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专项债券创新聚力稳增长，化债基金助力多地防风险 

香港时间 2020 年 11 月 6 日，中诚信国际信用评级有限责任公司发布《专项债券创新聚力稳

增长，化债基金助力多地防风险——地方债与城投行业三季度回顾与展望之政策篇》的报告，对

2020 年三季度城投行业、地方债相关政策做了系统性梳理，并对未来政策趋势进行了展望。报

告认为，三季度，随着经济平稳修复，宏观政策逐步向常态化回归，地方债灵活调整发行节奏，

专项债加大对“两新一重”领域支持，并允许专项债补充中小银行资本金。在助力稳增长的同时，

风险防控政策也相继出台，中央层面持续规范专项债管理，地方层面多措并举化解债务。此外，

央地财政事权改革持续推进，新修订的《预算法实施条例》正式发布，债券市场对外开放制度持

续优化，改革红利持续释放。 

报告指出，三季度，地方债着力“扩内需、调结构”，发行节奏更为灵活，在重点助力“两

新一重”的同时允许补充中小银行资本金；同时，专项企业债再迎创新，助力县域基础设施补短

板。在财政部《关于加快地方政府专项债券发行使用有关工作的通知》的要求下，地方债继续扩

容，截至 10 月底，今年新增专项债剩余额度约占限额的 5%，已基本完成今年新增专项债限额；

同时，地方债灵活调整专项债发行节奏，让路抗疫特别国债，避免集中供给压力，且重点助力惠

民生、调结构的“两新一重”建设，补充中小银行资本金的工作正式启动。与此同时，《关于推

进县城产业平台公共配套设施补短板强弱项的通知》和《县城新型城镇化建设专项企业债券发行

指引》的出台，有利于改善区县城投企业融资环境，或助力其进行重点项目建设、提升自身信用

实力。 

随着国内疫情趋于稳定，宏观政策逐步回归常态化，在维持必要稳增长力度的同时，三季度

政策也加大了风险防控的力度。从中央层面看，发改委于 9 月初下发通知，要求地方通过国家建

设重大项目库按月开展地方政府专项债项目发行使用情况调度，或有利于监管部门及时了解项

目实际进度、资金使用情况等信息，保证专项债资金落到实处。同月，《关于调整完善土地出让

收入使用范围优先支持乡村振兴的意见》出台限制土地收入偿还专项债，或推动专项债减少对土

地出让收入的依赖，有助于推动增量专项债项目持续改善收入来源结构。从地方层面看，目前，

已有湖北、黑龙江以及贵州等多个省份设立了债务风险化解基金，三季度河北省更是实现了国内

首支省级国企信用保障基金的成功落地；同时，多样化的地方债务化解方式如摸清债务具体数额、

积极申请再融资债券偿还存量政府债务、设立政府举债融资正负面清单等持续推进，有利于降低

各地债务风险。 

更值得注意的是，除了稳增长、防风险的政策陆续出台，三季度应急领域央地财政事权改革

持续推进，新修订《预算法实施条例》、债市对外开放系列政策也陆续发布。央地权责划分改革

持续推进，尤其是 2018 年后，其推进速度明显加快，今年央地财政事权和支出责任划分改革又

新增应急救援领域，助力央地资金合理分配、提升应急救援效率；同时，新修订的《预算法实施

条例》发布，细化地方政府债务管理机制，有助于建立健全更为完善、科学的财政资金管理体制

机制；此外，我国债市对外开放的相关制度持续优化升级，有利于地方债市场对外开放，在提高

流动性的同时改善投资者结构。 

展望下阶段，报告认为，地方债高质量发展仍需持续推进财税体制改革，加强“借、用、管、

还”管理，重点防范专项债资金闲置等风险；针对城投行业，未来政策仍将在推进债务化解、加

强整合重组、支持参与“两新一重”建设、完善内部治理机制等方面持续细化。从地方债角度看，



 

 

其高质量发展仍需持续推进财税体制改革，建立全面规范透明、标准科学、约束有力的预算制度，

推动财政资金进一步提升效率；中短期来看，为防范地方债快速发展的潜在风险，“借、用、管、

还”流程也需全面细化管理。其中，针对专项债项目存在的资金闲置、收益不及预期等风险，各

地政府和监管单位仍需做好专项债全生命周期的风险防范；同时加强对专项债补充中小银行资

本金的监督管理，稳妥推进并建立市场化的到期及时退出机制；关于专项债与 PPP 相结合，后续

或有细化政策出台进一步规范债券资金使用要求。此外，在国常会要求研究建立常态化的财政资

金直达机制的要求下，下阶段或有相关具体政策出台。从城投行业角度看，多样化、因地制宜的

隐性债务化解政策或将继续推出，通过置换、清退等方式加强债务化解力度，助力缓释城投流动

性风险、降低债务压力；继陕西出台城投整合重组细化方案后，后续或有更多地区出台城投整合

重组相关政策，优化整体资产结构，并提高资产质量；与此同时，随着“两新一重”领域建设进

一步推进，下阶段或有更多配套鼓励政策出台，助力城投企业参与“两新一重”建设，拓展业务、

提升收入水平及收入稳定性，推进市场化转型。 

如欲获取报告的完整内容，请致电我们的客户服务热线+852-2860 7111。
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