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近期财政部表示正在抓紧研究“更大规模的减税、更加明显的降费”措
施，进一步降低企业成本。2018 年中国加大减税降费力度，按官方估计
全年将减轻税费负担 1.3 万亿元以上。然而，今年前 3 季度税收收入同
比增长 12.7%，高于名义 GDP 增速。近期数据显示经济下行压力加大，
房地产销售放缓，企业盈利增速回落，且贸易摩擦影响下，出口面临下
行风险。这一背景下，财政政策有望更加积极。 

1995 年以来中国宏观税负大幅上升，过去几年略有回落。中国广义政府
收入（不含土地出让金）在 2015 年达到 29.1%的高点，2017 年降至 27.5%。
今年以来，尽管税收收入增速较快，但非税收入同比负增长，宏观税负
仍有进一步回落的空间。 

从结构看，中国企业部门税负明显过重——增值税和企业所得税占 GDP
比例都高于国际水平。中国政府收入中占比最大的三项是增值税、社会
保险缴费和企业所得税。2017 年三项收入合计占广义政府收入 55%。以
税收占 GDP 比例衡量，中国的个人所得税和财产税低于同等收入国家水
平，而企业部门增值税和企业所得税高于同等收入国家水平。 

2019 年有望继续下调增值税税率，企业所得税也有下降空间。今年 5 月
1 日起，最高两档增值税税率各下调 1 个百分点至 16%和 10%。从增值
税结构看，最高档税率的税收份额最大。如果明年将最高档税率从 16%
下调到 14%，预计可降低增值税有效税率 0.4 个百分点，为企业部门减
税约 4000 亿元。如果政府其他收入和支出力度不变，可以通过将预算
赤字率从 2018 年的 2.6%提高到 3%来实现收支平衡。 

社保交由税务部门征收后，为避免企业税费负担上升，社保费率亟需下
调。7 月 20 日发布的《国税地税征管体制改革方案》要求明年起社保交
由税务部门统一征收。根据中金测算，社保费率下调 6-8 个点或能降低
从严征收对企业的影响，降低税费可以通过划转国资充实社保实现

1
。 

中长期看，增值税税率向“三档并两档”方向调整，企业税负将进一步
减轻。出于债务可持续性考虑，预算赤字率可能会维持在 3%以内。如果
不扩大赤字，减税会带来政府收支如何平衡的问题。短期内，可以通过
缩减政府开支或盘活存量实现政府资金平衡。从中长期看，如果进一步
降低企业部门税负，居民部门承担的税负比重可能上升。 
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中国有望进一步降低增值税税率为企业减负 

2018 年中国加大减税降费措施力度，在年初政府工作报告确定的 1.1 万亿元减税降费措
施基础上，年中出台更多措施。财政部预计全年减轻税费负担 1.3 万亿元以上。近期公
布的数据显示经济下行压力加大。然而，今年前 3 季度税收收入同比增长 12.7%，高于名
义 GDP 增速。近期数据显示经济下行压力加大，房地产销售放缓，企业盈利增速回落，
且贸易摩擦影响下，出口面临下行风险。财政部表示正在抓紧研究更大规模的减税、更
加明显的降费措施，进一步降低企业成本，激发市场活力

2
。 

社会各界普遍期待进一步的减税政策。我们预计 2019 年可能将最高档增值税税率下调
2-3 个百分点，企业所得税税率也有下调空间。社保交由税务部门征收后，为避免企业部
门广义税负上升，社保费率也亟需下调。中长期，增值税税率向“三档并两档”方向调
整，企业税负有望进一步减轻。 

中国企业部门税负偏高 

财政部公布的广义政府收入是按照国际货币基金组织（IMF）数据公布特殊标准（SDDS）
发布的数据，具有一定的国际可比性。按照财政部定义

3
，中国的广义政府收入包括一般

公共预算收入、政府性基金收入（不含国有土地使用权出让收入）、国有资本经营收入、
社会保险基金收入的合并数据，并剔除了重复计算部分。 

中国宏观税负 1995 年以来大幅上升，过去几年有所下降。总体上看，中国政府收入占
GDP 比例 1990 年代初大幅下降，1994 年税改后逐步上升（图表 1）。广义政府收入占 GDP
比例 2015 年达到 29.1%高点，最近几年回落，2017 年降至 27.5%。2018 年前 3 季度，一
般公共预算收入同比增长 8.7%，低于名义 GDP 增长 9.8%。其中，税收收入同比增长 12.7%，
高于名义 GDP 增速；但非税收入同比大幅下滑。预计 2018 年宏观税负进一步回落。 

中国政府各项收入中占比最大的三项收入是增值税、社会保险缴费和企业所得税。2017
年，三项收入合计占广义政府收入 55%。其中，增值税是国内第一大税种，2017 年总额
5.6 万亿元，占广义政府收入 25%；社会保险缴费 3.6 万亿，占广义政府收入 16%；企业
所得税 3.2 万亿，占广义政府收入 14%。（图表 2） 

图表 1: 中国宏观税负 1995 年后大幅上升，近几年下降 图表 2: 增值税、社保缴费、企业所得税贡献政府收入 55% 

  

资料来源：财政部、CEIC、中金公司研究部 
注：广义政府收入包括一般公共预算收入、政府性基金收入（不含国有土地
使用权出让收入）、国有资本经营收入、社会保险基金收入的合并数据，并剔
除了重复计算部分 

资料来源：财政部、CEIC、中金公司研究部 

                                                                 
2 http://www.mof.gov.cn/zhengwuxinxi/caizhengxinwen/201810/t20181018_3049921.htm 
3 http://yss.mof.gov.cn/qgczjs/201807/t20180724_2971791.html 
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和其他国家相比，中国企业部门承担的税负过高。中国政府各项税收中，增值税占 GDP
比例和 OECD 国家平均水平基本相当，但是高于同等收入国家水平；企业所得税占 GDP
比例明显高于国际平均水平；国际贸易税收占 GDP 比例高于 OECD 国家，但是低于同等
收入水平国家；个人所得税和财产税远低于 OECD 国家水平，也低于同等收入国家水平。
中国社保缴费低于 OECD 国家平均水平，与同等收入国家水平基本相当。总体而言，中
国企业部门税负明显高于国际水平。（图表 3） 

图表 3: 同各国比较，中国的增值税和企业所得税高，个人所得税和财产税低 

 

资料来源：OECD Global Revenue Statistics Database、IMF、中金公司研究部 
注：OECD 全球政府收入数据库覆盖包括 OECD 成员在内的 80 个国家和地区数据。中国数据根据中国财政部公布的财政收入计算。人均 GDP 来自 IMF 世
界经济展望（WEO）。 

过去几年的增值税改革取得一定的减税效果 

“营改增”改革以来，增值税有效税率明显下降。中国 2012 年开始实施“营改增”改革
试点，2016 年“营改增”范围扩大到所有行业。2017 年，进一步将四档增值税税率合并
至三档（图表 4）。增值税有效税率（增值税加营业税之和占 GDP 比例）从 2012 年的 7.8%
降到了 2017 年的 6.8%，年均下降 0.2 个百分点。（图表 5） 

今年 5 月 1 日下调增值税税率后，目前三档增值税税率分别为 16%、10%和 6%。销售或
进口大部分货物和租赁有形动产税率是 16%；销售或进口农产品等货物、交通运输、邮
政、基础电信、建筑、租赁不动产、销售土地使用权、销售不动产税率是 10%；增值电
信、金融、租赁以外的现代服务业、生活服务业、以及销售土地使用权以外的无形资产
税率是 6%。（图表 6） 
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图表 4:“营改增”以来的增值税改革 

 
资料来源：财政部、中金公司研究部 

图表 5: “营改增”后增值税有效税率明显下降 图表 6: 目前三档增值税税率覆盖范围 

 

 

资料来源：CEIC、中金公司研究部 资料来源：财政部、中金公司研究部 

增值税有效税率低于名义税率。2017 年，全部行业增值税有效税率为 6.8%。分行业看，
2016 年，制造业增值税有效税率为 8%，低于当年规定的销售货物的增值税税率 17%；交
通运输、仓储和邮政业增值税有效税率为 4%，低于当年规定交通运输服务业增值税税率
11%；住宿和餐饮业增值税有效税率为 2.8%，低于生活服务业增值税税率 6%。有效税率
低于名义税率，一方面因为存在一些减免税收优惠政策，另一方面也有税收覆盖不完全
的因素。（图表 7） 

 

日期

2012年1月1日

2012年9月1日 北京市

2012年10月1日 江苏省、安徽省

2012年11月1日 福建省、广东省及厦门市、深圳市

2012年12月1日 天津市、浙江省（含宁波市）、湖北省

2013年8月1日

2014年1月1日

2014年6月1日

2016年5月1日

2017年7月1日

2018年5月1日

增值税改革

在上海市交通运输业和部分现代服务业开展营改增试点。

营改增试点
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更多省市

营改增试点范围扩大到全国，扩大部分现代服务业范围，将广播影视作品的制作、发行、播
放纳入试点。

铁路运输和邮政服务业纳入营改增试点（交通运输业全部纳入营改增范围）。

电信业纳入营业税改征增值税试点范围。

营改增试点范围扩大到建筑业、房地产业、金融业、生活服务业，并将所有企业新增不动产
所含增值税纳入抵扣范围。

将17%、13%、11%、6%四档税率简并至17%、11%、6%三档。

将制造业等行业增值税税率从17%降至16%，将交通运输、建筑、基础电信服务等行业及农
产品等货物的增值税税率从11%降至10%
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图表 7: 分行业增值税有效税率 

 

资料来源：《中国税务年鉴》、CEIC、中金公司研究部 

2018 年进一步下调增值税税率，但全年增值税有效税率未必下降 

2017 年下半年至 2018 年上半年，增值税增速大幅加快，增速远高于名义 GDP。（图表 8）
增值税增速加快和税收征管力度上升有关。一是“营改增”增加了企业偷逃税的难度，
二是金税三期工程的全面上线后，税务部门通过信息化手段提高了税收征管效率。今年
上半年，增值税有效税率同比上升了 0.5 个百分点。（图表 9） 

今年 5 月 1 日下调税率后增值税增速明显回落，减税效果将持续到明年。5 月 1 日起，
最高两档增值税税率分别从 17%和 11%降至 16%和 10%。增值税增速 7 月份以来明显下
降，9 月出现同比负增长。3 季度增值税有效税率同比下降 0.4 个百分点。如果 4 季度增
值税有效税率同比仍然下降 0.4 个百分点，全年增值税有效税率可能高于去年。但是，
今年下调增值税税率对于明年上半年也有减税效果。 

图表 8: 今年 5 月 1 日下调税率后，增值税增速明显下降 图表 9: 今年上半年增值税有效税率上升，3 季度下降 

  

资料来源：CEIC、中金公司研究部 资料来源：CEIC、中金公司研究部 
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预计 2019 年进一步下调增值税税率 

我们预计 2019 年增值税最高档税率再次下调 2-3 个百分点。今年政府工作报告提出“改
革完善增值税，按照三档并两档方向调整税率水平”。我们估计，最高档税率所覆盖行业
贡献一半左右增值税，税率下调 2-3 个百分点可以实现 4000-6000 亿元减税。（图表 11） 

► 基准情形下，16%最高档税率下调至 14%：预计降低增值税 6%左右，有效税率下降
约 0.4 个百分点，2019 年减税约 4000 亿。考虑增值税随增加值增长而增长，预计
2019 年增值税税额增长 2%左右。 

► 乐观情形下，16%最高档税率下调至 13%：预计降低增值税 9%左右，有效税率下降
约 0.6 个百分点，2019 年减税约 6000 亿。考虑增值税随增加值增长而增长，预计
2019 年增值税税额下降 1%左右。 

不过，上述估算没有考虑征管力度的变化。如果下调增值税税率的同时税收征管力度提
升，则实际减税效果可能会低于上述估计。 

图表 10: 增值税减税情景假定 

 

资料来源：CEIC、中金公司研究部 

明年社保交由税务部门征收，须同时下调社保费率 

目前中国大部分企业缴纳社保仍不合规。按照《劳动法》规定，“用人单位和劳动者必须
依法参加社会保险，缴纳社会保险费”。但是根据“51 社保”发布的 2018 年《中国企业
社保白皮书》，全国社保缴费基数完全合规的企业仅占 27%。2017 年全国 4.2 亿城镇就业
中，只有 2.9 亿人参加城镇职工基本养老保险，覆盖率为 69%。 

2019 年起社保交由税务部门统一征收，可能提高企业成本。7 月 20 日，中办、国办发布
《国税地税征管体制改革方案》，明确“从 2019 年 1 月 1 日起，将基本养老保险费、基
本医疗保险费、失业保险费、工伤保险费、生育保险费等各项社会保险费交由税务部门
统一征收”

4
 。规范社会保险缴费有利于提升社会公平，避免逆向选择，但是给定社保

合规程度低的现状，如果严格依法征收，企业成本将大幅上升。 

如果维持总税负不变，需要降低社保费率。9 月 21 日，人社部、财政部、税务总局、国
家医保局四部门相关负责人表示“改革社会保险费征收体制总体上不增加企业负担”，并
且“将认真进行分析测算，抓紧研究提出适当降低社保费率、确保总体上不增加企业负
担的政策措施”

5
。中金研究报告

6
测算，下调 6-8 个点或能降低从严征收对企业的影响，

降税费可以通过划转国资充实社保实现。 

                                                                 
4 http://www.xinhuanet.com/politics/2018-07/20/c_1123156533.htm 
5 http://www.gov.cn/zhengce/2018-09/21/content_5324154.htm 
6 参见 2018 年 9 月 4 日中金主题策略研究《降税费已是当务之急——从社保费由税务部门征收说开去》和 2018 年 9 月 10 日中金主题策略研究《中

国降税费靠什么？——再谈划转国资充实社保》。 

增值税税率调整 名义GDP 增值税 增值税增速 有效税率

万亿 万亿 % %

2017 82.7 5.6 6.8

2018F 90.7 6.2 9.6 6.8

2019F 税率不变 98.8 6.7 9.0 6.8

最高档16%降到14% 6.3 2.2 6.4

减税力度 -0.4 -0.4

最高档16%降到13% 6.1 -1.2 6.2

减税力度 -0.6 -0.6
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中长期企业税负可能进一步降低 

2019 年预算赤字率可能会提高到 3%。前文估计，如果最高档增值税税率下调 2 个百分
点，2019 年增值税有效税率可能下降 0.4 个百分点左右。如果维持政府其他收入和支出
力度不变，可以通过将赤字率提高 0.4 个百分点来实现政府收支平衡，也就是将赤字率
从 2018 年的 2.6%提高到 2019 年 3%左右。 

中长期，增值税税率向“三档并两档”方向调整，企业税负将进一步减轻。目前三档税
率中，中间档税率 10%可能并到 6%，最高档税率也有可能进一步下调。出于债务可持续
性考虑，预算赤字率可能会维持在 3%以内。如果不扩大赤字，减税会带来政府收支如何
平衡的问题。短期内，可以通过缩减政府开支或盘活存量实现政府资金平衡。从中长期
看，如果进一步降低企业部门税负，居民部门承担的税负比重可能上升。 
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