


                                          跟踪评级报告 

本报告用于相关决策参考，并非是某种决策的结论、建议等。报告中引用的企业相关资料 

主要由企业提供，联合资信不保证引用资料的真实性及完整性。 

中华人民共和国铁道部跟踪评级报告 
 
主体长期信用  
跟踪评级结果：AAA 评级展望：稳定 
上次评级结果：AAA 评级展望：稳定 

 
债项信用     

名  称 额 度 存续期 跟踪评 
级结果 

上次评

级结果

01 中铁债 15 亿元 2001/12/26 
2016/12/25 AAA AAA 

03 中铁债 30 亿元 2003/8/25 
2021/8/24 AAA AAA 

04铁道债(10) 35 亿元 2004/10/12 
2014/10/11 AAA AAA 

08 铁 道 部
MTN1 50 亿元 2008/4/24 

2011/4/23 AAA AAA 

08 铁 道 部
MTN2 150亿元 2008/4/24 

2013/4/23 AAA AAA 

09 铁 道 部
MTN1 150亿元 2009/1/16 

2014/1/15 AAA AAA 

09 铁 道 部
MTN2 50 亿元 2009/1/16 

2019/1/15 AAA AAA 

09 铁 道 部
MTN3 200亿元 2009/4/24 

2012/4/23 AAA AAA 

 
跟踪评级时间：2009 年 11 月 6 日 
 
财务数据 

项    目 2007 年 2008 年 
资产总额（亿元） 15522.90 18553.15
权益（亿元） 8935.84 9869.20
短期债务（亿元） 273.66 573.52 
全部债务（亿元） 4400.80 6056.66 
运输收入（亿元） 3170.67 3435.76
利润总额（亿元） 673.44 461.13
EBITDA（亿元） 1189.15 1050.76
经营性净现金流（亿元） 1045.11 892.07
营业利润率（%） 15.57 9.37
净资产收益率(加上税后建设基金)(%) 6.95 4.26
资产负债率（%） 42.43 46.81
全部债务资本化比率（%） 33.00 38.03
流动比率（%） 75.50 57.54
全部债务/EBITDA（倍） 3.70 5.76
EBITDA 利息倍数（倍） 11.24 7.78
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评级观点 

跟踪期内，受益于国家对铁路建设投资力

度加大，中华人民共和国铁道部（以下简称“铁

道部”）竞争实力进一步增强，资产、收入规模

优势突出，盈利能力保持正常，负债水平仍较

低，资金来源充足，整体债务偿还能力极强。 
“十一五”期间铁道部资本支出规模大，

债务压力有所加大，但鉴于铁道部很强的资金

调配能力，以及规模扩张带动收入水平和规模

经济效益进一步提升，对其信用基本面形成良

好支撑。联合资信对铁道部的评级展望为稳定。 
综合考虑，联合资信维持铁道部 AAA 的主

体长期信用等级，并维持“01 中铁债”、“03 中

铁债”、“04 铁道债（10）”、“08 铁道部 MTN1”、
“08 铁道部 MTN2”、“09 铁道部 MTN1”、“09
铁道部 MTN2”和“09 铁道部 MTN3”AAA 的

信用等级。 
 

优势 

1、“十一五”期间，国家加大对铁路建设

的投资力度，铁路行业未来发展前景良好。 
2、路网结构和质量的优化，以及运输效率

的提升使铁路竞争实力得到有力增强，为其收

入和利润的提高提供了保障。 
3、2008年铁道部资产和收入规模增长较

快，运营状况较好。 
4、铁道部目前资产规模大，债务水平适宜，

资金来源充足，对全部债务的保护能力极强。 
5、逐年增长的铁路建设基金对铁道部直接

债务融资本息偿付的保证程度高。 
 

关注 
1、公路和航空运输的快速发展加剧运输行

业的竞争。 
2、2008年运输成本增加和折旧水平上升等

因素对铁道部的盈利能力产生一定不利影响。 
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3、“十一五”期间铁道部资本支出规模大，

债务压力有所加大。 
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一、主体基本情况 

 
中华人民共和国铁道部（以下简称“铁道

部”）是主管铁路工作的国务院组成部门。目

前，铁道部下设18个铁路局（含青藏铁路公司）

和铁道科学研究院、中国铁路建设投资公司、

中铁集装箱运输有限责任公司、中铁特货运输

有限公司、中铁快运有限责任公司（见附件6），
各铁路局为国有运输企业，主要经营货物运输

和旅客运输。 
截至 2008 年底，铁道部资产总额为

18553.15亿元，权益合计为9869.20亿元。2008
年实现收入合计5333.88亿元（含运输收入

3435.76亿元），利润总额461.13亿元，税后铁

路建设基金550.03亿元，实现税后利润（净利

润）-129.51亿元。 
 

二、经营管理分析 

 

1、行业概况 
铁路在国民经济和社会发展中具有重要战

略地位，属于国家重点扶持和发展的产业。中

国国民经济的快速发展是推动铁路运输需求不

断增长的原动力，长距离、大运量的大宗货物

运输以及大量的中长途旅客运输在相当长时期

内仍将主要依靠铁路。由于历史原因，中国铁

路建设起步比较晚，投入不足，加之国土面积

大、地区间发展不平衡，中国铁路发展水平与

国际尤其是发达国家相比存在差距，主要是路

网覆盖密度、复线率、电气化率较低，运输负

荷高。基于此，国家加大了对铁路的政策支持

力度，先后制定了《中长期铁路网规划》、《铁

路“十一五”规划》、《中长期铁路网调整规划》

（2008年10月经国家批准正式颁布实施）。长远

目标是，到2020年底，全国铁路营业里程将达

到12万公里，客运专线1.6万公里，复线50%，

电气化率60%，主要繁忙干线实现客货分线，

基本形成布局合理、结构清晰、功能完善、衔

接顺畅的铁路网络，运输能力满足国民经济和

社会发展需要，主要技术装备达到或接近国际

先进水平；短期目标是，“十一五”期间，铁

路大规模建设处于高峰期，计划完成建设总投

资12500亿元，将建设新线1.98万公里，其中客

运专线0.98万公里；铁路复线、电气化率达到

45%以上，基本实现技术装备现代化。到目前

为止，国家已批准的新建铁路里程有2.3万公

里、投资规模超过2万亿元，加之在此基础上，

2009年国家将批准新建铁路里程1万公里左右、

投资规模1万亿元，2010年国家将再批准新建里

程1万公里、投资规模1万亿元。 
2008年11月，为促进宏观经济平稳较快增

长，国务院决定实行积极的财政政策和适度宽

松的货币政策，确定了进一步扩大内需、促进

经济增长的十项措施，铁路建设为其中一项重

要内容：“加快铁路、公路和机场等重大基础设

施建设。重点建设一批客运专线、煤运通道项

目和西部干线铁路”。上述政策为推进大规模铁

路建设提供了明确的依据和保证，也有利于加

快解决经济发展中的运输“瓶颈”制约、改善

投资环境和带动钢铁、水泥等相关行业发展，

促进经济平稳较快增长，整体上为铁路行业发

展提供了良好支撑。 
对比“十一五”规划和“十五”规划，交

通运输行业各细分行业在政策支持力度的先后

顺序上产生了较大变化，在“十一五”规划中，

铁路投资在交通运输细分行业中代替公路排名

第一，国家政策将铁路的重要性提到了最高等

级。在“十一五”铁路大投资的背景下，中国

未来铁路营运里程将加快增长。加之铁路已先

后六次大规模提速，对今后铁路运输生产的快

速增长提供了有力保障。 
 

2、经营管理分析 
铁道部作为国务院组成部门之一，担负着

国家铁路建设和经营的职能，承担着国家铁路

资本保值增值的责任。 
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2008年以来，铁道部充分利用新增能力，

继续发挥第六次大面积提速效应，优化客运组

织，以及实施“一主两翼两线三区域”战略，

推进战略装车点建设和路企直通运输，特别是

2008年第四季度后，受宏观经济波动影响，运

输需求有所放缓，铁路通过加强客货营销工作

等措施，实现了平稳发展。同时中国铁路建设

速度明显加快，路网规模逐渐扩大，运输能力

持续扩充，技术装备现代化水平显著提高。 
铁路运输 
据铁道部统计，目前中国铁路的旅客周转

量、货物发送量、换算周转量、运输密度均位

居世界第一。2008年，全国铁路完成旅客运输

发送量、旅客运输周转量分别较上年增长11.0%
和7.8%；完成的货物运输发送量和货物运输周

转量分别较上年增长4.6%和3.6%，均创历史最

高纪录；全国铁路日均装车达到14.49万辆，同

比增长3.1%，运输效率进一步提高。铁路继续

保持在长距离、大运量的大宗货物运输以及大

量的中长途旅客运输中具有的很强比较优势，

全国煤电油等能源和原材料的重点物资运输主

要由铁路承担。2008年，全国铁路完成煤炭、

冶炼物资和石油发送量分别为16.91亿吨、7.28
亿吨和1.49亿吨，分别较上年增长5.8%、0.8%
和3.7%。 

图1  中国铁路客货运变化情况 
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资料来源：铁道统计公报 

 
2009年1～8月，受益于宏观经济回暖和煤

炭、冶炼物资、化肥、粮食等大宗货物运输需

求回升，全国铁路货运量逐步改善，完成的货

运总发送量（含行包运量）和货运总周转量分

别较上年同期减少2.9%和4.0%，其中8月货运总

发送量环比增长1.4%，较上年同期略降0.6%；

客运量持续增长，完成旅客运输发送量、旅客

运输周转量分别较上年同期增长5.3%和1.8%。 
图2  2008年中国铁路货物发送量构成 

集装箱
2.1%

其他
13.5%

化肥及农
药 2.6%
石油
4.5%
粮食
3.8%

冶炼物资
22.1%

煤炭
51.4%

 
资料来源：铁道统计公报 

 

铁路建设 
据铁道部统计，铁路投资建设力度进一步

加大，一大批项目建成投产或相继开工。2008
年，完成建设投资3602.12亿元，其中基本建设

和更新改造投资分别为3375.54亿元和226.58亿
元，分别比上年增长88.6%和2.6%。完成投产新

线1730.1公里、复线1955.8公里、电气化铁路

1959.3公里，分别比上年增长1.4倍、2.6倍和1.1
倍，其中投产客运专线1133.6公里；完成新线

铺轨2808.1公里（含地方铁路127.5公里）、复

线铺轨2210.2公里，分别比上年增长1.6倍和

75.9%，均为历史最多。京津城际铁路，合宁、

胶济、合武、石太客运专线，石德、津沈线电

气化改造工程，兰州至西宁、武汉至安康复线，

南通至南通东、白河至和龙、铜陵至九江铁路，

以及北京南、天津、武昌、青岛等一批现代化

客站相继建成投入使用，进一步改善了路网结

构和质量，提高了整体运输能力。 
截至2008年底，全国铁路营业里程为8万公
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里，里程长度居世界第三、亚洲第一，铁路复

线、电气化率分别达到36.2%和34.6%；时速200
公里及以上线路延展里程达到6415公里，其中

时速250公里线路延展里程达到1207公里、时速

350公里线路延展里程185公里；轨重60公斤及

以上正线里程占正线总里程的80.2%，比上年提

高2.7个百分点；机车拥有量达到1.84万台，其

中“和谐型”大功率电力机车744台，内燃机车

占65.2%，电力机车占34.2%，主要干线全部实

现内燃、电力机车牵引。 
2009年1～8月，铁路完成基本建设投资

2941.21亿元，较上年同期增长113.9%。 
2008年以来，京沪高速铁路、客运专线、

煤运通道等68个大中型项目先后开工建设，并

快速推进；世界上第一条时速350公里的无砟轨

道长大客运专线——武广客运专线也即将于

2009年底通车运营，使国内铁路运输最繁忙区

段之一的武广区段运输能力紧张局面得到很大

缓解。2009年，铁路全年计划总投资规模约7000
亿元，其中基本建设投资约6000亿元，更新改

造约180亿元，机车车辆购置约780亿元。 
图 3  中国铁路基本建设投资规模变化情况
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资料来源：铁道统计公报 

 
铁路投融资体制改革 
铁道部根据《国务院关于投融资体制改革

的决定》的要求，制定了“政府主导、多元化

投资、市场化运作”的总体改革思路，积极吸

引地方政府和社会资本投资铁路建设，扩大合

资铁路规模。铁道部先后与全国 31 个省市自治

区签订了铁路建设战略合作协议，地方政府以

直接出资或以征地拆迁补偿费用入股等形式参

与铁路建设。2008 年，地方政府、企业共投资

885.92 亿元，占国家铁路和合资铁路完成投资

的 26.4%，这有力拓宽了铁路建设资金需求的

来源，形成了多元化投资、多渠道融资的新格

局。铁道部还充分利用市场机制，按照“存量

换增量”的股权融资模式，积极推进铁路企业

股改上市，构建铁路市场融资平台；扩大了铁

路建设债券发行规模，2003 年～2008 年铁道部

累计发行铁路建设债券 1930 亿元。今后，随着

铁路投融资体制的进一步健全，铁路运营机制

将不断得到完善，由铁道部与地方政府以及企

业合资建铁路将成为铁路建设投融资发展的重

要方向。 
综上所述，国民经济持续增长和国家对铁

路建设的重视为铁路的发展提供了良好的环境

和巨大的空间。 
 
三、募集资金使用情况 

 

“01中铁债”募集资金用于西部铁路（宝

兰复线、渝怀线、西安南京线西安合肥段）的

建设，相关项目均已完工。 
“03中铁债”募集资金用于西部铁路（渝

怀线、宝兰复线、株六复线、宁西线和赣龙线）

的建设，相关项目均已完工。 
“04铁道债（10）”募集资金用于宝兰复线、

兰武增二线、宁西线、渝怀线、武九线扩能、

宣杭线增二线、陇海线郑徐段电化、胶济电化、

遂渝线、成都北编组站、沟海线电化的建设，

相关项目均已完工。 
“08铁道部MTN1”、“08铁道部MTN2”、

“09铁道部MTN1”、“09铁道部MTN2”和“09
铁道部MTN3” 募集资金已用于铁路机车车辆

购置及铁路建设和运营过程中的资金周转。 
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四、财务分析 
 

以下财务分析基于铁道部提供的经中华人

民共和国审计署审计、并出具无保留意见的

2008年汇总资产负债表、铁路企业汇总损益表、

汇总现金流量表。汇总财务报表根据 1992 年财

政部、审计署、铁道部、世界银行关于《铁道

部合并汇总的财务报表会议纪要》编制。铁道

部下属铁路运输企业执行《企业会计制度》，铁

路建设单位执行《国有建设单位会计制度》。 
截至 2008 年底，铁道部资产总额为

18553.15 亿元，权益合计为 9869.20 亿元。2008
年实现收入合计 5333.88 亿元（含运输收入

3435.76 亿元），利润总额 461.13 亿元，税后

铁路建设基金 550.03 亿元，实现税后利润（净

利润）-129.51 亿元。 
 

1、盈利能力 
2008年，铁道部收入规模较快增长，实现

收入合计5333.88亿元，同比增长14.21%，其中

运输收入占64.41%，其他收入（指铁道运输企

业投资的控股企业及其他企业收入）占35.59%。 
图 4  铁道部收入与利润变动 
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资料来源：铁道部审计报告 

 

从运输收入构成看，2008 年铁道部实现运

输收入 3435.76 亿元，其中货运收入（含税前

建设基金）占 60.77%，同比增长 6.60%；客运

收入占 27.07%，同比增长 12.87%；其他运输收

入占 12.16%，同比增长 7.67%。货运收入仍是

铁道部运输收入的主要来源。 
2008年，电力、燃料、材料、人工等运输

成本增加和折旧水平上升，以及其他成本增长

等因素对铁道部的盈利能力产生负面影响，铁

道部运输毛利和净利润为520.24亿元和-129.51
亿元，低于2007年的707.69亿元和87.20亿元。 

从盈利指标看，2008 年，铁道部总资本收

益率和净资产收益率分别为 0.04%和-1.31%，

低于 2007 年的 1.45%和 0.98%，如考虑铁路建

设基金，铁道部实际总资本收益率和净资产收

益率分别为 3.49%和 4.26%。总体看，铁道部

2008 年整体盈利能力正常。 
 
2、现金流及保障 
从资金来源看，2008 年，铁道部资金来源

较大增加，为 3606.20 亿元，其中贷款占

33.75%，扣除营业税后的建设基金占 15.72%，

其他（指通过发行铁路建设债券等渠道筹集的

资金）占 41.51%，折旧占 12.61%，税后利润占

-3.59%。 
从资金运用看，2008 年度铁道部进行大规

模基建投资，使得资金运用有所高于资金来源，

资金来源与运用差额为-269.18 亿元，2008 年末

现金为 563.92 亿元，仍保持较大规模，能较好

保证建设及还本付息支出需要。2008 年铁道部

资金运用中，基建投资占比大幅上升，为

86.48%；还本付息占 10.78%；设备更新占

2.30%；上交政府占 0.44%。 
铁道部经营净现金流入由税后利润、扣除

营业税后的建设基金和折旧构成。2008 年，铁

道部经营净现金流入量为 892.07 亿元，较上年

同期有所减少，但经营活动获取现金能力仍较

强，整体现金流状况较为稳定。 
未来，考虑到国民经济长期向好，对铁路

运输的客货需求将较快增长；同时铁路旅客票

价 14 年未作调整，铁路货物运价于 2008 年 7
月进行了一次调整，客货运价总体水平仍然偏
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低所致，有上调的可能，加之随着铁道部政企

分开改革的逐步进行，承担的政府及社会职能

支出和公益性运输成本会不断减少，每年可以

增加较大的净现金流入。预计铁道部长期具有

较好的盈利水平和稳定的现金流入。 
 
3、资本及债务结构 
2008年底，铁道部资产规模较快增长，资

产总额18553.15亿元，同比增长19.52%，主要

来自在建工程的增加；铁道部资产以固定资产

（占87.39%）为主，与铁道部的业务特点相匹

配。 
图5  2007年～2008年总资产规模与结构 
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资料来源：铁道部审计报告 

 
截至 2008年底，铁道部流动资产总额

1841.60亿元，其中主要为货币资金和应收款。 
截至 2008 年底，铁道部货币资金 591.77

亿元，由于基建投资支出增加而有所减少，其

占流动资产 32.13%，较为充足。铁道部应收款

943.95 亿元，占流动资产合计的 51.26%。 
截至 2008 年底，铁道部长期投资 224.37

亿元，同比增长 20.78%，主要是铁道部所属的

行政事业单位的资本金。 
截至 2008 年底，铁道部固定资产原值

14163.13 亿元，累计折旧 3958.31 亿元，固定

资产净值 10204.82 亿元；在建工程 6009.03 亿

元，同比增长 55.65%，主要是铁路投资建设力

度加大，相应续建和新开工项目增加。 
截至 2008 年底，铁道部所有者权益合计

9869.20 亿元，其中资本金占 100.12%，资本公

积占 4.68%，盈余公积占 2.17%，未分配利润占

-6.97%。铁道部权益以资本金为主，权益稳定

性好。 
截至 2008 年底，铁道部负债总额 8683.95

亿元，同比增长 31.83%，主要源于国内长期借

款、短期负债和应付款的增加。其中流动负债

占 36.86%，长期负债占 63.14%，铁道部负债以

长期负债为主，与铁路建设周期长相适应，债

务结构合理。 
截至 2008 年底，铁道部流动负债 3200.81

亿元。流动负债由应付款（占 82.08%）和短期

负债（占 17.92%）构成。铁道部长期负债 5483.14
亿元，主要是国内长期借款。 

截至 2008 年底，铁道部资产负债率、长期

债务资本化比率和全部债务资本化比率分别为

46.81%、35.72%和 38.03%，由于铁路建设规模

较大，铁道部债务负担有所上升，但整体负债

水平仍较低，存在进一步融资的空间。 
 

4、偿债能力 
短期偿债能力方面，2008 年底，铁道部流

动比率和速动比率分别为 57.54%和 48.06%，均

低于 2007 年，但考虑到其强大资产和收入规

模，以及显著的行业地位，整体而言，铁道部

短期支付能力正常。 
长期偿债能力方面，2008 年，铁道部

EBITDA 与上年基本持平，为 1050.76 亿元；

EBITDA 利息倍数仍保持较高水平，为 7.78 倍，

对利息偿还的保障能力强；全部债务/EBITDA

为 5.76 倍。总体看，铁道部对全部债务的保护

能力强。 

总体看，铁道部资产规模大，整体资产质

量高；收入逐年增长，盈利能力正常；负债水

平不高，且资金来源充足，整体偿债能力极强。

“十一五”期间铁道部资本支出规模大，对外

融资需求增加，但收入水平和规模经济效益有

望得以提升，加之很强的资金调配能力，能够
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有效保证铁道部的债务偿还能力。 
铁道部于 2001 年 12 月发行企业债券 15 亿

元，简称“01 中铁债”，债券期限为 15 年，采

用固定利率，票面年利率为 5.1%；2003 年 8
月发行企业债券 30 亿元，简称“03 中铁债”，

债券期限为 18 年，采用固定利率，票面年利率

为 4.63%；2004 年 10 月发行企业债券 50 亿元，

其中 15 亿元为 5 年期，简称“04 铁道债（5）”，
采用固定利率，票面年利率为 3.9%，现已如期

兑付，35亿元为 10年期，简称“04铁道债（10）”，
采用浮动利率，票面年利率为以一年期银行定

期存款利率为基数上浮 1.6%。 
“01 中铁债”、“03 中铁债”、“04 铁道债

（5）”和“04 铁道债（10）”均由铁路建设基

金提供不可撤销的连带责任保证担保。 
铁道部于 2008 年 4 月发行中期票据 200 亿

元，其中 50 亿元为 3 年期，简称“08 铁道部

MTN1”，采用固定利率，票面年利率为 5.08%，

150 亿元为 5 年期，简称“08 铁道部 MTN2”，
采用固定利率，票面年利率为 5.28%；2009 年

1 月发行中期票据 200 亿元，其中 150 亿元为 5
年期，简称“09 铁道部 MTN1”，采用固定利

率，票面年利率为 2.58%，50 亿元为 10 年期，

简称“09 铁道部 MTN2”，采用固定利率，票

面年利率为 3.95%；2009 年 4 月发行中期票据

200 亿元，债券期限为 3 年，简称“09 铁道部

MTN3”，采用固定利率，票面年利率为 2.60%。 
“08 铁道部 MTN1”、“08 铁道部 MTN2”、

“09 铁道部 MTN1”、“09 铁道部 MTN2”和“09
铁道部 MTN3”均无担保。 

逐年增长的铁路建设基金是铁道部直接

债务融资本息偿付的重要保证。根据 1996 年财

政部印发的《铁路建设基金管理办法》（财工字

【1996】371 号）的规定，铁路建设基金也可

以用于“与建设有关的还本付息”。目前，铁路

建设基金作为政府性基金，纳入基金预算，实

行收支两条线的管理方式。近年来，铁路建设

基金规模保持稳步增长（图 6），2008 年达到

550.03 亿元。2007 年 1 月，经国务院批准，铁

路建设基金继续予以保留。预计，“十一五”期

间，铁路建设基金每年将收取 480～600 亿元，

五年约 2800 亿元。 
图6  铁路建设基金情况 
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资料来源：铁道部 

 
另外，铁道部与金融机构保持良好的合作

关系。目前所有商业银行对铁道部及铁路运输

企业贷款全部免除担保，以信用方式提供。 
 
综合考虑，联合资信维持铁道部AAA的主

体长期信用等级，评级展望为稳定；并维持“01
中铁债”、“03中铁债”、“04铁道债（10）”、“08
铁道部MTN1”、“08铁道部MTN2”、“09铁道部

MTN1”、“09铁道部MTN2”和“09铁道部MTN3” 
AAA的信用等级。 
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附件 1-1  汇总资产负债表（资产） 

（单位：百万元） 

 
资        产 2007 年 2008 年 变动率（%） 

流动资产  

    货币资金 83,310 59,177 -28.97
    应收款 79,169 94,395 19.23
    存货 22,998 30,316 31.82
    其他 259 272 5.02
    流动资产合计 185,736 184,160 -0.85
长期投资  
    长期投资合计 18,577 22,437 20.78
固定资产  
    固定资产原值 1,293,683 1,416,313 9.48
        减：累计折旧 357,885 395,831 10.60
    固定资产净值 935,798 1,020,482 9.05
    在建工程 386,054 600,903 55.65
    固定资产合计 1,321,852 1,621,385 22.66
其他资产  
    其他资产合计 26,125 27,333 4.62
资产总计 1,552,290 1,855,315 19.52
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附件 1-2  汇总资产负债表（负债及权益） 

（单位：百万元） 

 
负债及权益 2007 年 2008 年 变动率（%） 

流动负债  

    短期负债 27,366 57,352 109.57
    应付款 218,626 262,729 20.17
    流动负债合计 245,992 320,081 30.12
长期负债  
    国内借款 373,233 505,448 35.42
    世行借款 6,166 5,809 -5.79
    日元借款 11,214 12,174 8.56
    其他借款 22,101 24,883 12.59
    长期负债合计 412,714 548,314 32.86
    负债合计 658,706 868,395 31.83
权益  
    资本金 876,483 988,066 12.73
    资本公积 46,882 46,207 -1.44
    盈余公积 20,772 21,471 3.37
    未分配利润 -50,553 -68,824 36.14
    权益合计 893,584 986,920 10.45
负债及权益合计 1,552,290 1,855,315 19.52
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附件 2  铁路企业汇总损益表 

（单位：百万元） 

 
项         目 2007 年 2008 年 变动率（%） 

一、收入合计 467,012 533,388 14.21
运输收入  
 货运 195,880 208,810 6.60
 其中：货运收入 139,250 150,207 7.87
      税前建设基金 56,630 58,603 3.48
 客运 82,393 92,996 12.87
 其他运输收入 38,794 41,770 7.67
运输收入合计 317,067 343,576 8.36
其他收入 149,945 189,812 26.59
减：营业税 13,145 14,594 11.02
减：水利基金 1,626 1,701 4.61
二、收入净额 452,241 517,093 14.34
 不含折旧的运输成本 205,302 246,098 19.87
 折旧 40,996 45,454 10.87
运输成本合计 246,298 291,552 18.37
其他成本 133,221 175,542 31.77
成本合计 379,519 467,094 23.08
三、营业利润 72,722 49,999 -31.25
    减：营业外支出 9,880 7,682 -22.25
    加：工附业利润 4,502 3,796 -15.68
四、利润总额 67,344 46,113 -31.53
  减：税后建设基金 53,351 55,003 3.10
  税前利润 13,993 -8,890 -163.53
  减：所得税 5,273 4,061 -22.99
五、税后利润 8,720 -12,951 -248.52

 



                                          跟踪评级报告 

中华人民共和国铁道部 12

 
附件 3  汇总现金流量表 

（单位：百万元） 

 

项        目 2007 年 2008 年 变动率（%） 
一、资金来源   
税后利润 8,720 -12,951 -248.52
扣除营业税后的建设基金 54,795 56,704 3.48
折旧 40,996 45,454 10.87
贷款（国内、国外） 77,127 121,718 57.82
其他 64,020 149,695 133.83

资金来源合计 245,658 360,620 46.80
   
二、资金运用  
基建投资 76,229 335,150 339.66
还本付息 38,644 41,782 8.12
 利息 10,575 13,509 27.74
  其中：世行 370 332 -10.27
 本金 28,069 28,273 0.73
  其中：世行 702 692 -1.42
上交政府 1,626 1,701 4.61
设备更新 134,085 8,905 -93.36

资金运用合计 250,584 387,538 54.65
   
三、差额 -4,928 -26,918 446.23
年初现金 88,238 83,310 -5.58
年末现金 83,310 56,392 -32.31
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附件 4  主要计算指标 

 
项   目 2007 年 2008 年 

经营效率  
销售债权周转次数(次) 5.05 6.15
存货周转次数(次) 0.18 0.18
总资产周转次数(次) 0.31 0.31
盈利能力  
营业利润率（%） 15.57 9.37
总资本收益率（%） 1.45 0.04
总资本收益率（%） 
（净利润中加上税后建设基金部分） 

5.45 3.49

净资产收益率（%） 0.98 -1.31
净资产收益率（%） 
（净利润中加上税后建设基金部分） 

6.95 4.26

财务构成  

长期债务资本化比率（%） 31.59 35.72
全部债务资本化比率（%） 33.00 38.03
资产负债率（%） 42.43 46.81
偿债能力  

流动比率（%） 75.50 57.54
速动比率（%） 66.16 48.06
EBITDA 利息倍数（倍） 11.24 7.78
全部债务/EBITDA（倍） 3.70 5.76
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附件 5  有关计算指标的计算公式 

 

指 标 名 称 计 算 公 式 

增长指标  

资产总额年复合增长率 

净资产年复合增长率 

收入合计年复合增长率 

利润总额年复合增长率 

（1）2 年数据：增长率=（本期-上期）/上期×100% 
（2）n 年数据：增长率=[(本期/前 n 年)^（1/(n-1)）-1]×100% 

经营效率指标  

销售债权周转次数 收入合计/平均应收款 

存货周转次数 成本合计/平均存货净额 

总资产周转次数 收入合计/平均资产总额 

盈利指标  

总资本收益率 （净利润+利息支出）/（权益+长期债务+短期债务）×100% 

净资产收益率 净利润/权益×100% 

营业利润率 营业利润/收入合计×100% 

债务结构指标  

资产负债率 负债总额/资产总计×100% 

全部债务资本化比率 全部债务/（长期债务+短期债务+权益）×100% 

长期债务资本化比率 长期债务/（长期债务+权益）×100% 

长期偿债能力指标  

EBITDA 利息倍数 EBITDA/利息支出 

全部债务/ EBITDA 全部债务/ EBITDA 

短期偿债能力指标  

流动比率 流动资产合计/流动负债合计×100% 

速动比率 （流动资产合计-存货）/流动负债合计×100% 
注：  短期债务=短期负债 

        长期债务=国内借款+世行借款+日元借款+其他借款 
全部债务=短期债务+长期债务 
EBITDA=利润总额+利息支出+折旧 
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附件6  铁道部组织架构图 

 

办公厅（政治部办公室） 
政策法规司 
发展计划司 
财务司 
科学技术司 
人事司（政治部组织部） 
劳动和卫生司 
建设管理司 
国际合作司（港澳台办公室） 
安全监察司 
运输局（运输指挥中心） 
公安局 
政治部宣传部 
部纪律检查委员会 
全国铁道团委 
直属机关党委 

铁   道   部

部机关 

哈尔滨铁路局 
沈阳铁路局 
北京铁路局 
太原铁路局 
呼和浩特铁路局 
郑州铁路局 
武汉铁路局 
西安铁路局 
济南铁路局 
上海铁路局 
南昌铁路局 
广州铁路（集团）公司 
南宁铁路局 
成都铁路局 
昆明铁路局 
兰州铁路局 
乌鲁木齐铁路局 
青藏铁路公司 

其它企业 运输企业 事业单位 

中铁集装箱运输有限责任公司 
中铁特货运输有限公司 
中铁快运有限责任公司 
中国铁路建设投资公司 
铁道科学研究院 

铁道部工程管理中心 
铁道部信息技术中心 
铁道部多种经营发展中心 
铁道部利用外资和引进技术中心 
铁道部资金清算中心 
铁道部统计中心 
铁道部人才服务中心 
铁道部档案史志中心 
铁道部机关服务中心 
铁道部专运处 
铁道部党校 
铁道部经济规划研究院 
中国铁道出版社 
《人民铁道》报社 
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附件 7  主体长期信用等级设置及其含义 

 

根据中国人民银行2006年3月29日发布的“银发〔2006〕95号”文《中国人民银行信用评级管

理指导意见》，以及2006年11月21日发布的《信贷市场和银行间债券市场信用评级规范》等文件

的有关规定，主体长期信用等级划分成三等九级，分别用AAA、AA、A、BBB、BB、B、CCC、

CC和C表示，其中，除AAA级，CCC级（含）以下等级外，每一个信用等级可用“+”、“-”符

号进行微调，表示略高或略低于本等级。 

 

级别设置 含    义 

AAA 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 

AA 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 

A 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 

BBB 偿还债务能力一般，受不利经济环境影响较大，违约风险一般 

BB 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 

B 偿还债务的能力较大地依赖于良好的经济环境，违约风险很高 

CCC 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 

CC 在破产或重组时可获得保护较小，基本不能保证偿还债务 

C 不能偿还债务 
 

银行间债券市场中长期债券信用等级设置及其含义同主体长期信用等级。 


