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流转税负的决定因素及应对路径

———基于产业异质性视角
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(山东大学 管理学院,山东 济南２５０１００)

摘要:本文使用 A股上市公司２０１１~２０１７年的数据通过 DID检验发现,“营改增”并没有显著降低流转税

负,仅在试点改革的初期显示出了减税效果.与以往关于民营企业避税更激进的一般观点不同,就“营改增”而

言,国有企业的流转税负更低,从侧面佐证了“营改增”后产业分工、集团化经营利于税务筹划的观点.另外,为

探究影响企业减税效果差异的原因并分析影响流转税负的因素,本文构建了一个流转税税负内在结构模型,并

使用上市公司数据进行了检验.结果发现,产业异质性是导致企业流转税负高低的主要原因,具体而言,自营业

务利润率越高、经营性采购越少、存货周转率越低、长期资产更新率越低、长期资产周转率越低、职工薪酬占营业

收入的比重越高、财务费用占营业收入的比重越低、资产减值损失确认的越多,流转税负越高.研究结论可为企

业进行税务筹划和监管部门完善税收政策提供参考依据.
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一、引言

为完善我国税制结构,解决营业税重复征税问题,打通增值税抵扣链条,财政部和国家税务总局

于２０１１年１１月启动了“营业税改征增值税”(简称“营改增”)的试点工作.２０１６年全国两会期间,李
克强总理敦促税务管理部门全面实施“营改增”,并要求确保所有行业税负“只减不增”.从２０１６年５
月１日起,营业税纳税范围内的最后四个行业———建筑业、房地产业、金融业和生活服务业纳入“营改

增”,至此,“营改增”试点工作结束,增值税完整抵扣链条基本形成.２０１８年２月１日,国家税务总局

发布消息称,２０１７年我国通过“营改增”全年共减税９１８６亿元.
关于“营改增”的效果及下一步的政策调整,是学术界和实务界普遍关注的热点.然而关于营改

增的效果,不仅实务界结论不一,学术界也没有达成一致的观点.目前的研究文献集中在分行业考察
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“营改增”效果,针对全行业的考察多采用预测数据,缺乏使用上市公司真实数据全面考察“营改增”效
果的研究.其次,企业的不同特质是“营改增”下减税效果出现差异的原因之一,但尚无研究探讨

企业特质与流转税负差异之间的影响逻辑.因此,本文在全面考察“营改增”减税降负效果的基础

上,力图通过推导企业流转税负的决定因素,构建一个流转税税负内在结构模型,并使用上市公司

的数据检验模型中税负影响因素的显著性,为企业进行流转税负筹划和政策制定者后续完善税制

提供参考依据.
本文的研究贡献主要体现在以下方面:(１)采用 DID模型全面考察了自２０１２~２０１６年整个“营

改增”试点全过程、全行业的减负效果,检验方法控制了其他因素的干扰,结论更可靠;(２)从设置并征

收增值税的初衷出发,构建了流转税负结构模型,并基于这个模型提出研究假设,检验影响企业流转

税负的因素,探究税负高低背后的原因,从而为企业进行税务筹划和监管部门调整税收政策提供更有

针对性的参考依据.

二、文献综述、模型构建与研究假设

(一)“营改增”的减税效果文献述评及假设提出

现有研究大多针对个别行业及试点地区对“营改增”的减税效果进行了考察.如杨志安和李宝锋

(２０１７)及樊轶侠(２０１７)等发现“营改增”对交通运输业整体税负降低不明显,甚至还有所提高[１][２].
袁庆禄和刘翠侠(２０１７)发现,在现有的“营改增”政策下银行净利润较改革前均有不同程度的下降[３];
刘金科和谢鋆(２０１７)发现,“营改增”后生活服务业行业减税效应明显,一般纳税人企业税收负担平均

下降了约３．５个百分点,企业的经营效率和消费者福利水平有所提升,文化体育业和医疗服务业受益

明显[４].曹越和李晶(２０１６)发现,与非试点地区试点行业相比,“营改增”对先行试点地区试点公司流

转税税负无显著影响;与非试点公司相比,“营改增”使试点公司的流转税税负短期略有上升、长期略

有下降[５];董根泰(２０１６)发现“营改增”既没有显著降低大中型企业税收负担率,也没有显著提高大中

型企业税收负担率[６].
仅有的少量考察全行业“营改增”减税效果的研究,多采用测算数据而非实际数据.如田志伟和

胡怡建(２０１６)通过构建中国税收的 CGE 模型分析了“营改增”前后我国各行业两税税负的动态变

化[７].陈立等(２０１４)利用投入产出表数据测算了“营改增”税负变动[８].
综上,现有文献对于“营改增”税负影响的考察多集中在个别行业和试点地区,考察全行业减税效

果时多采用测算数据而非实际数据.因此,本文意图使用“营改增”全过程、全行业的实际数据,采用

DID模型全面考察“营改增”对流转税负的减负效果,所以提出如下研究假设:

H１:“营改增”显著降低了各行业企业的流转税税负.
另有研究文献表明,一方面,非国有企业比国有企业在税收筹划上更为激进[９];另一方面,“营改

增”消除了重复征税,使得营业税下企业为规避重复征税而设计的自给自足的经营模式不再必要,“营
改增”促进了专业分工[１０];增值税下混合销售的计税规定,使得某些情况下混合销售实际承担的税负

更高,而分业经营有助于规避该高税负(譬如,某个企业销售商品的同时提供运输服务,则属于混合销

售业务,运费收入与销售商品收入一并按照销售商品计征增值税;而如果该运输业务是由子公司或其

他公司提供的,则运费收入和销售商品收入分别单独计征增值税,而运费的增值税率比一般销售商品

的增值税率要低故分业经营有利于降低税负).因此企业集团化经营在应对“营改增”变化方面会更

灵活,而由于历史和现实的原因,我国国有企业通常处于集团化经营结构之中,可以合理推测,国有企

业在应对“营改增”变化方面更迅捷和有效,所以提出如下研究假设:

H２:“营改增”背景下,国有企业的流转税负更轻.
(二)企业流转税税负结构模型构建及假设提出

在考察“营改增”减税效果的同时,也有部分学者研究了“营改增”对企业税负影响的因素,如童锦

治等(２０１５)基于企业与供应商和客户之间的议价能力视角进行了研究[１１];潘文轩(２０１３)采用理论推
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导和问卷调查的方法考察了“营改增”对服务业企业的税负变化因素[１２].但前述文献的考察角度存

在局限,尚未有从企业流转税原理及税负决定方面进行考察的研究.因此,为探索企业流转税负的决

定因素,本文将从增值税的本义出发,构建一个流转税负结构模型,并基于这个模型提出假设,使用上

市公司数据检验影响企业流转税负的因素并探究背后的逻辑.不同于现有文献对外在影响因素(比
如区域因素、增值税税率、议价能力等)的考察,本文构建的流转税负结构模型全面反映了企业应对外

部税负环境的内在特质,基于这个模型的实证分析,揭示“营改增”政策背后企业税负出现高低差异的

根本原因,以便为企业进行税务筹划提供指导及对政策制定部门后续出台针对性政策提供决策依据.

１．衡量企业流转税负的指标设计.为了更准确衡量流转税负指标,本文借鉴童锦治等(２０１５)的
做法,利用城建税、教育费附加以及地方教育费附加推算公司流转税税额,然后剔除消费税,从而计算

出准确的增值税和营业税税额之和[１１];并且,考虑增值税的价外税属性和营业税的价内税属性,将营

业收入中包含的营业税扣除,从而保持营业收入口径在“营改增”前后的一致性,以便更准确地衡量

“营改增”前后的税负变化① .
流转税税负率＝(当期应纳增值税＋当期应纳营业税)/(营业收入－当期应纳营业税)
当期应纳增值税＋当期应纳营业税＝(营业)税金及附加中的城建税或教育费附加/城建税率或

教育费附加征收率－当期(营业)税金及附加中的消费税

流转税的倒推计算以城建税为主,当城建税率数据不能唯一确定或缺失时,利用教育费附加数据

进行推算,若二者数据均不能唯一确定或缺失,则删除此样本② .

２．流转税负结构模型的构建.为了分析“营改增”前后不同行业流转税税负率变化的差异原因,
本文将从增值税的本义出发构建影响流转税税负的结构模型,推导基本过程如下:

增值税＝增值额×增值税率.而增值额可以用“卖价－买价”来表示,其中,卖价形成营业收入.
根据现行利润表,营业利润与营业收入的关系表示为:

营业利润＝营业收入－营业成本－税金及附加－管理费用－销售费用－财务费用－资产减值损

失＋公允价值变动损益＋投资收益

营业收入＝(营业利润－公允价值变动损益－投资收益)＋营业成本＋税金及附加＋管理费用＋
销售费用＋财务费用＋资产减值损失＝自营业利润＋成本费用

上式中,自营业利润＝营业利润－公允价值变动损益－投资收益;成本费用＝营业成本＋税金及

附加＋管理费用＋销售费用＋财务费用＋资产减值损失.成本费用是按其用途进行分类的,我们可

以把各种成本费用按所消耗的对象进行重新组合,分类为:
成本费用＝材料及外购劳务的消耗＋折旧＋摊销＋职工薪酬＋财务费用＋资产减值损失＋其他

费用

其中,其他费用为扣除材料及外购劳务的消耗、折旧、摊销和职工薪酬后的各种费用.那么,营业

收入可以重新分解为:
营业收入＝自营业利润＋材料及购入劳务的消耗＋折旧＋摊销＋职工薪酬＋财务费用＋资产减

值损失＋其他费用

再定义买价等于“购入材料及劳务＋固定资产采购＋无形资产采购”,并假定:购入材料及劳务＝
材料及购入劳务的消耗,即材料库存保持基本稳定,则:

增值额＝自营业利润＋折旧＋摊销＋职工薪酬＋财务费用＋资产减值损失＋其他费用－固定资

产采购－无形资产采购

＝自营业利润＋不可抵扣材料消耗－可抵扣材料消耗×可抵扣材料积累率＋(折旧/固定

资产原值－固定资产采购/固定资产原值)×固定资产原值＋(摊销/无形资产原值－无

形资产采购/无形资产原值)×无形资产原值＋职工薪酬＋财务费用＋资产减值损失＋
其他费用

＝自营业利润＋不可抵扣材料消耗－可抵扣材料消耗×可抵扣材料积累率＋(１/固定资
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产平均使用寿命－固定资产更新率)×固定资产原值＋(１/无形资产平均使用寿命－无

形资产更新率)×无形资产原值＋职工薪酬＋财务费用＋资产减值损失＋其他费用

其中,可抵扣材料积累率＝(材料采购－可抵扣材料消耗)/可抵扣材料消耗;固定资产平均使用

寿命＝固定资产原值/折旧;固定资产更新率＝固定资产采购/固定资产原值;无形资产平均使用寿命

＝无形资产原值/摊销;无形资产更新率＝无形资产采购/无形资产原值.
根据流转税(率)计算方法可得:
流转税税负率＝[自营业利润率＋不可抵扣材料消耗率－可抵扣材料消耗率×可抵扣材料积累

率＋(１/固定资产平均使用寿命－固定资产更新率)/固定资产完全周转率＋(１/无形资产平均使用寿

命－无形资产更新率)/无形资产完全周转率＋职工薪酬费用率＋财务费用率＋资产减值损失率＋其

他费用率]×流转税率.
其中,自营业利润率＝自营业利润/(营业收入－营业税);不可抵扣材料消耗率＝不可抵扣材料

消耗/(营业收入－营业税);可抵扣材料消耗率＝可抵扣材料消耗/(营业收入－营业税);固定资产完

全周转率＝(营业收入－营业税)/固定资产原值;无形资产完全周转率＝(营业收入－营业税)/无形

资产原值;职工薪酬费用率＝薪酬/(营业收入－营业税);财务费用率＝财务费用/(营业收入－营业

税);资产减值损失率＝资产减值损失/(营业收入－营业税);其他费用率＝其他费用/(营业收入－营

业税).

３．假设提出.从上述流转税负结构模型可以看出,影响流转税负的因素大多与产业特性有关,因
此从产业异质性角度出发,提出研究假设:

H３:企业自营业盈利水平越高,经营性采购越低,存货周转率越低、长期资产更新率越低、长期资

产周转率越低、薪酬支出越高、财务费用越低,资产减值损失越多,企业流转税负越重.

三、研究设计与样本说明

(一)模型构建

１．２０１２~２０１６年全过程“营改增”流转税降税效果 DID检验模型.“营改增”始于２０１２年,从上

海市交通运输业开始试点,逐渐在全国８省市试点,自２０１３年起在全国推开;之后又逐渐试点了其他

服务业,直到２０１６年５月１日,所有行业“营改增”试点结束,营业税从此退出历史舞台.“营改增”改
革进程见表１.
　表１ “营改增”进程一览表

试点地区 试点时间 试点行业

上海、北京、江苏、
安徽、福建、广东、
天津、浙江和湖北

２０１２年１月１日~２０１２年１２
月１日之间依次展开试点

“１＋６”:交通运输业:包括陆路运输、水路运输、航空运输和管道运输服务;
现代服务业中的６个分行业:包括研发和技术、信息技术、文化创意、物
流辅助、有形动产租赁服务、鉴证咨询服务.

全国范围

２０１３年８月１日 “１＋７”:在“１＋６”的基础上增加广播影视服务

２０１４年１月１日 “２＋７”:在“１＋７”的基础上增加交通运输业中的铁路运输和邮政业

２０１４年６月１日 “３＋７”:在“２＋７”的基础上增加电信业

２０１６年５月１日 “全部”:在“３＋７”的基础上增加建筑业、房地产业、金融业和生活服务业

由于“营改增”试点横跨２０１２~２０１６年之间,为了更具体地考察“营改增”的效果,本文使用 DID
检验依次考察２０１２~２０１３年间“营改增”试点(简称第一批次)的减税效果、２０１４年“营改增”试点(简
称第二批次)的减税效果、２０１６年“营改增”(简称第三批次)的减税效果和全部“营改增”的减税效果.

DID检验的处理组为属于全国性“营改增”试点行业的公司;控制组为非“营改增”试点行业的公司.
考察２０１２年和２０１３年“营改增”的减税效果时,为了避免部分地区试点的影响及年中开始试点的影

响,DID检验选择２０１１年和２０１４年进行对比,并控制其他期间“营改增”的影响(下同);考察２０１４年

“营改增”效果时,选择２０１３年和２０１５年作DID检验;考察２０１６年“营改增”的效果时,选择２０１５年
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和２０１７年作DID检验;考察全部“营改增”的效果时,选择２０１１年和２０１７年作 DID检验,因此构建

以下回归模型.

CTRi,t＝b０＋b１TREATi,t＋b２TIMEi,t＋b３TREATi,t∗TIMEi,t＋b４Controlsi,t＋μi,t (１)
式(１)中的变量定义见表２,依据上文分析,如果式(１)中交乘项的系数b３显著为负,说明“营改

增”降低了流转税税负.
　表２ 变量定义

变量符号 含义及计算方法

CTR 流转税税负率＝流转税/(营业收入－营业税)

TREAT “营改增”虚拟变量;若该公司所处行业在考察期间属于新实施“营改增”试点的公司,取值为１;否则,取值为０
TIME “营改增”实施前后时间虚拟变量;属于对比年份的后者取值为１;前者取值为０
TREAT∗TIME “营改增”及时间的交乘项,表示“营改增”的双重差分

AOP 自营业利润率＝(营业利润－公允价值变动损益－投资收益)/(营业收入－营业税)

OB 经营购买率＝购买商品、接受劳务支付的现金/(营业收入－营业税);

INT 期末存货/(营业收入－营业税)＝１/存货周转率

LTAR
长期资产更新率＝购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金/固定资产、无形资产和长期待摊费用
期末值

FAT 固定资产、无形资产和长期待摊费用期末值/(营业收入－营业税)＝１/长期资产周转率

PAY 薪酬占比＝应付职工薪酬贷方发生额/(营业收入－营业税)

FE 财务费用占比＝财务费用/(营业收入－营业税)

IMA 资产减值损失率＝资产减值损失/(营业收入－营业税)

IND 行业控制变量,行业分类采用证监会２０１２年修订的«上市公司行业分类指引»的标准

μi,t 残差项

２．流转税负影响因素及股权性质影响的检验模型.为探究企业流转税负的影响因素及股权性质

的影响,根据前述推导构建的流转税负模型建立如下回归模型:

CTRi,t＝a０＋a１AOPi,t＋a２OBi,t＋a３INTi,t＋a４LTARi,t＋a５FATi,t＋a６PAYi,t＋a７FEi,t＋
a８IMAi,t＋a９SOEi,t＋a１０INDi,t＋a１１YEARi,t＋εi,t (２)

式(２)中,SOE为公司股权性质变量,若为国有控股公司,取值为１;否则为０.YEAR为年度控

制变量.其他变量定义同前.
(二)样本的选取及数据来源

“营改增”试点始于２０１２年,终于２０１６年,但由于２０１８年我国增值税税率有较大调整,因此本文

使用的样本为２０１１~２０１７年 A股上市公司,上市公司数据来自国泰安数据库(CSMAR),删除数据

不全样本及金融行业样本,共得到１１７５６个公司－年度观测值.行业分类采用证监会行业分类代码,
共９０个行业.为避免极端值影响,本文对所有连续变量在上下１％分位进行了 Winsorize处理.数

据处理及统计分析均采用Stata１５统计软件.

四、实证分析结果

(一)描述性统计

主要变量的描述性统计结果见表３.流转税负变量(CTR)均值０．０５２,标准差０．０４,最小值０,最
大值０．２１５,说明样本之间的流转税负差异较大.

(二)“营改增”减税效果的DID回归检验结果

式(１)“营改增”减税效果的DID回归检验结果见表４.表４分别列示了２０１２~２０１３年间第一批

次“营改增”试点的减税效果、２０１４年第二批次“营改增”试点的减税效果、２０１６年第三批次“营改增”
的减税效果和全部“营改增”的减税效果,并尝试同时考察滞后一期的减税效果,针对２０１６年“营改

增”样本和全部“营改增”样本的考察,只进行了一期 DID检验,没有同时考察滞后一期的情况,因为

考察滞后一期需要使用２０１８年的流转税负数据,而２０１８年增值税率进行了调整,如基本税率由

１７％降为１６％.若使用２０１８年数据,无法剔除税率下降带来的影响.
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　表３ 变量描述性统计结果

Variable Obs Mean Std．Dev． Min Max

CTR １１７５６ ０．０５２ ０．０４０ ０．０００ ０．２１５

AOP １１７５６ ０．０５１ ０．２１０ －１．２３１ ０．４６１

OB １１７５６ ０．６７２ ０．２８８ ０．０７４ １．７６３

LTAR １１７５６ ０．２５２ ０．２９９ ０．００３ １．９４５

FAT １１７５６ ０．６７４ ０．８１０ ０．０１０ ４．９９８

PAY １１７５６ ０．２４０ ０．２７９ ０．００２ １．７８２

FE １１７５６ ０．０２０ ０．０４７ －０．０７６ ０．２９０

IMA １１７５６ ０．０２０ ０．０５６ －０．０２２ ０．４４５

INT １１７５６ ０．４１４ ０．７８１ ０．０００ ５．２９５

　表４ “营改增”减税效果的DID回归检验结果

２０１２~２０１３年间“营改增”样本

２０１１∶２０１４ ２０１１∶２０１５

２０１４年“营改增”样本

２０１３∶２０１５ ２０１３∶２０１６

２０１６年
“营改增”样本

２０１５∶２０１７

全部
“营改增”样本

２０１１∶２０１７

TIME ０．００２∗

(１．７１)
０．００５∗∗∗

(３．５５)
０．００５∗∗∗

(４．０２)
０．００４∗∗∗

(３．０２)
－０．００４∗∗∗

(－２．７７)
０．００１
(０．６０１)

TREAT ０．０００
(０．１２)

－０．００２
(－０．６３)

－０．０２２
(－１．０８)

－０．０２７
(－１．３０)

－０．０１１∗∗∗

(－３．４４)
－０．００９∗∗∗

(－３．００)

TREAT∗TIME －０．００８∗

(－１．７５)
－０．０１０∗∗

(－２．３０)
－０．０１３
(－０．４７)

－０．００７
(－０．２７)

－０．００２
(－０．４８)

－０．００４
(－１．１６)

AOP ０．０５０∗∗∗

(１０．１１)
０．０４８∗∗∗

(１０．１１)
０．０５６∗∗∗

(１１．６１)
０．０７２∗∗∗

(１２．２２)
－０．０４７∗∗∗

(９．９９)
０．０５４∗∗∗

(１０．６７)

OB －０．０４４∗∗∗

(－１５．７３)
－０．０４４∗∗∗

(－１５．７９)
－０．０４４∗∗∗

(－１６．２８)
－０．０５５∗∗∗

(－１７．６４)
－０．０４７∗∗∗

(－１７．５７)
－０．０４２∗∗∗

(－１６．０４)

INT ０．０１２∗∗∗

(１３．４５)
０．０１１∗∗∗

(１２．１６)
０．０１０∗∗∗

(１２．０１)
０．００８∗∗∗

(３．５５)
０．０１２∗∗∗

(１２．５２)
０．０１３∗∗∗

(１１．８５)

LTAR －０．００６∗∗

(－２．５６)
－０．００１
(－０．２８)

０．０００
(－０．１０)

－０．００４
(－１．２４)

０．００１
(０．２４)

－０．００４∗∗

(－２．２７)

FAT ０．００１
(０．９５)

０．００２∗∗

(２．５１)
０．００５∗∗∗

(４．６５)
０．００５∗∗∗

(４．３４)
０．００５∗∗∗

(５．３２)
０．００２∗∗

(２．２７)

PAY ０．０３０∗∗∗

(１１．１８)
０．０２８∗∗∗

(１０．８７)
０．０２２∗∗∗

(８．９８)
０．０２４∗∗∗

(８．５２)
０．０２５∗∗∗

(１０．１９)
０．０２９∗∗∗

(１１．９５)

FE －０．０５０∗∗∗

(－２．６６)
－０．０４２∗∗

(－２．４１)
－０．０２９∗
(－１．６６)

－０．０３１
(－１．３８)

－０．０５０∗∗∗

(－２．８３)
－０．０５３∗∗∗

(－２．７９)

IMA ０．１２４∗∗∗

(５．８４)
０．０６４∗∗∗

(４．６９)
０．０７７∗∗∗

(５．４３)
０．１３０∗∗∗

(７．５３)
０．０６２∗∗∗

(５．６８)
０．０８８∗∗∗

(６．７９)

IND ０．０００∗∗∗

(－９．５２)
０．０００∗∗∗

(－８．４５)
０．０００∗∗∗

(－８．６０)
０．０００∗∗∗

(－６．９３)
０．０００∗∗∗

(－５．８８)
０．０００∗∗∗

(－４．４７)

_cons ０．０８１∗∗∗

(２５．１９)
０．０７８∗∗∗

(２４．８０)
０．０７８∗∗∗

(２６．５０)
０．０８５∗∗∗

(２４．８０)
０．０８３∗∗∗

(２７．６１)
０．０７３∗∗∗

(２３．５４)

RＧsquared ０．２５２ ０．２５３ ０．２４１ ０．２９３ ０．２５３ ０．２６３
N ２８６６ ２９９２ ３１７８ ３０２７ ３５７３ ３３９５

　　注:括号中报告的是t值;∗、∗∗、∗∗∗分别表示１０％、５％、１％的显著性水平.

具体来看,２０１２~２０１３年间实施的“营改增”试点(即第一批次),无论是２０１４年与２０１１年的

DID检验,还是滞后一期的 DID 检验(即２０１５与２０１１年的 DID 检验),双重差分变量 TREAT∗
TIME的系数均显著为负,显著性水平分别为１０％和５％,说明首批“营改增”试点显著降低了上市公

司的流转税负;但２０１４年和２０１６年实施的“营改增”(即第二批次和第三批次)均没有呈现出显著降

低流转税负的效果;全部“营改增”样本２０１７年与２０１１年流转税负的 DID检验显示,双重差分变量

TREAT∗TIME也没有通过显著性检验,说明总体而言“营改增”并没有显著降低上市公司的流转税
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负.假设 H１只获得部分验证.
(三)流转税负影响因素及产权性质的实证检验结果

式(２)的回归结果列示在表５.结果显示,所有待考察的影响流转税负的变量的系数均通过了显

著性检验,假设 H３获得验证.具体来看,自营业利润率变量(AOP)与流转税负(CTR)显著正相关,
即自营业利润率越高,企业流转税负越高,因为企业毛利率越高,流转税负自然越高;经营性采购变量

(OB)与流转税负(CTR)显著负相关,即经营性采购越少,流转税负越高,因为采购减少,可抵扣的增

值税进项税额越少,从而税负越高,这同时意味着,在合理管理库存的前提下,增加采购能减低流转税

负;存货周转率的倒数变量(INT④ )与流转税负(CTR)显著正相关,即存货周转率越低,流转税负越

高,这意味着加快存货的周转速度,有助于降低流转税负;长期资产更新率变量(LTAR)与流转税负

(CTR)显著负相关,即长期资产更新率越低,流转税负越高,因为“营改增”后购置长期资产的进项税

额也可以抵扣了,更新长期资产会增加可抵扣的增值税进项税额,从而降低流转税负;长期资产周转

率的倒数变量(FAT⑤ )与流转税负(CTR)显著正相关,即长期资产周转率越低,流转税负越高,那么,
加快长期资产周转可降低流转税负;职工薪酬占营业收入的比重变量(PAY)与流转税负(CTR)显著

正相关,即职工薪酬占营业收入的比重越高,流转税负越高,这是由于职工薪酬无法抵扣增值税进项

税额,因此,职工薪酬越多,流转税负越高;财务费用占营业收入的比重变量(FE)与流转税负(CTR)
显著负相关,即财务费用率越低,流转税负越高,可能的原因是,财务费用率越低,说明企业需要的有

息负债越少,要么是因为企业盈利能力强,要么是因为企业行业地位强势,无论哪一种,都预示着产品

有竞争力,增值大,所以流转税负也高;资产减值损失变量(IMA)与流转税负(CTR)正相关,即资产

减值损失确认的越多,流转税负越高,因为资产减值损失也会导致增值税进项税额无法抵扣,从而推

高流转税负,因此,应尽量避免资产减值损失.
　表５ 流转税负影响因素检验结果

CTR Coef． CTR Coef． CTR Coef．

AOP ０．０４６∗∗∗

(１８．１７) PAY ０．０２６∗∗∗

(２０．５１) SOE －０．００４∗∗∗

(－５．８５)

OB －０．０４４∗∗∗

(－３１．３６) FE －０．０３３∗∗∗

(－３．４８) _cons －０．３９６
(－１．１８)

INT ０．０１２∗∗∗

(２３．８５) IMA ０．０８２∗∗∗

(１０．３１) RＧsquared ０．２４０

LTAR －０．００３∗∗∗

(－２．７５) IND ０．０００∗∗∗

(－２１．７０) N １１７５６

FAT ０．００１∗∗

(２．４３) YEAR ０．００１
(１．４３)

　　注:括号中报告的是t值;∗、∗∗、∗∗∗分别表示１０％、５％、１％的显著

性水平.

另外,表５还显示国有股权性质变量

(SOE)与流转税负(CTR)显著负相关,说
明就样本期间而言,国有企业的流转税负

更低,可能的原因是国有企业多采用集团

化运营,经营范围广,经营方式灵活,在应

对“营改增”改革时更从容,调整更迅捷有

效,从而体现为国有企业流转税负更低.
这也从侧面佐证了产业分工、集团化经营

利于税务筹划,假设 H２获得验证.
(四)稳健性检验

“营改增”减税效果的 DID 回归检验

中,将之前实施“营改增”的样本公司视同

对照组(TREAT＝０)重新回归,结果不变⑥ .

五、结论与政策建议

利用“营改增”改革全面完成的契机,本文采用 A 股上市公司２０１１~２０１７年的数据对“营改增”
全过程、全行业的减税效果进行了实证研究;全面考察“营改增”政策对流转税负的影响.结果显示,

２０１２~２０１３年间实施的“营改增”试点(即第一批次)显著降低了上市公司的流转税负;但２０１４年及

２０１６年实施的“营改增”试点(即第二批次和第三批次)均没有呈现出显著降低流转税负的效果;全部

“营改增”样本２０１７年与２０１１年的DID检验,也没有显示出显著降低流转税负的效果.与以往对于

民营企业避税更积极的传统观点不同,“营改增”试点期间国有企业的流转税负更低,这可能跟国有企

业多采用集团化经营有关,从侧面佐证了“营改增”后产业分工、集团化经营利于税务筹划的观点.
为探究影响企业流转税负的原因,为企业进行税务筹划和政府进一步完善税制、出台针对性调整

２７



政策提供参考依据,本文基于增值税的本义构建了一个流转税税负内在结构模型,并使用“营改增”期
间的上市公司数据进行了检验,发现产业异质性是企业流转税负高低的主要原因,自营业利润率越

高、经营性采购越少、存货周转率越低、长期资产更新率越低、长期资产周转率越低、职工薪酬占营业

收入的比重越高、财务费用率越低、资产减值损失确认的越多,流转税负越高.根据上述实证检验结

果,建议企业可以采取如下降低流转税负的路径或措施:(１)加快企业资产周转速度.存货周转率和

长期资产周转率的提升均会降低企业流转税负.(２)及时对特定资产更新换代.更新机器设备、无形

资产、不动产等长期资产,尤其是替换以前没有抵扣过增值税进项税额的资产,可大大降低当前的增

值税税负.(３)推进自动化和智能化.使用更智能的机器替代薪酬支出不能抵扣增值税的人工,是劳

动密集型企业降低税负的有效途径.(４)有效管理资产.适当增加购进那些价格不断上涨、且能抵扣

增值税进项税额的原材料和商品的储备,既可以规避价格上涨的风险,又可以降低当期增值税税负.
另外,尽可能减少资产减值损失.(５)转变融资方式.如将借款融资改为租赁方式解决资金短缺问

题,使不能抵扣增值税进项税额的借款费用转化为可以抵扣的租赁费用.

注释:

①由于增值税是价外税,而营业税是价内税,因此,“营改增”之前的营业收入包含营业税,而“营改增”之后的营业收入不含增值
税,为保持前后口径的一致性,将“营改增”之前的营业收入扣除了其中包含的营业税,以方便直接对比.

②倒推计算流转税时使用城建税或教育费附加数据,但由于城建税率有三档,分别为７％(市区)、５％(县城、建制镇、工矿区)和
１％(其他),教育费附加征收率３％,地方教育费附加征收率２％.本文使用CSMAR数据库中下载的报表附注数据,如果企业适用的
城建税率唯一,使用城建税数据计算流转税;如果教育费附加征收率唯一,则使用教育费附加数据计算;如果两者都不存在唯一税率/
征收率或存在数据缺失,则删除该样本.

③由于２０１８年我国增值税税率有大幅调整,故未做滞后两期的 DID检验.
④INT为(１/存货周转率).
⑤FAT为(１/长期资产周转率).
⑥限于文章篇幅,结果未列示在文中,请感兴趣作者联系备索.
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