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研究结论 

⚫ 事件：2022 年 8 月 17 日财政部公布最新的财政收支情况，2022年 1-7 月全国一般

公共预算收入 12.5 万亿元，扣除留抵退税因素后同比增长 3.2%，按自然口径计算

同比下降 9.2%。全国一般公共预算支出 14.7 万亿元，同比增长 6.4%。全国政府性

基金收入 3.3 万亿元，同比下降 28.9%。全国政府性基金支出 6.4 万亿元，同比增长

29.8%。 

⚫ 7 月集中退还留抵退税基本收官，税收收入企稳回升。按自然口径计算 7 月税收收

入累计同比增速为-13.8%（前值-14.8%，下同），为 5 月以来首次回升，一方面是

6 月留抵退税基本已经结束，据我们估算 7 月留抵退税冲抵收入的金额可能仅 6 月

份的一半，另一方面是税收收入延续前期企稳态势，扣除留抵退税因素后累计同比

增速为 0.7%（0.9%），较前值下行幅度进一步缩小。分项来看，7 月个人所得税表

现较为亮眼，累计同比增速为 8.9%（8.7%），已连续两个月回升；增值税降幅也开

始收窄，累计同比增速为-42.3%（-45.7%），扣除退税因素后为-0.2%（-0.7%）；

国内消费税和企业所得税走弱，累计同比增速分别为 9.1%（9.8%）和 2.6%

（3.2%），反映的是当下消费较为低迷以及企业“赶工”结束后环比修复动能减

弱。此外，地产相关税收（契税、土地增值税、城镇土地使用、耕地占用）表现依

然不佳，累计同比增速为-12.4%（-11.1%）。 

⚫ 非税收入再超预期。7 月非税收入累计同比为 19.9%（18%），拉动一般公共财政

收入累计同比增长 2.7 个百分点（2.6 个百分点）。我们在《专项债已到哪里去，财

政活水还能哪里来？》中提到非税收入增长具有一定可持续性，后续矿产资源收

入、盘活闲置资产等特殊增收依然有望为财政补充数量较为可观的资金。 

⚫ 收入端企稳支撑一般公共预算支出上行，基建支出持续发力。7 月全国一般公共预

算支出累计同比增速为 6.4%（5.9%），连续三个月持平后首次回升，反映出财政积

极扩大需求的意愿。其中基建领域（节能环保、城乡社区事务、农林水事务、交通

运输）支出累计同比增速为 6.9%（7.4%），累计占比为 22.5%（22.7%），维持在

较高水平；7 月上旬局地疫情有反弹，卫生健康支出有所回升，累计同比增速为

8.6%（7.7%），得益于各地常态化防控取得成效，目前并没有出现大面积“封城”

措施，卫生健康累计占比依然较前值小幅回落了 0.1 个百分点。 

⚫ 7 月一般公共财政收支进度均呈现出企稳迹象。7 月一般公共财政累计收入和支出进

度分别为 59.5%（50.1%）和 54.9%（48.2%），分别为 2016 年以来同期的最低值

和次低值。不过 7 月收入累计进度与往年同期差距扩大的幅度已有明显缩小，同时

支出累计进度与往年的差距已经与前值持平，说明收支两端的节奏均有企稳迹象。  

⚫ 7 月政府性基金支出仍在依靠 6 月的专项债支撑。7 月政府性基金收入累计同比增速

为-28.9%（-28.4%），支出为 29.8%（31.5%），而 7 月专项债仅发行了 613 亿

元，说明当前政府性基金支出维持高位还是依靠 6 月发行的规模空前的专项债。 

⚫ 7 月一般公共财政支出回升离不开收入端的回暖，但收入端修复尚不稳固，主要由

留抵退税效应减弱和超预期的非税收入两项带动。展望后续，我们认为会有如下重

点：（1）据发改委，截至 7月 31 日今年用于项目建设的 3.45 万亿专项债券额度已

经基本发行完毕，这意味着后续专项债资金增量并不多，而在土地收入依然低迷的

情况下，专项债也会是 8 月政府性基金支出的主要支撑。为此，8 月份以来甘肃、

安徽、四川、宁波等地纷纷调整专项债项目的资金用途，以保证 8 月能应国务院要

求基本使用完专项债资金。（2）发改委表示，宏观政策要在扩大需求上积极作为，

既要有力，又要合理适度，不预支未来，同时第一百二十二次委员长会议并未提到

新增债务相关消息，我们认为这意味着后续财政会继续加大力度盘活存量资产，非

税收入还有望继续超预期。 

⚫ 风险提示： 疫情对财政收支的影响还有很大不确定性。 
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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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