
从价定率相结合的计征方式 ：对于消耗强度过大 、需求

增长迅速且市场化程度较高的资源品实行从价定率计

征办法
，
除原油 、天然气外 ，

还应包括煤炭、非金属矿和Ｊ
Ｊ

Ｃ

－

：

金属矿原 ：ｒｗ产麵 ，
隠赫観等 ； ｘ扞縣ａ：軸 ，

－翻ｗ究珊難細翻改革的微

比较稳定 、数量 （范围 ）便于统计或市场化程度不高的资
观效应 ， 如轰辉华等 （ 2 0 0 9 ） 、 万华林等 （ 2 0 1 3 ）检验了

源产品实行从量定额计征办法 ，
包括盐 、水资源和草原

2 0 0 5 年增值税转型对我国企业固定资产投资 、就业 、业

资源等。绩的作用效果 ，
王跃堂等 （ 2 0 1 0

， 2 0 1 2 ） 、 李增福等 （ 2 0 1 1 ）

（ 3 ）提高资源税的税率水平。 对于消耗速度过大且 考察了 2 0 0 8 年企业所得税制度改革对企业盈余管理 、
融

稀缺程度较高的资源实行较高的税率 ，
如某些稀缺的矿 资结构 、劳动力需求的政策效应。 与以往研究不同 ，本文

产资源 、森林资源等 ；
对于消耗速度不高 、储量较大或鼓 首先通过静态比较模型分析了 

“

营改增
”

对企业最终业绩

励开发的资源实行低税率 ，
如盐 、地热资源等 ；

对于需要 的作用路径 ，接下来 ，结合
“

营改增
”

分阶段分Ｅ域实施的

保护但与居民基本生活密切相关的资源可以实行较低
自然实验 ，

使用 2 0 1 1
￣ 2 0 1 3 年

“

营改增
”

涉及行业内企业

的税率
，
如居民用水。微观层面数据 ，

通过
“

双重差分模型
”

考察了
“

营改增
”

对

（ 4 ）清理整合其他收费项 目 。 目前在资源领域存在 企业投资 、销售 、财务业绩以及生产效率的影响 。

名 目 繁多的各类收费和基金项 目
，
加重了企业的负担 ，

不利于经济的稳定增长 。 因此
，应该利用资源税改革的

一

、理论分析和研究假设

机会 ，科学地清理整合各类收费和专项基金 ，切实减轻

生产企业负担
，
确保收费项 目的规范化。胃业税■改 值；税■后将 来 ｉ十税 ■方

？

式： 实质变

（ 5
）完善资源价格形成机制 。 资源税调节功能的实 更 ， 以及货物销售和劳务提供上链条的贯通 。 相 比于增

现是依靠价格传导机制产生的 ，资源产品价格形成机制 值税的纳税人 ，营业税纳税人一方面负担着购进货物 、 固

对资源税功能的发挥至关重要。 当前 ，除煤炭以外的其
定资产中包含的

“

进项税额
”

成本 ， 另
一

方面还负担着 由

他资源的价格市场化程度不高 ，
资源税税负的提高较难

于
“

价内税
”

模式而带来的
“

重复课税
”

成本 。 因此
，
在理

通过资源的价格传导 出去。 因此
，应当加快资源价格形

论上
，

“

营改增
”

将对原营业税纳税人产生两方面影响 ：

一

成机制的改革 ，将由行政干预为主的价格形成机制转变
是

“

抵扣效应
”

通过外购资本中
“

进项税额
”

的抵扣而

为市场作用为主 、行政干预为辅的价格形成机制 ，
逐步 降低资本成本 ；

二是
‘
‘

税负转嫁效应
”
通过

“

价外税
”

放开政府对价格的管制 ，发挥市场在资源价格形成中的
模式将增值税

“

销项税额
”

转嫁给下游环节 。 其中 ，

“

抵扣

基础作用 ，使资源价格充分反映资源的全部价值和供求
效应

”

对企业利
、

润的影 ｎ向是单向的 ，
而

“

转嫁效应
”

贝！Ｊ由 于

絲。受到市场价格弹性的约束 ，
对企业利润产生双向影响 。

（

一

）

“

营改增
”

后进项税额的
“

抵扣效应
”

。

在不考虑货币时间价值的情况下 ，假定某企业在营

［ 1 ］中共中央关于全面深化改革若干重大问题的决定 ，

2 0 1 3
－

1 1
－业税模式下和增值税模式下的零售价格分别为 ｐＢ（含营

1 5 ．业税 ） 、 外 （含增值税 ） ，销量分别为 ％ 、 ｑ ｖ，则有

［ 2 ］高培勇 ．由适应市场经济体制到匹配国家治理体系
一

＿

关于Ｔ
Ｂ

＝
｛ｐＢ

Ｘ ｑＢ

－

ｐ Ｂ
Ｘ ｑＢ

Ｘ ｔ
Ｂ

－

ｃ
－

ｗ
－

ｄ
Ｍ

－

ｄ
＾ ）｛

＼ 
－

0 （
1
）

新一轮财税体制改革基本取向 的讨论［Ｊ ］
．财贸经济 ， 2 0 1 4

（
3
）

．

内ｃｄ

［ 3 ］安体富 ，葛静．关于房地产税立法的几个相关问题研究ｍ． 财（ 2 ）

贸经济
，

2 0 1 4
（
8
）

．其中 ，
ＴＴ

8 为营业税模式下企业的净利润 ，
ＴＴ

， 为增值

⑷安体富． 逐步提高直接税比重
［
Ｎ

］

？ 中国税务报 ’
2 0 1 3

＿

1 2
－

4 ．

税模式下企业的净利润 ，
ｔＢ ，

ｔ ｖ ，
ｔ
ｃ
分别为营业税税率 、增

［ 5 ］ 国家税务总局课题组 ．借鉴国际经验进一步优化中 国 中长期
值税税率和企业所得税税率 ，

ｃ 为企业可抵扣的购进项
2 0 0 9

（
5
）

．

（ 物耗 ） ，
ｗ 为企业不可抵扣的购进项 （人力成本和其

作者单位 ： 中 国人民大学财政金融学院 他 ） ，
ｄ

。ｗ 为前期购人固定资产当期折旧 ， 为当期新购
？ 4 4？
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“

营 改 增
”

改革的政策效应 ：

基子双重差分模型的裣验

李 成 张玉霞

内容提要 ：本文利 用 2 0 1 1￣ 2 0 1 3 年企北微观数据 ，
通过

“

双重差分模型
”

检验 了 

“

营 改增
”

改革的政

策效应 。 研究发现 ： 由 于存在进项税额
“

抵扣效应
”

，

“

营改增
”

改革显著提高 了试点地区企业的

固 定资产投资 ；
由 于

“

税 负转嫁效应
”

， 导致试点地 区 企业人均销 售额显著增加 ；
试点企业有动机

加大技术要素投入
，
全要素生产率显著提升 ；

不 同 行北间
“

税 负转嫁
”

难 易程度导致试点企业间投

资、销售 、全要素生产 率的提升幅度存在显著差异。

关键词
：
营政增 进项抵扣 税负 转嫁 双重差分模型

人固定资产当期折旧 。按照前述的分析框架 ，我们进一步考察
“

营改增
”

后

“

营改增
”

相当于将企业由公式 （ 1 ）的核算方式调整企业销项税额的
“

完全不可转嫁
”

和
“

完全可转嫁
”

两种

为公式 （ 2 ）的核算方式。 相比于营业税的核算模式 ， 首情况下企业净利润的变化。

先
，
增值税模式实行

“

价外税
”

，
即当期的销售收人为零 1 ． 销项税额完全不能转嫁的情况。

售价除以 1后的不含税价和销量的乘积 ；其次
，
适用假定企业的对外销售价格和销量由市场决定 ，并且

税率由 改变为 再次 ，
当期购人物耗和固定资产允

“

营改增
”

后不发生改变 ，
即 外

＝

ｐｆｌ
＝

ｐ， 9 ｌ
／

＝
9 ｓ
＝

ｇ 。 这种

许抵扣进项税额 ， 由此带来物耗成本降低 ｃ Ｘ、 ， 固定资情况说明 ，

“

营改增
”

后 ，企业不能通过提高零售价格的

产成本降低 ｄ
＿

Ｘ ｔ
ｖ 。方式将销项税额转嫁给下游购买者。

用公式 （ 2 ）减去公式 （ 1 ）
，
可得到

“

营改增
”

后企业净设 ＰＶ
＝
ＰＢ

＝

Ｐ’？
＝

ｑＢ

＝

ｑ ，则销售额 、 ，

利润的变化为 ：代人公式 （ 3 ）有 ：

‘

彳）
Ａ＾

（＾
－

ａ＾）

）
＋

（
ｃ ＋＾ ）

ｘ

ａ＾）（
1
＂

° （ 5 ）

对 Ｓ求偏导数 ，有 ：

分别对ｃ
，
ｄ
＾
求偏导数 ， 有 ：

＝
（、

“

Ｕ（ 6 ）

ａＡｔｒ＿＿

（
ｔ
ｙ由公式 （ 6 ）可知 ，利润变化对于销售额 ｓ 的偏导

＿

ｄｄ
一

（

1
“）

＂

数符号将取决于 和
7＾卩 的大小。 结合

“

营改增
”

后

由公式 （ 4 ）可知 ，
利润变化对于 ｃ

，

ｄ
＿
的偏导数大于Ｇ 

＋、 ）

零 ，表明随着企业采购和 固定资产投人量的增加 ，将带
的 增

，

税 率 ， 有 形 动 产 租赁 由 5％ 调 整 为 1 7 ％’

来净利润的增加。 这说明
“

营改增
”

后 ，
进项税额抵扣将《 8

－

“＾
＝－ 9 ． 5 3 ％

， 交通 运输业 由 3 ％调 整为 1 1％
，

带来购人成本和投资成本的降低 ，从而使得企业利润提ｔ

＂

升 ，

“

营改增
， ’

将产生正的
“

抵扣效应
”

。Ｖ
两

＝＂ 6 － 9 ％
’ 信 息技 术类 由 姆调整 为 6 ％

，

（
二

）

“

营改增
”

后
“

价外税模式
”

的
“

税 负转嫁效应
”

。

＊本文是国家 自然科学基金青年项 目
“

金融生态环境 ， 管理层异质性与企业税收遵从
”

（ 7 1 2 0 2 0 6 0 ） 、中央高校基本科研经费
＂

基于 公司治

理视角下的企业所得税规避行为研宄
”

（ 2 0 1 0 2 2 1 0 2 4 ）的阶段性研宄成果。

＊ 4 5？



ｔＢ 

－

＝－
 0 ． 6 6％， 其他 行 业 由 3％ 调 整 为 6％ ，

－、研究设计

（
1

￣

ｒ ｔ
ｖ）

“
－ ？

＾
＾ ■ ＝－ 2 ． 6 6 ％ 。 这说明 ，

“

营改增
”

后 ， 由于增值税（
一

）样本选择。

（

＋ ｔ
ｖ）根据

“

双重差分
”

模型的基本设定
，
本文选择 2 0 1 2

税率高于随減鮮 ，在增腿通转腿慨Ｔ
，

年
‘

营改增
”

改輔后
，
減撤社市公聊季餓据

—
作为研究对象。 这是因为本次

“

营改增
”

涉及的行业有
坡放命

”

。


、限 ，具体来说涉及包括采矿业

，
交通运输 、仓储和邮政

2 ’＿■◎胃＿■。

业
，信息传输 、软件和信息技术服务业 ，租赁和商务服务

如 果 产 生 的 销 项 税 额 可 以 完 全 转 嫁 ， 则？
业

，
科学研究和技术服务业 ，

文化 、体育和娱乐业 （根据
ｐｖ

－

ｐ Ｂ ｛
ｌ ＋ ｔ

ｙ ） ，
ｓ
ｖ

－

ｐＢ
ｙ．

ｑｖ’
于是有 ：

证监会 2 0 1 2 年修订的行业分类标准 ） ；其次 ，
试点地区的

（ 7 ）起始 日期都在年度中间 ，如北京为 2 0 1 2年 9 月 1 日
，
江苏

＂

ｃ
ｘ ｊｄ和安徽为 2 0 1 2年 1 0 月 1 日 ，福建和广东为 2 0 1 2年 1 1 月 ，

Ａｉｒ 
＝

（

ｓ
， ［ （

ｌ
－ －

？
Ｂ）］

＋
（

｜＾ ） 

＋
＂

 0 （ 8 ）天津 、 浙江和湖北为 2 0 1 2
年  1 2 月 1日 （财税 ［ 2 0 1 2 ］ 7 1

对 ？ 求偏导数 ，有 ：号 ） 。 因此 ，
从现有的分行业统计数据可获得性以及

“

双

ｑＢ

’

重差分
”

模型的要求来看 ，采用上市公司的季度数据是最
Ｘ

（
1
＿

ｔＫ（ 9 ）为可行的选择。 具体的 ，参照 ＡｈａｒＯｎｙ ｅｔ ａｌ ． （ 2 0 0 0 ） 、周黎

ｑＲ安等 （ 2 0 0 5 ） 、 聂辉华等 （ 2 0 0 9 ） 、万华林等 （ 2 0 1 2 ）的做法
，

如 果 保 持 公式 （ 9 ） 大 于 零 ，
则 须 有 1

－

 ， ，＿

我们选择 2 0 1 3 年 1 
￣ 3 季度作为事件期间

，
2 0 1 1 年 2 ￣ 4 季

（ 1 

－

ｔ
Ｂ）
＞ 0 ，

即 如 ＞％ｘ
（
ｌ 
－

ｔ
Ｂ） ，
也就是伴随着销项税额转度数据作为对照期间 。 在选定的样本期间 内

，
我们对数

嫁而导致价格提高后 ，
企业的销售额必须保持

一定水据进行了如下筛选 ：剔除非
“

营改增
”

涉及的行业 ，剩余

平 。 假定企业仍然能保持销量不变 ，
即 办

＝

如 ，那么 2 4 2 家 ；
剔除财务指标数据不全的公司 ，

剩余 2 0 8 家 ；剔除

＾ ＝
（ｏａ

－

ｏ ，
这说赃職完全转脑情况下 ，

“

营
ｄｓ

ｖ本企业的财务数据均来 自 ＣＳＭＡＲ数据库。

改增
”

后企业如果能保持销量不变 ，每增加一单位销售 （

：
二 ）模型与 变量。

额所获得利润的提升恰好等于节省的单位营业税额 ，从根据
“

双重差分
”

模型的基本设定 ，本文的估计模型

而产生正的
“

转嫁效应
“

。如下 ：

综合上述分析 ，
我们提出如下原假设 ，分别检验

“

营ｙｕ

＝

／

3
0 ＋

ｙ
Ｓ

，
ｔｒ ｅａ ｔ

ｌ ｔ
＋ｆｉ

2 ｐｏｓ ｔ
ｌ

ｔ 
＋卢 3 

ｔｒ ｅａｔ
ｌ ｔ
ｘ
ｐｏ 5 ｉ

ｌ （ 
＋ Ｘ

ｙ

＋
^

Ｍ

改增
”

改革对企业投资 、销售 、财务业绩和技术生产效率我们关注的是 ｔｒ ｅａｆ ｐｗｉ 交乘项的系数 氏 ，表

的作用效果 ：示处理组在事件期前后的差异减去对照组在事件时期

假设 1 ：其他条件不变 ，

“

营改增
”

后
，试点企业的固前后的差异 ，从而能够衡量政策变化带给处理组的增量

定资产投资增量将髙于非试点企业。效应。 在本文中 ，我们将
“

营改增
”

试点地区涉税行业内

假设 2 ：其他条件不变 ，

“

营改增
”

后
，
试点企业的人企业作为处理组 （ ｔｒｅａｔｍｅｎｔ

ｇｒｏｕｐ ） ，其他地区涉税行业

均销售额将髙于非试点企业 。内企业作为对照组 （ ｃｏｎ ｔｒｏｌ
ｇｒｏｕｐ ） 。 相应的 ， 如果企业

假设 3 ：其他条件不变 ，

“

营改增
”

后
，
试点企业的销处于处理组 ，

解释变量 ｔｒｅａｔｍｅｎｔ
＝

 1 ， 否则 ＝

0 。 按照前

售利润率 （ ＲＯＳ ）将高于非试点企业 。文的分析 ，

“

营改增
”

事件年度为 2 0 1 2 年
，
因此 ，

事件年

假设 4 ：其他条件不变 ，

“

营改增
”

后 ，试点企业的总之后时期 ， 解释变量 ｐｏｓｔ
＝
 1

， 否则 ＝ 0 。 这样 ，
系数 氏

资产利润率 （Ｒ 0Ａ ）将高于非试点企业 。的经济学含义是试点地区企业相对于非试点地区企业

假设 5 ：其他条件不变 ，

“

营改增
”

后
，
试点企业的全在营改增后的增量效果。

要素生产率（ＴＦＰ ）将髙于非试点企业。接下来 ，
根据前文的推论 ，我们使用固定资产投资

？ 4 6？



增长率 （ Ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ）衡量企业的投资水平 （ 万华林等（二 ） 多 元回归分析。

2 0 1 2
， 靳庆鲁等 2 0 1 3

，
聂辉华等 2 0 0 9 ） ，使用人均销售额 1 ．

“

营改增
”

对企业投资行为及业绩的回归结果。

的 对数 （Ｌｏｇａｖｅｓａ ｌｅ ）代表企业的销售水平 （ 聂辉华等表 1 的回归结果表明
，

“

营改增
”

后试点地区的企业

2 0 0 9 ） ，使用销售利润率 （ Ｒ 0 Ｓ
）和总资产收益率 （

Ｒ 0Ａ ）相对于非试点地区的企业显著地增加了 固定资产投资

衡量企业的财务业绩 ，
其中销售利润率主要反映企业运力度 ，其中规模大 、成长快、现金流充足有助于企业扩大

营方面的业绩水平 ，
总资产利润率则从债权人和股东固定资产投资 。 这说明试点企业有动机通过扩大固定

立场评价企业的绩效 。资产投资获得营改增带来的
“

抵扣
”

利益 ，从而降低资本

此外 ，根据前文的分析 ，

“

营改增
”

后企业为获得税成本 ，提高企业业绩。 但是 ， 总资产利润率Ｒ 0Ａ 的回归

负转嫁能力 ，
通过技术升级而获得垄断优势是理性选择结果并不显著

，在控制了成长性和现金流之后 ，符号出

之一 。 因此 ，我们选用 ＴＦＰ （全要素生产率 ）衡量企业的现负方向
，
这说明

“

营改增
”

后
， 随着固定资产投资的加

除资本和人力投入之外因素所带来的技术生产率变大 ，
企业的净利润尚未得到实质性的提升 。 通过典型调

化。 根据ＴＦＰ计算的一贯做法 （例如 ，
Ｓｃｈｏａｒ

（
2 0 0 2

） ）本查也发现部分企业随着固定资产投资增加出现净利润

文同样采用估计柯布道格拉斯函数 中的技术下降情况
，
比如东方航空 （ 6 0 0 1 1 5 ）在 2 0 1 1 年的净利润

进步率Ａ来得到全要素生产率。为 4 9 ． 0 2 亿兀
，

2 0 1 2年下降为 3 3亿元。 造成这种情况的

原因有二 ：

一

是固定资产抵扣尚未到位 ，
二是固定资产

三、计量结果与分析总成本的提高。 前者由企业的管理水平决定 ，
即通过优

化采购流程规划 ，
加强增值税抵扣管理进行控制

；
后者

（
一

）描述统计 。则由企业的经营水平决定 ，
即需要企业在产能提高的基

样本期间内的样本总数量为 1 0 8 1 个 （其中 ，人均销础上
，扩大市场销量 ，提高产品毛利率从而提升利润率。

售额 8 9 6个和全要素生产率 8 7 8个 ） 。 总的来看 ，
销售利 2 ．

“

营改增
”

对企业销售行为及业绩的回归结果。

润率 （ＲＯＳ ）的均值达到 2 0％
，表明这些行业具有

一定的表 2 的回归结果表明 ，

“

营改增
”

后企业的人均销售

盈利能力和生产经营的可持续性 ，
但是总资产利润率额显著上升 ，结合表 1 的 回归结果综合来看 ，说明企业

（Ｒ 0 Ａ ）却偏低 ，
这说明资产的利用效率不高 （资产周转在提高固定资产投人后所获得的产能提升为销量增加

率较低 ） ，
需要进行资产结构优化和升级 。 全要素生产奠定了基础 。 进一步 ，根据前文的分析 ，企业只有在获

率的均值为 0
， 中值仅有 0 ． 0 0 4

，与 Ｇｉａｎｎｅ ｔｔｉ
，
Ｌｉａｏ ａｎｄ Ｙｕ得税■负有效转嫁的情況ＴＦ ， 才有动机扩大销量：

，
并最终

（ 2 0 1 4 ）的估算结果一致 ，表明这些行业生产效率中技术提升净利润 。 因此 ，
人均销售额显著的提升说明企业具

入 备转嫁税负 的能力 。 但是 ，从销售利润率 Ｒ 0 Ｓ 的 回归

表 1基于企业投资行为及业绩的双重差分回归结果

Ｉｎｖ ｅｓ ｔｍｅｎ ｔＲ 0 Ａ

—

变量名
—

系数 丨ｔ值
丨系数 ｜ｔ值

—

系数 丨

ｔ值
丨系数

丨ｔ值



Ｔｒｅａ ｔ ＊Ｐｏｓ ｔ


0 ． 0 0 9


3 ．

6 8
＊ ＊＊



0 ． 0 0 6


2 ． 0 0
＊＊



0 ． 0 0 1



0 1 8


－

0 ． 0 0 2


－ 0 ． 6 5



Ｓ ｉｚｅ


0 ． 0 0 1


2 ． 0 3
＊＊



0 ， 0 0 1


1ＳＳ


－

0 ． 0 0 1－

0 ． 0 3－

0 ． 0 0 1



－

0 ． 6 6



Ｌｅｖ


－

0 ． 0 0 2


－

0 ． 4 3


－

0 ． 0 0 0


－ 0 ． 0 5


0 ， 0 0 3


0 1 9


0 ． 0 0 6


0 ． 4 5

Ｇｒｏｗｔｈ 0 ． 0 1 5 1 4 ． 0 0
＊ ＊＊
 0 ． 0 0 1 5 ． 1 1

＊ ＊＊

Ｃａｓｈｆｌｏｗ 0 ． 4 0 8 4 ． 4 3
＊＊ ＊
 0 ． 3 9 5 7 ． 5 8

＊ ＊＊

Ｆｉｘｅｄａｓｓｅｔｓ
－

0 ． 1 0－

1 ． 6 0

Ｉ ｎｄｕｓｔｒ
ｙ
Ｄ ｕｍｍｙＹｅｓＹｅｓＹｅｓＹｅｓ

Ｆｉｒｍｅｆｆｅｃ ｔＹｅｓＹｅｓＹｅｓＹｅｓ



Ａｄ
ｊ

ｕｓｔ
－

Ｒ
2



0 ， 0 3 5


0 ． 3 0 2


0 ． 1 1 8


0 ． 4 1 0


Ｏｂ ｓ ．



1 0 8 1


1 0 8 1


1 0 8 1


1 0 8 1


注 ： Ｓｉｚｅ为期末总资产取 自然对数 ， Ｌｅ ｖ 为期末总负偾除以期末总资产 ， Ｇｒｏｗｔｈ为当期主营业务收人增加额除以上期主营业务收人 ， Ｃａｓ ｈｆｌｏｗ 为当期经营

活动产生的现金流量净额除以期末总资产额。

＊＊＊
，

＊ ＊
，

＊分别表示 1％ 、 5 ％ 、
1 0％统计水平下显著。 表 2 、表 3

、表 4 同 。
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表 2基于企业销售行为的双重差分回归结果

Ｌｏｇａｖｅｓａ
ｌｅＲＯ Ｓ

变量名系数 ｜ｔ值 丨

系数 ｜ｔ值
—

系数 ｜ｔ值 ｜系数｜ｔ值

Ｔｒｅａｔ＊ Ｐｏｓｔ 0 ． 1 5 0


2 ． 8 0
＊＊ ＊



0 ． 1 5 1



2 ． 4 9
＊ ＊



0 ． 0 1 5


1 3 8


0 ． 0 1 4


1
．

2 0

ＲＯ Ｓ－ 0 ． 0 9 0－ 1 ． 9 0
＊ ＊

Ｓｉｚ ｅ 0 ． 2 5 7 6 ． 7 6
＊＊ ＊ 0 ． 0 3 4 4 ． 0 0

＊＊＊
 0 ． 0 3 8 5 ． 9 0

＊ ＊ ＊

Ｌｅｖｅｒａ
ｇ
ｅ 0 ． 8 9 6 2 ． 2 6

＊ ＊－

0 ． 5 0 7－

4 ． 0 6
＊ ＊＊－

0 ． 4 7 9－

4 ． 0 4
＊＊ ＊

Ｃａｓｈｆｌｏｗ 1 ． 6 3 3 2 ． 1 9
＊＊
 0 ． 2 7 5 3 ． 3 7

＊ ＊＊

Ｆｉｘｅｄａ ｓｓｅｔｓ
－ 0 ． 3 1 0－

5 ． 2 6
＊＊ ＊

Ｉｎｄｕｓ ｔｒｙ


ＤｕｍｍｙＶｅｓ


Ｙｅ ｓ


Ｙｅｓ


Ｙｅｓ




Ｆｉ ｒｍ ｅ ｆｆｅｃ ｔ


Ｖｅｓ


Ｙｅｓ


Ｖｅｓ


Ｙｅｓ


Ａｄ
ｊ

ｕ ｓｔ－ Ｒ
2

 0 ． 2 8 2


0 ． 0 9 5


0 ． 1 5 5


0 ． 1 8 8


Ｏｂｓ ．


8 9 6


8 9 6


1 0 8 1


1 0 8 1


表 3基于企业研发行为的双重差分固归结果

Ｐａｎ ｅ ｌＣ｜ＴＦＰ
（ 职工数量大于 1 0 0

） ｜ＴＦ Ｐ （ 职工数量大于 0
）

变量名系数 ｜ ｔ值 ｜系数
丨ｔ值

＿

系数丨

ｔ值 ｜系数｜ｔ值

Ｔｒｅａｔ
＊

Ｐｏｓｔ 0 ． 1 2 4 7 ． 7 4
＊ ＊＊ 0 ． 1 0 9


5 ． 5 2
＊＊ ＊ 0 ． 1 2 2

＊ ＊＊
7 ． 4 8 0 ． 1 0 8 5 ． 5 3

＊ ＊＊

Ｓ ｉｚ ｅ
－

0 ． 0 1 6－

0 ． 9 2－

0 ． 0 2 6－ 1 ． 5 3－ 0 ． 0 1 6－

0 ． 9 1－

0 ． 0 2 6－

1 ． 5 2

Ｌｅｖ 0 ． 1 6 9 1 ． 1 8 0 ． 2 2 0 1 ． 8 7
＊ 0 ． 1 7 2 1 ． 2 0 0 ． 2 2 0 1 ． 8 8

＊

Ｇｒｏｗｔｈ
－

0 ． 0 0 3－

0 ． 7－ 0 ． 0 0 3－ 0 ． 6 9

Ｃ ａｓｈｆｌｏｗ 3 ． 3 4 6 7 ． 0 7
＊＊ ＊
 3 ． 3 4 4 7 ． 0 6

＊料

Ｆｉｘｅｄａｓ ｓｅ ｔｓ
－ 0 ． 0 2 8－

0 ． 3 1－

0 ． 0 2 6－

0 ． 3

Ｉ ｎｄｕ ｓｔｒｙ 

Ｄ ｕｍｍｙＹｅ ｓＹｅｓＹｅｓＹｅｓ

Ｆｉｒｍｅ ｆ
ｆｅｃｔＹｅｓＹｅｓＹｅｓＹｅｓ

Ａｄ
ｊ

ｕｓ ｔ
－

Ｒ
2

 0 ． 0 2 2 0 ． 1 3 1 0 ． 0 2 2 0 ． 1 3 2

Ｏｂ ｓ． 8 7 8 8 7 8 8 9 0 8 8 1

结果来看 ，
尽管系数方向符合预期 ，但是并不显著 。 我

“

1 、 2 、 5
”

，说明
“

营改增
”

有效改进了企业的投资 ，销售和

们认为
，
这可能是由于企业在税负转嫁的能力上存在差技术研发行为 ，取得显著的微观效应 ，符合政策的预

异的原因 ，
如产品属性 、供求关系 、定价谈判能力都会在期 。 但是 ，

短期内 ，
我们 尚无法判断

“

营改增
”

对企业业

企业层面存在差异。 此外 ，

“

营改增
”

后企业所进行的定绩的最终影响。

价策略调整也需要一定的时间 ， 同时也不排除行业竞争

格局的大幅度变动 ，
因此短期内

“

营改增
”

对于企业业绩四 、进
一

步检验

的政策效果尚未完全显现。

3
．

“

营改增
”

对于企业技术生产效率的 回归结果 。除了企业所得税率的影响之外
，
如前文分析

，

“

营改

表 3 的回归结果显示 ，

“

营改增
”

显著地提升了试点增
”

后试点企业实际适用 的增值税税率将造成企业
“

税

地区企业的全要素生产率 ，表明企业在技术生产效率层负转嫁
”

难度的差异。 如交通运输业的适用税率由原营

面有了明显的推进。 结合表 1 、表 2 的回归结果 ， 我们可业税税率 3 ％调整为增值税税率 1 1 ％ ，在考虑抵扣效应

以推导出一个基本的企业行为链条。

“

营改增
”

后试点企后
，如果交通运输业要保持利润额不变 ，

必须通过提高

业为获得
“

进项抵扣
”

带来的成本节省收益 ，扩大资本购价格的方式将税负转嫁给链条的下一个环节 ，否则将承

进
，进而提升产能 ， 同时为了获得

“

税负转嫁
”

竞争力 ，
企担增值税的销项税额。 相 比而言 ，信息技术类行业的增

业在产品层面加大技术升级力度 。 在产能和技术提升值税税率为 6％
，转嫁的压力就小了很多。 因此 ，我们单

的基础上
，
企业扩大销售量 ，

最终实现
“

抵扣收益
”

和
“

转独考察交通运输业 （铁路 、道路、水上 、航空运输业以及

嫁收益
”

。装卸搬运和运输代理业 ）和信息传输 、软件和信息技术

综合表 1 、表 2 、表 3 的回归结果 ，我们不能拒绝假设服务业相对于其他行业的行为差异 。 从交通运输业的
？ 4 8 ？



表 4基于不同行业差异的进
一步回归结果

—

Ａ栏 ：交通运输业和其
，
所有行业的差异

ＩｎｖｅｓｔｍｅｎｔＬｏ
ｇ
ａｖｅｓａ

ｌ
ｅＴＦ Ｐ

－ 0 ． 0 1 4
＊＊＊

 ｜－

0 ． 0 1 1
＊ ＊＊－

0 ． 2 4 8
＊＊ ＊

 ｜－

0 ．
2 6 1

＊ ＊＊－

0 ． 0 2 2 ｜－

0 ． 0 4 9

Ｔｒｅａｔ ＊
Ｐ ｏｓｔ

＊
 ｉ ｎｄｕｓａｙ



（
．

3 ， 1 8 ）（

－ 2 ． 2 5 ） （
－ 3 ． 4 9 ） （

－

3 ． 4 0
） （

－

1 ． 5 7
）（

1 ． 1 3 ）

0 ． 0 1 0
＊＊
 0 ． 0 0 4 0 ． 2 2 0

＊ ＊＊ 0 ． 2 3 3
＊＊ ＊
 0 ． 1 4 5

＂＊
 0 ． 1 3 3

＊＊＊



Ｔｒｅａｔ ＊ Ｐ ｏｓｔ



（ 2 ． 1 9 ）



（ 0 ． 8 5 ）



（ 3 ． 0 5 ）



（ 3 ． 0 5 ）



（ 3 ． 5 7
）



（ 2 ．
9 7

）

Ａｄ
ｊ
ｕｓｔ

－

Ｒ
2 0 ． 0 4 1



0 ． 3 2 2


0 ． 2 8 4


0 ． 1 1 5


0 ． 0 2 9 0 ． 1 4 7

Ｏｂ ｓ． 1 0 6 9


1 0 6 9


8 8 4


8 8 4
 8 6 7 8 6 7

Ｂ栏 ：信息传输 、软件和信息技术服务业和其他所有行业的差异


Ｉｎｖｅｓ ｔｍｅｎ ｔＬｏｇ
ａｖｅｓａ

ｌ
ｅＴＦ Ｐ

－

0 ． 0 0 4 ｜－

0 ． 0 0 30 ． 0 6 2 ｜ 0 ． 1 4 0
＊＊＊
 0 ． 0 9 6

＊＊ ＊｜ 0 ． 0 9 9
＊＊

丁—＿


（
－ 0 ． 8 3 ） （

－ 0 ． 8 6 ）（ 0 ． 9 9
）（ 2 ． 7 3 ） （

2 ． 8 3 ）（ 2 ． 2 1 ）

0 ． 0 0 7 0 ． 0 0 2 0 ． 1 2 2
＊ ＊
 0 ． 1 1 6

＊＊
 0 ． 1 3 0 0 ． 0 9 9



（ 1 ． 6 6
）



（ 0 ．
4 3

）



（ 2 ． 4 3
）



（ 2 ． 2 1
）



（ 4 ． 0 4 ）



（ 2 ． 3 6
）

Ａｄ
ｊ

ｕｓ ｔ
－

Ｒ
2 0 ． 0 3 7 0 ． 3 2 1 0 ． 2 8 00 ． 1 2 4 0 ． 0 3 1 0 ． 1 4 4

Ｏ ｂｓ ． 1 0 6 9
“

 1 0 6 9


8 8 4


8 8 4 8 6 7 8 6 7

注 ：括号内为 ｔ值。 当公司所在行业为交通运输业和信息 技术业时 ｉ
ｎｄＵｓｔｒｙ

＝ ｌ ，公司在其他行业时 ， ｉ ｎｄｕｓ ｔｒｙ
－

0 。 限于篇幅 ，省略了控制变量。

情况来看 ，改革后较髙的增值税税率对其造成了 明显的增
”

后得到 了显著提高 ，说明试点企业将通过技术提升

影响 。

一是固定资产投资增长以及人均销售额都显著的方式增强 自身竞争力 ，从而提髙
“

税负转嫁能力
”

。 进

的低于其他行业 ，其中销售额与其他行业的差距较大 ，
一步的分行业研究结果表明 ，税负转嫁较容易的信息技

回 归系数为负 0 ． 2 6
；
二是从技术生产效率来看 ，交通运术行业相对于其他行业在扩大销售和提升技术生产率

输业与其他行业并没有显著差异。 综合这两点来看 ，
我方面更加积极 ，

而税负转嫁较难的交通运输业的投资和

们认为 ，

“

税负转嫁
”

困难是交通运输业相对其它行业生销售则显著低于其他行业。

产和销售都不足的原因 ，
而交通运输业 自身技术和服务综合理论分析和经验研究的结果

，
我们得到如下结

提升空间的限制又将加重这
一问题。 对比来看 ，信息技论和政策含义 ：从微观层面来看 税负转嫁

”

能力的髙

术产业在销售额上则存在显著髙于其他行业的情况 ，
回低是企业最大化

“

营改增
”

政策红利的根本点 ，企业需要

归系数达到正 0 ． 1 4 ，
这与交通运输业形成鲜明反差 。 说通过技术层面以及商业模式的改变来获得市场定价的

明税率上升幅度不高使得信息技术业能够在
一

定程度主导权 ，进而消化资本成本降低带来的产能扩大 ，获得

上
“

转嫁税负
”

。 信息技术业的全要素生产率提高也显最终业绩提升 ；从宏观层面来看 ，降低企业
“

税负转嫁
”

著的高于其他行业 ，从而进
一

步加强了其
“

税负转嫁
”

的难度是保证企业渡过
“

营改增
”

初期 ，顺利进行战略调整

能力 ，形成良性循环 。 综合两个行业的情况 ，
我们有理的关键点

，
政府需要出 台适度降低试点行业增值税税率

由相信
“

营改增
”

后各行业的增值税适用税率差异造成或者降低增值税税负的扶持政策
，
进而保证企业有时间

了试点企业行为的差异 ，
并给新增值税税率较高企业带有能力进行技术提升和商业模式创新。

来
一定的负方向影响。
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