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客户依赖会影响税收筹划程度么？
——基于中国上市企业的实证检验

谭庆美，耿佩璇，刘博玲

（天津大学 管理与经济学部，天津 300072）
［摘 要］基于中国沪深两市A股上市企业 2009—2016年数据，通过实证检验客户依赖对企业税收筹划程度的影响，并分析

行业竞争与产权性质对两者关系的调节作用。研究结果表明，客户依赖对企业税收筹划程度具有显著正向影响，客户依赖度越高

的企业税收筹划程度越高。行业竞争及产权性质均会强化客户依赖对税收筹划的积极作用，行业竞争越激烈，客户依赖对税收筹

划的正向影响越显著；与非国有企业相比，客户依赖度越高的国有企业税收筹划程度越高。
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一、引言

作为企业重要的外部利益相关者，客户特别是重要客户能够对企业的财务决策与经营战略产生重要治理作

用［1-2］。已有研究表明，客户集中有利于稳定企业供应链，能降低企业未来需求的不确定性，提升企业的资产利

用效率［1，3-4］。为享受到客户集中带来的好处，企业有动机建立和维护与客户尤其是重要客户的长期交易关系来

提高客户集中程度。但过高的客户集中度导致企业对少数重要客户的依赖度过高，会使其在谈判及交易中处于

弱势地位，导致利益被侵占，企业面临较高的财务风险与经营风险［2，5-7］。而客户依赖过高所引发的风险也会增

加外部投资者与金融机构对其的风险预期，从而导致企业的外部融资成本增加［8-10］，加大企业的融资约束，进一

步增加企业财务风险，制约企业转型与升级的脚步。因此，客户依赖度高的企业有动机增加现金持有量，以缓解

融资约束并应对可能发生的风险。而有效的税收筹划可以降低税收成本及现金流出，增加现金持有量并降低外

部融资需求［11］，能够提高企业的财务灵活性并降低经营风险［12］。因此，客户依赖度高的企业可能会采取积极的

税收筹划措施，以增加现金持有水平，缓解企业风险。

任何企业的经营决策都离不开周围环境而单独存在，作为供应商的企业所属行业的竞争环境不同，客户的

议价能力及势力不同，企业的财务风险与经营风险不同［13］。供应商所处的行业竞争程度越高，供应商数量越

多，客户的选择范围和空间越大，作为交易关系中的弱势一方，供应商议价能力较弱。客户更可能迫使企业降低

价格、提供更多的商业信用；供应商也可能采取价格战等措施争夺客户进而扩大市场份额，导致企业利润率及现

金流量降低，此时企业通过税收筹划增加现金持有水平来应对风险的动机会加大。因此，企业面临的行业竞争

环境可能会影响税收筹划与客户依赖之间关系的敏感性。税收筹划是合法的企业税收管理措施，但也是一项风

险投资活动，激进的税收筹划措施可能会给企业带来负面后果［14］。不同产权性质的企业，面临的融资约束及抗

风险能力不同，税收筹划的意识及动机不同使得管理层的行为决策存在差异，从而影响客户依赖与税收筹划之

间的关系。基于此，本研究拟以中国沪深两市A股上市企业数据为研究样本，实证研究客户依赖是否会引发积

极的税收筹划行为，并探讨行业竞争及产权性质对税收筹划与客户依赖之间关系的调节作用。

和已有的研究相比，本文可能的研究贡献在于：第一，尝试从行业竞争视角研究客户依赖对企业税收筹划程

度的影响，结果发现当面临激烈行业竞争时，客户依赖度高的企业税收筹划程度显著更高。研究结果拓展了有
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关税收筹划诱因的研究视角，补充了税收筹划及客户依赖领域相关研究文献。第二，结合我国当前的制度背景，

进一步研究了企业产权性质对客户依赖与税收筹划关系的调节作用，结果发现国有企业中客户依赖对税收筹划

的正向影响更加显著。研究结论揭示了企业税收筹划与客户依赖的关系受其产权性质及行业竞争环境的共同

影响，进一步拓展了税收筹划相关研究视角。本研究有效地将行业竞争、产权性质、客户依赖与税收筹划程度四

者结合在一起，获取了有关税收筹划影响因素方面的经验证据，本文的研究结果对于税务部门进行税收征管也

具有一定参考价值。

二、相关文献回顾

（一）客户依赖相关研究回顾

作为重要的外部利益相关者，客户特别是重要客户对企业经营决策及经济后果具有重要影响，特别是在新

兴市场国家或发展中国家中，关系导向为主而不是市场导向为主，导致企业客户集中度较高，企业对客户的依赖

关系更为普遍与持久［15］。大量文献研究发现，客户依赖不但会影响企业绩效、融资决策及融资成本、现金持有

水平，而且会影响企业的财务风险及经营风险。

关于客户依赖对企业绩效的影响，现有研究未能得到一致的结论。Porter［16］、Williamson［17］等认为，当客户越

集中时，客户的议价能力及市场优势越大，这样客户会要求供应商企业提高产品质量并降低产品价格，这不利于

企业绩效的提升。韩敬稳等［18］也认为，重要客户会采用各种手段向上游供应商转嫁风险及降低成本来侵占利

益，迫使客户集中度高的企业做出让步。然而，Patatoukas［3］的研究却发现，客户集中有利于提升企业运营及资

产利用等效率，进而减少销售费用和提高企业经营业绩。田志龙和刘昌华［4］、庄伯超等［19］等的研究也得出了客

户集中有利于改善企业绩效的结论。此外，唐跃军［5］的实证研究发现，客户依赖与企业业绩显著负相关的同时，

表现为左高右低的正U形关系。

陈峻等［2］认为，客户集中能够整合供应链，从而有利于降低企业股权融资成本。然而，Campello和Gao［8］却
认为，客户依赖度过高会导致企业议价能力降低从而增加经营风险，并增加外部投资者与金融机构的风险预期，

对客户依赖度高的企业投资者会要求高的投资回报率，金融机构会要求高的抵押资产及高的贷款利率。Dan
等［9］发现，股权融资成本与客户依赖度之间显著正相关。周冬华和王晶［10］的研究也发现，客户依赖的风险效应

会增加风险溢价，进而能够提高股权融资成本，因此股权融资成本与客户依赖度之间具有显著正相关关系，客户

依赖度高的企业面临较高的融资约束。Huang等［20］发现，客户集中度高的企业由于面临更高的风险，需要承担

更高的贷款利差以及提供更多的贷款担保。客户依赖度高，债权人也会要求更高的风险补偿，从而导致债务融

资成本增加［21］。江伟等［22］的研究则得出了企业长期贷款与客户集中度之间具有显著倒U形关系的结论。

另外，一部分研究发现，客户依赖会显著影响企业现金持有水平及企业风险。Fabbri和Klapper［23］认为，客

户依赖度高的企业，其收益主要来源于少数重要客户，客户通常要求降低价格、提供信用担保，导致企业营运资

金和现金周转期延长，从而面临着更高的现金流量风险与财务困境风险。客户会尽量避免与财务状况不佳的供

应商交易，为向客户传递自身财务状况良好的信号，客户依赖度高的企业更倾向于增加现金持有水平［24］。此

外，客户依赖度过高会使企业面临失去重要客户所产生的冲击，一旦重要客户破产或与企业之间交易关系中断，

或者重要客户与企业的竞争对手联合，企业的销售额会在短期内大幅削减，导致企业当期甚至未来期间现金流

量减少，增大企业的财务风险及经营风险［13，25-27］。由于过高的客户依赖会产生风险，因此企业需要制定有效的

防范与管理策略［28］。而现金持有具有风险管理功效，较高客户依赖度企业需要较高的现金持有水平，以应对客

户依赖引致的风险。

（二）客户依赖对税收筹划影响的相关研究回顾

有效的税收筹划能够减少现金流出，增加企业可供支配的现金流［29］，通过有效的税收筹划活动可降低税

负，避免企业陷入财务危机。关于客户依赖对税收筹划的影响，Huang等［30］认为，客户依赖会增加企业现金流波

动风险，客户集中程度越高，企业越倾向于采取积极的税收筹划措施，以减少现金流出。为吸引客户进行关系型

投资，企业需要向客户展现自身稳健的财务形象以及良好的经营业绩。而税收筹划能够降低税收负担、改善经

营绩效，因此客户作为企业利益相关者，对企业税收筹划决策具有重要影响［15］。曹越等［31］的研究也发现，随着

客户集中程度的提高，企业税收筹划程度也会随之提高，从而证明了客户依赖是企业税收筹划的重要原因。此
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外，李晓玲等［32］在检验CEO权力对税收筹划影响时发现，客户集中度对税收筹划与CEO权力之间关系具有显著

调节作用，也间接证实了客户作为企业外部利益相关者能够影响企业的税收筹划决策。

上述研究取得了丰硕的研究成果，证实了客户依赖能够对企业的税收筹划产生影响。税收筹划是合法的企

业税收管理措施，但也是一项风险投资活动，激进的税收筹划措施可能会给企业带来负面后果［14］，而有效的内

外部治理机制可以更好地均衡客户依赖与税收筹划两者引发的风险差异［31］。作为重要的外部治理机制，企业

所属行业竞争环境不同，企业的议价能力及面临的风险不同，通过税收筹划节约现金流出的需求不同，因此行业

竞争可能会影响税收筹划程度与客户依赖之间关系的敏感性。不同产权性质的企业面临的风险程度及风险规

避意识具有较大差异，使得企业及管理层的行为决策存在区别，从而可能影响客户依赖与税收筹划之间的关系。

因此，研究企业产权性质及面临的行业竞争环境对客户依赖与税收筹划之间关系所产生的调节作用十分有

必要。

三、理论分析与研究假设

（一）客户依赖与税收筹划

当前我国处于经济转型时期，企业面临的经济环境复杂，获取现金较困难，强的融资约束制约企业转型升级

的脚步［33］。已有研究表明，企业销售对象为少数重要客户时，可以降低交易成本［21］。此外，建立起重要的客户

关系有助于企业通过专用化资产降低成本，促进技术创新［25］。为享受到客户集中带来的好处，企业有动机维护

重要客户的长期交易关系，保障客户的集中程度。但过高的客户集中度导致企业对主要客户的依赖度过高，会

使其在谈判与交易中处于不利地位。一方面，客户会尽量避免与财务状况不佳或存在财务问题的企业合作。为

了减小客户的担心，提升客户进行长期交易的意愿，企业需要保持较高的现金持有水平传递经营优质、前景光明

的积极信号。另一方面，客户依赖度高的企业，收益过于集中于少量主要客户，导致主要客户议价能力更强，客

户可能会迫使企业降低销售价格、延长商业信用、储备超额存货等，致使企业现金需求进一步增加。此外，客户

依赖度高的企业面临主要客户流失的风险，一旦突然失去这些重要客户，必将严重影响其收入并减少预期现金

流，致使企业陷入财务困境。因此，客户依赖度较高的企业需要较高的现金持有水平以应对可能出现的现金流

风险及财务困境。然而，客户依赖度过高所带来的风险，会增加外部投资者与金融机构的风险预期，投资者会要

求更高的投资回报率，金融机构会要求更高的抵押资产及贷款利率［8］。因此，客户依赖会增加企业的权益融资

成本［9-10］及债务融资成本［8，20］，使得企业面临较高的融资约束。税收筹划作为一项重要的财务决策，能够减少企

业税收负担及现金流出，从而增加企业的现金持有量，降低外部融资需求。当企业的客户依赖度较高时，为了增

加现金持有量以更好地吸引重要客户以及应对客户依赖引发的财务风险与经营风险，企业更倾向于实施积极的

税收筹划行为，此时企业的税收筹划程度较高。为此，本文提出研究假设1。
假设1：限定其他条件，客户依赖对企业税收筹划程度具有显著正向影响。

（二）客户依赖、行业竞争与税收筹划

不同行业的市场竞争程度存在显著差异，企业的经营行为与经营风险也具有显著差异性［31］。作为供应商

的企业若所处的行业竞争程度较弱，供应商数量少，那么客户转换成本较高，导致主动更换供应商的可能性较

小。相反，若供应商所在的行业竞争激烈，行业中产品同质性较高或者替代产品较多，那么客户有更大的选择

的可能，找到替代的供应商更容易，此时供应商成为交易中弱势的一方，议价能力较弱，对客户的依赖程度较

高［13］。供应商所属的行业竞争程度越强，面临重要客户流失的可能性越大，此时客户越会迫使供应商降低价

格及提供商业信用等［17，33］，导致企业经营风险与财务风险增加，而企业为应对风险所增加现金持有的需求也就

越强。同时，当行业竞争激烈时，行业进入壁垒较低，企业会面临更多竞争对手，此时企业会采取价格战、营销战

等措施争夺客户进而扩大市场份额，从而导致企业利润和现金流入减少，致使企业经营风险增大［13，34］。经营风

险增大会增加主要客户的担忧，企业更可能遭受失去重要客户而带来的财务冲击，财务风险及经营风险进一步

加剧。然而，当行业竞争激烈时，企业的利润空间会被压缩，正常经营活动产生现金流的能力减弱，此时利润水

平下降会向外释放出企业偿债能力降低的信号，导致企业外部融资难度增加。而融资约束会降低企业投资于高

成长机会的能力，企业更可能面临来自竞争对手的威胁［35］。因此，在激烈的行业竞争环境中，为了增加可供支

配的现金，缓解融资约束及企业风险，客户依赖度高的企业更可能依赖税收筹划的融资功能。基于以上分析，本
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文提出研究假设2。
假设2：限定其他条件，行业竞争越激烈，客户依赖度高的企业越可能实施积极的税收筹划。

（三）客户依赖、产权性质与税收筹划

为应对重要客户流失所带来的风险，企业会进行现金风险管理，持有更多的现金预防未来可能的风险。在

我国，国有企业和非国有企业在市场环境、融资约束等多方面存在巨大差异。非国有企业一般不占有稀缺资源，

规模相对较小，其社会公信力、议价能力及抗风险能力均低于国有企业，因此外部融资约束较大。非国有企业具

有更强的动机通过税收筹划增加现金持有量抵抗风险，并向客户传递自身财务状况良好的信号来吸引和培养重

要客户［36］。另外，非国有企业的管理者往往就是所有者，可以直接分享到税收筹划所带来的好处。即使不存在

客户依赖，非国有企业的管理者也有很强的动机采取积极的税收筹划措施，因此客户依赖提高税收筹划程度的

积极作用会被削弱。而国有企业凭借具有政府背景，可以优先享受经营许可、财政补贴、优惠贷款、税收减免、销

售渠道等各种资源，这些优惠资源赋予了国有企业在市场中的优势地位和较高的抗风险能力［25］。此外，纳税额

往往是评价国有企业管理者业绩的重要指标，对国有企业管理者自身晋升非常重要，国有企业的管理者往往不

太看重税收筹划带来的经济利益，其本身实施税收筹划的动机较弱［37-38］。但为了应对客户依赖带来的风险，国

有企业的管理者可能实施激进的税收筹划来增加企业现金持有量。因此，和非国有企业相比，客户依赖度高的

国有企业更倾向于实施积极的税收筹划行为。基于以上分析，本文提出研究假设3。
假设3：限定其他条件，和非国有企业相比，国有企业的客户依赖度对税收筹划程度的影响更显著。

四、研究设计

（一）研究对象选取与数据来源

2008年 1月 1日，新修订的《中华人民共和国企业所得税法》开始实施。为避免新旧所得税法差异对财务数

据产生的不利影响，本研究以 2009年为起点，选取中国沪深两市A股上市企业 2009—2016年数据为研究样本。

本文对样本数据进行如下处理：（1）剔除金融、保险类上市企业；（2）剔除 ST、*ST的上市企业以及关键数据缺失

的企业；（3）剔除当期所得税费用不为正数的企业。为消除极端异常值的影响，本文对所有连续变量进行上下

1%分位数Winsorize处理。通过以上处理，最后本文共计得到 6981个样本观测值。本文所采用的数据均来源于

Wind数据库。

（二）变量度量

1.客户依赖度

借鉴刘端和王竹青［13］、曹越等［31］、李晓玲等［32］等的研究方法，本文采用上市企业年度财务报告中披露的“向

前五名客户销售额占企业销售总额的比例”衡量客户依赖度（CD）。中国上市企业客户依赖现象普遍存在［36］，
2007年以来，证监会要求上市企业披露“向前五名客户销售额占企业销售总额的比例”，该比例越大，表明企业

的客户集中程度越高，企业对重要客户的依赖度越高。

2.税收筹划程度

本文借鉴Desai和Dharmapala［29］等的研究方法，分别采用名义税率与有效税率之差（NETR）、会计-税收差异

（BTD）衡量企业税收筹划程度，并借鉴 Frank等［39］的做法，利用期初资产总额对会计-税收差异进行标准化处

理。会计-税收差异、名义税率与有效税率之差以及有效税率（ETR）的计算公式分别如式（1）、式（2）和式（3）所

示。会计-税收差异、名义税率与有效税率之差的数值越大，说明企业税收筹划程度越高。

BTD = ( )EBT - TE - CDTE
TR

/TA （1）
NETR = NTR - ETR （2）
ETR = (TE - CDTE ) /EBT （3）
其中，BTD和NETR分别为会计-税收差异、名义税率与有效税率之差，NTR和ETR分别为名义税率与有效

税率，TE为当期所得税费用，EBT为当期税前利润，CDTE为当期递延所得税费用，TA为期初资产总额。

3.行业竞争程度

借鉴刘端和王竹青［13］、胡晓等［33］等等的研究方法，本文采用赫芬达尔指数（Herfindah-Hirschman指数）衡量
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企业所属行业的竞争强度，具体计算公式如式（4）所示。

HHI =∑
i = 1

n ( SALEit /SALEt )2 （4）
其中，HHI为赫芬达尔指数，SALEit表示第 i家样本企业第 t年的主营业务收入，SALEt表示第 t年参与估算的

行业内n家企业的主营业务收入合计。赫芬达尔指数越小，行业竞争越激烈。

4.产权性质

若样本企业的实际控制人为国有主体，将其定义为国有企业；反之，定义为非国有企业。若样本企业为国有

企业取值为1，反之取值为0。
5.控制变量

为控制其他影响企业税收筹划的因素，本文借鉴陈作华和方红星［40］、Law和Mills［41］的做法，选取如下控制变

量：企业规模（FS），以会计期末资产总额的自然对数衡量；财务杠杆（DEB），以资产负债率衡量；发展能力（FG），

以会计年度营业收入增

长 率 衡 量 ；盈 利 能 力

（PER），以总资产净利润

率 衡 量 ；现 金 持 有 量

（CA），以会计期末货币

资金总额占资产总额的

比重衡量；可供抵押资

产（MO），以会计期末固

定资产与存货合计占资

产总额的比重衡量。同

时本文对年份变量（YE）
与行业变量（IND）进行

了控制。相关变量的名称、符号及度量如表1所示。

（三）实证模型

为实证检验假设1至假设3，本文建立OLS回归模型，分别如式（5）至式（7）所示。

TP = α0 + α1CD +∑
i = 2

9
αiCV + γ （5）

TP = β0 + β1CD + β2 1
HHI

+ β3CD × 1
HHI

+∑
j = 4

11
βjCV + ε （6）

TP = λ0 + λ1CD + λ2NP + λ3CD × NP +∑
k = 4

11
λkCV + μ （7）

其中，TP为税收筹划程度，分别采用会计-税收差异（BTD）、名义税率与有效税率之差（NETR）衡量；CD为

客户依赖度；NP和HHI分别为产权性质与赫芬达尔指数；CD×NP和CD×1/HHI分别为客户依赖度与产权性质、

赫芬达尔指数倒数的交乘项，用于考察产权性质及行业竞争程度对税收筹划与客户依赖之间关系的调节作用，

由于赫芬达尔指数越小，行业竞争程度越强，因此对赫芬达尔指数取倒数。CV为控制变量，包括企业规模（FS）、

财务杠杆（DEB）、发展能力（FG）、盈利能力（PER）、现金持有量（CA）、可供抵押资产（MO）、行业虚拟变量（IND）
以及年份虚拟变量（YE）。αi、βj和λk为回归系数；γ、ε和μ为随机扰动项。

五、实证结果及分析

（一）描述性统计分析

根据表 2列示的描述性统计结果可见，客户依赖度的均值（中位数）和标准差分别为 0.295（0.241）和 0.451，
表明大部分样本企业向前五名客户销售额占企业总销售额的比重较高，且不同样本企业的客户依赖度差异较

大。会计-税收差异、名义税率与有效税率之差的均值（中位数）分别为-0.007（-0.006）和 0.004（0.001），标准差

分别为 0.028和 0.126，表明样本企业普遍存在税收筹划行为，而且不同样本企业的税收筹划程度存在较大差异。

表1 变量名称、符号及说明

变量类别

税收筹划程度

客户依赖
行业竞争
产权性质

控制变量

变量符号
NETR
BTD
CD
HHI
NP
FS
DEB
FG
PER
CA
MO
YE
IND

变量名称
名义税率与有效税率之差

会计-税收差异
客户依赖度

行业竞争程度
产权性质
企业规模
财务杠杆
发展能力
盈利能力

现金持有量
可供抵押资产
年度虚拟变量

行业虚拟变量

变量说明
名义税率-有效税率
通过式（1）计算得到
企业向前五名客户销售额占企业销售总额的比例
赫芬达尔指数，通过式（4）计算得到
若样本企业实际控制人为国有主体，取值为1；反之，取值为0
总资产的自然对数
资产负债率=总负债/总资产
年度营业收入增长率
总资产净利润率=净利润/资产总额
货币资金/资产总额
（固定资产+存货）/资产总额
年份虚拟变量，确定为该年度数据时取1；否则取0
行业虚拟变量，确定为该行业时取1；否则取0
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赫芬达尔指数的均值和中位数分别为 0.056和 0.013，整体偏

右，大部分样本企业面临较为激烈的行业竞争，信息比较功能

较强。在全部样本企业中，国有企业和非国有企业分别占 41%
和 59%。在控制变量中，总资产净收益率的均值和中位数分别

为 0.047和 0.041，表明样本企业整体上具有一定的盈利能力。

资产负债率的均值和中位数分别为 0.403和 0.435，表明大部分

样本企业的负债水平较低。在样本企业中，营业收入增长率及

企业规模的均值分别为 0.142和 21.951，货币资金及可供抵押

资产占总资产比值的均值分别为20.7%和46.1%。

（二）相关性分析

主要变量之间的Pearson相关性分析系数矩阵如表3所示。

由表 3可见，会计-税收差异、名义税率与有效税率之差均与客

户依赖度在 0.010的置信水

平上显著相关，初步表明客

户依赖会影响企业税收筹划

水平。客户依赖度、会计-税
收差异、名义税率与有效税

率之差三个变量均与产权性

质及赫芬达尔指数之间显著

相关，初步表明企业的产权

性质及面临的行业竞争程度

会影响客户依赖与税收筹划

之间关系。大部分控制变量

与会计-税收差异、名义税率

和有效税率之差两个因变量

之间具有显著相关关系，自

变量、调节变量与控制变量之间的相关性系数均小于0.4，不存在严重的多重共线性问题。

（三）回归结果分析

1.客户依赖对税收筹划的影响

为验证研究假设 1，本文以客户依赖度为自变量，分别以会计-税收差异、名义税率与有效税率之差为因变

量，以式（5）为基础进行回归分析（结果见表 4，I列与 IV列）。根据表 4可见，会计-税收差异、名义税率与有效税

率之差与客户依赖度之间均显著正相关。这一结果表明，客户依赖度高的企业会实施更为积极的税收筹划行

为，税收筹划程度更高，假设 1得以验证。和客户依赖度低的企业相比，客户依赖度高的企业面临更高的风险及

融资约束，积极的税收筹划行为能够减少企业税负，增加企业现金持有水平，更好地应对客户依赖所引发的财务

风险与经营风险。因此，客户依赖度高的企业更可能提高税收筹划程度以缓解融资约束，降低企业风险。控制

变量中，会计-税收差异、名义税率与有效税率之差与总资产净利润率及企业规模显著正相关，与资产负债率显

著负相关，表明规模越大以及盈利能力越强的企业，税收筹划的动机越强。由于债务利息可以在所得税前抵扣，

更高的资产负债率会降低企业实施税收筹划的动机。货币资金比重越高的企业，提高现金持有量的需求越低，

实施税收筹划的动机越弱。

2.行业竞争对税收筹划-客户依赖关系敏感性的影响

为验证研究假设 2，本文以式（6）为基础进行回归分析（结果见表 4II列与V列）。由表 4可见，当加入赫芬达

尔指数的倒数与客户依赖度的交乘项后，会计-税收差异、名义税率与有效税率之差与客户依赖度之间仍然显

著正相关，且回归系数分别由 0.017和 0.056上升至 0.024和 0.085；赫芬达尔指数的倒数与客户依赖度交乘项的

回归系数均在 0.010置信水平上显著为正。这一结果表明，行业竞争会强化客户依赖对税收筹划程度的正向影

表2 描述性统计分析结果

变量符号

CD

BTD

NETR

HHI

NP

PER

DEB

FS

FG

CA

MO

样本量

6981
6981
6981
6981
6981
6981
6981
6981
6981
6981
6981

最小值

0.012
-0.365
-0.498
0.009
0.000
-0.130
0.016
18.731
-0.432
0.001
0.121

最大值

0.926
0.471
0.603
0.375
1.000
0.382
0.862
25.603
1.462
0.810
0.746

均值

0.295
-0.007
0.004
0.056
0.410
0.047
0.403
21.951
0.142
0.207
0.461

中位数

0.241
-0.006
0.001
0.013
0.000
0.041
0.435
21.893
0.112
0.221
0.480

标准差

0.451
0.028
0.126
0.084
0.692
0.058
0.215
1.052
0.423
0.146
0.182

表3 相关性分析系数矩阵

BTD

NETR

CD

HHI

NP

PER

DEB

FS

FG

CA

MO
注：***、**、*分别表示在 0.010、0.050和 0.100置信水平上显著。

BTD

1.000
0.587***
0.035***
0.012**
-0.023**
0.175***
-0.083***
0.139***
0.015
0.053***
-0.013*

NETR

1.000
0.018***
0.003*
-0.012**
0.282***
-0.108***
0.021**
0.026**
0.038**
-0.056***

CD

1.000
-0.042***
-0.143**
0.040***
-0.081***
-0.203***
0.002
0.153***
-0.062***

HHI

1.000
0.311***
0.010*
-0.029**
-0.039***
0.025**
0.106**
-0.160***

NP

1.000
-0.075***
0.211***
0.359***
0.190
-0.021**
-0.356***

PER

1.000
-0.331***
-0.067***
0.151**
0.285***
-0.218***

DEB

1.000
0.321***
0.062***
-0.252***
0.262***

FS

1.000
0.049***
-0.216***
0.152***

FG

1.000
-0.029***
-0.021***

CA

1.000
-0.307***

MO

1.000
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响，当面临激烈的行业竞争时，客户依赖程度

高的企业税收筹划程度显著更高，假设 2得以

支持。当行业竞争激烈时，企业的议价能力减

弱，会压缩企业的利润空间和创造现金流的能

力，企业财务风险及经营风险加剧，客户依赖

度高的企业持有现金应对风险的动机强，会更

倾向于采取积极的税收筹划行为以增加现金

持有量。

3.产权性质对税收筹划-客户依赖关系敏

感性的影响

表 4中，III列与VI列展示了研究假设 3的
回归结果。由表 4可见，当加入产权性质与税

收筹划的交乘项后，会计-税收差异、名义税

率同有效税率之差与客户依赖度之间仍然显

著正相关，且回归系数分别由0.017和0.056上
升至 0.019和 0.062；交乘项的回归系数均显著

为正，表明与非国有企业相比，客户依赖度高

的国有企业税收筹划程度显著更高，假设 3得
以验证。与非国有企业相比，为了应对客户依

赖带来的风险，国有企业的管理者更可能实施

激进的税收筹划行为增加现金持有量。

（四）稳健性分析

为验证研究结论的稳健性，本研究进行了

下面稳健性测试。

1.内生性控制

税收筹划程度与客户依赖之间可能存在

内生性，客户依赖会影响税收筹划程度，税收

筹划程度的变化反过来也可能影响企业的客

户依赖程度，导致税收筹划与客户依赖之间的

双向因果关系。本文采用Hausman检验，判断

税收筹划与客户依赖之间是否存在内生性关

系。Hausman检验结果显示，客户依赖（CD）
的残差系数为 0.103，T值和 p值分别为 2.215
和 0.023，表明税收筹划与客户依赖之间存在

显著内生性关系。借鉴曹越等［31］、陈正林［36］

的做法，本文通过两种方法避免内生性对实证

结果可能造成的偏差：（1）将客户依赖度滞后

一期重新进行实证检验（结果见表 5）；（2）采

用滞后一期的行业平均客户依赖度（CDind）作

为工具变量重新进行实证检验（结果分别见表

6和表 7）。根据表 5可见，在将客户依赖度滞

后一期的情形下，客户依赖度对会计-税收差

异、名义税率与有效税率之差仍具有显著正向

影响，赫芬达尔指数的倒数及产权性质与客户

表4 多元回归结果

变量

常量

CD

1/HHI

CD.1/HHI

NP

CD. NP

PER

FS

FG

DEB

CA

MO

YE
IND

调整R2
F

注：***、**、*分别表示在 0.010、0.050和 0.100置信水平上显著；括号内为 t值。

I
BTD

-0.010***
（-4.651）
0.017***
（6.637）

0.089***
（22.378）
0.010**

（2.499）
0.001

（0.729）
-0.056**

（-2.267）
-0.113*
（1.750）
-0.006

（1.387）
控制

控制

0.221
246.695***

II
BTD

-0.011***
（-6.957）
0.024***
（3.954）
0.002***
（2.739）
0.040***
（5.125）

0.096***
（16.681）
0.010***
（5.901）
0.003

（0.953）
-0.038**

（-2.326）
-0.075**

（-2.462）
-0.002*

（-1.703）
控制

控制

0.226
225.485***

III
BTD

-0.032***
（-4.106）
0.019***
（3.856）

0.008**
（2.106）
0.011**

（2.287）
0.043***
（6.927）
0.015***
（4.653）
0.006

（0.852）
-0.042***
（-3.116）
-0.056**

（-2.098）
-0.007

（-0.526）
控制

控制

0.220
216.238***

IV
NETR
-0.209***
（-4.640）
0.056***
（4.108）

0.047***
（8.080）
0.001**

（2.155）
0.010*

（1.790）
-0.031***
（-5.581）
-0.093**

（-2.165）
-0.001

（-0.823）
控制

控制

0.223
249.713***

V
NETR
-0.198***
（-3.089）
0.085***
（4.951）
0.007***
（3.121）
0.032***
（3.637）

0.046***
（7.176）
0.005**

（2.218）
0.005*

（1.923）
-0.046***
（-4.137）
-0.100***
（-5.361）
-0.006

（-0.699）
控制

控制

0.224
223.398***

VI
NETR
-0.155***
（-3.583）
0.062***
（3.967）

0.010**
（2.237）
0.009***
（3.265）
0.035***
（5.627）
0.009**

（2.252）
0.013*

（1.906）
-0.052***
（-4.925）
-0.076***
（-3.532）
-0.003

（-0.656）
控制

控制

0.222
219.125***

表5 稳健性分析结果 I：客户依赖度滞后一期

变量

常量

CD

1/HHI

CD.1/HHI

NP

CD. NP

PER

FS

FG

DEB

CA

MO

YEIND
调整R2F
注：***、**、*分别表示在 0.010、0.050和 0.100置信水平上显著；括号内为 t值。

I
BTD-0.028***

（-6.225）0.013***
（4.135）

0.209***
（7.879）0.015***
（3.504）0.001
（0.792）-0.040***
（-4.015）-0.064***
（-5.361）-0.001
（-0.646）

控制
控制0.222246.157***

II
BTD-0.020***

（-4.129）0.018***
（5.112）0.006***
（3.105）0.025***
（3.619）

0.213***
（5.451）0.011***
（3.830）0.001
（0.451）-0.036***
（-3.358）-0.059**
（-4.205）-0.001
（-0.980）

控制
控制0.223212.303***

III
BTD-0.022***

（-3.947）0.015***
（3.635）

0.010*
（1.936）0.014**
（2.173）0.185***
（4.352）0.026***
（3.698）0.002
（0.563）-0.043***
（-3.926）-0.038***
（-6.638）-0.000
（-0.523）

控制
控制0.220205.113***

IV
NETR-0.085***

（-5.074）0.065***
（3.411）

0.121***
（5.110）0.039***
（4.309）0.002
（1.019）-0.047***
（-3.783）-0.050**
（-3.919）-0.010
（-1.102）

控制
控制0.221235.524***

V
NETR-0.102***

（-4.335）0.070***
（3.897）0.011***
（3.953）0.031***
（3.205）

0.183***
（3.652）0.032***
（3.981）0.004
（0.903）-0.055***
（-4.102）-0.036***
（-4.101）-0.013
（-1.061）

控制
控制0.223213.136***

VI
NETR-0.076***

（-5.998）0.068***
（3.875）

0.005**
（2.023）0.011**
（2.116）0.147***
（3.990）0.021***
（4.522）0.008
（0.568）-0.037***
（-3.920）-0.051***
（-4.852）-0.007
（-0.850）

控制
控制0.222210.035***
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依赖度交乘项的回归系数仍显著为正。根据

表6及表7可见，当采用工具变量法时，两个税

收筹划程度指标与客户依赖之间仍显著正相

关，交乘项的回归系数仍显著为正，进一步验

证了本文的研究假设。这一结果表明，在控制

内生性的情形下，研究结论仍具有较好的稳

健性。

2.变量更换

由于不同行业客户依赖程度存在一定差

异，借鉴李姝等［42］的做法，本文采用行业调整

客户依赖度（ACD）作为自变量重新进行回归

分析（结果见表 8）。其中，行业调整客户依赖

度为样本企业“向前五名客户销售额占公司销

售总额的比例”与样本企业所处行业“向前五

名客户销售额占公司销售总额的比例”均值之

差。根据表 8，当以行业调整客户依赖度

（ACD）作为自变量时，客户依赖及两个交乘项

的回归系数仍然显著为正，进一步支持了本文

的研究假设，表明本文的研究结论具有较好的

稳健性。

六、研究结论与建议

以中国沪深两市 2009—2016年A股上市

企业数据为样本，实证考察了客户依赖是否会

引发积极的税收筹划行为，并检验了产权性质

及企业面临的行业竞争程度对税收筹划与客

户依赖之间关系的调节作用。研究结果表明：

（1）总体上，企业向前五大客户的销售额占企

业总销售额的比重越高，企业对主要客户的依

赖程度越高，越可能实施积极的税收筹划行为，说明客户依赖是企业实施税收筹划的重要诱因。（2）行业竞争是

客户依赖与企业税收筹划关系的重要调节机制，激烈的行业竞争会显著强化客户依赖对税收筹划的积极作用。

企业所属的行业竞争程度越强，客户依赖度高的企业越可能实施积极的税收筹划行为以应对客户依赖带来的风

险。在市场竞争相对较弱的行业中，客户依赖度提高使得企业税收筹划程度的积极性减弱。（3）产权性质会显著

影响税收筹划程度与客户依赖之间关系的敏感性，与非国有企业相比，客户依赖度高的国有企业更倾向于采取

积极的税收筹划措施，税收筹划程度更高。

根据研究结论，本文提出如下建议：（1）企业对客户的依赖程度越高，越可能实施积极的税收筹划行为，从而

节约税收成本，提高企业现金持有量以应对客户依赖带来的风险。但税收筹划通常通过复杂的交易实现，税收

筹划既能够给企业带来收益（税负节约），也会给企业带来税收成本及风险。因此，企业在进行税收筹划决策时，

应在有效税收筹划框架内对税负节约与税收筹划成本及风险进行合理权衡，以避免过度税收筹划带来的不良后

果。（2）行业竞争程度加剧，客户依赖带来的风险也会随之增加，企业应紧跟市场需求，注重产品创新和质量提升

并完善服务，通过提高客户的满意度降低客户转换供应商的可能，降低客户流失风险。（3）尽管税收筹划是合法

的企业税收管理措施，但企业在扩大税收筹划程度的过程中可能因忽视相关的税收征管法规而损害国家利益，

因此有关部门应注重对税收征收行为的监督。由于客户依赖是企业税收筹划的重要诱因，相关部门应结合企业

的产权性质及所处的行业竞争环境，对客户依赖度高的企业加强税收征管监督。

表6 稳健性分析结果 II：工具变量法（以BTD为因变量的回归结果）

变量

常量

CD

CDind

1/HHI

CD.1/HHI

CDind. 1/HHI

NP

CD. NP

CDind. NP

PER

FS

FG

DEB

CA

MO

YE
IND

调整R2
F

注：***、**、*分别表示在 0.010、0.050和 0.100置信水平上显著；括号内为 t值。

I
BTD

-0.007***
（-3.902）

0.021***
（4.116）

0.151***
（4.360）
0.020**

（2.115）
0.000

（0.523）
-0.038***
（-3.962）
-0.049***
（-4.660）
-0.008

（-0.869）
控制

控制

0.220
241.661***

II
BTD

-0.015***
（-5.098）
0.020***
（3.856）

0.212***
（6.152）
0.012***
（3.560）
0.003

（0.692）
-0.041***
（-3.154）
-0.053***
（-5.967）
-0.003

（-0.785）
控制

控制

0.221
243.158***

III
BTD

-0.013***
（-3.867）

0.032**
（3.387）
0.006***
（3.531）

0.036***
（4.102）

0.143***
（4.115）
0.017***
（3.638）
0.005

（0.781）
-0.029***
（-3.862）
-0.055***
（-4.105）
-0.002

（-1.100）
控制

控制

0.222
219.352***

IV
BTD

-0.023***
（-5.006）
0.029***
（4.853）

0.011***
（3.869）
0.028***
（3.116）

0.200***
（3.965）
0.021***
（3.172）
0.003

（1.018）
-0.051***
（-3.764）
-0.042**

（-4.856）
-0.007

（-0.558）
控制

控制

0.224
222.151***

V
BTD

-0.026***
（-4.673）

0.025***
（4.052）

0.025**
（2.201）

0.019**
（2.098）
0.163***
（3.822）
0.015***
（3.057）
0.010

（0.995）
-0.037***
（-3.981）
-0.032**

（-5.390）
-0.002

（-0.692）
控制

控制

0.225
226.082***

VI
BTD

-0.042***
（-3.947）
0.023***
（3.635）

0.021*
（1.896）
0.010***
（3.036）

0.157***
（5.962）
0.026***
（3.578）
0.007

（0.886）
-0.033***
（-3.521）
-0.026***
（-5.106）
-0.003

（-0.793）
控制

控制

0.221
217.156***
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本研究尚存在一些不足。企业高管是企业的实际管理者和经营者，在一定程度上可以决定企业的税收筹划

行为及税收筹划程度。因此，企业高管特征可能会影响客户依赖与税收筹划的关系，在后续的研究中可以考虑

企业高管特征对客户依赖与税收筹划关系的影响。
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表7 稳健性分析结果 II：工具变量法（以NETR为因变量的回归结果）

变量

常量

CD

CDind

1/HHI

CD.1/
HHI

CDind. 1/
HHI

NP

CD. NP

CDind.
NP

PER

FS

FG

DEB

CA

MO

YE
IND

调整R2
F
注：***、**、*分别表示在 0.010、0.050和 0.100置信水平上显著；括

号内为 t值。

I
NETR
-0.113***
（-4.137）

0.038***
（3.751）

0.152***
（4.931）
0.046***
（3.752）
0.004

（0.856）
-0.051***
（-3.643）
-0.036***
（-3.856）
-0.004

（-0.736）
控制
控制
0.217
226.163***

II
NETR
-0.076***
（-3.951）
0.043***
（3.826）

0.108***
（5.542）
0.032***
（4.536）
0.003

（0.819）
-0.047***
（-3.369）
-0.028***
（-3.572）
-0.009

（-0.869）
控制
控制
0.220

234.637***

III
NETR
-0.092***
（-3.836）

0.067***
（4.032）
0.020***
（3.962）

0.039***
（3.670）

0.143***
（4.102）
0.051***
（3.950）
0.009

（0.723）
-0.046***
（-3.959）
-0.040***
（-3.965）
-0.010

（-0.981）
控制
控制
0.219
204.724***

IV
NETR
-0.109***
（-5.052）
0.058***
（3.924）

0.013***
（3.579）
0.024***
（3.890）

0.161***
（3.890）
0.050***
（5.107）
0.009

（0.956）
-0.061***
（-4.183）
-0.027***
（-4.829）
-0.007

（-1.026）
控制
控制
0.224
215.725***

V
NETR
-0.105***
（-5.047）

0.049***
（3.956）

0.013**
（2.225）

0.025***
（3.690）
0.126***
（5.863）
0.039***
（4.115）
0.010

（0.756）
-0.038***
（-3.890）
-0.041***
（-3.905）
-0.005

（-0.946）
控制
控制
0.220
206.951***

VI
NETR
-0.081***
（-5.125）
0.051***
（3.971）

0.010**
（2.109）
0.019***
（3.587）

0.148***
（4.145）
0.033***
（4.985）
0.013

（0.928）
-0.040***
（-3.763）
-0.023***
（-3.723）
-0.012

（-0.527）
控制
控制
0.221
209.652***

表8 稳健性分析结果 III：变量更换

变量

常量

ACD

1/HHI

ACD. 1/

HHI

NP

ACD. NP

PER

FS

FG

DEB

CA

MO

YE
IND

调整R2
F
注：***、**、*分别表示在 0.010、0.050和 0.100置信水平上显著；括号内

为 t值。

I
BTD

-0.011***
（-7.103）
0.025***
（3.921）

0.313***
（4.456）
0.018***
（4.513）
0.001

（1.029）
-0.022***
（-3.983）
-0.070***
（-4.202）
-0.001

（1.013）
控制
控制
0.223

245.469***

II
BTD

-0.015***
（-4.052）
0.031***
（4.015）
0.012***
（3.936）
0.030***
（5.361）

0.325***
（4.189）
0.016***
（3.562）
0.001

（0.782）
-0.018***
（-3.424）
-0.049**

（-2.104）
-0.007

（0.819）
控制
控制
0.226

221.360***

III
BTD

-0.023***
（-5.926）
0.028***
（3.462）

0.007*
（1.803）
0.012**

（2.210）
0.221***
（4.103）
0.010***
（3.891）
0.004

（0.873）
-0.036***
（-3.452）
-0.055***
（-3.632）
-0.006

（0.853）
控制
控制
0.224

218.521***

IV
NETR
-0.148***
（-4.221）
0.099***
（4.393）

0.153***
（3.428）
0.013***
（4.113）
0.006*

（1.813）
-0.039***
（-4.113）
-0.029**

（-2.083）
-0.006

（0.690）
控制
控制
0.222

243.853***

V
NETR
-0.139***
（-5.099）
0.146***
（4.421）
0.019***
（3.722）
0.057***
（3.543）

0.161***
（3.164）
0.007***
（3.375）
0.001*

（1.765）
-0.042***
（-3.708）
-0.017**

（-2.169）
-0.010*

（-1.782）
控制
控制
0.225

220.115***

VI
NETR
-0.155***
（-3.968）
0.103***
（3.520）

0.011**
（2.152）
0.009**

（2.130）
0.139***
（3.976）
0.002**

（4.262）
0.005*

（1.901）
-0.051***
（-3.382）
-0.030***
（-3.167）
-0.008

（-1.031）
控制
控制
0.220

210.634***
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Abstract：：Taking firms listed in Chinese A-share market during the period from 2009-2016 as research sample，this paper investi-

gates whether customer dependence can induce aggressive tax planning，and tests whether both the industry competition and na-

ture of property right have moderating effects on the relationship between tax planning and customer dependence. The empirical

results show that the tax planning is significantly positively related to customer dependence. Compared with firms with lower cus-

tomer dependence，firms with higher customer dependence prefer to carry out more positive tax planning to decrease tax burden.

The results also show that both the industry competition and nature of property rights have a significant influence on tax planning-

customer dependence sensitivity. With the stronger of industry competition，the positive relationship between tax planning and

customer dependence becomes stronger. Firms with higher customer dependence tend to implement more active tax planning to

decrease tax burden when the industry competition is stronger. Compared with non-state-owned firms，the customer dependence

has a more significantly positive impact on tax planning in state-owned firms.

Keywords：：customer dependence；tax planning；industry competition；nature of property rights；tax differences；tax manage-

ment；financial risks
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