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改革开放以来，我国财政和金融体系不断改革，支持了整体改革推进和经济持续增

长，逐步形成了以财政政策和货币政策为主要支柱的宏观调控政策体系，财政金融有

效配合、成功应对了历次重大外部冲击。当前国际不确定性增加，国内经济动能转

换，必须更加注重财政和金融配合协调， “稳中有进”保证经济运行总体平稳，深化

供给侧结构性改革，从而实现经济持续健康发展。地方政府债务是财政金融的交汇

点，规范地方债务发展，厘清政府和市场的边界，促进政府信用合理使用，是构建财

政金融配合协调机制、完善重大项目投融资机制和促进经济高质量发展的着力点之

一。本期专题邀请专家学者对规范地方债务管理建言献策，希望能够抛砖引玉，加大

其识。

／金时平

／1 6／疑氅鑫磬楼鎏馨龛
／孙宪忠

／1 n／对化解中国地方政府债务风险
3／几个法律问题的思考

／孙晓霞

1／1／供给侧改革引领地方政
么I／府债券市场高质量发展

／刘尚希24／堑筢纂箍蒡嚣蒸
／时红秀

26／鉴薪藉饔!雪藻窬装茎量蔷的最优解
／陈道富

29／势室警窖债务的

财政金融改革为整体改革开放提供了有力支持，有效应对
了全球金融危机的冲击。当前新形势下，更需要财政金融
配合做好宏观调控，协同深化体制改革，稳中求进，更好
服务经济持续健康发展。

从法律责任角度来看，化解地方债务风险，必须遵守发
债规模和当地财政保障相适应的基本原则，理清政府和
市场的边界，明确政府与合作方的相关权利、责任、义
务等。

地方政府债券市场高质量发展是提升债券市场乃至金融市
场和经济发展质量的必由之路，而供给侧结构性改革是推
动地方政府债券市场高质量发展的根本保障和动力。

为更好地防范化解地方政府债务风险，需要各部门形成合
力，共同以改革创新的思维来统筹风险防控。

对比化解隐|生债务风险，目前最重要的是完善现阶段中国
城镇化}夹速推进过程中稳定的融资制度基础，并处理好宏
观调控与体制改革之间的关系。

我国有必要正视现实的信任基础和运行逻辑，在此基础
上设计转换策略和应对可能的结构性调整冲击。
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／周月秋

1／1／银行视角下融资平台存量债务
o f／市场化置换之道

／盛军、盛洁

o／1／地方政府债务整顿背景下
oq／地方城投公司金融投融资的风险防范

／艾仁智、杨世龙、王金磊

o．7／城投公司信用评级方法的
o／／比较与思考

／温来成

40／差蓊餮最綦霆整府债务风险

／金涛、郑晓瑜

43／翟墨磊雾夏蔫摸雾风险
／刘磊

45／箍蒡最需藿凳衡藿

／周景彤、范若滢

48／藿雾磊愿苹鸶箨觜方政府
／刘立峰

仄／1／平衡好稳投资与防风险的关系
U J／促进地方政府投融资稳定健康发展

／程达明、祁秦

54／饕室警霪翼奢平台的
／程昊、叶宁

57／鹱羹荤客{妻毳墅驾定位

解决问题的根本，还是要遵循市场原则，深入推进
融资平台的市场化转型，提高盈利能力，并健全破
产机制。

降低地方城投公司风险，最终要依靠城投公司自身的
成功转型，转向真正为实体经济服务，为创新驱动转
型服务。

国内评级机构可以借鉴国外评级机构的方法，对政府特
别支持进行量化评估。尤其是穆迪的联合违约分析法对

分析同一地区和区域的风险传递性有较强的借鉴意义。

2018年，我国地方政府债券余额超过了国债。同时，各
类隐性债务形式不断出现，投融资平台债务继续增加。
这种状况，引起社会各界关注。

合理地调整经济增长模式、通过温和通胀释放债务风险
等措施可以更有效地化解债务风险。

要将地方政府债务关进制度的笼子中，借鉴日本的经验
在中国建立“地方政府债务金融机构”是化解地方政府
债务风险和发展地方政府债券市场的有效机制。

防范化解地方政府债务风险需要多方共同努力、形成
合力，金融在化解地方政府债务风险中也要充分发挥
独特的作用。

在地方政府融资新旧模式的切换过程中，出现了不少的
问题，对投资的稳定增长造成了不利影响，一些深层次
矛盾也并未得到根本解决。

近年来，地方政府融资平台的债务压力与债务风险不断
增大，制约了地方政府融资平台的发展，也增加了地方
政府隐I生债务爆发的风险。

城投平台应该及时进行再定位，通过转型增加自身造血
功能。
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开发性金融支持的产业投资母基金是当前可用

的政策工具，可成为给实体产业提供直接投资

的资金渠道。
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中美贸易战至今已延续一年的时间，其对

实体经济的影响已经开始显现，作者试图
从贸易、投资和资金流动的角度观测贸易

战的；中击。

75

78

8

姜建清

金融新格局下中小商业银行的未来发展
我国银行业目前处于全球政治经济新周期、行业新周期、科技新周期的“三期叠加”阶段，中小银行圃临着发
展空间困惑、零售业务困惑、规模红利消退等诸多挑战。

郭田勇、孙光宇

金融供给侧结构性改革背景下中小银行信用风险化解
随着我国经济逐渐从高速增长阶段转向中高速增长阶段，经济面临较大的下行压力，企业的生产经营活动出

现了一定的困难，中小银行的信用风险开始从积累阶段过渡到释放阶段。

黄益平

对小微信贷政策效果应做独立评估
商业银行要准确分析中小企业贷款风险并根据风险定价，实现商业可持续。Jj●●，I
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清华大学五道口金融学院于2012年3月29日正式成立。学院由中国人民

银行与清华大学合作，在中国人民银行研究生部的基础上建设而成。

学院以“培养金融领袖，引领金融实践，贡献民族复兴，促进世界和谐”为使命

遵循国际先进的金融学科和商学院高等教育模式办学，锐意打造国内领先、

国际一流的金融高等教育平台和金融学木、政策研究平台。

学院培养高层次、创新型、国际化的金融人才，为中国金融业的发展提供坚

实的智力和人才支持；致力于建设一流金融智库清华大学国家金融研究院、

清华大学金融科技研究院，助力中国金融改革与发展。

理事会领导下的院长负责制

架起学界与业界的沟通桥梁

汇聚一流师资力量

打造一流金融智库

创新的课程体系设计

丰富的案例库资源

聚焦金融领域

深入前沿实务

地址：北京市海淀区成府路43号(100083)

由B箱：o仟ice@pbcsf．tsinghua．edu．cn

电话：01 0—62798255

网址：w、^，w．pbcsf．tsinghua．edu．cn 囹蒸：

金融学博士

01 0—62780555

金融专业硕士

01 0—62780555

双学位金融MBA

01 0—62782760

金融EMBA

01 0—62798555

全球金融GFD

01 0—62705955

高管教育
01 0—62799555

清华五遒口微信公众平台
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