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事项： 

[Table_Summary] 2019 年 3 月 5 日，政府工作报告中提出“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”。 

 

国信建材观点：增值税税率降幅明显，对制造业减税效果显著，建材行业也有望明显受益。税率从 16%降低至 13%，

建材板块利润增厚比例约 9.3%，各子行业龙头标的利润增厚幅度 6%-15%不等。我们认为重点利好两类企业：1）具

备一定规模优势，对上下游有一定议价能力的龙头企业，推荐海螺水泥、冀东水泥、华新水泥、塔牌集团、旗滨集

团、中国巨石、北新建材；2）产品消费属性强、毛利率较高，利润规模偏小的企业，我们推荐关注产业链上带有消

费属性的建材标的，东方雨虹、伟星新材、科顺股份、三棵树、帝欧家居、坚朗五金。 

评论： 

 增值税是我国第一大税种 

增值税是以销售货物、提供应税劳务、发生应税行为的增值额和货物进口金额为计税依据而课征的一种流转税；从计税

原理上说，增值税是对商品生产、流通、劳务服务中多个环节的新增价值或商品的附加值征收的一种流转税。增值税仅

对增值额征税，是一种价外税，以产品不含税价格为计税依据，在生产、流通或消费环节中逐级转嫁，最终由消费者实

际负担。目前，增值税已经成为我国最主要的税种之一，截止 2017 年国内增值税占我国税收收入的 39%，是我国第一

大税种。 

图 1：2017 年我国各项税收占比 

 

资料来源：WIND、国信证券经济研究所整理 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

国内增值税 企业所得税 进口环节税 个人所得税 国内消费税 契税 土地增值税 城市维护建设税 其他

 

19751240/36139/20190309 16:41

http://www.hibor.com.cn/


 
 
 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 全球视野 本土智慧 

 
Page  2 

 增值税改革持续深化，近年来多次降税并档 

增值税自 1979 年开始引入试行以来，分别于 1984 年、1993 年和 2012 年进行了三次重要改革，2012 年后基本完成了

增值税的改革过程，2016 年 5 月，为避免重复征税，开始全面推开营改增试点，将建筑业、房地产业、金融业和生活服

务业等全部纳入试点范围，由缴纳营业税改缴增值税。 

从税率变革来看，增值税税率及税率档数也经历了不断的调整：1）2017 年 7 月 1 日起，增值税税率由四档减至 17%、

11%和 6%三档，取消 13%的税率；2）2018 年 5 月 1 日起，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%。 

目前，我国现行增值税三档税率为 16%、10%、6%；其中，16%主要针对核心制造业，10%主要面对建筑、房地产、

公用事业、农林牧渔、交通运输与通信，6%主要面向金融和服务业相关。 

表 1：近年来历次增值税降税并档 

2016 年 5 月 2017 年 7 月 2018 年 5 月 2019 年 主要适用行业 

17% 17% 16% 13% 大部分制造业 

13% 
11% 10% 9% 建筑装饰、房地产、交通运输、通信及农林牧渔等 

11% 

6% 6% 6% 6% 金融、生活服务等 

资料来源:国家税务总局、国信证券经济研究所整理 

 增值税税率进一步降低，建材板块受益明显 

3 月 5 日，政府工作报告中提出“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”。增值税税率降幅明显，

对制造业减税效果显著，建材行业也有望明显受益。  

我们以 2018 年上半年财报数据为例，对建材板块重点上市公司增值税减税增厚利润情况进行测算：假设销售价格

不变，整体来看，增值税税率从 16%降低至 13%，建材板块利润增厚比例约 9.3%，各子行业龙头标的利润增厚幅

度 6%-15%不等。 

我们认为重点利好两类企业： 

1）具备一定规模优势，对上下游有一定议价能力的龙头企业，推荐海螺水泥、冀东水泥、华新水泥、塔牌集团、

旗滨集团、中国巨石、北新建材； 

2）产品消费属性强、毛利率较高，利润规模偏小的企业，我们推荐关注产业链上带有消费属性的建材标的，东方雨虹、

伟星新材、科顺股份、三棵树、帝欧家居、坚朗五金。 

表 2：增值税税率从 16%降低至 13%对非金属建材板块上市公司业绩影响测算 

证券代码 证券简称 
营业收入 

（百万元） 

毛利率 

（%） 

净利润 

（百万元） 

净利率 

（%） 

增厚利润 

（百万元） 

增厚比例 

（%） 

002066.SZ 瑞泰科技 1,858.03 18.5% 6.32 1.5% 15.66 247.86% 

000619.SZ 海螺型材 1,414.40 11.6% 2.66 0.2% 5.44 204.74% 

603616.SH 韩建河山 345.24 19.1% 3.86 2.3% 4.60 119.14% 

002201.SZ 九鼎新材 481.50 23.4% 5.19 1.1% 5.47 105.36% 

002162.SZ 悦心健康 423.40 34.9% 8.36 1.8% 6.29 75.30% 

002791.SZ 坚朗五金 1,582.89 38.0% 31.45 1.8% 19.44 61.81% 

002302.SZ 西部建设 8,166.62 8.2% 79.40 1.2% 46.17 58.15% 

002671.SZ 龙泉股份 427.39 36.7% 7.90 1.4% 4.32 54.69% 

600881.SH 亚泰集团 6,422.91 29.3% 79.54 0.2% 41.55 52.23% 

002785.SZ 万里石 397.24 18.4% 9.74 2.4% 3.80 38.98% 

002694.SZ 顾地科技 810.25 17.8% 11.20 0.8% 4.04 36.09% 

603378.SH 亚士创能 650.79 28.0% 19.28 3.0% 6.53 33.88% 

002457.SZ 青龙管业 414.94 29.6% 6.24 1.4% 1.68 26.95% 

300093.SZ 金刚玻璃 300.11 36.0% 11.91 4.0% 3.20 26.91% 

000012.SZ 南玻 A 5,471.17 25.1% 352.84 6.6% 88.30 25.02% 

603385.SH 惠达卫浴 1,385.83 27.3% 118.39 9.4% 28.40 23.99% 

600425.SH 青松建化 953.08 27.4% 66.16 3.1% 15.58 23.55% 

000401.SZ 冀东水泥 7,823.50 35.1% 515.81 7.1% 121.17 23.49% 
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表 2：增值税税率从 16%降低至 13%对非金属建材板块上市公司业绩影响测算 

000910.SZ 大亚圣象 3,160.58 35.2% 179.72 6.3% 41.10 22.87% 

603737.SH 三棵树 1,325.54 41.1% 59.06 4.5% 13.03 22.06% 

600876.SH 洛阳玻璃 702.36 26.2% 21.98 4.0% 4.62 21.01% 

300198.SZ 纳川股份 615.72 21.5% 25.21 4.5% 4.75 18.84% 

600819.SH 耀皮玻璃 1,785.60 18.1% 60.97 4.6% 11.00 18.05% 

000877.SZ 天山股份 2,971.19 33.8% 307.99 12.0% 54.94 17.84% 

002596.SZ 海南瑞泽 1,450.98 23.8% 75.09 5.2% 12.86 17.13% 

300160.SZ 秀强股份 719.21 29.5% 63.25 9.5% 10.79 17.07% 

002271.SZ 东方雨虹 5,613.00 36.9% 618.41 11.0% 102.66 16.60% 

600720.SH 祁连山 2,349.74 32.3% 219.48 8.9% 35.31 16.09% 

000546.SZ 金圆股份 3,580.33 12.7% 170.06 5.9% 27.21 16.00% 

000789.SZ 万年青 4,090.58 34.9% 513.90 21.2% 78.83 15.34% 

002641.SZ 永高股份 2,319.37 23.9% 83.08 3.6% 11.90 14.32% 

002225.SZ 濮耐股份 1,901.35 28.9% 123.09 6.9% 16.29 13.24% 

600586.SH 金晶科技 2,380.82 24.8% 201.95 8.7% 26.26 13.00% 

002798.SZ 帝欧家居 1,919.98 34.3% 157.53 8.1% 20.00 12.70% 

002080.SZ 中材科技 4,745.89 28.3% 384.39 8.8% 47.92 12.47% 

002392.SZ 北京利尔 1,501.79 38.7% 179.24 12.0% 20.99 11.71% 

600449.SH 宁夏建材 1,689.88 35.6% 142.77 9.5% 15.55 10.89% 

002918.SZ 蒙娜丽莎 1,409.90 34.9% 133.31 9.5% 13.53 10.15% 

002795.SZ 永和智控 324.19 26.0% 31.90 9.8% 2.92 9.17% 

600802.SH 福建水泥 1,266.44 34.1% 225.19 20.8% 20.46 9.09% 

600539.SH *ST 狮头 33.40 20.9% 3.57 12.7% 0.31 8.57% 

600678.SH 四川金顶 165.38 21.0% 16.47 9.9% 1.40 8.50% 

002742.SZ 三圣股份 1,256.87 22.6% 70.72 7.0% 5.57 7.88% 

300117.SZ 嘉寓股份 1,868.40 13.1% 56.03 3.2% 4.38 7.82% 

600585.SH 海螺水泥 45,742.25 44.2% 12,942.09 29.1% 1008.75 7.79% 

300374.SZ 恒通科技 308.70 32.3% 25.70 8.3% 1.93 7.51% 

300344.SZ 太空智造 243.51 33.5% 32.43 14.6% 2.41 7.45% 

000786.SZ 北新建材 5,987.98 36.2% 1,298.64 21.8% 95.75 7.37% 

600552.SH 凯盛科技 1,309.37 16.8% 47.48 4.1% 3.45 7.26% 

300737.SZ 科顺股份 1,249.03 34.3% 129.48 10.4% 9.35 7.22% 

002233.SZ 塔牌集团 3,031.43 42.5% 861.50 28.4% 61.20 7.10% 

000055.SZ 方大集团 1,442.05 35.1% 230.13 16.0% 15.77 6.85% 

601636.SH 旗滨集团 3,769.97 31.4% 655.37 17.4% 43.85 6.69% 

002372.SZ 伟星新材 1,886.86 46.1% 385.99 20.5% 24.95 6.46% 

000935.SZ 四川双马 995.26 44.6% 293.23 30.4% 18.89 6.44% 

600801.SH 华新水泥 11,883.07 37.8% 2,067.92 19.0% 131.78 6.37% 

300699.SZ 光威复材 650.69 49.1% 214.28 32.9% 12.96 6.05% 

601996.SH 丰林集团 646.14 23.0% 68.12 10.8% 4.05 5.94% 

600668.SH 尖峰集团 1,503.03 41.6% 301.95 22.2% 17.68 5.85% 

603038.SH 华立股份 325.65 27.1% 36.61 11.2% 2.10 5.73% 

002398.SZ 建研集团 1,154.43 25.7% 116.95 10.4% 6.70 5.73% 

002623.SZ 亚玛顿 954.99 13.6% 18.90 2.2% 1.08 5.72% 

300715.SZ 凯伦股份 245.88 36.7% 25.23 10.3% 1.43 5.68% 

600176.SH 中国巨石 5,017.87 45.6% 1,267.07 25.4% 67.11 5.30% 

002718.SZ 友邦吊顶 355.90 37.8% 52.86 14.5% 2.78 5.26% 

603688.SH 石英股份 302.17 41.7% 58.47 19.4% 3.08 5.26% 

002088.SZ 鲁阳节能 763.89 43.1% 149.32 19.5% 7.64 5.12% 

000672.SZ 上峰水泥 2,081.91 44.3% 509.63 24.7% 25.75 5.05% 

300395.SZ 菲利华 329.30 46.6% 79.06 24.1% 3.42 4.32% 

603601.SH 再升科技 552.48 32.2% 75.55 13.6% 3.23 4.28% 

600293.SH 三峡新材 7,465.18 6.8% 214.12 2.9% 8.76 4.09% 

002613.SZ 北玻股份 624.60 21.3% 76.17 13.8% 2.97 3.90% 

002652.SZ 扬子新材 1,385.07 14.5% 37.07 4.6% 1.32 3.56% 

300599.SZ 雄塑科技 842.87 22.4% 91.77 10.9% 2.90 3.16% 

300196.SZ 长海股份 986.89 25.7% 107.96 10.9% 3.23 2.99% 

002043.SZ 兔宝宝 1,905.45 19.6% 190.16 10.0% 5.27 2.77% 
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表 2：增值税税率从 16%降低至 13%对非金属建材板块上市公司业绩影响测算 

603826.SH 坤彩科技 287.48 45.2% 89.24 31.0% 2.29 2.56% 

603856.SH 东宏股份 749.94 23.2% 79.65 10.6% 0.68 0.86% 

603937.SH 丽岛新材 594.42 15.7% 50.73 8.5% 0.00 0.00% 

 
合计 

  
28,341.41 

 
2,630.72 9.28% 

资料来源: 

 

 风险提示 

1、宏观经济低于预期；2、供给侧改革、环保等政策放松；3、企业在上下游议价差异导致实际情况与测算结果存在偏差。 
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相关研究报告： 
 
《非金属建材周报（19 年第 9 周）：风险偏好提升，关注库存，把握优质标的》 ——2019-03-04 

《国信周期组专题会议纪要：如何看待春季周期产业链的投资机会》 ——2019-02-19 

《非金属建材周报（19 年第 7 周）：冷静应对，价值投资》 ——2019-02-18 

《非金属建材行业 2 月投资策略：白马股估值修复，优质小盘股超跌反弹》 ——2019-02-15 

《非金属建材行业 2018 年年报业绩前瞻：年报业绩分化，优质企业增长无忧》 ——2019-02-14 
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证券研究报告是证券投资咨询业务的一种基本形式，指证券公司、证券投资咨询机构对证券及证券相关产品的价值、市

场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投资分析意见，制作证券研究报告，并向客户发布的行

为。 
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北京西城区金融大街兴盛街 6 号国信证券 9 层 

邮编：100032 
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