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摘要 

贵州地处我国西南内陆腹地，山水相隔，地形破碎，土地贫瘠，不适农耕，

素有“八山一水一分田”的说法。贵州经济长期相对落后，贫困人口、贫困面积、

贫困程度都创下全国之最，是全国脱贫攻坚的主战场之一。自然条件限制下，

全省经济发展呈现出总量小、人均低的特征，2021 年贵州省地区生产总值为

19586 亿元，排全国第 22 位；人均 GDP 为 50808 元，排全国第 28 位，仅

高于甘肃、黑龙江和广西三省。 

当前，贵州财政最鲜明的特点是债务问题，引发各方较大关注。中央和贵州

陆续出台了化债的一系列政策文件，贵州仍处于化解债务风险的攻坚期。总

体来看，贵州省财政主要具有以下七大特征：第一，财力吃紧态势加剧，对

全国财政贡献为负，高度依赖中央转移支付，2020 年中央对贵州省一般公共

预算转移支付是全省一般公共预算收入的 1.82 倍。第二，纵向收入分配中，

省本级收入占比高，2020 年贵州省省本级一般公共预算收入占比达到

26.3%。第三，工业及制造业基础薄弱，制约贵州省经济发展，造成全省税

收来源单一、财政增收困难、抗风险能力差的局面。贵州省制造业贡献的税

收占比低于三成，且主要集中于烟酒两大产业，技术密集程度较低。第四，

创造的税收中消费税（中央税）占比偏高，高出全国平均水平 9.5 个百分点，

主要源于贵州是烟酒生产大省，而消费税是烟酒行业中的重要税种。年报数

据显示，2021 年贵州茅台缴纳的消费税为 120.6 亿元，占税金及附加的

78.8%。第五，财政收入总量低、质量差，税收占比在 31 个省份中排名最末。

第六，财政自给率低位运行，财政压力由省级至区县级地方政府逐级递增，

基层财政困境持续深化。第七，债务负担较重、化债压力较大。截至 2021

年末，贵州省负债率为 60.6%，超过国际警戒线水平，全国排名第 2；考虑

隐性债务后，广义负债率攀升至 137.0%。 

 

风险提示：地方财政形势超预期变化； 
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一、贵州省财政体制与税源结构概况 

根据《中国财政年鉴 2021》《中国税务年鉴 2021》《贵州统计年鉴 2021》及贵州省

各级地方政府财政决算报告，贵州省财政体制和税源结构呈现出以下特点： 

第一，从对全国财政的净贡献来看，位于我国西部地区的贵州省对全国财政净贡献

为负，中央转移支付对贵州省财政平衡起重要作用。2020 年，贵州省对中央财政的净贡

献为-1985 亿元 ，在全国排名第 22 位，仅居黑龙江、四川、河南、湖北、新疆、甘肃、

云南、湖南和广西之前。贵州省作为我国唯一没有平原支撑的省份，经济基础薄弱、财

力吃紧，对中央对转移支付较为依赖。2020 年中央对贵州省一般公共预算转移支付 3259

亿元，是全省一般公共预算收入的 1.82 倍，成为地方财力的主要来源。 

第二，从省以下财政体制来看，贵州省的省本级在纵向收入分配中相对集权。贵州

省的省级政府需兼顾全省性重大民生支出，重点经济建设以及对民族地区、贫困地区、

革命老区的扶持力度，因此收入统筹力度较大。2020 年贵州省省本级、市本级、县级及

以下政府一般公共预算收入占比分别为 26.3%、22.0%和 51.7%。其中，税收收入在省

本级、市本级、区县纵向间的分配比例为 20.7%、20.7%及 58.6%。茅台集团、贵州中

烟、瓮福集团和盘江集团 4 户企业的企业所得税，中国移动通信等 13 户企业的企业所得

税均为省级固定收入，除此之外增值税、企业所得税、个人所得税三大税种地方分享部

分按省、市、县三级“2:2:6”比例分享。与税收收入相比，贵州省本级政府非税收入截留

比例更高，2020 年非税收入在三级政府间的分配比例为 35.1%、24.0%和 40.9%，主要

原因在于 85.7%的国有资本经营收入归贵州省本级政府所有。 

从支出来看，贵州省财政支出责任下沉区县，基层财政支出压力明显。从支出层级

来看，2020 年贵州省省本级、市本级、县级及以下政府一般公共预算支出占比分别为

20.3%、15.4%和 64.3%。与收入占比相比，区县级政府支出责任更大，这样的财力与

事权划分在一定程度上加大了基层政府收支平衡难度，需要通过省对下一般性转移支付

予以补助。从支出结构来看，贵州省省本级、市本级与区县级政府间事权划分较为分明。

省级政府集中财力主要用于交通运输、农林水、社保和就业等基建和全省性重大民生性

支出，城乡社区、节能环保、教育等方面支出主要由区县级政府承担，以上三项支出中

区县地方政府支出占比分别为 89.7%、81.0%和 80.8%。 

第三，贵州省工业及制造业基础薄弱，制造业对全省贡献的税收低于三成，且主要

集中于烟草和白酒两大产业，技术密集程度较低。从全国范围来看，贵州省工业基础比

较薄弱、制造业实力欠缺。2021 年贵州省工业增加值全国排名第 22，第二产业增加值

占全省经济总量的 35.7%，远低于第三产业；在 2021 中国制造业 500 强企业中，贵州

省仅有贵州茅台和贵州磷化两家企业上榜，是我国顶级制造业企业最少的省份之一。制

造业作为实体经济的基础，其发达程度在很大程度上决定了地区经济发展水平及发展高

度，进而影响到税收的稳定性与可持续性。2020 年贵州省制造业创造的税收占比仅为

27.7%，低于全国平均 3.2 个百分点；从细分行业来看，烟草制造业以及酒、饮料和精

制茶制造业创造的税收占制造业的比重为 78.3%。 

第四，从税种来看，增值税、企业所得税、消费税、个人所得税和契税是贵州省税

收收入主要来源；与全国平均水平相比，贵州省消费税占比偏高，与其以烟酒主导的产

业结构有关。增值税仍是贵州省第一大税种，2020 年增值税贡献了贵州税收收入的

36.3%。其次为企业所得税、消费税、个人所得税和契税，占比分别为 21.2%、17.3%、

4.5%和 4.0%。值得注意的是，与全国平均水平相比，贵州省消费税占比偏高，高出全

国平均水平 9.5 个百分点，主要源于贵州是烟酒生产大省，而消费税是烟酒行业中的重

要税种。年报数据显示，2021 年贵州茅台税金及附加合计 153.0 亿元，其中消费税为

120.6 亿元，占税金及附加的 78.8% 。相较而言，贵州省增值税和个人所得税占比偏低，
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分别较全国平均水平低 6.3 和 2.6 个百分点。 

二、贵州财政形势：总量小、增速低，区域分化明显，自上而

下财政收支矛盾逐级加大 

第一，总量低位徘徊、分布极化效应明显是当前贵州省财政收入形势的重要特征。

西部地区是我国经济建设的薄弱环节。2021 年，贵州省一般公共预算收入为 1969 亿元，

仅位列全国第 22 名；一般公共预算收入两年平均增速为 5.6%，排全国第 14 位。 

贵州省财政的另一重要特征是极化效应明显。从一般公共预算收入看，省会贵阳及

拥有贵州茅台的遵义在全省中占比颇高。2021 年贵阳及遵义两市一般公共预算收入分别

为 426.7 亿元及 270.2 亿元，占全省财政收入的比重分别为 21.7%及 13.7%，是贵州省

财政创收的中坚力量。除贵阳及遵义外，其余 7 市一般公共预算收入均在 60-125 亿元之

间。区县方面，贵州省区县级财政自身的供血能力较差。一方面，是受自身经济发展水

平限制；另一方面，也是贵州省收入上移分配体制的结果。2021 年，除遵义怀仁市（85.8

亿元）、贵阳观山湖区（58.0 亿元）两个区县外，其他区县一般公共预算收入均低于 50

亿元，其中 55 个区县一般公共预算收入低于 10 亿元。 

第二，贵州整体财政收入质量较差，财政收入的稳定性有待加强。相比一般公共预

算收入，税收收入是经济发展结果的最直接体现。2021 年贵州省税收收入占一般公共预

算收入的比重为 59.8%，在 31 个省市中排名最末，比倒数第二名宁夏的税收收入占比还

低 5.6 个百分点。分地市来看，贵州省各地市税收收入占比有一定分化。税收收入占比

最高的贵阳（76.9%）与占比最低的黔西南州（40.2%）相差 36.7 个百分点。除贵阳与

遵义外，贵州省其它地市税收收入占比均在 70%以下。 

第三，贵州省财政自给率持续低位运行，财政压力由省级政府至区县级地方政府逐

级递增，财政“紧平衡”形势严峻，基层财政困境持续深化。2021 年贵州省财政自给率为

35.2%，远低于全国平均水平，居全国第 22 位。在地市层面，各地市财政自给率与当地

经济发展程度高度相关，极化效应依旧明显。省会贵阳市自给率相对较高，2021 年财政

自给率为 62.6%。贵阳以外的 8 地市财政自给率均较低，在 14%-35%之间低位徘徊。

地方政府财政自给能力明显偏弱，财政困难现象普遍且程度较深。从区县来看，贵州省

地方政府财政困难表现更加深刻。2021 年，贵州省 88 个区县中，财政自给率超过 50%

的仅有 7 个，分布在贵阳（5 个）、遵义（1 个）和黔西南（1 个）三地。财政自给率排

名靠后的区县大多属于黔东南、铜仁等发展程度相对更低的地区，其中铜仁市沿河土家

族自治县财政自给率甚至低至 6.8%。贵州省区县级政府财政自给能力弱于省级政府，财

政困难现象普遍且程度较深，基层政府面临较大财政风险。 

第四，从政府性基金收入看，贵州省政府性基金收入增长迅速、一般公共预算收入

总量较小，导致地方财力对土地财政的依赖程度高。2021 年贵州省的政府性基金收入为

2381 亿元，排全国第 16 位。2020-2021 两年平均增速为 18%，仅次于上海（24.8%）、

江苏（21.4%）与吉林（18.8%），位列全国第 4，增长迅速。在地级市层面，贵阳市仍

然以 788.3 亿元遥遥领先。遵义市（454.7 亿元）、黔南州（260.2 亿元）两市政府性基

金收入紧随其后。其他城市政府性基金收入规模均在 200 亿以下，分布在 60-160 亿元

之间。 

以政府性基金预算收入/（一般公共预算收入+政府性基金预算收入）来近似衡量贵

州对土地财政的依赖程度。2021 年，贵州省土地依赖度高达 54.7%，高居全国第三位。

由于一般公共预算收入低，贵州省对土地财政的依赖程度较大。地市层面，贵州省所有

地市土地财政依赖度均超过 50%，土地财政在补足财政缺口中发挥重要作用。其中，黔
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南州、铜仁市和贵阳市的土地财政依赖程度最高，政府性基金收入占两项收入之和的比

重高达 69.3%、67.3%和 64.9%，黔东南州、毕节市和安顺市对土地财政依赖程度较低，

分别也达到了 55.1%、51.9%和 50.4%，均超过 50%。 

三、贵州债务形势：债务规模大、负债率高，局部地区债务风

险持续扩大 

第一，债务规模大、负债率高、付息压力大是贵州省地方债务的重要特征。截至 2021

年末，贵州省政府地方政府债务余额为 11874 亿元，较 2019 年增加 2201 亿元，两年平

均增速为 10.8%。考虑地区生产总值后，2021 年贵州省负债率为 60.6%，超过国际警戒

线水平，在全国 31 省份中排名第 2，仅次于青海省。高负债率使得贵州债务付息压力加

大，尤其是专项债务。2021 年贵州专项债务付息率（专项债务付息支出/政府性基金支

出）达到 6.6%，在全国 31 个省份中排名第 5。随着房地产进入下行周期、土地出让收

入下滑，政府性基金收入对专项债务利息的覆盖能力进一步下降，可能触发财政重整条

件，影响地方政府正常运转。 

第二，贵州省各地市债务余额普遍较高，4 城债务规模达千亿级别。贵阳债务余额

最高，2021 年债务规模高达 2499 亿元，占全省债务余额的比重达到 21.0%。遵义、毕

节及黔南州紧随其后，债务规模均超过 1000 亿元，其他地市债务余额也在 600 亿元以

上。从负债率来看，贵州省各地级市债务负担均较重。2021 年贵州省负债率水平最高的

是黔南州，达到 61.2%；其他地市负债率均分布在 40%-60%之间，负债率最小的遵义市，

也有 42.6%。在区县层面，贵州省债务形势进一步恶化，88 个区县中，2021 年负债率

超过 60%警戒线的有 13 个，其中黔南州的三都水族自治县最高，达到 106.9%。 

第三，除显性债务外，贵州隐性债务规模与化债压力均较大，广义债务率居全国第

二。随收支缺口拉大，地方政府隐性融资冲动强烈。截至 2021 年底，贵州省城投融资

平台形成的有息债务规模达到 14799 亿元，是显性债务规模的 1.2 倍。以（地方政府债

务余额+融资平台有息债务）/GDP 测算地方广义负债率，则贵州省广义负债率攀升至

137.0%，在 31 个省份中排名第 2，仅次于天津市，债务问题已成为地区发展的重大挑

战。分地市来看，安顺、贵阳和六盘水三市广义负债率均超过 100%，其余地市在 75%

以上。 

贵州省债务困境既有发展阶段的原因，也有深层的制度原因。一是有限的财政收入

与民生保障、产业发展所需的财政支出不匹配。随着经济增长动能转换，贵州省烟酒、

能源等传统支柱税源增速下降明显，新兴产业税源尚未形成规模，难以有效支撑财政需

要。二是财权与事权分配失衡，财政收入上划、层层分割，支出责任下移、层层下推，

导致基层政府收入缺口逐级扩大。第三，政府拉动的增长模式造成政府投资负担过重。 

近年来，贵州债务问题得到了党中央、国务院的高度重视，关于支持贵州化债的文

件频出。2022 年 9 月 9 日，财政部发布《支持贵州加快提升财政治理能力奋力闯出高质

量发展新路的实施方案》，指明地方政府化债的三步走，一是“缓”，与金融机构协商进行

展期、债务重组等，缓解债务集中后还本压力，防止因债务违约引发市场恐慌；二是“降”，

逐步降低债务付息成本，缓解付息压力，以时间换空间；三是“还”，通过盘活存量资金、

争取地方政府债务额度等方式筹集资金，逐步融化债务冰山。 

相较于常规的化债方式，投资者更关注“茅台化债”能否重现。贵州茅台及其背后的茅

台集团在贵州乃至全国来看，都是极为优质的国有资产，不仅是贵州省偿债资金来源的

压舱石，还为贵州国企及城投平台进行“信仰充值”。具体来看，茅台化债实际上有三种方

式：一是卖股还债，也是最为常见的一种。历史上曾发生过两次，2019 年 12 月，茅台
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集团将 5024 万股、4%的贵州茅台股份无偿划转至贵州省国资运营公司，开启“茅台化债”

之路。2020 年 12 月，茅台集团再次划转 4%股权，以当日收盘价算，股权价值约 925

亿元。二是低息发债，利用茅台集团良好信用在资本市场筹集资金化解债务。2020 年 9

月，茅台集团首次公开发债，融资 150 亿元，用于收购贵州高速，缓解其债务压力。三

是由茅台系购买贵州各级政府的城投债。值得注意的是，贵州茅台属于省级国有企业，

在极端情况下可以处置变现应急，确实对贵州省债务起到一定的兜底作用。据 2022 年

中报，贵州集团持有贵州茅台 54%的股权，期末参考市值达 13871 亿元。但受制于层层

问责机制及国有资产流失问题，实际可操作空间有限，“杀鸡取卵”行为亦不可为。除茅台

集团外，贵州省国资委下还拥有贵州磷化、贵州盘江煤电、贵州高速、贵州机场集团等

省级国企，但资产规模、资产优质性及可变现性无法与贵州茅台相比，部分还需要贵州

茅台输血。 

十四五时期仍是贵州省打好防范化解地方政府债务风险阻击战的关键期，要妥善处

理好“保当前”与“谋长远”的关系。一方面，多举措并举，防范债务违约风险。在坚决遏制

新增隐性债务的基础上，展期、债务重组、盘活存量资产、降低债务利息成本等多措并

举，化解存量隐性债务，支持在部分高风险地区开展降低债务风险等级试点。另一方面，

扩大数字经济比较优势，涵养培植税收新增长点。贵州是“东数西算”8 大枢纽之一、综合

算力位居全国“第一方阵”，数字经济增速连续 7 年全国第一。 
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