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地方债监管机制持续加强，城投整合转型力度或加大 

 

香港时间 2021 年 5 月 6 日，中诚信国际信用评级有限责任公司（以下简称“中诚信国际”）

研究院近日发布题为《地方债扩容稳增长仍需规范管理，降杠杆下城投整合转型或将加速——地

方债与城投行业 2021 年一季度回顾与展望之政策篇》的报告。报告认为，伴随经济修复，规模

型政策工具逐步退出，但积极财政政策的基调仍延续，专项债依然是积极财政的重要抓手，财政

资金直达机制逐步常态化，持续助力基层稳增长。报告提醒，防风险仍是疫后政策重点，地方债

信息监管机制更为完善，隐性债务控增化存持续推进，城投企业作为隐性债务主要载体，融资环

境或面临收紧，整合转型力度进一步加大。 

报告对一季度地方债运行的政策环境进行了系统梳理。一季度，伴随疫情防控措施和稳增长

政策的进一步落实，我国经济持续修复，但为更好地落实“六稳”“六保”工作，中央高层会议

一再强调保持政策连续性、稳定性、可持续性，积极财政政策需提质增效、更可持续。在此背景

下，专项债仍为稳增长重要抓手，新增限额为 3.65 万亿元，仅较 2020 年小幅下降 0.1 万亿元，

并要求优先支持在建工程、支持促进区域协调发展的重大工程、推进“两新一重”建设、向惠及

面广的民生项目倾斜；同时，地方债持续推进柜台发行，发行渠道进一步拓宽，有利于地方债投

资者的丰富和下沉，更大范围地吸纳社会资本参与地方经济建设，助力疫后稳增长；此外，财政

资金直达机制逐步推进常态化，纳入资金范围扩大，各地也出台相关政策协助做好直达资金管理，

协力稳增长，提高财政资金使用效率。 

报告认为，在稳增长政策保持一定力度的同时，防风险仍是疫后政策重点，地方政府债务管

理制度进一步健全，且在政府降杠杆背景下，隐性债务控增化存持续推进，城投融资或面临区域

和主体资质的“双收紧”。报告详细整理了一季度地方政府债券领域的重要政策：首先，财政部

出台了《地方政府债券信息公开平台管理办法》进一步加强地方债信息公开透明化，并对大幅扩

容的专项债要求实行穿透式项目监测防范项目建设风险；其次，《地方政府债券信用评级管理暂

行办法》细化了地方债评级管理，有利于进一步规范地方政府融资举债机制、严防系统性风险；

尤为值得一提的是，在今年压降政府杠杆率的背景下，针对隐性债务控增化存的政策陆续出台，

城投作为隐性债务重要载体，其融资或面临区域和主体资质的双收紧，一方面限制债务风险较高

地区城投发债，另一方面严格把握对弱资质发行人的审核标准，增加量化指标监测对融资进行管

理。此外，隐性债务化存量过程中，国务院要求清理规范地方融资平台公司，剥离其政府融资职

能，对失去清偿能力的要依法实施破产重整或清算，各地加强隐性债务问责，持续推进城投市场

化转型，助力债务风险的有效化解。 

报告认为，下阶段，地方债继续扩容稳增长的同时或有更为细化的规范管理政策持续出台；

同时，城投作为隐性债务的重要载体，在隐性债务持续控增化存过程中，或有更多规范融资的量

化管理政策出台，且降杠杆下城投整合转型力度或加大，相关应对城投企业破产重组、稳定市场

预期的政策也将继续完善。报告认为，考虑到一季度新增专项债发行进度较往年大幅落后，且未

用做项目资本金，对基建投资的拉动将大概率延迟至下半年，下阶段或有保障新增债加快发行并

带动实际投资增速的配套政策出台，对于适合开展资本金应用的重点领域，亦或有政策出台继续

助力专项债用作项目资本金；同时，由于专项债项目仍存在资金闲置、收益不及预期等风险，后

续或继续出台配套政策对其进行规范管理。报告提出，未来隐性债务持续控增化存过程中，或有

更多基于财务指标进行动态监管的限制高风险企业融资、加强非标管控能力等细化的城投风险

防控政策和做法陆续推出，以严防新增隐性债务；同时，考虑到疫后地方财政压力仍然突出，或



 

 

有更多地区出台政策通过借新还旧、展期等方式化解存量隐性债务，例如扩大地方债试点化债范

围、加大金融机构贷款置换力度等；此外，伴随国企改革的持续推进，相关推进城投市场化转型

的政策将继续出台，城投重组整合及清理力度也将进一步加大。但值得注意的是，在城投企业依

法实施破产重整或清算的过程中，部分弱资质城投信仰也可能逐步打破，在此过程中或需要有相

关应对城投企业破产重组、稳定市场预期的政策出台。 

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 711
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重要资讯 

本文件中包含的信息由中诚信从其认为可靠、准确的渠道获得，因为可能存在人为或机械错误及其他因素影响，上述信息以提供时

现状为准。中诚信对于该等信息的准确性、及时性、完整性、针对任何商业目的的可行性及合适性不作任何明示或暗示的陈述或担

保。 

 

在法律允许的范围内，中诚信或其董事、经理、雇员、代表、代理人不对任何人或任何实体就(a)中诚信或其董事、经理、雇员、代

表、代理人在获取、收集、编辑、分析、翻译、交流、发表、提交上述信息过程中可以控制或不能控制的错误、意外事件或其他情形

引起的、或与上述错误、意外事件或其他情形有关的部分或全部损失或损害，或(b)即使中诚信或其董事、经理、雇员、代表、代理

人事先被通知该等损失的可能性，任何由使用或不能使用上述信息引起的直接或间接损失承担任何责任。 

 

中诚信的信用级别、评估或意见应该而且只能解释为一种意见，而不能解释为事实陈述。任何人不能据此采取投资、借贷等交易行

为，也不能作为任何人购买、出售、持有任何证券的建议。中诚信的信用评级评估和其他意见无意供散户投资者在做出投资决定时使

用。投资者购买、持有、出售证券时应该对每一只证券、每一个发行人、保证人、信用支持人作出自己的研究和评估。 
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