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女性高管对企业税收激进行为的影响
曾爱民曾爱民11 魏志华魏志华22 李先琦李先琦33

[[内容摘要内容摘要]]本文从性别异质性视角考察在不同治理环境下本文从性别异质性视角考察在不同治理环境下，，女性高管对企业税收激进行为的影响女性高管对企业税收激进行为的影响。。研究研究

发现发现：（：（11））女性女性CEOCEO与企业税收激进行为显著负相关与企业税收激进行为显著负相关，，但女性但女性CFOCFO对企业税收激进行为的影响并不显著对企业税收激进行为的影响并不显著。。

（（22））当企业面临的外部税收征管和内部控制越强时当企业面临的外部税收征管和内部控制越强时，，出于风险规避本能出于风险规避本能，，女性女性CEOCEO更能显著地降低企业更能显著地降低企业

税收激进行为税收激进行为。（。（33））享有超额薪酬激励的女性享有超额薪酬激励的女性CEOCEO，，降低了其通过税收激进行为谋取私利的动机降低了其通过税收激进行为谋取私利的动机，，从而显从而显

著降低了企业税收激进程度著降低了企业税收激进程度。。
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一一、、引引 言言

自自HambrickHambrick和和MasonMason（（19841984））[[11]]提出提出““高层梯队理论高层梯队理论””以来以来，，越来越多的学者关注到企业越来越多的学者关注到企业

家或高管背景异质性对企业战略选择和财务行为的影响家或高管背景异质性对企业战略选择和财务行为的影响。。其中其中，，性别便是一项重要的高管背性别便是一项重要的高管背

景特征景特征，，其对公司治理和财务决策的影响其对公司治理和财务决策的影响，，随着女性高管比例日益增长而受到广泛重视随着女性高管比例日益增长而受到广泛重视。。税税

收决策作为一项重要财务决策收决策作为一项重要财务决策，，一向是公司财务和行为金融领域关注的焦点一向是公司财务和行为金融领域关注的焦点。。相关研究将各相关研究将各

种节税与避税的黑箱操作称作税收激进行为种节税与避税的黑箱操作称作税收激进行为,,[[22]]意在降低企业税负意在降低企业税负，，增加留存收益增加留存收益。。但基于代但基于代

理理论视角的研究发现理理论视角的研究发现，，管理层精心设计的税收激进方案具有高度复杂性管理层精心设计的税收激进方案具有高度复杂性、、模糊性和隐蔽模糊性和隐蔽

性性，，使得避税行为通常更多地反映了管理层个人私利使得避税行为通常更多地反映了管理层个人私利，，却为股东带来效率损失却为股东带来效率损失。。[[33]]

虽然现有文献对税收激进行为的影响因素展开了广泛研究虽然现有文献对税收激进行为的影响因素展开了广泛研究，，但鲜有研究基于税收行为的但鲜有研究基于税收行为的

实施主体实施主体————高管进行分析高管进行分析。。女性高管通常更加遵从道德女性高管通常更加遵从道德、、规避风险和不过度自信规避风险和不过度自信，，在财务在财务
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决策中表现得更为谨慎决策中表现得更为谨慎。。[[44][][55]]那么那么，，女性高管会如何影响企业税收决策行为呢女性高管会如何影响企业税收决策行为呢？？上述的性格特上述的性格特

征和行为习惯是否会减轻以牺牲股东利益为代价的税收激进行为征和行为习惯是否会减轻以牺牲股东利益为代价的税收激进行为？？同时同时，，正如我们所知正如我们所知，，税税

收征管是一项最重要的外部监督机制收征管是一项最重要的外部监督机制，，由企业高管谋划的税收激进行为会影响当地税收收由企业高管谋划的税收激进行为会影响当地税收收

入入，，因此税务机关有动机抑制企业税收激进行为因此税务机关有动机抑制企业税收激进行为。。[[66]]同时同时，，内部控制和薪酬激励分别作为公司内部控制和薪酬激励分别作为公司

内部的重要约束性和激励性制度安排内部的重要约束性和激励性制度安排，，对有效缓解委托代理问题发挥着重要作用对有效缓解委托代理问题发挥着重要作用。。[[77]]那么那么，，这这

些内外部机制能否发挥应有的治理效应些内外部机制能否发挥应有的治理效应，，进而缓解企业税收激进行为的代理冲突呢进而缓解企业税收激进行为的代理冲突呢？？

有鉴于此有鉴于此，，本文以本文以20082008——20142014年我国沪深两市年我国沪深两市AA股上市公司为研究样本股上市公司为研究样本，，考察女性高管考察女性高管

对企业税收激进行为的影响对企业税收激进行为的影响。。主要贡献有以下几点主要贡献有以下几点：：首先首先，，有关女性高管对企业财务决策行有关女性高管对企业财务决策行

为影响的现有研究为影响的现有研究，，集中于投资效率集中于投资效率、、信息质量以及会计稳健性等方面信息质量以及会计稳健性等方面。。本文基于企业税收本文基于企业税收

决策视角决策视角，，剖析女性高管对企业税收激进行为的作用机理剖析女性高管对企业税收激进行为的作用机理，，既丰富了现有女性高管经济后果既丰富了现有女性高管经济后果

的研究的研究，，也为女性高管在企业财务决策中的作用提供了进一步证据也为女性高管在企业财务决策中的作用提供了进一步证据。。其次其次，，虽然已有文献对虽然已有文献对

企业税收激进行为的影响因素展开了大量研究企业税收激进行为的影响因素展开了大量研究，，但有关高管特征与企业税收激进行为的研究但有关高管特征与企业税收激进行为的研究

并不多见并不多见。。本文以高管性别差异作为研究切入点本文以高管性别差异作为研究切入点，，可进一步充实企业税收激进行为的影响因可进一步充实企业税收激进行为的影响因

素研究素研究。。并且并且，，本文实证结果表明本文实证结果表明，，女性女性CEOCEO能够显著降低企业税收激进度能够显著降低企业税收激进度，，而女性而女性CFOCFO对对

税收激进度的影响并不显著税收激进度的影响并不显著。。这为这为FengFeng等人等人（（20112011））[[88]]提出的提出的““CFOCFO压力假说压力假说””提供了进一步提供了进一步

的经验证据的经验证据，，丰富了该领域的研究文献丰富了该领域的研究文献。。最后最后，，本文还考察了税收征管本文还考察了税收征管、、内部控制和薪酬激内部控制和薪酬激

励等不同治理机制对女性高管与企业税收激进行为关系的调节作用励等不同治理机制对女性高管与企业税收激进行为关系的调节作用。。实证结果表明实证结果表明，，税收征税收征

管管、、内部控制和薪酬激励等治理机制能够显著增大女性内部控制和薪酬激励等治理机制能够显著增大女性CEOCEO对税收激进行为的抑制性影响对税收激进行为的抑制性影响，，

不仅丰富了在不同治理环境下女性高管与企业税收激进行为关系的理论不仅丰富了在不同治理环境下女性高管与企业税收激进行为关系的理论，，也对如何有效约束也对如何有效约束

企业税收激进行为具有实践指导意义企业税收激进行为具有实践指导意义。。

二二、、文献回顾文献回顾、、理论分析与研究假设理论分析与研究假设

（（一一））女性高管与企业税收激进行为女性高管与企业税收激进行为

管理层的税收决策通常是风险与收益相权衡的结果管理层的税收决策通常是风险与收益相权衡的结果，，但往往又是有限理性下各种可能性但往往又是有限理性下各种可能性

组合的选择组合的选择，，受到决策者认知偏差受到决策者认知偏差、、个人偏好个人偏好、、情感信念以及情绪态度等因素的影响情感信念以及情绪态度等因素的影响。。[[99]]高层高层

梯队理论认为梯队理论认为，，高管的认知基础和行为表现都是从其个人背景特征演化而来的高管的认知基础和行为表现都是从其个人背景特征演化而来的，，影响企业战影响企业战

略决策略决策、、行为选择和组织绩效行为选择和组织绩效。。[[11]]性别作为一项重要的高管背景特征性别作为一项重要的高管背景特征，，自然也会对企业税收决自然也会对企业税收决

策产生显著影响策产生显著影响。。

首先首先，，从风险偏好视角来看从风险偏好视角来看，，女性通常更为规避风险女性通常更为规避风险，，在企业财务和经营决策中更不会在企业财务和经营决策中更不会

出现过度自信出现过度自信。。[[1010]]同时同时，，女性在职场中长期存在女性在职场中长期存在““玻璃天花板玻璃天花板””现象现象，，成为公司高管的女性成为公司高管的女性
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已经付出了很大努力已经付出了很大努力，，一旦因为违规等原因被解雇一旦因为违规等原因被解雇，，成本代价相对于男性更为高昂成本代价相对于男性更为高昂。。加之女加之女

性高管比例较低性高管比例较低，，一旦发生违规行为一旦发生违规行为，，女性高管的辩护力量不足女性高管的辩护力量不足，，更容易被解雇更容易被解雇。。因此因此，，女女

性高管的风险规避程度更高性高管的风险规避程度更高，，应更不愿意从事各种过激的税收规避活动应更不愿意从事各种过激的税收规避活动。。其次其次，，从个体道德从个体道德

标准视角来看标准视角来看，，中国传统文化中的中国传统文化中的““三从四德三从四德”“”“男主外男主外、、女主内女主内””等妇道观念依然根深蒂等妇道观念依然根深蒂

固固，，女性高管通常更遵从道德女性高管通常更遵从道德，，更关注社会责任更关注社会责任，，也更乐于帮助他人也更乐于帮助他人，，[[1111]]因此女性对道德标因此女性对道德标

准的要求更高准的要求更高，，更愿意为遵从道德要求而放弃机会主义行为更愿意为遵从道德要求而放弃机会主义行为。。这有助于降低女性高管在纳税这有助于降低女性高管在纳税

决策中与所有者之间的委托代理问题决策中与所有者之间的委托代理问题，，从而降低企业税收激进度从而降低企业税收激进度。。

CEOCEO和和CFOCFO是企业财务决策中的关键人物是企业财务决策中的关键人物，，CEOCEO是决策者是决策者，，而而CFOCFO则是重要则是重要““参谋参谋”，”，为为

CEOCEO的决策提供有力的支持的决策提供有力的支持。。受我国传统文化影响受我国传统文化影响，，公司公司““一把手一把手””在企业财务决策中起决在企业财务决策中起决

定性作用定性作用[[44]]，，他们往往利用权力促使集体行动主义他们往往利用权力促使集体行动主义。。CFOCFO作为作为CEOCEO的下属的下属，，其薪酬契约和职业其薪酬契约和职业

生涯都受到生涯都受到CEOCEO影响影响，，因此因此，，CFOCFO在制定财务和税务决策时也更多地体现为在制定财务和税务决策时也更多地体现为CEOCEO的意志的意志。。[[88]]据据

此此，，本文提出研究假设本文提出研究假设HH11。。

HH11：：女性女性CEOCEO与企业税收激进行为显著负相关与企业税收激进行为显著负相关，，但女性但女性CFOCFO对企业税收激进行为的影响对企业税收激进行为的影响

不显著不显著。。

（（二二））税收征管对女性高管与税收激进行为关系的调节影响税收征管对女性高管与税收激进行为关系的调节影响

征税是政府分享企业剩余收益的一种征税是政府分享企业剩余收益的一种““股东股东””权利权利。。[[1212]]为了保障利益为了保障利益，，降低税收损失降低税收损失，，

税务机关通常会使用带有强制性的征管权力来严格控制企业税收行为税务机关通常会使用带有强制性的征管权力来严格控制企业税收行为。。随着税收征管力度的随着税收征管力度的

加大加大，，企业各种税收规避行为都将承担更高风险企业各种税收规避行为都将承担更高风险，，面临的避税成本将显著增加面临的避税成本将显著增加。。其中其中，，直接直接

成本包括所缴纳的税金以及为应对税收检查所花费的时间成本等成本包括所缴纳的税金以及为应对税收检查所花费的时间成本等；；[[1313]]间接成本则指税收激进间接成本则指税收激进

行为被税务机关发现后行为被税务机关发现后，，企业所需承担的罚款损失以及因此被载入税务机关黑名单给企业带企业所需承担的罚款损失以及因此被载入税务机关黑名单给企业带

来的声誉损失来的声誉损失。。使得企业可能因此受到更加严格的监管使得企业可能因此受到更加严格的监管，，导致未来避税活动的实施更为困难导致未来避税活动的实施更为困难

以及资本市场投资者可能会下调对公司的价值评估以及资本市场投资者可能会下调对公司的价值评估[[1414]]等等。。

因此因此，，当政府税收征管力度越强时当政府税收征管力度越强时，，管理层的寻租空间越小管理层的寻租空间越小，，其利用复杂手段实施激进其利用复杂手段实施激进

避税行为的可能性也会降低避税行为的可能性也会降低。。尤其是趋向风险规避尤其是趋向风险规避、、遵从高道德标准的女性高管遵从高道德标准的女性高管，，应更不愿应更不愿

意从事激进的税收规避行为意从事激进的税收规避行为。。故本文提出研究假设故本文提出研究假设HH22。。

HH22：：在税收征管越强的地区在税收征管越强的地区，，女性女性CEOCEO所在企业的税收激进度更低所在企业的税收激进度更低。。

（（三三））内部控制对女性高管与税收激进行为关系的调节影响内部控制对女性高管与税收激进行为关系的调节影响

内部控制是公司内部治理的一项重要工具内部控制是公司内部治理的一项重要工具，，高质量的内部控制可以有效保证企业资产安高质量的内部控制可以有效保证企业资产安

全全、、经营合法合规经营合法合规，，以及合理保证财务报告信息的真实完整以及合理保证财务报告信息的真实完整，，有效地缓解代理冲突有效地缓解代理冲突。。企业税企业税

收激进行为本质上是委托代理问题收激进行为本质上是委托代理问题，，在现有的治理体系下在现有的治理体系下，，高管很可能取代股东成为事实上高管很可能取代股东成为事实上
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的控制人的控制人。。[[1515]]在管理者权力缺乏制衡的情况下在管理者权力缺乏制衡的情况下，，作为信息优势一方作为信息优势一方，，高管往往借助避税活动高管往往借助避税活动

掩盖利益攫取行为掩盖利益攫取行为，，与其他利益相关者发生代理冲突与其他利益相关者发生代理冲突。。因此因此，，股东和董事会必将寻求恰当的股东和董事会必将寻求恰当的

控制与激励机制以减少企业代理问题控制与激励机制以减少企业代理问题[[77]]，，以求确保经理人做出最有效率的税收以求确保经理人做出最有效率的税收决策决策。。

实践表明实践表明，，以合规为导向的内部控制有助于降低企业违法违规的风险以合规为导向的内部控制有助于降低企业违法违规的风险。。[[1616]]在内部控制质在内部控制质

量较差的公司量较差的公司，，高管更容易凌驾于内部控制之上高管更容易凌驾于内部控制之上，，CEOCEO为实现个人目标为实现个人目标，，往往会铤而走险往往会铤而走险，，

实施税收激进行为实施税收激进行为，，甚至突破法律法规的界限甚至突破法律法规的界限，，采用非法的手段进行避税采用非法的手段进行避税，，例如例如，，偷税偷税、、逃逃

税等税等。。而有效的内部控制可以通过一系列的约束和制衡而有效的内部控制可以通过一系列的约束和制衡，，以保证企业税收决策的合法合规以保证企业税收决策的合法合规，，

降低企业税收激进度降低企业税收激进度。。有鉴于此有鉴于此，，本文提出研究假设本文提出研究假设HH33。。

HH33：：所在公司的内部控制质量越高所在公司的内部控制质量越高，，女性女性CEOCEO的企业税收激进度更低的企业税收激进度更低。。

（（四四））薪酬激励对女性高管与税收激进行为关系的调节影响薪酬激励对女性高管与税收激进行为关系的调节影响

研究表明研究表明，，高管可能会采用灰色或非法手段寻找高管薪酬的替代机制高管可能会采用灰色或非法手段寻找高管薪酬的替代机制，，例如在职消费和例如在职消费和

利益侵占等利益侵占等。。[[1717]]而税收激进行为通常与利益侵占行为在表现形式上一致而税收激进行为通常与利益侵占行为在表现形式上一致，，例如关联交易例如关联交易、、虚虚

拟交易等拟交易等。。对于企业外部人来说对于企业外部人来说，，这些复杂这些复杂、、模糊的交易行为并不容易察觉模糊的交易行为并不容易察觉，，也使得企业高也使得企业高

管通过税收激进行为来掩盖和实施利益攫取的手段更加隐蔽管通过税收激进行为来掩盖和实施利益攫取的手段更加隐蔽。。DesaiDesai和和DharmapalaDharmapala（（20062006））

发现发现，，如果提高其薪酬或给予薪酬激励如果提高其薪酬或给予薪酬激励，，高管会有意愿降低税收激进度高管会有意愿降低税收激进度，，[[1818]]有效的薪酬激励有效的薪酬激励

能为公司带来有利的经济后果能为公司带来有利的经济后果。。[[1919]]

正如我们所知正如我们所知，，CEOCEO的知识结构的知识结构、、技能水平和研判能力等是企业税收决策质量的保证技能水平和研判能力等是企业税收决策质量的保证，，

高水平的激励薪酬使得高水平的激励薪酬使得CEOCEO与股东之间的价值取向一致与股东之间的价值取向一致，，激励激励CEOCEO能够更好地履行受托责任能够更好地履行受托责任，，

放弃谋取私利的动机放弃谋取私利的动机。。[[2020]]同时同时，，薪酬激励还能实现管理层与企业的风险共担薪酬激励还能实现管理层与企业的风险共担，，将将CEOCEO个人利益个人利益

与公司利益相互捆绑与公司利益相互捆绑，，协调股东和管理层之间的代理问题协调股东和管理层之间的代理问题，，激励管理层更加努力地工作激励管理层更加努力地工作，，从从

而实现股东财富最大化而实现股东财富最大化。。因此因此，，本文预期当享有更高的超额薪酬激励时本文预期当享有更高的超额薪酬激励时，，女性女性CEOCEO通过税收通过税收

激进行为谋取私利的动机更低激进行为谋取私利的动机更低。。并提出研究假设并提出研究假设HH44。。

HH44：：相比于没有享有超额薪酬激励的女性相比于没有享有超额薪酬激励的女性CEOCEO，，享有超额薪酬激励的女性享有超额薪酬激励的女性CEOCEO所在公司的所在公司的

税收激进度更低税收激进度更低。。

三三、、研究设计研究设计

（（一一））样本选择与数据来源样本选择与数据来源

本文选取本文选取20082008——20142014年度沪深两市年度沪深两市AA股上市公司作为研究样本股上市公司作为研究样本，，并进行了如下处理并进行了如下处理：：第第

一一，，依据惯例依据惯例，，剔除金融类上市公司剔除金融类上市公司；；第二第二，，为保证税收指标口径一致为保证税收指标口径一致，，剔除西藏自治区的剔除西藏自治区的

上市公司上市公司；；第三第三，，剔除税前利润为负或者所得税费用为负的样本剔除税前利润为负或者所得税费用为负的样本；；第四第四，，剔除处于剔除处于*ST*ST和和STST
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状态的上市公司状态的上市公司；；第五第五，，剔除财务数据异常或指标缺失的样本剔除财务数据异常或指标缺失的样本。。经筛选处理后经筛选处理后，，共得到共得到88408840

个样本观测值个样本观测值。。企业名义所得税率取自企业名义所得税率取自WindWind数据库数据库，，对存在多个年度值的样本对存在多个年度值的样本，，则根据年报则根据年报

披露的信息进行识别与确认披露的信息进行识别与确认。。用于计算各地区税收征管强度的宏观经济数据来自用于计算各地区税收征管强度的宏观经济数据来自《《中国统计中国统计

年鉴年鉴》，》，其他数据取自其他数据取自CSMARCSMAR数据库数据库。。为了控制异常值对样本回归结果的影响为了控制异常值对样本回归结果的影响，，本文对连续变本文对连续变

量在量在11%%和和9999%%的水平上进行了缩尾的水平上进行了缩尾（（WinsorizeWinsorize））处理处理。。

（（二二））变量选择与度量变量选择与度量

11..税收激进度的度量税收激进度的度量。。第一第一，，会计会计--税收差异税收差异（（BTDBTD）。）。具体计算公式如式具体计算公式如式（（11））所示所示。。

BTDBTD越大越大，，企业税收激进度越高企业税收激进度越高，，反之则越低反之则越低。。

BTDi,t =
( 本年利润总额 - 本年所得税费用

年末名义所得税率
)

本年资产总额
（（11））

第二第二，，扣除应计利润影响后的会计扣除应计利润影响后的会计--税收差异税收差异（（DD_BTDDD_BTD）。）。其计算公式如下其计算公式如下：：

BTDi,t = α1 × TACCi,t + μi + εi,t （（22））

式中式中，，BTDBTD为根据公式为根据公式（（11））计算的企业会计计算的企业会计--税收差异税收差异；；TACCTACC为企业当年应计项目总额为企业当年应计项目总额

占期末资产总额的比例占期末资产总额的比例；；μi表示企业会计表示企业会计--税收差异中不随时间变化的固定特征部分税收差异中不随时间变化的固定特征部分；；εi,t则则

表示企业会计表示企业会计--税收差异中的变动特征部分税收差异中的变动特征部分。。DD_BTDDD_BTD即为即为 μi和和 εi,t之和之和，，表示表示BTDBTD中不能被应中不能被应

计项目计项目TACCTACC解释的部分解释的部分。。DD_BTDDD_BTD值越大值越大，，企业税收激进度越高企业税收激进度越高，，反之则越低反之则越低。。

22..税收征管的度量税收征管的度量。。借鉴已有研究借鉴已有研究，，首先首先，，使用样本数据对模型使用样本数据对模型（（33））进行回归进行回归，，得到得到

企业所在地区预期税收收入企业所在地区预期税收收入TTi,ti,t/GDP/GDPi,ti,t_EST_EST。。然后然后，，采用模型采用模型（（44），），将实际税收收入除以预期将实际税收收入除以预期

税收收入税收收入，，得到地区税收征管强度得到地区税收征管强度TETE。。

Ti,t GDPi,t = β0 + β1 × Ind1i, t GDPi,t + β2 × Ind2i, t GDPi,t + β3 ×Openi,t GDPi,t + εi,t （（33））

TEi,t =
Ti,t GDPi,t

Ti,t GDPi,t_EST
（（44））

其中其中，，TT表示企业所在地区当年税收收入表示企业所在地区当年税收收入；；IndInd11和和IndInd22分别表示地区当年第一产业产值分别表示地区当年第一产业产值

和第二产业产值和第二产业产值；；OpenOpen表示地区当年进出口总额表示地区当年进出口总额；；GDPGDP则为地区当年国内生产总值则为地区当年国内生产总值。。

33..内部控制的度量内部控制的度量。。本文采用深圳迪博公司发布的内部控制指数作为内部控制的替代变本文采用深圳迪博公司发布的内部控制指数作为内部控制的替代变

量量。。该指数依据该指数依据《《企业内部控制基本规范企业内部控制基本规范》》和和《《企业内部控制配套指引企业内部控制配套指引》》的要求的要求，，基于内部基于内部

控制战略控制战略、、经营经营、、报告报告、、合规和资产安全五大目标的实现程度合规和资产安全五大目标的实现程度，，将内部控制五要素分解为将内部控制五要素分解为6565

个二级指标个二级指标，，并根据内部控制重大缺陷对指数进行补充和修正并根据内部控制重大缺陷对指数进行补充和修正。。该内部控制指数该内部控制指数（（ICIC））越越

高高，，意味着企业内部控制质量越好意味着企业内部控制质量越好。。

44..薪酬激励的度量薪酬激励的度量。。本文通过模型本文通过模型（（55））估计高管超额薪酬估计高管超额薪酬，，若残差项为正若残差项为正，，OverPayOverPay取取
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值为值为11，，否则为否则为00。。

Payi,t = β0 + β1 × Sizei,t + β2 × Levi,t + β3 ×ROAi,t + β4 × In tan gi,t + β5 ×Re gioni,t

+∑Year +∑Ind + εi,t （（55））

其中其中，，PayPay表示前三名高管货币薪酬的自然对数表示前三名高管货币薪酬的自然对数；；RegionRegion表示公司注册地表示公司注册地；；其他变量定其他变量定

义见表义见表11。。

55..控制变量控制变量。。借鉴相关文献借鉴相关文献，，本文主要控制了产权性质本文主要控制了产权性质（（StateState）、）、名义税率名义税率（（RateRate）、）、

公司规模公司规模（（SizeSize）、）、资产负债率资产负债率（（LevLev）、）、总资产报酬率总资产报酬率（（ROAROA）、）、成长性成长性（（GrowthGrowth）、）、固定资产固定资产

密集度密集度（（PPEPPE））和存货密集度和存货密集度（（InventInvent））等变量等变量。。此外此外，，本文还控制了年度和行业固定效应本文还控制了年度和行业固定效应。。

具体见表具体见表11。。

表表11 变量定义表变量定义表

变量名称变量名称

税收激进度税收激进度

女性女性CEOCEO

女性女性CFOCFO

税收征管税收征管

薪酬激励薪酬激励

内部控制内部控制

产权性质产权性质

名义税率名义税率

公司规模公司规模

财务杠杆财务杠杆

总资产报酬率总资产报酬率

成长性成长性

固定资产比例固定资产比例

存货比例存货比例

变量符号变量符号

TATA

FeCEOFeCEO

FeCFOFeCFO

DTEDTE

OverPayOverPay

DICDIC

StateState

RateRate

SizeSize

LevLev

ROAROA

GrowthGrowth

PPEPPE

InventInvent

变量定义变量定义

采用采用BTDBTD和和DD_BTDDD_BTD度量度量，，详见税收激进度的度量说明详见税收激进度的度量说明

CEOCEO性别为女性取性别为女性取11，，否则取否则取00

CFOCFO性别为女性取性别为女性取11，，否则取否则取00

TETE大于当年样本中位数大于当年样本中位数，，DTEDTE取取11，，否则取否则取00

高管享有超额薪酬取高管享有超额薪酬取11，，否则取否则取00

ICIC大于当年样本中位数大于当年样本中位数，，DICDIC取取11，，否则取否则取00

国有企业取国有企业取11，，否则取否则取00

以年报中披露的名义税率确认以年报中披露的名义税率确认

年末总资产的自然对数年末总资产的自然对数

总负债总负债//总资产总资产

净利润净利润//总资产总资产

营业收入增长率营业收入增长率

年末固定资产净值年末固定资产净值//总资产总资产

年末存货净值年末存货净值//总资产总资产

（（三三））模型设定模型设定

11..女性高管对企业税收激进行为影响的检验模型女性高管对企业税收激进行为影响的检验模型。。考虑到女性高管较低的风险偏好会促考虑到女性高管较低的风险偏好会促

使其在择业过程中使其在择业过程中，，倾向于选择盈利能力强倾向于选择盈利能力强、、发展稳健和风险较低的企业发展稳健和风险较低的企业，，因为这样的企业因为这样的企业

特征与女性自身的风险承担水平相吻合特征与女性自身的风险承担水平相吻合。。为了克服这种自选择可能带来的内生性问题为了克服这种自选择可能带来的内生性问题，，本文本文

采用采用HeckmanHeckman两阶段回归模型两阶段回归模型，，分别选取公司所属行业中其他上市公司女性分别选取公司所属行业中其他上市公司女性CEOCEO比例比例（（OtherOther--

CEOCEO））和女性和女性CFOCFO比例比例（（OtherCFOOtherCFO））作为工具变量作为工具变量，，进行第一阶段回归进行第一阶段回归。。然后然后，，以第一阶段回以第一阶段回

归的拟合值作为解释变量进行第二阶段回归归的拟合值作为解释变量进行第二阶段回归。。具体模型描述如第一阶段模型和第二阶段模型具体模型描述如第一阶段模型和第二阶段模型

所示所示：：
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第一阶段第一阶段：：

Pr( )FeCEOi,t /FeCFOi,t = 1 = β0 + β1 ×O th erCEOi,t /O th erCFOi,t + β2 × Sizei,t + β3 × Levi,t +

β4 ×ROAi,t + β5 ×Grow thi,t + β6 ×PPEi,t +∑Year + εi,t
（（66））

第二阶段第二阶段：：

TAi,t = β0 + β1 ×FeCEOi,t + β2 ×FeCFOi,t + β3 ×σ1i, t + β4 ×σ2i, t + λ × Con tr Var si,t + εi,t （（77））

其中其中，，第一阶段模型中控制了第一阶段模型中控制了SizeSize、、LevLev、、ROAROA、、GrowthGrowth和和PPEPPE等影响女性高管择业的公等影响女性高管择业的公

司特征变量司特征变量。。在第二阶段模型中在第二阶段模型中，，TATA表示企业税收激进度表示企业税收激进度，，分别采用分别采用BTDBTD和和DD_BTDDD_BTD进行度进行度

量量。。σ1和和σ2分别表示模型分别表示模型（（66））所计算的所计算的IMRIMR（（Inverse Mills RatioInverse Mills Ratio），），ContrVarsContrVars为系列控为系列控

制变量制变量，，具体见表具体见表11。。若若 β1显著为负显著为负，，β2不显著不显著，，则说明女性则说明女性CEOCEO会降低企业税收激进程度会降低企业税收激进程度，，

这与假设这与假设11的理论预期相符的理论预期相符。。

22..税收征管税收征管、、内部控制和超额薪酬激励调节效应的检验模型内部控制和超额薪酬激励调节效应的检验模型。。为检验税收征管为检验税收征管、、内部控内部控

制和超额薪酬激励对女性高管和企业税收激进行为关系的调节作用制和超额薪酬激励对女性高管和企业税收激进行为关系的调节作用，，本文在模型本文在模型（（77））的基的基

础上础上，，构建如下调节效应模型构建如下调节效应模型：：

TAi,t = β0 + β1 ×FeCEOi,t + β2 ×FeCEOi,t ×Moderi,t + β3 ×FeCFOi,t + β4 ×FeCFOi,t ×Moderi,t
+β5 ×Moderi,t + β6 ×σ1i, t + β7 ×σ2i, t + λ × Con tr Var si,t + εi,t

（（88））

式中式中，，ModerModer代表调节变量代表调节变量，，分别为税收征管分别为税收征管（（DTEDTE）、）、内部控制内部控制（（DICDIC））和超额薪酬激励和超额薪酬激励（（OverOver--

PayPay），），若交乘项的回归系数若交乘项的回归系数 β2显著为负显著为负，，β4不显著不显著，，则支持了研究假设则支持了研究假设22、、33、、44的理论预期的理论预期。。

四四、、实证分析实证分析

（（一一））描述性统计描述性统计

表表22中的描述性统计结果显示中的描述性统计结果显示，，两个衡量税收激进度的变量两个衡量税收激进度的变量DD_BTDDD_BTD和和BTDBTD的均值都为的均值都为

00..002002，，但标准差均达到但标准差均达到00..0202，，说明各企业间的税收激进度存在较大差异说明各企业间的税收激进度存在较大差异。。FeCEOFeCEO和和FeCFOFeCFO的的

均值分别为均值分别为00..048048和和00..269269，，说明在本文研究样本中说明在本文研究样本中，，女性女性CEOCEO和女性和女性CFOCFO的比例分别占的比例分别占44..88%%

和和2626..99%%，，可见女性可见女性CFOCFO较较CEOCEO而言相对更多而言相对更多。。其他变量结果均与实际相符其他变量结果均与实际相符，，故不再赘述故不再赘述。。

表表22 变量描述性统计变量描述性统计

变量符号变量符号

DD_BTDDD_BTD

BTDBTD

FeCEOFeCEO

FeCFOFeCFO

TETE

OverPayOverPay

观测值观测值

88408840

88408840

88408840

88408840

88408840

88408840

均值均值

00..002002

00..002002

00..048048

00..269269

11..302302

00..411411

标准差标准差

00..020020

00..020020

00..213213

00..444444

00..175175

00..492492

最小值最小值

--00..073073

--00..065065

00..000000

00..000000

00..607607

00..000000

pp2525

--00..008008

--00..007007

00..000000

00..000000

11..239239

00..000000

中位数中位数

00..000000

00..000000

00..000000

00..000000

11..329329

00..000000

pp7575

00..009009

00..010010

00..000000

11..000000

11..415415

11..000000

最大值最大值

00..081081

00..077077

11..000000

11..000000

11..741741

11..000000
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ICIC

StateState

RateRate

SizeSize

LevLev

ROAROA

GrowthGrowth

PPEPPE

InventInvent

82318231

88408840

88408840

88408840

88408840

88408840

88408840

88408840

88408840

66..537537

00..532532

00..193193

2121..9797

00..443443

00..056056

00..104104

00..240240

00..170170

00..103103

00..499499

00..050050

11..1717

00..200200

00..045045

00..472472

00..167167

00..145145

66..239239

00..000000

00..100100

1919..6666

00..039039

00..001001

--00..981981

00..003003

00..000000

66..490490

00..000000

00..150150

2121..1414

00..292292

00..022022

--00..066066

00..113113

00..074074

66..540540

11..000000

00..150150

2121..7979

00..448448

00..045045

00..096096

00..206206

00..137137

66..583583

11..000000

00..250250

2222..6363

00..601601

00..078078

00..257257

00..337337

00..216216

66..834834

11..000000

00..250250

2525..8282

00..842842

00..233233

11..994994

00..719719

00..736736

（（二二））多元回归分析多元回归分析

11..女性高管对企业税收激进行为的影响女性高管对企业税收激进行为的影响。。如前所述如前所述，，为了克服女性为了克服女性CEOCEO和和CFOCFO在择业时在择业时

潜在的自选择问题潜在的自选择问题，，本文采用了本文采用了HeckmanHeckman两阶段回归模型两阶段回归模型。。表表33中的第一阶段回归结果显示中的第一阶段回归结果显示，，

女性女性CEOCEO和和CFOCFO择业时更倾向于规模小择业时更倾向于规模小、、盈利能力强和固定资产比重低的公司盈利能力强和固定资产比重低的公司，，回归系数在回归系数在

11%%和和55%%的统计水平上显著的统计水平上显著。。但两类女性高管的择业偏好也存有一定差别但两类女性高管的择业偏好也存有一定差别，，女性女性CFOCFO还倾向于还倾向于

选择财务杠杆低的公司选择财务杠杆低的公司。。对于工具变量对于工具变量，，OtherCEOOtherCEO和和OtherCFOOtherCFO分别在分别在11%%和和1010%%的水平上显著的水平上显著

正相关正相关，，这印证了女性高管的分布具有明显行业特征的观点这印证了女性高管的分布具有明显行业特征的观点。。

表表33 HeckmanHeckman第一阶段回归结果第一阶段回归结果

OtherCEOOtherCEO

OtherCFOOtherCFO

SizeSize

LevLev

RoaRoa

GrowthGrowth

PPEPPE

ConsCons

YearYear

NN

Pseudo RPseudo R22

LR StatisticLR Statistic

FeCEOFeCEO

系数系数

22..682682******

--00..230230******

00..235235

11..949949******

--00..002002

--00..960960******

33..069069******

控制控制

88408840

00..049049

164164..9999

PP值值

00..006006

00..000000

00..123123

00..001001

00..969969

00..000000

00..000000

--

88408840

FeCFOFeCFO

系数系数

00..579579**

--00..083083******

--00..173173**

00..787787****

--00..002002

--00..351351******

11..029029 ******

控制控制

88408840

00..013013

128128..9393

PP值值

00..062062

00..000000

00..061061

00..030030

00..947947

00..000000

00..001001

--

88408840

注注：：******、、****、、**分别表示在分别表示在11%%、、55%%、、1010%%的水平上显著的水平上显著。。

表表44报告了报告了HeckmanHeckman第二阶段回归结果第二阶段回归结果，，其中其中（（11）（）（44））两列单独检验了女性两列单独检验了女性CEOCEO的影响的影响，，无无

论是采用论是采用DD_BTDDD_BTD还是采用还是采用BTDBTD衡量税收激进度衡量税收激进度，，FeCEOFeCEO的系数均在的系数均在11%%的水平上显著为负的水平上显著为负，，表表

明女性明女性CEOCEO能显著降低企业税收激进度能显著降低企业税收激进度。。而回归而回归（（22）（）（55））则单独检验女性则单独检验女性CFOCFO对税收激进度的对税收激进度的

影响影响，，结果显示结果显示，，女性女性CFOCFO对税收激进度的影响并不显著对税收激进度的影响并不显著。。进而进而，，回归回归（（33））和和（（66））同时考察二同时考察二

者者（（FeCEOFeCEO和和 FeCFOFeCFO））的影响的影响，，结果仍显示结果仍显示，，FeCEOFeCEO的回归系数在的回归系数在11%%的水平上显著为负的水平上显著为负，，而而

续表续表22

—— 117



经济经纬 女性高管对企业税收激进行为的影响

FeCFOFeCFO的系数不显著的系数不显著。。同时同时，，从经济意义上来看从经济意义上来看，，回归回归（（11）（）（33）（）（44）（）（66））的结果均表明的结果均表明，，女性女性CEOCEO

所在公司的税收激进度大约比男性低所在公司的税收激进度大约比男性低00..011011个单位个单位，，为为DD_BTDDD_BTD和和BTDBTD均值的均值的55..55倍倍（（00..011011//

00..002002），），这意味着女性这意味着女性CEOCEO对企业税收激进度的影响在经济意义上亦十分显著对企业税收激进度的影响在经济意义上亦十分显著，，进一步有力进一步有力

地支持了研究假设地支持了研究假设11。。

表表44 HeckmanHeckman第二阶段回归结果第二阶段回归结果

FeCEOFeCEO

FeCFOFeCFO

控制变量控制变量

NN

FF

DD_BTDDD_BTD

((11))

--00..011011******
(-(-66..9999))

控制控制

88408840

4040..406406******

((22))

--00..001001
(-(-00..8989))

控制控制

88408840

3737..710710******

((33))

--00..011011******
(-(-77..0303))

--00..001001
(-(-11..0909))

控制控制

88408840

3737..951951******

BTDBTD

((44))

--00..011011******
(-(-66..8181))

控制控制

88408840

4343..542542******

((55))

--00..001001
(-(-00..9999))

控制控制

88408840

4040..863863******

((66))

--00..011011******
(-(-66..8585))

--00..001001
(-(-11..1818))

控制控制

88408840

4040..921921******

注注：：******、、****、、**分别表示在分别表示在11%%、、55%%、、1010%%的水平上显著的水平上显著；；括号中报告的是括号中报告的是tt值值。。

22..税收征管对女性高管与税收激进行为关系的调节作用税收征管对女性高管与税收激进行为关系的调节作用。。表表55报告了税收征管调节效应报告了税收征管调节效应

的回归结果的回归结果，，我们重点关注我们重点关注DTEDTE及其交乘项及其交乘项DTE×FeCEODTE×FeCEO和和DTE×FeCFODTE×FeCFO的回归系数的回归系数。。结果显结果显

示示，，（（11））～～（（66））列中列中DTEDTE的回归系数均在的回归系数均在11%%的水平上显著为负的水平上显著为负，，这说明在税收征管强度越大的这说明在税收征管强度越大的

地区地区，，企业税收激进度越低企业税收激进度越低。。而而DTE×FeCEODTE×FeCEO的回归系数均在的回归系数均在11%%的水平上显著为负的水平上显著为负，，说明在税说明在税

收征管力度越强的地区收征管力度越强的地区，，女性女性CEOCEO所在公司的税收激进度更低所在公司的税收激进度更低；；同时同时，，虽然虽然DTE×FeCFODTE×FeCFO的系的系

数也均为负数也均为负，，但都不具有统计显著性但都不具有统计显著性。。显见显见，，这些结果支持了研究假设这些结果支持了研究假设22。。

表表55 税收征管对女性高管与税收激进行为的调节作用税收征管对女性高管与税收激进行为的调节作用（（HeckmanHeckman第二阶段第二阶段））

DTEDTE

DTE×FeCEODTE×FeCEO

FeCEOFeCEO

DTE×FeCFODTE×FeCFO

FeCFOFeCFO

控制变量控制变量

ConsCons

NN
FF

((11))

--00..003003******
(-(-55..8383))

--00..009009******
(-(-44..6868))

--00..006006****
(-(-33..1414))

控制控制

--00..063063******
(-(-77..7676))

88408840

4040..410410******

DD_BTDDD_BTD

((22))

--00..003003******
(-(-55..9393))

--00..000000
(-(-00..4949))

--00..000000
(-(-00..4949))

控制控制

--00..072072******
(-(-66..9595))

88408840

3737..162162******

((33))

--00..003003******
(-(-55..0202))

--00..009009******
(-(-44..7373))

--00..006006****
(-(-33..1414))

--00..000000
(-(-00..1818))

--00..001001
(-(-00..9696))

控制控制

--00..056056******
(-(-55..1515))

88408840

3737..025025******

((44))

--00..003003******
(-(-55..6464))

--00..008008******
(-(-44..3333))

--00..006006****
(-(-33..1818))

控制控制

--00..065065******
(-(-77..8484))

88408840

4343..128128******

BTDBTD

((55))

--00..003003******
(-(-55..7070))

--00..000000
(-(-00..5050))

--00..000000
(-(-00..5757))

控制控制

--00..073073******
(-(-66..9090))

88408840

4040..003003******

((66))

--00..002002******
(-(-44..8484))

--00..008008******
(-(-44..3939))

--00..006006****
(-(-33..1919))

--00..000000
(-(-00..2020))

--00..001001
(-(-11..0101))

控制控制

--00..055055******
(-(-55..0404))

88408840

3939..539539******

注注：：******、、****、、**分别表示在分别表示在11%%、、55%%、、1010%%的水平上显著的水平上显著；；括号中报告的是括号中报告的是tt值值。。
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33..内部控制对女性高管与税收激进行为关系的调节作用内部控制对女性高管与税收激进行为关系的调节作用。。表表66中的结果表明中的结果表明，，无论是用无论是用

DD_BTDDD_BTD还是用还是用BTDBTD度量企业税收激进行为度量企业税收激进行为，，内部控制代理变量内部控制代理变量（（DICDIC））的回归系数都显著为的回归系数都显著为

负负，，并且均在并且均在11%%的水平上显著的水平上显著。。这说明高质量的内部控制能够降低企业税收激进度这说明高质量的内部控制能够降低企业税收激进度。。同时同时，，

表中表中（（11））～～（（66））列的结果显示列的结果显示，，交乘项交乘项DIC×FeCEODIC×FeCEO在在1010%%或或55%%的水平上显著为负的水平上显著为负；；而交乘项而交乘项

DIC×FeCFODIC×FeCFO与税收激进行为的关系并不显著与税收激进行为的关系并不显著。。这表明这表明，，在内部控制质量越好的情况下在内部控制质量越好的情况下，，女性女性

CEOCEO更能够显著降低企业税收激进度更能够显著降低企业税收激进度，，但女性但女性CFOCFO的影响不显著的影响不显著。。因此因此，，研究假设研究假设33得到有力得到有力

支持支持。。

表表66 内部控制对女性高管与税收激进行为的调节作用内部控制对女性高管与税收激进行为的调节作用（（HeckmanHeckman第二阶段第二阶段））

DICDIC

DIC×FeCEODIC×FeCEO

FeCEOFeCEO

DIC×FeCFODIC×FeCFO

FeCFOFeCFO

控制变量控制变量

ConsCons

NN
FF

((11))

--00..015015******
(-(-66..9292))

--00..004004**
(-(-22..3636))

--00..010010******
(-(-55..2323))

控制控制

00..039039**
((22..3434))

82328232
3737..830830******

DD_BTDDD_BTD

((22))

--00..017017******
(-(-77..1111))

--00..000000
(-(-00..6464))

--00..000000
(-(-00..1818))

控制控制

00..040040**
((22..2020))

82328232
3434..974974******

((33))

--00..015015******
(-(-66..4545))

--00..004004**
(-(-22..3535))

--00..010010******
(-(-55..2424))

--00..000000
(-(-00..4444))

--00..000000
(-(-00..4141))

控制控制

00..047047**
((22..5454))

82328232
3434..665665******

((44))

--00..015015******
(-(-66..6666))

--00..005005****
(-(-22..5959))

--00..009009******
(-(-44..9393))

控制控制

00..035035**
((22..0808))

82328232
4040..011011******

BTDBTD

((55))

--00..016016******
(-(-66..8484))

--00..001001
(-(-00..8484))

--00..000000
(-(-00..1010))

控制控制

00..037037**
((11..9999))

82328232
3737..174174******

((66))

--00..015015******
(-(-66..1515))

--00..005005**
(-(-22..5656))

--00..009009******
(-(-44..9595))

--00..000000
(-(-00..6262))

--00..000000
(-(-00..3333))

控制控制

00..044044**
((22..3434))

82328232
3636..691691******

注注：：******、、****、、**分别表示在分别表示在11%%、、55%%、、1010%%的水平上显著的水平上显著；；括号中报告的是括号中报告的是tt值值。。

44..薪酬激励对女性高管与税收激进行为关系的调节作用薪酬激励对女性高管与税收激进行为关系的调节作用。。如表如表77所示所示，，超额薪酬激励超额薪酬激励

（（OverPayOverPay））的回归系数分别在的回归系数分别在11%%或或55%%的水平显著为负的水平显著为负，，这说明高管的超额薪酬激励能够有这说明高管的超额薪酬激励能够有

效降低企业税收激进度效降低企业税收激进度。。同时同时，，交乘项交乘项OverPay×FeCEOOverPay×FeCEO的回归系数分别在的回归系数分别在55%%或或1010%%的水平上的水平上

显著为负显著为负；；而交乘项而交乘项OverPay×FeCFOOverPay×FeCFO的回归系数均不显著的回归系数均不显著。。这综合表明这综合表明，，享有超额薪酬激励享有超额薪酬激励

的女性的女性CEOCEO，，其所在公司的税收激进度显著更低其所在公司的税收激进度显著更低，，而女性而女性CFOCFO的影响并不显著的影响并不显著。。显见显见，，这支持这支持

了研究假设了研究假设44的理论预期的理论预期。。

表表77 薪酬激励对女性高管与税收激进行为的调节作用薪酬激励对女性高管与税收激进行为的调节作用（（HeckmanHeckman第二阶段第二阶段））

OverPayOverPay

OverPay×FeCEOOverPay×FeCEO

DD_BTDDD_BTD

((11))

--00..002002******
(-(-44..2323))

--00..006006****
(-(-22..6060))

((22))

--00..002002******
(-(-33..6161))

((33))

--00..002002****
(-(-33..1111))

--00..006006****
(-(-22..6262))

BTDBTD

((44))

--00..002002******
(-(-44..2222))

--00..005005**
(-(-22..2424))

((55))

--00..002002******
(-(-33..5353))

((66))

--00..002002****
(-(-33..0808))

--00..005005**
(-(-22..2727))
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FeCEOFeCEO

OverPay×FeCFOOverPay×FeCFO

FeCFOFeCFO

控制变量控制变量

ConsCons

NN

FF

--00..007007******
(-(-33..8787))

控制控制

--00..065065******

(-(-77..9090))

88408840

3838..922922******

--00..001001
(-(-11..5050))

00..000000
((00..1313))

控制控制

--00..066066******

(-(-77..9898))

88408840

3737..037037******

--00..008008******
(-(-33..9090))

--00..001001
(-(-11..5252))

--00..000000
(-(-00..1616))

控制控制

--00..065065******

(-(-77..8888))

88408840

3636..746746******

--00..008008******
(-(-33..9595))

控制控制

--00..066066******

(-(-77..9898))

88408840

4141..786786******

--00..002002
(-(-11..5656))

00..000000
((00..0808))

控制控制

--00..067067******

(-(-88..0505))

88408840

4040..044044******

--00..008008******
(-(-33..9898))

--00..002002
(-(-11..5858))

--00..000000
(-(-00..2020))

控制控制

--00..066066******

(-(-77..9696))

88408840

3939..454454******

注注：：******、、****、、**分别表示在分别表示在11%%、、55%%、、1010%%的水平上显著的水平上显著；；括号中报告的是括号中报告的是tt值值。。

（（三三））稳健性检验稳健性检验

11.PSM.PSM模型模型。。为进一步消除内生性的潜在影响为进一步消除内生性的潜在影响，，本文采用倾向得分配对本文采用倾向得分配对（（PSMPSM））方法进行方法进行

稳健性检验稳健性检验。。首先首先，，使用使用LogisticLogistic模型将女性高管对企业规模模型将女性高管对企业规模、、财务杠杆财务杠杆、、盈利能力以及行盈利能力以及行

业和年度回归业和年度回归；；然后然后，，使用估计得到的倾向得分寻找最接近的公司进行使用估计得到的倾向得分寻找最接近的公司进行11∶11配对配对，，重新进行了重新进行了

前文回归分析前文回归分析。。实证结果具有高度稳健性实证结果具有高度稳健性。。

22.Change.Change模型模型。。采用采用ChangeChange模型不仅可直接检验自变量和因变量间的因果关系模型不仅可直接检验自变量和因变量间的因果关系，，而且能而且能

部分消除遗漏变量所导致的内生性问题部分消除遗漏变量所导致的内生性问题。。为此为此，，本文进一步采用本文进一步采用ChangeChange模型考察模型考察CEOCEO性别变性别变

更对公司税收激进度的影响更对公司税收激进度的影响。。结果显示结果显示，，当公司当公司CEOCEO由男性变更为女性时由男性变更为女性时，，会显著降低其税会显著降低其税

收激进程度收激进程度，，而而CFOCFO性别变更影响则不显著性别变更影响则不显著，，这进一步支持了前文研究假设这进一步支持了前文研究假设。。

33..税收激进度量税收激进度量。。税收激进度是本研究的核心变量税收激进度是本研究的核心变量，，其度量合理性与准确性直接影响到其度量合理性与准确性直接影响到

研究结论的可靠性研究结论的可靠性。。为了增强研究稳健性为了增强研究稳健性，，本文进一步采用有效税率本文进一步采用有效税率ETRETR替代替代DD_BTDDD_BTD和和BTDBTD，，

对全文所有研究假设重新进行检验对全文所有研究假设重新进行检验。。ETRETR的计算公式如下的计算公式如下：：

ETRi,t =
本年所得税费用

本年利润总额
（（99））

其其中中ETRETR越小越小，，意味着企业税收激进度越高意味着企业税收激进度越高，，反之则越低反之则越低。。回归结果表明回归结果表明，，女性女性CEOCEO仍能有仍能有

效降低企业税收激进度效降低企业税收激进度，，且税收征管且税收征管、、内部控制和超额薪酬激励的调节作用仍显著成立内部控制和超额薪酬激励的调节作用仍显著成立。。

五五、、结论与启示结论与启示

随着我国女性高管强势崛起随着我国女性高管强势崛起，，越来越多的女性开始活跃在商业舞台越来越多的女性开始活跃在商业舞台，，这为本文检验女性这为本文检验女性

高管对企业税收激进行为的影响提供了一个良好的契机高管对企业税收激进行为的影响提供了一个良好的契机。。本文以高层梯队理论和代理理论为本文以高层梯队理论和代理理论为

续表续表77
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基础基础，，根据我国企业权力结构和制度环境的实际情况根据我国企业权力结构和制度环境的实际情况，，实证检验了女性高管对企业税收激进实证检验了女性高管对企业税收激进

行为的影响行为的影响。。结果发现结果发现：：第一第一，，女性女性CEOCEO能够显著降低企业税收激进度能够显著降低企业税收激进度，，而女性而女性CFOCFO的影响的影响

并不显著并不显著；；第二第二，，税收征管强度越大税收征管强度越大，，女性女性CEOCEO与税收激进行为的负相关关系更为显著与税收激进行为的负相关关系更为显著；；第第

三三，，企业面临的内部控制水平越高企业面临的内部控制水平越高，，女性女性CEOCEO对企业税收激进行为的负向影响更为显著对企业税收激进行为的负向影响更为显著；；第第

四四，，相比于没有超额薪酬激励的女性相比于没有超额薪酬激励的女性CEOCEO，，有超额薪酬激励的女性有超额薪酬激励的女性CEOCEO的税收激进程度更低的税收激进程度更低。。

上述研究发现具有如下启示上述研究发现具有如下启示：：第一第一，，女性高管因具备特有的性格特征和思维方式女性高管因具备特有的性格特征和思维方式，，在公在公

司治理和决策中发挥着独特作用司治理和决策中发挥着独特作用。。因此因此，，企业应充分认可女性高管的积极作用企业应充分认可女性高管的积极作用，，建立更为公建立更为公

平的聘任和晋升机制平的聘任和晋升机制，，允许和加大女性进入高管团队的力度允许和加大女性进入高管团队的力度，，实现男性和女性的刚柔并济实现男性和女性的刚柔并济，，

最大限度地发挥人力资源优势最大限度地发挥人力资源优势。。第二第二，，女性女性CEOCEO和女性和女性CFOCFO对于企业税收激进行为的作用全对于企业税收激进行为的作用全

然不同然不同，，企业在未来的选聘和晋升中要充分考虑权力结构的设计企业在未来的选聘和晋升中要充分考虑权力结构的设计，，在职位安排上尽可能将性在职位安排上尽可能将性

别纳入考虑当中别纳入考虑当中。。第三第三，，健全的内部控制是企业内部监督机制的关键健全的内部控制是企业内部监督机制的关键，，企业应通过构建完善企业应通过构建完善

的税收合规内部控制体系实现合法避税的税收合规内部控制体系实现合法避税，，避免企业因盲目违规避税而导致的处罚和声誉风避免企业因盲目违规避税而导致的处罚和声誉风

险险。。第四第四，，有效的薪酬激励能够产生激励相容有效的薪酬激励能够产生激励相容，，能抑制高管以攫取私利为目的的避税动机能抑制高管以攫取私利为目的的避税动机，，

促使高管更好地履行受托责任而放弃机会主义行为的动机促使高管更好地履行受托责任而放弃机会主义行为的动机。。因此因此，，企业应建立以能力和对企企业应建立以能力和对企

业价值贡献为导向的薪酬激励体系业价值贡献为导向的薪酬激励体系，，激励高管更好地为企业价值增值服务激励高管更好地为企业价值增值服务。。第五第五，，政府应完政府应完

善税收法制体系善税收法制体系，，优化税收征管工作优化税收征管工作，，服务企业价值增值服务企业价值增值；；通过加强税收征管通过加强税收征管，，监控企业税监控企业税

收激进行为收激进行为，，在保障税收收入顺利征缴的同时在保障税收收入顺利征缴的同时，，对企业高管利用税收规避自利活动进行有效对企业高管利用税收规避自利活动进行有效

控制控制。。☆☆
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The Effects of Female Executives on Corporate Tax AggressivenessThe Effects of Female Executives on Corporate Tax Aggressiveness

Zeng AiminZeng Aimin11 Wei ZhihuaWei Zhihua22 Li XianqiLi Xianqi33

Abstract:Abstract: Tax aggressive behavior is a common behavior of enterprises, which has been the focus of academic andTax aggressive behavior is a common behavior of enterprises, which has been the focus of academic and

practical circles. This paper examines the impact of female executives on corporate tax aggressiveness in different govpractical circles. This paper examines the impact of female executives on corporate tax aggressiveness in different gov--

ernance environments from the perspective of gender heterogeneity. We find that: (ernance environments from the perspective of gender heterogeneity. We find that: (11) the relationship between female) the relationship between female

CEO and corporate tax aggressive is significantly negative, while it is not significant in female CFO. (CEO and corporate tax aggressive is significantly negative, while it is not significant in female CFO. (22) The influence) The influence

of female CEO on corporate tax aggressiveness is more significant, while the external tax enforcement and the internalof female CEO on corporate tax aggressiveness is more significant, while the external tax enforcement and the internal

control are stronger. (control are stronger. (33) Female CEOs who have the incentive in compensation, the degree of tax aggressiveness is rel) Female CEOs who have the incentive in compensation, the degree of tax aggressiveness is rel--

atively lower. This study extends the existing research on the consequences of female executives, provides further eviatively lower. This study extends the existing research on the consequences of female executives, provides further evi--

dence for the role of female executives in financial decision making, but also provides reference for enterprise tax mandence for the role of female executives in financial decision making, but also provides reference for enterprise tax man--

agement, executive appointment and internal governance.agement, executive appointment and internal governance.

Key words:Key words: Female Executive; Tax Aggressiveness; Tax Enforcement; Internal Control; Compensation IncentiveFemale Executive; Tax Aggressiveness; Tax Enforcement; Internal Control; Compensation Incentive
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