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地方政府财政重整与债务
重组中的司法权

沈朝晖*

摘 要 地方政府债务困境须进行财政重整与债务重组。在根据《预算法》所建立的地方

政府债务风险应急处置机制中,行政权(行政处置)发挥应急、救急与整顿追责之功;制度设计

者却遗忘司法权,忽略司法权在地方政府债务困境事后处置体系中的应有角色与积极功能。

行政权和司法权各有其比较优势。中国地方政府债务风险事后处置机制应增加司法权维度,

行政权和司法权协同分工、共同发力,建立行政权—司法权协同的混合模式。它是制度比较优

势的结合,符合中国制度改革的路径依赖和制度资源,且司法权维度的事后机制将产生积极的

事前效果,特别是强化事前的预算约束,强化中央不救助的可信承诺和破解道德风险。司法权

维度的引入遵循行政—司法分权的宪政原则,实行有限司法权原则;司法权在制度空间发挥自

由裁量权,有力地反制地方政府债务困境的发生。司法权的功能运作具体表现在司法重整程

序的全流程上,包括受理条件的司法审查、重整计划草案的批准与重整计划实施的司法监督。
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面临严峻的地方政府债务困境,中国《预算法》要求建立地方政府债务风险的应急处置机

制;〔1〕国务院及财政部随后分别出台《地方政府性债务风险应急处置预案》和《地方政府性债务

风险分类处置指南》。自此,我国在行政系统内部建立了比较完善的地方债务风险应急处置机

制。但是,该风险事后处置机制注重使用行政权力“自上而下”救急,却遗忘司法权,忽略司法权

在地方政府债务困境事后处置体系中的应有角色与积极功能,忽视地方政府债务风险事后处置
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长效机制的建立。本文将弥补漏洞,引入司法权视角,分析司法权在地方政府债务风险事后处置

中的角色、功能与定位,为地方政府债务风险事后处置体系补足司法权维度。〔2〕行政权(行政

处置)和司法权(司法重整)的协同分工合作,才是长效的地方政府债务风险事后处置的完整体

系。司法权应当而且能够在地方政府财政重整与债务重组中发挥比较优势与作用。

一、地方政府债务困境的发生原因

概括而言,地方政府债务困境的发生原因是“强激励、软约束”。地方政府债务融资具有收

益与成本错配的属性,债务融资的收益是当期的,还债的成本则往后递延。公共选择理论认

为,地方官员有很强的激励为了个人的利益使本地政府大量举债融资进行项目建设,从中谋取

政绩与个人升迁的政治资本,而将还债的任务留给继任者。地方官员的“投融资饥渴症”形成

政治上的代理成本。
“软约束”则指预算软约束。地方政府债务的事前控制措施包括“自上而下”的债务直接限

制措施和市场纪律。那么,地方政府债务风险爆发的原因是债务事前控制措施的失灵,表现为

纵向的预算约束失灵和横向的市场约束失灵。

纵向的预算约束失灵是指由于地方政府预期可以获得上级政府(中央政府或联邦政府)的
救助而发生道德风险的行为,〔3〕通过各种方式举借债务,导致约束失灵。它在不同财政体制

下的性质、表现不一样,解决思路也有所差异。在财政联邦主义国家,预算软约束主要是由于

地方债务风险的传染性,迫使上级政府(联邦政府)不得不进行救助,助长地方举债的道德风

险。所谓风险传染性是指一个地方公共实体发生债务风险时,债务风险的危机会在水平和垂

直两个方向进行传染,从而酿成系统性风险。在水平方向上的传染是指某个地方政府的债务

风险爆发,引发其他地方政府的信用危机;在垂直方向上的传染则是指下级政府债务危机的爆

发将引发市场对上级政府的信任危机,触发对上级政府债券的抛售等行为。

在单一制国家,纵向的预算软约束问题更为严重。除地方债务风险传染性迫使上级政府

救助之外,还因为中央政府与地方政府是垂直结构,〔4〕地方政府的法律地位是中央政府在地

方的分支机构:在人事关系方面,地方政府的主要官员由上级任命;在财政收入方面,地方政府

没有可靠的独立自主的税收收入来源,主要依靠中央政府的税收分成,而且大量的地方政府支

出责任依靠中央政府在分税制之后的税收转移支付;在功能与财政开支方面,地方政府是中央

政府所发布的命令的直接执行机构。如果类比的话,单一制的体制中,中央政府和地方政府之
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本文将讨论范围限定为地方政府而不讨论中央政府债务重组,原因是中央政府或国家级政府享有
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可行性。主权债务重组和地方政府债务重组,形成了两个独立的学术史脉络。
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间的关系类似于母公司和分公司之间的关系,“分公司”的独立性弱。地方政府和中央政府在

财政方面存在紧密的联系,地方政府所负担的显性债务(地方政府债券)和隐性债务就不仅仅

是该地方政府的债务,还是上级政府甚至中央政府的债务。某个地方政府所负的债务,甚至可

以说是单一制中的整个政府对外所负的债务。地方政府的预算软约束不足与责任不清,成为

地方政府债务大举扩张的根本原因。纵向预算软约束的典型例子是隐性债务:地方政府利用

表外工具、各种法律规避和法律漏洞或者执行弹性,〔5〕违法违规举债融资,导致地方政府自

身陷入财政危机与债务困境。因此,破解中央救助预期,是地方政府债务管理的关键。

横向的约束失灵则是指债权人对债务人的监督失灵。债权人本应是监督政府债务融资的

重要力量,债权人监督地方政府的财政收入状况,根据地方政府的财政收入状况进行贷

款。〔6〕然而地方政府债务却容易发生横向的市场约束失灵,因为债权人认为地方政府永续

存在,不会“破产清算”,只要地方政府不“破产清算”,那么债权就会得到保障。对地方政府不

会破产的信仰投射为对城投公司“刚性兑付”的信仰,即所谓的“城投信仰”:债权人和市场相信

地方政府控股的城投公司不会违约,也不会破产。只要它们需要,债权人和市场就会源源不断

地提供贷款,使地方政府陷入债务膨胀困境。这就造成市场约束机制失灵。

二、债务风险事后处置中的行政权与司法权比较优势

一旦中央对地方债务的事前限制措施失灵导致地方政府财政困境或债务危机,无法偿还

债务的地方政府需要进行财政重整与债务重组。否则,债权人坚持刚性合同条款容易导致低

效率的、无序的财产执行。〔7〕在事后机制的逻辑选项上,分为行政权(行政处置)和司法权

(司法重整)两类机制。〔8〕诚如学者所指出的,行政权和司法权的边界会发生重合,存在行政

司法和司法行政的相互替代现象。〔9〕本文从以下两个方面区分行政权和司法权:一是行政

权具有主动性与积极性,而司法权具有被动性与消极性;二是司法权具有专业化、职业化、人员

固定化等特征,其运作须严格遵守一套既定的实体规范和程序规范。在地方债务风险事后处

置方面,二者各有其制度上的比较优势。

(一)行政权的比较优势

行政权在事后处置地方政府债务风险方面的比较优势在于高效与追责。首先,行政处置
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参见汪德华、刘立品:“中国地方政府隐性债务:发展现状与未来展望”,载吴敬琏主编:《比较》(总
第105辑),中信出版社2019年版,第164页。

参见沈朝晖:“公债和民主”,《中外法学》2012年第6期,第1208页。

SeeDavidA.Skeel,“StatesofBankruptcy”,TheUniversityofChicagoLawReview,Vol.79,
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参见(美)刘琍琍等:“国家级以下政府借债、破产和管制”,载沙安文主编:《宏观联邦主义与地方财

政》,王少康译,中国财政经济出版社2018年版,第209页。
参见邓峰:“领导责任的法律分析———基于董事注意义务的视角”,《中国社会科学》2006年第3期,

第140页。
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更有效率,能尽快地化解地方政府债务危机,应急功效明显。行政权的比较优势在于效率与应

变性。〔10〕当预警系统发出信号之后,行政处置的应急反应能迅速、有力、铁腕地解决问题,能
够在地方政府财政危机的消息走漏、引发市场与政治恐慌之前,秘密地化解危机。其次,追究

地方官员的政治责任,整顿吏治。我国地方政府性债务风险应急处置细则中规定相关官员的

责任追究机制。这种政治责任的问责(党纪)能更好地约束地方政府官员,落实起来比法律责

任更加有效。只有上级政府(中央政府)有权对负有直接责任的地方官员追究政治责任。再

次,化解因地方政府债务危机带来的地方稳定问题。最后,中央政府具有应对全国性经济周期

和危机的工具和手段。如果地方政府债务危机主要是由于经济周期造成的,那么,中央政府以

及中央银行可以实施一系列反经济周期的宏观调控措施,包括货币政策与财政政策。上级政

府(中央政府)还有权对陷入财政危机的地方政府进行深度干预和深度调整,改善地方政府的

人事治理结构。
(二)司法权的比较优势

法理上,司法权的比较优势是中立性 〔11〕与裁判性。〔12〕司法权普适意义上的比较优势同

样适用于地方政府债务风险事后处置。首先,地方政府债务融资的私法属性决定债务人与债

权人之间的纠纷应由司法权进行裁判。地方政府或者其他公共主体进入市场进行标准化或者

非标准化融资,前提是放弃政府的公共主体身份,以平等主体的身份向债权人融资或借贷,二
者是平等的私法关系。地方政府债务困境的化解是对债务人和债权人之间的利益进行再调

整,对债权人利益有影响的事项须由独立第三方进行裁判。法治的基本原则之一是“任何人不

得做自己案件的法官”(nemojudexinpartesua)。在法治社会,对债权人权利的强制削减,理
想的第三方是司法权。〔13〕行政处置中存在对债权人的不公处置或者强制债权人接受债务重

组等情况,均缺乏法理根据。这也不利于政府债券市场与信贷市场的完善。〔14〕

其次,司法权的比较优势在于对地方政府债务风险事后处置中的诸多利益相关方的请求

进行裁判,以求得利益平衡。地方政府债务风险事后处置涉及的利益相关方众多,包括本地居

民、不同类型债权人、政府雇员、政府表外融资工具等,利益关系复杂。既涉及权利的救济又涉

及权力的司法审查,适合司法权的裁判功能的发挥。此外,司法权的另外一个比较优势是透明
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参见孙笑侠:“司法权的本质是判断权———司法权与行政权的十大区别”,《法学》1998年第8期,第

35-36页。
参见沈德咏、曹士兵、施新州:“国家治理视野下的中国司法权构建”,《中国社会科学》2015年第3

期,第43页。
参见陈瑞华:“司法权的性质———以刑事司法为范例的分析”,《法学研究》2000年第5期,第32页。
参见(美)刘莉莉、迈克尔·外倍勒:“地方政府信贷与违约风险管理”,载(美)布拉佳、文斯利特主

编:《主权债务与金融危机:这次将不同于以往?》,张光等译,复旦大学出版社2014年版,第235页。
如中国在证券公司风险处置中利用行政权力量进行证券公司的资产划转等,引发债权人的不满与

诉讼纠纷。
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性与公开性,〔15〕在地方政府债务风险事后处置中,意味着更多的信息被披露于社会公众,〔16〕

有利于问题的暴露和讨论。

司法权的中立性、裁判性与利益平衡的比较优势也折射出单纯的行政处置的局限性。行

政处置中的债务重组手段有限,因为债务重组要遵循自愿原则,行政权不能在司法程序之外强

迫债权人,尤其是不能强迫异议债权人接受政府提出的债务重组计划。行政处置仅有的手段

是上级政府通常将地方债务重组为期限更长的债务工具,即债务置换。中国地方债务置换中

存在强制债权人接受政府所提计划方案的行政色彩,〔17〕终非长久之策。“行政是国家利益的

代表,司法则是权利的庇护者。”〔18〕司法程序中的债务重组手段则较为丰富。只有司法手段

才能免除债务。〔19〕

行政处置程序进行债务重组还有负效果。在美国地方政府债务风险化解中的上级政府接

管模式中,研究发现,委员会制度对政府债务人的债权人可能存在更多的个案倾向性风险。联

邦监督委员会不太受到正式程序和同债同偿义务的束缚。如果由委员会来选择谁多分、谁少

分或者不分,这样的做法会扭曲市场且其负面影响将在未来的经济危机中显现。〔20〕如果由

此产生的成本由债券持有人承担,而其他类型的债权人受到保护,那么,债务人将会在发行长

期债券的时候面临巨大的成本。这可能会使债务人倾向短期借贷。其他的破产法制度所能带

来的收益在行政委员会的模式下也可能非常难获得。比如,司法重整制度未启动前的外部效

应在行政委员会模式下就不会很明显。委员会制度在厘清债权人应得权益并帮助中央政府建

立明确的偿债顺序方面,可行性也很小。〔21〕

三、行政权—司法权比较优势混合模式与场域分工

根据行政权和司法权的组合方式,地方政府债务风险事后处置机制大致有三种模式:单一

的行政处置模式;单一的司法重整程序;行政权与司法权分工协同的混合模式。我国目前的地

方政府债务风险事后处置机制属于第一种模式。该模式仅应急可用;从长效机制来看,其应纳

入司法权,转型为第三种混合模式。在混合模式中,行政权和司法权有各自的功能场域。
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参见陈瑞华,见前注〔12〕,第41页。

SeeElizabethM.Watkins,“InDefenseoftheChapter9Option:ExploringthePromiseofaMu-
nicipalBankruptcyasaMechanismforStructuralPoliticalReform”,JournalofLegislation,Vol.39,No.1,

2013,pp.89-117.
参见黄辉、李安安:“中国地方债务置换的法律分析:缘由、本质与风险规制”,载朱慈蕴、沈朝晖主

编:《清华金融法律评论》(总第3辑),法律出版社2019年版,第8页。
(德)拉德布鲁赫:《法学导论》,米健译,商务印书馆2013年版,第147页。
参见财政部预算司课题组:“地方政府举债的破产机制”,《经济研究参考》2009年第43期,第9页。
在克莱斯勒破产案中,分配给受到特殊照顾的相关人的利益是以牺牲优先债权人的利益为代价

的。SeeMarkJ.RoeandDavidSkeel,“AssessingtheChryslerBankruptcy”,MichiganLawReview,Vol.
108,No.5,2010,pp.729.

SeeSkeel,supranote7,p.699.
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(一)三种组合

实行单一的行政处置模式的法域包括巴西、印度、墨西哥、法国、哥伦比亚,以及美国联邦

结构中州政府不允许地方政府使用《美国破产法》第9章“市政债务调整法”。行政权主导下的

地方政府资产负债重组,地方政府的债务不能在合法性的前提下被强制钩销,除非债权人同意

或者政府使用行政权进行私下的胁迫。〔22〕选择单一的行政处置机制的一般原因是法院系统

的孱弱,未能提供司法权的介入选项。〔23〕单一的司法重整程序是指该法域只允许进行司法

权主导下的财政重整与债务重组,法院发挥主导作用。实行该模式的法域包括匈牙利、〔24〕美
国一些州。匈牙利属于单一制,其中央政府(联邦政府)对地方政府财政没有干预权。地方政

府在面临债务困境时,直接进入司法程序。它们选择司法权的原因是地方政府享有高度的自

治,并意图通过司法权和司法程序隔离地方政府债务困境事后处置机制中的政治压力。〔25〕

第三种模式为行政权与司法权分工协同的混合模式,它吸取单一模式的各自优势,让行政

权和司法权均介入地方政府债务风险事后处置,分工协同。实行该模式的典型法域是南非与

美国密歇根州。2003年南非制定《地方政府财政管理法》,〔26〕规定地方政府的财政预算管理、

债务融资管理、债务融资过度导致地方政府陷入困境的上级政府干预、财政恢复计划、司法权

提供的司法保护(中止法律程序、债务重组)等内容。其中,该法第13章“财政问题的解决”规
定上级政府(省级政府或中央政府)的干预和随后的司法权救济,建立以行政处置为前置程序

的司法程序,以化解地方政府债务风险。密歇根模式更是实践的成功范式。2012年,密歇根

州立法机关通过的《地方财政稳定与选择法》第9节规定,在一定条件下,州政府任命紧急管理

人接管地方政府,对地方政府进行财政整顿。该法扩张紧急管理人的权力,使接管者广泛且深

入的权力具有正当性。处于财政困境中的城市,经历很长时间的错误管理才导致最终走向财

务困境。历史上,当紧急财务官被任命和介入的时候,在任的地方市政官员经常干扰紧急财务

官的工作。从美国经历来看,扩张紧急财务官的权力是必要的,必须有外来者从外部打破地方

政府既有的困局。如果财政整顿成功,紧急管理人向州长请示结束对地方政府的接管;如果财

政整顿难以解决地方财政困境,那么,紧急管理人可以向州长请示同意地方政府向破产法院申

请《美国破产法》第9章司法程序。
(二)中国模式转型

中国地方政府风险事后处置机制应由目前的单一行政处置模式转变为混合模式,建立以

行政处置为前置程序的司法重整程序,实现行政权—司法权的分工合作,发挥协同效应。混合
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〔22〕

〔23〕

〔24〕

〔25〕

〔26〕

SeeOtavianoCanutoandLiliLiu,“AnOverview”,inOtavianoCanutoandLiliLiu(eds.),UntilDebt
DoUsPart:SubnationalDebt,Insolvency,andMarkets,Washington,D.C.:WorldBank,2013,pp.5-6.

Ibid.
SeeCharlesJókay,“Hungary:SubnationalInsolvencyFramework”,inOtavianoCanutoandLili

Liu(eds.),UntilDebtDoUsPart:SubnationalDebt,Insolvency,andMarkets,Washington,D.C.:World
Bank,2013,p.261.

SeeCanutoetal.,supranote22,pp.5-6.
2003年南非《地方政府财政管理法》(LocalGovernment:MunicipalFinanceManagementAct)。
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模式符合制度比较优势理论。比较优势理论源自国际贸易,它是指两个国家均生产自身相比

对方更有成本优势的产品,然后相互进行自由贸易,将达到本国生产价值最大化的目标。〔27〕

国际贸易中的比较优势理论可推广到制度设计领域。既然行政权和司法权有各自的制度比较

优势,按照比较优势的理论,二者的组合是最优的。认为在地方政府债务风险事后处置中,行

政权和司法权相互对立、二者只能择其一的观点是片面的。〔28〕根据制度比较优势理论,适合

中国的地方政府性债务风险事后处置机制是行政权和司法权协同的混合模式。中国行政权自

上而下,强大富有效率,在应急管理方面颇有能力。〔29〕中国破产法院在处理债权、债务纠纷

方面,积累大量的经验,具有比较优势。例如,对于地方政府债务和政府融资平台中的政府隐

性债务,完全可以适用《破产法》实质合并重整制度进行政府债务清理。由人民法院担任地方

债务重组的主导者,是目前的制度资源下最合适的权力分配。

地方政府债务风险事后处置的混合模式符合制度变迁的路径依赖与制度资源。以行政处

置为前置程序的司法权主导下的市场化债务重组机制,在中国实践中被成功运用。在金融机

构债务危机处置中,中国探索出来的模式是金融行政部门先接管和介入,之后再启动企业破产

法的司法程序。〔30〕中国的金融机构涉及诸多客户,涉及公众利益,债务清理与偿还问题盘根

错节,在很多情况下还涉及社会稳定问题。因此,行政处置作为第一顺位的机制启动,能富有

效率地清理金融机构的庞大债务问题,重整金融机构的资产和业务;然后提请法院适用破产法

完成债务清理工作。〔31〕行政权和司法权分工协作,发挥协同效应。

地方政府近似于“大而不能倒”的金融机构。在制度建立成本和路径依赖方面,中国针对

后者已经形成行之有效的行政权和司法权分工协同的机制,可以推广到地方政府债务的清理

难题。地方政府债务风险事后处置的行政权资源是比较充分的。预案与指南对地方政府性债

务风险应急处置建立强有力的组织领导。债务管理领导小组(在风险事件发生时为债务应急

领导小组)由本级政府主要负责人任组长,成员单位包括财政、发展改革、审计、国资、地方金融

监管等部门、单位以及人民银行分支机构、当地银监部门,根据工作需要可以适时调整成员单
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〔27〕

〔28〕

〔29〕

〔30〕

〔31〕

参见(英)李嘉图:《政治经济学及赋税原理》,郭大力、王亚南译,北京联合出版公司2013年版,第

64-77页。
认为地方政府债务风险处置中行政权与司法权二者只能选其一的偏颇观点,seeOmerKimhi,

“RevivingCities:LegalRemediestoMunicipalFinancialCrises”,BostonUniversityLawReview,Vol.88,

No.3,2008,pp.633-684.
参见龚维斌:“应急管理的中国模式———基于结构、过程与功能的视角”,《社会学研究》2020年第4

期,第12-13页。
参见黄韬:“我国金融机构市场退出法律机制中的‘权力版图’———司法权与行政权关系的视角”,

《中外法学》2009年第6期,第871页。
例如,2019年5月包商银行出现信用风险,金融监管部门接管进驻,开展清产核资,全面掌握包商

银行的资产状况、财务状况和经营情况;2020年11月23日,银保监会根据包商银行严重资不抵债的清产核

资结果,公开发布《中国银保监会关于包商银行股份有限公司破产的批复》,批准包商银行向法院申请破产,依
法清理债权债务关系。这就是行政权—司法权混合模式。混合模式将逐渐推广到金融机构的市场退出和风

险有序处置。类比于金融机构的市场退出,中国地方政府的建制经中央政府批准后也可以合并、解散与调整。

北大法律信息网www.chinalawinfo.com/ 　北大法宝www.pkulaw.com/



位。在这样强有力的组织领导下,行政处置组的权限范围广,介入程度深,尤其引入对地方政

府的财政重整。司法权在债务人资产负债表重整方面的经验和资源积累也是相对充分的。完

善的治理体系应将二者联系起来,〔32〕实现从单一行政处置向混合模式的转型。

法经济学的分析指出,事后机制产生事前效果。事后机制会影响人的行为和预期,从而产

生事前效果。〔33〕首先,在行政处置的基础上,引入司法权以解决地方政府债务困境,是中央

“不救助”的承诺可信、硬化预算约束和消除地方政府道德风险的必要条件。如前所述,预算软

约束和道德风险是地方政府债务融资庞大并导致偿债危机的根本原因,因此,中央政府三令五

申“不救助”,打破地方政府和债权人的中央救助的“幻觉”。行政处置往往伴随着上级政府“救

助”资金,包括转移支付的增加、地方债务置换等救助行为,这会加剧地方政府债务融资中的道

德风险,〔34〕导致预算约束进一步软化。〔35〕上级政府(中央政府)动用公共资金去救助某一个

地方或实体,实属不公平。中央银行承担最后贷款人的角色,最终是将债务风险、财政风险转

化为通货膨胀风险,让全国人民买单。例如,为化解政府债务风险,我国采用地方债务置换,强

迫债权人接受地方政府性债务的重组,变相救助地方政府,给地方政府造成下一次再救助的幻

想;而且它最大的劣势之一是只能使用一次,不具有可复制性,不是一个在事后来化解地方政

府债务风险的长效机制;如果中央政府再次使用地方债务置换来化解地方政府债务过度的问

题,道德风险太大。而司法权主导下的市场化债务重组则是优先考虑社会资本进入以救助相

关的地方或实体。

既然中央“不救助”,地方政府债务困境或者危机爆发时,必须借助司法权主导下的地方政

府资产负债表重组作为债务缓释的出口。一是,地方政府成为真正的债务主体,打破地方政府

的中央政府救助的幻觉,使中央不救助的威胁现实化,让不救助成为可信承诺,这使得在资不

抵债时,地方政府财政重整和债务重组的“破产法”路径成为必然。〔36〕二是,强化债权人端的

硬约束,让债权人打破幻觉,不再一味地因为对政府信用的盲目信仰而放债,强化债权人对地

方政府债务人的信用评估和债务风险评估,从债权人端约束地方政府债务融资行为。因此,引

入司法权主导下的地方政府资产负债表重组是唯一的逻辑结果。

司法权的引入,意味着在地方政府资产负债表重组中将准用企业破产重整的整套制度,那

么,地方政府资产负债表重组将有一套明晰的规则,既有利于债务人和债权人在司法重整程序

中谈判,克服个别债权人的“钳固”障碍,而且即使不进入司法程序,债务人和债权人在一套明
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〔32〕

〔33〕

〔34〕

〔35〕

〔36〕

参见沈德咏等,见前注〔11〕,第46-48页。

SeeLucianAryeBebchuk,“PropertyRightsandLiabilityRules:TheExAnteViewoftheCathe-
dral”,MichiganLawReview,Vol.100,No.3,2001,pp.602-606.

SeeClaytonP.Gillette,“FiscalFederalism,PoliticalWill,andStrategicUseofMunicipalBank-
ruptcy”,TheUniversityofChicagoLawReview,Vol.79,No.1,2012,p.311.

参见刘莉莉等,见前注〔13〕,第234-235页。
官方权威观点,参见财政部预算司课题组,见前注〔19〕,第6-9页;赵全厚、王珊珊:“做好应对地

方政府债务危机的预案———美国地方政府破产与债务重组的启示与借鉴”,《经济研究参考》2016年第9期,
第73页;徐忠:《改革的改革》,中信出版社2018年版,第459-460页。
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晰规则的指引下,各自的预期明确,也会促进债权人和债务人在司法程序之外达成和解,使得

司法程序发挥“引而不发”的效果。〔37〕这相当于引入企业破产重整法所形成的智慧和发挥的

经济功能,有利于稳定市场的预期。事后机制的明确有利于降低地方政府融资成本。〔38〕例

如,在欧洲主权债务违约时,市场恐慌的原因不是违约或者债务消减,而是缺少一套明确的破

产规则,市场人士缺少预期。〔39〕

一般认为,企业破产重整法的五个核心原则将促进债务人和债权人的谈判:破产法供给一

套统一的优先权规则,而一个有序的优先权规则,有利于降低债务人的信贷成本,便利债权人

的监督,在资不抵债时,澄清债权人的法律地位;同样地位的债权人应该得到可以比较的对待,
因此,债务人破产的风险应该让所有的利益相关者来共同分担牺牲,而不是只让某类或某两类

承担;债务人应该有权利终止或继续待履行的合同;少数服从多数的投票规则将化解谈判困

境,同一类别的债权人,如果该类别中的大多数债权人同意,债权债务关系将被重组。防止少

数债权人“敲竹杠”问题;免除债务人在破产前所发生的债务。〔40〕既然地方政府债务人与债

权人的偿债纠纷具有私法属性,那么,地方政府资产负债表重组在司法程序中准用若干经过裁

剪式调整的企业破产重整法,既能维护地方政府的行政职能与公共服务,又能反制地方政府债

务融资的道德风险和风险爆发后的重组谈判。
综上,基于行政权的比较优势和司法权的比较优势,适合中国的地方债务风险处置的最优模

式是行政权和司法权的比较优势组合。以商事公司破产重整法为蓝本,以政治合法性为最大约

束条件,建立以行政处置为前置程序的司法权主导下的市场化债务重组机制,从二元治理走向三

元治理,构建中国地方政府债务(也包括地方政府融资平台等地方公共主体的债务)的市场化、有
序化的债务重组机制,方能破解地方政府过度举债中的预算软约束与道德风险问题。

表1 地方政府债务风险行政处置与司法重整程序之比较

1.行政处置(科层制) 2.司法权主导的市场化债务重组(市场机制)

二元治理 三元治理

自上而下 平等;市场化

灵活性;人治、随意性
法治;统一的规则、清晰、确定性、预期一致、长久性、塑造债权

人和债务人在下一轮博弈中的行为

“黑箱” 透明
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〔37〕

〔38〕

〔39〕

〔40〕

参见高丝敏:“重整计划强裁规则的误读与重释”,《中外法学》2018年第1期,第233页。

SeeDavidA.Skeel,“IsBankruptcytheAnswerforTroubledCitiesandStates?”,HoustonLaw
Review,Vol.50,No.4,2013,p.1069.

SeeDavidA.Skeel,“StateBankruptcyfromtheGroundUp”,inPeterConti-BrownandDavidA.
Skeel(eds.),WhenStatesGoBroke:TheOrigins,Context,andSolutionsfortheAmericanStatesinFiscal
Crisis,NewYork:CambridgeUniversityPress,2012,p.197.

Ibid.
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(三)行政权的功能场域

行政权的比较优势在于效率和自上而下对地方政府的强制力,因此,行政权的功能场域主

要分布如下:首先,追究地方官员的行政责任与政治责任,包括撤职、降级等,〔41〕做到第五次

全国金融工作会议所强调的“终身追责、倒查责任”。其次,对纳入全预算口径管理的地方政府

收入进行财政重整,提出财政重整方案或偿债方案。从商事法的角度看,地方政府财政重整与

债务重组的实质是地方政府资产负债表的重组,包括地方政府的收入、支出、资产、债务等方面

的调整。〔42〕一般而言,财政事项属于行政权和立法权的范围,不属于司法权。〔43〕地方政府

的预算收入主要包括四部分,即所谓的“四本账”:一般公共预算、政府性基金预算、国有资本经

营预算与社会保险基金预算。〔44〕在全口径预算管理下,〔45〕一般公共预算收入包括税收收

入、行政事业性收费收入、国有资源(资产)有偿使用收入、转移性收入和其他收入。〔46〕对这

四本预算内的财政收入如何重整和调整完全属于行政权与立法权范畴。

财政支出所形成的地方政府资产,则可以分为不可强制执行和可强制执行的资产。中国

地方政府有双重身份:上级政府的政治代理人和经济理性人,或者说它既是行政主体,也是相

对独立的经济主体。学术界称之为地方政府公司化。因此,地方政府拥有的资产结构比较复

杂。在法教义学上,区分政府名下的资产是否可强制执行的规则是公共信托规则:地方政府以

公众为受益人而持有的资产是不可强制执行的,除此以外的财产属于地方政府的自有财

产。〔47〕因此,不可强制执行的政府所有的资产是政府行使行政管理职责和提供公共服务所

必需的公共资产,完全属于行政权范畴。〔48〕而除此之外的资产,则是可以强制执行的资

产,〔49〕司法权有作为的空间。

最后,行政处置与审批是地方政府资产负债表司法重整程序启动的前提。关于地方政府法
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〔41〕

〔42〕

〔43〕

〔44〕

〔45〕

〔46〕

〔47〕

〔48〕

〔49〕

《中华人民共和国预算法》(2014年修正)第十章“法律责任”和《财政违法行为处罚处分条例》(国务

院令第427号)。
《地方政府性债务风险应急处置预案》(国办函〔2016〕88号)第4.2条。
整部《中华人民共和国预算法》(2014年修正)不涉及司法权的角色。
《中华人民共和国预算法》(2014年修正)第5条。

2010年6月,财政部印发《关于将按预算外资金管理的收入纳入预算管理的通知》(财预〔2010〕88号)。
《中华人民共和国预算法》(2014年修正)第27条第1款。

SeeJamesM.Kearney,“ClosingtheFloodgates?Idaho̓sStatutoryLimitationonthePublicTrust
Doctrine”,IdahoLawReview,Vol.34,No.1,1997,pp.97-99.

例如,邓峰教授曾指出,在法理上,地方政府名义下的土地不属于可强制执行的财产。参见洪范法

律与经济研究所于2018年5月6日主持召开的研讨会“地方政府融资平台的风险与问题”(邓峰教授的评议

发言),载洪范法律与经济研究网,http://www.hongfan.org.cn/web/meeting_detail.php?id=24,最后访问日

期:2021年2月2日。
典型案例之一是2020年7月曝光的贵州省独山县政府举债融资而兴建的烂尾楼“天下第一水司

楼”“世界最高琉璃陶建筑”等。根据上述的公共信托规则,对于这样的资产,司法权完全可以强制执行。从现

实案例看,其他可强制执行的财产可能还包括地方政府持有的国有企业股。
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律地位的规则分为两类:狄龙法则与家园自治规则。〔50〕狄龙(Dillon)法则由爱荷华州最高法院

约翰·狄龙(JohnDillon)制定,认为地方政府仅仅是上级政府创造的管理工具,贯彻上级政府的

政策,仅享有上级政府明确或默认授予的权力。上级政府有创建、改变、废止地方政府,改变各地

方政府边界,变更或消除地方政府的权力。另一个理论是家园自治规则(HomeRule),或者叫库

里(Cooley)法则,由密歇根州最高法院托马斯·库里(ThomasCooley)制定。该法则认为,地方政

府是选民的创造物,地方政府享有一定程序的主权或者自治权,地方选民自治并根本上决定地方

政府的行为。〔51〕我国实行单一制,属于狄龙法则,中央政府和地方政府之间的关系更接近于母

公司和分公司之间的关系。因此,地方政府是否有资格进入司法重整程序,前提是上级政府(中

央政府)同意与否。这是司法权介入地方政府资产负债重整具备现实可能性的条件;同时,行政

处置与审批作为前置程序也能防止地方政府利用司法权选项而发生机会主义行为,将申请司法

重整程序作为一种策略,增加与中央政府谈判的筹码,迫使中央政府以优惠的条件实施一轮又一

轮救助(包括地方政府性债务置换等多种形式的中央救助)。〔52〕

(四)司法权的功能场域

司法权的比较优势在于中立裁判、监督与利益平衡,因此,司法权所适用的功能场域主要

是横向的关系(图1)。基本原则为,凡是影响债权人利益的重大事项的调整均须司法权介入,

以获得合法性。首先,只有在司法重整程序中才能发生“三中止”的法律效力,确保债权人平等

受偿,同时合法地对债务人进行破产保护。所谓三中止又称“三暂缓”,是由最高人民法院或者

地方法院发布通知,对已进入行政处置阶段的债务人为被告的民事案件,尚未受理的暂缓受

理,已经受理的中止审理,对以这类债务人为被执行人的案件则中止执行。〔53〕“三中止”的通

知必须由法院行使,才能有法律效力,方符合法治的要求。其次,只有司法权才有强裁功能,解

决债务人与债权人谈判中的少数债权人的“钳固”问题。司法权的比较优势是中立性,应由其

主持与监督谈判,处理众多债权人的协调和集体行动问题。这呼应破产法中的基本规则,即少

数服从多数的投票规则:在同一类别的债权人组中,如果该类别中的大多数债权人同意,债权

债务关系将被重组,防止少数债权人“敲竹杠”问题。〔54〕地方政府的债权人类型、数量、结构

非常复杂。美国地方政府的债权人主要是政府雇员工会、政府债券持有人及其他。而中国地

方政府的债权人结构更为复杂,规模更加庞大。既有政府债券持有人,也有隐性债务;政府债
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〔50〕

〔51〕

〔52〕

〔53〕

〔54〕

参见董礼洁:“美国城市的法律地位———狄龙规则的过去与现在”,《行政法学研究》2008年第1期,第

134页。

SeeLiliLiu,XiaowenTianandJohnWallis,“CaveatCreditors:StateSystemsofLocalGovernmentBor-
rowingintheUnitedStates”,inOtavianoCanutoandLiliLiu(eds.),UntilDebtDoUsPart:SubnationalDebt,

Insolvency,andMarkets,Washington,D.C.:WorldBank,2013,pp.543-544.
SeeGillette,supranote34,pp.319-327.
参见黄韬,见前注〔30〕,第871页。

SeeSkeel,supranote39,p.197.
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券细分为一般债券与专项债券,隐性债务细分为标准化的城投债和非标融资。〔55〕风险事后

处置程序中的甄别与清理将异常复杂,对法律规则的需求也更加紧迫。对中国地方政府债务

的重组既需要借鉴企业破产重整法律制度与精神,又需要在商事公司破产审判方面富有经验

积累的独立第三人(法院是最理想的代表)进行主持和市场化重组。最后,只有在司法重整程

序中,才能合法地减损债权人利益,包括债务人合法地终止或继续履行那些待履行的合同;才
能合法地免除债务人在破产前所发生的债务;运用债权人之间的优先权规则等。

图1 地方政府债务融资的“纵”“横”法律关系图

四、财政重整与债务重组中的司法权边界与功能运作

在地方政府财政重整与债务重组中,司法权在一定边界范围内发挥积极功能。有两个比

较重要的因素。一是宪政上的权力分工,尊重地方政府财政重整的很大一部分内容属于行政

权(行政机关)和立法权(立法机关)的权限,司法权不能逾界。二是作为事后机制,司法权不能

是无所作为、消极被动地替地方政府消减债务的“橡皮图章”;司法权的后发介入要有助于事前

防范地方政府过度债务融资,反制地方政府与债权人之间的债务融资“合谋”行为,促进债务人

和债权人重新谈判,发挥治理和监督的功能。在地方政府财政重整与债务重组中,司法权“有
不为,而后可以有为”。〔56〕
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〔55〕

〔56〕

参见国家审计署:“全国政府性债务审计结果(2013年12月30日公告)”,载国家审计署官网,

http://www.audit.gov.cn/n5/n25/c63642/part/27403.pdf,最后访问日期:2021年2月5日。
《孟子·离娄章句下》。
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(一)有限司法权:有所不为

司法权在地方政府财政调整与债务重组中的介入程度和范围边界,学说上有不同的观点。
从学说史来看,早期的经典观点认为,司法权不仅仅是替地方政府消减债务的橡皮图章而已,
而是对地方政府有一定的命令权力,例如,有权要求地方政府提高税率或加征税以偿债。〔57〕

晚近的观点在司法权能动主义方面更为激进,主张司法权可以在一定条件下介入地方政府治

理。美国地方政府债务过度庞大的根源是地方政府内部治理的碎片化与地方政府碎片化的地

方决策结构。在碎片化的预算体制中,地方政府在决定支出时,没有内化相关的成本。地方政

府预算问题实质是公共地悲剧问题。众多决策者都分享公共地的收益,而让其他人分担成本。
公共地的使用者没有内化行动者的成本,就会倾向于过度使用公共地(“过度放牧”)。原因包

括:美国地方政府的不同行政部门均有财政支出的支配权,却不在意本部门的支出对总体预算

支出的影响;在同一个政府行政部门,不同的个体会互投赞成票,支持对方的项目;相互之间行

动没有协调的财政官僚,在决定预算支出项目的时候,重复建设或相互冲突的建设常常发生;
地方官员的任命权过分的分权化。〔58〕基于美国地方政府财政困境发生的根本原因,学者认

为司法权在地方市政债务调整程序中,应该介入和重整地方政府的治理结构。〔59〕

美国学说上的主张不宜直接移植到中国,原因是美国实行联邦制,中国实行单一制。在联

邦制中,美国地方政府的治理结构多样化,十分灵活,地方政府有自己的章程或者本地所决定

的治理结构,〔60〕司法权有作为的空间。中国单一制结构中,地方政府的结构是高度同质化

的,司法权没有作为的空间;应基于政治现实主义,采取有限司法权的基本立场。
地方政府财政重整与债务重组的司法程序是模拟与裁剪企业破产重整的相关制度,然而,

与企业破产重整最大的不同在于,债务人是地方政府,享有行政权,承担提供公共服务和公共

产品的法定职责。这不因地方政府债务人进入司法重整程序而改变。这解释了地方政府债务

人的司法重整与企业破产重整的重大制度差异。第一,实行政府债务人自愿申请制度。只有

地方政府有权向法院申请司法重整程序的保护,债权人无权申请;不允许非自愿重整。这相当

于为上级政府(中央政府)增加一个防范化解风险的新选项。只有地方政府有权提出或修订重

整计划,法院对地方政府提出或修订的重整计划只有批准权,没有修改权。第二,除非债务人

的上级政府(中央政府)同意,司法权不介入地方政府的政治或者行政职能。这是司法权和行

政权的基本宪政分工,司法权不得侵入行政权的范围,越俎代庖,法院不能代替政府决策与执

行公共政策。第三,在司法重整程序中,保证和维持地方政府的行政职能和公共服务不受影
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〔57〕

〔58〕

〔59〕

〔60〕

SeeMichaelW.McConnellandRandalC.Picker,“WhenCitiesGoBroke:AConceptualIntroduc-
tiontoMunicipalBankruptcy”,TheUniversityofChicagoLawReview,Vol.60,No.2,1993,pp.425-
496;经典的反对观点,seeKevinA.Kordana,“TaxIncreasesinMunicipalBankruptcies”,VirginiaLawRe-
view,Vol.83,No.6,1997,pp.1035-1108.

SeeClaytonP.GilletteandDavidA.Skeel,“GovernanceReformandtheJudicialRoleinMunicipal
Bankruptcy”,TheYaleLawJournal,Vol.125,No.5,2016,pp.1184-1187.

Ibid.,pp.1150-1237.
SeeAlexanderJ.Kasner,“LocalGovernmentDesign,MayoralLeadershipandLawEnforcement

Reform”,StanfordLawReview,Vol.69,No.2,2017,pp.549-602.
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响。地方政府依然享有司法重整程序之外的自由以行使行政职能、提供公共服务,服务于当地

人民。因此,政府债务人的资产负债表重整一般采取债务人自行管理的模式;只有在极少数情

况下,法院才可以任命管理人。〔61〕第四,除非债务人的上级政府(中央政府)同意,司法权不

介入地方政府的财产或者收入。在司法重整程序中,债务人有权使用、出售或出租财产,无需

法院批准。债务人对自己的财政、自身收入有完全的控制。地方政府享有对能产生现金流财

产的使用或收益的权力。进入司法重整程序的地方政府的财政支出行为,不需要得到法院的

批准,可自由行事;地方政府债务人可以在司法重整期间偿还司法程序启动之前和之后的债

务,也可以发生新融资。最后,在司法程序中,只有重整选项,没有清算选项,在这一点上,地方

政府财政重整与债务重组程序类似于个人破产制度。
(二)司法权的功能运作:有所为

在司法重整程序中,诸多事项须由司法权进行自由裁量,在自由裁量时司法权将发挥较大

的功能。司法权的功能运作以地方政府财政重整与债务重组计划(“重整计划”)为中心,司法

程序大部分是围绕重整计划的提出、批准和执行监督而展开。〔62〕

1.受理阶段的司法审查

司法权的功能运作首先表现为对地方政府的司法程序申请材料进行审查,以决定是否受

理。程序方面,根据案件受理的条件,对材料初步审查后,即可受理,政府债务人可享受司法权

的保护,中止一切针对政府的诉讼和执行活动;受理后,再对债务人的适格性进行实质审查,如
果发现不符合条件,则可裁定驳回。〔63〕司法自由裁量权表现在受理的标准方面。这也叫适

格性标准。第一,满足前置程序。第二,资不抵债标准。中国可以直接吸收应急处置机制中的

地方政府债务重组司法程序的启动条件:无法偿还地方政府债务本息,或者因偿还政府债务本

息导致无法保障必要的基本民生支出和政府有效运转支出。第三,债务人和债权人已经进行

善意的谈判,但是未能达成债务协议,政府债务人需要证明已经进行最大的努力和穷尽所有其

他救济手段。从美国司法经验来看,法院倾向于审查与申请相关的整体情境,一般的规则是如

果债务人在申请前提出关于财政困境的全面解决方案,法院一般判定债务人尽到善意义

务。〔64〕地方政府穷尽所有其他救济手段,一般也被认为尽到善意谈判的义务。〔65〕否则,法
院在审查之后可以驳回地方政府的申请。司法权的功能表现在督促债务人和债权人在申请前

进行诚恳的谈判。
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〔61〕

〔62〕

〔63〕

〔64〕

〔65〕

《美国破产法》第9章“市政债务调整法”第926节第(a)项。
本部分的论据取自《美国破产法》第9章“市政债务调整法”,同时也参考南非、匈牙利等国的地方

政府债务调整法律。本文引用境外地方政府债务重组的立法条文和制度的目的是阐释司法权在地方政府债

务重组中如何可以发挥作用;司法权的视角是基于这些立法条文而又超越这些条文,不是主张要全部吸收和

移植这些条文。
参照适用《中华人民共和国企业破产法》第11条和第12条。

SeeDianeLourdesDick,“Bondholdersvs.RetireesinMunicipalBankruptcies:ThePoliticalEcon-
omyofChapter9”,AmericanBankruptcyLawJournal,Vol.92,No.1,2018,pp.80-81.

SeeMelissaB.Jacoby,“TheDetroitBankruptcy,Pre-Eligibility”,FordhamUrbanLawJournal,

Vol.41,No.3,2014,p.853.
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2.重整计划草案的司法审查与批准

在申请司法重整程序时,地方政府提出重整计划,是善意的表现;如果没有提出重整计划,

那么,司法权将指定一个合理期限,让地方政府提出重整计划草案。基于地方政府在期限内提

出的重整计划草案,司法权对地方政府债务融资的反制功能主要体现为对重整计划草案的审

查和批准。批准重整计划草案的标准是原则性的:善意、公平原则、债权人最佳利益原则和计

划草案具有可行性。〔66〕善意是指债务人善意地提出计划方案。从美国案例来看,如果债务

人不正当地对同一类债权中的某些债权人进行歧视,则会被判定缺乏善意。
债权人利益最大化和重整计划具有可行性的审查标准,赋予司法权较大的自由裁量权,使

司法权足以发挥反制的能动性。在公司破产重整的语境中,“债权人最佳利益”的评估基准是

商事公司清算情况下的债权人所得清偿。然而,在政府债务重组的情况下,商事公司语境中的

清算标准不适用,因为地方市政的司法重整程序没有清算的选项,不能清算一个市政或者地方

政府,〔67〕那么,“债权人最佳利益”的评估基准则是:如果债权人在债务调整方案下的待遇要

比案子被法院驳回后的待遇更好,则该债务重组方案符合债权人最佳利益。〔68〕

计划草案可行性的司法审查标准,同样赋予司法权很大的能动性,以制约行政权。司法权

不能命令政府债务人进行财政重整,然而,司法权可以不批准未进行善意财政重整(“开源节

流”等财政紧缩政策)的计划草案,〔69〕通过不作出批准的裁定甚至驳回的方式,对行政权形成

制约。可行性的一个重要内容是地方政府债务人有能力履行它的职能,即提供公共服务。在

美国法上,如果第9章债务调整方案的实施是推迟到期债务的履行,那么,对未来收入与成本

的预测必须基于合理的假设,而不能完全是推测。大多数债权人同意该方案,法院依然有责任

去独立评估方案的可行性。〔70〕例如,在一个地方政府债务调整方案中,债务重组方案所附的

一个条件是“激进的、无干扰的、完整的在接下来的四十年里对辖区内的所有土地进行开发”,
法院判定这个债务调整计划不具有可行性,“过分乐观,基于不合理的、主观的预测”。〔71〕

针对异议债权人和谈判僵局,在未能获得债权人投票通过的情况下,司法权可以进行强裁。
这方面可以转引企业破产重整制度。〔72〕在支持者的请求下,法院依然能批准债务调整方案,只
要该方案对受到不利影响的类别请求权或类别利益,没有不公平地歧视,计划草案是公平与衡平

的。即使在这种场景中,强裁的最低要求是至少有受到不利影响的一个类别的债权表决通过该

方案。计划草案公平性的重要标准是:一个公平与衡平的计划草案必须符合绝对优先权规则。
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〔66〕

〔67〕

〔68〕

〔69〕

〔70〕

〔71〕

〔72〕

《美国破产法》第9章“市政债务调整法”第943节第(b)项。
匈牙利法律,seeJókay,supranote24,p.287.
SeeMichaelDeAngelisandXiaowenTian,“UnitedStates:Chapter9MunicipalBankruptcy-Utili-

zation,Avoidance,andImpact”,inOtavianoCanutoandLiliLiu(eds.),UntilDebtDoUsPart:Subnational
Debt,Insolvency,andMarkets,Washington,D.C.:WorldBank,2013,p.320.

2003年南非《地方政府财政管理法》第155条。
美国法,seeRobertS.Amdursky,ClaytonP.GilletteandG.AllenBass,MunicipalDebtFinance

Law:TheoryandPractice(2ndEdition),NewYork:WoltersKluwerLaw&Business,2013,p.443.
InreMountCarbonMetropolitanDistrict,242B.R.18(1999),at18,37-38.
《美国破产法》第1129节。
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这意味着,在更高级别债权人得到完全清偿之前,低级债权人不得接收任何清偿,合理的预期是

债权人得到债务调整计划中所规定的待遇。美国大萧条后发生的系列城市破产案的裁判经验所

确立的一个法律原则是,债务调整计划的公平性取决于对未来税收收入的预测、需要纳税的财产

的估值、有效的税率、过去的税收逃逸率、可能影响税收收入的一般经济条件。〔73〕司法权功能

运作的威慑力在于驳回,驳回地方政府债务重组案件是人民法院的职权形式表现,是司法权对行

政权的监督手段之一,这会促使地方政府和债权人尽快达成公平的债务调整/重组方案,以结案

的方式退出司法重整程序,完成通过司法程序公平与合法削减地方债务的目标。驳回之后,债务

人失去司法权的保护,债权债务纠纷回转到美国合同法等的救济。
除前述由于适格性问题而驳回之外,还有在审理阶段的驳回。审理阶段的驳回进一步分

为两类:应当驳回和可以驳回。应当驳回的情况是法院拒绝批准计划草案。〔74〕可以驳回的

情况则是指在一定情形下,法院有权自由裁量是否驳回,不需要证明驳回是债权人的最佳利

益。例如,美国法上的这些情形或理由包括:需要提起刑事诉讼;债务人不合理地延迟,有损债

权人利益;没能在法院指定的期限内提出计划;如果法院在批准重整计划后依然保留管辖权,
那么,债务人对该计划条款的实质性违约;或因该计划中规定的条件的出现而终止该计划,法
院也可以驳回。〔75〕美国法上,关于驳回的情形或理由不是穷尽式列举。美国法院保留着一

般性的衡平的权力,以它认为合适的任何理由,行使自由裁量权,驳回案子;〔76〕以及债务人自

己的驳回请求。〔77〕

3.重整计划实施阶段的司法监督权

一旦重整计划被法院批准,地方政府资产负债表将根据重整计划进行调整,公共债务被合

法地削减,债务人与债权人形成新的法律关系。从境外立法来看,债务削减的条件一般是:债
务调整或重组的计划被法院批准;根据该计划,债务人在法院的指定代理人处存储分配给债权

人的对价;法院认为,任何被委托保管的担保都会在分配后构成对债务人有效的债权;以及规

定偿付或保证该债权的条款是有效的。〔78〕法院有权把债务调整方案之外的债务、那些在方

案被批准前债权人不知道该案存在或未接到通知的债务,作为不得减免的债务。〔79〕司法重

整程序终结之后,司法权依然对重整计划的实施行使监督权。在重整计划草案被批准之后,如
果发现在重组计划草案的形成和谈判过程中存在欺诈,法院有权撤销重整计划;在计划的实施

期内,债务人定期向法院提交报告,证明债务人资产收入符合计划中的预测;〔80〕对于被批准

后的计划的重大修改,应提交法院批准。
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〔73〕

〔74〕

〔75〕

〔76〕

〔77〕

〔78〕

〔79〕

〔80〕

SeeAmdurskyetal.,supranote70,p.444.
《美国破产法》第9章“市政债务调整法”第930节第(b)项。
《美国破产法》第9章“市政债务调整法”第930节第(a)项。

SeeAmdurskyetal.,supranote70,p.446.
InreNewYorkCityOff-TrackBettingCorporation,2011WL309594(2011).
《美国破产法》第9章“市政债务调整法”第944节第(b)项。
《美国破产法》第9章“市政债务调整法”第944节第(c)项。

InreCityofCentralFalls,468B.R.36(2012).
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五、结 论

第五次全国金融工作会议提出“两个着力”,“着力防范化解重点领域风险,着力完善金融

安全防线和风险应急处置机制”。地方政府债务风险事后处置机制是地方政府债务管控的有

机组成部分,不仅应包括一时救急的行政处置,更应重视建设行政权与司法权协同的长效机

制。从全国金融工作会议“推进国家治理体系和治理能力现代化的战略高度”,〔81〕中国应完

善地方政府债务风险事后机制,仅仅有行政处置应急机制是不完备的,应建立混合模式,形成

可持续发展的长效机制。这是由地方政府债务融资的平等性、行政权与司法权比较优势、制度

变迁的路径依赖、中央不救助之承诺可信、事后机制的事前效果等因素决定的。

Abstract:Localgovernmentsindebtdistressshouldundergofiscaladjustmentanddebtrestructuring.
Intheemergencyresponsemechanismforlocalgovernments̓debtrisksestablishedinaccordancewith
theBudgetLaw,theexecutivepower(administrativedisposition)playsanimportantroleinemergency
responseandrescue,buttheinstitutiondesignersforgetthejudicialpowerandneglecttheroleandactive
functionofjudicialpowerintheex-postresponsesystemforlocalgovernments̓debtdistress.Theexecu-
tivepowerandthejudicialpowerhavetheirrespectivecomparativeadvantages.Theex-postdisposal
mechanismfordebtrisksofChineselocalgovernmentsshallintroducethedimensionofjudicialpower.
Theexecutivepowerandthejudicialpowershallbedividedinasynergisticmannertoworktogether,so
astoestablishamixedandsynergisticmodelofexecutivepowerandjudicialpower.Thismodelistheor-

ganiccombinationofthecomparativeadvantagesofthetwosystems,whichisalsoinlinewiththepath
dependenceandinstitutionalresourcesofChina̓sinstitutionalreform.Meanwhile,thedimensionofjudi-
cialpowerwillproducepositiveeffectsexante,suchasstrengtheningthehardbudgetrestraint,reinfor-
cingthecentralgovernment̓scrediblecommitmentof“NOBailout”anddissolvingthemoralhazard.The
introductionofjudicialpowershouldfollowtheconstitutionalprincipleoftheseparationofexecutivepow-
erandjudicialpowerandabidebytheprincipleofthelimitedjudicialpower.Thejudicialsystemwould
havethegreatpowerofdiscretiontocountertheoccurrenceofthelocalgovernmentdebtcrisis.Thefunc-
tionofjudicialpowerisembodiedinthewholeprocessofthejudicialreorganizationprocedure,including
thejudicialreviewofacceptanceconditions,theapprovalofthereorganizationdraftplanandthejudicial
supervisionofitsimplementation.

KeyWords:LocalGovernmentDebt;FiscalAdjustment;DebtRestructuring;JudicialPower
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〔81〕 习近平总书记在第五次全国金融工作会议的讲话,参见程实:“稳健的突破———2017年全国金融工

作会议点评”,载《第一财经日报》2017年7月18日,第A11版。
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