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[Table_Summary] 报告摘要： 
我们测算 2 万亿元减税降费可提高 2019 年 GDP 增速 0.8 个百分点。 

 宏观税负统计与减税讨论起源 

真实口径较 IMF 统计口径更能反映我国宏观税负水平。真实口径在 IMF 统计口径基

础上纳入土地出让金收入。两者差距有缩小趋势，真实口径仍高于 IMF 统计口径 5

到 7个百分点。 

中国宏观税负低于欧洲国家，但大量财政支出用于经济建设，民生支出占比偏低。

中国宏观税负真实口径低于欧洲国家，高于美国，与日本相当。民生支出约占总体

支出三分之一，低于代表性发达经济体。减税可降低宏观税负，并与改善民生形成

良性循环。 

 中国处于经济转型期，减税可提高潜在增长率 

劳动和资本增长率呈现下滑趋势，未来将依靠效率驱动带动经济增长。我们使用索

洛模型分析中国经济增长处于转型阶段的原因，包含人口红利消退，社会老龄化加

剧，资本回报率下降，投资动力不足等因素。减税可鼓励科技研发和创新，加快进

入效率驱动阶段。 

减税能提高资本存量，提高劳动参与率，促进市场在资源配置的决定作用。减税增

厚企业利润，提升企业投资活力，并提高资本存量。所得税减税提升劳动者实际收

入，有助于提高劳动参与率。减税能激发市场活力，增值税改革使得税率差距减小，

有助于市场在资源的优化配置。 

 减税降费具体组成 

2 万亿减税降费是历史最高。其中包含 4000亿元个税减税，10000亿元增值税减税，

3000亿元社保降费和 3000亿元其他降费。 

 减税降费对GDP的拉动 

减税降费合计可拉动 2019年 GDP 增速 0.8个百分点。我们测算个税减税带动消费扩

张 2320 亿元，拉动 GDP 增速 0.26 个百分点；增值减税降低有效税率 0.78 个百分点，

拉动 GDP 增速 0.27 个百分点；社保费率下降和其他降费相当于降低企业所得税有效

税率 1.14个百分点，拉动 GDP 增速 0.27 个百分点。 

 风险提示： 

逆周期调节不及预期、中美贸易摩擦加剧、全球经济下行超预期等。 
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1、宏观税负统计与减税讨论起源 

 

（一）宏观税负统计：IMF 统计口径与真实口径比较 

 

IMF 统计口径与真实口径（含土地出让金）相差较大，存在缩小趋势。宏观税负指

在一定期间内一国的政府收入占经济总量（GDP）的比重。按照 IMF《2001 年政府财政

统计手册》标准，一般政府收入包括税收收入、社会缴款、赠与和其他收入，没有纳入土

地出让金收入。非税性的土地出让金是中国地方财政收入的重要来源，对地方财政收支平

衡具有重要意义，所以我们计算的真实口径在 IMF 统计口径上增加了土地出让金收入。

IMF 统计口径约 28%且在 2013 年至 2017 年期间趋势平稳，而真实口径在该期间从最高

约 35%水平降低到最低约 33%水平（图 1）。两者之间最大差距为 2013 年的 7.6%。差距

在 2014 年之后有明显的缩小，并在 2017 年略微反弹。其原因可能是此期间的房地产库存

量较大，土地交易市场缺乏活力，抑制了地方政府的土地出让。 

 

图 1：宏观税负统计 

 

资料来源：Wind，财政部，IMF，民生证券研究院 

 

（二）减税讨论起源：基于宏观税负和民生支出的国际比较 

 

我国宏观税负低于欧洲国家，与日本相当。财政收入包含公共财政收入与政府性基金

收入，而在政府性基金收入中土地出让金占比非常高，因此真实口径能够更准确反应中国
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宏观税负水平。中国 2017 年宏观税负为 33.82%，低于欧洲国家，与日本相当，处于发达

国家水平（图 2）。排在中国之前的欧洲国家均属于福利国家，社会福利支出较大，较高

的宏观税负才能减少财政赤字。即使按照 IMF 统计口径，中国的宏观税负为 28.28%，依

旧高于新兴国家越南和印度，与南非相当。这为我国减税降费提供了空间。 

 

图 2：宏观税负国际比较 

 

资料来源：Wind，财政部，IMF，民生证券研究院 

 

我国财政支出大量用于经济建设，民生支出占比不高。在财政支出项目中与民生相

关的主要是教育支出、医疗卫生支出和社会保障支出。此三类支出总和占总体财政支出的

比重在 2007 年到 2018 年之间有微弱的上升趋势，由 2007 年的 29.25%上升至 2018 年的

33.95%，表明我国财政支出在逐渐转向于民生部门。但是，2017 年的比重数值最高为

34.08%，显著低于同期美国的 61.66%（图 3），表明我国在民生支出上尚显不足。原因

是我国依旧属于发展中国家，财政支出大量用于经济建设，抑制了在民生部分的支出。减

税降费已经成为今年政府最重要的工作之一，能直接助力改善民生并有望形成良性循环。 
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图 3：民生支出国际比较 

 
资料来源：Wind，财政部，IMF，民生证券研究院 

 

2、中国处于经济转型期，减税可提高潜在增长率 

 

（一）中国经济处于转型阶段 

 

中国经济处于从要素驱动向效率驱动的转型阶段。长期经济增长和短期经济波动是

宏观研究中最核心的问题。凯恩斯学派用总需求和总供给解释短期经济波动，成为主流的

短期波动理论。受 2018 年中美贸易战和全球经济增长下滑等因素影响，实际 GDP 增长减

速下行，中国现处于短期经济波动的谷底（图 4）。索洛模型是分析长期经济增长问题最

具代表性的模型，该理论模型将经济增长的动力划分为三个方面：劳动力、资本以及全要

素生产率。我们可以将经济增长率分解成其三个组成部分，并得到以下公式： 

y = μ + α ∗ k + β ∗ l 

 

其中，y 是经济增长率，k 是资本增长率，l 是劳动力增长率，μ 是全要素生产率，α

和 β分别表示资本增长和劳动力增长对长期经济增长的边际影响力。 
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图 4：短期经济增长处于谷底 

 

资料来源：民生证券研究院 

 

在过去很长一段时间，中国依靠的是高资本增长（上式中的 k）和人口红利（上式中

的 l）带来的高经济增长率，处于要素驱动阶段。当前，要素驱动对中国经济增长的贡献

在逐渐下滑。原因有两方面：一是中国人口红利消退，老龄化加剧，劳动力供给减少，导

致劳动力成本增加，企业对劳动力需求下降，劳动力增长下滑；二是 08 年金融危机后的

大规模经济刺激导致资本回报率下降，企业投资动力不足，资本存量增长下滑。随着研发

投入不断增加、高端制造能力不断提升、消费对经济贡献率不断提高，全要素生产率（上

式中的 μ）上升，我国将进入效率驱动阶段。未来，中国能否继续保持稳定的经济增长率，

取决于效率要素能否抵御资本和劳动力要素的下滑。 

 

（二）减税可提高中国潜在经济增长率 

 

减税加速转型完成。减税通过三个方面影响索洛模型中相对应的各个要素来提高中国

潜在经济增长率。第一，减税可以提高资本存量。减税刺激企业增加的投资是短期需求，

也会形成资本存量，抵御资本增长率的回落，从而促进经济增长。其次，减税可以激发劳

动力市场活力。个人所得税的下调增加了劳动者的实际收入并同时减少了企业的用人负担，

进而有助于提高劳动参与率。最后，减税有助于市场资源优化配置。市场配置资源是最有

效率的，征税影响市场效率的发挥，这是税收的代价。减税可以降低税收对商品价格的影

响，更有利于市场配置资源，激发市场活力。差别税率越多，企业面临的市场公平竞争环

境越会遭到破坏。增值税改革使得行业之间税率差距越小，进而有助于提高市场在资源配

置中的决定作用。 
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3、减税降费具体组成 

 

这轮减税降费规模是历史最高。减税降费是今年积极财政政策的头等大事，是减轻企

业负担、激发市场活力的重大举措，是宏观政策支持稳定经济增长的重大举措。李克强总

理在 3 月 5 日两会闭幕仪式上提出全年减轻企业税收和社保缴费负担约 2 万亿元。2 万亿

元减税降费由增值税减税、个税减税、社保降费和其他降费组成。 

 

增值税改革减税约 10000 亿元。增值税是我国税收总额最大且税基极宽的税种，在

2018 年税收收入占比达到 39.34%。在当前整体税负下降的大前提下，增值税减税是影响

最广泛和最有效的措施。增值税税率下调于 2019 年 4 月 1 日实施，具体措施包括降低增

值税税率水平、扩大进项税抵扣范围、试行期末留抵退税制度和对服务业进项税额加计抵

减。降低增值税税率措施包括将制造业等行业现行 16%的税率降至 13%以及将交通运输

业、建筑业等行业现行 10%的税率降至 9%。我们测算，16%档降至 13%档减税额为 7945

亿元，10%档降至 9%档减税额为 2297 亿元（图 6），合计为 10242 亿元（图 5），该数

值接近财政部和税务总局在 3 月 27 日深化增值税改革政策例行吹风会上提出的预计增值

税减税 1 万亿。 

 

个税改革减税约 4000 亿。新修订的《中华人民共和国税法实施条例》和《中华人民

共和国个人所得税法》于 2019 年 1 月 1 日实施，主要通过上调个税起征点和引进 6 项专

项附加税扣除来降低个人所得税。财政部和税务总局在例行吹风会议上表示 2 万亿元减税

降费中减税占七成左右，约为 1.4 万亿。因此，在此基础上减去 1 万亿增值税减税，个税

减税规模为 4000 亿元。其中，新税法将个税起征点从 3500 元/月提高至 5000 元/月。财政

部和国家税务局在税法改革获得通过后举行的新闻发布会上表示个税减税规模大致能达

到 3200 亿元。另一方面，新引进的 6 项专项附加税扣除包含子女教育支出、继续教育支

出、大病医疗支出、住房贷款利息支出、住房租金支出和赡养老人支出。4000 亿个税减

税剩余部分属于这部分扣除抵免，为 800 亿元（图 5）。 

 

社保降费和其他降费合计约 6000 亿元。社保费用是企业成本的重要构成，社保降费

减少企业负担，提高企业的利润水平和发展空间，同时也有利于稳就业。社保降费于 2019

年 5 月 1 日实施，内容包括缴费比例下调、缴费基数下调和延长降低失业和工伤保险费率

政策。人社部预计社保降费规模达到 3000 亿元（图 5）。剩下的 3000 亿元为降低政府收

费和经营服务性收费，4 月 3 日的国常会作出专门部署，包含减免不动产登记费，扩大减

缴专利申请费、年费等范围，降低因私普通护照等出入境证照、部分商标注册及电力、车

联网等占用无线电频率收费标准。主要措施于 2019 年 7 月 1 日实施。 
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图 5：降税降费具体组成 

 

资料来源：Wind，财政部，国常会，民生证券研究院 

 

图 6：增值税减税具体组成 

 

资料来源：Wind，财政部，民生证券研究院 

 

4、减税降费对 GDP 的拉动 

 

减税降费合计可拉动 2019 年 GDP 增速 0.8 个百分点。我们对 GDP 的拉动测算所需

参数主要基于李戎和吕冰洋等（2018）关于税率与经济增长的关系的研究。该研究表明降

低企业所得税和增值税实际有效税率 1%，经济增长率将分别提高 0.24%和 0.45%。因为
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