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财政收支双双回落  方向仍然积极 
 

主要观点：  

 受增值税减税政策落地影响，财政收入加速放缓，单

月增速由正转负。前5个月财政收入89919亿元，同比

增长3.8%，税收收入仅增长2.2%，呈现加速下滑态势，

且已处在十年来最低水平附近。5月当月财政收入已

由增长转为下滑2.06%，税收收入下滑6.98%。非税收

入虽然高速增长，但难以抵消税收下滑的影响。 

 从税收构成来看，减税效果正快速释放，5月增值税

断崖式下滑，个税继续大幅负增。如之前预期，增值

税减税效应在5月显现，当月增值税收入同比负增

19.95%。个税当月同比负增29.53%，较3、4月份有所

收敛。 

 税收加速放缓，导致财政收入完成进度明显落后。截

至5月份，财政收入累计完成进度为46.71%，而去年

同期为47.26%，今年已经落后0.55个百分点，全年收

入目标或难以完成。这种情况下，接下来财政压力将

明显增加，特别是地方财政或面临可持续性问题，需

要给予高度关注。 

 财政支出从加速转为减速，不过增速仍高于去年同

期，方向依然积极。前5个月财政支出93023亿元，同

比增长12.5%，5月增长2.08%，一改前4个月不断加速

加速的态势。不过，与去年同期相比，今年财政支出

增速依然更高，其中累计增速比去年同期高4.36个百

分点，5月增速比去年同期高1.56个百分点。 

 从支出构成来看，前5个月交通运输等基建类支出维

持高增态势，环保等“补短板”支出亦高速增长；5

月交运和环保支出高增，科技支出大幅回落。 

 虽然财政支出减速，导致支出完成进度有所放缓，但

与往年相比，仍然明显超前。截至5月份，财政支出

累计完成进度达到39.54%，超过去年同期进度2.11个

百分点，比过去7年同期进度高4.61个百分点。 

 财政支出速度仍明显快于收入速度，收支差额持续为

负且小幅扩大，意味着财政政策方向依然积极。 
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