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财政万亿级国债，是“救赎”么？

根据，国家财政四季度预计发行万亿级国债，主要用于地方转移支付和基建领域，

短期对黑色有明显提振作用，效果可参考企业和居民端信贷扩张以及地方债务的缓解

情况。

值得关注的是，虽然地方的债务缺口有四万亿，但此次政策的发布，时点超预期，

同时直指债务体系错位和地方的经营压力，也标志着我国经济系统进入了货币扩张政

策和财政扩张政策并举的周期。

根据我国债务体系推导，此次政策用意在于缓解企业和居民端资产负债表缩水的

问题，考虑到债务的乘数效应，或将对实体经济具有更直接、更系统的推动作用，效

果可参考企业和居民端信贷扩张以及地方债务的缓解情况。
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