
近年来最大力度！财政部重磅信号，专家火线解读！

证券时报网： 贺觉渊 郭博昊

化解存量隐性债务、支持楼市止跌回稳、加大民生保障力度、支持国有大行增资……在 10
月 12 日的国新办新闻发布会上，财政部部长蓝佛安与三位财政部副部长现场公布的一揽子
增量财政政策针对当前经济运行堵点，围绕稳增长、扩内需、化风险精准施策、靶向发力，
受访专家认为，一揽子增量财政政策既利当下又利长远。

值得注意的是，财政部依然保留了较大的增量政策空间，提到中央财政还有较大举债空间和
赤字提升空间，同时明确更多政策工具正在研究中。今明两年，财政部有望集中推出一批条
件成熟、可感可及的深化财税体制改革举措。

隐债置换力度加大 特殊再融资债规模或超去年

在每年安排一定规模新增专项债限额用于支持化解存量政府投资项目债务之外，财政部将出
台近年来最大力度化债举措——拟一次性增加较大规模债务限额置换地方存量隐性债务。

作为一揽子化债方案的其中一项举措，债务置换重在以“时间换空间”，即由高息的、剩余
期限较短的债务转化为低息的、剩余期限较长的债务，从而尽快缓释地方政府债务风险。蓝
佛安在发布会上表示，较大规模隐债置换将大大减轻地方化债压力，可以腾出更多的资源发
展经济，提振经营主体信心，巩固基层“三保”。

粤开证券首席经济学家、研究院院长罗志恒认为，用于偿还“存量隐性债务”的地方政府再
融资债券（下称“特殊再融资债”）有助于剥离城投公司的历史债务包袱，使其轻装上阵，
加快城投转型的步伐。同时，相较于隐蔽性较强、管理难度更大、融资成本更高的隐性债务
而言，将其置换成地方政府债券后，实际地方债务风险是降低的。

过去一年，地方政府累计发行特殊再融资债约 1.39 万亿元。东方金诚首席宏观分析师王青
对证券时报记者表示，随着本轮一揽子增量财政政策出台，2024 年地方政府债务限额将从
当前 46.79 万亿元的规模水平进一步上调，从而支持四季度地方政府发行较大规模的特殊再
融资债，发行规模有望超过去年。

促进楼市“去库存” 取消“豪宅税”或在路上

在支持推动房地产市场止跌回稳方面，增量财政政策为地方政府回收闲置存量土地、收购存
量商品房引入增量资金，支持保障性住房供给。

土地储备曾是地方政府专项债券的主要投向领域。财政部于 2017 年起启动发行土储专项债，
用于支持地方政府依法收购、置换、回收等方式取得土地，进行前期开发、储存以备供应土
地，但 2019 年 9 月后土储专项债暂停发放。天风证券固定收益首席分析师孙彬彬此前在研
报中指出，随着地产政策进一步优化调整，对于土储专项债的约束性前提本身已不存在。重
启土储专项债可以缓解地方政府资金压力，推动土地收入加快回笼。



本轮增量财政政策允许专项债用于土地储备重在“闲置未开发土地”。中指研究院政策研究
总监陈文静向证券时报记者指出，该举措主要是考虑到当前各地闲置未开发的土地相对较多，
有助于加快闲置存量土地的收回收购节奏，促进市场“去库存”，推动房地产市场供需平衡。

在此前中国人民银行推出 3000 亿元保障性住房再贷款用于已建成未售商品房后，本次财政
部引入专项债资金支持收购存量商品房，同时保障性安居工程补助资金也将有所侧重。陈文
静表示，此举有望加大已建待售存量商品房的去化力度，进一步促进房地产市场供需平衡。

此外，财政部副部长廖岷在发布会上透露“当前正在抓紧研究明确与取消普通住宅和非普通
住宅标准相衔接的增值税、土地增值税政策”同样引发房地产业内人士广泛关注，上海易居
房地产研究院副院长严跃进表示，此举释放出“豪宅税”相关细项有望逐步取消的信号。

中央财经大学财政税务学院副教授孙鲲鹏对证券时报记者说，普通住宅和非普通住宅的区别
主要包括面积和容积率等因素，两者在增值税上的税负差异较大。所以此次政策研究方向或
有助于降低非普通住宅大户型的交易税负。

更大力度支持基本民生保障

加大民生保障尤其是更大力度支持学生群体是本轮一揽子增量财政政策中的重要一环。不论
是国家奖学金奖励名额翻倍，还是提高本专科生奖学金奖励标准、提高本专科生国家助学金
资助标准等，均体现出财政部不断完善覆盖全学段学生资助体系，持续加大投入力度的决心。

蓝佛安在发布会上强调，做好基层“三保”（保基本民生、保工资、保运转）工作，是保障
人民群众切身利益的基本要求，也是财政的基本职能。当前基层“三保”呈现总体平稳、局
部偏紧的态势。局部地区“三保”压力增大，主要是受财政收入增长放缓、土地出让收入下
滑以及地方政府债务负担等影响。

他还表示，较大规模增加债务额度，支持地方化解隐性债务，地方可以腾出更多精力和财力
空间来促发展、保民生。

中金公司研报指出，近年来我国政府投资回报率出现减弱态势，财政支出重点由基建投资向
民生的转变有助于财政提质增效，提升市场信心，促进短期增长，也将改善人力资本，提升
中长期增长。

北京科技大学文法学院教授曲绍卫认为，推进教育公平一直是中国政府长期坚持的基本教育
政策，不断丰富学生资助政策体系的内容和路径，有效提高了学生资助工作的力度、深度和
效度，进而极大促进了中国不同学段教育公平的实现。

加强财政货币政策协同 提升国有大行经营能力

国有大型商业银行是服务实体经济的主力军，也是维护金融稳定的压舱石。近日金融监管总
局局长李云泽在国新办发布会上宣布“国家计划对六家大型商业银行增加核心一级资本”后，
部分市场机构就曾预测财政部将发行特别国债支持国有大型商业银行补充核心一级资本。历
史上，财政部曾于 1998 年向国有四大行定向发行 2700 亿元特别国债注资。



王青预计，本次用于补充国有大行核心一级资本的特别国债规模有可能达到 1万亿左右。随
着特别国债发行，四季度新增人民币贷款将扭转此前较大幅度同比少增状态，恢复同比多增
态势。

“通过这一举措，可以提升国有大型商业银行的经营能力和盈利能力。”廖岷在发布会上介
绍，目前，相关工作已经启动，财政部正等待各家银行提交资本补充具体方案。

中国银河证券首席经济学家、研究院院长章俊在研报中指出，结合目前财政、货币协同政策
机制和银行补充商业银行资本金情况来看，未来应该是财政、货币、金融三方合力化债。商
业银行的资本金充足也有利于未来其他增量财政工具（如提高赤字）顺利落地，帮助打通财
政、货币协调配合的“任督二脉”。
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