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斯 犯 评

本评级机构对 年 山东省地方政府再融资专项债券 九 至 十 期 的信用评级作如下声明

本次债券信用评级 的评级结论是本评级机构 以及评级分析员在履行尽职调查基础上 根据本 机构的

方政府债券信用评级标准和程序做 出的独立判断 本次评级所依据的评级方法与模型是新世纪评级 《中国地方政

府债券 模 上述文件可于新世纪评级官方网站查询

本评级机构及本次地方政府债券信用评级分析员与债务人之间不存在除本次信用评级事项委托关系以外的

任何 响 行为 客观 公正的关联关系 并在信用评级过程 中格守诚信原则 保证出具的评级报告客观

公正 准确

本评级机构的信用评级和其后 的跟踪评级均依据地方政府所提供 的资料 政府 其 供资 的 性

真实性 完整性 确性负责 本评级机构合理采信其他专业机构 出具的专业意见 机构 专

意见承担任何责任

鉴于信用评级的及时性 本评级机构将对地方政府债券进行跟踪评级 在信 等 有效 内 政府在

财政 济外部 营 境等发 变化 向本 机构提供相关资料 本评级机构将按照相关评级

务规 行 踪 并保留变更及公告信用等级的权利

本次地方政府债券信用评级结论不是引导投资者买卖或者持有地方政府发行的各类金融产品 以 及 债 权 人

向 地 方 政 府 授 信 放贷或赊销 的建议 也不是对与地方政府相关金融产品或债务定价作出的相应评论 本报告

分析并 对 象 鉴于信用评级 作特性及受客观条件影响 本报告在资料信息

获取 与模 未来事项预测评估等方面存在局限性

本评级报告所涉及的有关 内容及数字分析均属敏感性商业资料 权 本 机构所有 未经授权不得修

改 复制 转载 散发 出 售 或 以 任 何 方 式 外 传



斯 犯 评

评级概要

编 号 ［新 世 纪债 评 ]

评 象

时

评级观点

本批 债券为再融资债券 偿债资金纳入 山东省政 府性基金预算管理 偿债保障程度 高

山东 省地 理位置优越 矿产 海洋资 丰富 产 值排 前 以 石 油 化 工 机械

等为 主导的重 业发展 基础较好 产业竞 争力较强

山 东省经济增长的主要动力是投资和消费 年来 东省投资结构持续优化 重点领域投资得

到有 效保障

山 东省财政收入规模保持在较高水平 其 中 般公 算收支自给能力较 政府性

算收入 以国有土地使用权出让收入为 主 易 受 房 地 产 市 场 调 整 影 响

山 东省政府债务规模较大且增长较快 偿债压 力有所上升 较 财 实力 债务

偿付提供较强保障 山 东 省 地 方 政 府 债 务 风 险 总 体 可 控

山 东省政府政 务信 息公开渠道丰 富 信 息透 明度较高 同时 山 东 省 制 定 了 系列重大且 可行

的 地 区 经 济 划 政 管 能力较

主要数据 指标

8104232675884908069588792

地 区生 产总 值 「百 亿 司

地 区生 产总 位增 速 ［ 」

人 均地 区 生产 总值 L万 元］

般公 共 预算 收入 ［亿 ］

其 中 省 本级 般 公共 预 算收 入「亿 元」

税 收 比率 ［ ]

般 公共 预算 自给 率 「 」

般 公共 预 算 t亿元」

政府 性基 金预 算 收入 【亿元」

其 中 省本级 政 府性 基 金预 算收入 【亿 l

政府 债 务余额 ［亿 元」

其 中 省本 级政 府 债务 余额 ［亿 元］

年

根 整



断 评

评级报告

释义

新 评 或本评 机构 上海新世纪资信评估投资服务有限公司

本 债券 2025 年 山东省地方政府再融 资专项债券 九至十 期

债券 要条款

年 东省 府 融资 债 十 期 计划发行总额为 亿 品 种 为

记账式固定利率附息债 全部为再融资债券 债券期限分别为 年 年和 年 划发

模分别为 亿 11 亿 元 和 4647 亿 元 利 息每半年支付 次 发行后可按规定在全国银

行间债券市场和证券交易所债券市场上市流通 债券到期后 次性偿还本金并支付最后 期利息

图表

债券名称

发 规模

券期

债券利率

付 方式

级安排

拟发行的本批位券

期

人民 币 亿元

年 年和 年

固定利率

利息每 半年支付 次 最后 期 利息随本金 起支付

无

资 料来源 山东 省财政 厅

债券募集资金 途

本批债券全部为再融资债券 债券募集 资金用途详 见下表

图表 本批 位券寡 集资金 用途

债券 名称 寡集资金用途

置换 存量 隐性 债务

置换 存量 隐性 债务

置换 存量 隐性 债务期

资料 来源 山东省 财政 厅

债 付 障

（ ） 偿 债 资 金 来 源

本批债券纳入 山东省政府 性基金预算 管理 年来 东省政府性 算收 持在较大

可为本批债券木息偿付提供保障

（二 ） 山 东 省 政 府 信 用 质 t 分 析
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1.经济实力 

近年来，山东省地区生产总值保持增长趋势，综合实力位居全国前列。作为工业大省和农

业大省，山东省经济基础较好，产业竞争力较强，科技创新、丰富的人力资源和自然资源可为

全省经济发展提供较高保障；但同时也持续面临着产业结构转型升级下的落后产能淘汰压力以

及节能环保压力。投资和消费是拉动山东省经济增长的主要动力，近年来全省投资和消费结构

持续优化。 

图表 3.  山东省主要经济数据 

指标 2022 年 2023 年 2024 年 

地区生产总值（亿元） 87576.93  92068.70  98565.80  

第一产业增加值（亿元） 6296.50  6506.19  6616.90  

第二产业增加值（亿元） 34562.34  35987.92  39608.60  

第三产业增加值（亿元） 46718.09  49574.59  52340.30  

地区生产总值增速（%） 3.9  6.0  5.7  

人均地区生产总值（元） 86143 90771 -- 

人均地区生产总值倍数（倍）1 1.01  1.02  -- 

社会消费品零售总额（亿元） 33236.16  36141.83  37960.40  

固定资产投资增速（%） 5.5  4.6  3.3  

房地产开发投资增速（%） -6.0 -8.8  -11.7  

进出口总额（亿元） 32088.78  32665.90  33806.20  

资料来源：2024 年山东省统计年鉴、2024 年山东省国民经济和社会发展统计公报 

2.财政实力 

山东省财政收入规模保持在较高水平，其中，一般公共预算收支自给能力相对较强；国有

土地使用权出让收入是政府性基金预算收入的主要组成部分，近年来保持较大规模，但受房地

产市场调整影响有所减收。 

图表 4.  山东省主要财政数据（单位：亿元） 

指标 2022 年 2023 年 2024 年 

一般公共预算收入 7104.10 7464.78 7711.50  

其中：税收收入 4795.52 5229.66 5039.64  

一般公共预算支出 12128.63 12581.74 13077.21  

一般公共预算上级补助收入 3849.05 3951.80 3877.80  

政府性基金预算收入 6080.87 4925.37 4832.12  

其中：国有土地使用权出让收入 5396.25 4156.13 3972.53  

政府性基金预算支出 9077.83 8228.26 9239.71  

资料来源：根据山东省财政厅披露和提供的资料整理、计算；其中 2022-2023 年为决算数，2024 年为预算执行数 

3.政府债务状况 

近年来山东省政府债务规模较大且增长较快，偿债压力有所上升，但较强的经济和财政实

力能够为债务偿付提供较高保障。山东省财政资金的流动性较好，对债务的管控措施较为完善，

债务风险总体可控。 

2022-2024 年末，山东省（含青岛）政府债务余额分别为 23588.02 亿元、27520.72 亿元和

                                                        
1 人均地区生产总值/人均国内生产总值。 
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32811.38 亿元。按偿债来源分，2024 年末，全省一般债务余额为 8058.09 亿元，专项债务余额

为 24753.29 亿元；按债务层级分，2024 年末省级、市县级政府债务余额分别为 2507.09 亿元和

30304.29 亿元，债务分布情况较 2023 年末变化不大。2024 年，财政部核定的山东省（含青岛）

政府债务限额为 35720.60 亿元，其中一般债务限额 8190.85 亿元，专项债务限额 27529.75 亿

元，当年末全省政府债务余额控制在债务限额以内。 

4.政府治理状况 

山东省政府不断深化行政审批制度改革，政府运行效率与服务能力不断提升；政务信息披

露及时，渠道丰富，信息透明度较高；山东省立足地区实际，制定了一系列重大且可行的地区

经济、社会发展规划，政府战略管理能力较强。 

5.外部支持 

山东省是中国（山东）自由贸易试验区（简称“山东省自贸试验区”）、中国——上海合作

组织地方经贸合作示范区（简称“上合示范区”）以及山东新旧动能转换综合试验区（简称“新

旧动能转换综合试验区”）“三区叠加”的重点开发区域，是环渤海经济圈、中原经济区以及京

津冀一体化等国家级区域发展规划的重要交汇处。2021 年 4 月，国务院批复同意《济南新旧动

能转换起步区建设实施方案》，支持济南建设新旧动能转换起步区，形成黄河流域生态保护和高

质量发展的新示范、山东新旧动能转换综合试验区的新引擎、高水平开放合作的新平台和绿色

智慧宜居的新城区。2022 年 9 月，国务院印发《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》，支持山东在深化新旧动能转换基础上，着力探索转型发展之路，进一步增

强区域发展活力动力，加快推动绿色低碳高质量发展。受益于相关国家级战略，未来山东省发

展面临良好机遇。 

结论 

近年来，山东省地区生产总值保持增长趋势，综合实力位居全国前列。作为工业和农业大

省，山东省经济基础较好，产业竞争力较强，但同时也持续面临着产业结构转型升级下的落后

产能淘汰压力以及节能环保压力。山东省财政收入规模保持在较高水平，一般公共预算收支自

给能力相对较强；国有土地使用权出让收入是政府性基金预算收入的主要组成部分，近年来受

房地产市场调整影响存在一定波动。近年来随着债务规模的增长，山东省偿债压力有所增长，

但较强的经济和财政实力能够为债务偿付提供较高保障。 

山东省政府不断深化行政审批制度改革，政府运行效率与服务能力不断提升；政务信息披

露及时，渠道丰富，信息透明度较高；山东省立足地区实际，制定了一系列重大且可行的地区

经济、社会发展规划，政府战略管理能力较强。 

本批债券纳入山东省政府性基金预算管理。近年来山东省政府性基金预算收入保持在较大

规模，可为本批债券本息偿付提供保障。 
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跟踪评级安排 

根据相关主管部门的监管要求和本评级机构的业务操作规范，在本批债券存续期（本批债券发行

日至到期日止）内，本评级机构将对其进行跟踪评级。 

本评级机构将对本批债券每年进行定期跟踪评级。定期跟踪评级报告是本评级机构在发行人所提

供的跟踪评级资料的基础上做出的评级判断。 

在发生可能影响发行人信用质量的重大事项时，本评级机构将启动不定期跟踪评级程序，发行人

应根据已作出的书面承诺及时告知本评级机构相应事项并提供相应资料。 

本评级机构的跟踪评级报告和评级结果将对发行人、监管部门及监管部门要求的披露对象进行披

露。 

本评级机构将在监管部门指定媒体及本评级机构的网站上公布持续跟踪评级结果。 

如发行人不能及时提供跟踪评级所需资料，本评级机构将根据相关主管部门监管的要求和本评级

机构的业务操作规范，采取公告延迟披露跟踪评级报告、终止评级等评级行动。 
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附录一： 

评级模型分析表及结果 

  评级要素 风险程度 

个体信用 

经济和财政实力 2  

债务风险 2 

初始信用级别 aa+ 

调整因素 

政府治理水平 不调整  

地区金融环境 不调整  

资源禀赋 不调整 

其他因素 不调整 

个体信用级别 aa+ 

外部支持 支持因素调整 +1 

                                        信用等级 AAA 

   



折 件

附

根据财政 部 《关于做 好 年地方政府专 项债券发行 作 的通知》 地 方政 府专 项债 券 信用 评级 等级 符 号及含

义如 下

等 含 义

对 应 的政府 胜基金或 专 项收 入收 支状 况 对 应 项 目建设 运营状 况极 好 偿 还 债 务的 能力 极强 基

本不受 不利 经 济环境 的 影响 违 约风 险 极低

对 应 的政府 性基 金或 专 项收 入收 支状 况 对 应 项 目建设 运营状 况 很好 偿还 债 务的 能力 很强 受

不利经 济 环境 的影 响不 大 违约 风 险很低

对应 的政 府性 基金 或专 项收 入收 支状 况 对应 项 目建设 运营状 况 较好 偿还 债 务能 力较 强 较 易

受不利 经 济环 境的 影响 违 约风 险 较低

对应 的政 府性 基金 或专 项 收入收 支 状况 对应 项 目建设 运营状 况 偿还 债 务能 力 般 受不

利经 济环 境影 响较 大 违 约风 险 般

对应 的政 府性 基金 或专 项 收入 收支 状况 对应 项 目建设 运营 状况 较差 偿 还债 务能 力较 弱 受不

利经 济环 境影 响很 大 违 约风 险较 高

对应 的政 府性 基金 或专 项 收入 收支 状况 对 应项 目建 设运 营状况 很 差 偿还 债 务的 能力 较大 地依

赖于 良好的经 济环 境

对应 的政 府 性基 金或 专项 收 入收支 状况 对 应 项 目建设 运营状 况极 差 偿还 债 务的 能力 极度 依赖

于 良好 的经 济环 境 违 约 风 险极 高

对 应的 政府 性基 金或 专项 收 入收 支状 况 对应 项 目建设 运营状 况极 差 基 本 不能 偿还 债务

对 应 的政府 性基 金或 专项 收 入收 支状 况 对应 项 目建设 运营 状况 极差 不能 偿还 债务

注 级 可用 符号 进行 微调 表 示信 用等 级 略低 于本 等级 级至 级 可 用 符 号进 行微 调 表

示 信用 等级 略高 于或低 于 本等级
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