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报告概要： 

 

 宁夏回族自治区（以下简称“宁夏”）地处中国西北部，在我国西部大开发战略中重要性高，

陆路交通较发达，自然资源丰富，经济总量小，人均 GDP 处于全国中下游水平。宁夏一般公

共预算收入规模在全国排名靠后，宁夏综合财力对上级补助的依赖程度高。宁夏政府债务持

续增长，但处于全国较低水平，政府债务率一般。作为化债重点省份之一，2025 年，宁夏仍

获得较大规模特殊再融资债券支持。 

 2025 年，宁夏各地市经济总量均实现不同程度增长，但各地级市在经济体量上分化明显，银

川市仍处于绝对领先地位。2025 年，除固原市一般公共预算收入同比下降以外，宁夏其他地

级市一般公共预算收入同比均有所增长，各地级市财政实力分化明显，银川市处于领先地位，

其余地级市的财政实力较为薄弱，各地级市一般公共预算收入质量整体尚可，财政自给率处

于较低水平，一般公共预算收支平衡对上级补助的依赖程度高。2025 年，宁夏各地市政府债

务余额均保持增长，其中银川市政府债务率在自治区内最高。2025 年债务化解取得突破性进

展，实现隐性债务规模、融资平台数量等“六个明显下降”。 

 从城投企业看，宁夏存续发债城投企业少，均位于银川市。2025 年以来，银川市城投企业债

券融资呈净流出状态。宁夏城投企业债务结构中债券融资占比仍较高。2025 年，银川市发债

城投企业整体债务负担较上年底有所上升，仍处于适中水平，但短期偿债能力指标表现仍较

弱，地方政府综合财力对“发债城投企业全部债务+地方政府债务”的支持保障能力一般。 
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一、 宁夏回族自治区经济及财政实力 

（一）宁夏回族自治区区域特征及经济发展状况 

宁夏回族自治区（以下简称“宁夏”）地处中国西北部，在我国西部大开发战略

中重要性高。宁夏交通优势明显，陆路交通较发达，自然资源丰富。宁夏经济总量偏

小，人均 GDP 处于全国中下游水平，以文化旅游为龙头的第三产业为经济发展的主

要驱动力。 

宁夏交通优势明显，陆路交通较发达。宁夏地处新亚欧大陆桥国内段的中枢位置，

位于我国“两横三纵”城市化战略格局中陆桥横轴通道和包昆纵轴通道交汇处，是我

国华北地区、东北地区通往中东、中亚最便捷的陆空通道，具有承东启西、连南接北

的区位优势；宁夏境内有多条国铁干线和铁路支线贯穿全境，陆路交通较发达。“十

五五”时期，宁夏将加强跨区域统筹布局、跨方式一体衔接，基本建成现代化综合立

体交通网主骨架。 

宁夏自然资源丰富。农业方面，宁夏耕地面积广阔，是全国重要的商品粮生产基

地及牧区。宁夏煤炭储量丰富，是我国重要的能源化工基地。旅游资源方面，宁夏拥

有“两山一河”“两沙一陵”和“两堡一城”等古文化历史遗迹。宁夏清洁能源可开发

量丰富，是发展清洁能源配套产业的优势地区。 

表 1  宁夏交通情况及资源禀赋 

现状 “十五五”规划项目 

交

通 

情

况 

陆

路 

公

路 

截至2025年底，宁夏公路通车里程突破3.9万公里，高速公路里程

2409公里。 

建成G1817乌银高速银

川南绕城段，推进G70福

银高速桃山至固原段扩

容改造等工程前期工作，

加快构建“三环四纵六

横”高速公路骨干网，形

成沿黄2小时通勤圈和全

域3小时出行圈 

铁

路 

包头至银川、中卫至兰州、银川至西安等高速铁路纳入国家“八纵

八横”高铁网规划。银川至西安高速铁路、吴忠至中卫城际铁路开

通运营，正式融入国家高铁网。铁路运营里程达到1801公里，其中

高速铁路462公里。 

建成宝中铁路安国镇至

中卫段、包兰铁路银川至

中卫段扩能改造，积极推

进银川至太原高速铁路

规划建设 

航空 

民用运输机场 3 个，其中银川河东国际机场作为宁夏首府的空中门

户，已实现与中国国内 31 个省、区、直辖市通航，并有十条货运

直飞国际航线，其中迪拜、新加坡、台北、大阪、吉隆坡五条航线

可承运国际货物。 

推动银川河东国际机场

和中卫沙坡头机场、固原

六盘山机场改扩建，提升

区域航空枢纽能级 
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资

源 

禀

赋 

耕地资

源 

宁夏耕地面积广阔，具备引黄河灌溉天然优势，是全国12个商品粮

生产基地之一，全国十大牧区之一。 

/ 

煤炭资

源 

宁夏煤炭资源富集，是我国重要的能源化工基地，全区22个县（市、

区）有10个县分布煤炭资源，全区含煤地层分布面积约1.7万平方千

米，占宁夏土地总面积的1/4。宁夏煤炭具有煤种齐全（16类煤炭皆

有）、储量丰富、煤层厚度大、层位稳定、煤质优良、地处非农区

等特点，宁夏煤炭储量321亿吨，居全国第9位。 

旅游资

源 

宁夏拥有“两山一河”（贺兰山、六盘山、黄河）“两沙一陵”（沙

湖、沙坡头、西夏王陵）和“两堡一城”（将台堡、镇北堡、古长

城）等古文化历史遗迹。2025年，宁夏全区接待国内游客9233.9万

人次，同比增长13.6%；国内旅游收入857.3亿元，同比增长11.8%。 

清洁能

源 

宁夏是全国首个新能源综合示范区，硅石储量50亿吨，位居全国第

1，风电、光伏可开发量超过5000万千瓦，水能蕴藏量200万千瓦。 

注：“/”代表数据未获取 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

人口较上年末有所增长，城镇化率略高于全国水平。截至 2025 年底，宁夏常住

人口 732 万人，较上年末增加 3 万人。同期末，宁夏城镇化率 69.13%，较上年末提

高 0.91 个百分点，略高于全国城镇化率（67.89%）。 

经济总量小，人均 GDP 处于全国中下游水平。2025 年，宁夏完成地区生产总值

5696.49 亿元，位居全国各省第 29 位，经济总量处于下游水平；按不变价格计算，

GDP 增速为 5.3%，高于全国平均水平（增速为 5.0%）。2025 年，宁夏人均 GDP 为

7.80 万元，在全国排第 20 名（较 2024 年持平），处于中下游水平。2026 年 1－9 月，

宁夏完成地区生产总值 4320.72 亿元，按不变价格计算，同比增长 5.0%。受制于地理

区位、复杂地形、自然禀赋等因素影响，宁夏经济发展水平仍相对落后。 

第三产业占比继续上升，以文化旅游为龙头的第三产业为经济发展的主要驱动力。

近年来，宁夏产业结构保持稳定，以第三产业为主，2025 年第三产业占比继续提升，

为经济发展的主要驱动力。2025 年宁夏三次产业结构由上年的 8.2：42.4：49.4 调整

为 8.3：41.4：50.3，随着产业结构不断调整升级，以旅游业为主的服务业目前成为拉

动宁夏经济增长的重要动力。产业发展方面，依托于宁夏丰富的煤炭资源优势，随着

500 万吨石油炼化、宁鲁输变电工程、50 万吨煤制烯烃、煤基多联产等一批重大工业

项目落地实施，宁夏形成了以煤炭、电力、石化、冶金等行业为支柱的工业体系。宁

夏已经初步建立了以“六新六特六优+N”为支撑的现代化产业体系。其中，“六新”

产业是指以装备制造、新材料等为代表的新型工业，“六特”产业是以葡萄酒、枸杞为

代表的特色农业，“六优”产业是指以文化旅游、会展博览等为代表的现代服务业，

“N”是指人工智能、先进算力、氢能等新兴产业和未来产业。 

表 2  2023－2025 年及 2026 年 1－9 月宁夏主要经济数据 
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项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 1－9 月 

GDP（亿元） 5314.95 5502.76 5696.49 4320.72 

GDP 增速（%） 6.6 5.4 5.3 5.0 

三次产业结构 8.1:46.8:45.1 8.2:42.4:49.4 8.3:41.4:50.3 7.2:42.6:50.1 

人均 GDP（元） 72957 75484 77981 / 

固定资产投资增速（%） 5.0  7.9  6.0 6.3 

城镇化率（%） 67.31 68.22 69.13 / 

注：“/”代表数据未获取 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

宁夏未来发展战略目标明确，是中国内陆地区第一个对外开放试验区，在西部大

开发和国家发展全局中具有重要的战略地位。 

短期来看，《2026 年宁夏回族自治区政府工作报告》提出，2026 年宁夏经济和社

会发展主要预期目标为：地区生产总值增长 5%左右，规上工业增加值增长 6%左右；

固定资产投资增长 5%左右，社会消费品零售总额增长 3%左右；城镇调查失业率控

制在 5.5%左右；居民消费价格涨幅控制在 2%左右；全体居民人均可支配收入增长 5%

以上，粮食总产量、生态环境、节能降碳等指标全面完成任务。  

中长期来看，《宁夏回族自治区国民经济和社会发展第十五个五年规划纲要》提

出，“十五五”时期，加快建设美丽新宁夏、奋力谱写中国式现代化宁夏篇章的宏伟

蓝图，努力实现以下主要目标：高质量发展取得新成效、科技创新能力实现新突破、

改革开放释放新活力、社会文明焕发新气象、人民生活品质迈上新台阶、美丽宁夏绘

就新图景以及国家安全防线得到新加强。宁夏在国家发展全局中具有重要的战略地位，

近年来国家相继推进的内陆开放经济试验区、建设“互联网+医疗健康”示范区、打

造黄河流域高质量发展先行区等政策及战略，对宁夏经济、社会、文化发展起到了重

大推进作用。 

表 3  近年涉及宁夏发展的重要政策或相关进展 

政策提

出时间 
相关部门 相关文件 主要内容 

2021 年 

宁夏回族

自治区人

民政府 

《宁夏国民经济和

社会发展第十四个

五年规划和 2035 年

远景目标纲要》 

以建设黄河流域生态保护和高质量发展先行区统领新宁夏建

设。发挥沿黄地带要素密集、资源富集、人口聚集的优势，统筹

流域城市发展，加快实现“生态城市带”“生态产业带”“生态

交通带”和“生态旅游带”，打造黄河流域生态保护和高质量发

展先行区的核心带。 

2023 年 国务院 

国务院关于《宁夏回

族自治区国土空间

规划（2021—2035

年）》的批复 

宁夏回族自治区处于丝绸之路经济带通道枢纽，是支撑西部大

开发、黄河流域生态保护和高质量发展等国家战略实施的重要

地区。稳定银川平原优质粮食生产基地，建设全国重要的绿色

食品生产基地。强化贺兰山、六盘山生态安全屏障功能，坚持
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“四水四定”，统筹推进黄河水域、岸线、滩区、湿地等生态保

护修复和系统治理。 

2024 年 
国务院新

闻办公室 

国务院新闻办公室

于 2024年 5月 20日

上午举行“推动高质

量发展”系列主题新

闻发布会 

习近平总书记为宁夏确定了“努力建设黄河流域生态保护和高

质量发展先行区”的发展定位，明确了建设美丽新宁夏的发展

目标。 

2025 年 
宁夏政府

办公厅 

《奋力打好特色优

势产业升级攻坚战

行动方案》 

推动工业经济稳定增长方面，促进重点行业稳产增产，合理降

低工业综合成本，依法依规减少企业税费负担。服务业方面提

升发展质效方面，鼓励住宿、餐饮、旅游、康养等业态融合发

展，吸引国内外知名品牌在我区开设首店、举办首发首秀首演

等活动。科技创新能力方面，重点强化科技创新引领、促进科创

平台优化增效、推动科创主体扩量提能、激发科创人才活力动

力方面提升。在推动建筑业提效增速方面，鼓励成立建筑业发

展联合体或产业联盟，支持企业“走出去”开拓市场。 

2025 年 

宁夏回族

自治区生

态环境厅 

《宁夏回族自治区

推动建设美丽中国

先行区实施方案》 

聚焦加快建设美丽宁夏，以铸牢中华民族共同体意识为主线，

以黄河流域生态保护和高质量发展先行区建设为牵引，以美丽

宁夏建设为统领，分级分类推动自治区级、城市、县域美丽中国

先行区建设。 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

（二）宁夏财政实力及债务情况 

2025 年宁夏一般公共预算收入保持较快增长，一般公共预算收入质量良好，但

财政自给能力较弱，综合财力对上级补助的依赖程度高。宁夏政府债务持续增长，但

处于全国较低水平，政府债务率一般。 

2025 年，宁夏一般公共预算收入为 540.57 亿元，在全国 31 个省市自治区中排第

29 位，同比增长 4.6%；税收收入占比为 71.66%，一般公共预算收入质量良好；财政

自给率为 30.49%，财政自给程度偏低。2025 年，宁夏实现政府性基金收入 104.70 亿

元，同比小幅下降。 

近年来，中央政府在转移支付方面给予大力支持，宁夏上级补助收入相对稳定，

2025 年上级补助收入占当年地方综合财力（一般公共预算收入+政府性基金收入+上

级补助收入）的比重为 67.06%，宁夏综合财力对上级补助的依赖程度高。2026 年 1

－9 月，宁夏一般公共预算收入 424.24 亿元，同比增长 3.3%。 

表 4  2023－2025 年及 2026 年 1－9 月宁夏主要财政数据 

项目 2023 年 2024 年 2025 年 2026 年 1－9 月 

一般公共预算收入（亿元） 502.26  516.59  540.57  424.24 

一般公共预算收入增速（%） 9.2  2.8  4.6  3.3 



 

www.lhratings.com  研究报告 7 

税收收入（亿元） 353.16  358.94  387.40  / 

税收占一般公共预算收入比重（%） 70.31  69.48  71.66  / 

一般公共预算支出（亿元） 1751.45  1768.50  1773.06  1369.42 

财政自给率（%） 28.68  29.21  30.49  30.98  

政府性基金收入（亿元） 100.80  105.61  104.70  / 

上级补助收入（亿元） 1303.57 1289.48 1313.85 / 

地方政府债务余额（亿元） 2244.47  2489.47  2985.07  / 

地方政府债务率（%） 117.72  130.23  152.37  / 

地方政府负债率（%） 42.23  45.24  52.40  / 

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

3.地方政府负债率=地方政府债务余额/全区地区生产总值*100% 

4.“/”代表数据未获取 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

宁夏整体债务负担处于全国较低水平。2025 年，宁夏地方政府债务率（地方政

府债务余额/综合财力*100%）和地方政府负债率（地方政府债务余额/GDP*100%）分

别为 152.37%和 52.40%，在全国 31 个省市自治区中分别排名第 6 名和第 22 名（按

照债务负担从低到高排序）。 

 
资料来源：各省市自治区财政厅、联合资信整理  

图 1  2025 年全国地方政府债务率与地方政府负债率 

宁夏继续得到重点省份化债政策支持。2023 年 7 月，中央政治局提出“制定实

施一揽子化债方案”，通过特殊再融资债券、央行应急流动性金融工具（SPV）、协调

金融机构对存量债务进行置换重组等一系列财政金融“组合拳”稳步推进地方债务风

险防范化解工作。2024 年 11 月，全国人大常委会批准通过 12 万亿元地方化债“组

合拳”，2024—2026 年每年安排 2 万亿元发行置换类再融资专项债券，自 2024 年起

连续五年每年从新增地方政府专项债券中安排 8000 亿元专门用于化债，累计可置换



 

www.lhratings.com  研究报告 8 

隐性债务 4 万亿元；2029 年及以后年度到期的棚户区改造隐性债务 2 万亿元，仍按

原合同偿还。据测算，2028 年之前地方隐性债年均消化额降至不到原来 1/6，地方化

债压力大大减轻。宁夏作为化债重点省份之一，继续获得中央化债政策支持。2025 年

和 2026 年 1－9 月，宁夏分别发行特殊再融资债券 151.00 亿元和 138.00 亿元。 

 

二、 宁夏各地级市经济及财政状况 

（一）宁夏各地级市经济实力 

2025 年，宁夏各地级市经济均实现不同程度增长，经济体量方面仍分化明显，

银川市作为国务院批复确定的中国西北区重要的中心城市，产业基础较好，经济体量

处于绝对领先地位。 

宁夏下辖 5 个地级市（分别为银川市、石嘴山市、吴忠市、固原市、中卫市），22

个县区（9 个市辖区，2 个县级市，11 个县）。从区域发展水平看，宁夏各地级市呈现

分化格局，银川市经济发展水平遥遥领先，其他 4 个地级市之间差距较小。 

根据《宁夏回族自治区国民经济和社会发展第十五个五年规划纲要》，宁夏将完

善“一主一带（群）一副一极”发展布局，健全区域间规划统筹、产业协作、利益共

享机制，打造高质量发展的动力源。“一主引领”即强化银川市引领带动作用，提升银

川市的城市能级和综合承载力，提高其科技创新、商贸物流、现代金融、文化教育、

医疗健康等服务水平，全面增强其城市核心竞争力，推动银川市与周边县城联动发展，

增强高端要素、创新资源、优质产业集聚能力。“一带引擎”即加快推进沿黄城市规划

协同、政策联动、一体发展，打造通勤便捷高效、产业梯次配套、生活便利共享的现

代化城市群(带)。推动石嘴山、吴忠、宁东与银川组团式、网络化发展，促进资源要

素高效配置、基础设施互联互通、公共服务共建共享、生态环境共保共治、产业发展

互补互促。石嘴山市重点发展新型材料、高端装备、生物医药等产业,推动产业转型

升级。吴忠市做优做强清洁能源、仪器仪表、绿色食品、新型储能等产业,促进绿色创

新发展。加快推进宁东能源化工基地二次创业发展,打造现代煤化工先进制造业集群。

“一副一极”即支持固原市建设副中心城市,挖掘特色资源优势，重点布局绿色农产

品、文化旅游、生态康养、现代物流等产业,建设红色教育、生态文旅、乡村振兴样

板。中卫市依托独特区位优势和资源禀赋,大力发展数字信息、清洁能源、铝锰基材

料、特色旅游等产业，建设“东数西算”绿色算力集群、“西电东送”绿电供应基地、

沙漠旅游目的地，形成全区发展新的增长极。 
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图 2  宁夏政区图 

资料来源：公开资料 

 

产业发展方面，银川市和石嘴山市产业基础较好。宁夏拥有 3 个国家级高新区/

经开区以及 16 家 A 股上市公司，其中银川市和石嘴山市拥有其中的 3 个国家级高新

区/经开区以及 15 家 A 股上市公司，工业实力相对较强。银川市作为国务院批复确定

的中国西北地区重要的中心城市，是国家向西开放的窗口，还拥有国家级银川综合保

税区。 

表 5  宁夏产业分布情况 

经济区 地市 主要产业 
上市公

司数量 

国家级 

新区/高新区/经开区 

一主 
银川市 现代服务业、先进制造业、现代特色农业 12 

银川高新技术产业开发

区、银川经济技术开发区 

一 带

（群） 

吴忠市 
石油和天然气等能源产业、全国商品粮基

地、装备制造业、健康食品业、现代纺织业 
0 -- 

石嘴山市 

光伏和锂电池全产业链生产、新材料生产研

发、先进装备制造业、文化旅游、数字经

济、健康养老 

3 
石嘴山高新技术产业开发

区 

一副 固原市 特色农业、食品加工、文化旅游、纺织服装 0 -- 
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一极 中卫市 
特色农业、新材料、清洁能源、装备制造、

旅游、电商物流 
1 -- 

注：国家级新区/高新区/经开区未涵盖保税区和自贸区；主要产业根据公开资料查询，可能存在未能全面列举的

情况；上市公司数量时间截点为 2025 年底 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

从 GDP 规模来看，银川市作为宁夏经济发展的龙头，经济实力明显强于其他地

级市，经济实力分化明显。银川市人均 GDP 高于全国平均水平1。吴忠市、中卫市和

固原市的特色农业和食品加工业等产业实力较强。 

 
表 6  2025 年宁夏各地级市 GDP、人口等情况 

地级市 GDP（亿元） 
GDP 增速

（%） 

人均 GDP

（万元） 

常住人口

（万人） 
城镇化率（%） 三次产业结构 

银川市 3033.52 5.3 10.36 294.26 84.18 3.4：45.7：50.9 

吴忠市 961.67 5.0 6.79 141.85 60.13 14.1：42.0：43.9 

中卫市 633.38 6.0 5.84 108.93 53.77 14.9：30.5：54.6 

石嘴山市 579.84 5.0 7.86 73.58 81.75 7.9：46.5：45.6 

固原市 488.07 5.6 4.29 113.38 47.88 18.7：22.3：59.0 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

（二）宁夏各地级市财政实力及债务情况 

（1）财政收入情况 

宁夏各地级市财政实力分化明显，首府银川市处于领先地位，其余地级市的财政

实力较为薄弱。2025 年，除固原市受煤炭行业影响，一般公共预算收入有所下滑外，

宁夏其他地级市一般公共预算收入同比均有所增长；各地级市一般公共预算收入质量

整体尚可，财政自给率处于较低水平，一般公共预算收支平衡对上级补助的依赖程度

高。 

从一般公共预算收入看，宁夏各地级市一般公共预算收入规模差距较大。2025 年，

银川市一般公共预算收入 171.59 亿元（不含宁东能源化工基地），在各地级市中领先

优势明显。2025 年，除固原市一般公共预算收入同比下降以外2，宁夏其他地级市一

般公共预算收入同比均有所增长，其中宁夏电投永利（中卫）新能源有限公司入库耕

地占用税 7.53 亿元（一次性税源），使得中卫市一般公共预算收入大幅增长 26.02%。

从一般公共预算收入结构来看，2025 年，宁夏各地级市税收收入占比均高于 60%，一

般公共预算收入质量尚可。财政自给率方面，宁夏各市财政自给率均处于较低水平，

其中 2025 年最高为银川市（42.26%），其余地级市均低于 30.00%，财政自给能力较

                                                 
1 2025 年全国人均 GDP 为 9.97 万元。 
2 固原市《关于 2025 年全市及市本级财政预算执行情况和 2026 年全市及市本级财政预算草案的报告》显示，2025

年全市地方一般公共预算收入增幅为负系受上年彭阳县同期入库缓征税款增大基数、重点税源企业王洼煤业项目

投资及煤炭量价齐降等因素综合影响，导致企业经营收入及利润下降，县级税收收入较上年减 1.31 亿元，彭阳县

全年地方一般公共预算收入增幅持续为负，拉低全市地方一般公共预算收入增幅 9.2 个百分点。 
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弱。从变动趋势看，2025 年，除固原市和石嘴山市财政自给率较 2024 年小幅下降外，

宁夏其他地级市财政自给率均较 2024 年有所上升。 

 

 
资料来源：联合资信根据公开资料整理 

图 3  各地级市一般公共预算收入情况（单位：亿元、%） 

 

宁夏各地级市政府性基金收入仍以土地出让收入为主，2025 年，石嘴山市和固

原市政府性基金收入均实现同比增长，但整体体量较小，银川市、吴忠市和中卫市政

府性基金收入同比有所下降。 

 
资料来源：联合资信根据公开资料整理 

图 4  各地级市政府性基金收入情况 

 

从上级补助收入规模来看，银川市、吴忠市和固原市获得上级补助收入规模均超

200 亿元。宁夏各地级市获得上级补助收入规模较大，对综合财力实现的贡献度高。 
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注：中卫市未披露上级补助收入数据 

资料来源：联合资信根据各地级市财政预算执行情况报告整理 

图 5  2025 年宁夏各地级市综合财力构成情况（单位：亿元） 

 

（2）债务情况 

债务方面，宁夏各地级市政府债务余额均保持增长，政府负债率均有所上升，银

川市政府债务率在自治区内最高。2025 年债务化解取得突破性进展，实现隐性债务

规模、融资平台数量等“六个明显下降”。 

2025 年，宁夏各地级市政府债务余额均保持增长，政府负债率均有所上升。债务

率方面，银川市政府债务率为 203.07%，在自治区内最高，固原市政府债务率为 93.41%，

其余地级市政府债务率均为 100.00%~150.00%之间。 
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注：中卫市综合财力用一般公共预算支出与政府性基金收入之和替代 

资料来源：联合资信根据各地级市财政预算执行情况报告整理 

图 6  宁夏 2025 年各地级市政府债务率与政府负债率情况 

 

根据 2026 年 2 月发布的《2026 年宁夏回族自治区政府工作报告》，2025 年宁夏

债务化解取得突破性进展，实现隐性债务规模、融资平台数量等“六个明显下降”；重

点企业风险全部出清，防范化解金融风险做法得到金融监管总局充分肯定。宁夏将加

快构建同高质量发展相适应的政府债务管理长效机制，管好用好政府债券资金，积极

化解存量债务，坚决杜绝新增隐性债务，对新增隐性债务行为严肃问责，确保债务率

保持在合理水平。 

根据宁夏财政厅《关于 2025 年全区及区本级预算执行情况和 2026 年全区及区本

级预算草案的报告》，2025 年，宁夏用好中央置换政策，坚持真金白银化债，合规拓

展化债渠道，部分市县实现隐债提前清零。2025 年，宁夏实现全区隐债规模、隐债率、

融资平台数量、平台金融债务、中小金融机构风险、重点地区风险“六个明显下降”。

及时出台政府债务风险化解新的 20 条措施，从加强政策衔接、加大化债力度、持续

化解风险、建立长效机制、统筹发展和安全等方面，不断巩固化债成果。 

三、 宁夏城投企业偿债能力3 

（一）宁夏城投企业概况 

                                                 
3 宁夏发债城投企业数量较少、样本不足，本研究报告部分财务指标测算存在一定局限性。 
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宁夏存续债城投企业少，均位于银川市，主体信用级别以 AA+为主。 

截至 2026 年 9 月底，宁夏有存续债券的城投企业共 4 家，其中地市级城投企业

3 家、园区城投企业 1 家，均位于银川市。从级别分布看，银川市级的城投企业最新

主体级别均为 AA+，另有 1 家位于园区内的城投企业最新主体级别为 AA。 

表 7  截至 2026 年 9 月底宁夏存续债城投企业情况 

企业名称 控股股东 行政区划 主体公开级别 

银川创投 
银川市政府国有资产

监督管理委员会 
银川市 AA+/稳定 

通联资本 
银川市政府国有资产

监督管理委员会 
银川市 AA+/稳定 

银川城投 通联资本 银川市 AA+/稳定 

银川高新 
银川经开发展集团有

限责任公司 
银川经济技术开发区 AA/稳定 

注：银川创新发展投资集团有限公司简称为银川创投，银川通联资本投资运营集团有限公司简称为通联资本，银

川城市建设发展投资集团有限公司简称为银川城投，银川高新技术产业开发有限责任公司简称为银川高新，银川

滨河黄河大桥管理有限责任公司简称为黄河大桥公司，其发行的 1支项目收益债券已于 2026 年 1 月完成兑付 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

（二）城投企业发债情况 

2025 年，宁夏整体债券发行数量和规模同比均有所上升。从发债主体信用级别

上看，2025 年以来，发债城投企业集中在银川市且信用级别全部为 AA+。2025 年和

2026 年 1―9 月，因黄河大桥公司的企业债券到期后需使用自有资金进行兑付，宁夏

城投企业债券融资呈净流出状态。 

随着“35 号文”的出台，宁夏被列为重点省份之一，区域内城投企业不能新增债

券，仅能借新还旧；2025 年，宁夏的城投企业中通联资本、银川城投和银川创投 3 家

城投企业有发行债券用于借新还旧，发债城投企业数量较上年（2 家）增加 1 家，发

行数量合计 8 只（2024 年为 6 只），规模为 48.90 亿元（2024 年为 18.50 亿元），债券

发行数量和规模同比均有所上升。2026 年 1－9 月，上述 3 家城投企业均有发行债券，

发行数量合计 6 只，规模为 27.35 亿元。2025 年和 2026 年 1－9 月，宁夏发行债券的

城投企业均位于银川市，主体信用级别均为 AA+。 

2025 年和 2026 年 1―9 月，因黄河大桥公司的企业债券到期后需使用自有资金

进行兑付，宁夏城投企业债券融资整体呈净流出，其中 2025 年融资基本持平，2026

年 1―9 月净流出规模明显增大。 

 

表 8  2025 年及 2026 年 1－9 月宁夏城投企业本部新发行债券及到期债券（单位：亿元） 

企业名称 
2025 年发行债

券 

2026 年 1－9

月发行债券 
企业名称 

2025 年到期债

券 

2026 年 1－9

月到期债券 
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银川创投 5.00 10.60 银川创投 0.00 15.60 

通联资本 31.00 12.48 通联资本 31.00 12.50 

银川城投 12.90 4.27 银川城投 0.00 17.20 

银川高新 0.00 0.00 银川高新 2.80 2.80 

黄河大桥公司 0.00 0.00 黄河大桥公司 15.00 5.00 

新发行合计 48.90 27.35 到期合计 48.80 53.10 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

（三）城投企业偿债能力分析 

截至 2025 年底，宁夏城投企业债务结构中债券融资占比仍较高，银川市发债城

投企业整体债务负担适中，但短期偿债能力指标表现较弱。2025 年，由于外部融资

现金流入规模较上年明显减少叠加黄河大桥公司的企业债券兑付，通联资本和银川

城投筹资活动现金流均表现为大额净流出。 

截至 2025 年底，宁夏发债城投企业全部债务规模为 271.87 亿元，较上年底小幅

增长，其中，发债城投企业债券融资和银行融资占比分别为 38.75%和 58.10%，债券

融资占比仍较高。 

表 9  截至 2025 年底宁夏城投企业债务结构情况（单位：亿元） 

企业名称 银行借款 债券融资 其他类型融资 全部债务 

银川创投 16.81 23.46 0.35 40.62 

通联资本 86.71  76.70  1.96  165.37  

银川高新 54.45 5.18 6.26 65.88 

合计 157.96 105.34 8.57 271.87 

注：因银川城投和黄河大桥公司均为通联资本的子公司，故未放入上表统计 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

债务负担方面，截至 2025 年底，银川市发债城投企业除通联资本外，全部债务

资本化比率均较上年底有所上升，整体债务负担适中。债券集中兑付方面，2026 年，

宁夏发债城投企业到期债券（在考虑行权的情况下）规模为 55.10 亿元，大部分已通

过再融资渠道进行兑付（由于期限错配，部分债券于 2025 年发行），债券集中偿付压

力较轻。 

 

表 10  宁夏城投企业债务负担及 2026 年到期债券情况（单位：亿元、%） 

企业名称 
2024 年底全部债务资本

化比率 

2025 年底全部债务资

本化比率 
2026 年债券到期金额 

银川创投 16.20 20.03 15.60 

通联资本 43.50 42.26 12.50 

银川城投 27.49 28.78 19.20 

银川高新 45.61 49.05 2.80 

合计 -- -- 50.10 

注：统计范围为公开途径可获得财务数据的公司，黄河大桥公司 2026 年 1 月兑付 5.00 亿元债券本金 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 
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短期偿债能力方面，截至 2025 年底，银川市发债城投企业货币资金对短期债务

的覆盖倍数均小于 1，银川市发债城投企业短期偿债能力指标表现较弱。再融资方面，

2025 年，由于外部融资现金流入规模较上年明显减小叠加黄河大桥公司的企业债券

兑付，通联资本和银川城投筹资活动现金流均表现为大额净流出；银川创投和银川高

新均表现为净流入。2026 年上半年，银川市发债城投企业筹资活动现金流除银川创

投小幅净流入外，其余发债城投企业均为净流出，整体规模不大。 

表 11  宁夏城投企业货币资金/短期债务情况（单位：倍） 

企业名称 2024 年底货币资金/短期债务 2025 年底货币资金/短期债务 

银川创投 0.50 0.75  

通联资本 0.52 0.15  

银川城投 0.45 0.25  

银川高新 0.07 0.52  

合计 0.48 0.33  

注：宁夏存续债城投企业货币资金/短期债务合计数为宁夏剔除母子公司关系后存续债城投企业总货币资金/总短

期债务的平均数 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

表 12  宁夏城投企业筹资活动现金流情况（单位：亿元） 

企业名称 
2024 年筹资活动净现金

流 
2025 年筹资活动净现金流 

2026 年 1―6 月筹资活

动净现金流 

银川创投 -11.64 6.47 0.20 

通联资本 -14.88 -18.24 -0.70 

银川城投 8.87 -8.26 -0.61 

银川高新 -0.11 5.53 -3.16 

合计 -26.62 -6.25 -3.66 

注：宁夏存续债城投企业筹资活动净现金流合计数为宁夏剔除母子公司关系后存续债城投企业筹资活动净现金流

的合计数 

资料来源：联合资信根据公开资料整理 

 

（四）银川市财政收入对发债城投企业债务及地方政府债务的支持保障能力 

截至 2025 年底，银川市区域债务以政府债务为主，银川市的“发债城投企业全

部债务+地方政府债务”/综合财力为 260.00%，地方政府综合财力对“发债城投企业

全部债务+地方政府债务”的支持保障能力一般。 
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