
直接利好
•地方政府財力得到改善後，可以
出台更多惠及民生的刺激政策，
比如消費券、消費補貼、稅收返
還等

間接利好
•為地方政府債務負擔降低後能更
有效地刺激經濟，如改善居民收

入，增加就業崗位；提
振資本市場表現，修復
居民資產負債表

資料來源：中國新聞周刊
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化債組合拳
政策􀎠及時雨􀎡

（單位：人民幣）
大公報記者倪巍晨整理

大公文匯

9729 8297
newstakung@takungpao.com.hk

報料熱線

大公網PDF電子報

督印： （香港）有限公司 地址：香港仔田灣海旁道7號興偉中心3樓 www.takungpao.com

電話總機：28738288 採訪部：28738288轉 傳真：28345104 電郵：tkpgw@takungpao.com

廣告部：37083888 傳真：28381171 發行中心：28739889 傳真：28733764 承印：三友印務有限公司

地址：香港仔田灣海旁道7號興偉中心2-3樓

今天本港天氣預測

24℃-27℃
多雲驟雨

責任編輯：牛禾青 美術編輯：馮自培

A 1 要聞
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港漂生墮電騙趨多
兩月55宗呃3900萬 A20

日本松下造假40年
波及全球4000企業

11月8日，全國人大常委會批准通過的相關
議案：一次性增加地方政府債務限額6萬億元、
分三年實施；同時，從2024年開始，連續五年
每年從新增地方政府專項債券中安排8000億元
專門用於化債，合計直接增加地方化債資源10
萬億元。

對此，第十三屆全國政協經濟委員會副主
任、國務院發展研究中心原副主任劉世錦9日出
席第十五屆財新峰會時指出，中央化債新政將顯
著降低地方債爆雷可能性，他提醒，最新的化債
方案可有效緩解地方債務，但需警惕未來化債後
風險，注意地方政府借債投資基礎設施的情況，
避免產生供需平衡矛盾。

中金公司首席經濟學家、研究部負責人彭
文生認為，置換地方隱性債務是顯著的增量政
策，地方隱性債務置換有利於增加財政自動穩定
器功能。

新興產業受益 助推傳統產業升級
中國社科院金融所博士後研究員郭寒冰表

示，這將對中國經濟格局產生長期而全方位的影
響，有望為地方經濟轉型騰出空間，推動經濟向
高質量變革。 「6萬億元的規模凸顯中央解決地
方債務沉疴的堅毅決心。」 債務不再隱匿於監管
視野之外，統一置換使其納入正規體系，監管部
門得以精準防控風險。置換後利息支出銳減，將
提升債務可持續性，為地方財政減壓鬆綁。對投
資者來說，隱性債務陰影曾致投資者對地方債券
存疑，化債行動實施有助於投資者信心回升。

郭寒冰表示，新興產業將直接受益，讓地
方政府得以集中資源推動傳統產業改造、推進技
術與數字化升級等，推動經濟高質量發展。跨區
域均衡發展將獲得長期動力，為區域經濟內生增
長蓄勢，構建協調發展經濟新版圖。

中國人民大學重陽金融研究院高級研究員
董少鵬表示，將隱性債置換為公開債務，體現市
場化改革方向，地方政府可增加對民生投入，有
利於改變經濟預期和社會預期。

港發揮優勢 推進人幣國際化
在化債組合拳支持下，地方財政壓力將明

顯緩解。在新的階段、新的內外環境下，香港該
如何鞏固傳統優勢、培育新增動能呢？

中共二十屆三中全會提出鞏固提升香港國
際金融中心地位。內地在香港等地發行的離岸人
民幣債券，被統稱為點心債。2021年，深圳市
率先在港發行50億元離岸人民幣地方債券，開
啟地方政府發行離岸人民幣地方債新篇章，展示
香港發行人民幣債務產品的巨大優勢，強化香港

作為全球離岸人民幣業務樞紐地位，有助穩慎扎
實推進人民幣國際化，推動大灣區更好邁向高質
量發展。

對此，內地經濟學家宋清輝認為，香港應
繼續加強與內地金融市場的互聯互通，特別是強
化金融創新和風險管理工具的發展。而具體到債
券市場，他建議將 「債券通」 項下業務類型拓展
至債券借貸、債券遠期，豐富市場交易品種，吸
引更多境外投資者參與，提升市場流動性和透明
度，提高中國債券市場的國際影響力。

今年9月10日，廣東省政府在港首次發行離
岸人民幣地方政府債券，規模為50億元人民
幣。目前，香港是全球最大且最重要離岸人民幣
業務樞紐。香港證監會近期介紹，今年一季度，
香港離岸人民幣債券發行額比上年同期增加
15%。

在9日舉行的第十五屆財新
峰會上，多位專家學者就8日全
國人大常委會批准通過的10萬億
元（人民幣，下同）化債措施發
表觀點，認為6萬億元的規模凸
顯中央解決地方債務沉疴的決
心。中央精準置換地方債有助降
低地方債爆雷風險，穩經濟利民
生，大大提振市場信心。

近年以離岸人民幣地方債為
代表的點心債發行規模續升，進
一步強化香港全球離岸人民幣業
務樞紐地位。對此，有經濟學家
對大公報記者表示，香港應把握
機遇，加強與內地金融市場聯
通，豐富交易品種，提高中國債
券市場的國際影響力。

大公報記者
孫志、李暢、馬靜、倪巍晨
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一九○二年創刊於天津 獲特許在內地發行

甲辰年十月初十日 第43555號
今日出紙一叠五張 零售每份十元

香港特區政府指定刊登法律性質廣告之有效刊物

2024年11月10日 星期日平穩化債，利好誰？

為地方經濟轉型騰出空間

6萬億元 4萬億元 2萬億元

•一次性報批增加6
萬億的地方政府債
限額，分三年實
施，用於置換地方
的存量隱性債務

•今年開始，連續五
年每年從新增地方
政府專項債券中安
排8000億元專門用
於化債，累計可置
換隱性債務4萬億元

• 2029年及以
後年度到期的
棚戶區改造隱
性債務2萬億
元，仍按原合
同償還

▶化債新政 「三箭
齊發」 ，為穩定經
濟增長騰出更多空
間。圖為中建三局
江西一項目施工現
場。 新華社

•傳遞出積極信號，通過
市場化的流動性管理方
式，對市場起到托底作

用，進而支撐股市

•充足的流動性和金融機構風險偏
好的提升，有助增強投資者信心

•緩解地方政府的財政壓力，有助
於穩定土地市場和房地產市場

•建築工程企業長期為地方政府墊
資施工的模式導致其資產

負債表受損嚴重，化債
力度加強有利於報表
修復，有望提升資產質

量、現金流等

化債資金促進房地產止跌回穩
近期中央重要會議多次強調

「推動房地產止跌回穩」 ，財政
部、住建部均要求 「嚴控增量、優化存量、提高質
量」 。有受訪專家指出，隨着中央化債 「組合拳」
細節的揭盅，各方政策間的協調配合料會加強。鑒
於相關資金投向領域已拓展至保障房、土地收儲等
方面，房地產行業流動性有望改善，房地產竣工交
付料將加快，中央化債資金將更好促進房地產市場
的止跌回穩。

華金證券首席宏觀分析師、首席金融地產分析
師秦泰觀察到，專項債發行規模擴大的同時，資金
投向領域也拓展至保障房及土地收儲等方面。此舉
可部分繞過銀行信貸環節，以政府投入保障房收儲

和建設項目資本金的形式，直接對房企流動性狀況
起到快速改善效果，亦有望對預售項目的加速交付
帶來正向推動。他相信，明年專項債資金中若有超
6000億元人民幣的額度投向房地產領域，預計可
通過與竣工直接相關的資本形成項，額外拉動實際
GDP增長約0.4個百分點。

中國民生銀行首席經濟學家溫彬相信，是次大
規模債務置換措施，可極大紓解地方短期資金壓
力，減輕地方歷史債務包袱，釋放其財力空間，為
地方專項債資金用於收儲閒置土地和存量商品房拓
展空間， 「此舉利於增強地方政府對土地供給的調
控力度，促進房地產市場止跌回穩」 。

大公報記者倪巍晨

增強信心

組合拳拉動消費
港商勢受惠

全國人大財
經委建議，要進

一步研究採取有效措施，發揮
部門協同監管合力，持續強化
政府支出事項和政府投資項目
管理，規範金融機構融資業
務，堅決遏制新增隱性債務，
避免處理完 「舊賬」，又增
「新賬」。 第一財經

如何防止
一邊化債一邊新增？

話你知

專
家
學
者
談
中
央
化
債

中金公司首席經濟學家
彭文生：
•置換地方隱性債務是顯著的
增量政策，有利於增加財政
的自動穩定器的功能。

中美綠色基金董事長
徐林：
•新出台的財政政策與以前
大規模投入新的基礎設施
建設不同的是，此輪經濟
刺激主要是償還舊債、處
理棚戶區改造項目問題。
解決當前問題還應進一步
放權給市場。

摩根大通董事總經理
朱海斌：
•化債非常關鍵，因為當前地
方政府的隱性債務和地方政
府面臨的財政壓力是經濟裏
面非常明顯的痛點。

太盟投資集團創辦人
單偉建：
•中國最大的優勢就是財政政
策還有很大空間，要聚焦於
「發展經濟」 這一首要目
標，大膽實施擴張的財政政
策。

大公報記者李暢整理

對於中央 「三箭齊發」 推出
10萬億一攬子、綜合性、靶向準

的化債 「組合拳」 ，對香港有何機遇和影響？香
港中小企經貿促進會會長黃達勝表示，債務

置換有助地方政府釋放更多資源及精力，
推動地方經濟發展及拉動需求增加，且
規模超出市場預期，令經營類債務，即

企業欠款的償還很有希望，有望解除當下
的類似 「三角債」 （即企業相互之間拖欠

貨款所形成的連鎖債務關係）困局。 「組合拳的
終極作用，讓企業和個人有更多資金可用，或會
增加購置性價比較高的香港產品和服務，令港商

亦能受惠。」
黃達勝相信，這次中央出手，有助緩解地方

當期化債壓力、減輕付息負擔，也令地方政府可
保持運行，對提振企業信心、刺激消費、暢通內
循環方面，具一定效用。 「地方政府債務壓力少
了，便有能力償還拖欠港企的款項，屆時企業有
足夠資金，自然會對員工發放足額薪金和津貼。
同時，香港有不少企業在內地從事零售、飲食、
工程及專業服務等，且產品及服務均表現出色，
若內地地方政府恢復足夠財力，料香港有關產品
及服務，有力爭一席位。」

大公報記者李信

政策利好

學者：港應抓緊機遇 加強與內地金融聯通

▼11月8日，全國人
大常委會辦公廳舉
行新聞發布會，財
政部部長藍佛安出
席。
大公報記者馬靜攝

▶長沙一企業招聘人員（右）向
求職學生介紹崗位信息。 新華社

▶股民在安徽阜陽市一家證券
營業廳關注股市行情。 新華社

萬億顯決心 市場穩信心增10


