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实施更加积极的财政政策 
利用好可提升的赤字空间
中央财经大学中国财政发展协同创新中心副主任、教授中央财经大学中国财政发展协同创新中心副主任、教授｜｜姚东旻姚东旻

11 月 8 日，十四届全国人大常

委会第十二次会议举行了闭幕会，

财政部部长蓝佛安在当天新闻发布

会中强调，将结合明年经济社会发

展目标，实施更加积极的财政政策，

利用好可提升的赤字空间。这是对

当前经济形势的科学判断，充分体

现了财政政策的前瞻性、灵活性与

有效性。

实施更加积极的财政政策是对当前

经济形势的准确回应

当前，我国经济发展面临总需

求不足的问题。一方面，我国财政

运行整体处于“紧平衡”状态，应该

通过运用政府债务工具，努力拓展

财政空间 ；另一方面，自 2019 年以

来，广义货币供应量（M2）增速持续

较快，银行间利率体系持续处于低

位，体系内流动性充裕，但同时私

人储蓄迅速增加，规模庞大，大量

流动性在金融系统内部循环，未能

相应迅速转换为信贷投资，传统货

币政策效果受到影响，需要更大程

度加强财政政策与货币政策的协同

配合。

面对当前经济运行的问题与挑

战，财政政策在宏观调控中的主体

地位日益凸显。一方面，财政政策

兼具涉及面广、时滞短、针对性强

等特征，能够有效解决市场主体短

期遇到的“启动”问题。在政策执行

方面，财政政策在纵向上涉及中央、

省、市、县、乡五级财政部门，横向

上统筹各级政府领导的行政事业单

位和国有企业。财政政策执行决策

由各个公共部门分别作出，既可以

实现因地制宜、“精准”决策，又能

坚持问题导向，从现金流、信贷支

持、工作技能等多维度支持市场主

体“启动”。就作用机制而言，财政

政策可以“立竿见影”调整居民和企

业行为。唯有采用更加积极的财政

政策，通过扩大政府支出等手段作

用于实体经济，才能直接启动社会

匹配原则，改进债务率指标的分子、

分母设计，形成以全口径综合债务

率为核心的地方债务风险评估指标

体系，以全面、准确地反映地方政

府真实的债务风险水平，避免高估

地方债务风险，从而影响其后续举

债能力。另一方面，债务置换要和

地方融资平台公司改革转型协同起

来，地方融资平台公司要加快剥离

政府融资职能，切实“堵严后门”，

建好防范化解隐性债务风险长效机

制。首先，应当进一步明确融资平

台公司的发展定位，地方融资平台

公司应当以转型成为市场约束下的

现代化地方国有企业为发展目标，

具备独立自主的市场化经营能力。

其次，遵循因地制宜差异化的转型

策略，采取“取缔一批、转型一批、

盘活一批、重组一批”的策略，分类

推进融资平台公司的改革转型。最

后，地方融资平台公司应当以此次

化债为契机，依托既有业务优势，

培育新的业务增长点，不断优化融

资渠道和股权结构，着力增强核心

竞争力，全面提升自身可持续发展

能力。
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总需求。另一方面，财政政策增进

的是信心，引导的是方向。财政政

策可以通过确定性的财政支出，表

明政府应对不确定的经济环境的信

心与决心，同时也给市场主体一个

充分明确的信号，能够有效阻断市

场悲观情绪的持续扩张。此外，财

政的职能定位已经超越单一的经济

范畴，涵盖经济、社会、政治、文化

等各个层次，在宏观经济政策中，

财政政策“牵一发而动全身”，全面

牵引政府与企业、国家与社会、中

央与地方等多方利益，发挥“定盘

星”、“稳定器”的重要功能。

如何理解我国的政府债务空间

以上政策得以实施，关键在经

济政策的抉择上，必须认识到我国

政府举债仍有较大空间，需要认清

以下三个要点 ：第一，如何看待债

务水平的问题。根据国际货币基金

组 织（IMF）的 数 据，2023 年 末 G20

国 家 平 均 政 府 负 债 率 118.2%，其

中 ：日本 249.7%、美国 118.7%、英

国 100%、印 度 83%、德 国 62.7% ；

G7 国家平均政府负债率 123.4%。相

比之下，我国政府负债率为 67.5%，

在国际上处于较低水平。第二，我

国社会主义市场经济具有三大特有

制度优势 ：政府资产负债表中的

“资产端”规模巨大，增长稳定 ；国

有金融资本在金融系统中占据主导

地位 ；中央领导地方的单一制、全

局性财政关系，这些都使得我国能

更好发挥政府债券“时空转换”的

特性，最大程度为经济恢复创造财

政空间。第三，由于会计准则差异、

口径差异等技术性原因，各国赤字

率水平并不能简单横向比较。赤字

率并非仅仅反映财政收支的静态情

况，更多体现各国发展阶段及其背

后的政治经济学特征，因此将赤字

水平局限在自然年度，对发展中大

国施加年度赤字约束，理论上也存

在先天缺陷。

积极的财政政策如何进一步加力

提效

此次增加 6 万亿元地方政府债

务限额置换存量隐性债务，将大大

缓解地方政府的偿债压力以及“借

新还旧”的融资需求，为地方政府提

供更为灵活的财政空间，从而将更

多的财政资金用于促进发展、改善

民生，夯实地方经济长期稳定发展

的基础。

但在具体使用时，要注意加快

专项债发行使用和项目建设进度，

推动形成更多的实物工作量，更好

发挥其投资拉动作用，促进更高质

量的充分就业。地方政府应积极利

用债务空间，撬动引导社会资金投

资预期，特别是通过财政贴息、政

府性融资担保体系增信等财政性信

贷方式，加大对中小微企业的支持

力度，通过财政金融协同配合，促

进经济平稳增长。同时，地方政府

应充分利用此次债务空间，加大力

度支持国家重大战略和重点领域安

全能力建设，加大力度支持大规模

设备更新，加大力度支持科技创新、

民生等重点领域，尽快转换为实际

工程量与就业量，夯实地方经济长

期稳定发展的基础。
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