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有备无患 

——全国人大提前下达 2020年新增地方政府债务限额点评 

 

9 月 3 日，据 21 世纪经济报道，监管部门已下发文件，要求地方

报送 2020 年重大专项债项目资金需求情况。经人大审议批准，今年将

提前下达部分 2020 年新增地方政府债务限额。我们对此点评如下：  

提前下达债务限额是既有政策的延续。早在 2018 年 12 月 23 日召

开的十三届全国人大常委会第七次会议上，就已经通过了关于授权国务

院提前下达部分新增地方政府债务限额的决定。其中明确 2019 年以后

的年度，国务院可以在当年新增地方政府债务限额的 60%以内，提前下

达下一年度新增地方政府债务限额（包括一般债务和专项债务），期限

为 2019 年 1 月 1 日至 2022 年 12 月 31 日。因此，此次提前下达债务

限额不仅符合既有政策规定，而且在 2022 年以前或将成为平滑地方政

府债发行速度，提高融资资金使用效率的常态化政策工具。 

直接提高 2019 年政府债务限额的做法会影响年初赤字率目标的完

成，且信号意义过强。下半年经济下行压力加大已成市场共识，近期召

开的金稳委会议亦重提加大逆周期调节力度。此前市场普遍认为 8 月

末的全国人大常委会可能批准直接提高 2019 年政府的新增债务限额，

以此缓解财政的收支压力，延续积极的财政政策。但一旦如此，也就意

味着年初国务院制定的赤字率目标将无法完成。此外，调整年初人大通

过的预算，流程较为繁琐且政策信号意义过强，极有可能对金融市场产
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生较大扰动。 

部分提前下达的地方政府债务限额或将在四季度使用。首先，今年

以来，财政政策前置发力特征明显，地方政府一般债和专项债额度几近

使用完毕，提前使用明年债务额度将一定程度上缓解财政收支压力，提

升四季度财政积极的程度。其次，近期召开的金稳委会议要求：“实施

积极的财政政策，把财政政策与货币金融政策更好地结合起来，金融部

门继续做好支持地方政府专项债发行相关工作”。使用明年的债务额度

将是对金稳委会议精神的积极响应和贯彻。再次，美国对我国新一轮关

税制裁部分已于 9月 1日实施，未来可能进一步升级，为应对可能出现

的更大的外部冲击，我国有必要储备好更多的政策措施，以完成年初制

定的各项经济目标。 

不宜高估在四季度使用明年地方新增债务的额度。根据此次全国

人大常委会会议决议推算，今年国务院可提前下达的明年债务限额的规

模上限可达 1.85 万亿元（其中一般债 5,580 亿，专项债 12,900 亿），

但考虑到平滑地方债发行速度、降低对四季度债市扰动，以及地方政府

需求摸底和项目储备申报工作等因素，四季度可使用的额度或将低于

4,000 亿元。 

总体来看，此次提前下达部分 2020 年地方债务限额是既有政策的

延续，也与金稳委“加大逆周期调节力度“的政策基调一脉相承。这将

部分缓解四季度地方财政收支压力，为有效应对外部冲击提供政策储备。 

（评论人：谭卓 王炳） 
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