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	 上半年财政运行的三大背离
	 税收收入下滑与GDP平稳增长的背离。上半年全国税收收入同比下降1.2%，而GDP实现了5.3%的超预期增长，二者的背离仍然显著。除统计口径因素外，税收与GDP增速的持续背离本质上是税制与经济结构错位的集中体现：一是经济增长由“抢出口”带动但出口退税对税收形成抵减，二是地产周期下行的背景下，土地增值税拖累税收表现，但却不计入GDP核算中，三是经济转型过程中，各行业的经济贡献与税收贡献不匹配。
	 宏观数据与微观主体感受的背离。一方面，个税高增但居民收入增长缓慢，个税高增或并非完全源自居民收入改善，或主要与去年相关税收优惠政策实施形成的低基数有关，同时也与“金税四期”等实施下、个税征管强化有关。另一方面，增值税同比增长但企业所得税仍在下滑，二者背离的或主要源于企业“增收不增利”，上半年规上工业企业营业收入同比增长2.5%，但利润同比下降1.8%。
	 政府性基金支出高增与土地出让收入下降的背离。上半年地方国有土地使用权出让收入同比下降6.5%，而政府性基金预算收入出现大幅增长、累计同比增长30%，远高于收入增速；政府性基金支出高增主要与列入政府性基金预算的广义赤字大幅增加且各级财政加快政府债券资金发行使用有关。
	 上半年财政运行的四个结构性亮点
	 实施更加积极的财政政策、支出发力前置，提振经济增长内生动能。广义财政支出支出大幅增长8.9%、完成预算进度处于较高水平；地方政府债券发行节奏加快，新增专项债发行进度快于去年同期，债务置换提速推进，完成2万亿额度约九成；此外，预算下达进度也有所加快。
	 重点领域支出保障有力，加强民生兜底以及科技创新等战略支持。 “投资于人”导向下，民生领域仍是财政支出重点且占比抬升，相关支出合计占比达40.3%、远高于近年来平均水平；科技支出增速领先、达9.1%，积极支持科技强国建设，且自3月以来增速呈逐月加快态势；此外，基建支出下滑但仍维持韧性、占比超20%。
	 非税收入占比下降、营商环境或有改善，广义财政收入呈逐步改善态势。非税收入同比增长3.7%，增速较去年全年大幅回落2.17个百分点，占比也较去年全年回落0.8个百分点，其中罚没收入下降4.3%，降幅比一季度扩大2.9个百分点，营商环境或有改善。
	  “两新”政策加码、首次进行育儿补贴，有助于发挥促消费扩内需作用。一方面，加力扩围推进“两新”工作，2000亿元用于支持设备更新的特别国债，上半年已安排资金约1730亿元，3000亿元用于支持消费品以旧换新的特别国债，上半年分两批下达资金1620亿元；另一方面，针对3岁以下婴幼儿、每孩每年提供3600元国家育儿补贴，这一政策是新中国成立以来首次大范围、普惠式、直接性向群众发放的民生保障现金补贴。
	 上半年财政运行小结与下半年发力方向展望
	 上半年财政收支运行整体平稳，但仍面临一定压力。上半年广义财政收入规模同比下降0.6%，降幅较上月收窄0.7个百分点、较去年同期收窄4.2个百分点；广义财政支出同比增长8.9%、增速较上月加快2.3个百分点。但需注意，在关税博弈反复、内需面临下行压力的背景下，财政收入增长仍相对承压、广义收入增速仍然为负，支出发力仍有空间、广义财政支出增速与年初预算目标仍存在一定差距，债务付息压力持续加大、占比进一步抬升至4.73%、为历史同期最高水平。
	 下半年财政发力仍然可期，加快既定政策落地并强化增量政策储备。一方面，用好用足现有财政政策，加快地方债发行使用节奏，适当前置债务置换；另一方面，加强增量政策储备，考虑继续增发特别国债、盘活存量地方债务限额、成立房地产收储专项基金、增发政策性金融工具等；此外，继续优化支出结构，更多“投资于人”，聚焦提振消费尤其是服务消费。
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	一、上半年财政运行的三大背离
	（一）税收收入下滑与GDP平稳增长的背离
	一般而言，经济决定税收，但同时受多重因素影响，经济与税收并不完全同步。近两年我国税收收入增速持续低于GDP增速，税收收入的下降态势从2024年年初持续至今，今年上半年全国税收收入同比下降1.2%，而GDP实现了5.3%的超预期增长，二者的背离仍然显著；从各地来看也存在这一现象，山东、湖南、陕西等地GDP实现较高增长，但税收收入仍出现下滑。由于国家统计局公布的GDP以不变价计算，而财政部公布的财政及税收收入以现价计算，两者背离一大原因来自价格；但即便考虑进价格因素，今年上半年名义GDP同比增长4.3...
	除统计口径因素外，税收与GDP增速的持续背离本质上是税制与经济结构错位的集中体现。其一，经济增长由“抢出口”带动但出口退税对税收形成抵减。今年上半年出口表现具备韧性，出口额同比增长7.2%、高于去年全年（5.8%），即使存在中美关税扰动，“抢出口”、“抢转口”以及来自非美国家的出口仍然形成有效支撑，但需注意，出口对经济的拉动在税收计算上是主要的抵减项，上半年外贸企业出口退税同比大幅增长11.6%，记入税收收入抵减，是上半年税收收入下滑的主要原因之一。其二，地产周期下行的背景下，土地增值税拖累税收表...
	（二）宏观数据与微观主体感受的背离
	上半年经济运行维持韧性，部分指标表现亮眼，但居民、企业等微观主体对经济感受仍然偏冷，这在财政数据中体现为两个方面。一方面，个税高增但居民收入增长缓慢。个人所得税对居民工资薪金、劳务报酬、财产性收入等征收，居民收入的增长是个税增长的基础，一般而言，纳税人收入增加，应纳税所得额相应增加，需缴纳的个人所得税随之增多。上半年，个人所得税收入同比增长8.0%，增速位居四大主要税种首位，较去年全年大幅抬升9.7个百分点，而全国居民人均可支配收入中位数增长4.8%、低于个税增速，同时消费者收入预期指数仍低于10...
	另一方面，增值税同比增长但企业所得税仍在下滑。增值税与企业所得税都以企业经营活动为基础，从历史来看，增值税和企业所得税的走势较为一致，但今年以来二者走势出现明显背离，上半年国内增值税收入同比增长2.8%，但企业所得税收入却同比下降1.9%。二者的背离或主要源于企业“增收不增利”。具体来看，增值税属于流转税，主要对商品和劳务的交易流转过程征税，与企业收入密切相关，而企业所得税属于所得税，体现了对企业经营利润的调节，主要与企业利润挂钩；上半年规上工业企业营业收入同比增长2.5%，但利润同比下降1.8%...
	（三）政府性基金支出高增与土地出让收入下降的背离
	土地出让收支联动，是政府性基金预算收支的核心构成，但受近年来房地产市场持续调整影响，土地出让收支占政府性基金预算收支的比重均大幅下滑，2019年起土地出让收入和政府性基金支出的累计同比出现了三次走势上的分化，今年上半年两者走势一致但仍呈现背离，政府性基金支出同比高增但土地出让收入持续下降。从数据看，上半年，土地市场回暖基础尚不稳固，全国政府性基金预算收入同比下降2.4%，其中地方国有土地使用权出让收入同比下降6.5%，而政府性基金预算支出出现大幅增长、累计同比增长30%，远高于收入增速。
	从政府性基金预算的收入端看，土地出让收入的占比进一步下降，从2020年的90%高位下降到目前的七成左右，近年来列入政府性基金预算的广义赤字如特别国债、地方政府专项债等形成的收入规模不断攀升，收入端呈现一定“替代效应”。广义赤字的发力也带来了支出端的相应大幅增长，从支出端看，国有土地使用权出让金收入安排的支出同比下降6.4%，支出占比也从2020年的65%下降到目前的45%，土地市场仍对政府性基金支出形成拖累，政府性基金支出高增更多与广义赤字大幅增加且各级财政部门加快政府债券资金发行使用有关。根据财...
	二、上半年财政运行的四个结构性亮点
	（一）实施更加积极的财政政策、支出发力前置，提振经济增长内生动能
	2025年《政府工作报告》提出“实施更加积极的财政政策”“要加快各项资金下达拨付，尽快形成实际支出”，4月中央政治局会议也强调“加紧实施更加积极有为的宏观政策” “加快地方政府专项债券、超长期特别国债等发行使用”，一系列政策要求下，积极财政靠前发力，支出强度有所加大、支出进度有所加快。一方面，广义财政0F 支出支出大幅增长、完成预算进度领先。上半年广义财政支出增速达8.9%，为2023年以来最高水平、远高于去年同期（-2.8%），同时也高于广义财政收入增速（-0.6%）以及名义GDP增速（4.3%...
	（二）重点领域支出保障有力，加强民生兜底以及科技创新等战略支持
	在财政支出强度加大、进度加快的同时，财政支出结构也有所优化，重点领域支出得到有力保障。其一，“投资于人”导向下，民生领域仍是财政支出重点且占比抬升，一般公共预算支出中，社保就业、教育、卫生健康支出合计支出超4万亿，且分别同比增长9.2%、5.9%、4.3%，规模及增速均处于较高水平，相关支出合计占比达40.3%、远高于近年来平均水平，是落实“强化宏观政策民生导向” “推动更多资金资源‘投资于人’、服务于民生”要求的重要体现。其二，科技支出增速领先，积极支持科技强国建设，上半年科学技术支出同比增长9...
	（三）非税收入占比下降、营商环境或有改善，广义财政收入呈逐步改善态势
	近年来，伴随经济下行压力加大以及大规模减税降费实施，税收收入持续承压，叠加一揽子化债推进下各地积极盘活国有资产资源，非税收入保持较高增长；由于非税收入的增量主要来自交易资产带来的一次性收入，难以实现可持续的稳定增长，同时罚没相关非税收入大幅异常增加或对营商环境产生不利影响，非税收入大幅增长及占比增加或不利于财政可持续。今年上半年，全国非税收入同比增长3.7%，增速较去年全年大幅回落2.17个百分点，非税收入占比也较去年全年回落0.8个百分点，其中5、6月份非税收入分别下降2.2%、3.7%，具体来...
	（四） “两新”政策加码、首次进行育儿补贴，有助于发挥促消费扩内需作用
	在财政政策工具方面，今年的超长期特别国债中，有5000亿元用于实施“两新”政策，其中2000亿元用于支持设备更新，上半年已安排资金约1730亿元，在继续支持工业、用能设备等领域的基础上，进一步将更新换代潜力大的电子信息、安全生产、设施农业等领域一并纳入补贴范围；3000亿元用于支持消费品以旧换新，上半年分两批下达资金1620亿元，近期财政部又下达了690亿元资金，剩余资金将在10月份下达，同时进一步扩大补贴范围，将享受以旧换新补贴的家电产品由去年的8类增加到2025年的12类，单件最高可享受销售价...
	三、上半年财政运行小结与下半年发力方向展望
	（一）上半年财政收支运行整体平稳，但仍面临一定压力
	上半年财政运行平稳，广义财政收支均出现改善。上半年广义财政收入规模为135008亿元，同比下降0.6%，降幅较上月收窄0.7个百分点、较去年同期收窄4.2个百分点，与全年预算目标（0.2%）相比差距收窄；完成全年预算进度47.8%，快于去年同期1.7个百分点、也高于近三年同期平均水平。广义财政支出规模为187544亿元，同比增长8.9%、增速较上月加快2.3个百分点，与全年预算目标（9.3%）相比差距进一步收窄；完成全年预算进度44.5%，快于去年同期2个百分点，也小幅高于近三年同期平均水平。从实...
	（二）下半年财政发力仍然可期，加快既定政策落地并强化增量政策储备
	后续来看，当前广义财政收支增速均与年初预算存在一定差距，在当前经济修复基础尚不牢固的背景下，财政政策作用有待进一步发挥。应落实7月中央政治局会议“宏观政策要持续发力、适时加力”的要求，用好用足更加积极的财政政策，并根据形势变化及时推出增量储备政策。一方面，用好用足现有财政政策，加快地方债发行使用节奏。当前稳增长诉求仍然较高，应用好用足既定财政政策工具，落实7月中央政治局会议“加快政府债券发行使用，提高资金使用效率”的要求，推动尽快形成实物工作量，及时发挥地方债特别是专项债稳基建、稳投资、扩内需的重...

