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地方政府与城投企业债务风险

研究报告—河南篇
联合资信 公用评级一部 |张雪婷 李思卓 刘 瑞
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报告概要

河南省位于我国中东部、黄河中下游，是全国重要的交通枢纽和物资集散地，经济

发展水平较好，近年来经济总量居全国前列，人均 GDP排名全国中下游。2019－2021

年，河南省经济增速及固定资产投资增速波动中有所放缓；2022年前三季度，河南省地

区生产总值增速略高于全国增速，规模以上工业增加值和固定资产投资增长较快，增速

均明显高于全国增速，整体经济发展态势良好。河南省一般公共预算收入位居全国中上

游水平，税收收入占一般公共预算收入的比重逐年下降，财政自给能力一般，政府性基

金收入和上级补助收入是河南省综合财力的重要支撑，政府性基金收入受房地产市场景

气度等因素影响呈持续下降态势。2021年，河南省政府负债水平相对较低，债务负担尚

可。

从地市层面看，河南省下辖各地市经济发展水平和财政实力分化程度较高，整体呈

“中心强、四周弱”的发展格局，郑州市作为省会和全省经济中心，经济及财政实力处

于全省领先地位，其他地市与之差距较大。河南省各地市一般公共预算收入稳定性较强，

除郑州市、洛阳市、平顶山市和济源市以外，其余地市财政自给能力较弱。近年来，河

南省土地出让情况受房地产行业调控等因素影响较大，多个地市出现政府性基金收入连

续下降，2021年漯河市、驻马店市、洛阳市、许昌市和郑州市政府性基金收入同比降幅

较大。2019－2021年末，河南省各地市政府债务余额持续增长，其中，商丘市、驻马店

市、焦作市、漯河市、濮阳市和信阳市等地市政府债务余额增速较快。2021年，河南省

大部分地市政府债务率较 2020年增幅明显。

从企业层面看，河南省省本级及下辖 18个地市（含省直管县级市济源市）均有发

债城投企业，发债城投企业主要分布于省会郑州以及洛阳、许昌、开封等省会周边地市，

发债城投企业主体信用级别以AA级为主，高级别城投企业集中在省本级及郑州市。2019

－2021年末，河南省发债城投企业债务规模持续增长，债务负担保持相对稳定，其中省

本级、郑州市、商丘市、鹤壁市、洛阳市和济源市发债城投企业债务负担相对较重，漯

河市、信阳市和洛阳市等地市短期流动性压力相对较大，河南省发债城投企业债务偿还

对外部筹资依赖较大，2019－2021年末整体债务规模呈现扩张态势。河南省发债城投企

业存续债券偿还压力主要集中于 2023年至 2024年，其中郑州市发债城投企业未来三年

到期债券规模远超其他地市，洛阳市、周口市、商丘市和省本级发债城投企业 2023年

到期债券规模相对较大。河南省各地市“发债城投企业全部债务+地方政府债务”规模
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差异较大，地方综合财力对“发债城投企业全部债务+地方政府债务”保障能力偏弱的

地市主要为郑州市、开封市、许昌市和济源市，需关注面临集中偿付压力和债务负担较

重的区域内城投企业的信用风险。
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一、河南省经济及财政实力

1．河南省区域特征及经济发展状况

河南省位于我国中东部、黄河中下游，是全国重要的交通枢纽和物资集散地，人口

资源丰富，亦是全国农产品主产区、工业生产基地，经济发展水平较好，2019－2021
年河南省经济总量居全国前列，人均 GDP 排名全国中下游。2019－2021年，河南省经

济增速及固定资产投资增速波动中有所放缓；2022年前三季度，河南省地区生产总值

增速略高于全国增速，规模以上工业增加值和固定资产投资增长较快，增速均明显高于

全国增速，整体经济发展态势良好。

河南省，简称“豫”，位于我国中东部、黄河中下游，东接安徽、山东，北界河北、

山西，西连陕西，南临湖北，素有“九州腹地、十省通衢”之称。河南省区位优势突出，

是全国重要的交通枢纽和物资集散地。河南省总面积 16.70万平方公里，占全国总面积

的 1.73%。河南省地势西高东低，平原盆地、山地丘陵分别占总面积的 55.70%和 44.30%。

河南省下辖郑州、洛阳、开封等 17个地级市、1个省直管县级市（济源市）、21个县

级市、82个县以及 54个市辖区，省会为郑州市。

河南省交通及区位优势显著，交通网络四通八达，铁路、公路、航空构成了通达便

捷的立体交通体系。其中，省会郑州市拥有亚洲最大的列车编组站、中国境内最大的铁

路集装箱货运中心，是国内普通铁路和高速铁路的“双十字”中心。截至 2021年底，

河南省全省铁路营业里程 6134.02公里，其中高铁 1998.02公里；高速公路通车里程 7216
公里。根据《河南省“十四五”现代综合交通运输体系和枢纽经济发展规划》，“十四

五”期间，河南省全省交通基础设施计划投资 9400亿元，基本建成“1+3+4+N”现代

综合交通枢纽体系，“米+井+人”字形综合运输通道全面形成，综合交通网规模达 30
万公里以上。

河南省是我国重要的矿产资源大省和矿业大省，矿业产值连续多年位居全国前5位。

全省已发现的矿种 144种，已查明资源储量的矿种 110种，已开发利用的矿种 93种。

优势矿产可归纳为钼、金、铝、银“四大金属矿产”以及天然碱、盐矿、耐火黏土、萤

石、珍珠岩、水泥灰岩、石墨“七大非金属矿产”。在已查明资源储量的矿产资源中，

保有资源储量居首位的有 9种，居前 3位的有 35种，居前 5位的有 46种，居前 10位
的有 72种。河南省下辖的灵宝、栾川、桐柏、叶县分别被命名为“中国金城”“中国

钼都”“中国天然碱之都”和“中国岩盐之都”。

河南省是我国人口大省，劳动力资源丰富。截至 2021年底，河南省全省常住人口

9883.00万人，占全国总人口的 7.00%，位居全国第 3名，仅次于广东省和山东省。截

至 2021年底，河南省常住人口城镇化率为 56.45%，近年来河南省常住人口城镇化率逐

年增长，但相对于全国城镇化率（64.72%）仍处于较低水平。河南省常住人口数量排在
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前五位的地市是郑州、南阳、周口、商丘和洛阳，上述地市常住人口分别占全省的 12.89%、

9.74%、8.96%、7.81%和 7.15%，其中，郑州市和洛阳市常住人口长期保持净流入，郑

洛都市圈经济集聚和人口吸附效应较明显。

河南省是我国农业大省，全国农产品主产区。2021年，河南省全省农林牧渔业总产

值达 10501.20亿元，位居全国第 2名。河南省全省耕地面积稳定在 1.1亿亩以上，位居

全国第 3名，粮食播种面积稳定在 1.6亿亩以上，位居全国第 2名，全省耕地质量平均

等别为 7.42，高于全国平均水平 2.54个等别。河南粮食总产量连续 5年稳定在 1300亿
斤以上，小麦产量稳定在 700亿斤以上，每年还外调 600亿斤原粮及制成品，为保障国

家粮食安全发挥了“压舱石”作用。根据《河南省绿色食品集群培育行动计划》，河南

省将从粮食制品、肉类制品、油脂制品、果蔬制品、酒业和奶业等领域发力，建成万亿

级现代食品集群，到 2025年，省级以上农业产业化重点龙头企业达到 1000家以上，培

育千亿级企业 2家、百亿级企业 10家，新增上市企业 5家以上。

资料来源：河南地图网

图 1 河南省区域地图

从经济运行方面看，近年来，河南省经济持续增长，但增速有所波动。2019－2021
年，河南省地区生产总值（GDP）同口径可比价计算，同比分别增长 7.00%、1.30%和

6.30%，2021 年地区生产总值为 58887.41 亿元，位居全国第 5名。2019－2021 年，河

南省人均 GDP波动增长，2021年河南省人均 GDP为 59410元，明显低于全国人均 GDP
水平（80976元），位居全国第 22名。从产业结构来看，2021年，河南省第一产业增

加值 5620.82亿元，同比增长 6.40%；第二产业增加值 24331.65亿元，同比增长 4.10%；

第三产业增加值 28934.93 亿元，同比增长 8.10%。2020年以来，河南省出台了一系列
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推动经济高质量发展的政策措施，涉及农业发展、财政体制改革、优化营商环境、促进

灾后恢复、规范政府投资和金融支持等方面，为经济增长和产业结构优化创造了有利条

件。河南省三次产业结构由 2019年的 8.5:43.5:48.0调整为 2021年的 9.5:41.3:49.1。
工业生产方面，2021年，河南省规模以上工业增加值同比增长 6.3%。分门类看，

采矿业增加值同比下降 7.6%，制造业同比增长 7.7%，电力、热力、燃气及水生产和供

应业同比增长 3.6%。分重点产业看，能源原材料工业增加值同比增长 2.0%，占规上增

加值的 44.1%；消费品制造业同比增长 8.4%，占规上增加值的 26.1%；五大主导产业（装

备制造、食品制造、新型材料制造、电子制造和汽车制造）同比增长 9.6%，占规上增

加值的 46.1%；传统支柱产业（冶金、建材、化工、轻纺和能源）同比增长 2.1%，占规

上增加值的 48.4%；工业战略性新兴产业同比增长 14.2%，占规上增加值的 24.0%；高

技术制造业同比增长 20.0%，占规上增加值的 12.0%；高耗能工业同比增长 2.1%，占规

上增加值的 38.3%。

固定资产投资方面，2021年，河南省全年固定资产投资（不含农户）同比增长 4.5%，

同期全国固定资产投资同比增长 4.9%。在固定资产投资（不含农户）中，第一产业投

资同比下降 10.4%，第二产业投资同比增长 11.6%，第三产业投资同比增长 2.4%。2021
年，河南省全年亿元及以上固定资产投资在建项目 10324个，完成投资同比增长 7.0%。

国道 310洛三界至豫陕界段南移新建工程、出山店水库工程等项目建成投产；郑州南站、

济郑高铁濮郑段加快推进；沿大别山高速鸡公山至商城（豫皖省界）段、郑州比亚迪新

能源产业园等一批项目相继开工建设。

2022年 1－9月，河南省地区生产总值 47022.73亿元，同比增长 3.7%，增速较上

半年加快 0.6个百分点，高于全国 GDP增速（3.0%）0.7个百分点；规模以上工业增加

值同比增长 6.0%，较上半年加快 0.6个百分点，高于全国 2.1个百分点；固定资产投资

同比增长 9.9%，较上半年回落 0.4个百分点，高于全国 4.0个百分点。其中，河南省工

业投资特别是重点工业行业投资保持高增长韧性，2022年以来，全省工业投资增速持续

高于 20.0%，2022年前三季度同比增长 23.4%，高于全国 12.3个百分点，其中新材料、

汽车及零部件、电子信息、轻纺、化工、食品、装备等产业投资分别同比增长 97.7%、

59.5%、37.8%、34.0%、31.1%、26.3%和 23.9%，增速均不同程度快于全省工业投资增

速；基础设施投资增速加快，2022年前三季度，全省基础设施投资同比增长 9.1%，高

于全国 0.5个百分点，其中新开工项目投资增长带动作用较明显。

表 1 2019－2021年及 2022年 1－9月河南省主要经济数据

项目 2019年 2020年 2021年 2022年 1－9月
GDP（亿元） 54259.20 54997.07 58887.41 47022.73
GDP增速（%） 7.00 1.30 6.30 3.70
三次产业结构 8.5:43.5:48.0 9.7:41.6:48.7 9.5:41.3:49.1 /
人均 GDP（万元） 5.64 5.53 5.94 /
固定资产投资增速（%） 8.00 4.30 4.50 9.90
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城镇化率（%） 53.21 55.43 56.45 /
注：1. 表中固定资产投资增速不含农户

2. “/”表示数据未获取

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

省份（自治区、直

辖市）

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
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．河南省财政实力及政府债务情况

2019－2021年，河南省一般公共预算收入持续增长，但增速波动中有所放缓，2021
年河南省一般公共预算收入位居全国中上游水平，税收收入占一般公共预算收入的比重

逐年下降，一般公共预算收入质量一般，财政自给能力一般，政府性基金收入和上级补
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助收入是河南省综合财力的重要支撑，但政府性基金收入受房地产市场景气度等因素影

响呈持续下降态势。河南省负债率及债务率在全国各省（自治区、直辖市）中整体处于

较低水平，政府负债水平相对较低，债务负担尚可。

2019－2021年，河南省一般公共预算收入持续增长，同比增速分别为 7.3%、3.1%，

和 4.4%，增速波动中有所放缓；税收收入占一般公共预算收入的比重逐年下降，一般

公共预算收入质量一般。2021年，河南省一般公共预算收入规模在全国排名第 8位。2019
－2021年，河南省一般公共预算支出波动下降，其中，2021年全省一般公共预算支出

完成调整预算数的 96.4%，同比下降 6.2%，主要系教育支出、社会保障和就业支出、住

房保障支出、教育支出、卫生健康支出和农林水支出等主要项目支出均同比不同程度下

降所致；同期，河南省财政自给率持续上升，整体财政自给能力一般。2019－2021年，

河南省政府性基金收入受房地产市场景气度等因素影响逐年下降，上级补助收入波动增

长，政府性基金收入和上级补助收入是河南省综合财力的重要支撑。

2022年 1－9月，河南省一般公共预算收入完成 3330.4亿元，同比下降 1.0%，扣

除留抵退税因素后同比增长 11.2%。其中，税收收入 1983.9 亿元，同比下降 9.7%，扣

除留抵退税因素后同比增长 9.1%，税收收入占一般公共预算收入的比重进一步下降；

非税收入 1346.6亿元，同比增长 15.4%。2022年 1－9月，全省政府性基金收入 1260.4
亿元，同比下降 36.8%，其中国有土地使用权出让收入 1080.5亿元，同比下降 37.7%。

同期，全省一般公共预算支出 8416.1亿元，同比增长 0.6%。

表 3 2019－2021年及 2022年 1－9月河南省主要财政数据

项目 2019年 2020年 2021年 2022年 1－9月
一般公共预算收入（亿元） 4041.90 4168.80 4353.92 3330.40
一般公共预算收入增速（%） 7.30 3.10 4.40 -1.00
税收收入（亿元） 2841.06 2764.73 2842.56 1983.90
税收占一般公共预算收入比重（%） 70.29 66.32 65.29 59.57
一般公共预算支出（亿元） 10163.90 10372.67 9784.29 8416.10
财政自给率（%） 39.77 40.19 44.50 39.57
政府性基金收入（亿元） 4080.30 3737.94 3368.07 1260.40
上级补助收入（亿元） 4611.60 5486.46 5272.41 /
地方政府债务余额（亿元） 7910.10 9815.00 12395.26 /
债务率（%） 62.12 73.28 95.39 /
负债率（%） 14.58 17.85 21.05 /

注：1.一般公共预算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/地区生产总值*100%
6.“/”表示数据未获取

资料来源：联合资信根据公开资料整理

2019－2021 年末，河南省政府债务余额增长较快，分别为 7910.10 亿元、9815.00
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亿元和 12395.26亿元。截至 2021年底，河南省政府债务余额居全国第 8位。2019－2021
年，河南省负债率持续增长，分别为 14.58%、17.85%和 21.05%；同期，河南省债务率

持续增长，分别为 62.12%、73.28%和 95.39%。2021年，河南省负债率及债务率在全国

各省（自治区、直辖市）中整体处于较低水平，政府负债水平相对较低，债务负担尚可。

表 4 2021年全国各省市主要财政及债务数据对比

省份（自治区、直

辖市）

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 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均按照从低到高排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理



www.lhratings.com 研究报告 10

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 3 2019－2021年全国各省市政府债务率变化情况

二、河南省各地市经济及财政实力

1．河南省各地市经济发展状况

河南省下辖各地市经济发展水平分化程度较高，整体呈“中心强、四周弱”的发展

格局；郑州市作为省会城市和全省经济中心，经济实力处于全省领先地位，为全省唯一

GDP规模超万亿的地级市，其他地市经济发展水平与之差距较大。

河南省下辖 17个地级市和 1个省直管县级市，分别为郑州市、洛阳市、南阳市、

许昌市、周口市、新乡市、安阳市、商丘市、信阳市、焦作市、驻马店市、平顶山市、

开封市、濮阳市、三门峡市、漯河市、鹤壁市和济源市。上述 17个地级市和 1个省直
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管县级市可按地理区位划分为豫中地区（郑州市、平顶山市、许昌市和漯河市）、豫东

地区（开封市、商丘市和周口市）、豫西地区（洛阳市和三门峡市）、豫南地区（南阳

市、驻马店市和信阳市）以及豫北地区（安阳市、新乡市、焦作市、濮阳市、鹤壁市和

济源市）。其中，郑州市作为省会和全省经济中心，其他地市经济发展水平与之差距较

大。

从 GDP规模来看，河南省下辖各地市经济发展水平分化程度较高，各地市 GDP规

模整体呈梯队分布。第一梯队为郑州市，2021年 GDP为 12691.02亿元，占河南省经济

总量的 21.55%；第二梯队为洛阳市、南阳市、许昌市和周口市，2021年 GDP规模介于

3400~5500亿元之间；第三梯队为新乡市、商丘市、驻马店市、信阳市、平顶山市、开

封市和安阳市等 7个地市，2021年 GDP规模介于 2400~3400亿元之间；第四梯队为焦

作市、濮阳市、漯河市和三门峡市，2021年 GDP规模介于 1500~2400亿元之间；第五

梯队为鹤壁市和济源市，GDP分别为 1064.64亿元和 762.23亿元。

从 GDP增速来看，2021年，河南省各地市 GDP增速差距较大。其中，漯河市和南

阳市 GDP增速达到 9.00%及以上；濮阳市、三门峡市、驻马店市、开封市、平顶山市、

鹤壁市、新乡市、信阳市和周口市等 9个地市 GDP增速超过全省增速（6.29%）；剩余

7个地市 GDP增速处于 4.00%~6.10%之间。

从人均 GDP来看，2021年，河南省各地市人均 GDP差距较大。其中，济源市和郑

州市人均 GDP超过 9.00万元；许昌市、三门峡市、洛阳市、漯河市、鹤壁市和焦作市

等 6个地市人均 GDP超过全省人均 GDP（5.94万元），处于 6.00~8.40万元之间；周口

市、商丘市、南阳市等地市人口基数大，人均 GDP水平相对较低。

表 5 2021年河南省各地市 GDP及增速情况

地市
GDP GDP增速 人均 GDP

亿元 排名 % 排名 万元 排名

郑州市 12691.02 1 4.67 16 9.96 2

洛阳市 5447.12 2 4.80 15 7.71 5

南阳市 4342.22 3 9.00 2 4.49 14

许昌市 3655.42 4 5.50 13 8.34 3

周口市 3496.23 5 6.30 11 3.91 18

新乡市 3232.53 6 6.60 9 5.20 11

商丘市 3083.32 7 4.00 18 3.97 17

驻马店市 3082.82 8 7.20 5 4.43 16

信阳市 3064.96 9 6.50 10 4.93 12

平顶山市 2694.16 10 7.10 7 5.41 9

开封市 2557.03 11 7.20 6 5.35 10

安阳市 2435.47 12 5.00 14 4.47 15

焦作市 2136.84 13 4.40 17 6.06 8

濮阳市 1771.54 14 8.36 3 4.73 13

漯河市 1721.08 15 9.08 1 7.26 6
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三门峡市 1582.54 16 7.50 4 7.77 4

鹤壁市 1064.64 17 6.68 8 6.77 7

济源市 762.23 18 6.10 12 10.45 1
资料来源：联合资信根据公开资料整理

从产业结构来看，郑州市、焦作市、南阳市、洛阳市和濮阳市第三产业对经济拉动

作用较大，2021年第三产业增加值占比均超过 50.00%，其中郑州市第三产业增加值占

比为 58.90%，居全省首位；漯河市、开封市、平顶山市等 11个地市第三产业增加值占

比处于 40.00%~50.00%之间，其中，信阳市、商丘市、驻马店市、周口市和开封市第一

产业增加值占比相对较高，处于 14.00%~20.00%之间；济源市和鹤壁市第三产业增加值

占比较低，分别为 36.20%和 35.30%，上述 2个地市第二产业较为发达，第二产业增加

值占比分别为 60.40%和 57.90%，位列全省第一和第二。

注：按第三产业增加值占比由高到低排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 4 2021年河南省各地市产业结构情况

表 6 河南省各地市产业分布情况

地区 地市 主要产业

豫中地区

郑州市 电子信息、汽车及装备制造、现代食品、新型材料、铝加工制品和生物医药等

漯河市 食品加工、生物医药和电子信息等

平顶山市 纺织、医药、化工、钢铁等

许昌市 金刚石制造、发制品生产、电力电子等

豫北地区

焦作市 轻工业、医药、有色金属冶炼、化工等

濮阳市 材料、化工、装备制造、食品加工等

安阳市 冶金、化工、电子、机械、纺织等

新乡市 现代物流等

济源市 钢铁、化工、有色金属

鹤壁市 绿色食品产业、汽车零部件、电子电器产业等
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豫南地区

南阳市 新能源、机械制造、纺织业及玉石等

信阳市 纺织、服装和农机装备等

驻马店市 食品、建材、轻纺织、煤化工等

豫西地区
洛阳市 装备制造、有色金属冶炼、石油化工产业、钢铁深加工等

三门峡市 铝金属结构、钢铁冶炼和传统涂料等

豫东地区

开封市 轻工业、化工、农机制造等

商丘市 煤化工、铝产业加工、农副产品加工等

周口市 食品加工、纺织服装、医药化工等

资料来源：联合资信根据公开资料整理

2．河南省各地市财政实力及政府债务情况

河南省各地市财政实力分化程度较高，整体呈“中心强、四周弱”的发展格局，郑

州市在一般公共预算收入规模及增长率、政府性基金收入规模、财政自给情况及债务规

模等方面均处于全省领先水平。河南省各地市一般公共预算收入稳定性较强，但财政自

给能力整体较弱。2021年，河南省有 8个地市政府性基金收入同比有所下降，其中漯

河市、驻马店市、洛阳市、许昌市和郑州市等 5个地市政府性基金收入同比降幅超过

15.00%。2019－2021年末，河南省各地市政府债务余额均逐年增长，其中商丘市、驻

马店市、焦作市、漯河市、濮阳市和信阳市等地市政府债务余额增速较快，2021年大

部分地市政府债务率较 2020年增幅明显。

（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，河南省各地市一般公共预算收入规模分化程度较高。郑

州市一般公共预算收入规模处于全省领先地位，2021年为 1223.63亿元，其余各地市一

般公共预算收入规模相对较小。其中，洛阳市、南阳市、新乡市、平顶山市和安阳市一

般公共预算收入处于 200.00~400.00 亿元之间，其余 12 个地市一般公共预算收入低于

200.00亿元，鹤壁市和济源市一般公共预算收入不足 100.00亿元，分别为 73.69亿元和

59.13亿元。

从一般公共预算收入增速来看，2021年，受疫情反复、落实减税降费政策、产业转

型升级等因素影响，河南省各地市一般公共预算收入增速差异较大。其中，安阳市一般

公共预算收入增速最高，2021年为 17.00%；开封市、漯河市、南阳市、平顶山市和信

阳市等 5个地市一般公共预算收入增速处于 11.00%~15.00%之间；洛阳市、鹤壁市、焦

作市、济源市和郑州市一般公共预算收入增速较低，均不足 5.00%，郑州市增速最低，

2021年为 0.30%。

从一般公共预算收入结构来看，2021年，河南省各地市税收收入占一般公共预算收

入的比重同比保持相对稳定，税收收入占比处于 60.00%~76.00%之间，一般公共预算收

入稳定性较强，质量尚可。其中，郑州市、安阳市、驻马店市、三门峡市、漯河市、濮

阳市、济源市和鹤壁市等 8个地市税收收入占一般公共预算收入的比重较 2020年有所
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下降，其余地市税收占比较 2020年保持稳定或有所提升。

注：按各地市 2021年一般公共预算收入由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 5 2019－2021年河南省各地市一般公共预算收入及增长率情况

注：按各地市 2021年一般公共预算收入由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 6 2019－2021年河南省各地市税收收入及占比情况
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政府性基金收入

政府性基金收入方面，郑州市政府性基金收入规模位居全省首位，2019－2021年政

府性基金收入分别为 1415.41亿元、1059.40亿元和 896.10亿元，占全省政府性基金收

入的比重分别为 34.69%、28.34%和 26.61%，郑州市政府性基金收入及占全省比重均逐

年下降。2021年，除郑州市以外，其他地市政府性基金收入较大的有洛阳市、南阳市、

商丘市和开封市，规模均超过 200.00亿元；较小的有三门峡市、鹤壁市、漯河市和济源

市，规模均不足 70.00亿元，其中济源市政府性基金收入最小，为 13.60亿元。

从政府性基金收入增速来看，近年来，河南省土地出让情况受房地产行业调控等因

素影响较大，郑州市、信阳市、周口市、驻马店市、许昌市等地市均出现政府性基金收

入连续下降的情况。2021年，河南省有 8个地市政府性基金收入同比有所下降，其中，

漯河市、驻马店市、洛阳市、许昌市和郑州市 2021 年政府性基金收入同比分别下降

32.60%、28.98%、18.50%、18.18%和 15.40%，降幅较大。同期，三门峡市、鹤壁市、

开封市、焦作市和濮阳市政府性基金收入增幅较大，同比分别增长 73.10%、28.60%、

27.60%、19.40%和 15.70%。

注：按各地市 2021年一般公共预算收入由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 7 2019－2021年河南省各地市政府性基金收入情况
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财政自给率

财政自给率方面，2021年，郑州市财政自给率最高，为 75.33%，除郑州市、洛阳

市、平顶山市和济源市以外，其他地市财政自给率均处于 60.00%以下，其中南阳市、

驻马店市、周口市和信阳市财政自给率分别为 30.12%、30.06%、23.73%和 22.18%。从

财政自给率变化情况来看，2021年，除鹤壁市以外，其他地市财政自给率均呈现不同程

度上升。总体看，河南省各地市财政自给率差距较大，财政自给能力整体较弱。

注：1. 平顶山市、许昌市、新乡市等部分地市 2021年财政自给率同比增长明显，主要系市本级及部分县（市、区）

依照《国务院关于进一步深化预算管理制度改革的意见》（国发〔2021〕5号）文件要求，将支出核算口径由“权
责发生制”改为“收付实现制”，导致一般公共预算支出决算数有所下降所致

2. 按各地市 2021年一般公共预算收入由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 8 2019－2021年河南省各地市财政自给率情况

（2）债务情况

从债务层面看，2019－2021年末，河南省各地市政府债务余额持续增长。其中，商

丘市、驻马店市、焦作市、漯河市、濮阳市和信阳市政府债务余额增长明显，年均复合

增长率均超过 40.00%；洛阳市、济源市和郑州市政府债务余额增幅相对平缓，年均复

合增长率分别为 17.54%、13.83%和 12.81%；其余 9个地市政府债务率年均复合增长率

处于 20.00%~40.00%之间。截至 2021 年底，河南省各地市政府债务余额差异很大，郑

州市政府债务余额最大（2503.80亿元），占全省政府债务余额的 20.20%，其次是南阳

市（835.82亿元），商丘市、信阳市和洛阳市政府债务余额处于 600.00~700.00亿元之

间，济源市政府债务余额最小（100.70 亿元），其余 12 个地市政府债务余额处于



www.lhratings.com 研究报告 17

250.00~600.00亿元之间。

注：按各地市 2021年一般公共预算收入由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 9 2019－2021年末河南省各地市政府债务余额情况

债务负担方面，2021年，河南省各地市政府负债率均同比有所增长，其中商丘市和

鹤壁市负债率增幅较大，同比上升 7.56个百分点和 6.26个百分点，其余地市负债率增

幅处于 0.72~5.33个百分点之间。2021年，鹤壁市政府负债率最高（25.51%），洛阳市

政府负债率最低（11.56%），其余地市政府负债率处于 13.21%~24.05%之间。整体看，

河南省各地市政府债务负担处于尚可或较轻水平。
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注：按各地市 2021年一般公共预算收入由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 10 2019－2021年河南省各地市政府负债率情况

债务指标方面，2021年，安阳市政府债务率同比下降 12.12个百分点，其余地市政

府债务率同比均有所增长。其中，许昌市政府债务率增幅最大，同比增长 54.98个百分

点，主要系政府性基金收入当年下降幅度较大，导致综合财力减少所致；漯河市、商丘

市、平顶山市、南阳市、驻马店市、焦作市、信阳市和周口市等 8个地市政府债务率同

比增长 20.00~40.00个百分点。从绝对值看，2021年，许昌市和漯河市政府债务率均超

过 100.00%，开封市、周口市和洛阳市政府债务率低于 80.00%，其余 13个地市政府债

务率处于 80.00%~100.00%之间。整体看，2021年，河南省大部分地市政府债务率较 2020
年增幅明显，考虑到 2022年以来房地产行业持续下行，河南省部分地市政府债务率或

将保持较快增长。
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注：按各地市 2021年一般公共预算收入由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 11 2019－2021年末河南省各地市政府债务率情况

三、河南省城投企业偿债能力

1．河南省城投企业概况

河南省本级及下辖 18个地市（含省直管县级市济源市）均有发债城投企业，发债

城投企业行政层级以区县级和地市级为主，发债城投企业主要分布在省会郑州以及洛阳、

许昌、开封等省会周边地市，其中，郑州市发债城投企业数量最多、信用等级较高。河

南省发债城投企业主体级别以 AA级为主，高级别城投企业集中在省本级及郑州市。

截至2022年11月底，河南省有存续债券的城投企业共111家，存续债券余额合计4648.52
亿元。其中，省本级城投企业 5家1，存续债券余额 352.47亿元；市级城投企业 49家，存续

债券余额 2658.73亿元；区县级城投企业 47家，存续债券余额 756.48亿元；园区城投企业

10家，存续债券余额 880.84亿元。从各地市发债城投企业数量看，郑州市发债城投企业数

量最多，为 25家；其次为洛阳市、开封市、许昌市和商丘市，分别为 11家、10家、8家和

8家；信阳市、濮阳市、济源市、鹤壁市和三门峡市发债城投企业较少，分别为 2家、2家、

2家、1家和 1家。总体看，河南省地市级和区县级城投企业发债主体数量较多，发债城投

企业主要分布在省会郑州以及洛阳市、许昌市和开封市等省会周边地市。

从发债城投企业主体信用级别分布看，河南省有存续债券的 111家城投企业中，有

1 省级发债城投企业包括中原豫资投资控股集团有限公司、河南省自然资源投资集团有限公司、河南水利投资集
团有限公司、河南省豫资城乡一体化建设发展有限公司和河南省铁路建设投资集团有限公司。



www.lhratings.com 研究报告 20

存续主体级别的城投企业共 108家。其中，主体级别为 AAA的城投企业共 7家，集中

在省本级（4家）和郑州市（3家）；主体级别为 AA+的城投企业共 34家，除整体实力

较弱的鹤壁市、濮阳市、漯河市和安阳市等 4个地市没有主体级别为 AA+的城投企业以

外，其余 14个地市均有主体级别为 AA+的城投企业，其中，主要分布于郑州市（11家）、

开封市（3家）、商丘市（3家）和周口市（3家），洛阳市、驻马店市和南阳市各有 2
家 AA+城投企业；主体级别为 AA的城投企业共 58家，占河南省发债城投企业（有存

续主体级别）总数的 52.25%；主体级别为 AA-的城投企业共 9家，全部为区县级和园区

级城投企业。整体看，河南省高信用级别（AAA 和 AA+）城投企业主要集中于省级和

郑州市，AA级城投企业占比最高。

从级别迁徙来看，2022年 1－9月，河南省发债城投企业主体信用级别和展望无变

动情况。据不完全统计，2019年以来，河南省已有十余家城投企业发生了融资或担保的

非标产品延期兑付、展期或逾期等风险事件，主要为平顶山市、焦作市、漯河市、许昌

市下属区县级平台。此外，上海票据交易所信息披露显示郑州市、洛阳市等地市部分城

投企业或关联方存在商票逾期记录，虽大部分商票逾期已澄清是系统异常、操作失误、

账户问题等因素所致或已完成兑付，但仍需关注区域内城投企业信用风险从低层级向高

层级外溢，或非标风险波及标债滚续或兑付的情况。

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 12 河南省发债城投企业行政层级分布情况

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 13 河南省发债城投企业主体级别分布情况
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资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 14 河南省发债城投企业区域及级别分布情况（单位：家）

2．河南省城投企业偿债能力分析2

2019－2021年末，河南省发债城投企业债务规模持续增长，债务负担保持相对稳

定，其中省本级、郑州市、商丘市、鹤壁市、洛阳市和济源市发债城投企业债务负担相

对较重；河南省大部分地市发债城投企业现金短期债务比均呈现不同程度下降趋势，短

期流动性压力加大。河南省发债城投企业存续债券偿还压力主要集中于 2023年至 2024
年，其中郑州市发债城投企业未来三年到期债券规模远超其他地市，洛阳市、周口市、

商丘市和省本级发债城投企业 2023年到期债券规模相对较大。河南省发债城投企业债

务偿还主要依赖于外部筹资，2021年净融资额同比有所下降，再融资力度小幅弱化。

从发债城投企业债务规模来看，2019－2021年末，河南省发债城投企业全部债务规

模持续增长。具体来看，截至 2021年底，省会郑州市发债城投企业全部债务规模最大，

达 5437.12亿元，较上年底增长 16.57%；省本级发债城投企业全部债务规模紧随其后，

为 2749.48 亿元，较上年底增长 5.34%；洛阳市发债城投企业全部债务规模为 1174.54
亿元，较上年底增长 19.33%；其余地市发债城投企业全部债务规模均未超过 1000.00亿
元，其中，济源市、信阳市和鹤壁市发债城投企业全部债务规模分别为133.58亿元、123.15
亿元和 119.07亿元。从增速来看，截至 2021年底，安阳市、南阳市、周口市、鹤壁市

和许昌市发债城投企业全部债务增长快，较上年底分别增长 50.27%、45.53%、36.22%、

2 由于部分发债城投企业 2019－2021年财务数据无法获取完整，本报告财务分析仅基于财务数据可完整获取的
企业样本。
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25.36%和 23.04%，洛阳市、开封市、郑州市、商丘市、三门峡市和济源市发债城投企

业全部债务增速均超过 10.00%。截至 2022 年 11月底，郑州市、洛阳市、省本级、开

封市和许昌市城投企业存续债券余额在全省排名前五，鹤壁市、济源市和信阳市城投企

业存续债券余额均在 65.00亿元以下。

注：1. 全部债务计算口径为短期借款+应付票据+一年内到期的非流动负债+长期借款+应付债券+租赁负债+长期应付款

2. 按发债城投企业 2021年底全部债务规模由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 15 2019－2021年末河南省省本级及各地市发债城投企业全部债务情况

从发债城投企业债务负担来看，2019－2021年末，河南省发债城投企业资产负债率

和全部债务资本化比率整体小幅波动下降，债务负担保持相对稳定，2021 年底分别为

58.14%和 50.16%。具体来看，2019－2021年末，许昌市、平顶山市、南阳市、三门峡

市、新乡市、焦作市和济源市发债城投企业资产负债率持续增长，郑州市、鹤壁市、洛

阳市、三门峡市、焦作市、新乡市、安阳市、平顶山市和济源市发债城投企业全部债务

资本化比率持续增长；同期，开封市、驻马店市和濮阳市发债城投企业资产负债率持续

下降，开封市、驻马店市、漯河市、信阳市和濮阳市发债城投企业全部债务资本化比率

持续下降。截至 2021年底，省本级、郑州市、商丘市、鹤壁市、洛阳市和济源市发债

城投企业债务负担相对较重，全部债务资本化比率均超过 50.00%，安阳市、信阳市、

濮阳市、周口市、许昌市和平顶山市发债城投企业债务负担相对较轻，全部债务资本化
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比率均低于 40.00%。

注：1. 省本级及各地市发债城投企业资产负债率=
省本级及各地市发债城投企业负债之和

省本级及各地市发债城投企业资产之和
*100%

2. 按发债城投企业 2021年底全部债务规模由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 16 2019－2021年末河南省省本级及各地市发债城投企业资产负债率情况
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注：1. 全部债务资本化比率= 省本级及各地市发债城投企业全部债务之和

省本级及各地市发债城投企业全部债务之和+省本级及各地市发债城投企业所有者权益之和
*100%

2. 按发债城投企业 2021年底全部债务规模由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 17 2019－2021年末河南省省本级及各地市发债城投企业全部债务资本化比率情况

从发债城投企业未来五年（2023－2027年）到期债券规模看，各地市未来五年债券

到期规模整体处于波动下降趋势，债券到期日期主要集中在 2023－2024年。其中，郑

州市发债城投企业未来三年到期债券规模最高，且于 2024年面临较大的集中兑付压力；

洛阳市发债城投企业未来三年到期债券规模其次，周口市、省本级和商丘市发债城投企

业 2023年到期债券规模较高，其余各地市城投企业未来五年到期债券规模相对较小。

注：1. 到期债券规模包含回售行权部分

2. 债券期限结构采用截至 2022年 11月底存续债券余额计算

3. 按发债城投企业 2021年底全部债务规模由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 18 未来五年河南省各地市城投企业到期债券规模（单位：亿元）

从发债城投企业现金短期债务比来看，2019－2021年末，河南省大部分地市发债城

投企业现金短期债务比均呈现不同程度下降趋势，反映河南省大部分地市发债城投企业

短期流动性压力加大。截至 2021年底，除省本级、驻马店市、焦作市和信阳市之外，

其余各地市发债城投企业现金短期债务比均较上年底有所下降；除省本级、周口市和南

阳市之外，其余各地市发债城投企业现金短期债务比均小于 1.00倍。具体来看，截至

2021年底，漯河市、信阳市和洛阳市发债城投企业现金短期债务比分别为 0.17倍、0.24
倍和 0.38倍，在河南省各地市中排名靠后，此外，商丘市、三门峡市、安阳市和济源市

发债城投企业现金短期债务比均小于 0.50倍，短期流动性压力在省内各地市中相对较大。
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注：1. 现金类资产计算口径为货币资金+交易性金融资产+应收票据

2. 省本级及各地市发债城投企业现金短期债务比=
省本级及各地市发债城投企业现金类资产之和

省本级及各地市发债城投企业短期债务之和

3. 按发债城投企业 2021年底全部债务规模由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 19 2019－2021年末河南省省本级及各地市发债城投企业现金短期债务比情况

从河南省发债城投企业对外融资情况来看，考虑到政府注资、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

+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，河南省发债城投企业“取得借款收到的现金+发行债券收到的现金”

呈现快速增长态势，年均复合增长 20.82%。具体来看，郑州市发债城投企业“取得借

款收到的现金+发行债券收到的现金”规模远大于省本级及其他地市，2021年达 1799.46
亿元，占全省总计的 35.60%；省本级发债城投企业“取得借款收到的现金+发行债券收

到的现金”规模排名第二，2019－2021年呈波动增长态势；除平顶山市发债城投企业“取

得借款收到的现金+发行债券收到的现金”规模波动下降之外，其余各地市发债城投企

业“取得借款收到的现金+发行债券收到的现金”规模均持续或波动增长，其中，开封

市、南阳市和漯河市发债城投企业“取得借款收到的现金+发行债券收到的现金”规模

于 2021年增幅显著，同比分别增长 54.47%、65.56%和 52.65%。

2019－2021年，河南省发债城投企业“偿还债务支付的现金”规模持续增长，年均
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复合增长 29.90%，高于“取得借款收到的现金+发行债券收到的现金”年均复合增长率。

具体来看，除平顶山市发债城投企业“偿还债务支付的现金”规模持续下降之外，其余

各地市发债城投企业“偿还债务支付的现金”均持续或波动增长，其中，信阳市和漯河

市发债城投企业“偿还债务支付的现金”规模 2021年分别同比增长 263.77%和 103.27%；

商丘市、周口市和南阳市发债城投企业“偿还债务支付的现金”规模 2021年同比增幅

超过 50.00%；省本级、洛阳市、平顶山市、新乡市和鹤壁市发债城投企业“偿还债务

支付的现金”规模 2021年同比有所下降。

2019－2021年，河南省发债城投企业净融资额持续为正，净流入规模年均复合增长

5.69%。具体来看，除 2019年平顶山市发债城投企业净融资额和 2021年漯河市发债城

投企业净融资额为负之外，省本级及其余各地市发债城投企业净融资额于 2019－2021
年均持续为正。2021年，除洛阳市、开封市、平顶山市、南阳市和鹤壁市之外，其余地

市和省本级发债城投企业净融资额均同比有所下降，其中漯河市发债城投企业净融资额

下降最为明显，同比下降 141.38%，商丘市、驻马店市和信阳市发债城投企业净融资额

降幅均超过 50.00%。

整体看，2019－2021年，河南省发债城投企业债务规模整体呈现扩张态势，资金主

要流入省本级和郑州市高信用级别城投企业；但 2021年净融资额同比有所下降，再融

资力度小幅弱化。

表 7 2019－2021年河南省省本级及各地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
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

郑州市 1337.36 741.22 596.14 1846.82 1192.92 653.90 1799.46 1203.59 595.87
省本级 496.38 342.16 154.23 606.90 455.87 151.02 499.42 393.98 105.44
洛阳市 177.05 169.78 7.26 299.40 275.53 23.87 394.89 267.40 127.49
开封市 199.51 119.16 80.35 248.05 185.07 62.98 383.17 263.62 119.55
商丘市 174.90 65.25 109.65 233.78 99.92 133.86 221.91 166.21 55.70
许昌市 103.51 49.75 53.76 221.53 118.59 102.94 225.78 130.19 95.59
周口市 126.17 27.82 98.35 190.65 51.01 139.64 206.72 86.68 120.04

平顶山市 141.86 143.77 -1.91 157.35 122.85 34.50 130.65 92.93 37.72
驻马店市 88.56 61.80 26.76 114.20 86.64 27.55 128.61 123.94 4.67
南阳市 50.23 16.76 33.47 78.77 42.98 35.78 130.40 67.57 62.84

三门峡市 155.26 75.60 79.66 244.84 125.44 119.39 241.00 172.13 68.87
新乡市 83.09 50.52 32.57 162.47 89.50 72.97 120.41 79.37 41.03
焦作市 57.24 28.18 29.06 95.03 68.81 26.22 97.92 75.27 22.65
濮阳市 60.16 47.20 12.96 79.37 45.78 33.59 93.68 65.08 28.60
漯河市 82.32 50.69 31.63 86.50 68.60 17.90 132.04 139.45 -7.41
安阳市 18.81 15.76 3.05 71.25 46.20 25.05 70.97 47.50 23.47
济源市 43.73 39.41 4.32 63.85 44.21 19.65 64.02 48.48 15.53
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信阳市 37.32 20.53 16.79 44.51 16.10 28.41 63.12 58.57 4.55
鹤壁市 29.12 15.01 14.11 53.20 33.58 19.62 50.51 28.62 21.89
总计 3462.57 2080.36 1382.21 4898.45 3169.62 1728.84 5054.69 3510.58 1544.11
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. 按发债城投企业 2021年底全部债务规模由大到小排序

3. 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．河南省各地市财政收入对发债城投企业债务的支持保障能力

河南省各地市“发债城投企业全部债务+地方政府债务”规模差异较大，郑州市规

模远超其他地市，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

偏弱的地市主要为郑州市、开封市、许昌市和济源市；2021年，财政收入对 2023年到

期债券规模支持保障能力相对较低的地市为济源市、漯河市、郑州市、洛阳市和三门峡

市。

城投企业作为地方基础设施尤其是公益性项目的投融资及建设主体，日常经营以及

债务偿还对地方政府有很强的依赖，本文通过各地市财政收入对“发债城投企业全部债

务+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。

从“发债城投企业全部债务+地方政府债务”规模看，截至 2021年底，郑州市规模

远超其他地市，洛阳市、开封市、商丘市、许昌市、周口市、平顶山市、驻马店市和南

阳市规模均超过千亿元；济源市和鹤壁市“发债城投企业全部债务+地方政府债务”规

模较小，均未超过 400.00亿元。

从发债城投企业全部债务与“发债城投企业全部债务+地方政府债务”的比值看，

截至 2021年底，7个地市比值超过 50.00%，其中，郑州市、洛阳市和开封市比值分别

为 68.47%、65.09%和 64.24%，整体处于较高水平。
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表 8 2021年底河南省各地市“发债城投企业全部债务+地方政府债务”负担情况

注：按发债城投企业 2021年底全部债务规模由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

从债务负担来看，“发债城投企业全部债务+地方政府债务”/GDP较高的地市主要

为郑州市和开封市，截至 2021年底该比值分别为 62.57%和 53.67%，债务负担明显高于

其他地市。

从地方政府财力对“发债城投企业全部债务+地方政府债务”的保障能力来看，截

至 2021年底，郑州市、开封市、许昌市和济源市（发债城投企业全部债务+地方政府债

务）/地方政府综合财力均超过 200.00%，其次为洛阳市、商丘市、平顶山市、三门峡市

和漯河市，均超过 175.00%；信阳市、南阳市、安阳市和新乡市综合财力对“发债城投

企业全部债务+地方政府债务”覆盖程度相对较高。

从 2023年到期债券规模与综合财力、一般公共预算收入或政府性基金收入的比值

来看，2021年财政收入对 2023年到期债券规模支持保障能力相对较低的地市为济源市、

漯河市、郑州市、洛阳市和三门峡市，支持保障能力相对较高的地市为南阳市、安阳市

和信阳市。
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注：1. 到期债券规模包含回售行权部分

2. 债券期限采用截至 2022年 11月底存续债券余额计算

3. 按发债城投企业 2021年底全部债务规模由大到小排序

资料来源：联合资信根据公开资料整理

图 20 河南省各地市发债城投企业 2023年到期债券规模占 2021年综合财力、一般公共预算收入及

政府性基金收入比值
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