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政府债券发行管理有质有效
浙江省财政厅 

2022 年，浙江省坚决贯彻“积极的财政政策要提

升效能，更加注重精准、可持续”的要求，结合宏观经

济形势，早发快发浙江省政府债券（以下简称浙江债），

持续深化债券发行管理，在推进重大项目建设、助力

稳定宏观经济大盘等方面发挥了重要作用。

发行工作呈现三大特点

（一）成本优。全年平均投标倍数 15.4，平均边际

投标倍数 2.84，分布在 1.7~13.5 之间，其中 3 年期、5 年

期、30 年期均在 4.1 以上。合理选择发行时机，平均利

率 3.02%、平均利差 10.4BP。结合库款形势，适度将再

融资债券延后发行，发行综合成本显著下降。

（二）发行早。于浙江省人民代表大会审议通过后

迅速开展首次发行，突出“项目为王”，坚持债券发行与

项目实施进度、支出使用需要相匹配，“按需”增加债券

发行次数，2022 年上半年即分 5 批将专项债务额度集中

发行完毕，节奏频率明显更快更密，为尽快形成实物工

作量打下基础。

（三）使用快。债券资金入库后 1 个工作日内即转

贷市县，并建立使用进度周通报、周晾晒机制，督促市

县努力克服疫情等不利因素影响，加快项目建设和资

金支出进度，分别于 2022 年 5 月末、10 月末、12 月末

将上年发行债券、2022 年专项债券、限额空间专项债

券全部拨付使用，不折不扣落实财政部要求。

主要做法

（一）市场化发行再迈步，有效提升债券交易活跃

度。2022 年，顺应流动性整体充裕的市场形势，浙江省

将投标利率下限下调至基准上浮 10 个 BP，加大投标区

间宽度。全年二级市场整体活跃度也有提升，2022 年

末，证券公司、保险机构、基金、境外机构等非银账户

持有浙江债比重增至 11.4%，双市场现券交易年换手率

增长 6 个百分点达到 33.6%，超过全国地方债平均水平。

（二）库款调度紧密配合，切实提高资金使用效益。

积极贯彻财政部要求，在债券发行与库款管理联动上

下足功夫，做到同类专项债券能并则并、再融资债券

能延则延，既避免债券资金闲置，又保持库款运行在

合理水平，有效降低筹资成本。对于延发新增债券项

目，用好库款垫付政策，鼓励库款较高地区先行垫付，

库款不足地区可根据延发项目清单申请调度，确保不
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发生“项目等钱”问题。对于到期兑付债券，要求市

县合理预估现金流量，提出具体周转还本需求，高效

统筹兑付前、发行后的库款管理，根据省级库款承受

能力确定当次再融资债券发行规模，针对暂缓发行部

分，靠前预留调度资金，待发行回补库款后由市县归

还调度款，确保不因延发债券影响市县履行偿债义务。

2022 年，浙江省财政厅按时足额拨付 377 笔还本付息

资金，确保法定债券不出风险，维护省政府信誉。累

计调度 8 亿元用于市县垫付新增债券项目、先行调度

259.9 亿元用于市县按时还本，累计延发规模达 616.9

亿元，年内节约利息约 2.77 亿元，债券综合成本有效

降低。

（三）柜台发行持续扩容，积极拓宽居民理财渠道。

柜台地方债集安全性、流动性、收益性为一体，在银行

理财大规模破净的背景下优势明显。浙江省适时适度

扩大发行额度，通过商业银行柜台市场向个人及中小

机构投资者发行 2 期 5 年期棚改专项债券，全年规模增

至 15 亿元。2023 年首期柜台债券更是首次突破 10 亿

元，额度较上年同期增长 22%，有效满足了社会公众的

投资理财需求。在操作层面，浙江省财政厅坚持财政、

银行两端同时发力，推动柜台债券发行行稳致远。财

政端，将有切实意愿的银行悉数纳入承办银行团，目

前已扩容至 15 家，既增强分销力量又便利个人参与债

市 ；合理控制发行成本，利率较低时单独提高投标下

限，反之则不再额外加点，将绝对利率维持在合理区

间，以匹配市场预期 ；制作业务解答和注意事项，与

承办银行、发行场所三方联动宣传。银行端，抓好组织

协调、宣传营销、人员培训、客户服务等关键环节，全

力以赴营造良好的市场氛围，着重培育个人投资者并

做好投资者教育。分销期内，各承办银行以拓展投资

者为导向，不盲目比拼分销速度，均完成计划分销量

的 100%，个人投资者认购户数达 1.4 万户，规模占比

81.9%，连创新高，切实服务好居民理财需求，拓宽中

小投资者多元化投资渠道。

（四）承销商管理刚柔并济，扎实推动权利义务相

匹配。做好与承销商双向互动交流，在设置全年招标

参数、增加券商主承销商、起草承销协议等业务中充

分尊重并积极吸纳承销商的合理意见建议，积极回应

潜在投资者，就其关心的期限设置、融资收益平衡、定

价趋势等问题开展交流。重视预期管理与投后管理，

按时预告发行计划、发行管理动态，要求承销商提前

与各发行场所联通系统，及时提醒缴款附言、投标承

销等要求，并对未按要求履行承销义务的主承销商发

送提示函，压紧压实主承销商均衡承销责任。从结果

看，8 家主承销商 2022 年承销量稳居前 8，承销额为 0

期数占比降幅达到 68.2%，主承责任担当进一步提升，

主力作用充分发挥。在 2023 年已发行的债券中，新增

的 6 家券商主承销商承销量已超 2022 年承销总额，券

商主承作用正在体现。2023 年首次吸纳外资银行为承

销团成员，浙江债对外开放程度稳步提升，为进一步

扩大发行渠道、优化投资结构奠定了基础。 

（五）信息披露高质高效，着力增强市场化融资约

束。扎实做好债券全流程、全周期信息披露工作。在

项目融资平衡方案制作中，遵循“简明清晰”原则，提

取总投资、融资本息、项目收益、覆盖倍数等重要数

据以“项目情况表”形式标准化体现，提高信息披露

效率和规范度。在项目资料审核中，按照“优中选优”

要求，全面审核项目的建设投资计划、预期收入及实

现年限等情况，严格项目收益测算，并充分借助中介

机构等专业力量再次对财评法评发表意见，同时确保

财评、项目信息披露模板、项目情况表数据之间的勾

稽关系准确，做到实质形式一把抓。在存续期信息披

露中，以表格、信息披露模板、跟踪评级等多种形式

于年中同步更新项目实际收益、最新预期收益、偿债

保障情况，提升披露资料的可得性和选择性。在项目

调整披露中，根据超期闲置债券资金的项目定期回收

机制，及时开展项目调整并按时公告调整项目融资平

衡方案及不定期跟踪评级，准确反映债券资金用途变

化。此外，在指定网站公开月度还本付息公告和财政

预算执行情况、月度季度浙江债发行计划、季度财政

经济数据、年度预决算报告等，以按时规范完整的信

息披露，促进市场化融资激励约束，切实保护投资者

权益。  

责任编辑  刘慧娴
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