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地方政府与城投企业债务风险
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报告概要

天津市地理位置优越，交通便利；作为我国四大直辖市之一，天津市综合经济实力

较强，人均 GDP处于全国前列。近年来，天津市政府推动产业创新，带动产业结构升

级优化，呈现出以第二三产业为主导的产业格局。2019－2021年，天津市 GDP排名均

居于全国中下游，经济增速持续低于全国水平。天津市一般公共预算收入在全国排名中

游，一般公共预算收入稳定性尚可，整体财政自给率一般，财政收支持续存在一定缺口。

从政府债务看，天津市政府负债率及政府债务率处于较高水平。2021年 6月及 2022年

3月，天津市分别召开债券市场投资人恳谈会，对改善天津债券市场融资环境有一定积

极影响，但需关注其效应的延续性。

天津市各区经济体量有所差异，其中滨海新区作为天津市下辖的副省级区，经济总

量在各区中处于绝对领先地位。2021年，天津市大部分地区生产总值较 2020年均有不

同程度的增长。受经济发展水平差异影响，天津市各区财政实力分化明显，其中滨海新

区综合财力相对其他区域较强。2021年，天津市大部分区一般公共预算收入均有不同程

度的增长，但红桥区和宁河区同比有所下降，财政收入增长压力较大。同期，天津市各

区财政自给水平相差较为明显，宝坻区、津南区和蓟州区财政自给能力位列天津市各区

中后三位，财政自给能力较弱。天津市地方政府债务主要集中在市本级和滨海新区，核

心六区政府债务余额规模相对较小；2021年，天津市环城四区及远郊区政府债务余额明

显增长，债务率整体大于核心六区，滨海新区因其较大规模的财政收入拉低了其债务率

水平。

从企业层面看，天津市高信用级别的发债城投企业集中于市本级和滨海新区。各区

以及市本级的城投债务规模差异较大，市本级和滨海新区城投企业有息债务规模整体高

于环城四区及其他远郊区，且市本级及各区发债城投企业短期偿债能力两级分化较为明

显。目前天津市发债城投企业债务未来集中兑付压力较大。地方综合财力对“发债城投

企业全部债务+地方政府债务”保障能力相对较弱的地区为东丽区、北辰区、静海区、

宁河区、蓟州区和滨海新区，需关注面临集中偿付压力同时再融资能力受限的区域内城

投企业的信用风险。
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一、天津市经济及财政实力

1．天津市区域特征及经济发展状况

天津市地理位置优越，交通便利；作为我国四大直辖市之一，天津市综合经济实力

较强，人均 GDP 处于全国前列。近年来，天津市政府推动产业创新，带动产业结构升

级优化，呈现出以第二三产业为主导的产业格局。2021年，天津市地区生产总值为 1.57
万亿元，同比增长 6.6%，经济增速明显提升，但仍低于全国增速。

天津市作为我国四大直辖市之一、国家中心城市和首批沿海开放城市，是中国北方

省区市对外交往的重要通道，也是中国北方最大的港口城市，是全国先进制造研发基地、

北方国际航运核心区、金融创新运营示范区和改革开放先行区。天津市土地总面积

11966.45平方公里，其中海岸线长 153.67公里、陆界长 1137.48公里。天津市是中蒙俄

经济走廊主要节点、海上丝绸之路的战略支点、“一带一路”交汇点、亚欧大陆桥最近

的东部起点。天津市凭借优越的地理位置和交通条件，成为连接国内外、联系南北方、

沟通东西部的重要枢纽。

行政区划方面，天津市现辖 16个区，包括滨海新区、和平区、河东区、河西区、

南开区、河北区、红桥区、东丽区、西青区、津南区、北辰区、武清区、宝坻区、静海

区、宁河区和蓟州区。根据《2021年天津市国民经济和社会发展统计公报》，2021年
末，天津市常住人口总量 1373万人，其中城镇常住人口 1165万人，乡村常住人口 208
万人。城镇化率为 84.88%，比上年末提高 0.18个百分点。

自然资源方面，天津市已发现矿产资源 35个矿种，查明资源储量的矿产有 18种，

主要有锰硼石、锰、金、钨、钼和铜等，非金属矿产主要有水泥石灰岩、重晶石和叠层

石等。天津市附近海域石油天然气资源丰富，已探明石油储量超 1.9亿吨，天然气储量

638亿立方米；天津市是我国最大的海盐产区之一，其盐田面积 338平方公里，海盐年

产量 240多万吨。天津市地热资源储量丰富，具有埋藏浅和水质好的特点，已发现的 10
个具有勘探和开发利用价值的地热异常区，热水总储藏量达 1103.6亿立方米，是中国迄

今最大的中低温地热田。

经济运行方面，2019－2021年，天津市 GDP排名均居于全国中下游（2021年全国

排名第 24位）。同期，天津市 GDP按可比价计算增速分别为 4.8%、1.5%和 6.6%，持

续低于全国水平。2021年，天津市经济增速较上年明显提升，但仍低于全国增速 1.5个
百分点。从产业结构看，第二产业和第三产业是支撑天津市经济发展的主要动力，2019
－2021年，天津市三次产业结构由2019年的1.3:35.2:63.5调整为 2021年的1.4:37.3:61.3，
产业结构升级优化，对第三产业依赖程度较高。固定资产投资方面，2019－2021年，天

津市固定资产投资（不含农户）增速波动较大，分别为 13.9%、3.0%和 4.8%。2021年，

天津市固定资产增速提升。在固定资产投资（不含农户）中，第一产业投资下降 45.8%，

第二产业投资增长 7.8%，第三产业投资增长 4.9%。分领域看，工业投资增长 7.6%，其
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中制造业投资增长 13.8%；基础设施投资增长 1.7%。

产业发展方面，近年来，天津市经济进入优化经济结构、转换增长动力阶段，有序

退出落后产能，同时推动产业创新，构建“1+3+4”产业体系，即“智能科技产业”+
“生物医药、新能源、新材料”三大新兴产业+“航空航天、高端装备、汽车、石油石

化”四大优势产业。工业发展方面，2021年，天津市工业增加值 5224.57亿元，比上年

增长 8.0%，工业生产保持较高增速。其中制造业增加值占地区生产总值比重为 24.1%，

规模以上工业增加值增长 8.2%。规模以上工业中，分门类看，采矿业增加值增长 3.3%，

制造业增长 8.3%，电力、热力、燃气及水生产和供应业增长 17.9%。分重点行业看，医

药制造业增加值增长 18.9%，计算机、通信和其他电子设备制造业增长 13.1%，石油、

煤炭及其他燃料加工业增长 22.5%。

根据天津市统计局披露的数据，2022年 1－9月，天津市地区生产总值为 11896.10
亿元，同比增长 1.0%。其中，第一产业增加值 148.18亿元，同比增长 3.0%；第二产业

增加值 4513.08亿元，同比增长 0.2%；第三产业增加值 7234.84亿元，同比增长 1.3%。

同期，天津市规模以上工业增加值同比增长 0.2%，固定资产投资（不含农户）同比下

降 7.9%，面临较大经济增长压力。

表 1 2019－2021年及 2022年 1－9月天津市主要经济数据

项目 2019年 2020年 2021年 2022年 1－9月

GDP（亿元） 14055.46 14083.73 15695.05 11896.10

GDP同比增速（%） 4.8 1.5 6.6 1.0

三次产业结构 1.3:35.2:63.5 1.5:34.1:64.4 1.4:37.3:61.3 1.3:37.9:60.8

固定资产投资（不含农户）增速（%） 13.9 3.0 4.8 -7.9

城镇化率（%） 83.48 84.70 84.88 --
注：1. GDP增速为按可比价计算；2. 2019年 GDP及增速数据已根据天津市统计局发布的关于 2019 年地区生产总值最终核实的公告进行修订

资料来源：联合资信根据公开资料整理

表 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

规模（亿元） 排名 增速（%） 排名 规模（万元） 排名

广东省 124369.67 1 7.95 14 9.83 7

江苏省 116364.20 2 8.60 5 13.70 3

山东省 83095.90 3 8.30 8 8.17 11

浙江省 73515.76 4 8.48 7 11.30 6

河南省 58887.41 5 6.29 27 5.94 22

四川省 53850.79 6 8.20 11 6.43 18

湖北省 50012.94 7 12.85 1 8.64 9

福建省 48810.36 8 7.95 14 11.69 4

湖南省 46063.09 9 7.67 16 6.94 14

上海市 43214.85 10 8.10 12 17.36 2

安徽省 42959.18 11 8.26 10 7.03 13
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河北省 40391.27 12 6.50 25 5.42 27

北京市 40269.55 13 8.50 6 18.40 1

陕西省 29800.98 14 6.45 26 7.54 12

江西省 29619.67 15 8.76 4 6.56 15

重庆市 27894.02 16 8.30 8 8.69 8

辽宁省 27584.07 17 5.76 30 6.50 16

云南省 27146.76 18 7.25 18 5.77 23
广西壮族自治

区
24740.86 19 7.50 17 4.92 29

山西省 22590.16 20 9.13 3 6.48 17

内蒙古自治区 20514.20 21 6.26 28 8.54 10

贵州省 19586.42 22 8.06 13 5.08 28
新疆维吾尔自

治区
15983.65 23 6.96 19 6.17 21

天津市 15695.05 24 6.56 24 11.37 5

黑龙江省 14879.19 25 6.06 29 4.73 30

吉林省 13235.52 26 6.60 23 5.55 26

甘肃省 10243.30 27 6.94 20 4.10 31

海南省 6475.20 28 11.20 2 6.37 19
宁夏回族自治

区
4522.31 29 6.66 22 6.25 20

青海省 3346.63 30 5.69 31 5.64 25

西藏自治区 2080.17 31 6.69 21 5.68 24
资料来源：联合资信根据公开资料整理

2．天津市财政实力及政府债务情况

2021年，天津市一般公共预算收入规模在全国排名中游，财政收支持续面临一定

缺口，财政自给程度一般；政府性基金收入波动下降，上级补助收入波动增长，对财政

收入形成了重要补充。从政府债务看，天津市政府负债率及政府债务率处于较高水平，

政府债务负担较重。

受新冠肺炎疫情冲击、减税降费政策等因素影响，2019－2021年，天津市一般公共

预算收入波动较大，同比增速分别为 14.4%、-10.2%和 11.3%。2021年，天津市一般预

算收入恢复增长，增速较上年明显提升，一般公共预算收入规模在全国仍排名中游水平

（2021年为第 21位）。2019－2021年，天津市税收收入占一般公共预算收入的比重分

别为 67.80%、78.00%和 75.75%，税收收入占比持续较高。2019－2021年，天津市一般

公共预算支出波动下降，2021年，天津市一般公共预算支出 3152.55亿元。其中由一般

公共服务支出、教育支出、社会保障和就业支出、卫生健康支出组成的刚性支出约

1494.19亿元，约占一般公共预算支出的 47.40%。2019－2021年，天津市财政收支持续

面临一定缺口，财政自给程度一般。2019－2021年，天津市政府性基金收入波动下降，

主要系 2020年受疫情冲击、经济下行压力加大以及房地产政策调控等因素叠加影响，
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政府性基金收入大幅下降所致。同期，天津市上级补助收入波动增长，对财政收入形成

了重要补充。

2022年前三季度，受疫情冲击、留抵退税等减税降费政策、房地产行业下行等因素

影响，天津市财政收入明显下降。2022年 1－9月，天津市一般公共预算收入 1366.6亿
元，扣除留抵退税因素可比口径下降 8.1%，按自然口径计算下降 17.9%。其中税收收入

976.0亿元，非税收入 390.60亿元，比上年同期下降 4.7%。同期，天津市一般公共预算

支出 1898.8亿元，比上年同期下降 15.0%。

表 3 2019－2021年及 2022年 1－9月天津市主要财政数据

项目 2019年 2020年 2021年 2022年 1－9月

一般公共预算收入（亿元） 2410.41 1923.11 2141.06 1366.60

一般公共预算收入增速（%） 14.4 -10.2 11.3 --

税收收入（亿元） 1634.35 1500.14 1621.89 976.00

税收占一般公共预算收入比重（%） 67.80 78.00 75.75 71.42

一般公共预算支出（亿元） 3555.71 3151.37 3152.55 1898.80

财政自给率（%） 67.79 61.02 67.92 71.97

政府性基金收入（亿元） 1430.79 911.93 1126.50 284.90

上级补助收入（亿元） 529.96 722.16 558.75 --

地方政府债务余额（亿元） 4959.30 6368.24 7882.00 --

负债率（%） 35.16 45.22 50.22 --

债务率（%） 113.45 179.02 205.99 --
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=政府一般债务+政府专项债务；3. 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%；4. 负债率=地方政府债务/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，天津市政府债务余额持续增长，分别为 4959.30亿元、6368.24亿
元和 7882.00亿元。其中 2021年政府债务余额较上年增长 23.77%。天津市政府债务以

专项债务为主，2021 年政府债务中一般债务为 1941.80亿元，较上年增长 13.83%，专

项债务余额为 5940.20亿元，较上年增长 27.41%；按级次分，市级债务为 2309.30亿元，

占 29.30%；区级债务 5572.70亿元，占 70.70%。截至 2021年底，天津市政府债务余额

居全国第 21位。同期，天津市政府负债率分别为 35.16%、45.22%和 50.22%，逐年增长；

同期，天津市政府债务率分别为 113.45%、179.02%和 205.99%，持续提升。2021年，

天津市政府负债率和债务率在全国各省（自治区、直辖市）中均处于较高水平，其中债

务率在全国各省（自治区、直辖市）中排名末位，整体债务负担较重。

债务管理方面，2021年 6月，天津市召开债券市场投资人恳谈会，共同探讨债券市

场发展有关问题，并提出了相关具体措施。2022年 3月，天津市再次召开国企与金融机

构恳谈会，表示天津国资国企坚决守护好信用环境,会上多家天津市重要国企与金融机

构签署了战略合作协议。上述会议开展展现了天津市政府维护市场信用环境的决心，对

改善天津债券市场融资环境有一定积极影响，但需关注其效应的延续性。
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表 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

规模（亿

元）
排名

自给率

（%）
排名 亿元 排名

负债率

（%）
排名

债务率

（%）

排

名

广东省 14105.04 1 77.40 3 20417.41 1 16.42 2 82.15 5

江苏省 10015.16 2 68.67 5 18963.76 3 16.30 1 73.58 3

浙江省 8262.64 3 75.02 4 17426.77 4 23.70 7 81.97 4

上海市 7771.80 4 92.18 1 7356.80 22 17.02 3 58.64 2

山东省 7284.46 5 62.19 8 19992.73 2 24.06 11 107.97 14

北京市 5932.31 6 82.33 2 8770.68 17 21.78 6 89.61 7

四川省 4773.15 7 42.56 18 15237.50 5 28.30 13 99.33 9

河南省 4353.92 8 44.50 17 12395.26 8 21.05 5 95.39 8

河北省 4167.62 9 47.10 11 13226.37 7 32.75 18 120.97 19

安徽省 3498.19 10 46.08 14 11576.29 11 26.95 12 108.91 15

福建省 3383.40 11 65.01 7 10091.47 14 20.67 4 121.08 20

湖北省 3283.32 12 41.38 20 11932.22 9 23.86 9 107.50 13

湖南省 3250.70 13 39.05 21 13605.43 6 29.54 15 122.05 22

山西省 2834.47 14 56.17 9 5412.99 26 23.96 10 88.93 6

江西省 2812.23 15 41.49 19 9013.34 15 30.43 16 103.61 10

陕西省 2775.42 16 45.73 15 8687.60 18 29.15 14 107.45 12

辽宁省 2765.59 17 47.04 12 10252.53 13 37.17 20 147.64 27

内蒙古自治区 2349.95 18 44.85 16 8896.75 16 43.37 24 152.94 29

重庆市 2285.45 19 47.27 10 8610.00 19 30.87 17 126.66 23

云南省 2278.29 20 34.34 23 10951.69 12 40.34 21 151.32 28

天津市 2141.06 21 67.92 6 7882.04 21 50.22 29 206.00 31

贵州省 1969.39 22 35.23 22 11872.29 10 60.61 30 157.22 30

广西壮族自治区 1800.12 23 30.98 25 8560.71 20 34.60 19 121.91 21

新疆维吾尔自治区 1618.61 24 30.10 27 6627.10 23 41.46 22 114.01 16

黑龙江省 1300.51 25 25.48 28 6534.54 24 43.92 25 120.74 18

吉林省 1144.00 26 30.95 26 6259.36 25 47.29 27 136.44 25

甘肃省 1001.86 27 24.84 29 4895.60 27 47.79 28 106.69 11

海南省 921.16 28 46.73 13 3007.90 28 46.45 26 128.50 24

宁夏回族自治区 460.01 29 32.22 24 1922.26 30 42.51 21 118.50 17

青海省 328.76 30 17.73 30 2787.19 29 83.28 31 137.11 26

西藏自治区 215.62 31 10.64 31 495.68 31 23.83 8 20.48 1

全国中位数 2775.42 -- 44.85 -- 8896.75 -- 30.43 -- 114.01 --

全国均值 3558.11 -- 46.88 -- 9795.56 -- 34.18 -- 113.40 --
注：负债率和债务率排名分别按照债务负担从轻到重、偿债能力从强到弱排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理
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资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 1 2019－2021年全国各省市政府负债率变化情况

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 2 2019－2021年全国各省市地方政府债务率变化情况

二、天津市各区经济及财政实力

1．天津市各区经济发展状况

天津市各区经济实力差距较大，发展相对不均衡。其中滨海新区作为天津市下辖的

副省级区，经济体量在各区中处于绝对领先地位；2021年，从已披露的经济数据看，

各区地区生产总值较 2020年均有不同程度的增长。

天津市共辖 16个区，按区域地理位置分为核心六区（和平区、河东区、河西区、

南开区、河北区和红桥区）、环城四区（东丽区、西青区、津南区和北辰区）、远郊区

（武清区、宝坻区、静海区、宁河区和蓟州区）和滨海新区。
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资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 3 天津市行政区图

从地区生产总值规模来看，天津市下辖各区经济实力差异较大。滨海新区作为天津

市下辖的副省级区、国家级新区和国家综合配套改革试验区，经济总量在各区中处于绝

对领先地位。2020年，滨海新区完成地区生产总值 5872.92亿元，同比增长 2.30%，2021
年，滨海新区政府仅披露了经济增速情况。按区域划分来看，核心六区中，2021年，河

西区完成地区生产总值 1025.83亿元，同比增长 6.80%，在已披露数据的前提下，成为

天津市 GDP超千亿的市辖区，河东区和红桥区地区生产总值在核心六区中较小，均在

400.00亿元以下；环城四区经济总量水平相对较均衡，且规模相对较大，除津南区未披

露数据外，西青区地区生产总值规模超 900.00亿元，东丽区和北辰区均超过 600.00亿
元；远郊区中经济总量内部分化较大，其中武清区处于领先地位，为 941.88亿元，蓟州

区地区生产总值规模最小。从已披露的经济数据看，各区中生产总值较 2020年均有不

同程度的增长，其中河东区涨幅最大，增速超过 10.00%。

人均 GDP方面，从已披露的经济数据看，核心六区 2021年人均 GDP整体高于其

他各区，其中和平区人均 GDP最高（22.32万元），宝坻区人均 GDP最低（5.84万元）。

表 5 2021年天津市各区 GDP及增速情况

位置 区划
GDP GDP增速 人均 GDP

亿元 排名 % 排名 万元 排名
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核心六区

和平区 791.25 4 4.10 11 22.32 1

河东区 347.90 12 10.30 1 / /

河西区 1025.83 1 6.80 4 12.48 2

南开区 669.44 7 6.70 5 / /

河北区 410.18 10 6.80 4 / /

红桥区 193.76 14 4.60 10 / /

环城四区

东丽区 706.60 6 4.60 10 / /

西青区 932.41 3 5.70 8 / /

津南区 / / 6.30 7 / /

北辰区 722.50 5 6.50 6 7.63 4

滨海新区 滨海新区 / / 7.30 3 / /

远郊区

武清区 941.88 2 5.70 8 8.27 3

宝坻区 418.66 9 6.80 4 5.84 5

静海区 583.38 8 5.00 9 / /

宁河区 359.73 11 7.40 2 / /

蓟州区 250.40 13 5.00 9 / /
注：各区披露 GDP增速为按可比价格计算得出；“/”代表数据未披露，无法获取

资料来源：联合资信根据公开资料整理

产业结构方面，从已披露的数据来看，天津市产业结构呈现二三产业主导的格局。

核心六区主要以第三产业为主，高技术产业占比较为稳定，产业引领作用凸显。环城四

区和远郊区第二产业占比较大，以装备制造、新材料、汽车等产业为主，整体工业实力

较强，同时，旅游、高科技生态农业、新材料和医药等产业稳定发展，对第三产业对经

济拉动作用大。

注：2021年滨海新区三产结构为 0.4：46.9：52.7；未获取静海区三产结构

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 4 天津市各区产业结构情况

目前，天津市已经形成滨海新区、核心六区、环城四区和远郊区四大板块，围绕
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“1+3+4”重点产业，天津市积极布局各区主导产业，推动产业协同联动、集聚发展。

其中滨海新区作为国家级新区，形成了“东港口、西高新、南重化、北旅游、中服务”

五大产业板块，经济总量在各区中处于绝对领先地位，集中布局新一代信息技术、装备

制造、生物医药、新能源、新材料、汽车（含新能源汽车）、石油化工、航空航天等一

批先进制造业集群；核心六区包括和平区、河西区（市政府所在区）、南开区、河东区、

河北区和红桥区，功能定位分别为“金融和平”、“商务河西”、“科技南开”、“金

贸河东”、“创意河北”和“商贸红桥”，是产业融合发展核心区、高技术服务和都市

产业聚集区，各区经济发展已较为成熟，非物质生产的服务性产业占比高，投资需求较

小，经济增长主要依靠消费带动，经济发展可持续性相对较强，但经济总量分化较大；

环城四区（东丽区、西青区、津南区、北辰区）受益于积极承接周边发达地区产业转移

和功能外溢，大力发展人工智能、大数据、集成电路、智能网联车、智能制造装备、生

物医药等产业，各区经济总量均处于全市中上游水平；远郊区包括武清区、静海区、宝

坻区、宁河区和蓟州区，发展起步较晚，板块内经济总量分化较大，其中武清区作为京

津冀三省市的交汇点，是国家“京津冀协同发展”战略的重要核心区和桥头堡，经济总

量相对较大，需加快高端资源转化落地，推动产业向价值链高端升级，打造区域转型升

级示范区、产业发展协同区。

表 6 天津市各区产业定位情况

区划 主导产业

核心六区

和平区 互联网、云计算、高技术服务业

河东区 大数据、人工智能、新能源、生物医药、高技术服务业

河西区 人工智能、互联网、设计产业、高技术服务业

南开区 生物医药、云计算、高技术服务业

河北区 数字创意、人工智能、云计算、大数据

红桥区 数字创意、检验检测认证服务、大数据

环城四区

东丽区 生物医药、新材料、装备制造、汽车、新一代信息技术

西青区 生物医药、汽车、人工智能、5G、新一代信息技术

津南区 先进装备制造、生物医药、新能源新材料、节能环保、新一代信息技术

北辰区 机电、现代医药、新能源、装备制造

远郊区

武清区 电子信息、汽车零部件、生物医药、新材料、装备制造、电动车行业、纺织服装和食品饮料

宝坻区 轻工、汽车、先进钢铁材料、新型建筑材料

静海区 动力及氢燃料电池、资源循环利用、食品加工、制造业、服装纺织、生物制药

宁河区 冶金、食品、化工、机械加工制造、轻工

蓟州区 绿色工业、装备制造、新材料、文化旅游

资料来源：联合资信根据公开资料整理
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2．天津市各区财政实力及政府债务情况

天津市各区财政实力分化明显，其中滨海新区综合财力相对其他区域较强。2021
年，天津市大部分区一般公共预算收入均有不同程度的增长，但红桥区和宁河区同比有

所下降，财政收入增长压力较大。同期，天津市各区财政自给率水平相差较为明显，宝

坻区、津南区和蓟州区财政自给能力位列天津市各区中后三位，财政自给能力较弱。天

津市地方政府债务主要集中在市本级和滨海新区。各区政府债务余额中，滨海新区债务

余额最大。

（1）财政收入情况

一般公共预算收入

受经济发展水平差异影响，天津市各区一般公共预算收入规模差距较大。其中，滨

海新区一般公共预算收入规模较大，2021年为 569.61亿元，远超其他区域；远郊区规

模相对较小，且分化明显，除武清区外，其余各区一般预算收入均在 50.00亿元以下，

武清区一般公共预算收入超过 90.00亿元，位列天津市内第二位；核心六区受区域职能

定位、产业结构以及区域面积等因素影响，一般公共预算收入整体相对较小，均未超过

56.00亿元；环城四区一般公共预算收入规模相对较大，均在 58.00亿元以上，其中西青

区一般预算收入规模领先其余区域，位列天津市内第三位。

从一般公共预算收入增速看，天津市各区一般公共预算收入增速差异较大。2021
年，除红桥区和宁河区外，其他区一般公共预算收入增速均为正。其中，南开区、和平

区、武清区和河北区一般公共预算收入增速均在 16.00%以上，位列全市前四位。

注：滨海新区2019－2021年一般公共预算收入分别为502.68亿元和515.49亿元和569.61亿元；2019－2021年，滨海新区一般公共预算收入增

速分别为8.40%、2.50%和10.50%。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 5 2019－2021年天津市各区一般公共预算收入及增长率情况

从一般公共预算收入结构来看，2021年，天津市各区税收收入占一般公共预算收入
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的比重差异较大，其中蓟州区和红桥区低于 60.00%，静海区为 63.30%，相对较低。津

南区和宝坻区处于 65.00%~70.00%之间。其他各区税收收入占一般公共预算收入的比重

均超 70.00%，其中滨海新区、河西区、和平区、河北区和河东区处于 85.00%~90.00%
之间。总体看，天津市各区一般公共预算收入稳定性尚可。

注：2019－2021年，滨海新区税收收入分别为 444.48亿元、452.75亿元和 502.40 亿元，占一般公共预算收入的比重分别为 88.42%、87.83%
和 88.20%。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 6 2019－2021年天津市各区税收收入及占比情况

财政自给率

财政自给率方面，2021年，和平区、河西区、东丽区和西青区财政自给率在 70.00%
以上，财政自给能力较强；多数区的财政自给率在 40.00%~70.00%之间，财政自给能力

尚可。津南区、宝坻区和蓟州区排在全市后三位，财政自给率在 40.00%以下，其中，

蓟州区最低，为 19.47%，财政自给能力较弱。
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注：2019－2021 年，滨海新区财政自给率分别为 63.54%、63.91%和 73.04%。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 7 2019－2021年天津市各区财政自给率情况

政府性基金收入

政府性基金收入方面，受当地经济发展水平及房地产市场行情等因素影响，天津市

各区实现的政府性基金收入规模差别较大。由于天津市外环线内土地出让收入纳入市级

财政，因此核心六区基本未实现政府性基金预算收入。2021年，滨海新区政府性基金收

入为 235.80亿元，位居全市首位；环城四区中的津南区和远郊区中的武清区次之，规模

分别为 91.89亿元和 82.00亿元。其他各区均小于 50.00亿元，其中南开区和河西区未披

露政府性基金收入。从政府性基金收入增速看，2021年，除滨海新区、西青区、北辰区、

和平区、蓟州区和河北区政府性基金收入增速为负，其余各区均实现了不同程度的正增

长，其中津南区和河东区政府性基金收入增长率明显高于其他各区。

注：1．部分区未披露政府性基金收入增长率，其增速以算术增长率计算得出；2．2019－2021 年，滨海新区政府性基金收入分别为 288.20
亿元、382.37亿元和 235.80亿元，2019 年滨海新区政府性基金收入增长率为 35.88%，2020 年政府性基金收入增长率未披露，2021 年滨海

新区政府性基金收入增长率为-38.33%。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 8 2019－2021年天津市各区政府性基金收入情况

（2）债务情况

从债务规模层面看，天津市地方政府债务主要集中在市本级和滨海新区，截至 2021
年底，分别为 2309.3 亿元和 1881.05 亿元，合计占全市政府债务余额的 50.00%以上；

其中滨海新区政府债务余额约占天津市政府债务余额的 24.00%。核心六区政府债务余

额规模相对较小；2021年环城四区政府债务余额增长明显，四区政府债务余额合计增至

1511.03亿元，其中东丽区和津南区分别位居全市政府债务余额的第二、三位，规模分

别为 607.69亿元和 449.06亿元；同期，远郊区政府债务余额合计 1587.26亿元，其中静

海区政府债务余额较大，为 448.40亿元，远郊区中其他各区债务余额处于 250.00亿元
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至 330.00亿元之间。

注：2019－2021 年，滨海新区地方政府债务余额分别为 1429.90 亿元、1649.52 亿元和 1881.05 亿元

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 9 2019－2021年底天津市各区政府债务余额情况（单位：亿元）

债务负担方面，从已披露的数据来看，2021年，除河北区、红桥区和西青区外，天

津市其余各区政府负债率均较上年底有所增长，其中蓟州区政府负债率增长较明显，较

上年底增加 29.01 个百分点。2021 年，天津市各区负债率中蓟州区政府负债率最高

（111.38%），其次为宁河区（89.35%）、东丽区（86.00%）、静海区（76.86%）、红

桥区（68.57%）和宝坻区（68.28%），和平区负债率最低（4.29%），其余各区负债率

在 10.00%~42.00%之间。综合来看，天津市蓟州区、宁河区、东丽区、静海区、红桥区

和宝坻区政府债务负担较重，其余各区债务负担部分呈加重趋势，整体相对一般。
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资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 10 2019—2021年底天津市各区政府负债率情况

债务指标方面，截至 2021年底，天津市各区政府债务率相差较大；且由于 2020年
部分区财政收入数据披露不完整，致使债务率指标波动较大。根据现有数据计算政府债

务率，各区中东丽区、静海区和宁河区政府债务率较上年底大幅上升，上升幅度均在

100.00个百分点以上，其中受政府专项债务增长影响，静海区和宁河区增幅分别为 211.70
个和 248.31个百分点，截至 2021年底，东丽区和静海区政府债务率已超过 400.00%，

宁河区政府债务率已超过 500.00%。此外，宝坻区、北辰区和蓟州区政府债务率较上年

底有所上升，分别上升 80.25个、58.55个和 55.85个百分点；河北区、红桥区和和西青

区政府债务率较上年底小幅增长，分别上升 15.66个、18.38个和 1.04个百分点，其他

各区政府债务率较上年底均有所下降。综合来看，环城四区和远郊区债务率指标整体大

于核心六区，滨海新区因其较大规模的财政收入相对拉低了其债务率水平。
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注：1.2019－2021 年底，滨海新区地方债务债务率分别为 134.25%、145.31%和 202.49%；

2.由于部分区未披露 2020 年上级补助收入数据，故此处部分区以 2019 年上级补助收入数据计算。由于部分区存在数据披露不完整，将造成

债务率指标高估

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 11 2019－2021年底天津市各区政府债务率情况

三、天津市城投企业偿债能力

1．天津市城投企业概况

天津市高级别的发债城投企业集中在市本级和滨海新区。

截至 2022年 9月底，天津市内有存续债券的城投企业共 35家，其中市本级城投企

业 5家、区级城投企业 30家。从区级发债城投企业数量看，滨海新区发债城投企业数

量最多，为 11家，其他各区发债主体在 1~3家不等。总体看，市本级和滨海新区发债

主体占比高。
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注：上图已剔除未披露信用级别的城投企业

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 12 天津市有存续城投债且有主体级别的城投企业分布情况（单位：家）

从发债城投企业信用级别区域分布看，天津市发债城投企业中 AAA主体共 5家，

集中在市本级（3家）和滨海新区（2家）；AA+级城投企业 18家，占天津市发债城投

企业的 51.43%，主要分布在滨海新区（7家），AA级城投企业 11家，占天津市发债城

投企业的 31.43%。信用级别较高的发债城投企业集中在天津市本级及滨海新区。

从级别迁徙来看，2022年 1－9月，天津市发债城投企业主体信用级别无上调或下

调变动。

2．天津市城投企业偿债能力分析

天津市发债城投企业存量债务主要集中于滨海新区和市本级。市本级和滨海新区的

城投企业未来集中兑付压力较大，但考虑到其再融资情况在天津市内相对较好，能对即

期债务偿付提供一定支持。净融资额方面，2021年，除市本级呈净流入外，其余地区

净融资额均为负。

从发债城投企业存量债务余额来看，截至 2021年底，天津市发债城投企业全部债

务余额合计 10838.78亿元，主要集中于滨海新区和市本级。其中，市本级发债城投企业

全部债务余额最高，为 4697.47亿元，占天津市发债城投企业全部债务余额的 43.34%。

滨海新区发债城投企业全部债务余额为 3510.42亿元，占天津市发债城投企业全部债务

余额的 32.39%。宝坻区、静海区、宁河区和西青区发债城投企业的全部债务余额均在

200.00亿元以下。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 13 天津市市本级及各区发债城投企业全部债务余额情况（单位：亿元）
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从发债城投企业债务负担来看，2017－2021年末，除宝坻区、滨海新区和静海区发

债城投企业资产负债率波动增长外，其余各区及市本级发债城投企业资产负债率均波动

下降。2017－2021年末，宝坻区、东丽区、宁河区和西青区发债城投企业全部债务资本

化比率持续下降；北辰区、滨海新区、蓟州区、津南区、市本级和武清区发债城投企业

全部债务资本化比率波动下降；静海区发债城投企业全部债务资本化比率波动增长。具

体来看，截至 2021年底，除蓟州区、静海区和西青区外，市本级及各区发债城投企业

资产负债率均在 60.00%以上；北辰区、滨海新区、津南区、武清区和市本级全部债务

资本化比率均在 50.00%以上，债务负担相对较重。

注：市本级及各区发债城投企业资产负债率 = 市本级及各区发债城投企业负债之和

市本级及各区发债城投企业资产之和
∗ 100%

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 14 天津市市本级及各区发债城投企业资产负债率变化情况
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注：1.全部债务统计口径为短期借款+应付票据+一年内到期的非流动负债+其他流动负债+长期借款+应付债券；

2.市本级及各区发债城投企业全部债务资本化比率 = 市本级及各区发债城投企业全部债务之和

市本级及各区发债城投企业全部债务之和+市本级及各区发债城投企业权益之和
∗ 100%

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 15 天津市市本级及各区发债城投企业全部债务资本化比率变化情况

从天津市市本级及各区发债城投企业存续债券期限结构看，市本级和滨海新区的城

投企业未来集中兑付压力较大，但考虑到其再融资情况在天津市内相对较好，能对即期

债务偿付提供一定支持，其他区属发债城投企业到期债券规模相对较小。从 1年内到期

的存量债券余额看，市本级发债城投企业 1年内到期的存量债券余额规模最大，为 937.60
亿元；滨海新区发债城投企业紧随其后，1年内到期的存量债券余额为 588.40亿元，其

余各区发债城投企业 1年内到期的存量债券余额规模较小，蓟州区发债城投企业无 1年
内到期的存量债券。从 1~3年内到期的存量债券余额看，市本级、滨海新区和武清区发

债城投企业 1~3年内到期的存量债券余额规模大，其余各区发债城投企业 1~3年内到期

的存量债券余额规模较小。
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注：到期债券规模包含回售行权部分；债券期限结构采用截至 2022 年 12 月初存量债券的余额计算

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 16 天津市市本级及各区发债城投企业债券期限结构（单位：亿元）

从天津市市本级及各区发债城投企业现金类资产对短期债务的覆盖情况来看，2017
－2021年末，滨海新区、东丽区、津南区、静海区和市本级发债城投企业的现金短期债

务比持续低于 0.50倍，现金类资产对短期债务的覆盖程度较低。具体看，截至 2021年
底，除北辰区和宁河区发债城投企业现金短期债务比分别为 0.83倍和 0.93倍以外，其

余各区和市本级发债城投企业现金短期债务比均在 0.50倍以下。

注：市本级及各区发债城投企业现金短期债务比 = 市本级及各区发债城投企业现金类资产之和

市本级及各区发债城投企业短期债务之和
∗ 100%

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 17 天津市市本级及各区发债城投企业现金短期债务比情况（单位：倍）

从天津市发债城投企业对外融资情况来看，考虑到政府注资和往来拆借等行为可能

对城投企业融资活动现金流入及流出产生扰动影响，本报告利用“取得借款收到的现金
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+发行债券收到的现金”来表示城投企业从金融机构及债券市场进行融资形成的现金流

入，利用“偿还债务支付的现金”来表示城投企业偿还刚性债务形成的现金流出，更为

直观地体现了城投企业自身融资能力以及金融机构及债券市场对城投企业的认可度。

2019－2021年，天津市发债城投企业“取得借款收到的现金+发行债券收到的现金”

呈现波动增长的态势，年均复合增长 3.20%。具体来看，宝坻区、滨海新区、东丽区、

津南区和宁河区发债城投企业“取得借款收到的现金+发行债券收到的现金”波动下降。

其中 2021年宝坻区、滨海新区、东丽区、津南区和宁河区发债城投企业“取得借款收

到的现金+发行债券收到的现金”金额占天津市发债城投企业“取得借款收到的现金+
发行债券收到的现金”总额的 37.62%。2019－2021年，蓟州区和西青区发债城投企业

“取得借款收到的现金+发行债券收到的现金”呈快速下降趋势，2021年净融资额均为

净流出。2019－2021年，北辰区、静海区和武清区发债城投企业“取得借款收到的现金

+发行债券收到的现金”波动增长；市本级发债城投企业“取得借款收到的现金+发行债

券收到的现金”持续增长。

2019－2021年，天津市发债城投企业“偿还债务支付的现金”波动增长，年均复合

增长 9.93%。具体来看，北辰区、静海区和市本级发债城投企业“偿还债务支付的现金”

持续增长。其中，2021年市本级出现较大幅度增长，支付的现金规模占天津市发债城投

企业“偿还债务支付的现金”总额的 42.94%，市本级发债城投企业的净融资额持续为

正。2019－2021年，滨海新区、蓟州区和武清区发债城投企业“偿还债务支付的现金”

波动增长；宝坻区、东丽区、津南区和宁河区发债城投企业“偿还债务支付的现金”波

动下降；西青区发债城投企业“偿还债务支付的现金”持续下降。净融资额方面，2021
年，除市本级呈净流入外，其余地区净融资额均为负。

2022年 1－6月，天津市发债城投企业净融资额有所改善，大部分区域净融资额由

负转正，融资情况有所好转。具体看，宝坻区、北辰区、蓟州区、津南区、宁河区和武

清区发债城投企业净融资额均实现了由负转正。其中武清区、北辰区、蓟州区和宁河区

改善较为明显，2022年上半年分别净流入 57.16亿元、10.97亿元、9.80亿元和 6.03亿
元。同期，市本级发债城投企业净融资额保持较大规模净流入，规模达 154.59亿元；滨

海新区净融资额虽为净流出，但规模有所收窄。

表 7 天津市发债城投企业净融资额情况（单位：亿元）

区
划

2019年 2020年 2021年 2022年 1－6月

取得借款

收到的现

金+发行

债券收到

的现金

偿还债务

支付的现

金

净融资

额

取得借款

收到的现

金+发行

债券收到

的现金

偿还债务

支付的现

金

净融资

额

取得借款

收到的现

金+发行债

券收到的

现金

偿还债务

支付的现

金

净融资额

取得借款

收到的现

金+发行

债券收到

的现金

偿还债务

支付的现

金

净融资

额

宝坻

区
37.51 64.82 -27.31 24.26 47.43 -23.17 34.27 51.19 -16.92 13.13 10.80 2.33

北辰

区
78.05 69.55 8.51 127.26 83.63 43.62 104.59 118.68 -14.09 47.17 36.20 10.97



www.lhratings.com 研究报告 23

滨海

新区
1332.90 1293.38 39.52 1500.59 1522.11 -21.53 1198.44 1294.64 -96.20 594.39 603.87 -9.48

东丽

区
285.18 354.09 -68.91 340.50 396.87 -56.37 170.44 303.75 -133.30 40.89 69.27 -28.38

蓟州

区
190.97 233.97 -43.00 177.23 172.74 4.49 85.50 241.34 -155.83 59.86 50.06 9.80

津南

区
164.86 171.09 -6.23 184.01 198.28 -14.27 87.36 144.50 -57.14 61.18 58.79 2.39

静海

区
29.63 32.90 -3.27 71.06 45.98 25.08 60.75 81.59 -20.85 13.82 28.13 -14.31

宁河

区
62.00 99.36 -37.37 76.53 50.93 25.60 38.71 91.42 -52.71 24.90 18.88 6.03

市本

级
1386.71 1116.68 270.03 1986.20 1842.29 143.92 2066.28 1966.58 99.70 1541.80 1387.21 154.59

武清

区
136.10 162.83 -26.73 336.89 224.41 112.48 169.33 207.34 -38.01 158.32 101.16 57.16

西青

区
112.59 191.57 -78.98 98.30 140.06 -41.76 48.75 79.24 -30.49 16.82 32.45 -15.63

总计 3816.50 3790.25 26.25 4922.81 4724.73 198.09 4064.41 4580.28 -515.87 2572.28 2396.82 175.47

注：1. 净融资额=取得借款收到的现金+发行债券收到的现金-偿还债务支付的现金；2. 尾差系四舍五入所致

资料来源：联合资信根据公开资料整理

3．天津市各区财政收入对发债城投企业债务的支持保障能力

天津市各区以及市本级的发债城投企业全部债务规模差异较大，市本级和滨海新区

发债城投企业全部债务规模整体高于环城四区及远郊区，地方综合财力对“发债城投企

业全部债务+地方政府债务”保障能力偏弱的区域集中在东丽区、北辰区、静海区、宁

河区、蓟州区和滨海新区。

城投企业作为地方基础设施尤其是公益性或准公益性项目的投融资及建设运营主

体，日常经营以及债务偿还对地方政府有很强的依赖，本报告通过各区财政收入对地区

不完全统计债务的支持保障能力来反映本级地方政府对辖区内城投企业债务的支持保

障能力。

从天津市发债城投企业全部债务规模看，由于天津市发债企业主要分布在市本级及

滨海新区，因此，市本级和滨海新区发债城投企业有息债务规模整体高于环城四区及远

郊区。其中，市本级发债城投企业全部债务规模最大，截至 2021年底达 4697.47亿元；

滨海新区的发债城投企业全部债务规模紧随其后，为 3510.42亿元；东丽区和武清区虽

发债城投企业不多，但存量全部债务均在 500.00亿元以上；其他各区发债城投企业数量

少且规模相对较小。

从“发债城投企业全部债务+地方政府债务”规模看，市本级及滨海新区整体高于

其他各区。截至 2021年底，市本级“发债城投企业全部债务+地方政府债务”规模最大，

滨海新区位列其后，东丽区“发债城投企业全部债务+地方政府债务”超过 1100.00亿元，

西青区和宁河区“发债城投企业全部债务+地方政府债务”规模相对较小，未超过 400.00
亿元。
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表 8 2021年天津市发债城投企业“发债城投企业全部债务+地方政府债务”指标

（单位：亿元）

注：由于部分地区 2021 年 GDP数据未获取，（发债城投企业全部债务+地方政府债务）/GDP指标无法计算，以“/”表示

资料来源：联合资信根据公开资料整理

从各区债务负担来看，截至 2021年底，蓟州区、东丽区、宁河区和宝坻区债务负

担较重，西青区债务负担尚可。

从各区政府财力对“发债城投企业全部债务+地方政府债务”的保障能力来看，地

方一般公共预算收入对“发债城投企业全部债务+地方政府债务”保障能力相对较弱的

地区为东丽区、津南区、宝坻区、静海区、宁河区和蓟州区。政府性基金收入对“发债

城投企业全部债务+地方政府债务”保障能力相对较弱的地区为静海区、宁河区和蓟州

区。地方综合财力对“发债城投企业全部债务+地方政府债务”保障能力相对较弱的地

区为东丽区、北辰区、静海区、宁河区、蓟州区和滨海新区。

以城投企业1年内到期的存量债券余额占一般公共预算收入或政府性基金收入的比

重来衡量一般公共预算收入或政府性基金收入对到期债券的保障能力，滨海新区、津南

区、武清区和市本级发债城投企业 1年内到期的存量债券余额占 2021年一般公共预算

收入的比重均高于 100%，北辰区、滨海新区、武清区和市本级发债城投企业 1年内到

期的存量债券余额占 2021年政府性基金收入的比重均高于 150%，上述区域城投企业面

临一定的集中兑付压力。
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注：蓟州区无一年内到期的存量债券余额；到期债券包含回售行权部分；债券期限结构采用截至 2022 年 12月初存量债券的余额计算

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 18 天津市市本级及各区发债城投企业一年内到期的存量债券余额占 2021年一般公共预算收入

及政府性基金收入比重
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