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总结

营改增后上市公司税负和净利润变化是投资者关注的焦点。 事实

上，“营改增” 并不仅仅是税率提高这一个简单的问题，更多地体现了

税款接受与传递的问题。“营改增”作为一项结构性减税政策，为减轻

企业税负带来了福音，但并不保证每个企业税负的下降。

“营改增” 引起了会计算法的变更，导致企业财务指标也相应变

化。以测算结果来看，针对一般纳税人而言，建筑业、房地产业上市公司

较生活服务业上市公司减税作用更显著。 但实际中由于生活服务业小

规模纳税人占比大，行业整体减税效应有待验证。笔者通过模拟测算营

改增后建筑业、房地产业与生活服务业上市公司的财务指标变化，得出

如下结论：

对建筑业而言，在可抵扣增值税适用税率为 17%时，进项税可抵

扣比率高于 60%以上时，营改增对企业净利润和税收变化均产生正面

效应；在可抵扣税率为 11%时，建筑业进项税可抵扣比率需达到 80%

以上才能同时满足“净利润增加”与“税负降低” 。整体来看，建筑业上

市公司进项抵扣越多，税收负担率非减反增，净利润则表现越亮丽。

房地产业进项税抵扣率为 70%~80%的范围且取得 17%的增值

税率时，房地产企业整体平均利润提高，平均税负降低。 对房地产业上

市公司来说，进项税可抵扣比率越大、可抵扣增值率越高，营改增后的

减税效应越明显，由此带来的增利效应也越显著。

对住宿与餐饮业上市公司而言，营改增减税作用并不显著。但考虑

到实际生活中住宿与餐饮业多为小规模纳税人， 营改增后税负降低的

可能性极大。

营改增对不同企业的影响并不是同步的。从企业的角度来看，营改

增后企业利润主要受制于营业收入、成本费用、进项税可抵扣部分，减

税效应有好有坏。全面营改增打通了三大产业之间的流通链，进项税可

抵扣占比高的企业具有明显的优势。对企业来说，应高度关注营改增细

则，因地制宜、充分把握“营改增” 带来的减税福利。 从“营业税” 到

“增值税”的过渡，也是企业抓住机遇实现转型的重大时机。
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进项抵扣是左右营改增后减税效应的关键

———关于营改增对上市公司利税影响的实证研究

中国上市公司研究院

自

5

月

1

日起，营改增试点全面

推行。 建筑业、房地产业、金融业、生

活服务业等全部营业税纳税人被纳

入试点范围，由缴纳营业税改为缴纳

增值税。 此外，本次“营改增”将所有

企业新增不动产所含的增值税纳入

抵扣范围。

全面“营改增”历经五个年头终于

“靴子”落地。 此次全面实施营改增不

仅将范围覆盖至所有行业， 贯通了上

下游产业链条， 其影响波及社会生活

中的所有企业。

一方面，营改增后，建筑业、房地

产业、 金融业与生活服务业分别由原

来

3%

、

5%

、

5%

、

5%

的营业税率改为

11%

、

11%

、

6%

、

6%

的增值税率。 税率

上升，企业税负可能增加。

另一方面，“营改增” 可以避免重

复征税，有利于减轻企业税负。尤其是

小规模纳税人， 在营业收入保持不变

的条件下， 税基和税率的下降带来税

负的明显降低。 此外，与营业税相比，

增值税作为价外税， 增加了进项税抵

扣部分，对进项税占比大的企业来说，

具有较大的降税空间。

营改增对试点企业影响几何？ 考

虑到金融企业业务范围与一般企业差

异比较大， 笔者主要以

5

月

1

日纳入

“营改增”试点范围的建筑业、房地产

业与生活服务业上市公司为研究对

象， 解剖营改增作用于企业税负和利

润的机理， 并以此考察其对相关上市

公司

2016

年业绩变化的影响。

“营改增”

对企业的影响机理

营改增后， 对纳税人的划分界定

了新的标准。对小规模纳税人而言，营

改增后主要是由营业税改成增值税，

实际税率均有所降低， 增值税的征收

率绝对减少。 营改增为小规模纳税人

带来了减税福音。

对一般纳税人， 由于涉及到税

率、进项税抵扣等多方的影响，税负

变化相对复杂得多，本文也主要聚焦

于一般纳税人。 从理论上来看，营改

增后一般纳税人的营业收入、成本费

用、税负和利润变化具备一定的规律

性（见表

1

）。

从收入的角度来看， 营改增后在

同等情况下营业收入存在下降的可

能。增值税取代营业税，从价内税过渡

到价外税。对于同样的营业收入（含税

价），营改增后营业收入需要换算成不

含税价。 假定企业在营改增后获得的

销售额与税改前相同，均为

S

，增值税

税率为

t,

则营改增后企业的营业收入

为

S/

（

1+t

）。

除营业收入外， 营改增后企业的

成本费用核算也发生了变化。 营业税

是针对营业额征收的税收， 增值税是

对销售收入中增值的部分征收的税

收。此外，营改增后所有企业新增不动

产所含的增值税可纳入抵扣范围，该

部分作为进项税不属于成本费用。 假

定企业营改增前后总成本费用保持不

变，记作

C

；成本费用中进项税可抵扣

部分为

K

， 则营改增后企业的成本费

用为

C-K

。 在假定条件下，营改增后

的成本费用有下降的可能。

营改增之前， 企业缴纳税种主要

有营业税金及附加与企业所得税；营

改增之后营业税退出舞台， 增值税取

而代之，由此引发城市维护建设税、教

育税、所得税等税基发生变化，带来税

收的变化。总的来看，税负的变化与营

业收入、成本费用、增值税税率、进项

税可抵扣部分等多因素相关联， 需结

合实际进行考量。

利润不仅是企业的核心， 也是投

资者非常关注的财务指标， 营改增后

企业净利润的变化牵动着企业和投资

者的神经。 不管是营业收入、 成本费

用，还是税负，它们的变化与企业的利

润都有着直接的关系。

在实际中，由于营业收入（

S

）、成

本费用（

C

）、进项税可抵扣部分（

K

）

等众多要素的不确定性，企业财务变

化情况需结合企业实际情况来进行

判断。

“营改增”影响

企业税负和净利润

理论上，营改增对企业的收入、成

本、税负都产生了一定影响。在此基础

上， 笔者从营改增后会计核算的角度

出发，在假定条件下，结合相关数据，

对营改增对企业税负和净利润的影响

做出相关测算， 定量分析营改增对企

业的影响。

营改增后，建筑业、房地产业、生

活服务业税率变化程度不尽相同。 于

是， 笔者通过设定不同的进项税可抵

扣率与可抵扣部分适用增值税率分别

评估营改增对不同行业上市公司税负

和净利润的影响。

实际上， 成本费用中进项税可抵扣

比率与进行抵扣适用税率可能涉及到多

项， 且每项抵扣的比率和适用税率均不

相同。为方便测算，本文中进项税可抵扣

率与可抵扣部分适用增值税率以单项进

行计算。

建筑业：整体税负降低需

60%以上可抵扣率

在假定条件下， 通过改变进项税可

抵扣比率与可抵扣增值税适用率对建筑

业税负和净利润变化进行相关测算，产

生结果如下（见表

2

）。

从税收角度来看， 营改增对建筑业

整体的税负影响并不显著。 即便企业所

有成本费用中

80%

可以取得

17%

增值

税率，总税收负担率非减反增。

可抵扣进项税适用增值税率由

11%

增加到

17%

， 进项税可抵扣比率由

50%

增加到

80%

， 建筑业上市公司的整

体税负呈上升的趋势。相反，税收整体变

化、净利润变化、营业收入净利率水平与

进项税可抵扣比率与可抵扣增值税适用

率呈正向变化。

在可抵扣增值税适用税率为

17%

时，建筑业进项税可抵扣比率高于

60%

以上时， 营改增对企业净利润和税收变

化均产生正面效应； 在可抵扣税率为

11%

时， 建筑业进项税可抵扣比率需达

到

80%

以上才能满足。

营改增对不同性质企业的影响也是

不同的。在建筑业成本费用中，

70%

进项

税可获

17%

的增值税率时，营改增后国

有企业税收减少额度为民营企业的

70

倍以上

(

见图

1)

。

80

家建筑业上市公司中，除

2

家分

别为外资企业和公众企业， 其余均被民

营企业和国有企业包揽。 以营改增前后

税收总额变化来看，建筑业上市公司中，

国有企业减税效应明显高于民营企业。

以“中”字开头的建筑企业税改后税

收总额降低幅度普遍较高，如中国建筑、

中国中铁、中国铁建、中国交建、中国中

冶、 中国电建等国有企业税收减少金额

均达到

10

亿元以上。

房地产业:

整体税负降低空间大

营改增后， 房地产业可抵扣范围增

加，理论上税负降低概率大。笔者选取了

147

家房地产上市公司进行实际测算。

不难发现， 在不同进项税可抵扣比

例和可抵扣增值税率下， 房地产业上市

公司表现各有不同（见表

3

）。

研究表明， 假定房地产企业所有成

本费用中有

70%

可以取得

17%

增值税

率抵扣进项税， 营改增后房地产行业税

收总额下降，税收负担率表现为正，其中

43

家企业税收负担率降低。从税收角度

来看，房地产业整体税负减少，但税收负

担率仍有改善空间。

相比税收的表现平平， 营改增后房

地产企业净利润显得抢眼。 房地产业净

利润平均增加

27039.3

万元， 营业收入

净利率整体提高了

4

个百分点以上。

此外，在假定条件下，

80%

以上的房

地产上市公司净利润增加。其中，绿地控

股、万科

A

、保利地产、金地集团四家上

市公司营改增后税负大幅减少， 净利润

收获颇丰，增长超

10

亿元以上。

当然， 也有一部分上市公司在营改

增之后税负不减反增，净利润出现下滑，

如陆家嘴、泛海控股等。

总之，对房地产业来说，进项税可抵

扣比率越大、可抵扣增值率越高，营改增

后的减税效应越明显， 由此带来的增利

效应也越显著。

结合企业属性来看， 房地产业上市

公司中公众企业减税效应更显著。 在

70%

进项税可获

17%

的增值税率的条件

下，绿地控股、万科

A

税收减少额度分别

达

40

亿元、

14

亿元 ，由此带来净利润的

增加幅度也不菲。

住宿与餐饮业：

减税作用不显著

生活服务业与人们日常生活联系最

为紧密，涉及住宿、餐饮、旅游、教育、医

疗等众多细分领域。 笔者以住宿和餐饮

业的

13

家上市公司为对象考量营改增

后税负和净利润的变化。 其中餐饮业

3

家、住宿业

10

家。

结果显示， 餐饮业与住宿业税负变

化只增不减。 增加进项税抵扣比率，税收

总额增加，税收负担率同时提高，营改增

对餐饮业与住宿业税负产生了负效应。

但现实中， 考虑到生活服务业小规

模纳税人占比大， 营改增后小规模纳税

人税率由

5%

下降到

3%

， 营改增带来的

减税效应值得期待。

与此同时， 与生活服务业相关的上

下游行业多为小规模纳税人， 不可作为

进项税抵扣项。 对于既可作为一般纳税

人又可作为小规模纳税人的企业来说，

两种纳税方式需结合企业自身的管理、

供应商采购链、运营模式来估量。

总的来看， 营改增对不同行业税负

的影响各有不同。 即便是同一行业，不同

上市公司营改增后税负和净利润表现也

不尽相同。 但不管是建筑业、房地产业还

是生活服务业， 营改增后企业节税的关

键在于销项税可抵扣部分。 增值税作为

价外税并不直接影响企业的利润， 但通

过销项税可抵扣部分对营业收入、 营业

成本、流转税、所得税等产生影响，最终

导致利润的变化。

（助理研究员 陈静）
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