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一、文献综述

纳税筹划又称节税，指在并不影响企业的正常经营，也不

违反税法的情况下，通过对经营、投资、筹资等活动的事先筹

划和安排，使企业本身税负得以延缓或减轻的一种活动。它充

分利用税法中提供的一切优惠，在诸多可选的纳税方案中择

其最优，以实现税后利润最大化的目标。

随着我国经济的快速发展，纳税人收入的提高、纳税意识

的增强以及企业国际化程度的不断提高，纳税筹划的相关研

究随之兴起。国内很多学者从多个角度分析了我国企业所得

税的纳税筹划措施。刘瑞（2011）从企业所得税应纳税额和应

纳税所得额的公式出发，针对两个公式中的每项收入或支出

进行筹划，以期得到利润额的增长，并针对高科技产业提出了

具体的纳税筹划措施。支雪娥（2012）从企业的组织形式选择、

利用外商身份等方面进行了企业所得税纳税筹划的分析。郑

淑芬和焦晓静（2012）主要对企业进行所得税纳税筹划的动因

进行了分析，并提出了相应的对策。宋雷娟（2007）针对在东南

亚投资的国内企业，结合各个投资地的税制特征，提出了相应

的具体纳税筹划方案。还有一些国内学者从会计视角研究了

企业所得税的纳税筹划。李文姬（2011）认为，企业所得税的纳

税筹划并不只体现在企业进行的一些具体投资活动上，同时

还可以对一些会计项目进行会计处理，从而达到纳税筹划的

目的。

与纳税筹划实践的迅猛发展相比，关于我国企业纳税筹

划的研究相对滞后。现有研究集中于探讨纳税筹划的措施以

及对企业业绩的影响，而对纳税筹划的影响因素（如什么因素

影响了纳税筹划程度实现的高低等），缺乏深入探讨。

企业所得税纳税筹划无疑是企业的重大决策，在“一股独

大”的中国上市公司，企业是否进行纳税筹划在很大程度上取

决于控股股东的决策。同时，企业管理层在企业运营中发挥着

核心作用，从一定程度上决定了纳税筹划策略的实现水平与

执行效率。因此，从某种意义来说，控股股东和管理层决定了

企业是否进行纳税筹划以及纳税筹划程度的高低与执行效

率。由于进行纳税筹划存在较长的期限和较大的短期成本，往

往会对企业的可用现金流和短期业绩造成较大冲击，作为代

理人的管理层出于自身利益等考虑不愿意执行甚至抵制纳税

筹划的决策（宋渊洋和李元旭，2010）。因此，如何实现管理层

激励相容是推进企业纳税筹划的关键所在。

基于以上考虑，本文借鉴 Lazear & Rosen(1981)竞赛模

型，建立包含管理层激励的动态非完全信息博弈模型，基于代

理理论探讨如何在纳税筹划过程中构建和谐的控股股东与管

理层关系，以推进企业纳税筹划的实现。首先，探究控股股东

如何选择管理层激励水平，以实现管理层的激励相容，从而调

动管理层执行纳税筹划决策的积极性；其次，进一步探讨管理

层在控股股东给定的激励水平下，会如何执行纳税筹划决策

及执行效率。

相比较于现有文献，本文有以下几点创新：一是，目前对

企业纳税筹划策略的影响因素的研究较少，本文基于企业战

略决策与执行的视角，初步揭示了企业控股股东、高管层影响

企业纳税筹划策略的机理。二是，现存文献大多是分别研究股

东、高管层对企业战略的影响，模糊了企业战略决策执行中股

东与高管层的分工。本文清晰研究了作为战略决策者、执行者

的控股股东与高管层对企业战略的影响，并进一步探讨了控

股股东与高管层之间存在的协同作用，为设计高管层激励机

制提供了理论依据。

文章结构安排如下：第二部分是博弈模型的假设与建立；

第三部分是博弈的求解和纳什均衡分析；第四部分是结论及

相应的对策建议。

二、模型的假设与建立

1. 假设某一控股股东控制两家企业，且该控股股东拥有

决策控制权。为了实现企业长期的利润最大化，该控股股东倾

向了采用纳税筹划策略；考虑到纳税筹划策略存在较长的期

限和较高的短期成本，往往会对企业的可用现金流和短期业
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绩造成较大冲击，作为代理人的两企业管理层出于自身利益

等考虑不愿意执行甚至抵制纳税筹划的决策（宋渊洋和李元

旭，2010）。

2. 假设该控股股东为实现激励相容，以推进企业纳税筹

划的实现程度，决定在两经理人间展开业绩竞争：优胜者获得

高报酬 棕H，失败者获得低报酬 棕L。

3. 假设两企业在获知控股股东作出的激励水平后，分别

决定企业纳税筹划的执行效率与实现程度（用企业在纳税筹

划上的实际支出成本 ci表示该执行效率与实现程度，i=1，2）。

同时，由于纳税筹划策略存在较长的期限和较高的短期成本，

往往会对企业的可用现金流和短期业绩造成较大冲击，所以

本文假设由于管理层决定实施一定程度的纳税筹划，会导致

管理层的私人收益减少，如短期业绩的减少导致的声誉的减

少、短期现金流的减少导致在职消费的减少等。我们用 g（ci）

表示管理层私人收益的减少值，其中 g（c）是一个递增的凸函

数，即 g'（c）跃0、g''（c）跃0。

4. 假设两企业的规模与获利能力一致，所以可简单认为

企业实现的利润与纳税筹划的程度呈正向关系；同时，假设企

业的利润还与市场和政策等不可预测因素相关，所以企业实

现的利润还具有一定的波动性。因此，我们用 仔i=ci+着i表示两

企业实现的利润，其中 着i是随机干扰项，表示企业利润受市

场和政策等不可预测因素影响所导致的波动性；假设随机扰

动项 着1和 着2相互独立，并服从期望值为 0、密度函数为 f（着）

的概率分布。

5. 假设控股股东的收益来源于两企业实现的净利润，等

于企业实现的净利润减去对两企业经理人的激励水平，即控

股股东的收益 R=仔1+仔2-棕H-棕L。同时，假设两企业经理人

的收益为工作报酬水平减去因实施一定程度的纳税筹划而导

致的管理层私人收益的减少额，即经理人的收益 滋（w，c）=

w-g（c），其中，w与 c的含义，与前述相同。

6. 假设控股股东与经理人都是理性实体，双方的决策皆

是为了最大化自己的收益。

因此，该动态非完全信息博弈的参与人为：控股股东和两

企业的经理人。博弈的顺序分为两个时期：在时期 1，作为参

与者 1的控股股东的行动是选择两企业经理人业绩竞赛中的

激励报酬水平 棕H和 棕L；在时期 2，两企业经理人是参与者 2

和 3，在观察到第 1时期控股股东选定的激励水平后，同时选

择行动 a2和 a3，具体地说就是选定各企业的纳税筹划的执行

效率和实现程度（用在纳税筹划上的实际支出成本表示）c1

和 c2。最后，参与者各自的收益函数如前面所给出。

三、博弈求解与均衡分析

由于各企业实现的利润（并由此而获得的激励报酬水平）

不只是参与者行动（即两企业经理人制定各自的纳税筹划成

本）的函数，而且同时受随机扰动因素 着1和 着2的影响，所以

本文用参与者各自的期望收益进行分析。

1. 两企业经理人的博弈求解。假定控股股东已选定了激

励的报酬水平 棕H和 棕L，如果两企业的纳税筹划实际支出成

本（ ， ）是第二时期两企业经理人博弈的纳什均衡，则对

每个 i， 必须使两企业经理人各自的期望激励报酬水平减

去私人收益的损失后的净收益最大，亦即 必须满足：

棕HProb{仔i（ci）跃仔i（ ）}+棕LProb{仔i（ci）臆仔i（ ）}

-g（ci）

=（棕H-棕L）Prob{仔i（ci）跃仔i（ ）}+棕L-g（ci） （1）

在（1）式中，我们隐含了一个前提，即假定随机扰动项的

密度函数 f（着）满足两企业实现的利润水平刚好相等的概率为

0，从而在求得企业经理人 i期望效用时不必考虑这种情况。

在对两企业经理人业绩竞赛的完全分析中，专门分析由掷硬

币决定优胜者的竞赛，每个企业经理人得到［（棕H+棕L）/2］的

情况是十分自然的（但对结果却无关紧要）。

其中，仔i（ci）=ci+着i。（1）式即要求其一阶条件等于 0，即式

（2）：

（棕H-棕L） =g'（ci） （2）

（2）式表明，企业经理人 i选择纳税筹划的实际支出成本

ci，从而使得额外增加企业纳税筹划成本导致的边际负收益

（经理人私人收益的边际减少额）g'（ci）等于增加企业纳税筹

划成本的边际收益，后者又等于控股股东对优胜者的激励报

酬（棕H-棕L）乘以因企业纳税筹划成本提高而使在业绩竞赛中

获胜概率的增加。

根据贝叶斯法则，我们有：

Prob{仔i（ci）跃仔i（ ）}

=Prob{着i跃 +着j-ci}

= Prob{着i跃 +着j-ci|着j}f（着j）d着j

= ［1-云（ -ci+着j）］f（着j）d着j （3）

于是，一阶条件（2）式可化为：

（棕H-棕L） f（ -ci+着j）f（着j）d着j=g'（ci） （4）

在对称性的纳什均衡（即 = =c鄢）中，我们有：

（棕H-棕L） f（着j）圆d着j=g'（c鄢） （5）

由于 g（c）是凸函数，即 g'（c）跃0，g''（c）跃0，所以（5）式表

明：给实现较高利润水平的企业经理人的激励报酬水平越高

（即 棕H-棕L的值越大），就会激励各企业经理人制定更高的纳

税筹划执行效率和实现程度，以实现较高的利润水平，这和我

们的直觉是一致的。另外，在同样的激励报酬水平下，对企业

利润实现的随机扰动因素越大，各企业经理人就越不可能制

定较高的纳税筹划执行效率和实现程度，因为这时两企业业

绩竞赛的最终结果在很大程度上是决定于运气，而非取决于

企业的纳税筹划程度。例如，当 着服从方差为 滓圆的正态分布

时，则有：

f（着j）圆d着j= （6）

（6）式随 滓的增加而下降，也就是说 c鄢的确随 滓的增加

而下降。

由上述分析，可知当控股股东制定的激励报酬水平（棕H-

棕L）给定时，两企业经理人对此的反应将会是（5）式描述的对

称性的纳什均衡战略（在这里，我们只考虑对称性的纳什均衡c鄢1 c鄢圆

c鄢i
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解，从而忽略存在不对称均衡的可能性。。接下来，我们从后往

前分析博弈的第一时期。

2. 控股股东的博弈求解。假定当企业经理人面对控股股

东制定的激励报酬水平时，若不愿意参加两企业的业绩竞赛，

而是去寻求其他就业机会，可得到的收益为。因为在对称性的

纳什均衡中，每个企业经理人在企业业绩竞赛中获得优胜的

概率为 ，即 Prob{仔i（ci）跃仔i（ ）}= ，所以如果控股股东

要使两企业经理人有动力参加企业业绩竞赛，则他必须选择

满足（7）式的激励报酬水平：

棕H+ 棕L-g（c鄢）逸Ua （7）

假设 Ua足够低，以致控股股东愿意激励两企业经理人

参加企业业绩竞赛，则其会在（7）式的约束条件下，选择使自

己的期望收益 E（R）=E（仔1+仔2-棕H-棕L）=2c鄢-棕H-棕L最大

的激励报酬水平。由于在最优条件下，（7）式中的等号成立，

即：

棕L=2Ua+2g（c鄢）-棕H （8）

则控股股东此时的期望收益就成为 E（R鄢）=2c鄢-2Ua-

2g（c鄢）。于是控股股东要考虑的问题就是使 c鄢-g（c鄢）最大

化，这时他选择的激励报酬水平应使得与之相应的 c鄢，即（5）

式中的解 c鄢满足这一条件。

从而在控股股东的最优选择下，c鄢必须满足一阶条件

g'（c鄢）=1。将该式代入（5）式中，则意味着最优激励 棕H-棕L

需满足：

（棕H-棕L） f（着j）圆d着j=1 （9）

（9）式表明，对企业利润实现的随机扰动因素越大（即这

时两企业业绩竞赛的最终结果在很大程度上是决定于运气，

而非企业的纳税筹划程度），控股股东所制定的激励报酬水平

（棕H-棕L）就越小，这与我们的直觉是一致的。根据（8）式和（9）

式，可解得 棕H和 棕L的值，此即为控股股东博弈的纳什均衡

解。

3. 动态博弈的纳什均衡解。综合（5）、（8）和（9）三式，我

们可得出在该博弈中的最佳激励报酬水平（棕H和 棕L）和纳税

筹划程度（即纳税筹划成本 ci，在对称性纳什均衡中，两企业

的最佳纳税筹划程度相同，皆为 c鄢）：

c鄢=h（1）

棕H=Ua+g（c鄢）+

棕L=Ua+g（c鄢）- （10）

其中，h（x）是 g'（x）的反函数。由于 g（x）是严格递增的凸

函数 g'（x）跃0，g''（x）跃0,所以 g'（x）存在反函数。

四、结语

与现有文献关注企业纳税筹划的措施和对绩效的影响不

同，本文试图探究什么因素决定了企业纳税筹划实施的程度

高低。基于代理理论的分析框架，本文借鉴 Lazear&Rosen

（1981）竞赛模型，建立包含管理层激励的动态非完全信息博

弈模型，探讨如何利用管理层激励实现激励相容，以提高企业

纳税筹划实施的程度。研究结果表明：

1. 当控股股东拥有决策控制权时，控股股东倾向于采用

纳税筹划策略，且为了调动管理层执行纳税筹划策略的积极

性，控股股东会对管理层进行业绩激励。

2. 在该模型假定条件满足的情况下，两企业经理人对纳

税筹划的最佳执行效率与实现程度和控股股东制定的最佳激

励报酬水平分别为：

c鄢=h（1）

棕H=Ua+g（c鄢）+

棕L=Ua+g（c鄢）-

3. 控股股东对管理层的业绩激励，能够提高纳税筹划的

执行效率与实现程度；但当企业业绩实现的波动性（即干扰

项）越大，控股股东制定的激励报酬水平（棕H-棕L）与管理层对

纳税筹划的最佳执行效率均会减小，这与现实是相符的。

由于各方面的原因，本研究还存在如下不足：只是从一股

独大的视角，对企业所得税的纳税筹划进行分析，并不对其他

股权结构类型的企业进行研究。

同时，本文只是简单地假设企业对经理层的激励为报酬

激励，而并未考虑股权与期权激励。所以，有关内部人控制对

企业所得税的纳税筹划程度的影响的更多结论有待更进一步

的研究。
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