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摘要： 

一、减税降费的效果持续递减，当前有陷入“减税降费陷阱”的趋势 

近年来我国持续推出大规模减税降费，有力地降低了企业和居民负担，改善

了市场主体的现金流，促进了科技创新，有效提高了市场主体的抗风险能力。

因此，必须对减税降费作为积极财政政策的重要实施方式予以充分肯定。但

是经历持续大规模减税降费后，也产生了一系列问题需要反思，在当前财政

形势日益严峻的情况下，有必要思考如何更有效率地用好有限的财政资源。 

一是大规模减税降费的效果持续递减，对经济的拉动作用减弱，陷入“减税

降费陷阱”。 

二是持续的减税降费让企业产生对减税降费的依赖症，也不利于落实税收法

定。 

三是减税降费产生了二次分配效应，并未直接惠及最需要的企业和居民群体。 

四是舆论倒逼、政府被动响应式的减税降费，导致政策的碎片化，缺乏政策

的系统性和统筹谋划，不利于发挥出政策最大的效果。 

五是持续大规模的减税降费导致宏观税负下行，是近年来债务快速攀升的重

要原因。 

二、要尽快稳定宏观税负，财政政策要以支出政策为主、收入政策为辅 

一是要充分认识到减税降费不是万能的，通过落实法治和稳定政策来解决企

业家的期盼。 

二是减税降费的生效需要其他政策的配合，减税降费的方式方法要更加科学，

否则事倍功半。 

三是经济下行期财政政策要以支出政策为主、收入政策为辅。 

四是要尽快稳定宏观税负，避免加剧财政困难。 

五是要增强财政政策的系统集成性，增强政策的效率效果，将财政政策从“数

量规模型”转向“效率效果型”，同时强化与市场的有效沟通。 

风险提示：海外经济增长不及预期、国内政策效果不及预期； 
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一、减税降费的效果持续递减，当前有陷入“减税降费陷阱”

的趋势 

近年来我国持续推出大规模减税降费，有力地降低了企业和居民负担，改善了市场

主体的现金流，促进了科技创新，有效提高了市场主体的抗风险能力。因此，必须对减

税降费作为积极财政政策的重要实施方式予以充分肯定。但是经历持续大规模减税降费

后，也产生了一系列问题需要反思，在当前财政形势日益严峻的情况下，有必要思考如

何更有效率地用好有限的财政资源。 

一是大规模减税降费的效果持续递减，对经济的拉动作用减弱，陷入“减税降费陷

阱”。近年来每年都会发布新的减税降费规模，近年来更是高达2 万亿以上。但是，减税

降费的同时，伴随一些非经济政策的紧缩效应，比如过去一刀切的环保政策、拉闸限电、

教育培训行业一夜消失等，企业和居民的信心不足。这导致减税降费后，企业仍不敢大

幅追加投资、居民不敢提高消费，结果就是减税降费并不能拉动经济的有效增长，减税

降费的作用衰减。 

二是持续的减税降费让企业产生对减税降费的依赖症，也不利于落实税收法定。持

续的新增减税降费政策实际上冲击了税收法定，税收法定要求一定阶段内的税收政策要

保持相对的稳定性。每年新增的减税降费实际上是对既有税法的“打补丁”“补丁叠补丁”。

同时，市场对新增减税降费规模持续提高的反应越来越小，甚至认为这已是常规操作，

对预期的提振作用走向式微。一旦企业遇到内外部冲击市场就呼唤减税降费，继而减税

降费推出，这破坏了企业经营稳定的税收环境，反而不利于稳定市场预期。 

三是减税降费产生了二次分配效应，并未直接惠及最需要的企业和居民群体。营改

增后，增值税是我国的第一大税种。我国减税降费主要围绕增值税在做文章，包括留抵

退税、对小规模纳税人以及月收入一定标准之下的实施减免、下调增值税税率等。以增

值税税率从 16%下调到 13%为例分析，假定上游企业原来确认的收入是 100 元，应收增值

税销项税是 16 元，合计应收账款是 116 元；当税率下调到 13%时，理论上的传导路径是

上游企业应收增值税 13 元，转嫁到最终消费者承担的价外税也下降了，理论结果是：中

间环节企业缴纳增值税的现金流负担减轻了、消费者购买商品更便宜了。但实际情况是

占据强势地位的上游企业可能仍要求按照原来的价格即收回 116 元。因此，该类减税降

费的实际结果是上游和国企受益偏多，下游和民企受益偏少。 

四是舆论倒逼、政府被动响应式的减税降费，导致政策的碎片化，缺乏政策的系统

性和统筹谋划，不利于发挥出政策最大的效果。近年来减税降费政策呈现出明显的“舆

论倒逼、政府响应”的被动式特征，从长期看这不利于治理体系和治理能力现代化建设。

比如，降低证券交易印花税，主要是市场呼吁和有关监管部门推波助澜。活跃资本市场

的关键是提高上市公司的质量、强制分红、引入中长期投资资金、改革交易制度等，印

花税的作用很小，但是相关监管部门答记者问“从历史看，降低印花税能起到较好效果”

进一步加剧市场期待。从实施结果看，不仅未能活跃资本市场，而且导致我国每年财政

将减收近 2000 亿元。 

五是持续大规模的减税降费导致宏观税负下行，是近年来债务快速攀升的重要原因。

持续减税降费导致宏观税负大幅下行，财政汲取能力下降。对于一个大国而言没有一定

的宏观税负水平，难以应对方方面面的风险挑战。2022 年，税收收入/GDP 已经从 2013

年高点的 18.6%下降到 13.8%，一般公共预算收入/GDP 从 2015 年高点的 22.1%下降到

16.8%，广义宏观税负（四本预算之和剔除重复计算部分）从2013年的 35.7%下降到30.2%。

当宏观税负下行，而支出责任未能削减的情况下，需要由债务来弥补宏观税负下行的部

分，直接推升了政府债务。 
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图表1：一般公共预算收入和税收收入占 GDP 比重的变化趋势 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

 

图表2：近年来，广义宏观税负下降 

 

资料来源：wind、粤开证券研究院 

二、要尽快稳定宏观税负，财政政策要以支出政策为主、收入

政策为辅 

一是要充分认识到减税降费不是万能的，通过落实法治和稳定政策来解决企业家的

期盼。税收的第一要务是筹集财政收入，其次是调节经济功能。对于企业和居民面临的

负担等问题，要桥归桥、路归路，否则缺乏系统思维会造成按下葫芦浮起瓢的问题。比

如减税降费导致债务上升的问题，同样产生风险。当前环境下，企业家面临的主要问题

是订单不足，最期待的是法治的落实和政策的稳定，而不能用减税降费解决企业家面临

的一切问题。减税降费可以提振信心、降低负担，但如果能有更好的方式就不应该由减
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税降费来承担。 

二是减税降费的生效需要其他政策的配合，减税降费的方式方法要更加科学，否则

事倍功半。如前分析，非经济政策的冲击弱化了减税降费的效果，导致减税降费仅仅增

加了债务。同时，下调增值税税率的案例也说明减税降费要充分考虑到实际执行过程中

可能出现的政策漏损。对于企业而言，增值税是价外税，不直接计入利润表，导致减增

值税税率并不直接改善利润表，企业家的获得感不明显；而且增值税占我国税收比重太

大，不宜再作为减税降费的重点，否则对财力的冲击作用太大。要从微观主体的行为出

发考虑减税降费的传导路径，而非想当然认为减税降费能产生效果。 

三是经济下行期财政政策要以支出政策为主、收入政策为辅。减税降费等收入端政

策传导链条长，需要通过企业和居民等市场主体的行为产生效果，这中间可能受到多种

因素干扰，导致政策不一定完全生效。这在经济下行期尤其明显，经济下行期市场主体

的行为本身是具有收缩性的。因此，支出政策能发挥出更直接的效果，不论是支持投资

还是支持消费，具有立竿见影的效果。 

四是要尽快稳定宏观税负，避免加剧财政困难。对于对普通老百姓影响不大、但有

利于绿色发展的税种可以扩围、提高税率。对消费税征收范围扩围，从目前以烟酒汽车

为主扩展到高端服务业，比如五星级酒店等，同时提高消费税税率。提高资源税、环保

税税率。研究探索碳税，研究探索并构建适配数字经济发展的数据财政体系等，包括数

据资产税、数据财政等。短期可转让减持一部分国有股权。 

五是要增强财政政策的系统集成性，增强政策的效率效果，将财政政策从“数量规

模型”转向“效率效果型”，同时强化与市场的有效沟通。从 2024 年起，出台财政政策

要有系统谋划思维，将收入、支出和债务统筹考虑；尤其要将增值税立法与一系列“补

丁”统筹考虑；统筹个人所得税改革，比如家庭征收、综合征收、动态调整扣除额、调

整税率级次和税率、奖金计算，不能只碎片化推进专项附加扣除等；统筹社会保险缴费

基准、费率与规范征管等。 

以政治家的担当和勇气，系统推进财税改革、统筹推进财政政策实施，走在市场预

期前面引导预期，加强与市场的沟通。当前被动式财政政策的主要原因在于与市场沟通

不够，未能主动引导预期。不该降的税率和税收坚决不应该出台，但是要提前与市场充

分、有效沟通，这需要提前系统化谋划和政治勇气。 
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