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2025 年 1－7 月发债城投票据逾期情况梳理 
联合资信 公用评级二部 |宋金玲 |邢小帆 

 

 

2025 年 1－7 月，发债城投企业票据持续逾期主体数量与逾期频次同比双

增；AA 级、区县级平台仍是逾期主要群体，行政层级与信用等级的风险

分化效应进一步强化；风险主要集中于山东、云南、河南、贵州等省份；

存在票据持续逾期的发债城投企业短期集中偿债压力较大；需关注信用风

险传导带来的交叉违约风险。 
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在防风化债的大背景下，城投企业债务风险备受关注。票据作为一种常见的支付

和融资工具，其逾期信息是企业信用风险的重要信号，是企业信誉的重要表现。本文

从主体数量、信用等级、行政层级、地域分布及存续债券特征等维度对 2025 年 1－7

月发债城投企业票据持续逾期1情况进行梳理，为城投行业债务风险动态研判提供一

定的数据支撑与决策参考。 

一、城投企业票据逾期概况 

（一）票据持续逾期发债城投主体数量变化情况 

2025 年 1－7 月，发生票据持续逾期的发债城投企业数量同比有所增长，一定程

度上体现出在企业流动性压力加大的情况下票据兑付优先级较低的特点。 

2025 年 1－7 月发债城投企业被列入票据持续逾期名单共计 376 次，同比增长

33.81%，涉及城投企业 60 家，同比增长 15.38%。2025 年 1－7 月票据持续逾期城投

企业数量保持相对稳定，每月被列入票据持续逾期名单的城投主体家数在 53~55 家之

间，其中每月新增2城投主体家数分别为 2 家、2 家、0 家、0 家、0 家、1 家、1 家。 

 

 
数据来源：上海票据交易所、公开资料，联合资信整理 

图 1.1  被列入票据持续逾期名单的发债城投企业数量（单位：家） 

（二）票据持续逾期发债城投主体信用等级情况 

2025 年 1－7 月，发生票据持续逾期的发债城投企业仍以 AA 级别为主，且占比

                                                 
1 名单来源于上海票据交易所 2025 年 1 月至 2025 年 7 月公布的票据持续逾期名单 
2 新增代表截至当月末首次出现在上海票据交易所公布的票据持续逾期名单。 
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有所上升。 

从信用级别来看，2025年1－7月发生票据逾期的发债城投企业以AA级别为主，

占 63.33%，共 38 家，同比增长 15.15%；AA+级别企业次之，占 21.67%，共 13 家，

同比无变化。 

 
数据来源：上海票交所、Wind，联合资信整理 

图 1.2  票据逾期发债城投主体信用评级分布情况 

（三）票据持续逾期发债城投主体行政层级情况 

2025 年 1－7 月，发生票据持续逾期的城投企业中区县级占比同比有所上升，行

政层级进一步下沉。 

从行政层级看，2025 年 1－7 月发生票据持续逾期的城投企业中区县级占比高，

无省级平台。其中，区县级平台 38 家（占 63.33%），地市级平台 17 家（占 28.33%），

省级园区平台 1 家，国家级开发区平台 2 家，国家级高新区平台 1 家，国家级新区平

台 1 家。 
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数据来源：上海票交所、Wind，联合资信整理 

图 1.3  票据持续逾期发债城投主体行政层级分布情况 

（四）票据持续逾期发债城投主体地域分布情况 

2025 年 1－7 月，发生票据持续逾期发债城投企业地域分布集中度较高，仍主要

集中于山东、云南、河南及贵州等省份，区域内票据持续逾期多发对融资环境将产生

一定的负面影响，或加大区域内城投主体的流动性压力。 

从地域分布上看，2025 年 1－7 月涉及票据逾期风险的省份共 11 个，较上年同

期新增吉林省，减少甘肃省和内蒙古自治区。2025 年 1－7 月，票据逾期发债城投企

业仍主要集中于山东省、云南省、河南省和贵州省。其中，山东省票据逾期发债城投

企业数量最多，达 23 家，占比 38.33%；云南省次之，涉及 11 家，河南省涉及 8 家，

贵州省涉及 7 家。从票据持续逾期发债城投企业数量占各省发债城投企业数量的比重

看，前三位为青海省、云南省和山东省，其中青海省发债城投企业数量仅为 5 家，发

生逾期 1 家，导致其排名靠前。 
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注：占比=票据持续逾期发债城投企业数量/各省发债城投企业数量*100.00% 

数据来源：上海票交所、Wind，联合资信整理 

图 1.4  票据持续逾期发债城投主体区域分布情况（单位：家） 

（五）票据持续逾期发债城投主体存续债券情况 

2025 年 1－7 月，票据持续逾期城投主体存续债券集中到期与筹资能力不足形成

“剪刀差”，面临较大的短期集中偿债压力；非标融资产品或成风险暴露的薄弱环节，

需关注信用风险传导带来的交叉违约风险。 

从存续债券余额来看，截至 2025 年 9 月 15 日，2025 年 1－7 月发生票据持续逾

期的 60 家发债城投主体存续债券余额合计 1269.99 亿元，其中公司（企业）债券 671.34

亿元（占 52.86%），中期票据 242.08 亿元（占 19.06%），定向融资工具 222.13 亿元

（占 17.49%），短期及超短期融资债券 134.44 亿元（占 10.59%）。从期限分布来看，

502.02亿元将于 1年内到期（占 39.53%），316.37亿元将于 1~3年内到期（占 24.91%）。 
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数据来源：Wind，联合资信整理 

图 1.5  2025 年 1－7 月票据持续逾期发债城投主体存续债券类型 

 

数据来源：Wind，联合资信整理 

图 1.6  2025 年 1－7 月票据持续逾期发债城投主体存续债券期限分布 

2025 年 1－7 月发生票据持续逾期的 60 家发债城投主体 39.53%的存续债券将于

1 年内到期（对比未发生票据持续逾期的发债城投主体 1 年内到期债券占全部存续债

券的比例为 23.09%），叠加票据持续逾期反映的短期资金周转能力不足，上述逾期城

投主体面临较大的短期集中偿债压力。 

2024 年，上述 60 家票据持续逾期发债城投主体筹资活动净现金流总额为-133.56
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亿元，平均筹资活动净现金流为-2.23 亿元，而未发生票据持续逾期的发债城投主体

2024 年平均筹资活动净现金流为 8.17 亿元，一定程度上反映出票据持续逾期城投主

体“捉襟见肘”的筹资现状。 

同比来看，2025 年 1－7 月发生票据持续逾期的发债城投主体数量较 2024 年同

期增加 8 家，城投票据逾期信用风险有所扩散，中小规模城投主体（单家平均存续债

券规模下降）或将成为风险暴露的重点群体。从筹资现金流来看，2025 年 1－7 月发

生票据持续逾期的 60 家发债城投主体虽较 2024 年同期票据持续逾期的 52 家主体筹

资活动现金净流出规模显著下降，但仍呈现净流出状态，表明此类主体外部融资渠道

虽有边际修复，但整体仍面临融资收缩压力，叠加票据持续逾期反映的经营资金回笼

问题，票据持续逾期城投主体自身造血能力不足的现状未发生根本改变，信用支撑基

础较弱。 

此外，截至 2025 年 8 月底，上述 60 家票据持续逾期主体中 10 家已发生非标融

资违约，均系 2025 年前已发生票据持续逾期的主体。10 家已发生非标融资违约的票

据持续逾期城投均为区县级主体；从信用等级看，8 家为 AA 主体，2 家为 AA+主体；

从地域分布看，山东省 5 家，云南省和河南省各 2 家，贵州省 1 家。从已发生非标融

资违约的票据持续逾期城投主体数量和特点不难看出，票据持续逾期并非孤立事件，

在“存续债券集中到期压力+筹资现金流枯竭+部分主体非标违约”的三重压力下，若

未能及时通过区域财政协调、债务展期等方式缓解流动性缺口，或将动摇投资者信心，

影响区域再融资环境，引发信用风险的跨品种传导和区域内传导，需关注交叉违约风

险。 

二、总结 

综合来看，2025 年 1－7 月，发债城投企业票据持续逾期主体数量与逾期频次同

比双增；AA 级、区县级平台仍是逾期主要群体，行政层级与信用等级的风险分化效

应进一步强化；风险主要集中于山东、云南、河南、贵州等省份；逾期主体短期债券

到期规模占比近四成，叠加筹资活动现金流持续净流出，短期集中偿债压力较大；同

时，部分票据持续逾期城投主体已出现非标融资违约。后续需关注信用资质较弱、区

县级、高风险区域城投主体的短期偿债安排和信用风险传导带来的交叉违约风险。 
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