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地方政府与城投企业债务风险

研究报告——成都篇
联合资信 公用评级四部 |李 坤 |杨小玥
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报告概要

 成都市是四川省省会、副省级城市、国家中心城市，是带动西南地区经济增长的核心城

市，在国家区域发展战略中具有突出地位。2019－2021年，成都市经济持续增长，在

全国 15个副省级城市中经济总量排名第 3位。成都市一般公共预算收入稳定性较强，

整体债务负担一般。2022年上半年，受疫情影响，成都市经济增速放缓，一般公共预

算收入同比有所下降，但政府性基金收入明显增加。

 2021年 10月，中共中央、国务院印发了《成渝地区双城经济圈建设规划纲要》，要求

提升重庆、成都中心城市综合能级和国际竞争力，到 2035年建成实力雄厚、特色鲜明

的双城经济圈，重庆、成都进入现代化国际都市行列。同年 12月《成渝共建西部金融

中心规划》正式发布，明确以金融支持成渝地区双城经济圈高质量发展为主线，助推国

家重大发展战略实施，到 2025年初步建成西部金融中心。成都市未来发展空间大。

 成都市所辖各区县经济发展水平和财政实力分三圈层向外逐层递减。主城区的经济实力

较强，一般公共预算收入稳定性较强，近郊区及远郊区一般公共预算收入增速相对较高。

近郊区各区县综合财力对政府性基金收入的依赖程度普遍高于其他区域，双流区 2021

年政府性基金收入最高，但双流区、新都区、新津区、青羊区和蒲江县政府性基金收入

较上年下降规模较大。2022年上半年，成都市主城区一般公共预算收入普遍保持增长

趋势，远郊区各区县一般公共预算收入多小幅下降。

 成都市发债城投企业整体债务负担一般，区县企业普遍存在一定的短期偿付压力。成都

市发债城投企业数量较多，分散于市本级和下辖各区县，金堂县、温江区、新津区、郫

都区、青白江区和成华区发债城投企业较多。2021 年以来，成都市大部分区县发债城

投企业债务负担加重，龙泉驿区、金堂县的城投企业短期偿债能力指标较弱，偿债压力

较大。
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一、成都市经济及财政实力

1．成都市区域特征及经济发展状况

成都市为四川省省会、副省级城市、国家中心城市，是西南地区的科技、商贸、

物流、金融中心和综合交通枢纽，在国家区域发展战略中具有突出地位。成都市经

济总量较大，对四川省经济发展的贡献大。成都市经济持续增长，在全国 15个副省

级城市中经济总量排名第 3位，但人均 GDP排名靠后。受益于成都市内陆开放型经

济高地定位的落实和成渝地区双城经济圈建设的推进，成都市未来发展空间大。

成都市位于四川省中部，是四川省省会、西南地区重要的中心城市，也是全国

15个副省级城市之一。目前，成都市下辖锦江、青羊、金牛、武侯、成华、龙泉驿、

青白江、新都、温江、双流、郫都、新津 12个区，简阳、都江堰、彭州、邛崃、崇

州 5个县级市，金堂、大邑、蒲江 3个县。此外，成都市有 4个功能区，分别为成都

高新技术产业开发区（以下简称“成都高新区”）、成都经济技术开发区（以下简称“经

开区”）、四川天府新区成都直管区和成都东部新区。根据成都市城市总体规划（2016

—2035年），成都市将推动形成“一心两翼三轴多中心”的城市发展格局。同时根据

不同区域的资源禀赋、产业形态及城市目标等，成都市未来构建“东进、南拓、西控、

北改、中优”差异化发展的五大功能区，用好市域资源禀赋和生态本底，优化空间结

构，引导人口合理分布，重塑产业经济地理，推动解决发展平衡不充分的问题。

交通方面，成都是西南地区重要的铁路枢纽，也是四川省高速公路网的重要支撑

点，为中国的西北、华北、华中、华南及西南其它地区的经贸往来创造了便捷的交通

条件。航空运输方面，成都双流国际机场是中国规划建设的全国区域性枢纽机场之一，

是中国西部最大的机场；2021年双流国际机场旅客吞吐量 4011.7万人次，居全国第

二。2021年，随着天府国际机场正式投运，成都“一城双场、两场一体”的国际航

空枢纽形态正式确立。2021年，成都市全年旅客周转量 831.1亿人公里，增长 8.7%。

其中，铁路旅客周转量 59.4亿人公里，增长 26.9%；公路旅客周转量 50.4亿人公里，

下降 16.0%；航空旅客周转量 721.3亿人公里，增长 9.7%。2021 年，成都市全年货

物周转量 497.1亿吨公里，增长 9.7%。其中，铁路运输货物周转量 102.4亿吨公里，

增长 5.6%；公路运输货物周转量 377.3亿吨公里，增长 10.9%；航空运输货物周转量

17.4亿吨公里，增长 10.4%。

自 2013年以来，随着“一带一路”“成渝城市群”等国家战略的实施，成都市大

力发展战略性新兴产业，吸引了大量人口落户。根据第七次人口普查数据，成都市常
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住人口 2093.78万人，占四川省常住人口总量 25.02%，人口年均增长 3.31%，人口虹

吸效应明显。近年来，成都市主要经济指标均保持较快增长，经济实力很强。2021

年，成都市实现地区生产总值 19917.00亿元，同比增长 8.6%，在全国 15个副省级城

市中，成都市经济总量排名第 3位，仅次于深圳市、广州市，但成都市人均 GDP排

名靠后；成都市经济总量在四川省处于绝对领先地位，占全省的 37%，对四川省经济

发展的贡献大。成都市产业结构中三产占比较高，第三产业中旅游、文化创意产业较

为发达，第三产业对经济的贡献明显。2022 年 1－6 月，成都市实现地区生产总值

9965.55亿元，同比增长 3.0%，增速高于全国 0.5个、全省 0.2个百分点。2022年上

半年，成都市全市 946个重点项目完成投资 2172.0亿元，占年度计划的 61.0%。其中，

高技术制造业、高技术服务业投资增长 15.5%、30.4%。

2000年 11月 17 日，四川省委、省政府发布《关于加快电子信息产业发展的决

定》《四川省加快电子信息产业发展的若干政策意见》等文件，将电子信息产业列为

全省“一号工程”。目前，电子信息是成都市第一支柱产业，其次是汽车工业和机械

工业。2021年，成都市规模以上工业增加值比上年增长 11.4%。五大先进制造业合计

增长 11.2%，其中电子信息产业增长 20.4%，医药健康产业增长 10.7%，装备制造产

业增长 8.0%，绿色健康产业增长 5.9%，新型材料产业下降 3.0%。

2015年 3月，国家发改委、外交部、商务部联合发布了《推动共建丝绸之路经

济带和 21世纪海上丝绸之路的愿景与行动》，提出将成都打造成为内陆开放型经济高

地。2021年 10月，中共中央、国务院印发了《成渝地区双城经济圈建设规划纲要》，

要求提升重庆、成都中心城市综合能级和国际竞争力，处理好中心和区域的关系，强

化协同辐射带动作用，到 2035年建成实力雄厚、特色鲜明的双城经济圈，重庆、成

都进入现代化国际都市行列。2021年 12月，中国人民银行、国家发改委、财政部、

中国银行保险监督管理委员会、中国证券监督管理委员会、国家外汇管理局、重庆市

人民政府、四川省人民政府发布关于《成渝共建西部金融中心规划》，明确以金融支

持成渝地区双城经济圈高质量发展为主线，助推国家重大发展战略实施，到 2025年

初步建成西部金融中心。中共中央、国务院印发《国家综合立体交通网规划纲要》（2021

年第 8号），明确成渝地区为全国交通 4极之一（京津冀、长三角、粤港澳大湾区、

成渝地区双城经济圈），成都市在全国交通领域的地位更加凸显。受益于成都市内陆

开放型经济高地定位的落实和成渝地区双城经济圈建设的推进，成都市未来发展空间

大。

表 1 成都市主要经济数据

项目 2019年 2020年 2021年 2022年 1－6月
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GDP（亿元） 17012.65 17716.70 19917.00 9965.55
GDP增速（%） 7.8 4.0 8.6 3.0
三次产业结构 3.6:30.8:65.6 3.7:30.6:65.7 2.9:30.7:66.4 2.1:32.2:65.7
其中：第一产业增加值（亿元） 612.18 655.17 582.79 207.82

第二产业增加值（亿元） 5244.62 5418.50 6114.34 3213.31
第三产业增加值（亿元） 11155.86 11643.00 13219.85 6544.42

人均 GDP（元） 84584 85679 94622 --
固定资产投资增速（%） 10.0 9.9 10.0 4.0
城镇化率（%） 78.00 78.77 79.50 --
资料来源：联合资信根据公开资料整理

表 2 2021年中国副省级城市主要经济数据对比

项目
GDP GDP增速 人均 GDP

亿元 排名 % 排名 元 排名

深圳市 30664.85 1 6.7 12 17.37 2
广州市 28231.97 2 8.1 7 15.04 4
成都市 19917.00 3 8.6 2 9.46 11
杭州市 18109.42 4 8.5 3 14.99 5
武汉市 17716.76 5 12.2 1 13.53 7
南京市 16355.32 6 7.5 9 17.45 1
宁波市 14594.92 7 8.2 5 15.39 3
青岛市 14136.46 8 8.3 4 13.78 6
济南市 11432.20 9 7.2 10 12.25 9
西安市 10688.28 10 4.1 15 8.37 12
大连市 7825.90 11 8.2 6 10.50 10
沈阳市 7249.70 12 7.0 11 7.79 13
长春市 7103.12 13 6.2 13 4.33 15
厦门市 7033.89 14 8.1 8 13.32 8
哈尔滨市 5351.70 15 5.5 14 5.41 14
中位数 14136.50 -- 8.1 -- 13.32 --
均值 14427.40 -- 7.6 -- 11.93 --

资料来源：联合资信根据公开资料整理

2．成都市财政实力及债务情况

成都市财政实力在全国副省级城市中排名靠前，一般公共预算收入稳定性及财

政自给能力较强，政府性基金收入是综合财力的重要组成部分；成都市政府负债率

和债务率在全国副省级城市中均处于中游水平，整体债务负担一般。

近年来，成都市一般公共预算收入持续增长，2021年规模在全国副省级城市中

排名第六，税收收入占比处于较高水平，财政自给能力较强。成都市活跃的土地市场

带动政府性基金收入较快增长，2021年成都市实现土地出让收入 1979.99亿元，政府

性基金收入是综合财力的重要组成部分。
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2022年 1－6月，成都市实现一般公共预算收入 881.3亿元，扣除留抵退税因素

后同口径增长 5.4%，按自然口径计算下降 3.9%。同期，成都市一般公共预算支出

1210.1亿元，同比增长 8.7%；全市政府性基金收入 981.7亿元，为预算的 57.7%，增

长 72.3%，其中国有土地使用权出让收入为 913.15亿元。

表 3 2019－2021年及 2022年 1－6月成都市主要财政数据

项目 2019年 2020年 2021年 2022年 1－6月
一般公共预算收入（亿元） 1483.0 1520.4 1697.6 881.3
一般公共预算收入增速（%） 7.9 2.5 11.7 5.4
税收收入（亿元） 1090.8 1130.4 1272.9 624.86
税收占一般公共预算收入比重（%） 73.55 74.35 74.97 70.90
一般公共预算支出（亿元） 2006.9 2159.5 2237.6 1210.1
财政自给率（%） 73.89 70.41 75.87 72.83
政府性基金收入（亿元） 1548.1 1891.4 2183.4 981.7
上级补助收入（亿元） 357.52 529.58 386.06 --
地方政府债务余额（亿元） 2822.98 3439.70 4043.31 --
债务率（%） 83.31 87.27 94.75 --
负债率（%） 16.59 19.42 20.30 --

注：1.财政自给率=一般公共预算收入/一般公共预算支出*100%
2.地方政府债务余额=政府一般债务余额+政府专项债务余额

3.债务率=地方政府债务余额/（一般公共预算收入+政府性基金收入+上级补助收入）*100%
4.负债率=地方政府债务余额/全省地区生产总值*100%

资料来源：联合资信根据公开资料整理

2019－2021年，成都市债务余额持续增长。2019－2021年，成都市负债率和政

府债务率均呈上升趋势；2021 年成都市政府负债率和政府债务率在全国副省级城市

中均处于中游水平。

表 4 2021年中国副省级城市主要财政及债务数据对比

省份
一般公共预算收入 财政自给率 政府债务余额 负债率 债务率

亿元 排名 % 排名 亿元 排名 % 排名 % 排名

深圳市 4257.8 1 93.16 3 1420.0 15 4.63 15 23.60 15
杭州市 2386.6 2 99.75 1 3369.3 4 18.61 9 63.28 14
广州市 1842.0 3 61.62 14 3726.8 3 13.20 14 78.43 10
南京市 1729.5 4 95.15 2 2890.0 5 17.67 12 63.56 13
宁波市 1723.1 5 88.62 4 2548.7 8 17.46 13 73.43 11
成都市 1697.6 6 75.87 8 4043.3 2 20.30 7 94.75 7
武汉市 1578.7 7 71.13 12 5573.7 1 31.46 2 138.90 3
青岛市 1368.3 8 80.17 6 2559.1 7 18.10 11 90.77 9
济南市 1007.6 9 77.95 7 2119.5 11 18.54 10 92.11 8
厦门市 881.0 10 83.11 5 1426.2 14 20.28 8 67.41 12
西安市 856.0 11 74.69 11 2506.0 9 23.45 6 99.98 6
沈阳市 773.0 12 74.87 10 1801.9 13 24.85 5 112.32 4
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大连市 737.6 13 75.26 9 2369.5 10 30.28 3 230.44 1
长春市 617.1 14 63.85 13 1955.8 12 27.53 4 108.47 5
哈尔滨市 365.8 15 36.87 15 2701.2 6 50.47 1 217.04 2
中位数 1368.3 -- 75.88 -- 2548.7 -- 20.28 -- 92.11 --
均值 1454.8 -- 76.81 -- 2734.1 -- 22.46 -- 103.63 --

资料来源：联合资信根据公开资料整理
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二、成都市各区县经济及财政实力

1．成都市各区县经济发展水平

成都市所辖各区县中，主城区、近郊城区和远郊城区经济发展水平逐层递减，

2021年各区县经济增速均较高。天府新区、双流区、龙泉驿区、简阳市等区域未来

发展潜力大。

按照圈层划分，成都市可划分为主城区、近郊城区和远郊区域。主城区包括锦江

区、青羊区、金牛区、武侯区、成都高新区和成华区，主城区产业以高新技术、高端

商贸、金融为主，其中成都高新区聚集了英特尔、华为、京东方、戴尔、联想、德州

仪器、富士康、奕斯伟、业成科技等一批国际知名企业，在全球电子信息产业占据重

要地位。从 GDP来看，2021年成都市主城区 GDP规模在成都所辖区县内排名靠前，

均超过 1000亿元，主城区 GDP合计1占成都市 2021年 GDP的 48.30%。近郊城区包

括新都区、青白江区、龙泉驿区、四川天府新区成都直管区、双流区、温江区及郫都

区，产业以高端制造业为主，GDP合计占成都市 2021年 GDP的 32.01%。其中，龙

泉驿区是成都市创建“中国制造 2025”试点示范城市的重点板块，与经开区实行“政

区合一”管理，2021年 GDP居成都市各辖区首位，建有中德智能网联汽车基地、成

都汽车产业功能区、天府新区高端制造产业功能区等产业平台，已聚集一汽大众、一

汽丰田、东风神龙、沃尔沃等 10家整车制造企业和博世、李尔等 300余家零部件企

业，初步形成涵盖全系车型和全链协同发展的汽车产业生态圈，是全国第六大汽车产

业基地。双流区以未来定位为以临空产业为主导的副中心城市及国际航空枢纽，新都

区以航空产业、智能家居为主导产业，2021年 GDP均超过千亿。成都远郊区域包括

简阳市、都江堰市、彭州市、邛崃市、崇州市、金堂县、新津区、大邑县及蒲江县，

主导产业多为文旅产业和都市现代农业，经济体量相对较小。

1 主城区 GDP 合计数为各行政区县统计公报中 GDP 及高新区 GDP 的加总
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图 1 成都市三圈层构成情况

从 GDP 增速来看，2021 年，成都市各区县 GDP增速均较高，彭州市经济增速

高达 11.2%，其余区县的 GDP增速在 7.00%~10.00%之间。

从人均 GDP看，成都市各区县分化明显，主城区人均 GDP整体排名靠前，其中

青羊区最高，为 15.14万元；近郊区和远郊区人均 GDP规模大多排名靠后，最低的

郫都区为 5.19万元。

表 5 2021年成都市各区县 GDP及增速情况

区县
GDP GDP增速 人均 GDP

亿元 排名 % 排名 万元 排名

龙泉驿区 1504.4 1 7.2 15 11.13 7
金牛区 1472.9 2 7.2 16 11.57 5
青羊区 1454.9 3 8.1 12 15.14 1
武侯区 1358.8 4 7.2 17 11.22 6
成华区 1273.3 5 9.9 2 9.21 8
锦江区 1260.6 6 7.2 18 13.87 2
双流区 1130.6 7 8.7 4 7.65 11
新都区 1000.0 8 8.2 11 6.36 15
郫都区 724.2 9 8.4 10 5.19 20
温江区 688.1 10 7.2 19 7.03 12

青白江区 620.2 11 8.7 5 12.50 4
简阳市 620.1 12 8.0 14 5.45 19
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彭州市 602.0 13 11.2 1 7.69 10
金堂县 524.4 14 9.0 3 5.80 18

都江堰市 484.3 15 7.1 20 6.75 13
新津区 444.4 16 8.6 8 13.67 3
崇州市 442.6 17 8.7 6 5.94 17
邛崃市 386.3 18 8.6 9 6.40 14
大邑县 317.4 19 8.1 13 6.17 16
蒲江县 203.9 20 8.7 7 7.93 9

注：成华区人均 GDP使用第七次人口普查数据计算

资料来源：联合资信根据公开资料整理

《成渝地区双城经济圈建设规划纲要》要求，强化成渝双城经济圈北翼地区先进

材料、汽摩配件等产业协作，南翼地区联动集聚食品饮料、装备制造、能源化工、节

能环保等产业；高水平建设天府新区、西部（成都）科学城等，形成“一山连两翼”

城市发展新格局；推动成都东进，以促进制造业高质量发展为重点将成都东部建成与

重庆联动的重要支点。天府新区、双流区、龙泉驿区、简阳市等区域未来发展潜力大。

2．成都市各区县财政实力及债务情况

成都市各区县财政实力呈现由主城区向外逐层递减的趋势，主城区的财政实力较

强，一般公共预算收入稳定性较强；近郊区及远郊区一般公共预算收入质量一般，

但增速相对较高。双流区 2021年政府性基金收入最高，但双流区、新都区、新津区、

青羊区和蒲江县政府性基金收入较上年下降规模较大。成都市各区县政府债务负担

较轻，金堂县和都江堰市负债率高于其他区县，金堂县、龙泉驿区、都江堰市的债

务率相对较高。
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（1） 财政收入情况

一般公共预算收入

与地区经济发展水平相似，成都市各区县财政实力呈现三圈层逐层递减的趋势，

主城区的一般公共预算收入规模普遍较高，排名靠前。除双流区一般公共预算收入为

90.17亿元外，近郊区的一般公共预算收入均低于主城区，在 45~89亿元之间。远郊

区的一般公共预算收入普遍较低，与主城区差距较大，其中 2021年一般公共预算收

入最高的为金堂县 42亿元，最低的蒲江县仅有 12.73亿元。

从一般公共预算收入增速来看，随着疫情得到有效控制，2021年成都各区县一般

公共预算收入均呈现正增长，远郊区增速多数较高，其中增速排名前两名为简阳市和

青白江区，分别为 19.1%和 17.7%。

从一般公共预算收入结构来看，主城区和近郊区的税收收入占比普遍较高，平均

税收收入占比分别为 81.86%和 75.73%。其中，主城区中成华区的税收收入占比最低，

为 73.33%；近郊区中青白江区的税收收入占比最低，为 62.73%。远郊区的税收收入

占比不均，最高的为彭州市 66.05%，最低的为金堂县 41.90%。

2022年 1－6月，根据各区县政府披露的数据2，主城区一般公共预算收入普遍保

持增长趋势；近郊区各区县一般公共预算收入以增长为主，其中龙泉驿区及新都区上

半年一般预算收入较上年同比下降较多，分别下降 14.7%（扣除留抵退税后增长 1.7%）

和 14.1%。远郊区各区县一般公共预算收入以小幅下降为主，其中崇州市较上年同比

下降最多，为-6.2%。

2金牛区、锦江区、双流区、温江区、简阳市、都江堰市、金堂县、大邑县未披露 2022年上半年财政情况，

下同
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资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 2 成都市各区县一般公共预算收入及增长率情况

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 3 成都市各区县税收收入及占比情况

政府性基金收入

2021年，除武侯区政府性基金收入 42.93亿元外，主城区政府性基金收入普遍低

于其他区域，主城区中的锦江区最低，仅为 11.81亿元，主要系大部分主城区的土地

出让金统计缴入市级国库所致。双流区 2021年政府性基金收入最高，为 110.58亿元，

龙泉驿区、青白江区、温江区、新都区及郫都区均超过 50亿元。从变动趋势来看，

2021年，双流区、新都区、新津区、青羊区和蒲江县政府性基金收入较上年下降规
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模较大，成都市其他区县同比多有所上升。

从 2021年综合财力中政府性基金收入占比情况来看，主城区的综合财力对政府

性基金收入依赖很低，其中武侯区政府性基金收入占比最高，为 25.03%，其他均低

于 20%。近郊区各区县的综合财力对政府性基金收入的依赖程度普遍高于其他区域，

温江区占比最高，为 55.17%，新都区占比最低，为 38.56%。远郊区各区县政府性基

金收入占比在 33.75~42.61%。

2022年 1－6月，根据各区县政府已披露的数据，除青羊区、成华区、龙泉驿区

及郫都区政府性基金收入同比增长外，受房地产市场及住宅用地供应管理政策变化影

响，其他区县普遍同比大幅下降，其中青白江区同比下降最多，为-58.7%。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 4 成都市各区县政府性基金收入情况
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（2）债务情况

成都市各区县的债务分布与成都市“东进、南拓、西控、北改、中优”的发展方

针及其产业布局发展有所关联。成都市政府债务主要集中于近郊区，主城区的政府债

务规模普遍较小。“南拓、北改、东进”所涉及区域（如龙泉驿区、双流区、金堂县、

新都区、青白江区等）因其发展需要政府债务余额普遍较高。2019—2021 年，除都

江堰区政府债务余额年均复合下降 2.04%外，成都市其他区县债务普遍快速增长；青

白江区增速最快，2021年同比增长 53.59%。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 5 成都市各区县政府债务余额情况

债务负担方面，近年来成都市下辖区县负债率均呈上升趋势，主城区债务负担普

遍轻，主城区中负债率最高的成华区不超过 5%；远郊城区的金堂县和都江堰市负债

率排在前两位，2021年分别为 33.18%和 29.96%，其他区县均低于 25%。主城区各区

的债务率均低于 40%，金堂县、龙泉驿区、都江堰市的债务率均超过 120%。整体看，

成都市各区县债务负担较轻。



www.lhratings.com 研究报告 15

注：按 2021 年政府负债率由高到低排序 注：按 2021 年政府债务率由高到低排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理 资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 6 成都市各区县政府负债率情况 图 7 成都市各区县政府债务率情况

三、成都市城投企业偿债能力

1．成都市城投企业概况

成都市有存续主体级别的城投企业3分散于市本级和下辖各区县，区县中金堂县、

温江区、新津区、郫都区、青白江区和成华区城投企业较多，从级别分布看，AAA

城投企业主要集中在市本级，主体级别为 AA的城投企业数量最多。

截至 2022年 10月 13日，成都市有存续主体级别的城投企业共 77家。其中，市

本级城投企业 7 家，区县级城投企业 68 家，园区城投企业 2 家；主体级别为 AAA

的城投企业 7家，主体级别为 AA+的城投企业 21家，主体级别为 AA的城投企业 49

家。分区县来看，金堂县、温江区的城投企业数量最多，均为 9家，其次为新津区（8

家）、郫都区（7 家）、青白江区（6家）、成华区（5家），其余区县城投企业数量相

对较少。部分区县进行了平台整合，形成了“1+N”或“2+N”的结构，例如金堂县国有

资产监督管理和金融工作局直接持有成都天府大港集团有限公司和成都东进淮州新

城投资集团有限公司股权，金堂县其他城投企业为上述 2家企业的子公司；新都区国

资金融局持有成都香城投资集团有限公司全部股权，区域内其他城投均为该公司的子

公司。从级别分布看，AAA城投企业主要集中于市本级，另外成都高新技术产业开

发区和四川天府新区成都直管区各有 1家 AAA城投企业。样本企业中，除金堂县、

新津区、青白江区、蒲江县和大邑县以外，其余区县均有 AA+级别城投企业。

3 联合资信通过公开数据整理，截至 2022年 10月 13日有存续主体信用级别的城投企业
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资料来源：联合资信根据公开资料整理 资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 8 成都市城投企业行政级别分布情况 图 9 成都市城投企业主体级别分布情况

注：成都高新技术产业开发区和四川天府新区成都直管区城投企业计入市本级；按照 2021 年一般预算收入从高

到低排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 10 截至 2022年 10月 13日成都市城投企业级别分布情况（单位：个）

截至 2022年 10月 13日，成都市城投企业存续债券余额为 4460.87 亿元，其中

市本级城投企业债券余额规模较大，占全部存续债余额的 56%，郫都区和龙泉驿区城

投企业占比分别为 11%和 13%，其余区县存续债余额规模相对较小。

从债券发行来看，2022年前三季度成都市合计发行城投债规模 1412.39亿元，其

中市本级发行规模最大，达 604亿元，郫都区、龙泉驿区、武侯区、新都区和双流区

城投企业发行规模均超过 80亿元。
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2．成都市城投企业债务负担与偿债能力分析4

成都市发债城投企业债务负担一般，区县企业普遍存在一定的短期偿付压力。

2021年以来，成都市大部分区县发债城投企业债务负担加重，各区县城投企业再融

资能力差异较大。考虑地方政府的财政实力以及城投企业自身的债务情况，龙泉驿

区、金堂县发债城投企业的短期偿债能力指标较弱，偿债压力较大。

从发债城投企业债务负担看，2019－2022年 6月末，成都市发债城投企业整体

资产负债率和全部债务资本化比率呈上升趋势，债务负担有所加重。从成都市各区县

城投企业债务指标看，截至 2022年 6月末，成都市本级、郫都区、锦江区、青羊区、

武侯区和龙泉驿区的城投企业资产负债率均超过 60%、全部债务资本化比率均超过

55%。

资料来源：联合资信根据 Wind 数据计算整理

图 11 成都市发债城投企业债务负担情况（单位：%）

2023 年，成都市发债城投企业到期债券规模合计 1280.41 亿元，其中市本级占

29.34%，市本级的城投企业 2023年到期债券规模大。区县城投企业中，郫都区、成

华区 2023年到期规模排名前两位，均超过 100亿元，新津区、青羊区城投企业到期

债券规模相对较小。从成都市各区县发债城投企业 2023年到期债券规模占债券余额

的比重看，由于锦江区城投企业债券余额小，锦江区的比值高达 70%，郫都区、成华

区和青白江区均在 40%左右。

4 如果子公司和股东均有存续债，除到期债券规模外，样本数据剔除子公司
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注：到期债券规模包含赎回（假设全部赎回）和回售行权部分（假设全部行权）

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 12 成都市各区县城投企业债券余额和 2023年到期债券规模（单位：亿元）

从货币资金对短期债务的覆盖情况来看，2019－2022年 6月末，成都市各区县发

债城投企业货币资金对短期债务的覆盖程度大多呈现不同程度的下降，短期偿债压力

加大。截至 2022年 6月末，成都市本级城投企业的货币资金/短期债务的倍数最高，

主要由于市本级城投企业融资能力更强；成都市下辖区县城投企业的覆盖倍数均小于

1倍；龙泉驿、金堂县、新津区、郫都区、青白江区和锦江区的货币资金/短期债务均

小于 0.50倍。

资料来源：联合资信根据 Wind 数据计算整理

图 13 成都市发债城投企业货币资金/短期债务情况（单位：倍）

从筹资活动净现金流状况来看，2019－2021 年成都市城投企业整体筹资活动净
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现金流有所波动，其中市本级城投企业融资规模占整体的一半以上；2021 年大部分

区县筹资活动净现金流有所下降，武侯区、成华区和龙泉驿区发债城投企业的融资规

模在成都市区县内领先。2021 年，除金堂县和郫都区以外，其余各区县发债城投企

业筹资活动净现金流均呈净流入状态。

资料来源：联合资信根据 Wind 数据计算整理

图 14 成都市各区县发债城投企业筹资活动净额情况（单位：亿元）
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