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未来财政收入有望逐步回暖 
 

1-5月份，全国一般公共财政收入累计同比下降10.1%。

从收入节奏看，前5月完成收入进度的41.3%，落后于时序进

度0.4个百分点，为近年同期较低水平，下半年追赶进度压

力较大。从结构上看，四大主要税种有所分化，企业所得税

表现最佳，增值税表现较差；地产相关税种仍表现平淡。 

1-5月份，全国一般公共财政支出累计同比增长5.9%。

从支出节奏看，前5月完成财政预算支出进度的37.1%，落后

于时序进度4.6个百分点。从结构上看，5月财政支出中的民

生和基建领域均有回升，基建是主要拉动项。 

1-5月份，广义公共财政与狭义公共财政收支累计盈余

分别为29701亿元、12320亿元，规模较去年同期分别变化

-32692亿元、-15221亿元。国有土地使用权出让收入降幅虽

有收窄，但仍处于较低水平，后续土地财政对地方财政形成

的压力仍然较大。 
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未来财政收入有望逐步回暖 

1-5月份，全国一般公共财政收入累计同比下降10.1%。从收入节奏看，前5月完成收入进度的

41.3%，落后于时序进度0.4个百分点，为近年同期较低水平，下半年追赶进度压力较大。从结构

上看，四大主要税种有所分化，企业所得税表现最佳，增值税表现较差；地产相关税种仍表现平

淡。 

1-5月份，全国一般公共财政支出累计同比增长5.9%。从支出节奏看，前5月已完成财政预算

支出进度的37.1%，落后于时序进度4.6个百分点。从结构上看，5月财政支出中的民生和基建领域

均有回升，基建是主要拉动项。 

1-5月份，广义公共财政与狭义公共财政收支累计盈余分别为29701亿元、12320亿元，规模较

去年同期分别变化-32692亿元、-15221亿元。国有土地使用权出让收入降幅虽有收窄，但仍处于

较低水平，后续土地财政对地方财政形成的压力仍然较大。 

一、疫情冲击对财政收入仍有延续 

1-5月累计，全国一般公共预算收入86739亿元，扣除留抵退税因素后增长2.9%，按自然口径

计算下降10.1%。其中，中央一般公共预算收入40534亿元，扣除留抵退税因素后增长2.3%，按自

然口径计算下降11.4%；地方一般公共预算本级收入46205亿元，扣除留抵退税因素后增长3.4%，

按自然口径计算下降8.9%。全国税收收入72459亿元，扣除留抵退税因素后增长1.4%，按自然口径

计算下降13.6%；非税收入14280亿元，较上年同期增长13.1%。1-5月累计，全国政府性基金预算

收入21948亿元，较上年同期下降26.1%。分中央和地方看，中央政府性基金预算收入1469亿元，

较上年同期增长3.5%；地方政府性基金预算本级收入20479亿元，较上年同期下降27.6%，其中，

国有土地使用权出让收入18613亿元，较上年同期下降28.7%。 

1-5月累计，全国一般公共预算支出99059亿元，较上年同期增长5.9%。其中，中央一般公共

预算本级支出12291亿元，较上年同期增长5.4%；地方一般公共预算支出86768亿元，较上年同期

增长6%。1-5月累计，全国政府性基金预算支出39329亿元，较上年同期增长32.8%。分中央和地方

看，中央政府性基金预算本级支出1620亿元，较上年同期增长2.4倍；地方政府性基金预算相关支

出37709亿元，较上年同期增长29.4%，其中，国有土地使用权出让收入相关支出23566亿元，比上

年同期下降4.9%。 

财政赤字方面，1-5月广义公共财政收支赤字29701亿元，而2021年同期为盈余2991亿元。1-5

月狭义公共财政收支赤字12320亿元，而2021年同期为盈利2901亿元。1-5月全国政府性基金收入
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21948亿元，同比下降26.1%；支出规模39329亿元，同比增长32.8%；政府性基金收支赤字17381亿

元。 

一般公共预算的收支缺口，主要通过三部分来抵补。一是通过财政赤字来抵补，2022年政府

工作报告公布的财政赤字目标为2.8%。二是预算稳定调节基金和地方财政结转结余资金。三是政

府性基金预算、国有资本经营预算调入资金。 

2022年政府工作报告中的目标赤字率2.8%，《关于2021年中央和地方预算执行情况与2022年中

央和地方预算草案的报告》对应的目标赤字规模为33700亿元，这意味着比2021年仅减少2000亿

元。2022年目标赤字率较去年下调0.4个百分点至2.8%，符合财政部多次强调的“不好高骛远、吊

高胃口，适当降低赤字率，合理安排债务规模”，是宏观政策可持续性精神的体现。33700亿元目

标赤字率中，中央赤字26500亿元，占比79%，地方赤字7200亿元，占比21%。其中中央赤字占比在

2020、2021年的74%、77%基础上进一步提高，较2015-2019年的中枢66%左右上行了13个百分点。 

今年目标赤字规模为33700亿元，环比少增2000亿元，由此可推隐含的名义增速仅5.2%，较政

府工作报告提出的目标实际增速5.5%还低0.3个百分点。根据经验规律，财政视角下倒推所得的隐

含名义增速与全年实际发生的名义增速接近的年份并不算多，以与今年类似年份2016年、2017年

为例，2016年财政视角隐含名义增速5.5%，低于政府工作报告提出的目标实际增速6.5%1.0个百分

点，实际名义增长8.4%；2017年财政视角隐含名义增速6.3%，低于政府工作报告提出的目标实际

增速6.5%0.2个百分点，实际名义增长11.5%。 

汇总央地预算后，2022年地方政府性基金预算本级收入预计增长0.4%，而这一收入中约有八

九成由土地出让金组成，考虑到目前各省市预算汇总后的政府性基金收入增速于位正增长之上，

略超此前预期。再考虑到近年来各地政府性基金收入的预算值往往低于实际值，因此全年财政口

径下的土地出让收入有望好于市场前期预期。 

图表 1：财政收支与赤字增长走势 

 

来源：新华财经 
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二、财政收入延续下降趋势 

1-5月累计，全国一般公共财政收入86739亿元，同比下降10.1%。其中，5月财政收入同比增

速-32.5%，较4月的-41.3%略有改善。5月财政收入下降，主要还是归因于留抵退税因素。今年

1.64万亿增值税留抵退税主要集中在4-6月，扣除留抵退税因素后，5月收入同比增速为-6.0%，4

月为-4.9%。总体来看，5月财政收入延续了4月的下降趋势，且降幅略大于4月。往后看，在外部

地缘政治风险加大、大宗商品涨价，以及全国范围内疫情多点暴发尚未根本好转的形势之下，财

政收入增速维持较低增速的可能仍较大，但考虑到中国实经济复苏势头强劲，以及留抵退税政策

落实已过大半，后续财政收入增速有望逐步回暖。 

今年我国实施新的组合式税费支持政策，在有力支持企业减负纾困的同时，也造成财政收入

减少。自4月大规模留抵退税政策实施以来，政策效应集中释放，截至5月底已退还留抵税额约

1.34万亿元。从收入节奏看，1-5月完成收入进度的41.3%，落后于时序进度0.4个百分点，为近年

同期较低水平，下半年追赶进度压力较大。 

图表 2：2016-2022 年公共财政收入预算进度拆解 

 

来源：新华财经 

四大主要税种有所分化，其中企业所得税表现最佳，增值税表现较差。（1）5月增值税收入

增速-124.4%，基本持平于上月的-124.7%，扣除留抵退税因素后增速-14.8%，降幅较4月的-3.8%

加深，拉低当月财政收入增速30.1个百分点。（2）消费税收入增速在基数走高下由正转负至

-12.1%，印证5月化妆品、汽车等应税消费品零售额增速仍在低位，拉低当月财政收入增速1个百

分点。（3）受基数走低、油价上涨带动相关行业利润增长的影响，企业所得税增速由负转正至

0.3%，拉高当月财政收入增速0.1个百分点。（4）个人所得税收入增速降幅收窄，5月同比降幅收

窄了3.8个百分点至-5.7%，拉低当月财政收入增速0.3个百分点。 

其他税种方面，（1）5月外贸环节相关各项税种表现相对稳定，拉高财政收入1个百分点。进

口环节增值税和消费税增速较前期上行13个百分点；关税降幅小幅收窄5.2个百分点至-11.4%，整
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体表现与同期贸易数据基本吻合；5月外贸企业出口退税则与同期表现略有背离，环比下行了9.5

个百分点至12.1%，但考虑到4月出口退税的大幅上行本身亦与4月出口表现相背离，因此4-5月合

并来看这一税种表现仍符合预期。（2）地产与土地相关税收仍表现平淡，五项相关税种合并增速

-17.5%，剔除基数因素后复合增速也较前期的1.9%下行了5.1个百分点至-3.2%，拉低当月财政收

入增速1.7个百分点。具体来看，5月房产税同比增速29.5%、契税-31.2%、土地增值税-40.5%、城

镇土地使用税25.3%、耕地占用税17.7%。 

在非税收收入方面，5月全国非税收入同比增长11.7%，拉高当月财政收入1.3个百分点，增速

已连续三个月超过10%，非税收入高增可能与央行以及国有企业利润上缴有关。 

图表 3：各税种及非税收入对财政收入的贡献拆解 

 

来源：新华财经 

三、财政支出增速由负转正 

1-5月累计，全国一般公共财政支出99059亿元，同比增长5.9%。其中，5月财政支出同比增速

由负转正至5.7%，4月为-2%。究其原因，主要是地方支出大幅回升。5月地方一般公共预算支出同

比增速从-2.8%回升至6.0%，中央一般公共预算本级支出同比增速从4月的2.6%回升至5月的3.6%。

地方财政支出增速改善幅度较大，有两个可能原因：一方面，5月23日国常会部署六方面33项稳增

长措施，财政作为支柱性工具，加快了财政资金拨付和使用；另一方面，5月国内疫情有所好转，

经济活动加快，提高了财政资金的拨付效率。 

从支出进度来看，5月完成全年预算进度的6.8%，与近两年基本持平。整体看，受4月份拖累

导致进度仍落后于2017-2019年同期水平，但在5月支出韧性的支撑下，落后幅度没有进一步拉

大，1-5月累计完成支出进度的37.1%，落后于时序进度4.6个百分点。 
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图表 4：2016-2022 年公共财政支出预算进度拆解 

 

来源：新华财经 

财政支出节奏再加快，基建是主要拉动项，尤其是政策推动的交通运输。基建三项受专项债

发行规模较前期显著反弹影响，5月交通运输支出分项较前期大幅上行37.3个百分点至29.6%。然

而由于其他两项表现平淡（农林水事务同比下行19.7个百分点至8.6%、城乡社区事务降幅收窄3.3

个百分点至-7.8%），三项合并增速6.7%，较前期上行约2.7个百分点，拉高5月财政支出增速1.3

个百分点。5月非基建项同比增速5.5%，而4月为-3.2%。另外表现突出的两个分项分别是科学技术

支出与卫生健康支出，增速分别为13.2%、11.8%，分别拉高5月财政增速0.4、0.9个百分点。需要

特别注意的是，5月财政支出的重要支撑力来自债务付息，5月债务付息支出同比高达45.7%，拉高

了财政支出增速2.4个百分点。 

图表 5：各科目支出对财政支出的贡献拆解 

 

来源：新华财经 

5月广义财政方面表现基本符合预期。政府性基金预算收入降幅收窄15.1个百分点至19.2%，

其中的国有土地使用权出让收入降幅收窄13.9个百分点至24.0%。这一表现与同期地产相关数据相
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吻合，即降幅收窄，但仍落于底部区间。因此，短期来看，土地财政对地方财政形成的压力仍然

较大，后续能否得以缓解需进一步观测地产分项指标的变化。 

支出方面，受5月专项债发行规模反弹影响，政府性基金预算支出同比增速上行11.5个百分点

至24%，国有土地使用权出让支出降幅收窄17.4个百分点至1.4%。但需要注意的是，目前专项债发

行进度基本符合财政部前期要求，即6月发行完成大部分额度，三季度进行扫尾工作。因此，在没

有其他政策工具出现的前提下，专项债对广义财政支出端的支撑作用将主要作用于6-7月，其后的

支出压力将来到土地出让收入本身的表现。 
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