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事件： 

1-2 月累计，全国一般公共预算收入 39104 亿元，同比增长 7%。其中，中央一般公共预算收入 19415 亿元，

同比增长 6.6%；地方一般公共预算本级收入 19689 亿元，同比增长 7.4%。全国一般公共预算收入中的税收

收入 35114 亿元，同比增长 6.6%；非税收入 3990 亿元，同比增长 10.8%。主要收入项目情况如下：国内增

值税 14414 亿元，同比增长 11.3%。国内消费税 3720 亿元，同比增长 26.7%。企业所得税 8213 亿元，同比

增长 10%。个人所得税 2326 亿元，同比下降 18.1%。进口货物增值税、消费税 2946 亿元，同比增长 4.5%；

关税 457 亿元，同比下降 3.9%。出口退税 2667 亿元，同比增长 23.4%。城市维护建设税 1121 亿元，同比增

长 7.6%。  

观点： 

个税专项附加扣除巧妙兼顾效率公平原则，增值税率下调或助推消费税收入增加，财政体制的绩效评价体系

将成为重点改革方向，构建银行与财政合作的风险缓释担保基金有利于精准调控。 

1.个税专项附加扣除巧妙兼顾效率公平原则 

财政部数据显示：1-2 月累计个人所得税 2326 亿元，同比下降 18.1%。2019 年 1 月 1 日起，新的个人所得

税法将正式实施。新个人所得税法实施 后，纳税人每月的起征点从 3500 元提高到 5000 元，并且还有 6 项

专项附加扣除政策减税。6 项专项附加扣除指子女教育、继续教育、大病医疗、住房贷款利息或者住房租金、

瞻养老人（其中大病医疗 2020 年才会启动）。个税专项附加扣除巧妙地兼顾了不同区域工薪阶层薪资和生活

水准差异，比单纯提高个税免征额更具备公平效率原则。个税专项附加扣除有利于降低中产阶层的个体税负，

提高中产阶层的可支配收入，对于边际消费倾向的提升有较好的助推作用。 

2.增值税率下调或助推消费税收入增加 

1-2 月累计国内增值税 14414 亿元，同比增长 11.3%。总理政府工作报告上指出：“实施更大规模的减税，普

惠性减税与结构性减税并举，重点降低制造业和小微企业税收负担。深化增值税改革，将制造业等行业现行

16%的税率降至 13%，将交通运输业、建筑业等行业现行 10%的税率降至 9%，确保主要行业税负明显降低；

保持 6%一档的税率不变，但通过采取对生产、生活性服务业增加税收抵扣等配套措施，确保所有行业税负

只减不增，继续向推进税率三档并两档、税制简化方向迈进。” 增值税率的降低将有效降低实体经济的税负，

车企纷纷开启了价格调整，豪华车又迎来一波降价潮。为了响应政策，3 月 15 日晚，梅赛德斯-奔驰就宣布，

从即日起购买全车系产品提前享受价格优惠。预期随着增值税税率的下调，我国国内增值税同比增速有可能

下降。增值税税率的下调，有利于激发我国中产阶层的消费潜力，对于消费税增速的提升有助推作用。 

3.财政体制的绩效评价体系将成为重点改革方向  

1-2 月累计卫生健康支出 2213 亿元，同比增长 6.1%。节能环保支出 666 亿元，同比增长 45.3%。城乡社区

支出 3136 亿元，同比增长 23.1%。农林水支出 2230 亿元，同比增长 4.7%。交通运输支出 2285 亿元，同比
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增长 55%。我国各项民生支出增速显著，但财政支出的绩效评价体系将成为重点改革方向。国务院总理李克

强指出：政府要过紧日子，不仅要压缩一般公共预算的支出，而且增加特定的金融机构和央企上缴利润、进

入国库。今后要把绩效评价结果与预算调整和政策调整挂起钩来，低效无效资金一律削减，长期沉淀资金一

律收回，统筹用于亟需支持的领域。预期提升财政资金的使用效率将是我国财政体制改革的重要目标。 

4.构建银行与财政合作的风险缓释担保基金有利于精准调控 

1-2 月累计，全国一般公共预算支出 33314 亿元，同比增长 14.6%。其中，中央一般公共预算本级支出 4078

亿元，同比增长 15.4%；地方一般公共预算支出 29236 亿元，同比增长 14.5%。主要支出科目情况如下：教

育支出 5052 亿元，同比增长 14.4%。科学技术支出 980 亿元，同比增长 22.3%。文化旅游体育与传媒支出

427 亿元，同比增长 11.3%。社会保障和就业支出 5970 亿元，同比增长 8.6%。与民生相关的财政支出增速

显著，为了有效提升财税宏观调控的精准性，建议可采用银行与财政合作的风险缓释担保基金模式。比如可

建立大学生创业信用贷款担保基金，对于名校研究生学历的大学毕业生设立积分信用体系，建立财政贴息贷

款体系，将财政中就业和社保支出资金划转部分用于建立信用贷款担保基金，并且基金对于创业信用贷款中

一定范围内的不良率进行兜底。 

结论： 

个税专项附加扣除有利于降低中产阶层的个体税负，提高中产阶层的可支配收入，对于边际消费倾向的提升

有较好的助推作用；预期随着增值税税率的下调，我国国内增值税同比增速有可能下降。增值税税率的下调，

有利于激发我国中产阶层的消费潜力，对于消费税增速的提升有助推作用；中央指出要把绩效评价结果与预

算调整和政策调整挂起钩来，低效无效资金一律削减，长期沉淀资金一律收回，统筹用于亟需支持的领域。

预期提升财政资金的使用效率将是我国财政体制改革的重要目标；为了有效提升财税宏观调控的精准性，建

议可采用银行与财政合作的风险缓释担保基金模式。比如可建立大学生创业信用贷款担保基金，对于名校研

究生学历的大学毕业生设立积分信用体系，建立财政贴息贷款体系，将财政支出中就业和社保支出资金划转

部分用于建立信用贷款担保基金，并且基金对于创业信用贷款中一定范围内的不良率进行兜底。 

风险提示：国际政经环境存不确定性 减税降负效应或不及预期 
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行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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