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摘要 

2020 年预算草案详细介绍了 2020 年积极财政如何发力。 

从资金来源上看，由于财政收入下降压力较大，调入资金、结转结余和

债券融资将成为弥补收支缺口的主要手段。一般预算项下，预算收入为 18.0

万亿，但调入资金和结转结余接近 3.0 万亿。政府性基金项下，预算收入为

8.1 万亿，但结转和债务融资收入接近 4.8 万亿。 

同时，政策部门将通过优化央地分配来夯实基层财力。新增财政赤字

和抗疫特别国债筹集的资金用于支持地方。提高地方财政留用比例，建立

特殊转移支付机制，保障资金直达基层。 

从资金运用上看，压缩中央本级支出，中央本级支出中仅国防等关键

领域支出保持正增长；继续加大扶贫力度，坚决打赢脱贫攻坚战；安排就业

补助资金，扩大失业保险覆盖范围，保障居民就业和基本民生。 

 

（感谢实习生 胡晓莉 对本文的贡献） 
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5 月 22 日在第十三届全国人民代表大会第三次会议上，财政部将 2019 年

中央和地方预算执行情况与 2020 年中央和地方预算草案提请审议。受疫情影

响，2020 年以来税收收入同比下降，保就业、保民生的支出需求却在增加。2020

年前 4 个月，公共财政收支差额为-1.1 万亿，较去年同比下降了 8447 亿。面对

财政收支压力，积极财政的资金从哪里来，又要用到哪里去呢？2020 年预算草

案给出了详细的解答。 

 

图表 1  2020 年财政收支压力较大 

 

资料来源：WIND, 兴业研究 

 

一、 积极财政资金从哪里来 

1、调入结转结余和债务融资 

2020 年 5 月 22 日两会发布的 2020 年预算草案显示，财政的一般预算、政

府性基金、国有资本经营和社保基金“四本账”的收入全为负增长，支出却全

为正增长。 

其中，2020 年全国一般公共预算收入 18 万亿元，同比-5.3%。全国一般公

共预算支出 24.8 万亿元，增长 3.8%，赤字 3.76 万亿元，比 2019 年增加 1 万亿

元。全国政府性基金预算收入 8.1 万亿元，下降 3.6%；全国政府性基金预算支

出 12.6 万亿元，增长 38%，收支差额-4.5 万亿元。全国国有资本经营预算收入

3638.3 亿元，下降 8.1%；全国国有资本经营预算支出 2614.9 亿元，增长 14.3%，

收支差额 1023.4 亿元。全国社会保险基金收入 7.7 万亿元，下降 4.4%；全国社

会保险基金支出 8.2 万亿元，增长 9.7%，收支差额 0.5 万亿元。 

 

图表 2  2020 年预算报告数据及变化 

科目 2020预算数 2019执行数 同比变化率 

一般公共预算收入 180270.0  190382.2  -5.3% 

一般公共预算支出 247850.0  238874.0  3.8% 
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赤字额 210250.0  212543.2  36.2% 

政府性基金预算收入 81446.1  84515.8  -3.6% 

政府性基金预算支出 126123.6  91364.8  38.0% 

国有资本经营预算收入 3638.3  3960.4  -8.1% 

国有资本经营预算支出 2614.9  2287.4  14.3% 

社会保险基金收入 77287.4  80844.1  -4.4% 

社会保险基金支出 82284.1  74989.2 9.7% 

资料来源：财政部，兴业研究。 

 

财政收入下降与疫情的冲击有关。一方面，受疫情影响，税收收入下降压

力较大，1-4 月全国税收收入同比下降 16.7%，非税收入同比增长 1%；另一方

面，减税降费力度加大，2020 年继续执行 2019 年下调增值税税率, 减免小规

模纳税人增值税、免征公共交通运输、餐饮住宿、旅游娱乐、文化体育等服务

增值税，减免航空公司民航发展基金、港口建设费,等执行期限全部延长到今年

年底，小微企业、个体工商户所得税缴纳一律延缓到明年。预计 2020 年减税降

费规模达 2.50 万亿元，比 2019 年的 2.36 万亿元还多。2020 年 1-4 月全国一般

公共预算收入为 6.2 万亿元，去年同期为 7.3 万亿元，同比减少 1.1 万亿元，同

比降幅为 14.5%。这意味着，5 至 12 月预算收入预计为 11.8 万亿元，2019 年

11.8 万亿元，同比几乎无增长。 

为什么在财政收入负增长的情况下，财政支出能够实现正增长呢？这主要

来自于调入资金、结转结余和财政赤字融资（债券融资）的贡献。在一般预算

项下，预算收入为 18.0 万亿，但调入资金和结转结余接近 3.0 万亿。其中，从

中央预算稳定调节基金调入 5300 亿元（包括决算整理期内预计新增补充的部

分资金）；中央政府性基金预算、中央国有资本经营预算调入 3580 亿；地方财

政调入资金及使用结转结余 21100 亿元。 

政府性基金项下，预算收入为 8.1 万亿，但结转和债务融资收入接近 4.8 万

亿。其中，上年结转收入 180.0 亿、抗疫特别国债收入 10000 亿元，地方政府

专项债务收入 37500 亿元。此外，从政府性基金调出 3002.5 亿，支持一般公共

预算。 

 

图表 3  2020 年不同预算口径及增速变化 
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资料来源：《关于 2019 年中央和地方预算执行情况与 2020 年中央和地方预算草案的报

告》, 兴业研究 

 

2、优化央地分配 

为保基层运转，缓解疫情对地方财政造成的压力，2020年将多渠道增加地

方政府财力。根据 2020 年预算报告，地方一般公共预算本级收入 9.8 万亿元，

下降 3.5%，地方一般公共预算支出 21.2 万亿元，增长 4.2%，地方减收增支规

模在 1.2 万亿元左右，带来的较大财政压力需要通过多渠道缓解。除了挖掘结

余资金，预算草案还提出通过增加转移支付、发行特别国债等方式作为财力来

源渠道对地方财政收入进行补充。 

中央对地方转移支付达较高水平。2020 年通过安排中央财政赤字增加对地

方的转移支付。中央财政赤字 27800 亿元，比 2019 年增加 9500 亿元，这一增

量部分全部用于对地方的转移支付，由此使得 2020 年中央对地方转移支付收

入合计为 83915 亿元，增长 12.8%。 
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图表 4  历年中央对地方转移支付及增长率变化 

  

资料来源：WIND, 兴业研究 

 

抗疫国债资金转移给地方。1 万亿抗疫特别国债通过政府性基金预算全部

给地方。其中，通过中央政府性基金预算对地方转移支付 8007.6 亿元，主要用

于地方公共卫生等基础设施建设和抗疫相关支出，并预留部分资金用于地方解

决基层特殊困难。 

提高地方财政资金自留比例，建立直达基层的转移支付机制。一方面，提

高基层资金留用比例。自 3 月 1 日至 6 月底，阶段性提高地方财政资金留用比

例 5 个百分点，新增留用约 1100 亿元资金，全部留给县级使用，保障基层财政

平稳运行。另一方面，建立特殊转移支付机制。政府工作报告要求：“建立特殊

转移支付机制，资金直达市县基层、直接惠企利民，主要用于保就业、保基本

民生、保市场主体，包括支持减税降费、减租降息、扩大消费和投资等，强化

公共财政属性，决不允许截留挪用。”上述安排有利于缓解地方财政特别是市县

基层财政的财政压力，实际效果还依赖于支付机制的设计情况。 

 

图表 5  特殊时期地方财政新增资金来源 
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注：地方财政资金留用比例是指把缴入中央国库的中央收入按照一定的比例就地划入

地方国库，留归地方使用。但其金额主要通过地方一般公共预算收入中转移性收入的

二级科目其他返还性收入体现，因而作为新增地方返还性收入。 

资料来源：财政部, 兴业研究 

                                   

尽管大量运用了结转结余和债务融资工具，全年赤字压力仍然较大。2020

年全国一般公共预算收入 180270 亿元，2020 年全国一般公共预算支出 247850

亿元，减收增支后的缺口为 67580 亿元。其中，除调入资金等补充的部分外，

还需安排赤字 37600 亿元，比 2019 年增加 10000 亿元，赤字率由 2.8%上调至

3.6%以上。根据 IMF 的预测，2020 年全球平均赤字率将从 2019 年的 3.7%提

高到 9.9%，发达国家平均由 3%提高到 10.7%①，我国实际的赤字率有可能比预

计更高。如果财政收入的恢复情况不及预期，可能还需要通过进一步盘活国有

资产，挖掘结余和沉淀资金等方式夯实财力。 

 

图表 6  历年财政赤字增量及赤字率变化 

  

资料来源：WIND, 兴业研究 

 
① 注：《发改委：2020 年全球平均赤字率升至 9.9% 中国赤字率并不高》，搜狐网，2020 年 5 月

24 日：https://www.sohu.com/a/397327777_436021。 
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二、 积极财政资金投向哪里 

1、压缩中央本级支出 

 为保障对地方财政的支持，2020 年中央本级支出安排下降 0.2%。其中，国

防、公共安全和粮油物资储备等关键支出保持正增长，外交、科教领域支出压

缩力度较大。不过，加上地方支出后，全国教育支出增长 5.4%，全国科学技术

支出增长 3.1%。 

 

图表 7  中央本级支出变化 

 

资料来源：《关于 2019 年中央和地方预算执行情况与 2020 年中央和地方预算草案的报

告》,兴业研究 

 

2、打赢脱贫攻坚战 

政府工作报告指出：“脱贫是全面建成小康社会必须完成的硬任务，要坚持

现行脱贫标准，增加扶贫投入，强化扶贫举措落实，确保剩余贫困人口全部脱

贫，健全和执行好返贫人口监测帮扶机制，巩固脱贫成果。”因此，尽管财政收

支压力较大，扶贫支出的力度还将进一步加大。2020 年，中央财政补助地方专

项扶贫资金安排 1461 亿元，连续五年每年增加 200 亿元，并通过结转资金再

一次性增加 300 亿元，进一步向“三区三州”等深度贫困地区、挂牌督战地区

和受疫情影响较重的地区倾斜。 

 

3、扩大内需 

 优化债务资金使用，扩大有效投资。一方面，1 万亿元抗疫特别国债，转

给地方主要用于公共卫生等基础设施建设和抗疫相关支出；另一方面，坚持“资

金跟着项目走”的原则，统筹考虑地方政府债务风险水平和项目准备情况来分

配债务额度，主要用于党中央、国务院确定的重点领域、重大战略项目。 

 完善配套设施，促进消费回暖。支持电商、快递进农村，补齐农产品冷链
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