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【摘要】财政转移支付对地方政府债务规模的影响，不仅仅是一个公共财政
或金融信贷问题，更是一个与我国基本治理结构紧密相关的政治经济学问题。
论文以项目制治理为理论导向对此问题展开了实证研究。研究认为，在此治理
模式下，基层地方政府可以将省以下的转移支付作为项目运作的资源配置杠杆，
申请更多的信贷资金支持，从而推高其地方政府债务。利用对四川省２０１６ －
２０１９年县级面板数据的实证分析，论文揭示了二者之间的因果关联：基层转移
支付收入在整体上会扩张地方政府债务规模，并加重其债务成本；这一扩张效
应更多是由专项转移支付带来的，而一般转移支付则与债务付息支出更为相关。
该发现说明，我国基层转移支付的预算软约束问题已经深深嵌入到更为宏观的
政治激励与经济建设模式之中，从而也需要从完善官员治理、优化政府间财政
关系以及加强各种财政资源有效配置等方面加以改善。
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一、引言

所谓政府间财政转移支付，即发生在不同层级或不同地区政府之间的无偿
的财政资金或资源的转移。１９９４年分税制改革使得大规模的财政转移支付成为
政府间财政关系中平衡地方财力、调节地方财政行为的关键一环，其规模也自
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此与日俱增。根据财政部历年的数据计算可知，中央对地方的税收返还和转移
支付规模，从改革伊始约占当年ＧＤＰ的４％，逐步增加并稳定到近年来的８％
左右。

除了体量庞大外，我国的财政转移支付还具有名目条款繁杂和分配方式多
样等特征，其产生的影响深入且广泛。学界相关研究也对转移支付的各种影响
进行了分析。比如，对各类地方收支及其效率的影响（Ｄｕａｎ ＆ Ｚｈａｎ，２０１１；
Ｌü，２０１５），产生了何种经济效应与政治影响（Ｌｉ ＆ Ｄｕ，２０２１；Ｗｏｎｇ，２０２２；
范子英、王倩，２０１９），以及是否起到了优化财政可持续性与财力均等化作用
（Ｌｉｕ ＆ Ｍａ，２０１６；Ｓｕｎ ＆ Ｈｅ，２０１８），等等。在宏观层面，转移支付的关键影
响是使得国家治理模式发生了重要变化。中央对地方的相当一部分转移支付指
定了相应目标，或属于对指定领域的专项补助，这对地方相关领域的事权划分
与资源配置产生了深远影响（Ｚｈａｎｇ，２０１８；周飞舟，２０１２）。这样一种嵌入了中
央政策目标的地方“财力－事权”平衡机制，实际将整个国家的各层级关系以
及社会各领域统合起来，从而也被视作一种新的国家治理模式，即“项目制”
或“项目治国”模式（史普原，２０１５；周雪光，２０１５；渠敬东，２０１２）。

基于上述研究，本文主要探讨的是基层转移支付与地方政府债务规模之间
的关系。自２０１０年地方政府债务专项审计以来，中央政府逐渐将地方性政府债
务纳入到各级公共预算管理体系之中，“资金跟着项目走”成为地方政府债券新
增与发行的基本原则（吉富星，２０２０）。这使得地方政府债务的实际运作也嵌入
到“项目制”治理模式之中，并与地方转移支付呈现更为紧密的关联性（冀云
阳、付文林，２０１８；汪德华、李琼，２０１８）。具体而言，在地方政府运作或实施
的项目资金“盘子”里，作为资源配置杠杆的财政转移支付或专项补助，不仅
刺激了地方政府公共投资，更成为地方政府债务扩张的“助推器”。利用四川省
县级的全口径财政数据和深入访谈信息①，本文的主要发现与研究假说基本一
致：基层转移支付收入将在整体上扩张地方政府债务规模，并加重其债务成本，
且这一扩张效应更多是由专项转移支付带来的。

本研究的边际贡献主要体现在三个方面。第一，在分析层次与分析重点上，
现有分析主要在省际或城市层面分析了具有“政策债”特征的城投债的影响因
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① 笔者于２０１９年上半年对四川省某市辖区的财税情况进行了专题调研，并主要对债务
管控实施、政府间财政关系、减税降费以及地区发展等相关问题进行了深入访谈，受访对象
主要包括财政局长（Ｔ），主管国库与预算的副局长（Ｃ），税务部门主要官员（Ｔ）以及债务
办副主任（Ｌ）。根据不同的受访人，笔者对访谈内容进行了编码，如“２０１９０６２５Ｃ”表示受
访人Ｃ在２０１９年６月２５日的相关访谈内容。



素（比如冀云阳、付文林，２０１８；曹婧等，２０１９；钟辉勇、陆铭，２０１５），本
文则将分析焦点对准了最为基层的地方负债主体———区县级政府，并以此分析
省以下转移支付对更具“项目债”特征的地方显性债务的影响。第二，在分析
时段上，由于基层全口径财政的关键数据———《全国地市县财政统计资
料》———目前只到２００９年，因此相关研究也主要是基于这之前的数据进行研
究。但随着我国转移支付政策与分配重心的改革，学界也需要对更具时效性的
数据加以分析。本文通过聚焦２０１６之后的基层转移支付对地方政府债务的影
响，并以此来为相关的政策实践提供新的经验证据。第三，在分析框架与理论
建构上，本文则将这一关系纳入到更为宏观的国家治理模式———项目制———之
中，从而为更加深入理解基层政府各种非自主财力来源之间的相互关系贡献理
论基础，也为进一步优化政府间财政关系提供政策参考。

在组织结构上，除导论外，本文还将在第二部分对相关文献进行理论综述，
并在转移支付与地方政府债务相关制度分析基础上提出研究假设。第三部分则
为研究设计，介绍数据来源与变量设置及其操作化，紧随其后的是实证分析与
进一步的结果解释，最后为结论与进一步的讨论。

二、制度、文献与假设

（一）“扩张”效应缘何存在？

不同目标的转移支付在理论上可以理解为地方政府相关项目的资金来源与
融资工具。因此，上级转移支付会在一定程度上重塑政府间财政关系中的激励
分配，从而对相应地方政府的资源汲取方式与财政行为产生广泛影响。在现实
层面，中央对地方转移支付规模逐渐上升并基本稳定在“高位”，而地方政府债
务规模也在不断扩张。针对这一现象，现有大部分相关研究认为，地方转移支
付收入将会显著扩张其政府债务规模（洪源等，２０１８；钟辉勇、陆铭，２０１５；
陈小亮等２０２０）。结合现有研究与访谈材料，本文总结了与这一“扩张”效应
相关的三种机制假说。

第一种是“财力缺口”假说。一方面，分税制后地方政府在财力与事责上
的不平衡所造成的财力缺口，使得地方政府存在举债需要；① 另一方面，地方官
员为了拉动经济增长，通常青睐以基础设施建设为代表的“大工程”，在地方自
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① 笔者的访谈也揭示了这一点：“我们（地方政府）既要搞民生，又要搞建设，资金缺
口是一直都在的，除了一些转移支付，就是去借债了。”（访谈记录：２０１９０６２５Ｌ）



主财力难以负担的情况下，势必需要进行债务融资（毛捷等，２０２０）。基于此，
相关研究发现，在财力缺口越大的地区，其获得的转移支付也越多，从而其债
务规模与风险也越大（洪源等，２０１８）。

如果上述假设描述的是“被动”扩张机制，那以下两种假说呈现的则是
“主动”扩张机制。其一是“公共池问题”假说。对于地方政府而言，转移支
付是本地区获益却不用承担成本的收入，因此地方政府的理性选择是借助自身
财政状况困难来获取更多的财政转移支付，因而其地方债务也就越高
（Ｂａｓｋａｒａｎ，２０１０；钟辉勇、陆铭，２０１５）。另一种解释是“救助预期”假说。
尽管明文规定地方政府债务是“自借自还”，但大部分基层政府还是会在事前预
期上级政府会通过财政转移支付的方式对陷入债务困难的地方给予救助。因此，
在软预算约束下，地方政府可能会想方设法获得更多的转移支付，来应对大规
模的政府债务（郭玉清等，２０１６）。

结合上述现象与扩张机制，本文也预期地方财政转移支付收入在整体上会
导致地方政府债务规模的扩张。同时，为了进一步解读实际的政府间财政关系
与其中的作用机制，本研究还将分析重心下沉到各类转移支付对不同种类债务
的具体影响上，即对于不同的地方政府债务而言，何种转移支付起到了更为显
著的扩张效应。

（二）何种转移支付的扩张效应更为显著？

相关研究认为，上述扩张效应更多是由专项转移支付带来的，而一般转移
支付与税收返还则并无此影响（钟辉勇、陆铭，２０１５）。不过这一研究聚焦于城
投债，且债务规模与测量方式也没有共识。还有研究对笼统的地方政府债务规
模扩张进行了分析，进一步发现专项转移支付对地方政府债务的影响仅存在于
２０１４年之前（陈小亮等，２０２０）。不过，这一结论很可能是由“数据驱动”得
到的，与现实中的政策实践相去甚远，因为基层专项转移支付刺激债务增长的
机制不仅在于其规模，更在于具体的资金走向与杠杆效应。

要探究何种转移支付更具扩张效应这一问题，一方面需要更多地分析其具
体政策功能及在省以下的具体分配，而非仅仅关注相对规模，另一方面也需要
探究当前地方政府管控体系下基层政府债务的本质特征是什么。唯有如此，我
们才能更加准确地把握影响二者关系的因果链条。

整体而言，本文认为：在２０１５年地方政府债务实行限额管理后，新增债务
日益与项目制挂钩，省以下的专项转移支付分配与地方债务规模之间也存在着
更为紧密的因果联系；而在同年地方政府债务纳入公共预算管理体系后，地方
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的一般转移支付收入则与地方政府债务付息支出存在更强的关联。基于此，本
文尝试提出“转移支付杠杆”假说①来集中阐述对该问题的回答。

首先，自２０１０年启动对地方政府债务专项审计以来，中央政府在较短时间
内便将地方政府债务关进了“制度的笼子”，将其纳入了地方公共预算管理体系
之中。这一管控体系最为重要的特征，便是省级统筹下的分类管控与限额管理
（如图１所示）。具体而言，各地区的地方政府存量债务将全部置换为债券，并
将与具有项目收益的专项债务或债券纳入政府基金预算管理，而将其余的一般
债务或债券纳入一般公共预算管理。同时，由省级政府为省以下政府代发债券
进行举债，并通过按能（即财政状况与偿债能力等）与按需（即各种项目的资
金需求量）结合的原则在省以下对新增债务进行限额分配。比如，根据财政部
《新增地方政府债务限额分配管理暂行办法》 （财预〔２０１７〕３５号）的规定，
各地区省以下新增债务将根据各地区债务风险、财力状况等因素，并统筹考虑
重大项目支出、地方融资需求等情况进行配额分配。

图１　 中国地方政府债务（债券）的分类概况
资料来源：根据相关研究（Ｂｏ ｅｔ ａｌ． ，２０２１）扩展而来。

实际上，根据“中国地方政府债券信息公开平台”显示的信息，在发行新
债券时，发行机构的相关文件都会注明相关债券的用途与具体项目。这也与财
政部“（债券）资金跟着项目走”的要求是一致的。而且，从表１某县级地方政
府债务安排情况可以看出，无论是新增一般债券还是专项债券，其中大部分均
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① 这一假说的提出也部分来源于笔者的访谈。比如，官员Ｃ就基层政府财政收支问题
时谈道：“实际上政府的各种项目就是一个大盘子，里面汇集了各种资金，有税收，也有转
移支付，还有债务，我们可以用其中一部分资金去‘撬动’更多的资金。” （访谈记录：
２０１９０６２５Ｃ）



与特定项目挂钩。项目化运作也的确成为基层政府的常规治理模式，在基础设
施建设、基础教育以及社会管理等各个领域均发挥了重要作用。因此，在省级
统筹的限额管理原则下，地方新增债务在很大程度上接近于信贷资金的“转移
支付”，即在考量地区偿债能力基础上，省以下各级政府的新增债务规模与上限
往往与具体项目紧密挂钩（张明、孔大鹏，２０２１）。

表１　 四川省某县级政府２０１８年与２０１９年部分地方政府债务安排情况

项目名称 项目
编号项目领域项目主管部门 项目实施

单位
债券
性质

债券规模
（万元）

２０１９年项目

　 第二批棚户区改造项目 略棚户区改造 建设 城乡建设和
住房保障局

专项
债券 １００００

　 × ×至× ×高铁 略 其他铁路 发展改革
委员会 发展和改革局一般

债券 ２９４２

　 × ×小学项目 略学龄前教育 教育 市育才小学一般
债券 ８８０

　 备选库项目－土地收储
　 专项债券 略 土地储备 人民政府 工业开发区

管理委员会
专项
债券 ８６００

２０１８年项目

　 × ×幼儿园新建工程 略 学前教育 区教体局 育才小学 一般
债券 ８００

　 城乡环卫设施建设 略 城乡社区
环境卫生

区综合
行政执法局

区综合
行政执法局

一般
债券 ３００

　 航空产业园建设项目 略 产城
融合项目

航空产业园
管理委员会

某建设
有限公司

专项
债券

１８０００
（两期）

　 异地扶贫搬迁在建项目
　 融资 略 农村基础

设施建设 农业农村局 某投资有限
责任公司

一般
债券 ２２３

　 × ×城际铁路 略 铁路 区发改局 区发改局 一般
债券 １４３６４

注：相关内容进行了匿名处理。
资料来源：政府官网中的政府信息公开栏目。

相比而言，我国一般性转移支付通常是按照“因素法”（比如按地区经济、
财政收入等因素）进行分配，其主要目标在于均衡地方政府财力水平；而专项
转移支付则是以“项目法”为主来进行资金分配，其功能在于解决公共物品提
供的外部性问题，并完成中央的具体意图（吕冰洋，２０２１）。因此，现有研究通
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常认为，相比于平衡财力的一般转移支付，专项转移支付与项目制在地方治理
中存在着更为紧密的联系（付伟、焦长权，２０１５；折晓叶、陈婴婴，２０１１）。各
种专项资金也往往在最为基本的治理单位———县级政府———中得以汇合，形成一
个“以县为主”的“资金池”和“项目池”（焦长权，２０２０）。因此，本文进一
步认为，专项转移支付的债务扩张机制主要在于其在基层政府项目资金池中的
杠杆作用。

具体而言，在分析转移支付的影响时，省际比较可能并不是理想的研究设
计，因为加上省本级对下的各种补助支出，省以下转移支付规模通常都会大于
中央对该省的转移支付规模，且这种差异也因省而异。以本文关注的四川省为
例，省以下转移支付规模通常都会比中央对地方转移支付规模高２０％左右；而
其中最能体现专项转移支付“杠杆”作用的是中央与省级基本建设资金的比重，
通常都大于１０％以上（见表２）。①

表２　 ２０１５ － ２０１９年中央对四川以及四川省对省以下专项转移支付概况

年份
省对地级一般公
共预算专项转移
支付（亿元）

其中：预算内
基本建设资金
（亿元）

中央对省一般公共
预算专项转移支付

（亿元）

基本建设资金占
专项转移支付
比重（％）

中央对省与省对
地级转移支付的
比值（％）

２０１５ １６０５ ４７ ２０５ ３１ １３２６ ７２ １２ ７９ １２１ ０１

２０１６ １５９５ ２９ — １３０２ １３ — １２２ ５１

２０１７ １５７８ ５０ ２１７ ３８ １３３２ ６３ １３ ７７ １１８ ４５

２０１８ １７６８ ２６ ２１５ ８１ １５５６ ２５ １２ ２０ １１３ ６２

２０１９ ７６９ ０１ ３０７ ５８ ５０１ ６８ ４０ ００ １５３ ２９

注：因２０１６年相关数据缺失故无法呈现。
资料来源：四川省２０１５—２０１９年财政决算表。

通过进一步细分这些专项转移支付在各类事权支出中的比重，本文可以更
加清晰地理解其在资金池中的杠杆作用。从２０１５年四川省以下专项转移支付在
各类支出中的比重可知，这一部分资金重点用于住房保障、交通运输、节能环
保、农林水、物资储备、商业服务以及国土等“重基建”领域，这些领域的基
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① 尽管中央在２０１８年后通过在一般转移支付中加设了“共同事权转移支付”，从而对
专项转移支付规模进行大幅度压缩，但实际上整体的转移支付规模并未减少，而是将原属于
专项转移支付的专项补助整合为一般转移支付，而且，专项转移支付中的基本建设资金并未
减少反而增加。此外，即使是一般转移支付中比重最大的“共同事权转移支付”，实际也暗
含了“专用”资金的设置，因为其往往指定了投入何种共同事权或何类支出。具体可见国务
院办公厅发布的《基本公共服务领域中央与地方共同财政事权和支出责任划分改革方案》
（国办发〔２０１８〕６号）。



本建设资金比重基本都在２０％以上（见表３）。反过来，省以下的基本公共服务
（政府运转与科教文卫）支出则大部分来自自有财力与一般转移支付。因此，专
项转移支付很可能会拉动一般债务的扩张。同时，尽管地方政府专项债务与转
移支付分属于不同的预算管理，但如果专项转移支付的杠杆作用可以“外溢”
到更多涉及专项债务的项目，也可能会拉高地方专项债务规模。

表３　 ２０１５年四川省以下专项转移支付与一般公共预算支出项目概况

支出类别
专项转移
支付支出
（亿元）

其中：预算内
基本建设资金
（亿元）

一般公共
预算支出
（亿元）

专项转移支付
占一般公共预算
支出比重（％）

基本建设资金
占专项转移支付
比重（％）

一般公共服务 　 ７ ５０ １ ７０ ５６１ ５５ １ ３３ ２２ ６３

国防 １ ６１ ０ １０ １０ １５ ９５ ０

公共安全 １２ ３７ ６ ０８ ３２０ ２０ ３ ８６ ４９ １０

教育 ９３ ６８ １０ ５９ １１２６ ９２ ８ ３１ １１ ３０

科学技术 １４ １５ ０ ６９ ７８ ０４ １８ １３ ４ ８４

文化体育与传媒 ２３ ４５ １ ２９ １１１ ６２ ２１ ０１ ５ ５０

社会保障和就业 ２２３ ８１ ５ ０４ ７４５ ３４ ３０ ０３ ２ ２５

医疗卫生与计划生育 １２９ ６１ ２７ ３４ ６６４ ０１ １９ ５２ ２１ ０９

节能环保 ９４ ７９ ２３ ８３ １４５ ５８ ６５ １１ ２５ １４

城乡社区 ２３ ９４ ３ ４４ ５１３ ２８ ４ ６６ １４ ３８

农林水 ４０４ ９０ ９５ １３ ８５７ ３１ ４７ ２３ ２３ ５０

交通运输 ２９１ ９５ １５ １２ ５０６ ６５ ５７ ６２ ５ １８

资源勘探信息等 ４５ ２９ ７ ３３ ２１２ ２９ ２１ ３３ １６ １９

商业服务业等 ２４ ６９ ５ １４ ７２ １０ ３４ ２５ ２０ ８３

国土海洋气象等 ２８ ９６ ０ ７１ ７１ ４０ ３８ ０

住房保障 １４７ １５ ０ ２０

　 保障性安居工程补助 １２１ ６９ — ２６６ ７２ ５５ １７ ０ １４ ／ ８２ ８３

粮油物资储备 　 ７ ０７ １ ２９ ２１ ０６ ３３ ５６ １８ ２９

其他支出 ２８ ３６ １ １０ １３８ ４７ ２０ ４８ ３ ８９

合计 １６０５ ４７ ２０５ ３１ ６４６４ ４０ ２４ ８４ １２ ７９

注：① “专项转移支付支出”指２０１５年四川省对市（州）转移支付补助决算数据；
② “预算内基本建设资金”为各项专项转移支付中的“中央预算内基本建设”和“预算内基
本建设投资”之和；③专项转移支付中的住房保障支出，其中绝大部分是“保障性安居工程
补助资金”，本文将其也归为基本建设资金，故而列出来狭义（０ １４％）和广义（８２ ８３％）
的两个比重。

资料来源：四川省２０１５年财政决算、《２０１６年四川统计年鉴》。
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基于此，本研究认为，与一般转移支付相比，专项转移支付将会产生显著
的债务扩张效应。同时，在地方政府债务纳入公共预算管理体系后，基层的一
般转移支付收入也从制度上与地方债务负担成本“挂钩”，即基层政府可以借助
资金池中的这一部分收入去支付日益上涨的债务付息支出。同时，尽管专项债
务付息是以土地出让金为主体的政府基金预算负担，但由于基层政府的这一部
分收入波动较大，因此，如果来自上级的基金预算补助收入也可能包含了各种
转移支付基金，也可能使得转移支付收入与专项债务付息支出呈现相关。

作为分税制后中央对地方财力补偿机制的税收返还，基本是由各省的返还
基数以及省以下收入分享机制所决定（詹晶，２０１１）。因此，无论从分配机制还
是从现有研究来看，税收返还均难以与地方政府债务的规模扩张或成本支出存
在理论上的关联。

综上，本研究的核心假设可以归纳为表４。在此基础上，本文将在接下来展
开实证分析。

表４　 不同转移支付如何影响地方政府债务规模与负债成本
一般债务 专项债务 一般债务付息 专项债务付息

一般转移支付 ＼ ＼ ＋ ＋或＼
专项转移支付 ＋ ＋或＼ ＼ ＼

税收返还 ＼ ＼ ＼ ＼

注：“＋”表示正向相关；“＼ ”表示不相关。
资料来源：作者自制。

三、研究设计

（一）数据
结合上述理论分析，本文将主要使用多种来源的数据来进行实证分析与解

释。出于数据完整性考虑，本文主要使用四川省２０１６—２０１９年县级全口径财政
数据。笔者从四川省各区县（市）政府信息公开平台收集了相应年份的财政决
算报表，并从中获取了区县一级的年末各项债务余额与债务付息支出数据，以
及各项转移支付收入数据。本研究还利用２０１６—２０２０年《四川统计年鉴》以及
四川各市州统计年鉴，汇总了县级的经济社会指标。此外，为了理解地方债务
管控制度设计与具体实施，笔者也收集了有关地方政府债务管理的相关文件与
文件解读。

选择一个省份的县级政府作为分析单位，主要原因包括相互关联的两个方
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面：一方面，分税制实际上规范的是中央与省之间的财政关系，而各省却拥有
处理省以下财政关系的自由裁量权（游宇等，２０１６）；另一方面，相关研究也指
出，将全国上千个县级政府放在一起来研究，将很难协调我国省以下政府间财
政关系安排因省而异的这一政策实践，因而缺乏可比性（Ｌｉ，２０１８）。因此，借
助对一省的数据进行分析，可以在方法论层面规避由政策实践差异造成的“可
比性”问题。

进一步，本文选择这一时段的四川省县级数据主要基于以下四个原因。第
一，根据地方政府债券信息公开平台的数据，四川省的各项债务指标（包括债
务规模、债券发行额、还本额以及债务负债等）和偿债压力在全国均比较突出。
第二，四川省是全国下辖县级行政区域最多的地区，而且县域间经济与社会发
展程度差异较大，较大的变异性为本文的实证分析提供基础，从中也可以一窥
全国基层政府的相关趋势。第三，笔者于２０１９年上半年与四川省基层财政和税
务部门主要官员进行了多次访谈，掌握了大量有关债务管控政策在基层如何实
施的一手信息。第四，四川省积极执行了中央相关的地方债务管控政策，并在
短时期内建立了成体系的债务管理模式，也为本文的相关制度分析提供了重要
事实依据。

（二）变量与方法
被解释变量。本文用两种指标来衡量基层地方政府的债务规模：第一是现

有研究惯用的债务率，即年末各类债务余额占当年ＧＤＰ的比重；第二则是年末
人均各类债务余额，即人均债务量。这两类指标的结果也可以互为稳健性检验。
同时，本文也尝试分析各类转移支付对债务成本的影响，因此也将人均债务付
息作为被解释变量。由于政府基金预算中的土地出让金等项目缺失严重，笔者
无法获得区县的综合财力指标，同时也为了避免与自变量的共线性等因素，因
此本文并不将负债率（地方政府债务额／地方综合财力）作为被解释变量。

解释变量。本文的解释变量是各类转移支付收入规模，包括人均一般转移
支付与专项转移支付收入、二者相加的整体性人均转移支付收入，以及变化相
对较小的人均税收返还收入。此外，需要说明的是，从中央对地方转移支付平
台以及省以下转移支付体制来看，当年中央下达地方、各省下达省以下的各项
转移支付预算资金通常是在前一年的年末或当年年初就确定并完成的；但是，
由于地方的各类融资项目在立项、审批以及具体施工进展方面往往存在不确定
性，因而各省下达省以下的年度政府债务限额通常是在当年年末才能确定。比
如，四川省２０１８年各市县地方政府债务限额是在当年的１１月份才下达。这说
明，各地当年转移支付收入的确定时间实际是早于地方政府转贷收入的下达时
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间，这也避免了双向因果问题。
控制变量。首先，现有相关研究认为，除了经济发展程度外，基层政府的

一般公共预算收入是其最重要且稳定的财力指标，其高低无疑会对转移支付与
地方债务规模的关系产生影响（常晨、陆铭，２０１７；钟辉勇、陆铭，２０１５），本
文也据此纳入了这两个基本变量。其次，本研究也纳入了区域的人口结构变量，
即人口密度与城镇人口比重。再次，各地区的产业结构也会对地方政府债务水
平产生影响，因而也被纳入回归模型。最后，本文通过每万人中小学生人数与
每万人医疗床位数衡量当地最为基本的公共物品供给水平———根据现有研究
（李会平、郑旭，２０２０），这些变量与地方政府的财政自主能力以及债务规模也
紧密相关。除此之外，在模型中本研究也控制了不随时间而变的区县固定效应
和代表宏观层面影响且对所有地区均相同的年份固定效应。具体设置如下：

Ｙｉｊ ＝ α ＋ β１Ｘｉｊ ＋ β２Ｚｉｔ ＋ Ｋｉ ＋ Ｆｊ ＋ ε （１）
式（１）中，ｉ表示县级区域，ｊ表示年。Ｙｉｊ为本文的一系列被解释变量，包

括层级政府负债规模（债务率与人均债务量）与债务成本（人均债务付息支
出）。相应地，Ｘｉｊ为解释变量，包括各类人均转移支付收入。Ｚｉｔ表示上述一系列
控制变量。Ｋｉ是不随年份变化的地区效用，Ｆｊ表示不随区县变化的年份效应，ε
为残差。描述性统计见表５。

表５　 相关变量描述性统计
变量 样本数 均值 标准差 最小值 最大值

被解释变量
　 总债务率（％） ７３２ 　 １８ ９０ 　 １３ ８４ 　 ０ ００ 　 ９６ ４２

　 一般债务率（％） ７３２ １３ ８３ １１ ７６ ０ ００ ７３ １３

　 专项债务率（％） ７３２ ５ ０７ ６ １１ ０ ４８ ２１

　 人均总债务（元） ７３２ ６３１４ ０１ ３８１３ ３４ ０ １８ ２６８２９ １８

　 人均一般债务（元） ７３２ ４２２８ ９０ ２４８５ ８７ ０ １４ １３５３７ ７４

　 人均专项债务（元） ７３２ ２０８５ １１ ２５５８ ００ ０ １８９３７ ３２

　 人均一般债务付息支出（元） ７３２ １０７ ５０ ８６ ５７ ０ ２２ １０５０ ００

　 人均专项债务付息支出（元） ６５６ ５０ ２２ ７１ ２４ ０ ００ ５６７ １７

解释变量
　 人均转移支付收入（元） ７３２ ７５０９ ０２ ７５８０ ８４ ５２７ ３８ ４６２４６ ５５

　 人均一般转移支付收入（元） ７３２ ４７７８ １１ ４９２２ ７７ １３４ １４ ３４３６４ ８３

　 人均专项转移支付收入（元） ７３２ ２７３０ ９１ ３２４８ ２８ １６７ １２ ２８３５２ ４７

　 人均税收返还收入（元） ７３２ １４１ ９３ １９２ ３１ － １０７７ ８７ ２０７７ ３８

控制变量
　 人均一般公共预算收入（元） ７３２ ２１８２ ９２ １６９７ ９４ ２５４ ２０ １２７２９ ９３
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变量 样本数 均值 标准差 最小值 最大值
　 人均ＧＤＰ （元） ７３２ ４２４６０ ３６ ２５８７９ ８９ ８３３８ ００ １５７６１７ ００

　 人口密度（万人／平方公里） ７３２ ４５ ５４ １７ ５９ ９ ７５ １００ ００

　 城镇人口比重（％） ７３２ ０ ０７ ０ ２０ ０ ００ １ ５８

　 第二产业比重（％） ７３２ ４２ １２ １４ ９０ ４ ３９ ８２ ６６

　 第三产业比重（％） ７３２ ４０ ４４ １２ ９３ １５ ０９ ８８ ９６

　 每万人中小学生人数 ７３２ １１６８ ４４ ３７３ ８７ ４８１ ７３ ２６０８ ４８

　 每万人医疗床位数 ７３２ ６３ ６５ ３３ ３３ ３ ９４ ３１３ ３８

注：①相关变量均以按照２０１７年ＣＰＩ为基数进行调整；②税收返还为负数表明当年该地
区该项收入为净上解；③有的区县在个别数据上如果存在缺失，本研究将用该区县所在地级
市相应数据减去市本级与其他区县之和来计算；④因２０１６年部分县市专项债务付息支出数据
缺失，故样本量减少。⑤本表所列变量均没有经过对数变换，不过在实证检验中人均债务与财
政收支类变量将采用对数形式。

资料来源：各区县（市）历年财政决算报表与财政决算报告、历年《四川统计年鉴》、四
川省历年各市州统计年鉴。

四、实证分析与解释

（一）转移支付与地方政府债务规模
从２０１６年到２０１９年四川省县级地方政府债务水平的平均变化来看，地方

政府债务占ＧＤＰ比重与人均地方政府债务量均增长较快：前者从人均约５３４７元
上升到７６３５元左右，扩张了近４４个百分点；后者则从１８ １％上升到２０ １％，
增加了１１个百分点。本文也预期，这一扩张效应一定程度上是由基层转移支付
所带来的。

表６呈现了转移支付对地方政府负债率的影响分析结果。从模型１至模型３
可以看出，整体上的转移支付和专项转移支付对于地方债务量的影响均显著为
正。这说明，基层转移支付收入将在整体上扩张地方政府债务规模。不过，这
一扩张效应更多来自更具资金杠杆作用的专项转移支付，而非一般转移支付。
这主要是因为，在项目制治理模式下，地方专项转移支付更多来自地方政府的
申请与项目运作能力，以及上级政府的分配，这与当下地方政府债务的限额分
配管理具有“异曲同工”之处，因而二者具有更为紧密的关联性。

表６中的模型４至模型９的结果则进一步说明，整体和专项转移支付的扩张
效应同样存在于地方一般债务的债务率，但对专项政府债务率则并无显著影响。
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其主要原因在于，按照现行地方债务管理体系，地方专项债务是与政府基金预
算挂钩，其规模大小是与基金预算收支能力紧密相关，因而一般公共预算里的
转移支付对地方专项债务的影响较小。

表６　 基层转移支付收入对债务率的影响分析

变量名称 总债务率 一般债务率 专项债务率
模型１ 模型２ 模型３ 模型４ 模型５ 模型６ 模型７ 模型８ 模型９

人均转移支付收入（ｌｎ） １２ ５１７

（６ ２７）
１４ ２２９

（８ ９９）
１ ７１２
（１ ４４）

人均一般性转移支付收入（ｌｎ） ２ ９１０
（１ １５）

３ ５４０
（１ ２０）

０ ６３０
（０ ９９）

人均专项转移支付收入（ｌｎ） ４ ３２０

（５ ０８）
４ ８５１

（７ ０９）
０ ５３１
（１ ３１）

常数项 ２２ ８８４

（２ ７０）
７７ ０２９

（２ ３７）
６５ ２３７

（２ ０５）
６２ １１７

（２ ３４）
２２ ９７０

（２ ４４）
４９ ３４７

（１ ９３）
２１ ９１５
（１ ３９）

１４ ９１２
（０ ９８）

１５ ８８９
（１ ０４）

控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

地区固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

时间固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

Ｎ ７３２ ７３２ ７３２ ７３２ ７３２ ７３２ ７３２ ７３２ ７３２

Ｒ２ ０ １７５ ０ １１３ ０ １６６ ０ ２３３ ０ １０６ ０ １９９ ０ １３３ ０ １１１ ０ １５６

注：、和分别表示在０ １、０ ０５和０ ０１水平上统计显著，括号内为ｔ值。
资料来源：作者自制。
接下来，本文进一步检验了转移支付对人均地方债务量的影响（见表７）。

计量分析的结果与上述结果基本一致，即整体上的人均转移支付收入显著提升
了人均总债务和一般债务，而且这一扩张效应更多也是由专项转移支付带来的。
这也说明本研究基于表６的发现是相对稳健的。

不过不同的是，总的人均转移支付也会显著影响人均专项债务量（见模型
３），这可能是因为笼统的转移支付“盘子”在项目投入上“外溢”到部分专项
债务项目之中，从而提升其人均规模。但是，与表６的结果类似，单独的一般
与专项转移支付并没有对专项债务规模产生显著影响，这也说明，债务分类管
控在一定程度上使得分属一般公共预算的转移支付与政府基金预算的专项债务
处于相对独立的运作状态。

表７　 基层转移支付收入对人均地方政府债务量的影响分析

变量名称 模型１ 模型２ 模型３
人均总债务（ｌｎ） 人均一般债务（ｌｎ） 人均专项债务（ｌｎ）

人均转移支付收入（ｌｎ） ０ ５４６ ０ ５６８ ３ ０３６

区县固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ７３２ ７３２ ７３２
Ｒ２ ０ １９９ ０ １３４ ０ ２１３
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变量名称 模型４ 模型５ 模型６
人均总债务（ｌｎ） 人均一般债务（ｌｎ） 人均专项债务（ｌｎ）

人均一般转移支付收入（ｌｎ） ０ ０７９ ０ １２３ １ ４６６
区县固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ７３２ ７３２ ７３１
Ｒ２ ０ １８８ ０ １６７ ０ ２３９

变量名称 模型７ 模型８ 模型９
人均总债务（ｌｎ） 人均一般债务（ｌｎ） 人均专项债务（ｌｎ）

人均专项转移支付收入（ｌｎ） ０ ２２４ ０ ２３４ ０ ３９８
区县固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ
Ｎ ７３２ ７３２ ７３２
Ｒ２ ０ １６７ ０ １２２ ０ ２３３

注：①、和分别表示在０ １、０ ０５和０ ０１水平上统计显著；②限于篇幅原因， ｔ值
未在文中列出，感兴趣的读者可联系作者索取完整表格。

资料来源：作者自制。
此外，本文还分析了弹性变化最小的税收返还收入对地方政府债务规模的

影响。由表８可知，无论是对债务率或人均债务量而言，人均税收返还收入均
没有产生显著影响。这主要是因为，在所有上级补助收入中，税收返还的规模
较小且相对固定。同时，现有研究也认为这一部分收入与项目制治理并无关联
（詹晶，２０１１）。本文的发现也表明，税收返还难以带来地方政府债务规模的
扩张。

表８　 税收返还对地方政府债务规模的影响分析

变量名称 总债务率一般债务率专项债务率人均总债务
（ｌｎ）

人均一般
债务（ｌｎ）

人均专项
债务（ｌｎ）

人均税收返还收入 ０ ００１ ０ ００１ － ０ ００１ ０ ０００ － ０ ０００ － ０ ００１

控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

区县固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

样本数 ７３２ ７３２ ７３２ ７３２ ７３２ ７３２

Ｒ２ ０ ０８７ ０ ０９８ ０ １０１ ０ ０７６ ０ ０６７ ０ １８９

注：①、和分别表示在０ １、０ ０５和０ ０１水平上统计显著；②限于篇幅原因， ｔ值
未在文中列出，感兴趣的读者可联系作者索取完整表格；③由于税收返还收入存在负数（即
净上解），故未取对数。

资料来源：作者自制。
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（二）基层转移支付与地方政府债务成本
本文还进一步分析了转移支付与地方政府负债成本的关系。从表９的模型１

至模型４可以看出，除税收返还外，整体的和分类的转移支付收入均与地方政
府一般债务付息支出显著正相关。这是因为，在一般债务纳入一般公共预算管
理后，其一部分还本支出（实际大部分由再融资债券承担）和全部付息支出均
由公共预算收入承担，当转移支付收入纳入到整体的一般预算支出“盘子”后，
二者便呈现出高度相关性。

表９　 转移支付收入对地方政府债务付息支出的影响分析

变量名称 人均一般债务付息（ｌｎ） 人均专项债务付息（ｌｎ）
模型１ 模型２ 模型３ 模型４ 模型５ 模型６ 模型７ 模型８

人均转移支付收入（ｌｎ） ０ ５０３ １ ２８５

人均一般转移支付收入（ｌｎ） ０ １６１ １ ０４１

人均专项转移支付收入（ｌｎ） ０ １８２ ０ ０４６

人均税收返还 － ０ ０００ － ０ ００２

控制变量 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

区县固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

年份固定效应 Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ Ｙｅｓ

样本数 ７３２ ７３２ ７３２ ７３２ ６５６ ６５６ ６５６ ６５６

Ｒ２ ０ ６８８ ０ ６８３ ０ ６８５ ０ ４８１ ０ ４７２ ０ ４７２ ０ ４６６ ０ ２７３

注：①、和分别表示在０ １、０ ０５和０ ０１水平上统计显著；②限于篇幅原因， ｔ值
未在文中列出，感兴趣的读者可联系作者索取完整表格；③由于税收返还收入存在负数（即净
上解），故未取对数；④因２０１６年部分县市专项债务付息支出数据缺失，故样本量减少。

资料来源：作者自制。
值得讨论的是，人均专项转移支付收入也显著为正，这也符合实际的制度

运作，即基层专项转移支付也会被用于地方政府债务付息。比如，根据《四川
省预算内基本建设投资管理办法》可知，除了直接投资、资本金注入、投资补
助之外，省级预算内基本建设投资安排方式的主要去向便是贴息，即对符合条
件的固定资产投资项目的银行贷款和企业债券等给予的利息补贴。而从本文第
二部分的分析可知，这一部分资金也是专项转移支付中较为重要的组成部分。

同时，表９中模型６、模型７的结果说明，使用安排相对制度化的专项转移
支付难以“渗透”到由政府基金预算承担的专项债务付息支出之中，而地方政
府使用自主性更大的一般转移支付则更可能通过上级补助等方式“外溢”到专
项债务付息之中。

总之，上述发现进一步说明了财政转移支付可能引发的地方道德风险。省
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以下地方政府设法争取的由全国或全省承担成本的转移支付，却被用于扩张本
地区的债务规模，或用于支付债务负担成本，这在一定程度上加剧了预算软约
束问题。

五、结论与讨论

自分税制以来，作为一种日益重要的自上而下的资源配置形式，项目制治
理模式逐渐溢出财政领域，成为国家治理和贯彻政策任务的一个重要机制，其
核心特征是中央或省级政府以专项资金方式进行激励分配以贯彻政策目标（周
雪光，２０１５；渠敬东，２０１２）。本文认为，在这一治理模式下，作为项目资金池
中重要来源的财政转移支付，与地方政府债务融资规模之间存在着高度的理论
与政策关联。换言之，基层地方政府可以将省以下的转移支付作为项目运作的
资源配置杠杆，申请更多的信贷资金支持，从而推高其地方政府债务。

基于此，本文利用四川省的县级全口径财政数据进行了实证分析，主要发
现：基层转移支付收入在整体上将扩张地方政府债务规模，并加重其债务成本。
这一扩张效应更多是由专项转移支付带来的，而地方掌握更大自主使用权的一
般转移支付则与债务付息支出更为相关，相对稳定的税收返还收入则与地方政
府债务的扩张并无关联。本研究的发现再次说明，财政转移支付很可能引发地
方政府道德风险问题。对此，本文将重点讨论针对性的制度优化问题。

首先，在宏观层面上，项目制治理模式是内嵌于我国组织人事集权与经济
财政分权体系之中，如何通过宏观的制度变革改善上述问题便值得进一步探讨。
在区域性分权体系之下，省以下地方政府官员的晋升往往更加依赖其经济绩效
（Ｌａｎｄｒｙ ｅｔ ａｌ． ，２０１７），而争取或自我“创造”更多的公共服务或基础设施项目
便是拉动经济与社会发展的理性选择。因此，如何规范基层官员的政治激励模
式、优化项目制过程中的各种管理环节，以及加强对各种财政资金的有效监管，
都是实现善治的重要改革方向。

其次，在中观层面上，如何进一步理顺政府间财政关系，优化中央与地方、
省本级与省以下的事权分配与财力配置，则是改善上述软预算约束问题的具体
目标。当基层政府在事权支出与自主财力难以平衡的情况下，增加各类自主收
入、争取上级补助与获取信贷支持是地方官员的主要选择。然而，在经济下行
压力日益加大、土地财政不可持续的前提下，后两种资金获取方式也成为中西
部基层政府的主要途径。因此，要改善基层政府的财政困境，一方面需要更加
合理地重新分配事权，另一方面则需要从制度上给予省以下政府相对稳定的基
本建设资金来源。

·７５１·
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最后，在微观层面上，本文对省以下基层政府数据的分析表明，转移支付
的目标设计与支出重点才是影响地方政府债务规模的重要因素，而非其规模大
小。因此，在各地方省以下财政资金分配存在较大差异情况下，如何进一步优
化各项财政转移支付的政策目标与分配方式，使其更好地发挥基本公共服务有
效供给的功能，也需要继续强化中央对省以下转移支付资金的分配与管控。

综上，财政转移支付对地方政府债务规模的影响，从其表征上看是一个有
关财政与信贷资金分配的公共财政或金融问题，但从根本而言，这实际上是与
我国基本治理结构紧密相关的政治经济学问题。只有将这一关系嵌入到更为根
本的经济建设与社会发展的运作模式以及中央与地方关系的制度优化之中，我
们才能更有效地对症下药并解决问题。
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