

最大值

0. 31
0. 30

0. 59
0. 58
0. 99
1. 84

1

14. 80
37

1. 08
1
1
1

16
0. 60

9
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五、实证结果分析  

（（一一）） 政府补贴对种业企业创新影响的实证政府补贴对种业企业创新影响的实证

结果分析　结果分析　

表 2 报告了政府补贴对种业企业创新的回归

结果，第 （1）、（2） 列是基准回归结果，被解释

变量创新投入强度是用研发投入与主营业务收入

之比来衡量，关键解释变量政府补贴力度是用政

府补贴与主营业务收入之比来表示。

表 2 第 （1） 列是面板固定效应回归结果，第

（2） 列是面板随机效应回归结果。两列结果政府

补贴力度的系数都显著为正，表明政府补贴力度

对种业企业创新强度具有显著的正向影响，即政

府补贴力度每增加 1%，种业企业创新强度增加

的幅度不低于 6. 3%。因而像种业利润低、风险

大、不确定性高的行业，企业自身投入能力和动

力都不足，非常需要政府给予资金补贴其创新活

动。这与以往部分学者得出的结论较为一致，而

与一些学者得出的政府补贴对企业创新具有“倒

U 型”影响甚至存在负向影响的结论大相径庭，

可能是由于目前政府对种业企业的补贴力度仍然

较低，因而还不存在由于过度补贴导致的补贴依

赖等负面效应。

更换被解释变量测度指标和关键解释变量测

度指标进行稳健性检验，被解释变量创新投入强

度更换为研发投入与主营业务收入之比，解释变

量政府补贴力度更换为政府补贴与主营业务收入

之比，表 2 第 （3）、（4） 列是稳健性检验的回归

结果。第 （3） 列是面板固定效应回归结果，第

（4） 列是面板随机效应回归结果，两列回归结果

中政府补贴力度的回归系数大小与显著性均与第

（1）、（2） 列基准回归结果一致，再次印证了政

府补贴力度对种业企业创新投入强度的促进作

用。因此，为了鼓励种业企业进行育种创新，政

府需要加大对其补贴力度。

（（二二）） 股权集中度对政府补贴影响种企创新股权集中度对政府补贴影响种企创新

的调节作用　的调节作用　

表 3 报告了股权集中度在政府补贴影响种业

企业创新过程中的调节作用，第 （1）、（2） 列是

基准回归结果，被解释变量创新投入强度用研发

投入与主营业务收入之比来衡量，解释变量政府

补贴力度用政府补贴与主营业务收入之比来表

示。第 （1） 列是面板固定效应回归结果，第

（2） 列是面板随机效应回归结果。两列结果股权

集中度与政府补贴的交互项系数都显著为负，结

合表 3 第 （2） 列政府补贴回归系数显著为正可

知，股权集中显著降低了政府补贴对种业企业创

新正向效用的发挥，即当政府补贴额度一定时，

第一大股东持股比例越高，种业企业创新投入强

度越低。适度集中的股权可以使种业企业在对政

府补贴配置时决策效率更高，但是在缺乏有效制

衡的情况下，过度集中的股权会助长第一大股东

机会主义倾向，扭曲了对政府补贴的应用，使其

难以配置到高风险、高投入、收益期长的育种研

发当中，从而抑制了政府补贴对种业企业创新正
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图 1　种子企业年均政府补贴力度与创新投入强度
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向作用的发挥。

更换被解释变量测度指标和关键解释变量测

度指标进行稳健性检验，被解释变量创新投入强

度更换为研发投入与主营业务收入之比，解释变

量政府补贴力度更换为政府补贴与主营业务收入

之比，表 3 第 （3）、（4） 列是稳健性检验的回归

结果。第 （3） 列是面板固定效应回归结果，第

（4） 列是面板随机效应回归结果，两列回归结果

中股权集中度与政府补贴的交互项系数同样显著

为负，再次印证了股权高度集中不利于政府补贴

对种业企业创新正向作用的发挥。

（（三三）） 股权制衡度对政府补贴影响种企创新股权制衡度对政府补贴影响种企创新

的调节作用　的调节作用　

表 4 报告了股权制衡度在政府补贴影响种业

企业创新过程中的调节作用，第 （1）、（2） 列是

基准回归结果，被解释变量创新投入强度是用研

发投入与主营业务收入之比来衡量，解释变量政

府补贴力度是用政府补贴与主营业务收入之比来

表示。第 （1） 列是面板固定效应回归结果，第

（2） 列是面板随机效应回归结果。两列结果股权

制衡度与政府补贴的交互项系数都显著为正，结

合表 4 第 （2） 列中政府补贴回归系数显著为正可

知，股权制衡显著增强了政府补贴对种业企业创

新的正向效用，即当政府补贴额度一定时，股权

制衡度越高，种业企业创新投入强度也越高。这

表明当其他大股东持股比例较高时，可以对第一

大股东形成有效的监督与制衡，可以在一定程度

上减少第一大股东的机会主义行为，从而确保政

府补贴可以用在关乎种业企业长远发展的育种创

新上。

表 2　政府补贴对种业企业创新影响的实证分析

关键解释变量

政府补贴 1

政府补贴 2

控制变量

企业规模

企业年龄

资产负债率

是否两职兼任

管理层持股

机构持股

董事会规模

独立董事占比

监事会规模

地区固定效应

时间固定效应

观测值数

（1）
创新投入 1

0. 064***

（3. 347）

-0. 003
（-0. 496）

0. 004
（1. 419）
-0. 002

（-0. 123）
-0. 002

（-0. 207）
0. 043**

（2. 039）
0. 039

（1. 558）
0. 001

（0. 261）
-0. 081**

（-1. 977）
0. 002

（0. 741）
已控制

已控制

601

（2）
创新投入 1

0. 062***

（3. 525）

-0. 006
（-1. 628）

0. 002*

（1. 680）
-0. 011

（-0. 835）
-0. 003

（-0. 425）
0. 021

（1. 240）
0. 012

（0. 720）
0. 003

（1. 404）
-0. 024

（-0. 797）
0. 002

（0. 535）
已控制

已控制

601

（3）
创新投入 2

0. 060***

（3. 185）

0. 000
（0. 001）

0. 003
（1. 286）
-0. 006

（-0. 389）
-0. 001

（-0. 159）
0. 038*

（1. 874）
0. 038

（1. 561）
0. 001

（0. 483）
-0. 063

（-1. 594）
0. 002

（0. 637）
已控制

已控制

601

（4）
创新投入 2

0. 059***

（3. 396）

-0. 005
（-1. 444）

0. 002*

（1. 658）
-0. 014

（-1. 114）
-0. 002

（-0. 304）
0. 019

（1. 172）
0. 010

（0. 637）
0. 003

（1. 511）
-0. 020

（-0. 681）
0. 001

（0. 412）
已控制

已控制

601

注：*、**、***分别表示在 10%、5%、1% 水平上显著；括号内的数字表示的是该系数对应的 t值
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更换被解释变量测度指标和关键解释变量测

度指标进行稳健性检验，被解释变量创新投入强

度更换为研发投入与主营业务收入之比，解释变

量政府补贴力度更换为政府补贴与主营业务收入

之比，表 4 第 （3）、（4） 列是稳健性检验的回归

结果。第 （3） 列是面板固定效应回归结果，第

（4） 列是面板随机效应回归结果，两列回归结果

显示股权制衡度与政府补贴的交互项系数同样显

著为正，再次印证了股权制衡可以有效促进政府

补贴对种业企业创新正向作用的发挥。

（（四四）） 股权性质对政府补贴影响种企创新的股权性质对政府补贴影响种企创新的

调节作用　调节作用　

表 5 报告了股权性质在政府补贴影响种业企

业创新过程中的调节作用，第 （1）、（2） 列是基

准回归结果，被解释变量创新投入强度是用研发

投入与主营业务收入之比来衡量，解释变量政府

补贴力度是用政府补贴与主营业务收入之比来表

示。第 （1） 列是面板固定效应回归结果，第

表 3　股权集中度调节作用回归结果

关键解释变量

股权集中度

政府补贴 1

股权集中度与政府

补贴 1 的交互项

政府补贴 2

股权集中度与政府

补贴 2 的交互项

控制变量

企业规模

企业年龄

资产负债率

董事长与总经理

是否两职兼任

管理层持股

机构持股

董事会规模

独立董事比例

监事会规模

地区固定效应

时间固定效应

观测值数

（1）
研发投入 1

0. 036
（1. 040）

0. 393***

（3. 821）
-0. 519***

（-3. 250）

-0. 001
（-0. 172）

0. 004
（1. 392）
-0. 007

（-0. 435）
0. 000

（0. 015）
0. 043**

（1. 971）
0. 029

（1. 060）
0. 001

（0. 334）
-0. 079*

（-1. 932）
0. 002

（0. 793）
已控制

已控制

601

（2）
研发投入 1

-0. 006
（-0. 312）

0. 445***

（4. 627）
-0. 605***

（-4. 037）

-0. 006
（-1. 596）

0. 001
（1. 483）
-0. 013

（-0. 990）
-0. 003

（-0. 448）
0. 032*

（1. 774）
0. 019

（1. 046）
0. 003

（1. 410）
-0. 014

（-0. 480）
0. 002

（0. 569）
已控制

已控制

601

（3）
研发投入 2

0. 037
（1. 102）

0. 375***

（3. 745）
-0. 499***

（-3. 206）

0. 002
（0. 319）

0. 003
（1. 266）
-0. 011

（-0. 702）
0. 001

（0. 065）
0. 038*

（1. 794）
0. 027

（1. 037）
0. 001

（0. 557）
-0. 061

（-1. 559）
0. 002

（0. 689）
已控制

已控制

601

（4）
研发投入 2

-0. 006
（-0. 280）

0. 436***

（4. 667）
-0. 598***

（-4. 102）

-0. 005
（-1. 464）

0. 001
（1. 504）
-0. 016

（-1. 289）
-0. 002

（-0. 330）
0. 030*

（1. 707）
0. 016

（0. 947）
0. 003

（1. 535）
-0. 010

（-0. 350）
0. 001

（0. 442）
已控制

已控制

601

注：*、**、***分别表示在 10%、5%、1% 水平上显著；括号内的数字表示的是该系数对应的 t值
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（2） 列是面板随机效应回归结果。两列结果股权

性质与政府补贴的交互项系数都显著为正，结合

表 5 中第 （2） 列中政府补贴回归系数显著为正可

知，相较于非国有企业来说，国有企业更有利于

发挥政府补贴对种业企业创新的促进作用。一方

面可能是国有企业获得政府补贴的可能性更高、

补贴额度更大，另一方面可能是国有企业在运营

过程中不仅要注重经济效益，而且更要注重社会

效益，因而更有可能将补贴资金用于关乎国家长

期粮食安全的育种研发上。

更换被解释变量测度指标和关键解释变量测

度指标进行稳健性检验，被解释变量创新投入强

度更换为研发投入与主营业务收入之比，解释变

量政府补贴力度更换为政府补贴与主营业务收入

之比，表 5 第 （3）、（4） 列是稳健性检验的回归

结果。第 （3） 列是面板固定效应回归结果，第

（4） 列是面板随机效应回归结果，两列回归结果

显示股权性质与政府补贴的交互项系数同样显著

表 4　股权制衡度调节作用的回归结果

关键解释变量

股权制衡度

政府补贴 1

股权制衡度与政府

补贴 1 的交互项

政府补贴 2

股权制衡度与政府

补贴 2 的交互项

控制变量

企业规模

企业年龄

资产负债率

董事长与总经理

是否两职兼任

管理层持股

机构持股

董事会规模

独立董事比例

监事会规模

地区固定效应

时间固定效应

观测值数

（1）
研发投入 1

-0. 009
（-0. 867）

-0. 024
（-0. 773）

0. 287***

（3. 689）

-0. 002
（-0. 317）

0. 004
（1. 424）
-0. 003

（-0. 199）
-0. 001

（-0. 103）
0. 048**

（2. 196）
0. 039

（1. 535）
0. 001

（0. 282）
-0. 080*

（-1. 964）
0. 003

（0. 820）
已控制

已控制

601

（2）
研发投入 1

-0. 002
（-0. 328）

-0. 043
（-1. 548）

0. 337***

（4. 946）

-0. 005
（-1. 316）

0. 001
（1. 423）
-0. 010

（-0. 762）
-0. 003

（-0. 496）
0. 024

（1. 420）
0. 005

（0. 291）
0. 003

（1. 440）
-0. 015

（-0. 506）
0. 002

（0. 687）
已控制

已控制

601

（3）
研发投入 2

-0. 008
（-0. 808）

-0. 025
（-0. 831）

0. 277***

（3. 625）

0. 001
（0. 173）

0. 003
（1. 295）
-0. 007

（-0. 455）
-0. 000

（-0. 053）
0. 042**

（2. 029）
0. 038

（1. 526）
0. 001

（0. 497）
-0. 062

（-1. 583）
0. 002

（0. 717）
已控制

已控制

601

（4）
研发投入 2

-0. 002
（-0. 267）

-0. 045*

（-1. 670）
0. 332***

（5. 008）

-0. 004
（-1. 171）

0. 001
（1. 422）
-0. 013

（-1. 044）
-0. 002

（-0. 382）
0. 022

（1. 372）
0. 003

（0. 200）
0. 003

（1. 554）
-0. 010

（-0. 370）
0. 002

（0. 557）
已控制

已控制

601

注：*、**、***分别表示在 10%、5%、1% 水平上显著；括号内的数字表示的是该系数对应的 t值
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为正，再次印证了国有企业可以更加有效地发挥

政府补贴对种业企业创新的正向作用。

六、结论与政策建议  

本文以 2006-2021 年种业公众公司为研究对

象，利用面板数据模型探讨了政府补贴对种子企

业创新投入的影响，结果发现政府补贴对种业企

业创新投入存在显著的促进作用，政府补贴力度

每增加 1%，种业企业创新强度增加的幅度达到

6. 3% 以上。进一步地，围绕股权集中度、股权

制衡度及股权性质层面剖析公司治理在政府补贴

影 响 种 业 企 业 创 新 过 程 中 的 调 节 作 用 。 研 究

发现：

首先，股权集中会显著降低政府补贴对种业

企业创新正向作用的发挥，在政府研发补贴额度

一定时，第一大股东持股比例上升会降低种业企

业创新投入强度，不利于将政府补贴资金合理配

置 到 风 险 高 、 投 入 高 且 收 益 期 长 的 育 种 研 发

表 5　股权性质调节作用的回归结果

关键解释变量

股权性质

政府补贴 1

股权性质与政府

补贴 1 的交互项

政府补贴 2

股权性质与政府

补贴 2 的交互项

控制变量

企业规模

企业年龄

资产负债率

董事长与总经理

是否两职兼任

管理层持股

机构持股

董事会规模

独立董事比例

监事会规模

地区固定效应

时间固定效应

观测值数

（1）
研发投入 1

-0. 057*

（-1. 817）
0. 061***

（3. 147）
0. 549***

（2. 655）

-0. 002
（-0. 265）

0. 004
（1. 270）
-0. 005

（-0. 290）
-0. 002

（-0. 273）
0. 041*

（1. 916）
0. 045*

（1. 768）
0. 001

（0. 379）
-0. 074*

（-1. 808）
0. 003

（0. 836）
已控制

已控制

601

（2）
研发投入 1

-0. 020
（-1. 420）

0. 058***

（3. 296）
0. 627***

（3. 406）

-0. 005
（-1. 418）

0. 002*

（1. 938）
-0. 012

（-0. 919）
-0. 003

（-0. 534）
0. 021

（1. 260）
0. 010

（0. 607）
0. 003

（1. 580）
-0. 017

（-0. 577）
0. 002

（0. 724）
已控制

已控制

601

（3）
研发投入 2

-0. 041
（-1. 306）

0. 058***

（3. 089）
0. 401

（1. 617）

0. 001
（0. 142）

0. 003
（1. 188）
-0. 008

（-0. 502）
-0. 002

（-0. 210）
0. 037*

（1. 776）
0. 042*

（1. 709）
0. 001

（0. 553）
-0. 060

（-1. 510）
0. 002

（0. 712）
已控制

已控制

601

（4）
研发投入 2

-0. 018
（-1. 303）

0. 057***

（3. 285）
0. 466**

（2. 112）

-0. 004
（-1. 225）

0. 002*

（1. 843）
-0. 015

（-1. 136）
-0. 003

（-0. 410）
0. 019

（1. 169）
0. 011

（0. 681）
0. 003

（1. 625）
-0. 015

（-0. 514）
0. 002

（0. 593）
已控制

已控制

601

注：*、**、***分别表示在 10%、5%、1% 水平上显著；括号内的数字表示的是该系数对应的 t值
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领域。

其次，股权制衡有助于增强政府补贴对种业

企业创新的正向促进作用，即当政府补贴额度一

定时，股权制衡度的增加会提升种业企业创新投

入强度。

最后，政府研发补贴更有助于国有种业企业

研发创新活动，可能的解释在于国有企业更有可

能得到种业研发补贴，也有可能得到更多的研发

补贴额度，此外国有企业也更注重社会效益，从

而将补贴资金应用到关乎国家长期粮食安全的育

种研发上。

鉴 于 上 述 研 究 结 论 ， 本 文 提 出 如 下 政 策

建议：

首先，政府需要进一步完善补贴申请制度，

避免将补贴发放给只是善于申请项目的企业，从

而造成补贴资源配置的扭曲，且需要通过合适的

方式对关乎国计民生的种业进行支持，比如税收

减免、直接补贴等，激励种子企业积极开展育种

创新相关的活动。

其次，政府在向种业企业提供补贴前，有必

要充分调查目标企业治理结构完善程度。通常治

理结构合理的种子企业更有可能高效地利用政府

补贴，从而促进种子企业创新能力稳步提升。这

样不仅有利于政府补贴能够物尽其用，而且有利

于增强企业完善公司治理结构的动力。

再次，政府在为企业提供相关补贴时应建立

健全相应的约束及考核机制，例如年审制度、创

新绩效考核制度等，防止滥用补贴资金，并且建

立相应的惩罚机制，加大对滥用政府补贴企业的

惩罚力度，比如可以根据具体情形要求归还补贴

或者取消之后几年的补贴。

最后，注重发挥相关市场主体的监督作用。

获得补贴的企业数量众多，政府全面直接监督的

成本很高，因而需要充分调动相关市场主体对获

得政府补贴的种子企业进行监督，以期有效发挥

政府补贴对创新能力的提升作用。

本研究也存在一定的不足之处。本文使用的

面板数据模型虽然可以处理部分内生性问题，但

却无法解决所有内生性问题。只是由于种子行业

较为特殊，不在标准行业分类统计的细分行业

中，由于数据可获性等所限，未能找到合适的工

具变量或使用其他方法来更好地解决内生性问

题，在未来的研究中希望能找到更加合适的方法

处理内生性问题。
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Government subsidies，  corporate governance and seed industry enterprises innovation
YU Jinxiang1，NAN Yongqing2

（1. College of  Economics and Management，  Nanjing Agricultural University，  Nanjing  210095，  China；2. College of 

Government Audit，  Nanjing Audit University，  Nanjing  211815，  China）
Abstract： The  high investment， high risk and externality of breeding innovation activities make enterprises， which are the main 
body of breeding innovation， lack of innovation motivation， and the government's support for seed enterprises is particularly im ⁃
portant.  This study revealed the role of mechanism of government subsidies in affecting the innovation input of seed enterprises 
and the regulatory effect of corporate governance in it， and uses the data of seed companies listed on the A-share market and the 
new three-board market from 2006 to 2021 to empirically test the above mechanism.  The results show that government subsidies 
have a significant promoting effect on the innovation input of seed enterprises.  The concentration of equity is not conducive to the 
rational allocation of subsidy funds to high-risk and high-return breeding R&D fields， and the increase of equity balance will im ⁃
prove the innovation investment intensity of seed enterprises.  In addition， compared with non-state-owned enterprises， govern⁃
ment subsidies are more conducive to improving the innovation input of state-owned seed enterprises.  Therefore， the government 
should not only continue to increase subsidies to the seed industry， but also choose seed enterprises that can make subsidies play a 
greater role according to the corporate governance structure.
Keywords： Government subsidies；Corporate governance；Seed industry innovation
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