[bookmark: _Toc256506319]准地方政府债券发展状况

市政债券（Municipal Bonds，地方政府债券）是指由地方政府或其授权代理机构发行，用于当地城市基础设施建设和社会公益性项目建设的有价证券。市政债券主要有一般责任债券（General Obligation Bond，简称“GOB”）和收益债券（Revenue Bond，简称“RB”）两种类型。一般责任债券依靠其发行者的征税权利作为担保，用于弥补短时的入不敷出；收益债券则是为特定公共项目筹集资金而发行的债券，并且由该项目所产生的收入或操纵项目的代理机构担保，通常这些债券募集到的资金都被用于城市基础设施建设和公用事业发展。在国外成熟的市场上，市政债券已成为最受欢迎的债券品种之一。
根据1994年《中华人民共和国预算法》（中华人民共和国主席令[1994]第21号）第28条的有关规定：“地方各级预算按照量入为出、收支平衡的原则编制，不列赤字。除法律和国务院另有规定外，地方政府不得发行地方政府债券”。这一规定使得我国地方政府没有发行债券的权利，因而无法通过发行市政债券进行融资。在长期的实践过程中，受其所能支配事权和财权的不平衡因素的影响，地方政府一直存在着强烈的融资冲动。为弥补市政建设的资金缺口，地方政府通过设立隶属于政府的企业，以该企业作为投融资平台，按照《企业债券管理条例》（国务院令[1993]第121号）发行企业债券进行投融资，已成为常见的操作办法。
地方政府成立的投融资平台一般为城市基础设施建设投资公司。本书将地方政府通过设立隶属企业作为发债主体申请发行的用于城市基础设施建设的债券统称为“准地方政府债券”或“城投公司债券”。准地方政府债券和一般意义上的市政债券不同，它不是直接由地方政府或其授权机构发行的，而是通过设立隶属于政府的企业作为投融资平台进行融资的金融工具，但它又区别于传统意义上的企业债券，其发债方主要承担地方政府基础设施建设与运营的相关职能，并享受相应的优惠政策，很少基于“利润最大化”原则进行自主经营和自负盈亏。
近年来，随着我国城市化建设的不断深入，每年市政建设项目的资金需求庞大，地方政府资金缺口大，如表9.1所示。如此庞大的资金缺口很难在短时间内筹集到这么庞大的资金来弥补。根据“十一五”规划，中国将进一步加大基础设施投资，但从目前地方政府的融资方式来看，要完成如此规模的投资可能勉为其难。在此背景下，发行准地方政府债券成为必要之路。
[bookmark: _Toc246425376][bookmark: _Toc256506485]表1  地方财政收支缺口[footnoteRef:1]（单位：亿元） [1:  贾康. 地方财政问题研究[M]，北京：经济科学出版社，2004，12-12.] 

Table 9.1  Local public finance gaps between revenue and expenditure (Unit: million)
	年份
	地方财政支出
	地方财政收入
	地方财政缺口

	1990
	2,079.12
	1,944.68
	-134.44

	1991
	2,295.81
	2,211.23
	-84.58

	1992
	2,571.16
	2,503.86
	-67.30

	1993
	3,330.24
	3,391.44
	61.20

	1994
	4,038.19
	2,311.60
	-1,726.59

	1995
	4,828.33
	2,985.58
	-1,842.75

	1996
	5,786.28
	3,746.92
	-2,039.36

	1997
	6,701.06
	4,424.22
	-2,276.84

	1998
	7,672.58
	4,983.95
	-2,688.63

	1999
	9,035.34
	5,594.87
	-3,440.47

	2000
	10,366.65
	6,406.06
	-3,960.59

	2001
	13,134.56
	7,803.30
	-5,331.26

	2002
	15,256.00
	8,524.00
	-6,732.00


上海是国内最早开始“准地方政府债券”尝试的地区。1992年7月22日，经上海市人民政府授权，成立了上海市城市建设投资开发总公司（以下简称“上海城投”），专门从事城市建设资金筹集、使用和管理业务。1992年至2000年之间，上海市通过上海城投共发行了13期企业债券，累计筹集城建资金700多亿元，为上海市基础设施建设做出了巨大贡献。
与一般的银行存款相比，准地方政府债券具有收益率高、偿债风险低、可交易性强和流通性好的特点，更容易得到投资者的认可。近年来，准地方政府债券市场取得了快速的发展，发行准地方政府债券的地区已覆盖到全国各地，发行人也从省属城投公司发展到市、县属城投公司，发行人信用水平参差不齐。
[bookmark: _Toc238701516][bookmark: _Toc238703031]截至2009年12月31日，我国一共发行了187期准地方政府债券，发行总规模为2,426亿元。
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Table 2  Issue overview of Chinese quasi- municipal bonds by December 31, 2009
	债券名称
	发行
日期
	发行额
（亿元）
	发行期
限（年）
	主体信用等级
	债券信用等级
	票面利率
（%）
	增信方式

	97浦东建设债券
	19970123
	5 
	5
	AAA
	-
	12.50 
	无担保

	98浦东建设债券
	19980227
	5 
	3
	AAA
	AAA
	8.00 
	第三方担保

	98浦东建设债券
	19980227
	5 
	5
	AAA
	AAA
	9.00 
	第三方担保

	上海市政建设债券（一期）
	19980330
	3 
	3
	AAA
	AAA
	8.00 
	第三方担保

	上海市政建设债券（一期）
	19980330
	3 
	5
	AAA
	AAA
	9.00 
	第三方担保

	湖南建设
	19980905
	1 
	3
	-
	AA+
	6.93 
	第三方担保

	98大连建设债券
	19981006
	2 
	3
	-
	AA+
	6.93 
	第三方担保

	99浦东建设债券
	19990203
	5 
	5
	AAA
	AAA
	6.20 
	第三方担保

	1998年江苏交通投资公司企业债券
	19990308
	2 
	3
	-
	AA+
	5.70 
	第三方担保

	1998年上海市城市建设债券
	19991129
	8 
	8
	AAA
	AAA
	4.32 
	第三方担保

	2000年浦东建设债券
	20000405
	5 
	5
	AAA
	AAA
	4.00 
	第三方担保

	云南省98公路建设债券
	20000416
	4 
	5
	-
	AA+
	-
	第三方担保

	99川投债
	20000629
	1 
	3
	-
	AAA
	3.78 
	第三方担保

	1999年上海城市建设债券
	20001128
	10 
	5
	AAA
	AAA
	4.00 
	第三方担保

	02渝城投
	20021209
	15 
	10
	AA+
	AAA
	4.32 
	银行担保

	02苏交通
	20021212
	15 
	15
	AA+
	AAA
	4.51 
	银行担保

	04浙交通债
	20041214
	14 
	7
	AAA
	AAA
	5.30 
	银行担保

	05渝水务
	20050426
	17 
	10
	-
	AAA
	5.05 
	银行担保

	05杭城建债
	20050620
	10 
	10
	-
	AAA
	5.02 
	银行担保

	05沪建设（1）
	20050727
	20 
	10
	AAA
	AAA
	4.98 
	银行担保

	05沪建设（2）
	20050727
	10 
	15
	AAA
	AAA
	5.18 
	银行担保

	05桂投债
	20051215
	10 
	10
	-
	AAA
	4.65 
	银行担保

	05武城投债
	20051226
	10 
	15
	AA+
	AAA
	4.70 
	银行担保

	06豫投债
	20060119
	10 
	10
	AA
	AAA
	4.30 
	银行担保

	06渝城投债
	20060120
	20 
	10
	AA+
	AAA
	4.00 
	银行担保
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	债券名称
	发行
日期
	发行额
（亿元）
	发行期
限（年）
	主体信用等级
	债券信用等级
	票面利率
（%）
	增信方式

	06嘉交通债
	20060206
	25 
	10
	-
	AAA
	4.35 
	银行担保

	06冀建投债
	20060328
	10 
	20
	AA+
	AAA
	4.18 
	银行担保

	06渝开投债
	20060419
	10 
	10
	-
	AAA
	4.00 
	银行担保

	06京投债
	20060425
	20 
	10
	AAA
	AAA
	2.28 
	银行担保

	06张江债
	20060519
	6 
	7
	AA
	AAA
	4.00 
	银行担保

	06沪水务债
	20060629
	15 
	15
	AA+
	AAA
	4.25 
	银行担保

	06长春城开债
	20060719
	8 
	10
	AA
	AAA
	4.35 
	银行担保

	06皖投债
	20060815
	10 
	10
	-
	AAA
	4.10 
	银行担保

	06赣投债
	20060911
	8 
	15
	-
	AAA
	4.38 
	银行担保

	06合城投债
	20060920
	10 
	10
	-
	AAA
	4.32 
	银行担保

	06长沙城投债
	20061213
	10 
	10
	-
	AAA
	4.15 
	银行担保

	07豫投债1
	20070517
	5 
	15
	AA
	AAA
	4.50 
	银行担保

	07豫投债2
	20070517
	15 
	20
	AA
	AAA
	4.62 
	银行担保

	07津城投债
	20070611
	12 
	10
	AAA
	AAA
	4.55 
	银行担保

	07天保投资债
	20070619
	12 
	10
	AA
	AAA
	4.70 
	银行担保

	07渝交通债
	20070621
	12 
	10
	AA
	AAA
	4.80 
	银行担保

	07武城投债
	20070627
	6 
	15
	AA+
	AAA
	5.03 
	银行担保

	07渝能源债
	20070704
	8 
	10
	AA
	AAA
	5.20 
	银行担保

	07湖交投债
	20070717
	15 
	15
	AA-
	AAA
	5.48 
	银行担保

	07冀建投债
	20070717
	18 
	15
	AA+
	AAA
	5.50 
	银行担保

	07沪建债
	20070731
	12 
	15
	AAA
	AAA
	5.48 
	银行担保

	07粤交通债
	20070807
	10 
	10
	AAA
	AAA
	5.20 
	银行担保

	07虞交通债
	20070809
	8 
	15
	A
	AAA
	5.73 
	银行担保

	07芜湖建投债
	20070827
	10 
	10
	AA
	AAA
	5.25 
	银行担保

	07甬城投债
	20070827
	6 
	10
	AA
	AAA
	5.30 
	银行担保

	07宁交通债
	20070906
	8 
	15
	AA-
	AAA
	5.35 
	银行担保

	07常高新债
	20070913
	10 
	10
	AA-
	AAA
	5.35 
	银行担保

	07柳州城投债
	20070921
	10 
	10
	AA-
	AAA
	5.51 
	银行担保

	07台基投债
	20070921
	8 
	10
	A+
	AAA
	5.69 
	银行担保

	07苏城投债
	20071113
	6 
	10
	AA
	AAA
	5.90 
	银行担保

	07京城建债
	20071121
	5 
	7
	A+
	AA
	6.08 
	银行担保

	07宜城投债
	20071130
	8 
	10
	AA-
	AAA
	6.08 
	银行担保

	07湘投债
	20071226
	8 
	10
	AA-
	AAA
	6.19 
	银行担保

	08赣煤债
	20080108
	5 
	10
	AA-
	AAA
	6.20 
	银行担保

	08昆建债
	20080402
	15 
	5
	AA
	AA+
	6.12 
	第三方担保

	08西基投债
	20080402
	15 
	5
	AA
	AA
	6.70 
	第三方担保
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	债券名称
	发行
日期
	发行额
（亿元）
	发行期
限（年）
	主体信用等级
	债券信用等级
	票面利率
（%）
	增信方式

	08蒙奈伦债
	20080520
	5 
	7
	A
	AA
	8.00 
	抵押担保

	08连云发展债
	20080722
	10 
	7
	AA-
	AA+
	7.85 
	抵押担保

	08甬交投债
	20080722
	8 
	5
	AA
	AA+
	6.90 
	第三方担保

	08铁岭债
	20080821
	6 
	7
	AA-
	AA
	8.35 
	质押担保

	08诸城企业债
	20080825
	8 
	10
	A+
	AA
	7.50 
	抵押担保

	08嘉城投债
	20080827
	17 
	7
	AA-
	AA+
	7.05 
	第三方担保

	08合肥建投债
	20080828
	17 
	10
	AA+
	AAA
	6.91 
	质押担保

	08天保投资债
	20080905
	28 
	7
	AA
	AA
	7.00 
	质押担保

	08沪建债01
	20080908
	30 
	10
	AAA
	AAA
	5.40 
	第三方担保

	08沪建债02
	20080908
	30 
	15
	AAA
	AAA
	5.50 
	第三方担保

	08常城建债
	20080924
	25 
	7
	AA
	AA+
	6.30 
	第三方担保

	08苏高新债
	20081009
	10 
	5
	AA
	AAA
	6.14 
	质押担保

	08渝城投债
	20081022
	30 
	5
	AA+
	AAA
	5.30 
	无担保

	08云投债
	20081022
	15 
	5
	AA
	AA
	5.40 
	第三方担保

	08苏交通债
	20081118
	25 
	5
	AA+
	AAA
	4.95 
	第三方担保

	08渝交通债
	20081210
	15 
	7
	AA
	AA
	6.30 
	第三方担保

	08西宁城投债
	20081216
	10 
	7
	AA-
	AA
	6.38 
	第三方担保

	08长兴债
	20090106
	15 
	7 
	A+
	AA
	8.13 
	抵押担保

	09渝隆债
	20090115
	10 
	7 
	AA
	AA
	7.08 
	质押担保

	09临安城建债
	20090119
	6 
	5 
	A+
	AA+
	5.04 
	第三方担保

	09绍兴水务债
	20090209
	15 
	7 
	AA-
	AA+
	5.78 
	第三方担保

	09春华债
	20090211
	10 
	7 
	AA
	AA+
	6.08 
	质押担保

	09怀化城投债
	20090218
	13 
	10 
	A+
	AA
	8.10 
	抵押担保

	09余城建债
	20090220
	10 
	5 
	AA-
	AA+
	5.04 
	第三方担保

	09合海恒债
	20090227
	10 
	7 
	AA
	AA
	5.80 
	第三方担保

	09六安城投债
	20090302
	15 
	7 
	A+
	AA
	7.10 
	抵押担保

	09长春城开债
	20090309
	12 
	7 
	AA
	AA+
	6.08 
	质押担保

	09铜城投债01
	20090310
	5 
	6 
	AA-
	AA
	6.95 
	质押担保

	09铜城投债02
	20090310
	10 
	7 
	AA-
	AA
	5.90 
	第三方担保

	09哈城投债
	20090312
	20 
	10 
	AA
	AA
	7.08 
	第三方担保

	09芜湖建投债
	20090323
	10 
	6 
	AA
	AA
	4.25 
	无担保

	09兰城投债
	20090324
	15 
	7 
	AA
	AA
	5.00 
	第三方担保

	09津滨投债
	20090324
	5 
	6 
	A+
	A+
	7.10 
	第三方担保

	09津城投1
	20090325
	15 
	3 
	AA+
	AAA
	3.02 
	无担保

	09津城投2
	20090325
	20 
	5 
	AA+
	AAA
	3.75 
	质押担保

	09津城投3
	20090325
	25 
	7 
	AA+
	AAA
	4.78 
	无担保
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	债券名称
	发行
日期
	发行额
（亿元）
	发行期
限（年）
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	债券信用等级
	票面利率
（%）
	增信方式

	09浙交投债
	20090325
	30 
	10 
	AA+
	AAA
	3.88 
	第三方担保

	09济城建债
	20090326
	15 
	10 
	AA
	AA+
	4.78 
	第三方担保

	09盐国资债
	20090330
	10 
	7 
	A+
	AA
	7.16 
	抵押担保

	09昆创控债
	20090330
	20
	7 
	AA
	AAA
	4.70 
	质押担保

	09镇城投债
	20090330
	10 
	6 
	AA-
	AA+
	5.85 
	质押担保

	09滁交基债
	20090407
	5 
	7 
	A
	A+
	7.90 
	第三方担保

	09绵阳投控债
	20090408
	15 
	7 
	AA
	AA+
	5.85 
	第三方担保

	09吴国资债
	20090410
	8 
	7 
	AA-
	AA+
	5.18 
	质押担保

	09轻纺城债
	20090410
	15 
	6 
	AA-
	AA
	4.95 
	风险准备金

	09杭城投债
	20090414
	22 
	6 
	AA+
	AA+
	4.35 
	无担保

	09潍投债
	20090415
	7 
	10 
	AA-
	AA
	5.88 
	质押担保

	09豫投债
	20090415
	15 
	10 
	AA
	AA
	4.85 
	无担保

	09池城投债
	20090420
	5 
	7 
	A+
	AA
	7.38 
	质押担保

	09闽漳龙债
	20090424
	10 
	6 
	AA-
	AA
	5.88 
	质押担保

	09淄博城运债
	20090427
	15 
	10 
	AA
	AA+
	5.45 
	质押担保

	09昆明滇投债
	20090427
	8 
	6 
	AA-
	AA
	5.90 
	第三方担保

	09海宁国资债
	20090427
	12 
	7 
	AA-
	AA
	5.50 
	第三方担保

	09金隅债
	20090427
	19 
	7 
	AA
	AAA
	4.32 
	第三方担保

	09柳州投控债
	20090428
	14 
	10 
	AA-
	AA
	6.55 
	第三方担保

	09桐城投债
	20090429
	12 
	7 
	AA-
	AA
	5.58 
	第三方担保

	09苏创投债
	20090430
	5 
	7 
	A+
	AA
	6.70 
	第三方担保

	09海投债
	20090430
	6 
	7 
	AA-
	AA
	5.88 
	抵押担保

	09岳城建债
	20090430
	10 
	6 
	AA-
	AA
	5.88 
	质押担保

	09南京交通债
	20090507
	10 
	7 
	AA
	AA+
	5.23 
	质押担保

	09扬州开发债
	20090512
	8 
	7 
	AA-
	AA
	5.80 
	质押担保

	09冀建投债02
	20090518
	10 
	10 
	AA+
	AAA
	5.05 
	第三方担保

	09冀建投债01
	20090518
	10 
	7 
	AA+
	AAA
	4.85 
	第三方担保

	09湖交投债
	20090521
	15 
	7 
	AA-
	AA+
	5.48 
	抵押担保

	09长经开债
	20090522
	6 
	6 
	A+
	AA
	6.60 
	抵押担保

	09青州企业债
	20090522
	6 
	10 
	A+
	AA
	6.50 
	抵押担保

	09武城投债
	20090525
	15 
	10 
	AA+
	AA+
	4.72 
	无担保

	09锡经发债
	20090525
	8 
	6 
	AA-
	AA+
	5.90 
	质押担保

	09潭城建债
	20090601
	9 
	6 
	AA-
	AA
	5.89 
	质押担保

	09京国资债01
	20090602
	80 
	7 
	AAA
	AAA
	4.10 
	第三方担保

	09京国资债02
	20090602
	70 
	10 
	AAA
	AAA
	4.45 
	第三方担保

	09丹阳城投债
	20090603
	6 
	7 
	A+
	AA
	6.30 
	第三方担保


（续表）
	债券名称
	发行
日期
	发行额
（亿元）
	发行期
限（年）
	主体信用等级
	债券信用等级
	票面利率
（%）
	增信方式

	09常高新债
	20090604
	15 
	10 
	AA-
	AA+
	5.20 
	第三方担保

	09兴蓉债
	20090605
	10 
	6 
	AA
	AAA
	3.98 
	第三方担保

	09甬城投债
	20090609
	10 
	7 
	AA
	AA+
	4.79 
	第三方担保

	09武进城投债
	20090609
	22 
	7 
	AA
	AAA
	5.42 
	第三方担保

	09蓉工投债
	20090604
	15
	7 
	AA
	AAA
	5.08 
	质押担保

	09赣州发展债
	20090616
	15 
	7 
	AA
	AAA
	5.58 
	质押担保

	09淮南城投债
	20090626
	15 
	7 
	AA-
	AA+
	5.88 
	抵押担保

	09津临港债
	20090626
	8 
	7 
	AA-
	AA+
	6.00 
	偿债基金

	09常州投资债
	20090701
	20 
	7 
	AA
	AAA
	5.80 
	第三方担保

	09无锡交通债
	20090708
	20 
	7 
	AA-
	AA
	5.58 
	第三方担保

	09合肥建投债
	20090708
	20 
	5 
	AA+
	AAA
	5.04 
	质押担保

	09申江债
	20090722
	7 
	5 
	AA+
	AA+
	4.50 
	第三方担保

	09扬城建债
	20090723
	20 
	7 
	AA
	AAA
	5.94 
	质押担保

	09虞水债
	20090731
	8 
	7 
	A+
	AA
	6.80 
	抵押担保、质押担保

	09晋交投债
	20090805
	20 
	10 
	AA
	AA
	5.80 
	无担保

	09浦发债
	20090811
	15 
	5 
	AA+
	AA+
	4.30 
	无担保

	09宁城建债
	20090825
	26 
	10 
	AA+
	AA+
	5.20 
	无担保

	09株城投债
	20090828
	15 
	7 
	AA-
	AA+
	7.00 
	质押担保

	09外高桥债
	20090904
	9 
	5 
	AA
	AAA
	4.20 
	第三方担保

	09合肥鑫城债
	20090907
	10 
	6 
	AA-
	AA+
	6.00 
	第三方担保

	09伊城投债
	20090907
	12 
	6 
	A+
	AA-
	7.05 
	质押担保

	09江阴城投债
	20090915
	25 
	7 
	AA
	AA+
	6.90 
	质押担保

	09兖城投债
	20090923
	10 
	7 
	AA-
	AA
	6.80 
	第三方担保

	09咸城投债
	20090930
	18 
	10 
	AA-
	AA
	7.60 
	抵押担保、质押担保

	09汾湖债
	20091022
	10 
	8 
	AA-
	AA+
	7.00 
	质押担保

	09邕水务
	20091026
	9 
	7 
	AA
	AAA
	7.50 
	质押担保

	09绍交投债
	20091027
	20 
	7 
	AA
	AAA
	6.60 
	第三方担保

	09吉安城投债
	20091028
	15 
	7 
	AA
	AA+
	7.95 
	质押担保

	09临海债
	20091106
	10 
	7 
	A+
	AA
	7.98 
	抵押担保

	09福州交通债
	20091110
	8 
	7 
	AA
	AA+
	5.98 
	第三方担保

	09新海连债
	20091111
	15 
	7 
	AA
	AA+
	7.20 
	质押担保

	09渝高速债
	20091112
	28 
	10 
	AA+
	AA+
	5.10 
	无担保

	09温投债
	20091112
	12 
	7 
	AA-
	AA
	7.35 
	第三方担保

	09南通国投债
	20091113
	23 
	7 
	AA
	AA+
	6.72 
	第三方担保


（续表）
	债券名称
	发行
日期
	发行额
（亿元）
	发行期
限（年）
	主体信用等级
	债券信用等级
	票面利率
（%）
	增信方式

	09衡城投债
	20091116
	15 
	7 
	AA-
	AA+
	7.06 
	抵押担保

	09鹤城投债
	20091117
	12 
	7 
	A+
	AA
	7.78 
	质押担保、抵押担保

	09益阳城投债
	20091119
	9 
	7 
	AA-
	AA
	8.20 
	质押担保、抵押担保

	09桂投债
	20091119
	10 
	5 
	AA
	AA
	5.00 
	无担保

	09宜城投债
	20091125
	12 
	7 
	AA-
	AA+
	7.00 
	抵押担保

	09沈国资债
	20091127
	12 
	7 
	AA-
	AA
	7.30 
	质押担保

	09嘉高投债
	20091202
	10 
	10 
	AA
	AA+
	6.20 
	第三方担保

	09宿建投债
	20091203
	8 
	7 
	AA-
	AA+
	7.48 
	抵押担保、质押担保

	09亳州债
	20091208
	10 
	7 
	AA-
	AA
	7.32 
	第三方担保

	09盘锦建投债
	20091216
	10 
	7 
	AA-
	AA
	7.70 
	质押担保

	09嘉善债
	20091216
	13 
	7 
	AA-
	AA+
	7.20 
	第三方担保

	09榕建总债
	20091216
	10 
	7 
	AA
	AA+
	6.48 
	抵押担保

	09镇江新区债
	20091218
	14 
	7 
	AA
	AA+
	6.50 
	质押担保

	09九城投债
	20091218
	12 
	7 
	AA-
	AA+
	7.10 
	质押担保

	09淮城资债
	20091221
	15 
	7 
	AA
	AA+
	7.15 
	质押担保

	09滨海建投债
	20091222
	29 
	10 
	AA+
	AAA
	5.38 
	第三方担保

	09铁岭债
	20091222
	15 
	10 
	AA-
	AA+
	7.15 
	质押担保

	09久事债
	20091229
	20 
	10 
	AAA
	AAA
	5.08 
	第三方担保

	09青海国投债
	20091229
	8 
	6 
	AA+
	AA+
	5.00 
	无担保

	09黄石城投债
	20091231
	10 
	8 
	AA-
	AA+
	6.98 
	质押担保、第三方担保




准地方政府 债券 发展状况     市政债券（ Municipal Bonds ， 地方政府 债券 ）是指由地方政府或 其 授权代理 机构发行，用于当地城市基础设施建设和社会公益性项目建设的有价证券。市政 债券主要有一般责任债券 （ General Obligation Bond ，简称“ GOB ” ）和收益债 券（ Revenue Bond ，简称“ RB ” ） 两种类型 。一般责任债券依靠其发行者的征 税权利作为担保，用于弥补短时的入不敷出；收益债券则是为特定公共项目筹集 资金 而 发 行 的债券，并且由该项目 所产生 的 收入或操纵项目的代理机构担保，通 常这些债券募集到的资金都被用于城市基础设施建设和公用事业发展。在国外成 熟的市场上，市政债券已成为最受 欢迎 的债券品种之一。   根据 1994 年《中华人民共和国预算法》 （中华人民共和国主席令 [1994] 第 21 号） 第 28 条的有关规定： “ 地方各级预算按照量入为出、收支平衡的原则编制， 不列赤字。除法律和国务院另有规定外，地方政府不得发行地方政府债券 ” 。这 一规定使得我国地方政府没有发行债券的权利，因而无法通过发行市政债券进行 融资。在长期的实践过程中，受 其 所能支配事权和财权的不平衡因素的影响，地 方政府一直存在着强烈的融资冲动。为弥补市政建设的资金缺口，地方政府通过 设立隶属于政府的企业，以该企业作为 投 融资平台，按照《 企业债券 管理条例》 （国务院令 [1993] 第 121 号） 发行企业债券进行 投 融资，已成为常见的操作办法。   地方政府成立的 投 融资平台一般为城市基础设施建设投资公司 。 本书 将地方 政府通过设立隶属企业作为发债主体申请发行 的用于城市基础设施建设的债券 统 称 为 “ 准地方政府 债券 ” 或 “ 城投 公司债券 ” 。准地方政府 债券 和一般意义上 的市政债券不同，它不是直接由地方政府或其授权机构发行的，而是通过设立隶 属于政府的企业作为 投 融资平台进行融资的金融工具，但它又区别于 传统 意义上 的企业 债券 ，其发债方主要承担地方政府基础设施建设与运营 的 相关职能，并享 受相应的优惠政策，很少基于 “ 利润最大化 ” 原则进行自主经营 和 自负盈亏。   近年来，随着我国城市化建设的不断深入，每年市政建设项目的资金需求庞 大，地方政府资金缺口大，如表 9 . 1 所示 。 如此庞大的资金缺口很难在短时间内 筹集到 这么庞大的资金 来弥补 。根据 “ 十 一 五 ” 规划， 中国 将进一步加大基础设 施投资，但从目前地方政府的融资方式来看，要完成如此规模的投资可能勉为其 难。在此背景下，发行准地方政府债券成为 必要 之路。  

