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谁是年内首发债主力：城投和投控公司 
2024 年 10 月 21 日  

要点 
― 2024 年以来，首次发行债券的发行人仍以城投企业为主，但发行人数量同比大幅下降。 

― 在城投转型速度加快、支持地方企业和产业发展背景下，投资控股公司越来越多的出现在资

本市场上。 

― 首发债券主体所募资金以偿还下属企业债务、降低偿债压力为主。 

年内首发债券城投主体数量显著下降，投资控股公司发行人持续增长 

随着城投再融资政策的持续收紧，2024 年 1-9 月，工商企业和金融机构首次发行债券的发行人数量

和发行额显著下降，同比降幅分别为 34%和 43%。 

从发行人行业分布来看，首次发债的发行人主要分布在城投企业、投资控股公司、金融控股公司、受

监管的公用事业行业，特别是城投企业和投资控股公司是发行人家数占比最高的两类主体。在城投企

业转型步伐加快、扶持当地企业发展、代表政府运营产业基金促进当地经济发展等背景下，近两年资

本市场出现了越来越多的地方国有企业类型的投资控股公司的身影。2024 年 1-9 月，共有 3 7 家投

资控股公司首次发行了共计 405 亿元的债券，发行人数量与去年同期持平，发行债券总额同比增长

22%，发行内企业新发债券情况显著好于其他行业。 
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注：统计债券类型包括短期融资券，超短期融资券，中期票据、公司债、企业债、定向工具、项目收益债、商业银
行所发债券、非银金融机构债（含保险公司、证券公司等非银行金融机构）。

资料来源：东方财富Choice数据，标普信评整理。
版权©2024标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。
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图2  

 
注：统计债券类型包括短期融资券，超短期融资券，中期票据、公司债、企业债、定向工具、项目收益债、商业银行所发债券、
非银金融机构债（含保险公司、证券公司等非银行金融机构）。 
资料来源：东方财富 Choice 数据，标普信评整理。 
版权©2024 标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。 

从首发债券发行人地区分布来看，由于首发主体仍主要由城投企业组成，因此江苏、浙江和山东地区

的首发主体数量相对较多，而广东地区的主体类型相比更加多元，技术硬件及半导体、汽车零配件、

综合性集团等行业企业均有发债。 

图3  
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资料来源：东方财富Choice数据，标普信评整理。
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首发主体所发债券以支持下属企业流动性、改善债务期限结构为主 

由于首发主体以城投企业、地方投资控股公司为主，它们发债的目的主要是为了支持下属企业的流动

性，改善债务期限结构。其中，首发主体发行债券用于偿还债务的总额占所发债券总额的 90% 左右，

其他少部分企业发债募集资金主要用于补充流动资金、解决建设资金缺口等。 

图4  
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资料来源：东方财富Choice数据，标普信评整理。
版权©2024标普信用评级（中国）有限公司。版权所有。

0

5

10

15

20

25

30

35

亿
元

债券募集资金用于非偿还债务

注：统计范围为发行债券总额在10亿元以上的的发行人。
资料来源：东方财富Choice数据，标普信评整理。
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部分首发债券主体由下属发债企业整合而来，以非公开发行为主 

2024 年首发债券的发行主体中，有少量企业是近两年才刚刚成立的，基本都是在区域内原有发债企

业基础之上进行整合而来的，目的是为了有更多的主体能进行融资，解决下属企业的再融资压力。这

些企业在区域内的层级相对较高，但由于成立时间较短，多发行私募公司债和定向工具类型债券。 

表1  

成立时间较短的首发债券主体 

资料来源：东方财富 Choice 数据，标普信评整理。 

本报告不构成评级行动。  

公司名称 成立时间 行政级别 行业 
2024 年 1-9 月 

发债总额（亿元） 

泸州发展控股集团有限公司 2023-05-26 市级 投资控股 30 

台山公控发展集团有限公司 2023-09-12 市级 交通基础设施（城投） 15 

杭州萧山环境投资建设集团有限

公司 
2023-03-22 区级 交通基础设施（城投） 12.5 

青岛红投控股集团有限公司 2023-03-31 区级 交通基础设施（城投） 11.8 

苏州高新区国有资本控股集团有

限公司 
2023-06-28 国家级园区 交通基础设施（城投） 5 

咸阳市城市发展集团有限公司 2022-08-22 市级 交通基础设施（城投） 87.2 

苏州吴中经开国有资本投资控股

集团有限公司 
2022-06-10 区级 交通基础设施（城投） 24 

江苏溧高新控股集团有限公司 2022-11-09 省级园区 交通基础设施（城投） 20.1 

湖南建设投资集团有限责任公司 2022-07-08 省级 建筑工程施工 20 

国新发展投资管理有限公司 2022-02-24 央企子公司 投资控股公司 15 

西安港口控股集团有限公司 2022-02-08 国家级园区 交通基础设施（城投） 15 

广州市海珠城市建设发展集团有

限公司 
2022-01-14 区级 交通基础设施（城投） 10 

河南中豫信用增进有限公司 2022-02-08 省级子公司 担保公司 10 

宜昌城发城市运营有限公司 2022-11-08 市级孙公司 综合性集团 8 

泰安市泰山产业发展投资集团有

限公司 
2022-01-11 市级 交通基础设施（城投） 6 

河南中豫产业投资集团有限公司 2022-07-08 省级子公司 金融控股公司 6 

成都高新策源投资集团有限公司 2022-08-03 国家级园区 交通基础设施（城投） 5 

任丘市经发产业投资集团有限公

司 
2022-01-04 市级 受监管的公用事业 5 

深圳市安居建业投资运营有限公

司 
2022-01-21 市级子公司 交通基础设施（城投） 4.8 

杭州市能源集团有限公司 2022-12-05 市级 综合性集团 3 

山东济莱控股集团有限公司 2022-08-10 区级 交通基础设施（城投） 2.1 
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非公开信用分析 (Private Credit Analysis, PCA) 是标普信评推出的面向投资人及其他使用者的专属资信评估服务，包含了标
普信评针对中国债券市场活跃发行人的信用质量所进行的分析与评论。如需了解标普信评 PCA 服务的更多详细信息，请访
问 Private Credit Analysis (spgchinaratings.cn)，并欢迎联系 PCASupport@spgchinaratings.cn。 

 

欢迎关注标普信评微信公众号： 
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