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一、引言

政府债务是国家履行宏观调控职能、实现国家机器

正常运转的重要资金来源，关乎着国家经济、政治和社会

的全面发展。但若政府债务管理不善，则会制约国家经济

社会的发展，增加政府债务风险，并可能引发债务危机和

执政危机。因此，解决好政府债务问题，降低政府债务风

险，规避政府债务危机和执政危机，已经成为衡量国家执

政能力和治理能力的重要标准。

政府债务与政府债务管理，具有宏观性、预算性和强

制性，能确保国家执政职能的实现。因此，不能为了规避

政府债务危机而产生盲目消除政府债务的短视行为。世

界范围内，几乎没有一个国家、一个地区主权政府能够提

供政府职能履行所需要的全部资金，“零债务”难以确保

国家职能的正常发挥。而财政支出的扩张和未来财政收

入的不合理预期，会使得政府扩大举债规模和举债范围，

加速债务膨胀，导致政府债务危机。

政府债务的管理有自身规律，如果管理不善，也会出

现债务危机和执政危机，进而导致政府破产。目前，更应

重视政府债务管理所引起的“蝴蝶效应”，诸如冰岛破产、

美国汽车城底特律破产、塞浦路斯银行倒闭潮、欧美国家

主权债务危机等，都是政府债务管理不当的实例。

我国实行不扩张的财政支出、财政预算缺口自身弥

补等政策，使得政府债务水平总的保持在合理范围之内，

并没有出现上述类似的债务危机和执政危机。当然，客观

地讲，在中央统一部署、地方政府分权管理的债务模式

下，我国政府债务管理模式还有待完善。地方政府债务管

理容易出现舞弊，而主权债务的管理也因人民币升值、国

际贸易摩擦等经济、政治原因而受到影响。所以，必须客

观评价我国政府债务现状，建立政府债务风险预警机制。

二、政府债务披露与政府债务管理

（一）政府债务的内涵

政府债务是指中央政府和各级地方政府在执行宏观

调控过程中，由于缺乏资金而向本部门内外所借的款项，

即政府作为债务人与债权人之间按照有偿原则来筹集财

政资金的一种信用方式，是显性负债。除此以外，政府债

务还包括政府担保的内外债、银行等金融机构的呆账坏

账、企业拖欠养老金等隐性债务。

然而，传统显性债务、隐性债务的界限并不很明确，

金融企业或地方政府的舞弊行为都可能人为模糊其界

限，从而造成政府管理的重叠或盲区。从实践的情况来

看，有的政府债务项目和风险能在预算报告中披露而为

外部知晓，而有的则不能为外部知晓，因此基于债务的披

露特征，把政府债务化为表内政府债务和表外政府债务，

更有利于债务管理内容、风险、权责的划分和落实。

就偿债主体而言，政府债务应该是由中央政府债务、

地方政府债务和主权债务三大类债务所构成的一个债务

体系，由于各类债务在主体、性质、对象、功能、途径以及

危机应对等存在较大差异，必须严格区分。我国的政治体

制不允许地方发行债券筹资，主权债务的发行权力在中

央政府，加之地方政府债务的转移性，使得中央政府成为

政府债务的偿债主体。由于政府债务主体和披露内容的

特殊性，我国的预算会计体系难以对每一项债务都做出

准确披露。诸如担保债务、社会养老金拖欠等或有性质的

债务由于存在于预算报表披露之外，便形成表外政府债

务。政府债务履行的基础是政府资源（主要是财政收入）

和国家信誉两个方面。因此，只要涉及政府管理职能中的

刘李福 1，2 陈 红 2（教授） 姚荣辉 2（教授）

（1.西南财经大学会计学院 成都 611130 2.云南财经大学会计学院 昆明 650221）

【摘要】政府债务是实现国家机器正常运转的重要资金来源，然而，若债务管理不善则会制约国家经济的发展，

并可能引发债务危机和执政危机。本文在肯定我国政府存在正常债务必然性的基础上，构建了我国政府债务管理的

风险预警及评价体系，客观地评价了我国政府债务的现状，深刻地分析了政府债务管理中的各类问题及其原因，并

提出针对性的解决措施，以完善我国政府债务管理体系。

【关键词】政府债务 债务管理 债务风险预警体系

政府债务管理与债务风险预警体系构建
——基于我国政府债务的数据分析



全国中文核心期刊·财会月刊□

2014.4下·39·□

各类资金缺口或是欠款，都会导致政府资源的流出，从而

成为政府债务。不过，这后一种债务在计算中往往反映为

中央财政赤字、地方财政赤字和外债余额三者的总和。由

此推导出政府债务的公式为：

政府债务=表内政府债务+表外政府债务（基于政府

债务性质和披露特征的划分）

=中央政府债务+地方政府债务+主权债务（基于偿

债主体的划分）

=中央财政赤字+地方财政赤字+外债余额（基于政

府债务表内披露的划分）

（二）政府债务披露与管理

提高政府债务的使用效率，正确识别、评估和应对政

府债务风险，确保政府债务在国家经济社会发展中发挥

积极的作用，是完善政府债务管理机制的目标。为此：首

先，以行政事业单位会计制度披露政府债务，并结合企业

会计核算方法，借鉴“权责发生制”核算方法，正确核算政

府债务。其次，坚持财政总预算和分预算统一的原则，将

中央披露、核算和地方披露、核算统筹起来，加强中央对

地方债务的管理和监督。再次，坚持统一性与差异性并存

的原则，各类政府债务在来源、数额、性质和偿还方式等

方面存在诸多差异，为了实现政府债务核算和信息披露

的完整性和准确性，必须妥善处理这些差异。

政府债务管理，是以国家各级政府机构

为执行主体，以相关法律规范为指引，以各类

政府债务为对象，在多利益主体的参与下，协

调完成政府债务举债、披露、化解等工作。在

管理中，要对政府债务数额的增减变动、资金

来源、资金形式、资金用途、核算时间等进行

实时监控，详细记录各项财政收支预算情况，

评价债务使用和偿还效率，并据此考核相关

预算执行单位和责任人的业绩，充分发挥政

府债务资金的最大社会福利功效，同时最大限度地降低

政府债务风险，避免政府债务危机和执政危机。

三、我国政府债务风险预警体系的构建与评价

（一）我国政府债务状况调查

我国政府债务分为表内政府债务和表外政府债务，

而CSMAR统计数据主要是反映预算报告中的中央财政

赤字、地方财政赤字和外债余额三类政府债务，只是表内

政府债务的近似数，实际上，还有许多表外政府债务难以

统计，这就增加了我国政府债务管理难度。政府债务有关

数据如表2、表3和表4所示：

中央
政府
债务

地方
政府
债务

主权
债务

表内政府债务

中央财政赤字；
向国内金融机构的
贷款；
各类拖款、欠款；
国内发行债券

地方财政赤字；
向国内金融机构的
贷款；
各类拖款、欠款；
国内企业、个人借款

国际金融组织贷款；
国外政府贷款；
国外企业借款；
国外发行的债券

表外政府债务

地方政府债务转移；
中央政府担保的主权债务；
中央银行的呆账、坏账；
政策性银行、国企的债务；
国企改革剥离的债务；
社会保障支出负债

政策性挂账债务；
社会保障支出负债；
地方银行的呆账、坏账；
地方企业破产债务

中央政府担保的国际金融组织
贷款；
中央政府担保的外国政府贷款；
中央政府担保的外国企业借款；
国际贸易摩擦中的意外损失

表 1 政府债务的性质与分类

年
份

1988

1989

1990

1991

1992

1993

1994

1995

1996

1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

中央财
政盈余
（亿元）

-70.28

-66.25

-12.05

-152.56

-190.93

-354.55

1 152.07

1 261.23

1 509.8

1 694.42

1 766.4

1 696.88

1 469.32

2 814.72

3 616.94

4 445.17

6 609.02

7 772.56

10 465.22

16 307.1

19 336.39

20 659.92

26 498.74

34 813.21

地方财
政盈余
（亿元）

-63.69

-92.63

-134.44

-84.58

-67.9

61.2

-1 726.59

-1 842.75

-2 039.36

-2276.84

-2688.63

-3 440.47

-3 960.59

-5331.26

-6 766.45

-7 379.87

-8 699.44

-10 053.6

-12 127.8

-14 766.7

-20 598.7

-28 441.6

-33 271.4

-40 186.6

外债余
额总计
（亿元）

928.06

835.73

693.21

605.61

525.45

412.99

400.03

1 065.9

1 162.75

1 309.6

1 460.43

1 518.3

1 457.3

1 701.1

1 713.6

1 936.34

2 629.9

2 965.5

3 385.9

3 892.2

3 901.6

4 286.47

5 489.38

6 949.97

期末
即期
汇率

3.722

3.765

4.783

5.323

5.516

5.762

8.619

8.351

8.314

8.29

8.279

8.278

8.279

8.277

8.277

8.277

8.277

8.07

7.808

7.305

6.835

6.828

6.623

6.3

折算后的
外债余额
（亿元）

3 454.239

3 146.523

3 315.623

3 223.662

2 898.382

2 379.648

3 447.859

8 901.331

9 667.104

10 856.58

12 090.9

12 568.49

12 064.99

14 080

14 183.47

16 027.09

21 767.68

23 931.59

26 437.11

28 432.52

26 667.44

29 268.02

36 356.16

43 784.81

政府债务
总额（亿元）

3 588.209 32

3 305.403 45

3 462.113 43

3 460.802 03

3 157.212 2

2 672.998 38

4 022.378 57

9 482.850 9

10 196.663 5

11 439.00 4

13 013.129 9

14 312.077 4

14 556.256 7

16 596.544 7

17 332.977 2

18 961.786 1

23 858.102 3

26 212.575

28 099.637 2

26 892.091

27 929.746

37 049.647 1

43 128.813 7

49 158.171

表 2 1988 ~ 2011年我国政府债务总数
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图 1 我国政府债务总数变化
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图 4 1988～2011年主权债务占外汇储备比重变化
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图 2 我国政府债务在GDP中的比重变化

财
务
指
标

非
财
务
指
标

中央政府债务

1.占财政赤字比率
2.财政赤字增长率
3.GDP增长率
4.占GDP比重
5.财政赤字占税收
收入比重

6.财政赤字占固定
资产投资比重

7.财政赤字占农业
产值比重

8.财政赤字占工业
产值比重

9.失业率
10.通货膨胀率
11.地方政府债务
转移

1.国内经济发展总体状况评估
2.国内政治总体状况评估
3.自然灾害及其应对评估
4.社会突发事件及其应对评估
5.国际环境总体状况评估

地方政府债务

1.占中央财政赤字比率
2.地方财政赤字增长率
3.GDP增长率
4.占GDP比重
5.财政赤字占地方税收
收入比重

6.财政赤字占固定资产
投资的比重

7.财政赤字占农业产值
的比重

8.财政赤字占工业产值
的比重

9.失业率
10.通货膨胀率

主权债务

1.占政府债务比率
2.主权债务增长率
3.占长期债务比重
4.占短期债务比重
5.GDP增长率
6.占外汇储备比重
7.占税收收入比重
8.占固定资产投资比重
9.国际贸易顺差增长率
10.负债率
11.债务率
12.偿债率
13.失业率
14.通货膨胀率
15.汇率及其变动

1.国内经济发展总体状况
评估

2.国内政治总体状况评估
3.自然灾害及其应对评估
4.社会突发事件及其应对
评估

5.国际环境总体状况评估
6.国际贸易未来预期评估

表 5 我国政府债务风险预警体系框架

年份

1988

1989

1990

1991

1992

1993

1994

1995

GDP
占比

22.96%

18.52%

17.76%

14.80%

10.77%

6.73%

7.15%

14.64%

外汇储
备占比

2 752.25%

1 505.82%

624.91%

278.93%

270.25%

194.82%

77.50%

144.83%

年份

1996

1997

1998

1999

2000

2001

2002

2003

GDP
占比

13.58%

13.75%

14.33%

14.02%

12.16%

12.84%

11.79%

11.80%

外汇储
备占比

110.71%

93.62%

100.75%

98.16%

88.02%

80.18%

59.83%

48.02%

年份

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

GDP
占比

13.62%

12.94%

12.22%

10.70%

8.49%

8.59%

9.05%

9.25%

外汇储
备占比

43.12%

36.21%

31.75%

25.47%

20.05%

17.87%

19.28%

21.85%

表 4 1988 ~ 2011年主权债务占GDP、外汇储备的比重

年份

1988

1989

1990

1991

1992

1993

1994

1995

1996

1997

1998

1999

GDP
（亿元）

15 042.8

16 992.3

18 667.8

21 781.5

26 923.5

35 333.9

48 197.9

60 793.7

71176.6

78973

84402.3

89677.1

政府债务
（亿元）

3 588.209 32

3 305.403 45

3 462.113 43

3 460.802 03

3 157.212 2

2 672.998 38

4 022.378 57

9 482.850 9

10 196.663 5

11 439.004

13 013.129 9

14 312.077 4

政府债务
占GDP
比重（%）

23.85%

19.45%

18.55%

15.89%

11.73%

7.56%

8.35%

15.60%

14.33%

14.48%

15.42%

15.96%

年份

2000

2001

2002

2003

2004

2005

2006

2007

2008

2009

2010

2011

GDP
（亿元）

99 214.6

109 655.2

120 332.7

135 822.8

159 878.3

184 937.4

216 314.4

265 810.3

314 045.4

340 902.8

401 512.8

473 104

政府债务
（亿元）

14 556.256 7

16 596.544 7

17 332.977 2

18 961.786 1

23 858.102 3

26 212.575

28 099.637 2

26 892.091

27 929.746

37 049.6471

43 128.813 7

49 158.171

政府债务
占GDP
比重（%）

14.67%

15.14%

14.40%

13.96%

14.92%

14.17%

12.99%

10.12%

8.89%

10.87%

10.74%

10.39%

表 3 1988 ~ 2011年政府债务占GDP比重

从表2、表3、表4可以看出，1988 ~ 2011年说明我国政

府债务呈明显上升趋势，显示我国政府债务偿还压力逐

步增大，如图 1所示。同时说明，债务总数占GDP的比重

在下降，基本维持在 10%的水平，政府债务总体增长趋势

和GDP的增长趋势保持相对稳定的状态，反映我国政府

对债务的控制是有效的，如图2、图3和图4所示。

（二）政府债务风险预警模型的构建

政府债务管理的重点是对债务风险的准确评估和应

对，为此应构建债务风险预警体系即债务风险模型，设计

合理的财务指标体系和非财务指标体系，赋予每个指标

不同的权重，综合衡量政府债务风险，实施债务管理绩效

考核。本文构建的债务风险预警体系分为中央政府债务、

地方政府债务和主权债务三大模块，每一模块分别设置

财务指标与非财务指标，其中财务指标又分为构成指标、

偿债指标和变动指标三项，如表5所示：

在表5列示的各项指标中：①中央政府债务财务指标

1 ~ 2项用于评估债务构成状况，3 ~ 8项用于评估债务偿

还保障状况，9 ~ 11 项用于评估债务的可能变动状况。

②地方政府债务财务指标 1 ~ 2项用于评估债务构成状

况，3 ~ 8项用于评估债务偿还保障状况，9 ~ 10项用于评

估债务的可能变动状况。③主权债务财务指标 1 ~ 4项用

于评估债务构成状况，5 ~ 12项用于评估债务偿还保障状

况，13 ~ 15项用于评估债务的可能变动状况。

表5中的非财务指标主要包括总体经济发展状况、政
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治状况、国际环境状况以及自然灾害、社会突发事件等难

以量化却又对政府债务产生重要影响的指标。

有的研究模型在建立评价体系时，还根据研究目的

对财务指标和非财务指标中的每一个具体指标项目设置

不同的权重，以体现各个阶段经济社会发展的不同特征

以及对债务的影响程度、变化趋势等，本文对此不做权重

设置，直接评估我国政府最近阶段的债务状况。

（三）对我国政府债务风险的评价

根据表 5所构建的政府债务风险预警体系框架和国

家统计局公布的2011年国民经济和社会发展状况有关统

计数据，可对 2011年我国政府债务风险的总体状况做出

较客观地评估，结果如表6所示。

从表6列示的政府债务风险评估结果看，目前我国的

政府债务许多指标值都在正常值或可控范围值之内，因

此出现债务危机的总体概率较小。但结合中央政府债务、

地方政府债务和主权债务的总体规模、增长速度、占比指

标来看，我国政府债务管理还存在一些突出问题，应作为

今后政府债务管理工作的重点：

1. 债务披露内容方面。以上数据仅为表内政府债务

的近似值，并没有完全披露我国政府债务的总体规模、构

成状况、偿还风险等。我国政府债务包含的内容远不止于

此，且未披露的内容比已披露内容更具有管理难度和隐

蔽性，存在一定程度的政府债务风险披露缺口。

2. 政府债务规模方面。我国政府债务基数依然过大，

增长较快，远远超过了同时期的GDP增长速度，2011年地

方政府债务较 2010 年增长 20.78%，2011 年主权债务较

2010年增长了26.6%，而同期GDP增长速度为9.2%。过快

增长的债务数额会增加债务危机发生的概率，也会使中

央和地方各级政府短期内面临着严重的偿债压力，对于

经济的长远发展来说，还是具有制约作用的。

3. 政府债务分布和构成方面。我国政府债务分布不

均匀，中央政府基本没有自发性债务（主权债务独立分

析），每年的财政预算都为盈余，这说明中央政府可能存

在闲置资金，也没有充分利用债务杠杆来实现融资需要，

降低了利用债务资本的能力和资金的效率。财政盈余主

要来源于税收收入，这对保障国家宏观调控职能的发挥

的具有重要意义，但也说明我国政府债务管理中的资金

来源方式较单一，扩宽融资渠道是亟待解决的问题。

4. 政府债务主体方面。我国地方政府债务和主权债

务是近些年我国政府债务的主要部分，也是预防、评估和

应对债务危机的重中之重。当前我国地方政府债务出现

明显的地区差异，有的地方债务规模膨胀，有的地方难以

自主融资，进而都会把危机转嫁到中央政府。当前欧盟国

家出现了严重的主权债务危机，大量金融机构破产倒闭，

我国在海外的投资和债权受到影响，进而影响了国际社

会对我国主权债务的评级。

财
务
指
标

非
财
务
指
标

债务
构成
状况
指标

债务

偿还

保障

状况

指标

债务
变动
状况
指标

经济.
政治.
国际

环境

等状

况

中 央 政 府 债 务

1. -70.82%
2. 较2010年增长31.38%
（预算盈余）

3. 9.2%
4. -7.36%
5. -38.79%
6. -11.18%（预算盈余）
7. -42.82%
8. -4.12%

9. 4.1%（低失业率）
10. 4.9%（低于GDP增速）
11. 无准确数据，无证据显示

超出可控范围

1. 国内经济发展态势良好，无严重通胀
2. 国内政治局势和谐，领导层平稳换届
3. 无重大自然灾害和重大经济损失
4. 社会和谐，无重大突发事件和损失
5. 国际出现局部地区冲突，经济发展缓慢，外部投资受损，

但国内受此影响较小，属可承受范围

地 方 政 府 债 务

1. 81.75%
2. 较2010年增长20.78%

3. 9.2%
4. 8.49%
5. 44.78%
6. 12.9%
7. 49.43%
8. 4.76%

9. 4.1%（低失业率）
10. 4.9%（低于GDP增速）

主 权 债 务

1. 89.07%
2. 较2010年增长26.6%
3. 27.93%
4. 72.07%

5. 9.2%
6. 21.85%
7. 48.79%
8. 14.06%
9. 较2010年下降18.21%
10. 9.25%（低于国际公认30%警戒线）
11. 33.31%（低于国际公认100%警戒线）
12. 1.72%（低于国际公认20%警戒线）

13. 4.1%（低失业率）
14. 4.9%（低于GDP增速）
15. 6.3，较2010年上升4.88%（偿债能力增强，但不利于

出口创汇）

1. 国内经济发展态势良好，无严重通胀
2. 国内政治局势和谐，领导层平稳换届
3. 无重大自然灾害和重大经济损失
4. 社会和谐，无重大突发事件和损失
5. 国际出现局部地区冲突，经济发展缓慢，外部投资受

损，但国内受此影响较小，属可承受范围
6. 依然是国际资本流向的主要国家，吸引外资的规模

居世界前列
7. 由于世界经济、政治的影响，国际贸易会面临更多风

险，特别是出口创汇规模的减弱，但无严重损失迹象

表 6 我 国 政 府 债 务 风 险 评 估 结 果
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加之短期债务比例较高，短期内偿还外债的压力较

大，国际贸易顺差优势下滑、外债占外汇储备的比例偏

大，都会无形中增加我国政府债务危机和执政危机。

四、对我国政府债务管理的措施建议

我国政府债务目前虽无大的风险，但对上述问题仍

不可轻视，务必提高警惕，强化政府债务管理。

1. 完善我国财政体系，实现预算约束的弹性化。政府

债务主要是由于财政收支不平衡，为弥补赤字而产生的。

要减少和化解已存在的政府债务，源头还在于财政收支。

只有建立一整套科学、合理的财政收支核算体系，提高财

政预算的合理性和可控性，逐步减少各种潜在的和现实

的政府债务。同时，逐步实现预算约束的弹性化管理，减

少预算约束的弹性，制止一些不合理的开支项目，以避免

增债务的增加。同时合理支配财政收入，减轻政府债务偿

还的压力。要整合中央财政收支和地方财政收支体系，明

确中央债务和地方债务的关系，以科学合理的制度来逐

步减少地方债务偿还压力向中央的转移，加强地方政府

化解本级政府债务的自主性和有效性。

2. 加强中央财政对地方政府债务的管理。现阶段，我

国地方有很大的债务管理自主权，但各级地方政府不同

于一般的营利性企业，不能用市场规则去约束地方政府

的举债行为，需要中央政府严格管理地方政府的举债行

为，严格控制债务膨胀，稳定宏观经济、保障经济安全和

社会稳定。国际经验表明，中央对地方政府债务进行有序

管理、控制较严的国家，其地方财政就会健康运行，经济

就会平稳增长，反之，整个经济社会发展就较为不平稳。

除此之外，虽然我国外债这一块已经归口财政管理，但相

关职能部门间还缺少统一的协调管理和相互监督，因此

应在财政归口的基础上，设置专门的管理人员和监督人

员，强化地方政府债务管理。

3. 对地方举债行为进行严格管控。加强政府债务管

理，重点是要加强对政府债务源头的调控，即加强对地方

政府举债行为的监控。现阶段，欧美等许多国家相继出现

了政府债务危机，其应对债务危机的措施或多或少为我

国政府债务管理提供了可借鉴的经验。我国现阶段的政

府债务主要是改革开放后产生的，对政府债务的认识还

比较浅，尚没有一套成熟的、专业化的理论对政府债务加

以监控和管理，相对有效的方法就是从举债方式、债务用

途、偿债资金等方面加以严格管理，逐步制定专门的法律

法规来加以规范，严格审批程序，抬高自主债务行为的门

槛，鼓励多种举债方式并存，保证债务资金来源的合理性

和合法性，降低举债成本和债务风险。

4. 对政府债务管理实施必要的国家审计。政府债务

运作和管理主体均是国家各级政府相关部门，这种权责

同构化状况容易产生舞弊和腐败。因此，必须对政府债务

管理工作进行审计监督，以确保政府债务工作的独立性、

有效性和真实性。要以国家审计机关为审计主体，组成专

门的审计机构，审计政府债务管理工作，为具体管理部门

和人员工作的考核提供依据。通过审计，实时监督政府债

务的增减变动、预算执行情况，稽核资金流向、流量，为预

算制定的审核提供决策依据。

5. 提高地方政府债务信息披露的科学性和透明度。

政府债务的管理不仅仅是政府的事，也是社会公众的事。

鉴于政府债务的特殊性，政府债务管理的直接执行者只

能是政府部门，但社会公众能对政府债务管理工作进行

监督。在社会公众、相关专业机构、主管部门的监督下，无

疑给政府债务的管理产生了内在的压力和动力。为了促

使政府债务管理的有效性，发挥公民的监督职能，就必须

提高政府债务信息披露的科学性和透明度，各项预算制

度、报告、报表及相关政府债务信息，都应该向社会公开，

接受社会监督和质问，才能体现债务信息的真实性和完

整性，从而提高政府债务管理的效率。

6. 建立政府债务管理奖惩机制。政府债务管理是一

项长期性的、全局性、系统性工作。在中央政府的统一部

署下，应制定健全的政府人员债务管理制度，对具体人员

职权进行科学、合理的分配，明确权责、细化分工、完善奖

惩机制，实施政府债务管理问责与纠错机制，从制度上约

束地方官员过度举债和不合理举债等行为，从源头上控

制地方政府债务风险，提高政府债务资金的使用效率，确

保国家机器的正常运转和宏观调控职能的实现。

【注】本文系中央高校基本科研业务费专项资金资

助项目“担保负债、金融支持与公司价值的相关性——基

于中小企业融资困境的视角”（项目编号：JBK1307167）和

国家自然科学基金资助项目“表外负债、信息披露与公司

价值——基于公司治理视角”（项目编号：71162004）的研

究成果。
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