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摘要:除土地财政以外,地方税收构成地方政府的主要财源,纳税大户往往在地方社会治理中拥有较强的话

语权,有可能获取更多来自地方政府的补贴.基于２００８~２０１９年 A股非金融上市公司数据,本文考察了企业的

纳税能力对政府补贴效率的影响.研究发现:在绝对数量上,纳税能力越强,企业获得的政府补贴数额越多;在

相对数量上,纳税能力弱的企业从政府获得补贴更加困难,容易产生补贴不足,而纳税能力强的企业更容易导致

来自政府的补贴冗余.在进一步深化供给侧结构性改革过程中,在财政压力大的地区,企业的纳税能力造成了

更多补贴冗余现象.最后,企业获得的冗余补贴并未给企业带来未来经营绩效的改善,反而对低纳税能力企业

获得政府补贴产生了挤出效应.本文从企业纳税能力的角度为政府补贴效率研究提供了新视角.
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一、引言

政府补贴是政府维护经济稳定、优化资源配置和实施产业政策的重要工具,是政府扮演“扶持之手”
的一种重要手段[１].一直以来,我国政府对企业就存在广泛和持续的补贴,根据CSMAR数据库的统

计,２０１９年A股共有超过３５００家公司获取了来自政府的补贴,比例超过上市公司总数量的９０％.除了

具有“普惠性”外,政府补贴在不同企业间的分布同时呈现出巨大差异,一部分企业只获得了少量补贴,
而另一部分企业则被“过度补贴”.２０１９年,得到政府补贴的前１００家上市公司合计接受补助金额约

７１７．１亿元,且有１６家企业的补助超过１０亿元,不少企业的补贴规模甚至超过了其净利润① .如此大规

模又具有明显分配差异性的政府补贴是否产生了积极的微观效应,备受市场和学者们的关注.
既有文献对政府补贴的效率问题进行了研究,但是结论并不一致.部分文献认为政府补贴的实

施激励了企业创新[２][３][４],提高了企业的生产率[５][６]和产出绩效[７],有利于产业结构转型升级[８].不

过,更多的研究对政府补贴的效果持负面观点,认为政府补贴扭曲了社会资源的有效配置,未能促进

企业和行业的良性发展[９][１０][１１].
从研究视角来看,上述文献大都属于事后使用效率的评价,即考察当企业已经得到政府补贴之

后,政府补贴对企业行为与经营绩效的影响.然而,值得思考的一个问题是,如果政府补贴在分配环
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节就存在资源错配[１２],比如,对政府补贴有较强需求的企业只获得了少量甚至未获得补贴资源,而对

政府补贴需求较弱的企业却因某些原因获得了超额补贴,那么这些企业由此得来的政府补贴还会具

有较高的使用效率吗? 余明桂等发现民营企业会通过建立政治联系贿赂掌握政府补贴支配权的地方

官员以得到更多补贴收入[１３];赵璨等也发现企业会采取行为主动迎合政府的政绩考核标准以争取更

多的政府补贴[１４].进一步地,他们都发现通过这些方式获得的政府补贴反而弱化了企业绩效.很显

然,相较于将政府补贴当成既定事实而言,企业并非被动地接受政府发放的补贴,在此过程中企业可

以利用其拥有的地位与资源影响政府补贴的分配结果.
在财政分权体制下,地方政府需要在有限的财政资源条件下发展经济,由于税收构成了财政资源

的主体,地方政府对可以提供充足税收收入的纳税大户形成了一定的依赖性,从而纳税大户在政府社

会事务治理中具有较强的话语权[１５][１６].这意味着,在获取政府补贴时,拥有较强纳税能力的企业可

能具备更多的优势.唐清泉和罗党论便认为,政府补贴既反映了政府的行为动机,也体现了政府与企

业之间的关系[１７].可以预见,当企业凭借其纳税能力获得更多补贴时,不可避免会对政府补贴的分

配效率以及政府补贴的使用效果产生影响.
基于上述背景,本文重点从事前分配的角度考察了企业的纳税能力如何影响了政府补贴的效率.

相较于既有文献,本文的边际贡献主要体现在以下三点:一是不同于大多数文献将企业获得的政府补

贴当成既定事实然后展开分析,本文讨论了企业的纳税能力如何影响了政府补贴的获得,从事前分配

角度补充了关于政府补贴效率的研究.二是许多迹象表明政府与企业在税收行为上并非是简单的征

管与被征管的关系,已有文献较少关注企业凭借其纳税规模和纳税地位获得的话语权可能带来的影

响.本文从政府补贴这一视角进一步拓展了企业纳税能力的研究.三是随着我国减税降费的推进,
地方政府面临着较大的财政压力,如何在有限的财政资源条件下提高政府补贴的分配效率显得十分

必要.本文拓展了企业纳税能力在获取政府补贴过程中产生的外溢效果相关研究,发现低纳税能力

企业的政府补贴被明显挤出,该结论对政府补贴资源的优化配置具有一定启示意义.

二、理论分析与研究假设

(一)纳税能力与政府补贴规模

对企业来说,税收是其与政府最为直接与紧密的联系,政府和企业在税收上并不是简单的征管和

被征管的关系.一方面,企业接受政府的税收征管,另一方面政府也依赖于企业贡献的税收收入以提

供地方公共服务.１９９４年我国实行分税制改革之后,地方政府的财政事权和支出责任的不匹配程度

上升,不断增长的财政支出责任所形成的支出压力使得政府具有很强的筹集财政收入的动机[１８],落
实到具体的税收征收方面则体现为必须完成的税收任务[１９][２０].在我国现行税制结构下,企业是政府

税收收入的主要来源,企业纳税的多少关系到地方官员能否完成上级下达的税收任务,也关系到政府

能否完成筹集财政资金的目标.这使得地方政府对可以提供充足税收收入的纳税大户具有一定的依

赖性.特别是在一些经济结构较为单一的地区,税收收入大部分来自个别重点税源企业,一旦这些企

业经营不善,地区的税收收入就会大幅下滑.因此,纳税大户往往能够凭借其纳税规模和纳税地位受

到地方政府的优待.例如,北京市通州区政府就曾出台规定,对辖区内纳税达到一定规模的企业给予

“纳税大户”称号、进行奖金奖励等② ,这些措施在各地征管实践中均普遍存在.
政府对纳税大户的依赖之所以能够转化为企业在获取政府补贴中的话语权,具体有以下几个原

因.第一,企业避税行为广泛存在.税收是政府对企业经营成果的一种强制性分享,遵循利润最大化

原则的企业天然就存在避税的动机.无论企业是通过违法的偷税漏税还是合理的税收筹划来规避税

收,企业避税行为均会造成政府税收流失,不利于政府完成筹集税收收入的目标.由于税务部门与企

业之间存在信息不对称,加之税收征管也存在成本,政府难以完全杜绝企业的避税行为.为了激励重

点税源企业提高纳税遵从度,持续为地方税收收入做贡献,政府通常会采取措施对纳税大户进行奖

励.在发放政府补贴时,同等条件下对地区重点税源企业也会优先考虑.第二,税收征管实践中税务
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部门仍然存在不规范征税的情况.理论上,企业依法纳税,税务部门依法征税,企业纳税的多少取决

于当期的经营成果.而现实中,税务任务往往是地方政府和税务部门的“指挥棒”,体现着政府官员的

“政绩”.层层下达的指令性税收计划是各地政府和税务部门必须完成的“底线”任务[１９][２０].当经济

不景气,税收减少时,地方政府为了完成税收任务可能采取不规范的征税行为.例如,要求企业提前

缴纳下一年度的税款,本年度应抵扣的税额延期到下一年度进行抵扣,暂缓办理出口退税,以及对企

业进行临时的税收摊派等等.这些不规范的征税行为往往需要企业配合才能完成.为了争取纳税大

户在税收征缴上的配合,政府会积极满足企业在获取政府补贴上的要求.范子英和王倩基于税收超

收的角度发现,为顺利完成税收任务,政府会以提供补贴的形式来换取企业配合缴纳过头税[２１].第

三,地方政府间存在横向的税收竞争.企业可以通过“用脚投票”的方式将总部搬迁至更有吸引力的

地区,从而将直接对本地政府的税收收入产生影响.为了防止重点税源流失,激励企业在本地区多缴

纳税款,地方政府在分配政府补贴的时候也会对纳税大户予以优先考虑.
综上所述,地方政府对税收的需求导致企业面对政府时拥有了一定的话语权,政府对纳税大户的

依赖性越强、企业的纳税规模越大,企业的话语权通常也越大.这种话语权有助于企业影响政府补贴

的分配过程,从政府获得更多的补贴份额.基于此,本文提出以下基本假设.
假设１:纳税能力越强,企业获得的政府补贴规模越大.
(二)纳税能力与政府补贴效率

政府补贴是政府直接或间接向微观经济活动主体提供的一种无偿转移,属于转移支付的范畴,因
而这样的补贴是有条件的[１７].一般而言,政府补贴的这一特征意味着,企业获得政府补贴的过程并

不是随机的[２２][２３].政府在综合考量地方经济、财政收支、产业政策、企业特质等方面以决定是否给企

业发放补贴的同时,企业也可以通过建立政治关联和寻租等影响政府补贴的分配过程.金太军和袁

建军认为,企业和政府之间存在一定程度的博弈和利益交换[２４].可以说,企业最终获得的政府补贴

规模,往往是与政府讨价还价的结果.
从企业发展的角度来看,由于融资约束和不确定性等的存在,企业具有一定的政府补贴需求.从

逻辑上而言,当企业得到的政府补贴规模过低时,难以对企业起到有效的激励或扶持作用,反之,如果

补贴规模过高甚至超过了企业合理的需求水平,又可能导致补贴资金使用效率低下甚至浪费.刘海

洋等指出,人们对易于得到的财富并不是很珍惜,而补贴这种意外得来的财富可能会诱发企业的过度

购买行为[２５].除此之外,邵敏和包群研究发现,过多的政府补贴会对企业生产率产生负面影响[６],毛
其淋和许家云也发现只有适度规模的补贴才能促进企业的新产品创新[２],而甘柳和李群翅则明确提

出政府对企业的补贴存在一个最优规模[２６].也就是说,在理论上,确实存在着一个让政府补贴经济

效率最大化的合意补贴规模,当企业获得的政府补贴超过最优规模时,会出现超常补贴的低效率,反
之则会出现补贴短缺的低效率.纳税能力强的企业在与政府的博弈中具有较强的话语权,有可能会

得到超过其最优水平的补贴份额,导致补贴效率低下.基于此,本文提出以下基本假设.
假设２:纳税能力越强,企业越可能获得超常补贴.

三、研究设计

(一)数据来源

本文使用的企业层面数据为２００８~２０１９年间的中国 A 股上市公司数据,具体来源于国泰安

(CSMAR)数据库,部分宏观层面数据则来源于国家统计局网站.以２００８年作为起始年份是因为,
我国于２００７年实施了新的会计准则,而且２００８年１月１日起新企业所得税法开始生效实施,企业面

临的所得税税率和税收征管环境发生了较大变化.为保障分析结果的有效性,本文对原始数据进行

了如下处理:(１)由于金融类企业的资产负债结构等具有特殊性,仅保留了行业属性为非金融的样本;
(２)剔除观测期间有被ST、退市等特殊处理的样本;(３)剔除关键变量缺失和数据明显异常的样本;
(４)关于政府补贴效率的计算需要滞后一期的成长性指标,因此剔除了观测期内连续存续时间不足３
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年的样本.除此之外,为尽量规避极端值的影响,本文还对部分连续变量在１％的水平进行了双边

Winsorize处理.本文最终得到一个１２年期的非平衡面板数据集,共２０６４６个样本量.
(二)模型设定

１．纳税能力与政府补贴规模关系的检验模型.为考察企业的纳税能力是否会对其获得的政府补

贴规模产生影响,本文构建了如下的双向固定效应模型:

Subsidyit＝α０＋α１TaxPowerit＋Z１＋Z２＋μ＋ν＋h＋p＋ε (１)
式(１)中,下标i表示企业,t表示年份.被解释变量Subsidy为企业获得政府补贴的绝对数额,

值越大意味着政府补贴规模越大;核心解释变量 TaxPower为企业的纳税能力,值越大意味着企业的

话语权越强,其回归系数α１是本文的关注重点.为减轻遗漏变量偏误,本文还控制了其他可能影响

企业获得政府补贴的因素,Z１和Z２分别为企业层面的控制变量集合以及宏观层面的控制变量集合;μ
是不随时间变化的个体固定效应,ν是不随个体变化的时间固定效应,h是行业固定效应,p是地区固

定效应,ε是随机扰动项,回归时聚类到了企业层面.

２．纳税能力与政府补贴效率关系的检验模型.关于如何测度政府补贴的效率,现有文献大都是

间接地从政府补贴引致的经济后果角度进行考察,如果企业获得政府补贴后并没有带来自身经营绩

效的改善,甚至产生了负面作用,则认为该补贴是缺乏效率的;反之,如果政府补贴对企业成长起到了

正向促进作用,则认为该补贴是有效的.这种方法属于事后评价,比较符合经济学逻辑,但也存在一

定的不足,即只能根据回归系数从平均意义上判断政府补贴是高效还是低效,并不清楚每家企业具体

的补贴效率,从而也无法回答政府补贴究竟在多大程度上是低效的.
借鉴公司财务中的相关做法,比如Richardson关于企业投资效率的度量[２７]、刘慧龙等关于企业

员工配置效率的度量[２８]、申宇等关于企业超额管理费用的度量[２９],本文尝试从补贴分配过程的角度

构造模型计算出企业的年度政府补贴效率.以投资效率为例,Richardson认为,给定企业的公司特

征、经营状况以及外部的行业和宏观经济条件,企业当期存在一个理论上的最优投资规模,如果实际

投资偏离了最优规模,则企业的投资是缺乏效率的,具体来说,当实际投资超过最优规模时,企业出现

投资过度的低效率,反之则出现投资不足的低效率.基于该逻辑,Richardson建立了投资效率的残

差模型,模型残差即企业的非效率投资,残差大于０表示投资过度,残差小于０表示投资不足[２７].
对政府补贴而言,一般来说,政府会综合企业的经营状况、成长性、行业特征以及整体宏观经济条

件等考虑是否给企业发放补贴,以及发放多大额度的补贴.另一方面,企业可以自主向政府申请补

贴,企业通常也会根据自身的资金需求情况、内外部经营环境等选择一定申请规模.在理论上,存在

一个和企业发展需求相适宜的政府补贴规模,补贴规模过高或过低均容易产生非效率:规模过大时,
企业获得了超过其自身需求的额度,容易导致资金利用率低下乃至浪费;规模过小时,企业仅获得了

低于自身需求的额度,将不足以支撑扩张发展.唐清泉、罗党论和王红建等认为,企业规模、资本结

构、资金状况、成长性、盈利水平等是影响企业获得政府补贴的重要内部因素[１７][３０],因此,在综合考虑

外部行业和年份的影响后,本文构建了如下的计量模型,并对其进行分行业分年度回归:

Subsidy＝α０＋α１Sizet１＋α２Levt１＋α３Roat１＋α４Casht１＋α５Growt１＋ε (２)
式(２)中,被解释变量为政府补贴规模,自变量依次为影响企业获得政府补贴的内部特征,具体定

义如表１所示.模型的拟合值即表示企业当期获得政府补贴的最优规模,模型的残差 Resi则为非效

率补贴,当残差大于０时,则认为企业获得了超常补贴,反之,当残差小于０时,则认为企业获得的补

贴小于最优水平,处于补贴不足的状态.计算得到企业的年度补贴效率后,企业纳税能力对政府补贴

效率影响的实证模型如下:

Sub_overorSub_under＝α０＋α１TaxPowerit＋Z１＋Z２＋μ＋ν＋h＋p＋ε (３)
式(３)中被解释变量有两个,Sub_over衡量政府补贴的冗余程度,Resi＞０时,Sub_over取值为

Resi,而当Resi＜０时,Sub_over取值为０,很显然,Sub_over的值越大,企业获得的冗余补贴越多.

Sub_under衡量政府补贴的短缺程度,Resi＜０时,Sub_under取值为 Resi,而当 Resi＞０时,Sub_
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under取值为０,为便于解释,本文对Sub_under取绝对值,Sub_under的绝对值越大,企业获得政府

补贴的短缺程度越严重,其余变量与模型(１)保持一致.
(三)变量定义

１．政府补贴.对于政府补贴规模,本文用企业当年度获得所有政府补贴的合计数表示,考虑到部分０
值的出现,加１后并取自然对数.对于政府补贴效率,本文基于模型(２)进行计算,包含补贴冗余和补贴短

缺两个变量,分别衡量补贴效率低下的两种状态.具体的政府补贴数据来源于企业的财务报表附注.

２．纳税能力.企业的纳税能力主要体现在企业可以通过其纳税地位以及对纳税规模的控制进而

拥有与政府“讨价还价”的能力.从既有文献来看,目前很少有关于纳税能力的直接度量.部分相关

文献中,席鹏辉用是否属于地区的纳税大户度量了企业的纳税能力,认为纳税大户在政府社会事务治

理中具有较强的话语权[１５];纪莺莺和范晓光直接用纳税额定义了企业的话语权,他们认为纳税额的

大小是企业对地方经济贡献大小的主要表现,在很大程度上决定了企业在与政府博弈过程中的主动

权[１６].上述文献对于企业话语权的度量都与企业的纳税规模间接或直接相关.因此,综合前文理论

分析中对纳税规模与税收话语权的讨论,以及基于数据的可得性,本文用企业实际的纳税规模来反映

其话语权,具体用现金流量表中“支付的各项税费”项目的自然对数表示.一般来说,企业的纳税规模

扩大时,既意味着其纳税能力增强,也表示其对地方税收收入的贡献较大,从而其与政府讨价还价的

能力也较大.为增强结论的可靠性,本文还用其他指标进行了稳健性检验.

３．控制变量.参考唐清泉和罗党论等研究方法,本文控制了两类变量[１７],第一类为企业特征:企
业规模,用年末总资产的自然对数表示,一般来说,企业的规模越大,企业的纳税数额越多;盈利能力,
用总资产收益率表示,等于净利润除以年末总资产,企业的盈利水平越高,缴纳的税收通常也越多;其
他的企业变量还有资产负债率、企业成长性、上一年度是否亏损、上市年限和所有权性质(见表１).
第二类为宏观经济特征:市场竞争程度,用赫芬达尔指数表示,值越大意味着市场的垄断程度越高,竞
争程度越低;经济发展水平,用地区的 GDP增长率表示;财政赤字率,用财政收入和财政支出的差除

以财政收入表示,值越大表示地方政府的财力越充裕,越有能力给企业发放补贴;税收征管强度,参考

潘越等的研究[３１],通过建立回归模型计算得到,地区的税收征管力度越大,企业的税收规避空间越

小,从而其纳税规模可能越大.
　表１ 变量定义表

变量 含义 定义

Subsidy 政府补贴规模 政府补贴总额加１后的自然对数

Sub_over 补贴超常程度 基于模型(２)计算,值越大补贴过度程度越严重

Sub_under 补贴短缺程度 基于模型(２)计算,值越大补贴不足程度越严重

TaxPower 纳税能力 企业支付的各项税费的自然对数

Size 企业规模 年末总资产的自然对数

Lev 资产负债率 总负债/年末总资产

Roa 总资产收益率 净利润/年末总资产

Grow 成长性 (当年营业收入 上一年营业收入)/上一年营业收入

Loss 上年度是否亏损 上年度亏损取值为１,反之则取值为０
Age 上市年限 上市年数加１的自然对数

Soe 所有权性质 国有企业取值为１,非国有企业取值为０
HHI 市场竞争度 赫芬达尔指数,值越大市场越垄断,值越小竞争越激烈

GdpGrow 经济发展水平 地区 GDP的年度增长率

Deficit 财政赤字率 (地区财政收入 财政支出)/地区财政收入,值越大赤字率越小

TaxEffect 税收征管强度 基于回归模型计算,值越大征管强度越高

四、实证研究

(一)描述性统计

表２报告了各变量的统计特征.可以发现,政府补贴绝对规模的均值为１６．１７,说明上市公司普
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遍获得了较多的政府补贴,标准差为２．５０５以及最小值为０则反映出政府补贴在上市公司之间的不

平衡性,有的企业获得了数额较大的补贴,而有的企业则只获得了少量补贴甚至没有补贴.Sub_over
的均值为０．４７６,而Sub_under的均值为０．４１６,说明补贴冗余和补贴短缺的程度均较明显,且补贴冗

余程度要超过补贴不足,即平均来看,上市公司更多表现为获得了超过其发展所必需的补贴规模.

TaxPower的标准差为１．４５５,而Size的标准差为１．２９１,反映出不同上市公司之间的纳税能力存在较

大差异,从而不同企业之间拥有的话语权也有所不同.其余变量的统计特征和既有文献基本一致,在
此不再赘述.
　表２ 各变量的描述性统计

变量 观测值 均值 中位数 标准差 最小值 最大值

Subsidy ２０６４６ １６．１７ １６．４０ ２．５０５ ０．０００ ２３．２３
Sub_over ２０６４６ ０．４７６ ０．０９３ ０．７４３ ０．０００ ３．６０１
Sub_under ２０６４６ ０．４１６ ０．０００ ０．９７７ ０．０００ ７．２９３
TaxPower ２０６４６ １８．７１ １８．５９ １．４５５ １５．３９ ２２．７８
Size ２０６４６ ２２．３１ ２２．１４ １．２９１ １８．３９ ２８．６４
Lev ２０６４６ ０．４５１ ０．４４９ ０．２０４ ０．０６１ ０．８９５
Roa ２０６４６ ０．０３２ ０．０３２ ０．０６２ ０．３００ ０．１９０
Grow ２０６４６ ０．１６６ ０．１０１ ０．３９４ ０．５７０ ２．４０１
Loss ２０６４６ ０．０８４ ０ ０．２７７ ０ １
Age ２０６４６ ２．３５２ ２．３９８ ０．６００ １．０９９ ３．４０１
Soe ２０６４６ ０．４７９ ０ ０．５００ ０ １
HHI ２０６４６ ０．２６４ ０．２４７ ０．０５６ ０．２０２ ０．４５２
GdpGrow ２０６４６ ０．１０１ ０．０９５ ０．０５１ ０．０８２ ０．２３８
Deficit ２０６４６ ０．７２７ ０．３８２ ０．６８７ ３．７２８ ０．０８０
TaxEffect ２０６４６ ０．０２０ ０．０１５ ０．０４７ ０．０４５ ０．１４１

(二)基准回归结果

表３的第(１)列和第(２)列为模型(１)关于政府补贴规模的回归结果,在控制了企业规模、盈利能

力以及地区经济状况等一系列因素后,可以发现,企业的纳税能力变量与政府补贴在１％的水平上显

著正相关,说明纳税能力强的企业能获得更多的补贴数额,具体而言,企业缴纳的税收每增加１％,便
能多获得０．２４％的政府补贴.那么企业的纳税能力影响到政府补贴的效率了吗? 表３的第(３)~(６)
列展示了模型(３)关于政府补贴效率的回归结果,结果显示,企业的纳税能力与补贴短缺显著负相关,
而与补贴冗余显著正相关,也就是说,企业的纳税能力越强,其越容易从政府获得更多补贴,该补贴额

度甚至超过了企业理论上所需要的最优规模.补贴冗余不仅挤占了有限的财政资源,还可能使得企

业更加铺张浪费,因此,上述结果意味着,企业运用其纳税能力与政府博弈,最终导致了政府补贴效率

的低下.在下文中,关于异质性的讨论与基于政府补贴经济后果的检验均证实了该论断的可靠性.
对于其他控制变量,规模大的企业获得了更多的补贴数额,盈利能力强的企业则更容易获得超常

补贴;上年度出现亏损的企业会获得更多补贴,这表明地方政府可能存在对低效上市企业的输血性救

助;当地区的经济发展水平较高以及税收征管力度较大时,企业获得的超常补贴也更多.
(三)稳健性检验

为进一步增强基准结果的可靠性,本文进行了如下的稳健性检验.

１．重新度量政府补贴.从内容上来看,政府补贴有多个细分项目,如财政扶持资金补贴、地方政

府扶持资金、成本费用补贴、新产品销售奖励补贴、知识产权及发明专利授权奖励、专项发展补助及扶

持资金、增值税即征即退补助等.其中,增值税返还政策大都由中央制定,地方政府可操作的空间不

大[１７],从而把增值税返还剔除后的政府补贴属于地方政府可以操控的补贴[１３].因此,本文扣除增值

税返还后重新度量了政府补贴,并据此对模型(１)~(３)再次进行回归分析,如表４第(１)列所示,得到

了和基准回归结果完全一致的结论.除此之外,本文还用政府补贴除以企业年末总资产将其标准化

进行了回归,未报告的结果同样表明了上文结论的稳定性.
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　表３ 基准回归结果

变量
补贴规模

(１) (２)

补贴短缺

(３) (４)

超常补贴

(５) (６)

TaxPower
０．２４２∗∗∗ ０．２４０∗∗∗ ０．０５４∗∗ ０．０５２∗∗ ０．０３１∗∗ ０．０２９∗

(０．０４８) (０．０４８) (０．０２２) (０．０２２) (０．０１５) (０．０１５)

Size
０．７６８∗∗∗ ０．７６８∗∗∗ ０．０６４∗∗ ０．０６４∗∗ ０．００５ ０．００６
(０．０６４) (０．０６４) (０．０２７) (０．０２７) (０．０２１) (０．０２１)

Lev
０．３３４ ０．３２１ ０．０６０ ０．０５６ ０．００９ ０．０１６
(０．２１５) (０．２１６) (０．０９０) (０．０９０) (０．０６３) (０．０６３)

Roa
０．３２１ ０．３２０ ０．２４３ ０．２４３ ０．４６６∗∗∗ ０．４６５∗∗∗

(０．３４０) (０．３４１) (０．１６４) (０．１６４) (０．１１０) (０．１１０)

Grow
０．０６４ ０．０６３ ０．０６０∗∗∗ ０．０６０∗∗∗ ０．１４７∗∗∗ ０．１４７∗∗∗

(０．０４８) (０．０４８) (０．０２３) (０．０２３) (０．０１９) (０．０１９)

Age
０．２０７∗ ０．２０５∗ ０．０３６ ０．０３８ ０．０４７ ０．０４７
(０．１１０) (０．１１０) (０．０４５) (０．０４５) (０．０３５) (０．０３６)

Loss
０．１５０∗∗ ０．１５２∗∗ ０．０９２∗∗∗ ０．０９３∗∗∗ ０．１４０∗∗∗ ０．１４１∗∗∗

(０．０６０) (０．０６１) (０．０３０) (０．０３０) (０．０２２) (０．０２２)

Soe
０．０７０ ０．０７２ ０．００６ ０．０１１ ０．０１６ ０．０１５

(０．２６９) (０．２７０) (０．１３６) (０．１３７) (０．０９４) (０．０９５)

HHI
０．０８１ ０．０８６ ０．１１２

(０．４４６) (０．１９９) (０．１４８)

GdpGrow
１．１１６∗∗ ０．６０５∗∗∗ ０．５０６∗∗∗

(０．４４６) (０．２１１) (０．１４６)

Deficit
０．０１６ ０．０４３ ０．０３５

(０．１６３) (０．０７５) (０．０４７)

TaxEffect
２．１２３ ０．２３５ ２．００４∗∗∗

(２．６０８) (１．１１０) (０．７６９)

个体效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

地区效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

观测值 ２０６４６ ２０６４６ ２０６４６ ２０６４６ ２０６４６ ２０６４６
R２ ０．５２８ ０．５２８ ０．２３１ ０．２３１ ０．２５９ ０．２６０

　　注:∗∗∗、∗∗和∗分别表示在１％、５％和１０％的水平上显著,括号内报告的是聚类稳健标准误.

２．重新度量纳税能力.不同企业之间的纳税规模和纳税能力存在较大差别,对地方政府而言,纳
税大户企业的税收重要性毫无疑问要高于一般性企业,从而前者的话语权也要高于后者.因此,本文

重新定义了纳税能力虚拟变量,如果企业的纳税规模超过其所在地区的年度中位数,则认为该企业在

当地属于较为重要的税源,具有较强的纳税能力,对应的虚拟变量取值为１;反之,如果企业的纳税规

模在中位数以下,则认为企业的纳税能力较弱,对应的虚拟变量取值为０.除此之外,地方政府通常

会以提供补贴的形式来换取企业配合缴纳过头税,这意味着,当企业拥有缴纳更多过头税的能力时,
其向政府“索取”补贴等税收返还资源的话语权也越强.基于此,根据既有数据,本文还以企业收到的

税费返还作为纳税能力的代理变量进行了回归,税费返还规模越大,一定程度上表明企业具有较好的

税收话语权.相应的回归结果分别如表４的第(２)列和第(３)列所示,结论依旧成立.

３．增加控制变量.在上文中,尽管已经控制了较多可能影响企业获得政府补贴的内部因素和外

部因素,但仍然可能遗漏了某些宏观层面的变量,比如不同地区随时间变化的税收返还政策以及补贴

政策等.因此,为尽可能减轻遗漏变量偏误,本文还进一步控制了地区和时间的交互固定效应.由表

４的第(４)列可以发现,纳税能力变量的回归系数和统计显著性保持稳定.
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４．内生性处理.尽管本文对测量误差和遗漏变量做了一定处理,但基准结果仍然难免面临内生性

的干扰,双向因果便是其一,政府补贴可能会反过来强化企业的纳税能力,比如获得政府补贴后企业得

到了更好的发展,企业盈利水平增强进而带来纳税规模的扩大和纳税地位的强化.为了缓解这种担忧,
本文采用工具变量法进行回归.合适的工具变量必须要满足相关性和外生性条件,即工具变量与内生

变量高度相关,且工具变量仅能通过内生变量影响结果变量,而不能有其他的渠道.具体而言,本文使

用企业上一期的纳税规模作为企业当期纳税能力的工具变量,第一阶段的回归结果以及未展示的统计

检验表明该工具变量是合适的,两阶段估计如表４的第(５)列所示,再次论证了基准结果的可靠性.
　表４ 稳健性检验

︑自变量:TaxPower (１) (２) (３) (４) (５)

PanelA:
因变量＝补贴规模

０．２３８∗∗∗ ０．１０７∗ ０．０３４∗∗∗ ０．２４４∗∗∗ ０．４２３∗∗∗

(０．０４９) (０．０５５) (０．００５) (０．０４８) (０．０７６)

PanelB:
因变量＝补贴短缺

０．０５９∗∗ ０．０３６∗ ０．０１０∗∗∗ ０．０５５∗∗ ０．０６９∗∗∗

(０．０２６) (０．０２１) (０．００２) (０．０２２) (０．０１６)

PanelC:
因变量＝超常补贴

０．０３２∗∗ ０．０３０∗∗ ０．００４∗∗ ０．０３０∗ ０．０１０∗∗∗

(０．０１５) (０．０１４) (０．００２) (０．０１５) (０．００４)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制

个体效应 控制 控制 控制 控制 控制

年份效应 控制 控制 控制 控制 控制

行业效应 控制 控制 控制 控制 控制

地区效应 控制 控制 控制 控制 控制

　　注:∗∗∗、∗∗和∗分别表示在１％、５％和１０％的水平上显著,括号内报告的是聚类稳健标准误.所有回归的观测值均为

２０６４６个.

五、进一步的讨论

(一)异质性分析

上文中发现,在控制企业规模、成长性和盈利能力等会影响纳税规模的因素后,企业的纳税能力

显著影响了政府补贴的获得过程,纳税能力强的企业更容易从政府得到冗余补贴.由于不同类型企

业之间具有较大差异,企业的纳税能力与政府补贴之间的关系可能存在异质性.因此,下文从产权性

质、经济周期和地区财政压力的角度进行了异质性检验③ .

１．企业所有权差异.国有企业由于天然与政府具有更多联系,通常能更容易从政府得到各种优

惠和补贴,而民营企业往往需要建立政治关联或寻租以获取经济资源.根据企业的所有权性质,本文

将样本划分为国有企业和非国有企业两类考察了纳税能力对政府补贴的影响,结果如表５的第(１)列
和第(２)列所示.从补贴规模来看,国有企业与非国有企业的纳税能力强化均有利于获得更多的政府

补贴,但从补贴效率来看,非国有企业的超常补贴程度也更严重.可能的原因在于,国有企业本身受

到的信贷偏见和融资约束较小,补贴资源也比其他企业更丰富,其通过税收能力与政府讨价还价的意

愿相对较弱,而非国企的补贴需求则更强烈,有动力行使话语权谋求更多利益.

２．经济周期差异.政府补贴是地方政府从其财政收入中支出的一部分,因而政府补贴的发放会

受到宏观经济和财政状况的影响.理论上,当宏观经济处于上行期时,地方政府的税收收入比较充

裕,对少部分纳税大户的依赖性下降,从而企业的话语权有所减弱.当经济处于下行期时,纳税大户

对税收收入的稳定就显得至关重要,从而其话语权也得到强化.为了验证该假设,本文区分经济周期

进行了回归,如果 GDP增速高于样本期间的均值,则认为宏观经济处于上行期,反之则处于下行期,
结果如表５的第(３)列和第(４)列所示.可以发现,在经济上行期,纳税多的企业获得的补贴规模尽管

有所增加,但是并未获得超常补贴,可能是因为政府对纳税大户的依赖减弱,也可能是因为企业对补

贴的需求降低.在经济下行期,纳税能力越强的企业获得政府补贴的规模不仅上升,而且导致超常补
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贴,降低了政府补贴效率.

３．财政压力差异.作为经济周期的补充,本文进一步考虑了地区财政压力的差异.当地区的财

政压力小时,政府有较多的财力给更多企业补贴,而当财政压力大时,一方面政府依赖于纳税大户稳

定税收收入,另一方面政府也有动机将补贴集中于部分能带来更多税收回报的企业.本文用财政收

入与财政支出的比值是否低于观测期均值来定义财政压力,结果如表５第(５)列和第(６)列所示,在财

政压力大的地区,企业纳税能力的增强使企业获得了超常补贴,相反,对于财政充裕的地区,纳税能力

和补贴之间并不存在显著的关系.从理论上来说,在经济下行以及财政紧张时期,政府对税收收入的

需求更为强烈,企业凭借纳税能力获取超额补贴也更加容易,因此,表５第(３)~(６)的发现也从侧面

印证了上文中基准回归结论的可靠性.
　表５ 地方政府补贴效率的异质性

自变量:TaxPower
(１) (２) (３) (４) (５) (６)

国企 非国企 经济上行 经济下行 财政充裕 财政紧张

PanelA:
因变量＝补贴规模

０．１５４∗∗ ０．３０９∗∗∗ ０．１４２∗ ０．３０６∗∗∗ ０．０７４ ０．２１５∗∗∗

(０．０７１) (０．０６８) (０．０７７) (０．０５８) (０．０８２) (０．０７５)

PanelB:
因变量＝补贴效率
(超常补贴)

０．００１ ０．０５５∗∗∗ ０．００３ ０．０４６∗∗ ０．０２５ ０．０３４∗∗∗

(０．０２２) (０．０２１) (０．０２８) (０．０１９) (０．０２７) (０．０１３)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

个体效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

地区效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

　　注:∗∗∗、∗∗和∗分别表示在１％、５％和１０％的水平上显著,括号内报告的是聚类稳健标准误.限于篇幅,未报告样本量和 R２.

(二)政府补贴效率的进一步分析

１．超常补贴与企业未来经营绩效.在上文中,从政府补贴获得过程的角度量化了政府补贴效率,
发现企业的纳税能力使企业得到了超常补贴,导致了政府补贴效率的低下.这种定义属于事前范畴,
隐含的逻辑在于,如果企业获取的补贴不满足效率原则,那么补贴带来的经济后果也很难是有效的.
为了验证本文结论的可靠性,下文从企业经营绩效的角度进一步讨论补贴效率问题.

理论上而言,如果企业通过纳税能力与政府讨价还价谋求更大的补贴规模,那么该补贴是缺乏效

率的,将不利于企业未来经营绩效的改善.反之,如果纳税规模反映的是企业的纳税贡献,政府补贴

是政府对企业纳税贡献的肯定和鼓励,那么由纳税规模带来的超常补贴将有利于企业发展.基于此,
本文构建了如下的实证模型:

Roat＋１,t＋２＝α０＋α１Subsidyit＋Z３＋ε (５)
式(５)中,被解释变量Roat＋１,t＋２表示企业在未来１年或２年平均的经营绩效,经营绩效用总资产

收益率表示.核心解释变量为企业获得的政府补贴,本文从三个角度进行衡量.首先,用企业当期获

得的政府补贴规模Subsidy表示,用以考察总体政府补贴数额对企业未来经营绩效的影响;其次,用
超额补贴虚拟变量Sub_over_du表示,根据模型(２)的回归结果,当模型残差大于０,即企业获得超常

补贴时,虚拟变量取值为１,反之则取值为０,用以考察超过企业实际所需部分的补贴对企业未来经营

绩效的影响;最后,由于前两个变量只能反映政府补贴与经营绩效的关系,无法表明该政府补贴源于

企业的纳税能力,本文还用因纳税能力引致的超常补贴Sub_excess_tax表示[３２],Sub_excess_tax等

于模型(１)中的变量 TaxPower和其回归系数α１的交乘项,为消除不同变量之间量纲的影响,将交乘

项除以政府补贴总规模.Z３为影响企业绩效的控制变量,包括企业规模、资产负债率、成长性、年份和

行业的固定效应等.
表６报告了模型(５)的回归结果.结果显示:不论是以何种方式衡量政府补贴,以及被解释变量

０６



不论是用未来一期还是两期的经营绩效,均未发现政府补贴对企业绩效的正面促进效应,从而可以认

为,我国当前的政府补贴是低效的.具体来看,超过企业发展所必需规模的政府补贴对企业产生的负

面影响最明显,其次是因纳税能力引致的超常补贴.结果显示,企业得到的政府补贴并非越多越好,
与此同时,也进一步证实了本文基于事前角度定义政府补贴效率的合理性.
　表６ 超常补贴与企业绩效

变量
(１) (２) (３) (４) (５) (６)

Roat＋１ Roat＋２ Roat＋１ Roat＋２ Roat＋１ Roat＋２

Subsidy
０．００１∗∗∗ ０．００１∗∗∗

(０．０００) (０．０００)

Sub_over_du
０．００２∗∗∗ ０．００２∗∗∗

(０．００１) (０．００１)

Sub_excess_tax
０．００２∗ ０．００１∗

(０．００１) (０．００１)

控制变量 控制 控制 控制 控制 控制 控制

个体效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

年份效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

行业效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

地区效应 控制 控制 控制 控制 控制 控制

观测值 １５３５９ １５３５９ １５３５９ １５３５９ １５１８７ １５１８７
R２ ０．５０１ ０．６１９ ０．５０１ ０．６１９ ０．１５０ ０．１５７

　　注:∗∗∗、∗∗和∗分别表示在１％、５％和１０％的水平上显著,括号内报告的是聚类稳健标准误.

２．纳税大户的政府补贴挤出效应.值得注意的是,当企业运用其自身较强的纳税能力与政府讨

价还价时,不仅对自身获得政府补贴和企业发展具有影响,还会产生明显的负外部性.在一定时期

内,一个地区的财政资源是有限的,当纳税大户获得了超过其合理规模的政府补贴时,不可避免会影

响其他企业获得政府补贴,进而对其他企业产生不利影响,从而导致政府补贴的挤出效应.具体而

言,本文首先识别出一个地区的年度纳税大户,并计算出该地区上市公司中纳税大户的比重;其次,本
文以剩余的非纳税大户企业为分析对象,考察地区的纳税大户比例对非纳税大户企业获取政府补贴

的影响.计量模型如下所示:

Sub_othersit＝α０＋α１Taxbig_ratioit＋Z４＋ε (６)
　表７ 纳税大户的补贴挤出效应

变量
(１)

补贴规模

(２)

补贴短缺

(３)

超常补贴

Taxbig_ratio
０．９００∗ ０．５６４∗∗ ０．２２２
(０．５３９) (０．２３９) (０．１８３)

控制变量 控制 控制 控制
个体效应 控制 控制 控制
年份效应 控制 控制 控制
行业效应 控制 控制 控制
地区效应 控制 控制 控制
观测值 １４９６４ １４９６４ １４９６４
R２ ０．５０５ ０．２５３ ０．２７３

　　注:∗∗∗、∗∗和∗分别表示在１％、５％和１０％的水

平上显著,括号内报告的是聚类稳健标准误.

式(６)中,被解释变量表示非纳税大户的政府补贴,
包括政府补贴规模、补贴短缺和超常补贴三个变量.核

心解释变量Taxbig_ratio表示各省份的年度纳税大户比

例,本文将纳税规模居前５００强的上市公司定义为纳税

大户.回归结果如表７所示,地区纳税大户企业的比例

越高,其他企业获得的政府补贴规模显著下降,而且明显

处于了补贴不足的状态.这表明,地区的政府补贴资源

更多流向了纳税大户,从而对其他企业产生了挤出效应.
一方面,纳税大户获得过多的补贴并没有带来自身经营

能力的提高,另一方面,其他企业因补贴不足同样约束了

发展扩张.因此,政府发放补贴的过程中就应关注补贴

的效率高低问题.

六、结论与政策建议

政府补贴作为政府对企业进行干预的一种手段,不仅对企业发展具有重要影响,而且关系到财政

资金的使用效能.因此,政府补贴的分配是否符合效率要求、企业使用政府补贴是否具有效率就显得
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十分重要.本文基于２００８~２０１９年我国 A 股非金融上市公司数据,实证考察了企业的纳税能力如

何影响政府补贴的获得与经济效果.结果表明:纳税能力越强的企业不仅越容易获得大规模补贴,而
且会导致过度补贴的低效率.对非国有企业、在经济下行期以及财政压力大的地区,企业纳税能力强

化了冗余补贴的获得,这意味着地方政府对税收的依赖是企业获得超额补贴的重要渠道.进一步分

析还发现,企业通过纳税能力获得的超常补贴并没有带来经营绩效的改善,反而对非纳税大户的补贴

产生了挤出效应,导致非纳税大户处于补贴不足的低效状态.
本文的结论具有明显的政策含义.首先,政府在给企业发放补贴时,应当以产业政策、行业属性、

企业综合特征等作为依据,遵循“有必要才发放、没必要不发放”的原则,坚决杜绝“关系补贴”情况的

发生.在补贴额度上,尽量减少不合理的补贴,避免企业利润依靠补贴以及财政资源浪费现象的出

现.其次,较低的政府补贴效率部分源于地方政府在财政压力下对高纳税企业的税收依赖,因此,进
一步推动财税体制改革,在不增加企业税负感的前提下扩宽地方政府的税源,有利于减少政府补贴发

放过程中的偏向性和讨价还价.最后,如果不能高效利用补贴资源,政府补贴反而会对企业发展带来

不利影响,企业应当加强公司治理,提高补贴使用效率,减少非生产性寻租等活动带来的资源浪费.

注释:

①具体数据和信息参见财讯网的报道:https://tech．china．com/article/２０２００５０５/０５２０２０_５１１２０７．html.
②资料来源:«北京市通州区人民政府办公室印发关于对纳税大户考核奖励办法的通知»(通政办发[２００９]５号).
③由于企业的纳税能力主要是导致了补贴过度的非效率,限于篇幅,表５中的PanelB仅展示了以超常补贴为被解释变量的估计

结果.
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Abstract:AstaxesconstitutesthemainfiscalresourceofthelocalgovernmentotherthanlandfiＧ
nance,majortaxpayersoftenhaveastrongbargainingpowerinsocialgovernance,andmayobtain
moresubsidiesfromlocalgovernments．BasedonthedataofChina＇sAＧsharelistedcompaniesfrom
２００８to２０１９,thispaperinvestigateshowthetaxpayingcapacityofenterprisesaffectstheefficiency
ofgovernmentsubsidies．Theresultsshowthat:inabsolutequantity,thestrongerthetaxpaying
capacity,thehigheramountofgovernmentsubsidiesenterprisesreceive;Inrelativequantity,enＧ
terpriseswithweaktaxpayingcapacityaremorelikelytoreceiveinsufficientsubsidies,whilethose
withstrongtaxpayingcapacityare morelikelytoreceiveredundantsubsidies．Intheeconomic
downturnandtheareasunderfiscalpressure,thetaxpayingcapacityofenterprisescausesmore
subsidyredundancy．Finally,theredundantsubsidiesobtained by majortaxpayershave not
improvedtheirfutureperformances,andhavecrowdedoutsubsidiesobtainedbynonＧmajortaxpayＧ
ers．Thispaperprovidesanewperspectiveforthestudyofgovernmentsubsidyefficiency．
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