
 

基础设施投融资行业：城投

政策边际收紧 化债与转型

持续推进 
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2021 年以来，城投监管政策继续延续隐性债务“控增化存”的导向，

但执行力度显著加强，城投企业融资渠道全面收紧，特殊再融资债券扩容

发力，隐性债务显性化成当前化债主流。短期内，“政府站台”有助于维

护区域融资环境，长期看，债务化解及平台转型仍是根本 

要点 

2021 年以来，城投监管政策继续延续隐性债务“控增化存” 

的导向，但随着新冠疫情基本控制，财政及货币政策逐步向常态化回

归，加之 2020 年较为宽松的融资环境使得城投企业债务规模快速攀升，

与“开前门、堵后门”的方针相背离，城投监管环境边际收紧，银行贷款、

直融和非标三大融资渠道全面收紧，严禁新增地方政府隐性债务。 

2021 年以来，特殊再融资债券扩容，隐性债务显性化成为全年最主流

的化债方式，加之 15 号文进一步规范银行保险等金融机构参与地方隐性债

务置换，严禁虚假化债，隐性债务实质性化解力度有所加强。 

后疫情时代，伴随经济逐步修复，允许地方融资平台破产重整或清算

被频繁提及，城投转型势在必行；多地设立信用保障基金，压实领导责任

制，召开“恳谈会”，彰显了政府对于债券偿付和改善区域融资环境的重

视，维护地方国企信用，助力国企债券风险化解，守住不发生系统性风险

底线的决心。 

展望 2022 年，稳增长背景下，隐性债务“控增化存”的政策导向不
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会变，城投企业转型势在必行，防风险要求下债务化解政策回归常态，债

务风险处置工作将持续推进；监管政策延续收紧态势，“化隐债、控存量、

限增量”债务管控基调下，城投企业融资压力、隐性债务实质性化解力度、

企业转型风险等仍需关注。 
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