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[Table_Titl e]  

6 月财政数据简评 

收入增速转正，农林水事务支出大增 
 
[Table_Summar y]  

6 月财政收入 18504 亿元，同比 3.2%，本月财政收入增速由负转正；6 月

财政支出 26130 亿元，同比下降 14..4%。6 月公共财政收入累计增速

-10.8%，6 月财政支出累计增速-5.8%，财政收入增速修复，支出增速下行。 

 6 月财政收支累计缺口达 20235 亿元，财政缺口进一步扩大。从收入角

度来看，受疫情及减税、延迟征收的影响，1-6 月财政收入比重显著低

于前五年同期。从支出角度来看，支出速度低于去年同期水平，与 2015

年、2016 年进度相似。 

 财政同比收入单月增速本年首次转正。税收和非税收入比重基本平稳。

二季度复工复产效果显著，经济逐步修复，企业收入及利润增速上行，

税收收入增加，单月增长 9%。据财政部新闻发言人介绍，剔除企业所

得税汇算清缴不可比因素，税收收入小幅增长 1%。6 月进口增速改善，

进口增值税和消费税同比增速改善。 

 财政支出方面，农林水事务支出大幅增加。本月财政支出增速大幅下行，

单月同比下降 14.4%。10 项大类支出中，农林水事务、交通运输、文化

体育与传媒三个领域支出增速为正，分别增长 28.3%、6.1%和 4.1%。5

月进入主汛期，农林水事务支出增加；今年汛期提前叠加保障粮食农业

生产，农林水利支出增速一直处于前三位（除债务付息）。随着疫情缓

解，社会保障支出增速大幅下滑。 

 从 6 月财政收支情况来看，主要有以下几点：1）财政收入显著修复，

反映出经济复工复产情况良好，疫情稳定的情况下，财政收入将进一步

修复；2）农林水事务和基建支出成为新的支出方向，目前疫情相对稳

定，经济的重心在“六保”、“六稳”，农业和基建是工作的发力点。 

 风险提示：经济修复不及预期。 
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6 月财政收入增速由负转正 

6 月财政收入 18504 亿元，同比 3.2%，本月财政收入增速由负转正；6 月财政支出 26130 亿元，同比

下降 14..4%。6 月公共财政收入累计增速-10.8%，6 月财政支出累计增速-5.8%，财政收入增速修复，

支出增速下行。6 月财政收支累计缺口达 20235 亿元，财政缺口进一步扩大。 

从收入角度来看，受疫情及减税、延迟征收的影响，1-6 月财政收入比重显著低于前五年同期。从支

出角度来看，支出速度低于去年同期水平，与 2015 年、2016 年进度相似。 

 

图表 1. 6 月财政收入增速转正  图表 2.6 月累计收支缺口 2 万亿元 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 3.1- 6 月一般公共预算收入增速进度  图表 4. 1- 6 月一般公共预算支出增速进度 
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资料来源：万得，中银证券  资料：万得，中银证券 

 

税收收入增速转正，农业水利支出增速显示上行  

财政同比收入单月增速本年首次转正。税收和非税收入比重基本平稳。二季度复工复产效果显著，

经济逐步修复，企业收入及利润增速上行，税收收入增加，单月增长 9%。据财政部新闻发言人介绍，

剔除企业所得税汇算清缴不可比因素，税收收入小幅增长 1%。6 月进口增速改善，进口增值税和消

费税同比增速改善。 

财政支出方面，农林水事务支出大幅增加。本月财政支出增速大幅下行，单月同比下降 14.4%。10

项大类支出中，农林水事务、交通运输、文化体育与传媒三个领域支出增速为正，分别增长 28.3%、

6.1%和 4.1%。5 月进入主汛期，农林水事务支出增加；今年汛期提前叠加保障粮食农业生产，农林水

利支出增速一直处于前三位（除债务付息）。随着疫情缓解，社会保障支出增速大幅下滑。 
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政府性基金收入继续负增长，政府性基金支出提速；6 月专项债发行量降低。6 月政府性基金收入增

速-1%，地方政府性基金收入是主要拉动项。政府性基金支出 21.7%，收支缺口增加。受特别国债发

行影响，6 月新增专项债发行额显著下行，共发行 811 亿元。 

 

图表 5. 非税收入比重小幅上升  图表 6. 6 月多数税种正增长 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 7. 6 月水利支出增速大幅增加  图表 8. 进入雨季水利支出增加 
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 

 

图表 9. 6 月新增专项债发行 811 亿元  图表 10. 政府性基金支出增速上行  
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资料来源：万得，中银证券  资料来源：万得，中银证券 



 

2020 年 7 月 20 日 6 月财政数据简评 4 

从 6 月财政收支情况来看，主要有以下几点：1）财政收入显著修复，反映出经济复工复产情况良好，

疫情稳定的情况下，财政收入将进一步修复；2）农林水事务和基建支出成为新的支出方向，目前疫

情相对稳定，经济的重心在“六保”、“六稳”，农业和基建是工作的发力点。 
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披露声明 

 

本报告准确表述了证券分析师的个人观点。该证券分析师声明，本人未在公司内、外部机构兼任有损本人独立性与客

观性的其他职务，没有担任本报告评论的上市公司的董事、监事或高级管理人员；也不拥有与该上市公司有关的任何

财务权益；本报告评论的上市公司或其它第三方都没有或没有承诺向本人提供与本报告有关的任何补偿或其它利益。 

中银国际证券股份有限公司同时声明，将通过公司网站披露本公司授权公众媒体及其他机构刊载或者转发证券研究报

告有关情况。如有投资者于未经授权的公众媒体看到或从其他机构获得本研究报告的，请慎重使用所获得的研究报告，

以防止被误导，中银国际证券股份有限公司不对其报告理解和使用承担任何责任。 

 

评级体系说明 

 

以报告发布日后公司股价/行业指数涨跌幅相对同期相关市场指数的涨跌幅的表现为基准： 

公司投资评级： 

买        入：预计该公司股价在未来 6 个月内超越基准指数 20%以上； 

增        持：预计该公司股价在未来 6 个月内超越基准指数 10%-20%； 

中        性：预计该公司股价在未来 6 个月内相对基准指数变动幅度在-10%-10%之间； 

减        持：预计该公司股价在未来 6 个月内相对基准指数跌幅在 10%以上； 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

行业投资评级： 

强于大市：预计该行业指数在未来 6 个月内表现强于基准指数； 

中        性：预计该行业指数在未来 6 个月内表现基本与基准指数持平； 

弱于大市：预计该行业指数在未来 6 个月内表现弱于基准指数。 

未有评级：因无法获取必要的资料或者其他原因，未能给出明确的投资评级。 

 

沪深市场基准指数为沪深 300 指数；新三板市场基准指数为三板成指或三板做市指数；香港市场基准指数为恒生指数
或恒生中国企业指数；美股市场基准指数为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 
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