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收入继续承压、民生支出加力 

 
——1-2 月财政收支分析 

核心内容：  分析师 

3 月 17 日国家统计局发布，2023 年 1-2 月份全国公共财政累计收入 45642 亿元，

同比下降 1.2%（前值+0.6%），公共财政累计支出 40898 亿元，同比增长 7%（前

值+6.1%）。 

一、公共财政收入增速整体平稳，进口与消费税拖累明显。2023 年 1-2 月公共财

政收入累计 4.56 万亿元，累计同比下降 1.2%（前值+0.6%）。其中，税收收入 3.94

万亿元，同比-3.4%（前值-3.5%），非税收入 0.62 万亿元，同比+15.6%（前值

+24.4%）。主要税种之中，国内增值税 1.58 万亿元，同比+6.3%（前值-23.3%）；

企业所得税 1.02 万亿元，同比+11.4%（前值+3.9%）；进口环节税 0.29 万亿元，

同比-21.6%（前值+15.4%）；国内消费税 0.36 万亿元，同比-18.4%（前值+20.3%）；

个人所得税 0.39 万亿元，同比-4%（前值+6.6%）。 

二、公共财政支出保持较高强度，民生等重点领域支出得到有力保障。2023 年

1-2 月公共财政支出累计 4.09 万亿元，同比+7%（前值+6.1%）。1-2 月的基建投

资增速达到 12.18%（其中电力热力燃气及水生产行业投资达到+25.4%），均较去

年有所提速。各项目支出增速依次是：卫生健康+23.2%（前值+17.8%）、农林水

事务+11.4%（前值+2.3%）、社会保障和就业+9.8%（前值+8.1%）、科学技术+3.9%

（前值+3.8%）、教育+1.4%（前值+5.5%）、城乡社区事务+0.7%（前值-0.2%）、

交通运输-0.2%（前值+5.3%）、文化旅游体育与传媒-4.8%（-2.0%）、节能环保-5%

（前值-3.2%），以及债务付息+27.3%（前值+8.7%）。 

三、政府性基金收入延续下滑态势，国有土地使用权出让收入进一步下探。2023

年 1-2 月全国政府性基金收入累计 0.7 万亿元，同比-24%（前值-20.6%），其中国

有土地使用权出让收入 0.56 万亿元，同比-29% （前值-23.3%）；1-2 月，全国政

府性基金支出累计 1.25 万亿元，同比-11%（前值-2.5%），其中，国有土地使用权

出让收入支出 0.78 万亿元，同比下降 15.7%。  

四、扩大内需是 2023 年政策首要任务，财政政策正在逐步加力。当前我国经济

仍处于恢复发展过程中，有效需求不足仍是主要矛盾。在 2023 年财政预算草案

中的“2023 年主要收支政策”部分，“发挥财政稳投资促消费作用，着力扩大国

内需求”被列在首要位置。1-2 月财政支出保持了 7.0%的相对较高增速，并支持

基本民生、科技攻关等重点领域投资提速。后续关注财政在促销费、稳投资方向

的政策举措。 
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风险提示： 

1.全球银行危机； 

2.主权信用风险。 
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图 1：公共财政收支累计同比增速 图 2：政府性基金收支累计同比增速 
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资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 资料来源：同花顺，中国银河证券研究院 

图 3：土地出让收入收支累计同比增速 图 4：政府性基金与公共财政账户的相对规模 
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图 5：土地出让收入占地方财政收入比重 图 6：2023 年财政赤字上调至 3.0%，赤字规模 3.88 万亿 
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分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

高明：宏观经济分析师，中国人民大学国民经济学博士，2015 至 2017 年招商证券与中国人民大学联合培养应用经济学博士后。

2018 至 2022 年招商证券宏观分析师；2022 年 11 月加入中国银河证券，重点关注“经济结构—产业政策—资产轮动”的联动分析。 

许冬石：宏观经济分析师，英国邓迪大学金融学博士，2010 年 11 月加入中国银河证券研究部，新财富宏观团队成员，主要从

事数据分析和预测工作。2014 年获得第 13 届“远见杯”中国经济预测第一名，2015、2016 年获得第 14、15 届“远见杯”中国经济预

测第二名。 

詹璐：宏观经济分析师，厦门大学工商管理硕士，2022 年 11 月加入中国银河证券研究部。主要从事国内宏观经济研究工作。 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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