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城投债发行利率小幅上行，首发和扩容难度仍较高

——2021 年 9 月城投债市场运行情况分析

核心观点：

 9 月城投公司债券发行量和净融资规模环比均小幅回落，但较去年同期现一定涨幅。

2021 年 9 月，城投债发行规模为 5322.24 亿元，净融资额 2329.64 亿元，一级市场融

资同比有所改善，环比小幅下滑。

 9 月城投债平均发行期限环比拉长，偏低评级城投发行有所回暖，园区类城投发行小

幅增加，城投企业债发行进一步升温；同时，城投债平均发行利率环比上行。

 9 月城投债到期收益率整体回升，利差明显走阔；二级市场交易活跃度有所下降，异

常交易债券增多。

 9 月，管控地方债务风险仍是监管主线；涉及负面事件主体较上月有所增加。

 城投信用聚焦：由于出现担保逾期、境外机构下调信用级别等事件，近期兰州市城投

企业成为市场关注的热点。通过分析，兰州建投等兰州市城投企业短期面临较大的偿

债压力，但发生违约的概率不高。虽企业自身的盈利能力较弱，仅依靠收入很难填补

债务缺口，但兰州市政府的外部支持意愿较高，风险化解的能力较强。从外部支持情

况来看，兰州市财政自给程度不高，考虑地区财政和金融资源等因素，通过清偿欠款、

注入资本金等直接进行财政补助的规模可能较为有限，未来可能会进一步协调地方金

融机构融资以缓和企业流动性压力。

一、一级市场

9 月城投公司债券发行量和净融资规模环比均小幅回落，但较去年同期现一定涨幅；平

均发行期限环比拉长，偏低评级城投发行有所回暖，城投企业债发行进一步升温；同时，平



东方金诚固收研究

2

均发行利率环比上行。

经历了 8 月的反弹之后，9 月城投债发行规模和净融资额环比均小幅下滑，但同比发行

量增加 468.50 亿元，增幅 9.65%。数据显示1，9 月城投公司共发行债券 760 只，较上月减少

31 只；总发行量为 5322.24 亿元，规模较上月下滑 282.10 亿元，降幅 5.03%；同时，9 月总

偿还量小幅降至 2992.60 亿元 ，净融资额环比减少 35.34 亿元至 2329.64 亿元，与上月基本

持平。

数据来源：Wind，东方金诚

从发行期限看，本月城投债主要发行仍以中短期为主，集中分布在 5 年期、3 年期和 1

年及以下期限，加权平均发行期限由上月的 3.29 年升至 3.46 年，整体小幅拉长。从信用级

别看，9 月 AA+级主体发行规模为 2054.02 亿元，约占当月全部发行量的 38.59%，占比较上

月下降 6.09 个百分点；与此同时，AA 级主体发行占比提升 5.09 个百分点至 25.85%，显示弱

资质城投发行有所回暖。不过，9月份城投债净融资额仍是 AA+级主体最高，约为 1026.25 亿

元。

1本文所涉城投债数据来自东方金诚城投行业数据库。
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数据来源：Wind，东方金诚

从区域分布看，江苏省 9 月发行总量达 1307.28 亿元，仍在所有省份中遥遥领先，发行

规模占比约为 24.56%，较上月小幅下滑 1.09 个百分点；其 9 月份净融资额 562.95 亿元，位

居所有省份第一。浙江、山东、广东三省发行量依然分列二至四位。

数据来源：Wind，东方金诚

从行政级别看，9 月，地市级城投债券发行量在全部城投类型中仍居首位，但较上月小

幅减少 201.38 亿元，同时，省级与区县级城投债券发行量环比分别下滑 47.2 亿元和 135.38

亿元，而园区类城投发债量小幅增加 134.86 亿元，延续了今年以来各类园区发行总体增长的

趋势。

9 月，私募债发行量在全部品种中依然较高，环比进一步增加 112.11 亿元至 1432.88 亿

元，净融资额 788.32 亿元；其后分别为超短融、中票、PPN 和一般公司债，本月发行规模均



东方金诚固收研究

4

现下滑，下滑幅度分别为 202.6 亿元、175.3 亿元、57.32 亿元和 58.29 亿元，净融资额分别

为-5.7 亿元、507.62 亿元、370.40 亿元和 445.93 亿元。此外，9月企业债发行量显著回升，

较上月增加 173.5 亿元至 492.2 亿元，较去年同期提升 30.14%，净融资规模为 175.07 亿元。

城投主体企业债发行的进一步升温，或与交易所和交易商协会对城投发债审批的限制仍有关。

数据来源：Wind，东方金诚

从首次发债的城投数量和发债规模来看，9 月环比表现波动不大，但较去年同期有明显

下降，首次发债城投同比减少 44 个至 16 个，降幅超三分之二。这在一定程度上反映了今年

政策边际收紧的环境下，监管的分类分档审核限制持续发挥作用，尽管合理融资需求依然被

满足，但首次发行和扩容难度较高。

9 月城投债加权平均发行利率为 4.42%，环比上升 0.32 个百分点，各期限和等级城投债

平均发行利率均有小幅上行。其中，1 年期 AA 级城投债平均发行利率升幅最为明显，达

89.01BP；1 年期 AA+级城投债升幅次之，约为 53.29BP。本月弱资质、弱区域城投发行量回

暖，带动平均发行成本明显抬升。
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数据来源：Wind，东方金诚

从城投公司所属省份看，9月平均发行利率 5.00%以上的省份环比大幅增加 11 个至 15 个，

黑龙江、广西、贵州、山西、青海五省本月平均发行利率达 6.00%以上。9 月上述五省发行的

城投债中，私募债和定向工具等私募发行占比超过半数，且加权平均发行期限约 3.57 年，较

整体发行期限更长，叠加相关省份多为负面事件集中区域，因此平均发行成本长期处于偏高

水平。

二、二级市场

9 月城投债到期收益率整体回升，利差明显走阔；二级市场交易活跃度有所下降，异常

交易债券增多。

9 月，城投债到期收益率整体回升，但波幅较小，仍未升至 7 月初水平。其中，3 年期

AA+级、5 年期 AA+级和 3 年期 AA 级城投债到期收益率分别上行 14.44BPs、17.68BPs 和

19.44BPs，其余各等级、各期限城投债收益率波动相对更小，也就是说，9 月各期限中债 AA+

城投债到期收益率上行趋势更为明显，8 月份 15 号文补充通知恢复了部分投资者情绪后，前

期城投债政策的边际收紧影响或仍在持续。
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数据来源：Wind，东方金诚

近期利差走势显示，9月城投债利差明显走阔，其中中低评级城投债利差上行更为明显。

从相同等级、不同期限城投债利差来看，5 年期 AA+级与 3 年期 AA+级利差之差由 8 月末的

11BPs 扩大至 9 月末的 20BPs；从相同期限、不同等级城投债利差来看，3 年期 AA 级与 3 年

期 AAA 级利差之差由 8月末的 27BPs 上升至 9月末的 36BPs，9 月各等级、各期限利差走阔态

势较为显著，利差水平重回前期高位。

数据来源：Wind，东方金诚

9 月，城投债交易活跃度有所下降，当月交易额约 7672.45 亿元，同比回落 7.02%，较 8

月则显著下滑 21.98%。永煤违约及地产债风险加大影响下，投资者更加青睐城投债，年内城

投债成交持续活跃，但 9 月交易规模再度触及近期的阶段性低点，或与资管新规过渡期即将

结束、理财产品估值整改要求趋严有关。目前城投债信用利差已处历史低位，虽然等级利差
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和期限利差相对较高，但作为信用债最主要投资者的理财产品净值化转型进入冲刺阶段，风

险偏好和期限偏好受到压制，四季度城投债二级交易或持续低迷。

数据来源：Wind，东方金诚

异常交易方面，9月共有 107 家城投公司主体的债券出现异常交易2，其中 23 家城投公司

多日出现交易价格异动。长沙轨道交通、云南康旅、巴中国资、兰州城市发展，以及银川通

联涉及的异常交易日分别达到 11 天、8 天、6 天、5 天和 5 天（详见附表 1）。由此可见，风

险事件较为集中的主体，债券交易价格波动仍偏多，投资者情绪仍较为脆弱。

从本月涉及异常交易的企业来看，最新主体级别 AA 和 AA-的城投合计占比超过一半，弱

资质特征较为明显。从成交价格异常的债券量来看，9 月 28 日和 29 日连续两天出现异常交

易的城投债只数较多，分别达 15 只和 16 只。另外，9 月城投债异常交易平均价差幅度约为-

5.92%，较上月小幅收敛，平均到期收益率偏离 914.33BPs。

三、城投信用环境及事件

9月，管控地方债务风险仍是监管主线；当月城投债涉及负面事件主体环比增加。

1. 政策热点

 9 月 27 日，财政部答复函中表示，下一步将细化专项债禁止投向领域范围，强化债

务高风险地区专项债券资金投向的约束性管理规定；提到压实地方政府防范化解债

务风险的主体责任，明确中央政府实行不救助原则。

2指价差幅度（%）绝对值大于 2的交易。
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 9 月底，甘肃省发改委等七部门联合制定印发《关于推进市县政府融资平台公司整合

升级加快市场化转型发展的指导意见》，推进市县政府融资平台公司整合。

2. 风险事件

9 月共有 37 只城投债推迟或取消发行，仍以中低评级发行人为主，主要原因为近期债券

市场波动以及有效申购额不足等，一定程度上反映低评级发行人融资难度仍相对较高。

2021 年 9 月，共有六家（详见表 1）城投发债主体发生负面事件3，涉及区域包括吉林、

甘肃、云南、江苏、上海和湖南，主要负面事件包括发行人被列入评级观察名单和主体评级

下调。从所涉省份看，在城投债发行市场存在较大区域分化的前提下，吉林、甘肃和云南等

区域值得持续关注。其中，惠誉对兰州建投主体评级下调，原因主要包括：政府财政支持的

力度未达到惠誉对兰州建投盈利能力改善的预期，以及公司商业运营扩张可能会削弱惠誉对

公司作为政府融资城投公司的看法等，这与近期兰州区域融资的多重负面信号有很强关联。

表 1：9 月城投债负面事件汇总

城投主体名称 事件对象 类型 主体评级 地区

松原市城市开发建设有限责任公司 发债主体 发行人被列入评级观察名单 AA 吉林

兰州建设投资（控股）集团有限公司 发债主体 主体评级下调 AA+ 甘肃

云南省工业投资控股集团有限责任公司 发债主体 发行人被列入评级观察名单 AA+ 云南

南京浦口经济开发有限公司 发债主体 主体评级下调 AA+ 江苏

上海松江城镇建设投资开发集团有限公司 发债主体 发行人被列入评级观察名单 AAA 上海

湘潭九华经济建设投资有限公司 发债主体 发行人被列入评级观察名单 AA 湖南

数据来源：Wind，东方金诚

与此同时，南京浦口经济开发有限公司出现在 9 月份负面事件清单中，主要体现了今年

下半年以来，惠誉对多家国内城投企业列入负面观察行动的延续。惠誉认为，国内公共部门

政府相关实体的差异或将扩大，导致政府的支持分化随之加剧，同时，政府对国企违约的容

忍度有所提升。基于此背景，近几月内，惠誉对境内国企发行人的负面评级观察和评级下调

行动明显增多。此外，上海松江城镇建设投资开发集团有限公司被中诚信列入评级观察名单，

主因其股权划转事项将导致公司经营板块发生变动，对公司的职能定位及战略规划产生一定

影响。

四、城投信用聚焦

3来源为Wind债券负面事件统计。
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由于出现担保逾期、境外机构下调信用级别等事件，近期兰州市城投成为市场关注的热

点。为此甘肃省政府相关领导召开债券投资人恳谈会，表态保障债务安全。

1. 兰州市城投风险事件概述

因后续融资和政府支持走弱境外机构下调兰州建投评级，引发市场担忧

9 月 17 日，惠誉将兰州建投的长期外币和本币发行人违约评级（IDR）由 BBB-下调至

BB+，展望负面。此外，惠誉还将兰州城投发行的 3 亿美元高级无抵押债券评级由 BBB-下调

至 BB+，该债券由兰州建投提供担保。

9 月 28 日市场流传兰州市召开债务问题的相关会议纪要，市场情绪开始恶化，交易价格

下降显著。

9 月 30 日，穆迪公告称，将兰州建投的 Baa3 发行人评级，以及由兰州城投发行、兰州

建投担保债券的 Baa3 高级无抵押债务评级列入评级下调观察名单。

10 月 18 日，穆迪公告称授予兰州建投 Ba1 的公司家族评级并撤销其 Baa3 的发行人评级，

同时将兰州城投发行、兰州建投担保债券的高级无抵押债务评级从 Baa3 下调至 Ba1。从穆迪

公告来看，对兰州建投 Ba1 的评级基于：“兰州市政府的支持能力分数 baa2；穆迪对公司

影响兰州市政府支持意愿的特征的评估产生 2 个子级的向下调整。”、“在兰州市政府的支

持能力分数基础上向下调整 2 个子级反映了兰州建投较弱的融资渠道、公共政策项目造成大

量债务，并且该公司为其他公司提供的外部担保产生的或有风险。”

2. 兰州市城投的概览及负债情况

兰州市城投整体发债规模居省内首位，主要发债主体为兰州建投和兰州城投，债务的集

中程度较高，且中短期集中偿债压力较大

甘肃省整体发债规模偏小，主要集中于省属和省会兰州市城投公司。截至 2021 年 9 月

30 日，兰州市存量城投债为 54 只，债券余额为 333.25 亿元。从发行方式来看，私募债券余

额为 264.75 亿元，占比为 79.44%。

从债务期限结构来看，2022 年和 2023 年为债券到期高峰，公司偿债压力较大。2022 年

到期债券金额为 141.25 亿元，其中兰州城投到期债券金额为 103.00 亿元，多数为 2019 年发
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行的 3年期定向工具，债务集中偿付导致公司再融资压力增大。

数据来源：Wind，东方金诚

兰州市城投公司债务集中程度较高。存量债涉及发债主体 7 个，从层级来看为兰州市级

城投和兰州新区城投，其中兰州城投和兰州建投存量债余额占兰州市城投存量债的 80.20%。

从股权关系来看，兰州市的城投实控人主要有两个：兰州市国资委和兰州新区财政局，根据

《兰州市政府关于兰州城投与兰州国投合并重组实施方案的批复》（兰政函【2016】5 号），

兰州建投和兰州国资投资（控股）建设集团有限公司合并重组为兰州建投。兰州建投成为兰

州市重要的国有资本投资运营主体，承担基础设施建设、公用事业等职能，债务负担相对较

重。

图 16：兰州市城投股权关系

数据来源：Wind，公开资料，东方金诚

3. 兰州城投的外部支持如何？
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兰州市政府的外部支持意愿较高，但考虑地区财政和金融资源等因素，直接资金支持的

规模有限，未来可能会进一步协调地方金融机构融资以缓和企业流动性压力，兰州市城投中

短期违约的概率不高

外部支持是城投公司信用风险分析中重要的一个因素，也是境外评级机构降级的一个原

因。那么我们来盘点一下兰州市城投可能获得的外部支持情况。

3.1 财政支持

作为甘肃省省会，兰州市是西北地区重要的经济中心城市，西陇海兰新线经济带的重要

支撑点和辐射源，2020 年 GDP 为 2886.74 亿元，远超甘肃省内其他城市。财政方面，近三年

兰州市一般预算收入在 250 亿元左右，上级补助收入逐年增长，财政自给率在 50%左右，可

见转移支付是兰州市财政收入的重要补充，也对地方政府债务清偿和提供外部支持带来了一

定制约。兰州市债务负担整体偏高。截止 2020 年底，兰州市地方政府法定债务余额为 645.6

亿元。

表 2：兰州市经济财政情况（亿元；%）

指标名称 2018 年 2019 年 2020 年

GDP 2732.94 2837.36 2886.74

增速 6.5 6.0 2.4

一般预算收入 253.32 233.23 247.13

政府性基金收入 121.01 167.91 230.66

上级补助收入 182.24 170.57 223.07

一般预算支出 465.68 456.66 486.24

财政自给率 54.40% 51.07% 50.82%

数据来源：Wind，公开资料，东方金诚

兰州市税收收入源较为有限，近年来土地出让金收入增幅明显，对土地财政依赖度有所

提高。从兰州市的产业结构来看，兰州是我国重要的石油化工基地、生物制药基地和装备制

造基地，以航空航天、石油化工、生物制药、装备制造、现代物流、旅游和农业产业为主。

石化产业等央企主导的公司对市税收收入的贡献较为有限，部分直接纳入中央税收；农业产

业的增加值和利润率相对较低，对增值税和所得税等两大税种的税收贡献也有限。而目前兰

州市其他产业尚未形成规模，税源扩展较难。土地收入方面，2018 年-2020 年，兰州市国有

土地使用权出让收入占当年政府综合财力（一般公共预算收入+政府性基金收入）的比重从

18%提升至 38%。但 2021 年以来房地产市场状况发生较大变化，对土地出让金收入将造成较
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大影响。

因此债务偿还方面看，兰州市直接从财政预算中给予资金补助的规模可能有限，更多可

能是进行资产划拨等。

3.2 金融资源

贷款、信托等金融机构是城投公司非常重要的融资渠道之一，政府对于区域内金融资源

的协调也是是分析外部支持中较为重要的一方面。城投公司由于业务的特殊性，虽然经过近

年来不断的转型，但相对企业行业来说盈利能力仍然较弱，畅通的融资渠道能够降低流动性

风险，降低违约发生概率。

从区域金融资源看，总部设在甘肃的金融机构相对较少，根据银保监会披露的数据，甘

肃省仅有甘肃银行股份有限公司和兰州银行股份有限公司两家城商行，其余均为农信社（43

家）、农商行（37 家）和村镇银行（24 家）等，金融实力相对较弱。因此甘肃省和兰州市政

府可协调可控的金融资源相对有限。但从近年来风险事件发生后政府均进行了积极协调来看，

加之考虑到兰州建投和兰州城投等的重要性，政府具有较强的支持意愿。预计甘肃省和兰州

市政府亦会积极协调区域内金融资源，这一点从近期的恳谈会等也可以看出。2021 年 10 月

15 日，甘肃省召开全省债券市场投资人恳谈会，表示“针对国有企业存续债券，省市两级坚

决采取过硬措施，全力推动风险化解，倾尽所能保护投资者利益，全力维护良好金融生态，

坚决守住不发生系统性风险的底线。”对金融机构自身来说，尤其省内机构在甘肃省已投入

了较大的资源，对兰州市城投提供资金支持也是避免其流动性风险导致债务违约，保护已有

贷款、债券投资等安全性的措施。从披露的授信数据看，兰州市城投公司的可用额度尚可。

截至 2021 年 3 月末，兰州建投（含子公司）在各家金融机构的授信总额为 922.97 亿元，未

使用额度为 420.84 亿元，其中兰州城投尚未使用额度为 365.50 亿元。

此外，兰州城投和兰州国投有承担政府隐性债务，截至 2014 年底政府性债务 447.79 亿

元。根据“15 号文”等相关文件要求，银行保险机构配合地方政府化解地方融资平台公司到

期存量隐性债务，因此这部分债务化解相对有保障，流贷问题也在后续的补充通知中进行了

解释，应该说隐性债务问题不会对兰州城投等的后续贷款造成困难。

综合来看，兰州建投等兰州市的城投企业中短期面临较大的偿债压力，但发生违约的概

率不高。虽企业自身的盈利能力较弱，仅依靠收入很难填补债务缺口，但兰州市政府的外部
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支持意愿较高，风险化解的能力较强。从外部支持情况来看，兰州市财政自给程度不高，考

虑地区财政和金融资源等因素，通过清偿欠款、注入资本金等直接进行财政补助的规模可能

较为有限，未来可能会进一步协调地方金融机构融资以缓和企业流动性压力。
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附表 1：9 月城投债多次出现异常交易主体汇总

债券名称 发行人 交易日
价差幅度

(%)

YTM 偏离

bp
20 云投 MTN001 云南省投资控股集团有限公司 2021-09-02 -2.2454 159.8789

19 云投 G2 云南省投资控股集团有限公司 2021-09-02 -4.2465 163.7596

19 新平 01 新平县城镇建设投资有限公司 2021-09-02 -4.0532 214.9457

18 西工 01 安顺市西秀区工业投资(集团)有限公司 2021-09-02 -3.3333 216.6155

19 潍坊滨投 MTN001 潍坊滨海投资发展有限公司 2021-09-03 -2.0253 91.5864

20 银川通联 MTN001 银川通联资本投资运营有限公司 2021-09-03 -3.8784 117.7790

PR 黔投 黔南州投资有限公司 2021-09-03 -15.8333 1,074.1590

19 巴中国资 PPN002 巴中市国有资本运营集团有限公司 2021-09-03 -4.5483 606.0019

19 云投 01 云南省康旅控股集团有限公司 2021-09-06 -2.0102 382.9642

19 新平 01 新平县城镇建设投资有限公司 2021-09-06 -3.7234 198.5179

20 银川通联 MTN002 银川通联资本投资运营有限公司 2021-09-06 -5.9013 336.8482

PR 长轨交 长沙市轨道交通集团有限公司 2021-09-06 -3.7589 338.3259

17 安顺交投债 安顺市交通建设投资有限责任公司 2021-09-07 -2.2716 169.5058

17 泰达 02 天津泰达投资控股有限公司 2021-09-07 -4.5000 509.0279

PR16 晋城 福建省晋江城市建设投资开发集团有限责任公司 2021-09-07 -6.7481 373.6757

PR 长轨交 长沙市轨道交通集团有限公司 2021-09-07 -3.4217 307.3264

19 西工投 01 安顺市西秀区工业投资(集团)有限公司 2021-09-07 -5.4979 294.4792

18 银川通联 MTN003 银川通联资本投资运营有限公司 2021-09-07 -4.3567 289.6408

17 京文投 MTN001 北京市文化投资发展集团有限责任公司 2021-09-07 -19.3878 786.6400

20 任城 01 山东任城融鑫发展有限公司 2021-09-08 -4.0239 226.7621

19 新平 01 新平县城镇建设投资有限公司 2021-09-08 -4.5714 244.2361

19 湘潭建设 PPN003 湘潭县建设投资有限公司 2021-09-08 -19.3970 4,272.2328

PR 长轨交 长沙市轨道交通集团有限公司 2021-09-08 -2.1863 199.9521

PR 都新城 都江堰新城建设投资有限责任公司 2021-09-09 -8.9909 548.5107

21 西宁城投 MTN002 西宁城市投资管理有限公司 2021-09-09 -9.7130 600.9721

20 潍坊滨投 PPN001 潍坊滨海投资发展有限公司 2021-09-10 -11.3839 358.5686

18 银川通联 MTN001 银川通联资本投资运营有限公司 2021-09-10 -4.2300 287.3631

21 磁湖高新 CP004 黄石磁湖高新科技发展有限公司 2021-09-10 -2.0024 225.9100

18 银川通联 MTN002 银川通联资本投资运营有限公司 2021-09-10 -3.8697 261.4150

PR 安交投 安顺市交通建设投资有限责任公司 2021-09-10 -2.9412 254.6978

PR 长轨交 长沙市轨道交通集团有限公司 2021-09-10 -2.8302 259.8292

PR 沪建债 上海城投(集团)有限公司 2021-09-13 -9.2500 583.9201

17 云投 G1 云南省康旅控股集团有限公司 2021-09-13 -18.9835 3,994.2114

19 泰达 01 天津泰达投资控股有限公司 2021-09-13 -9.0603 433.4798

21 磁湖高新 MTN001 黄石磁湖高新科技发展有限公司 2021-09-13 -3.0961 198.2334

PR16 晋城 福建省晋江城市建设投资开发集团有限责任公司 2021-09-13 -3.5026 185.9277

PR 沪建债 上海城投(集团)有限公司 2021-09-14 -5.0769 322.4397

PR 长轨交 长沙市轨道交通集团有限公司 2021-09-14 -3.0117 272.2476

17 云城投 PPN003 云南省康旅控股集团有限公司 2021-09-15 -9.7371 1,018.6951

PR 长轨交 长沙市轨道交通集团有限公司 2021-09-15 -3.5168 318.8411

19 湘潭建设 PPN001 湘潭县建设投资有限公司 2021-09-16 -10.1124 3,208.5946

19 巴中国资 PPN002 巴中市国有资本运营集团有限公司 2021-09-16 -5.1105 713.7600

PR16 晋城 福建省晋江城市建设投资开发集团有限责任公司 2021-09-16 -30.2904 2,342.7609
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17 泰达债 天津泰达投资控股有限公司 2021-09-16 -2.3694 696.4866

PR 巴中债 巴中市国有资本运营集团有限公司 2021-09-16 -3.0000 460.9802

19 湘潭建设 PPN003 湘潭县建设投资有限公司 2021-09-22 -17.4419 4,610.5427

PR 长轨交 长沙市轨道交通集团有限公司 2021-09-22 -3.5131 319.5015

16 郓城债 郓城县水浒城市建设置业有限公司 2021-09-22 -4.7559 485.1976

19 道桥 01 遵义道桥建设(集团)有限公司 2021-09-23 -5.6998 173.0171

19 巴中国资 PPN002 巴中市国有资本运营集团有限公司 2021-09-23 -5.0623 739.4700

PR 黔南投 黔南州投资有限公司 2021-09-23 -2.2392 507.2405

20 任城 01 山东任城融鑫发展有限公司 2021-09-24 -6.7516 382.7039

19 巴中国资 MTN001 巴中市国有资本运营集团有限公司 2021-09-24 -6.3058 247.4847

21 西宁城投 CP001 西宁城市投资管理有限公司 2021-09-24 -2.1015 261.1800

PR 长轨交 长沙市轨道交通集团有限公司 2021-09-24 -3.3621 313.4293

PR 遵道桥 遵义道桥建设(集团)有限公司 2021-09-27 -2.5612 265.2333

21 郓城专项债 郓城县水浒城市建设置业有限公司 2021-09-28 -4.8874 128.3383

19 兰州城投 PPN001 兰州市城市发展投资有限公司 2021-09-28 -5.8309 1,970.9260

19 云投 01 云南省康旅控股集团有限公司 2021-09-28 -2.7273 576.3068

18 兰州城投 MTN002 兰州市城市发展投资有限公司 2021-09-28 -2.5086 171.6646

17 云城投 PPN003 云南省康旅控股集团有限公司 2021-09-28 -13.3555 1,439.2683

17 云投 G1 云南省康旅控股集团有限公司 2021-09-28 -19.9477 4,491.9204

21 西宁城投 CP001 西宁城市投资管理有限公司 2021-09-28 -2.0805 230.1600

PR 长轨交 长沙市轨道交通集团有限公司 2021-09-28 -3.1628 298.6279

20 云投 G7 云南省投资控股集团有限公司 2021-09-29 -13.0246 768.2908

19 云投 01 云南省康旅控股集团有限公司 2021-09-29 -9.0154 2,071.7479

20 遵桥 02 遵义道桥建设(集团)有限公司 2021-09-29 -6.4601 224.4786

19 云城投 MTN006 云南省康旅控股集团有限公司 2021-09-29 -14.8052 1,911.0285

19 巴中国资 MTN002 巴中市国有资本运营集团有限公司 2021-09-29 -9.5243 373.7407

19 兰州城投 PPN002 兰州市城市发展投资有限公司 2021-09-29 -8.8327 1,890.9551

PR 长轨交 长沙市轨道交通集团有限公司 2021-09-29 -2.1515 202.2263

17 京文投 MTN001 北京市文化投资发展集团有限责任公司 2021-09-29 -5.4752 777.0900

18 兰州城投 PPN006 兰州市城市发展投资有限公司 2021-09-29 -3.5544 1,577.2737

18 兰州城投 MTN001 兰州市城市发展投资有限公司 2021-09-30 -9.0793 691.7187

20 大足国资 MTN001 重庆大足国有资产经营管理集团有限公司 2021-09-30 -4.6007 351.2944

PR 都江堰 都江堰新城建设投资有限责任公司 2021-09-30 -4.4213 351.3736

20 大足国资 MTN002 重庆大足国有资产经营管理集团有限公司 2021-09-30 -8.2232 255.6374

PR 长轨交 长沙市轨道交通集团有限公司 2021-09-30 -2.7385 255.8947

数据来源：Wind，东方金诚
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附表 2：兰州市主要城投概况（单位：亿元）

名称 简称 主要业务领域 级别 资产 净资产 有息债务

兰州市城市发展

投资有限公司
兰州城投

基础设施建设；房地产开发；公用事业（燃

气、供水、供热）
AA+ 1144.29 287.77 694.56

兰 州 建 设 投 资
(控股)集团有限
公司

兰州建投
基础设施建设；工程建设；房地产开发；公
用事业（燃气、供水、供热）；城市客运；
医学产业

AA+ 1433.02 322.46 906.30

兰州市轨道交通
有限公司

兰州轨交 轨道交通及配套项目建设 AA 442.62 87.14 332.19

兰州投资(控股)
集团有限公司4 兰州投控

基础设施、轨道交通项目投建，城市燃气、
公交、供水、供热等公用事业运营，房地产
开发、中成药生产销售等

AA 2314.50 559.76 1424.87

兰州交通发展建
设集团有限公司

兰州交建
公路项目建设、客运以及交通相关项目的投
融资、开发建设和经营管理等

AA 155.55 70.22 64.58

兰州新区城市发
展投资集团有限

公司

新区城投
兰州新区基础设施建设、贸易、房地产开发
等

AA 983.51 396.76 192.20

兰州西站综合交
通枢纽工程建设
管理有限公司

西站建设 西站综合交通枢纽投资、建设 AA+ - - -

数据来源：Wind，东方金诚

4 兰州投控财务数据为 2020年一季度数据。
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