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破6亿千瓦，同比增长22.34%；发电量保持快速

增长，随着大批电源项目的相继建成投产，发

电设备利用小时数向理性区间回归。二是电网

输送能力不断提高，电网建设保持较高规模，

2006年全国电网建设完成投资2105.75亿元，同

比增长37.98%，西电东送和南北互济能力有所

提高。三是电力消费持续快速增长，全社会用

电量继续保持快速增长，2006年用电增幅较

2005年上升0.82个百分点。四是电力能源利用

效率继续提高，2006年全国加快电源结构调整，

优化节能环保经济调度，陆续关停凝汽式燃煤

小机组和老小燃油机组，加大科学、精细和对

标管理实施力度，电力行业节能降耗取得持续

进展，2006年全国供电煤耗为366克/千瓦时，

比2005年降低4克/千瓦时，电网输电线路损失

率比去年减少0.1个百分点，降为7.08%。 
2007 年，全国电力供需形势将继续缓和，

总体基本平衡，部分省份电力略显紧张和部分

省份电力富裕的情况将同时存在。预计 2007 年

全社会用电量增长率为 12.5%左右，全社会用

电量将达到 31779 亿千瓦时；发电设备利用小

时数将继续在合理区间内下降，全年发电设备

利用小时数在 5000 小时左右。 
尽管相关信息显示，2007年以后国内电力

供需将基本实现平衡，2008年还可能略有富余，

但作为国民经济的先行产业，电力行业具有超

前发展的特点，因此，未来几年电力行业继续

保持稳定增长的基础良好。此外，与发达国家

相比，我国电力消费水平尚处于较低阶段，人

均用电量还未达到世界平均水平，仅为发达国

家平均水平的20%。长期看，电力行业具有很

大的发展空间。 
 

三、经营管理分析 
 
1、2006年经营情况 
2006年在发电设备利用小时数下降、电煤

价格上涨、国家宏观调控力度加大的形势下，

公司仍然保持了稳定良好的发展态势。 

截至2006年底，公司权益装机容量达到850
万千瓦，较2005年增长28%；2006年公司控股

企业累计发电量达到162.51亿千瓦时，完成全

年计划的101%，较2005年实际增长44.50%；供

热量1055.48万吉焦，完成全年计划的95.26%，

较2005年实际减少4.60%；2006年完成主营业务

收入64.60亿元，完成全年计划的100%，较2005
年增长22%；实现利润总额14.79亿元，完成年

度计划的119.25%，较2005年增长21.3%。2006
年公司本部完成投资31.98亿元，完成全年计划

的114.57%，较2005年增长74.37%。 
2006年公司积极进入天然气发电、风电、

水电、生物质能发电等环保清洁新能源发电领

域。2006年辉腾锡勒100兆瓦风电场已有4万千

瓦并网发电，实现了公司风力发电零的突破，

2007年将全部投产；京丰燃气35万千瓦机组投

入商业运营是公司清洁能源发电的新突破；奥

运配套工程太阳宫燃气热电冷联供工程全面建

设，2007年并网发电；官厅风电项目一期工程

通过核准开工建设，2007年将投产；山东无棣、

黑龙江汤原两个生物质能发电项目年内开工建

设；与汉江集团签署了合作开发汉江流域水电

的战略合作框架协议。 
公司2006年积极推行煤电一体化，加大火

力发电上游延伸的力度，积极开拓资源，在内

蒙与平煤集团合作，开发了赤峰2×13.5万千瓦

煤矸石电厂项目，并于2006年9月获得国家发改

委核准。在山西与山西国际电力合作共同开发

盂县右玉的煤电项目，与同煤集团、粤电集团

合作，共同开发建设马道头煤矿及电力项目，

在宁夏开发了水洞沟煤电项目。 
公司于2006年初步建立了20万千瓦、30万

千瓦和60万千瓦分机组的运营对标体系，持续

改善机组运营情况，经济运行水平大幅提高。

公司机组可靠性达到了95.06%，在京津塘地区，

首次超过五大电力集团及国华等发电公司；岱

海电厂安全运行479天，实现新机投产后长周期

安全稳定连续运行，处于全国领先水平；漳山

发电机组等效利用小时数超过了7200小时，经
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受了大负荷长周期运行的考验。 
公司列“2006中国企业500强”第498位、

“2006中国服务业企业500强”第142位，“2006
中国企业经济效益200佳”第91位，荣获“2006
年财智企业特别大奖”，被评为2006 北京十大

最具影响力企业。公司的漳山电厂一期工程获

国家优质工程银质奖，太阳宫电厂1号燃机设备

“巨无霸”运输圆满完成，公司的社会影响力

和市场影响力进一步增强。 
 
2、未来发展 
公司计划2007年安排15个重点建设项目，

其中力保投资项目9个，其中奥运配套项目3个，

控股电力项目3个，参股电力项目3个；确保在

建的项目6个。公司计划2007年底权益装机容量

突破1000万千瓦，较2006底年增长17.65%；发

电量达到200.31亿千瓦时，较2006年底增长

23.26%；供热量达到1048.05万吉焦，与2006年
基本持平；实现主营业务收入75亿元，较2006
年增长15.38%；实现利润总额15亿元，较2006
年增加1.44%。总体看，公司未来发展趋势良好。 

 
四、财务分析 

 
公司2006年度财务报表已经岳华会计师事

务所有限责任公司审计，对下属子公司北京市

天创房地产开发公司2006年底的其他应收款

（余额17455.10万元，已计提减值准备5443.56
万元）的款项性质及其回收价值出具了保留事

项的审计结论（审计报告出具日2007年3月1日，

编号为“岳总审字[2007]第090号”）。 
2006年公司纳入合并范围二级子公司较

2005年新增5家，包括：北京太阳宫燃气热电有

限公司（注册资本57972.97万元，持股74%）、

京能集团财务公司（注册资本50000万元，持股

100%）、呼伦贝尔京能能源发展有限公司（注

册资本1000万元，公司持股90%）、投资北京国

际有限公司（注册资本3200万元，公司持股

31.25%）、北京京能电力燃料有限公司（注册资

本1500万元，公司持股65%）。 
 
1、资产质量 
截至2006年底，公司资产总额434.21亿元，

较2005年增长20.65%。其中，流动资产占

23.60%，长期投资占30.46%，固定资产合计占

44.61%，无形资产及其他资产占0.72%。与2005
年相比，公司固定资产占比上升，流动资产和

长期投资占比有所下降。 
2006年底，公司流动资产合计99.10亿元，

较 2005年底增长 5.10%，其中货币资金占

33.43%、短期投资占5.09%、应收款项净额占

16.06%、预付账款占28.15%、存货占16.67%。 
公司流动资产中货币资金占比较高，2006

年底货币资金 33.13 亿元，较 2005 年增长

106.72%，主要是与子公司（北京能源科技投资

有限公司）共同设立北京京能国际能源股份有

限公司的验资款为18.00亿元。公司短期投资

50431.70万元，较2005年减少23.79%，主要是

公司已收回委托北京证券的国债托管投资

17776.79万元。公司应收款项净额159162.28万
元，较2005年下降39.87%，其中应收账款净额

占44.06%，账龄较轻，大部分应收账款为电网

公司正常电量结算周期内的应收款，总体风险

较小；其他应收款净额占55.94%，账龄较长。

公司预付账款278943.32万元，较2005年增加

12.74%，主要是预付工程款和预付设备款持续

增加。公司存货165225.94万元，较2005年底减

少18.52%，存货中自制半成品及在产品占比较

高。 
截至2006年底，公司长期投资1278848.29

万元，较2005年底减少11.89%，主要是收回了

北京高碑热电厂45000万元的委托贷款。公司长

期投资中长期股权投资占76.68%，除对下属子

公司的投资外，大部分是对大唐国际发电股份

有限公司、北京银行、广东发展银行、北京首

创股份有限公司等的股权投资，目前其市值已

远高于账面价值；长期债权投资占23.32%，主

要是对一些已投产的电力类子公司的委托贷
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款，其中十三陵电厂、北京高碑热电厂分别为

67759万元和150415万元，这两家电厂委托贷款

余额合计占公司委托贷款总额的73.92%。 
截至 2006 年底，公司固定资产合计

1872748.14万元，较2005年增长57.05%，其中，

固定资产净额增加370620.47万元，主要是岱海

一期工程转入固定资产219012.50万元；在建工

工程增加438029.32万元，主要是丰电三期扩建

工程新增313502.15万元。 
截至2006年底，公司无形资产及其他资产

30025.99万元，较2005年增加22793.06万元，主

要是新增土地使用权。 
总体看，公司资产规模较大，货币资金充

足，固定资产占比较高，整体质量较好。 
 
2、负债及所有者权益 
截至 2006年底，公司所有者权益合计

1232855.39万元，较2005年底减少0.73%，主要

未确认投资损失较2005年增加所致。公司实收

资本、资本公积、盈余公积和未分配利润分别

占71.38%、4.00%、12.46%和13.95%，公司所

有者权益稳定性较好。 
截至2006年底，公司负债合计2566585.22

万元，较2005年底增长33.29%，主要是流动负

债较2005年增加631451.27万元所致。公司负债

中流动负债和长期负债分别占 66.69% 和

33.31%，负债结构不合理。2006年底，公司流

动负债 1711720.73 万元，较 2005 年底增长

58.45%，其中短期借款占61.80%、应付账款占

9.93%、其他应付款占8.49%、其他流动负债（公

司2006年发行的20亿元短期融资券）占11.38%。

2006年底公司长期负债854864.50万元，其中长

期借款占71.57%、应付债券（2005年20亿元企

业债券）占23.96%。 
截至2006年底，公司资产负债率为和全部

债务资本化比率分别为61.13%和56.70%，较

2005年的55.33%和 50.23%均有所上升，债务负

担进一步加重。 
 

3、盈利能力 
2006年公司完成主营业务收入645996.57

万元，较2005年增长21.32%，其中电力、房地

产等销售收入占81.39%，投资收益占16.49%，

利息收入、外延收入、租赁收入和招标收入等

合计占2.12%；实现主营业务利润234546.84万
元，较2005年增长18.34%，主营业务利润率

36.31%，较2005年略有下降，公司盈利水平较

高；实现净利润102390.24万元，较2005年增长

4.37%。 
2006年公司总资本收益率和净资产收益率

分别为14.94%和8.31%，均较2005年略有提高，

公司盈利能力较强。 
 
4、现金流 
经营活动现金流方面，2006 年公司销售商

品、提供劳务收到的现金 566228.04 万元，较

2005 年增长 26.55%；经营活动产生的现金流量

净额为 138691.46 万元，较 2005 年略有减少，

主要由于公司 2005 年将长期股权投资收益列

入经营活动中反映，而 2006 年转入投资活动中

反映。2006 年公司收入现金比率为 87.65%，较

2005 年略有提高，公司收入实现质量较差。 
投资活动现金流方面，2006 年公司购建固

定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金

为 659637.48 万元，较 2005 年增长 155.71%。

投资活动产生的现金流量净额-502572.43 万

元，其绝对值较 2005 年有所增加，公司投资规

模继续扩大。 
随着公司投资规模的扩大，2006 年公司筹

资活动前现金流量净额-363880.97 万元，公司

对外筹资需求较大。 
筹资活动方面，2006 年公司筹资活动产生

的现金流入量 2417666.28 万元，主要以银行借

款和发行短期融资券为主；筹资活动产生现金

流量净额 511059.00 万元，较 2005 年增长

38.67%，公司对外筹资规模继续扩大。 
总体看，2006 年公司经营活动产生现金流

基本稳定，随着公司投资规模的扩大，公司对
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外筹资力度较大。 
 
5、偿债能力 
截至2006年底，公司流动比率和速动比率

分别为57.89%和57.80%，较2005年大幅下降，

主要是公司短期借款以及其他流动负债（2006
年20亿元短期融资券）增加导致公司流动负债

增长较快所致。2006年公司经营现金流动负债

比率较2005年有所下降，为8.10%。总体看，公

司有一定短期支付压力。 
由于2006年公司短期债务增长较快，利息

支出增加较多，因此，EBITDA利息倍数有所降

低，为4.44倍；债务保护倍数有所下降，为0.08
倍。总体看，公司对全部债务的保护能力偏弱。 

截至 2007 年 3 月底，公司对参股企业提供

担保合计 20.45 亿元，其中较大的是山西兆光

发电公司、大同二电厂等电力公司，公司对外

担保额较大。 
 
五、中长期债券偿债能力 

 
公司于2005年7月6日发行公司债券20亿

元，其中15亿元为5年期，简称“05京能债（1）”，
发行的票面利率为4.80%，每年付息一次，2010
年7月6日到期；另外5亿元为7年期，简称“05
京能债（2）”，发行的票面利率为4.95%，每年

付息一次，2012年7月6日到期。 
截至目前，公司发行的“05京能（1）”和

“05京能（2）”所募集资金共20亿元，已全部

用于经国家发改委“发改财金[2005]575号”文

批准的融资项目，资金使用方向未发生变化。 
公司发行的“05京能（1）”和“05京能（2）”

均有中国农业银行提供全额无条件不可撤销连

带责任保证担保。 
经联合资信评估有限公司公开评级，中国

农业银行2007年主体信用等级为AAApi。“05
京能（1）”和“05京能（2）”的担保实力没有

变化。 
 
 

六、短期融资券偿债能力 
 

公司于2006年9月13日按面值贴现发行20
亿元短期融资券，简称“06京能CP01”，期限

365天，发行的票面价格96.36元/佰元，参考收

益率3.78%，将于2007年9月13日到期。 
公司于2007年2月15日按面值贴现发行10

亿元短期融资券，简称“07京能CP01”，期限

365天，发行的票面价格96.38元/佰元，参考收

益率3.77%，将于2008年2月15日到期。 
公司发行“07京能CP01”后，截至2007年

3月底，公司资产负债率和全部债务资本化比率

分别为61.64%和57.74%，债务水平变动不大。 
公司2006年底的现金类资产（货币资金＋

短期投资＋应收票据）为382735.16万元，为“06
京能CP01”和“07京能CP01”的1.28倍。公司

现金类资产对已发行短期融资券的保护能力较

强。 
公司 2006 年经营活动现金流入量为

613050.03万元，为“06京能CP01”和“07京能

CP01”的2.04倍；经营活动现金流量净额为

138691.46万元，为“06京能CP01”和“07京能

CP01”的0.46倍。公司经营活动现金流对已发

行短期债券的保障程度较低。 
截至2007年5月底，公司获交通银行、招商

银行、中信银行、农业银行等7家银行共152亿
元的授信，其中未使用授信额度22.29亿元。公

司间接融资渠道畅通。 
 

七、综合评价 
 

综合来看，公司是北京市政府出资的唯一

电力投资主体，区域竞争力强。公司资产规模

较大，货币资金充足，整体质量较好，盈利能

力较强，现金流状况较好，债务负担重，整体

偿债风险较小。 
 
优势 

1、公司是北京市政府出资的唯一电力投资

主体，区域竞争力强。北京市拥有潜力巨大、
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增长迅速的电力消费市场，这为公司快速发展

提供了有力的支持。 
2、公司在建的及规划建设的电力能源项目

较多，增长潜力大，具有持续发展能力。 
 

关注 

1、煤炭以及运费价格的波动会对公司的经

营业绩产生不利影响。 
2、近年来，公司债务负担增长较快，债务

压力重。 
3、公司短期偿债能力偏弱，有一定的短期

支付压力。 
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附件 1  主要财务数据 
（单位：人民币万元） 

项   目 2004 年 2005 年 2006 年 变动率(%) 

货币资金 126648.04 160273.40 331312.87 61.74 
应收款项净额 204920.26 264686.14 159162.28 -11.87 
存货净额 247795.32 202784.32 165225.94 -92.24 
流动资产合计 894233.73 942861.12 990951.44 5.27 
固定资产净值 462241.37 658033.68 995554.30 46.76 
在建工程 235268.51 398428.70 836458.02 88.56 
固定资产合计 730955.46 1192444.47 1872748.14 60.06 
资产总计 2756246.79 3480226.32 4198247.83 23.42 
短期借款 664480.00 741900.00 1057800.00 26.17 
应付帐款 58292.48 72742.30 170006.26 70.78 
预收帐款 99848.70 93812.39 50663.64 -28.77 
其他应付款 133749.29 143643.90 145364.69 4.25 
流动负债合计 1018894.62 1080269.45 1711720.73 29.61 
长期借款 437687.65 611391.21 611817.40 18.23 
应付债券 12.10 204848.94 204848.06 12909.76 
其他长期负债 1038.75 1050.00  --
负债合计 1473951.23 1925563.95 2566585.22 31.96 
少数股东权益 248148.08 312797.05 398807.22 26.77 
股东权益合计 1034147.49 1241865.32 1232855.39 9.19 
主营业务收入 393178.33 532475.73 645996.57 28.18 
主营业务成本 201858.67 323427.63 400315.76 40.82 
主营业务利润 183099.00 198199.79 234546.84 13.18 
投资收益 24144.81 3619.96 3273.37 -63.18 
利润总额 150924.19 119290.08 144861.62 -2.03 
净利润 122772.18 98102.51 102390.24 -8.68 
销售商品、提供劳务收到的现金 352897.24 447422.76 566228.04 26.67 
经营活动产生的现金流量净额 54189.16 141478.81 138691.46 59.98 
投资活动产生的现金流量净额 -607404.33 -479403.50 -502572.43 -9.04 
筹资活动前现金流量净额 -553215.17 -337924.70 -363880.97 -18.90 
筹资活动产生的现金流量净额 552176.51 368550.06 511059.00 -3.80 
现金及现金等价物净增加额 -1038.66 30625.36 147178.03 --
EBITDA 196288.30 209436.76 274717.40 18.30 

指   标 2004 年 2005 年 2006 年 加权平均值 
销售债权周转次数（次） 8.17 6.40 7.01 7.06 
存货周转次数（次） 0.90 1.44 2.18 1.70 
总资产周转次数（次） 0.17 0.17 0.17 0.17 
主营业务利润率（%） 46.57 37.22 36.31 38.63 
现金收入比（%） 89.76 84.03 87.65 86.98 
现金利润比（%） 35.90 118.60 95.74 90.63 
总资本收益率（%） 16.19 14.37 14.94 15.02 
净资产收益率（%） 11.87 7.90 8.31 8.90 
长期债务资本化比率（%） 25.45 34.43 33.36 32.10 
全部债务资本化比率（%） 46.76 50.23 56.70 52.77 
资产负债率（%） 53.48 55.33 61.13 57.86 
流动比率（%） 87.77 87.28 57.89 72.68 
速动比率（%） 63.45 68.51 57.80 62.14 
经营现金流动负债比率（%） 5.32 13.10 8.10 9.04 
EBITDA 利息倍数（倍） 10.31 5.53 4.44 5.94 
债务保护倍数（倍） 0.13 0.10 0.08 0.10 
筹资活动前现金流量净额债务利息偿还能力(倍) -29.05 -8.92 -5.88 -11.43 
筹资活动前现金流量净额债务偿还能力(倍) -0.49 -0.22 -0.17 -0.25 
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附件 2  相关指标计算公式 

 

指 标 名 称 计 算 公 式 

增长指标  
资产总额年平均增长率 
净资产年平均增长率 

主营业务收入年平均增长率 
利润总额年平均增长率 

（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 主营业务收入净额/（平均应收账款+平均应收票据） 

存货周转次数 主营业务成本/平均存货 
总资产周转次数 主营业务收入净额/平均资产总额 

盈利指标  
总资本收益率 （净利润+少数股东损益+利息支出）/（股东权益+少数股东权益+长期债

务+短期债务）×100% 
净资产收益率 净利润/股东权益×100% 

主营业务利润率 主营业务利润/主营业务收入净额×100% 
现金收入比率 销售商品、提供劳务收到的现金/主营业务收入×100% 
现金利润比率 经营活动产生的现金流量净额/利润总额×100% 

债务结构指标  
资产负债比率 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+股东权益+少数股东权益）×100% 
长期债务资本化比率 长期债务/（长期债务+股东权益+少数股东权益）×100% 

担保比率 担保余额/（股东权益+少数股东权益）×100% 
长期偿债能力指标  

EBITDA 利息倍数 EBITDA/利息支出 
债务保护倍数 （净利润+固定资产折旧+摊销）/全部债务 

筹资活动前现金流量净额债务保护倍 筹资活动前现金流量净额/全部债务 
期内长期债务偿还能力 期内（净利润+固定资产折旧+摊销）/期内应偿还的长期债务本金 

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% 

经营现金流动负债比率 经营活动现金流量净额/流动负债合计×100% 
筹资活动前现金流量净额利息偿还能 筹资活动前现金流量净额/利息支出 
筹资活动前现金流量净额本息偿还能 筹资活动前现金流量净额/（当年利息支出+当年应偿还的债务本金） 

本期短期融资券偿债能力  
经营活动现金流量净额偿债倍数 经营活动现金流量净额/本期短期融资券到期偿还额 

筹资活动前现金流量净额偿债倍数 筹资活动前现金流量净额/本期短期融资券到期偿还额 
经营活动现金流入量偿债倍数 经营活动产生的现金流入量/本期短期融资券到期偿还额 

现金类资产偿债倍数 （货币资金+应收票据+短期投资）/本期短期融资券到期偿还额 
  注：  长期债务=长期借款+应付债券；短期债务=短期借款+一年内到期的长期负债+应付票据 
        EBITDA=利润总额+利息支出+固定资产折旧+摊销 

全部债务=长期债务+短期债务 
筹资活动前现金流量净额=经营活动产生的现金流量净额+投资活动产生的现金流量净额 
新会计准则中，上述公式中：主营业务收入为营业收入；主营业务成本为营业成本；股东权益包括少数

股东权益。 
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附件 3  信用等级的定义 
 

企业主体长期信用等级的定义 
 
企业主体长期信用等级划分成9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。 
AAA 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：不能偿还债务。 
中长期债信用等级的定义同企业主体。 

 

短期融资券信用等级的定义 

 

短期债信用等级的设置采用 6 级制，符号表示为：A-1、A-2、A-3、B、C、D，每一个信用等

级均不进行微调。 
A-1 级：还本付息能力最强，安全性最高； 
A-2 级：还本付息能力较强，安全性较高； 
A-3 级：还本付息能力一般，安全性易受不良环境变化的影响； 
B 级：还本付息能力较低，有一定的违约风险； 
C 级：还本付息能力很低，违约风险较高； 
D 级：不能按期还本付息。 
 

长、短期债信用等级的对应关系 

 




