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内容提要：“营改增”作为中国税制改革的重要举措，其对要素收入分配格局的影响

尚有待研究。 本文首先通过一个理论框架揭示了“营改增”影响劳动收入份额的经济逻

辑，即“营改增”使企业购进固定资产可以进项抵扣，降低了资本要素相对价格，由于服务

业的资本和劳动互补，这将提高企业劳动收入份额。 其次采用 ２００９—２０１５ 年中国服务业

上市公司数据和双重差分模型进行经验研究，结果表明，“营改增”使企业劳动收入份额

显著提高了 ５ ９６％ ，并且在实施后第 ２ 年的影响最大。 异质性分析表明，“营改增”显著

提升了非国有、劳动密集型和出口企业劳动收入份额。 进一步的影响机制分析表明，“营

改增”提高了企业固定资产投资，由于服务业中资本和劳动互补，这将提高劳动需求，进

而提高平均工资率，最终导致劳动收入份额的上升。
关 键 词：“营改增” 　 劳动收入份额　 固定资产投资

作者简介：苏梽芳，华侨大学经济与金融学院副院长、教授，３６２０２１；
陈昌楠，华侨大学经济与金融学院博士研究生，３６２０２１；
蓝嘉俊，华侨大学经济与金融学院讲师、博士，３６２０２１。

中图分类号：Ｆ２４９ ２，Ｆ８１２ ４２　 文献标识码：Ａ　 文章编号：１００２ － ８１０２（２０２１）０１ － ００４４ － １８

一、 引　 言

自 ２０ 世纪 ９０ 年代以来，中国增值税经历了多次改革。 在 １９９４ 年的分税制改革中，形成了增

值税和营业税并存的格局。 制造业和服务业实行差异化的税制，前者以增加值为税基缴纳增值

税，而后者以销售额为税基缴纳营业税。 两种税制虽然同属流转税，但是因为抵扣政策的差异，不
可避免地出现重复征税的问题。 虽然 ２００４—２００９ 年逐步推进由生产型增值税向消费型增值税转

型的改革试点，但是服务业的抵扣链条未彻底打通，重复征税问题依然存在。 为了解决该问题，
２０１１ 年，财政部、国家税务总局联合下发《营业税改征增值税试点方案》，明确自 ２０１２ 年 １ 月 １ 日
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起，在上海市的交通运输业和部分现代服务业率先开展营业税改增值税（以下简称“营改增”）试
点。 随后“营改增”在全国范围内推广，并逐步扩围到其他服务业。 至 ２０１６ 年 ５ 月，随着建筑业、
房地产业、金融业和生活服务业纳入增值税征税范围，营业税正式退出历史舞台。

作为 ２１ 世纪以来中国税制改革的重要举措，“营改增”通过优化税制，彻底打通抵扣链条，降
低企业负担，激发市场主体的更大活力，其最终目的是促进产业间的专业化分工和协作，实现产业

转型升级（陈钊、王旸，２０１６；范子英、彭飞，２０１７；李永友、严岑，２０１８）。 一方面，已有研究主要从税

负效应（曹越、李晶，２０１６；Ｆａｎｇ 等，２０１７；范子英、彭飞，２０１７）、分工效应（陈钊、王旸，２０１６；范子英、
彭飞，２０１７）、企业绩效（李成、张玉霞，２０１５；袁从帅等，２０１５）、居民收入（倪红福等，２０１６），以及产

业升级（李永友、严岑，２０１８）等方面考察“营改增”的经济社会效应。 然而，尚未有文献讨论“营改

增”对劳动收入份额的影响，本文试图对此进行补充。 另一方面，已有文献主要讨论了中国劳动收

入份额下降的成因，分别从经济发展阶段（李稻葵等，２００９；罗长远、张军，２００９）、制度环境（白重恩

等，２００８；魏下海等，２０１３ａ）、技术进步（黄先海、徐圣，２００９）、所有制（周明海等，２０１０）、企业管理

（魏下海等，２０１３ｂ；贾珅、申广军，２０１６）、结构转型（郭凯明，２０１９）、对外贸易（张莉等，２０１２；余淼

杰、梁中华，２０１４；王雄元、黄玉菁，２０１７）等视角展开论证。 近年来，有一支文献开始对 ２００７ 年以

来中国劳动收入份额的上升进行解释，主要从三次产业就业比重（刘亚琳等，２０１８）、就业所有制结

构（蓝嘉俊等，２０１９）、劳动力转移（常进雄等，２０１９），以及劳动议价能力（柏培文、杨志才，２０１９）等
视角进行讨论。 可见，从税收视角考察劳动收入份额影响因素的研究文献依然较少。 事实上，目
前文献主要关注税收对居民收入分配不平等的影响，关于税收对要素收入分配影响的研究文献仍

然较为有限，并且这些文献在实证上都采用宏观数据（郭庆旺、吕冰洋，２０１１；伍山林，２０１４），鲜有

文献采用微观企业数据进行研究。
改革开放以来，我国收入分配制度改革不断推进，与经济社会发展相适应的分配制度基本建

立。 但与此同时，收入分配领域仍然存在一些亟待解决的问题，收入分配不均问题依然突出。 党

的十九大报告指出，“中国特色社会主义进入新时代，我国社会主要矛盾已经转化为人民日益增长

的美好生活需要和不平衡不充分的发展之间的矛盾”，要“坚持在经济增长的同时实现居民收入同

步增长、在劳动生产率提高的同时实现劳动报酬同步提高”。 那么，我国正在推进的“营改增”税制

改革是否有利于改善初次收入分配格局？
基于上述文献中存在的改进空间以及研究的重要意义，本文采用微观企业数据考察了“营改

增”对劳动收入份额的影响。 首先，本文通过一个理论框架揭示了“营改增”影响劳动收入份额的

经济逻辑，“营改增”使企业购进固定资产可以进项抵扣，降低了资本要素相对价格，由于服务业的

资本和劳动互补，“营改增”提高了企业劳动收入份额。 其次，采用 ２００９—２０１５ 年中国服务业上市

公司数据和双重差分法，研究发现“营改增”平均使企业劳动收入份额显著提高了 ５ ９６％ ，并且动

态效应分析表明，“营改增”在实施后第 ２ 年的影响效应最大。 以上结论在替换劳动收入份额代理

变量、缩小样本区间、采用 ＰＳＭ⁃ＤＩＤ 方法、安慰剂检验等一系列稳健性检验下仍然成立。 再次，异
质性分析发现，“营改增”显著促进了非国有企业、劳动密集型企业和出口企业劳动收入份额的提

升，但对国有企业、资本密集型企业以及非出口企业的劳动收入份额没有显著影响。 最后，影响机

制分析表明，“营改增”提升劳动收入份额是由于其使工资率上升的幅度大于劳动生产率上升的幅

度，并且“营改增”使工资率上升幅度更大的原因在于，“营改增”提高了企业的固定资产投资，由于

服务业中资本和劳动互补，更多的固定资产投资意味着劳动需求的增加，从而提高了平均工资率，
最终提高劳动收入份额。

５４



本文的创新点和边际贡献主要体现在以下三个方面。 （１）本文在理论和实证上考察了“营改

增”对劳动收入份额的影响，加深了税收对要素收入分配格局影响的理解。 已有关于“营改增”影
响的文献，大多关注经济效应、企业绩效和居民收入分配，但尚未有文献研究“营改增”对要素收入

分配的影响，本文是对这支文献的一个重要补充和拓展。 （２）本文采用服务业企业数据，并根据

“营改增”的外生政策冲击，采用双重差分方法进行研究，在数据和方法上较已有文献均有所创新。
已有文献在研究劳动收入份额影响因素时，主要采用省级面板和制造业企业数据，鲜有文献对服

务业进行专门考察。 随着经济发展和产业转型升级，未来必然发展更多的服务业，因此对服务业

的考察具有重要的政策借鉴意义。 （３）本文的研究结论从“营改增”视角丰富了对 ２００７ 年以来中

国劳动收入份额上升进行解释的文献（刘亚琳等，２０１８；蓝嘉俊等，２０１９；常进雄等，２０１９；柏培文、
杨志才，２０１９）。

本文余下部分安排如下：第二部分通过一个理论框架揭示“营改增”影响劳动收入份额的经济

逻辑；第三部分说明估计模型设定、数据以及描述性统计；第四部分分析实证结果，并进行一系列

稳健性检验；第五部分分析异质性和影响机制；第六部分是结论与政策启示。

二、 理论分析

借鉴魏下海等（２０１３ａ）的研究，本文构建一个理论框架分析“营改增”对企业劳动收入份额的

影响。 假设企业以利润最大化为目标，在既定约束下选择最优投入组合，得到劳动收入份额与要

素（资本和劳动）相对价格之间的关系。 “营改增”通过改变要素相对价格，调整企业最优要素配

置，从而影响劳动收入份额。
假设处于完全竞争市场的企业，其生产函数是规模报酬不变的常系数替代弹性（ＣＥＳ）生产函

数，即：

Ｙ ＝ Ａ［αＫ（σ－１） ／ σ ＋ （１ － α）Ｌ（σ－１） ／ σ］ ｖσ ／ （σ－１） （１）

其中，α∈（０，１），表示要素密集参数；σ∈［０，∞ ），表示替代参数，也称要素替代弹性；Ａ 为效率

参数，代表技术水平；Ｋ 和 Ｌ 分别表示资本和劳动要素。 假设企业处于完全竞争市场，规模报酬不

变（ｖ ＝ １），且单位产品价格为 １：

ｍａｘ
Ｋ，Ｌ

π ＝ Ｙ － ｗＬ － ｒＫ （２）

ｓ ｔ ｗＬ ＋ ｒＫ ≤ Ｃ （３）

式（２）和式（３）中，ｗ 和 ｒ 分别表示劳动和资本的要素价格。 企业通过利润最大化目标选择最

优 Ｋ 和 Ｌ 数量，其一阶条件为：

∂π ／ ∂Ｋ ＝ ＡαＫ －１ ／ σ［αＫ（σ－１） ／ σ ＋ （１ － α）Ｌ（σ－１） ／ σ］ １ ／ （σ－１） － ｒ ＝ ０ （４）

∂π ／ ∂Ｌ ＝ Ａ（１ － α）Ｌ －１ ／ σ［αＫ（σ－１） ／ σ ＋ （１ － α）Ｌ（σ－１） ／ σ］ １ ／ （σ－１） － ｗ ＝ ０ （５）

以上两式移项相除可得：

ｒ
ｗ ＝ α

１ － α( ) Ｌ
Ｋ( )

１ ／ σ
（６）

６４
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再经适当推导，可得均衡时资本收入与劳动收入之比：

ｒＫ
ｗＬ ＝ α

１ － α( )
σ ｗ

ｒ( )
σ－１

（７）

根据欧拉定理，企业产出被所有要素恰好分配完而没有剩余，即：

Ｙ ＝ ｗＬ ＋ ｒＫ （８）

故劳动收入份额（Ｌａｂｏｒ Ｓｈａｒｅ，ＬＳ）可表示为：

ＬＳ ＝ ｗＬ
Ｙ ＝ ｗＬ

ｗＬ ＋ ｒＫ ＝ ｗＬ
１ ＋ （ ｒ ／ ｗ）（Ｋ ／ Ｌ） （９）

将式（６）代入式（８）可得：

ＬＳ ＝ １

１ ＋ α
１ － α( )

σ ｗ
ｒ( )

σ－１ （１０）

可以发现，均衡时劳动收入份额取决于资本和劳动要素相对价格（ ｒ ／ ｗ）、要素替代弹性（σ）以
及要素密集参数（α）。 在实行“营改增”政策后，试点企业购进固定资产可以进项抵扣，以不含税

价格入账降低了资本成本，即资本成本从原来营业税制下的资本要素价格（ ｒ）下降为增值税制下

资本要素价格［ ｒ ／ （１ ＋ ｔ）］，其中 ｔ 表示增值税税率。① 通过式（１０）可知，“营改增”直接改变要素相

对价格，进而使企业调整最优要素配置，从而影响劳动收入份额。
进一步对式（１０）中劳动收入份额（ＬＳ）关于资本要素价格（ ｒ）求偏导，可得：

∂ＬＳ
∂ｒ ＝ （σ － １） （ ｒ ／ ｗ） １－σ［α ／ （１ － α）］ σ

ｒ｛１ ＋ （ ｒ ／ ｗ） １－σ［α ／ （１ － α）］ σ｝ ２ （１１）

由式（１１）可知，资本要素价格变化对劳动收入份额的影响方向由要素替代弹性（σ）决定。 当

资本和劳动替代弹性（σ）小于 １ 时，即资本和劳动互补时，式（１１）取值小于 ０，即资本要素价格增

加会导致劳动收入份额下降，同样资本要素价格降低会导致劳动收入份额上升。 当资本和劳动替

代弹性（σ）大于 １ 时，即资本和劳动互替时，式（１１）取值大于 ０，资本要素价格增加会导致劳动收

入份额上升。 当资本和劳动替代弹性（σ）等于 １ 时，资本要素价格变化不影响劳动收入份额。
本文在实证上根据“营改增”政策的特点，选取服务业进行研究，服务业资本和劳动替代弹性

的大小是本文分析的关键。 目前，学者们对于资本和劳动替代弹性的大小仍然存在一定的争议。
（１）从总体层面看，戴天仕和徐现祥（２０１０）利用 １９７８—２００５ 年中国劳动收入份额数据测算发现，
资本和劳动替代弹性为 ０ ７３６，陈晓玲和连玉君（２０１２）对 １９７８—２００８ 年中国各省份的测算表明资

本和劳动替代弹性的均值为 ０ ８３３，邓明（２０１４）对 １９９０—２０１０ 年中国各省份测算发现资本和劳动

替代弹性的均值为 ０ ８８４，郝枫和盛卫燕（２０１４）利用 １９７８—２０１１ 年中国省级面板数据估计表明资

本和劳动替代弹性介于 ０ ２３ ～ ０ ５５，以上研究均表明资本和劳动替代弹性小于 １，即二者互补。
（２）然而，不同行业的资本和劳动替代弹性具有较大的差别。 学者们主要考察工业行业的情形，研
究表明工业行业资本和劳动替代弹性大于 １。 陆菁和刘毅群（２０１６）采用 １９９０—２０１０ 年中国 ３５ 个

７４

① “营改增”政策下企业雇用劳动要素不能进项抵扣，因此“营改增”政策不会影响劳动要素价格。



工业行业数据研究发现，资本和劳动替代弹性为 ２ ９１；魏下海等（２０１７）采用 ２００５—２００７ 年中国工

业企业数据库数据估计表明，资本和劳动替代弹性为 １ ６７；陈登科和陈诗一（２０１８）采用 １９９８—
２００７ 年中国工业企业数据库测算发现资本和劳动替代弹性显著大于 １。 （３）遗憾的是，目前鲜有

文献专门考察服务业的情形，不过我们仍能从部分研究中一窥端倪。 王林辉和袁礼（２０１８）采用

１９７８—２０１２ 年中国三次产业数据，测算得到中国三次产业资本和劳动替代弹性分别为：第一产业

为 ０ ８８６，第二产业为 ０ ９１６，第三产业为 ０ ７６１。 结合上述三支文献的研究，可以推测中国工业行

业资本和劳动替代弹性大于 １，而服务业资本和劳动替代弹性小于 １。 本文采用 ２００９—２０１５ 年中

国服务业上市公司数据对此进行验证，结果表明样本期间中国服务业资本和劳动替代弹性小于

１。① 由此，本文可发展出一个待检验的假说。
假说：由于服务业的资本和劳动互补，“营改增”通过降低资本要素相对价格进而提高企业劳

动收入份额。
式（９） ～式（１１）表明，劳动收入份额受资本和劳动要素相对价格（ｒ ／ ｗ）、要素替代弹性（σ）、资本

集约度（Ｋ ／ Ｌ）以及要素密集参数（α）的影响。 “营改增”直接改变要素相对价格，进而使企业调整最

优要素配置，从而影响劳动收入份额。 而对于所有权性质、要素密集度和贸易结构存在差异的企业，
其要素替代弹性（σ）、资本集约度（Ｋ ／ Ｌ）以及要素密集参数（α）亦有所不同。 因此，由于企业不同类

型特征的差异，“营改增”对劳动收入份额的影响可能存在异质性，即“营改增”具有非对称经济效应。

三、 模型设定、数据与描述性统计

（一）模型设定

本文采用双重差分（Ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅ⁃ｉｎ⁃Ｄｉｆｆｅｒｅｎｃｅｓ，ＤＩＤ）模型考察“营改增”政策对企业劳动收入份

额的影响，基准模型的形式如下：

ＬＳｉｔ ＝ α ＋ βｔｒｅａｔｉ × ｐｏｓｔｔ ＋ λＸ ｉｔ ＋ μｉ ＋ ｖｔ ＋ εｉｔ （１２）

式（１２）中，被解释变量 ＬＳ ｉｔ表示 ｉ 企业第 ｔ 年的劳动收入份额。 ｄｉｄ ＝ ｔｒｅａｔｉ × ｐｏｓｔｔ 为“营改增”
政策虚拟变量，其中，ｔｒｅａｔｉ 为分组虚拟变量，当企业 ｉ 为“营改增”试点企业（处理组）时，ｔｒｅａｔｉ ＝ １，
否则（控制组）为 ０。 ｐｏｓｔｔ 为时间虚拟变量，政策实施前 ｐｏｓｔｔ ＝ ０，政策实施后 ｐｏｓｔｔ ＝ １。 在本文研究

中，如果时间是 ２０１２ 年及随后年份，ｐｏｓｔｔ ＝ １，否则为 ０。 Ｘ ｉｔ是控制变量集，包括资产负债率、资产回

报率、企业规模、企业年龄、融资约束、全要素生产率、企业所有权及出口贸易等。 μｉ 是企业固定效

应，用以剔除企业层面不随时间变化的不可观测因素（如企业家素质、政治身份、企业文化等）的影

响。 ｖｔ 是年份固定效应，用来排除特定年份同时影响所有企业的外部冲击的干扰。 为了避免面板

８４

　 Ｆｉｎａｎｃｅ ＆ Ｔｒａｄｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ ４２， Ｎｏ １，２０２１

① 资本和劳动替代弹性估计方法可划分为间接推断法（Ｂｅｎｔｏｌｉｌａ 和 Ｓａｉｎｔ⁃Ｐａｕｌ，２００３；黄先海、徐圣，２００９）和直接估计法

（Ｋｍｅｎｔａ，１９６７；Ｋａｒａｂａｒｂｏｕｎｉｓ 和 Ｎｅｉｍａｎ，２０１４；戴天仕、徐现祥，２０１０；陈晓玲、连玉君，２０１２）。 本文采用 Ｋｍｅｎｔａ（１９６７）所提出的级数展

开法对资本和劳动替代弹性进行估计。 具体为，对式（１）左右两边取对数可得 ｌｎＹ ＝ ｌｎＡ ＋ ｖσ
σ －１ｌｎ［αＫ

（σ －１） ／ σ ＋ （１ － α）Ｌ（σ －１） ／ σ］，并

在 σ ＝１ 附近进行泰勒多项式展开，即 ｌｎＹ ＝ β０ ＋ β１ ｌｎＫ ＋ β２ ｌｎＬ ＋ β３ ｌｎ Ｋ
Ｌ[ ]

２
。 其中，β０ ＝ ｌｎＡ，β１ ＝ ｖα，β２ ＝ ｖ（１ － α），β３ ＝ σ －１

２σ ｖα（１ －

α）。 通过估计 β１、β２ 和 β３ 即可知资本和劳动替代弹性 σ ＝
β１β２

β１β２ －２β３（β１ ＋ β２）
。 本文采用２００９—２０１５ 年中国服务业上市公司数据，

通过面板双向固定效应模型估计并计算得出资本和劳动替代弹性（σ）为 ０ ８４，表明样本期间中国服务业资本和劳动为互补关系。
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数据中标准误低估问题，根据 Ｂｅｒｔｒａｎｄ 等（２００４），将标准误聚类到企业层面。 本文主要关注交叉

项系数 β 的估计值，在剔除其他因素干扰后，β 能够准确衡量“营改增”对劳动收入份额的影响。
“营改增”于 ２０１２ 年 １ 月开始在上海试行，２０１２ 年 ９ 月之后分批次在其他几个省市试点，具有

试点先行、分地区分行业逐步推进的特点。 分批分时间段的政策实施可以看作一种“自然实验”，
适合用双重差分模型来研究政策效果（袁从帅等，２０１５；陈钊、王旸，２０１６；范子英、彭飞，２０１７；李永

友、严岑，２０１８）。 此外，为保证控制组的选择与处理组样本更好地匹配，以检验基准回归结果的可

靠性，本文在稳健性检验中使用 ＰＳＭ⁃ＤＩＤ 方法作为补充。
（二）数据与指标设计

１ 样本选取

本文采用的计量方法是双重差分模型，该方法要求作为控制组的样本企业不能受到政策干

扰。 对于 ２０１４ 年陆续开始的铁路运输、邮政服务业和电信业“营改增”全国试点以及 ２０１６ 年全面

“营改增”，所有省份、行业均实施该政策，无法选出不受“营改增”政策干扰的控制组，不能使用双

重差分模型识别出“营改增”政策影响效应。 因此，本文所使用的样本是全面实施“营改增”之前

（２００９—２０１５ 年）中国沪深两市服务业上市公司数据，选取上海、北京、江苏、安徽、福建、广东、天
津、浙江和湖北 ９ 个省市实行“营改增”试点的服务业上市公司作为处理组，选取样本区间未进行

“营改增”的服务业上市公司作为控制组。 此外，对于本文的研究，制造业不适合作为“营改增”政
策的控制组，因为制造业属于缴纳增值税行业，“营改增”政策使得制造业向试点行业购买应税服

务时也能抵扣进项税额，享受到了政策红利，此时评估的政策效应可能存在较大偏误。
“营改增”实行分批次试点，例如 ２０１２ 年 １ 月 １ 日起，在上海市的交通运输和部分现代服务

业①率先试点，同年 ９ 月 １ 日北京市纳入试点，接着是 １０ 月 １ 日起江苏省和福建省开始试点，１１ 月

１ 日起福建省和广东省开始试点，而天津市、浙江省和湖北省于 １２ 月 １ 日开始试点。 在本文的研

究中，统一以 ２０１２ 年作为“营改增”改革试点的开始时间。 需要说明的是，２００９ 年我国开始全面实

行增值税转型改革，由生产型增值税转变为消费型增值税，企业购进固定资产可以抵扣进项税。
然而，增值税转型政策针对的是缴纳增值税的企业，而本文所选择的样本是“营改增”改革前缴纳

营业税的服务业，所讨论的“营改增”政策效应不会受到干扰。
由于财政部及国家税务总局公布“营改增”试点行业与中国证监会的行业分类存在差异，为了

准确获取处理组及控制组样本，参考陈钊和王旸（２０１６）、Ｆａｎｇ 等（２０１７）等学者的研究，本文的样

本行业筛选过程如下。 （１）从全部的沪深股市上市企业中剔除 Ｂ 股、ＳＴ 及退市的企业；（２）剔除

２０１２ 年及以后上市的企业；（３）剔除主营业务明显与“营改增”不符合的企业，如农林牧渔业、制造

业、批发和零售业、综合等行业的企业，鉴于金融业企业公司结构不同于其他行业，因此一并剔除；
（４）剔除重大资产重组、主营业务重大调整变更行业的企业；（５）剔除数据异常及缺失严重的企业。
最终筛选出 ２７７ 家上市企业，其中处理组 １３５ 家，控制组 １４２ 家。 这些样本覆盖了 ２１ 个省份、４ 个

直辖市及 １９ 个证监会行业。 此外，为避免异常值的干扰，本文对所有连续的核心变量及控制变量

的分布两端进行了 １％的缩尾处理。
２ 劳动收入份额变量

本文从微观企业视角研究“营改增”政策对劳动收入份额的影响，一个重要的基础就是如何较

９４

① 通常称为“１ ＋ ６”行业，具体包括：陆路运输服务、水路运输服务、航空运输服务、管道运输服务、研发和技术服务、信息技

术服务、文化创意服务、物流辅助服务、有形动产租赁服务、鉴证咨询服务。



为准确地计算微观企业层面的劳动收入份额变量。 借鉴已有文献对于劳动收入份额测算的通行

做法（吕冰洋、郭庆旺，２０１２；魏下海等，２０１３ａ；李永友、严岑，２０１８），劳动收入份额（ＬＳ）用“劳动报

酬 ／企业增加值”表示。 其中，企业增加值采用收入法 ＧＤＰ 的核算思路，以劳动报酬、生产税净额、
固定资产折旧和营业盈余之和来代理。

劳动报酬亦即职工的劳动收入。 参考陆正飞等（２０１２）、胡奕明和买买提依明·祖农（２０１３）等
研究，本文采用国泰安（ＣＳＭＡＲ）数据库现金流量表中的“支付给职工以及为职工支付的现金”来
表示劳动报酬。 ２００７ 年新会计准则颁布实施之后，上市公司被要求在财务报表附注中披露企业职

工薪酬的详细变动数据，参考陆正飞等（２０１２）、王雄元和黄玉菁（２０１７）等学者的研究，本文将“应
付薪酬”项下应付职工薪酬贷方发生额作为劳动报酬的第 ２ 种代理指标。

生产税净额的定义是企业上缴的税额与获得的政府补贴之间的差额。 因大多税种都通过“营
业税金及附加”这一科目核算，因此本文的生产税净额用“营业税金及附加 ＋ 增值税 － 政府补助”
表示。 营业税金及附加从利润表中获取，政府补助取自财务报表附注。 由于上市公司财务报表没

有直接公布公司当年实际缴纳增值税额数据，参考已有文献（范子英、彭飞，２０１７；李永友、严岑，
２０１８）的方法，本文采用教育费附加及城市维护建设税进行倒推计算。

基于上述分析思路，本文得出收入法企业增加值的计算方法：企业增加值 ＝ 劳动报酬 ＋ 生产

税净额 ＋固定资产折旧 ＋营业利润。 由此可得，劳动收入份额（ＬＳ） ＝劳动报酬 ／企业增加值。
３ 控制变量

已有文献提出多种影响劳动收入份额的因素（白重恩等，２００８；李稻葵等，２００９；方军雄，２０１１；
罗长远、陈琳，２０１２；魏下海等，２０１３ａ；贾珅、申广军，２０１６），本文在构建计量模型时尽可能地控制

这些变量，以提高估计的准确性。 本文的控制变量包括资产负债率（定义为负债总额与资产总额

的比率）、资产回报率（净利润与资产总额的比率）、全要素生产率（使用 ＬＰ 法计算得到）、企业规

模（用总资产的自然对数计算）、企业年龄（样本观测时间与企业成立时间的差值赋值为企业年

龄）、融资约束（用 ＳＡ 指数表示）、企业所有权及出口贸易等。
（三）描述性统计与分组检验

表 １ 报告了主要变量的描述性统计，从表中可以观察到，两个劳动收入份额指标的均值分别

是 ０ ３５２４ 和 ０ ３６２８，是否为试点企业（ ｔｒｅａｔ）的均值约为 ０ ４７７６，意味着 ４７ ７６％的样本企业为“营
改增”试点企业。 控制变量中，样本企业资产负债率的均值为 ０ ４６４３，标准差为 ０ ２４２６，资产回报

率的均值为 ０ ０４８３，标准差为 ０ ０４７４，说明样本企业的负债水平各异，但大部分企业的经营状况较

为良好。 此外，由是否为国企（ ｓｏｅ）及是否出口（ｅｘｐ）的均值可知，样本企业中有 ４６ ４７％为国有企

业，５３ ５３％为非国有企业，７８ ６１％为有参与出口业务的企业，２１ ３９％为无出口业务的企业。

　 　 表 １ 主要变量描述性统计

变量 变量符号 观测值 均值 标准差 最大值 最小值

劳动收入份额 １ ＬＳ１ １８２１ ０ ３５２４ ０ ２０３５ ０ ９９６０ ０ ０２０４

劳动收入份额 ２ ＬＳ２ １８１３ ０ ３６２８ ０ ２０８３ ０ ９９６０ ０ ０２１５

是否为试点企业 ｔｒｅａｔ １８２８ ０ ４７７６ ０ ４９９６ １ ００００ ０ ００００

资产负债率 ｌｅｖ １８２８ ０ ４６４３ ０ ２４２６ ０ ９２６８ ０ ０１１０

资产回报率 ｒｏａ １８２８ ０ ０４８３ ０ ０４７４ ０ ３９３６ － ０ ３０９２

０５

　 Ｆｉｎａｎｃｅ ＆ Ｔｒａｄｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ ４２， Ｎｏ １，２０２１
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续表 １

变量 变量符号 观测值 均值 标准差 最大值 最小值

企业规模 ｓｉｚｅ １８２９ １７ ５１１７ １ ５７２２ ２２ ５９７６ １３ ９８２７

企业年龄 ａｇｅ １８２８ １４ ６６１９ ５ ８０６２ ３５ ００００ １ ００００

全要素生产率 ｔｆｐ １８１９ ０ ０３５９ ０ ４０７３ １ ５３９８ － ３ ４１４５

融资约束 ｆｃ １８２９ － ２ ６１６９ ０ ６８３１ － ０ ４４７９ － ４ ２３９９

是否为国企 ｓｏｅ １９３９ ０ ４６４７ ０ ４９８９ １ ００００ ０ ００００

是否出口 ｅｘｐ １８２８ ０ ７８６１ ０ ４１０２ １ ００００ ０ ００００

表 ２ 报告了劳动收入份额及控制变量按企业性质分组的均值与检验。 数据显示：（１）按企业

所有权分组均值检验发现，国有企业劳动收入份额的均值 （０ ３１９５） 显著低于非国有企业

（０ ３８４２），而在国有企业中，中央企业劳动收入份额的均值 （０ ３８１４ ） 显著高于地方国企

（０ ２８７７）；①（２）按企业是否涉及出口业务分组均值检验发现，出口企业劳动收入份额的均值显著

高于非出口企业；（３）按企业要素结构分组均值检验发现，资本密集企业劳动收入份额的均值显著

低于劳动密集企业，该结果与已有文献研究类似（魏下海等，２０１３ａ）。 不同企业性质分组检验显

示，劳动收入份额在不同类型的企业之间存在较大差异，可见“营改增”对劳动收入份额的影响在

不同类型企业间也可能存在差异，因此异质性分析显得更加重要，有针对性的税收政策改革更有

利于优化初次分配格局。

　 　 表 ２ 按企业特征分组的均值描述与检验

变量
是否为国企 是否出口 要素结构

非国企 国企 均值差 非出口 出口 均值差 劳动密集 资本密集 均值差

ＬＳ１ ０ ３８４２ ０ ３１９５ ０ ０６４６∗∗∗ ０ ３３００ ０ ３５８８ － ０ ０２８８∗∗ ０ ３９１０ ０ ３０７０ ０ ０８３８∗∗∗

ＬＳ２ ０ ３９９５ ０ ３２４９ ０ ０７４６∗∗∗ ０ ３４２７ ０ ３６８５ － ０ ０２５７∗∗ ０ ４０５０ ０ ３１４０ ０ ０９１０∗∗∗

ｔｒｅａｔ ０ ５３９４ ０ ４１４０ ０ １２５４∗∗∗ ０ ５６０１ ０ ４５５１ ０ １０５０∗∗∗ ０ ５２９０ ０ ４１９０ ０ １１０７∗∗∗

ｌｅｖ ０ ３８８４ ０ ５４２４ －０ １５３９∗∗∗ ０ ４３４５ ０ ４７２４ －０ ０３７９∗∗∗ ０ ４１９０ ０ ５１６０ － ０ ０９７７∗∗∗

ｒｏａ ０ ０５５７ ０ ０４０６ ０ ０１５１∗∗∗ ０ ０５３２ ０ ０４６９ ０ ００６２∗∗ ０ ０５８０ ０ ０３８０ ０ ０１９９∗∗∗

ｓｉｚｅ １６ ７３６１ １８ ３１０６ －１ ５７４５∗∗∗ １７ ７８３８ １７ ４３７５ ０ ３４６４∗∗∗ １７ ０６１０ １８ ０２７０ － ０ ９６６５∗∗∗

ａｇｅ １３ ８２２０ １５ ５２６１ －１ ７０４１∗∗∗ １３ ０４０９ １５ １０３０ －２ ０６２１∗∗∗ １３ ８０７０ １５ ６３９０ － １ ８３１７∗∗∗

ｔｆｐ ０ ０２７８ ０ ０４４１ － ０ ０１６３ ０ ０６０６ ０ ０３０１ ０ ０３０５ ０ ０２５０ ０ ０４８０ － ０ ０２２３

ｆｃ － ２ ２７３０ － ２ ９７１２ ０ ６９８２∗∗∗ － ２ ６６１６ － ２ ６０５０ － ０ ０５６６ － ２ ３９７０ － ２ ８６８０ ０ ４７０６∗∗∗

　 　 注：∗∗∗、∗∗和∗分别表示在 １％ 、５％和 １０％的水平下显著。 下同。

在进行双重差分模型估计之前，需检验处理组和控制组是否满足平行趋势假设。 通过图 １
平行趋势检验，可以直观地看到 ２０１２ 年“营改增”试点前后两组劳动收入份额变化情况。 在“营

１５

① 需要说明的是，在以往对工业部门劳动收入份额的研究文献中（周明海等，２０１０；陆正飞等，２０１２），国有企业的劳动收入份额

高于非国有企业，但本文研究的服务业上市公司样本中，这个现象相反。 可能原因是：其一，国有企业所在的服务业部门资本密集程度

较高，压低了劳动收入份额；同时中央国有企业多为垄断行业，劳动收入份额较高，因此中央国有企业的劳动收入份额高于地方国有企业；
其二，非国有企业服务业部门轻资产、重劳动，资本收入份额低，劳动收入份额较高。 本文的研究发现与李稻葵等（２００９）较为一致。



改增”政策实施之前（２００９—２０１１ 年），处理组和控制组劳动收入份额几乎都保持平行上升的趋

势；在政策实施之后（２０１２—２０１５ 年），控制组劳动收入份额上升幅度有所减弱，但总体上仍然保

持平稳上升趋势。 与此同时，处理组样本企业劳动收入份额在第一年有小幅提升，随后上升幅度

减弱。 这表明“营改增”政策实施后，受政策影响的处理组的劳动收入份额比未遭受政策冲击的

控制组的劳动收入份额平均增长得更多，因而“营改增”政策对企业劳动收入份额存在正向影

响。 本文对样本企业按处理组和控制组分组满足平行趋势假定，这是使用双重差分模型最重要

的前提假定之一。 下文还将采用动态效应回归模型等更严谨的实证方法证明样本分组满足平行

趋势假定。

图 １　 平行趋势检验

四、 实证结果与稳健性检验

（一）实证结果分析

１ 基准模型

表 ３ 列示了“营改增”对劳动收入份额的总体影响，即式（１２）的估计结果。 本文主要关注交互

项 ｄｉｄ 系数的估计结果。 为避免面板数据模型的标准误低估而产生的显著性高估问题，本文所有

回归系数的标准误均为企业层面的聚类稳健标准误。 表 ３ 第（１）列没有添加控制变量，只控制了

企业固定效应和年份固定效应。 第（１）列估计结果显示，在 １０％的显著性水平下，“营改增”与劳

动收入份额正相关，交互项 ｄｉｄ 的估计系数为 ０ ０１９９，即“营改增”使得劳动收入份额提高了

５ ６５％ 。① 第（２）列添加了控制变量以及控制了企业固定效应和年份固定效应，在消除遗漏变量引

起的偏误之后，交互项的系数反而升至 ０ ０２１０，且显著性提高，在 ５％的显著性水平下为正，回归结

果表明“营改增”使得劳动收入份额提高了 ５ ９６％ 。 第（３）列和第（４）列为使用另一种劳动收入份

额代理变量的回归结果，系数均显著且估计值大小接近，说明这个结果是可信的，也与后文一系列

稳健性检验结果相近，因此下文的分析将主要使用第 １ 种劳动收入份额代理变量（ＬＳ１）作为因变

量。 基准回归结果表明，样本期间“营改增”对劳动收入份额具有显著正向影响。 结合理论分析，

２５

　 Ｆｉｎａｎｃｅ ＆ Ｔｒａｄｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ ４２， Ｎｏ １，２０２１

① ５ ６５％ ＝０ ０１９９ ／ ０ ３５２４，其中，０ ３５２４ 为“劳动收入份额 １”的均值。 下同。
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这也验证了服务业资本和劳动替代弹性小于 １ 的判断。
控制变量方面，回归结果与已有文献的研究发现相近（李稻葵等，２００９；周明海等，２０１０；方军

雄，２０１１；罗长远、陈琳，２０１２；张莉等，２０１２；魏下海等，２０１３ａ；胡奕明、买买提依明·祖农，２０１３；申
广军等，２０１８）。 资产负债率系数显著为正，即资产负债率越高的企业，劳动收入份额更高。 Ｂｅｒｋ
等（２０１０）认为风险厌恶的员工将选择低负债企业，而风险偏好的员工将选择高负债企业，高负债

企业将支付更高的工资。 资产收益率与劳动收入份额呈负相关，说明盈利能力较强的企业劳动收

入份额较低，反映了资本要素所有者（股东）有更强的影响力，能从企业增长中获得更多的报酬。
企业规模、企业年龄和全要素生产率回归系数显著为负，表明企业形成规模后倾向于更多地使用

偏向资本的技术，导致要素收入向资本倾斜，从而劳动收入份额相对减少。 融资约束的系数在

１０％的显著性水平下为正，表明融资约束程度越严重（ＳＡ 负值越大），劳动收入份额越低，即融资

约束不利于劳动收入份额的提高。 罗长远和陈琳（２０１２）认为，面临融资约束的企业通过信贷获得

流动资本的能力受限，往往倾向于减少雇用劳动力或降低工资水平，从而导致劳动收入份额下降。
此外，是否为国企、是否出口系数虽然为负，但是在统计上并不显著，说明劳动收入份额因企业性

质的异质性而存在差异，下文也将进一步分析“营改增”政策的异质性效应，以进行更细致的研究。

　 　 表 ３ 基准模型回归结果

变量
（１）
ＬＳ１

（２）
ＬＳ１

（３）
ＬＳ２

（４）
ＬＳ２

ｄｉｄ
０ ０１９９∗

（０ ０１１６）
０ ０２１０∗∗

（０ ０１０１）
０ ０１９６∗

（０ ０１１９）
０ ０２２８∗∗

（０ ０１０４）

ｌｅｖ
０ ０８９９∗∗

（０ ０３８７）
０ ０９１０∗∗

（０ ０４１４）

ｒｏａ
－ １ １６９３∗∗∗

（０ １５３６）
－ １ ２６８５∗∗∗

（０ １６７８）

ｓｉｚｅ
－ ０ ０２２８∗

（０ ０２１６）
－ ０ ０１８５
（０ ０２０８）

ａｇｅ
－ ０ ０６９８∗∗∗

（０ ００９９）
－ ０ １３７８∗∗∗

（０ ０１０３）

ｓｏｅ
－ ０ ０１９３
（０ ０２１１）

－ ０ ０１７８
（０ ０１９８）

ｅｘｐ
－ ０ ００４０
（０ ００９３）

－ ０ ００５６
（０ ００９４）

ｔｆｐ
－ ０ ０３６０∗∗∗

（０ ０１１９）
－ ０ ０３３６∗∗∗

（０ ０１２２）

ｆｃ
０ ０９５９∗

（０ ０５１１）
０ １００１∗∗

（０ ０５０８）
企业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

Ｒ２ ０ １５６６ ０ ３７２２ ０ １４４０ ０ ３７２４

Ｎ １８２０ １８１０ １８１２ １８０２

　 　 注：括号内为企业层面聚类稳健标准误。 下同。
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２ 动态效应分析

双重差分模型估计结果一致性的前提是样本企业服从平行趋势假设，即在没有外生扰动时，
被解释变量在处理组（试点企业）和控制组（非试点企业）的趋势趋于一致。 虽然图 １ 初步表明处

理组和控制组的企业劳动收入份额在“营改增”试点政策实施前变化趋势基本平行，但本文还是需

要采用更严谨的实证方法加以证明。 此外，基准回归结果反映的是“营改增”政策对样本企业劳动

收入份额的平均效应，无法反映“营改增”在不同时间段的政策效果。 本文参考 Ｊａｃｏｂｓｏｎ 等（１９９３）
提出的事件研究法对“营改增”试点的动态效应进行验证。 双重差分动态效应模型设置如下：

ＬＳｉｔ ＝ β０ ＋ βｔ ｔｒｅａｔｉ × ∑
２０１５

ｋ ＝ ２００９
ｄｔｋ ＋ λＸ ｉｔ ＋ μｉ ＋ ｖｔ ＋ εｉｔ （１３）

其中，以试点政策年份 ２０１２ 年作为基准年，ｄｔｋ 表示 ２００９—２０１５ 年的一系列年份虚拟变量，控
制变量 Ｘ ｉｔ定义与基准模型（１２）相同，模型同时控制了企业和年份固定效应，以消除其他不可观测

因素和特定年份共同因素的干扰。

图 ２　 动态效应回归结果

图 ２ 绘制了 ９５％置信区间下 β ｔ 的估计结果，从图中可以发现，β ｔ 在 ２００９—２０１１ 年系数均不显

著，表明处理组和控制组在试点政策实施前不存在明显的差异，满足双重差分模型平行趋势前提

假设。 在 ２０１２—２０１５ 年“营改增”试点后估计系数 β ｔ 在第 ２ 年（２０１３ 年）达到最大，随后逐步减

弱，但一直保持显著。 “营改增”对劳动收入份额影响次年达到最大的原因可能是“营改增”实行分

批次试点，部分地区第 １ 年政策实行时间较短。 如上海市于 ２０１２ 年 １ 月 １ 日率先试点，但北京市、
江苏省、福建省、天津市、浙江省和湖北省等省市是当年 ９ 至 １２ 月陆续开始试点。 因此，“营改增”
政策对企业劳动收入份额的促进作用逐步显现。 而自 ２０１３ 年以后，“营改增”对劳动收入份额的

影响效果逐年减弱，表明“营改增”在改变要素相对价格后，新的要素配置均衡逐步形成，“营改增”
外生冲击影响慢慢减弱直至消失。

（二）稳健性检验

１ 替换代理变量

由于较难准确地衡量劳动收入份额（方军雄，２０１１），基准模型利用收入法计算企业增加值并

生成劳动收入份额代理变量，本文亦采用其他微观衡量方法计算劳动收入份额作为稳健性检验。

４５

　 Ｆｉｎａｎｃｅ ＆ Ｔｒａｄｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，Ｖｏｌ ４２， Ｎｏ １，２０２１
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具体为：参考陆正飞等（２０１２）、胡奕明和买买提依明·祖农（２０１３）等做法，使用（本期为职工支付

的现金 ＋应付职工薪酬期末余额 － 应付职工薪酬期初余额） ／收入法企业增加值作为劳动报酬代

理变量（ＬＳ３）；参考贾珅和申广军（２０１６）使用“本期为职工支付的现金 ／生产法企业增加值”作为劳

动报酬代理变量（ＬＳ４）；参考胡奕明和买买提依明·祖农（２０１３）、王雄元和黄玉菁（２０１７）使用“本期

为职工支付的现金 ／资产总额”作为劳动报酬代理变量（ＬＳ５）。 表 ４ 报告了替换劳动收入份额代理变

量的回归结果，可以发现系数均为正且显著。 在使用不同维度计算劳动收入份额的情况下，虽然交互

项系数估计值存在差异，但是在趋势上一致，说明“营改增”对劳动收入份额的正向影响非常稳健。

　 　 表 ４ 替换代理变量回归结果

变量
（１）
ＬＳ３

（２）
ＬＳ４

（３）
ＬＳ５

ｄｉｄ
０ ０１９０∗

（０ ００９７）
０ ０６１８∗∗∗

（０ ０１５３）
０ ００８５∗∗

（０ ００３３）

控制变量 是 是 是

企业固定效应 是 是 是

年份固定效应 是 是 是

Ｒ２ ０ ３９０５ ０ ３４８６ ０ ２８０３

Ｎ １７９９ １４９０ １８１８

　 　 注：控制变量设置与基准回归模型相同，由于篇幅限制，以及本文主要关注交互项回归结果，故未列出控制变量回归结果，有

兴趣可以向作者索要。 下同。

２ 缩小样本区间

２０１４ 年起，财政部及国家税务总局陆续出台一系列政策（财税〔２０１４〕７５ 号文、财税〔２０１５〕１０６
号文等），允许企业新购进的固定资产可以享受折旧年限缩短、一次性在计算应纳税所得额时扣除

等优惠政策。 为排除该项税收政策干扰，本文使用缩小样本区间进行稳健检验，将样本时间缩小

为 ２００９—２０１３ 年。 表 ５ 各回归系数均为正且在 １％的水平下显著，说明即使排除企业所得税优惠

政策干扰，“营改增”对劳动收入份额的提升效应依然存在。

　 　 表 ５ 缩小样本区间回归结果

变量
（１）
ＬＳ１

（２）
ＬＳ２

（３）
ＬＳ３

（４）
ＬＳ４

（５）
ＬＳ５

ｄｉｄ
０ ０２５７∗∗∗

（０ ００９７）
０ ０２６５∗∗∗

（０ ００９８）
０ ０２４８∗∗∗

（０ ００９０）
０ ０４７９∗∗∗

（０ ０１６３）
０ ００９９∗∗∗

（０ ００２９）

控制变量 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是

Ｒ２ ０ ４１０７ ０ ４１２０ ０ ４４５０ ０ ３３８０ ０ ３２０２

Ｎ １２５９ １２５７ １２５１ １０２３ １２６６
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　 　 ３ ＰＳＭ⁃ＤＩＤ 方法

由于样本企业虽同属服务业，但所属行业存在一定差异，为保证控制组的选择与处理组样本

更好地匹配，以检验基准回归结果的可靠性，本文进一步使用倾向得分匹配双重差分法（ＰＳＭ⁃
ＤＩＤ）。 首先，以“营改增”试点前样本企业匹配变量的数据为基础，参照已有的文献（曹越、李晶，
２０１６；李永友、严岑，２０１８），本文选取可能影响企业成为“营改增”试点的个体特征变量：资产负债

率（ ｌｅｖ）、资产回报率（ ｒｏａ）、全要素生产率（ ｔｆｐ）、企业规模（ ｓｉｚｅ）、企业年龄（ａｇｅ）、融资约束（ ｆｃ）、企
业所有权（ ｓｏｅ）、出口贸易（ ｅｘｐ）。 通过 Ｌｏｇｉｔ 模型逐步回归，发现各变量对政策变量（ ｔｒｅａｔ）均有显

著作用，皆可作为匹配变量。 进而把所有匹配变量都包含至 Ｌｏｇｉｔ 模型中，并预测每个企业实施

“营改增”概率的倾向得分。 据此采用半径匹配和核匹配法对处理组和控制组样本进行匹配，使得

处理组和控制组在“营改增”试点改革前尽可能没有显著差异，以矫正内生选择偏差问题。 其次，
以匹配的样本企业为基础，利用双重差分法估计“营改增”对劳动收入份额的净影响。 双重差分法

能够消除随时间不变和随时间同步变化等未观测到的变量影响，因此通过 ＰＳＭ 和 ＤＩＤ 两种方法的

结合能够更准确地识别政策效应。 表 ６ 第（１）列和第（２）列分别表示半径匹配、核匹配的估计结

果。 可以看出使用 ＰＳＭ⁃ＤＩＤ 方法的估计系数、符号和显著性水平与基准回归结果表 ３ 基本一致，
因此本文的结论具有较好的稳健性。

　 　 表 ６ ＰＳＭ⁃ＤＩＤ 回归结果

变量
（１）

半径匹配

（２）
核匹配

ｄｉｄ
０ ０１７１∗

（０ ００９８）
０ ０１７１∗

（０ ００９８）

控制变量 是 是

企业固定效应 是 是

年份固定效应 是 是

Ｒ２ ０ ３９５４ ０ ３９５４

Ｎ １７３１ １７３１

　 　 注：半径匹配亦称卡尺匹配，即限定某个绝对距离值进行倾向得分匹配，本文将半径设为 ０ ０５；核匹配指将指定带宽 ｈ 代入核

函数计算权重进行匹配，本文带宽 ｈ 设为默认的 ０ ０６。 在通过采用半径匹配、核匹配法对样本进行匹配处理后，两种方法均发现，

在总共 １８１０ 个观测值中，处理组和控制组分别有 ７８ 个和 １ 个观测值不在共同取值范围中（ｏｆｆ ｓｕｐｐｏｒｔ），其余 １７３１ 个观测值均在

共同取值范围中（ｏｎ ｓｕｐｐｏｒｔ）。 由于篇幅限制，本文未列示协变量匹配检验结果，如有兴趣，可向作者索要。

４ 安慰剂检验

为了排除“营改增”政策效应可能受到遗漏变量的干扰，本文通过随机分配试点企业进行安慰

剂检验。 具体来说，从样本所属的 ２７７ 家企业中随机抽取 １３５ 家企业作为处理组，假设这 １３５ 家实

施了“营改增”试点，其他样本企业为控制组。 随机抽样确保本文构建的自变量（ｄｉｄ）对样本企业

劳动收入份额没有影响，反推出“营改增”试点对处理组劳动收入份额显著作用真实存在。 本文将

随机抽样重复了 ５００ 次，以收入法和生产法计量的劳动收入份额（ＬＳ１ 和 ＬＳ４）为被解释变量，并按

式（１２）进行回归。 图 ３ 分别绘制了 ５００ 次随机抽样后估计系数的概率密度分布。 本文发现所有

ｄｉｄ 的估计系数集中分布在 ０ 点附近，而基准回归估计的系数位于该系数分布边沿。 这些结果表

明，本文的估计结果不太可能由其他不可观察因素驱动。
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图 ３　 安慰剂检验概率密度分布

五、 进一步讨论：异质性与影响机制

（一）异质性分析

上文论证了“营改增”政策对劳动收入份额影响的平均效应，但试点范围内不同特征企业对政

策冲击的反应是否存在差异？ 对于该问题的探讨有助于深入了解“营改增”政策的非对称效应，为
后续提出更精准、更有效的调控政策提供有力支撑。 为此，本文分别从企业所有制、要素结构以及

出口贸易三个方面对“营改增”收入分配效应的异质性进行讨论。
１ 企业所有权异质性

本文按照企业所有权性质将样本划分为国有企业和非国有企业，按照企业实际控制人及股权

性质进行判断，如果实际控制人是政府机关及国家行政单位的企业，或股权性质为“国企”、“国企

民营”或“国企外资”的企业，则设置为国有企业（ ｓｏｅ ＝ １），否则为非国有企业（ ｓｏｅ ＝ ０）。 表 ７ 第

（１）列、第（２）列比较了“营改增”在企业所有权上的异质性影响：国有企业分组回归系数为负但不

显著，而非国有企业分组回归系数为正且显著。 “营改增”对国有企业劳动收入份额的影响微弱，
却促进非国有企业劳动收入份额增加 ０ ０５０８。 一方面，因为非国有企业的价格机制更为灵活，可
以快速对要素价格变动做出反应；另一方面，“营改增”对国有企业的减税效果更弱（ Ｆａｎｇ 等，
２０１７），收入效应不明显，所以对其劳动收入份额的影响也并不显著。 此外，国有企业作为宏观经

济的“稳定器”，在就业方面面临更多的约束条件，因此会更慎重地使用资本替代劳动（聂辉华等，
２００９）。 总之，企业所有权异质性回归结果表明“营改增”促进了非国有企业劳动收入份额的提升。

２ 要素结构异质性

参照李稻葵等（２００９）、魏下海等（２０１３ａ）、王雄元和黄玉菁（２０１７）等学者的研究，本文将企业

要素结构作为异质性特征，使用人均资本将样本企业划分为资本密集型和劳动密集型企业。 具体

来说，若企业的人均固定资产净值大于全样本人均固定资产净值的均值，定义为资本密集型企业，
反之为劳动密集型企业。 表 ７ 第（３）列、第（４）列给出了企业要素结构异质性回归结果：两组回归

系数均为正，但资本密集型企业分组系数较小且不显著，而劳动密集型企业分组系数较大且显著，

７５



回归结果显示，“营改增”促使劳动密集型企业劳动收入份额增加 ０ ０３７７。 在劳动密集型企业中，
资本对劳动互补相对较大，“营改增”在促进投资的同时促使企业雇用更多劳动和发放更多薪资，
最终“营改增”显著提升了劳动密集型企业的劳动收入份额。

　 　 表 ７ 异质性分析回归结果

变量
（１）
国企

（２）
非国企

（３）
资本密集型

（４）
劳动密集型

（５）
出口

（６）
非出口

ｄｉｄ
－ ０ ０１２３
（０ ０１２４）

０ ０５０８∗∗∗

（０ ０１６６）
０ ００１２

（０ ０１４２）
０ ０３７７∗∗

（０ ０１５８）
０ ０２５５∗∗

（０ ０１０８）
－ ０ ０１７２
（０ ０２６１）

控制变量 是 是 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是 是 是

Ｒ２ ０ ３０６５ ０ ４３７５ ０ ２９４９ ０ ４６３９ ０ ３６９７ ０ ３７６２

Ｎ ８９５ ９１５ ８４５ ９６５ １４２２ ３８８

３ 出口贸易异质性

本文以企业有无海外收入判断有无出口行为，即海外收入大于 ０，则定义为出口企业。 由表 ７
第（５）列、第（６）列可知，“营改增”使出口企业的劳动收入份额显著提高，而对非出口企业并不显

著。 在原营业税制下，出口产品以含税价格进入国家市场，在国内负担的税款不能退还，而在“营
改增”后，试点企业出口产品在国内负担的增值税能够退税，降低了企业成本，增加了企业利润。
同时，产品以不含税价格进入国际市场，提升了出口企业的国际竞争力，扩大了国际市场份额，劳
动需求扩大，最终促进劳动收入份额提升。

（二）影响机制

通过上文的实证分析，本文得出“营改增”政策可以提高企业劳动收入份额的结论。 那么，更
进一步地，这种影响是通过怎样的机制实现的呢？ 进一步地，本文考察“营改增”影响劳动收入份

额的作用机制，即“营改增”如何通过要素配置调整，进而影响劳动收入份额。 本文将劳动收入份

额表示为：

ＬＳ ＝ ｗＬ
Ｙ ＝ ｗ

Ｙ ／ Ｌ （１４）

进一步地，在两边取对数可得：

ｌｎＬＳ ＝ ｌｎｗ － ｌｎ（Ｙ ／ Ｌ） （１５）

其中，ｗ 表示人均工资（平均工资率），Ｙ ／ Ｌ 为人均增加值（人均劳动生产率）。 式（１５）表明“营
改增”带来的劳动收入份额差异取决于平均工资率和人均劳动生产率的变化方向及幅度。 当平均

工资率增长大于人均劳动生产率时，劳动收入份额上升，反之则下降。
由此，本文分别检验“营改增”对平均工资率和人均劳动生产率的影响。 表 ８ 报告了回归结

果，平均工资率系数为正且显著，而人均劳动生产率较小且不显著，该结果与袁从帅等（２０１５）研究

发现一致。 因此，“营改增”提升劳动收入份额主要是通过提升平均工资率路径实现。 那么，“营改

增”又何以提高平均工资率的呢？ “营改增”政策使得企业购进固定资产以不含税价格入账降低了
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固定资产成本，提升了企业投资固定资产的积极性。 由于服务业中资本和劳动互补，更多的固定

资产投资意味着劳动需求的增加，从而提高了平均工资率，最终提高劳动收入份额。 表 ８ 同时报

告了资本强度和人均资本作为被解释变量的回归结果，证明“营改增”提高了固定资产投资积极

性，这与已有文献证明“营改增”确实促进固定资产投资的研究结论相同（李成、张玉霞，２０１５；范子

英、彭飞，２０１７）。

　 　 表 ８ 机制检验回归结果

变量
（１）

平均工资

（２）
劳动生产率

（３）
资本强度

（４）
人均资本

ｄｉｄ
０ ０９６７∗∗

（０ ０４５９）
－ ０ ０３７６
（０ ０７０８）

０ ０１６４∗

（０ ００９１）
０ ２４８２∗∗∗

（０ ０８９４）

控制变量 是 是 是 是

企业固定效应 是 是 是 是

年份固定效应 是 是 是 是

Ｒ２ ０ ２８２２ ０ ４９６７ ０ ０６３８ ０ ０８４８

Ｎ １８１８ １５７３ １８１８ １８１８

六、 结论与启示

本文从理论和实证上考察了“营改增”政策对劳动收入份额的影响。 第一，理论分析表明，“营
改增”使企业购进固定资产可以进项抵扣，降低了资本要素相对价格，由于服务业的资本和劳动互

补，“营改增”提高了企业劳动收入份额。 第二，在实证研究上，本文采用 ２００９—２０１５ 年中国服务

业上市公司数据和双重差分法，研究发现“营改增”平均使企业劳动收入份额显著提高了 ５ ９６％ ，
并且动态效应分析表明“营改增”在实施后第 ２ 年的影响效应最大。 以上结论在替换劳动收入份

额代理变量、缩小样本区间、采用 ＰＳＭ⁃ＤＩＤ 方法、安慰剂检验等一系列稳健性检验下仍然成立。 第

三，异质性分析发现“营改增”显著促进了非国有企业、劳动密集型企业和出口企业劳动收入份额

的提升，但对国有企业、资本密集型企业以及非出口企业的劳动收入份额没有显著影响。 最后，影
响机制分析表明，“营改增”提升劳动收入份额是由于其使工资率上升的幅度大于劳动生产率上升

的幅度，并且“营改增”使工资率上升幅度更大的原因在于，“营改增”提高了企业的固定资产投资，
由于服务业中资本和劳动互补，更多的固定资产投资意味着劳动需求增加，从而提高了平均工资

率，最终提高劳动收入份额。
党的十九大报告指出，“坚持在经济增长的同时实现居民收入同步增长、在劳动生产率提高的同

时实现劳动报酬同步提高”。 对应本文的研究结论，在某种程度上说明，降低固定资产成本、促进固定

资产投资的政策措施均有助于提高服务业企业的劳动收入份额，比如固定资产加速折旧等所得税优

惠政策和扩大增值税进项抵扣范围、下调增值税税率、降低一般纳税人准入门槛等深化增值税改革。
因此，如果从有利于调节要素收入分配角度考虑，我国有必要进一步调整现行税收政策。

上述研究有助于理解“营改增”的收入分配效应，为进一步深化财税体制改革提供有力的证据

支持。 相关部门通过进一步完善税收制度，提高市场资源配置效率，促进产业升级和结构转型，推
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动经济高质量发展和社会福利水平的提升。 但同时必须承认，在税制改革之外，仍有很多其他因

素对收入分配发挥作用。 对于导致收入分配不公的因素，比如经济结构、经济开放程度、城市化进

程、教育水平等，均需要通过制度的改革完善加以消除。
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