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结构意义大于总量 

——央地财权改革方案点评 

 

   宏观简报  

      ◆ 要点 

10月 9日，国务院印发《实施更大规模减税降费后调整中央与地方收

入划分改革推进方案》，方案在保持现有财力格局总体稳定的前提下，优

化地区间留抵退税的责任分担，并尝试稳步推进健全地方税体系。 

方案改革措施主要包括：①全面营改增后，央地增值税“五五共享”

的 2-3 年过渡期结束，未来会延续该比例，有助稳定当前地方财力；②建

立增值税留抵退税长效机制，可有效为企业减负，而新分担机制有助提高

地方落实减税降费政策的积极性；③部分消费税征收环节后移，并通过增

量下划地方逐步培养地方税源。消费税征收环节后移，有助扩大税基、税

收征管效率也较高，同时若企业具有较高议价权，取消的生产环节消费税

可能会部分内化为企业利润。但由于此类试点品目消费税占比不高，短期

内影响较为有限。 

综合来看，方案通过建立增值税留抵退长效机制，可进一步推动减税

降费政策落实。新机制下，短期内地方间财力分配得到优化，长期内有助

推动央地财权事权分配体系更加科学高效化。 
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10月 9日，国务院印发《实施更大规模减税降费后调整中央与地方收入划分

改革推进方案》，方案原则是在保持现有财力格局总体稳定的前提下，优化

地区间留抵退税的责任分担，并尝试稳步推进健全地方税体系。方案共提出

三条改革措施，具体点评如下。 

全面营改增过渡期结束后，延续增值税1“五五分享”比例。根据《国务院关

于印发全面推开营改增试点后调整中央与地方增值税收入划分过渡方案的

通知》，2—3年过渡期已到期，而央地五五共享比例的继续实施，有助稳定

地方税源。 

建立增值税留抵退税长效机制，可有效为企业减负，而新分担机制有助增强

地方政府落实减税降费政策的积极性。2018 年我国针对先进制造等行业开

展一次性退税，实现退税额 1148亿。今年 4月试行全行业增值税期末留抵

税额退税制度，未来该制度常态化后，按规定符合条件企业每年可至多申请

2 次退税，有助改善企业现金流，促进企业扩大再生产。而今年减税降费 2

万亿的目标，使得地方政府财力承压，落实减税降费积极性可能也会受影响。

新分担机制的建立，将合理优化地区间增值税留抵退税负担，增强地方政府

落实减税降费的积极性。 

根据新的分担机制，央地退税各自分担 50%，同时地方分担的部分，由企业

所在地全部负担（50%）调整为先负担 15%，其余 35%暂由企业所在地一

并垫付，再由各地按上年增值税分享额占比均衡分担，垫付多于应分担的部

分由中央财政按月向企业所在地省级财政调库。在此我们通过表 1对留抵退

税分担机制前后的变化进行简化测算，假定央地年度留抵退前增值税收入为

300亿，留抵退后增值税收入 200亿（央地各自分担 50亿）。原机制下 A、

B 和 C 三省留抵退后增值税收入变动较大，从 50%到 88.9%不等，其中 A

省财政压力增加明显，其执行留抵退税机制的积极性或降低。而新机制通过

均衡分担机制，可有效调剂各省财政压力，推动减税降费落实。 

表 1：留抵退税分担机制前后的变化 

原

机

制 

中央 VAT 

（留抵退前） 
地方 

VAT 

（留抵退前） 
留抵退税额 

VAT 

（留抵退后）    

地方 VAT（留抵退后） 

/VAT（留抵退前）% 

150 A省 60 30 30 
   

50.0 

中央 VAT 

（留抵退后） 
B省 45 5 40 

   
88.9 

100 C省 45 15 30 
   

66.7 

新 

机

制 

中央 VAT 

（留抵退前） 
地方 

VAT 

（留抵退前） 
地方负担 15% 地方垫付 35% 

地方均衡分担

35% 
中央转移支付 

VAT 

（留抵退后） 

地方 VAT（留抵退后） 

/VAT（留抵退前）% 

150 A省 60 9.0 21.0 14.0 7.0 37.0  61.7 

中央 VAT 

（留抵退后） 
B省 45 1.5 3.5 10.5 / 33.0  73.3 

100 C省 45 4.5 10.5 10.5 / 30.0  66.7 

资料来源：光大证券研究所宏观组测算，单位为亿元 

假设：A、B、C三省在今年和去年增值税收入不变，但今年在全面试行增值税留抵退税制度后，各省实际增值税收入会随着退税额大

小而变动，原机制下 A省企业退税额较高会带来其财政压力较大，但新机制下各省通过均衡分担机制可有效分担留抵退税带来的财政

收入压力（均衡分担的权重按留抵退税前各地 VAT比例计算，其中 A省分担比例为 60/(60+45+45)）。 

 

                                                        
1 此处增值税为国内增值税，进口增值税和出口退增值税为海关代为征缴或免抵退，属于

中央财权。 
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部分消费税征收环节后移，并通过增量下划地方逐步培养地方税源。从表 2

可以看到，2017 年我国消费税超过 85%仍集中在生产环节，批发零售环节

占比不足 15%（其中卷烟在生产、批发环节均有征税）。方案提出将先对高

档手表、贵重首饰和珠宝玉石等条件成熟的品目实施改革，再结合消费税立

法对其他具备条件的品目实施改革试点。消费税征收环节后移，有助于扩大

税基、税收征管效率也较高，同时若企业具有较高议价权，取消的生产端消

费税可能会部分比例转为企业利润。但由于此类试点品目消费税占比不高，

短期内影响较为有限。此外，方案提出将对整体消费税改革调整的存量部分

核定基数，由地方上解中央，增量部分原则上将归属地方。此举既保障了当

前央地财权格局基本稳定，又提高了地方政府促进当地消费的积极性，随着

消费税增量部分逐年增加，中长期内有望成为重要的地税来源。同时，需要

关注后续消费税税率是否会有所调整进而对消费税带来的影响。 

表 2：国内消费税行业分类（2017年） 

消费税行业分布 规模（亿元） 占比（%） 

国内消费税总计 10395.6 100.0 

制造业 8907.8 85.7 

酒的制造 332.6 3.2 

烟草制品 3876.6 37.3 

石油加工 3598.0 34.6 

化学原料及化学制品 413.6 4.0 

汽车制造 1016.5 9.8 

批发业 1419.0 13.7 

零售业 64.3 0.6 

资料来源：税务年鉴 2018，光大证券研究所整理 

 

综合来看，方案通过建立增值税留抵退长效机制，可进一步推动减税降费政

策落实。新机制下，短期内地方间财力分配得到优化，长期内有助推动央地

财权事权分配体系更加科学高效化。 

http://www.hibor.com.cn


2019-10-10 宏观经济 

 

敬请参阅最后一页特别声明 -4- 证券研究报告 

 

行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及

公

司

评

级 

买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的

投资评级。 

基准指数说明：A股主板基准为沪深 300 指数；中小盘基准为中小板指；创业板基准为创业板指；新三板基准为新三板指数；港

股基准指数为恒生指数。 
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