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摘要：研发补贴是政府激励企业创新的重要政策工具之一。但是，学者们对于该政策是否存在显著创新激励效应并没有取得一致意见。特别是对于国有企业而言，研发补贴政策的“低效率”之谜引起了学者们的持续关注。本文以国家审计为切入点，选取2007-2016年中央企业控股上市公司为研究对象，基于审计署公布的审计公告这一事件构造准自然实验环境，采用多时点倍分法探讨了国家审计对研发补贴政策激励效应的影响。研究发现，研发补贴能显著促进企业研发投入，国家审计强化了政府研发补贴对企业研发投入的促进作用。并且，国家审计是通过监督作用和激励作用两种渠道改善研发补贴政策激励效应的。研究结论从外部监督和激励视角为理解国有企业研发补贴“低效率”之谜提供了新的解释，为建立和健全我国国家审计制度提供了理论指导和实践启示。
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R&D subsidies, national audit and enterprises innovation: An empirical study on listed companies controlled by central enterprises
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Abstract: R&D subsidy is one of the important policy tools of government to stimulate enterprise innovation. However, scholars have not reached a consensus on whether this policy has a significant innovation incentive effect. Especially for state-owned enterprises, the riddle of the "inefficiency" of R&D subsidy policy has attracted the continuous attention of scholars. This paper takes national audit as the starting point, selects listed companies controlled by the central government from 2007 to 2016 as the research object, builds a quasi-natural experimental environment based on the audit announcement released by the National Audit Office, and uses the difference in differences (DID) method to explore the impact of state audit on the incentive effect of R&D subsidy policy. It is found that R&D subsidies can significantly promote firms' R&D investment, and national audit strengthens the promoting effect of R&D subsidies on firms' R&D investment. Moreover, national audit improves the effect of R&D subsidy policy through two channels: supervision and incentive effect. The conclusion provides a new explanation for understanding the riddle of "low efficiency" of SOE R&D subsidy from the perspective of external supervision and incentive, and provides theoretical guidance and practical inspiration for the establishment and improvement of China's national audit system.
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1引言
技术创新是企业构建和保持核心竞争力的重要手段，也是政府推动经济高质量发展的重要途径[1, 2]。由于创新具有高风险性、正外部性以及高度不确定性等特点[3]，容易出现“市场失灵”，导致企业在创新投入方面的动力不足。而研发补贴是政府缓解市场失灵、激励企业创新的重要政策工具之一[4]。但是，学术界对于研发补贴政策究竟能否有效促进企业创新这一问题还没形成一致意见。值得注意的是，一方面，不少学者发现政府研发补贴对企业创新的扶持具有偏向性，即国有企业比民营企业更容易获得研发补贴[5-7]。另一方面，学者们还发现政府补贴政策的“低效率”问题，国有企业却比民营企业更为突出[8, 9]。例如，杨洋等[9] 发现在要素市场扭曲程度低时政府补贴对国有企业的创新绩效呈现出负向影响，而郭玥[10] 发现创新补助对国有企业研发投入的促进作用并不显著。国有企业作为中国特色社会主义经济的“顶梁柱”，其创新行为和绩效将直接影响中国经济能否实现高质量发展。因此，如何科学有效治理国有企业研发补贴的低效率问题，成为学术界重点关注的焦点。
对于国有企业政府补贴政策“低效率”问题的探讨，现有文献主要从税收超收[8]、要素市场的扭曲程度[9]、政府补助的初衷[11]等方面展开，但鲜有学者从外部监督的角度来探讨政府补贴对企业创新的影响。国家审计作为国家治理的重要组成部分，是一种非常重要的外部监督手段，相当于一个预防、揭示和查处问题的“免疫系统”[12-14]。国家审计署对中央企业的财务收支审计结果进行了详细的公告，使得被审中央企业存在的问题“曝光”在公众视野中，更有利于社会公众和政府部门对国有企业进行监督[15]。那么，国家审计这一外部监督手段能否在一定程度上解决国有企业政府研发补贴政策的“低效率”问题呢？基于此，本文通过选取国家审计署对中央企业的财务收支审计结果进行审计公告这一自然实验环境进行实证检验，虽然国家审计公告主要针对的是中央企业而非其控股企业，但是由于控股关系的存在，审计公告揭示的问题势必会影响中央企业集团控股的上市企业。基于上述背景本文通过手工收集了2010-2017年审计署对中央企业进行财政审计的公告结果，并以被审计的中央企业集团的控股国有上市公司为实验组，其他没有被审计的国有企业为控制组，采用多期倍分法（DID）探讨了国家审计对政府补贴和企业创新之间关系的调节作用，并进一步地从国家审计的监督效应和激励效应两个角度探讨了其作用机制。
2文献回顾与研究假设
2.1文献回顾
国有企业是我国国民经济的重要支柱，肩负着推动我国科技创新和经济高质量发展的重要使命。而研发补贴作为一种促进企业创新的政策工具，可以降低创新活动所面临的风险和成本，是政府缓解“市场失灵”的重要手段。目前学术界对于政府研发补贴对国有企业创新影响的研究，主要有两种观点。第一种观点是政府研发补贴能促进国有企业的创新。例如，Meuleman and Maeseneire [16] 发现政府补贴可以缓解中小企业的债务和股权融资约束，有利于企业创新投资能获得充足的现金流。李晓钟等[17]发现政府补贴当期对国有企业创新绩效的促进作用效应明显优于民营企业，但滞后效应明显劣于民营企业。李静怡等[18]发现财政补贴通过研发投入这一中介变量对国有制造业企业的创新绩效产生显著影响。张秀峰等[19]认为政府补贴可以在一定程度上缓解融资约束对产学研合作创新绩效的负向影响。另一种观点认为政府研发补贴对国有企业创新的促进作用不显著，甚至产生抑制作用。例如，郭玥发现创新补助对国有企业研发投入的促进增长的作用并不显著。Hicheon et al[20]学者研究发现存在过多冗余资源会导致代理问题，会缺乏有效配置资源的积极性，抑制冒险的精神，不利于创新。寇明婷等[21]发现政府研发补贴政策与高新技术企业研发投入显著负相关。Yu et al [22]发现政府补贴对企业研发投资行为具有显著的挤出效应，而企业所有权属性抑制了该效应。
学者们对上述不一致结果的原因进行了拓展性分析，他们主要从企业性质[9]、公司治理[23]、融资约束[19]、知识产权保护[24]、政府审计[25]等影响政府研发补贴和企业创新关系的内外部因素进行了考察和讨论。从现有文献看，国家审计作为国有企业外部监督的重要手段之一，也可能会对企业的治理结构和治理效能产生显著影响。例如，唐大鹏和从阓匀[26]、池国华等[27]研究表明国家审计提升了中央控股上市企业的内部控制质量。周微等[28]、Zhang et al [29]、王兵等[30]发现国家审计能有效抑制非效率投资和过度投资。胡志颖等[31]、刘西国等[32]发现国家审计能促进企业创新。那么，进一步地，国家审计能否通过提高国有企业治理效能进而改善研发补贴政策的激励效应呢？目前这一问题还有待实证研究的检验。因此，本文以国家审计作为切入点，探讨国家审计对政府研发补贴与国有企业创新投入关系的调节作用。
2.2理论分析和研究假设
政府通过研发补贴政策对国有企业的创新产生影响，主要有两种方式。第一，政府研发补贴发挥信号属性[8]。国有企业获得政府研发补贴，可以向外部投资者传递一种积极的信号，这在一定程度可以缓解国有企业的融资约束，并减少逆向选择的风险。第二，政府研发补贴可以降低创新风险[21]。研发补贴可以在一定程度上补偿国有企业研发成本，降低其创新的风险，进一步提高企业的创新意愿。但是，国有企业管理层为了谋求自身利益，可能存在不当地使用政府研发补贴、过度投资以及寻租行为等现象，从而导致资源错配。而国家审计作为一项外部监督手段，可以对国有企业的研发补贴使用、寻租行为和腐败行为等进行监督，提高政府研发补贴的政策效应。除了监督作用以外，褚剑等学者认为国家审计还具有激励作用[25]。因此，本文将通过国家审计的监督效应和激励效应两个方面去探讨国家审计对政府研发补贴政策实施效果的影响。
第一，国家审计具有监督作用。根据信息不对称理论，国有企业获得政府研发补贴后，可能会出现道德风险问题，例如国有企业高管侵占资产，将政府研发补贴用在提高自娱性消费而不是投入到企业创新活动当中[23]。同时，在我国国有企业所有者虚位问题普遍存在的情况下，如果内部控制监督系统存在缺陷，可能出现管理者舞弊或者自利行为。这些情况都会对研发补贴的使用产生不利影响。国家审计作为一种外部监督，它与民间审计相比更具有独立性，并且不容易受到外界因素的干扰。这些优点恰好可以弥补企业内部控制存在的局限性问题。国家审计署通过财政收支审计对国有企业进行监督，同时还会将被审计央企的存在问题在审计公告中进行披露。审计公告的发布会引起社会公众和外部监管机构的关注，这样可以促使外部监管机构对研发补贴使用情况进行有效监督，从而促使国有企业高管重视研发补贴使用和提高研发投入。
第二，国家审计具有激励作用。国有企业高管一般采用任期制，他们同时具有“经理人”和“政治人”双重角色。由于创新研发具有周期长、见效慢、风险高等特点，国有企业高管在任期绩效压力下，可能会选择把研发补贴挪用到其他更有利于任期绩效的项目中，规避创新风险[33, 34]。Tian et al [35]、Manso et al[36]的研究表明如果提高风险容忍度可以激励企业创新。可见，缓解国有企业高管的短视行为从而激励企业创新，关键在于提高风险容忍度。国家审计除了对财政收支进行审计，还会对国企高管进行经济责任审计。虽然审计公告中以“财务收支审计结果”作为标题，并没有在审计公告中列示对国企领导人进行经济责任审计的具体情况，但是在审计年鉴中会报告对部分国企领导人进行的经济责任审计的具体情况 [27]。例如，2018年审计年鉴列示了对中国中车集团原法定代表人和中国中丝集团法定代表人的经济责任审计。并且，根据《党政主要领导干部和国有企事业单位主要领导人员经济责任审计规定》第四十三条，对领导干部在改革创新中的失误和错误，经综合分析研判，可以免责或者从轻定责，鼓励探索创新，支持担当作为，保护领导干部干事创业的积极性、主动性、创造性。同时，国家审计署还会将国有企业高管经济责任审计的结果作为其业绩考核和晋升的重要依据。这些审计规定和实践均表明国家审计在一定程度上提高了国有企业高管的风险容忍度，有助于缓解他们的短视行为，提高研发补贴的使用效率，甚至促进其进一步增加研发投入，把获得的科技创新补贴用于推动企业创新。综上所述，提出以下假设：
H1：政府研发补贴对企业研发投入具有显著促进作用。
H2：在其它条件相同的情况下，国家审计强化了政府研发补贴对企业研发投入的促进作用。
3研究设计与样本选择
3.1样本选择与数据来源
为了保证能够完整获取国家审计样本的观测值，本文以2007-2016 年沪深A股国有上市公司作为初始样本，然后剔除金融行业的上市公司、上市期间不包含被审计年份的公司和产权性质发现转变的公司，得到研究总样本。其中，对于实验组样本，整理2010-2017审计年鉴中的中央企业审计结果公告，手工收集公告中公布的被审计的中央企业的审计情况，并通过查询公司年报、查找央企官网公布的信息等手段识别出中央企业控股的国有上市公司。对于控制组样本，将实验组以外的（即未被审计的）其他国有A股上市公司作为控制组。本文的数据除国家审计数据为手工收集以外，股权激励数据来自于WIND数据库，其他数据均来自于CSMAR数据库。特别地，政府研发补贴参考郭玥[10]的做法，运用“关键词检索”的方法筛选出研发补贴的项目。为了消除异常值影响，对所有连续变量进行1%的Winsorize处理。表1报告了2010—2017年中央企业审计结果公告样本分布情况，其中如果国家审计署在T年对被审计中央企业的T-1年财务收支状况进行审计，则会在T+1年进行公告。
表1  2010—2017年中央企业审计结果公告样本分布
	财务报告年度
	审计实施年份
	审计公告年份
	中央企业数量
	被审计集团个数
	集团上市公司数
	被审计样本上市公司个数
	被审计中央企业的比重

	2008
	2009
	2010
	121
	6
	13
	13
	4.96%

	2009
	2010
	2011
	117
	17
	45
	44
	14.53%

	2010
	2011
	2012
	117
	14
	51
	51
	11.97%

	2011
	2012
	2013
	113
	10
	20
	20
	8.85%

	2012
	2013
	2014
	112
	11
	38
	36
	9.82%

	2013
	2014
	2015
	107
	14
	45
	44
	13.08%

	2014
	2015
	2016
	103
	10
	62
	62
	9.71%

	2015
	2016
	2017
	99
	20
	61
	60
	20.20%

	总计
	
	
	889
	102
	335
	330
	



3.2实证模型及变量定义
本文研究中，本文参考了潘孝珍和燕洪国的做法[37]构建实证模型如下：
(1) 
模型（1）中，模型中解释变量以及控制变量的测量均参考现有相关文献[38-40]。其中，Innovation用企业的研发投入（RD）来衡量。Audit为国家审计虚拟变量，使用审计署入驻企业进行审计当年来构造衡量指标，即审计署入驻前取0，入驻当年及以后取1。Sub×Audit为Audit与Sub的交乘项，若交乘项系数显著为正，则说明国家审计有助于强化研发补贴对企业创新的积极作用，也即H2成立。其他具体变量定义见表2，此外，还控制了行业效应和年度效应。
表2  变量说明
	变量名称
	变量符号
	定义

	研发投入
	RD
	（研发投入/营业收入）*100

	研发补贴强度
	Sub
	公司所获的研发补贴收入/总资产

	审计署入驻时点
	Audit
	入驻前取0，入驻当年及以后取1

	资产规模
	Ln_asset
	总资产取对数

	资产负债率
	Lev
	负债总额/年末资产总额

	营业收入增长率
	Growth
	当年营业收入增长率

	企业年龄
	Age
	企业成立年龄

	股权集中度
	Conent
	第一大股东占比

	资产收益率
	Roa
	营业利润/总资产



4实证研究
4.1描述性统计
表3是对表 2 主要变量的描述性统计。国家审计（Audit）为0.112，表明在样本期间有 11.2%中央企业控股的国有上市公司受到审计署审计。但是由表1可知，审计署对中央企业的抽查范围结果总体上是逐年的扩大的，而且在2017年有约20%的中央企业接受了审计的。研发投入（RD）的平均值为2.61，最大值为12.66，中位数为2.062，说明国有企业的研发投入在个体之间存在明显的差异，而且样本中的国有企业有半数以上的研发投入是低于平均水平的。政府研发补贴强度（Sub）为0.1%。
表3 主要变量的描述性统计
	[bookmark: _Hlk54728894]variable
	N
	mean
	p50
	min
	max
	sd

	RD
	3 273
	2.610
	2.062
	0.009
	12.66
	2.545

	Sub
	2 579
	0.001
	0
	0
	0.014
	0.002

	Audit
	8 795
	0.112
	0
	0
	1
	0.315

	ln_asset
	8 787
	22.43
	22.19
	19.64
	27.90
	1.527

	Lev
	8 793
	0.536
	0.547
	0.084
	1.037
	0.205

	Growth
	8 710
	0.187
	0.095
	-0.580
	4.124
	0.566

	Age
	8 795
	15.84
	16
	5
	28
	4.780

	Conent
	8 795
	38.58
	37.79
	10.49
	77.02
	15.57

	Roa
	8 787
	0.030
	0.029
	-0.268
	0.226
	0.069



4.2基本实证回归结果分析
为了考察国家审计是否有助于强化研发补贴对企业创新的促进作用，运用多时点倍分法（DID）来对假设进行实证检验，表4报告了模型的回归结果。首先，使用了全样本进行基准模型分析，结果如第一列所示。基准模型分析结果表明，政府研发补贴的系数为62.150（显著性水平为5%），也就是说政府研发补贴对企业研发投入有显著促进作用，即研究假设H1获得支持。该结果和Guellec et al[41]、GÖRG et al[42]的研究结论是一致的。接着，加入Sub×Audit交互项作为解释变量后，由第二列可知其系数为95.739（显著性水平为10%）。该结果表明对于接受审计的国有企业，国家审计署的审计行为强化了政府研发补贴对企业研发投入的促进作用，即研究假设H2获得支持。
因为国家审计署对央企的审计遵循“有问题必公告”，所以审计署在当年进驻央企开展审计工作，会在下一年度对央企的审计结果进行公告。近几年来，被审计央企存在问题的公告发布后都会引起社会公众的广泛关注。为了维护和重塑企业公众形象，被审计的央企控股国有上市公司的治理效应在审计结果公布年度可能更加明显。基于此，为了更进一步检验研究结果的可靠性，参考潘孝珍和燕洪国[37]的做法，对Audit进行一阶滞后（L.Audit）处理，并构造交互项。从表4中的第三、四列可知，国家审计不仅在审计署入驻企业当年有助于强化政府研发补贴对企业创新投入的促进作用，而且在下一年度即审计公告公布当年其强化作用仍然显著。可见，研究假设H2获得支持的结论是稳键的。
为了缓解实验组和控制组的样本异质性偏差导致的内生性问题，参考刘晔等[43]的做法进行操作。首先基于倾向得分匹配方法（PSM）的最近邻匹配方法来寻找与被审计国有企业类似的控制组，并且对实验组和控制组进行1:4匹配，从而消除样本的异质性问题。其中，根据相关文献，模型中选择匹配的协变量包括：Lev、Growth、Age、Conent、Roa。然后，结合多时点倍分法（DID）估计出国家审计行为的真实效应，这样能在较大程度上保证估计结果的准确性。回归结果如表4中第五、六列所示，回归结果与基准模型保持一致，表明研究假设H1和H2获得支持。

表4 基准模型和稳健性检验
	VARIABLES
	基准模型
	国家审计一阶滞后项
	PSM样本

	
	RD
	RD
	RD
	RD
	RD
	RD

	Sub
	62.150**
	33.860
	62.150**
	39.852
	69.792***
	29.861

	
	(2.585)
	(1.041)
	(2.585)
	(1.305)
	(2.666)
	(0.794)

	Audit
	
	-0.176
	
	-0.120
	
	-0.283

	
	
	(-0.959)
	
	(-0.630)
	
	(-1.294)

	Sub×Audit
	
	95.739*
	
	88.432*
	
	100.688*

	
	
	(1.874)
	
	(1.738)
	
	(1.843)

	Ln_asset
	-0.317
	-0.332
	-0.317
	-0.326
	-0.431
	-0.480

	
	(-1.197)
	(-1.270)
	(-1.197)
	(-1.242)
	(-1.164)
	(-1.313)

	[bookmark: _Hlk58426142]Lev
	-2.049***
	-2.003***
	-2.049***
	-2.027***
	-3.620***
	-3.500***

	
	(-3.031)
	(-2.991)
	(-3.031)
	(-3.016)
	(-3.014)
	(-3.026)

	Growth
	-0.188**
	-0.194**
	-0.188**
	-0.192**
	-0.221*
	-0.230*

	
	(-2.394)
	(-2.471)
	(-2.394)
	(-2.445)
	(-1.781)
	(-1.844)

	Age
	0.125
	0.127
	0.125
	0.124
	0.064
	0.080

	
	(1.213)
	(1.230)
	(1.213)
	(1.195)
	(0.628)
	(0.779)

	Conent
	-0.003
	-0.002
	-0.003
	-0.002
	0.005
	0.008

	
	(-0.192)
	(-0.117)
	(-0.192)
	(-0.146)
	(0.262)
	(0.401)

	Roa
	-3.639***
	-3.724***
	-3.639***
	-3.726***
	-4.196*
	-4.311*

	
	(-2.662)
	(-2.745)
	(-2.662)
	(-2.745)
	(-1.876)
	(-1.950)

	Constant
	9.143
	9.440*
	9.143
	9.374*
	13.842*
	14.561*

	
	(1.626)
	(1.688)
	(1.626)
	(1.673)
	(1.860)
	(1.954)

	样本数
	1,594
	1,594
	1,594
	1,594
	909
	909

	调整后的R2
	0.161
	0.164
	0.161
	0.163
	0.209
	0.215


注：括号内为稳健性 T 值，*、**、***分别表示在 10%、5%、1%的水平上显著
4.3影响渠道检验分析
由于企业创新过程中面临信息不对称和不确定性等问题，而对于国有企业来说还存在代理风险问题[44]，这就使得国有企业缺乏进行创新的动力。首先，国有企业肩负着推动我国科技发展和经济高质量发展的使命，既承担着战略性政策负担[45]，还存在着“所有者虚位”问题，这些都可能抑制了国有企业的研发投入。其次，由于信息不对称，在会计上难以准确区分和界定创新活动，政府很难确认国有企业创新的损失是由高管道德风险造成的还是由战略性政策负担所带来的无法避免的损失。同时受到“限薪令”的影响，国有企业高管的相对货币薪酬降低了，提高了他们通过自娱性在职消费来弥补的可能性。可见，这些影响因素为国有企业高管追求自身利益提供了机会，导致高管出现舞弊现象。国家审计作为国家治理体系的重要组成部分，其监督作用能够有效抑制国有企业高管的腐败行为和“不作为”。而国家审计作为外部监督机制，其效果很大程度上取决于其是否能通过企业内部治理发挥作用[46]，因此企业内部控制的有效性是至关重要的[27]。内部控制制度可以及时发现高管之间的利益输送和侵占政府研发补贴等行为，缓解因代理问题和道德风险而导致的研发投入减少[47, 48]。那么，对于内部控制水平较高的企业，由外部监督带来的改进空间比较有限。相反，国家审计在低水平内部控制的企业中更能发挥其监督效应。鉴于此，使用迪博内部控制指数作为代理变量，对国有企业的内部控制水平进行分组，其中大于内部控制指数中位数的国有企业为内部控制质量高的组，小于内部控制指数中位数的国有企业为内部控制质量低的组。然后，基于这两组子样本，分别考察国家审计的监督效应。回归结果如表5第三、四列所示，Sub×Audit交互项的系数在企业内部控制质量低时是显著的，而在内部控制质量高时是不显著的。该结果表明，国家审计通过发挥监督作用这一渠道强化了研发补贴对企业研发投入的促进作用。
表5 按内部控制质量高低分组的回归结果
	VARIABLES
	低
	高
	低
	高

	
	RD
	RD
	RD
	RD

	Sub
	55.862**
	147.598***
	18.620
	135.370**

	
	(2.010)
	(2.973)
	(0.508)
	(2.371)

	Audit
	
	
	-0.442
	-0.092

	
	
	
	(-1.454)
	(-0.383)

	Sub×Audit
	
	
	124.719**
	49.764

	
	
	
	(2.337)
	(0.738)

	Ln_asset
	-0.724
	-0.010
	-0.578**
	-0.012

	
	(-1.534)
	(-0.087)
	(-2.400)
	(-0.100)

	Lev
	-1.684*
	0.010
	0.016
	0.012

	
	(-1.695)
	(0.561)
	(0.940)
	(0.651)

	Growth
	-0.570**
	-4.155***
	-1.667*
	-4.121***

	
	(-2.330)
	(-3.664)
	(-1.650)
	(-3.630)

	Age
	0.193
	0.014
	0.187
	0.020

	
	(0.732)
	(0.148)
	(0.715)
	(0.213)

	Conent
	0.016
	-0.696
	-4.952**
	-0.724

	
	(0.899)
	(-0.301)
	(-2.320)
	(-0.311)

	Roa
	-4.827**
	0.288
	-0.751
	0.256

	
	(-2.214)
	(0.737)
	(-1.581)
	(0.657)

	Constant
	14.979
	-0.374
	15.571
	0.174

	
	(1.559)
	(-0.048)
	(1.614)
	(0.022)

	Observations
	903
	691
	903
	691

	调整后的R2
	0.231
	0.259
	0.237
	0.258


注：括号内为稳健性 T 值，*、**、***分别表示在 10%、5%、1%的水平上显著
创新具有高风险和不确定性，且创新成果往往有滞后性。而国有企业高管的任期考核则容易让其形成短视心理。这就使得国有企业高管缺乏创新动力，甚至会把研发补贴运用在其他更有利于提高任期绩效的项目当中。因此，若要鼓励国有企业创新，就要让高管任期考核指标具有长期导向的，并建立创新失败的容错机制。如在《党政主要领导干部和国有企事业单位主要领导人员经济责任审计规定》、《党政主要领导干部和国有企业领导人员经济责任审计规定实施细则》以及《中共中央、国务院关于深化国有企业改革的指导意见》等文件中均提及经济责任审计，要求对国有企业创新水平进行综合客观考核，并且在高管晋升考核中考虑其经济责任审计的结果。这些相关规定可以在一定程度上缓解国有企业高管的短视行为，弥补现有激励机制的不足。Tian et al[35]、 Manso et al[36]认为长期激励更加有利于创新，而高管薪酬则是抑制高管短视行为的一种重要激励手段[49]。因此，如果国家审计存在激励治理效应，那么对于原来短期激励强（或者长期激励弱）的国有企业，高管可能更重视研发补贴使用和加大研发投入。在参考曹越[50]做法的基础上，把高管薪酬划分为货币薪酬和股权薪酬，其中用货币薪酬来衡量短期激励，股权薪酬来衡量长期激励。回归结果如表6的第三、四列所示，Sub×Audit交互项的系数在短期激励强或者长期激励弱时是显著的，而在短期激励弱或者长期激励强时是不显著的。该结果表明，国家审计通过发挥激励作用这一渠道强化了研发补贴对企业研发投入的促进作用。
表6 按激励强度高低分组的回归结果
	[bookmark: _Hlk71370431]VARIABLES
	短期激励强度
	长期激励强度

	
	弱
	强
	弱
	强
	弱
	强
	弱
	强

	
	RD
	RD
	RD
	RD
	RD
	RD
	RD
	RD

	Sub
	36.291
	56.596*
	26.148
	12.590
	70.229***
	-108.549
	42.908
	-107.672

	
	(0.902)
	(1.831)
	(0.597)
	(0.272)
	(2.807)
	(-1.225)
	(1.242)
	(-1.118)

	Audit
	
	
	-0.059
	-0.259
	
	
	-0.141
	-1.038

	
	
	
	(-0.226)
	(-0.895)
	
	
	(-0.725)
	(-1.387)

	Sub×Audit
	
	
	86.894
	113.103*
	
	
	88.410*
	-85.778

	
	
	
	(1.086)
	(1.877)
	
	
	(1.652)
	(-0.381)

	lnasset
	-0.348
	-0.412
	-0.348
	-0.458
	-0.286
	-0.693
	-0.295
	-0.733

	
	(-1.005)
	(-0.936)
	(-1.010)
	(-1.052)
	(-0.985)
	(-0.814)
	(-1.033)
	(-0.830)

	Lev
	-0.548
	-2.772***
	-0.580
	-2.636***
	-2.049***
	-2.998
	-2.011***
	-3.115

	
	(-0.703)
	(-3.264)
	(-0.754)
	(-3.220)
	(-2.941)
	(-0.726)
	(-2.916)
	(-0.730)

	Growth
	-0.137
	-0.271
	-0.140
	-0.281
	-0.158*
	-0.168
	-0.165*
	-0.155

	
	(-1.503)
	(-1.584)
	(-1.548)
	(-1.622)
	(-1.882)
	(-0.886)
	(-1.961)
	(-0.784)

	Age
	-0.050
	0.463***
	-0.052
	0.483***
	0.123
	1.044
	0.124
	1.157

	
	(-0.448)
	(3.452)
	(-0.466)
	(3.835)
	(1.159)
	(1.651)
	(1.170)
	(1.623)

	Conent
	-0.013
	-0.008
	-0.013
	-0.006
	-0.002
	-0.051
	-0.001
	-0.073

	
	(-1.102)
	(-0.424)
	(-1.094)
	(-0.365)
	(-0.160)
	(-1.178)
	(-0.080)
	(-1.309)

	Roa
	-0.927
	-4.543***
	-1.071
	-4.696***
	-3.849***
	-2.013
	-3.929***
	-2.195

	
	(-0.375)
	(-2.793)
	(-0.451)
	(-2.836)
	(-2.689)
	(-0.629)
	(-2.763)
	(-0.668)

	Constant
	9.639
	6.673
	9.710
	7.484
	8.361
	7.848
	8.541
	8.264

	
	(1.344)
	(0.757)
	(1.353)
	(0.856)
	(1.364)
	(0.370)
	(1.405)
	(0.370)

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Observations
	701
	893
	701
	893
	1,458
	136
	1,458
	136

	调整后的R2
	0.146
	0.194
	0.146
	0.199
	0.154
	0.250
	0.157
	0.246


注：括号内为稳健性 T 值，*、***、 ***分别表示在 10%、5%、1%的水平上显著

5结论与管理启示
5.1研究结论
研发补贴是政府激励企业创新的重要政策工具之一，但是不少学者发现研发补贴政策的“低效率”现象将导致其无法发挥创新激励作用。而这种“低效率”现象在国有企业中更为突出，很可能是因为缺乏有效的外部监督和长期激励所导致的。基于此，本文从国家审计的视角出发，以2007-2016年我国中央企业控股国有上市公司为样本，采用多时点倍分法（DID）考察了国家审计对政府研发补贴和企业研发投入关系的调节作用。研究表明，研发补贴能显著促进企业研发投入，并且国家审计在政府研发补贴对企业研发投入的促进作用关系中发挥着显著的调节作用。并且通过使用国家审计一阶滞后项替换测量、采用PSM-DID方法缓解样本选择偏差导致的内生性问题等稳健性检验，表明研究结果是稳定和可靠的。进一步地，对该调节作用的影响渠道效应分析后发现，国家审计是通过监督作用和激励作用两种渠道改善了政府研发补贴的政策效应。具体而言，在国有企业内部控制质量低时，国家审计的监督效应对国有企业创新的促进效应是显著的，而在内部控制质量高时是不显著的；在原来短期激励强（或者长期激励弱）的国有企业，国家审计的行为可以激励国有企业进行创新。
5.2研究贡献
本研究的边际贡献主要有两个方面。第一。从外部监督的理论视角，以国家审计为切入点，拓展了国有企业研发补贴政策效应的相关研究。现有关于政府研发补贴和企业研发投入关系的文献，主要从税收超收、要素市场的扭曲程度、政府补助的初衷等方面去研究[8, 9, 11]，而对于研发补贴“低效率”现象则从企业性质[9]、公司治理[23]、融资约束[19]、知识产权保护[24]、政府审计[25]等内外部因素进行了讨论。国家审计作为对国有企业进行监督管理的重要手段，但是目前还没有关于这一外部监督因素对研发补贴政策效应影响的文献。本文则较为全面验证了国家审计行为及审计公告作为调节因素，在研发补贴政策对国有企业的创新投入之间的微观影响。第二，本文以国家审计这一制度安排为研究视角，同时也进一步阐明了国家审计改善政府研发补贴政策效应的内在机理，揭示了国家审计主要是通过监督作用和激励作用两个渠道产生影响的。该发现不仅可以为我国未来进一步完善国家审计制度，强化国家审计中激励企业创新的评价内容和标准，提供了理论依据和决策支持，。
5.3政策启示
本研究的结论对于理解国有企业研发补贴“低效率”之谜和优化国家审计等外部监督制度有重要的政策启示。第一，从国家审计制度的整体效果和作用路径看，加强国家审计是治理国有企业研发补贴政策“低效率”问题的有效手段之一，并且可以从发挥其监督作用和激励作用两个方面入手进一步优化国家审计制度。第二，从充分发挥国家审计制度的监督效应出发，建议在国家审计制度设计中适度扩大对央企的审计范围，同时把地方国有企业也纳入为审计对象，并完善公告信息披露制度和审计后问题整改制度，成立相关的监督部门对审计结果进行追踪审计。目前审计署审每年纳入审计的企业数量还不多，审计对象的选择标准和范围上还不够明确，在审计公告中披露的情况和问题还不够全面。同时，有些被审计企业存在屡审屡犯问题，对审计后整改意见落实不到位。这些问题都可能会限制国家审计监督效应的发挥，不利于国有企业创新。第三，从充分发挥国家审计制度的激励效应出发，建议在国家审计制度设计中进一步细化审计的内容、标准和流程，重点完善与“提升企业创新能力”的相关政策文件，进一步保障“提升企业创新能力”的政策的落实。目前虽然我国已经颁布了一些关于经济责任审计的文件，但是对国有企业高管的经济责任评价并没有具体衡量标准，可能会使得审计时主观性比较强，导致对创新失败容忍方面的激励作用不明显。
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