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“营改增”能改善上市公司研发投入吗
——基于沪深交易所创新型试点企业的实证分析

张本照（教授），逯 婧

（合肥工业大学经济学院，合肥 230601）

【摘要】本文以沪深两市A股上市公司中的创新型企业为例，实证检验“营改增”对企业研发投入的影响。具体
通过对“营改增”企业与非“营改增”企业的横向对比，并对“营改增”企业进行自身纵向对比，分析“营改增”给企业

研发投入所产生的即时效应和短期效应。研究结果表明：即时效应对应的研发投入改善，主要源于企业的超常规研

发和政府的直接补助，这种改善难以持续；短期效应对应的研发投入改善，则是企业的理性选择，但削弱了政府直

接补助的支持力，总的来看，这种改善在未来具有可持续性。

【关键词】创新型企业；营改增；研发投入

一、引言和文献综述

增值税自 1954年在法国开征以来，因其有效地解决
了传统销售税的重复征税问题，迅速被世界许多国家采

用。目前已有 170多个国家和地区开征了增值税，征税范
围大多覆盖所有货物和劳务。

国外不少学者积极研究增值税的完善问题。早在第

一次世界大战结束时，美国耶鲁大学教授Thomas S. Ad⁃
ams就提出了增值税概念，随后Carlos A. Aguirre和 Par⁃
thasarahhi Shome以墨西哥 1980 ~ 1983年数据为基础，计
算出一个普遍适用于其他国家的税基计算方法；Agha Ali
和 Jonathan Haughton揭示了增值税税率、利率、人口和政
府财政支出对增值税实施效果的影响。Michael Keen和
Ben Lockwood根据许多国家施行增值税做法和初步经
验，分析论证了增值税实施的原因和结果，认为不同国家

采用增值税有一系列考虑因素，且产生的效果因国家经

济发展程度不同而有明显的差异。

我国于1979年引入增值税，经过逐步的改进和完善，
已由生产型增值税发展为消费型增值税。而且，自2012年
1月1日起，上海交通运输业和部分现代服务业开展营业
税改征增值税的试点工作，同年7月31日，试点范围分批
扩大，至2013年8月1日，“营改增”已扩大至全国。税制改
革作为一项重大举措，大到整个市场经济，小到市场经济

的细胞——企业，都会受到深远影响。由于“营改增”在我

国实施时间尚短，因而迫切需要测度其带来的效果，以便

查补问题进行整改，在今后的实施过程中逐步完善，使税

制改革更好地服务于市场经济。

国内已有众多学者聚焦于“营改增”对企业税负影响

的研究。李卫花（2012）从多方面进行了研究分析，认为

“营改增”使企业税负变化有增有减。黄洪（2012）采用购
进支出占服务收入的比例，作为指标计算出各试点行业

一般纳税人和小规模纳税人要保持税负不变，其对应指

标要达到的临界值。张世碧（2013）则认识到“营改增”政
策在提高现代服务企业竞争力和改革经济发展模式方面

所具有的显著作用。高靖宇（2012）在对北京某科技服务
型企业的研究过程中发现，对于现代服务企业中的研发

企业来说，“营改增”政策可能导致其税负的大量增加。但

是我们应该看到，国内学者关于“营改增”效应的研究大

多着眼于宏观层面，没有就企业某一项具体财务指标的

影响进行定量分析，缺乏微观的具体性。

为此，本文力求探索出一条研究“营改增”实施效果

的可行之路。被列入增值税试点行业的六大服务类中，研

发和技术、信息技术属于科技型企业，根据国家有关部门

的定义，科技型企业包括以下三类：科研院所改制的企

业、创新型试点企业、高校办企业。本文选取科技型企业

中的创新型试点企业作为研究重点，选取五批国家级创

新型试点中的上市公司，以其年报作为主要的数据来源，

分析“营改增”前后影响其研发的变动因素。之所以选择

研发投入这一指标进行研究，是因为研发投入是企业科

技创新的主要表现，企业对研发投入的重视程度决定着

企业科技创新的高度，而科技创新又是企业存在和发展

的核心动力。我们收集了 2010 ~ 2012年我国各地区的研
发投入数据，得到如图1所示的分布情况。
图 1显示，无论是否实行“营改增”，近三年我国研发

投入都在增加。在“营改增”政策的影响下，决定企业研发

投入的因素是否一如既往是我们需要研究的问题，这也

反映出“营改增”对企业研发投入的实施效果。
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本文对研发投入的研究试图回答以下两个问题：第

一，实行“营改增”与不实行“营改增”的企业研发投入影

响因素有无差异？这种研发投入的改善能否持续？第二，

对于 2013年已稳定实行“营改增”的企业来说，“营改增”
的稳步实施是否导致其研发投入的影响因素发生变动？

这种研发投入的进一步改善亦能否持续？虽然本文的研

究重点在于 2012年第一批实行“营改增”的企业（上海除
外），但是在 2013年全国推行“营改增”的背景下，研究结
果必然对新增“营改增”企业的研发投入变动具有较大的

解释意义，也可以作为预测企业研发投入影响因素的变

动趋势和完善“营改增”配套建设的重要依据。

二、变量描述与模型设定

（一）指标选取与数据来源

国内外对企业研发投入的研究一般选取两个指标：

一是研发投入绝对数，这是一个绝对指标；二是研发投入

强度，这是一个相对指标。本文在衡量过程中选取绝对指

标，即企业在年报中披露的本年度研发投入值。

本文的研究重点是国家级创新型试点企业中的上市

公司，总数为 161家。因为这些企业研发投入每年占其总
投入的大部分，且在年报中披露具体数字，便于收集。上

海市率先进行“营改增”试点工作，与其他地区时间上存

在差异，故将位于上海市的公司剔除。同时，本文对所选

取样本进行了详细的统计描述，观察“营改增”所带来的

企业样本的时间特征和空间特征，如表1所示。

表 1显示，按照时间划分，161家样
本企业分为 2012年实行“营改增”的 76
家和 2013年后加入“营改增”行列的 85
家，我们在即时效应的分析中，主要以

这两批样本进行对比，找出“营改增”带

来的企业研发投入影响因素的即时变

化，并分析研发投入改善的原因。

按照空间划分，161家企业按照东、
中、西部的行政划分进行分类，我们着

重分析 2012年实行“营改增”企业经过
2013年的稳定发展后，影响研发投入的
因素是否发生变化，同时解释这两年来

“营改增”企业研发投入改善的动力因

素，并探寻“营改增”对企业研发投入的影响是否只是一

时刺激，是否有发挥长期作用的可能。这里解释变量加入

了区域因素，用来反映被研究企业所处的区域背景。

（二）模型设定与变量说明

为了在“营改增”的背景下分析多因素对企业研发投

入的影响，并判断研发投入改善的可持续性，我们从两个

层次进行了对比，即进行即时效应与短期效应分析，分别

采用以下多元回归模型：

RDt=α+β1RDt-1+β2PIt+β3SIZEt+β4TAXt+
β5GFt+γTR+ε （1）

RDt=α+β1RDt-1+β2PIt+β3SIZEt+β4TAXt+
β5GFt+θRegion+μ （2）
上述模型中：RDt为因变量，代表企业观察期即 t期的

研发投入。RDt-1为自变量，代表企业 t-1期的研发投入
（选取此变量出于研发投入滞后性考虑），由于上一年的

研发投入代表着企业对研发的重视程度与研发的普遍投

入力度，是反映企业研发投入基础水平的指标，因此在解

释 t期研发投入的影响因素时，t-1期的研发投入水平成
为不可或缺的解释变量。以βi（i=2，3，4，5）为系数的之后
各项自变量均是影响研发投入的其他主要因素。

PI表示企业利润，这是企业各项支出包括研发支出
的重要保证，有研究证明，销售收入与研发投入的相关系

数达到0.992 7时，企业净利润与销售收入便一脉相承，即
具协同效应，且更能体现企业的获利能力。SIZE表示企业

规模，本文以总资产作为企业规模指标。

“营改增”政策虽然对企业以上两个

内部因素（企业利润 PI 和企业规模
SIZE）无直接影响，但政策导向的变化也
可能会带来企业超越自身条件的超常规

研发，这样，这些因素的影响程度必然会

发生变化，这是本文将以上两个变量纳

入模型的主要考虑。

企业利润和企业规模这两个变量均

图 1 2010 ~ 2012年研发投入情况统计

注：数据来源于2010 ~ 2013《中国统计年鉴》中分地区规模工业企业新产品

研发投入值，并以 2011年为基期，根据零售价格指数进行了不变价格处理。表

中“营改增”地区为2012年新增试行“营改增”的8个省市研发投入总和。

地区

数量

合计

按时间特征分类

2012年

广东、福建、
北京、安徽、
湖北、浙江、
天津、江苏

76

161

2013年

山东、广西、云南、四川、宁
夏、山西、湖南、黑龙江、贵
州、辽宁、江西、河南、内蒙
古、新疆、吉林、青海、河北、
重庆、西藏、甘肃、海南

85

按空间特征分类

东部

北京、天津、
河北、辽宁、
江苏、浙江、
福建、山东、
广东、海南

81

161

中部

山西、吉林、
黑龙江、安
徽、江西、河
南、湖北、湖
南

37

西部

四川、重庆、贵
州、云南、西藏、
甘肃、青海、宁
夏、新疆、广西、
内蒙古

43

表 1 创新型试点企业中的上市公司分布特征描述（除上海外）
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来源于企业内部，以TAX和GF为代表的企业
所得税与政府直接补助则反映出来自外部环境

的影响因素。“营改增”后，各方学者基于“营改

增”对企业负税的影响从多方面进行了研究，一

致认为“营改增”的目的是避免重复征税、降低

企业税负，但由于它能导致税前利润的上升从

而增加企业所得税，致使部分大中型非生产性

服务企业的税负不降反增，因此我们必须将企

业所得税对研发投入的影响考虑进去。至于政

府的直接补助，通常是政府对企业支持力度的

直接风向标。然而，“营改增”政策规定企业研发

可在税前抵扣，这对于企业又是一个强有力的

研发投入激励政策，那么政府补助的作用是否

会受到削弱就成为值得研究的问题。

TR是研究即时效应引入的虚拟变量，对于
2012年实施“营改增”的企业来说该值为1，否则
为 0。同样，Region是研究短期效应引入的地区
虚拟变量，由于2012年的试点地区仅集中在东部和中部，
因此对于东部企业此值为 1，中部企业此值为 0。α为常
数，βi、γ、θ为待估参数，ε和μ为随机扰动项。由于模型
中的企业所得税与利润变量会出现负值，所以模型设定

时没有采用取对数的方式，以免出现错误结果。

总之，实证研究部分的变量设计如图2所示：

三、营改增对企业研发投入产生的效应分析

（一）营改增对研发投入的即时效应分析

本文使用STATA12.0软件对2012年实施“营改增”的
企业与非“营改增”企业进行对比，对样本总体、“营改增”

企业与非“营改增”企业进行回归，结果见表2。
表2的回归结果显示，是否实行“营改增”对研发投入

影响因素的作用比较显著，“营改增”对研发投入的改善

效果明显。对“营改增”企业与非“营改增”企业来说，影响

其研发投入的因素既有共同之处，也存在显著差异。表明

决定样本总体研发投入的因素是由具有异质性的“营改

增”企业与非“营改增”企业混合的结果，这种异质性就是

“营改增”带来的即时效应，值得关注。

1. 从决定两类企业研发投入影响因素的共同之处来
看，它们具有以下特征：①上一期研发投入的绝对值系数
为正，并在5%的水平上显著。这印证了加入此重要变量的
正确性，否则结果会因变量遗漏而出现偏差。②企业净利
润系数为正，并在5%的水平上显著。这证实了上文中净利
润与研发投入表现高度正相关性的推断。③企业所得税
系数始终为负，并在5%的水平上显著。这说明企业所得税
与企业经营情况紧密相连，企业所得税额的增加必然带

来企业研发投入的相应减少，即使“营改增”政策实行也

没有从根本上改变这种状态。

2. 除了相同之处，“营改增”的实施也带来一些即时
效应，具有以下主要特征：

（1）两类企业的本期研发投入虽取决于上期研发投
入值，但系数出现较大差异。对“营改增”企业来说，上期

研发投入增加1个单位，本期投入就增加1.137个单位，而
对非“营改增”企业来说，这种效果显然弱很多。这说明本

期实行“营改增”企业研发的投入力度要高于非“营改增”

企业，这种效果从TR的系数上也能显示出来，“营改增”
确实对企业研发投入表现出强有力的推动作用。

（2）企业所得税仍表现为显著的负作用，但从两者对
比来看，“营改增”企业每增加 1个单位所得税，其研发投
入的减少值小于非“营改增”企业，这说明“营改增”带来

的政策导向作用增加了企业对研发投入的重视程度，而

对税负的关注度减小。

（3）分开来看，企业规模影响虽不显著，但对研发投
入的作用却截然相反，这说明“营改增”使得小企业对研

发的投入力度增强，即“规模越小，研发越积极”，“营改

增”的政策刺激，使企业忽略了本身规模，表现出超越自

身固有条件的超常规研发。

变量

RDt-1

PI

SIZE

TAX

GF

TR

常数

R2

调整后的R2

N

样本全体

1.098∗

0.115∗

-0.003∗∗

-0.189∗∗

0.200∗

1.00E+07∗∗∗

7 531 004

0.969

0.968

161

（0.028）

（0.021）

（0.002）

（0.081）

（0.074）

（2.24E+07）

（1.62E+07）

营改增（TR=1）

1.137∗

0.172∗

-0.003

-0.339∗∗

0.176∗∗

0.000

-1 913 416

0.987

0.986

76

（0.034）

（0.027）

（0.003）

（0.134）

（0.083）

（1.66E+07）

非营改增（TR=0)

0.721∗

0.146∗

0.003

-0.354∗

-0.081

0.000

2.51E+07

0.835

0.825

85

（0.099）

（0.035）

（0.003）

（0.119）

（0.269）

（1.84E+07）

表 2 即时效应回归结果

注：因变量为 2012年研发投入，为消除价格影响，所有数据以 2011

年为基期，根据零售价格指数进行了不变价格处理。∗、∗∗、∗∗∗分别表示
在1% 、5%、10%的水平上显著；对应每一个回归项，第一列为回归系数，

第二列括号中的数值为对应标准差。下同。

“营改增”影响

滞后因素

内部因素

外部因素

上期研发

企业利润

企业规模

企业所得税

政府直接补助

研发投入研发投入

图 2 研究变量设计
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（4）政府直接补助在两类企业中的作用表现出较强
的异质性。对非“营改增”企业来说，政府补助对研发投入

起到并不显著的负面影响，对“营改增”企业来说却表现

为显著的积极影响，这说明同样是作为政府支持研发的

形式，“营改增”政策与政府直接补助措施相互促进，补助

的作用不但没有削弱，反而得到了显著增强。

总之，“营改增”确实改善了企业的研发投入情况，即

时效应可以概括为研发投入表现强劲增长、税负关注度

出现显著降低、企业规模发挥负面作用以及政府补助与

“营改增”相互助力。然而，这些效应是源于“营改增”一时

的政策刺激还是有可能长远地保持下去？为了探寻这种

改善的可持续性，我们还要根据受时间限制的已有数据

进行短期分析，并做出长期预测。

（二）“营改增”对研发投入的短期效应分析

2012年实行“营改增”的 76家企业在 2013年获得了
为期一年的稳定发展，本文利用STATA12.0软件，加入地
区虚拟变量对这批企业进行更深入的分析，构建的模型

同上文模型（2），而短期效应回归结果如表3所示。

表 3的回归结果显示，对于 2013年稳定实行“营改
增”的76家企业来说，地区差异对研发投入的影响并不显
著。比照表 2中的计量结果，我们可以归纳出“营改增”给
这些企业的研发投入带来的短期效应。

1. 对于 2012年实施“营改增”的企业来说，2013年是
其稳定发展的一年，没有外来政策的突然干扰。既然地区

因素影响并不显著，那么，我们就以样本总体的各项指标

与 2012年同批企业的各项指标进行纵向对比，结果发现
它们有如下共同点：

（1）上期研发投入对本期研发投入的影响依然显著。
对比 2012年，虽然系数降为 0.781，但在 1%的水平上表现
为非常显著，说明无论是否存在“营改增”政策的影响，上

期研发投入水平始终是企业作为确定本期研发投入水平

的重要依据。

（2）净利润对研发投入仍然起到积极作用，这符合企
业作为一个“理性人”追逐利益的根本性质。因此，净利润

作为影响企业研发投入的重要因素必将长期存在。

（3）企业所得税依旧表现为影响研发投入的负面因
素。我国的企业所得税税率一般在 25%，本文中研究的企
业是国家重点扶持的创新型试点企业，一般得到国家减

税的优惠，税率基本在15%。在这种情况下，企业所得税仍
然是阻碍企业从事研发的重要因素，可见对于更多其他

类型的企业来说，企业所得税仍是沉重的负担。

2. 我们进一步通过纵向对比，发现“营改增”的短期
效应具体体现在以下几方面：

第一，上期研发投入对本期来说虽然仍发挥显著正

向作用，但从相关系数来看，力度已经减小，且接近“营改

增”前的水平。这说明“营改增”政策对企业研发投入的强

劲势头已经减弱，企业在相对稳定的发展环境中趋向于

保持上期研发投入水平的70% ~ 80%力度。
第二，净利润对研发投入的影响程度有所削弱，显著

的甚至低于“营改增”前的水平。从表3
短期效应回归结果来看，2013年稳定
发展的“营改增”企业利润每增加 1个
单位，仅仅使得研发投入增加 0.058个
单位，这说明净利润对企业研发投入

的影响程度有所降低。这是因为企业

已经打破净利润的限制，利润高的企

业可以放慢步伐，控制研发投入；利润

低的企业也可以加大研发投入，以科

技创新带动企业发展。这表明企业进

一步认识到研发投入的重要性，将其

视为企业发展的核心动力因素而持续

坚持应有的投入力度。

第三，企业规模对研发投入的影

响回到常规水平。经过即时效应分析，

我们发现“营改增”政策的刺激使得企业表现出忽略企业

规模的超常规研发，但是2013年度的数据显示，企业规模
开始发挥积极作用，企业在“营改增”过程中更加科学谨

慎地对待研发这一重要问题。

第四，企业在研发过程中对企业所得税的关注度进

一步降低。虽然“营改增”使得企业研发投入可以进行更

多的抵扣，使得企业所得税增加，但是实证研究结果显

示，企业在增加研发投入的过程中受企业所得税的影响

越来越小，说明企业已认识到增加研发投入给企业带来

的利益远高于减少研发投入带来的所得税减少，这要归

功于政府对企业研发的引导作用。

第五，在即时效应与短期效应的对比中，变化最大的

就是政府直接补助的作用，由积极影响转变为消极影响。

变量

RDt-1

PI

SIZE

TAX

GF

Region

常数

R2

调整后的R2

N

样本全体

0.787∗

0.058∗

0.005∗

-0.282∗

-0.037∗∗

-2.81E+07

6.32E+07

0.987

0.986

76

（0.022）

（0.021）

（0.002）

（0.071）

（0.017）

（3.42E+07）

（3.12E+07）

东部地区（Region=1）

0.787∗

0.055∗∗

0.004∗∗

-0.270∗

-0.035∗∗

0.000

3.79E+07

0.989

0.988

64

（0.022）

（0.021）

（0.002）

（0.072）

（0.017）

（1.59E+07）

西部地区（Region=0）

1.626*

-0.272

-0.028

2.203

0.371***

0.000

-3 010 638

0.998

0.996

12

（0.291）

（0.387）

（0.020）

（2.277）

（0.191）

（1.02E+07）

表 3 短期效应回归结果

注：因变量为2013年研发投入，为方便比较，所有数据仍然以2011年为
基期，根据零售价格指数进行不变价格处理。



全国中文核心期刊·财会月刊□

2015. 02 ·31·□

在“营改增”初期政府直接补助与“营改增”政策表现出相

互助力，然而一年的发展使得政府直接补助回到“营改

增”前的负效应水平，说明相对于“营改增”的政策导向，

政府的直接补助被企业用于他处，不但没有刺激企业研

发，反而适得其反。而对于中部地区来说，企业研发投入

只是循规蹈矩地依赖于上期研发水平，且政府的直接补

助对研发一直发挥着可观的积极作用，这是因为中部地

区的外部条件不如东部地区复杂，且资金相对缺乏，所以

政府直接补助就是企业从事研发的最强支持力量。

3. 综上所述，从总体来看，“营改增”虽然持续改善着
企业的研发投入状况，但改善的动因在发生根本变化，说

明“营改增”一时的政策刺激所带来的研发投入改善并

未持续。“营改增”对企业研发投入的短期效应可以概括

为：①对上期研发投入依赖程度降回到正常水平；②跳出
利润限制、考虑企业规模、降低税负关注，研发投入决策

更加理性；③相比“营改增”，政府直接补助对研发投入的
导向作用被大大削弱，甚至发挥相反作用。

四、结论与启示

（一）研究结论

本文选取我国沪深两市A股创新型试点企业 161家
上市公司作为研究对象，实证检验“营改增”给企业研发

投入带来的即时效应和短期效应，得出以下研究结论：

第一，“营改增”政策确实对企业研发投入产生了积

极影响，虚拟变量的系数显著，说明“营改增”确实有效改

善了企业的研发投入状况。

第二，“营改增”政策对企业研发投入产生了较大的

即时效应，但这种改善背后的动因并不能持续。经过两年

的纵向对比，样本中稳定发展的企业在研发投入方面考

虑更加理性，但政府直接补助效果的折损状态是短期分

析中最显著的变动。此时推动企业研发投入改善的动因

是企业经过两年实践逐渐摸索出来的，是近乎成熟的理

性选择，由此我们可以判定，此后的研发投入改善是可以

得到持续的。“营改增”终将会成为企业研发投入的主要

导向，引领企业的研发之路走向理性。

（二）政策启示

本文通过实证研究发现，就目前情况看，企业对研发

投入因素的考虑已经越来越理性，其中利润因素和企业

规模因素受企业经营状况的影响，属于政府无法直接干

预的内部因素；而企业所得税与政府直接补助因素却是

政策可以控制的两个方面，因此在政策方面带来的启示

主要集中在这两点。

1. 创新型试点企业虽然在所得税方面获得税率的优
惠，但企业所得税仍然是阻碍研发投入的负面因素，可想

而知，对于没有享受所得税优惠的企业来说，企业所得税

的阻碍研发投入力度将会更大。因此，扩大企业所得税优

惠税率的适用范围是推行“营改增”过程中需要考虑的问

题，双管齐下的效果将会给企业研发投入带来更强劲的

动力。但就创新型试点企业的长期发展来看，在“营改增”

政策引导下，企业所得税在未来的关注度会持续降低，对

于这类企业来说保持现有税率水平是可行的。如此，也可

有效减小税率普遍降低产生的税收风险。

2. 在“营改增”政策影响下，政府直接补助作为政府
支持研发投入的最直接手段发挥的作用正在逐渐削弱，

这说明政府直接补助对企业研发投入的引导作用弱于

“营改增”的间接引导作用。目前，“营改增”政策已经在全

国范围内开展，它的发展和完善已成为必然趋势，政府应

减少对企业盲目的直接补助，将资金用于更有利于推动

企业研发投入的方面，使其发挥更大的作用。但对于中部

资金相对较匮乏的地区来说政府要酌情处理，一方面利

用直接补助的手段保证这些地区企业的研发资金供给，

另一方面，加大“营改增”的执行力度，帮助企业形成自己

的研发优势。

全国范围内的“营改增”正是即时效应与短期效应共

同发挥作用的阶段，我们要谨慎对待已经表现出的研发

投入变化，并采取适当措施，以确保社会的各项资源都能

得到最优化的配置。
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