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　 　 [摘　 要] 　 ２００８ 年 １ 月 １ 日实施的«企业所得税法»将企业慈善捐赠税前扣除比例由年度利润总额 ３％提高

到 １２％ꎬ这一激励政策调整的力度是比较大的ꎮ 那么ꎬ政策实际执行效果如何? 是否对企业慈善捐赠产生了真正

的激励作用? 以 ２００８ 年作为一个时间节点ꎬ选用 ２００３－２０１４ 年在中国 Ａ 股交易的 ２８０９ 家上市公司作为样本企

业ꎬ运用序列组齐性检验、ｃｈｏｗ 稳健性检验、断点回归设计的方法ꎬ对 ２００８ 年以前和以后的企业所得税慈善捐赠税

前扣除政策进行效果评估ꎮ 主要结论是:现行的企业所得税慈善捐赠税前扣除政策显著提高了企业慈善捐赠的绝

对规模ꎬ受政策影响 ２００７、２００８ 年企业捐赠支出增长率大幅提升ꎬ以后逐步平稳ꎻ我国企业目前慈善捐赠倾向仍然

较低ꎬ且单一的限额扣除激励政策降低了非外资企业慈善捐赠倾向ꎻ所得税政策对不同类型企业慈善捐赠激励效

应存在差异ꎬ外资企业对现行慈善捐赠政策反向激励效应不显著ꎮ 因此ꎬ需进一步优化税收优惠制度结构ꎬ注重制

度安排的多元性ꎮ
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　 　 一、引言

关于企业所得税政策对企业慈善捐赠行为的激

励ꎬ已成为近年来国内外研究的一个热点ꎮ 现有的

研究成果主要集中在企业所得税慈善捐赠政策的收

入价格弹性分析、影响企业慈善捐赠支出相关因素

分析和税收政策激励效应分析三大方面ꎮ
第一个方面ꎬ企业所得税慈善捐赠政策的收入、

价格弹性分析ꎮ 最早运用边际分析法研究慈善捐赠

企业所得税政策的是 Ｓｃｈｗａｒｔｚ(１９７０)ꎬ他从价格效

应和收入效应角度ꎬ运用经济学原理对企业所得税

慈善捐赠政策进行边际分析ꎬ认为企业捐赠支出与

慈善捐赠价格负相关ꎬ与企业利润正相关[１]ꎮ Ｎｅｌ￣
ｓｏｎ(１９７０)计算出企业慈善捐赠价格弹性区间为( －
１. ０３ꎬ － １. １８)ꎬ收入弹性区间为 ( １. ０５ꎬ１. ４３) [２]ꎮ
Ｃｌｏｔｆｅｌｔｅｒ(１９８５)计算了企业慈善捐赠所得税政策的

长期收入、价格弹性和不同行业的价格、收入弹性ꎬ

并在此基础上进一步证明了联邦所得税政策决定了

美国 的 慈 善 捐 赠 规 模[３]ꎮ Ｂｏａｓｔｓｍａｎ 和 Ｇｕｐｔａ
(１９９６)对 １９８４－１９８８ 年的 ２１２ 家捐赠企业的面板

数据进行回归分析ꎬ认为企业捐赠价格变化的收入

效应大于替代效应ꎬ企业捐赠支出与边际税率负相

关[４]ꎮ 我国学者也针对本国企业的情况进行了分

析ꎮ 郭健(２００８)计算出我国企业慈善捐赠价格弹

性为－２.１４[５]ꎻ朱迎春(２０１０)进行多元线性回归计

算出我国企业所得税税率弹性区间为 ( ０. ２８３ꎬ
０􀆰 ４４６)ꎬ 收入弹性为 ( ０. ５５９ꎬ ０. ８５７) [６]ꎻ 张奇林

(２０１３)实证验证了企业所得税政策能够影响企业

慈善捐赠ꎬ并且计算出企业慈善捐赠的所得税税率

弹性系数区间为 ( ０. ４０２３ꎬ ０. ７８８９) [７]ꎻ路春城等

(２０１６)运用 ２０１４ 年 Ａ 股交易的 ６６２ 家上市企业数

据计算了企业所得税政策收入、价格弹性的基础上ꎬ
提出企业规模越大税收激励效应越明显ꎬ企业捐赠

􀅰５９􀅰



２０１７ 年第 １ 期

财政金融研究

行为表现出公平偏好[８]ꎮ
第二个方面ꎬ影响企业慈善捐赠支出的相关因

素分析ꎮ Ｒａｉｍｏｎｄｏ(１９８６)认为ꎬ应关注时滞因素对

于政策的暂时性和长期性变化的影响ꎬ企业慈善捐

赠行为对于不同形式企业所得税政策有不同的反

应[９]ꎮ Ｎａｔａｌｉｅ(１９９６)认为ꎬ不同的捐赠方式会影响

企业的税收待遇ꎬ进而影响企业捐赠行为的选

择[１０]ꎮ 崔树银(２０１０)认为ꎬ互利型慈善捐赠企业比

利他型慈善捐赠企业更易于在税收激励下形成合理

的慈善资源配置结构[１１]ꎮ 曲顺兰、崔红霞(２０１３)认
为ꎬ将公平偏好纳入税收激励机制的研究可以解决

单一边际分析理论下捐赠动机难以解释的问题[１２]ꎮ
刘露露(２０１３)进行相关性分析ꎬ认为企业经营状

况、企业规模、企业成立年限、董事会规模、企业创新

能力、税收政策和企业职工人数与企业公益捐赠行

为呈显著关系ꎬ企业性质影响不显著[１３]ꎮ
第三个方面ꎬ税收政策激励效应分析ꎮ Ｃｌｏｔ￣

ｆｅｌｔｅｒ(２０１２)分析了美国的税收政策ꎬ认为美国易变

的税收减免政策降低人们对相关政策的信任ꎬ减少

了企业的慈善捐赠[１４]ꎮ 朱迎春(２０１０)以 ２００７ 年上

市公司数据为例ꎬ实证分析认为 ２００８ 年 １ 月 １ 日我

国开始实施的新企业所得税法对企业慈善捐赠行为

有正向激励作用[１５]ꎮ 张甫军和胡光平(２０１２)就企

业慈善捐赠的税收扣除额进行了分析ꎬ认为企业慈

善捐赠的税收扣除并非越高越好ꎬ应根据企业慈善

捐赠的流向制定有差别的税收扣除政策[１６]ꎮ 史正

保(２０１５)具体分析了我国慈善捐赠政策存在的问

题ꎬ指出在所得税制的规范性与合理性方面有待改

进[１７]ꎮ 谢露(２０１６)认为ꎬ企业所得税慈善捐赠的税

前扣除上限改革之后ꎬ非国有企业更倾向于加大慈

善捐赠力度[１８]ꎮ
通过对已有文献的梳理可以看出ꎬ关于企业慈

善捐赠行为的研究主要集中于企业所得税、企业利

润的边际分析以及影响企业慈善捐赠支出的相关因

素分析方面ꎬ对慈善捐赠政策效应评估明显不足ꎮ
目前ꎬ国内的税收激励效应研究有对新所得税政策

的实证分析、对税收扣除政策的探讨ꎬ却缺少对我国

新慈善捐赠税收政策效果的量化分析ꎮ 而正确量

化、评估我国新旧企业所得税慈善捐赠方面的政策ꎬ
找出现行政策存在的不足ꎬ对于认识我国慈善捐赠

税收政策现状并进一步改革、完善企业所得税慈善

捐赠优惠政策具有十分重要的理论意义和实践意

义ꎮ ２００７ 年 ３ 月 １６ 日颁布并于 ２００８ 年 １ 月 １ 日实

施的«企业所得税法»ꎬ将企业慈善捐赠税前扣除比

例由年度利润总额 ３％提高到 １２％ꎬ这一激励政策

调整的力度是比较大的ꎮ 那么ꎬ政策实际执行效果

如何? 是否对企业慈善捐赠产生了真正的激励作

用? 本文将运用序列组齐性检验说明企业慈善捐赠

行为存在结构性改变ꎬ进一步运用 ｃｈｏｗ 稳健性检验

确定企业慈善捐赠结构性改变发生在我国慈善捐赠

的企业所得税政策改革的时点(２００８ 年)ꎬ最后运用

断点回归设计界定这种政策效应的方向与大小ꎮ
二、我国慈善捐赠企业所得税政策沿革

我国慈善捐赠的所得税政策主要分为两个时间

段ꎬ主要的政策调整节点发生在 ２００８ 年ꎮ
(一)２００８ 年以前我国慈善捐赠的企业所得税

政策

我国第一阶段比较成熟的慈善捐赠所得税政策

是 １９９３－１９９４ 年«企业所得税法暂行条例»ꎮ «条
例»规定不同类型企业慈善捐赠在企业所得税上享

有部分免税的税收优惠政策:金融、保险企业用于公

益、救济性的捐赠税收减免限额为 １.５％ꎻ企业所得

税纳税人用于公益、救济性的捐赠ꎬ事业单位、社会

团体、民办非企业单位用于公益、救济性及文化事业

的捐赠税收减免限额为 ３％ꎻ对中华社会文化发展

基金、科普事业的捐赠税收减免限额为 １０％ꎮ
此外ꎬ需要注意的是ꎬ根据«关于外商投资企业

公益、救济性捐赠有关税务处理问题的批复»规定ꎬ
“外商投资企业拥有中国境内公益、救济性的捐赠ꎬ
可作为企业当期成本、费用列支”ꎮ 这意味着ꎬ对于

外商投资企业ꎬ企业所得税的税收优惠是没有扣除

限额的ꎬ即可以全额抵扣ꎮ
(二)２００８ 年以后我国慈善捐赠的企业所得税

政策

我国现行的企业所得税慈善捐赠政策主要见于

１９９９ 年 ９ 月 １ 日实施的«公益事业捐赠法»第 ２４
条、２００８ 年 １ 月 １ 日实施的«企业所得税法»第 ９ 条

和«企业所得税法实施条例»第 ５１－５３ 条等其他财

政部、国家税务总局的通知ꎮ 对于一般营利性企业ꎬ
«企业所得税法»第 ９ 条规定ꎬ“企业发生的公益性
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捐赠支出ꎬ在年度利润总额 １２％以内的部分ꎬ准予

在计算应纳税所得额时扣除”ꎮ 此外ꎬ«企业所得税

法实施条例»的其他条款和«公益事业捐赠法»对企

业捐赠的税收优惠适用原则作了详细的说明ꎮ
可以看出ꎬ２００８ 年我国企业所得税政策在慈善

捐赠方面做了重大调整ꎮ 首先ꎬ现行政策取消了外

资企业全额扣除的税收优惠政策ꎬ统一了外资企业

和非外资企业的优惠限额ꎻ其次ꎬ提高了金融企业的

减免限额ꎬ金融、非金融企业的扣除限额均上调至

１２％ꎬ既扩大企业范围又调高所有企业的税收优惠

比例ꎮ 因此ꎬ２００８ 年的这次重大政策调整对我国企

业慈善捐赠行为带来的影响ꎬ需要进行实证研究来

评估现行的企业所得税慈善捐赠政策的政策效应ꎬ
发现现行政策是否存在不足ꎮ

三、我国慈善捐赠所得税政策实施效果分析

(一)样本数据说明

２００８ 年的企业所得税改革ꎬ一般企业慈善捐赠

税前扣除限额由年度利润的 ３％提高至 １２％ꎬ其中ꎬ
外资企业由可全额抵扣调整为 １２％的优惠限额ꎬ金
融企业限额由 １.５％上调至 １２％ꎮ 据此ꎬ本文研究样

本企业总体的同时划分为外资、非外资企业与金融、
非金融企业作分组研究ꎮ 本文选取 ２００３－２０１４ 年

中国 Ａ 股交易的 ２８０９ 家上市公司作为样本企业ꎬ
样本企业的慈善捐赠支出、利润总额的时间序列数

据来自国泰安 ＣＳＭＡＲ 数据库ꎬ外资、非外资企业与

金融、非金融企业的分类数据来自锐思金融研究数

据库ꎮ
(二)描述性统计分析

２０１４ 年样本企业的企业结构、捐赠支出结构见

表 １ꎮ
　 表 １ 样本企业结构与捐赠支出结构

企业数

(个)
企业数占比

(％)
捐赠额

(亿元)
捐赠额占比

(％)
金融企业 ４８.００ ２.００ １０.４０ １３.００

非金融企业 ２７６１.００ ９８.００ ７２.４１ ８７.００
外资企业 １０１３.００ ３６.００ ２９.２６ ３５.００

非外资企业 １７９６.００ ６４.００ ５３.５５ ６５.００
合计 ２８０９.００ １００.００ ８２.８１ １００.００

　 　 可以看出ꎬ外资企业、非外资企业企业数百分比

与捐赠支出百分比差别不大ꎬ金融企业捐赠支出百

分比却明显大于企业数百分比ꎬ金融企业虽然只有

４８ 家ꎬ但在慈善捐赠方面的支出却占我国企业当年

慈善捐赠总额的 １３％ꎬ是我国重要的企业捐赠主

体ꎬ这可能由金融企业特殊的资本结构决定的ꎮ
此外ꎬ２００３－２０１４ 年企业总体及分群体捐赠支

出额与变化情况见图 １ 和表 ２ꎮ
　 表 ２　 ２００３－２０１４ 年企业加总捐赠支出

年份
捐赠支出

总额(亿元)
捐赠支出

增长率(％) 年份
捐赠支出

总额(亿元)
捐赠支出

增长率(％)
２００３ ８.１４ － ２００９ ７６.９１ ２.９６
２００４ １２.５６ ５４.１７ ２０１０ ７２.３７ －５.９０
２００５ １３.９３ １０.９５ ２０１１ ９８.３８ ３５.９４
２００６ １５.３６ １０.２２ ２０１２ ９５.２７ －３.１７
２００７ ５２.３１ ２４０.６６ ２０１３ ９０.２２ －５.２９
２００８ ７４.７０ ４２.７９ ２０１４ ８２.８１ －８.２２

图 １　 ２００３－２０１４ 年企业捐赠额

　 　 从表 ２ 和图 １ 均可以看出ꎬ２００３－２００６ 年间我

国企业慈善捐赠支出处于一个较低水平ꎮ 但 ２００７
年 ３ 月 １６ 日十届人大五次会议通过的«企业所得

税»中有关慈善捐赠税收优惠政策对这一年企业慈

善捐赠产生了重要影响ꎬ即企业捐赠税收减免限额

由 ３％提高到 １２％ꎬ这个优惠对企业捐赠额的增加

产生了实际性的影响ꎬ企业总体、非金融企业、外资

与非外资企业慈善捐赠支出总额和增长比例显著上

升ꎮ 自 ２００８ 年 １ 月 １ 日相关规定正式实施起ꎬ我国

企业慈善捐赠支出经过一个持续上升通道ꎬ达到了

一个较高的稳定水平ꎮ 现行的企业所得税慈善捐赠

优惠政策激励了我国企业慈善捐赠行为ꎮ 需要说明

的是ꎬ由于样本企业中金融企业比重较小ꎬ其慈善捐

赠支出在图 １ 中变化不明显ꎬ需进一步的实证分析ꎮ
最后ꎬ企业利润总额是影响企业捐赠支出的重

要变量[１１]ꎬ慈善捐赠所得税政策也通过调整企业利

润影响企业捐赠行为ꎬ观察企业捐赠支出与企业利

润总额间的关系可以由两者的增长率的关系反映ꎬ
如图 ２ 所示ꎮ

从图 ２ 可以看出ꎬ２００７、２００８ 年慈善捐赠税收

优惠政策的颁布及正式实施使企业捐赠支出增长率
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图 ２　 企业捐赠支出增长率与企业利润增长率

显著提高ꎬ２００８ 年后回归平稳ꎬ而且这种平稳增长

是在一个新政策实施后带来的高捐赠规模基础上的

增长ꎮ 可见ꎬ我国现行企业所得税慈善捐赠优惠政

策激励了我国企业慈善捐赠支出在一个更高水平的

平稳增长ꎮ
此外ꎬ图 ２、表 ２ 也反映了企业利润总额增长率

与企业慈善捐赠支出增长率有相同的趋势ꎮ 一方

面ꎬ企业经营的目标是利润最大化ꎬ这是企业首要的

也是最基本的目标ꎬ只有达到了这一目标企业才能

行使其社会责任ꎬ实现其公平偏好的目标ꎮ 另外ꎬ慈
善捐赠税前扣除使企业对外捐赠少缴一部分税款ꎬ
捐赠成本大大降低ꎬ所以ꎬ慈善捐赠行为也是企业追

求利润最大化的结果ꎮ 另一方面ꎬ企业利润总额反

映了企业的发展状况和提供慈善捐赠的能力ꎬ企业

利润总额增长率越高ꎬ企业提供慈善捐赠的能力越

强ꎮ 但企业的慈善捐赠支出与其利润总额已并非是

完全同步的ꎬ说明考虑企业慈善捐赠行为不能仅从

利润最大化的角度研究ꎬ企业也是具有公平偏好的

微观主体ꎮ 所以ꎬ选择利润总额作为模型的回归变

量既具有有效性ꎬ又可以避免模型的内生性问题ꎮ
(三)序列组齐性检验

为评估 ２００８ 年政策改革前后样本企业慈善捐

赠支出是否有结构性变化ꎬ现进行序列组分组齐性

检验ꎮ 本文根据时间标准把样本企业划分为 ２００３－

２００７ 年与 ２００８－２０１４ 年两组ꎬ对比两组间均值和方

差是否有显著差异ꎮ
１.序列组均值齐性检验

对 ２００３－２００７ 年与 ２００８－２０１４ 年样本企业进

行总体和分群体均值齐性检验ꎬ假设为序列各组均

值不存在显著差异ꎬ采用 ｔ－ｔｅｓｔ、Ｓａｔｔｅｒｔｈｗａｉｔｅ－Ｗｅｌｃｈ

ｔ－ｔｅｓｔ、Ａｎｏｖａ Ｆ－ｔｅｓｔ、Ｗｅｌｃｈ Ｆ－ｔｅｓｔ 四种检验方法ꎬ检
验结果见表 ３ꎮ 从检验结果来看ꎬ四种方法均在 １％
的显著性水平下拒绝原假设ꎬ即所有序列组间均值

均存在显著差异ꎮ 这说明 ２００８ 年 １ 月 １ 日起实施

的企业所得税提高慈善捐赠税前扣除比例的政策改

革显著改变了样本企业的慈善捐赠支出均值ꎬ显著

提高了企业慈善捐赠支出的整体平均水平ꎮ 对于受

政策影响最明显的金融企业、非金融企业与外资企

业、非外资企业的两个群体ꎬ其慈善捐赠的整体平均

水平也有显著的提高ꎬ见表 ３ꎮ
　 表 ３ 企业捐赠支出均值齐性检验

企业 ＼方法 ｔ－ｔｅｓｔ Ｓ.Ｗ. ｔ－ｔｅｓｔ Ａｎｏｖａ Ｆ－ｔｅｓｔ Ｗｅｌｃｈ Ｆ－ｔｅｓｔ
金融企业 －４.８５３２２８∗∗∗ －５.１１０４７０∗∗∗ ２３.５５３８２∗∗∗ ２６.１１６９１∗∗∗

非金融企业 －７.８６６５０９∗∗∗ －７.１５９２０２∗∗∗ ６１.８８１９６∗∗∗ ５１.２５４１８∗∗∗

外资企业 －８.４７００７５∗∗∗ －８.２９７１０９∗∗∗ ７１.７４２１８∗∗∗ ６８.８４２０１∗∗∗

非外资企业 －７.１０６７７６∗∗∗ －６.４３１７３５∗∗∗ ５０.５０６２７∗∗∗ ４１.３６７２２∗∗∗

企业总体 －７.８３２９６４∗∗∗ －７.１３６６８０∗∗∗ ６１.３５５３３∗∗∗ ５０.９３２２０∗∗∗

　 注:∗∗∗ ｐ<０.０１ꎬ ∗∗ ｐ<０.０５ꎬ ∗ｐ<０.１ꎮ

２.序列组方差齐性检验

对 ２００３－２００７ 年与 ２００８－２０１４ 年样本企业进

行总体和分群体方差齐性检验ꎬ原假设为序列各组

方差不存在显著差异ꎬ采用 Ｆ－ｔｅｓｔ、Ｓｉｅｇｅｌ－Ｔｕｋｅｙ 检

验、Ｂａｒｔｌｅｔｔ 检验、Ｌｅｖｅｎｅ 检验、Ｂｒｏｗｎ－Ｆｏｒｓｙｔｈｅ 检验

五种检验方法ꎬ检验果见表 ４ꎮ 从检验结果来看ꎬ五
种方法均不能在 １０％的显著性水平下拒绝原假设ꎬ
即所有序列组间方差均不存在显著差异ꎮ 这说明

２００８ 年政策调整前后样本企业总体的慈善捐赠支

出波动水平并未显著改变ꎬ对于受政策影响最明显

的金融企业、非金融企业与外资企业、非外资企业的

两个群体ꎬ其慈善捐赠支出的不同年份间波动水平

也未发生改变ꎮ 检验结果显示ꎬ影响企业慈善捐赠

结构的其他宏观经济因素在样本时间区间内并未发

生重大改变ꎬ可以认为现行企业所得税政策是近年

影响企业慈善捐赠行为的最重要的因素之一ꎮ
　 表 ４ 企业捐赠支出方差齐性检验

企业 ＼方法 Ｆ－ｔｅｓｔ Ｓｉｅｇｅｌ－Ｔｕｋｅｙ Ｂａｒｔｌｅｔｔ Ｌｅｖｅｎｅ Ｂｒｏｗｎ－Ｆｏｒｓｙｔｈｅ
金融企业 １.７８８５８３ ０.８１１９９８ ０.３４８６８１ ０.９１８６７４ ０.５４０３６５

非金融企业 ３.０６５４５９ ０.８１１９９８ １.３９４３１６ １.０３５８５１ ０.１１７２９５
外资企业 １.２５３０４７ ０.８１１９９８ ０.０５５９５６ ０.００７８４９ ０.２５１８６３

非外资企业 ３.３２６４２０ ０.８１１９９８ １.６０１５０８ ０.８９１２３３ ０.０７７９９３
企业总体 ０.３０４７ ０.４１６８ ０.２４４４ ０.３９９８ ０.８９９６

　 注:∗∗∗ ｐ<０.０１ꎬ ∗∗ ｐ<０.０５ꎬ ∗ｐ<０.１ꎮ

根据序列组齐性检验的结果可以看出ꎬ ２００８ 年

前后影响样本企业慈善捐赠支出的非政策宏观经济
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因素并未有结构性变化ꎬ表现为不同年份间企业慈

善捐赠支出的波动水平并未发生变化ꎻ２００８ 年政策

改革前后样本总体、受影响最明显的行业群体的慈

善捐赠支出整体平均水平有了显著提高ꎬ表现为序

列组间均值具有显著差异ꎮ
(四)ｃｈｏｗ 稳健性检验

本文将通过 ｃｈｏｗ 稳健性检验确定时间序列突

变点为 ２００８ 年ꎮ 选择被解释变量为企业慈善捐赠

支出ꎬ解释变量为企业利润总额ꎬ进行线性回归并检

验利润总额系数的稳健性特征ꎬ用以解释企业所得

税慈善捐赠优惠政策是否改变了企业的慈善捐赠倾

向ꎮ 提出 ｃｈｏｗ 稳健性检验假设ꎬ企业的慈善捐赠行

为在 ２００８ 年前后并未显著改变ꎮ
为全面评估政策效应ꎬ同时对金融企业、非金融

企业与外资企业、非外资企业这两组受政策影响最

大的企业群体进行分群体检验ꎬ回归结果见表 ５ꎮ
　 表 ５ ｃｈｏｗ 稳健性检验

金融企业 非金融企业 外资企业 非外资企业 企业总体

常数项
０.８６２９

(１.１６００)
６.８２００

(８.２９００)
２.３６００

(２.７４００)
１１.７０００∗

(６.００００)
１４.１０００
(８.３５００)

利润总额
０.０００７７１∗∗∗

(０.０００１１８)
０.００５０３６∗∗∗

(０.０００８１５)
０.００４０８５∗∗∗

(０.０００６２７)
０.００２２６５∗∗∗

(０.０００３８５)
０.００２６６９∗∗∗

(０.０００４１９)
Ｒ２ ０.８１１０６６ ０.７９２６２７ ０.８０９２６０ ０.７７６０８５ ０.８０２３７１

Ｒ２－ａ ０.７９２１７２ ０.７７１８９０ ０.７９０１８６ ０.７５３６９４ ０.７８２６０８
Ｆ－ｓｔａｔｉｓｔｉｃ ４２.９２８４３∗∗∗ ３８.２２２３２∗∗∗ ４２.４２７４０∗∗∗ ３４.６５９８７∗∗∗ ４０.５９９９１∗∗∗

Ｃｈｏｗ
统计量

１.６２４６６６ １９.３７９９４ ２５.５２０４４ １４.９１１６１ １９.９０５２４
Ｐｒｏｂ ０.２５５８ ０.０００９ ０.０００３ ０.００２０ ０.０００８

　 注:１.∗∗∗ｐ<０.０１ꎬ ∗∗ ｐ<０.０５ꎬ ∗ｐ<０.１ꎻ２.括号内为标准误ꎮ

　 　 从表 ５ 回归结果可以看出ꎬ回归模型 Ｒ２与调整

的 Ｒ２均在 ８０％左右ꎬ模型整体拟合情况良好ꎻ参数

的 ｔ 统计量 Ｐｒｏｂ.均小于 ０.０１ꎬ参数在 １％的显著性

水平下显著ꎻｃｈｏｗ 统计量 Ｐｒｏｂ.值除金融企业外均

小于 ０.０１ꎬ在 １％的显著性水平下拒绝原假设ꎬ可认

为突变时点(２００８ 年)前后模型系数发生了变化ꎬ企
业慈善捐赠倾向发生了结构性改变ꎮ ２００８ 年企业

所得税慈善捐赠优惠改革显著地激励了企业的慈善

捐赠行为ꎮ 金融企业的 ｃｈｏｗ 稳健性检验在 １０％的

显著性水平下也不能接受原假设ꎮ 金融企业 Ｃｈｏｗ
稳健性检验不显著的原因可能在于 Ａ 股上市企业

中金融企业在 ２０１４ 年仅有 ４８ 家ꎬ故样本对金融企

业的总体的代表性不足ꎬ应在进一步的研究中对金

融企业重新选取样本数据ꎬ采用大样本进行分析ꎮ
从利润总额的系数可以看出ꎬ各方程的利润总

额系数均处于一个较低的水平ꎬ其中ꎬ外资企业具有

最高的慈善捐赠倾向ꎮ 普遍较低的利润总额系数说

明ꎬ我国企业的慈善捐赠倾向普遍不高ꎬ慈善捐赠支

出在企业经营中占的比重很低ꎬ大部分企业可能尚

未达到慈善捐赠减免 １２％的减免限额ꎬ相对量仍然

处于低水平ꎮ 而金融企业慈善捐赠支出在企业总利

润所占比例较小ꎬ所以受政策变化影响较小ꎬ这也是

金融企业 ｃｈｏｗ 稳健性检验不显著的一方面原因ꎮ

综上所述ꎬ２００８ 年企业所得税慈善捐赠优惠改

革显著地激励了企业总体的慈善捐赠行为ꎬ仅有金

融企业检验不显著ꎬ有待进一步的研究ꎮ
(五)断点回归设计

通过 ｃｈｏｗ 稳健性检验ꎬ已经确定了企业捐赠行

为的结构突变点为 ２００８ 年ꎬ政策改革明显地改变了

企业的慈善捐赠行为ꎮ 下文通过引入年份虚拟变量

Ｙ２００８ꎬ进行断点回归分析确定现行企业捐赠政策

的政策效应的方向与大小ꎮ 定义虚拟变量 Ｙ２００８ꎬ
其中 ２００３－２００７ 年变量 Ｙ２００８ 的值为 ０ꎬ２００８－２０１４
年变量 Ｙ２００８ 的值为 １ꎮ 为对现行慈善捐赠政策如

何影响企业慈善捐赠倾向进行分析ꎬ即应考虑虚拟

变量 Ｙ２００８ 的加入对利润总额系数的影响ꎬ故加入

交互项利润总额×Ｙ２００８ꎮ 针对不同类型、不同年份

区间的企业分别建立模型进行 ＯＬＳ 回归ꎮ
建立混合横截面数据模型:

ＤＯＮＡｉ ＝β０ ＋β１ ×ＰＲＯｉ ＋β２ ×Ｙ２００８ｉ ＋β３ ×ＰＲＯｉ ×

Ｙ２００８ｉ＋εｉ

其中ꎬＤＯＮＡ 为企业捐赠支出ꎬＰＲＯ 为企业利

润总额ꎬ由于慈善捐赠所得税政策主要是税前抵免

的形式ꎬ选择企业利润总额更能说明企业的捐赠动

机ꎮ 混合横截面模型主要适用于对样本中 ２００３ 年

已经成立的金融企业ꎬ由于其样本数量少ꎬ采用固定
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效应模型或随机效应模型进行回归会导致较大偏

误ꎬ故仅对其运用混合横截面数据模型ꎮ
建立固定效应模型:
ＤＯＮＡｉｔ ＝β ｉ０＋β１×ＰＲＯｉｔ＋β２×Ｙ２００８ｉｔ＋β３×ＰＲＯｉｔ×

Ｙ２００８ｉｔ＋εｉｔ

建立随机效应模型:
ＤＯＮＡｉｔ ＝β０＋β１×ＰＲＯｉｔ＋β２×Ｙ２００８ｉｔ＋β３∗ＰＲＯｉｔ

×Ｙ２００８ｉｔ＋ｕｉ＋εｉｔ

固定效应模型与随机效应模型的选择根据

ｈａｕｓｍａｎ 检验结果进行选择ꎮ 其中ꎬ固定效应模型

中β ｉ０表示个体的异质性导致的不同截距ꎬ随机效应

模型中ｕｉ为不随时间变化的非观测效应ꎬ其与随机

误差项不相关ꎮ
对上述模型进行回归时需要注意的是ꎬ不同时

间成立的企业是有系统性差异的ꎮ 首先ꎬ样本企业

的总体企业结构会发生变化ꎮ 例如ꎬ２００３ 年金融企

业、外资企业的数量与 ２００８ 年前后是有显著差异

的ꎬ因而税收政策中就金融企业、外资企业调整所带

来的的影响也是不同的ꎮ 对金融企业的优惠政策由

于 ２００３ 年金融企业数量很少可能影响不大ꎬ但同样

的政策由于 ２００８ 年金融企业数量快速增加ꎬ就会有

更显著的影响ꎮ 所以ꎬ即使在回归结果中发现 ２００８
年后企业捐赠支出增加ꎬ我们也难以判断是政策效

应还是样本企业结构变化所导致的ꎮ 另一种情况导

致样本企业系统性差异的情况是ꎬ由于企业规模、通
货膨胀等因素的影响ꎬ同样的捐赠支出在 ２００３ 年与

２０１４ 对企业的意义是不同的ꎮ 这可能导致政策的

激励效应对 ２０１４ 年企业捐赠行为与 ２００３ 年的大不

相同ꎮ
为了避免这种企业系统性差异带来的偏误ꎬ我

们进行断点回归设计ꎬ随着时间窗口的不断缩小ꎬ这
种企业的系统性差异就会越来越小ꎬ模型的精度也

就越来越高ꎮ 为此我们在表 ６ 至表 ８ 的回归中不断

地缩小时间窗口ꎬ其中第一个回归比较 ２００３－２００７
年与 ２００８－２０１４ 年企业的捐赠行为变化ꎬ第二个回

归比较 ２００６－２００７ 年与 ２００８－２００９ 年企业的捐赠

行为变化ꎬ第三个回归比较 ２００７ 年和 ２００８ 年企业

的捐赠行为变化ꎮ
同时ꎬ由于不同年份企业数量不同ꎬ为保证样本

数量和模型精度ꎬ根据关键变量观测值的完整性标

准(关键变量主要包括企业捐赠支出、利润总额、企
业所得税额及企业的成立年份等)ꎬ我们分别对三

次回归进行三次独立样本筛选ꎮ 例如ꎬ某企业 ２００６
年成立ꎬ我们加入第二、三次回归ꎬ不加入第一次回

归ꎬ这样就会减小企业总体结构的变化带来模型的

偏误ꎮ 经筛选ꎬ最终第一、二、三次回归中样本企业

的数量分别为 ２６４ 家、５７４ 家、９１２ 家ꎮ
对于企业总体而言ꎬ所有回归虚拟变量 Ｙ２００８

前的系数均显著地为正ꎬ说明 ２００８ 年政策前后企业

慈善捐赠支出规模有显著的提高ꎮ 第一次回归中ꎬ
交互项ＰＲＯｉｔ×Ｙ２００８ｉｔ前系数为负ꎬ第二次回归中为

正ꎬ对三次回归中显著地为正ꎬ这种回归结果的不同

就源自于不同时间成立的企业的系统性差异ꎮ 随着

时间窗口的不断缩小ꎬ这种系统性差异不断减小ꎬ政
策改革对企业捐赠行为的激励效应越来越明显ꎮ 这

充分说明了进行断点回归设计ꎬ不断缩小时间窗口ꎬ
排除企业系统性差异因素的必要性ꎮ 从单个参数的

显著性来看ꎬ在表 ８ 即第三次回归结果中ꎬ所有参数

系数均在 １％显著性水平下显著ꎬ且显著为正ꎮ 模

型回归结果验证了 ｃｈｏｗ 稳健性检验的检验结果ꎬ可
　 表 ６　 ２００３－２００７ 年 ＶＳ ２００８－２０１４ 年断点回归估计结果

金融企业 非金融企业 外资企业 非外资企业 企业总体

利润总额
０.０００７３５∗

(０.０００４５６)
０.００２２９９∗∗∗

(０.０００１６１)
０.００２６１０∗∗∗

(０.００１４３１)
０.００００２３６

(０.００００９０１)
０.００２２６９∗∗∗

(０.０００１５９)

Ｙ２００８ ８４７７１６.６
(１３１５７５１)

３１３４６２５∗∗∗

(３７０５６２.８)
２８５６８１４∗∗∗

(３９４３０５.８)
３８３８０１８∗∗∗

(６００２９８.３)
３１０３８１７∗∗∗

(３６６９２２.２)

利润总额∗Ｙ２００８ ０.０００３３５
(０.０００５３０)

－０.０００４０２∗∗∗

(０.００００９２２)
－０.０００４１７
(０.０００４０７)

－０.００００５１５
(０.００００９９６)

－０.０００３９３∗∗∗

(０.００００９１５)
Ｒ２ ０.４１９９１４ ０.９２０８４１ ０.１３０４２ ０.０２１７４８ ０.９２０６９２

Ｒ２－ａ ０.３６５５３１ ０.９１３５８２ ０.１２８４０１ ０.０２０１６ ０.９１３４２０
Ｆ－ｓｔａｔｉｓｔｉｃ ７.７２１４２１∗∗∗ １２６.８５４９∗∗∗ ６４.５９１６５∗∗∗ １３.６９４６９∗∗∗ １２６.６０８７∗∗∗

固定 / 随机效应 Ｎｏｎｅ Ｆｉｘｅｄ Ｒａｎｄｏｍ Ｒａｎｄｏｍ Ｒａｎｄｏｍ
　 注: １.∗∗∗ｐ<０.０１ꎬ∗∗ ｐ<０.０５ꎬ *ｐ<０.１ꎻ ２.括号内为标准误ꎻ３.所有回归固定、随机效应模型选择均通过 Ｈａｕｓｍａｎ 检验ꎮ 出于

节约篇幅且各个体常数项系数研究价值不大ꎬ本表未报告各常数项系数ꎮ
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　 表 ７ ２００６－２００７ 年 ＶＳ ２００８－２００９ 年断点回归估计结果

金融企业 非金融企业 外资企业 非外资企业 企业总体

利润总额
０.０００８６８

(０.０００５４６)
－０.０００３∗

(０.０００１８６)
０.００２０８６∗∗∗

(０.０００３９３)
０.００５０２５∗∗∗

(０.０００１３)
－０.００００１０１
(０.００００４４)

Ｙ２００８ １７２６８７２
(２６５９８９８)

２９９４８０７∗∗∗

(４０９７６３)
２４８９５２８∗∗∗

(４３６１７２.５)
３１６５６３１∗∗∗

(６２９３５３.５)
９３０３６４.４∗∗∗

(３０１２２２.２)

利润总额∗Ｙ２００８ ０.００３０１３∗∗∗

(０.０００８１４)
０.０００６０８∗∗∗

(０.０００１４１)
０.００１５３２∗∗∗

(０.０００３９１)
０.００１１００∗∗∗

(０.０００１６９)
０.００００５３２
(０.０００１１５)

Ｒ２ ０.８３１８９７ ０.８８１３１４ ０.１４９２６０ ０.４８７８０４ ０.５１９６７５
Ｒ２－ａ ０.７８９８７１ ０.８４１５４３ ０.１４６５６８ ０.４８６６５７ ０.４５７０２３

Ｆ－ｓｔａｔｉｓｔｉｃ １９.７９４９３∗∗∗ ２２.１５９８６∗∗∗ ５５.４４１４０∗∗∗ ４２５.３９４７∗∗∗ ８.２９４７３５∗∗∗

固定 / 随机效应 Ｒａｎｄｏｍ Ｆｉｘｅｄ Ｒａｎｄｏｍ Ｒａｎｄｏｍ Ｒａｎｄｏｍ
　 注: 同表 ６ꎮ

　 表 ８ ２００７ 年 ＶＳ ２００８ 年断点回归估计结果

金融企业 非金融企业 外资企业 非外资企业 企业总体

利润总额
０.００４３０２∗∗∗

(０.０００１６２)
０.００４００９∗∗∗

(０.００００９１５)
０.００１９０４

(０.００２３２３)
０.００４０１１∗∗∗

(０.０００７３２)
０.００４０３１∗∗∗

(０.００００８９９)

Ｙ２００８ ６３０２４４３∗∗∗

(２０３２３１３)
２４２０８２５∗∗∗

(８７７３８１.７)
５４４４９４.３
(１５２１９０８)

３０２９９２０∗∗∗

(１１３１１８９)
３０２９９２０∗∗∗

(１１３１１８９)

利润总额∗Ｙ２００８ ０.０００２７５∗∗∗

(０.００００６８９)
０.０００００７２３
(０.０００１４３)

０.００２４１７∗∗

(０.００１３４９)
－０.００２７１５∗∗

(０.０００８２８)
０.０００２０６∗∗∗

(０.０００１２１)
Ｒ２ ０.９６５６５９ ０.５４５３８９ ０.５５７３８９ ０.９５２６４０ ０.６８９７１０

Ｒ２－ａ ０.９６０５０８ ０.５４４６２９ ０.１０８８４４ ０.９３４８８０ ０.６８８８３８
Ｆ－ｓｔａｔｉｓｔｉｃ １８７.４６３３∗∗∗ ７１８.２０９２∗∗∗ １.２４２６６１∗∗∗ ５３.６３９３６∗∗∗ ７９１.３１３０∗∗∗

固定 / 随机效应 Ｒａｎｄｏｍ Ｒａｎｄｏｍ Ｆｉｘｅｄ Ｒａｎｄｏｍ Ｒａｎｄｏｍ
　 注: 同表 ６ꎮ

以认为 ２００８ 年政策前后企业慈善捐赠行为的确发

生了结构性变化ꎬ并非仅仅简单支出水平的提高ꎬ
２００８ 年政策改革有效地激励了企业的慈善捐赠行

为ꎮ 对于外资企业而言ꎬ其虚拟变量 Ｙ２００８ 及交互

项前系数与企业总体情况基本一致ꎬ为避免重复ꎬ这
里不再重复说明ꎮ 对于金融企业ꎬ所有回归的各参

数系数均为正值ꎬ随着时间窗口的缩小ꎬ其显著性水

平不断提高ꎬ说明 ２００８ 年政策改革有效地激励了金

融企业的慈善捐赠行为ꎮ
从表 ８ 中可以看出ꎬ各群体慈善捐赠结构与总

体慈善捐赠结构在回归模型中基本一致ꎬ现以企业

总体为例对现行政策效应方向和大小进行分析ꎮ 企

业利润总额系数为 ０.００４０３１ꎬ说明企业的边际慈善

捐赠倾向较低ꎬ利润总额每增加 １０００ 元ꎬ企业的慈

善捐赠支出仅仅平均增加 ４ 元ꎮ 这说明我国慈善捐

赠建设仍然不足ꎬ企业慈善捐赠意识仍然不强ꎬ仍需

进一步宣传发展ꎮ 虚 拟 变 量 Ｙ２００８ 的 系 数 为

３０２９９２０ꎬ说明我国 ２００８ 年企业捐赠支出规模比

２００７ 年前平均提高三百万元ꎬ我国企业慈善捐赠规

模在不断扩大ꎬ我国现行所得税慈善捐赠优惠政策

起到了一定的激励作用ꎬ企业已经开始重视企业的

慈善捐赠方面的支出ꎮ

需要特别注意的是ꎬ非外资企业总体 Ｙ２００８×利
润总额前的系数为－０.００２７１５ꎬ为负数ꎬ且参数在 ５％
的显著性水平下显著ꎬ说明现行的企业所得税慈善

捐赠政策ꎬ在增加了企业慈善捐赠支出总体规模的

情况下ꎬ降低了非外资企业利润总额的边际慈善捐

赠倾向ꎮ 但相对应的这次慈善捐赠政策改革中抵免

限额减少的外资企业却并未降低边际慈善捐赠倾

向ꎮ 非外资企业总体每年利润总额每增加 １０００ 元ꎬ
企业慈善捐赠支出将比 ２００８ 年以前平均少捐赠 ２
元ꎮ 这一发现事实上一方面由于外资企业的捐赠意

识相对更强ꎬ我国慈善捐赠建设仍有待加强ꎻ另一方

面ꎬ也说明了非外资企业的政府统计的企业间接慈

善捐赠支出相对比重在下降ꎬ原因在于我国现行的

企业所得税慈善捐赠优惠政策包括对向政府相关部

门的间接捐赠与向法律规定特定社会群体的捐赠的

抵免优惠ꎬ直接捐赠、实物捐赠是无法享受税收优惠

的ꎬ而我国企业很大一部分慈善捐赠支出是来自于

直接捐赠、实物捐赠等其他捐赠形式ꎮ 正如 Ｎａｔａｌｉｅ
(１９９６) [１０]所指出的ꎬ企业不同的捐赠方式会带来企

业不同的税收待遇ꎬ也将树立不同的企业形象ꎮ 企

业边际慈善捐赠倾向的下降说明随着企业规模的不

断扩大ꎬ企业享受政策抵免的慈善捐赠支出比重在
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相对下降ꎬ企业是具有公平偏好的主体ꎬ并非仅仅追

求企业的税收优惠ꎮ 企业有动机选择直接捐赠来树

立企业形象ꎬ所以现行的企业所得税慈善捐赠优惠

政策需要进一步适应企业捐赠方式多元化的要求ꎬ
对不同的捐赠方式实行多元化的慈善捐赠政策激

励ꎮ
四、研究结论与建议

为评估现行慈善捐赠企业所得税优惠政策对企

业慈善捐赠行为的激励效应ꎬ本文利用 ２００８ 年企业

所得税法中慈善捐赠税前扣除比例提高这一时间节

点ꎬ选用 ２００３－２０１４ 年在我国 Ａ 股市场交易的 ２８０９
家上市公司作为样本企业ꎬ运用序列组齐性检验、
ｃｈｏｗ 稳健性检验、断点回归设计的方法实证检验了

２００８ 年前后企业所得税慈善捐赠优惠政策的政策

改革的效应ꎬ主要结论是:
第一ꎬ现行企业所得税政策显著激励了企业的

慈善捐赠支出ꎮ 每年平均增加企业慈善捐赠支出绝

对额三百万元ꎬ提高了企业的慈善捐赠规模均值ꎮ
从增长率来看ꎬ２００７、２００８ 年效果比较明显ꎬ企业慈

善捐赠支出增长率大幅提高ꎬ并在随后几年中趋于

平稳ꎮ 特别是 ２００７ 年受政策发布的影响ꎬ比 ２００６
年增长了 ２４０. ６６％ꎬ效果非常明显ꎮ ２００８ 年的增

长ꎬ有汶川地震大额捐赠的因素ꎬ但 ２００８ 年后企业

慈善捐赠支出稳定于较高水平ꎬ故政策调整的影响

也很明显ꎮ
第二ꎬ企业利润总额增长与慈善捐赠支出增长

基本同步ꎬ但相对于企业利润总额ꎬ企业慈善捐赠支

出比重较小ꎮ 虽然我国目前慈善捐赠的主要力量是

企业ꎬ但企业慈善捐赠支出增长速度相对于企业利

润总额规模增长速度还是比较慢ꎬ企业慈善捐赠倾

向为 ０.００４０３１ꎬ且现行的慈善捐赠税前扣除较低比

例限额、激励形式单一的限制ꎬ降低了非外资企业慈

善捐赠倾向ꎬ约 ０.００２７１５ꎮ
第三ꎬ不同类型企业对所得税政策激励效应存

在群体性差异ꎬ与其他企业相比ꎬ外资企业对现行慈

善捐赠政策改变并未表现出捐赠支出减少ꎮ
这些结论表明ꎬ现行的企业所得税政策对企业

慈善捐赠行为具有显著的激励作用ꎮ 我国企业对慈

善捐赠的关注度不断提高ꎬ企业的公平偏好与社会

责任意识不断增强ꎬ慈善捐赠支出绝对规模在不断

扩大ꎬ但同时企业慈善捐赠的相对水平仍然不足ꎬ随
着企业第一目标利润最大化的不断实现ꎬ公平偏好

和实现企业社会责任的目标也是企业不断追求的ꎬ
企业慈善捐赠行为仍有进一步政策激励的空间ꎮ 造

成企业慈善捐赠水平相对较低的重要原因在于我国

目前的税收优惠政策仅有慈善捐赠的所得税税前扣

除ꎬ且有限额限制ꎬ激励手段单一ꎬ而且只有向政府

相关部门的间接捐赠与向法律规定特定社会群体的

捐赠才享受税前扣除优惠ꎬ直接捐赠、实物捐赠是无

法享受税收优惠的ꎮ 这些问题一定程度上限制了企

业的慈善捐赠行为ꎮ 所以应对不同类型企业实行不

同的所得税优惠政策ꎬ对直接捐赠、实物捐赠制定相

应的税收优惠政策ꎬ放宽慈善捐赠税收优惠条件ꎬ建
立多形式、多层次的慈善捐赠税收政策来调节不同

企业主体的慈善捐赠行为ꎮ
最后ꎬ非外资企业边际慈善捐赠倾向降低的发

现说明企业慈善捐赠行为受企业公平偏好的影响ꎬ
企业慈善捐赠行为不仅仅依靠利润最大化模型可以

解释ꎬ故下一步研究应加入企业公平偏好因素ꎮ 此

外ꎬ金融企业作为在我国企业慈善捐赠支出中占有

较大比重的一类企业ꎬ对慈善捐赠税收优惠政策的

反应的不显著也需进一步的研究揭示造成这种现象

的原因ꎮ
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