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企业债新政简评：《1358 号文》对企业债券影响的解读 

 

 

防范和化解地方债风险关系到经济、财政金融的健康发展与安全稳定，上半年出台了 50

号文、87号文等多项监管政策均旨在进一步加强地方政府债务管理，防范地方政府债务风险，

近期召开的中共中央政治局会议、全国金融工作会议和国务院常务会议再次强调对地方政府债

务管理工作要高度重视。在此背景下，今年 8 月 15 日国家发展改革委员会（以下简称“发改

委”）印发《关于在企业债券领域进一步防范金融风险加强监管和服务实体经济有关工作的通

知》（发改办财金[2017]1358 号，以下简称《1358 号文》），对其主导的企业债再次进行进一

步的管理与规范。这一系列规范性文件，对城投债市场都势必产生很大影响。 

 

一、加强发行环节审查 

从防范风险角度来看，2010 年《43 号文》的出台确定了中央加强地方政府债务管理、防

范地方政府债务风险的总体监管思路，《1358号文》是对这一监管思路在企业债券领域的进一

步细化和落实，与今年上半年出台的《50 号文》、《87 号文》、《89 号文》等宗旨一脉相承，

其强调的发债企业与政府信用实现严格隔离，也是对前文规定的重申，并未提出新的规定和举

措。后续企业债发行审核方面，在政府隐性担保、购买服务、财政补贴等问题上会审查会愈加

严格，应警惕原以工程建设项目购买形式为主要业务的模式的城投企业，其后续发债很可能遇

到较大阻力。 

 

二、发债企业信用状况 

《1358号文》的出台再次强调发债主体自身的信用能力及其债项资产自身的现金流创造能

力，鼓励积极以企业债的形式发展住房租赁业务。同时，发改委此前连续印发了《社会领域产

业专项债券发行指引》与《农村产业融合发展专项债券发行指引》，涉及健康、养老、教育、

文体、旅游和农业等七个领域，募集资金专项用于项目建设，以项目未来经营收入作为主要偿

债资金来源。目前，发改委专项债券已覆盖较多领域，政策“开前门”正在加速。 

 

三、强化债券兑付的风险预警和风险处理能力，更好地保护投资者利益 

《1358号文》要求加强企业债券事中事后管理，包括对发债资金使用情况进行跟踪检查、

对违规行为进行及时纠正、涉嫌犯罪的移送司法机关依法处理，对出现偿债风险的存量债券应

利用市场化、法制化手段等积极化解风险，导企业和中介机构制定完备的偿债方案，牢牢守住

不发生系统性金融风险的底线。 

 

四、大力支持重点项目建设 

从《1358号文》中对重点项目的支持来看，发改委延续了一贯对于地方基建的支持态度，

“一带一路”、京津冀协同发展、长江经济带、雄安新区和国家级新区等重点领域及重点项目

相关的发债主体可获得较大的融资支持。相较于对城投公司发行企业债券的规范管理，《1358
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号文》更注重对重点项目进行支持。预计对于涉及一带一路、京津冀建设、长三角经济发展等

重点项目的企业债发行支持力度加大。 

 

五、《1358 号文》的出台将进一步加剧城投债信用分化现象 

《1358号文》对于已发行和新申报的企业债券提出不同要求，存量企业债券的管理重点在

于排查化解所涉及的政府性债务风险，新申报企业债券则强调发债企业与政府信用的严格隔离。

目前已发布的相关政策对城投债券未来的信用风险影响较大，城投企业信用风险的影响将会是

一个逐步的、不断调整的过程，短期内城投债整体违约风险可控。 

 

整体来看，发改委通过《1358 号文》对其监管的企业债券再一次进行管理与规范，意在

“堵后门、开前门”，在事前严格审查、事中及事后严格监管，强化风险预警措施，保护投资

者利益；同时，《1358号文》重点排查化解政府性债务风险，进一步剥离城投债与政府信用联

系，加剧了城投债信用分化现象。 
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