
 

1 

T
a
b
le

_
F

irs
t 

 

Table_First|Table_ReportType
 

宏
观
报
告│

宏
观
定
期 

 
 

 

 

Tabl e_First|Tabl e_Summar y 

 

收入回落，支出提速 

——一季度财政数据点评 

核心观点： 

4月20日，财政部公布今年一季度全国财政收支情况，一季度全国一般公共

预算收入6.2万亿元，同比增长8.6%。相比于前两个月收入增速10.5%有所

放缓；全国一般公共预算支出6.4万亿，同比增长8.3%，相比于1-2月支出

增速7.0%，有所提速。3月税收收入同比负增长，非税收入维持两位数增

速。基建类支出保持增长，地方政府专项债券发力明显，预计二季度专项

债发行有望继续提速。 

投资要点： 

 一季度收入增速有所放缓，财政支出正在提速 

4月20日，财政部公布今年一季度全国财政收支情况，一季度全国一般公共

预算收入同比增长8.6%，增速有所放缓。除去去年同期高基数效应外，一

季度疫情多地爆发经济下行压力增大，以及退税减税政策均对财政收入增

长造成影响。全国一般公共预算支出同比增长8.3%，正在提速。 

 3月税收收入同比负增长，非税收入维持两位数增速 

3月单月税收收入同比下降0.2%，主要是受到疫情冲击及退税减税政策影

响。非税收入增幅较前两个月进一步增大。具体到各分项税收，国内增值

税3月单月同比为负增长，国内消费税在疫情冲击下增速明显放缓。个人所

得税增速较1-2月有所回落，主要是由于今年企事业单位发放职工年终奖分

红比去年早，个税提前至2月入库。企业所得税增速有所提升，我们判断鉴

于疫情导致的上海工业企业大规模停工停产从3月底4月初开始，影响可能

并未在一季度数据中有所显现。 

 民生领域支出得到有力保障，基建类支出也保持增长 

一季度民生等重点领域支出得到有力保障，基建类支出也保持增长，这也

为今年一季度基础设施投资保持较快增速提供了支撑。 

 地产下行冲击地方土地出让收入 

今年一季度，地方政府基金中的国有土地使用权出让收入，同比下降27.4%，

虽有去年同期高基数效应影响，但地产持续下行构成的冲击不容小觑。 

 地方政府专项债券发力明显 

2022年一季度地方债发行规模超1.8万亿元，其中新增专项债1.3万亿元，

完成提前批限额的89%，占全年限额的近36%，投向基建领域占比较高，体

现出“稳增长”压力下基建发力的政策诉求。预计二季度专项债发行有望

继续提速。 

 风险提示 

经济低于预期，政策低于预期，国内外疫情恶化 
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1 一季度收入增速有所放缓，财政支出正在提速 

4 月 20 日，财政部公布今年一季度全国财政收支情况，一季度全国一般公共预

算收入 6.2 万亿元，同比增长 8.6%。相比于前两个月收入增速（10.5%），收入增速

有所放缓，而这也符合预期。全国一般公共预算支出 6.4 万亿，同比增长 8.3%，相

比于 1-2 月支出增速（7.0%），财政支出正在提速。全国政府性基金收入 1.4 万亿元，

同比大幅下降 25.6%，拖累明显。全国政府性基金支出 2.5万亿元，同比增长43.0%，

增速进一步提升，这主要与地方政府新增专项债券发行进度加快有关。 

 

一季度收入增速有所放缓，这也符合预期。除去年经济恢复性增长带来的高基数

效应外，一季度疫情多地爆发，经济下行压力增大，对财政收入增长造成影响；另一

方面，为支持实体经济，更大规模的退税减税政策逐步落地，也会给财政带来一定程

度的减收。 

一季度财政支出有所提速则反映出在经济下行压力加大的情况下，各级财政部门

坚决落实党中央、国务院决策部署，贯彻执行“保证财政支出强度，加快支出进度”

的要求。 

 

2 3 月税收收入同比负增长，非税收入维持两位数增速 

一季度全国税收收入累计 5.2 万亿元，同比增长 7.7%，较前两个月增速回落 2.4

个百分点，3月单月税收收入同比下降 0.2%，主要是受到疫情冲击及退税减税政策影

响。 

一季度非税收入接近 1.0 万亿，同比增长 14.2%，3 月单月同比增长 14.87%，

增幅较前两个月进一步增大。这主要是因为部分地区多渠道盘活闲置资产，以及能源

资源价格上涨带动石油特别收益金专项收入、矿产资源专项收入等增加较多。 

图表 1：收入增速有所放缓，财政支出正在提速  图表 2：全国政府性基金收入拖累明显 

 

 

 

来源：Wind，国联证券研究所  来源： Wind，国联证券研究所 
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图表 3：3 月税收收入同比负增长，非税收入维持两位数增速 

 

来源： Wind，国联证券研究所 

国内增值税、国内消费税增速均明显回落。一季度国内增值税累计同比增长 3.6%，

较 1-2月下滑 2.5个百分点，3月单月同比为负增长，这主要是由于制造业中小微企

业缓税政策延续实施等因素拉低增幅。一季度国内消费税累计同比增长 15.8%，较 1-2

月下滑 2.9个百分点，3月同比增长 8.6%，增速明显放缓，这与在疫情冲击下，3月

社会消费品零售增长再度大幅负增长相吻合（《略超预期的经济数据——一季度经济

数据点评》）。 

个人所得税增速一季度累计同比增长 16.5%，相较 1-2 月同比增速 46.8%有所回

落，但这主要是由于今年企事业单位发放职工年终奖分红比去年早，个税提前至 2

月份入库有关。 

企业所得税增速有所提升，一季度累计同比 9.8%，相较 1-2 月增速增加 4.4 个

百分点，财政部有关负责人解释，主要是由于一季度工业经济稳定恢复、工业企业利

润增长带动，工业企业所得税增长 20.4%，但房地产、建筑业企业所得税同比下降。

鉴于疫情导致的上海工业企业大规模停工停产从 3月底 4月初开始，影响可能并未在

一季度数据中有所显现。 

另外，资源税收入一季度累计同比接近翻倍（92.2%），3 月当月同比增速达到

100.0%，这主要是受到国际大宗商品价格上涨拉动。 
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3 民生领域支出得到有力保障，基建类支出也保持增长 

从财政支出看，一季度民生等重点领域支出得到有力保障，教育、科学技术、文

化旅游体育与传媒、社会保障和就业、卫生健康支出分别同比增长 8.5%、22.4%、7.7%、

6.8%、6.2%，除教育同比增速较 1-2月略有 0.6个百分点的下滑外，其他各项民生支

出较 1-2月累计同比增速均有所提升。 

一季度基建类支出也保持增长，这也为今年一季度基础设施投资保持较快增速提

供了支撑。一季度基建相关支出增速高于 2020 和 2021 年同期，各分项交替发力，

从一季度累计同比增速来看，城乡社区事务与 1-2 月同比增速基本保持一致；交通事

务较 1-2 月下滑 3.1 个百分点，但仍保持两位数增速；农林水事务同比增速则提升

3.9 个百分点至 8.4%。基建持续发力，反弹强势，国家统计局 3 月经济数据也显示

今年一季度基础设施投资增长 8.5%，明显快于去年。 

 

图表 4：各项税收收入 3 月单月同比增速  图表 5：各项税收收入累计同比增速 

 

 

 

来源： Wind，国联证券研究所  来源： Wind，国联证券研究所 

图表 6： 民生领域支出得到有力保障  图表 7：基建类支出保持增长 

 

 

 

来源： Wind，国联证券研究所  来源： Wind，国联证券研究所 

-100

-50

0

50

100

150

200

20
17
-0
4

20
17
-0
6

20
17
-0
8

20
17
-1
0

20
17
-1
2

20
18
-0
2

20
18
-0
4

20
18
-0
6

20
18
-0
8

20
18
-1
0

20
18
-1
2

20
19
-0
2

20
19
-0
4

20
19
-0
6

20
19
-0
8

20
19
-1
0

20
19
-1
2

20
20
-0
2

20
20
-0
4

20
20
-0
6

20
20
-0
8

20
20
-1
0

20
20
-1
2

20
21
-0
2

20
21
-0
4

20
21
-0
6

20
21
-0
8

20
21
-1
0

20
21
-1
2

20
22
-0
2

税收收入:国内增值税:当月同比 税收收入:国内消费税:当月同比

税收收入:进口环节增值税和消费税:当月同比 税收收入:企业所得税:当月同比

税收收入:个人所得税:当月同比

0 10 20 30 40 50 60 70 80 90 100

国内增值税:累计同比

国内消费税:累计同比

进口环节增值税和消费税:累计同比

企业所得税:累计同比

个人所得税:累计同比

资源税:累计同比

3月 1-2月

-50

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

50

60

20
17
-0
4

20
17
-0
6

20
17
-0
8

20
17
-1
0

20
17
-1
2

20
18
-0
2

20
18
-0
4

20
18
-0
6

20
18
-0
8

20
18
-1
0

20
18
-1
2

20
19
-0
2

20
19
-0
4

20
19
-0
6

20
19
-0
8

20
19
-1
0

20
19
-1
2

20
20
-0
2

20
20
-0
4

20
20
-0
6

20
20
-0
8

20
20
-1
0

20
20
-1
2

20
21
-0
2

20
21
-0
4

20
21
-0
6

20
21
-0
8

20
21
-1
0

20
21
-1
2

20
22
-0
2

公共财政支出:教育:累计同比 公共财政支出:科学技术:累计同比

公共财政支出:文化旅游体育与传媒:累计同比 公共财政支出:社会保障和就业:累计同比

公共财政支出:卫生健康:累计同比

-40

-20

0

20

40

60

80

20
17
-0
4

20
17
-0
6

20
17
-0
8

20
17
-1
0

20
17
-1
2

20
18
-0
2

20
18
-0
4

20
18
-0
6

20
18
-0
8

20
18
-1
0

20
18
-1
2

20
19
-0
2

20
19
-0
4

20
19
-0
6

20
19
-0
8

20
19
-1
0

20
19
-1
2

20
20
-0
2

20
20
-0
4

20
20
-0
6

20
20
-0
8

20
20
-1
0

20
20
-1
2

20
21
-0
2

20
21
-0
4

20
21
-0
6

20
21
-0
8

20
21
-1
0

20
21
-1
2

20
22
-0
2

公共财政支出:节能环保:累计同比 公共财政支出:城乡社区事务:累计同比

公共财政支出:农林水事务:累计同比 公共财政支出:交通运输:累计同比



   

 6 请务必阅读报告末页的重要声明 

宏观点评 

4 地产下行冲击地方土地出让收入 

今年一季度，地方政府基金中的国有土地使用权出让收入 1.2万亿元，同比下降

27.4%。这一降幅较 1-2 月（-29.5%）有所缩窄。虽有去年同期高基数效应影响，但

地产持续下行构成的冲击不容小觑，去年部分房企出现债务风险，拿地更加谨慎；居

民购房意愿低迷，受疫情影响地区居民无法实地看房，也阻断了房产交易活动，市场

交易走弱，削弱房企预期与拿地信心。从 100大中城市成交土地数据来看，成交土地

占地面积今年以来当月同比持续大幅负向增长，降幅持续加大，3月当月同比增速为

-37.8%；成交土地溢价率也持续维持在低位，数据也验证了我们对于开发商拿地热情

不高的判断。不过随着随着调控政策边际放松，部分城市放松限购，预计地方土地收

入降幅会有所缩窄。 

 

图表 8：地产下行冲击土地出让收入 

 

来源：Wind，国联证券研究所 
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图表 9：100 大中城市成交土地占地面积  图表 10：100 大中城市成交土地溢价率 

 

 

 
来源： Wind，国联证券研究所  来源： Wind，国联证券研究所 
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