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研究结论 

⚫ 事件：2022 年 6 月 16 日财政部公布最新的财政收支情况，2022年 1-5 月全国一般

公共预算收入 8.67 万亿元，扣除留抵退税因素后同比增长 2.9%，按自然口径计算

同比下降 10.1%。全国一般公共预算支出 9.91 万亿元，同比增长 5.9%。全国政府

性基金收入 2.19 万亿元，同比下降 26.1%。全国政府性基金支出 3.93 万亿元，同

比增长 32.8%。 

⚫ 留抵退税力度加大，5 月税收增速进一步下行。5 月税收收入累计同比较前值下降了

6 个百分点至-13.6%，主要是因为留抵退税节奏明显较快，原预计在三、四季度开

始实施的中、大型企业留抵退税提前到上半年集中退还（4-5 月已累计退税 1.34 万

亿），但扣除留抵退税因素后税收收入累计同比依然较前值下降 2.3 个百分点至

1.4%，说明当前一般公共财政收入压力依然不容忽视。具体来看，增值税受退税因

素影响累计同比显著下降 14.5个百分点至-43.4%，扣除退税因素后较前值下降 2.4

个百分点至-0.6%；国内消费税较前值下降 5.2 个百分点至 10.3%，对应的是本轮消

费距离恢复常态还有一段距离；企业所得税和个人所得税累计同比也分别较前值下

降了 1.4和 3.1 个百分点。 

⚫ 非税收入增速维持高位，但拉动力逐渐减弱。5 月非税收入累计同比为 13.1%，前

值 13.4%。随着央行等金融机构上缴利润接近尾声，5 月非税收入对一般公共财政

收入累计同比的拉动从 3 月的 2.1 个百分点逐渐下降到 5 月的 1.7 个百分点。 

⚫ 一般公共财政支出力度不减，基建支出占比开始回升。5 月全国一般公共预算支出

累计同比与前值持平（当月同比由负转正）。其中 5 月卫生健康支出累计同比较前

值上升 0.7 个百分点至 8.2%，但累计占比较前值小幅回落 0.1 个百分点，防疫支出

压力有所减轻；基建领域（节能环保、城乡社区事务、农林水事务、交通运输）累

计同比较前值下行 0.3 个百分点至 6.9%，但累计占比小幅回升 0.2 个百分点。此外

需要注意的是，债务付息累计占比较前值上升 0.7 个百分点到 4.5%。 

⚫ 土地收入疲软导致政府性基金收入进度与往年同期差距进一步扩大。5 月政府性基

金收入累计同比较前值上升 1.5 个百分点，其中国有土地使用权出让收入累计同比

为-28.7%，前值-29.8%；5 月政府性基金收入完成进度也仅有 22.3%，与 2016-

2019 同期平均进度的差距较 4月扩大 2.9 个百分点至 15.4%。 

⚫ 专项债发行节奏明显加快，支撑政府性基金支出再次提速。5 月政府性基金支出累

计同比仅较前值下行 2.4 个百分点至 32.8%，当月支出完成全年预算的 5.6%，高于

2019 和 2021 年同期。5 月单月专项债发行了 6320 亿元，占 2022 年新增地方政府

专项债券额度的 17.31%，单月发行进度较 4 月大幅上升 14.5个百分点。与此同时

6 月发行节奏更快，截至 16 日当月已发行 7250 亿元。 

⚫ 5 月财政在收入端依然承压的背景下支出力度回升，反映出当前财政稳增长的决

心，展望后续，财政对稳增长的支持力度有望继续维持：（1）国务院进一步部署的

一揽子政策中包含加快资金拨付和支出进度、加快地方政府专项债券发行使用并扩

大支持范围、加大政府采购支持中小企业力度等 7 项财政措施；（2）各项增量政策

已经开始落地，如增加退税 1400 多亿元（全年退减税总量 2.64 万亿元），允许中

小微企业缓缴 3 个月职工医保单位缴费（规模约 1500 亿元）；（3）多渠道盘活资

金。除了《国务院办公厅关于进一步盘活存量资产扩大有效投资的意见》中提到的

各类盘活基础设施存量资产的方式以外，财政部还将提前向各地下达第三批支持基

层落实减税降费和重点民生等转移支付资金 4000 亿元，列入 2023 年预算，库款于

2022 年先行单独调拨。 

⚫ 风险提示：疫情对经济恢复斜率的影响超预期，财政收入超预期下降拖累稳增长政

策实施力度。 
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收入端依然承压，增量政策陆续亮相——5
月财政数据点评 

  

 

 

 

复苏的开端——5月经济数据点评 2022-06-16 

通胀压力暂时缓解——5月价格数据点评 2022-06-16 

信贷结构改善有限——5月金融数据点评 2022-06-15 
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图 1：一般公共财政收支累计同比（%）  图 2：一般公共财政收入进度（%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 

 

图 3：一般公共财政支出进度（%）  图 4：一般公共财政收入分项累计同比（%） 

 

 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所  数据来源：Wind，东方证券研究所 备注：土地相关税收包含契税、土地增值

税、城镇土地使用税和耕地占用税 

 

图 5：一般公共财政支出分项累计同比（%）  图 6：政府性基金收支累计同比（%） 

 

 

 
数据来源：Wind，东方证券研究所 备注：涉及基建支出包括节能环保、城乡社

区事务、农林水事务和交通运输 
 数据来源：Wind，东方证券研究所 
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全国政府性基金收入累计同比
全国政府性基金支出累计同比
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