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地方政府与城投企业债务风险研究报告－重庆篇
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报告概要

 重庆市地理位置优越，现已形成汽车制造业、电子制造业、装备制造业、化医行业、材料行

业、消费品行业和能源工业等“6+1”的支柱产业格局。2021年，重庆市经济总量持续增长，

处于全国中游水平，一般预算收入规模在全国排名中下游，重庆市政府负债率和债务率持续

上升，整体债务水平较高。

 重庆市各区域经济发展水平分化明显，2021年中心城区和主城新区经济总超过重庆市经济总

量的 75%，为重庆市重点发展的核心区域，财政实力整体较强；渝东北三峡库区城镇群和渝

东南武陵山区城镇群综合财力对上级补助的依赖强。2022年上半年，受疫情散发、经济下行

和房地产行业深度调整等因素影响，重庆市过半区县一般公共预算收入同比呈下降态势。重

庆大部分区县政府债务率较高，綦江区和城口县政府债务率超过 200%。

 重庆市本级和中心城区城投企业整体信用资质较好，主城新区平台数量最多，信用等级以

AA级别为主。2021年以来，重庆市净融资增速有所放缓，重庆市各区域城投存续债中私募

债占比较高，渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群城投债含担保情况较多。

 2021年重庆市市级城投企业的债务负担较轻，巴南区、沙坪坝、渝北区、合川区以及酉阳县

城投企业债务负担相对较重。合川区 2023年底前到期债券规模及占比大，存在一定短期兑

付压力。同期，重庆市城投企业短期偿债能力指标有所改善，各区县城投企业短期偿债能力

指标分化明显；沙坪坝区及綦江区筹资活动净现金流大规模净流出，区域内城投企业债务偿

还情况需持续关注。重庆市中心城区中沙坪坝区和九龙坡区，主城新区中涪陵区、长寿区、

大足区、綦江区和南川区，渝东南武陵山区城镇集群中黔江区地方财力对城投企业全部债务

及地方政府债务之和的支持保障能力偏弱。
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一、重庆市经济及财政实力

1. 重庆市区域特征及经济发展状况

重庆市地理位置优越，现已形成汽车制造业、电子制造业、装备制造业、化医

行业、材料行业、消费品行业和能源工业等“6+1”的支柱产业格局；成渝地区双城

经济圈战略地位重要，未来发展潜力大，经济有望持续增长。

重庆是我国四大直辖市之一，位于中国西南部、长江上游地区，交通便利，高铁

连接成都、贵阳、西安、郑州、武汉和长沙等中西部省会，地理位置优越。重庆地形

复杂，有“山城”之称，辖区总面积 8.24万平方千米，其中主城区面积 647.78平方

千米；辖 26区、8县、4自治县共 38个行政区县和 1个国家级新区。截至 2021年底，

全市常住人口 3212.4万人，城镇化率 70.32％。重庆市地貌以丘陵、山地为主，其中

山地占 76％；长江横贯全境，流程 691公里，与嘉陵江、乌江等河流交汇。围绕长

江和嘉陵江交汇点形成中心城区；以中心城区为中心向外围扩展形成重庆的主城新区，

中心城区和主城新区主要处于地势较平缓的盆地，聚集全市 65.901%的人口；渝东北

三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群以山地、丘陵地形为主，经济发展较为落后。

重庆市下辖两江新区为国家级新区，是继上海浦东新区、天津滨海新区后，由国务院

批复的第三个国家级开发开放新区，位于重庆主城区长江以北、嘉陵江以东，辖江北

区、渝北区、北碚区 3个行政区部分区域。

产业方面，重庆市现已形成汽车制造业、电子制造业、装备制造业、化医行业、

材料行业、消费品行业和能源工业等“6+1”的支柱产业格局。重庆市是全球最大的

笔记本电脑生产基地，产量约占全球的 40%，同时也是全国最大的汽车和摩托车生产

基地。2021年重庆市实现工业增加值 7888.68亿元，同比增长 9.6%，增速较上年上

升 4.3个百分点。同期规模以上工业中，汽车产业增加值同比增长 12.6%，摩托车产

业同比增长 5.9%，电子产业同比增长 17.3%，装备产业同比增长 16.8%，医药产业同

比增长 14.5%，材料产业同比增长 5.9%，消费品产业同比增长 8.9%，能源工业同比

增长 3.4%。

1
数据取自重庆市第七次人口普查数据
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城市发展定位方面，近年来，随着各项政策的出台，重庆市与成都市所在的成渝

地区越来越多地作为我国西部地区核心的“双核”城市群协同发展。自 2011年国务

院批复《成渝经济区区域规划》及 2016年 3月出台《成渝城市群发展规划》以来，

2020年 1月，中央财经委员会第六次会议首次提出“成渝地区双城经济圈”，高质

量谋划推动成渝地区建设，支持成渝两地以“一城多园”模式合作共建西部科学城；

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

加快构建双城经济圈发展格局，推动重庆成都双核引领相向发展。从“成渝经济区”

到“成渝城市群”，再到“成渝地区双城经济圈”，国家战略定位的调整表明成渝地

区双城经济圈与其他三大城市群（长三角城市群、粤港澳大湾区和京津冀城市群）并

列，上升为带动西部地区经济转型升级、参与全球竞争与合作的世界级城市群的国家

战略高度。目前来看，成渝经济圈已形成以汽车、电子、医药等为支柱的制造业优势

产业体系，全国性龙头企业诸如京东方、药明康德、宁德时代均在成渝地区建成产业

园区。2021年，成渝双城经济圈实现地区生产总值 73919.21亿元，比上年增长 8.50%，

未来成渝地区基础设施建设空间较大，战略性新兴产业将成为发展重点。

根据重庆市战略新兴产业发展“十四五”规划（2021－2025年），到 2025年，

重庆市战略新兴产业增加值占地区生产总值比重达到 18％以上，规模以上工业战略

性新兴产业总产值占规模以上工业总产值比重提升至 35％。在新型智能终端、新型

显示、软件和信息技术服务、先进材料、生物医药、新能源汽车和智能汽车、新兴服

务业等领域形成若干千亿级的战略性新兴产业集群，在集成电路、高端装备制造、绿

色环保等领域形成若干 500亿级的产业集群，卫星互联网、氢能与储能、生物育种与

生物制造、脑科学与类脑智能、量子信息等产业在全国形成一定优势。加快引进培育

一批具有生态主导力的产业链“链主”企业和骨干企业，战略性新兴产业主营业务收

入超过 10亿元的企业突破 100家、规模以上工业战略性新兴产业企业达到 1500家。

经济运行方面，2019－2021年，重庆市经济总量持续增长，年均复合增长 8.70%。

2021 年，重庆市经济总量及 GDP 增速均位于全国中游水平；三次产业结构由 2019

年的 6.6:40.2:53.2 调整为 2021 年的 6.9:40.1:53.0，第三产业占比略有下降；2021 年

人均 GDP和城镇化率持续增长，固定资产投资增速较上年有所提高。
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2022年 1－9月，重庆市实现 GDP20835.06亿元，同比增长 3.1%，高于全国平

均水平。分产业看，第一产业实现增加值 1366.26亿元，同比增长 3.7%；第二产业实

现增加值 8375.27 亿元，同比增长 3.8%；第三产业实现增加值 11093.53亿元，同比

增长 2.5%。2022年 1－9月，重庆市固定资产投资同比增长 3.3%，扭转了一季度以

来持续回落的态势，分领域看，基础设施投资同比增长 8.0%，工业投资增长 9.5%，

房地产开发投资下降 12.5%。

表1.1 2019－2021年及2022年1－9月重庆市主要经济数据

项目 2019年 2020年 2021年 2022年1－9月

GDP（亿元） 23605.77 25002.79 27894.02 20835.06

GDP增速（%） 6.3 3.9 8.3 3.1

三次产业结构 6.6:40.2:53.2 7.2:40.0:52.8 6.9:40.1:53.0 --

人均 GDP（元） 75828 78002 86879 --

固定资产投资增速（%） 5.7 3.9 6.1 3.3

城镇化率（%） 66.80 69.46 70.32 --
资料来源：联合资信根据公开资料整理

表1.2 2021年全国各省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

广东省 124369.67 1 8 14 98285 7

江苏省 116364.2 2 8.6 5 137039 3

山东省 83095.9 3 8.3 8 81727 11

浙江省 73516 4 8.5 6 113032 6

河南省 58887.41 5 6.3 27 59410 22

四川省 53850.8 6 8.2 11 64326 18

湖北省 50012.94 7 12.9 1 86416 9

福建省 48810.36 8 8 15 116939.04 4

湖南省 46063.1 9 7.7 16 69440 14

上海市 43214.85 10 8.1 12 173630 2

安徽省 42959.2 11 8.3 9 70321 13

河北省 40391.3 12 6.5 25 54172 27

北京市 40269.6 13 8.5 7 183980 1

陕西省 29800.98 14 6.5 26 75360 12

江西省 29619.7 15 8.8 4 65560 15



www.lhratings.com 研究报告 6

重庆市 27894.02 16 8.3 10 86879 8

辽宁省 27584.1 17 5.8 30 65026 16

云南省 27146.76 18 7.3 18 57686 23

广西壮族自治区 24740.86 19 7.5 17 49206 29

山西省 22590.16 20 9.1 3 64821 17

内蒙古自治区 20514.19 21 6.3 28 85422 10

贵州省 19586.42 22 8.1 13 50808 28

新疆自治区 15983.65 23 7 19 61725 21

天津市 15695.05 24 6.6 23 113732 5

黑龙江省 14879.2 25 6.1 29 46716.35 30

吉林省 13235.52 26 6.6 24 55450 26

甘肃省 10243.3 27 6.9 20 41046 31

海南省 6475.2 28 11.2 2 63707 19

宁夏自治区 4522.31 29 6.7 21 62549 20

青海省 3346.63 30 5.7 31 56398 25

西藏自治区 2080.17 31 6.7 22 56831 24
资料来源：联合资信根据公开资料整理

2. 重庆市财政实力和债务情况

2021年，重庆市一般公共预算收入有所增长，财政自给能力一般；政府性基金

预算收入和上级补助收入有所下降，综合财力对上级补助和政府性基金预算收入依

赖度较高；2022年前三季度，重庆市政府性基金预算收入下降明显。重庆市政府负

债率和债务率均持续上升，整体债务水平较高。

2019－2021年，重庆市一般公共预算收入波动增长，年均复合增长 3.45%；2021

年，重庆市一般公共预算收入为 2285亿元，在全国排名第 19位。2021年重庆市税

收收入为 1543亿元，同比增长 7.9%，在一般公共预算收入中占比降至 67.53%。财

政自给率方面，2019－2021年，重庆市财政自给率波动增长，2021年为 47.27%。上

级补助方面，2019－2021 年，重庆市上级补助收入规模较大且波动增长，综合财力

对上级补助依赖性较高。政府性基金预算方面，2019－2021年，重庆市政府性基金

预算收入规模波动增长。

2022年 1－9月，重庆市实现一般公共预算收入 1477.00亿元，同比下降 11.90%，

其中税收收入 909.10 亿元，占比 61.55%，收入质量有所下降；一般公共预算支出
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3474.20亿元，财政自给率下降至 42.51%。2022年 1－9月，重庆市政府性基金预算

收入 900.40亿元，下降 40.9%，其中国有土地使用权出让收入 812.10亿元，下降 39.30%。

表1.3 2019－2021年及2022年1－9月重庆市主要财政数据

项目 2019年 2020年 2021年 2022年 1－9月

一般公共预算收入（亿元） 2135 2095 2285 1477

一般公共预算收入增速（%） -5.8 -1.9 9.1 -11.9

税收收入（亿元） 1541 1431 1543 909.1

税收占一般公共预算收入比重（%） 72.18 68.31 67.53 61.55

一般公共预算支出（亿元） 4848 4894 4835.1 3474.2

财政自给率（%） 44.04 42.81 47.27 42.51

政府性基金收入（亿元） 2248 2458 2357.94 900.4

上级补助收入（亿元） 1883 2406 2149.94 --

地方政府债务余额（亿元） 5603.7 6799.2 8610 --

债务率（%） 89.43 97.70 126.66 --

负债率（%） 23.74 27.19 30.87 --

注：1.一般公共预算收入、税收收入增速系考虑营改增政策调整和省以下财政管理体制调整因素影响后，按照

可比口径调整后的增速

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

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

资料来源：联合资信根据公开资料整理，2019－2021年数据来自重庆市各年度财政决算草案，2022年 1－9月数

据来自重庆市财政局发布的《2022年 1-9月重庆市财政预算执行情况》

表1.4 2021年全国各省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

广东省 14103.43 1 77.39 3 20417.41 1 16.42 2 82.15 7

江苏省 10015.16 2 68.66 5 18963.76 3 16.30 1 73.57 4

浙江省 8262.57 3 75.02 4 17426.76 4 23.70 8 81.96 6

上海市 7771.80 4 92.18 1 7356.80 22 17.02 3 58.62 2

山东省 7284.45 5 62.21 8 19992.73 2 24.06 11 107.94 16

北京市 5932.30 6 86.44 2 8770.68 17 21.78 7 75.80 5

四川省 4773.27 7 42.56 17 15237.50 5 28.30 14 99.77 10

河南省 4347.38 8 41.72 18 12395.30 8 21.05 6 95.33 9

河北省 4167.58 9 47.07 11 13226.37 7 32.75 18 120.98 19

安徽省 3498.19 10 46.08 14 11576.30 11 26.95 13 104.02 12

福建省 3383.40 11 64.93 7 10091.47 14 20.67 5 120.92 18
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湖北省 3283.30 12 41.37 20 11932.22 9 23.86 10 107.74 15

湖南省 3250.70 13 38.86 21 13605.43 6 29.54 16 122.40 21

山西省 2834.47 14 56.17 9 5412.99 25 23.96 10 88.93 8

江西省 2812.30 15 41.49 19 9013.34 15 29.33 15 103.00 11

陕西省 2775.27 16 45.73 15 8687.60 18 34.40 19 107.28 14

辽宁省 2764.70 17 46.85 12 10252.50 13 19.63 4 147.28 24

内蒙古自治区 2349.90 18 44.84 16 8896.70 16 43.39 24 152.53 25

重庆市 2285.45 19 47.27 10 8610.00 19 30.87 17 126.31 23

云南省 2278.24 20 34.34 23 10951.69 12 40.34 22 330.65 30

天津市 2141.04 21 67.96 6 7882.00 21 50.22 29 205.60 27

贵州省 1969.51 22 35.23 22 11872.29 10 60.61 30 157.29 26

广西壮族自治区 1800.12 23 30.98 25 8560.71 20 34.60 20 122.04 20

新疆维吾尔自治区 1618.60 24 30.49 27 6627.10 23 26.70 12 73.13 3

黑龙江省 1300.50 25 25.48 28 6534.53 24 43.92 25 120.18 17

吉林省 1143.97 26 30.95 26 6259.40 25 47.29 27 124.60 22

甘肃省 1001.80 27 24.88 29 4895.60 27 47.79 28 106.06 13

海南省 921.16 28 46.46 13 3007.90 28 46.45 26 223.92 28

宁夏回族自治区 460.01 29 32.21 24 1922.26 30 42.51 23 304.75 29

青海省 328.76 30 17.73 30 2787.19 29 83.28 31 470.33 31

西藏自治区 215.62 31 10.64 31 495.70 31 23.83 9 20.32 1

全国中位数 2775.27 -- 44.84 -- 8896.7 -- 29.54 -- 107.94 --

全国均值 3583.07 -- 46.91 -- 9795.6 -- 33.79 -- 136.61 --
注：宁夏回族自治区的上级补助采用省本级口径

资料来源：联合资信根据公开资料整理

截至 2021年底，重庆市政府债务余额 8610亿元，较上年底增长 26.63%，低于

全市债务限额 8903亿元。政府债务构成方面，重庆市一般债务余额 3065亿元，专项

债务余额 5545亿元。截至 2021年底，重庆市政府债务规模居全国第 19位。2019－

2021年底，重庆市政府负债率和债务率持续上升，2021年底分别为 30.87%和 126.66%。

重庆市政府债务水平较高。
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资料来源：联合资信根据公开资料整理

图1.1 2019－2021年全国各省市地区负债率变化情况（单位：%）

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 1.2 2019－2021年全国各省市地区债务率变化情况

二、重庆市下辖区县经济及财政实力

1. 各区县经济实力和产业情况
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重庆市各区域经济发展水平分化明显，2021年，中心城区和主城新区经济总量

超过重庆市经济总量的 75%，为重庆市重点发展的核心区域；其中，中心城区优势

产业以第三产业为主，主要集中在金融业和旅游业；主城新区优势产业主要包括装

备制造、商贸物流、汽车摩托车等；渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇

群受制于地理环境等因素，除万州区外整体经济总量较低。

重庆市共辖 38个行政区县和 1个国家级新区两江新区，根据《重庆市国土空间

总体规划（2021年－2035年）》，按照优势区域重点发展、生态功能区重点保护、

城乡融合发展，构建以主城都市区为引领，渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区

城镇群为支撑的“一区两群”协调发展格局。具体来看，主城都市区包括中心城区和

主城新区共 21区，其中，主城区即原主城九区，主城新区承接中心城区功能疏解职

能，布局上具体分为四个同城化发展先行区、四个支点城市和四个桥头堡城市。渝东

北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群侧重绿色发展，打造文旅融合、生活宜居

区的康养目的地。

从经济总量看，重庆市下辖各区县之间差距较大，近 4 成区县经济总量在 500

亿元以下。中心城区和主城新区经济总量较高，渝东北三峡库区城镇群次之，渝东南

武陵山区城镇群整体较低。2021年，中心城区和主城新区经济总量占重庆市经济总

量的 76.92%。其中，中心城区经济总量占重庆市经济总量的 39.18%，保持领先地位。

从经济增速看，2021年重庆市各区县均实现了经济正增长，但近半区县增速没有“跑

赢”全国，值得关注的是，合川区 2021年 GDP增速仅为 0.2%，制造业和建筑业增

加值均同比下降 16.6%。

表 2.1 2021年重庆市各区域 GDP及增速情况

区域
GDP GDP增速 人均 GDP

亿元 排名 % 排名 万元 排名

中心城区

渝北区 2235.61 1 8.50 4 10.15 4
九龙坡区 1736.38 2 9.20 1 11.36 3
渝中区 1517.70 3 6.10 9 25.77 1
江北区 1507.10 4 8.50 4 16.28 2
沙坪坝区 1058.30 5 7.50 7 7.16 9
巴南区 963.40 6 8.30 6 8.14 6
南岸区 880.98 7 6.20 8 7.35 7
北碚区 717.87 8 8.90 2 8.60 5
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区域
GDP GDP增速 人均 GDP

亿元 排名 % 排名 万元 排名

大渡口区 310.36 9 8.80 3 7.33 8
主城新区

涪陵区 1402.74 1 8.70 7 12.54 2
江津区 1258.00 2 8.40 9 9.25 8
永川区 1144.20 3 9.40 5 9.96 6
合川区 973.88 4 0.20 12 7.82 10
璧山区 874.54 5 10.40 1 11.57 4
长寿区 866.30 6 9.70 3 12.79 1
荣昌区 813.47 7 9.40 5 12.15 3
大足区 800.30 8 10.30 2 9.58 7
綦江区 742.33 9 4.80 11 7.34 11
铜梁区 704.50 10 8.30 10 10.27 5
潼南区 539.35 11 9.50 4 7.84 9
南川区 408.51 12 8.70 7 7.13 12

渝东北三峡库区城镇群

万州区 1087.94 1 8.40 7 6.94 3
开州区 600.27 2 10.20 1 4.98 8
梁平区 549.44 3 10.10 2 8.44 1
云阳县 528.13 4 9.60 4 5.68 6
垫江县 502.6 5 9.30 6 7.72 2
忠县 488.55 6 10.00 3 6.77 4

丰都县 375.44 7 7.50 9 6.74 5
奉节县 372.54 8 8.40 7 5.00 7
巫山县 208.8 9 9.40 5 4.51 9
巫溪县 120.83 10 6.70 10 3.11 10
城口县 60.63 11 6.60 11 2.42 11

渝东南武陵山区城镇群

秀山县 340.94 1 8.00 1 6.87 2
黔江区 270.98 2 7.80 3 5.55 3
彭水县 270.12 3 7.90 2 5.14 4
武隆区 262.14 4 7.80 3 7.35 1
酉阳县 212.47 5 6.00 6 3.50 6
石柱县 186.54 6 7.80 3 4.80 5

资料来源：联合资信根据公开资料整理

重庆市各区域间产业结构差别较大。中心城区中，除北碚区外，均以第三产业为

主，产业结构以金融和旅游业为主导，其中渝中区作为重庆市的政治和经济中心，第

三产业占比达 91.7%。主城新区第三产业占比均低于重庆市平均水平，除南川区和合

川区外，各区域第二产业占比均高于第三产业，整体以汽车、摩托车制造、电子信息、

智能制造、交通装备、生物医药等产业为主导，主要承担了主城区的产业外移功能。

其中，江津区和长寿区第二产业较为发达，工业基础较好；江津区落有江津综合保税

区，是继两路寸滩保税港区和西永综合保税区之后的第三个海关特殊监管区域。渝东
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北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群第一产业均高于重庆市平均水平，工业化

程度普遍较低，第二产业占比均值仅为 36.77%，以电子商务、生态旅游、康养、环

保等产业为主导。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图2.1 2021年重庆市各区域产业结构（单位：%）

2. 重庆市各区县财政实力及债务状况

重庆市各区县财政实力分布情况和经济实力基本一致，中心城区和主城新区财

政实力整体较强，财政收入质量相对较高。主城新区的璧山区、铜梁区和永川区政

府性基金收入占综合财力比重较高；渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇

群综合财力对上级补助的依赖强，整体财政自给率不高。渝东北三峡库区城镇群和

渝东南武陵山区城镇群政府负债率普遍高于其他区域，重庆大部分区县政府债务率

较高，綦江区和城口县政府债务率超过 200%。

（1）财政收入情况

一般公共预算收入

从一般公共预算收入规模来看，主城都市区一般公共预算收入最高，渝东北地区

次之，渝东南最低，分布与经济发展水平一致。整体看，2021年一般公共预算收入

增速有所提升，渝北区、万州区和江北区一般公共预算收入规模均超过 70亿元，分

列前 3位。

中心城区中，一般公共预算收入规模整体较高，各区税收占比平均值为 80.79%，

较上年上升 3.20个百分点，收入质量良好，除九龙坡区税收收入占一般公共预算收
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入比重为 68.97%外，其他区域均在 75%以上；北碚区和大渡口区一般公共预算收入

规模较小，在 30亿元以下，大渡口区面积和人口均较少、经济体量和财政收入较低，

北碚区将部分财政收入划给两江新区，财政收入受到一定影响。

主城新区中，2021年，各区一般公共预算收入均呈增长态势，其中合川区增幅

高达 57.40%，主要系国有资源（资产）有偿使用收入和政府住房基金收入大幅增长，

税收占比仅为 36.58%；各区税收占比平均值为 55.27%，较上年下降 4.97个百分点，

整体质量一般；除合川区外，涪陵区税收占比最高为 80.44%，大足区最低为 37.73%，

差距较上年有所扩大。

渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群地区中，2021年，万州区一般

公共预算收入规模显著高于其他区县，位于全市第 2位；其余区县主要集中在 30亿

元以下；从增速来看，除彭水县外，均实现正增长，其中酉阳县一般公共预算收入增

速达 64.10%，主要系国有资源（资产）有偿使用收入大幅增长所致。

2022年上半年，受疫情散发、经济下行和房地产行业深度调整等因素影响，重

庆市过半区县一般公共预算收入同比呈下降态势，大部分区县税收下降明显。主城都

市区中仅江北区、涪陵区税收收入实现正增长，其中降幅最大的巴南区一般公共预算

收入、税收收入分别下降 43.8%、44.7%。渝东北和渝东南地区中，仅秀山县和巫溪

县税收实现增长。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图2.2 2019－2021年重庆市各区域一般公共预算收入及增长率情况（单位：亿元、%）
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资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 2.3 2019－2021年重庆市各区域税收收入及占比情况（单位：亿元、%）

政府性基金收入

渝财建〔2011〕83 号文规定中心城区土地出让收入由重庆市代征，并由市级财

政以转移支付方式返还至区财政，因此中心城区政府性基金收入中未列示土地出让金

项目。故本文政府性基金收入对比仅列示主城新区、渝东北和渝东南地区情况。

主城新区中，大部分区域政府性基金收入超过一般公共预算收入规模；其中璧山

区和江津区受土地市场成交相对活跃影响且离主城区较近，基金收入规模较大；2021

年，璧山区土地供应面积 174.24万平方米，成交面积 106.63万平方米，以住宅用地

为主；江津区土地供应面积为 403.02万平方米，成交面积 349.10万平方米，主要以

工业地为主。渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群地区受地理以及产业环

境影响，土地出让规模相对较小，导致政府性基金收入规模明显小于主城新区；万州

区政府性基金收入规模较大，2020年及 2021年分别实现土地出让收入 43.80亿元和

53.80亿元，2021年，万州区土地供应面积为 310.40万平方米，成交面积 213.48 万

平方米，成交土地主要为工业用地；其余地区政府性基金收入均不超过 30亿元，规

模最小的城口县规模为 2.85亿元。

2022年上半年，重庆市大部分区县政府性基金收入降幅达两位数；根据 wind数

据统计，同期重庆市各区县出让土地总成交价为 209.35亿元，较上年同期大幅下降
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78.92%，主城都市区土地出让遇冷表现尤为明显。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 2.4 2019－2021年重庆市各区域政府性基金收入情况（单位：亿元、%）

综合财力

中心城区因土地出让收入以基金补助形式返还，上级补助收入规模大；主城新区

中，璧山区和铜梁区政府性基金收入占综合财力比重过半，分别为 57.21%和 54.10%，

此外，永川区和江津区政府性基金收入占比分别为 44.35%和 41.15%，上述区域综合

财力均对土地出让较为依赖；綦江区政府性基金收入占比为 25.09%，其他区县占比

均在 30%~40%之间。渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群绝大部分区县

对上级补助收入依赖程度高，上级补助收入占综合财力的平均值达 58.00%，其中巫

溪县最高为 77.73%，梁平区最低为 41.55%。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 2.5 2019－2021年重庆市各区域综合财力（单位：亿元、%）
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（2）债务情况

截至 2021 年底，中心城区、主城新区、渝东北和渝东南地区债务余额分别为

1639.71亿元、1786.22亿元和 1790.68亿元。中心城区政府负债率平均值为 18.09%，

负债率最高和最低分别为大渡口区和渝中区，分别为 32.12%和 8.40%。主城新区政

府负债率平均值为 17.52%，其中南川区政府负债率 24.57%，为主城新区区域内最高；

荣昌区政府负债率 13.33%，为主城新区区域内最低。渝东北三峡库区城镇群和渝东

南武陵山区城镇群中政府负债率普遍高于中心城区和主城新区，2021 年政府负债率

普遍有所提高，其中城口县政府债务规模大幅增长，政府负债率高达 140.19%。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 2.6 2019－2021年底重庆市各区域政府债务及负债率情况（单位：亿元、%）

偿债能力方面，2021年底，中心城区、主城新区、渝东北和渝东南地区政府债

务率均值分别为 130.80%、114.73%和 137.10%；中心城区中除渝北区外，其余区域

债务率均高于 100%，沙坪坝区 2021年新增再融资一般债券和再融资专项债券规模较

大，政府债务率快速攀升至 184.63%；主城新区除綦江区外，债务率均在 125%以下，

2021年綦江区新增再融资一般债券和再融资专项债券分别为 46.86亿元和 35.72亿元，

政府债务率快速攀升至 202.99%；渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群中，

除万州区外，其余地区政府债务率近三年均持续增长，其中城口县政府债务率高达

215.45%。
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资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 2.7 2019－2021年底重庆市各区域政府债务率情况（单位：%）

三、重庆市城投企业偿债能力

1．重庆市城投企业概况

重庆市级城投企业职能定位明确，主体信用等级以 AAA为主；中心城区与主城

新区城投数量较多，主体信用等级以 AA为主，中心城区 AA+城投企业的数量占比更

高；渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群城投企业信用等级大部分为AA。

截至 2022年 10月底，重庆市有存续债的城投企业共计 121家（包括 6家无主体

级别）。从主体信用等级分布情况看，重庆市城投企业以 AA 级为主，AA+和 AAA

级城投企业数量相对较少，AAA城投企业集中在市本级和两江新区。分区域看，重

庆市级城投中有存续债的企业一共 11家，在交通基础设施投资运营、土地一二级开

发、水利基础设施建设和旅游资源开发等方面分工明确，整体信用等级较高。中心城

区和主城新区的城投企业数量较多，除江北区外其他区县均有城投债券存续，主体级

别以 AA为主；AA+城投企业集中在中心城区（含两江新区），也少量分布在主城新

区中经济实力较强的区县，包括涪陵区、江津区、璧山区、合川区、永川区、长寿区。

渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群中的大部分区县有城投债券存续，仅

万州区存在 AA+主体，其他城投企业的主体信用等级均不超过 AA。
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资料来源：联合资信根据公开资料整理

图3.1 截至2022年10月底重庆市各区县AA+、AA以及AA-级别城投企业分布情况（单位：家）

2. 重庆市城投企业债券融资情况分析

2021年，重庆市城投债融资以市级、中心城区及主城新区为主，渝东北三峡库

区城镇集中群和渝东南武陵山区城镇集群城投债融资活跃度弱。

2021年以来，受制于城投行业融资政策面长期趋紧的环境，重庆市城投债净融

资规模及增速分别为 988.66亿元和 32.58%，增速减缓。分区域看，2021年，重庆市

级城投债发行规模及偿还规模均较大，净融资额较上年由负转正；大部分中心城区及

主城新区城投企业发债融资较活跃，而大部分渝东北三峡库区城镇集中群和渝东南武

陵山区城镇集群城投企业发债融资规模小。中心城区中，两江新区发行规模及偿还规

模最大，融资最活跃；巴南区城投债净融资规模最大，为 107.7亿元。主城新区中，

所有区域城投债净融资均为净流入，合川区城投债净融资规模最大。渝东北三峡库区

城镇群和渝东南武陵山区城镇群中，除万州区、开州区、黔江区城投债融资相对活跃

外，其余区域融资规模较小。2022 年 1－10月，重庆市各区域城投债净融资整体态

势与上年区别不大，但重庆市市级城投债净融资小幅净流出。
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注：綦江区（不含万盛经开）和万盛经开区分开列示（下同）

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 3.2 2021年重庆市级及各区县城投债净融资情况（单位：亿元）

从重庆市各区域存续城投债情况来看，市级城投债规模最大，各区域存续债中

私募债占比较高，渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群城投债含担保情

况较多。

从重庆市各区域城投存续债情况来看，截至 2022年 10月底，重庆市整体存续债

规模为 6132.78亿元，市级城投存续债规模最大，占比为 12.64%；中心城区中，沙坪

坝区、两江新区、巴南区存续债规模较大，均超过 300亿元；主城新区中，涪陵区、

江津区、合川区、长寿区存续债规模较大，均超过 300亿元，荣昌区、璧山区、铜梁

区存续债规模较小，均不到 100亿元；渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇

群中除万州区存续债规模超 200亿元外，其他区域规模均不到 100亿元。此外，巫山

县、巫溪县无存续债。

从债券品种占比看，重庆市全部存续债中私募债占比约 37.08%，整体占比较高；

分区域看，市级、两江新区、大足区私募债占比较低（接近或低于 20%），大渡口区、

江北区、城口县、云阳县、彭水县以及黔江区以及秀山县私募债占比超过 60%，债券

融资成本相对较高。从含担保债占比来看，由于渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵

山区城镇群发债城投主体级别较低，其发行债券担保增信情况较多，其中城口县、彭

水县、武隆县以及秀山县存续债均含担保；主城新区中，江津区、合川区、大足区发

债城投主体级别以 AA及以下为主，含担保债占比较高。
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资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 3.3 重庆市城投存续债主体级别分布及私募债、含担保债占比情况（单位：亿元、%）

2．重庆市城投企业偿债能力分析

重庆市市级城投企业的债务负担较轻，巴南区、沙坪坝、渝北区、合川区以及

酉阳县城投企业债务负担相对较重，长寿区、潼南县、大足区、酉阳县以及垫江县

城投企业短期债务占比较高。合川区 2023年底前到期规模及占比大，存在一定短期

兑付压力。

本文用资产负债率和全部债务资本化比率来衡量城投企业的债务负担情况，样本

企业剔除子公司后共 92家。从发债企业债务负担的变化趋势来看，2019－2021年底，

重庆市市级城投企业的债务负担整体变动不大，债务负担较轻。中心城区中，渝北区、

巴南区、沙坪坝区和南岸区城投企业的债务负担相对较重，其中巴南区城投企业债务

负担上升较快。主城新区中，合川区和荣昌区城投企业的债务负担相对较重，南川区

城投企业的债务负担上升较快。渝东南武陵山区城镇群和渝东北三峡库区城镇群中，

万州区城投企业的债务负担相对较重且债务负担上升较快。短期债务占比方面，截至

2022年 6月底，长寿区、潼南县、大足区、酉阳县以及垫江县城投企业短期债务占

比较高，均超过 30%，巴南区、沙坪坝、渝北区、合川区以及酉阳县全部债务资本化

比率接近或超过 60%。



www.lhratings.com 研究报告 21

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 3.4 2019－2021年底重庆市各区域发债城投企业债务负担情况（单位：%）

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图3.5 截至2022年6月底重庆市各区域发债城投企业债务负担及短期债务占比情况（单位：%）

从 2023年底前到期债券占比来看，合川区到期规模及占比大，到期规模分别为

70.00亿元和 102.50亿元，存在一定短期兑付压力，潼南区、城口县、奉节县以及石

柱县到期规模占比大，但整体规模较小。此外，2023年底前，沙坪坝、江津区到期

规模均在 70亿元以上，到期规模较大。
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注：本表数据均为到期规模，不考虑行权情况

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 3.6 重庆市城投 2023年底前到期债务规模分布及占比情况（单位：亿元）

2021年重庆市各区县城投企业短期偿债能力指标分化明显，部分区县短期偿债

能力指标较弱。沙坪坝区及綦江区筹资活动净现金流大规模净流出，区域内城投企

业债务偿还情况需持续关注。

2021年底重庆市城投企业现金类资产/短期债务均值有所上升，但幅度较小，2021

年底，重庆市城投企业现金类资产/短期债务较上年底上升至 0.77倍。具体看，重庆

市本级城投企业现金类资产/短期债务均值维持在 1倍以上，短期偿债能力较好；2019

－2021年底，中心城区城投企业现金类资产/短期债务波动下降，2021年底下降至 0.59

倍；渝东南武陵山区城镇群城投企业现金类资产/短期债务波动增长，2021年底为 0.26

倍；主城新区和渝东北三峡库区城镇群城投企业现金类资产/短期债务均值均持续下

降，2021年底分别为 0.40倍和 0.49倍。具体到行政区县来看，沙坪坝区、合川区、

长寿区、潼南区、大足区、彭水县、黔江区、秀山县、酉阳县、石柱县现金类资产/

短期债务均值均小于 0.3倍，短期偿债能力指标较弱。
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资料来源：联合资信根据公开资料整理

图3.7 2019－2021年及2022年1－6月底重庆市本级及各区域城投企业短期偿债能力情况（单位：倍数）

从城投企业筹资活动净现金流状况看，2019－2021年，由于经营及投资活动现

金缺口扩大，重庆市级城投企业筹资活动净现金流持续增长，2021年增长至 624.19

亿元，同期，主城区受债务到期规模波动影响，筹资活动净现金流波动幅度较大。主

城新区基建需求较大，且园区分布较为集中，产业发展需求较大，故各地区培育的平

台数量较多、融资体量较大，近三年，主城新区城投企业筹资活动净现金流持续净流

入。渝东北三峡库区城镇群和渝东南武陵山区城镇群城投企业筹资活动净现金流规模

较小，除万州区、黔江区、开州区外，其余地区筹资活动规模均不大。具体到行政区

县来看，中心城区中两江新区、巴南区以及九龙坡区，主城新区中涪陵区、永川区和

合川区，渝东北三峡库区城镇群中万州区三年筹资活动净现金流规模较大。此外，沙

坪坝区及綦江区筹资活动净现金流大规模净流出，区域内城投企业债务偿还情况需持

续关注。

资料来源：联合资信根据公开资料整理
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图3.8 2019－2021年及2022年1－6月重庆市各区域筹资活动净流入情况（单位：亿元）

3．重庆市各区县财政收入对发债城投企业债务的支持保障能力

重庆市中心城区中沙坪坝区和九龙坡区，主城新区中涪陵区、长寿区、大足区、

綦江区和南川区，渝东南武陵山区城镇集群中黔江区地方财力对城投企业全部债务及

地方政府债务之和的支持保障能力偏弱，重庆市各区县地方综合财力对一年内到期债

券支持保障能力较强。

城投企业作为地方基础设施尤其是公益性和准公益性项目的建设运营主体，日常

经营以及债务偿还对地方政府有很强的依赖，本文通过各地级市财政收入对发债城投

企业全部债务及地方政府债务的覆盖程度来反映地方政府对辖区内城投企业全部债

务的支持保障能力。

2021年“（发债城投企业全部债务+地方政府债务）/GDP”超过 100.00%的区县包

括沙坪坝区、南川区、黔江区和城口县。从财政收入对“发债城投企业全部债务+地方

政府债务”的保障程度来看，中心城区中“（发债城投企业全部债务+地方政府债务）/

综合财力”超过 500%的区域包括沙坪坝区和九龙坡区；主城新区中，（发债城投企业

全部债务+地方政府债务）/综合财力”超过 500%的区域包括涪陵区、长寿区、大足区、

綦江区和南川区；渝东南武陵山区城镇集群中黔江区的“（发债城投企业全部债务+

地方政府债务）/综合财力”超过 500%，地方政府对辖区内城投企业全部债务的支持

保障能力偏弱。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图3.9 2021年重庆市各区县财政收入对发债城投企业债+地方政府债务的支持情况（单位：亿元）

从重庆市各区县地方综合财力对 2023年前到期债券的覆盖情况来看，重庆市各



www.lhratings.com 研究报告 25

区县地方综合财力对一年内到期债券的支持保障能力较强，保障倍数均在 1倍以上，

其中沙坪坝区、万盛经开区以及合川区地方综合财力对一年内到期债券的保障能力相

对较弱，保障倍数不足 2倍。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 3.10 重庆市各区县一般预算收入及综合财力对各区县 2023年前到期债券覆盖倍数（单位：倍）
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