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融资成本有所下降、但短债压力仍较大
——
湖北省发债城投公司
 
2023 
年三季度财报观察
摘要
.
 
2023
 
年前三季度，
 
湖北省及下属地市经济发展稳中有进，一般公
 
共预算收入保持增长；但房地产开发投资收缩明显，房地产市场
 
持续低迷，全省土地出让情况未及预期。
. 
2023
 
年前三季度，湖北省城投公司
延续扩张趋势，但所有者权益
 
增速放缓，财务杠杆持续攀升；债券融资占比有所提升，融资成
 
本有所下降
；短期债务占比小幅下滑，
 
但货币资金对短
期债务
 
的覆盖倍数仍处于较低水平，短期流动性压力未明显缓解。
.
 
省内各地市样本企业财务表现呈现一定差异化，各地市城投
公司
 
有息债务呈现持续增长趋势，
 
武汉市城投有息债务规模最高；融
 
资渠道方面，黄冈市城投公司对债券融资依赖度最大，各地市城
 
投非标融资占比均不高；
2023
 
年前三季度，
各地市城投货币资金
 
/
短期债务指标均有所改善，黄石市城投公司流动性压力较大，其
 
短期债务占比最高，且较多城投公司货币资金对短期债务的覆盖
 
倍数不足
 
0.2
。
.
 
2023
 
年前三季湖北省样本企业营业收入同比增幅较大，但获利水
 
平有所下滑，且利润对政府补助依赖度较高，襄阳市等
 
7
 
市城投
 
公司的政府补助占净利润比重连续
 
3
 
年超过
 
50%
；湖北省城投公
 
司普遍存在自身造血能力不足现象。
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)2023 年以来城投公司仍面临复杂的外部环境。 一方面， 宏观经济和房地产市场景气程度持续承压， 地方财政收支压力大；另一方面， 自 2023 年 7 月中央政治局会议提出“要有效防范化解地方债务 风险， 制定实施一揽子化债方案”后， 中央对地方债务风险化解的重视程度明显提升， 也预示后续 化债将进入更加实质性落地的阶段。在此背景下，湖北省城投公司财务表现如何，各地市差异如何？  本文以已披露 2023 年三季报的 68 家湖北省城投公司为样本企业，去分析复杂外部环境下湖北省发 债城投公司的财务表现。

一、湖北省城投公司 2023 年三季报总体概况

根据城投公司已披露的 2023 年三季报，总体来看， 湖北省城投公司延续扩张趋势， 但所有者 权益增速放缓，财务杠杆攀升；债券融资占比有所提升，融资成本有所下降；短期债务占比小幅 下滑，但货币资金对短期债务的覆盖倍数仍处于较低水平，短期流动性压力未明显缓解 ；湖北省 样本企业营业收入同比增幅较大，但获利水平有所下滑
截至 2023 年 12 月 24  日，湖北省有存续债的城投公司共 146 家，其中 2020~2022 年审计报告及 2023 年三季度财务报表均披露的城投公司共 68 家， 本文对上述 68 家城投企业（以下简称“样本企业”）的财务
指标及表现进行梳理， 观察湖北省城投 2023 年以来主要财务变化情况。
样本代表性方面， 样本企业城投债发行规模、存量债券规模及资产规模占比均较高， 聚焦样本企业大 体可窥见湖北省城投公司整体变化情况。具体来看：城投债发行方面， 2023 年 1 月 1  日~12 月 24  日，湖北 省城投公司发行债券总额为 2,786.94 亿元，样本企业发行总额为 2,530.78 亿元，占比达 90.81%。城投债存 量方面， 截至 2023 年 12 月 24  日，湖北省存量城投债规模为 7,809.45 亿元，研究样本存量规模为 6,851.36 亿元， 占比达 87.73%；资产规模方面，截至 2022 年末，湖北省有存续城投债的城投公司总资产合计160,314.76 亿元，样本企业总资产规模达 47,839.86 亿元，占比接近 80%。
68  家样本企业从行政级别来看， 以地市级为主， 占比 55.88%，其次为园区城投， 占比约 25.00%，区 县级和省级城投数量相当；从主体信用等级来看，样本企业以 AA 和 AA+ 为主，占比分别为 47.06%和 36.76%， AAA 企业占比 14.71%；从地市分布来看，武汉市城投数量最多（26 家/38.24%），其次黄石市、宜昌市、荆
门市和荆州市城投数量在 5~10 家，其余地市城投公司数量较少，鄂州市和黄冈市均仅有 1 家。
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