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本文聚焦山东地区与国企城投群体。

一、引言：财政部指导山东逐步降低高风险地区债务风险
水平

（一）山东部分地区的债务风险引起了高层关注

2022年11月1日，财政部印发《关于贯彻落实<国务院关于支持山东深化新旧
动能转换推动绿色低碳高质量发展的意见>的实施意见》（财预（2022）137
号，下称137号文）。137号文最受市场关注的一点是，其明确提出“指导山
东逐步降低高风险地区债务风险水平”，这意味着山东部分地区的债务风险已
经引起了中央层面的关注。

（二）青岛、潍坊、威海等山东部分地区的债务风险需要
引起重视

事实上，数据显示，山东的债务压力确实值得重视。具体看，

1、山东的财政自给率整体为62.19%，远远低于82.23%的全国平均水平。其
中，仅东营（86.95%）、烟台（80.54%）、青岛（80.17%）、济南（77.9
5%）、威海（77.69%）、潍坊（74.66%）、淄博（70.59%）和日照（69.2
9%）等8个地区的财政自给率高于山东省平均水平。

2、从债务率指标（用地方政府债务与城投平台有息债务的合计值除以一般公
共预算收入来代替）来看，山东整体为750.70%，同样处于较高位。其中，威
海（846.16%）、青岛（906.41%）、潍坊（784.25%）。若以青岛和潍坊
两个典型地区为例，则会发现青岛的胶州市、即墨区、李沧区以及潍坊的诸城
市、奎文区和寒亭区债务压力尤其大。

3、若仅考虑纳入城投平台有息债务的债务率指标（以城投平台有息债务与一
般公共预算收入的比值代替），则会发现山东债务率平均水平高达476.24%，
青岛、潍坊和威海均明显高于山东整体水平，且青岛市的胶州市、即墨区和李
港区以及潍坊的诸城市、高密市、奎文区、潍城区和寒亭区的债务压力尤为突
出。
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例如，近期潍坊市领导到山东省级银行（包括工行、农行、中行、建行、交行
、广发银行、平安银行、齐鲁银行等）寻求后者对接融资支持事项便引发了市
场广泛关注，其支持对象主要为高密的国企融资项目，这表明潍坊市政的融资
困境可能已比较突出。

（三）山东省基本情况：全国经济第三、人口第二、一般
公共预算收入第五

山东在全国居于重要地位。其中，经济总量（2021年为8.31万亿元）位居全
国第三，仅次于广东（12.44万亿元）与江苏（11。64万亿）；人口（2021
年为10170万人）位居全国第二，仅次于广东（12684万人）；一般公共预算
收入（2021年为7284亿元）位居全国第五，仅次于广东（14105亿元）、江
苏（10015亿元）、浙江（8263亿元）与上海（7772亿元）；财政自给率（
2021年为62.19%）位居全国第8，低于上海（92.18%）、北京（82.33%）
、浙江（75.02%）、广东（77.30%）、江苏（68.67%）、天津（67.92%）
与福建（65.01%）；人均GDP（2021年为8.17万元）位居全国第11，低于
北京（18.40万元）、上海（17.36万元）、江苏（13.68万元）、福建（11.6
6万元）、天津（11.43万元）、浙江（11.24万元）、广东（9.81万元）、重
庆（8.68万元）、湖北（8.58万元）以及内蒙古（8.55万元）。
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（二）山东城投分布较为集中：济南、青岛为主，潍坊、
济宁、威海次之

1、有过发债记录的城投平台共274家：青岛56家、潍坊5
0家、济南24家

山东地区有过发债记录的城投群体共274家。从区域分布上看，比较集中，主
要以青岛、潍坊和济南等地为主。具体看，青岛56家、潍坊50家、济南24家
、济宁19家、威海和临沂各17家、烟台16家、淄博13家、枣庄10家，滨州9
家，泰安、德州、日照、菏泽各8家，聊城5家以及东营4家。

2、274家城投发债总额达20482亿元：济南6275亿元、
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青岛5829亿元

274家山东城投发债总额达到20482亿元，，集中度更高。其中，济南虽然城
投数量低于青岛和潍坊，但城投发债总额高达6275亿元，表明济南城投的体量
更大。此外，青岛地区的城投发债总额为5829亿元，潍坊为1932亿元、济宁1
571亿元、威海1098亿元、淄博857亿元、临沂771亿元、烟台443亿元、泰
安370亿元、德州303亿元、日照239亿元、枣庄189亿元、常州181亿元、菏
泽156亿元、聊城146亿元、东营122亿元。

（二）山东地区上市群体（非金融类）：283家A股企业+
42家H股企业

1、山东地区目前有283家A股上市非金融企业和42家H股上市非金融企业，
其中包括海尔智家、华电国际电力、潍柴动力、青岛港国际、青岛啤酒、荣昌
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生物制药（烟台）、山东晨鸣纸业集团、山东黄金矿业、山东墨龙石油机械、
山东新华制药、烟台北方安德利果汁、兖矿能源集团等12家A+H股企业，也
即上市企业实际上有315家。

2、山东地区的315家上市群体中，总资产合计接近4.50万亿元，资产负债率
平均为40%左右。其中，济南9605亿元、烟台7301亿元、青岛6938亿元、潍
坊5803亿元、济宁3775亿元、滨州2910亿元、淄博2862亿元、威海1741亿
元、德州1023亿元、临沂622亿元、东营413亿元、日照348亿元、菏泽274
亿元、聊城257亿元、枣庄219亿元、泰安171亿元、曲阜68亿元。

3、从地区分布看，主要集中在青岛、烟台、济南、淄博、潍坊等地。具体看
，青岛64家、烟台54家、济南46家、淄博34家、潍坊33家、威海17家、德州
11家、滨州11家、临沂8家、济宁8家、泰安6家、聊城6家、东营6家、菏泽3
家、日照3家、曲阜2家。
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