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点评： 

◼ 1、上半年财政预算执行情况良好，财政收入增长快 

今年的赤字率安排在3.2%左右，较2020年的3.6%有所下调，赤字规模为3.57万亿元，也比2020

年减少1900亿元，为今后应对新的风险挑战留出政策空间。从财政收入的情况来看，经济恢复拉

动税收收入较快增长，多数税收基本恢复至疫情前水平。上半年，全国一般公共预算收入117116

亿元，同比增长21.8%，比2019年同期增长8.6%。而在财政支出方面，同比增长4.5%，增幅虽明显

小于财政收入，但考虑到去年同期的高基数，今年上半年仍保持适度财政支出力度。今年的支出

更加强调结构性释放，大幅压减非急需非刚性支出，精简会议、培训、论坛、庆典等公务活动，

从严从紧核定“三公”经费预算，更多地把财政资源分配到基本民生等重点领域。 

◼ 2、“六稳六保”任务持续推进，激发市场主体活力 

今年上半年，就业补助资金预算达到567.6亿元，比去年增加20.3亿元，就业优先政策得到强

化。职业技能培训、援企稳岗、就业支持等政策持续发力，上半年我国就业形势总体稳定，全国

城镇调查失业率平均为5.2%，比上年同期下降0.6个百分点，全国城镇新增就业达到698万人，完

成全年目标的63.5%。此外，养老、医疗等民生保障水平也稳步提升。 

在助企纾困方面，突出强化小微企业税费优惠。当前小企业生存艰难，经营利润受到明显挤

压。小型企业是我国解决就业的主力，国家多次表态助力中小企业和困难行业持续恢复。今年以

来，对小微企业和个体工商户年应纳税所得额不到100万元的部分，在现行优惠政策基础上，再减

半征收所得税，企业压力有所缓解。为攻克“卡脖子”技术，上半年还将制造业企业研发费用加

计扣除比例提高到100%，允许企业按半年享受加计扣除政策，进一步用税收优惠政策激励企业加

大研发投入。上半年市场主体活力有效增强，制造业采购经理人指数连续16个月处于高景气区间，

表明减税降费措施有力落实，助力企业纾困发展。 

◼ 3、专项债发行降温，加强地方隐形债务风险监管 

2020年受疫情的影响，国家发行了较大规模的专项债，今年安排新增地方政府专项债务限额

3.65万亿元，较上年减少1000亿元。其中，上半年累计发行专项债券10143亿元，可见专项债发行

明显降温。因此，国家在保持积极的财政政策支持力度和宏观杠杆率基本稳定的同时，为今后留

出了一定的操作空间来应对新挑战。此外，抓实化解地方政府隐性债务风险工作，坚决刹住违法

违规举债行为，避免债券资金低效使用或闲置，提高合理举债融资的资源利用率，助力政府部门

 
 

宏观研究 

 
 
财政政策精准实施，下半年支出有望加快 

风险评级：低风险 
 

——2021年上半年财政政策执行情况报告点评 

2021 年 8 月 27 日 

 费小平（SAC 执业证书编号： S0340518010002） 

电话： 0769-22111089  邮箱：fxp@dgzq.com.cn 

研究助理：刘爱诗（ SAC 执业证书编号：S0340121010021） 

电话： 0769-22118627  邮箱：liuaishi@dgzq.com.cn 

事
件
点
评 

宏
观
研
究 

证
券
研
究
报
告 

mailto:fxp@dgzq.com.cn
mailto:liuaishi@dgzq.com.cn


事件点评 

 2  
 
请务必阅读末页声明。 

 

降杠杆。 

◼ 4、加大环保投入力度，助力实现碳中和目标 

2021年中央财政安排支持污染防治和生态文明建设资金4374亿元，较去年增加301亿元，其中

下达大气污染防治资金275亿元，支持开展减污降碳。1-6月，全国339个地级及以上城市PM2.5平

均浓度为34微克/立方米，同比下降2.9%，空气质量持续改善。在生态保护修复工程方面，“十四

五”时期第一批10个山水林田湖草沙一体化保护和修复工程持续推进，切实提高生态系统质量和

稳定性。此外，为应对河南洪灾和云南、青海两省地震，国家分别下放资金49.34亿元、1000万元

和1000万元。 

◼ 5、政策展望：预计财政政策持续精准实施，下半年支出进度有望加快 

总体来看，根据《报告》内容，下一步，财政政策将坚持稳中求进工作总基调，持续精准实

施，提升积极财政政策效能。此外，在政策展望中，《报告》明确提出将“加快下半年预算支出

和地方政府债券发行进度”，重点支持实体经济和促进就业，进一步激发市场主体动力活力。可

见，今年下半年或成为财政政策发力的时间点。政策后续还将健全跨周期调节机制，保持宏观政

策连续性、稳定性、可持续性，统筹做好今明两年财政政策衔接。因此，为应对下半年经济增速

适度趋缓以及美联储收紧政策预期持续升温压力，预计我国下半年的财政政策将保持积极，财政

支出力度或逐步加大，重点关注小微企业经营、科技研发投入以及民生保障等方面，继续深化改

革解决结构性问题，促进财政可持续发展。 

 

表1：2020年及2021年上半年财政政策执行情况报告要点对比 

要点 2021年上半年 2020 年 

经济形势判断 

我国经济持续稳定恢复、稳中向好。上半

年国内生产总值同比增长 12.7%，两年平

均增长 5.3%，主要宏观指标处于合理区

间。 

经济发展呈现企稳回升态势，2020年中

国国内生产总值（GDP）同比增长 2.3%，

成为全球唯一实现经济正增长的主要经

济体。 

财政预算情况 

上半年，国民经济稳中加固、稳中向好，

在此基础上，财政收入呈现恢复性增长，

民生等重点领域支出得到有力保障，预算

执行情况总体良好。 

疫情暴发蔓延时，全国财政收入大幅下

滑，收支矛盾异常突出，地方财政运转

尤为困难。严峻形势面前，财政部门按

照习近平总书记重要指示批示精神和党

中央、国务院决策部署，统筹疫情防控

和经济社会发展，实施更加积极有为的

财政政策，财政运行逐季好转，预算执

行总体良好。 

六保六稳 

加强宏观形势预研预判，围绕扎实做好

“六稳”工作、全面落实“六保”任务，

系统谋划财税政策措施，坚持底线思维，

做好跨周期和前瞻性调控，巩固拓展疫情

防控和经济社会发展成果，有力促进经济

社会稳定恢复和民生持续改善。 

加强宏观形势研判，围绕扎实做好“六

稳”工作、全面落实“六保”任务，系

统谋划财税政策措施，坚决守住“保”

这一底线，以保促稳，为渡过难关赢得

时间、创造条件，促进宏观经济社会发

展全面的稳中求进。 

减税降费 

优化和落实减税降费政策，综合考虑财政

可持续和实施助企纾困政策需要，落实落

细相关政策，坚决把该减的税减到位，该

安排中小企业发展专项资金 30亿元，采

用奖补结合的方式，对扩大小微企业融

资担保业务规模、降低小微企业融资担
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降的费降到位，切实降低实体经济企业成

本，优化企业发展环境，激发市场主体活

力。2021 年预计全年新增减税降费超

7000 亿元。 

保费率等政策性引导较强的地方予以奖

补激励，支持中小企业纾困发展。创业

担保贷款贴息力度不断加大。政府性融

资担保覆盖面大幅拓展，担保费率明显

降低。 

资金直达机制 

认真总结 2020 年直达机制行之有效的经

验，常态化实施财政资金直达机制，扩大

直达资金范围，优化分配流程，严格资金

监管。上半年，常态化直达机制有序推

进，执行情况良好，资金快速直达基层和

单位，重点领域支出得到有效保障，推动

惠企利民政策精准落实。 

建立财政资金直达机制，新增财政资金

直达市县基层、直接惠企利民是党中

央、国务院为应对疫情影响作出的重大

决策部署，是支持地方扎实做好“六

稳”工作、落实“六保”任务的重要举

措，也是财政宏观调控方式的重大创

新。 

举债融资机制 

坚持完善政府债务管理机制，开好“前

门”、严堵“后门”，抓实防范化解地方

政府债务风险，切实发挥政府规范举债对

宏观经济平稳运行的促进作用。 

 

改革 

充分发挥改革突破和先导作用，在已确立

的现代财政制度框架基础上，持续深化财

税体制改革，强化财政管理监督，进一步

严肃财经纪律，财政治理水平稳步提高。 

按照坚持和完善中国特色社会主义制

度、推进国家治理体系和治理能力现代

化的部署要求，着力固根基、扬优势、

补短板、强弱项，在已确立的现代财政

制度框架的基础上，持续深化财税体制

改革，进一步夯实财政管理基础，不断

提升财政治理水平。 

◼ 风险提示 

中美贸易摩擦, 海外疫情恶化，大宗商品价格波动。 
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