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平安证券:关于人大审议化债限额的初步分析
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来源：国务院及全国人大网站，平安证券研究所

人大常委会审议地方化债限额的消息透露出两个信息点：

1）确认增加的用于化债的限额是地方债限额而不是国债限额。10月12

日财政部长提到“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”。如果增加国债限额，那么债务置换方式就会发生重大变化

（以往都是利用地方债限额置换），地方政府的债务压力就会极大减

轻。本次会议确定增加的是地方债限额，说明现阶段让地方承担化债主

要责任仍是中央政府的目标。该做法有利于避免地方债务过度扩张。

2）在美国大选结果出炉前已经初步确定化债限额的规模。此次会议表

明化债限额的规模已经初步确定，而北京时间11月6日美国大选结果能

基本确认，说明化债限额的规模并不会受到美国大选结果的影响。

本次人大常委会会议接下来可能公布的财政政策：

1）预计11月8日公布化债限额的规模。15年8月人大常委会也审议了增

加化债限额的议案，当时财政部长也是在开幕会阐述议案内容，而具体

规模则在闭幕会公布。本次人大常委会会议于8号闭幕，因此化债限额

的具体规模也预计在8号公布。

2）预计人大将授权国务院提前下达部分国债限额。10月30日人大常委

会部分代表建议“提前安排发行一部分明年的国债和地方政府债券”，

而此前人大已经授权国务院提前下达部分地方债限额，且今年谋划超长

期特别国债项目的时间明显比去年早，因此这次人大常委会可能会授权

国务院提前下达部分超长期特别国债限额。

3）调增赤字、增加特别国债限额也具备一定可能性。10月12日财政部

提到“今年全国一般公共预算收入增速不及预期，但通过采取综合性措

施，可以实现收支平衡”，说明财政补缺口的确定性较强，但是否利用

政府债来补仍不确定。如果发行政府债，利用结存限额还是调增的限额

也有不确定性。10月12日财政部还提到“发行特别国债支持国有大型商

业银行补充核心一级资本”，因此本次会议也可能审议确定该政策。

风险提示：财政超预期扩张；货币政策超预期收紧；地产放松超预期。
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人大常委会两次审议增加化债限额的议案

时间 来源 相关内容

2015/

8/24

全国人大常

委会会议

(开幕会）

会议还听取了财政部部长楼继伟受国务院委托作的关于提请审议批

准2015年地方政府债务限额的议案的说明

2015/

8/29

全国人大常

委会会议

(闭幕会）

批准2015年地方政府债务限额为16万亿元。该限额由两块构成，一

块是截至2014年末的全国地方政府债务余额15.4万亿元，一块是

2015年3月全国人大批准的2015年地方政府债务新增限额0.6万亿元

2024/

10/12

财政部新闻

发布会

为了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，相关政策待履行法定程序后再向社会作

详尽说明

2024/

11/4

全国人大常

委会会议

(开幕会）

会议审议了国务院关于提请审议增加地方政府债务限额置换存量隐

性债务的议案，受国务院委托，财政部部长蓝佛安作了说明
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