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摘　 要:企业避税行为给国家的财政收入带来了巨大影响,也破坏了市场公平竞争的原则。 采用 2009—2020 年

沪深 A 股上市公司数据,研究发现随着客户集中度提高,企业避税程度会逐步加深。 进一步研究发现,对于非

国有企业、小型企业以及产品独特性高的企业而言,客户集中度与企业避税程度的正相关关系更为明显,经过稳

健性检验后,其回归结果仍然显著。 此外,还识别出客户集中度影响企业避税程度的 3 种机制:利润补偿、融资

约束和外部监督。
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Abstract: Corporate tax avoidance brings massive impacts to a country’s fiscal revenue, which also undermine the market

fairness. Using the data regards Shanghai and Shenzhen A-shares from 2009 to 2020, we found that with the increase of

customer concentration, firms are likely to engage in more tax avoidance activities. Further researches reveal, for non-

state-owned enterprises, small enterprises and enterprises with high product uniqueness, the positive correlation between

customer concentration and corporate tax avoidance extent is more obvious, simultaneously, the regression results are still

significant in the robustness tests. Moreover, three mechanisms that customer concentration affects corporate tax avoidance

are determined in this paper. They are corporate profit compensation, financial constraints and external supervision.
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一、文献综述

税收作为财政的核心组成部分,为国家治理

提供了重要的财力保障。 在构建新发展格局背景

下,财税制度改革需要更加重视社会公平[1],加强

对企业避税监管有利于社会公平,因此成为了财

税制度改革的热点议题。 随着税收征管手段和技

术不断提高,企业的逃税行为得到部分遏制,但是

通过利益相关者关系激进避税的行为却日益严

重,造成了国家财政收入的重大损失。 部分企业

积极构建以自我为中心的供应链,在上下游关系

网上分摊税费成本,达到避税目的。 如企业在供

应链上将间接税向前转嫁,通过压低进货价格将

税收成本分摊给上游企业,或通过向后转嫁,将税

收成本分摊给下游企业。 企业有强烈的动机借助

“关系”进行避税,从而破坏了“参与者”的价值创

造,总部设在美国的制造业公司 Caterpillar,通过供

应链税务筹划在美国少缴纳 24 亿美元的税款①,
引发了社会关注。

已有文献从不同理论和角度探讨企业避税的

原因。 基于资源依赖理论的研究认为,组织需要

通过环境中的资源来维持生存。 信贷资源短缺容

易造成企业融资约束,进而引起避税[2]。 企业人

力资源成本上升,同样会引起避税增加[3]。 此外,
税收政策变动,通过影响市场资源配置效率与企

业经营绩效,也会对企业避税行为产生影响[4 - 5]。
所以,公司战略资源的差异,会让企业做出不同避

税选择[6]。 基于委托代理理论的研究认为,严重

的委托代理问题是避税形成的主要原因,这方面

的研究相对丰富。 从管理者视角发现,管理者过

度自信、两职合一、管理层激励等[7 - 9] 因素会促进

企业避税;而从监督视角分析,媒体监督、会计监

督、投资者监督等[10 - 12] 都能够抑制避税。 基于信

号传递理论认为,在信息不对称的情况下,公司经

理层会通过股利政策选择等方式向投资者传递信

息,因此信息成为左右公司避税行为的重要因素。
Chen 等(2017) [13] 发现信息不对称是造成避税的

重要因素。 由于该研究没有将利益相关者问题纳

入到分析框架,客户关系对企业避税的影响受到

学界较少关注。
客户集中度是客户关系的重要反映,也体现

了利益相关者之间的联系,证监会规定了上市公

司必须要披露前五名客户信息,客户关系在企业

经营活动的重要性得到了加强[14]。 一方面,客户

集中度高有助于提高企业资产净利率,增强企业

获得银行贷款的能力[15],使得企业的供应链更加

稳定,给公司带来持续的业绩和 IPO 溢价[16]。 另

一方面,高的客户集中度也会加大公司的经营风

险[17],影响公司的经营与财务决策。 事实上,在广

大发展中国家,税收征管系统不完善,利用“关系”
避税的现象较为普遍。 虽然有学者已经注意到客

户集中度和企业避税的关系,但是由于缺乏对企

业异质性的分析和归纳,所以鲜有文献系统地分

析客户集中度对企业避税的作用机制。 鉴于此,
本文使用中国沪深 A 股上市公司 2009—2020 年

数据作为研究样本,多维度实证检验了客户集中

度对企业避税的影响以及影响机制。
二、理论假设

交易成本理论提出:由于人的有限理性、缔约

各方的机会主义倾向和交易的不确定性,市场在

资源配置时会产生巨大的交易成本。 所以当客户

显著集中后,属于交易成本之一的谈判成本会变

得很大。 客户议价能力的提升迫使企业向客户让

步利润,对企业产生负面影响,给生产经营带来巨

大利润损失,而避税正是对利润损失的补偿。 但

是,根据税收筹划有效性理论,企业避税活动不仅

降低了企业的税收成本,而且增加了其他交易成

本。 因此,减少实际纳税并不一定意味着企业税

后收入增加。 企业避税是一把可以增加或减少收

入的双刃剑,积极作用包括减轻税收负担,提高财

务管理水平,负面影响包括代理成本和信息成本

的大幅度增加。
客户集中度对企业避税行为的影响有以下 3

个方面。 首先,企业对客户的高度依赖会形成买

方垄断势力,增强了客户的议价筹码。 客户会对
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企业产品价格和质量提出更高要求,这削弱了企

业的盈利能力,促使企业进行避税。 其次,客户集

中度高会增加企业的融资成本。 银行考虑到客户

高度集中给企业带来的风险,会提出更高的贷款

利率和限制性条款,增加了企业债务融资和权益

融资成本[18]。 企业面对融资成本增加会选择避税

以缓解资金周转困境。 最后,客户越集中,企业越

会重视客户关系的稳定性。 如果企业公开披露的

信息过于充分,同行业竞争对手会加以利用[19],所
以客户集中度较高的企业会主动降低信息的透明

度。 但是,低透明度却增加了管理层盈余管理的

动机,进而采取避税措施。 综上所述,提出假设

H1:控制其他因素的影响,客户集中度越高,企业

避税程度越大。
委托代理理论解释了企业避税的差异性。 一

方面,国有企业的股东既是税收缴纳者又是税收

受益人,企业收益以及税收收益均为国家所有,而
非国有企业则存在企业收益分配问题。 这在客观

上造成了国有企业与非国有企业避税动机上的差

异。 所以,非国有企业为了获得更大的利润分配

权益,其避税动机更加强烈。 另一方面,国有企业

负责人往往承担更多的政治角色,需要承担更多

的社会责任,不是一味追求企业的利润。 而非国

有企业负责人,往往以营利为最终目标,更为关注

企业的税收筹划,减低企业税收成本,进而有强烈

的动机避税。 基于此,在企业客户集中度较高时,
无论出于避免利润损失亦或获取更大经济收益,
非国有企业的避税程度更为强烈。 因而,提出补

充假设 H1a:相对于国有企业,非国有企业的客户

集中度越高,避税程度越大。
企业规模会影响企业的信贷。 由于小企业信

息透明度较低,资金提供者的风险补偿溢价就会

提高,将进一步增加企业的贷款成本,所以小企业

一般会面临较为严重的融资约束。 基于此,当小

企业的客户集中度提高时,基于现金流或是实现

利润的考虑,其避税动机更强烈。 因此,提出补充

假设 H1b:相对于大型企业,小型企业的客户集中

度越高,避税动机越强。
供应商为了维持良好的客户关系,需要生产

独特的产品,将进一步投入专有化资产[20],这无疑

增加了企业的生产成本,强化了企业的融资约束。
另外,当独特产品的需求面变窄,可能从卖方市场

转向买方市场,买方增加了议价权利。 因此,提出

补充假设 H1c:当企业的客户集中度提高时,产品

独特性更高的企业避税动机也会更强。
企业客户集中度越高,客户议价能力越强,因

此就会增加企业的交易成本并且压缩企业的利

润。 首先,税收导致现金流从企业流出,是企业重

要的支出成本[21],企业通过避税可以显著减少支

出成本,弥补企业的利润损失。 其次,避税增加的

现金流,可以用于企业的投资、并购以及增加广告

支出,进而建立竞争优势,提升企业市场绩效[8]。
李欢等(2018) [14]发现客户集中度高的企业,其经

营业绩(ROA)表现相对较差,一个重要的原因是

毛利率过低。 在供过于求的市场上,企业竞争更

加激烈,为了提升客户的保有率,更愿意降低利润

迎合客户,而避税是减少企业利润损失的重要途

径。 最后,由于客户集中度的提高,客户一旦断

供、流失,其盈利能力会产生巨大落差[17]。 原因在

于客户的专用性投资以及谈判的优势地位,使得

企业获得利润空间收紧,因而进一步加剧了企业

财务风险。 因此为了补偿损失,企业也有动机进

行避税。 据此,提出假设 H2:控制其他因素的影

响,当客户集中度提高后,企业为了弥补利润损失

会加大避税力度。
客户集中度过高会引发融资风险,外部投资

者与金融机构往往上调风险预期,从而导致企业

的外部融资成本增加,形成融资约束[22]。 江伟等

(2021) [23]发现随着客户集中度提高,大客户的平

均应收账款期限就会延长。 此外,由于客户集中

度提高,企业需要应对更多风险,因而被迫需要增

加现金流。 基于企业正常经营活动中应收账款时

间延长和对现金流的需要,资金压力增大。 一方

面,在企业维持正常的经营条件下,对大客户的授

信期越长,表明了企业良好的经营治理水平,进一

步维护了企业与大客户的关系。 另一方面,企业

面对较少的大客户,其风险水平更高,为了应对客

户风险,企业对现金流是否充裕开始关注。 因而
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客户集中度提高,进一步加剧了企业融资约束风

险,刺激企业进行避税。 此外,为了防止客户集中

度过高导致的“客大欺店”,供应商就选择了提高

自身的财务杠杆[24]。 目的是向大客户“示威”,借
此提升自身的议价能力。 财务杠杆提升的直接后

果是企业融资成本提高。 为了应对提升的融资成

本,企业也会增强避税力度。 据此,提出假设 H3:
控制其他因素的影响,当客户集中度提高后,企业

为了缓解融资约束会加大避税力度。
对于客户集中度较高的企业而言,客户与企

业容易形成共谋,增加外部的监督成本,降低企业

的信息透明度,助长了企业的机会主义行为,进而

引发企业避税。 因此,提出假设 H4:当市场缺乏对

企业监管后,客户集中度越高,企业避税力度

越大。
三、研究设计

(一)数据来源与样本选择

本文以 2009—2020 年中国沪深 A 股上市公

司为研究对象。 中国证监会公布的《公开发行证

券的公司信息披露内容与格式准则第 2 号〈年度

报告的内容与格式〉》(2007 年修订)中明确提出,
公司需报告前五名供应商合计的采购金额占年度

采购总额比例和前五名客户销售额合计占公司销

售总额比例。 自 2009 年开始,该项披露政策得到

普遍执行。 因此,本文的样本开始时间确定为

2009 年。 本文使用的数据为上市公司基本信息及

财务信息数据和公司税率。 财务数据均来自国泰

安数据库 ( CSMAR),公司税率来自万德数据库

(Wind)。
本文对样本进行如下处理:删除资不抵债的

公司样本;删除金融类公司样本;删除 ST 以及主

要变量缺失的公司;为了避免异常值对实证结果

的干扰,本文对所有连续变量在上下 1%的水平上

进行 Winsor 处理。 经过处理得到公司年度观测值

共计 18497 个。
(二)变量定义与模型建立

1. 客户集中度的度量

本文借鉴王雄元等 ( 2014 ) [25]、 周冬华等

(2018) [20]对客户集中度的定义方法,根据年报中

管理层分析讨论部分公布的前五大客户销售收

入,构建 4 个客户集中度指标。 第一个为前五大客

户销售收入占比 T5custom(前五大客户销售收入

之和除以当年公司销售总收入),第二个为第一大

客户销售收入占比 T1custom(第一大客户销售收

入除以当年公司销售总收入),第三个为前五大客

户销售收入的赫芬达尔指数 cushhi(前五大客户各

自的销售收入占公司销售收入比值的平方,再加

总),第四个为前五大客户各自销售收入标准差

cussd(前五大客户各自的销售收入占公司销售收

入比值的标准差)。
2. 避税的测度

参考刘行等(2013) [26]、叶康涛等(2014) [27]

的做法,本文使用名义所得税率减去实际所得税

率来衡量企业的避税程度( rate1)。 名义税率为公

司年报所披露的税率,实际税率用所得税费用除

以税前总利润的方法测度。 另一种测度避税的方

法是使用税前会计利润减去应纳税所得额的差除

以期末总资产,记为 rate2。 其中应纳税所得额等

于所得税费用减去递延所得税费用的差除以名义

所得税率。 把第二种避税指标用作稳健性检验。
3. 模型设定

本文建立如下实证模型,用以检验客户集中

度与公司避税的的关系。 模型结构如下:

rate1 i,t = β0 + β1cci,t + controlsi,t + ∑year +

∑ ind + εi,t (1)

被解释变量 rate1 为公司的避税程度,解释变

量 cc 为客户集中度(用 4 种方式测度)。 本文控制

变量包括资产负债率( lev)、企业规模( size)、经营

活动现金净流( cf)、发展速度(growth)、企业年龄

(age)、资产收益率(ROA)、投资收益(ROI)、有形

资本 比 ( PPE )、 无 形 资 本 比 ( INtang )、 存 货

( INvent)、总应计利润(Ta)、本年度亏损(deficit)。
此外,本文还控制了年份和行业固定效应,ε 为随

机误差项。
4. 变量描述性统计分析

表 1 是对主要变量进行的描述性统计,包含的
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统计信息有样本数、均值、标准差、最小值、25% 分

位数、中位数、75% 分位数、最大值。 避税程度

( rate1)的平均值为 0. 0271,说明我国上市公司的

实际税率普遍低于名义税率,存在避税现象。 均

值与刘行等(2013) [26] 的避税程度数据较为接近。
25%分位数值为 - 0. 0231,表明有 25% 的上市公

司的实际税率高于名义税率。 从客户集中度的平均

值来看,前五大客户销售收入占比(T5custom)为

30. 76%,第一大客户营业收入占比(T1custom)为

13. 84%,客户销售收入的赫芬达尔指数(cushhi)为
5. 23%,前五大客户各自销售收入标准差( cussd)为
4. 64% ,均值与周冬华等(2018) [20] 的客户集中度

数据较为接近。 客户销售收入的赫芬达尔指数

(cushhi)的最大值为 62. 11% ,最小值为 0,说明客

户集中度存在较大的差异。 在控制变量方面,描
述性统计结果与分布均在合理范围。

表 1　 主要变量描述性统计

变量名 样本量 均值 标准差 最小值
25

分位数
中位数

75
分位数

最大值

rate1 18497 0. 0271 0. 1655 - 0. 6160 - 0. 0231 0. 0131 0. 0762 0. 7667
T5custom 18497 0. 3076 0. 2151 0. 0110 0. 1444 0. 2521 0. 4244 0. 9611

T1custom(% ) 18472 13. 8440 14. 5011 0. 3800 4. 6200 8. 8500 17. 4200 78. 7000
cushhi 18497 0. 0523 0. 0994 0 0. 0050 0. 0160 0. 0511 0. 6211
cussd 18412 0. 0464 0. 0603 0. 0006 0. 0101 0. 0237 0. 0562 0. 3272
lev 18497 0. 4173 0. 2055 0. 0508 0. 2517 0. 4067 0. 5696 0. 8998
size 18497 22. 0204 1. 2050 19. 7736 21. 1607 21. 8619 22. 6840 25. 9305
cf 18497 0. 0460 0. 0689 - 0. 1588 0. 0073 0. 0447 0. 0858 0. 2409

growth 18497 0. 1753 0. 4006 - 0. 5407 - 0. 0248 0. 1122 0. 2775 2. 486
age 18497 1. 8649 0. 9019 0 1. 3863 1. 9459 2. 5649 3. 2581
ROA 18497 0. 0343 0. 0690 - 0. 3292 0. 0135 0. 0363 0. 0653 0. 1970
ROI 18497 0. 0061 0. 0133 - 0. 0125 0 0. 0015 0. 0066 0. 0802
PPE 18497 0. 2124 0. 1527 0. 0029 0. 0932 0. 1828 0. 3011 0. 6742
INtang 18497 0. 0452 0. 0432 0. 0001 0. 0181 0. 0345 0. 0570 0. 2577
INvent 18497 0. 1424 0. 1258 0. 0005 0. 0619 0. 1130 0. 1804 0. 6826
Ta 18497 - 0. 0136 0. 0796 - 0. 3610 - 0. 0470 - 0. 0095 0. 0277 0. 1989

deficit 18497 0. 1055 0. 3072 0 0 0 0 1

四、实证结果

1. 基础回归分析

针对模型(1)进行估计,表 2 中第(1) ~ (4)
列显示的是全样本回归结果。 根据表 2 回归结果

显示,4 个度量客户集中度的系数均在 5% 水平下

显著为正,证实了本文的假设 H1。 即客户集中度

越高,客户议价能力越强,客户对企业预期利润压

缩空间就越大。 公司为了获取正常利润,减少不

必要的成本,进而企业增强避税动机。
2. 产权性质的影响

国有企业由于在获得政府资源以及承担社会

责任方面的特殊地位,其避税的意愿势必弱于非

国企公司。 从管理层角度来讲,国企的经理人对

于政治升迁的意愿要强于提高企业经营绩效的意

愿,所以国有企业可能避税动机不强。 此外,由于

国有企业是我国公司法规践行的主体,所以可能

涉及违背法律法规的经营活动必将受到国企的抵

制。 为了进一步探求产权性质对于避税的作用,
本文将样本分为国企组和非国企组。 表 3 第

(5)—(8)列分样本回归结果显示:在非国企组,客
户集中度的系数在 5%水平下显著为正,表明客户

集中度越高,非国企避税动机越强。 证实了本文

的假设 1a。
表 2　 基础回归表

变量 (1) (2) (3) (4)

T5custom
0. 0256∗∗∗

(3. 23)

T1custom
0. 0003∗∗∗

(2. 83)

cushhi
0. 0405∗∗

(2. 44)

cussd
0. 0632∗∗

(2. 37)

_cons
0. 0799∗ 0. 0930∗∗ 0. 0991∗∗ 0. 0988∗∗

(1. 70) (1. 99) (2. 14) (2. 12)
year Yes Yes Yes Yes

ind Yes Yes Yes Yes

N 18497 18472 18497 18412

adj. R2 0. 135 0. 135 0. 135 0. 135

注:∗∗∗、∗∗、∗分别表示 p < 0. 01、p < 0. 05、p < 0. 10 的差异显著性;
括号中报告的是的 t 统计量。

3. 企业规模的影响

由于小企业在信贷融资方面先天受到较为严

重的歧视,因此其融资约束相比于大企业而言更

为严重。 所以,应收账款的增加势必严重影响小

企业的资金流动性,进而影响企业发展。 因此,为
了避免企业预期利润进一步被大客户压缩,小企

业的避税动机相比于大企业会更强,以期从成本

方面减少企业支出、增加企业绩效。 为了进一步

探求企业规模对避税的作用,本文参考李春涛等

(2014) [28]的做法,将样本按企业规模分为大企业

和小企业。 表 4 第(5) ~ (8)列分样本回归结果显

示:在小企业组,客户集中度的系数在 1% 水平下

显著为正,表明客户集中度越高,小企业避税动机

越强。 证实了本文的假设 1b。
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表 3　 产权性质对客户集中度与避税之间关系的影响

变量
国企 非国企

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

T5custom
0. 0205∗∗ 0. 0376∗∗

(2. 31) (2. 41)

T1custom
0. 0003 0. 0003∗∗

(1. 54) (2. 49)

cushhi
0. 0400 0. 0441∗∗

(1. 50) (2. 04)

cussd
0. 0540 0. 0709∗∗

(1. 17) (2. 16)
Control Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
year Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
ind Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
N 5418 5403 5418 5373 13079 13069 13079 13039

adj. R2 0. 153 0. 153 0. 152 0. 153 0. 129 0. 129 0. 129 0. 129
注:∗∗表示 p < 0. 05 的差异显著性;括号中报告的是的 t 统计量。

表 4　 企业规模对客户集中度与避税之间关系的影响

变量
大企业 小企业

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

T5custom
- 0. 0057 0. 0360∗∗∗

( - 0. 40) (3. 79)

T1custom
- 0. 0001 0. 0005∗∗∗

( - 0. 55) (3. 53)

cushhi
- 0. 0183 0. 0723∗∗∗

( - 0. 73) (3. 35)

cussd
- 0. 0257 0. 1048∗∗∗

( - 0. 62) (3. 11)
Control Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
year Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
ind Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
N 5913 5900 5913 5870 12584 12572 12584 12542

adj. R2 0. 149 0. 150 0. 149 0. 150 0. 134 0. 134 0. 134 0. 134
注:∗∗∗表示 p < 0. 01 的差异显著性;括号中报告的是的 t 统计量。

4. 产品独特性的影响

由于供应商前期在提供独特性高的产品时注入

了大量专项资本,因此供应商为了收回潜在的额外

成本会增加避税动机。 为了进一步探求产品独特性

对避税的作用,本文参考王雄元等(2014) [25] 的做

法,以管理费用和销售费用占营业成本的比重来度

量产品独特性。 若占比高于当年行业均值则为产

品独特性高,占比若低于行业均值则为产品独特性

低。 表 5 第(1) ~第(4)列分样本回归结果显示:在
产品独特性较高的组别,客户集中度的系数在 1%
水平下显著为正,表明客户集中度越高,具有产品独

特性的企业避税动机越强。 证实了本文的假设 1c。
五、进一步分析与检验

(一)内生性分析

1. 工具变量法。 由于客户集中度与企业避税

可能存在内生性,比如企业避税程度较高,信息透

明度会降低,继而减少了缺乏企业真实信息的小

客户,进一步增加了大客户的集中度。 本文使用

工具变量法解决避税行为影响客户集中度的反向

因果问题。 工具变量选取公司分支机构数量

(branch)。 首先,从相关性看,分支机构的数量越

多,公司服务的客户越多,客户可能越分散,见表 6
第(1)列、第(3)列、第(5)列、第(7)列。 换言之,
分支机构越少则客户可能越集中。 因此,分支机

构和客户集中度有一定的相关性。 其次,目前没

有证据显示公司分支机构数量与公司避税程度具

有相关关系,满足工具变量外生性。 最后,弱工具

变量的 F 值均大于 10。 表 6 第(2)列、第(4)列、
第(6)列、第(8)列回归结果中,客户集中度的系数

在 1%的水平下显著为正,表明客户集中度可以显

著提高公司的避税程度。 因此,在使用工具变量

缓解内生性问题后,本文基本结论依然成立。
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表 5　 产品独特性对客户集中度与避税之间关系的影响

变量
产品独特性高 产品独特性低

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

T5custom
0. 0544∗∗∗ 0. 0101
(4. 36) (1. 07)

T1custom
0. 0008∗∗∗ 0. 0001
(4. 52) (0. 60)

cushhi
0. 1120∗∗∗ 0. 0053
(4. 20) (0. 27)

cussd
0. 1699∗∗∗ 0. 0125
(3. 97) (0. 40)

Control Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
year Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
ind Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
N 6487 6479 6487 6459 12010 11993 12010 11953

adj. R2 0. 149 0. 149 0. 148 0. 148 0. 128 0. 128 0. 128 0. 128
注:∗∗∗表示 p < 0. 01 的差异显著性;括号中报告的是的 t 统计量。

表 6　 工具变量回归

变量
(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

T5custom rate1 T1custom rate1 cushhi rate1 cussd rate1

branch
- 0. 0472∗∗∗ - 0. 0270∗∗∗ - 0. 0173∗∗∗ - 0. 0099∗∗∗

( - 23. 86) ( - 18. 94) ( - 17. 13) ( - 16. 41)

T5custom
0. 2164∗∗∗

(6. 30)

T1custom
0. 3770∗∗∗

(6. 13)

cushhi
0. 5924∗∗∗

(6. 09)

cussd
1. 0442∗∗∗

(6. 10)
Control Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
year Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
ind Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
N 18055 18055 18030 18030 18055 18055 17976 17976
F 84. 58 38. 86 26. 92 28. 88
R2 0. 2554 0. 0920 0. 2071 0. 0658 0. 2134 0. 0523 0. 1778 0. 0335

注:∗∗∗表示 p < 0. 01 的差异显著性;第(1)、(3)、(5)、(7)列括号中报告的是的 t 统计量。 第(2)、(4)、(6)、(8)列括号中报告的是的 z 统
计量。

　 　 2. 得分倾向匹配法。 企业是否存在大客户,
可能和多种因素有关而并非随机。 为了消除这些

偏误,本文使用得分倾向匹配。 参考周冬华等

(2018) [20]的做法,将是否有第一大客户的销售

占比超过 10% 的样本分为两组。 以全部控制变

量为匹配对象,采用 1 ∶ 1 临近匹配的方法。 匹

配后,结果显示客户集中度与避税程度依然呈

正相关关系。
3. 固定效应模型。 为了解决不随时间变化的

遗漏变量问题。 本文采用固定效应模型重新回

归,检验结果与本文主要结论相一致。
(二)稳健性检验

1. 改变避税程度的衡量方法。 参考刘行等

(2013) [26]的做法,我们重新定义 Rate2 为避税程

度。 Rate2 = (税前会计利润 - 应纳税所得额) /期
末总资产,应纳税所得额 = (所得税费用 - 递延所

得税费用) /名义所得税率。 对模型(1)进行重新

回归,结果依然显著。
2. 更换解释变量。 参考王雄元等(2017) [29]

的做法,我们设置一个虚拟变量:高于年度行业客

户集中度均值取值为 1,否则取值为 0。 cc1 为是否

高于 T5custom 年度行业的代理变量,同理 cc2、cc3、
cc4 分别为 T1custom、Cushhi、cussd 的代理变量。 对

模型(1)进行重新回归,结果依然显著。
3. 仅保留制造业。 由于制造业产业链条更为

紧密[29],因此企业受客户集中度的影响更小。 这

是因为相对于其他行业,制造业更多生产同质产

品,客户的议价能力本就很强,客户集中度的影响
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可能因此衰弱。 我们单独测试了制造业企业客户

集中度对避税的影响,结果依然显著。
(三)机制检验

客户集中度提高直接导致企业谈判议价能力

降低。 企业只能被动接受客户定价。 这意味着企

业压缩了利润空间,具体表现为企业营业收入降

低。 因此,企业为了进行业绩补偿势必会通过避

税减少成本。
表 7 第(1 ) 列、第 (3 ) 列、第 (5 ) 列、第 (7 )

列表明:客户集中度均在 5% 水平下显著为负,
客户集中度提高会降低企业的营业收入。 之

后,将企业主营业务利润(OR)作为回归的中介

变量进行中介效应分析。 表 7 第(2)列、第(4)
列、第(6)列、第(8)列的回归结果显示:在对模

型 1 的回归中加入企业营业收入变量后,OR 的

系数显著,主营业务利润发挥了部分中介效应,
证明了假设 2。

客户集中度的提高,可能导致企业上下游供

应商数量的减少。 因此,企业的商业信用相比于

客户集中度较低的企业来讲要低。 企业会受到一

定的融资约束的影响。 而融资约束的加剧又势必

会激发企业避税的动机。
参考魏志华等(2014) [30] 构建 KZ 指数的方

法。 KZ 指数越大,表明上市公司面临越严重的融

资约束。 从表 8 第(1)列、第(3)列、第(5)列、第
(7)列发现,客户集中度均在 1% 的水平下显著为

正,验证了客户集中度提高会增加企业的融资约

束。 之后,我们将融资约束(KZ)作为回归的中介

变量进行中介效应分析。 表 8 第(2)列、第(4)列、
第(6)列、第(8)列验证了融资约束的中介效应,回
归结果显示:在对模型 1 的回归中加入融资约束变

量后,KZ 的系数均在 10%的水平下显著为正且客

户集中度系数相应变小,说明融资约束起到了部

分中介效应,证明了假设 3。
表 7　 客户集中度对营业收入影响的机制分析

变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

OR 0. 0003∗∗∗ 0. 0003∗∗∗ 0. 0003∗∗∗ 0. 0003∗∗∗

(3. 85) (3. 80) (3. 75) (3. 62)

T5cusoirt - 3. 9951∗∗∗ 0. 0270∗∗∗

( - 3. 22) (3. 41)

Custincrt - 0. 0472∗∗∗ 0. 0003∗∗∗

( - 2. 60) (2. 98)

cushhi - 6. 1040∗∗ 0. 0425∗∗

( - 2. 37) (2. 56)

cussd - 11. 0862∗∗∗ 0. 0668∗∗

( - 2. 77) (2. 50)
Control Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
year Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
ind Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
N 18497 18497 18472 18472 18497 18497 18412 18412

adj. R2 0. 522 0. 136 0. 521 0. 136 0. 522 0. 136 0. 521 0. 136
注:∗∗∗、∗∗分别表示 p < 0. 01、p < 0. 05 的差异显著性;括号中报告的是的 t 统计量。

表 8　 客户集中度对融资约束影响的机制分析
变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

KZ
0. 0020∗ 0. 0021∗ 0. 0021∗ 0. 0021∗

(1. 75) (1. 78) (1. 80) (1. 82)

T5custom
0. 2166∗∗∗ 0. 0209∗∗∗

(3. 41) (2. 65)

T1custom
0. 0029∗∗∗ 0. 0002∗∗

(3. 31) (2. 21)

cushhi
0. 4192∗∗∗ 0. 0292∗

(3. 24) (1. 76)

cussd
0. 5764∗∗∗ 0. 0473∗

(2. 81) (1. 77)
Control Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
year Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
ind Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
N 18063 18063 18038 18038 18063 18063 17980 17980

adj. R2 0. 779 0. 135 0. 779 0. 134 0. 779 0. 134 0. 779 0. 135
注:∗∗∗、∗∗、∗分别表示 p < 0. 01、p < 0. 05、p < 0. 10 的差异显著性;括号中报告的是的 t 统计量。
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　 　 客户集中度提高迫使企业主动披露高质量信

息以减少对其的分析跟踪[31]。 主动披露真实信息

使分析师的调研成本减少,分析难度降低,有限的

分析师跟踪就会获得大量真实的信息。 此外,陈
西婵等(2021) [32]认为企业集中度越高,负面外部

冲击越容易被企业转移。 原因在于企业集中度越

高,“内部圈子”信息相对充分,外部负面冲击不足

以撼动企业在“内部圈子”的地位。 所以,分析师

跟踪人数减少以及信息相对封闭为企业掩盖避税

行为提供了良好的信息环境,致使避税行为得到

激励。

将企业分析师跟踪(analyst)定义为跟踪同一

家企业的分析师人数。 从表 9 第(1)列、第(3)列、
第(5)列、第(7)列发现,客户集中度均在 10% 的

水平下显著为负,验证了客户集中度提高会减少

企业的分析师跟踪人数。 之后,我们将分析师跟

踪(analyst)作为回归的中介变量进行中介效应分

析。 表 9 第(2)列、第(4)列、第(6)列、第(8)列是

验证分析师跟踪的中介效应,回归结果显示,在对

模型 1 的回归中,加入分析师跟踪变量后,analyst
的系数均在 1%的水平下显著为正,说明分析师跟

踪起到了部分中介效应。 证明了假设 4。
表 9　 客户集中度对分析师影响的机制分析

变量 (1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

analyst
0. 0006∗∗∗ 0. 0005∗∗∗ 0. 0005∗∗∗ 0. 0006∗∗∗

(3. 79) (3. 75) (3. 73) (3. 86)

T5custom
- 1. 3383∗∗ 0. 0202∗∗∗

( - 2. 02) (2. 59)

T1custom
- 0. 0208∗∗ 0. 0002∗∗

( - 2. 28) (1. 98)

cushhi
- 2. 3305∗ 0. 0215
( - 1. 79) (1. 23)

cussd
- 4. 7536∗∗ 0. 0396
( - 2. 25) (1. 46)

Control Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
year Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
ind Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes Yes
N 13547 13547 13529 13529 13547 13547 13472 13472

adj. R2 0. 355 0. 125 0. 355 0. 125 0. 355 0. 124 0. 354 0. 125
注:∗∗∗、∗∗、∗分别表示 p < 0. 01、p < 0. 05、p < 0. 10 的差异显著性;括号中报告的是的 t 统计量。

六、结论与启示

本文主要从供应链关系角度解释了企业的避

税行为,并发现客户集度对企业避税的影响机制,
具体为,一是企业客户越集中越倾向于避税,克服

内生性和稳健性检验后,其结果依然显著。 从企

业异质性角度发现,客户集中后更容易引起非国

有企业和小规模企业的避税,当企业产品更为独

特时,客户集中对企业避税更有影响。 二是客户

集中度可能通过利润补偿机制来影响企业的避税

程度。 具体而言,当企业客户集中度提高时,客户

议价能力变强,促进企业交易成本增加,降低营业

收入,因此企业为了利润补偿加大避税力度。 三

是企业客户变集中后,往往造成企业融资困难,导
致企业融资成本增加,经实证检验,企业会采取避

税方式缓解融资约束。 四是客户集中度变高时,

容易引起企业与客户共谋,这种共谋会削弱市场

的监督能力,从而导致企业避税程度加深。 根据

本文的结论,结合我国当前的税改形势,得到如下

政策启示。
第一,税收监管部门应重点关注企业的客户

情况,以此作为判断企业避税行为的参考指标,促
进税务稽查效率的提升。 客户关系是企业重要的

观测变量,应纳入到税务监管体系。 当企业客户

出现集聚时,税务监管部门应当重点关注企业可

能出现的避税行为,尤其要对非国有企业、小规模

企业以及产品独特性强的企业重点监督。 此外还

要重点监管关联企业的避税行为,防止企业通过

关联关系在税率高的地区进行高进低出,而在低

税率地区进行低进高出的避税行为。
第二,进一步完善市场监管机制,充分发挥市
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场监督作用。 基于目前市场成熟度,不仅要监督

企业内部的机会主义行为,而且更应该加大企业

外部利益相关者的监督,加强企业重要客户的信

息披露,提高监管的一致性和透明度,阻止企业的

逃避税操作。 但是,我国现行税法及其实施细则

经常给企业一些“行业性”和“地区性”优惠政策,
这就为避税提供了一个套利空间。 所以要进一步

加强全局市场监管,提高企业享受优惠政策的准

入门槛,进一步做到防止企业跨行业和跨地区

避税。
第三,在加快构建以国内大循环为主体、国内

国际双循环相互促进的新发展格局的背景下,企
业供应链必将深度整合,下游客户在国内竞争环

境下会加速集中,企业有更强烈的动机进行避税,
政府应采取优化营商环境,拓宽企业融资渠道,降
低运行成本等方式减弱企业避税动机,充盈国家

税收。 政府作为企业坚强的后盾,必须要积极协

调金融机构与企业之间的关系,打破传统贷款的

标准束缚,加快建立地区间信用担保机构,使得企

业融资更加便捷顺畅,打破企业利用避税缓解融

资的窘境。
第四,继续完善反避税工作机制,强化反避税

信息基础建设,加强关联交易监管,共享反避税信

息。 充分发挥会计师事务所、税务事务所、律师事

务所等中介机构在反避税工作中的作用,在法律

法规许可范围内实现信息与执法部门共享。 加强

网络数据监管,甄别企业在信息报送中的“道德套

利”,利用信息的报送错误争取避税时间。 因此,
必须要加强税收部门、地方政府以及企业的联动

机制,为企业正常缴税进行评级,作为信息披露的

重要机制。
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