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专家表示，这次财政部一揽子政策的信号意义比数量更重要，这只是一个开始。债务置换不
仅是解地方政府之急，也是为社会发展注入信心和力量。财政发挥逆周期调节作用，有助于
与其他宏观经济政策形成共振，更好发挥政府投资带动作用，稳定市场预期。

新华财经北京 10 月 12 日电（记者董道勇、蔡天泽）面对经济运行中出现的新情况和新
问题，市场对增量财政政策充满期待。在 12 日国新办举行的新闻发布会上，财政部部长蓝
佛安介绍了近期拟陆续推出的一揽子增量政策举措，尤其是化解地方政府债务的多项举措引
发关注。

10 月 12 日，国务院新闻办公室在北京举行新闻发布会，财政部介绍“加大财政政策逆
周期调节力度、推动经济高质量发展”有关情况，并答记者问。新华社记者 金良快 摄

对此，专家表示，今年地方财政持续承压，这次通过债务置换将大大减轻地方化债压力，
腾出更多的资源发展经济，提振经营主体信心，并为地方政府灵活调整资产负债结构争取宝
贵的时间窗口。往后看，财政部强调已宣布的政策是已经进入决策程序的，还有更多政策正
在研究中，打开中长期财政政策的想象空间。

债务置换有助于打通关键堵点卡点

在发布会上，财政部披露了近期即将陆续推出的一揽子有针对性增量政策举措内容，具
体包括：加力支持地方化解政府债务风险，较大规模增加债务额度，支持地方化解隐性债务；
发行特别国债支持国有大型商业银行补充核心一级资本；叠加运用地方政府专项债券、专项
资金、税收政策等工具，支持推动房地产市场止跌回稳；加大对重点群体的支持保障力度等。

蓝佛安表示，防范化解地方政府债务风险是事关发展和安全、事关财政可持续发展的重
大问题。2015 年以来，党中央要求建立健全规范的地方政府举债融资机制，财政部会同相



关部门坚决贯彻落实，相继采取了一系列的措施，稳妥化解政府债务风险，取得了阶段性成
果。

国海证券首席经济学家夏磊认为，面对经济运行的新情况和新问题，各方均对财政政策
有所期待。“但经济问题纷繁复杂，如何破局，需要找到问题关键。”夏磊认为，今年地方
财政持续承压，解决地方政府难题，才能解决经济的问题，地方债务置换就是打通卡点、堵
点的关键所在。

“2022 年下半年开始，受多种因素的影响，一些地方出现了债务风险隐患。”蓝佛安
表示，为缓解地方政府的化债压力，除每年继续在新增专项债限额中专门安排一定规模的债
券用于支持化解存量政府投资项目债务外，拟一次性增加较大规模债务限额置换地方政府存
量隐性债务，加大力度支持地方化解债务风险。这项即将实施的政策，是近年来出台的支持
化债力度最大的一项措施，将大大减轻地方化债压力，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”。

“这次的财政政策找准了发力点、力度之大前所未有，持续发力值得期待。”夏磊表示，
债务置换本质上是提高财政可持续发展能力，有立竿见影的“扩需求”效果，这次通过债务
置换是为地方“松绑”，为地方政府灵活调整资产负债结构争取宝贵的时间窗口。

夏磊表示，政府债务反映了财政扩张的强度和发展经济的决心，债务空间则决定了力度
上限。此次通过置换地方存量债务来对冲经济下行压力，能有效带动投资、扩大内需。

政策的信号意义比数量更重要

对于这次政策组合拳，多位专家表示，增加债务限额置换地方政府存量隐性债务，能够
实现部分隐性债务显性化，债务更加公开透明。与此同时，以利率更低、周期更长的政府债
券置换举债成本高、周期短的隐性债务，体现了化债的本质是化解风险。

粤开证券首席经济学家、研究院院长罗志恒表示，债务置换实现了部分隐性债务显性化，
债务更加公开透明。债务置换减轻了地方政府化债的压力，地方政府能腾出更多的财力和精
力用于发展经济和提供公共服务。债务置换还有利于地方政府更好落实减税降费，有利于改
善营商环境。

夏磊表示，此前债务问题已成为地方政府面临的重大考验，但受制于地方财政收支压力，
仅仅依靠自身能力很难推进化债进度。在坚持省负总责、市县尽全力化债的基础上，从全国
层面加强统筹协调，释放债务限额空间，对市场信心具有很强的提振作用。

“一次性债务置换，政策转向信号意义明显，重心再次聚焦至经济发展。”夏磊认为，
这次财政部一揽子政策的信号意义比数量更重要，这只是一个开始。债务置换不仅是解地方
政府之急，也是为社会发展注入信心和力量。财政发挥逆周期调节作用，有助于与其他宏观
经济政策形成共振，更好发挥政府投资带动作用，稳定市场预期。

打开中长期财政政策的想象空间

发布会上，蓝佛安在介绍财政一揽子增量政策后表示，逆周期调节绝不仅仅限于会上披
露的四点，这四点是目前已经进入决策程序的政策，还有其他政策工具也正在研究中，比如
中央财政还有较大的举债空间和赤字提升空间。

对此，国泰君安证券在研报中指出，财政部特别强调已宣布的政策是已经进入决策程序
的，还有更多政策正在研究中，明确指出中央政府在举债和提升赤字方面还有较大空间，打
开了中长期财政政策的想象空间。



东方金诚分析师在研报中认为，从有效弥补广义财政收入缺口，保证必要的财政支出，
提振经济短期增长动能出发，接下来财政政策还可能进一步增加超长期特别国债或普通国债
的发行规模，重点用于促消费、扩投资。这能充分利用中央财政的赤字和举债空间，减轻地
方政府在稳增长方面支出压力，也是下一步稳增长的重要发力点。

海通证券宏观团队在研报中指出，财政部强调“目前还有其他政策工具正在研究中”“中
央财政还有较大的举债空间和赤字提升空间”，虽然具体的财政资金数量安排需要经过法定
程序后才会向社会公开，但本次发布会的“积极”表态，反映的是财政态度的变化。根据经
济稳增长的需要，财政政策有空间、有意愿在明年继续发力。
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