
 

 

 
敬请阅读末页之重要声明 

 

留底退税减收近尾，地产依旧低迷 

——7月财政数据点评 
  

 

分析师：何超 

证书编号：S0500521070002 

Tel：021-50295325 

Email：hechao@xcsc.com 

 

联系人：李育文 

Tel：021-50295328 

Email：liyw3@xcsc.com 

 

地址：上海市浦东新区银城路88号

中国人寿金融中心10楼 

 

 
 

事件： 

财政部发布数据显示，1-7 月累计，全国一般公共预算收入 124981 亿

元，扣除留抵退税因素后增长 3.2%，按自然口径计算下降 9.2%。全国一般

公共预算支出 146751 亿元，比上年同期增长 6.4%。 

核心要点： 

❑ 留抵退税影响减弱，财政收入转好 

1-7月累计，全国一般公共预算收入 124981亿元，扣除留抵退税因素后

增长 3.2%，按自然口径计算下降 9.2%。7 月财政收入大幅回落依然主要受

退税影响，一般公共财政收入增速为-9.2%，较上月收窄 1 个百分点。 

结构上，四大税种依然存在一定结构性分化，其中，企业所得税增速

有负转正；个人所得税基本与上月持平，处于高位，也与近月就业率改善

相匹配；国内消费消费税较上月有所下降，主要受 7 月全国多地疫情散点

式爆发影响；国内增值税降幅较 6 月有较大幅度的收窄，扣除留抵退税因

素后下降 0.2%。 

❑ 支出有所加快，重点偏向民生、基建 

财政支出方面，1-7月，全国一般公共预算支出 146751亿元，比上年同

期增长 6.4%。7 月单月财政支出增速较上月涨福扩大，同比上升 9.9%，财

政支出发力，累计完成全年预算的 54.9%，后续有望财政支出继续发力。 

从支出分项来看，1-7 月，在财政支出压力较大的背景下，依旧重点投

向民生、基建领域。教育、科学技术、社会保障支出增速大幅上涨，同比

增速为 4.7%、20.5%、5.5%。另外，基建作为今年稳增长的主要手段，支出

持续发力，尤其交通运输支出维持高位，1-7 月城乡社区事务、农林水事

务、交通运输累计同比分别为 3.3%、8.7%、13.1%。 

❑ 土地市场表现持续低迷 

国有土地使用权出让收入 28279 亿元，比上年同期下降 31.7%，是主要

拖累项。1-7 月房屋施工面积、房屋新开工面积、商品房销售面积、商品房

销售额同比增速分别为-3.7%、-36.1%、-23.1%、-28.8%，目前土地成交依旧

低迷。1-7 月，全国加快地方政府专项债发行使用，新增专项债券已累计发

行 3.47 万亿元，用于项目建设的专项债额度已经基本发行完毕，后续发行

的专项债将逐步形成实物工作量。 

风险提示： 

政策落地不及预期；疫情长期化；全球流动性边际收紧；美联储加息

缩表力度超预期；欧洲地缘危机扩大化。 
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  宏观研究 

1 留抵退税影响减弱，财政收入转好 

1-7月累计，全国一般公共预算收入 124981亿元，扣除留抵退税因素后

增长 3.2%，按自然口径计算下降 9.2%。全国税收收入 102667 亿元，扣除

留抵退税因素后增长 0.7%，按自然口径计算下降 13.8%；非税收入 22314

亿元，比上年同期增长 19.9%。7 月财政收入大幅回落依然主要受退税影响，

一般公共财政收入增速为-9.2%，较上月收窄 1个百分点。 

 

图 1 上半年全国一般公共预算收入同比下降 10.2%（%） 

 

资料来源：湘财证券研究所、wind 

 

从四大税种来看，7 月国内增值税、国内消费税、企业所得税、个人所

得税累计同比分别-42.3%、9.1%、2.6%、8.9%。7 月单月，国内增值税、

国内消费税、企业所得税、个人所得税同比分别为 21.2%、3.3%、0.1%、

10.25%。结构上，四大税种依然存在一定结构性分化，其中，企业所得税

增速有负转正；个人所得税基本与上月持平，处于高位，也与近月就业率改

善相匹配；国内消费消费税较上月有所下降，主要受 7 月全国多地疫情散点

式爆发影响；国内增值税降幅较 6 月有较大幅度的收窄，扣除留抵退税因素

后下降 0.2%。 
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  宏观研究 

图 2 1-7 月税收收入累计同比下降 13.8%（%） 

 

资料来源：湘财证券研究所、wind 

2 支出加快，重点偏向民生、基建 

财政支出方面，1-7月，全国一般公共预算支出 146751亿元，比上年同

期增长 6.4%。其中，中央一般公共预算本级支出 18473 亿元，比上年同期

增长 6.4%；地方一般公共预算支出 128278亿元，比上年同期增长 6.4%。7

月单月财政支出增速较上月涨福扩大，同比上升 9.9%，财政支出发力，累

计完成全年预算的 54.9%，后续有望财政支出继续发力。 

从支出分项来看，1-7 月，在财政支出压力较大的背景下，依旧重点投

向民生、基建领域。教育、科学技术、社会保障支出增速大幅上涨，同比增

速为 4.7%、20.5%、5.5%。另外，基建作为今年稳增长的主要手段，支出

持续发力，尤其交通运输支出维持高位，1-7 月城乡社区事务、农林水事务、

交通运输累计同比分别为 3.3%、8.7%、13.1%。 

图 3 1-7 月财政支出同比增长 6.4% 

 

资料来源：湘财证券研究所、wind 
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  宏观研究 

图 4 财政支出重点投向基建领域（%） 

 

资料来源：湘财证券研究所、wind 

3 土地市场表现持续低迷 

1-7 月累计，全国政府性基金预算收入 33384 亿元，比上年同期下降

28.9%；全国政府性基金预算支出 64062 亿元，比上年同期增长 29.8%。其

中，国有土地使用权出让收入 28279亿元，比上年同期下降 31.7%，是主要

拖累项。1-7 月房屋施工面积、房屋新开工面积、商品房销售面积、商品房

销售额同比增速分别为-3.7%、-36.1%、-23.1%、-28.8%，目前土地成交依

旧低迷。 

1-7 月，全国加快地方政府专项债发行使用，新增专项债券已累计发行

3.47 万亿元，用于项目建设的专项债额度已经基本发行完毕，后续发行的专

项债将逐步形成实物工作量。 

8月 16日，中共中央政治局常委、国务院总理李克强在深圳主持召开经

济大省政府主要负责人座谈会，表示当前地方专项债余额尚未达到债务限额，

要依法盘活债务限额空间，并用好已发行的地方专项债和政策性开发性金融

工具，符合条件项目越多的地方得到的资金要越多。各地要加快成熟项目建

设，在三季度形成更多实物工作量，带动有效投资和相应消费。 
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