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	 核心观点
	1-11月，全国一般公共预算收入同比增长7.9%、剔除去年留抵退税影响后同比下降1.4%，一般公共预算支出同比增长4.9%；政府性基金预算收入同比下降13.8%、支出同比下降13.3%。
	1) 经济修复下财政收入继续改善，11月一般公共预算收入增速较上月进一步加快，剔除去年留抵退税因素后，1-11月累计同比下降1.4%，降幅继续收窄，主要税种中，剔除去年留抵退税因素后的增值税保持增长且增速加快，企业所得税、消费税仍下降但降幅持续收窄，房地产相关税种边际回暖，但个人所得税增速仍为负且降幅未收窄，经济修复基础仍不牢固，后续稳增长、稳就业的政策力度仍有必要延续。
	2) 积极财政继续加力，1-11月一般公共预算支出增速已连续四月回升、政府性基金支出降幅连续四月收窄，财政支出进一步向基建领域倾斜，债务付息压力有所加大；伴随首批国债资金预算2379亿元下达地方，有望支撑12月中央支出增速回升，剩余增发国债也将对明年支出形成带动。
	3) 房地产政策组合拳效果初步显现，1-11月政府性基金预算收入降幅出现收窄，结束连续三月扩大的态势，但土地市场仍未实质企稳，土地成交、房地产开发、商品房销售等部分指标持续走弱，后续政府性基金预算收入能否延续改善仍存不确定性。
	4) 11月地方债发行规模环比下降但同比仍大幅增长，其中再融资债占比超近七成，贵州等10省发行了超千亿特殊再融资债，“统筹好地方债务风险化解和稳定发展”要求下，债务低风险地区特别是经济大省应加快推动经济发展，弥补高风险区域经济增长缺口，担纲起稳定全国经济的重任。
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	 政策效果初步显现、政府性基金预算收入降幅收窄，但土地市场实质恢复仍需时日
	 政府性基金收入降幅结束连续三月扩大态势出现收窄，政策效果初步显现但仍存不确定性。1-11月，全国政府性基金预算收入51884亿元，同比下降13.8%，降幅结束了连续三月扩大的态势、较上月收窄2.2个百分点，或表明房地产政策组合拳政策效果初步显现，完成全年预算进度66.37%，略高于2022年同期水平，但仍远低于历史同期水平。其中中央收入3705亿元，同比下降3.9%、降幅较前值收窄1.9个百分点，地方收入48179亿元，同比下降14.4%、降幅较前值收窄2.4个百分点。从地方本级收入的构成看，...
	 政府性基金预算支出降幅连续四月收窄，完成预算进度快于收入。1-11月，全国政府性基金预算支出83181亿元，同比下降13.3%，降幅较前值收窄1.8个百分点，完成全年预算的70.51%，略高于2021年、2022年同期水平，也快于政府性基金预算收入。中央支出2580亿元，同比下降37.7%，降幅较前值收窄9.0个百分点，地方支出80601亿元，同比下降12.2%，降幅较前值收窄1.4个百分点，其中地方国有土地使用权出让收入相关支出45211亿元，同比下降15.7%、降幅较前值收窄1.8个百分点。
	 地方债0F 发行规模环比回落，再融资债占比近七成
	 11月地方债发行规模环比回落但同比上升。11月共发行地方债102只，发行规模环比下降52.22%至6672.09亿元，同比上升170.24%。1-11月，经济下行压力较大、地方债到期高峰来临以及实施“一揽子化债”方案的背景下，地方债共计发行2126只，规模合计91417.81亿元、同比大幅增长超25%。
	 再融资债占比近七成，10省发行超千亿特殊再融资债。11月，新增债发行规模环比下降6.98%至2108亿元，同比增长超3倍，其中新增专项债发行规模环比下降15.23%至1851.69亿元，同比增长达3倍；剔除中小银行专项债后，年初以来新增债共发行43659.59亿元，完成全年限额（45200亿元）的96.59%，其中新增一般债6831.03亿元，完成全年限额（7200亿元）的94.88%，新增专项债36828.56亿元，完成已下达用于项目建设限额（37000亿元）的99.54%。再融资债发行规模...

