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一、企业基本情况 
 

西安电力机械制造公司（以下简称“西电

集团”或“公司”）筹建于1953年，是以国家“一

五”计划期间156项重点建设工程中的5个项目

投产后形成的科研院所和国有大中型骨干生产

企业为基础，于1959年7月经国务院批准成立的

企业。 
经过40多年的发展，公司已成为我国高压、

超高压交直流输变电成套设备科研开发和生产

经营的重要基地，是我国唯一一家具有输配电

设备成套能力的企业集团。公司是经国家批准

的我国第一批享有进出口权、对外工程承包权

和设有非银行金融机构的技、工、贸、金融相

结合的外向型企业集团，综合实力居2006年国

内电气行业百强之首，并被确定为第一批中央

企业49个主业明晰企业之一的特大型国有企业

集团。 
公司注册地址：西安市西郊丰登路南口，

法定代表人：张雅林。 
 

二、经营管理分析 
 

1．经营分析 
截至2007年底，中国发电装机容量达到

7.13亿千瓦，再次实现突破；其中2007年新增

生产能力（正式投产）10009万千瓦。2007年中

国全口径发电量达到32559亿千瓦时，同比增长

14.44%。 
在电源建设实现新跨越的同时，中国的电

网建设也取得了新的进展。截至2007年底，中

国220千伏及以上输电线路回路长度达到32.71
万公里，其中2007年新增4.15万公里；220千伏

及以上变电设备容量达到114445万千伏安，其

中2007年新增18848万千伏安。 
2007年电源、电网建设的快速增长，促进

了电力设备行业，特别是输变电设备行业继续

保持景气状态。公司作为输变电设备行业的主

力军，成为明显受益者之一。根据公司提供的

数据，2007年公司变压器、全封闭组合电器和

电力电容器等产品的产量较2006年均有40%以

上的增长，氧化锌避雷器等部分产品的产量增

长更是接近了80%。 
根据电力工业统计快报，2007年全国电力

工程基本建设完成投资5492.9亿元，其中电源

工程基建投资完成3041.5亿元，电网工程基建

投资完成2451.4亿元；电网建设仍慢于电源建

设，但电源电网建设投资的匹配程度已有所改

善。根据相关统计数据，2008～2010年中国电

网投资将累计达到1.06万亿元，将保持年均约

20%的增长速度。电网投资的加大将促进输变

电设备生产企业的生产经营状况的向好。根据

公司提供的数据，截至2008年2月，公司变压器、

全封闭组合电器、电力电容量等主要产品的订

货额已达到95.73亿元，充足的订单将保证公司

的持续发展。 
2007年铜材和钢材等主要原材料价格整体

仍处于上涨状态，同时辅助材料价格也出现上

升，公司面临着较大的成本上升压力；但公司

通过实行成本精细化管理，以及利用金融工具

进行价格锁定等措施，有效控制了成本的上升，

销售成本率较2006年下降2.9个百分点。 
根据公司提供的财务快报，2007年全年公

司实现主营业务收入106.81亿元，较2006年增

长33.90%；实现利润总额10.15亿元，较2006年
增长152.49%；均超过了公司的预测值。 

总体看，受益于电源电网投资的投入，公

司收入和利润均出现大幅增长，2007年整体经

营状态良好。 
 
2．管理分析 
为加强对子公司的管控，提高公司的管理

水平，公司设立了企业管理部和证券部，同时

将经理办公室原制度建设业务、发展规划处原

企业管理业务和人力资源部原业绩考核业务划

归企业管理部。 
为集中营销资源，加强服务网络建设和提

高营销工作效率，公司设立了市场营销部，同

时撤销了原直流工程部和销售部。 



                                        跟踪评级分析报告 

西安电力机械制造公司                                                                            3 

为成功实现重组改制，公司收购了华融资

产管理公司、东方资产管理公司、建设银行及

其他股东持有的西安西电变压器有限责任公

司、西安西电高压开关有限责任公司、西安西

电高压电瓷有限责任公司、西安西电电力电容

器有限责任公司、西安高压电器研究所有限责

任公司、西安西电国际工程有限责任公司等公

司的股权，使其成为全资子公司；同时收购了

西安世科电器产品有限责任公司并更名为西安

西电高压开关操动机构有限责任公司，使其成

为全资子公司。 
总体看，公司部门设置的调整以及子公司

股权的收购，有利于公司的发展。 
 
3．重大事项 
根据国务院国资委《关于推进国有资本调

整和国有企业重组改制指导意见的通知》文件

精神，公司启动了主营业务重组的整体上市工

作，拟将持有的下属16家二级从事输变电业务

单位的股权（权益）作为出资，作为主发起人，

引入其他战略投资者共同发起设立股份公司，

并拟在上海证券交易所发行A股并上市。 
公司于2007年3月启动主营业务整体重组

上市工作，目前该项工作正有序进行，计划于

2008年年底前完成。 
公司将借助资本市场的推动及约束作用，

整合内部资源，优化企业组织结构，转变经营

机制，有利于建立并完善现代企业制度和法人

治理结构。 
 

三、财务分析 
 

截至2007年底，公司（合并）资产总额为

160.49亿元，所有者权益合计30.14亿元；2007
年公司实现主营业务收入106.81亿元，净利润

7.46亿元。公司提供的2007年财务报表为快报，

未经审计。 
 
 
 

1．盈利能力 
受益于电力行业投资的加大，公司主要产

品产量出现大幅增长，同时产品价格有也有所

上升，公司主营业务收入保持快速增长，2007
年实现 106.81 亿元，较 2006 年增长 33.90%。

同时，在原材料和辅料价格上涨的环境下，公

司 2007 年成本控制措施取得了良好效果，主营

业务利润率较 2006 年有所升，为 26.80%。 
2007 年公司实现利润总额 10.15 亿元，较

2006年增长 152.49%；净资产收益率为 24.75%，

较 2006 年上升 15.16 个百分点。 
总体看，受益于外部良好的经营环境和自

身不断增强的成本控制能力，公司盈利能力较

2006 年大幅提升。 
 

2．现金流 
2007 年公司销售商品提供劳务收到的现

金为 113.03 亿元，现金收入比率为 105.82%，

较 2006 年有明显下降，主要原因是公司经营过

程中产生了大量的应收账款。 
由于原材料价格的上涨，公司购买商品接

受劳务支付的现金较 2006 年大幅增长，经营活

动产生的现金流量净额出现明显下降，2007 年

为 6.47 亿元。 
2007 年公司进行了较大规模的项目建设，

以及实施了对外收购项目，投资活动出现较大

规模的现金净流出。 
产品产量的上升使公司具有大量的资金

需求，目前经营活动产生的现金流量尚不能满

足需要，公司主要通过借款来弥补这一缺口，

因此筹资活动的现金流入仍保持大规模；筹资

活动的现金流出主要用于偿还到期债务。 
总体看，公司现金流量状况正常，但公司

仍需加大应收账款的催款力度并控制成本支

出，以提升经营活动获取现金净额的能力。 
 

3．资本及债务结构 
2007 年底公司资产总额 160.49 亿元，其

中流动资产 119.73 亿元；流动资产所占比重大，
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与行业特点及公司产品特征有关，资产构成较

2006 年相比无实质性变化。 
2007 年底公司负债总额 127.58 亿元，其

中流动负债占 89.43%，负债结构不尽合理，但

与 2006 年相比已有较大改善。 
2007 年底应收账款余额 34.70 亿元，占公

司流动资产的 28.98%；预收账款余额 40.55 亿

元、应付账款 24.39 亿元，合计占公司流动负

债的 56.92%；大量的应收应付项目可能对公司

的资金管理带来困难。 
2007 年底公司所有者权益 30.14 亿元，较

2006 年增长 41.64%，主要是公司经营引起的未

分配利润的增长。 
公司负债水平连续上升，债务负担逐年提

高，2007 年底公司资产负债率和全部债务资本

化比率分别为 79.49%和 57.83%，公司债务负担

重。 
 

4．偿债能力 
2007 年底公司流动比率和速动比率分别

为 104.94%和 72.83%，指标绝对值偏低，但比

2006 年有小幅提高。考虑到公司流动负债中有

大量的预收账款，以及公司目前处于按订单生

产的状态中，公司实际的短期偿债能力将比指

标体现的好。 
公司盈利能力的提高使公司 EBITDA 快

速增长，EBITDA利息倍数较 2006年大幅上升，

2007 年为 8.59 倍（利息支出以财务费用替代）；

同时公司有息债务的增长速度低于 EBITDA 的

增长速底，2007 年全部债务/EBITDA 倍数较

2006 年也有所下降，为 3.44 倍；公司目前的长

期偿债能力较强。 
截至 2007 年底公司货币资金 32.09 亿元，

为本期短期融资券额度的 4.94 倍；2007 年公司

经营活动产生的现金流入量和现金净额分别为

129.64 亿元和 6.47 亿元，分别为本期短期融资

券额度的 19.94 保和 0.995 倍；总体上，公司货

币资金和经营活动现金流量对本期短期融资券

的保障能力强。 

 
四、综合评价 

 
中国输变电设备制造行业在国内电网建设

投入持续增加的环境下有望保持其景气状态；

公司作为国内输变电设备行业最重要的生产企

业，生产经营状况良好，虽然债务负担逐渐加

重，但公司盈利能力有较大幅度的提高，整体

偿债能力维持稳定。 
联合资信维持西安电力机械制造公司AA

的长期信用等级，评级展望为稳定，并维持 “07
西电CP01”A-1的信用级别。 
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附件 1  合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 

 

资        产 2004 年 2005 年 2006 年 2007 年 

流动资产     

    货币资金 122549.84 140312.51 228088.13  320898.13 
    短期投资 6194.07 7047.95 6741.00  2698.54 
    应收票据 5273.97 11821.05 16153.44  47419.31 
    应收股利 5.44 1.96 110.76  66.51 
    应收利息 89.71 0.00 0.00  0.00 
    应收账款 156506.92 180984.18 228690.53  346996.06 
    其他应收款 17142.68 21192.24 21057.85  28348.47 
    预付账款 37813.56 28876.46 39093.89  67336.57 
    应收出口退税 590.99 3105.34 564.54  1227.71 
    存货 177777.73 225430.62 303701.56  366282.46 
    待摊费用 633.51 607.40 1604.54  386.61 
    其他流动资产 11232.71 15179.59 16280.05  15668.19 
    流动资产合计 535811.13 634559.31 862086.30  1197328.54 
长期投资     

    长期股权投资 13792.93 15033.39 20344.27  26858.32 
    长期债权投资 2.75 2.75 2.75  2.75 
    长期投资合计 13795.68 15036.15 20347.03  26861.07 
     加：合并价差 92.90 18.34 689.46  673.42 
    长期投资净额 13888.58 15054.48 21036.49  27534.49 
固定资产     

    固定资产原值 324540.36 341483.06 358871.54  352316.01 
        减：累计折旧 145933.84 156074.89 171404.55  172274.23 
    固定资产净值 178606.53 185408.17 187466.99  180041.78 
    固定资产净值减值准备 3238.12 3651.09 4280.39  2991.69 
    固定资产净额 175368.40 181757.08 183186.59  177050.08 
    工程物资 293.28 0.00 0.00  0.00 
    在建工程 17114.65 16838.61 34533.48  89390.94 
    固定资产清理 117.34 104.74 25.43  16.12 
    固定资产合计 192893.67 198700.43 217745.50  266457.15 
无形资产及其他资产     

    无形资产 109327.60 107472.03 108845.61  113349.64 
          其中：土地使用权 108275.53 106483.12 106795.77  102013.17 
    长期待摊费用 457.99 476.88 417.32  203.65 
    其他长期资产 241.86 219.03 439.03  45.32 
    无形资产及其他资产合计 110027.46 108167.93 109701.96  113598.61 
递延税项     

    递延税项借项     

资产总计 852620.84 956482.16 1210570.24  1604918.80 
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附件 2  合并资产负债表（负债及所有者权益） 
（单位：人民币万元） 

 

资        产 2004 年 2005 年 2006 年 2007 年 
流动负债     

    短期借款 122192.99 120543.26 119952.77  208272.22 
    应付票据 29523.26 49775.92 58800.67  67765.46 
    应付账款 147575.77 174636.18 217783.74  243897.51 
    预收账款 129884.57 178122.02 280937.98  405519.13 
    应付工资 16301.98 26122.59 39365.92  2875.67 
    应付福利费 7499.18 8679.73 10092.37  3045.80 
    应付利润（股利） 4217.63 4855.30 4391.07  5056.68 
   应付利息 0.00 0.99 0.00  0.00 
    应交税金 10761.05 10364.83 11999.78  14229.61 
    其他应交款 2166.14 1657.14 1481.78  1479.93 
    其他应付款 59216.37 51667.59 48797.79  99894.75 
    预提费用 1000.20 2650.80 737.98  3541.07 
    预计负债 240.27 5834.72 6629.70  8657.08 
    一年内到期的长期负债 11930.98 20725.44 5575.44  11502.28 
    其他流动负债 1778.36 4875.63 70229.57  65186.70 
    流动负债合计 544288.74 660512.11 876776.57  1140923.90 
长期负债     

    长期借款 44426.64 21077.83 35032.85  98593.74 
    应付债券     

    长期应付款 1.53 100.80 28.20  829.04 
    专项应付款 18547.60 10679.06 11426.96  35455.80 
    其他长期负债 7.78 6.14 4.41  0.00 
    长期负债合计 62983.55 31863.83 46492.43  134878.59 
递延税项     

    递延税项贷款     

    负债合计 607272.29 692375.94 923268.99  1275802.48 
    少数股东权益 72820.52 78481.87 74511.99  27681.65 
所有者权益     

    实收资本 149966.09 149966.09 149966.09  149966.09 
    资本公积 28151.40 37995.88 40122.05  53308.09 
    盈余公积 0.00 0.00 3958.12  5794.27 
        其中：法定公益金     

    未分配利润 -2983.40 3022.85 20030.70  92326.76 
    未确认的投资损失（以“-”号

填列） 
-2610.53 -5365.57 -1297.37  0.00 

    外币报表折算差额 4.46 5.10 9.68  39.46 
    所有者权益合计 172528.03 185624.35 212789.26  301434.66 
负债及所有者权益合计 852620.84 956482.16 1210570.24  1604918.80 
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附件 3  合并利润及利润分配表 
（单位：人民币万元） 

 

资        产 2004 年 2005 年 2006 年 2007 年 
一、主营业务收入 524534.87 608433.44 797697.35  1068085.69 
    减：主营业务成本 397416.73 458565.04 603154.23  773460.85 
        主营业务税金及附加 2540.48 2555.52 4203.05  8332.17 
   加：代购代销收入     

二、主营业务利润 124577.67 147312.89 190340.07  286292.67 
    加：其他业务利润 6392.15 6213.11 8053.90  10029.45 
    减：营业费用 38126.80 48909.96 52344.68  71904.27 
        管理费用 72739.85 79687.26 97945.06  111992.26 
        财务费用 6631.18 8430.31 11149.14  15422.68 
        其他     

三、营业利润 13471.98 16498.47 36955.10  97002.91 
    加：投资收益 671.87 3054.79 4753.36  8301.84 
        补贴收入 316.57 299.96 734.21  736.09 
        营业外收入 702.41 1149.79 1356.08  2120.56 
     其他     

    减：营业外支出 3062.03 7239.28 3545.88  6679.87 
        其他支出     

    加：以前年度调整     

四、利润总额 12100.81 13763.73 40252.88  101481.53 
    减：所得税 4952.79 3589.56 9428.62  15581.38 
    减：少数股东损益 3489.94 7211.85 9742.98  11296.94 
    加：未确认的投资损失 712.22 2770.86 -675.51  0.00 
五、净利润 4370.30 5733.18 20405.77  74603.22 
     

    加：年初未分配利润 -9466.86 -2803.69 3022.85  20030.70 
        盈余公积补亏     

        其他调整因素 1567.61 0.00 0.00  0.00 
六、可供分配的利润 -3528.95 2929.49 23428.62  94633.91 
    减：提取法定盈余公积 0.00 0.00 1583.25  734.46 
       提取法定公益金     

       提取职工奖励及福利基金 0.00 0.00 35.08  0.00 
       补充流动资本     

       其他 -545.56 -93.36 0.00  471.00 
七、可供投资者分配的利润 -2983.40 3022.85 21810.30  93428.45 
    减：应付优先股股利     

        提取任意盈余公积 0.00 0.00 2374.87  1101.69 
        应付普通股股利     

        转作股本的普通股股利     

        其他 0.00 0.00 -595.27  0.00 
八、未分配利润 -2983.40 3022.85 20030.70  92326.76 
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附件 4  合并现金流量表 
（单位：人民币万元） 

 
资        产 2004 年 2005 年 2006 年 2007 年 

一、经营活动产生的现金流量     

销售商品、提供劳务收到的现金 524181.00 708394.55 944335.12  1130327.05 
收到的税费返还 7197.52 4606.20 8488.11  3665.93 
收到的其他与经营活动有关的现金 34924.38 25718.75 18805.60  162370.39 
    现金流入小计 566302.90 738719.50 971628.84  1296363.37 
购买商品、接受劳务支付的现金 395492.87 472571.96 670763.54  871857.37 
支付给职工以及为职工支付的现金 33382.26 59963.26 67967.70  87149.33 
支付的各项税费 31940.58 48133.77 63913.61  90500.37 
支付的其他与经营活动有关的现金 87720.28 89500.37 88068.54  182133.91 
    现金流出小计 548535.99 670169.36 890713.40  1231640.98 
经营活动产生的现金流量净额 17766.91 68550.14 80915.44  64722.39 
二、投资活动产生的现金流量     

收回投资所收到的现金 3627.65 6700.76 19949.50  18054.90 
取得投资收益所收到的现金 1921.30 923.48 3336.62  3781.81 
处置固定资产、无形资产和其他长

期资产而收回的现金 
763.49 1858.84 790.02  966.79 

收到的其他与投资活动有关的现金 21316.03 7195.95 7778.97  287455.21 
    现金流入小计 27628.46 16679.04 31855.11  310258.70 
购建固定资产、无形资产和其他长

期资产所支付的现金 
31292.97 23456.67 31915.22  81165.92 

投资所支付的现金 4512.71 11705.10 41987.35  41046.35 
支付的其他与投资活动有关的现金 15993.58 12784.73 3964.40  296662.33 
    现金流出小计 51799.26 47946.50 77866.97  418874.61 
投资活动产生的现金流量净额 -24170.80 -31267.46 -46011.86  -108615.91 
三、筹资活动产生的现金流量     

吸收投资所收到的现金 158.00 800.00 1055.00  5856.25 
借款所收到的现金 152802.20 150001.11 283666.77  400512.74 
收到的其他与筹资活动有关的现金 4389.89 7451.61 3082.38  71095.60 
    现金流入小计 157350.09 158252.72 287804.15  477464.59 
偿还债务所支付的现金 113925.33 163742.52 221007.08  323658.86 
分配股利、利润或偿付利息所支付

的现金 
9242.18 12399.37 13288.84  15051.03 

支付的其他与筹资活动有关的现金 2333.27 1522.26 1363.59  2404.46 
    现金流出小计 125500.78 177664.15 235659.51  341114.35 
筹资活动产生的现金流量净额 31849.32 -19411.43 52144.65  136350.25 
四、汇率变动对现金的影响 43.42 -108.57 727.39  353.27 
五、现金及现金等价物净增加额 25488.84 17762.68 87775.62  92810.00 
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附件 5  合并现金流量表补充资料 
（单位：人民币万元） 

 
资        产 2004 年 2005 年 2006 年 2007 年 

一、不涉及现金收支的投资和筹资活动     

   债务转为资本     

   一年内到期的可转换公司债券     

   融资租入固定资产 0 100.8 0 0

   其他     

         

二、将净利润调节为经营活动的现金流量     

    净利润 2721.08 5733.18 20405.77  74603.22 

减：未确认的投资损失 427.61 2770.86 -675.51  0.00 

加：少数股东损益 3317.70 7092.87 9742.98  11296.94 

    计提的资产减值准备 5893.76 5420.77 6905.13  4603.46 

    固定资产折旧 13539.99 15959.37 16791.20  12443.94 

    无形资产摊销 2499.08 2497.73 2554.72  2952.88 

    长期待摊费用摊销 239.78 71.70 80.97  240.60 

    待摊费用减少(减:增加) 28.36 26.11 -919.75  1217.93 

    预提费用增加(减:减少) -2616.82 1650.59 -592.82  2803.09 

    处置固定资产、无形资产和其他长期资

产的损失(减:收益) 
129.12 -49.17 166.65  3065.68 

    固定资产报废损失 256.04 0.00 0.00  2433.66 

    财务费用 7990.24 7850.44 12387.76  15422.68 

    投资损失(减:收益) -1439.89 -3054.79 -4753.36  -8301.84 

    递延税款贷项(减:借项)     

    存货的减少(减:增加) -33043.68 -49227.94 -60324.74  -63083.83 

    经营性应收项目的减少(减:增加) -39039.97 -24830.89 -94642.60  -201104.68 

    经营性应付项目的增加(减:减少) 58645.37 103787.84 172391.11  206128.68 

    其他 -925.67 -96.05 46.91  0.00 

经营性活动产生的现金流量净额 17766.91 70060.90 80915.44  64722.39 

     

三、现金及现金等价物净增加情况     

    现金的期末余额 118989.84 140312.51 228088.13  320898.13 

减：现金的期初余额 93500.99 122549.84 140312.51  228088.13 

    现金等价物的期末余额     

减：现金等价物的期初余额     

现金及现金等价物净增加额 25488.84 17762.68 87775.62  92810.00 
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附件 6  主要计算指标 
 

项  目 2004 年 2005 年 2006 年 加权平均值 2007 年 

经营效率 

销售债权周转次数(次) 3.24 3.43 3.65 3.50 3.34

存货周转次数(次) 2.24 2.27 2.28 2.27 2.31

总资产周转次数(次) 0.62 0.67 0.74 0.69 0.76

盈利能力 

主营业务利润率(%) 23.75 24.21 23.86 23.94 26.80

总资本收益率(%) 3.23 3.94 6.60 5.13 11.96

净资产收益率(%) 2.53 3.09 9.59 6.23 24.75

财务构成 

长期资本化比率(%) 20.48 10.20 31.98 23.14 35.18

全部资本化比率(%) 45.89 44.54 49.74 47.41 57.82

资产负债比率(%) 71.22 72.39 76.27 74.09 79.49

偿债能力 

流动比率(%) 98.44 96.07 98.32 97.67 104.94

速动比率(%) 65.78 61.94 63.69 63.58 72.84

EBITDA 利息倍数(倍) 4.58 4.25 5.82 5.10 8.59

全部债务/EBITDA(倍) 5.73 5.02 3.95 4.63 3.40

筹资前现金流量净额债务

保护倍数(倍) 
-0.03 0.18 0.12 0.11 -0.10

筹资前现金流量净额利息

偿还能力(倍) 
-0.81 3.75 2.82 2.37 -2.85

现金流 

现金收入比(%) 99.93 116.43 118.38 114.11 105.83

筹资活动前产生的现金流

量净额(万元) 
-6403.89 37282.68 34903.58 27355.82 -43893.52

本期债项偿债能力 

经营现金流动负债比率(%) 0.03 0.10 0.09 0.08 0.06

现金偿债倍数(倍) 2.06 2.45 3.86 3.08 5.71
 

 



                                        跟踪评级分析报告 

西安电力机械制造公司                                                                            11 

 

附件 7  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 

营业收入年复合增长率* 

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 主营业务收入/（平均应收账款净额+平均应收票据） 
存货周转次数 主营业务成本/平均存货净额 

总资产周转次数 主营业务收入/平均资产总额 
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% 

盈利指标  

总资本收益率 （净利润+利息支出）/（所有者权益+长期债务+短期债务）×100% 
净资产收益率 净利润/所有者权益×100% 

主营业务利润率 主营业务利润/主营业务收入净额×100% 
营业利润率* （营业收入-营业成本-营业税金及附加）/营业收入×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+所有者权益）×100% 
长期债务资本化比率 长期债务/（长期债务+所有者权益）×100% 

担保比率 担保余额/所有者权益×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 

筹资活动前现金流量净额债务保护倍数 筹资活动前现金流量净额/全部债务 

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力 筹资活动前现金流量净额/利息支出 

本期债券偿债能力  

经营活动现金流量净额偿债倍数 经营活动现金流量净额/本期债券到期偿还额 
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/本期债券到期偿还额 

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/本期债券到期偿还额 
现金偿债倍数 （现金+现金等价物）/本期债券到期偿还额 

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 
全部债务=（长期债务+短期债务） 

      EBITDA=利润总额+利息支出+固定资产折旧+摊销 
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 
企业执行新会计准则后，所有者权益=归属于母公司所有者权益+少数股东权益 
标*的指标为新会计准则下对应的指标 
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附件 8  企业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，企业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 
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附件 9  短期融资券信用等级的定义 

 

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，银行间债券市场短期债券信用等级划分为四等六级，符号表示分别为：A-1、

A-2、A-3、B、C、D，每一个信用等级均不进行微调。 

 

级别设置 含    义 

A-1 为最高级短期债券，其还本付息能力最强，安全性最高    

A-2 还本付息能力较强，安全性较高 

A-3 还本付息能力一般，安全性易受不良环境变化的影响 

B 还本付息能力较低，有一定的违约风险 

C 还本付息能力很低，违约风险较高 

D 不能按期还本付息 
 




