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2021 年 7 月 27 日  

标普信评认为，中央政府对地方政府隐性债务的监管力度在不断提升，短期内在财政紧张的地区，少

数融资平台的流动性压力将有所上升，但长期看此举利于地方政府债务风险的化解。 

近日，在网络上流传较为广泛的银保监会 15 号文，从资金端加强管控，防范隐性债务的新增，同时对

银行保险机构参与存量隐性债务的化解持积极态度。 

地方政府在对融资平台提供支持时，除使用部分财政资金外，也经常依赖金融机构为融资平台滚动或

新增债务。在一些对地方政府隐性债务监管的文件中，这常常成为监管措施的重点，如银行保险机构

不得对涉及隐性债务的融资平台新增流动性贷款，不得为其参与地方政府专项债券项目提供融资，银

行保险机构一旦发现客户违规新增地方政府隐性债务，则终止提供融资等要求，短期内将一定程度上

增加融资平台的流动性压力。市场推测银保监会 15 号文中的规定将会十分具体，可执行性更强，从

实际操作层面比较严格地约束了可能带来隐性债务增长的资金，效果可能更加明显。 

在这样的情况下，地方政府将更加依赖财政资金来切实应对涉及融资平台的隐性债务问题，在经济实

力和财政平衡能力相对薄弱的地区，地方政府面临的挑战也将更大，对融资平台的支持可能也更加具

有选择性。 

但我们认为监管仍然鼓励银行等金融机构参与隐性债务的化解，配合地方政府做好化解工作，长期来

看，这些政策有利于地方政府和融资平台债务的控制，进一步规范融资，从根源上防范债务风险。 

我们认为，这些措施出台的背景是中央政府持续加强对地方政府债务特别是隐性债务的监管，在一系

列政策的影响下，地方政府在未来的举债将更加规范和透明，且受到限额的约束，债务风险处于可控

的状态。 

我们看到，2020 年中央政府和地方政府都不同程度地提升了债务杠杆以抵御疫情带来的冲击，经济去

杠杆进程受到一定程度的阻碍，2021 年去杠杆工作仍在继续，地方政府隐性债务的管理工作则是其中

的重点。截至 2020 年末，中央政府和地方政府债务余额分别为 20.9 万亿元和 25.7 万亿元，较上年

末分别增长 24.3%和 20.4%，合计占财政总收入的比例为 168%，而上年末此比例为 138.6%。 
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2021 年 3 月两会期间，财政部在《关于 2020 年中央和地方预算执行情况与 2021 年中央和地方预算

草案的报告》中指出，“违法违规新增地方政府隐性债务情况仍然存在，有的地方政府债务负担较重”，

并提出在 2021 年财政改革发展工作中要“抓实化解地方政府隐性债务风险工作”。两会后不久的 4
月 13 日，国务院在《关于进一步深化预算管理制度改革的意见》中特别提出“防范化解地方政府隐性

债务风险”，再次强调隐性债务化解工作的重要性。近日，中共中央办公厅印发了《关于加强地方人

大对政府债务审查监督的意见》，要求地方人大加强对地方政府债务的审查与监督。一系列的文件体

现出了中央政府对地方政府债务特别是隐性债务的重视，严守不发生系统性金融风险的底线，政策的

延续性比较强，预计在未来仍将持续这一精神。 

本报告不构成评级行动。 
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中央政府和地方政府债务余额与债务率

地方政府债务余额 中央财政债务余额 债务率（右轴）

注：2015年前地方债务余额数据缺失；债务率=（中央+地方政府债务）/（一般公共预算+政府性基金）；2021年
数值根据财政部预算草案估计。

资料来源：财政部，国家统计局
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