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内容提要：银税互动政策通过财税部门与金融部门间的协同合作，运用市场化金融

手段破解小微企业融资困境，是近年来财税金融领域的一项创新性举措。财税部门通过

与金融机构共享纳税信息，能够为小微企业融资提供支持并共享发展利益，从而提升税

收收入。因此，从财政可持续的角度重新审视和评价银税互动政策的作用，具有理论和

现实意义。本文基于包含银税互动政策的动态随机一般均衡（DSGE）模型，利用数值模

拟的方法，从财政可持续视角对银税互动政策效果进行系统性分析。研究发现：银税互

动政策通过财税部门与金融机构及企业间的良性互动，对增强财政可持续性具有积极

作用；银税互动政策在经济状况恶化条件下具有相对较强的逆周期调节能力；在促进财

政可持续性方面，银税互动政策与减税降费政策具有一定互补性。
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一、引言与文献综述

近年来，为进一步提升财税金融政策对实体经

济的支持作用，着力缓解中小微企业的融资困境，我

国陆续实施了一系列税费减免和普惠小微信贷支持

政策。财税和金融领域各部门的政策协同有效支持

了实体经济的复苏和高质量发展。其中，国家税务总

局于 2015年推出的银税互动政策极具特色，具有很

强的代表性。其通过税务部门与银行业金融机构间

的信息共享，将“纳税信用”转化为“融资信用”，缓解

小微企业融资约束，推动小微企业良性发展，实现小

微企业、金融、税务三方共赢，成为近年来减税降费

与普惠金融领域的重要举措。近年来，随着政策的不

断实施和深化，银税互动政策发展迅速，不仅支持对

象逐渐从纳税信用 A 级拓宽至 B、M 乃至 C 级，业

务申请和审批流程也不断优化。结合“春雨润苗”专

项行动，仅 2023年上半年，我国小微企业从商业银

行获得银税互动信贷投放近 500万笔，数额近 1.5

万亿元。

在此背景下，银税互动政策为我国的财政可持

续性问题提供了新的研究视点。一方面，银税互动政

策不同于一般的减税降费或财政补贴，其在支持小
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微企业的过程中只向金融机构提供企业纳税信息，

并不涉及财政收支，但未来却可以通过小微企业的

良好发展增加税收。另一方面，银税互动政策能够

提升小微企业纳税的积极性和规范性，有助于培育

优质税源，同样能够为未来的财政可持续性提供有

效支撑。因此，财税部门通过银税互动，实际上共享

了小微企业和商业银行的发展利益。与此同时，银

税互动虽然能够帮助商业银行遴选优质企业，规避

小微企业合格抵押品不足的问题，但纳税信用在多

大程度上能够有机融入到商业银行的市场化定价机

制中，尚有待进一步观察。特别地，高风险性是小微

企业客观存在的特征，加上商业银行面临的普惠小

微信贷投放考核压力，可能导致企业过度借贷而引

发道德风险。这对于同质化竞争较强的地方性中小

商业银行而言，影响会更加明显。由于这些风险可

能对财政产生影响，因此，银税互动政策对财政可持

续性的作用和效果尚不明确。

现有研究对于银税互动政策的讨论主要围绕理

论机制分析、政策现状研判和技术应用论证等角度

展开。一是理论机制分析方面。杨龙见等（2021）利用

微观数据进行了机制分析，发现企业风险小、贷款记

录少、信用等级高的企业，更容易通过银税互动获取

信贷支持。陈彪等（2021）基于理论模型的数值模拟

结果显示，纳税额度和银行信贷政策取向是影响银

税互动政策效果的重要因素，且宽松的信贷政策会

激发企业诚信纳税的积极性。罗鹏飞等（2022）利用

结构化模型和实物期权方法的研究则发现，企业波

动率是银行信贷政策取向的主要依据。二是政策现

状研判方面。既有研究认为信息共享程度低、征信

互认难度高、协同治理同步差是银税互动政策面临

的主要挑战（陈果和陈文裕，2017），现阶段银税互动

政策在工作协调机制、共享信息范围、纳税信息共享

方式、信贷产品设计、宣传推广细节等五个方面，都

存在亟待解决的问题（西晓楠，2023）。三是技术应用

论证方面。部分研究围绕区块链技术、数字技术在银

税互动政策设计与实施过程中的应用前景和发展策

略进行了讨论（安然和杨雷鸣，2021；王水莲等，

2022），并使用机器学习等方法考察了纳税数据对小

微企业信贷风险的识别能力（李超杰，2022）。

此外，财税与金融部门还通过银税互动之外的

其他措施协同支持企业发展，虽然合作内容和作用

机制与银税互动政策并不完全相同，但在政策搭配、

目标侧重、协同优势、潜在成效等方面有相关性，因

此，相关文献也具有较强的参考价值。第一，两者的

协同合作能够在支持企业发展方面形成政策合力。

财政政策能够在政策性金融、商业性金融、民间性金

融等三个层次起到引导作用，并借助与金融的协同

提升政策支持的市场化与可持续性（王伟和孙永涛，

2022）。当商业银行在信贷决策过程中加入税收信息

时，有利于提升政策直达性和有效性，财税与金融政

策间的协同能够为宏观金融调控拓宽空间（刘冲和

刘莉亚，2022）。第二，两者的协同合作对于风险的联

防联控起到关键作用。一方面，地方政府债务风险作

为财政与金融风险的混合体，需要财政和金融部门

共同防范（郭传辉，2022）。另一方面，财税政策与金

融政策间的不当搭配可能是放大经济波动的重要来

源（杨倩等，2022）。

总体而言，既有文献较为全面地分析了银税互

动政策的理论机制和实施现状。然而，在当前我国地

方政府负债水平较高、积极的财政政策亟须提升效
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能的背景下，有必要从财政可持续性的角度对银税

互动政策的效果进行重新审视和评价。事实上，基

于财政可持续的整体性视角，有助于综合考察财税、

金融、企业三方共赢的综合成效，从而较为系统和全

面地对银税互动政策的机制和效果进行分析，避免

政策评价囿于单一视角。这对于进一步完善和优化

银税互动政策，并增强其与其他政策间的协同性具

有重要的理论和现实意义。有鉴于此，本文基于

DSGE模型对上述问题进行探索，描述模型的基本

设定，对估计结果与数值进行模拟分析，最后是结论

与政策建议。

二、理论模型设定

本文基于 BGG金融加速器机制，构建了一个包

含财税政策的新凯恩斯 DSGE模型，并通过在银行

与企业间的信贷决策中加入企业纳税信息因素，向

模型中嵌入了银税互动机制。模型包含家庭部门、

企业部门、财税部门与货币政策当局等四个主要部

门，其中企业部门包括中间品厂商、最终品厂商、企

业家，以及包含银税互动机制的银行信贷决策过程。

（一）家庭部门

模型中的代表性家庭部门具有一个加性可分形

式的效用函数：

U(c t,ht)=E0∑t=0

肄 茁t(logc t-
孜ht

1+浊

1+浊 ) （1）

式（1）中，c t和 ht 分别为消费和劳动，茁 为效用

贴现因子，孜衡量了家庭对于闲暇的偏好，浊为劳动

供给的 Frisch弹性。家庭部门的预算约束为：

c t+dt=(1-子h)wtht+
dt-1

仔t
(1+rt-1)+X t （2）

式（2）中，dt、wt、rt分别为存款、工资水平、利率，

X t为家庭作为企业部门的所有者取得的利润，仔t=Pt /

Pt-1为通货膨胀率。子h为所得税率，财税部门征收的

所得税 taxt
h=子hwtht。为简便起见，后文中将省略所有

t+1期变量带有的期望算子。在上述预算约束下，最

大化家庭部门效用函数所得到的一阶条件为：

(1+rt)=
1
茁

c t+1

c t
+仔t+1 （3）

(1-子h)wt=孜c tht
浊 （4）

（二）企业部门

企业部门的建模基于经典的 BGG 金融加速器

机制设定，为简便起见，本文将 Christiano et al.

（2014）等经典文献中的中间品厂商、最终品厂商、企

业家和完全竞争的银行部门合并为企业部门，并重

点介绍在 BGG机制基础上嵌入的银税互动机制，其

余部分则仅作必要描述，可参考 Christiano et al.

（2014）。具体地，垄断竞争的中间品厂商可进行利润

最大化决策，其利润Πt
P为：

Πt
P=E0∑t=0

肄 撰0,t
Pt(i)yt(i)

Pt
-wtht(i)+rt

Kk t-1(i)蓸 蔀 （5）

其中，撰0,t为随机贴现因子，yt(i)、Pt(i)为第 i个中

间品厂商利用资本 k t-1(i)和劳动 ht(i)所生产的中间品

的数量和价格，rt
K 为资本回报率。中间品生产函数

为柯布 - 道格拉斯形式，即 yt(i)=A tht(i)1-兹k t-1(i)兹，其中

A t为 AR（1）形式的技术冲击，兹 衡量资本在生产中

所占的份额。与标准的 Calvo价格粘性设置相一致，

假设中间品厂商以 琢 概率使用上期的 Pt-1 进行定

价。中间品在完成生产后，将由最终品厂商利用

Dixit-Stiglitz技术加总为最终产出：

yt=
1

0乙 yt(i)
鬃-1
鬃 di蓸 蔀 鬃-1

鬃

（6）

求解最终品厂商与中间品厂商的最优化问题，

可得到价格决定方程。生产中所投入的资本来自企
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业家，在每期，企业家将通过内外部融资来进行投资

决策，即 q tk t=nt+b t，其中，内部融资 nt为企业家净资

产，外部融资 b t为银行信贷，q t为资本的相对价格，

q tk t为总资产。因此，企业家的杠杆率为 lev t=q tk t/nt。

资本 k t与新增投资 it间的关系为 k t= (1-啄)k t-1+it+
准
2

it
k t-1

-啄蓸 蔀 2

k t-1，式中最后一项为资本的调整成本，啄

为折旧率。

与经典 BGG机制一致，企业家在投资时会面临

一个期望为 1且服从对数正态分布的异质性风险冲

击 棕t，在此风险的作用下，企业家将有一定概率无

法偿还银行贷款 b t，此时银行将回收企业家全部剩

余资产。由于 棕t 的期望为 1，所以，企业家基于预

期的投资决策不会考虑风险问题，其预期回报率

R t+1

K
为：

R t+1

K
= (1-子k)rk

t+1+(1-啄)q t+1

q t
πt+1 （7）

其中，子k为企业税税率，财税部门征收的企业税

负 taxt
k=子kq tk t。由于异质性风险 棕t无法被银行观测，

这种信息不对称导致银行在投放贷款时，会要求企

业家支付额外的风险溢价 sp t，其数值为内外部融资

的跨期成本之比，即 sp t=仔t+1R t+1

K
/(1+rt)。在经典 BGG

金融加速器机制中，企业家杠杆率与风险溢价正相

关，即 p(lev t)的一阶导数大于零。

在上述机制的基础上，本文进一步引入银税互

动政策和金融风险冲击。其中，银税互动政策变量

设定为 子t= (taxt
k/taxt-1

K
)准子，其大小与企业纳税情况有

关，准子为调节参数。这一设定刻画了银行授信额度

与企业纳税额度之间的正相关性（Luo et al.，2020）。

若企业缴纳的税收相比上一期有所上升，此时 子t>1，

反映出企业经营情况持续向好。金融风险冲击 淄t则

服从 AR（1）过程。银税互动政策、金融风险，以及企

业杠杆率共同构成了银行信贷风险溢价的三个影响

因素：

sp t=
p(lev t)淄t
子t

（8）

从式（8）中可以看到，金融风险冲击 淄t 对于风

险溢价具有放大作用，而银税互动变量 子t则能够降

低风险溢价。需要注意的是，与企业家杠杆率 p(lev t)

和风险溢价间的内生关系不同，银税互动和金融风

险冲击均为外生形式。前者的内生关系意味着银行

在进行信贷投放最优化决策时主要参考杠杆率

lev t，本质上是以企业家总资产作为抵押而发放的抵

押贷款，在企业家遭受异质性风险而无力偿还贷款

时进行破产清算，因此，其最优决策仍遵循收益覆盖

风险的市场化原则。与之相对，银税互动变量则以外

生形式出现，因为企业纳税记录虽能反映企业经营

情况，但银行并未掌握这一信息，因此，在方程中体

现为外生影响。当然，所谓外生仅指银税互动规则的

引入形式为外生，子t本身仍作为一般均衡模型中的

内生变量，并内生地参与到整个模型系统的运行中。

上述设置能够较为简洁地将银税互动政策嵌入至

BGG金融加速器机制中。

在基准模型中，本文先将银税互动调节参数 准子

设置为零，此时 子t的取值恒为 1，模型退化为不包含

银税互动政策。在此条件下完成基准模型的参数估

计，以得到更加符合实际情况的估计结果。之后再设

置银税互动与减税政策等反事实情形，进行机制分

析和效果比较。

（三）财税部门

财税部门通过对家庭部门征收所得税 taxt
h、对
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企业部门征收企业税 taxt
k、新增政府债务 bgt，存在

政府支出 gt的情况下维持财政平衡：

bgt+taxt
h+taxt

k=gt+(1+rt)bgt-1 （9）

政府支出则遵循以下规则：

gt
g = gt-1

g蓸 蔀 籽g

yt
y蓸 蔀 准g bgt

bg蓸 蔀 准bg蓘 蓡 1-籽g

e滋g

（10）

其中，不带时间下标 t的变量代表相应变量的

稳态值，滋g为财政支出冲击。

（四）货币政策

货币政策遵循泰勒规则，形式与参数含义和政

府支出规则较为类似：

1+rt
1+r = 1+rt-1

1+r蓸 蔀 籽r

yt
y蓸 蔀 准g 仔t

仔蓸 蔀 准仔蓘 蓡 1-籽r

e滋r

（11）

此外，模型中的总产出资源约束为：

yt=c t+it+gt+
准
2

it
k t-1

-啄蓸 蔀 2

k t-1 （12）

三、数值模拟分析

（一）参数校准与估计结果

本文遵循国内 DSGE文献中的惯例，将家庭贴

现因子 茁 校准为 0.99，通货膨胀的稳态值按年化

3%的水平校准为 1.0074（马勇和姚驰，2022；马勇和

章洪铭，2023），其余参数则通过贝叶斯估计的后验

均值进行校准。由于基准模型中包含 4个冲击，故在

估计中可选取不多于 4个可观测变量。利用 2013年

第 1 季度至 2023年第 3季度的实际 GDP、实际固

定资产投资完成额、CPI、上海银行间同业拆放

（Shibor）利率作为 yt、it、仔t、rt的可观测变量数据。所

使用数据来源于同花顺中国经济（EDBC）数据库，其

中实际数据均通过 GDP平减指数进行转换得到，并

对数据进行 X12季节调整和单边 HP滤波去趋势处

理。完整的参数估计结果如表 1所示。

表 1 参数的贝叶斯估计结果

参数 定义 先验分布 后验均值 90%置信区间
浊 劳动的逆弹性 B咱0.30袁0.10暂 0.4101 咱0.3486袁0.4758暂
兹 资本在生产中所占份额 B咱0.50袁0.10暂 0.5169 咱0.5033袁0.5326暂
琢 通货膨胀粘性参数 B咱0.75袁0.10暂 0.7642 咱0.7180袁0.8079暂
准 资本调整成本参数 G咱2.80袁1.00暂 1.5130 咱0.8055袁2.2946暂
鬃 中间品替代弹性 G咱6.00袁1.00暂 7.0743 咱5.8977袁8.2247暂
啄 资本折旧率 B咱0.025袁0.01暂 0.0269 咱0.0249袁0.0288暂
子n 家庭部门所得税率 B咱0.08袁0.02暂 0.0697 咱0.0569袁0.0801暂
子k 企业部门企业税率 B咱0.20袁0.05暂 0.2002 咱0.1755袁0.2281暂
籽r 货币政策规则惯性系数 B咱0.70袁0.10暂 0.6801 咱0.6006袁0.7582暂
准仔 货币政策规则通胀反应系数 G咱1.50袁0.10暂 1.7147 咱1.6110袁1.8175暂
准y 货币政策规则产出反应系数 B咱0.50袁0.10暂 0.2344 咱0.1763袁0.2873暂
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表 1 参数的贝叶斯估计结果

注：B、G、N、IG分别表示 Beta分布、Gamma分布、正态分布、逆 Gamma分布。

参数 定义 先验分布 后验均值 90%置信区间
籽g 财政支出规则惯性系数 B咱0.50袁0.10暂 0.4476 咱0.3718袁0.5130暂
准g 财政支出规则产出反应系数 N咱0袁0.10暂 0.0553 咱-0.0031袁0.1114暂
准bg 财政支出规则债务反应系数 N咱0袁0.10暂 -0.0276 咱-0.0903袁0.040暂
籽A 技术冲击 AR(1)系数 B咱0.75袁0.05暂 0.6793 咱0.6175袁0.7305暂
籽v 风险冲击 AR(1)系数 B咱0.75袁0.05暂 0.6965 咱0.6693袁0.7293暂
滋m 货币政策冲击标准差 IG咱0.01袁Inf暂 0.0228 咱0.0181袁0.0279暂
滋g 财政支出冲击标准差 IG咱0.01袁Inf暂 0.0198 咱0.0156袁0.0242暂
滋A 技术冲击标准差 IG咱0.01袁Inf暂 0.0044 咱0.0034袁0.0054暂
滋v 风险冲击标准差 IG咱0.01袁Inf暂 0.4185 咱0.2840袁0.5399暂

在后文的数值模拟分析中，将使用表 1 中的贝

叶斯后验均值，对相关参数进行重新校准，以便使模

拟结果更加贴近中国的现实数据。

（二）脉冲响应分析

1.银税互动政策的短期影响路径

在基准模型的校准中，为了更好地进行贝叶斯

估计，前文曾将银税互动调节参数校准为零，此时银

税互动变量 子t固定为 1，因而在基准模型中不存在

银税互动机制。为了验证银税互动政策的短期传导

路径，本文将银税互动调节参数设置为 0.5，此时银

税互动变量 子t与企业税收同方向变动。进一步地，

本文在式中加入外生冲击项 滋子：

子t=(taxt
k/taxk

t-1)
准子e滋子 （13）

利用短期冲击，可以考察银税互动政策对财政

可持续性的短期影响路径。图 1展示了在 1%大小

的正向 滋子冲击下，企业贷款、信贷利率、企业税收以

及政府债务的脉冲响应函数，图中横轴为期数，纵轴

表示各变量的百分变化或与稳态水平的相对偏离。

如图 1所示，由于银税互动政策的引入，商业银行在

传统的抵押贷款方式之外，还额外获取了能够衡量

企业经营情况的纳税信息，从而有意愿投放更多的

信贷以对企业形成支持，这使得企业抵押品不足的

约束得到充分缓解，表现为图 1（a）企业贷款 b的脉

冲响应为正，且具有平缓的收敛趋势。由于本文以

外生方式对银税互动政策进行建模，故图 1（b）中

的信贷利率 Rb 仅在冲击当期出现短暂下降。这一

结果也暗示，若商业银行仍采取以抵押担保为主的

传统信贷决策方式，则银税互动政策提供的“纳税

信用”将不能完全等同于“融资信用”，前者仅能影响

信贷额度从而缓解企业的“融资难”问题，而无法像

后者一样利用市场化定价手段解决企业的“融资

贵”问题。
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从图 1（c）企业税收和图 1（d）政府债务的脉冲

响应结果中可以看到，银税互动政策的实施对于财

政可持续性产生了明显的正向影响。企业通过银税

互动政策获取更多贷款后，至少可能通过三个途径

对财政可持续产生影响：第一，在缓解融资约束之

后，企业会相应地采取更为积极的增资扩产行为，而

更高的增长前景会增加未来的税收收入。第二，由

于纳税记录对于企业贷款形成了正向激励，因而企

业在理性预期条件下，会考虑增加纳税以便获取更

多贷款是否对自身更加有利，这种权衡在形成正向

增长效应的同时，会持续改善财税部门的企业税收

收入。第三，持续向好的经济发展态势减少了对逆

周期财政扩张的依赖，通过削减赤字能使财政更快

地恢复平衡。在上述途径中，财税部门通过无成本

的银税互动政策，共享了企业的发展成果。最终，政

府债务 bg在银税互动政策的上述影响路径下，呈现

出明显且持续的下降。

值得注意的是，企业税收的脉冲响应结果在经

历了短期上升之后长期处于 0以下，如图 1（c）所

示。这是因为图 1是基于短期冲击得到的脉冲响应

结果，此时银税互动政策仅起到一次性作用，虽然企

业信贷具有连续性、在一次性冲击下会持续一段时

间才收敛为零，但一次性的信贷增加更容易催生投

机行为。在本文具有异质性风险的 BGG机制下，企

业的加杠杆行为将面临更高的破产风险，因此在失

去持续信贷支持的情况下，企业更容易遭受损失。这

也提醒我们，相比于银税互动政策的短期效果，只有

长期的持续支持才能真正惠及企业，进而对财政可

持续性产生影响，临时性支持可能会将金融领域的

信贷风险经由实体经济部门转嫁至财政部门兜底。

图 1 银税互动政策冲击的短期影响
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2.银税互动政策的反事实模拟分析

如前文所述，虽然通过直接增加外生冲击得到

的脉冲响应有助于判别政策的影响路径，但这种考

察仅适用于短期情形，无法考察长期实施银税互动

政策的实际效果。有鉴于此，本文在基准模型的基

础上，设置了三种情形进行反事实机制分析：（1）银

税互动：在基准模型中加入不包含冲击项的银税互

动变量，即 子t=(taxt
k/taxk

t-1)
准子
；（2）减税降费：在校准时，

将企业税率 子k下调 20%；（3）在基准模型中，同时加

入银税互动和减税降费两种措施。为了相对全面地

比较结果，本文考察了三种情形下，各变量对技术和

风险两类冲击的脉冲响应结果，具体如图 2和图 3

所示。与图 1一样，图中纵坐标表示变量在冲击下

相对于稳态的百分比偏离。

图 2展示了技术冲击下各主要变量的脉冲响应

结果。相比银税互动政策，更低的企业税率在面对

正向技术冲击时表现得更好，不仅图 2（a）中企业增

加信贷和图 2（b）中企业杠杆的幅度更高，而且从图

2（c）政府债务下降程度来看，减税降费情形的财政

可持续性也更强。相比之下，包含银税互动政策的两

种情形则在技术冲击下表现相对不佳，特别是短期

内图 2（d）税收的响应幅度甚至低于减税降费，这一

略反直觉的结果背后，可能暗含以下影响因素和影

响路径：一方面，正向的技术冲击反映了经济基本面

处于持续向好的状态，此时更低的约束会更有利于

冲击的传导。银税互动政策由于外生地影响了商业

银行和企业间的信贷关系，其在正向技术冲击下的

约束程度更高，因此限制了正向技术冲击的作用，这

从企业杠杆的脉冲响应结果中也可以得到印证，包

含银税互动政策的两种情形下，曲线变动更加剧烈，

较差的平滑程度恰恰说明企业的借贷决策受到了非

预期的干扰。此外，企业基于理性决策，在顺周期条

件下本身就具有增资拓产的意愿，在这种情况下，银

税互动在“锦上添花”的同时，实际上也提高了企业

过度加杠杆的风险。另一方面，由于模型的参数空间

存在约束，故本文在情景设置时没有设计减税降费

图 2 技术冲击下各情景的脉冲响应结果
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图 3 银风险冲击下各情景的脉冲响应结果

政策规则，而是通过改变企业税率的稳态值进行反

事实分析，这种设置实际上没有体现财税部门面对

冲击时的主动调整功能，而类似自动稳定器的被动

式调整机制，在理性预期下更易取得平滑的结果。

在两方面因素共同影响下，图 2 中减税降费情形下

的脉冲响应曲线波动范围更大。但总体上，图 2 反

映出在利好经济的正向技术冲击情形下，银税互动

政策的效果不够理想。

图 3展示了风险冲击下各主要变量的脉冲响应

结果。与图 2不同的是，在这一反映经济状况不佳

的情形下，包含银税互动政策的两种情形得到了更

加稳定的脉冲响应曲线。特别是图 3（a）和图 3（b）中

的企业贷款和企业杠杆两个变量，当风险冲击推高

了风险溢价并对企业信贷产生不利影响时，银税互

动政策对企业形成了有力支撑，并在短期内对冲了

风险。而这种在经济状况不佳条件下，借助信贷而非

直接减税的支持方式也对财政可持续性产生了有利

影响，即银税互动政策情形下，图 3（c）政府债务的

脉冲响应始终处于平缓且较低的水平。

此外，结合图 2 和图 3中“银税互动 + 减税”政

策情形，发现脉冲响应图形均处于三种情形的中间

位置，不过这一结果在企业和政府债务这两个变量

上的解释会有所不同。从企业的角度而言，这一结

果表明银税互动政策和减税措施间具有替代效应，

因为仅选其一可能取得更好的支持效果。获得税收

减免的企业由于缺少了连续的、能够真实反映其经

营状况的纳税信息，将在申请银税互动的信贷支持

时面临限制。而从政府债务的角度而言，银税互动政

策和减税政策之间则可能存在某种程度上的互补，

特别是在经济环境状况不佳、需要对企业进行全面

的组合式支持时，两者的合理搭配使用，将有助于缓

解单一政策下对于财政可持续性的不利影响。
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四、结论与政策建议

本文基于包含银税互动机制的 DSGE模型，通过

数值模拟方法，系统性地考察了银税互动政策通过改

善银企信贷条件，与银行共享企业发展利益的作用机

制，以及其对财政可持续性的影响效果。借助政策冲击

和分情景反事实模拟的脉冲响应分析，得到的主要结

论有：第一，银税互动政策能够缓解商业银行与企业间

的信息不对称，在财税部门不提供税费减免的前提下

也可以借助金融体系对企业形成支持，而这种间接支

持在拓展金融部门业务的同时，也使税收记录成为对

企业的正向激励，最终增强财政可持续性。第二，与减

税降费等措施相比，银税互动政策在经济状况不佳时

能够取得更好的效果，而在经济状况相对较好时，作用

相对不够显著，因此更适用于逆周期调节。减税降费措

施则更适合在顺周期情况下实施。第三，银税互动政策

和减税降费措施在支持企业方面具有一定互斥性，但

在维持财政可持续性方面则具有一定的互补性，基于

经济状况的合理搭配能够更好地发挥政策效果。基于

上述结论，本文提出以下对策建议。

第一，银税互动政策应逐步探索对于小微企业的

中长期持续支持机制，规避临时性支持对企业持续融

资能力的损伤和对经营决策的干扰。一方面，应进一步

发挥财税部门的引导作用，不仅将银税互动政策作为

支持小微企业的政策工具，也要将其作为协助金融部

门完善普惠信贷支持体系的重要手段。通过纳税信息

缓解银企间的信息不对称，促成两者形成微观上激励

相容、良性循环的长效机制。另一方面，应建立市场化

且缓和有序的银税互动政策退出机制。既要避免出于

疫情防控期间助力小微企业复工复产，以及提高银税

互动信贷申请成功率等原因而放宽的要求和鼓励政策

所可能催生的投机行为和道德风险，也要防止信贷支

持退出和转向过快造成变相的抽、断贷干扰对企业的

资金链和经营决策造成的不利影响。否则两种情况产

生的风险，最终都会影响财政可持续性。

第二，应进一步增强银税互动政策与减税降费措

施的兼容性和协同性，通过合理搭配形成优势互补，避

免政策间出现冲突或过度叠加。一方面，应探索银税互

动和减税降费政策间的统筹机制。可以在共享各自支

持记录的基础上，依照两者在不同经济状况下的优势

特点，动态地设计组合式支持权重，探索跨周期的梯次

支持搭配模式。另一方面，应避免减税降费措施削弱小

微企业的银税互动信贷申请资质。对此应进一步强化

纳税信息的有效利用率，通过大数据等技术，在纳税额

度之外，充分挖掘能够反映小微企业经营健康程度的

其他纳税信息指标。最终，通过上述两个方面的合理搭

配，在最大程度支持小微企业发展的同时，尽可能地减

小恶化财政状况。

第三，应借助银税互动政策，加强财税部门特别是

地方财税部门与当地金融机构的信息共享机制。在银

税互动政策能够使银、税、企三方利益共享的同时，也

应警惕这一新机制下造成的各部门风险共担。其一，应

提升财税部门与金融部门间信息共享的互动性，特别

是在系统性风险的联防联控方面，不仅让纳税信用为

银行信贷提供担保，也可以考虑让融资信用反哺财税

部门的财政支持措施，从而通过增强政策支持精准性

来减少债务风险集聚。其二，应借助银税互动搭建地方

层面的银、税、企信息共享联动平台，帮助地方财税部

门和地方性金融机构更好地服务实体经济，以更加

市场化的方式形成银、税、企三者间的良性互动。其

三，在因地制宜、因城施策的条件下，也应当适当增

加银税互动政策的统一性和规范性，缓解现阶段各
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地政策实施细节差别较大的现象，防止个别领域的

风险集中暴露。最终，在建设金融强国和建立现代

财税金融体制的目标下，更好地统筹高质量发展和

高水平安全，实现财政、金融、企业的三方共赢。
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