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弱复苏的财政弱表现 
——2023 年 7 月财政数据点评 

 

  

 核心观点 

1-7 月，全国一般公共预算收入同比增长 11.5%、剔除去年留

抵退税影响后同比下降 1.9%，一般公共预算支出同比增长 3.3%；

政府性基金预算收入同比下降 14.3%、支出同比下降 23.3%。 

1) 剔除去年留抵退税影响后 1-7 月一般公共预算收入同比下降

1.9%、较前值进一步回落 0.4个百分点，连续 4月出现回落，

反映出二季度来经济修复持续疲弱；除增值税外多数主要税

种增速仍为负，同时伴随基数效应消退增值税增速也出现回

落，经济修复承压下，年内财政收入恢复仍面临较大挑战。 

2) 土地市场弱恢复仍是财政收入修复的重要拖累，7 月土地成

交量价齐跌，政府性基金预算收入同比下降 14.30%，远低于

年初预算目标（0.4%）；政治局会议提出“适时调整优化房

地产政策”，后续土地市场修复或出现回暖，但需注意，房

企资金压力仍未根本缓解，特别是近期部分头部房企债务风

险持续暴露，土地市场恢复仍存在一定压力。 

3) 今年以来财政支出力度整体偏弱，7 月广义财政支出继续走

弱，其中一般公共预算支出延续“重民生、轻基建”特点，

在 “加快地方政府专项债券发行和使用”的要求下，后续基

建支出增速或迎来一定回升；同时，总需求不足的背景下，

积极财政仍需进一步加力，推动需求尽快好转。 

4) 政治局会议明确提出“制定实施一揽子化债方案”，推动地

方债务风险化解或为后续财政政策重要发力方向；近期媒体

报道各地将发行约 1.5 万亿偿还存量债务的特殊再融资债用

于地方债务化解，若新一轮置换落地，或在一定程度上缓释

地方财政债务压力，改善市场预期，但同时需关注财政持续

承压下未来的偿债及付息压力。 
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2023年 7月财政数据点评 

弱复苏的财政弱表现 

 一般公共预算收入增速回落，消费税抬升明显、企业所得税继续下滑 

 基数效应消退叠加经济恢复疲弱拖累，一般公共预算收入增速回落。7 月，全国

一般公共预算收入 20131亿元，伴随低基数效应消退，同比增速较前值回落近 4个

百分点至 1.88%；剔除留抵退税影响后，同比下降 4.8%、降幅较上月收窄 5.4 个

百分点。其中中央收入 9965 亿元，同比增长 1.91%、较上月回落 10.7 个百分点，

地方收入 10166 亿元，同比增长 1.84%、较上月小幅抬升 0.7 个百分点。1-7 月，

全国一般公共预算收入 139334亿元，同比增长 11.5%、较前值回落 1.8个百分点；

剔除去年留抵退税影响后同比下降 1.9%，降幅较前值扩大 0.4 个百分点，二季度

来收入恢复持续受到经济疲弱的拖累，剔除去年退税影响后的收入增速已连续 4

月回落。其中中央收入 63849亿元、同比增长 11.2%，地方收入 75485亿元、同比

增长 11.8%；完成预算进度为 64.12%，仅高于 2020、2022年同期水平。一般公共

预算收入增速持续走弱一方面与去年 4-6 月集中实施的大规模留抵退税造成的低

基数效应消退有关，另一方面也反映经济恢复仍较疲弱、内生动力仍待提升。尤

为值得注意的是，7 月出口额降幅扩大、社零增速放缓、社融总量大幅下降，多

项指标低于预期，经济修复承压背景下，年内财政收入恢复仍面临较大挑战。 

 消费税成为税收收入恢复的主要拉动项之一，企业所得税继续走弱，非税占比小

幅回落。7月，全国税收收入 17870亿元，同比增长 4.48%、增速较上月回落约 9.1

个百分点。其中，增值税同比增长 34.4%、基数效应消退后增速较上月大幅回落

近 80 个百分点，剔除留抵退税后增长 2.9%；消费税同比增长 14.5%、增速较上月

抬升 6 个百分点，是为数不多增速回升明显的税种之一，或主要受到汽车、成品

油等主要税基需求旺盛的提振，但从 7 月社零增速进一步回落来看，消费税恢复

基础仍不牢固。此外，非税收入 2261 亿元，同比下降 14.9%，降幅较上月小幅扩

大。1-7月，全国税收收入累计 117531亿元，同比增长 14.5%、较前值抬升 2个百

分点；税收收入占比较前值抬升 0.7 个百分点至 84.35%，高于 2022 年同期水平，

但仍低于历史同期水平。具体看，增值税同比增长 84.2%，较前值回落 12.2 个百

分点；消费税、企业所得税、个人所得税同比分别下降 10.6%、7.4%、0.6%，其

中消费税降幅较前值收窄，个人所得税降幅与前值持平，企业所得税降幅进一步

扩大 2 个百分点，反映企业生产经营仍面临一定困难。此外，非税收入同比下降

2.3%，较前值继续回落 1.7个百分点，非税占比也较去年同期回落约 2个百分点，

这一方面与去年基数较低叠加今年地方盘活资产空间收窄有关，另一方面也与各

地积极推动减轻市场主体经营负担、进一步规范涉企收费行为有关。 

http://www.ccxi.com.cn/
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2023年 7月财政数据点评 

弱复苏的财政弱表现 

 一般公共预算支出增速继续放缓，“重民生、轻基建”格局未改 

 一般公共预算支出当月同比增速仍为负，累计同比增速连续 4月回落。7月，全国

一般公共预算支出 17730 亿元，同比下降 0.75%、降幅较上月收窄约 1.8 个百分点。

其中中央支出 2951 亿元、同比增长 3.8%，地方支出 14779 亿元、同比下降 1.61%。

1-7 月，全国一般公共预算累计支出 151623 亿元，同比增长 3.3%，增速较前值继

续回落 0.6 个百分点、已连续 4 月放缓，完成预算进度 55.11%，比过去五年均值

低出约 1.4 个百分点；其中，中央支出 19617 亿元，同比增长 6.2%、较前值回落

0.4 个分点，地方支出 132006 亿元，同比增长 2.9%、较前值回落 0.6 个百分点。

总需求不足仍是当前宏观经济修复的重要掣肘，积极的财政政策应发挥更大作用，

而当前财政支出力度整体偏弱，后续仍需进一步加大逆周期调节力度。 

 多数领域当月支出下降，民生领域仍为支持重点、基建领域持续走弱，债务付息

压力边际减轻。7 月，主要支出类型中，仅节能环保、教育、社保就业领域支出

正增长，其余领域均下降，其中科学技术、城乡社区事务支出降幅较大，降幅分

别达 16.6%、6.8%，其中科学技术支出降幅较上月进一步扩大 4 个百分点。1-7 月，

民生支出增速保持高位，社保就业、教育、卫生健康支出规模位列前三位，增速

分别为 7.3%、4.7%、5.8%，也位列前三位，但均较前值回落；债务付息支出增速

继续回落，同比增长 4.5%、较前值回落 1 个百分点，但增速仍处各领域较高水平；

科学技术支出同比增长 0.1%、较前值大幅回落 2.4 个百分点。此外，基建支出进

一步走弱，农林水事务支出增长 2.6%、但增速较前值回落 1.1 个百分点，交通运

输、城乡社区事务支出分别下降 6.8%、3.5%，交通运输支出降幅在各领域中最大；

值得注意的是，今年以来，财政支出对基建的支持力度整体偏弱，基建投资增速

也持续走弱，伴随后续专项债发行使用提速，基建支出增速或迎来一定回升。 

 政府性基金预算收入降幅小幅收窄、支出降幅扩大，土地出让恢复仍然承压 

 政府性基金收入降幅小幅收窄，房地产政策调整优化下或迎来改善但压力仍存。

1-7月，全国政府性基金预算收入 28596亿元，同比下降 14.30%，降幅较前值小幅

收窄 2 个百分点，土地市场修复仍然低迷；完成全年预算进度 36.58%，略高于去

年同期（33.85%）但远低于历史同期水平。其中中央收入 2214 亿元，同比增长

2.60%、增速较前值小幅抬升 1.8 个百分点；地方收入 26382 亿元，同比下降

15.50%、降幅较前值收窄 1.7 个百分点。从地方本级收入的构成看，地方国有土

地使用权出让收入 22875亿元，同比下降 19.10%，降幅较前值收窄 1.8个百分点；

其占地方政府性基金预算收入的比重为 86.71%，较去年同期回落 3.85 个百分点，

http://www.ccxi.com.cn/
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2023年 7月财政数据点评 

弱复苏的财政弱表现 

但较1-6月小幅回升0.17个百分点。从土地市场情况看，今年以来房企拿地意愿、

购地需求持续低迷，土地市场恢复仍然较弱，7 月土地成交量价齐跌，溢价率大

幅回落至4.71%，房地产开发景气指数也持续回落。7月24日政治局会议提出“适

时调整优化房地产政策，因城施策用好政策工具箱，更好满足居民刚性和改善性

住房需求”，伴随房地产政策调整优化，后续土地市场修复或出现回暖，但需注

意，房企资金压力仍未根本缓解，特别是近期部分头部房企债务风险持续暴露，

房企拿地面临较大压力，土地市场恢复仍存在一定波折。 

 收入端下滑叠加新增专项债发行放缓的掣肘下，政府性基金预算支出降幅继续扩

大。1-7月，全国政府性基金预算支出 49147亿元，同比下降 23.30%，降幅继续扩

大 2.1 个百分点，完成全年预算的 41.66%，不及去年同期（46.09%）。中央支出

896 亿元、同比下降 67.1%，地方支出 48251 亿元、同比下降 21.3%，央地支出降

幅均较前值扩大，其中地方国有土地使用权出让收入相关支出 27551 亿元，同比

下降 20.40%、降幅较前值小幅收窄 0.9 个百分点。 

 地方债 1发行规模环比下降，新增债发行节奏有望加快、特殊再融资债或将重启 

 7 月共发行地方债 185 只，发行规模环比下降 25.43%至 6191.36 亿元，同比上升

52.38%，发行进度仍然偏慢。1-7 月，地方债共计发行 1251 只，规模合计

49872.41 亿元、同比下降 11.83%，其中，新增债共发行 29706.25 亿元、完成全年

限额（45200 亿元）的 65.72%，其中新增一般债 4734.86 亿元、完成全年限额

（7200 亿元）的 65.76%，新增专项债 24971.39 亿元、完成全年限额（38000 亿元）

的 65.71%，仍大幅低于去年同期水平。 

 新增债发行规模环比大幅下降，有望在 9月底前基本发行完毕。7月，新增债发行

规模环比下降 51.12%至 2353.5亿元，同比上升 88.54%，其中，新增专项债发行规

模环比下降 51.39%至 1962.90亿元，同比上升 220.23%，占全部地方债发行规模的

31.70%。在 7月 24 日政治局会议“加快地方政府专项债券发行和使用”的要求下，

后续发行节奏或加快，有望在 9 月底前基本完成已下达的 3.7 万亿新增额度的发

行。 

 再融资债发行规模环比上升，特殊再融资债将重启发行。7 月，再融资债发行规

模环比上升 10.04%至 3837.86 亿元，同比上升 36.35%，均用于偿还到期债券。值

得注意的，政治局会议明确提出“制定实施一揽子化债方案”，近期媒体报道各

                         
1 具体详见中诚信国际 2023 年 8 月 11日发布的报告《地方债城投债发行与净融资规模双降，城投债利差收窄继续保持票息

策略》。 

http://www.ccxi.com.cn/
https://www.ccxi.com.cn/coreditResearch/detail/10520?type=1
https://www.ccxi.com.cn/coreditResearch/detail/10520?type=1
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2023年 7月财政数据点评 

弱复苏的财政弱表现 

地将发行约 1.5 万亿偿还存量债务的特殊再融资债用于地方债务化解，年内再融

资债发行将进一步提速。若新一轮置换落地，或在一定程度上缓释地方财政债务

压力，改善市场预期，但同时需关注财政持续承压下未来的偿债及付息压力。 

http://www.ccxi.com.cn/
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2023年 7月财政数据点评 

弱复苏的财政弱表现 

附表/图： 
 

 

 

图 1：7 月全国一般公共预算收入及增速 图 2： 1-7月全国一般公共预算收入及增速 

  
数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 

数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 
 
 

图 3：7月全国税收、非税收入及增速 图 4：1-7月全国税收、非税收入及增速 

  
数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 

数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 
 
 

图 5：7 月全国税收收入各组成分布及增速 图 6：1-7月全国税收收入增速及增速变化 

  
数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 

 

数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
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图 7：7 月全国一般公共预算支出及增速 图 8：1-7月全国一般公共预算支出及增速 

  
数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 

数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 
 
 

图 9：7 月全国预算支出组成分布及增速 图 10：1-7月全国预算支出组成分布及增速 

  

数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 

 

数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 
 
 

图 11：近年 1-7月一般公共预算收入完成进度 图 12：近年 1-7月一般公共预算支出完成进度 

  

数据来源：财政部，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 

数据来源：财政部，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 
 
 

-20
-10
0
10
20
30
40
50
60

0
5000

10000
15000
20000
25000
30000
35000
40000

20
18

/0
1

20
18

/0
5

20
18

/0
9

20
19

/0
1

20
19

/0
5

20
19

/0
9

20
20

/0
1

20
20

/0
5

20
20

/0
9

20
21

/0
1

20
21

/0
5

20
21

/0
9

20
22

/0
1

20
22

/0
5

20
22

/0
9

20
23

/0
1

20
23

/0
5

公共财政支出:当月值 公共财政支出:当月同比

（亿元） （%）

-10

-5

0

5

10

15

20

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

20
18

/0
1

20
18

/0
6

20
18

/1
1

20
19

/0
4

20
19

/0
9

20
20

/0
2

20
20

/0
7

20
20

/1
2

20
21

/0
5

20
21

/1
0

20
22

/0
3

20
22

/0
8

20
23

/0
1

20
23

/0
6

公共财政支出:累计值 公共财政支出:累计同比

（亿元） （%）

-60
-50
-40
-30
-20
-10
0
10
20

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

规模 同比增速 环比增速

（亿元）
（%）

-8
-6
-4
-2
0
2
4
6
8
10

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

累计规模 累计同比增速

（亿元） （%）

66.49%
65.26%

63.64%

69.68%

59.48%

64.12%

54%
56%
58%
60%
62%
64%
66%
68%
70%
72%

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

59.83%
58.65%

53.86%
55.14% 54.94% 55.11%

50%
51%
52%
53%
54%
55%
56%
57%
58%
59%
60%
61%

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年

http://www.ccxi.com.cn/


 

 

 

8 www.ccxi.com.cn 

2023年 7月财政数据点评 

弱复苏的财政弱表现 

 

 

 

图 13：1-7月全国政府性基金收入降幅小幅收窄 

 
           数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 

 
 
 
 
 
 
 

图 14：1-7月全国政府性基金支出降幅继续扩大 

 
数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 
 
 
 
 

图 15：7月土地成交面积、成交总价同比、环比均下降 

 
数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
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图 16：7月地方债发行以新增专项债为主 图 17：1-7月地方债发行以新增专项债为主 

  
数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 

数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 
 
 

图 18：1-7月地方债发行期限以 10年期为主 图 19：1-7月广东发行地方债总额居首 

  
数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
 
 
 

数据来源：Wind，中诚信国际区域风险数据库 
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	 政府性基金预算收入降幅小幅收窄、支出降幅扩大，土地出让恢复仍然承压
	 政府性基金收入降幅小幅收窄，房地产政策调整优化下或迎来改善但压力仍存。1-7月，全国政府性基金预算收入28596亿元，同比下降14.30%，降幅较前值小幅收窄2个百分点，土地市场修复仍然低迷；完成全年预算进度36.58%，略高于去年同期（33.85%）但远低于历史同期水平。其中中央收入2214亿元，同比增长2.60%、增速较前值小幅抬升1.8个百分点；地方收入26382亿元，同比下降15.50%、降幅较前值收窄1.7个百分点。从地方本级收入的构成看，地方国有土地使用权出让收入22875亿元，同...
	 收入端下滑叠加新增专项债发行放缓的掣肘下，政府性基金预算支出降幅继续扩大。1-7月，全国政府性基金预算支出49147亿元，同比下降23.30%，降幅继续扩大2.1个百分点，完成全年预算的41.66%，不及去年同期（46.09%）。中央支出896亿元、同比下降67.1%，地方支出48251亿元、同比下降21.3%，央地支出降幅均较前值扩大，其中地方国有土地使用权出让收入相关支出27551亿元，同比下降20.40%、降幅较前值小幅收窄0.9个百分点。
	 地方债0F 发行规模环比下降，新增债发行节奏有望加快、特殊再融资债或将重启
	 7月共发行地方债185只，发行规模环比下降25.43%至6191.36亿元，同比上升52.38%，发行进度仍然偏慢。1-7月，地方债共计发行1251只，规模合计49872.41亿元、同比下降11.83%，其中，新增债共发行29706.25亿元、完成全年限额（45200亿元）的65.72%，其中新增一般债4734.86亿元、完成全年限额（7200亿元）的65.76%，新增专项债24971.39亿元、完成全年限额（38000亿元）的65.71%，仍大幅低于去年同期水平。
	 新增债发行规模环比大幅下降，有望在9月底前基本发行完毕。7月，新增债发行规模环比下降51.12%至2353.5亿元，同比上升88.54%，其中，新增专项债发行规模环比下降51.39%至1962.90亿元，同比上升220.23%，占全部地方债发行规模的31.70%。在7月24日政治局会议“加快地方政府专项债券发行和使用”的要求下，后续发行节奏或加快，有望在9月底前基本完成已下达的3.7万亿新增额度的发行。
	 再融资债发行规模环比上升，特殊再融资债将重启发行。7月，再融资债发行规模环比上升10.04%至3837.86亿元，同比上升36.35%，均用于偿还到期债券。值得注意的，政治局会议明确提出“制定实施一揽子化债方案”，近期媒体报道各地将发行约1.5万亿偿还存量债务的特殊再融资债用于地方债务化解，年内再融资债发行将进一步提速。若新一轮置换落地，或在一定程度上缓释地方财政债务压力，改善市场预期，但同时需关注财政持续承压下未来的偿债及付息压力。

