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地方政府债务融资机制需持续规范 

研发部  王力 

2016 年 11 月 4 日，财政部于官网刊发了《依法厘清政府债务范围 坚决堵

住违法举债渠道——财政部有关负责人就地方政府债务问题答记者问》一文，

该文强调，2015 年 1 月 1 日新修订的预算法生效之后，融资平台举借的债务依

法不属于政府债务。地方国有企业（包括融资平台公司）的债务由国有企业负

责偿还，地方政府不承担偿还责任。 

此外，近日江西省人民政府办公厅也印发了《江西省政府性债务管理办法》

（下称《管理办法》）。《管理办法》要求：政府性债务必须适度举借；全省政府

债务由省政府统一举借；新增债券资金应用于公益性资本支出；政府债务规模

实行限额管理；建立债务风险预警体系；取消融资平台公司的政府融资职能；

依法定期向社会公开政府性债务情况。 

财政部关于地方政府债务管理问题的发声，以及《江西省政府性债务管理

办法》的出台都表明，自“43号文”以来我国防范地方债风险的脚步并没有停下，

政府相关部门依然在积极构建规范的地方政府举债融资机制、健全地方政府债

务风险防控制度体系，切实防范财政金融风险。 

一、当前地方政府债务管理情况 

近年来，随着地方政府债务风险逐渐暴露，地方政府债务管理问题受到中

央和地方各级政府前所未有的重视，我国也出台了一系列的政策文件，建立了

政府债务限额管理、预算管理、风险预警等制度，对地方政府性债务进行针对

性的管理（见附表 1）。其中，2014 年 9 月颁布的《国务院关于加强地方政府性

债务管理的意见》（国发〔2014〕43 号）（下称“43 号文”）明确了政府和企业

责任，规定政府债务不得通过企业举借，企业债务不得推给政府偿还，切实做

到谁借谁还、风险自担。2015 年 1 月 1 日起实施的新《中华人民共和国预算法》

也规定，除发行地方政府债券外，地方政府及其所属部门不得以任何方式举借

债务。 
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我国地方政府债务风险都处于总体可控范围。截至 2015 年末，地方政府债

务率（债务余额/综合财力）为 89.2%，低于国际通行的警戒标准；政府债务的

负债率（债务余额/GDP）为 38.9%，低于欧盟 60%的警戒线，也低于主要市场

经济国家和新兴市场国家水平。随着 2016 年 GDP 的增长和地方财政收入的增

加，预计到 2016 年末负债率不会出现大的变化。 

总的来看，我国经济继续保持中高速增长，地方政府债务管理取得了积极

成效，地方债规模相对合理，举债方资产存量庞大，负债率低于国际水平，地

方政府债务风险总体可控。 

二、当前地方政府债务存在的问题和风险 

虽然地方政府债务风险总体可控，但是当前地方政府债务领域中存在的一

些问题不容忽视，特别是不规范融资引致的地方政府债务隐性扩张的风险。财

政部部长楼继伟在 G20 会议期间就坦言，现在地方政府债务仍在隐性扩张，财

政部对此高度关注，并正在采取措施堵住非正规发债渠道，规范发债行为。 

2015 年以来经济下行压力较大，地方政府投融资需求也在加大，各地融资

平台通过债券发行、信托、融资租赁等各种融资渠道继续举债，这些一定程度

上需要地方财政兜底，暗含着政府未来的偿债责任，蕴含较大的地方政府债务

风险。 

以公开可统计的城投债为例，截至 2016 年 10 月底，融资平台中城投债发

行超过 3700 只，债券额度超过 3.7 万亿。虽然截至目前城投企业违约情况较少，

但是城投债风险不容小视。今年 4 月即发生了河北宣化北山和海南交投，为了

降低融资成本，在事先并未约定回售条款的前提下申请提前兑付的事件，还有

浙江交投孙公司到期未支付船舶融资租赁款的违约事件。据新世纪评级统计，

2016 年三季度共有 8 家城投债发债主体评级（展望）被下调，其中 1 个主体评

级被下调且评级展望调为负面。而导致城投债主体信用等级（展望）下调的触

发因素，主要为地方经济财力下滑、盈利水平大幅下降、债务压力加重和存在

极大的或有风险四大因素。其中，主导行业景气度下行，地区经济发展压力上

升，地方财政收入出现波动（下降），直接影响地方政府支付能力，进而影响城

投平台的偿债能力，导致其信用质量下降。 
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此外，平台融资过程中也存在政府相关部门提供承诺函的违规情况。今年

10 月，财政部即要求贵州各地政府限期撤回违规出具担保性质的文件，逾期将

要追究相关负责人责任，而这最终导致了贵州大规模撤函事件。 

三、防范地方政府债务风险的几点建议 

地方政府债务管理仍需加强，特别是地方政府举债融资机制必须持续规范。

新世纪评级认为，为了加强地方政府债务管理，有效防范地方政府债务风险，

需要做到以下几点： 

首先，应严格落实“43 号文”规定，规范地方政府举债融资机制。2014 年

43 号文出台后，融资平台公司业务一度处于停滞状态，但到 2015 年下半年，融

资平台陆续恢复投融资功能，地方政府、融资平台公司、金融机构等各方默认

43 号文约束力减弱，导致地方政府债务隐性扩张。因此，必须严格落实“43 号

文”规定，坚决制止地方政府违法违规融资行为，杜绝地方政府违法违规融资

担保现象，堵住各种不规范融资渠道。 

其次，需建立地方债预警机制和应急机制。在现阶段，我国经济仍处于增

速换挡、结构调整、动力转换的进程中，为避免经济过快下滑，实行积极的财

政政策、稳住投资特别是基础设施建设投资，是政府的合理选择。地方政府既

有建设基础设施及公共服务的需要，又面临前期债务的偿还，因此难免遇到短

期财政收支压力。及时全面的预警机制和应急机制，则有利于这些地方平稳渡

过转型期。 

第三，要健全地方政府债务管理制度，加强地方政府债务内控制度建设。

新世纪评级认为，由于管理存在缺陷，地方政府举债融资行为没有受到有效的

监督和约束，导致了隐形债务规模急剧膨胀，存在较大的债务风险隐患。建立

地方政府债务内控制度可以对地方政府举债权力形成较好的制约和监督体系，

提升地方政府债务管理水平。 
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附表 1：地方政府债务管理相关文件 

发布时间 名称 文号 主要内容 

2014.09.21 

国务院关于加强地

方政府性债务管理

的意见 

国发〔2014〕

43 号 

规范地方政府债务融资机制，疏堵结合，赋予地方政府适度

举债融资权限；提出政府不得通过企业进行融资，对地方政

府债务实行规模控制。 

2014.09.26 

国务院关于深化预

算管理制度改革的

决定 

国发〔2014〕

45 号 

完善政府预算体系，积极推进预算公开；改进预算管理和控

制，建立跨年度预算平衡机制；在财政收入管理、支出结构、

预算执行、债务管理、理财行为等方面提出规范管理要求。 

2014.10.23 

地方政府存量债务

纳入预算管理清理

甄别办法 

财预〔2014〕

351 号 

对地方政府截至 2014年 12月 31日尚未清偿的债务进行清理

甄别，分类纳入预算管理。 

2015.03.12 
地方政府一般债券

发行管理暂行办法 

财库〔2015〕

64 号 

对地方政府一般债券发行进行规范管理，包括利率、信息披

露、信用评级等方面。 

2015.03.18 

2015 年地方政府专

项债券预算管理办

法 

财预〔2015〕

32 号 

地方政府在 2015 年 1 月 1 日起发行的专项债券、为置换截至

2014 年 12 月 31 日的存量专项债务的专项债券，在未超过国

务院规定的规模可纳入政府性基金预算管理。 

2015.03.19 

关于做好 2015 年地

方政府一般债券发

行工作的通知 

财库〔2015〕

68 号 

对 2015 年地方政府一般债券发行中的具体工作进行指导，包

括承销团组建、信用评级、信息披露、债券发行等。 

2015.04.08 
地方政府专项债券

发行管理暂行办法 

财库〔2015〕

83 号 

对地方政府专项债券发行进行规范管理，包括利率、发行期

限、信息披露、信用评级等方面。 

2015.04.09 

关于做好 2015 年地

方政府专项债券发

行工作的通知 

财库〔2015〕

85 号 

对 2015 年地方政府专项债券发行中的具体工作进行指导，包

括承销团组建、信用评级、信息披露、债券发行等。 

2015.04.17 

2015 年地方政府一

般债券预算管理办

法 

财预〔2015〕

47 号 

地方政府在 2015 年 1 月 1 日起发行的一般债券、为置换截至

2014 年 12 月 31 日的存量一般债务的一般债券，在未超过国

务院规定的规模可纳入一般公共预算管理。 

2015.12.21 

关于对地方政府债

务实行限额管理的

实施意见 

财预〔2015〕

225 号 

对地方政府债务余额实行限额管理，取消地方融资平台公司

的政府融资职能，支持通过 PPP、政府购买服务等措施融资。 

2016.1.25 

关于做好 2016 年地

方政府债券发行工

作的通知 

财库〔2016〕

22 号 

在发行主体、发行方式中延续了 2015 年相关政策，并在重视

信用评级工作、控制发行节奏、提高市场流动性、完善信息

披露等方面进行了完善和细化。 

资料来源：国务院和财政部网站，新世纪评级整理 


