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新华社北京5月24日电 《中国证券报》24日刊发文章《发债退税主动作
为 财政政策酝酿大招新招》。文章称，5月，专项债发行再次提速，全月发行
额料超过 5000亿元。日前召开的国务院常务会议决定在更多行业实施存量和
增量全额留抵退税。专家认为，专项债早发行快发行、留抵退税“加快退”

“退更多”等举措，反映出积极财政政策靠前发力、适时加力。下一阶段，财
政政策可能动用更多储备政策工具，包括发行特别国债等。

专项债早发行快发行

从财政支出的角度看，专项债提前发行、加快发行是今年实施积极财政
政策的重要体现。财政部此前公布，今年前 4 个月各地共发行新增专项债
14019亿元；截至 5月 15日，各地已发行新增专项债 1.5万亿元，剩余额度发
行工作正加快推进。截至4月底，已发行专项债安排项目超1.1万个，有1200
亿元专项债用作重大项目资本金，为扩大有效投资、稳定宏观经济提供有力
支撑。

近期，新增专项债发行再次提速，5 月全国发行的新增专项债可能超过
5300亿元。Wind数据显示，截至 5月 23日，5月以来各地已发行新增专项债
2781 亿元。同时，已披露的计划于 5 月 24 日至 30 日发行的新增专项债还有
2603亿元。

华创证券首席固收分析师周冠南称，按照今年新增专项债在6月底前基本
发完来测算，5 月、6 月或迎来发行高峰，单月平均发行规模或超 1 万亿元。
另外，从债券资金使用上看，在相关部门要求加快专项债资金拨付使用进度
的情况下，第二批专项债资金拨付或进一步提速。

除了加快专项债券发行使用，积极财政政策在支出端的发力还体现在下
达资金提速上。近期，财政部密集下达了多笔中央财政资金，覆盖粮食生
产、科技创新、公共服务、教育保障等领域，仅5月以来财政部官网公布的中
央财政资金下达规模就已超过2900亿元。

“加快退”“退更多”

从财政收入的角度看，今年实施积极财政政策主要体现在开展大规模留
抵退税等新一轮组合式税费支持政策上。在4月留抵退税政策实施首月，政策
效应集中释放。财政部副部长许宏才介绍，4月全国增值税留抵退税约8000亿
元，相当于去年4月全国一般公共预算收入的37.5%。

在提前中型企业存量留抵退税实施时间之后不久，财政部、税务总局近
日又发布了 《关于进一步持续加快增值税期末留抵退税政策实施进度的公
告》，明确将集中退还大型企业存量留抵税额的时间从10月提前至6月。

日前召开的国务院常务会议决定，在更多行业实施存量和增量全额留抵
退税，增加退税1400多亿元，全年退减税2.64万亿元。

在4月实施大规模留抵退税的背景下，当月全国一般公共预算收入同比下
降41.3%。专家认为，近期财政收入下降主要是留抵退税账目处理所致，这正
是积极财政政策应对经济下行压力的主动作为，应客观、理性看待这一现象。

“大规模留抵退税政策是今年组合式减税降费政策的重要部分，能够帮助
企业纾困解难，增加现金流，提高抗风险能力。”粤开证券首席经济学家、研
究院院长罗志恒说。

增量政策引发讨论

近期，相关部门在多个场合强调抓紧谋划增量政策工具。市场对于下半
年发行特别国债的讨论已接近白热化。

周冠南认为，统筹疫情防控和经济社会发展离不开财政资金的支持，在
上半年地方债早发行快发行的背景下，下半年财政可能会面临一定资金压
力。如果要在下半年继续保持一定的财政支出强度，或需上调赤字率或发行
特别国债。

据国泰君安证券首席宏观分析师董琦测算，在开展常态化防疫的情况
下，今年财政收支缺口在 7000亿元到 1.8万亿元之间，加上支持基建的需要，
缺口可能在 1.1万亿元至 2.2万亿元之间。因此，发行特别国债弥补财政收支
缺口的必要性正在上升。

“实施积极财政政策并不仅限于发行特别国债。”天风证券首席固收分析
师孙彬彬认为，下一步除可能增发5000亿元至8000亿元的特别国债以外，还
可能从中央预算稳定调节基金中调用3000亿元资金，利用结转结余资金4000
亿元，增发专项债3000亿元至5000亿元，弥补财政资金缺口。他预计，用于
弥补缺口的资金总规模将在1.5万亿元至2万亿元之间，政策公布的时间窗口
可能在6月下旬。

为平衡好防风险与促投资之间的关系，兴业银行首席经济学家鲁政委建
议，可考虑允许不同政府性基金科目之间适度调剂，使有一定收入但无法提
供市场化回报率的项目能与回报率相对较高的项目集合融资，从而支持公益
性项目的投资建设。

有专家认为，四季度稳增长的重点或由稳投资转向稳消费，在这方面财
政也可以有所作为。

日前召开的国务院常务会议决定阶段性减征部分乘用车购置税 600亿元。
“历史上，当经济下行压力较大时，我国曾多次降低车辆购置税，以此提振汽
车消费。”鲁政委说。

发债退税主动作为

财政政策酝酿大招新招


