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近观区域城投：河北篇 
2020 年 7 月 24 日  

要点 

― 我们对河北省内 23 家城投企业进行案头分析，认为其潜在主体信用质量中位数略高于全国

城投企业的中位水平。 

― 河北省内城投数量较少，我们认为大部分城市的市级城投企业较为集中地承担了当地相关的

基础设施建设投融资和公益性职能，对当地政府有较高的重要性。 

 

为了较为全面地了解河北省城投企业的整体信用状况，我们选取该省 23 家城投企业作为样本，利用

公开信息进行了案头分析。样本包括市级及以下的城投企业、地铁公司，但不包括省级国资平台、交

通、水务等企业。这些企业覆盖河北省 11 个地级市中的 8 个，我们认为它们能够较为充分地反映河

北城投企业的总体潜在信用状况。 

地方政府的支持，通常是我们分析城投企业潜在信用质量过程中的最重要考量因素。本次研究中，我

们分析了河北各城市对相关城投企业的潜在支持能力，以及城投企业对所属地级市政府的不同潜在重

要性。 

图 1  
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注：数据截至2019年12月31日。

资料来源：Wind，标普信评。
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阅读须知 

标普信用评级（中国）有限公司（简称“标普信评”）选取相关区域若干家城投企业进行了案头

分析，选取标准包括企业资产规模、对所在区域的代表性，以及相关公开信息的有无。本报告中

的分析是根据标普信评的方法进行的。标普信评的方法和分析思路仅适用于中国，且有别于标普

全球评级所采用的方法和思路。因此，标普信评的观点并不等同于也不应被不实地表述为标普全

球评级的观点，或作为标普全球评级的观点而加以依赖。 

本次案头分析仅使用公开信息，且根据标普信评非金融企业相关方法进行。在此次分析中，我们

采用相关方法对公开信息进行分析，得出关于城投企业信用质量的初步观点。需要强调的是，在

本报告中表达的观点仅基于公开信息，标普信评从未与其中的任何企业有过任何信用评级性质的

往来。本报告中表达的观点不可也不应被表述为信用评级，也不得理解为对任何企业最终信用级

别的表示。本报告中表达的观点是我们通过此次分析得出的关于潜在信用质量得出的初步观点。

本次案头研究工作不涉及任何跟踪活动。本报告中表达的观点不是，也不应被视为购买、持有或

者出售任何证券或作出任何投资决策的建议，也不涉及任何证券的适合性。 

此次案头分析的分析过程基于企业个体进行，分析结论的呈现则是按组别汇总进行。本报告各章

节在呈现各组企业及整个市场相关统计数据和表现数据的时候，采用了我们按照标普信评相关方

法一般认为最能够说明相关情况的指标。 

由于本次分析是根据公开信息所作的案头分析，我们并没有与任何企业进行访谈或其他任何形式

的互动沟通。在缺乏相关信息的情况下，我们会进行一些假设；同时，我们也尝试考虑企业获得

集团支持、政府支持或其他任何形式外部支持的可能性，从而得出潜在信用质量的观点。标普信

评不为依赖本报告的任何内容所产生的任何损失负责。 

和全国比较：河北城投潜在主体信用质量更为集中 

河北省位于中国北部，地处华北平原，东临渤海、内环京津，行政区域土地面积 18.77 万平方公

里，2019 年末全省常住人口 7591.97 万人，城镇化率 57.62%。河北下辖 11 个地级市，共有 20 个

县级市、101 个县和 47 个市辖区。 

根据我们的分析，23 家样本城投企业潜在主体信用质量的中位数略高于全国 1800 余家样本城投企

业的中位水平。相比全国，河北潜在主体信用质量居于尾部的城投企业偏少，居于中等水平的城投企

业比例更大。 

http://www.spgchinaratings.cn/
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图 2  

 

省内比较：城投企业潜在主体信用质量存在一定分化 

我们研究发现，城投企业的业务状况和财务风险非常相似，潜在个体信用状况差异较小。因此我们认

为，城投企业信用质量的差异主要来源于政府支持力度的不同。我们从地方政府的潜在支持能力和城

投企业对于地方政府的潜在重要性这两个维度去分析地方政府的支持力度。 

政府潜在支持能力分析 

在综合考虑河北各市经济环境、预算情况、债务情况、流动性以及财政管理等因素后，我们认为河北

各地级市的政府潜在支持能力可能存在一定的差异。其中，石家庄、唐山、廊坊、沧州对城投企业的

潜在支持能力较强；而衡水、邢台、保定和承德的政府潜在支持能力相对偏弱。 

[A]*类及以上

[BBB]*类

[BB]*类

河北

[A]*类及以上

[BBB]*类
[BB]*类

[B]*类

全国

河北省与全国城投企业潜在主体信用质量分布

注：*本报告中所呈现的潜在信用质量分布是我们根据公开信息，通过案头分析所得出对于信用质量

的初步观点。标普信评未与任何企业进行访谈或其他任何形式的互动沟通，也未通过标普信评的信

用评级流程例如信用评审委员会加以审核与处理本报告所呈现的潜在信用质量分布。本报告中表达

的观点不可也不应被表述为信用评级，也不应被视为对任何企业最终评级结果的表示。弧度代表企

业数量在样本中的占比。

资料来源：标普信评。

版权©2020标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。
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图 3  

 

我们认为，河北各市对其城投企业的潜在支持能力的不同主要是由于经济、财政实力，以及债务情况

的差异造成的。 

经济方面，唐山和石家庄的经济实力明显好于其他地级市，2019 年两市地区生产总值分别占全省的

20%、17%。唐山是中国重要的钢铁产业基地，与此同时地理位置优越，拥有环渤海港口群中的重

要港口唐山港；石家庄是河北省省会，生物医药是其传统优势产业，第三产业占比超过 60%。秦皇

岛、张家口、衡水和承德的经济体量小，在省内排名靠后。 

河北各地级市潜在支持能力的相对强弱

资料来源：标普信评。

版权 © 2020 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。
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图 4  

 

财政和债务方面，石家庄和唐山拥有较大规模的财政收入和较好的财政平衡能力，但债务负担偏重。

承德的财政平衡能力与张家口、邢台同处于较弱水平，同时债务负担居全省较高位置。 

图 5  

 

城投对政府的重要性分析 

除了各城市的潜在支持能力外，城投企业对当地政府的潜在重要性，也是我们分析具体城投企业潜在

主体信用质量时通常会考虑的重要因素。我们通常从以下几个维度来分析城投企业对于地方政府的重

要性：行政层级、职能定位、业务公益性或不可替代性、收入和资产规模、战略重要性等等。我们认

为，即使在同一个区域内，不同城投对政府的重要性因其上述因素的差异也会不同，不是所有城投的

重要性都是一样的。 
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资料来源：政府网站。

版权©2020标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。
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资料来源：政府网站，标普信评。

版权©2020标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。

http://www.spgchinaratings.cn/


近观区域城投：河北篇 2020 年 7 月 24 日 

标普信用评级（中国）有限公司 www.spgchinaratings.cn 6 

河北各市的城投职能分配普遍较为集中，特别是在承德、邢台、张家口，有公开信息的城投企业只有

1 家。我们认为这些城投对当地政府的重要性极高。与此同时，唐山和石家庄城投数量相对较多，我

们认为这些城投对当地政府的重要程度存在一定的差异。 

图 6  

 

各市城投潜在主体信用质量分布 

综合以上关于政府潜在支持能力和城投潜在重要性的分析，我们得出了河北城投企业潜在主体信用质

量的分布。 

我们认为，石家庄、邯郸城投企业潜在主体信用质量的分布相对均匀且整体位于全省相对较好的水

平，而邢台、承德和张家口市城投企业的潜在主体信用质量位于全省中位水平。 

图 7  
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资料来源：标普信评。

版权©2020标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。
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注：该图的横轴代表城投企业的潜在主体信用质量，越靠左，潜在主体信用

质量越好。颜色代表所在潜在信用水平的城投企业数量，颜色越深，处在该

潜在信用水平的城投企业数量越多。

资料来源：标普信评。

版权 © 2020 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。

河北省各市城投企业潜在主体信用质量分布
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相关研究 

― 近观区域城投：内蒙古篇，2020 年 7 月 16 日； 

― 近观区域城投：山西篇，2020 年 7 月 16 日； 

― 近观区域城投：山东篇，2020 年 6 月 4 日； 

― 近观区域城投：江苏篇，2020 年 6 月 4 日； 

― 近观区域城投：四川篇，2020 年 5 月 21 日； 

― 近观区域城投：云南篇，2020 年 5 月 21 日； 

― 近观区域城投：重庆篇，2020 年 5 月 21 日； 

― 近观区域城投：江西篇，2020 年 5 月 11 日； 

― 近观区域城投：广西篇，2020 年 4 月 22 日； 

― 近观区域城投：福建篇，2020 年 4 月 22 日； 

― 近观区域城投：河南篇，2020 年 4 月 20 日； 

― 近观区域城投：陕西篇，2020 年 4 月 20 日； 

― 近观区域城投：广东篇，2020 年 4 月 13 日； 

― 近观区域城投：安徽篇，2020 年 4 月 13 日； 

― 近观区域城投：湖南篇，2020 年 4 月 2 日； 

― 近观区域城投：浙江篇，2020 年 4 月 2 日； 

― 短期、周期与长期：2020 年非金融企业信用趋势展望，2020 年 3 月 4 日； 

― 中国城投面面观，2019 年 11 月 4 日； 

― 迎风而立：谁是中国信用市场的中坚力量，2019 年 11 月 4 日。 

附录 

标普信评工商企业评级方法框架 
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戒、特殊或后续的损害、费用、开支、律师费或损失（包括且不限于收入损失、利润损失以及因疏忽造成的机会成本和损失）承担责任，即使标普方已经知道发生类似损害的可

能性。 

信用相关的分析和其他分析（包括评级和内容中的陈述）是截至发表之日的意见陈述，而非事实陈述。标普信评的意见、分析、预测和评级确认决策（如下所述）并非且不应被

视为购买、持有或出售任何证券或作出任何投资决策的建议，也不涉及任何证券的适合性。在发布后，标普信评不承担更新（不论以任何形式或格式）发布内容的义务。在进行

投资和其他业务决策时，不应依赖内容，内容也无法取代用户、其管理层、员工、顾问和/或客户的技能、判断和经验。标普信评不作为受托人或投资顾问，除非其注册为该类

机构。虽然标普信评从其认为可靠的渠道获取信息，但标普信评不审计其获得的信息，也不承担相关的尽职调查义务或实施独立验证。与评级相关的出版物可能由于各种原因发

布，这些原因不一定取决于评级委员会的行动，例如发布定期更新的信用评级和相关分析。 

标普信评并不属于标普全球评级身为国家认可统计评级机构（NRSRO）的联属企业。标普信评根据在中国专用的评级等级体系授予评级，所授予的评级是标普信评对于债务人

相对于中国境内其他发行人的整体资信或对特定债务的偿债能力的意见，并提供在中国境内信用风险的排序。标普信评所授予的评级并非根据全球评级等级体系所授予的评级，

不可也不应被视为或不实地表述为全球评级等级体系下授予的评级，或者作为全球评级等级体系下授予的评级而加以依赖。标普方不为违反本段使用标普信评的评级所产生的任

何损失负责。 

如果监管机构允许评级机构在一个司法辖区内因某些监管目的承认在另一个司法辖区发布的评级，标普信评保留随时自行决定授予、撤销或中止此类承认的权利。标普信评特此

声明不对因授予、撤销或中止承认而产生的任何责任以及宣称因此而产生的任何损害负责。 

标普信评将其不同业务单位的活动保持分离，以保持相应活动的独立性和客观性。因此，标普信评的某些业务单位可能拥有其他业务单位所没有的信息。标普信评制定了政策和

程序，以确保对各个分析过程中相关的特定非公开信息予以保密。 

标普信评可能从其评级和特定分析活动中获得报酬，报酬一般由证券发行人或承销人或者债务人支付。标普信评保留发布其意见和分析的权利。标普信评的公开评级和分析公布

在其网站上 www.spgchinaratings.cn 并且可以通过其他方式发布，包括但不限于标普信评出版物和第三方转销商。 

http://www.spgchinaratings.cn/
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