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融资约束对企业避税行为的影响研究

刘安和
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【摘　要】本研究探讨了融资约束对企业避税行为的影响。研究发现，融资约束的程度与企业的避税行为呈正相关关

系。融资约束可能导致企业更加侧重内部融资，减少债务水平，降低税收压力，从而采取避税策略以降低税收负担。此

外，股权制衡有助于抑制融资约束企业的避税活动，而股权集中则可能加剧避税行为。非国有企业在融资约束情况下表现

出更强烈的避税动机，以满足市场竞争和股东期望。
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[Abstract]  This study explores the impact of fi nancing constraints on corporate tax avoidance. It is found that the degree of 
fi nancing constraint is positively correlated with the tax avoidance behavior of enterprises. Financing constraints may lead enterprises 
to pay more attention to internal fi nancing, reduce debt levels, reduce tax pressure, and adopt tax avoidance strategies to reduce tax 
burden. In addition, equity checks and balances can help restrain the tax avoidance activities of fi nancing constrained enterprises, 
while equity concentration may aggravate tax avoidance activities. Non-state-owned enterprises show stronger tax avoidance motives 
under fi nancing constraints to meet market competition and shareholders' expectations.
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引言

融资约束是企业面临的常见挑战之一，尤其是中小企

业。融资约束指的是企业难以获得足够的外部融资，尤其

是债务融资，从而限制了它们的经营和发展。融资约束可

能导致企业在资本结构、财务决策和税务策略方面采取不

同的行为，以应对融资限制带来的挑战。

1　融资约束与企业避税行为概述

融资约束指的是企业在获取外部融资时所面临的限制和

困难。这种限制可能来自于金融市场的不完善、企业自身

财务状况的不佳、法规限制或其他一系列因素。融资约束

阻碍了企业扩张、投资和运营的能力，对企业的发展产生

重要影响。融资约束的出现可以追溯到金融市场的复杂性

和不确定性。金融机构可能因为风险偏好、市场波动或宏

观经济状况而限制对企业的融资提供。企业面临融资约束

时，可能难以获得足够的资金支持，从而制约了其投资计

划和业务拓展。在宏观层面，融资约束也可能受到货币政

策、利率水平和金融监管等因素的影响。因此，理解融资

约束对于解释企业行为、经济增长和金融市场的运作至关

重要。

企业避税行为是指企业采取各种手段合法地减少纳税

义务的行为。这包括通过合理的税收规划、利用税收法规

的灵活性以及开发税收减免措施等方式，以最小化企业应

缴纳的税款。企业避税并非非法行为，但与逃税行为有所

不同，逃税通常是指通过违法手段规避税款。企业避税行

为对企业具有重要的经济和战略价值。首先，通过降低

纳税负担，企业可以提高盈利水平，增加可投资的资金。
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这有助于支持企业的研发、扩张和创新活动。其次，企业

避税行为也是企业合规经营的一部分。合理的税收规划不

仅有助于企业降低成本，还有助于提高企业在市场上的竞     

争力。

总之，深入研究融资约束对企业避税行为的影响有助于

更全面地理解企业经营决策的动因，为企业、政府和研究

者提供制定更有效战略和政策的参考依据。

2　融资约束对企业避税行为的影响

2.1 企业所受融资约束越严重，避税程度越高

融资约束的程度可以在企业融资活动的各个方面体现出

来。首先，融资约束可能导致企业难以获得外部融资，尤

其是债务融资。高成本的债务融资或限制性的借款条件可

能使企业更加谨慎地管理资金，以降低债务风险。这种情

况下，企业可能更侧重于内部融资，如自有现金流，自有

资产抵押，调整生产规模等。由于融资限制，企业可能会

采取避税策略，以减少现金外流，保留更多的现金以应对

未来的融资需求。

此外，融资约束可能导致企业更加关注财务健康和稳

健的资本结构。为降低财务风险，企业可能会有意地选择

更低的债务水平，以减少财务杠杆，从而减少债务违约风

险。这可能会导致更高的自有资本比例，从而减少财务杠

杆。企业可以通过减少应纳税所得、利用税收减免和实施

资本支出等策略来降低税收负担。因此，融资约束的加重

可能会与企业的避税行为正相关。

2.2 股权制衡能够有效抑制融资约束企业的避税活动

股权制衡是一种公司治理结构，通过平衡不同利益相关

者之间的权力，减少管理层滥用权力的风险。在这种环境

下，管理层需要对多个利益相关者负责，包括股东、监事

会、独立董事等，他们的监督和制衡有助于确保公司的税

务决策是合法和合规的。

股权制衡的存在可使税务决策更加透明，因为决策需要

接受多方面的审查。此外，股东会议和独立董事通常对公

司的税务决策发挥关键作用。他们可能会要求更严格的税

务合规和透明度，减少滥用税收规定的可能性。因此，股

权制衡有助于抑制融资约束企业的避税活动，使其更加谨

慎地处理税务事务，以避免可能的法律和财务风险。

2.3 股权集中则加剧了融资约束企业的避税程度

融资约束对企业的避税行为产生深远的影响，尤其是在

股权集中的情况下。在这种企业结构中，少数股东或控股

股东通常拥有绝对的决策权，使得他们更容易影响并推动

管理层采取积极的避税策略，以最大程度地增加利润。少

数股东由于其明显的利益集中，更容易形成一致意见，进

而加剧了避税行为的程度。与此同时，股权集中也可能带

来信息不对称的问题。管理层通常具备更多关于公司内部

运营和财务状况的信息，而少数股东的知识和监督能力受

到限制。这导致监督和制衡机制的不足，使得管理层更容

易在融资约束的情况下实施避税计划，而免受充分审查和

制约。

2.4 非国有企业在融资约束情况下避税动机更加明显

非国有企业通常更受市场竞争和股东价值最大化的压

力。他们依赖于市场融资，需要满足股东期望，因此更可

能积极寻求降低税负，以提高盈利能力。与之不同，国有

企业通常享有政府支持和资源，因此可能不像非国有企业

一样感受融资约束的限制。国有企业可能更关注政府政策

和战略目标，而不是盈利最大化。这使得非国有企业在融

资约束情况下更明显地表现出避税的动机，以确保其生存

和竞争力。

3　管控企业避税行为政策建议

3.1 税务机关角度

完善延缓缴纳税收制度，在税务征管的实际操作中，

延缓缴纳税款的政策对于那些由于特殊困难而无法按期缴

纳税款的企业至关重要。然而，这一政策存在两个主要问

题：首先，特殊困难的定义主观性较大，导致企业难以准

确评估其符合条件；其次，企业申请延期纳税所需的程序

繁琐，成本较高。对于融资约束企业，这一政策显得尤

为重要，因为它们可能更频繁地面临资金短缺的情况。因

此，税务机关可以采取一系列措施，如将融资约束因素考

虑在“特殊困难”的定义中，或引入纳税担保制度，以降

低融资约束企业的延期纳税成本。此外，税务机关还可以

充分利用信息系统，评估企业的融资约束状况，简化延期

纳税手续，以降低企业的纳税成本。

增强纳税信用评级工作，深化“银税互动”，纳税信用

评级是评估企业的纳税行为和财务状况的关键工具。税务

机关可以进一步发展这一领域，将纳税信用评级的结果与
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金融机构共享。这种共享有助于减轻金融机构和企业之间的

信息不对称问题，从而有助于金融机构更好地评估风险和提

供贷款。这一政策的成功案例是“银税互动”，自2015年以

来，它已帮助众多守信纳税企业获得银行融资。这种合作模

式实现了“税务机关—金融机构—企业”的共赢局面，降低

了税务机关的税收流失，提高了企业的融资机会。为了进一

步促进企业的健康发展，有必要深化“银税互动”，并采取

更具针对性的合作措施，如扩大受益企业范围和提高数据交

流效率。

3.2 金融机构角度

从金融机构的角度看，中小金融机构被鼓励更主动地满

足中小企业的融资需求，比如提供定制化融资产品和服务来

降低中小企业的融资门槛。还可以改善信贷条件，通过优化

贷款方案，金融机构能够提供更灵活和适应企业需求的融资

选择。在此基础上，减轻金融歧视问题，确保金融机构平等

对待各类企业，提高金融服务的普惠性，为企业提供公正的

融资机会。

3.3 企业自身角度

企业需要明确了解并遵守国家和地区的税收法规，确保

避税策略是在法定框架内进行的。法规合规的执行不仅符合

法律规定，也有助于建立企业在商业环境中的信誉。通过充

分理解并遵守相关法规，企业能够减少因法律纠纷而面临的

风险，维护业务的稳健性。

可以通过加强信息披露和提高会计信息质量，提高财务

报告透明度，减少不当避税的可能性。同时，优化内部治理

结构和股权结构也是防范避税行为，通过加强内部治理，企

业能够确保决策的透明和公正。在股权结构方面，通过增加

其他股东的持股比例，维持股权平衡，有助于提高企业的

决策效率。最后，企业应积极拓宽融资渠道，包括考虑互联

网金融方式。但在选择互联网融资时，需要谨慎评估潜在风

险，并采取措施以保护自身的权益。

3.4 优化税收管理政策

政府可以通过制定激励政策，鼓励企业进行合规经营和

长期投资。这些政策可以包括对研发、创新和可持续发展项

目的税收优惠，以引导企业更注重社会责任，降低对避税行

为的依赖。

4　总结

研究结果表明，融资约束加重了企业的避税行为，尤其

是在非国有企业中更加明显。股权制衡有助于抑制融资约束

企业的避税活动，而股权集中则可能加剧这种行为。为了管

控企业避税行为，政策建议包括税务机关完善延缓缴纳税收

制度、增强纳税信用评级工作，金融机构降低中小企业融资

门槛，企业加强信息披露、内部治理结构建设以及拓宽融资

渠道。
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