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  摘 要 养老保险费是中国企业成本的重要构成部分,目前文献关于养老保

险费如何转嫁到产品价格进而影响产品竞争力的研究还不够。本文研究养老保

险费率改革对企业出口的影响,并首次从养老保险费转嫁给消费者(出口产品价

格)的视角探究其作用机制。研究发现,中国城市间养老保险费率存在显著差

异,沿海地区的养老保险费率低,东北地区和西藏的养老保险费率高,国有企业

的缴费率更高、地区间差异更小;养老保险费率对企业出口概率(扩展边界)和出

口额(集约边界)均存在显著负向影响,大规模、年龄更大的企业和市场化程度更

高的行业受到的影响更小。机制分析表明,养老保险费通过转嫁给消费者、影响

企业融资约束和用工结构,进而影响企业出口。本文认为过高的养老保险费率

会传导至消费者,表现为价格上升,不利于企业在国际市场的竞争力,妨碍发挥

外贸对经济发展的支撑作用。
关键词 养老保险缴费;企业出口;价格转嫁

0 引言

改革开放以来,我国经济持续快速增长,已经成为世界第二大经济体。2023年,我国

进出口总额是5.94万亿美元,其中出口3.38万亿美元,占国际市场份额14.2%,连续多

年成为全球第一出口大国。在经济飞速发展的同时,我国区域经济发展存在严重的不平

衡问题,社保制度可能是导致这一现象的重要原因之一。因为东部沿海地区的经济发展

水平高于中西部地区,导致大量中西部年轻人到东部地区工作,流出的年轻人在将近退休

时又会回到西部地区养老,这意味着中西部企业承担更重的社保负担,加剧了区域经济发

展不平衡的问题。厘清社保负担对企业行为的影响,有利于更深入理解我国区域发展不

平衡的问题,也为后续区域平衡发展的相关政策制定提供参考依据。此外,养老保险费用

占社保费用的比例最大,对企业的影响更严重。我国社保收入占总税收的比例从1998年

的16.58%上升到2022年的48.11%,其中,养老保险费收入占比最大,2007—2010年间

中国养老保险费收入占社保总收入的比重接近60%,此后虽有所降低,但也一直维持在
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50%左右。企业缴纳的养老保险费用已经成为企业的重要生产成本,该费用可能会转嫁

到产品价格上,进而影响不同地区企业的产品定价和国际竞争力。现有文献主要研究养

老金缴费率对企业现金流、企业生产效率和创新等方面的影响(Autor
 

et
 

al.,2007),并从

工资挤出和资本替代等角度研究养老保险费的转嫁效应(封进,2013;Saez
 

et
 

al.,2019)。
但是,关于养老保险费是否会转嫁给消费者,如何影响企业产品国际竞争力的研究还不

够。本文认为,在我国区域间发展不平衡加剧、中美经贸关系不确定风险加大的背景下,
有必要厘清养老保险费对企业出口产品竞争力的影响及其传导机制,这有利于更好地发

挥外贸对经济发展和缩小区域发展差距的支撑作用。
大量文献研究企业养老保险费率对企业行为的影响。最直接地,社保费率会影响企

业的参保率,社保费率越低,参保企业就更多(赵静等,2015);养老保险缴费的确会引致劳

动力成本上涨,降低企业研发资金和投资,进而降低企业生产率和创新(Autor
 

et
 

al.,

2007;赵健宇和陆正飞,2018)。但是,较高养老保险缴费率导致企业劳动力成本上升也可

能会“倒逼”企业技术创新,提高企业的生产率,主要是通过提高人力资本和管理水平。于

新亮等(2019)研究发现养老保险缴费率处于14%~18%区间对企业生产率提升的促进作

用最大。此外,下调养老保险费率能降低企业成本,提高企业现金流和融资能力,进而促

进企业出口(Chandra
 

and
 

Long,2013;Gourdon
 

et
 

al.,2022;冯阔和唐宜红,2021)。
经典的税负转嫁理论认为,税负在生产者和消费者之间的分摊由供需弹性相对较小

的一方承担。Alm
 

et
 

al.(2009)基于美国各州月度汽油价格的差异性,发现燃油税完全转

嫁给最终消费者。Chouinard
 

and
 

Perloff(2004)发现联邦燃油税由消费者和零售商共同承

担,但州燃油税完全由最终消费者承担。Kopczuk
 

et
 

al.(2016)发现燃油税对消费者的转

嫁程度取决于厂商所处产业链位置、燃料市场供给弹性等因素。Nielsen
 

and
 

Smyth
(2008)基于上海社保局提供的企业数据,发现2003年企业社保缴费中的1/3会转嫁给员

工。封进(2013)同样发现企业会将当期社保缴费的10%~50%以降低工资的方式转嫁给

低技能劳动者。企业和职工共同分享剩余价值,工资受到双方议价能力、工资设定规范和

公平性的影响(Saez
 

et
 

al.,2019)。类似的,养老保险缴费对职工工资的挤出效应同样取

决于职工对社保缴费的重视程度和劳动供需的相对弹性,文献多关注对职工工资的转嫁

效应。企业通过用资本替代劳动的形式,甚至是调整职工学历结构①等更隐蔽的形式实现

向职工的转嫁(鄢伟波和安磊,2021)。Benzarti
 

and
 

Harju(2021)发现社保缴费导致企业

替换低受教育水平职工和体力劳动者,并调整投资。马双等(2014)发现养老保险缴费率

每增加1个百分点,企业将挤出员工工资福利0.6%,减少企业雇佣人数0.8%。总结

来看,社保缴费负担转嫁的研究集中在向职工转嫁的领域,缺乏向消费者转嫁的问题

讨论。
本文手动收集养老保险缴费率数据,研究养老保险费率改革对企业出口的影响,首次

从养老保险费转嫁给消费者(出口产品价格)的视角探究其作用机制。研究发现,中国城

市间养老保险费率存在显著差异,沿海地区的养老保险费率低,东北地区和西藏的养老保

险费率高,国有企业的缴费率更高、地区间差异更小;养老保险费率对企业出口概率(扩展

①

 

比如企业可能通过以高学历职工替代低学历职工的方式,提高企业职工平均生产率,而工资却不作相应调整。
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边界)和出口额(集约边界)均存在显著负向影响,大规模、年龄更大的企业和市场化程度

高的行业受到的影响更小。机制分析表明,养老保险费通过转嫁给消费者,提高(降低)出
口企业产品价格,进而降低(提高)企业出口,并通过影响企业融资约束和用工结构进而影

响企业出口。

本文可能的贡献体现在三个方面。第一,完善了养老保险缴费率数据,扩充了现有研

究数据库。已有文献对同时间跨度养老保险缴费率信息搜集的完整度约为30%(马双等,

2014;赵健宇和陆正飞,2018),本文通过电话访谈方式将这一完整度提高到60%,使得本

文可以基于更丰富的信息精准描绘和测度养老保险费用的特征信息。第二,补充了养老

保险缴费负担向消费者转嫁的经验证据。现有研究多集中于社保缴费负担下企业的“逃
费”“避税”以及向职工的转嫁等行为(鄢伟波和安磊,2021),鲜有社保缴费负担向消费者

转嫁的研究。本文从产品差异角度出发,研究养老保险缴费负担对不同出口企业转嫁程

度的差异,为税费转嫁理论补充了证据支撑。第三,论证了降低养老保险费率对企业出口

竞争力的影响,为稳定外贸对经济发展促进作用的政策制定提供参考依据。现有研究多

考虑养老保险缴费作为一项用工成本对企业生产绩效表现的影响(赵健宇和陆正飞,

2018;于新亮等,2019),本文基于更详细的数据与准自然实验探究养老保险费率对企业出

口竞争力的影响,为促进外贸发展、稳定经济发展、构建新发展格局提供了政策借鉴。

本文余下部分结构安排如下:第1部分是数据和典型事实,第2部分是实证结果,第3
部分是机制分析,第4部分是主要结论。

1 数据和典型事实

本文使用的数据主要包括三个部分:1998—2011年中国工业企业数据、手动搜集的

1998—2013年338个城市和地区的养老保险费率数据、2000—2011年海关出口数据。通

过电话咨询和网页搜索方式①,本文手动搜集了1998—2013年338个城市和地区的养老

保险费率数据,是当前同类数据中完整度最高的数据。数据占应搜集数据总数(338×10
年)的66.63%,其中私营企业占比67.87%,国有企业占比66.75%,数据完整度远高于已

有文献同时间区间30%的完整度(马双等,2014;赵健宇和陆正飞,2018)。

中国职工基本养老保险费包括两个部分:用人单位缴纳基本养老保险费和个人缴纳

养老保险费,其中企业缴费率一般不得超过企业工资总额的20%,个人缴费率是个人工资

的8%。虽然在2015—2019年,国务院多次部署降低或阶段性降低社会保险费率,职工五

项社保费率总水平从41%降至33.95%,减费累计近万亿元②,但是中国企业缴纳的养老

保险费仍高于世界其他国家③。2022年之前,我国各地区的养老保险缴费率差异较大,东

①

②

③

电话咨询主要是通过各地12333社保服务热线、各地人力资源和社会保障局、各省人力资源和社会保障厅等

咨询相关人员;网页搜索主要是通过劳动法宝网、北大法宝网、各地市政府网站、市人社局网站、市统计局网站等搜索相

关信息。
人力资源社会保障部对政协十三届全国委员会第三次会议第0344号(经济发展类032号)提案的答复,

 

http://www.mohrss.gov.cn/xxgk2020/fdzdgknr/zhgl/jytabl/tadf/202101/t20210112_407495.html。

2018年12月25日,白重恩在人文清华论坛发表名为《中国经济何处破局》的主题演讲。
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南沿海地区的养老保险缴费率低,东北地区、河南和西藏的养老保险缴费率高。虽然2010
年制定的《社会保险法》中早就写入了“职工基本养老保险全国统筹”,但长期以来作为养

老保险主体的职工养老保险总体上停留在县、市一级。2018年中央调剂金建立之后,省级

统筹才提速,到2020年年底,各省基本实现了省级统筹。2021年全国多省份陆续发文,明
确将逐步过渡统一全国养老保险缴费标准。2022年1月起,全国各地将统一执行国家核

准的参保单位和个人缴费率,调整后养老保险单位缴费率为16%,个人缴费率为8%。在

统筹之前,不同地区企业缴纳的职工养老保险费率差异很大,东南沿海地区作为劳动力主

要流入地,企业的缴费率较低,而东北地区、河南和西藏作为劳动力的主要流出地,缴费率

较高;其次,如图1所示,国有企业和私营企业的平均养老保险缴费率基本维持在国家制

定的缴费(20%)附近,私营企业缴费率相对国有企业均值更低、地区间差异更大,由于私

营企业经济活力与成本因素相关,地方政府有为激励私营企业自主制定相对更低的费率

以刺激经济发展。同时,标准差曲线表明缴费率异质性逐年降低,反映了养老保险费率从

县级向省或省授权的地区再到全国统筹的过渡进程。

图1 私营和国有企业历年养老保险企业法定缴费率

     资料来源:各地社保机构网站及公开数据
 

图2展示了部分省、市和自治区养老保险平均缴费率,东南沿海地区的养老保险企业

平均缴费率较低,东北地区、河南和西藏的缴费率则较高。东南沿海地区外来务工人口较

多、人口结构年轻,社保基金支付压力小,政府又通过降低缴费率激励地方经济(马双等,

2014)。相较之下,东北地区人口流出大、人口老龄化问题严重,制定较高的养老保险缴费

率缓解社保基金收支压力是优先级更高的目标。这反映了地方政府在低费率吸引投资和

高费率弥补社保基金缺口间的权衡。各省、市和自治区养老保险缴费率统一进程不同,除
河北、陕西、福建、海南早在1998年实现了省内缴费率统一外,全国各省统一进程呈现

以下规律:自西向东养老保险费率统一时间越来越晚,且东南沿海地区省份统一的时间

远远滞后于中西部地区。东南沿海地区经济发展优于中西部地区,地方政府也通过自

主制定费率的方式为企业创造公平自由的竞争环境,这或许可为此提供可行解释。
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图2 全国养老保险企业平均缴费率

数据来源:全国各省(市/自治区)社保机构网站及公开数据
 

2 实证结果

2.1 基准检验

  养老保险费率通过提高企业的生产成本影响企业出口行为。本文使用实证方法检验

养老保险费率对企业出口行为的影响。回归方程如式(1)所示:

Exportijkt =β0+β1Pensrateijt +β2Controls+δi +ηt +θk +ρpt +εijkt (1)
其中,Exportijkt 表示城市j 行业k 的企业i在t年的出口行为,包括出口概率和出口额;

Pensrateijt 表示养老保险费率;控制变量Controls包括企业类型、企业年龄、企业规模、企
业平均工资、人均资本存量、企业杠杆率、营业利润占比以及城市规模、城市经济发展水

平、城市平均固定资产和城市上一年度平均工资等;δi、ηt、θk、ρpt 分别表示企业、年份、行
业和省份 年份固定效应;εijkt 是残差项。本文回归系数的标准误均在企业层面进行聚类。
基于式(1),分别在扩展边界(出口概率)和集约边界(出口额)检验养老保险费率对企业出

口概率和出口额的影响。表1是回归结果。第(1)列是没有控制固定效应的回归结果,回
归系数显著为负。第(2)列在第(1)列的基础上加入企业、年份和行业的固定效应,回归系

数为-0.408,表示养老保险费率每提高1个百分点将导致企业出口概率下降0.4个百分

点。考虑到不同省份在不同年份可能出台不同的宏观政策,进而对这会影响回归系数,因
此本文在第(3)列控制了省份年份固定效应,回归系数依然显著为负。考虑到控制变量可

能存在内生性的问题,本文在第(4)列使用控制变量在基期的值乘以时间趋势,替换原有

的时变控制变量,回归系数依然显著为负,进一步说明了养老保险费率的提高显著降低了

企业出口概率。表1第(5)~(8)列检验养老保险费率对企业出口额的影响,回归系数依

然显著为负,养老保险费率每提高1个百分点,企业出口额将下降0.55万元。养老保险费

作为企业成本的重要构成,对企业出口行为的扩展边界和集约边界均存在显著负向影响,
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该结果与已有文献关于税率对企业出口行为的研究结果一致(Chandra
 

and
 

Long,2013)。

表1 养老保险费率与企业出口:基准回归

出口概率 出口额

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

养老保险费率
-0.691*** -0.408*** -0.404*** -0.136*** -7.182*** -3.813*** -3.795*** -1.192***

(0.022) (0.322) (0.032) (0.035) (0.216) (0.285) (0.286) (0.296)

控制变量 Y Y Y Y Y Y

基期控制变量*
时间趋势

Y Y

企业固定效应 Y Y Y Y Y Y

年份固定效应 Y Y Y Y

行业固定效应 Y Y Y Y

省份 年份趋势 Y Y

样本量 1348277 1211924 1211924 789409 1337818 1201139 1201139 787975

R2 0.145 0.817 0.817 0.833 0.156 0.840 0.840 0.856

  注:括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。控制变量包括企

业类型、企业年龄、企业规模、企业平均工资、人均资本存量、企业杠杆率、营业利润占比以及城市规模、城市经济发展水

平、城市平均固定资产和城市上年度平均工资等。

基准回归验证了养老保险费率越高,企业的出口概率越低、出口额越小。但是不同企

业受到养老保险费率调整的冲击是有差异的,所以对出口行为的影响也可能不同(马双

等,2014)。接下来从企业年龄、企业规模、行业集中度三个角度探究养老保险费率对企业

出口行为的异质性影响。企业进入市场时间越长、规模越大,越有能力通过其他渠道分担

养老保险缴费负担,企业行为受养老保险费率的影响可能越弱。表2是回归结果。第(1)、

(2)列是企业年龄的异质性回归结果,回归系数显著为正,说明养老保险费率对企业出口

行为的影响效果随着企业年龄的增加而减小。成熟企业的经营时间长,运营模式和管理

制度等都较为完善,养老保险费调整冲击对出口的影响较小;而初创企业在人力、资金、技
术等方面都存在较高的不确定性,养老保险缴费负担可能会阻碍企业经营发展。第(3)、
(4)列是企业规模的异质性回归结果,表明企业规模越大,养老保险费率对企业出口概率

的影响越小,但是大企业出口金额受到的影响更大。这主要是因为大企业的出口金额基

数大,当费率上涨时,出于打开出口市场付出的沉没成本,企业不会马上停止出口,但是会

降低出口金额,因此出现对出口概率和出口额影响不一致的情况。此外,集中度越高的行

业垄断程度越高,行业在市场竞争中的地位或话语权越高,理论上来说面对市场或成本波

动的韧性越强;而集中度低的行业的市场竞争更大,成本或市场波动对单个企业经营的边

际影响更加显著。本文使用企业工业销售产值与行业总产值之比的平方和构建行业集中

度(HHI)指标,第(5)、(6)列结果显示,养老保险费率对企业出口的影响效果随行业集中

度的增大而减少,说明企业所处行业垄断程度越大,企业的定价能力越强,其出口行为越

不易受到养老保险费率上调冲击的影响,与预期一致。
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表2 异质性检验

出口概率 出口额 出口概率 出口额 出口概率 出口额

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

养老保险费率
-0.748*** -5.436*** -0.651*** -1.117 -0.414*** -3.887***

(0.076) (0.696) (0.101) (0.942) (0.032) (0.292)

养老保险费率×企业年龄
0.148*** 0.702***

(0.029) (0.261)

养老保险费率×企业规模
0.049** -0.533***

(0.019) (0.186)

养老保险费率×行业集中度
1.437* 13.151*

(0.792) (7.147)

样本量 1211924 1201139 1211924 1201139 1211924 1201139

R2 0.817 0.840 0.817 0.840 0.817 0.840

  注:回归加入控制变量,以及企业、行业和省份 年份的固定效应;括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**

和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。

2.2 内生性问题

基准回归结果表明养老保险费率的提高会降低企业出口概率和出口额。然而地方养

老保险费率可能是内生的。因此,本文将样本划分为费率上调组和费率下调组,根据城市

法定税率调整,构建双重差分法(DID),检验事前和事后趋势,以缓解内生性问题。以江西

省为例,1998—2007年样本区间内江西共完成两次费率下调,分别是2002年(由20%下降

至18%)和2003年(由18%下降至16%)。由于部分样本城市(地级市)费率由省级政府

统一制定,因此费率调整对企业所在城市和企业本身而言相对外生。由于费率频繁变动

会对研究结果出现干扰(Fuest
 

et
 

al.,2018),所以本文选择1998—2007年间只变动一次

或连续两次变动的城市为实验组,包括费率上调组城市9个和费率下调组城市12个;对照

组选择费率为20%且1998—2007年间费率未发生变动的城市,对照组城市共54个。检

验模型如式(2)和式(3)所示:

Exportijkt=α0+α1treatupj ×postjt+α2Controls+δi+ηt+θk +εijkt (2)

Exportijkt=α0+α1treatdownj ×postjt+α2Controls+δi+ηt+θk +εijkt (3)

其中,treatupj 是城市j是否属于费率上调组城市,如果城市j属于费率上调组城市,则该

变量取1,否则取0;treatdownj 是城市j是否属于费率下调组城市,如果城市j属于费率

下调组城市,则该变量取1,否则取0。变量Postjt 用以界定城市j在t期是否在费率改革

期后,如果时间t是在费率改革期后,则该变量取1,否则取0。其他控制变量与基准回归

模型一致。表3是双重差分法的回归结果。第(1)、(2)列是费率上调组的检验结果,回归

系数显著为负,说明当城市提高养老保险费率后,企业的出口概率和出口额均出现显著的

下降,验证了养老保险费率对企业出口行为的抑制作用。第(3)、(4)列是费率下调组的回

归结果,回归系数显著为正,说明当城市降低养老保险费率后,企业的出口概率和出口额

均出现显著上升。另外,下调组回归系数绝对值约为上调组回归系数绝对值的2倍,说明

降低费率对企业减负的刺激效果更明显,这与文献的结论一致(Saez
 

et
 

al.,2019)。总的
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来看,在缓解内生性的情况,本文依然发现养老保险费率与出口额和出口概率之间均存在

显著负相关关系,较高的养老保险费率不利于企业出口,与基准结果一致。

表3 内生性检验

费率上调组 费率下调组

出口概率 出口额 出口概率 出口额

(1) (2) (3) (4)

treatup_post
-0.013*** -0.147***

(0.004) (0.034)

treatdown_post
0.027*** 0.232***

(0.007) (0.065)

样本量 290843 290098 223182 222596
R2 0.795 0.817 0.805 0.826

  注:回归加入控制变量,以及企业、行业和省份 年份的固定效应;括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**

和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。

双重差分法需要满足实验组和控制组在政策实施前是满足平行趋势的要求,本文使

用事件分析方法,进一步检验双重差分法的事前平行趋势和事后的动态效果(Beck
 

et
 

al.,

2010),回归方程如式(4)、式(5)所示。

Exportijkt=βh∑
4+

h≥-3
treatupj ×yearjh +α1Controls+δi+ηt+θk +εijkt (4)

Exportijkt=ρh∑
4+

h≥-3
treatdownj ×yearjh +α1Controls+δi+ηt+θk +εijkt (5)

其中,yearjh 是相对政策实施年份的时间虚拟变量,yearjh∈[-3,4],yearjh=0表示政策

实施当年,yearjh=1表示政策实施的第二年,以此类推。其他变量与基准模型设定一致。
图3是事件分析法的回归结果。在费率调整之前,回归结果不显著,即实验组和对照组满

足平行趋势,意味着前文双重差分法的回归结果是可信的;在费率调整后,费率上调组的

回归系数显著为负,费率下调组的回归系数显著为正,且费率下调对出口的促进作用大于

费率上调对出口的抑制作用,与基准结果一致。
标准DID模型涉及的政策实施时点或冲击发生时点为同一时期,然而不同地区在不

同的年份调整养老保险费率,这可能导致回归结果存在偏误。图4展示了所有实验组城

市的具体情况及费率调整年份。根据政策进入时点差异统计,2002年最集中发生了费率

的调整,包括费率上调城市8个和费率下调城市11个,在实验组城市中占比近50%。本

文使用交错 DID 方法,进一步分析多时点回归结果的异质性效应。Goodman-Bacon
(2021)指出,交错DID下估计出的系数实际上是一系列2×2标准DID系数的加权,交错

DID中会将早处理组作为晚处理组的对照组,当处理效应不是随时间固定不变时,估计结

果有偏误。其次,de
 

Chaisemartin
 

and
 

D􀆳Haultfoeuille(2020)指出,当存在异质性处理效

应时,会出现“负权重”的问题。结合已有文献,综合考虑本文所使用的政策,本文基于Sun
 

and
 

Abraham(2021)构造IW估计量,对比了传统固定效应的估计方法和交错DID方法之

间的差异,并实现了事件研究分析和平行趋势检验,结果如表4和图5所示。在交错DID
的分析框架下,政策实施前的回归系数不显著,政策实施后费率上调组和费率下调组的回

归系数分别显著为负和正,与基准结果一致。
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图3 DID之平行趋势检验

注:
 

横轴表示费率调整的相对时间,纵轴表示调整费率对企业出口行为影响的回归系数,虚线表示95%的置信区间
 

图4 政策进入时点差异图
 

表4 稳健性检验:交错DID

相对基准期

费率上调组 费率下调组

FE IW FE IW

出口概率 出口额 出口概率 出口额 出口概率 出口额 出口概率 出口额

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

-3
0.002 0.012 0.000 -0.008 0.007 0.073 0.008 0.079

(0.004) (0.032) (0.004) (0.033) (0.006) (0.051) (0.006) (0.053)

-2
-0.004 -0.043 -0.005 -0.063** 0.008 0.055 0.007 0.056

(0.003) (0.029) (0.003) (0.034) (0.006) (0.046) (0.006) (0.047)

0
-0.007* -0.132*** -0.007* -0.133*** 0.010** 0.059 0.009* 0.051

(0.003) (0.030) (0.004) (0.031) (0.005) (0.041) (0.005) (0.041)
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续表

相对基准期

费率上调组 费率下调组

FE IW FE IW

出口概率 出口额 出口概率 出口额 出口概率 出口额 出口概率 出口额

(1) (2) (3) (4) (5) (6) (7) (8)

1
-0.016*** -0.150*** -0.018*** -0.159*** 0.025*** 0.202*** 0.025*** 0.202***

(0.004) (0.037) (0.004) (0.037) (0.006) (0.048) (0.006) (0.048)

2
-0.009* -0.099** -0.010** -0.113** 0.022*** 0.185*** 0.023*** 0.196***

(0.005) (0.046) (0.005) (0.047) (0.006) (0.055) (0.007) (0.059)

3
-0.017*** -0.170*** -0.018*** -0.179** * 0.028*** 0.247*** 0.031*** 0.277***

(0.005) (0.047) (0.005) (0.048) (0.007) (0.061) (0.008) (0.067)

4
-0.020*** -0.199*** -0.017*** -0.170*** 0.026*** 0.229*** 0.029*** 0.282***

(0.005) (0.049) (0.006) (0.051) (0.008) (0.071) (0.010) (0.087)

样本量 301308 300536 301308 300536 247075 246459 247075 246459

R2 0.795 0.816 0.795 0.816 0.803 0.824 0.803 0.824

  注:
 

本表所有回归均以政策发生前1期为基准期。回归加入控制变量,以及企业、行业和省份 年份的固定效应;

括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。

图5 交错DID之平行趋势检验

注:
 

以政策发生前1期为基准期。横轴表示费率调整的相对时间,纵轴表示调整费率对企业出口行为影响的回归

系数,阴影部分表示95%的置信区间
 



第2期 李艳 马燕来 李书轩 李海风:
 

养老保险缴费、价格转嫁与企业出口 49   

2.3 稳健性检验

2.3.1 变量替换

  本文加入的控制变量可能会受到企业出口行为的影响,导致估计结果出现偏误。本

文删除可能会受到出口行为影响的控制变量,例如企业规模、企业平均工资、人均资本存

量、企业杠杆率、营业利润占比等。为了排除这些控制变量对结果的影响,本文在基准模

型中只保留企业类型、企业年龄等相对不受出口行为影响的控制变量。表5是回归结果。
第(1)和第(3)列报告了基准回归的结果,第(2)和第(4)列是调整控制变量后的回归结果。
本文发现,养老保险费率对企业出口概率和出口额仍然具有显著负向影响,结论与前文一致。

表5 稳健性检验:控制变量处理

出口概率 出口额

(1) (2) (3) (4)

养老保险费率
-0.404*** -0.256*** -3.795*** -2.532***

(0.032) (0.029) (0.286) (0.265)

样本量 1211924 1548846 1201139 1529205

R2 0.817 0.806 0.840 0.828

  注:回归加入控制变量,以及企业、行业和省份 年份的固定效应;括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**

和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。

然后,使用不同的方法度量养老保险费率,替换基准模型的解释变量,进一步检验结

果的稳健性。首先,使用加权缴费率作为解释变量。由于养老保险费率变动的调整时间

并不统一,本文手动搜集各地区费率调整政策文件的出台月份,对政策变动前后的费率进

行加权处理。研究发现,表6第(1)、(2)列的回归系数显著为负,意味着养老保险费率越

高,企业的出口概率越低、出口额越小。其次,本文使用缴费率变动作为解释变量。缴费

率变动指标的构建方式是:如果当期费率大于上一期费率,那么缴费率变动=1;如果当期

费率等于上一期费率,那么缴费率变动=0;如果当期费率小于上一期费率,那么缴费率变

动=-1。第(3)和第(4)列是对应的回归结果,回归系数显著为负,说明当缴费率提高后,
企业出口概率和出口额出现显著的下降,与基准结果一致。最后,根据当期和上一期的缴

费率计算平均缴费率,再次检验回归结果的稳健性。第(5)、(6)列的回归系数仍然显著为

负,与基准结果一致。

表6 稳健性检验:替换解释变量

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

出口概率 出口额 出口概率 出口额 出口额 出口额

加权缴费率
-0.259*** -2.572***

(0.031) (0.279)

缴费率变动
-0.010*** -0.077***

(0.001) (0.005)

平均缴费率
-0.301*** -3.044***

(0.037) (0.335)
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续表

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

出口概率 出口额 出口概率 出口额 出口额 出口额

样本量 1211924 1201139 1487158 1475264 1100430 1201139

R2 0.817 0.840 0.809 0.834 0.821 0.840

  注:回归加入控制变量,以及企业、行业和省份 年份的固定效应;括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**

和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。

2.3.2 更换样本检验

接下来,本文调整回归样本,进一步检验结果的稳健性。首先,使用城市平衡面板数

据进行稳健性检验。虽然搜集的费率数据较为完善,但在样本区间内部分城市的养老保

险费率仍存在缺失值的情况,可能导致回归结果存在偏误。因此,本文删除样本区间内养

老保险费率存在缺失的城市,构建平衡面板数据,检验基准结果的稳健性。表7第(1)、(2)列
是回归结果,本文发现,回归系数显著为负,与预期一致。其次,本文保留私营企业样本,检验

结果的稳健性。为排除2002年以来国有资产管理体制改革的影响,保留1998—2007样本区

间内私营企业样本,进一步检验结果的稳健性。第(3)、(4)列是对应的回归结果,保留私营

企业样本回归系数相比基准回归系数绝对值明显增大,说明私营企业出口行为受养老保险

费率的抑制作用比非私营企业更大,与前文分企业类型的异质性回归结果一致。

表7 稳健性检验:限制样本

城市平衡面板 只保留私营企业

(1) (2) (3) (4)

出口概率 出口额 出口概率 出口额

养老保险费率
-0.451*** -4.158*** -0.763*** -6.362***

(0.033) (0.298) (0.043) (0.373)

样本量 1089354 1079143 796595 794481

R2 0.814 0.838 0.781 0.806

  注:回归加入控制变量,以及企业、行业和省份 年份的固定效应;括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**

和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。

2.3.3 排除干扰性政策

本部分分别从我国加入 WTO、最低工资制度和完善企业职工基本养老保险制度三个

方面,排除同期其他政策对估计结果可能带来的偏差。首先,排除我国加入 WTO对回归

结果的影响。因为不同地区受到我国加入WTO的影响不同,比如沿海地区受到的影响更

大,这可能对结果产生影响。本文构造贸易开放度指标,将该指标纳入基准模型中,以此

控制我国加入 WTO对各地区出口贸易的影响,进一步检验结果的稳健性。参考已有文

献,贸易开放度指标的构建方法如式(6)所示:

贸易开放度jkt=∑
i,j,k,t

企业工业总产值it

城市行业总产值jkt
×

企业出口额it

企业工业总产值it  (6)

  表8第(1)、(2)列是加入贸易开放度指标的回归结果,回归系数显著为正,说明贸易

开放度越高的城市,企业的出口概率和出口额更大,与预期一致。养老保险费率的回归系
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数依然显著为负,说明在控制我国加入 WTO的政策对基准结果可能产生的影响后,养老

保险费率对出口行为的影响依然存在。

表8 稳健性检验:排除同期其他政策

出口概率 出口额 出口概率 出口额 出口概率 出口额

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

养老保险费率
-0.403*** -3.795***

(0.031) (0.282)

贸易开放度
0.294*** 3.061***

(0.004) (0.040)

treatup_post
-0.012*** -0.143***

(0.004) (0.032)

treatup_post_
 

MinWage
-0.002 -0.011
(0.004) (0.036)

treatdown_post
0.023*** 0.186***

(0.007) (0.061)

treatdown_post_
 

MinWage
0.008 0.078
(0.007) (0.062)

样本量 1211924 1201139 290843 290098 223182 222596

R2 0.819 0.843 0.795 0.817 0.805 0.826

  注:回归加入控制变量,以及企业、行业和省份 年份的固定效应;括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**

和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。

其次,《最低工资规定》自2004年3月1日起施行,明确规定用人单位依法应支付的最

低劳动报酬并对企业用工成本产生影响。考虑到对养老费率上调组和养老费率下调组的

影响不同,本文分两组研究。本文在式(4)和式(5)的基础上,加入2004年之后的虚拟变

量(MinWage)与实验组虚拟变量的交互项。表8第(3)~(6)列分别报告了费率上调组和

下调组的回归结果,
 

treatup_post_
 

MinWage和treatdown_post_
 

MinWage的回归系数不

显著,但是上调组的treatup_post的回归系数显著为负,下降组的treatdown_post的回归

系数显著为正,与基准结果一致。

3 机制分析

接下来从价格转嫁、融资约束和用工结构三个方面,探讨养老保险费率对企业出口行

为的影响机制。首先,企业参与市场竞争,价格机制是最基本的运行机制,税负转嫁理论

认为企业通过提高产品价格,将税负转嫁给消费者,养老保险负担也有可能通过价格转嫁

的方式影响企业出口行为。其次,养老保险费提高了企业成本,并影响企业的融资约束和

用工结构,进而也会对企业出口行为产生影响。

3.1 养老保险负担与价格转嫁

文献发现 税 负 由 生 产 者 和 消 费 者 共 同 分 担,且 在 长 期 内 更 多 地 由 消 费 者 承 担

(Chouinard
 

and
 

Perloff,2004),这种向消费者的转嫁一般通过产品价格上涨的形式表现出

来。养老保险费与税费的转嫁效应有相同和不同之处,相同之处是两者都能通过价格转
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嫁给消费者,不同之处是养老保险费是员工的隐性福利,企业还可以通过降低员工工资抵

消部分成本(封进,2013)。本文结合海关进出口数据和手动搜集的养老保险费率数据,研
究养老保险费用负担的价格转嫁效应。回归模型如式(7)所示:

log(Price)ijkdt=β0+β1Pensrateijt+β2Controls+δi+γk +ηt+θd +εijkdt (7)
其中,i表示企业,j表示城市,k 表示产品,d 表示出口目的国,t表示时间;被解释变量

log(Price)是出口产品价格的对数值,检验养老保险费率对出口价格的转嫁机制;控制变

量包括企业类型和贸易类型;θd 是出口目的国的固定效应;其他变量设定与基准模型一

致。表9是回归结果。第(1)列控制了企业、年份、目的国的固定效应,回归系数显著为

正,说明养老保险费率越高的地区出口产品的价格越高,意味着养老保险费确实通过提高

产品价格的方式转嫁给了消费者。第(2)列增加了产品固定效应,回归系数依然显著为

正。第(3)列增加了目的国 时间的固定效应,排除目的国随时间变化对结果的影响,结果

依然显著为正。本文根据李艳和杨汝岱(2020)的方法构建产品质量,在第(4)~(6)列进

一步控制产品质量,排除产品质量差异对回归结果的影响,回归结果依然显著为正,且回

归系数变动很小。因此,本文发现养老保险费率确实存在价格转嫁效应,通过提高出口产

品价格将养老保险费转嫁给消费者,进而影响出口。

表9 养老保险负担与价格转嫁
 

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

养老保险费率
0.685*** 0.702*** 0.652*** 0.632*** 0.634*** 0.567***

(0.087) (0.070) (0.070) (0.099) (0.078) (0.079)

产品质量
0.028*** 0.016*** 0.016***

(0.001) (0.001) (0.001)

控制变量 Y Y Y Y Y Y
企业固定效应 Y Y Y Y Y Y
年份固定效应 Y Y Y Y
目的国固定效应 Y Y Y Y
行业固定效应 Y Y Y Y
目的国 年份固定效应 Y Y
样本量 19639378 18619525 18619516 15070397 14279134 14279122
R2 0.480 0.682 0.683 0.469 0.675 0.675

  注:括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。

养老保险费的价格转嫁效应取决于产品的类型,对于同质的产品,所有的价格都是公

开透明的,市场竞争也很激烈,养老保险费的价格转嫁效应小;但是对于异质性产品,企业

拥有定价能力,价格转嫁程度应该会更高。参照Rauch(1999)的研究将产品分为同质产

品、定期发布价格产品和异质性产品,进一步检验价格转嫁的机制。表10是回归结果,报
告了不同类型产品养老保险负担的价格转嫁效应。第(1)~(3)列分别是同质产品、定期

发布价格产品、异质性产品的回归结果。第(1)列同质产品的回归系数不显著,说明养老

保险费不会影响同质产品的价格,即不存在价格的转嫁效应;第(3)列异质性产品的回归

系数显著大于第(2)列定期发布价格产品,说明异质性产品的定价权力更大,企业将养老

保险费转嫁给消费者的比例更大,与预期一致。第(4)~(6)列增加了目的国 时间的固定

效应,回归系数与第(1)~(3)列的回归系数基本一致。其次,根据同质产品、定期发布价
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格产品和异质性产品,分析不同时间点养老保险费对产品价格的异质性影响。图6表明,
同质产品回归系数显著度较低,定期发布价格产品和异质性产品的回归系数都显著大于

0,且异质性产品的回归系数一直都显著大于定期发布价格产品的回归系数。这是因为同

质产品的信息是完全透明的,产品之间是完全可替代的,所以很难将养老保险费转嫁给消

费者,提高产品价格。从时间趋势来看,2000—2007年价格转嫁效应基本稳定,但是在

2007年之后,价格转嫁效应出现下降,这可能与金融危机影响消费者购买力有关。

表10 不同类型产品的价格转嫁效应

同质产品 定期发布价格产品 异质性产品 同质产品 定期发布价格产品 异质性产品

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

养老保险费率
-0.435 0.360*** 0.609*** -0.464* 0.323*** 0.533***

(0.279) (0.105) (0.088) (0.282) (0.106) (0.089)

产品质量
0.053*** 0.047*** 0.017*** 0.053*** 0.047*** 0.017***

(0.003) (0.001) (0.001) (0.003) (0.001) (0.001)

控制变量 Y Y Y Y Y Y
企业固定效应 Y Y Y Y Y Y
年份固定效应 Y Y Y Y Y Y
行业固定效应 Y Y Y Y Y Y
目的国固定效应 Y Y Y Y Y Y
目的 国 年 份 趋 势

固定效应
Y Y Y

样本量 112077 2133794 10902146 111941 2133771 10902136

R2 0.906 0.696 0.682 0.907 0.696 0.682

  注:括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。

图6 价格转嫁效应的时间趋势(分产品类型)
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3.2 养老保险费与融资约束

养老保险费是企业的重要成本支出,提高养老保险费会降低企业的现金流和提高融

资约束,进而影响企业出口行为。因此,本文从两个方面构建融资约束,首先参考现有文

献做法(阳佳余,2012;Chor
 

and
 

Manova,2012),构建企业内部面临的融资约束,fc1=(利
润+折旧)/总资产;其次构建企业外源性融资约束,fc2=(流动资产 流动负债)/总资产,
大量文献也是用该方法来衡量外部融资约束的(Minetti

 

and
 

Zhu,2011;Fauceglia,2015)。
表11第(1)和第(2)列报告了养老保险负担对企业融资约束的回归结果。无论是内源融

资还是外源融资,养老保险负担均显著提高了企业融资约束,降低了企业可支配现金流,
进而对企业的出口行为产生影响,降低了企业参与国际市场的竞争力。

表11 机制检验:融资约束

融资约束(内源) 融资约束(外源)

(1) (2)

养老保险费率
-0.079*** -0.124***

(0.011)
 

(0.021)

控制变量 Y Y

企业固定效应 Y Y

年份固定效应 Y Y

行业固定效应 Y Y

省份 年份趋势固定效应 Y Y

样本量 1190868 1198467

R2 0.711 0.781

  注:括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。

3.3 养老保险负担与用工结构

养老保险对于出口的作用机制方面,除了成本 价格传递机制和融资约束机制以外,
企业可能调整用工结构或者使用机器替代人工,对冲养老保险缴费给企业带来的用工成

本压力。接下来从机器替代和用工结构两个方面,进一步探究影响养老保险费对企业出

口行为影响的作用机制。首先使用固定资产与从业人数的比例衡量企业内部资本劳动要

素结构的变化,探讨养老保险费率对企业用工结构调整的影响。理论上,如果养老保险费

率提高了企业生产成本,那么应该可以看到企业使用资本替代劳动,缓解上升的劳动力成

本对企业出口行为的影响。表12第(1)、(2)列是回归结果,回归系数显著为正,说明企业

的养老保险费率越高,企业的人均固定资产越大,即较高的养老保险费率会引致企业使用

资本替代劳动,缓解生产成本提升对企业的影响。接下来,根据国际机器人联合会(IFR)
提供的工业机器人数据,检验养老保险费率通过影响企业使用机器替代劳动力,缓解对企

业出口行为的影响。国际机器人联合会提供的工业机器人数据目前覆盖了1993—2019年

100多个国家和地区各个行业工业机器人安装量和工业机器人存量的相关数据。本文使

用2000—2011年工业机器人行业数据,在回归中加入行业层面工业机器人安装量和养老

保险费率的交互项,以及行业层面工业机器人存量和养老保险费率的交互项,结果如
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第(3)~(6)列所示。本文研究发现,养老保险费率*机器人安装量和养老保险费率*机器

人存量的回归系数都显著为正,说明养老保险费率越高,企业越有可能通过使用机器人替

代劳动力,降低对企业出口的影响。作为劳动者保护的一项重要举措,养老保险费率的提

升虽然积极保护劳动者权益,但却带来资本对劳动的挤出以及企业在出口方面的负面影

响,这与现有研究对于最低工资制度带来的劳动力成本上升等对企业出口行为的研究结

论保持一致(熊瑞祥和万倩,2022)。

表12 机制检验:用工结构

出口概率 出口额 固定资产/从业人数

(1) (2) (3) (4) (5) (6)

养老保险费率*机器人安装量
0.641** 9.466***

(0.324) (2.829)

养老保险费率*机器人存量
0.543** 7.209***

(0.225) (1.959)

养老保险费率
-0.467*** -0.467*** -4.275*** -4.274*** 7.719*** 0.574***

(0.041) (0.041) (0.365) (0.365) (2.876) (0.093)

控制变量 Y Y Y Y Y
企业固定效应 Y Y Y Y Y
年份固定效应 Y Y Y Y Y
行业固定效应 Y Y Y Y Y
省份 年份趋势固定效应 Y Y Y Y Y
样本量 717551 717551 712677 712677 1609728 1211924

R2 0.817 0.817 0.841 0.841 0.520 0.801

  注:括号中的稳健标准误在企业层面聚类;
 ***、**和*分别表示在1%、5%和10%水平上显著。

4 主要结论

养老保险费率对外循环的影响关系到中国出口企业的竞争力和出口对经济增长的拉

动作用。近年来,世界各国都出台了大量的减税降费政策,我国也出台了大量的减税降费

政策,但是我国养老保险费负担高于世界同等发展水平国家的事实并未得到重视。本文

研究表明,养老保险费用负担会提高企业的生产成本,并转嫁到产品上,从而影响企业出

口竞争力。出口作为拉动经济的“三驾马车”之一,对我国经济增长十分重要,关注养老保

险费率对企业出口的影响具有十分重要的价值。具体来看,本文基于最全的养老保险缴

费率数据,构建费率调整的准自然实验,发现养老保险负担对企业出口扩展边界和集约边

界均存在显著抑制作用,费率上调(下调)会对企业出口行为产生显著抑制(促进)作用,且
费率下调的促进作用强于费率上调的抑制作用。通过产品价格转嫁给消费者是养老保险

负担影响企业出口行为的重要机制,且养老保险费通过降低融资约束和调整用工结构,进
而影响企业出口的竞争力。

对于中国出口市场来看,企业养老保险费率是一个重大的影响因素。当前,受制于经

济复苏进程艰巨、国际竞争格局不确定性加大等严峻的经济环境,可预见未来的一段时间

内为企业减负与保市场主体可能仍然是主要目标。降低名义费率和规范征收程序或从严
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监管,将通过“减负”和“加压”两种方式弱化企业的规避动机和规避能力,并大幅提升出口

企业的竞争力。随着社保征管体制改革的推进,未来有望破解社保体系在降低企业负担、
维持社保基金持续运行以及提升企业参保水平的“不可能三角”,为进一步减税降费以及

确定最优养老保险费率提供依据。
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Abstract As
 

a
 

significant
 

component
 

of
 

corporate
 

costs
 

in
 

China,
 

pension
 

insurance
 

contributions
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have
 

received
 

insufficient
 

attention
 

regarding
 

to
 

their
 

cost-transfer
 

mechanisms
 

to
 

product
 

prices
 

and
 

subsequent
 

effects
 

on
 

product
 

competitiveness.
 

This
 

study
 

examines
 

the
 

impact
 

of
 

pension
 

insurance
 

contribution
 

rate
 

reforms
 

on
 

enterprise
 

exports,
 

exploring
 

transmission
 

mechanisms
 

through
 

consumer
 

price
 

transfers
 

(export
 

product
 

pricing).
 

Our
 

findings
 

reveal
 

that
 

substantial
 

inter-city
 

disparities
 

exist,
 

with
 

coastal
 

regions
 

maintaining
 

lower
 

rates
 

compared
 

to
 

Northeast
 

China
 

and
 

Tibet,
 

whereas
 

state-owned
 

enterprises
 

have
 

higher
 

contribution
 

rates
 

with
 

smaller
 

regional
 

variations.
 

Besides,
 

higher
 

pension
 

contribution
 

rates
 

significantly
 

reduce
 

both
 

export
 

probability
 

(extensive
 

margin)
 

and
 

export
 

volume
 

(intensive
 

margin),
 

with
 

diminished
 

effects
 

observed
 

among
 

larger,
 

more
 

established
 

enterprises
 

and
 

industries
 

with
 

higher
 

marketization
 

levels.
 

Furthermore,
 

mechanism
 

analysis
 

demonstrates
 

tripartite
 

transmission
 

channels:
 

pension
 

costs
 

affect
 

export
 

performance
 

through
 

price
 

pass-through
 

to
 

consumers,
 

aggravated
 

financing
 

constraints,
 

and
 

structural
 

labor
 

adjustments.
 

The
 

study
 

concludes
 

that
 

excessive
 

pension
 

contribution
 

rates
 

ultimately
 

transfer
 

to
 

consumers
 

via
 

price
 

increases,
 

undermining
 

corporate
 

competitiveness
 

in
 

international
 

markets
 

and
 

impeding
 

trade􀆳s
 

pivotal
 

role
 

in
 

economic
 

development.
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