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新增万亿国债

宏观财政发力稳定经济

中央财政将在今年四季度增发2023

年国债10000亿元，增发的国债全部通过

转移支付方式安排给地方，集中力量支持

灾后恢复重建和弥补防灾减灾救灾短板，

整体提升我国抵御自然灾害的能力。

本次增发国债不仅是对灾后重建等

重点民生相关问题的针对性措施，更是宏

观政策持续发力稳经济的体现，释放出稳

定经济以及化解地方债务风险的信号。
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新增万亿国债 宏观财政发力稳定经济

中央财政将在今年四季度增发2023年国债10000亿元，增发的国债全部通过转移支付方式

安排给地方，集中力量支持灾后恢复重建和弥补防灾减灾救灾短板，整体提升我国抵御自然灾

害的能力。

本次增发国债，不仅是对灾后重建等重点民生相关问题的针对性措施，更是宏观政策持续

发力稳经济的体现，释放出稳定经济以及化解地方债务风险的信号。

一、增发万亿国债用于民生八大方面

本次增发国债后，2023年全国财政赤字38800亿元提高至48800亿元，财政赤字率预计由3%提高

到3.8%左右。据财政部介绍，本次国债将重点用于灾后恢复重建、重点防洪治理工程、自然灾害应

急能力提升工程、其他重点防洪工程、灌区建设改造和重点水土流失治理工程、城市排水防涝能力

提升行动、重点自然灾害综合防治体系建设工程、东北地区和京津冀受灾地区等高标准农田建设八

大方面。

今年发生在京津冀、东北等地的暴雨洪涝灾害，暴露出我国在防汛防洪、救灾应急方面仍存在

短板弱项，同时灾毁耕地和农田也亟待修复重建。国家发展改革委相关负责人指出，增发国债能够

推动加快灾后恢复重建工作进度，资金将优先用于医院、学校等与民生密切相关的公共服务设施恢

复重建。同时，增发国债能够切实支持防灾减灾能力提升，资金将重点用于加快实施海河流域骨干

河道疏浚、重要堤防加固，强化蓄滞洪区安全建设和运行管理。围绕水利设施补短板和受灾地区高

标准农田建设，要加快推进水库、堤防、蓄滞洪区等防洪工程建设，构建现代化雨水情监测网和智

慧化调度决策系统，进一步完善流域特别是北方地区主要江河流域防洪工程体系。在重点支持华北、

东北等地将具备条件的灾毁农田全部修复提升成为高标准农田的同时，统筹支持受灾地区及其他地

区高标准农田建设。

此次增发国债资金全部按项目管理。9月以来，国家发展改革委会同有关部门，已围绕灾后恢

复重建和提升防灾减灾救灾能力，组织各地方储备了一批项目。经初步筛选符合条件的项目有7000

多个，国债资金需求超过1万亿元。同时，各地方还正在按照国债投向领域，抓紧再储备一批项目

并加快推进前期工作。因此，增发1万亿元国债的项目储备是充足的。

二、缓解地方财政压力
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此次中央财政将增发的2023年国债1万亿元，作为特别国债管理，增发的国债全部通过转移支

付方式安排给地方，今年拟安排使用5000亿元，结转明年使用5000亿元，集中力量支持灾后恢复重

建和弥补防灾减灾救灾短板，整体提升我国抵御自然灾害的能力。本次中央财政增发国债，具体资

金使用在地方。中央政府在增发国债之后，将以转移支付方式安排给地方，意味着地方政府并不需

要还本付息，全部由中央政府来承担。

我国连续出台稳增长政策，积极化解地方债务，国内经济筑底向好趋势明确。当下地方政府债

务负担重，国有土地出让金收入持续下滑，地方财政收支压力逐渐上升。虽然地方政府债务风险总

体安全可控，但部分地区存在压力。据财政部数据，截至今年8月，全国地方债务余额达到38.75

万亿元。地方为了避免债务过快增长，往往就会减少基建投资、降低在各项民生领域的资金投入。

此次国家增发1万亿国债并通过转移支付方式安排给地方使用，可以优化地方债务结构，缓解地方

财政收支压力，有利于降低风险。同时，也可以带动各地基建和民生领域的投资，帮助地方渡过难

关。

从国内经济现状来看，二季度以来，宏观调控力度明显加大，货币政策在支持经济复苏方面明

显发力，年内已两次降息。本次增发1万亿元国债，有助于通过财政支出的形式拓展宽货币向宽信

用的传导途径，从而推动内需扩张，支持稳增长。数据显示，宏观经济复苏积极信号正在不断积累。

三季度GDP同比4.9%，好于市场预期。预计四季度经济动能有望进一步回升，全年GDP增速有望达到

5.2%左右。今年财政提前筹备，为明年稳增长增加缓冲是合理的选择。

三、盘活存量资金 增加市场流动性

政府债券增发需要货币政策配合，央行数量工具操作目标维持“充裕”。政府债券融资消耗商

业银行的流动性，预计央行将加大公开市场操作净投放。11月MLF的到期量为8500亿，为年内最高。

10月23日至10月27日，央行累计投放逆回购28240亿元，中标利率1.80%，逆回购到期量14540亿元，

通过逆回购投放流动性13700亿元。8月中旬以来，受到政府债发行提速、信贷投放加码，以及汇率

制约货币政策工具预期等因素影响，银行间流动性边标收紧，资金利率持续处干政策利率上方。此

次增发1万亿国债，可以盘活社会存量资金，避免出现通货膨胀。年底前政府债供给扰动加大，资

金面压力不减，央行或通过持续增大公开市场操作的规模等方式进行补充社会流动性。

增发万亿国债，进一步提振了国内经济基本面向好的预期，政府债券融资预计拉动社融增速继

续上行，同时带动民间投资和企业中长期贷款上行，债券供给量上升同时也会对市场流动性形成压

力。我国10年期国债收益率，降准以及增大市场公开操作规模释放流动性，以缓解特别国债发行对
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银行体系的冲击。在基本面修复，宽松的货币政策基调下，债市长端收益率进一步上行的可能性不

大，保持货币供应量和社会融资规模增速与经济增速基本匹配。
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