
1． 城市基础设施建设行业 

（1）行业概况 

城市基础设施建设主要围绕改善城市人居环境、增强城市综合承载能力和提高城市运行

效率开展，包括机场、地铁、公共汽车和轻轨等城市交通设施建设，市内道路、桥梁、高架

路和人行天桥等路网建设，城市供水、供电、供气、电信、污水处理、园林绿化和环境卫生

等公用事业建设等领域。城市基础设施建设是国民经济可持续发展的重要基础，对于促进国

民经济及地区经济快速健康发展、改善投资环境、强化城市综合服务功能和加强区域交流与

协作等有着积极的作用，其发展一直受到中央和地方各级政府的高度重视。 

2008 年后，在宽松的融资环境及国务院出台的“4 万亿”投资计划刺激下，城投企业数

量及融资规模快速上升，为城市基础设施建设投资快速增长提供了资金支持，但城投企业债

务风险也随之加大。为了防范地方政府融资平台债务增长可能带来的系统性风险，2010 年

以来，国家出台了一系列政策法规约束地方政府及其融资平台债务规模的无序扩张，并要求

逐步剥离城投企业的政府融资职能，城投企业逐步开始规范转型。 

（2）行业监管与政策 

2022 年以来，宏观经济下行压力加大，“稳增长”压力凸显。同时，监管部门对地方政

府隐性债务保持“严监管常态化”管控，城投企业融资监管政策“有保有压”。 

2014 年，新《预算法》和《国务院关于加强地方政府性债务管理的意见》（国发〔2014〕

43 号）先后出台，构建了地方政府债务管理的法律制度框架，明确了“开前门、堵后门”的

核心监管思路。此后，中央政府一方面加快建立和完善地方政府举债融资机制，另一方面对

2014 年底地方政府存量债务进行甄别、清理，并通过发行地方政府债券进行置换，强调剥

离城投企业地方政府融资职能。2017 年，一系列地方政府隐性债务监管政策密集出台，奠

定了“控增化存”的监管基调。2018 年开始，国内经济下行压力加大，基础设施建设投资

托底经济的作用再次凸显，在坚决遏制隐性债务增量、剥离投融资平台政府融资职能前提下，

政府持续加大基础设施领域补短板的力度，并在资金端提供较大力度的支持，发挥基础设施

建设逆经济周期调节作用。 

2021 年，宏观经济有所恢复，地方政府隐性债务监管形势再度趋严。2021 年 4 月，沪

深交易所收紧城投企业公司债券发行审核条件，明确提出发行公司债券不得新增政府债务，

并对不同资质企业发债进行分类管理。2021 年 7 月，银保监发〔2021〕15 号文及补充通知

要求切实把控好金融闸门，从金融机构端加强城投企业新增流动资金贷款管理，并明确隐性

债务主体认定标准，承担隐性债务的城投企业再融资压力有所上升。 

2022 年以来，国内外环境复杂性、不确定性加剧，宏观经济下行压力进一步加大，“稳

增长”压力凸显，城投企业融资监管政策“有保有压”。一方面，银行、保险等金融机构要

在风险可控、依法合规的前提下，按市场化原则保障融资平台公司的合理融资需求；另一方

面，监管部门对地方政府隐性债务保持“严监管常态化”管控，财政部及地方政府持续对虚

假化债等案例进行通报。 

（3）行业发展 

2023 年，在“稳增长”的明确目标要求及政策持续发力下，城投企业作为地方政府基

础设施建设的重要实施主体，将持续获得地方政府的支持。城市基础设施建设行业整体信用

风险较低，评级展望为稳定。但城投企业融资区域性分化将进一步加剧，仍需重点关注尾部

城投企业的信用风险。 

目前，中国的基础设施建设尚不完善，城镇化发展面临东西部发展不平衡、城乡差距



不断扩大和城市治理现代化水平有待提升等问题。“十四五”期间，中国将统筹推进基础设

施建设，构建系统完备、高效使用、智能绿色、安全可靠的现代化基础设施体系，将进一

步完善新型城镇化战略，全面实施乡村振兴战略，持续推进“两新一重”项目建设等。2023

年，在“稳增长”的明确目标要求及政策持续发力下，基础设施建设仍是中国经济社会发

展的重要支撑，城投企业作为地方政府基础设施建设的重要实施主体，将持续获得地方政

府的支持。城市基础设施建设行业整体信用风险较低，评级展望为稳定。 

同时，隐性债务严监管基调延续，城投企业融资行为将更加规范，市场化转型也将持

续推进。考虑到地方政府财政收支矛盾更加突出、2023 年城投债到期兑付压力加大和债券

市场融资情况持续分化等因素，仍需重点关注政府债务负担重、行政层级低、债券及非标

融资占比高、短期偿债压力大等尾部城投企业的信用风险。 

 


