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报告概要 

 山西省自然资源禀赋良好，产业结构以煤炭及相关产业为主，2021 年经济总量首次突破两

万亿；受益于煤炭行业景气度提升以及 2020 年受疫情影响基数较低等因素，2021 年山西

省一般公共预算收入快速增长，规模居于全国中游，财政收入质量较高但自给能力一般，

近年来政府性基金收入持续减少，综合财政实力对上级补助较为依赖；山西省近三年政府

债务规模持续扩大，但整体债务负担较轻，偿债能力强。2022 年 1－6 月，山西省地区生

产总值和一般公共预算收入增速均位列全国第二位。在节能降耗和污染防治硬约束逐步趋

紧的大背景下，山西省面临较大的产业升级和结构调整压力。 

 山西省下辖各地市的经济及财政实力差异较大，太原市的经济发展水平和财政实力远高于

其他地市。山西省各地市政府债务余额均呈增长趋势，晋城市增长最快。2021 年，山西省

各地市的负债率同比均有所下降，债务负担仍处于较轻水平。2022 年上半年，除太原市外，

山西省各地市一般公共预算收入均有所增长。 

 山西省发债城投企业数量相对较少，城投债存量规模较小，有存续债券的城投企业主体信

用级别主要集中于 AA 和 AA+。大部分地市发债城投企业整体债务负担较轻，但短期偿债

能力指标多有所弱化，整体流动性趋紧。 

 山西省各地市“发债城投企业全部债务+地方政府债务”/GDP 均低于 35%，债务负担较轻；

各地市财政收入对城投企业 2023 年到期债券的支持保障能力较强，集中偿付压力较小。

山西省各地市地方综合财力对“发债城投企业全部债务+地方政府债务”整体支持保障能

力较强。 
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一、山西省经济及财政实力 

1．山西省区域特征及经济发展状况 

山西省自然资源禀赋良好，形成了以煤炭及相关产业为主，冶金、装备制造、电力、

化工等产业为辅的产业格局。2021 年山西省地区生产总值（GDP）首次突破两万亿。

2021 年，随着原煤、钢材等大宗商品价格的走高，山西省经济结构中第二产业占比大幅

上升，在节能降耗和污染防治硬约束逐步趋紧的大背景下，山西省面临较大的产业升级

和结构调整压力。 

山西省简称“晋”，位于中国华北，地处黄土高原，是中国实施中部崛起战略的重点

区域。山西省东与河北省为邻，西与陕西省相望，南与河南省交界，北与内蒙古自治区

毗连，总面积 15.67 万平方千米。2019－2021 年，山西省常住人口持续减少，截至 2021

年底，全省常住人口 3480.48 万人，较上年底减少 10.02 万人，常住人口城镇化率为

63.42%。 

山西省地貌类型复杂多样，自然资源丰富。水资源方面，山西省是黄河与海河两大

流域的分水岭，省内黄河流域面积 9.71 万平方千米，约占全省面积的 62%；海河流域面

积为 5.91 万平方千米，占全省面积的 38%。矿产资源方面，山西省是资源开发利用大

省，在中国矿业经济中占有重要的地位。山西省已发现的矿种达 120 种，其中探明资源

储量的矿产 63 种。与中国同类矿产相比，资源储量居全国第一位的矿产有煤层气、铝

土矿、耐火粘土、镁矿、冶金用白云岩共 5 种，保有资源储量居全国前十位的矿产包括

煤、煤层气、铝土矿、铁矿、金红石等 32 种。其中，煤炭保有资源储量 2709.01 亿吨，

占中国保有资源储量的 17.3%。旅游资源方面，山西省现存有国家级重点文物保护单位

452 处，其中大同云冈石窟、平遥古城、五台山为世界文化遗产；中国保存完好的宋、

金以前的地面古建筑物 70%以上在山西境内。 

山西省是连接中西部地区与京津冀及环渤海地区的重要通道，形成了以公路、铁路

和航空为主的综合交通运输网。公路方面，2021 年底，山西省公路通车里程 14.5 万公

里，其中高速公路 5763.0 公里。2021 年，山西省完成公路旅客运输周转量 55.8 亿人公

里，同比下降 38.4%；公路货物运输周转量 3225.7 亿吨公里，同比增长 15.8%。铁路方

面，山西省形成了以南北同蒲线、太中银线、石太客运专线为主干，以石太、京原、大

秦等 10 余条铁路干线和 400 多条专用线为叶脉的铁路网络格局，并建成中南部铁路通

道、准朔－太兴铁路等中部运煤通道、蒙西至华中地区运煤通道山西段等运煤专线，为

晋煤外运提供了较为有力的支持。2021 年，山西省完成铁路旅客运输周转量 165.4 亿人

公里，同比增长 21.9%；铁路货物运输周转量 3218.9 亿吨公里，同比增长 10.0%。航空

方面，山西省拥有太原武宿国际机场、运城关公机场、长治王村机场、忻州五台山机场、

大同云冈机场、吕梁大武机场、临汾乔李机场共 7 个民用机场。2021 年，山西省完成民

航旅客吞吐量 1461 万人次，同比增长 12.5%。 
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2019－2021 年，山西省地区生产总值（GDP）持续增长，2021 年首次突破两万亿；

山西省 2021 年 GDP 位列全国第 20 位，在全国的位次结束了多年原地徘徊的局面（2015

－2020 年均位列全国第 21 位）。2019－2021 年，山西省 GDP 增速波动上升，均高于当

年全国平均水平，其中 2021 年位于全国第三。同期，山西省人均 GDP 持续增长，2021

年为全国平均水平的 80.05%，在全国位居第 17 名，较上年提升 9 名。2019－2021 年，

山西省城镇化率逐步提高，2021 年常住人口城镇化率达到 63.42%，略低于全国平均水

平（64.7%）。 

2021 年，山西省三次产业结构由 2019 年的 4.8：43.8：51.4 调整为 5.7：49.6：44.7，

2021 年以来疫情造成全球供应链紧张，叠加欧美国家通胀预期等因素，大宗商品价格全

线大涨，随着原煤、钢材等大宗商品价格的走高，山西省第二产业占比大幅上升。山西

省形成了以煤炭及相关产业为主，冶金、装备制造、电力、化工等产业为辅的产业格局。

2019－2021 年，山西省分别实现工业增加值 6569.5 亿元、6733.9 亿元和 10159.26 亿元，

规模以上工业增加值分别增长 5.3%、5.7%和 12.7%。2021 年，山西省规模以上工业企

业实现营业收入 32396.2 亿元，同比增长 49.3%。规模以上工业企业实现利润总额 2949.9

亿元，同比增长 2.0 倍。规模以上工业企业原煤产量 119316.2 万吨，同比增长 10.5%；

焦炭产量 9857.2 万吨，同比下降 5.9%；发电量 3734.4 亿千瓦小时，同比增长 8.9%。山

西省工业产业中“高污染、高能耗和资源消耗”产业占比较大，且产业链较短，产品附

加值低，创新能力较弱，在节能降耗和污染防治硬约束逐步趋紧的大背景下，面临较大

的产业升级和结构调整压力。山西省服务业以贸易物流、信息服务、文化旅游等为主，

是拉动全省经济增长的重要动力。近年来，山西省旅游业持续发展，但 2020 年爆发的

新冠疫情对山西省旅游业冲击大。2020 年，山西省商业住宿设施接待入境过夜游客 1.7

万人次，接待国内旅游者 3.3 亿人次，同比分别下降 97.8%和 60.1%；2021 年，山西省

重点监测景区的接待人数 3991.5 万人次，同比下降 0.1%，山西省重点监测景区的门票

收入和经营收入分别为 11.2 亿元和 42.7 亿元，同比分别增长 44.7%和下降 8.8%。固定

资产投资方面，2021 年，山西省固定资产投资（不含农户，以下同）同比增长 8.7%，

高于全国增速，其中第二产业和第三产业投资分别增长 5.1%和 9.0%。 

 

表 1  2019－2021 年及 2022 年 1－6 月山西省主要经济数据 

项目 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 1－6 月 

GDP（亿元） 17026.68  17651.93 22590.16 11568.94 

GDP 增速（%） 6.2 3.6 9.1 5.2 

三次产业结构 4.8:43.8:51.4 5.4:43.4:51.2 5.7:49.6:44.7 3.6:52.5:43.9 

  其中 第一产业增加值（亿元） 824.7 946.7 1286.87 412.77 

第二产业增加值（亿元） 7453.1 7675.4 11213.13 6074.34 

第三产业增加值（亿元） 8748.9 9029.8 10090.16 5081.83 

人均 GDP（元） 45724 50528 64821 -- 



 

 

www.lhratings.com  研究报告 

 

固定资产投资增速（%） 9.3 10.6 8.7 5.4 

城镇化率（%） 41.87 42.90 63.42 -- 

注：2019 年和 2020 年城镇化率为户籍人口城镇化率，2021 年为常住人口城镇化率 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

2022 年 1－6 月，山西省完成地区生产总值 11568.94 亿元，按可比价格计算，同比

增长 5.2%，快于全国（2.5%）2.7 个百分点，排全国第二位。其中，第一产业增加值 412.77

亿元，同比增长 5.8%；第二产业增加值 6074.34 亿元，同比增长 6.9%；第三产业增加值

5081.83 亿元，同比增长 3.7%。2022 年 1－6 月，山西省固定资产投资同比增长 5.4%，

增速较 2021 年全年下降 3.3 个百分点。从三次产业看，第一产业投资增长 3.4%，第二

产业投资增长 16.7%，第三产业投资下降 0.9%，第二产业投资特别是工业投资引领增长。 

根据《山西省国民经济和社会发展第十四个五年规划和 2035 年远景目标纲要》和

《山西省“十四五”14 个战略性新兴产业规划》，山西省正处于资源型经济从成熟期到

衰退期的演变阶段，发展战略性新兴产业是破解当前存在的结构性、体制性、素质性矛

盾和问题的重要突破口。山西省将做强做大信息技术应用创新、半导体、大数据、碳基

新材料 4 类支柱型新兴产业，加快发展光电、特种金属材料、先进轨道交通装备、煤机

智能制造装备、节能环保 5 类支撑型新兴产业，全力培育生物基新材料、光伏、智能网

联新能源汽车、通用航空、现代医药和大健康 5 类潜力型新兴产业。至“十四五”末，

山西省计划初步实现未来产业“从小到大”“从弱到强”“从无到有”的转变，深度融入

京津冀一体化，长三角、大湾区分工协同以及国家重大战略当中。 

近年来山西战略性新兴产业发展势头良好，但由于起步晚，起点低，当前产业发展

基础仍然偏弱。从产业规模来看，在 14 个战略性新兴产业中，半导体、通用航空等 7 个

产业产值均未超过百亿，产业仍处于早期培育阶段，企业呈现“少、小、散”特点，未

能形成区域和产业集聚。从产品结构来看，仍缺乏一批拥有自主知识产权、核心技术的

高科技含量、高品牌附加值、高产业关联度、高市场占有率产品。从产值占比来看，战

略性新兴产业增加值占工业比重仅为 10%左右，居中部六省末位，尚不能由经济“支撑”

向经济“支柱”转变。从企业主体情况来看，半导体、生物基新材料等产业当前企业数

量和质量不高，龙头企业带动作用不强，产业发展任务较为艰巨。受新冠疫情持续蔓延

影响，国际、国内经济运行压力加大，投资增长后劲不足，出口稳定增长难度加大，加

之部分战略性新兴产业的技术成熟度较低、应用场景开拓不足，山西发展战略性新兴产

业面临较大外部需求变化与不确定性。同时，山西尚无国家级新区，国家级高新区与经

开区等数量偏少。周边河北、陕西等省拥有雄安新区、西咸新区等国家级新区以及数量

较多的国家级高新区与经开区等高级别产业园区，发展定位高、政策创新力度大，对高

端产业要素的吸引能力较强。面对各省竞相发展、百舸争流的竞争性态势，山西在战略

性新兴产业发展面临的区域产业竞争不断加剧。 
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表 2  2021 年全国各省市主要经济数据对比 

项目 
GDP GDP 增速 人均 GDP 

亿元 排名 % 排名 元 排名 

广东省 124369.67 1 8.0 14 98285.00  7 

江苏省 116364.20 2 8.6 5 137039.00 3 

山东省 83095.90 3 8.3 8 81727.00 11 

浙江省 73516.00 4 8.5 6 113032.00 6 

河南省 58887.41 5 6.3 27 59410.00 22 

四川省 53850.80 6 8.2 11 64326.00 18 

湖北省 50012.94 7 12.9 1 86416.00 9 

福建省 48810.36 8 8.0 15 116939.04  4 

湖南省 46063.10 9 7.7 16 69440.00  14 

上海市 43214.85 10 8.1 12 173630.00  2 

安徽省 42959.20 11 8.3 9 70321.00 13 

河北省 40391.30 12 6.5 25 54172.00 27 

北京市 40269.60 13 8.5 7 183980.00 1 

陕西省 29800.98 14 6.5 26 75360.00 12 

江西省 29619.70 15 8.8 4 65560.00 15 

重庆市 27894.02 16 8.3 10 86879.00 8 

辽宁省 27584.10 17 5.8 30 65026.00 16 

云南省 27146.76 18 7.3 18 57686.00 23 

广西壮族自治区 24740.86 19 7.5 17 49206.00 29 

山西省 22590.16 20 9.1 3 64821.00 17 

内蒙古自治区 20514.19 21 6.3 28 85422.00 10 

贵州省 19586.42 22 8.1 13 50808.00 28 

新疆自治区 15983.65 23 7.0 19 61725.00 21 

天津市 15695.05 24 6.6 23 113732.00 5 

黑龙江省 14879.20 25 6.1 29 46716.35 30 

吉林省 13235.52 26 6.6 24 55450.00 26 

甘肃省 10243.30 27 6.9 20 41046.00 31 

海南省 6475.20 28 11.2 2 63707.00 19 

宁夏自治区 4522.31 29 6.7 21 62549.00 20 

青海省 3346.63 30 5.7 31 56398.00 25 

西藏自治区 2080.17 31 6.7 22 56831.00 24 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

2．山西省财政实力及债务情况 

2021 年山西省一般公共预算收入快速增长，规模在全国排名处于中游，一般公共预

算收入稳定性较强但财政自给能力一般，稳定的上级补助对山西省综合财力提供了有力

支撑；山西省政府负债率（按照债务负担轻重排序）和债务率（按照偿债能力强弱排序）

在全国排名均处于中上游水平，整体债务负担较轻，偿债能力强。 
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由于 2021 年煤炭等大宗商品价格高位运行，煤炭行业拉动效应较强，叠加山西省

经济持续稳定恢复等因素，2021 年山西省一般公共预算收入快速上升，整体规模在全国

排名第 14 位。2019－2021 年，山西省税收收入占一般公共预算收入的比重维持在 70%

以上，稳定性较强。2021 年，受政策性因素影响，山西省一般公共预算支出小幅下降。

2019－2021 年，山西省财政自给率波动上升，2021 年财政自给率为 56.17%。2019－2021

年，山西省政府性基金收入规模持续下降，主要系土地出让情况不及预期所致；随着中

国中部崛起和资源型经济转型战略的推进，山西省收到的中央财政补助规模较大，上级

补助在山西省地方综合财力中的占比分别为 35.52%、41.56%和 37.33%，对山西省综合

财力提供了有力支撑。 

2022 年 1－6 月，山西省一般公共预算收入 1822.90 亿元，同比增长 28.6%，增速排

全国第二位，增速排名第一和第三的省份分别为内蒙古和陕西（增速分别为 36.6%和

19.4%），均为资源型省份。2022 年 1－6 月，山西省税收收入 1465.10 亿元，同比增长

42.9%；一般公共预算支出 2727.20 亿元，同比增长 7.2%。 

 

表 3  2019－2021 年及 2022 年 1－6 月山西省主要财政数据 

项目 2019 年 2020 年 2021 年 2022 年 1－6 月 

一般公共预算收入（亿元） 2347.75  2296.57 2834.47 1822.90 

一般公共预算收入增速（%） 2.4 -2.2 23.4 28.6 

税收收入（亿元） 1783.66  1625.99 2094.72 1465.10 

税收占一般公共预算收入比重（%） 75.97 70.80 73.90 80.37 

一般公共预算支出（亿元） 4710.76 5110.87 5046.62 2727.20 

财政自给率（%） 49.84 44.94 56.17 66.84 

政府性基金收入（亿元） 1186.31 1151.98 980.45 -- 

上级补助收入（亿元） 1946.60 2452.20 2272.14 -- 

地方政府债务余额（亿元） 3511.89 4612.65 5412.99 -- 

债务率（%） 64.08 78.17 88.93 -- 

负债率（%） 20.63 26.13 23.96 -- 

注：1.财政自给率=一般公共预算收入/一般公共预算支出*100% 

2.地方政府债务=政府一般债务+政府专项债务 

3.债务率=地方政府债务/（一般公共预算收入+政府性基金收入+上级补助收入）*100% 

4.负债率=地方政府债务/全省地区生产总值*100% 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

2019－2021 年，山西省政府债务规模快速增长，政府负债率波动上升，政府债务率

持续上升，负债率分别为 20.63%、26.13%和 23.96%，政府债务率分别为 64.08%、78.17%

和 88.93%；按照债务负担轻重和偿债能力强弱排序，2021 年山西省政府负债率和政府

债务率在全国排名均处于中上游，整体债务负担较轻，偿债能力强。 

 

表 4  2021 年全国各省市主要财政及债务数据对比 
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省份 
一般公共预算收入 财政自给率 政府债务余额 负债率 债务率 

亿元 排名 % 排名 亿元 排名 % 排名 % 排名 

广东省 14105.04  1 77.40  3 20417.41  1 16.42  2 82.15  6 

江苏省 10015.16  2 68.67  5 18963.76  3 16.30  1 73.58  3 

浙江省 8262.64  3 75.02  4 17426.76  4 23.70  7 81.97  5 

上海市 7771.80  4 92.18  1 7356.80  22 17.02  3 58.64  2 

山东省 7284.46  5 62.19  8 19992.73  2 24.06  11 107.97  14 

北京市 5932.31  6 82.33  2 8770.68  17 21.78  6 75.84  4 

四川省 4773.15  7 42.56  18 15237.50  5 28.30  13 99.81  9 

河南省 4353.92  8 44.50  17 12395.26  8 21.05  5 95.39  8 

河北省 4167.62  9 47.10  11 13226.37  7 32.75  18 120.97  19 

安徽省 3498.19  10 46.08  14 11576.29  11 26.95  12 109.04  15 

福建省 3383.38  11 64.93  7 10091.47  14 20.67  4 121.08  20 

湖北省 3283.30  12 41.37  20 11932.22  9 23.86  9 107.51  13 

湖南省 3250.70  13 39.05  21 13605.43  6 29.54  15 122.05  22 

山西省 2834.47 14 56.17 9 5412.99 26 23.96 10 88.93 7 

江西省 2812.30  15 41.49  19 9013.33  15 30.43  16 103.18  10 

陕西省 2775.42  16 45.73  15 8687.60  18 29.15  14 107.49  12 

辽宁省 2765.59  17 47.04  12 10252.53  13 37.17  20 147.70  27 

内蒙古自治区 2349.90  18 44.85  16 8900.50  16 43.39  24 153.01  29 

重庆市 2285.45  19 47.27  10 8610.00  19 30.87  17 126.66  23 

云南省 2278.29  20 34.34  23 10951.69  12 40.34  21 152.86  28 

天津市 2141.06  21 67.92  6 7882.04  21 50.22  29 206.00  31 

贵州省 1969.39  22 35.23  22 11872.29  10 60.61  30 157.22  30 

广西壮族自治区 1800.12  23 30.98  25 8560.71  20 34.60  19 122.04  21 

新疆维吾尔自治区 1618.60  24 30.10  27 6627.10  23 41.46  22 114.01  16 

黑龙江省 1300.51  25 25.48  28 6534.54  24 43.92  25 120.74  18 

吉林省 1144.00  26 30.95  26 6259.30  25 47.29  27 136.44  25 

甘肃省 1001.86  27 24.84  29 4895.60  27 47.79  28 106.69  11 

海南省 921.16  28 46.46  13 3007.90  28 46.45  26 128.50  24 

宁夏回族自治区 460.01  29 32.21  24 1922.26  30 42.51  23 118.46  17 

青海省 328.76  30 17.73  30 2787.19  29 83.28  31 137.67  26 

西藏自治区 213.00  31 10.34  31 495.70  31 23.83  8 20.53  1 

全国中位数 2775.42 -- 44.60  -- 8900.50  -- 30.43  -- 114.01  --  
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全国均值 3128.27 -- 46.85  -- 9795.68  -- 34.18  -- 113.04  --  

注：宁夏回族自治区的上级补助采用省本级口径 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

图 1  2019－2021 年全国各省市政府负债率变化情况（单位：%） 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

图 2  2019－2021 年全国各省市地方政府债务率变化情况 

 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

二、山西省各地市经济及财政状况 
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1．山西省各地市经济发展水平 

山西省资源型城市数量较多，太原市经济实力处于绝对领先地位，2021 年经济总量

首次突破 5000 亿元，其他地市经济发展水平存在一定分化，太原市、朔州市和晋城市

人均 GDP 超过全国平均水平。 

山西省共辖 11 个地级市，由于煤炭资源禀赋的因素，山西省资源型城市数量较多，

根据国家发改委《全国资源型城市可持续发展规划（2013－2020 年）》，山西省共有 13

个资源型城市，包括除太原市外的其余 10 个地级市以及太原代管的古交市、临汾市下

辖的霍州市和孝义市。 

太原市经济实力处于绝对领先地位。2021 年，太原市 GDP 增量接近千亿，总量首

次突破 5000 亿元，占全省经济总量的 22.67%；长治市、吕梁市和运城市 2021 年 GDP

规模均超过 2000 亿元，其余地市的 GDP 均在 2000 亿元以下。阳泉市 GDP 规模排名最

后，主要由于其面积小、人口少，阳泉市面积在山西省的占比低于 3%。 

从经济增速看，2021 年山西省各地市 GDP 增长态势良好，增速较上年均有所上升，

增速排名前三名分别为晋城市、长治市和忻州市。临汾市、大同市、晋中市和阳泉市增

速低于全省平均水平（9.1%），其他地市 GDP 增速均超过全省平均水平。 

从人均 GDP 来看，太原市人均 GDP 在山西省排名第一，太原市、朔州市和晋城市

人均 GDP 均超过全国平均水平（8.10 万元），其他地市均低于全国平均水平；临汾市和

运城市人均 GDP 处于山西省较低水平，均低于 5.00 万元。 

2022 年上半年，山西省各地市 GDP 同比均有所增长，但受疫情影响，GDP 增速较

2021 年均呈现不同程度的下滑。 

 

表 5  2021 年山西省各地市 GDP 及增速情况 

地市 

2021 年 2021 年 2021 年 2022 年 1－6 月 

GDP（亿元） 排名 
GDP 增速

（%） 
排名 

人均 GDP

（万元） 
排名 

GDP 

(亿元) 

GDP 增速

（%） 

太原市 5121.61 1 9.2 5 9.56 1 2524.0 3.5 

长治市 2311.10 2 11.0 2 7.30 4 1236.8 7.0 

吕梁市 2071.37 3 9.2 5 6.01 6 1084.0 7.4 

运城市 2053.10 4 9.1 7 4.32 11 1021.2 5.2 

晋城市 1912.40 5 11.6 1 8.73 3 1037.4 7.2 

临汾市 1909.50 6 8.5 8 4.84 10 968.5 6.2 

晋中市 1843.40 7 6.8 10 5.45 7 938.5 4.3 

大同市 1686.00 8 7.5 9 5.44 8 875.1 3.8 

朔州市 1420.60 9 9.8 4 8.93 2 704.5 4.5 

忻州市 1344.40 10 10.6 3 5.03 9 701.6 5.2 

阳泉市 916.60 11 6.7 11 6.97 5 477.2 4.0 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 
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产业发展方面，作为产煤第一大省，为破除资源型经济路径依赖、打破“煤价下跌，

无力转型；煤价上涨，无心转型”的悖论，山西省计划培育壮大新兴产业、形成若干产

业集群、实现链式发展。山西因地制宜将资源优势变为转型发展优势，以市场化机制为

符合条件的战略性新兴产业用户提供 0.3 元/千瓦时的电价。山西省各市产业集群培育方

向如下表所示。 

表 6  山西省各市产业集群培育方向 

地级市 产业集群 

太原市 金属材料、新型化工材料、新一代电子信息制造、高端装备制造、新能源、生物基新材料 

长治市 
钢材深加工、新能源汽车、高端装备制造、氢能、光伏、现代医药、光电（LED）、现代煤化

工、动力锂电池、固废利用 

吕梁市 铝镁新材料、氢能、大健康、大数据、人工智能 

运城市 物流产业 

晋城市 大健康、大文旅、大康养 

临汾市 煤焦钢绿色传统产业、清洁能源、中高端装备制造、新材料 

晋中市 装备制造、新能源汽车、现代物流/信息、高端智能制造、新材料、医药健康、文化数字创意 

大同市 大数据、通航 

朔州市 新材料、高端陶瓷、现代煤化工、绿色食品深加工、生物医药、先进装备制造、低碳硅芯 

忻州市 新材料、高端装备制造、半导体、新型绿色能源、现代服务业、生态文旅康养、现代农业 

阳泉市 新材料、新一代信息技术、新能源、新型现代服务业 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

2．山西省各地市财政实力及债务情况 

山西省各地市财政实力差异较大，其中太原市财政实力远超其他地市，除太原市、

吕梁市、长治市和晋城市外，其他地市 2021 年一般公共预算收入均未超过 200 亿元。

山西省大部分地级市一般公共预算收入的质量较好，2021 年仅阳泉市一般公共预算收

入同比有所下降。太原市、运城市和长治市政府性基金收入超过 100 亿元，其余地市规

模不大；太原市、晋中市和大同市政府性基金收入同比明显下降，主要系房地产市场景

气度下降、金融信贷规模收紧等因素影响，国有土地使用权出让收入不及预期所致。山

西省各地市政府债务余额呈快速上升趋势，晋城市增长最快。2021 年，山西省各地市负

债率同比均有所下降，各地市债务负担仍较轻；山西省内阳泉市、大同市和晋中市债务

水平较高，债务率均超过 100%。2022 年上半年，除太原市外，其余地市一般公共预算

收入同比均有所增长。 

（1）财政收入情况 

一般公共预算收入 

与地区经济发展水平相似，山西省各地市一般公共预算收入规模差异较大。太原市

一般公共预算收入规模遥遥领先，2021 年为 423.44 亿元；其余地市一般公共预算收入
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均低于 250 亿元，其中超过 200 亿元的有吕梁市、长治市和晋城市。阳泉市一般公共预

算收入规模居于末位，仅有 56.19 亿元。 

从一般公共预算收入增速来看，2021 年，受阳泉市非税收入中的国有资本经营收入

同比下降 97.18%影响（主要系 2020 年一次性出让国有股权，2021 年无此项收入），阳

泉市一般公共预算收入同比下降 1.29%；山西省其他 10 个地市一般公共预算收入同比

均有所增长，其中晋城市一般公共预算收入上升幅度最大，为 38.60%。2021 年，煤炭

税收同比明显增长，占全省税收收入的近五成，占全省税收增收额的近七成；受益于煤

炭税收的拉动作用，山西省所有地市税收收入均有所上升。 

从一般公共预算收入结构来看，2021 年山西省各地市税收收入占比同比有所下降

的仅为大同市和晋城市，其他地市税收收入占比较 2020 年均有所上升，其中上升幅度

最大的为阳泉市，达 16.33 个百分点。朔州市税收收入占比高于 80%，太原市、运城市、

阳泉市和吕梁市的税收占比均在 75%~80%之间，晋城市税收收入占比最低，仅为 56.45%。 

 

图 3  山西省各地市一般公共预算收入及增长率情况 

 

注：按 2021 年一般公共预算收入由高到低排序 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 
图 4  山西省各地市税收收入及占比情况 
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注：按 2021 年税收收入由高到低排序 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

政府性基金收入 

太原市政府性基金收入显著超过其他地市，2019－2021 年，太原市政府性基金收入

占山西省全省政府性基金收入的比例均超过 25%。2021 年，除太原市、运城市和长治市

政府性基金收入超过 100 亿元外，其余地市规模均不大，阳泉市政府性基金收入最少，

仅为 17.18 亿元。2021 年，除太原市、晋中市、大同市、吕梁市和朔州市政府性基金收

入有所下降外，其余地市均有所增长；阳泉市政府性基金收入增速最快，为 75.49%；太

原市、晋中市和大同市政府性基金收入分别下降 42.14%、40.99%和 34.45%，主要系房

地产市场景气度下降、金融信贷规模收紧等因素影响，国有土地使用权出让收入不及预

期所致。 

 

图 5  山西省各地市政府性基金收入情况 
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注：按 2021 年政府性基金收入由高到低排序 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

2022 年上半年，除太原市外，山西省各地市一般公共预算收入同比均有所增长，其

中晋城市增长幅度最大，为 82.20%，主要系煤炭价格高位运行拉动税收收入增长所致。

太原市的经济产业结构相对较为成熟，受能源行业的拉动作用弱于其他能源城市。  

 

表 7  2022 年 1－6 月山西省各地级市财力情况（单位：亿元、%） 

城  市 
一般公共预算收入 

一般公共预算支出 财政自给率 

累计值 同比增速 

太原市 207.09  -13.50 317.24  65.28 

长治市 171.76  63.02  234.33  73.30 

吕梁市 197.97  77.39  255.45  77.50 

运城市 59.70  5.50  223.20  26.75 

晋城市 168.20  82.20  199.40  84.35 

临汾市 114.10  32.50  / / 

晋中市 100.30  10.20  / / 

大同市 89.20  10.70  / / 

朔州市 87.62  70.48  115.12  76.11 

忻州市 86.80  33.80  220.50  39.37 

阳泉市 46.70  61.50  71.30  65.50 

注：“/”代表数据未获取 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 
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（2）债务情况 

从债务分布看，山西省各地市中，太原市政府债务余额最大，2021 年为 799.12 亿

元，在全省政府债务余额中占 18.82%；其次是晋中市、大同市、临汾市和吕梁市，政府

债务余额均超过 400 亿元。2019－2021 年，山西省所有地市政府债务余额均持续增长。

2021 年，晋城市和运城市政府债务余额快速增长，增长率分别为 28.31%和 24.65%。 

 

图 6  山西省各地市政府债务余额情况 

 
注：按 2021 年底政府债务余额由高到底排序 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

债务负担方面，近年来山西省各地市负债率均波动上升。2021 年山西省各地市负债

率较 2020 年均有不同程度下降，临汾市和吕梁市下降幅度较大。阳泉市、大同市、忻

州市和晋中市负债率相对较高，均超过 25%；晋城市负债率最低，为 12.64%。总体看，

山西省各地市债务负担较轻。 

 

 图 7  山西省各地市政府负债率情况（%）        图 8  山西省各地市政府债务率情况（%） 
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注：按 2021 年政府负债率由高到低排序                 注：按 2021 年政府债务率由高到低排序；未获取朔州市及 

资料来源：联合资信根据公开资料整理                  阳泉市政府性基金收入中的上级补助收入，相关数据以市本

级及部分区县数加总进行估算 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

偿债能力方面，阳泉市、大同市和晋中市债务率均超过 100%，太原市、临汾市、

朔州市和吕梁市债务率位于 80%~100%之间，其他地市均在 80%以下。变动趋势方面，

2021 年山西省所有地市债务率均有所上升，其中阳泉市、太原市和晋中市政府债务率增

幅最大，上升幅度超过 20 个百分点。 

 

三、山西省城投企业偿债能力 

1．山西省城投企业概况 

山西省城投债存量规模较小，近年来发债城投企业数量变化不大，主体信用级别主

要集中于 AA 和 AA+。 

2019 年至 2022 年 9 月底，山西省内存续城投债规模持续上升，有存续债券的城投

企业数量变化不大。截至 2022 年 9 月底，山西省存续城投债余额共计 1103.72 亿元，与

其他省/直辖市的城投债余额相比金额较小；山西省内有存续债券的城投企业共 16 家，

以地级市城投企业为主，具体包括省本级企业 2 家，地级市企业 11 家、区县级企业 3

家。其中，省本级和太原市存续的城投债余额相对较大，2022 年 9 月底分别为 309.00 亿

元和 494.10 亿元，合计占山西省存续城投债余额的 72.76%；山西省下辖的阳泉市和吕

梁市无存续城投债。 

截至 2022 年 9 月底，山西省有存续债的城投企业中有 2 家主体级别为 AAA，6 家

主体级别为 AA
＋，6 家主体级别为 AA，剩余 2 家主体级别为 AA

－；AA 和 AA+级主体

合计占比 75.00%。 

 

图 9  截至 2022 年 9 月底山西省存续城投债情况 
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资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

2．山西省城投企业偿债能力分析1
 

山西省大部分地市发债城投企业整体债务负担较轻，发债城投企业的短期偿债能力

指标多有所弱化，整体流动性趋紧，临汾市、运城市城投企业存在较大短期偿付压力；

除临汾市和朔州市外，其他地市发债城投企业筹资活动现金流整体呈净流入状态。 

从债务负担来看，2019－2021 年，山西省城投企业资产负债率波动下降，全部债务

资本化比率波动上升。2021 年底，山西省本级、大同市、晋城市、太原市、运城市和忻

州市城投企业的资产负债率位居全省前列，均超过 60%；山西省本级、太原市和运城市

城投企业全部债务资本化比率位居全省前三，均超过 55%，其他地市全部债务资本化比

率相对较低。 

 

图 10  山西省各地级市发债城投企业资产负债率情况（%） 

                                                 
1 此部分分析基于 2022 年 9 月底有存续债券城投企业的合并报表数据，统计样本共计 16 家 
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资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

图 11  山西省各地级市发债城投企业全部债务资本化比率情况（%） 

 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

从货币资金对短期债务的覆盖情况来看，2021 年，除晋城市、长治市、太原市和临

汾市，山西省省本级和其他地市发债城投企业货币资金对短期债务的覆盖程度均呈不同

程度的下降。具体看，2021 年底，山西省本级、大同市、晋城市、临汾市、太原市、运

城市和晋中市的城投企业货币资金/短期债务倍数均小于 1 倍；其中临汾市、运城市城投

企业货币资金/短期债务均在 0.30 倍以下，存在较大的短期偿债压力。 

 

图 12  山西省各地市发债城投企业货币资金/短期债务情况（倍） 
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资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

从筹资活动现金流状况来看，除临汾市和朔州市外，山西省发债城投企业 2021 年

筹资活动现金均整体呈净流入状态。近年来，临汾市和朔州市城投企业筹资活动现金持

续净流出，债务偿还多依赖政府往来款。临汾市及朔州市发债城投企业在建基础设施建

设项目处于基本完工或进度迟滞的状态，回款滞后，且拟建项目少，基建业务可持续性

存在一定不确定性。从融资渠道看，山西省发债城投企业融资渠道主要为银行借款和债

券发行，对非标产品融资的依赖性不高。 

 

图 13  山西省各地市发债城投企业筹资活动净现金流情况（单位：亿元） 

 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

从山西省发债城投企业 2023 年到期债券规模看，太原市和山西省本级城投企业排
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名前两位，到期债券分别为 126.30 亿元和 105.00 亿元；运城市和晋城市城投企业到期

债券规模相对较大，均在 50 亿元及以上。 

 

图 14  2023 年山西省城投企业到期债券规模（单位：亿元） 

 
注：到期债券规模包含赎回（假设全部赎回）和回售行权部分（假设全部行权） 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

3．山西省各地市财政收入对发债城投企业债务的支持保障能力2
 

山西省各地市“发债城投企业全部债务+地方政府债务”/GDP 均低于 35%，地方

综合财力对“发债城投企业全部债务+地方政府债务”整体支持保障能力较强。山西省

各地市财政收入对城投企业 2023 年到期债券的支持保障能力较强，山西省各地市集中

偿付压力较小。 

城投企业作为地方基础设施尤其是公益性和准公益性项目的建设运营主体，日常经

营以及债务偿还对地方政府有很强的依赖，本文通过各地市财政收入对地区“发债城投

企业全部债务+地方政府债务”的覆盖程度来反映地方政府对辖区内城投企业全部债务

的支持保障能力。 

从“发债城投企业全部债务+地方政府债务”规模看，2021 年太原市债务规模遥遥

领先；第二梯队为晋城市、临汾市、晋中市和大同市，规模超过 500 亿元。从发债城投

企业全部债务与“发债城投企业全部债务+地方政府债务”的比值看，截至 2021 年底，

山西省有存续城投债的地市中，仅晋城市城投企业全部债务占比超过 50%，太原市城投

企业全部债务占比接近 50%，全省整体处于较低水平。晋城市发债城投企业业务多元化，

下属运营主体较多且较为分散，收入主要来源于子公司的煤炭和煤化工板块，对城投企

                                                 
2此部分分析基于 2022 年 9 月底有存续债券城投企业的合并报表数据，剔除山西省本级 2 家企业，统计样本共计 14 家 
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业债务指标影响较大。 

 

表 8  2021 年山西省各地市“发债城投企业全部债务+地方政府债务”负担情况 

（单位：亿元、%、倍） 

 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 
 

从各地区债务负担来看，山西省各地市“发债城投企业全部债务+地方政府债务”

/GDP 均低于 35%，债务负担较轻；运城市、长治市和朔州市该比值均低于 20%，债务

负担很轻。 

从各地市政府财力对“发债城投企业全部债务+地方政府债务”的覆盖程度来看，

2021 年，地方综合财力对“发债城投企业全部债务+地方政府债务”覆盖倍数最低的城

市为太原市，其次为晋城市、晋中市、大同市和临汾市，其他地市的覆盖倍数均大于 1

倍。山西省各地市地方综合财力对“发债城投企业全部债务+地方政府债务”整体支持

保障能力较强。 

从地方一般公共预算收入对 2023 年到期债券规模的覆盖倍数来看，山西省各地市

一般公共预算收入可以覆盖当地城投企业 2023 年到期债券。总体看，山西省各地市财

政收入对城投企业 2023 年到期债券的支持保障能力较强，山西省各地市集中偿付压力

较小。 

 

图 15  山西省各地市财政收入对发债城投企业到期债券的覆盖倍数（单位：倍） 

山西省地市

发债城投

企业债务

余额

地方政府

债务余额

城投企业债

务+地方政

府债务余额

发债城投企

业债务/“

发债城投企

业全部债务

＋地方政府

债务”

“发债城投企业

全部债务＋地方

政府务”/GDP

一般公共预算收

入/“发债城投企

业全部债务＋地

方政府债务”

基金收入/“发

债城投企业全

部债务＋地方

政府债务”

综合财力/“发

债城投企业全

部债务＋地方

政府债务”

太原市 793.23 799.12 1592.35 49.82 31.09 0.27 0.17 0.55

晋城市 424.21 241.70 665.91 63.70 34.82 0.30 0.11 0.58

临汾市 112.48 453.72 566.20 19.87 29.65 0.28 0.14 0.92

运城市 102.57 292.44 395.01 25.97 19.24 0.27 0.29 1.36

晋中市 88.90 468.17 557.07 15.96 30.22 0.31 0.14 0.84

长治市 77.09 301.48 378.57 20.36 16.38 0.59 0.28 1.37

大同市 50.24 456.19 506.43 9.92 30.04 0.33 0.12 0.88

忻州市 51.65 359.50 411.15 12.56 30.58 0.29 0.13 1.11

朔州市 24.83 213.30 238.13 10.43 16.76 0.49 0.14 1.04
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注：到期债券规模包含赎回（假设全部赎回）和回售行权部分（假设全部行权）；统计范围不包括山西省本级的城

投企业 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 
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