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优化地方政府专项债券管理 
推动经济高质量发展
湖南省财政厅｜湖南省财政厅｜朱娜

地方政府专项债券作为积极财

政政策的重要抓手，是跨周期、逆

周期调节的重要工具，在扩大政府

有效投资、推动经济高质量发展方

面发挥着重要作用。随着地方政府

专项债券发行规模不断扩大，有必

要从政府投融资机制改革的角度，

对湖南省政府专项债券管理工作总

结经验做法，剖析现实问题，探索

改革之路。

切实发好、管好、用好专项债券

湖南省财政厅在财政部的大力

指导和省委省政府的坚强领导下，

坚持以习近平新时代中国特色社会

主义思想为指导，坚决贯彻落实党

中央、国务院决策部署，切实发好、

管好、用好专项债券，为实现“三高

四新”美好蓝图，推动经济高质量发

展提供了有力支撑，多次获评地方

政府债券“创新杰出奖”、“优秀发行

奖”等。

（一）统筹谋划打好“提前量”。

一是项目储备早。严格实行地方政

府专项债券项目“先储备、后发行”

制度，指导各级提前半年谋划项目储

备工作，把迟早要上、群众期盼、社

会效益明显的好项目纳入储备范围，

并严格项目合规审核与风险把控。二

是发行安排早。动态监控债券市场

行情，每月制作债市分析报告，做好

“两个统筹”，即统筹资金需求与库

款情况、统筹发行进度与使用进度，

科学制定发行计划。三是市场对接

早。建立政府债券发行主动协调沟

通机制，定期召开金融机构座谈会，

通过提前调度申购需求、踩准发行节

点、差异化定价策略等措施，发行工

作顺利推进、成本逐年走低。

（二）积极探索勇当“先行者”。

一是制定管理新办法。组建全省统

一的地方政府专项债券项目库系

统，率先出台专项债券负面清单、

资金动态调整机制、项目绩效管理

办法等，细化明确发行兑付办法、

招标发行规则等，形成覆盖地方政

府专项债券“借、用、管、还”的闭

环制度体系。二是拓宽发行新渠道。

连续三年通过银行柜台发行地方政

府债券，开拓中小投资者和个人投

资新渠道，投资者结构更加多元。

三是丰富债券新品种。聚焦高质量

发展，将地方政府专项债券品种扩

至交通基础设施、医疗卫生、农林

水利、新型基础设施等重点领域。

聚焦碳达峰、碳中和，创新发行全

国首支“碳中和”地方政府专项债

券，促进绿色项目融资。四是探索

兑付新方式。发行分期还本专项债

券，按照项目运营期收益情况设置

分期还本条款，提前锁定偿债资金，

既避免偿债资金闲置挪用，又防范

期限错配风险。

（三）提质增效点燃“助推器”。

一 是 重 大 项 目 全 速 推 进。2018 年

以来，发行新增地方政府专项债券

6600 亿元，推动 4000 多个项目落地

见效，预计拉动有效投资近 3 万亿

元，各类重点项目有序推进，推动

形成实物工作量，发挥示范带动效

应。二是公益事业迅速发展。推动

铁路、机场、高速等基础设施加快

建设，医院、学校等民生事业补齐

短板，“三湘四水”生态环境持续改

善。三是杠杆效应加速释放。用好
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用活地方政府专项债券作资本金的

政策，充分调动社会资本积极性，

发挥“四两拨千斤”作用。

（四）严控风险拧紧“安全阀”。

一是落实项目资金来源。联合省发

改委以“管项目”来“管债务”，对市

县重大政府投资项目实行资金来源

评估和提级复核，“无来源不立项、

无预算不开工”，从源头控制新增隐

性债务上新项目、铺新摊子。二是压

实偿债责任。明确政府债务偿还流

程，提前制定下年度还本付息和地

方政府再融资债券发行计划，督促

市县及时足额缴纳还本付息资金。

未按时足额上缴还本付息资金的，

省级财政适时予以扣收。三是抓实

激励约束。建立健全专项债券激励

约束机制，对专项债券管理绩效好

的地区，在债券限额分配时予以奖

励 ；对专项债券资金拨付使用进度

慢、管理不规范的地区，采取约谈、

通报、预警、暂停发行、扣减限额等

措施予以惩戒。四是做实信息披露。

持续完善信息公开机制，按照时间

节点、公开要求和规范程序，主动

公开地方政府债券信息，推动信息

公开标准化、规范化。

守正创新的改革实践

地方政府专项债券有力支持了

稳投资、扩内需、补短板，但随着

发行规模扩容提速，全流程监管有

待加强、优质项目储备不够、跨年

滚动管理机制不畅等堵点、痛点、

难点问题也逐步显现。湖南省财政

厅坚持以问题为导向、以项目为主

线，守住三道关卡，创新三项管理，

守正创新推进地方政府专项债券管

理改革。守住项目质量关，加大储

备力度，做实前期工作，更加精准、

科学地筛选符合条件的项目 ；守

住资金用途关，将地方政府专项债

券负面清单管理贯穿项目储备、项

目审核、资金使用等各个环节，切

实发挥资金效益 ；守住风险底线

关，压实各级政府主体责任，压实

主管部门监管责任，压实项目单位

直接责任，确保法定债务不发生风

险。创新全生命周期管理，提升规

范性。出台地方政府专项债券全生

命周期管理办法，健全“统一部署、

分级负责、滚动管理、全程监测”

的项目库，构建全面覆盖、运作高

效、风险可控的闭环管理机制。创

新中期规划管理，提升前瞻性。指

导市县梳理评估未来三年存量和新

建项目资金需求，试编地方政府专

项债券中期规划，加强项目谋划储

备。创新滚动预算管理，提升可持

续性。探索编制地方政府专项债券

项目三年滚动收支计划，对项目分

年安排、跨年滚动管理，推动形成

储备入库一批、发行使用一批、开

工建设一批、投产运营一批的良性

运行体系。

（一）架设“四库”，解决项目全

周期管理“堵点”。建立健全专项债

券全生命周期管理项目库，根据项

目状态分设储备库、需求库、发行

库、存续库四个子库，逐步递进、滚

动管理。一是储备库“突出重点、优

质储备”。服务中心大局，聚焦重要

领域、重点方向、重大项目，高质量

开展专项债券项目储备，认真编制

项目融资平衡方案。二是需求库“科

学分配、严控风险”。专项债券限额

分配以通过财政部、国家发改委审

核项目的需求为基础，向综合财力

强、债务风险低、项目储备多、资金

需求大的地区倾斜，不“撒胡椒面”。

三是发行库“联合评审、存量优先”。

建立财政、发改部门联合评审机制，

将“一案两书”（融资平衡方案、财

务评价报告书、法律意见书）编制

科学、具备开工条件的项目纳入发

行库，优先支持存量项目发行。四

是存续库“穿透监管、动态监测”。

部署实施地方政府专项债券穿透式

监测系统，及时监控项目建设运营、

资金使用、收入收缴、还本付息等

情况。

（二）严进快出，解决项目质量

不高“痛点”。出台加强地方政府专

项债券项目储备申报和发行建设管

理的办法，提前储备时间，提高入

库门槛，前移审核关口，督促市县

做实做深项目前期工作，变“宽进慢

出”为“严进快出”。一是严审平衡

方案。制定专项债券项目融资平衡

方案的编制模板，细化编制标准及

要点，开展多轮交叉审核。编印《湖

南省政府专项债券 100 问》手册，采

用问答形式解读重点政策，提高市

县地方政府专项债券管理水平。二

是严审批复文件。对项目初步设计、

用地、规划、施工许可等“一件三证”

进行严格审核，确保项目进入储备

库即具备较好的前期深度。三是严

审项目绩效。从立项必要性、绩效

目标合理性、实施方案可行性等多

维度开展事前绩效评估。每年选取
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部分重大项目开展重点绩效评价，

资金规模不低于上年新增专项债务

限额的 5%。

（三）滚动管理，解决项目跨

年安排“难点”。创新实施地方政府

专项债券项目中期规划与跨年滚动

管理，“资金跟着项目走、项目跟着

规划走”。一是“规划先行”统筹指

导。组织市县探索编制专项债券项

目中期规划，统筹当前与长远、发

展与安全、偿债能力与资金需求等，

结合财政收支情况和债务状况等因

素，研究确定规划期内存量项目和

新增重大地方政府专项债券项目中

长期资金需求。二是“滚动管理”分

年安排。在中期规划确定的项目范

围内，科学测算项目收支，探索编

制地方政府专项债券项目三年滚动

收支计划。省级优化专项债券限额

分配方式，由过去“一次申请、一

次安排”调整为“一次申请、分年安

排”，推动限额安排与当年资金需求

相匹配、发债进度与建设进度相衔

接。三是“绿色通道”快审快发。对

已发行地方政府专项债券后续仍有

资金需求的项目，省级快速审核、

优先发行，推动地方政府专项债券

早发行、快使用、有成效。

关于体制机制的几点思考

（一）优化政府债务结构，着力

解决地方政府专项债券项目公益属

性与融资收益的矛盾。地方政府专

项债券要求用于有一定收益的公益

性项目，项目收益要覆盖融资本息，

但公益性项目存在非排他性、非竞

争性、非盈利性等特点，项目收益

普遍较低，满足收益覆盖要求的项

目不多。因此，短期来看，应加强优

质项目储备，优先保障存量项目资

金需求，避免形成“半拉子”工程。

中长期看，为更好适配公益性项目

属性，建议提高“两个比重”，即优

化中央和地方政府债务结构，提高

中央政府债务（国债）比重 ；优化一

般债券和专项债券结构，提高一般

债券比重。

（二）规范收支预算管理，着力

解决项目收入上缴与还本付息压力

的矛盾。地方政府专项债券的投后

管理、收入归集还有待加强，一些

地方存在“重额度、轻管理，重发行、

轻收缴”现象，可能导致还本付息

来源悬空。建议比照收费公路、棚

户区改造地方政府专项债券管理办

法，按地方政府专项债券支持的 11

大领域分别制定管理文件，加强不

同领域收支预算管理，明确收入归

集的预算科目、流程、时间、方式等，

强化收入上缴、债务偿还和风险防

控责任。

（三）发行分期还本债券，着力

解决收益分年实现与到期一次性还

本的矛盾。目前，大部分地方政府

专项债券发行时采取到期一次性还

本模式，但项目收益是分年实现的。

如将每年收益结存积累用于到期一

次性还本，或通过偿债准备金归集

项目收入，一定程度造成资金闲置 ；

如采取本金提前偿还的方式，需要

召开债权人大会并取得一致同意，

协调难度较大。为防范到期还本风

险，建议全面推广地方政府专项债

券分期还本发行模式，出台相应激

励约束措施，推动实现专项债券项

目全生命周期内收入实现与还本付

息动态平衡。

（四）强化资产负债约束，着力

解决地方政府专项债券资产端与负

债端不匹配的矛盾。地方政府专项

债券对应形成的资产应纳入国有资

产管理，但资产具体由谁登记、后

续如何维护管理还有待明确。建议

尽快制定地方政府专项债券项目资

产管理办法，进一步规范资产登记、

核算、确权、处置等流程，全面综合

反映政府投资公益性项目形成的资

产状况，作为评估公益性项目偿债

能力的依据，加强资产管理与偿债

约束。

（五）探索地方政府举债融资

机制改革，推动解决地方政府专项

债券发行主体与债务主体、还款主

体 不 一 致 的 矛 盾。地 方 政 府 专 项

债券由省级政府统一发行并转贷

市县，以省级政府信用背书，但项

目管理、资金使用、还本付息的责

任主体实质为项目单位和市县政

府，发行人与使用人、偿还人分离

一定程度造成信用不匹配、风险不

匹配。专项债券基于项目发债，与

项目收益密切相关，建议探索地方

政府专项债券由各级项目单位根

据项目情况自主发行试点，让地方

政府专项债券回归“专项”的本质，

在完善信用评级、信息披露的基础

上由市场投资者基于对项目本身

的判断来进行市场投票，在能否发

债、利率多少等方面更好发挥市场

作用。
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