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事件： 
财政部 11 月 18 日发布数据：今年 10 月全国财政收入 7860.3 亿元，比去年同月增加 1015.3 亿元，增长 14.8%，增速较上月

提高 2.7 个百分点。其中，中央本级收入 4132.3 亿元，增长 8.6%；地方本级收入 3728 亿元，增长 22.6%。。 

10 月份，全国财政支出 6488.3 亿元，比去年同月增加 1805.04 亿元，增长 38.5%，增速较上月提高 9.7 个百分点。其中，中

央本级支出 1476.49 亿元，增长 51.7%；地方本级支出 5011.81 亿元，增长 35.1%。 

 

分析： 
财政收入小幅反弹，财政支出持续提速。受去年前低后高的基数效应影响，今年以来财政收入同比增速前高后低。10 月财政收入

没有延续之前的跌势，小幅反弹，增速较上月提高 2.7 个百分点。财政收入的反弹得益于税收收入的税收收入的止跌回升（虽然

10 月非税收收入增速反弹力度较税收收入更大，但由于税收收入占财政收入比重接近 90%，因此财政收入的回升最终还得依靠税

收增速的提高）。税收收入的止跌回升也反映了经济形势有所好转，企业盈利触底反弹。财政支出依旧延续了过去的惯例，在接近

年底时增速又开始提高，年底突击花钱效应没有得到根本改观。 

图 1：财政收入与财政支出增速                                                   单位：当月同比，% 
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资料来源：CEIC、东方证券研究所 

 

宏观经济  

财政收入增速小幅反弹，支出持续提速 

——2010 年 10 月财政收支分析

闫  伟 首席经济学家 

 yanwei@orientsec.com.cn 

黄国珍 执业证书编号：S0860110080007 

021-63325888-6098 

huangguozhen@orientsec.com.cn 

冯玉明 执业证书编号：S0860200010045 

报告日期 2010 年 11 月 19 日

 



 

 2 

财政收入增速小幅反弹，支出持续提速

图 2：税收收入和非税收收入增速                                                    单位：当月同比，% 
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资料来源：CEIC、东方证券研究所 

增值税反弹，消费税小幅下滑。增值税占到全部税收收入 30%的份额，是最大的税种。消费税占到全部税收收入约 6%的份额，

也是重要的税收来源之一。10 月税收收入的反弹，增值税的快速增长是重要因素：10 月当月增值税同比增长 18.5%，增速较上

月提高 10.3 个百分点。除了增值税，在已经公布的数据中，进口产品消费税、个人所得税、营业税、企业所得税同比增速较上

月均有提高，但消费税小幅下滑。10 月当月消费税同比增长 6.7%，增速较上月下滑 6.5 个百分点。 

 

图 3：增值税收入小幅反弹                                                  单位：当月同比，% 

 

资料来源：CEIC、东方证券研究所 

 
 

增值税是以商品（含应税劳务）在流转过程中产生的增值额作为计税依据而征收的一种流转税。 

下图是增值税和工业增加值增速的对比。显然增值税与工业增加值增速存在一定的相关性，但又不完全趋同。 
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图 4：增值税和工业增加值                                                         单位：当月同比，% 
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资料来源：CEIC、东方证券研究所 

消费税的税基是烟、酒、汽车、成品油等 14 类特定商品的销售额或销售量。由于去年起实施了成品油税费改革带动了消费税的

快速增长，形成前低后高的基数，因此今年随着政策增收效应逐渐减退以及基数形态的影响，消费税增速持续下滑。 

图 5：各类税收收入增速                                                           单位：当月同比，% 
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资料来源：CEIC、东方证券研究所 
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图 6：企业所得税增速                                                            单位：当月同比，% 
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资料来源：CEIC、东方证券研究所 

 

交通运输类支出增速下降，科技和医疗支出高速增长。10 月，交通运输类财政支出开始快速下滑，同比增长 13.8%，增速较上

月下滑 27.7 个百分点。与此相对，科技和医疗卫生类财政支出高速增长，其中科技类支出同比增长 140.1%，增速较上月提高

近 100 个百分点。医疗卫生财政支出虽小幅下滑，但仍保持 62.8%的同比增幅高速增长。 

科技类财政支出的快速增长正显示着财政支出对经济结构调整的作用。医疗卫生财政支出的增长则于国家推行的新医改，使得医

疗卫生重新回归“公共品”属性而大幅增加投入有关。 

图 7：交通运输类支出增速持续下滑                                                   单位：当月同比，% 
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资料来源：CEIC、东方证券研究所 
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图 8：科学技术类支出增速大幅提高                                                   单位：当月同比，% 
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资料来源：CEIC、东方证券研究所 

 

图 9：医疗卫生类支出高速增长                                                      单位：当月同比，% 
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资料来源：CEIC、东方证券研究所 
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表 1：我国财政收入中税收收入的结构 

税收结构 2009 2008 2007 2006 2005 2004 2003

消费税 8.0  4.7 4.8 5.4 5.7  6.2 5.9 

增值税 31.0  33.2 33.9 36.7 37.5  37.3 36.2 

营业税 15.1  14.1 14.4 14.7 14.7  14.8 14.2 

进口产品消费税、增值税 13.0  13.6 13.5 14.3 14.6  15.3 13.9 

城市维护建设税 2.6  2.5 2.5 2.7 2.8  2.8 2.7 

企业所得税 19.4  20.6 19.2 20.2 18.6  16.4 14.6 

个人所得税 6.6  6.9 7.0 7.1 7.3  7.2 7.1 

资源税 0.6  0.6 0.6 0.6 0.5  0.4 0.4 

城镇土地使用税 1.5  1.5 0.8 0.5 0.5  0.4 0.5 

关税 2.5  3.3 3.1 3.3 3.7  4.3 4.6 

固定资产投资方向调节税 0.0  0.0 0.0 0.0 0.0  0.0 2.4 

船舶吨税 0.0  0.0 0.0 0.0 0.0  0.0 0.0 

车辆购置税 2.0  1.8 1.9 2.0 2.0  2.3 2.3 

农业税 0.0  0.0 0.0 0.1 0.2  1.0 2.1 

耕地占用税 1.1  0.6 0.4 0.5 0.5  0.5 0.4 

契税 2.9  2.4 2.6 2.5 2.6  2.2 1.8 

印花税 1.5  2.4 5.0 0.5 0.2  0.7 0.6 

房产税 1.4  1.3 1.3 0.0 0.0  0.0 0.0 

土地增值税 1.2  1.0 0.9 0.0 0.0  0.0 0.0 

车船税 0.3  0.3 0.1 0.0 0.0  0.0 0.0 

烟叶税 0.1  0.1 0.1 0.0 0.0  0.0 0.0 

其他 0.0  0.0 0.0 0.0 0.0  0.0 0.0 

出口退税 -10.9  -10.8 -12.4 -14.0 -14.1  -14.4 -9.9 

加总 100.0  100.0 100.0 97.1 97.3  97.5 99.9 

资料来源：CEIC 数据库，东方证券研究所 
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表 2：2010 年 1-10 月我国财政支出结构 

支出类别  10-10  10-09  10-08  10-07  10-06  10-05  10-04

财政支出:一般公共服务 9.1 9.9 10.0 10.9 9.6  10.6 10.9 

财政支出:公共安全 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0  0.0 0.0 

财政支出:教育 14.2 13.6 11.3 14.1 12.9  13.7 14.2 

财政支出:科学技术 4.7 4.1 3.4 3.1 6.1  4.8 5.0 

财政支出:文化体育与传媒 0.0 1.6 1.6 1.8 1.4  2.0 1.6 

财政支出:社会保障和就业 9.2 8.4 10.6 9.4 10.1  12.0 11.1 

财政支出:医疗卫生 5.3 5.6 5.5 4.9 4.7  5.6 5.8 

财政支出:环境保护 0.0 3.3 2.5 2.3 2.5  1.5 1.3 

财政支出:城乡社区事务 6.1 6.7 5.8 6.0 7.8  7.3 5.7 

财政支出:农林水事务 8.7 8.4 7.5 7.9 8.6  8.4 6.8 

财政支出:交通运输 4.8 7.9 10.1 6.6 6.7  6.1 4.8 

财政支出:资源勘探电力信息等事务 2.9 3.7 3.1 4.8 3.5  3.9 3.2 

财政支出:粮油物资储备等管理事务 0.0 0.8 0.9 1.1 2.0  1.0 2.3 

财政支出:金融监管 0.0 0.4 0.3 1.2 0.4  0.2 0.6 

财政支出:工业商业金融等事务 0.0 4.9 4.2 7.0 5.9  5.1 6.0 

资料来源：CEIC 数据库，东方证券研究所 
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分析师申明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对

该证券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均

与其在本研究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该

股票的研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公

司存在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重

大不确定性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下

暂停对该股票给予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的

投资评级、盈利预测及目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该

行业的研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够

的研究依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予

投资评级信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有

效。 
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