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2015年10月全国一般公共预算收入同比增速下滑至8.7%，全国一般公共预算支出同比增速继续上升至36.1%。我们的主

要结论是财政刺激力度渐强： 

① 财政收入增速下滑。10月财政收入同比降至8.7%，主因经济下行以及实行结构性减税和普遍性降费。 

② 分项增速涨少跌多。主要收入项目中，增值税增速由负转正，消费税、营业税和个人所得税增速仍高，金融业、工业

企业所得税同比负增。 

③ 财政支出增速走高。10月财政支出同比升至36.1%，前10个月完成今年预算支出的78.2%，明显快于去年同期，财政

支持稳增长力度明显加码。 

④ 节能环保支出高增。前10月财政重点支出于教育、社保就业、城乡社区等领域，而节能环保、城乡社区、交通运输等

支出增速较快。 

⑤ 基金收支依旧负增。前10月全国政府性基金收入同比下滑28.6%，主要受到国有土地使用权出让收入大跌的拖累，基

金支出增速也依然为负。 

⑥ 积极财政仍待加码。10月基建投资增速仍在下滑，受预算赤字约束，积极财政空间不足。传财政部将再次增加地方债

置换额度，此前财政部也称3%赤字红线可调整，预示宽财政仍待加码，托底经济。 

具体来看： 

第一、10月财政收入同比增速回落至8.7%，其中中央回升至8.6%，地方本级回落至8.8%。10月份，全国一般公共预算收

入14435亿元，同比增长8.7%，较9月回落0.7个百分点。其中，中央一般预算收入7238亿元，同比增速回升至8.6%，地

方本级一般公共预算收入7197亿元，同比增速回落至8.8%。 

图 1 公共财政收入与财政支出同比增速（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 

 

图 2 中央和地方财政收入增速（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
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第二、主要收入项目中，增值税增速由负转正，消费税、营业税和个人所得税增速仍高，金融业、工业企业所得税同比负

增。10月财政收入中，税收收入12023亿元，同比增长1.8%，增速较9月回落1.8个百分点，主因经济下滑和结构性减税；

非税收收入2412亿元，同比增长64%，较9月上升31个百分点，主要是部分中央企业上缴利润增加较多。 

主要收入项目中，增值税同比由9月的-3.5%上升至2.3%，由负转正。消费税从14.6%上升至17.2%，主要受提高成品油、

卷烟消费税影响。营业税和个人所得税增速回落至11%和9.5%，但仍属高增长。企业所得税同比由9月的8%转为-3.9%，

主要是受到上年高基数和工业企业利润下降的影响。 

图 3 税收收入与非税收入当月同比增速（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 

 

图 4 各类税收收入增速（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 

 

 

第三、10月财政支出同比继续上升至36.1%，其中中央由负转正，为16.8%，地方本级增速39.9%。10月全国一般公共预

算支出13491亿元，同比增长了36.1%，较9月份上升9.2个百分点。其中中央一般公共预算支出1885亿元，同比增长16.8%，

由负转正；地方一般公共预算支出11606亿元，增长39.9%，较9月份上升8.2个百分点。截至10月，今年财政支出完成预

算的78.2%，快于去年同期，财政支持稳增长力度明显加码。 

1-10月财政支出分项中，教育、社保就业、城乡社区等领域支出占比较高，而节能环保、城乡社区、交通运输等领域支出

增速较快。从财政支出分项数据看，1-10月节能环保、城乡社区、交通运输同比增长分别为34.5%、29.7%和24%。 

图 5 中央和地方财政支出增速（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 

 

图 6 各项财政支出累计增速（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 

 

 

第四、1-10月全国政府性基金收入同比下滑28.6%，主要是受到国有土地使用权出让收入大跌的拖累，基金支出增速也依

然为负。前10月全国政府性基金收入30472亿元，同比下降28.6%，跌幅较前9月减小1.9个百分点。其中，地方本级政府

性基金预算收入27096亿元，同比下降31.3%，主要缘于国有土地使用权出让收入23043亿元，同比下降32.2%。1-10月份

全国商品房销售面积累计增速微幅回落，10月当月同比大幅下降，政府性基金收入改善乏力。 
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图 7 土地出让金收入占据基金收入大部分（十亿元） 
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资料来源：CEIC，海通证券研究所 
 

图 8 全国商品房销售面积增速（%） 
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资料来源：WIND，海通证券研究所 
 

 

第五、积极财政仍待加码。10月财政收入增速下滑，支出增速走高，且支出进度加快。但基建投资增速仍在下滑，受预算

赤字约束，积极财政空间不足。传财政部将再次增加地方债置换额度，此前财政部也称3%赤字红线可调整，预示宽财政

仍待加码，托底经济。 

图 9 当月财政收入、财政支出及其差额（十亿元人民币） 
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资料来源：CEIC 海通证券研究所 
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