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河南省新型城镇基础设施建设投融资研究
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摘要:文章以河南省为例，在借鉴国内外先进经验的基础上，从基础设施建设投融资的视角来

探讨城镇化建设资金运作模式及融资途径的发展、融资平台的构建、投融资运行机制的完善等相关
问题，以解决城镇化进程中基础设施建设的资金需求，为河南城镇化进程的推进、“中原梦”的早日
实现夯实资金后盾。
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随着国家城镇化建设力度的加大，河南省新型城镇基础设施建设无论是建设水平、还是建设资金的体制
完善等方面均取得了令人肯定的成绩，但河南省的新型城镇基础设施建设资金的投融资体制仍急需进一步

完善。

一、我国新型城镇基础设施建设的资金支撑现状

1949 年至今，我国经过 60 多年的发展，城镇化建设取得了可喜的成绩。城市的发展模式也由原来的单
体发展模式转变为了城市组团发展模式，融资主体也正逐步由原来的政府单一融资主体向集政府、企业、私
人等多元化融资主体发展，基础设施融资渠道也正逐步实现由“财政拨款”向“谁投资、谁决策、谁收益、谁承
担投资风险”多元化机制的转变，［1］融资方式也正逐步实现政府间的纵横向合作及与企业的联营合作、中方
与外方的合资合作、外商独资等多种融资方式的转变。
首先，我国基础设施投资持续增长。改革开放以来，我国城市基础设施投资规模逐年上升，基础设施投

资增长比例呈现出快于总投资增长比例的态势，投资比例的快速增长促进了对基础设施建设的强劲需求，当

前基础设施建设已成为了我国城镇化发展的主要支撑领域之一。其次，基础设施投资增长成为城镇化进程
推进的主导力量。上世纪 80 年代以来，我国基础产业建设和基础设施建设的投资额年均增长率长期保持在
20%以上，特别是近年来随着我国新型城镇化步伐的推进，其基础设施的建设异常重要，基础设施投融资的
筹集亦日益重要。再者，改革开放以来基础设施投资资金来源正逐步呈现多样化格局。［2］改革开放特别是
2008 年以来，我国的城镇基础设施投资取得了较大发展，构建自筹、国有、外资、资本市场融资、银行贷款、民
间融资等多元化的投融资方式，正逐步形成包括中央、省、市、县等各级政府及企事业单位自筹为支撑、国有
单位的财政预算内资金为依托、外资、银行贷款及民间资本为辅助的投融资格局。

二、河南省新型城镇基础设施建设中存在的投融资问题

目前在河南省新型城镇建设中，仍存在建设资金来源单一、市场化程度不高、建设资金缺口较大、投资主
体不足、融资结构不合理、项目运营管理水平低等问题。



( 一) 投资主体较为单一，建设资金来源渠道较窄

新型城镇化的顺利发展需要大量的资金支撑，但目前河南省在城镇基础设施建设中的资金主要来源于

国家预算内资金、贷款等，其资金来源主体仍是政府，而对于私人资本、国外资本、银行信贷等多元化资金向
城镇基础设施建设领域的倾斜目前尚缺乏具体的政策引导，投资主体较为单一。［3］从如下表 1 不难看出近
年来河南省在新型城镇基础设施建设资金来源上仍主要依靠国家预算资金、国内贷款及政府自筹，其资金来
源仍较多地依靠政府。

表 1 河南省城镇固定资产投资来源 亿元

年份 国家预算内资金 国内贷款 政府自筹资金 利用外资 其他资金 总计

2008 223． 26 850． 69 8567． 31 95． 33 1163． 62 10900． 21
2009 392． 57 1120． 91 10974． 24 53． 67 1470． 11 14011． 51
2010 363． 50 1574． 30 13247． 9 46． 00 1711． 50 16943． 20
2011 352． 49 2097． 74 13987． 22 100． 68 1549． 14 18087． 27
2012 412． 02 2494． 88 16789． 80 78． 01 1935． 29 21710． 07
2013 578． 32 3275． 76 20361． 56 86． 88 2228． 06 26530． 58

资料来源: 2008—2014 年国家统计年鉴

当前的这种“政府主导型”运作方式一方面限制了外资、银行信贷、私人资本等资金向城镇基础设施建
设上的资金倾斜，阻碍了基础设施项目的市场化运营，再加上政府财政投资的吃力，必然造成城镇基础设施

建设投入的不足;另一方面这种“政府主导型”运作方式也限制了市场化运作理念的形成，限制了培育多元
化投资主体的相关政策措施的出台，从而使得城镇基础设施项目成为一个无人问津、无人感兴趣的领域，以
致严重影响了河南省城镇化的进程。
( 二) 资金投入总量不足，城市基础设施建设资金缺口大

世界银行在其 1994 年的发展报告中曾提出: 发展中国家的基础设施建设资金投入比应占到其 GDP 的
3—5%、占到固定资产投资的 10—15%才能保证基础设施建设与经济增长的协调发展。［4］按照河南省十二
五发展纲要的要求，以河南省年均经济增长速度 9%为例，预测了 2014—2020 年河南省城镇基础设施建设
所需资金，如表 2 所示。

表 2 2016 ― 2020 年河南省 GDP、城镇化率、城镇基础设施资金需求预测［5］ 亿元

2016 2017 2018 2019 2020

GDP 41782 45542 49641 54109 58978
城镇化率( % ) 50 52 54 56 58
城镇基础设施资金需求 2088 2276 2481 2704 2947

随着河南省新型城镇化进程的推进，未来几年对建设资金的需求将逐步增大，到 2020 年城镇基础设施
建设资金需求将有可能达到 3000 亿元左右，将有可能面临较大的资金缺口。故河南省城镇化进程中基础设
施建设资金的投入量严重不足，一定程度上阻碍了河南省城镇化各方面建设工作的推进。
( 三) 融资渠道不畅，融资方式单一

当前我国城镇基础设施建设资金的筹集大致上通过专项税、国家预算、中央财政拨款、地方财政投资、银
行信贷及社会投资等途径，相对于国家层面的资金途径而言，河南省城镇基础设施建设筹集资金途径仍较为

狭窄，政府财政拨款和银行信贷目前是其筹集城镇基础设施建设资金的主要渠道，建设资金筹资渠道的狭窄

一定程度上加大了河南省在新型城镇化建设中的筹资难度。同时，相比于国外较先进的市政债券、股票融
资、ABS、BOT、PPP等融资方式而言，［6］河南省当前主要依靠政府的融资模式显得极为落后。故努力完善当
前中部地区基础设施建设的融资方式，合理、适度地举债进行基础设施建设不失为一种较适应当前城镇化进
程快速推进发展的融资方式。但是由于当前我国在这方面法律法规的不完善与缺失，基础设施建设融资市
场的非市场化和无序性均使得市政债券、股票融资，ABS、BOT、PPP等这些融资方式在操作层面存在不小的
难度。
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三、发达国家城市基础设施建设投融资模式及对河南省的启示

( 一) 发达国家城市基础设施建设投融资模式

当前美国、英国、法国等西方发达国家在城市基础设施的建设、筹资、运营等具体操作上效率非常高，已
基本实现了城市基础设施建设的市场化运作，形成了联邦政府、地方政府、私人企业等多主体共同参与的、由
公共财政支出、地方政府公共财政和地方政府资信担保的市政债券、私人部门投资等多元化资本共同组成的
多格局投融资模式，基本实现了道路、污水处理等覆盖范围广、较核心、较基本的、关系居民日常生活的纯公
共物品建设项目的全财政投入，而像一些水、电、气、电信、能源及航空等服务性基础设施领域则通过自由竞
争、政府购买服务、政府补贴等方式吸引民间资本，实行这些准公共物品投融资体系的市场化改革。［7］例如:
美国在其城市基础设施建设的投融资活动中其资金主要来源于政府的预算内资金、私有部门投资及市政债
券融资等;而英国在其城市基础设施建设的投融资活动中则更侧重其投融资体系的市场化改革，通过自由竞

争、政府购买服务、政府补贴等方式吸引社会资本参与到其城市基础设施建设中，而政府则更多地扮演着管
理与监督的职能;日本则是将有限政府财政更多地投入到一些关系国计民生的建设项目上、而在一些可收取
使用费及能自给自足的项目上则主要由官方代理机构和私人公司负责投融资;法国的城市基础设施建设投

融资体制的改革则大致上经历了 1944—1954 年的重建、1955—1966 年的工业化建设、1967—1981 年的国家
计划性规划建设及 1982 年至今的国家权力逐步下放等几个时期，［8］大体上来看法国政府在其城市基础设施
建设项目的投融资活动中则处于主导地位，同时委托管理机制亦是法国城市基础设施建设项目投融资活动

的另一显著特点。
( 二) 发达国家城市基础设施建设投融资模式对河南省的启示

通过以上对发达国家在城市基础设施建设上投融资机制的探讨，不难发现: ( 1) 发达国家较重视市场机
制在城市基础设施投融资体制改革中的运用。美、英、日、法等国家在城市基础设施建设项目的改革上均引
入了市场化的改革机制，当前河南省的城镇化建设正处于快速发展时期，需要大规模资金的支持，而当前河

南省有限的财政投入远不能满足基础设施建设项目的资金需求，故应充分借鉴美英等国在城市基础设施建

设上的宝贵经验，对其投融资模式进行市场化改革，以弥补当前较大的资金需求缺口。( 2) 发达国家实现了
资金来源的多元化改革。美英等发达国家在其城市基础设施建设项目资金的筹集上已不再单纯依靠政府的
财政投入，而更侧重于在一些水、电等准公共物品领域中对私人资本的引入，已基本实现了资金来源的多样
化、融资方式的多元化。故河南省亦应借鉴美英等国的经验，健康有序地将市政债券、民间资本、外资、资产
证券化等融资方式引入到其城镇基础设施项目的建设上来，以突破当前政府财政投资这种单一融资方式对

基础设施建设的阻碍。［9］( 3) 发达国家实现了对政府职能的准确定位，在其城市基础设施建设项目上做到了
责、权、利的分开。［10］故河南省在其城镇基础设施建设上亦应把有限的财政资金用在关系国计民生的基础设
施的建设上来，而在一些盈利性或准营利性的基础设施建设上政府则要专注于引导和管理，只有准确定位才

能提高城市基础设施建设的投融资效益。( 4) 发达国家逐步完善了其法制法规的建设。美英等国的经验表
明:西方国家的市场经济其实质就是法制经济，故河南省在其城镇基础设施建设上亦应依靠较为完善的法律

法规等制度体系，将基础设施建设的投融资活动逐步纳入法制化轨道，使新的投融资方式能真正实现有法可

依，从而促进城镇基础设施建设健康、有序、稳定发展。

四、河南省新型城镇基础设施投融资运行模式的构建

构建以城镇基础设施投融资平台为依托、以政府采购、特许经营及私营与外商资本参股等融资形式为手
段、以市政债券、市政建设股票、专项市政建设账户、金融租赁、集合信托等融资方式为工具的创新型的城镇
基础设施投融资模式，［11］将有助于较好地解决公共物品及准公共物品的融资难题，突破河南省在城镇化进

程中的资金瓶颈，对更好地促进中原崛起具有重要意义。
( 一) 努力创新河南省城镇基础设施建设投融资环境

当前我国正处于经济结构调整的关键时期，城镇化进程也进入了攻坚克难的新时期，整个宏观经济环境
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进一步优化，为城镇化进程的推进、城镇基础设施的规制与建设提供良好的投资与运营环境。［12］例如: 改革
开放三十多年来，我国已在投融资体制、非公有制经济发展等方面形成了诸如《关于加快市政公用行业市场
化进程的意见》( 2002． 12． 27) 、《市政公用事业特许经营管理办法》( 2004． 5． 1) 、《关于投资体制改革的决
定》( 2004． 7． 16) 、《关于鼓励支持和引导个体私营等非公有制经济发展的若干意见》( 简称“非公经济 36
条”，2005． 2． 24) 等一系列相对较完善的法律法规均为国家及地方各级政府积极推行投融资体制改革、基础
设施市场化改革创造了良好环境，为推进河南省的城镇化建设、城镇基础设施投融资体制的市场化改革提供
了有力推手;同时，金融运营环境的不断改善也为河南省城镇基础设施建设投融资模式的市场化改革提供较

好金融环境，当前金融体系中关于国有商业银行的股份制改革以及资本市场的大力发展，均将有助于现代金

融制度的建立、有助于发挥市场在资金等资源中的市场化配置、有助于股票、债券、资本租赁等新型金融产品
的出现、有助于完善以市场为主导的资本市场格局，也必将为河南省城镇基础设施资金的筹集、运作提供有
力的资金保障。
( 二) 积极推广发达国家在城市基础设施建设上的先进投融资方式

当前由于在城镇基础设施领域的市场化改革时间较短、改革力度不高、金融环境不太完善等方面的限
制，河南省在投融资方式特别是城镇基础设施的投融资方式的创新上还较为落后，仍存在着国外较有效投融

资方式未得以引进、其他领域较有效方式未能被引入基础设施投融资领域、能满足不同投融资需求的方式方
法尚未开发出来等这样那样的问题。故河南省城镇基础设施领域的投融资方式创新上应积极推进国际通用
方式的推广及努力开拓能满足河南省城镇基础设施建设需要的新的投融资方式。例如:应积极借鉴 BOOT、
BTO、BOO、TOT、IOT、DOT、ＲOT等项目融资方式以有效拓展河南省城镇基础设施建设的融资渠道;应在一些
债券型金融产品中引入期权、期货等衍生品创造出新的可转换债券以实现金融产品的创新、在一些基础设施
建设项目上通过拍卖、招投标等方式进行发行方式上的创新、在一些项目抵押、担保上通过政府机构、商业银
行等的担保实现企业债券担保方式的创新，［13］从而实现对传统金融产品的种类、发行方式、担保方法等的创
新;同时也应在大力优化商业银行、国家开发银行等直接融资渠道的同时，大力培育基础设施产业投资基金、
信托基金、社保基金及各类保险基金等机构投资者以有效拓展城镇基础设施建设的间接融资渠道。
( 三) 不断完善河南省城镇基础设施建设的创新型投融资模式

努力构建以城镇基础设施投融资平台为依托、以市政收益债券、企业收益债券、专项资产管理等融资工
具为手段、并通过政府采购协议和特许经营协议等模式进行现金流开发的创新型投融资模式，必将有助于有
效解决公共物品的融资难问题、有助于扩大资本市场上直接融资模式在城镇基础设施融资中的比重，从而理
顺城镇的基础设施投融资体制。例如:应进一步做大做强我国特别是河南省城镇基础设施领域的投融资平
台建设，将较分散的财政资金和城建资源集中起来，从而实现城镇基础设施建设资金的有效重组;同时应进

一步完善政府绿化、道路建设等纯公共物品性质城镇基础设施建设项目的政府采购融资模式，由政府的财
政、城建等部门按约定的支付规模与支付标准签订采购协议以形成较稳定的现金流;再者也应进一步完善准
公共物品性质城镇基础设施的特许经营融资模式，通过财政补贴等方式保障准公共物品性质的城镇基础设

施项目有一个合理的利润水平，从而保证建设项目的稳定运营、并寸金社会资源的合理配置。
( 四) 合理制定支撑创新型城市基础设施建设融资模式的法规政策

相对于西方较成熟的市场经济体制而言，目前我国在城镇基础设施建设投融资管理上尚缺乏较完善的

法规政策及实施细则，造成了实际中的操作困难。故应尽快出台相关法规以有效促进政府采购、特许经营、
创新型金融产品监管等良性运行。其一在政府采购上应尽快出台关于政府采购公共物品性质城市基础设施
的专项法规，为政府采购的顺利开展提供制度保障，应完善如政府采购管理机构的职责权限界定、政府采购
中专家及评委的管理方式、政府采购的预算编制规范、政府采购作业标准化制度等各种配套制度，国家发展
改革、财政、建设等有关部委应出台相应管理办法，对城市基础设施的采购活动中的关键环节进行明确的解
释和引导，负责具体实施的地方政府也应根据当地的实际情况，出台地方性实施细则，尽可能地减少政府采

购实施过程中的交易成本;其二在特许经营上目前我国在城市基础设施特许经营方面的法规仅是部门指导

意见，政策的权威性和力度不够，给地方政府落实相关政策带来了较大困难，故应制定科学合理的特许经营
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协议框架、明确特许经营协议的实施程序，从而促进特许经营融资模式的有效规范发展。其三在创新型金融
产品的监管上应完善诸如市政债券、收益型企业债券、金融租赁、集合信托等创新型金融产品的监管法规，以
促进新型金融产品在城镇基础设施建设项目投融资活动中发挥应有的作用。
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The Investment and Financing Ｒesearch about the New Type of
Urban Infrastructure Construction of Henan Province

SUN Zhijuan
( Institute of Economics and Management，Henan Institute of Science and Technology，

Xinxiang，Henan 453003，China)

Abstract: Take Henan province as an example，on the basis of the advanced experience at home and abroad for
reference，from the angle of the construction of infrastructure investment and financing，this article discusses the re-
lated problems such as the capital operation pattern of the urbanization construction，the development of the finan-
cing way，the construction of financing platform，the improvement of financing mechanism and so on． So that we can
solve the funding requirements of infrastructure construction in urbanization，promote the urbanization process，then
realize its great“ZhongYuan Dream”earlier．
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