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社会信用环境改善降低了企业避税吗?

云　 锋　 叶永卫　 刘兆达　 陈昌健∗

　 　 摘要: 本文以中国社会信用体系建设为准自然实验ꎬ采用 ２０１０—２０２０ 年沪深

Ａ 股上市企业数据ꎬ运用双重差分法分析了社会信用如何影响企业的避税行为及

其内在机制ꎮ 结果显示ꎬ社会信用体系建设显著抑制了企业的避税行为ꎬ并且这一

抑制作用在内外部治理机制较差的企业中更为凸显ꎮ 机制检验发现ꎬ诚信文化建

立、融资约束缓解和信息透明度提高是社会信用体系建设抑制企业避税的核心机

制ꎮ 进一步研究表明ꎬ社会信用体系建设对企业避税行为的抑制作用是一种长期

效应ꎬ较高的纳税遵从度提高了企业的价值和股票市场表现ꎮ 本文对进一步推进

社会信用体系建设具有一定的理论和现实意义ꎮ
关键词: 社会信用体系ꎻ企业避税ꎻ诚信文化ꎻ融资约束ꎻ信息透明度

中图分类号: Ｆ２７０

一、引言

随着制度经济学的兴起ꎬ学术界逐渐将经济活动的影响因素研究从物质资本和人力资

本等实体性因素拓展到了制度因素ꎬ包括法律、合同、规章和现代企业制度等方面ꎮ 改革开

放以来ꎬ中国取得了举世瞩目的快速发展ꎮ 随着人口红利的逐步减少和产业结构的日益成

熟ꎬ制度建设的进一步优化在推动经济的持续高质量发展中显得尤为重要ꎮ 基于此ꎬ我国高

度重视制度建设ꎬ并实施了一系列改革ꎬ其中社会信用体系的建设尤为关键ꎮ 作为当前重要

的制度改革之一ꎬ社会信用体系将对微观经济主体的行为产生显著影响(黄卓等ꎬ２０２３)ꎮ 然

而ꎬ鲜有文献探究社会信用体系的微观经济效应ꎮ
社会信用是市场经济的基石ꎬ对于健全市场体系ꎬ推动经济高质量发展起到关键作用ꎮ

作为宏观经济的重要组成部分ꎬ企业的行为也受到社会信用的影响ꎮ 基于此ꎬ既有研究以信

任作为研究视角ꎬ探究了社会信用对微观企业行为的影响(Ｋｏｎｇ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０２１ꎻＱｉｕ ｅｔ ａｌ.ꎬ
２０２１)ꎮ 值得注意的是ꎬ一方面ꎬ信任是一种个人的道德观念和主观觉悟ꎬ难以通过制度或规

章的方式进行塑造ꎬ而信用水平的提高和信用体系的建设能够完成这一目标ꎮ 另一方面ꎬ既
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有文献多采用省级层面的信任指数作为信任的测度指标ꎬ这一指数存在着诸如假定严苛、测
度笼统、存在较大的内生性等弊端ꎬ因果关系面临挑战ꎮ 因此ꎬ寻找一个导致信用水平提高

的外生冲击事件能够有效识别其中的因果关系ꎬ准确地测度社会信用水平对企业行为的影

响ꎮ 社会信用体系建设提高了试点城市的社会信用水平ꎬ为探究社会信用对企业行为的影

响提供了难得的因果识别场景ꎮ ２０１４ 年国务院印发«社会信用体系建设规划纲要(２０１４—
２０２０ 年)»ꎬ为社会信用领域的研究提供了理想的准自然实验环境ꎮ

税负是企业经营活动的关键成本ꎬ同时也是政府分享企业经营成果的方式ꎮ 既有文献

证实ꎬ一方面ꎬ避税行为在一定程度上可以帮助企业减少税负ꎬ提升利润ꎬ甚至超出分析师的

预测(Ｋｈａｎ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１７)ꎮ 另一方面ꎬ避税行为便利了管理层的寻租行为ꎬ有利于其通过关联

交易、在职消费、出具激进的财务报告、掩盖负面消息等方式损害股东价值(Ｃｈｅｎ ｅｔ ａｌ.ꎬ
２０１０)ꎮ 这一行为将降低企业信息透明度ꎬ加剧委托代理问题ꎬ最终造成股价崩盘(Ｋｉｍ ｅｔ
ａｌ.ꎬ２０１１)ꎮ 尽管既有研究从企业治理和外部环境角度对企业避税行为的影响因素进行了充

分的研究ꎬ但大多集中于治理结构、政策变化和经济冲击对企业避税行为的影响(范子英、田
彬彬ꎬ２０１３ꎻ王亮亮ꎬ２０１６)ꎬ忽略了制度因素如何影响企业的避税策略ꎮ

基于此ꎬ本文借助中国社会信用体系建设这一准自然实验环境ꎬ以 ２０１０—２０２０ 年沪深

Ａ 股上市企业为研究样本ꎬ检验了社会信用体系建设与企业避税行为之间的关系ꎮ 随后ꎬ从
诚信文化、融资约束和信息透明度三个维度分析社会信用体系建设发挥作用的具体机制ꎮ
接着ꎬ从产权性质和内外部治理环境分析了社会信用体系建设与企业避税关系的异质性ꎮ
最后ꎬ进一步讨论了社会信用体系建设对企业生产经营活动的影响ꎮ 经验结果表明ꎬ社会信

用体系建设通过重塑诚信文化、缓解融资约束和提高信息透明度显著抑制了企业的避税行

为ꎬ且这一作用在内外部治理机制较差的企业中更为显著ꎮ
相较于已有文献ꎬ本文的贡献包括:
第一ꎬ丰富了社会信用对微观企业行为影响的相关文献ꎮ 已有研究大多以信任为研究对

象ꎬ发现信任能够提高企业的商业信用和债券信用评级(Ｗｕ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１４)ꎬ增强企业创新能力

(Ｋｏｎｇ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０２１)ꎬ抑制股价崩盘风险(Ｌｉ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１７)等ꎮ 部分文献以社会信用体系建设为准

自然实验ꎬ检验了社会信用与企业社会责任和违规行为之间的关系(曹雨阳等ꎬ２０２２ꎻ黄卓等ꎬ
２０２３)ꎮ 然而ꎬ鲜有文献探究社会信用对企业避税行为的影响及其内在机理ꎬ本文丰富了这一

领域的文献ꎬ为揭示社会信用体系建设的微观经济效应提供了更多理论和现实依据ꎮ
第二ꎬ丰富了企业避税行为影响因素的相关研究ꎮ 既有文献从企业治理和外部环境两

个方面探讨了企业避税行为的影响因素ꎮ 从企业治理视角ꎬ内部控制质量(陈骏、徐玉德ꎬ
２０１５)、管理层权力和能力(代彬等ꎬ２０１６)、机构投资者持股和调研(李昊洋等ꎬ２０１８)将会对

企业的避税行为产生影响ꎮ 从外部环境视角ꎬ税收竞争(范子英、田彬彬ꎬ２０１３)、宏观经济和

政策冲击(王亮亮ꎬ２０１６ꎻ魏志华、夏太彪ꎬ２０２０)是企业避税行为的重要影响因素ꎮ 本文研究

发现社会信用体系建设通过诚信文化机制、融资约束机制、信息透明度机制抑制了企业的避

税行为ꎬ不仅揭示了其内在影响机理ꎬ还丰富了企业避税的外部环境影响因素ꎮ
第三ꎬ对进一步推进社会信用体系建设具有一定启示意义ꎮ 本文研究表明ꎬ社会信用体

系建设能够有效抑制企业的避税行为ꎬ并且这一抑制作用是一种长期效应ꎬ能够为企业的生

产和经营带来积极影响ꎮ 这一结论不仅证实了社会信用体系建设的积极效应ꎬ还为进一步

推进社会信用体系建设、扩大信用体系建设试点范围等提供启示ꎮ
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二、制度背景、文献综述和理论分析

(一)制度背景

２００２ 年 １１ 月ꎬ党的十六大报告提出ꎬ整顿和规范市场经济秩序ꎬ健全现代市场经济的社

会信用体系ꎮ ２００３ 年 １０ 月ꎬ党的十六届三中全会通过了«中共中央关于完善社会主义市场

经济体制若干问题的决定»ꎬ指出建立健全社会信用体系ꎮ 形成以道德为支撑、产权为基础、
法律为保障的社会信用制度ꎬ是建设现代市场体系的必要条件ꎬ也是规范市场经济秩序的治

本之策ꎮ ２０１３ 年«征信业管理条例»施行ꎬ为社会信用体系建设提供了法律保障ꎮ ２０１４ 年国

务院印发«社会信用体系建设规划纲要(２０１４—２０２０ 年)»ꎬ明确以守信激励和失信约束为奖

惩机制ꎬ目的是提高全社会的诚信意识和信用水平ꎮ ２０１５ 年 ８ 月国家发展改革委和中国人

民银行联合发文ꎬ将沈阳、青岛等 １１ 个城市列入首批全国创建社会信用体系建设示范城市ꎮ
２０１６ 年 ４ 月«国家发展改革委 中国人民银行关于同意北京市海淀区等 ３２ 个城市(城区)创
建社会信用体系建设示范城市(城区)工作方案的复函»ꎬ批复了 ３２ 个城市(城区)创建全国

第二批社会信用体系建设示范城市工作方案①ꎮ 随后ꎬ«社会信用体系建设示范城市评审指

标(２０１７ 年版)»和«社会信用体系建设示范城市评估指标细则(２０１９ 年版)»进一步确定了示

范城市社会信用体系建设的评估方案ꎬ为我国信用体系建设设计了实施细则ꎮ 其中ꎬ建立信用

记录、设立信用门户网站、设定“红黑榜”并归集信用信息共享平台、建立信用分级分类监管制

度等措施ꎬ对推进全民守信、健全市场经济体制和促进经济稳定发展发挥了重要作用ꎮ
基于此ꎬ可以发现ꎬ社会信用体系建设前后企业所处的信用环境将会发生较大变化ꎮ 同

时ꎬ社会信用体系建设示范城市的分批遴选也为本文研究提供了准自然实验场景ꎬ采用双重

差分法能够去除企业间共同趋势的影响ꎬ有效识别政策的净效应ꎮ
(二)文献综述

１.信用的经济价值

信用以信任为基础ꎬ既有多数研究从宏观和微观层面探讨了信任的经济后果ꎮ 宏观层

面ꎬ信任能够促进金融发展(Ｇｕｉｓｏ ｅｔ ａｌ.ꎬ２００８)、实现经济增长(Ｋｎａｃｋ ａｎｄ Ｋｅｅｆｅｒꎬ１９９７)和提

高经济效率(吕朝凤等ꎬ２０１９)ꎮ 而在微观层面ꎬ一方面ꎬ信任能够降低经济主体的交易成本ꎬ
进而提高企业的商业信用和债券信用评级(Ｗｕ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１４)ꎬ增强企业创新能力(Ｋｏｎｇ ｅｔ
ａｌ.ꎬ２０２１)ꎬ降低股价崩盘风险(Ｌｉ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１７)ꎮ 另一方面ꎬ信任有助于提高企业信息透明

度ꎬ社会信用较高地区的企业能够优化治理机制(邱保印、程博ꎬ２０２１)ꎬ并对企业违规行为存

在显著抑制作用(Ｑｉｕ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０２１)ꎮ 以社会信用为研究视角ꎬ曹雨阳等(２０２２)研究表明ꎬ社
会信用体系建设能够促进企业的社会责任承担ꎮ 黄卓等(２０２３)研究表明ꎬ社会信用环境改

善显著降低了企业违规倾向和被稽查的可能性ꎮ
综上ꎬ尽管既有研究从宏观和微观层面探究了信任的经济后果ꎬ但对于信用的经济价值
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①截至目前ꎬ全国创建社会信用体系建设示范城市(城区)共 ４３ 个ꎮ 包括沈阳市、青岛市、南京市、无锡

市、宿迁市、杭州市、温州市、义乌市、合肥市、芜湖市、成都市、北京市海淀区、呼和浩特市、乌海市、大连市、
鞍山市、辽阳市、绥芬河市、上海市浦东新区、上海市嘉定区、苏州市、台州市、安庆市、淮北市、福州市、厦门

市、莆田市、潍坊市、威海市、德州市、荣成市、郑州市、南阳市、武汉市、咸宁市、宜昌市、黄石市、广州市、深圳

市、珠海市、汕头市、惠州市、泸州市ꎮ
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缺乏直接的检验ꎬ特别是信用对企业避税行为的影响尚未深入研究ꎮ 作为制度建设的重要

部分ꎬ社会信用如何影响企业的避税行为在当前背景下是一个亟待解决的重要问题ꎮ
２.企业避税的影响因素

既有企业避税影响因素相关文献主要以企业治理和外部环境为视角进行研究ꎮ 企业治

理方面ꎬ陈骏和徐玉德(２０１５)研究表明ꎬ企业内部控制质量能够有效降低管理层的避税意

愿ꎬ并且这一效应在税收征管严格的环境中更为明显ꎮ 代彬等(２０１６)研究发现ꎬ管理层能力

和权力对企业避税产生差异化影响ꎬ管理层能力能够抑制企业的税务筹划行为ꎬ而管理层权

力则会促进企业的税务筹划行为ꎮ 李昊洋等(２０１８)的研究显示ꎬ机构投资者持股和机构投

资者调研均会对企业的激进税务筹划行为产生显著的抑制作用ꎮ 外部环境方面ꎬ税收执法

力度与企业避税水平直接相关ꎬ税收执法力度越低ꎬ则企业的避税行为越严重ꎮ 地方政府之

间的税收竞争会削弱税收执法强度ꎬ从而引发地方大规模避税行为(范子英、田彬彬ꎬ２０１３)ꎮ
此外ꎬ宏观经济和政策冲击也会影响企业的避税行为ꎬ如金融危机的影响加剧了企业的融资

约束ꎬ进而推动了企业采取激进的避税策略(王亮亮ꎬ２０１６)ꎮ 减税降费政策对企业避税行为

会产生重要影响ꎬ魏志华和夏太彪(２０２０)研究发现ꎬ社会保险缴费负担的增加将会降低企业

的自由现金流ꎬ迫使企业提高避税程度来规避这一财务压力ꎮ
综上可知ꎬ尽管既有文献立足于企业治理和外部环境角度对企业避税的影响因素进行了

充分的研究ꎬ但大多集中于治理结构、政策变化和经济冲击对企业避税行为的影响ꎬ忽略了制

度因素对企业避税策略的重要影响ꎮ 事实上ꎬ信用可能是企业避税行为的重要影响因素ꎮ
(三)理论分析

«社会信用体系建设规划纲要(２０１４—２０２０ 年)»指出ꎬ要构建守信激励和失信惩戒机

制、建立健全信用法律法规和标准体系、培育和规范信用服务市场、保护信用信息主体权益、
强化信用信息安全管理ꎮ 互联网、大数据等高新技术手段的应用也将会改善社会信用环境

和市场环境ꎬ从而对企业避税行为产生影响ꎮ 根据预期效应理论ꎬ管理层的避税决策取决于

避税行为所获取的利益与为避税所付出的代价之间的权衡ꎬ前者主要体现为现金流收益ꎬ后
者则包括采取操纵盈余、关联交易、利用“避税天堂”等手段的支出、对企业内部价值观念的

扭曲以及避税被发现后行政部门和资本市场给予的经济惩罚与声誉损失(宫晓云等ꎬ２０２２)ꎮ
基于上述分析ꎬ并结合社会信用体系建设的核心举措ꎬ本文认为社会信用体系建设对企业避

税行为的影响主要体现在以下三个方面:
第一ꎬ社会信用体系建设通过重塑企业诚信文化ꎬ使企业主动放弃激进的税务筹划行

为ꎮ 既有研究证实ꎬ文化所塑造的企业行事准则将切实影响企业避税行为ꎮ 优质的地区文

化能够切实影响企业内部文化的塑造过程ꎬ并规范企业的行为决策ꎬ从而降低企业避税意

愿ꎮ 一方面ꎬ地域价值观念可以重新塑造企业、决策者和普通员工的价值观念ꎮ 另一方面ꎬ
在多维度的守信激励措施下ꎬ企业诚信行为所带来的潜在收益明显提升ꎮ 如在义乌市交通

运输局 ２０１７ 年 ６ 月的信用核查中ꎬ义乌市恒风国际旅游有限公司信用等级为 Ａ 级ꎬ市交通

运输局给予其免审直接通过年审的激励措施ꎬ让守信主体得到了真正便利①ꎮ 城市社会信用

环境的改善所营造出来的诚信环境与配套的守信激励措施ꎬ将重塑企业的诚信文化ꎬ使其将诚
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①资料来源:«诚信义乌 １０ 大守信激励案例»ꎬ载于北京市通州区人民政府官网(ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ.ｂｊｔｚｈ.ｇｏｖ.
ｃｎ / ｘｙｔｚｈ / ｃ１０９４６７ / ２０２２０４ / １５３１７５６.ｓｈｔｍｌ)ꎮ
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信价值观念贯穿企业经营始终ꎬ最终减少企业避税行为ꎮ 基于上述分析可知ꎬ社会信用体系建

设能够重塑企业诚信文化ꎬ规范企业经营行为ꎬ从而使其主动放弃激进的税务筹划行为ꎮ
第二ꎬ社会信用体系建设通过缓解企业的融资约束ꎬ使企业主动放弃激进的税务筹划行

为ꎮ 既有研究证实ꎬ融资约束是企业避税行为的重要影响因素之一ꎬ当企业面临现金流问题

时ꎬ管理层会采用激进的避税手段以缓解资金方面的困境ꎮ 如金融危机的冲击、社会保险费

用负担的增加会降低企业的自由现金流ꎬ加剧企业的融资约束ꎬ迫使企业选择避税来缓解财

务压力(王亮亮ꎬ２０１６ꎻ魏志华、夏太彪ꎬ２０２０)ꎮ 而社会信用环境改善能够降低债务融资成

本ꎬ为企业获取更多现金流提供助力ꎬ使得企业通过避税行为所获得现金流的相对价值减

少ꎮ 信用门户网站的设立和信用记录的普及将会通过记录企业的守信信息ꎬ形成信用与信

贷融资挂钩的奖励机制ꎬ有效降低了企业和金融机构间的信息不对称ꎮ 可靠的商业信用能

够减少金融机构发放信贷的顾虑ꎬ增加金融机构的放贷意愿ꎬ从而缓解企业的融资约束问

题ꎮ 如浙江庭茂实业有限公司向中国建设银行义乌分行申请“云税贷”产品ꎬ由于该公司在

义乌市信用平台企业信用等级较高ꎬ中国建设银行于当日完成线上审批ꎬ给予客户授信额度

５０ 万元并完成放款ꎬ降低了企业的融资成本①ꎮ 基于上述分析可知ꎬ社会信用体系建设能够

缓解企业的融资约束ꎬ降低管理层采用激进的避税手段缓解资金困境的意愿ꎬ从而主动放弃

激进的税务筹划行为ꎮ
第三ꎬ社会信用体系建设通过提高企业的信息透明度ꎬ迫使管理层放弃激进的税务筹划

行为ꎮ 既有研究证实ꎬ信息透明度有利于提高税收征管效率ꎬ促进企业实现被动纳税遵从ꎮ
如机构投资者持股、机构投资者调研能够显著降低企业的信息不对称程度ꎬ从而提高企业的

避税成本ꎬ降低管理层通过避税行为攫取私利的意愿ꎬ从而促进企业实现纳税遵从(陈冬、唐
建新ꎬ２０１３ꎻ李昊洋等ꎬ２０１８)ꎮ 而在社会信用体系建设下ꎬ企业财务报表的不确定性降低ꎬ通
过财务报表操纵掩饰企业信息的可能性下降ꎬ信息透明度得以提升(曹雨阳等ꎬ２０２２ꎻ黄卓

等ꎬ２０２３)ꎮ 同时ꎬ义乌、威海、南京、大连等城市均实施了“黑名单”制度ꎬ当企业因失信而造

成信用违约时ꎬ当地政府会将失信企业上传至信用网站中的黑名单ꎬ并对失信被执行人在债

务融资、市场准入等九个方面实施严厉惩罚ꎮ 因此ꎬ社会信用体系建设能够显著提升企业的

信息透明度ꎬ增加企业避税被发现的可能性ꎬ同时“黑名单”制度等失信惩戒措施的出台ꎬ也
大大提高了企业避税行为的机会成本ꎬ进而降低企业的避税倾向ꎮ

由上述分析可知ꎬ融资约束机制降低了管理层采用激进的避税手段获得现金流的相对

价值ꎬ而诚信文化机制与信息透明度机制则提高企业避税行为的机会成本ꎬ故社会信用体系

建设能够抑制企业避税行为ꎮ 基于此ꎬ本文在实证部分将重点研究以下问题:其一ꎬ社会信

用体系建设将如何影响企业的避税行为ꎻ其二ꎬ在不同情形下ꎬ社会信用体系建设与企业避

税行为关系是否会呈现出异质性特征ꎮ

三、研究设计

(一)计量模型

为验证前文提出的研究问题ꎬ本文构建如下的双重差分模型检验社会信用体系建设与

７３１

①资料来源:«诚信义乌 １０ 大守信激励案例»ꎬ载于北京市通州区人民政府官网(ｈｔｔｐｓ: / / ｗｗｗ.ｂｊｔｚｈ.ｇｏｖ.
ｃｎ / ｘｙｔｚｈ / ｃ１０９４６７ / ２０２２０４ / １５３１７５６.ｓｈｔｍｌ)ꎮ
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企业避税行为之间的关系:
ＢＴＤｉｃｔ ＝α０＋α１Ｔｒｕｓｔｃｔ＋γＣｏｎｔｒｏｌｉｃｔ＋μｉ＋θｔ＋εｉｃｔ (１)

(１)式中:下标 ｉ 表示企业ꎬｃ 表示城市ꎬｔ 表示时间ꎮ 被解释变量 ＢＴＤｉｃｔ表示城市 ｃ 的 ｉ 企业

在第 ｔ 年的企业避税程度ꎬ解释变量 Ｔｒｕｓｔｃｔ为社会信用体系建设虚拟变量ꎬＣｏｎｔｒｏｌｓｉｃｔ为一系

列控制变量ꎮ 此外ꎬ本文还控制了企业固定效应 μｉ 和时间固定效应 θｔꎬ以控制企业个体异质

性和时变宏观经济环境对企业避税行为的影响ꎻεｉｃｔ为随机扰动项ꎬ用以控制其他综合因素对

企业避税行为的影响ꎮ 特别地ꎬ本文对估计系数的标准误在企业层面进行聚类调整ꎬ以排除

异方差和序列相关等问题对模型(１)的参数估计造成的影响ꎮ
(二)变量的定义及说明

企业避税程度(ＢＴＤ)ꎮ 借鉴魏志华和夏太彪(２０２０)ꎬ本文以会税差异(ＢＴＤ)来衡量企

业的避税程度ꎬ同时将名义税率与实际税率之差(Ｄｉｆｆｅｔｒ)作为稳健性检验指标ꎮ 具体地ꎬ企
业避税程度(ＢＴＤ)的计算方式为企业利润总额减去应纳税所得额ꎬ再除以期末总资产ꎮ 应

纳税所得额则为当期所得税费用与企业名义税率的比值ꎮ
社会信用体系建设(Ｔｒｕｓｔ)ꎮ 区别于既有文献ꎬ本文以社会信用体系建设来衡量社会信

用环境ꎮ 借鉴 Ｙｉｎ 等(２０２２)、曹雨阳等(２０２２)ꎬ本文利用企业所在城市被列入全国创建社会

信用体系建设示范城市在时间上的差异ꎬ设置了虚拟变量 Ｔｒｕｓｔꎮ 具体地ꎬ若企业注册地所在

城市某年被列入全国创建社会信用体系建设示范城市ꎬ则当年及之后的年份 Ｔｒｕｓｔ 赋值为 １ꎬ
否则为 ０①ꎮ

控制变量ꎮ 参考熊家财等(２０１９)、魏志华和夏太彪(２０２０)、Ｙｉｎ 等(２０２２)、曹雨阳等

(２０２２)ꎬ本文选取一系列控制变量ꎬ具体度量方式如表 １ 所示ꎮ

　 　 表 １ 　 　 主要变量定义
变量名称　 　 　 变量符号　 变量定义　 　

企业避税程度 ＢＴＤ 企业利润总额与应纳所得税额之差除以期末资产总计

社会信用体系建设 Ｔｒｕｓｔ 社会信用体系建设虚拟变量ꎬ企业注册地所在城市某年被列
入全国创建社会信用体系建设示范城市后赋值为 １ꎬ否则为 ０

企业规模 Ｓｉｚｅ 企业期末资产总计的自然对数
资产负债率 Ｌｅｖ 企业负债总计与资产总计之比
企业成长性 Ｇｒｏｗｔｈ 企业当年营业收入增加额与期初营业收入之比
总资产报酬率 Ｒｏａ 净利润与资产总计之比
企业现金流比率 Ｃａｓｈｆｌｏｗ 经营活动现金流与资产总计之比
企业资本密集度 ＰＰＥ 固定资产净额与资产总计之比
机构投资者持股比例 ＩＨ 机构投资者持股数量与总股本股数之比
第一大股东持股比例 Ｔｏｐ１ 第一大股东持股数与总股本股数之比
董事会规模 Ｂｏａｒｄ 董事总数的对数
独立董事占比 Ｉｎｄｅｐ 独立董事人数与董事总数之比
两职合一 Ｄｕａｌｉｔｙ 董事长和总经理由同一人担任赋值为 １ꎬ否则为 ０

(三)数据处理与变量描述性统计

本文以沪深 Ａ 股上市企业作为初始研究样本ꎬ考虑到社会信用体系建设发生的时间为

２０１５ 年与 ２０１６ 年ꎬ为避免因时间跨度过长引致的政策混淆效应ꎬ同时保证可以有效观察到
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①需要说明的是ꎬ参考黄卓等(２０２３)ꎬ本文将 ２０１５ 年 ８ 月试点的政策时点记为 ２０１５ 年ꎬ将 ２０１６ 年 ４ 月

试点的政策时点记为 ２０１６ 年ꎮ 同时ꎬ将市辖区的政策试点视为整个城市的政策试点ꎬ并在后文将该类型的

试点城市剔除进行稳健性检验ꎮ
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政策前后的动态变化ꎬ本文选取的时间跨度为 ２０１０—２０２０ 年ꎮ 本文企业层面的相关数据来

源于国泰安 ＣＳＭＡＲ 数据库ꎬ社会信用体系建设相关数据主要从国务院官方网站获取ꎬ并通

过手工整理最终形成ꎮ 在得到初始样本后ꎬ本文进行了如下数据处理:(１)剔除行业为金融

的样本ꎻ(２)剔除 ＳＴ 类、ＰＴ 类特殊企业的样本ꎻ(３)剔除资不抵债的企业样本ꎻ(４)剔除关键

变量存在缺失的企业样本ꎮ 最后ꎬ本文对所有连续变量在 １％和 ９９％分位进行缩尾处理以排

除极端值对参数估计的影响ꎮ 经过上述处理后ꎬ共得到 ２９８９８ 个观测值ꎮ
在进行回归之前ꎬ本文对各变量进行了描述性统计ꎬ结果如表 ２ 所示ꎮ 其中ꎬ企业避税

程度(ＢＴＤ)的均值为 ０.０５２１ꎬ中位数为 ０.０４２２ꎬ说明企业存在一定程度的避税行为ꎮ 社会信

用体系建设(Ｔｒｕｓｔ)的均值为０.２９８９ꎬ说明样本期间内有接近 ３０％的企业所在城市被列入全

国创建社会信用体系建设示范城市ꎮ

　 　 表 ２ 　 　 主要变量的描述性统计
变量　 样本量 均值 标准差 ５ 分位 ２５ 分位 中位数 ７５ 分位 ９５ 分位
ＢＴＤ ２９８９８ ０.０５２１ ０.０５０９ －０.００５２ ０.０１７１ ０.０４２２ ０.０７５６ ０.１５０５
Ｔｒｕｓｔ ２９８９８ ０.２９８９ ０.４５７８ ０ ０ ０ １ １
Ｓｉｚｅ ２９８９８ ２２.０９１２ １.３００３ ２０.２９５１ ２１.１５６８ ２１.９１６８ ２２.８２７５ ２４.５５５７
Ｌｅｖ ２９８９８ ０.４２５７ ０.２１１６ ０.１０１４ ０.２５４５ ０.４１６９ ０.５８４７ ０.７８９９
Ｇｒｏｗｔｈ ２９８９８ ０.４３９０ １.２５４０ －０.３２８４ －０.０２４６ ０.１４１０ ０.４４１７ １.９１１９
Ｒｏａ ２９８９８ ０.０４２５ ０.０６４８ －０.０５９７ ０.０１４７ ０.０４０１ ０.０７３９ ０.１４１４
Ｃａｓｈｆｌｏｗ ２９８９８ ０.０４３９ ０.０７１９ －０.０７６７ ０.００５１ ０.０４４４ ０.０８５９ ０.１６０８
ＰＰＥ ２９８９８ ０.２１０３ ０.１６１１ ０.０１１５ ０.０８４６ ０.１７６１ ０.３０１１ ０.５３６７
ＩＨ ２９８９８ ０.４５０５ ０.２５０７ ０.０３７０ ０.２４５３ ０.４６５９ ０.６５２４ ０.８４１２
Ｔｏｐ１ ２９８９８ ０.３４５８ ０.１４９１ ０.１３５１ ０.２２９６ ０.３２３７ ０.４４６７ ０.６２２０
Ｂｏａｒｄ ２９８９８ ２.２４４１ ０.１７６４ １.９４５９ ２.０７９４ ２.３０２６ ２.３０２６ ２.４８４９
Ｉｎｄｅｐ ２９８９８ ０.３７４７ ０.０５３０ ０.３３３３ ０.３３３３ ０.３３３３ ０.４２８６ ０.４５４５
Ｄｕａｌｉｔｙ ２９８９８ ０.２８３６ ０.４５０７ ０ ０ ０ １ １

四、实证结果分析

(一)动态效应分析

双重差分方法的使用前提是满足平行趋势假定ꎬ即控制组和处理组在社会信用体系建

设政策开始前具备相似的变化趋势ꎮ 基于此ꎬ本文采用事件研究法对社会信用体系建设政

策的动态效应进行评估ꎮ 具体地ꎬ我们构建了如下的跨期动态效应模型:

ＢＴＤｉｃｔ ＝β０＋ ∑ －１

ｎ ＝ －５
βｎＢｅｆｏｒｅｎｃｔ＋β１Ｃｕｒｒｅｎｔｃｔ＋ ∑ ４

ｎ ＝ １
βｎＡｆｔｅｒｎｃｔ＋γＣｏｎｔｒｏｌｓｉｃｔ＋μｉ＋θｔ＋εｉｃｔ

(２)
模型(２)中:Ｂｅｆｏｒｅｎｃｔ、Ｃｕｒｒｅｎｔｃｔ和 Ａｆｔｅｒｎｃｔ均为虚拟变量ꎬ分别表示企业所在城市 ｃ 在被列入全国

创建社会信用体系建设示范城市之前 ｎ 年、入选当年和入选之后 ｎ 年的样本ꎮ 其他变量与

前文保持一致ꎮ 图 １ 汇报了核心解释变量社会信用体系建设(Ｔｒｕｓｔ)的逐期估计系数及其

９０％置信区间①ꎮ 其中ꎬ在社会信用体系建设试点前ꎬ核心解释变量 Ｔｒｕｓｔ 的逐期估计系数均

不显著ꎬ说明控制组和处理组企业的避税行为在社会信用体系建设政策实施之前不存在显著

差异ꎬ即满足平行趋势假定ꎮ 进一步地ꎬ核心解释变量 Ｔｒｕｓｔ 的逐期估计系数在事件当期及之

后均显著为负ꎬ说明社会信用体系建设对企业避税行为的影响在政策当年开始显现ꎮ

９３１
①本文选择事前 １ 期作为基期ꎬ因而事前 １ 期估计系数为 ０ꎮ
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图 １　 动态效应检验

(二)基准回归分析

为检验社会信用环境改善对企业避税行为的影响ꎬ本文使用模型(１)对样本数据进行回
归ꎮ 同时ꎬ为保证基准回归的稳健性ꎬ本文采取逐步纳入控制变量的方式进行回归ꎬ表 ３ 展
示了基准回归结果ꎮ 其中ꎬ第(１)列仅控制了时间固定效应和企业固定效应ꎬ核心解释变量
Ｔｒｕｓｔ 的系数为－０.００６ꎬ且在 １％统计水平下显著ꎮ 这一结果初步证实社会信用体系建设对企
业的避税行为有显著的抑制作用ꎮ 第(２)—(４)列报告了逐步纳入企业规模、企业负债率、
机构投资者持股比例等控制变量的回归结果ꎬ其中核心解释变量 Ｔｒｕｓｔ 的估计系数均在 １％
统计水平下显著为负ꎮ 这一结果充分说明社会信用体系建设显著降低了企业的避税行为ꎮ

　 　 表 ３ 　 　 基准回归结果

变量　 　
ＢＴＤ

(１) (２) (３) (４)

Ｔｒｕｓｔ －０.００６∗∗∗

(０.００１)
－０.００４∗∗∗

(０.００１)
－０.００３∗∗∗

(０.００１)
－０.００３∗∗∗

(０.００１)
Ｓｉｚｅ －０.００４∗∗∗

(０.００１)
－０.００５∗∗∗

(０.００１)
－０.００５∗∗∗

(０.００１)
Ｌｅｖ －０.００３

(０.００３)
－０.００１
(０.００３)

－０.００１
(０.００３)

Ｇｒｏｗｔｈ ０.０００
(０.０００)

０.０００
(０.０００)

０.０００
(０.０００)

Ｒｏａ ０.３６４∗∗∗

(０.００９)
０.３４０∗∗∗

(０.００９)
０.３３９∗∗∗

(０.００９)
Ｃａｓｈｆｌｏｗ ０.０６９∗∗∗

(０.００４)
０.０７０∗∗∗

(０.００４)
ＰＰＥ －０.０１５∗∗∗

(０.００３)
－０.０１５∗∗∗

(０.００３)
ＩＨ ０.０２０∗∗∗

(０.００２)
０.０１８∗∗∗

(０.００２)
Ｔｏｐ１ ０.０１５∗∗∗

(０.００４)
Ｂｏａｒｄ ０.００５∗∗

(０.００３)
Ｉｎｄｅｐ ０.０２９∗∗∗

(０.００７)
Ｄｕａｌｉｔｙ ０.０００

(０.００１)
常数项 ０.０５４∗∗∗

(０.０００)
０.１１７∗∗∗

(０.０１４)
０.１３１∗∗∗

(０.０１４)
０.１０４∗∗∗

(０.０１５)
时间固定效应 控制 控制 控制 控制
企业固定效应 控制 控制 控制 控制
观测值 ２９８９８ ２９８９８ ２９８９８ ２９８９８
调整 Ｒ２ ０.４７７ ０.６１１ ０.６１９ ０.６２０

　 　 注:括号中是经过企业层面聚类调整的稳健标准误ꎬ∗ ｐ < ０.１ꎬ ∗∗ ｐ < ０.０５ꎬ ∗∗∗ ｐ < ０.０１ꎮ 下表同ꎮ

０４１
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(三)稳健性检验

基准回归结果证实ꎬ社会信用体系建设能够显著降低企业的避税行为ꎮ 为进一步检验

这一结论的可靠性ꎬ本文采用异质性处理效应、安慰剂检验、排除其他可能性假说和替换被

解释变量等多个维度进行稳健性检验①ꎮ
异质性处理效应ꎮ 既有研究表明ꎬ由于时间维度的不匹配ꎬ较早纳入社会信用体系试点

城市的处理组样本会被当作较晚纳入社会信用体系试点城市的处理组样本的控制组ꎬ造成

传统双重差分模型的估计偏误ꎬ即产生异质性处理效应ꎮ 基于此ꎬ本文采用“组别－时期平均

处理效应”来控制异质性处理效应ꎮ 具体而言ꎬ本文在进行动态效应估计时选取“尚未接受

处理”和“从未接受处理”的样本作为对照ꎬ通过加权求和得到动态处理效应ꎮ 图 ２ 展示了考

虑异质性处理效应后的动态效应分析图ꎬ其中核心解释变量的逐期估计系数在社会信用体

系建设政策实施前仍未通过 １０％统计水平的显著性检验ꎬ说明在控制了异质性处理效应之

后ꎬ控制组和处理组企业的避税行为在社会信用体系建设政策实施之前并无显著差异ꎮ 进

一步地ꎬ核心解释变量的逐期估计系数在事后 １ 期及之后显著为负ꎬ说明社会信用体系建设

对企业避税行为的影响在政策后一年开始显现ꎮ 整体上看ꎬ尽管与动态效应分析在政策发

挥效力的时间存在一定差异ꎬ但核心解释变量的逐期估计系数在事前仍未通过 １０％统计水

平的显著性检验ꎬ即在排除了异质性处理效应对回归结果的影响后ꎬ基准回归结果依然稳

健ꎮ

图 ２　 考虑异质性处理效应的动态效应分析

安慰剂检验ꎮ 本文的基准回归结果可能是偶然性的巧合ꎬ即处理组的企业恰好是某一

类企业ꎬ某种纯粹的偶然性巧合导致了基准回归的显著结论ꎮ 为排除这一可能性ꎬ本文针对

每一个政策实施的城市都构建一个虚假的政策实施时间ꎬ从而生成一个虚构的社会信用体

系建设虚拟变量(Ｔｒｕｓｔ＿Ｆ)ꎬ随后按照模型(１)进行回归ꎮ 特别地ꎬ为了保证回归结果的可靠

性ꎬ本文重复进行 ５００ 次操作ꎮ 理论上ꎬ如果企业的避税行为确实是由社会信用体系建设带

来的ꎬ那么虚构的社会信用体系建设虚拟变量(Ｔｒｕｓｔ＿Ｆ)与企业避税程度并无关系ꎬ其估计

系数应集中分布于 ０ 附近ꎮ 图 ３ 展示了 ５００ 次回归中虚构社会信用体系建设虚拟变量

(Ｔｒｕｓｔ＿Ｆ)估计系数的核密度函数及对应 Ｐ 值ꎮ 可以看出ꎬ虚构社会信用体系建设虚拟变量

(Ｔｒｕｓｔ＿Ｆ)的估计系数集中分布于 ０ 附近ꎬ且基本符合分布区间为[－０.００２ꎬ０.００２]的正态分

１４１
①限于篇幅ꎬ排除其他可能性假说和其他稳健性检验结果不报告于正文ꎬ资料备索ꎮ
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布ꎮ 特别是真实估计值(－０.００３ꎬ见基准回归结果)几乎落在核密度函数之外ꎮ 这些反事实

结果间接说明ꎬ基准回归结果是社会信用环境改善所带来的ꎬ并非偶然性事件ꎮ

图 ３　 安慰剂检验

五、机制分析

(一)主动选择:企业诚信文化机制

既有研究表明ꎬ诚信文化能够有效规范企业的经营行为ꎬ减少其盈余管理ꎬ提升企业内

部控制能力(吕敏康等ꎬ２０２４)ꎮ 同时ꎬ诚信文化可以有效约束企业避税行为ꎮ 前文理论分析

表明ꎬ社会信用环境能够加强企业的诚信文化建设ꎬ将诚信价值观念贯穿企业经营始终ꎮ 基

于此ꎬ本研究预期社会信用体系建设将显著提升企业的诚信文化水平ꎬ进而降低企业的避税

倾向ꎮ 本文采用如下两步构建企业诚信文化指标( Ｉｎｔｅｇｒｉｔｙ):首先ꎬ以企业财务报告中的诚

信表述衡量诚信文化中的“言”维度ꎮ 若企业财务报告中出现表示信用和诚信的词语ꎬ则认

为企业存在诚信文化ꎬ取值 １ꎻ反之ꎬ取值 ０①ꎮ 其次ꎬ通过企业是否涉及诉讼、受到处罚或公

开谴责来衡量诚信文化的“行”维度ꎮ 具体方法为:若上市企业新增诉讼且其为被告ꎬ则取值

０ꎬ否则为 １ꎻ若企业营业外支出中出现罚款ꎬ则取值 ０ꎬ否则为 １ꎻ若企业高管被公开问责ꎬ则
取值 ０ꎬ否则为 １ꎮ 将这些数值在企业年度层面进行汇总ꎬ数值越大ꎬ表明企业的诚信文化水

平越高ꎬ进一步构建如下模型进行机制检验:
Ｉｎｔｅｇｒｉｔｙｉｃｔ ＝ δ０＋δ１Ｔｒｕｓｔｃｔ＋γＣｏｎｔｒｏｌｓｉｃｔ＋μｉ＋θｔ＋εｉｔ 　 　 　 　 (３)
ＢＴＤｉｃｔ ＝σ０＋σ１Ｔｒｕｓｔｃｔ＋σ２Ｉｎｔｅｇｒｉｔｙｉｃｔ＋γＣｏｎｔｒｏｌｓｉｃｔ＋μｉ＋θｔ＋εｉｔ (４)

模型(３)检验了社会信用环境改善对企业诚信文化的影响ꎬ回归结果如表 ４ 第(１)列所

示ꎮ 其中ꎬ核心解释变量 Ｔｒｕｓｔ 的估计系数显著为正ꎮ 这一结果说明ꎬ社会信用环境改善能

够重塑企业诚信文化ꎮ 模型(４)检验了社会信用环境改善是否通过重塑企业诚信文化对其

避税行为产生影响ꎬ回归结果如表 ４ 第(２)列所示ꎬ其中 Ｉｎｔｅｇｒｉｔｙ 的估计系数显著为负ꎬ说明

企业诚信文化会减少企业的避税行为ꎮ 同时ꎬ核心解释变量 Ｔｒｕｓｔ 的估计系数显著为负ꎮ 上

述结果充分说明社会信用环境改善通过重塑企业诚信文化降低了企业的避税程度ꎬ即诚信

文化机制成立ꎮ

２４１
①具体词语包括:“诚信、诚实、真实、真诚、虔诚、道德、信誉、信任、信用”等ꎮ
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　 　 表 ４ 　 　 主动选择:诚信文化机制

变量　 　
(１) (２)

Ｉｎｔｅｇｒｉｔｙ ＢＴＤ

Ｔｒｕｓｔ ０.０２２∗

(０.０１１)
－０.００４∗∗∗

(０.００１)

Ｉｎｔｅｇｒｉｔｙ －０.００１∗∗

(０.００１)
控制变量 控制 控制
时间固定效应 控制 控制
企业固定效应 控制 控制
观测值 ２９７１２ ２９７１２
调整 Ｒ２ ０.４６２ ０.６２０

(二)主动选择:融资约束机制

既有研究表明ꎬ社会信用能够显著缓解企业面临的融资约束ꎬ从而帮助企业获得商业信

用(Ｗｕ ｅｔ ａｌ.ꎬ２０１４)ꎮ 同时ꎬ王亮亮(２０１６)研究表明ꎬ融资约束是企业避税行为的重要影响

因素之一ꎬ外源融资困难时企业的避税倾向更为明显ꎮ 换言之ꎬ企业的融资约束越严重ꎬ其
避税倾向也越大ꎮ 前文理论分析表明ꎬ社会信用环境的改善能够通过提高商业信用、降低金

融机构贷款顾虑、降低贷款成本等方式缓解企业的融资约束ꎮ 基于此ꎬ本研究预期社会信用

体系建设将显著缓解企业融资约束ꎬ进而降低企业的避税倾向ꎬ主动放弃激进的避税策略ꎮ
本文采用企业新增负债占总资产的比例构建企业信贷可得性指标 Ｆｌｅｘ 度量企业的融资约束

程度ꎬ该指标越大证明企业面临的融资约束越小ꎬ构建如下模型进行机制检验:
Ｆｌｅｘｉｃｔ ＝ δ０＋δ１Ｔｒｕｓｔｃｔ＋γＣｏｎｔｒｏｌｓｉｃｔ＋μｉ＋θｔ＋εｉｔ 　 　 　 　 (５)
ＢＴＤｉｃｔ ＝σ０＋σ１Ｔｒｕｓｔｃｔ＋σ２Ｆｌｅｘｉｃｔ＋γＣｏｎｔｒｏｌｓｉｃｔ＋μｉ＋θｔ＋εｉｔ (６)

模型(５)检验了社会信用环境改善对企业融资约束的影响ꎬ回归结果如表 ５ 第(１)列所

示ꎮ 其中ꎬ核心解释变量 Ｔｒｕｓｔ 的估计系数显著为正ꎮ 这一结果说明ꎬ社会信用环境改善能

够显著降低企业的融资约束ꎮ 模型(６)检验了社会信用环境改善的融资约束机制ꎬ回归结果

如表 ５ 第(２)列所示ꎬ其中 Ｆｌｅｘ 的估计系数显著为负ꎬ表明融资约束程度的上升会增加企业

的避税行为ꎮ 同时ꎬ核心解释变量 Ｔｒｕｓｔ 的估计系数显著为负ꎮ 上述结果充分说明社会信用

环境改善通过缓解融资约束降低了企业的避税程度ꎬ即融资约束机制成立ꎮ

　 　 表 ５ 　 　 主动选择:融资约束机制

变量　 　 (１) (２)
Ｆｌｅｘ ＢＴＤ

Ｔｒｕｓｔ ０.００８∗∗

(０.００３)
－０.００３∗∗∗

(０.００１)

Ｆｌｅｘ －０.０１２∗∗∗

(０.００２)
控制变量 控制 控制
时间固定效应 控制 控制
企业固定效应 控制 控制
观测值 ２７０１２ ２７０１２
调整 Ｒ２ ０.２２３ ０.６２９

(三)被动选择:信息透明度机制

既有研究发现ꎬ社会信用环境改善能够显著提高企业的信息透明度ꎬ进而提高企业的社

会责任承担意愿(曹雨阳等ꎬ２０２２)ꎮ 同时ꎬ信息透明度是影响企业避税行为的重要因素之

３４１
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一ꎮ 李昊洋等(２０１８)研究表明ꎬ机构投资者调研能够提升企业信息披露质量ꎬ进而降低管理

层的激进避税意愿ꎮ 前文理论分析表明ꎬ社会信用环境改善能够降低财务报表的不确定性ꎬ
提升企业的信息透明度ꎬ从而增加企业通过盈余操纵进行避税的成本ꎬ被动放弃激进的避税

策略ꎮ 基于此ꎬ本研究预期社会信用体系建设将提高企业的信息透明度ꎬ推升企业的避税成

本ꎬ从而抑制企业的避税行为ꎮ 本文以可操作应计盈余绝对值(ＤＡ)的大小来衡量企业的信

息透明度ꎬＤＡ 数值越大ꎬ代表企业的信息透明度越低①ꎬ构建如下模型进行机制检验:
ＤＡｉｃｔ ＝ δ０＋δ１Ｔｒｕｓｔｃｔ＋γＣｏｎｔｒｏｌｓｉｃｔ＋μｉ＋θｔ＋εｉｔ 　 　 　 　 (７)
ＢＴＤｉｃｔ ＝σ０＋σ１Ｔｒｕｓｔｃｔ＋σ２ＤＡｉｃｔ＋γＣｏｎｔｒｏｌｓｉｃｔ＋μｉ＋θｔ＋εｉｔ (８)

模型(７)检验了社会信用环境改善对企业信息透明度的影响ꎬ回归结果如表 ６ 第(１)列
所示ꎮ 其中ꎬ核心解释变量 Ｔｒｕｓｔ 的估计系数显著为负ꎮ 这一结果说明ꎬ社会信用环境改善

能够显著抑制企业的盈余管理行为ꎬ提升企业的信息透明度ꎮ 模型(８)检验了社会信用环境

改善是否通过信息透明度影响了企业的避税行为ꎬ回归结果如表 ６ 第(２)列所示ꎮ 其中ꎬＤＡ
的估计系数显著为正ꎬ说明企业的信息透明度越低ꎬ其避税行为更为严重ꎮ 同时ꎬ核心解释

变量 Ｔｒｕｓｔ 的估计显著为负ꎮ 上述结果充分说明ꎬ社会信用环境改善能够通过降低企业的信

息不对称程度抑制企业的避税行为ꎬ即信息透明度机制成立ꎮ

　 　 表 ６ 　 　 被动选择:信息透明度机制

变量
(１) (２)
ＤＡ ＢＴＤ

Ｔｒｕｓｔ －０.００３∗∗

(０.００１)
－０.００３∗∗∗

(０.００１)

ＤＡ ０.１２５∗∗∗

(０.００６)
控制变量 控制 控制
时间固定效应 控制 控制
企业固定效应 控制 控制
观测值 ２５２５９ ２５２５９
调整 Ｒ２ ０.２０６ ０.６３３

六、进一步分析

(一)异质性分析

前文研究证实社会信用环境改善能够显著抑制企业的避税行为ꎬ并且是通过诚信文化

机制、融资约束机制和信息透明度机制发挥作用ꎮ 但这些结论都是基于整体上的讨论ꎬ忽略

了两者关系在不同类型企业中的差异化表现ꎮ 基于此ꎬ本文从内部治理和外部治理两个维

度进一步探究社会信用环境改善与企业避税行为之间的关系ꎬ以期为本文的核心逻辑提供

更多经验证据ꎮ
第一ꎬ考虑企业内部治理的差异性ꎮ 企业的内部治理水平会显著影响其避税行为ꎬ既有

研究表明股票流动性能够通过优化企业内部治理水平抑制企业的避税行为(杨兴哲、周翔

翼ꎬ２０２０)ꎮ 从股东监管的角度来看ꎬ企业内部治理水平的提升能够帮助股东更有效地监督

管理层ꎬ防止管理层采取激进的税收规避策略引致的股票暴跌风险ꎮ 从管理层的角度来看ꎬ

４４１

①本文还参考刘贯春等(２０２３)采用深交所披露的企业信息透明度指数衡量企业的信息透明度ꎬ结果保

持不变ꎮ
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企业内部治理水平的提升能够提高管理层避税行为的成本ꎬ抑制其采取激进的税收规避决

策的动机ꎬ从而降低其避税行为ꎮ 因此ꎬ理论上由于内部治理水平更低的企业拥有更强的避

税动机ꎬ根据边际递减原则ꎬ社会信用环境改善对企业避税行为的抑制作用在内部治理水平

更低的企业中更强ꎮ 为验证这一理论ꎬ本文以迪博内部控制质量指数衡量企业的内部治理

水平ꎮ 具体地ꎬ本文以迪博内部控制质量指数的中位数为分组依据ꎬ将中位数以上的企业样

本划分为高内部治理水平子样本ꎬ将中位数及以下的企业样本划分为低内部治理水平子样

本ꎬ然后利用模型(１)分别进行回归ꎬ回归结果如表 ７ 第(１)列、第(２)列所示ꎮ 组间系数差

异检验结果表明ꎬ相较于内部治理水平较高的企业ꎬ社会信用环境改善对企业避税行为的抑

制作用在内部治理水平较低的企业中更强ꎮ
第二ꎬ考虑企业外部治理的差异性ꎮ 企业外部治理水平会显著影响其避税行为ꎬ既有研

究表明ꎬ严格的外部治理环境能够增加企业实施税收规避行为的成本ꎬ从而促进信息披露质

量的改善ꎬ降低企业的避税行为(刘贯春等ꎬ２０２３)ꎮ 委托代理问题为管理层提供了实施机会

主义行为的空间ꎬ加剧管理层的避税动机ꎮ 一方面ꎬ良好的外部治理能够为企业和外部投资

者之间建立信息沟通渠道ꎬ提高企业的信息披露质量ꎬ增加管理层实施避税行为的成本ꎮ 另

一方面ꎬ外部治理水平较高的企业能够通过外部治理机构丰富的行业知识和信息ꎬ有效监督

管理层的行为决策ꎬ抑制管理层实施激进税务筹划行为的动机ꎮ 因此ꎬ理论上由于外部治理

水平较低的企业拥有更强的避税动机ꎬ根据边际递减原则ꎬ社会信用环境改善对企业避税行

为的抑制作用应当在外部治理水平较低的企业中更强ꎮ 为验证上述理论ꎬ借鉴刘贯春等

(２０２３)ꎬ本文以媒体报道次数度量企业的外部治理水平ꎬ将全样本分为外部治理水平较高子

样本和外部治理水平较低子样本ꎬ然后利用模型(１)进行分样本回归ꎬ回归结果如表 ７ 第

(３)列、第(４)列所示ꎮ 组间系数差异检验结果表明①ꎬ社会信用环境改善对企业避税行为的

抑制作用在外部治理水平较低的企业中更为明显ꎮ

　 　 表 ７ 　 　 异质性检验结果

变量

内部治理 外部治理

(１) (２) (３) (４)
ＢＴＤ ＢＴＤ ＢＴＤ ＢＴＤ

Ｔｒｕｓｔ －０.００３∗∗

(０.００１)
－０.００４∗∗∗

(０.００１)
－０.００３∗∗

(０.００１)
－０.００４∗∗∗

(０.００１)
控制变量 控制 控制 控制 控制
时间固定效应 控制 控制 控制 控制
企业固定效应 控制 控制 控制 控制
观测值 １３２６２ １３２９４ １３９４３ １４２７３
调整 Ｒ２ ０.７６１ ０.４４８ ０.６３８ ０.６０２
Ｐｅｒｍｕｔａｔｉｏｎ ０.００１∗ ０.００２∗

(二)企业避税程度降低的时效与经济后果

前文研究证实社会信用环境改善能够通过融资约束机制、企业诚信机制和信息透明度

机制抑制企业的避税行为ꎬ并且在不同类型的企业中呈现差异化影响ꎮ 那么ꎬ一个自然而然

的问题是ꎬ社会信用环境改善后ꎬ企业避税程度的降低究竟是短期行为还是长期策略? 理论

上ꎬ社会信用环境改善是一个较为长期的影响ꎬ其对当地企业融资约束的降低和信息透明度

５４１
①本文还采用交乘项目的形式进行组间差异验证ꎬ结果没有发生明显变化ꎮ
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的提高都具备长期效应ꎮ 因此ꎬ本文预期社会信用环境改善后ꎬ企业会在较长时间段内降低

其避税行为ꎮ 换言之ꎬ社会信用环境改善后ꎬ企业降低避税行为是一个长期策略ꎮ 为检验这

一理论ꎬ本文利用模型(１)ꎬ选取当期社会信用体系建设对未来一至三期的企业避税程度进

行回归ꎬ回归结果如表 ８ 第(１)—(３)列所示ꎮ 结果表明ꎬ无论以未来一期、二期还是三期的

企业避税程度作为被解释变量ꎬ核心解释变量 Ｔｒｕｓｔ 的估计系数始终显著为负ꎮ 上述结果说

明ꎬ社会信用环境改善后企业的避税行为并非社会信用建设压力下的短期行为ꎬ而是企业在

社会信用环境改善后的一种长期策略选择ꎮ

　 　 表 ８ 　 　 社会信用环境改善与企业避税:短期行为抑或长期策略

变量　 　
(１) (２) (３)

ＢＴＤｔ＋１ ＢＴＤｔ＋２ ＢＴＤｔ＋３

Ｔｒｕｓｔ －０.００６∗∗∗

(０.００１)
－０.００５∗∗∗

(０.００１)
－０.００３∗∗∗

(０.００１)
控制变量 控制 控制 控制
时间固定效应 控制 控制 控制
企业固定效应 控制 控制 控制
观测值 ２５３７４ ２１８７７ １８２６１
调整 Ｒ２ ０.５２６ ０.４９８ ０.４９８

前文研究表明ꎬ社会信用环境改善后企业将降低避税行为作为长期的策略选择ꎮ 那么

这种长期策略会对企业价值和市场表现产生怎样的影响? 为探究这一问题ꎬ本文构建社会

信用体系建设和企业避税程度的交乘项 Ｔｒｕｓｔ×ＢＴＤ 来考察社会信用体系建设下的企业避税

对企业价值和市场表现的影响ꎮ 本文采用企业 Ｔｏｂｉｎ’ｓ Ｑ 值来度量企业价值 ＴｏｂｉｎＱ、采用企

业股票年收益率 Ｒｅｔｕｒｎ 来度量企业资本市场收益ꎬ并将其作为被解释变量与社会信用体系

建设和企业避税程度的交乘项 Ｔｒｕｓｔ×ＢＴＤ 进行回归ꎬ回归结果如表 ９ 第(１)列、第(２)列所

示ꎮ 其中ꎬ社会信用体系建设与企业避税程度的交乘项 Ｔｒｕｓｔ×ＢＴＤ 的估计系数均显著为正ꎬ
说明社会信用体系建设下企业避税行为的降低是一种长期良性策略ꎬ有助于提升企业价值

和市场表现ꎮ 这一结果进一步表明ꎬ社会信用环境的改善对企业的生产和经营带来了积极

影响ꎬ加强社会信用建设对帮助企业降本减负具有重要意义ꎮ

　 　 表 ９ 　 　 社会信用环境改善下企业避税对企业价值和市场表现的影响

变量　 　
(１) (２)

ＴｏｂｉｎＱ Ｒｅｔｕｒｎ

Ｔｒｕｓｔ×ＢＴＤ １.０３５∗∗∗

(０.３５１)
０.７８４∗∗∗

(０.１４３)
Ｔｒｕｓｔ ０.０１７

(０.０２６)
－０.０７４∗∗∗

(０.０１２)
ＢＴＤ １.１４１∗∗∗

(０.２２８)
０.０７０

(０.０９８)
控制变量 控制 控制
时间固定效应 控制 控制
企业固定效应 控制 控制
观测值 ２９０４９ ２７５６８
调整 Ｒ２ ０.６２０ ０.４０３

七、研究结论与启示

近年来ꎬ制度因素对经济活动的影响受到学术界和实务界的广泛关注ꎮ 为完善制度建

６４１
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设ꎬ推动经济高质量发展ꎬ政府出台了一系列制度改革措施ꎬ社会信用体系建设是其中的重

要组成部分ꎮ 然而ꎬ鲜有文献探讨社会信用体系建设对微观企业行为的影响ꎮ 基于此ꎬ本文

利用社会信用体系建设这一准自然实验环境ꎬ采用 ２０１０—２０２０ 年 Ａ 股上市企业数据ꎬ检验

了社会信用体系建设与企业避税行为之间的关系ꎬ并探讨了其内在的影响机制和异质性分

析ꎮ 研究结果表明ꎬ社会信用体系建设通过诚信文化机制、融资约束机制和信息透明度机制

显著抑制了企业的避税行为ꎮ 异质性分析结果表明ꎬ社会信用体系建设对企业避税行为的

抑制作用在内外部治理水平较差企业中更为明显ꎮ 进一步研究发现ꎬ社会信用环境改善后ꎬ
企业的避税意愿降低是一种长期策略ꎬ并对企业的生产和经营带来了积极影响ꎬ表现为企业

价值和股票市场收益显著提升ꎮ
本文的研究结论有助于正确认识社会信用体系建设的积极作用ꎬ为社会信用体系建设

对微观企业避税行为的抑制作用提供了经验证据ꎮ 同时ꎬ对进一步扩大和完善社会信用体

系建设具有重要启示意义ꎮ 第一ꎬ政府应进一步推进社会信用体系建设ꎬ吸纳更多城市进入

试点范围ꎮ 本文研究结果表明ꎬ社会信用体系建设能够显著抑制企业的避税行为ꎬ并且这一

抑制作用具有长期效应ꎬ能够为企业的生产和经营带来积极影响ꎮ 这一结论证实了社会信

用体系建设的积极效果ꎬ其能够降低企业的激进避税行为ꎬ从而有助于企业的高质量发展ꎮ
基于此ꎬ政府应进一步推进社会信用体系建设ꎬ扩大试点范围ꎬ并给予一定的资金支持和政

策便利ꎮ 第二ꎬ政府在推进社会信用体系建设过程中应进一步明确重塑企业诚信文化、缓解

企业融资约束和提高信息透明度相关措施ꎮ 本文研究结果证实ꎬ诚信文化构建、融资约束缓

解和信息透明度提高是社会信用体系建设抑制企业避税行为的内在机制ꎮ 因此ꎬ在后续社

会信用体系建设过程中应当明确奖惩机制细则ꎬ强调地区数字基础设施建设ꎬ加快建立全国

范围内的信用信息交换共享机制ꎬ营造良好的社会诚信氛围ꎬ进一步释放社会信用体系建设

的实际效能ꎬ从而更好地约束企业的避税行为ꎮ 第三ꎬ要通过营造公平营商环境和完善企业

内外部治理机制等ꎬ推动社会信用体系建设的统筹协调ꎮ 本文研究表明ꎬ社会信用体系建设

对企业避税行为的抑制作用在内外部治理较差的企业中更为明显ꎮ 这一结论说明在推进社

会信用体系建设过程中ꎬ辅以优化营商环境和完善治理机制等相关政策将进一步发挥社会

信用体系建设的效力ꎬ最大化社会信用体系建设对企业避税行为的抑制作用ꎮ
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