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据2016年上市公司年报披露，A股市场2893家
上市公司共计获得1655.65亿元政府补贴，尤其是中

国石油因获得了 85.09亿元的政府补贴成为其中的

“补贴之星”。这不禁让我们深思，上市公司作为我国

企业中的佼佼者，缘何能够取得如此大规模大面积

的政府补助，是否会受上市公司某些行为因素的干

扰而出现错配问题。现实中政府选择补贴帮扶对象

时，盈余管理是其关注的指标之一[1]，企业的盈利或

者亏损情况在很大程度上决定了其是否能够获得政

府补助[2]。那么，上市企业是否会通过盈余管理手段

达到获得政府补助的相关标准从而侵占补助资金？

这些企业在获得政府补助资金后能够有效利用政府

补助吗？上述问题都值得深入探讨。

一、文献综述

（一）企业获取政府补助的影响因素相关文献

综述

1. 企业所在地区。西部获得政府补助的程度比

中部地区小，但是西部地区获得政府补助的增长率

却高于中部地区[3]。

2. 企业所处行业。不同行业之间获得的政府补

助金额也会存在差异有，有学者认为高科技企业获

得的政府补助金额较高，且新兴产业与传统产业所

获得的政府补助规模大小、侧重点也有所不同[4]。

3. 企业规模。企业的总资产和销售收入越高，

获得的政府补助就会越多[5]。因为企业的规模越大，

给当地政府带来的税收越多，越能促进经济的增长，

越能为当地创造更多的就业机会。

4. 企业的政治联系。存在政治联系的企业能够

给予企业更多获得政府补助的机会[6]；政府补助促

进企业绩效提升的作用在没有政治关联的民营企业

中会变得更明显，这表明政府补助的流向受到了政

治联系的影响，而政府的寻租活动也削弱了政府补

助配置的合理性与有效性[7]。

5. 企业的盈余管理行为。政府补助是企业和地

方政府之间沟通的桥梁，当地政府在发放补助的时
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候会着重考察企业的会计盈余状况[8]，即上市公司

进行负向盈余管理的程度越大，盈余越不理想，可以

获得的政府补助也越多，但是这种关系在非国有企

业中表现得并不明显[9]。

（二）盈余管理动机文献综述

目前对于盈余管理的相关研究重点在于盈余管

理的目的、影响因素以及相关概念等方面。国内外学

者普遍认为，盈余管理的动机有 IPO动机、避免退市

动机、配股动机等，从根本上来讲，迎合政府的监管

要求是其主要的目的。

在研究盈余管理目的的文献中，王良成、陈汉

文等[10]通过研究配股的上市公司发现，企业绩效下

降的一个理由是盈余管理，另外一个原因是大股东

掏空行为的存在。蔡春等[11]研究发现，第一次公开

筹资的公司会实施盈余管理活动，还会选择真实的

盈余管理手段，因为其不容易被发现。实施盈余管理

是为了将股票发行价格抬高至顶峰，当公司的被管

制水平处于比较低的情况时，实施盈余管理能够抬

高公司股票的发行价格。

在盈余管理方法的研究文献中，张继袖，陆宇

建[12]通过研究发现，较多地方政府也介入到当地上

市公司的盈余管理活动中，以税收政策、财政补助等

相关的优惠政策来帮扶上市公司由亏转盈、得到相

关配股的资格。在目的性方面，夏峰[13]将盈余管理

分成了决策有用性、机会主义两种目的，并且发现企

业中往往存在着决策有用性的盈余管理，而且其可

以明显地提高企业价值。

综上所述，当前的研究主要集中在政府会为了

自己的动机去补助相关企业以使其达到相关的财务

标准，而很少去研究盈余管理对企业获得政府补助

规模以及政府补助资金使用效果的影响。如果单单

考虑盈余管理的程度，而不考虑盈余管理的方向，则

会导致错误的结论出现[14]。盈余管理可以划分为正

向盈余管理和负向盈余管理两类，企业进行正向盈

余管理与负向盈余管理的动机是不同的。前者是指

调高盈余，提高了公司当期业绩，使得对外披露的财

务状况表现良好；后者是指降低盈余，降低了公司当

期业绩，却有利于提升企业未来业绩。但是，我国监

管部门重点关注的是粉饰报表的正向盈余管理行

为，却很少去关注负向盈余管理[15]，且学者研究也

大多集中在盈余管理程度上，却很少区分盈余管理

的方向。基于此，本文拟从企业管理当局的动机出

发，研究两种盈余管理对政府补助获取规模和资金

使用效果的影响。

二、理论分析与假设提出

（一）盈余管理与政府补助

当地经济发展的程度、政治稳定性等与官员的

仕途息息相关。对于地方政府，上市公司不但能够为

当地创造财政收入、税收等经济效益，而且能够提供

较多的就业机会，对外传播出积极的经济信号，直接

影响地方政府的形象与政绩。因此，政府一般都会愿

意使用积极的财政、税收政策等手段来支持本地上

市公司的发展。

然而，政府的经济资源是有限的，选择补助对象

时会设定一定的标准。政府一般会重点关注公司的

盈利情况，尤其是经历亏损的企业，因为它们很可能

会通过解雇员工等方法来降低成本以维持公司的正

常运作，当地政府为维护当地社会安定，就会通过政

府补助帮公司渡过难关。因此，企业管理者就很有可

能利用负向的盈余管理，有目的性地把当期的利润

平滑到后期阶段来计入实现[16]，以使企业的财务业

绩下滑，从而满足政府补助的相关标准，得到政府补

助。由于政府补助计入营业外收入，因此不需要依靠

管理者的个人能力就可以提升公司的业绩。管理者

为了自己的利益就会不顾一切地想去获得政府补

助，从而使公司业绩得到改善，最后让自己获得超出

预期的薪酬[17]。

余明桂等[18]认为，我国政府补助的标准界限不

够清晰，这种现象也为寻租提供了可乘之机。所以，

无论是为了企业短期经济业绩的提高，还是为了谋

取私利，公司管理层都有动机进行负向盈余管理，从

而使得企业满足政府补助的标准，最终获得政府补

助。基于此，本文提出以下假设：

H1：其他条件不变时，企业盈余管理对其获得

的政府补助会产生影响。

H1a：其他条件不变时，企业负向盈余管理程度

越大，获得的政府补助越多。

H1b：其他条件不变时，企业正向盈余管理程度

对获得政府补助的影响不显著。

（二）盈余管理方向与政府补助边际价值

从短期来看，企业通过盈余管理手段获得的政

府补助可以增加当期的营业外收入，从而提高经营

业绩，最终体现为补助效应的效益观。然而从长期来

看，盈余管理活动扭曲了政府补助的最初期望（即帮

助支持未来有很大发展潜力的活力企业），这可能会
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导致更多的政府补助资源流入无须补助就可以正常

运行的企业，那些原本需要政府补助才能更好发展

的企业不能获得或者只能够获很少的政府补助，致

使政府补助无法发挥良好效果。这一结果也被相关

学者的研究证实，例如余明桂等[18]实证研究发现，

没有政治关联的民营企业所获取的政府补助与企业

绩效、社会绩效有着正相关的关系，然而存在政治关

联的财政补助与企业绩效、社会关系存在着负相关

关系。唐清泉等[19]通过分析上市企业发现，政府补

助虽不能够提高其经济效益，但是却有利于发挥其

社会效益。基于上述分析，提出以下假设：

H2：其他条件不变时，企业盈余管理方向不同，

其政府补助资金的使用价值也不同。

H2a：其他条件不变时，正向盈余管理会使政府

补助的使用价值提高。

H2b：其他条件不变时，负向盈余管理会使政府

补助的使用价值降低。

（三）盈余管理程度与政府补助使用价值

与存在正向盈余操纵的公司相比，负向盈余管

理的公司更有机会获得政府补助，由边际效用递减

的规律可以知道，政府如果对负向操纵的企业投入

越多，其产生的相关效果会越差[20]。同时负向盈余

管理会给外界带来一种经营不善的特殊信号，相关

投资者就会比较谨慎地考虑是否投资。反之，如果企

业进行正向盈余管理，要想得到政府补助就会变得

困难，该类企业将会充分利用政府补助资金[21]，但

是随着盈余管理程度的增加，政府补助的使用价值

会变得越来越小。基于此，本文提出以下假设：

H3：相对于正向盈余管理程度高的上市公司，

正向盈余管理程度低的公司政府补助资金的使用效

果更好。

三、实证设计与分析

（一）样本选取与数据来源

本文采用2013 ~ 2016年A股企业数据为研究对

象，考虑到计算盈余管理相关数据需要滞后一期，选

择研究的数据样本是从2014年开始。同时按照研究

的需要剔除了以下观测样本：没有披露政府补助信

息的公司、相关研究指标缺失的公司、由于财务问题

或者其他问题而被处理的公司，最终得到3791个观

测值。同时，为了剔除极端值的影响，本文对所有连

续变量进行了1%和99%水平的Winsorize处理。本文

上市公司的数据主要来源于 Wind 经济数据库、

CSMAR数据库。

（二）变量定义

1. 被解释变量。

（1）政府补助。政府补助（Sub），是指企业从政

府无偿得到的货币性资产或者非货币性资产，然而

它并不包括由政府担任企业所有者角色时投入的资

本。由于在规模不同的公司中，同样数值的政府补助

或许可以造成不同的经济效应，因此通过结合分析

孔东民等[22]的政府补助变量衡量方法，在衡量政府

补助指标时，收集了企业年报中披露的政府补助数

据。同时，为了避免该绝对数指标的局限性从而产生

误导性结果，本文将政府补助与企业的总资产之比

作为政府补助的观测值，即：政府补助（Sub）=政府

补助总额/企业总资产。

（2）政府补助边际价值。政府补助边际价值，表

示当其他条件不变时，企业每增加一单位要素投入

所增加的政府补助的使用价值。在当前的文献中，学

者们使用过的衡量政府补助使用价值的指标有很多

种，本文参照朱培玲等[23]的研究方法，观察企业绩效

的变化情况来度量政府补助的使用价值，而净资产

收益率（ROE）为衡量企业绩效的重要指标，此指标用

来衡量企业的营运能力、盈利能力等。该指标的计算

方法为：净资产收益率（ROE）=税后利润/净资产。

2. 解释变量。本文选择的盈余管理的度量变量

为应计盈余管理值（EM），应计盈余管理值参考了

上一年度企业业绩的截面修正琼斯模型并且划分

年度、不同行业来运用回归分析计算。具体的公式

如下：

TAt/At-1=α1（1/At-1）+α2（△REVt-△ARt）/
At-1+α3（PPEt/At-1）+α4ROAt-1+εt （1）

其中：TAt表示的是总应计数，它等于第 t期经

营利润减去第 t期的经营活动现金流量；At-1表示的

是第 t-1期的期末总资产；△REVt为第 t期主营业

务收入与第 t-1期主营业务收入的差；△ARt表示的

是第 t期和第 t-1期应收账款的变化值；PPEt为第 t
期期末固定资产的原值；ROAt-1为前一个时期的

总资产收益率。

εt为残差，代表盈余管理值（EM），本文将采用

回归方法来估计上述模型中的每个参数，并由此获

得残差。

Dr代表盈余管理的方向，即盈余管理值（EM）

为正表示正向盈余管理，且金额越大，说明企业利用

应计盈余管理的方法将企业的利润调高的程度越
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大；若盈余管理值（EM）为负表示负向盈余管理，且

金额越小，说明企业利用应计盈余管理手段将企业

的利润调减的程度会越大。

在验证前文假设是否成立前，为了进一步检验

不同正向盈余管理程度（Degree）下的政府补助的使

用价值差异，本文先找出正向盈余管理操纵程度的

中位数，超出中位数的为盈余管理程度高，相反小于

中位数的为盈余管理程度低，区分为盈余管理程度

高低的不同两组来进行回归分析。

3. 控制变量。本文据蔡春等[11]、唐清泉等[19]和

王福胜等[24]的研究成果，设计控制变量如下：企业

规模、资产负债率、成长性（Growth）。文中所涉及的

变量名称及定义如表1所示：

（三）构建模型

为了证明H1，本文将研究分析“企业进行盈余

管理程度越大，其是否能够得到更多的政府补助”，

并且通过参照王红建等[21]的研究成果，构建如下多

元回归模型（2）：
Sub=α0+α1EM+α2Size+α3Lev+α4Growth+ε

（2）
为了验证本文的H2，即分析盈余管理的方向能

否对政府补助的边际价值产生相关影响，本文构建

的模型（3）和模型（4）如下：

ROE=α0+α1Sub+α4Size+α5Lev+α6Growth+ε
（3）

ROE=α0+α1Sub+α2Dr+α3Sub×Dr+α4Size+
α5Lev+α6Growth+ε （4）

为了验证本文的H3，即分析正向盈余管理程度

能否对政府补助的使用价值产生相关影响，本文构

建的模型（5）如下：

ROE=α0+α1Sub+α2Degree+α3Sub×Degree+
α4Size+α5Lev+α6Growth+ε （5）

四、实证分析

（一）描述性统计

表2是总样本、正向盈余管理样本、负向盈余管

理样本三种情况下的描述性统计结果。

从表 2可以看出：总样本的描述性统计结果表

明上市公司之间的政府补助金额因公司自身条件的

不同存在着较大的差异，正向盈余管理样本的 Sub
变量均值比负向盈余管理样本的 Sub变量均值小，

负向盈余管理样本Sub变量的极大值比正向盈余管

理样本的 Sub变量的极大值大，这与本文的H1a、
H1b基本相符，初步验证了这两个假设。同时，负向

盈余管理样本Sub变量的平均值也大于整体样本下

所获得的Sub变量平均值。

不管是负向盈余管理公司还是正向盈余管理公

司，其资本结构、企业规模都基本相同，这表明公司

规模对公司盈余管理活动的影响不明显。正向盈余

全
样
本

正
向
盈
余
管
理
样
本

负
向
盈
余
管
理
样
本

N

3791

1915

1876

变量

Sub

EM

ROE

Size

Lev

Growth

Sub

EM

ROE

Size

Lev

Growth

Sub

EM

ROE

Size

Lev

Growth

极小值

0.000

-1.051

-4.690

17.388

0.015

-0.920

0.000

0.000

-2.353

17.878

0.043

-0.920

0.000

-1.051

-4.690

17.388

0.015

-0.887

极大值

0.220

1.404

17.190

28.508

1.279

87.712

0.220

1.404

18.125

27.320

1.037

87.712

0.225

0.000

17.198

28.508

1.279

71.231

均值

0.003

0.002

0.061

22.733

0.498

0.190

0.003

0.060

0.080

22.747

0.487

0.203

0.004

-0.056

0.041

22.720

0.508

0.177

标准差

0.008

0.097

0.392

1.352

0.206

2.317

0.010

0.084

0.259

1.282

0.209

2.358

0.007

0.069

0.491

1.420

0.203

2.274

变量
类型

被
解释
变量

解
释
变
量

控
制
变
量

变量名称

政府补助

政府补助
使用价值

盈余管理值

盈余管理
方向

正向盈余
管理程度

企业规模

资产负债率

成长性

变量
符号

Sub

ROE

EM

Dr

Degree

Size
Lev

Growth

变量定义

政府补助总额/企业总资产

税后利润/净资产

通过修正琼斯模型计算得
到

盈余管理值为正则为正向
盈余管理，为负则为负向盈
余管理

以盈余管理操纵程度的中
位数为标准，超出中位数为
盈余管理程度高，低于中位
数为盈余管理程度低

企业总资产

负债/资产

营业收入增长率

表 1 变量定义

表 2 相关变量的描述性统计
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管理公司成长性的极小值、极大值、均值都大于负向

盈余管理公司，这表明处于正向盈余管理中的企

业，其成长性要相对地强于负向盈余管理的企业。

（二）相关性分析

表3列示了主要变量的相关性分析结果。

由表3的相关性分析矩阵可知：在A股企业中，

政府补助和政府补助使用价值在 1%的水平上表现

为显著正相关关系，这初步证明了假设2，即政府补

助对企业政府补助的使用价值有显著的影响。企业

盈余管理值与政府补助二者在 1%的水平上表现为

显著相关关系，这初步证明了假设1，即企业盈余管

理对企业取得的政府补助有影响。

另外，资产规模与政府补助在1%的水平上显著

正相关，这表明资产规模对上市企业获得的政府补

助有着显著的积极促进作用。企业的成长性和政府

补助二者在5%的水平上表现为显著的正相关关系，

这也表明政府倾向于去关注那些具有可持续发展能

力和发展潜能的企业，并且倾向给予其一定的经济

支持[25，26]。

综上所述，变量之间的显著性检验初步证明了

本文的变量选取、模型构造以及假设设计的合理性，

因此可以进行更进一步的回归分析。为了量化各个

变量与解释变量间的关系程度大小，本文将会通过

线性回归的方法来解释描述分析变量间存在的线性

关系。

（三）回归分析

通过多元回归的分析方法，本文将会进一步探

讨盈余管理、政府补助与政府补助使用价值之间的

关系，从而来验证假设的合理性，模型的回归结果

如下：

1. 盈余管理方向与政府补助。有关盈余管理方

向与政府补助的回归分析结果如表4所示。

从表4可以看出负向盈余管理的样本中，EM的

回归系数为 0.1475（P<0.01），说明负向盈余管理程

度每增加 1单位，政府补助强度就会增加 0.1475单
位。这说明负向盈余管理下，盈余管理程度与政府补

助表现为显著的正相关关系，负向的盈余管理能够

得到更多的政府补助，因此本文的H1a成立。

然而，在正向的盈余管理样本中，其相关性并不

显著，说明正向盈余管理不能够帮助企业获得更多

的政府补助，本文的H1b成立。另外，倘若从控制变

量所得到回归结果的显著性来观察，公司的资产规

模和政府补助二者之间存在着显著的正相关关系，

这表明上市公司的资产规模能够对企业获得政府补

助的金额造成影响。同时，企业的成长性和政府补助

两者之间有着显著的正相关关系，也就是当企业的

成长性越好时，所得到的政府补助金额会相对越多。

资本结构变量与政府补助变量二者之间的系数大于

零，然而没有达到显著性要求，这表示其对政府补助

造成的影响比较有限[27-29]。

2. 盈余管理方向、政府补助与政府补助使用价

值。盈余管理方向、政府补助与政府补助使用价值的

回归分析结果如表5所示。

EM
Size
Lev

Growth
N

F-value
Adj. R2

模型（2）：Sub
正向盈余管理

0.0092∗
0.8836∗∗
0.0522∗

0.5658∗∗∗
1915

48.9362
0.6655

负向盈余管理

0.1475∗∗∗
0.7058∗∗∗
0.5874

0.2716∗∗
1876

50.1519
0.5728

整体样本

0.1335∗∗∗
0.7711∗∗
0.2618∗
0.3015∗∗

3791
109.0528
0.4998

ROE

Sub

EM

Size

Lev

Growth

ROE

1

0.0198∗∗∗

-0.3764

-0.3336∗∗

-0.1235

-0.0131∗∗

Sub

1

0.1228∗∗∗

0.2665∗∗∗

-0.2365∗∗

0.0691∗∗

EM

1

0.4311∗∗∗

0.0985

-0.0495

Size

1

0.0778∗∗∗

0.0113∗∗∗

Lev

1

-0.2642∗∗

Growth

1

表 3 主要变量的Pearson相关系数结果

注：∗、∗∗、∗∗∗分别表示在 10%、5%和 1%的水平上显

著，下同。

表 4 盈余管理方向与政府补助

Sub
Dr

Dr×Sub
Size
Lev

Growth
N

F-value
Adj. R2

模型（3）和模型（4）：ROE
正向盈余管理

0.0554∗∗∗
-
-

-0.0012∗
-0.0024∗
0.0618∗∗

1915
44.2866
0.5507

负向盈余管理

-0.0125∗∗
-
-

-0.0408∗
-0.0736∗∗∗
0.0027∗
1876

37.9958
0.6058

整体样本

0.0016∗∗
-0.0652∗∗
-0.0022∗∗∗

0.0142
-0.0659∗∗∗
0.0012∗∗

3791
57.6244
0.7125

表 5 盈余管理方向、政府补助与政府补助边际价值
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从表5的结果可以看出，正向盈余管理企业中，

政府补助与政府补助使用价值的回归系数为0.0554，
在1%的水平上显著。这说明政府补助规模与企业政

府补助的使用价值有着正相关关系，并且每获得一

单位的政府补助就会增加0.0554单位的政府补助的

使用价值，因此本文的H2a成立。

负向盈余管理企业中，政府补助与政府补助使

用价值的回归系数为-0.0125，在5%的水平上显著。

这说明政府补助规模与政府补助的使用价值有着负

相关的关系，并且每获得一单位的政府补助就会减

少 0.0125单位的政府补助的使用价值，这说明负向

盈余管理会降低政府补助的使用价值，因此本文的

H2b成立。

盈余管理方向和政府补助的交乘项的系数值

为-0.0022（P<0.01），这说明当盈余管理的方向充当

调节变量时，会影响政府补助和政府补助的使用价

值二者间的关系。

此外，从控制变量的回归分析结果来看，资产负

债率与政府补助边际价值表现为显著的负相关关

系，企业成长性则有利于提高政府补助使用价值。

3. 正向盈余管理程度、政府补助与政府补助边

际价值。三者的回归结果如表6所示。

从表 6可以看出，在按正向盈余管理程度划分

的高低两组中，政府补助与政府补助的边际价值均

存在显著的正相关关系。在正向盈余管理程度低的

数据样本中回归得出的 Sub 的系数为 0.1192（P<
0.01），在正向盈余管理程度高的数据样本中回归得

出的 Sub的系数为 0.0675（P<0.05）。可以看出，正向

盈余管理程度低样本的政府补助的使用价值无论从

其显著性还是系数，均大于正向盈余管理程度高的

样本。这说明正向盈余管理程度低的企业获得的政

府补助发挥的效用比正向盈余管理程度高企业获得

政府补助发挥的效用更大，因此本文的H3成立。

而且，政府补助与正向盈余管理程度变量的交

乘项系数显著为负，即原本在正向盈余管理方向下，

Sub与ROE的关系是显著正相关的，当加入正向盈

余管理程度（Degree）的调节变量后，政府补助与政

府补助边际价值仍是显著关系。但是政府补助与正

向盈余管理程度的交叉项系数为-0.0087（P<0.05），
该交互项系数小于零，这表明正向盈余管理程度的

大小对政府补助与政府补助使用价值的正向关系有

着显著的负向调节作用，即正向盈余管理程度越高，

政府补助对政府补助使用价值的提升作用就会越

小。这也预示着，在正向盈余管理程度变得越大的时

候，政府补助的经济资源会被扭曲得越严重，政府补

助发挥的效用会越低，政府补助边际价值所受到政

府补助的积极正向作用会变弱，即正向盈余管理的

程度越高，政府补助的使用价值就越低，进一步证明

了H3。
从控制变量的分析结果来看，公司规模与资产

负债率的系数显著为负。这表明当公司的规模越大、

负债水平变得越高时，都对政府补助使用价值有着

消极作用。而且，企业成长性变量基本显著为正，这

表示当企业的发展潜能越大时，政府补助使用价值

会越高。

（四）稳健性检验

为了进一步验证本文中结论的可靠性，检验上

述回归的结果是否具有稳健性，本文采用变量的替

代方法重新对变量数据进行回归，以检验变量的不

同衡量方式对验证结果稳健性的影响。被替代的变

量有：①政府补助的替代衡量指标，采用“政府补助

除以营业收入（Sub0）”替换“政府补助除以总资产

（Sub）”。②企业绩效的替代衡量指标，采用“总资产

报酬率（ROA）”来替换“净资产收益率（ROE）”。
最终所得到的稳健性回归结果除其中相关回归

变量的显著性水平、系数的大小有些许不同之外，由

稳健性回归结果所得出的结论与本文前述结论一

致，经过实证得到的研究结果并没有发生变化。

五、结论与启示

（一）研究结论

本文将2014 ~ 2016年国内A股上市公司作为研

正向盈余管理程度、政府补助与
政府补助边际价值表 6

Sub

Degree

Degree×Sub

Size

Lev

Growth

N

F-value

Adj. R2

模型（5）ROE

正向盈余管理
程度高

0.0675∗∗
-

-

-0.0082∗∗
0.1112∗∗∗
0.0054∗∗

1023

33.6415

0.6581

正向盈余管理
程度低

0.1192∗∗∗
-

-

-0.0021∗
-0.0418∗∗∗
0.0714∗∗

892

52.0528

0.5914

正向盈余管理
整体样本

0.0819∗∗
-0.0021∗∗
-0.0087∗∗
-0.0031∗∗
-0.0083∗∗∗
0.0007∗∗

1915

34.6912

0.6718
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究样本，分析验证了企业盈余管理对政府补助的影

响。实证结果表明：在我国上市企业中，与正向盈余

管理相比较，负向盈余管理能够获得更多的政府补

助；然而与负向的盈余管理活动相比，正向盈余管理

更加能够提升政府补助的使用价值，但是当正向盈

余管理的程度变得越高时，政府补助的使用价值却

会变得越低。

以上的实证结果说明，政府对当地上市公司进

行补助的目的主要是帮助企业扭亏为盈，而企业的

管理层则会通过负向的盈余管理方式来迎合当地政

府的补助标准。事实上，政府更加愿意去补助财务

状况不佳的企业；上市企业为了获得更多的政府补

助会进行盈余管理，从而产生政策性风险，进而降

低了政府补助的使用价值。

由此可见，当政府在对企业进行补助的时候，需

要关注公司盈余管理活动存在的可能性，积极搜集

信息来提高政府补助的科学性和合理性，降低政府

补助的政策性风险，从而促使政府补助的经济资源

能够被更加合理有效地分配利用。

（二）启示

为了提高政府补助的使用效率，同时结合政府

和企业自身情况以及本文的实证结果，得到以下

启示：

1. 政府要进一步完善补助的筛选程序，妥善分

配有限的社会资源。在我国，目前暂时还没有清晰、

详细的政府补助标准，这就使得政府补助的评判更

加不透明，同时也给寻租活动留下了很大的空间。政

府是为人民服务的组织，是服务的提供者，不应该过

于追求经济效益，而应该更加注重服务的公益性。政

府应该转变自身职能，在市场允许、法律合规的范围

内给予企业相应的指导，努力创造一个公平、公正、

公开的市场环境。当企业处于没有发展前景、缺乏社

会效益的阶段时，政府应该主动退出，适时转移政策

的扶持方向，提高政府资金的使用效率；建立健全公

共财政制度，从而实现资本市场的优胜劣汰，促进社

会资源的合理配置，带动经济发展[30]。

2. 加大审计的监督力度，规范政府补助的使用

程序。对使用政府补助来达到上市目标的公司应加

强审计，同时也应加强对批复政府补助的部门的财

政审计。在公司的审计中，应该注意到上市公司是否

进行了非法的盈余管理活动、财务信息的披露是否

合法、合规；在政府审计中，要加大对资本市场的关

注力度，促进政府财政预算管理的完善，不断强化对

财政补助的审计工作，防止扰乱资本市场的情况出

现[31]。

3. 加强企业的内部控制。内部控制能够很好地

去约束、调节企业的经营活动，同时也是不可或缺的

内在调节机制，处于企业中枢神经的重要地位。当企

业的内部控制比较完善时，无论是对财务活动、经营

活动都有很大的促进作用，盈余管理活动也会相对

减少。当企业面临经济困难时，政府也会积极地向这

些内部控制完善、有持续发展潜力的企业伸出援助

之手，为企业再次注入经济、政策上的活力。这对整

个资本市场也是一个良好契机，可以合理分配社会

资源，促进资本市场经济的健康发展。

4. 企业应该在会计准则和法律规定的限定范

围内，合理地采用会计政策。这样才能尽量减少盈余

操纵活动，避免不必要的风险发生。同时要将政府补

助实实在在地运用到技术科研和摆脱经济困境中，

从而提升公司的竞争水平，实现企业市场价值的最

大化。企业要有清醒的认识，明白政府补助并不是无

偿的，从而不断增强对政府补助使用的责任意识，严

于律己，自觉地遵守国家相关政策和法律法规，树

立企业良好的社会形象，从而逐渐形成企业和政府

之间的良性互动，形成合理、合规、公平的社会补助

体系。
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