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20 号文影响几何 
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要点 

― 标普信评认为，20 号文是中国财政体制改革进程中重要的推动性文件，旨在理顺与明确省

级以下政府间的财政事权关系，更好地将市县级等基层政府的财权与事权进行匹配，减少增

加隐性债务的可能。 

― 我们认为，20 号文强化了省级政府财政支出职责，增加其在省内的资源调控能力，明确其

对一省地方政府债务管理中的总责，但不影响其支持省属国企的能力；在财政实力较强的省

份之中，20 号文一定程度上利好财政实力较弱的市县的财政平衡能力，以浙江、山东、安

徽居多。 

― 我们认为，在较长的时间范围内，20 号文有可能逐步从财政体制上剥离城投企业承担的融

资职能，城投企业面临转型，其影响较为深远，但短期内对城投企业的影响不大。 

 

近日，国务院办公厅发布了《国务院办公厅关于进一步推进省以下财政体制改革工作的指导意见》

(国办发〔2022〕20 号，下称“20 号文”)。我们认为 20 号文是中国财政体制改革进程中重要的推

动性文件，旨在理顺与明确省级以下政府间的财政事权关系，更好地将市县级等基层政府的财权与事

权进行匹配，减少增加隐性债务的可能。 

Q1：20 号文对省级政府有什么样的影响？ 

A1：我们认为， 20 号文强化了作为地方中枢的省级政府的财政事权与支出职责，增加了省级政府的

省内财政资源调控能力，明确了其在省内地方政府债务管理中的总责，但对其支持能力没有影响。文

件提出“适度强化教育、科技研发、企业职工基本养老保险、城乡居民基本医疗保险、粮食安全、跨

市县重大基础设施规划建设、重点区域（流域）生态环境保护与治理、国土空间规划及用途管制、防

范和督促化解地方政府债务风险等方面的省级财政事权”，“基层‘三保’压力较大的地区以及区域

间人均支出差距较大的地区，应逐步提高省级收入分享比例，增强省级统筹调控能力”，“坚持省级

党委和政府对本地区债务风险负总责”。这些充分说明省级政府承担的职责有所增强，而省级政府在

省内统筹协调职能的强化，有助于巩固其对省级企业的支持能力。 

Q2：20 号文对市县级等基层政府有什么样的影响？ 

A2：我们认为，该文件一定程度上利好基层政府和财力薄弱地区的财政平衡能力，特别是在财政实

力较强的省份。文件一方面通过明确和上移部分支出责任、规范省市间财政收入分享比例、完善省以

下转移支付制度等方式，在强化省级财政支出责任的同时，也降低市县级等基层政府的财政支出压

力，增加财政资金来源，利于其财权与事权的匹配；另一方面意在缩小区域间差异，省级政府通过对

省内资源的统筹协调，加大对革命老区、民族地区、边疆地区、欠发达地区，以及担负国家安全、生

态保护、粮食和重要农产品生产等职责的重要功能区域的财政支持。 
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此外，该文件也进一步规范了各类开发区财政管理体制，明确其财政管理归属部门，加强开发区的政

府债务管理。 

Q3：20 号文对城投企业有什么样的影响？ 

A3：我们从对城投职能的影响和市县级政府对城投支持能力两个角度来分析。 

在较长的时间范围内，20 号文有可能逐步从财政体制上剥离城投企业承担的融资职能，城投企业面

临转型，其影响较为深远，但短期影响不大。近年来虽然中央政府在努力划清地方政府与城投企业间

的界限，防范地方政府债务风险，防范金融风险向财政风险转移，但地方政府与城投企业的关系依然

密切，地方政府隐性债务问题仍然严峻，其根本原因之一在于地方政府财权事权不匹配，在基层政府

体现的更加突出。在此背景下，地方政府普遍有着较为强烈的融资需求，而城投企业为其解决了部分

融资需求。20 号文的出台意在从财政体制上解决基层政府财权事权不匹配的问题，从而在机制上剥

离了城投曾经的融资职能。我们预计，随着地方政府财权事权不匹配情况的逐步改善，其融资需求将

有所缓解并不断规范，城投企业承担的融资职能也将逐渐退出历史舞台，但这一过程将较为漫长，非

一朝一夕所能完成。短期内该文件对城投职能的影响有限，也不会对明显改变城投企业对地方政府的

重要性。同时城投企业也面临更多的转型压力，部分城投企业或将转型城市运营，或将转型产业发

展，或将逐步退出资本市场。 

在地方政府支持能力方面，如前文所述，20 号文明确省级政府对本地区债务风险负总责，并对革命

老区、欠发达地区等财政实力较弱的区域给予更多的财政支持。我们认为这有利于高负债地区债务问

题的解决，包括隐性债务问题，也利好财政实力较弱的基层政府的财政平衡能力，对当地城投企业能

够带来一定的利好，但前提是省级政府具备较强的财政协调能力。隐性债务为地方政府债务重要的组

成部分，不少城投企业与地方政府隐性债务关联程度较为密切。省级政府对全省债务风险负总责，意

味着在隐性债务或城投债务问题较为突出的市县，城投企业可能通过市县级政府获得省级政府一定的

财政支持。 

我们根据公开信息，在一般公共预算收入和平衡率好于全国中位数的省份中，筛选出了 38 个拥有发

债城投企业且一般公共预算收入低于全国中位数的市县，其中广东省 3 个，浙江省 5 个，山东省 9
个，安徽省较多，有 18 个，福建省 1 个，山西省 2 个。江苏省财政实力很强，但没有筛选出符合条

件的市县，表明省内水平较为平均，市县财政实力较好。我们认为，20 号文或将对下列强省弱市县

中的城投企业能够带来一定的利好。 

表1  

省份 地级市 市县 

广东省 韶关市 南雄市 

广东省 肇庆市 广宁县 

广东省 梅州市 五华县 

浙江省 舟山市 嵊泗县 

浙江省 衢州市 开化县 

浙江省 丽水市 遂昌县 

浙江省 衢州市 常山县 

浙江省 温州市 泰顺县 

山东省 德州市 宁津县 

山东省 济宁市 鱼台县 

山东省 泰安市 宁阳县 

山东省 聊城市 东阿县 

山东省 临沂市 郯城县 

山东省 德州市 临邑县 
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山东省 淄博市 高青县 

山东省 济宁市 金乡县 

山东省 临沂市 沂南县 

安徽省 安庆市 岳西县 

安徽省 安庆市 潜山市 

安徽省 铜陵市 枞阳县 

安徽省 池州市 东至县 

安徽省 宿州市 砀山县 

安徽省 宿州市 泗县 

安徽省 六安市 霍山县 

安徽省 阜阳市 阜南县 

安徽省 安庆市 怀宁县 

安徽省 马鞍山市 含山县 

安徽省 马鞍山市 和县 

安徽省 宣城市 泾县 

安徽省 六安市 金寨县 

安徽省 亳州市 利辛县 

安徽省 淮南市 寿县 

安徽省 阜阳市 临泉县 

安徽省 安庆市 桐城市 

安徽省 亳州市 涡阳县 

福建省 南平市 邵武市 

山西省 晋中市 祁县 

山西省 长治市 长子县 

 
 

本报告不构成评级行动。 
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