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一、企业基本情况 
 

武汉钢铁股份有限公司（以下简称“公司”

或“武钢股份”）是经原国家经济体制改革委

员会体改生[1997]164号文批准，由武汉钢铁(集

团)公司（以下简称“武钢集团”）作为独家发

起人，采用发起设立方式设立的股份有限公司。

经中国证监会证监发行字[1999]72号文批准，公

司于1999年7月2日向社会公开发行人民币普通

股(A股)32000万股，并于1999年8月3日在上海

证券交易所挂牌上市交易（股票简称：武钢股

份，股票代码：600005）。公司股权分置改革

方案于2005年11月获得国务院国有资产监督管

理委员会批准（国资产权[2005]1358号文），并

经公司股东会议审议通过。截至2008年9月底，

公司总股本78.38亿元，持有公司5%以上股份的

股东仅有武钢集团，持股比例为63.82%。跟踪

期内公司控股股东及实际控制人没有发生变

更。 
 
二、经营管理分析 
 

1．经营分析 
公司主导产品包括热轧材、轧板产品、大

型材、线材产品、棒材产品、冷轧及涂镀材、

冷轧硅钢等7大类、500多个品种，2007年12月
公司收购武钢集团拥有的钢铁主业配套资产及

钢材加工配送公司股权，并成立了重庆武钢西

南销售有限公司、上海武钢华东销售有限公司、

天津武钢华北销售有限公司、长沙武钢华中销

售有限公司、武汉武钢现货贸易有限公司和广

州武钢华南销售有限公司等六家全资子公司。

截至2007年底，公司已成为中国汽车用板的主

要生产基地之一和世界单厂规模最大的硅钢生

产企业，主要技术装备达到世界一流水平。 
2008年以来，公司持续推进品种优化、质

量攻关、降本增效、管理创新等重点工作，各

项生产经营指标稳步提升，2008年前3季度由于

钢材产品销售量增加、品种结构优化、销售价

格上涨，公司实现营业收入581.29亿元，利润

总额90.90亿元，净利润71.70亿元，2008年前3
季度主营业务利润率为19.47%，位于同行业上

市公司领先地位。同时，联合资信注意到除宝

钢股份和马钢股份外，大部分公司2008年前3
季度主营业务利润率均有所下降，一方面是由

于上半年铁矿石价格的波动，焦炭及电力价格

的上涨给钢铁企业增加较大的成本压力；另一

方面，受全球经济放缓和下游需求减弱影响，

钢铁下游行业的下滑正向钢铁行业传导，第4
季度钢铁行业业绩下滑难以避免。 

 

表1  钢铁板块主要上市公司盈利指标 
主营业务利润率（%） 

企业名称 
2007年 2008年1～9月 

武钢股份 21.93 19.47
宝钢股份 14.17 15.44
包钢股份 11.51  9.41

鞍钢股份 25.02 24.62

马钢股份 10.09 10.75

莱钢股份 11.44 9.45
数据来源：Wind资讯 

 

从中国钢材价格综合指数来看，2008年以

来，由于铁矿石、焦炭价格的上涨和下游需求

的增加，中国钢材价格呈现快速增长趋势，钢

材价格综合指数于2008年5月达到217.4的历史

最高点，2008年6月以后呈现快速下降趋势，

2008年12月略有反弹，2009年3月为125.6（参

见图1）。2009年2月5日武钢股份出台了2009
年3月份钢铁产品销售价格，部分产品的价格有

所上调，幅度基本在200~300元/吨，其中普碳

线材上调200元/吨、轧板上50元/吨、普热和普

冷上200元/吨、镀锌和彩涂上300元/吨无取向硅

钢低牌号上调200元/吨。 
从当前实际需求情况看：2009年1月份中国

进出口环比、同比都出现较大幅度的下降，一

方面说明国际市场受全球经济衰退的影响，需

求仍未摆脱低迷状态；另一方面，国内来料加

工出口企业的经营状况受国际市场需求影响，

也仍然处于待复苏状态。2009年2月份钢材价格

的上涨，主要还在于国内钢企的库存逐渐清空，
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需要进入备料阶段，一定程度刺激了钢铁产品

价格的上涨，但这还不能完全表明需求真正出

现反转。联合资信认为，2009年一季度需求情

况并没有得到实质改善，产能过剩的压力仍将

是压制钢材价格上涨的重要因素，由于国际金

融危机的影响还在蔓延，市场仍然面临许多不

确定因素，钢铁行业仍将面临严峻挑战。 
图1  2005年以来钢材价格综合指数 
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资料来源：www.mysteel.com 
 

国家政策方面，最近出台《汽车产业调整

振兴规划》，在《钢铁产业调整和振兴规划》

中，正式提出将以宝钢、鞍本、武钢为先锋，

加快全国钢铁行业的联合重组，力争到2011年，

三大集团产能达到5000万吨以上。联合资信认

为此类行业振兴规划的出台、加之政府加大基

础设施和保障性住房建设等政策因素，将对第

二产业中的上游制造业产生直接的刺激作用，

主要是钢铁、建材、工程机械等行业，对其他

行业的刺激则需要一个较长时期的传导过程。 
 
2．管理分析 
2007 年，公司聘任余新河先生为公司副总

经理；聘任应宏先生为公司总工程师；聘任尹

晓青先生为公司副总工程师；聘任万毅先生为

公司董事会秘书，均属正常工作变动。 
 

三、财务分析 
 

公司提供的 2007 年财务报表经安永华明

会计师事务所审计，出具了标准无保留意见的

审计结论。公司提供的 2008 年 3 季度财务报表

未经审计。2006 年度财务数据来源于 2007 年

度追溯调整后数据。以下财务分析以 2008 年 3
季度财务数据为主。 

截至 2007 年底，公司（合并）资产总额为

649.47 亿元，所有者权益 258.24 亿元。2007 年，

公司实现营业收入 541.60 亿元，净利润 65.20
亿元，其中归属于母公司所有者的净利润为

65.20 亿元。 
截至 2008 年 9 月底，公司（合并）资产总

额为 717.40 亿元，所有者权益 296.70 亿元。2007
年，公司实现营业收入 581.29 亿元，净利润

71.70 亿元，其中归属于母公司所有者的净利润

为 71.69 亿元。 
 
1． 盈利能力 
2008年1～9月，由于钢材产量的增加和钢

材价格上涨，公司实现营业收入581.29亿元，

较 2007年全年增长 7.33%；营业成本增长

10.80%，财务费用增长迅速，为231.14%，主要

是由于借款利息的增加；销售费用和管理费用

均下降；2008年1～9月，公司实现利润总额

90.90亿元，为2007年全年的96.64%；实现净利

润71.70亿元，为2007年全年的109.97%，公司

盈利能力强。联合资信注意到由于2008年9月后

钢价大幅下跌及存货减值影响（公司9月底存货

净额为139.79亿元），第4季度业绩可能会呈现

下滑趋势。 
 

2． 现金流状况 
经营活动方面，2008 年 1～9 月，公司销

售商品、提供劳务收到的现金 499.18 亿元，经

营活动产生的现金流量净额 52.30 亿元，完成

2007 年全年的 99.23%和 53.12%。 
投资活动方面，2008 年 1～9 月，公司投

资活动产生的现金流入量为 15.19 亿元，主要

是取得投资收益收到的现金（新增长江证券投

资分红及武钢财务公司投资分红增加）；投资活
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动现金流出是对固定资产、在建工程的支出和

投资支付现金（对平顶山煤业集团有限责任公

司投资）投资活动产生的现金流量净额为-88.94
万元。 

筹资活动方面，2008 年 1～9 月，公司筹

资活动现金流入主要是借款所收到的现金（主

要是补充生产流动资金增加短期借款），筹资活

动现金流出主要是偿还债务、支付股利和银行

利息，筹资活动产生的现金流量净额 8.29 亿元。 
综合看，2008 年前 3 季度，公司经营活动

获取现金能力强，由于资本支出大，资金需求

需通过外部融资解决。 
 

3． 资本及债务结构 
截至 2008 年 9 月底，公司资产总额 717.40

亿元，较年初增长 10.46%，其中流动资产占

22.54%，非流动资产占 77.46%，与 2007 年相

比，流动资产所占比重下降。 
截至 2008 年 9 月底，公司负债总额 420.70

亿元，较年初增长 7.53%，其中流动负债增长

3.40%，非流动负债增长 14.65%；截至 2008 年

9 月底，公司短期借款 77.70 亿元，较年初数增

加较大，主要是为满足日常经营活动和为二冷

轧项目需要。 
由于 2007 年发行 75 亿元分离交易可转换

债券，公司债务负担上升较快，2008 年 9 月底

略有下降，资产负债率和全部债务资本化比率

分别为 58.64%和 45.14%，长期债务资本化比率

为 35.36%，公司债务负担仍处于合理水平。 
 

4． 偿债能力 
从短期偿债能力指标看，截至2008年9月

底，公司流动比率和速动比率分别为69.16%和

14.40%，与年初相比有所下降，考虑到公司现

金流规模大且获现能力强，公司短期偿债能力

正常。 
从长期偿债能力指标看，2007年公司实现

EBITDA为130.49亿元，EBITDA利息倍数和全

部债务/EBITDA分别为31.72倍和1.58倍，公司

对全部债务保护能力很强。 
从EBITDA对本期债务保护程度来看，2006

年～2007年，公司EBITDA/本期债务额度分别

为1.21倍和1.74倍，公司EBITDA对本期债务覆

盖程度较高。 
 

四、债券及担保情况 
 
“07武钢债”经中国证监会证监发行字

2007年（53）号文核准，于2007年3月26日发行。 
公司通过发行分离交易可转债募集资金

73.38亿元，截至2007年底已使用40.21亿元。尚

未使用募集资金专用于三冷轧、三硅钢、高速

重轨万能轧机生产线（以下亦简称“高速重

轨”）、一炼钢薄板坯连铸连轧建设项目。①薄

板坯连铸连轧项目：拟投入49.00亿元，实际投

入11.55亿元，项目进度23.56%；②高速重轨生

产线：项目拟投入16.00亿元，实际投入12.25
亿元，项目进度76.58% ；③新建三硅钢工程：

项目拟投入61.00亿元，实际投入25.90亿元，项

目进度42.45% ；④新建三冷轧工程：项目拟投

入37.12亿元，实际投入1.62亿元，项目进度

4.37% 。 
“07武钢债”由武钢集团提供无条件不可撤

销连带责任保证担保。经联合资信评级，武钢

集团2009年度企业主体长期信用等级为AAA，

评级展望“稳定”。“07武钢债”的担保实力没

有变化。 
 
综合考虑，联合资信维持武汉钢铁股份有

限公司AAA的长期信用等级，评级展望为稳定，

并维持“07武钢债”AAA的信用级别。 
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附件 1-1  2006 年*~2007 年公司合并资产负债表（资产） 
（单位：人民币万元） 

 

资产 2006 年* 2007 年 2008 年 9 月 

流动资产：       

货币资金 294468.67 463605.55  179819.17 

交易性金融资产  

应收票据 28162.90 121298.54  125735.64 

应收账款 63808.95 9318.61  31029.18 

预付款项 76465.99 21010.46  19271.75 

应收利息 87.67 111.34  55.56 

应收股利  

其他应收款 4290.49 4337.97  11543.54 

存货 637742.59 844241.40  1397923.94 

  一年内到期的非流动资产  

其他流动资产  

流动资产合计 1105027.27 1463923.88  1765378.79 

   

非流动资产：  

  可供出售金融资产 96508.67  50600.79 

持有至到期投资 5000.00 5000.00  5000.00 

长期应收款  

长期股权投资 46879.83 42713.33  288809.85 

投资性房地产  

  固定资产 2787292.32 3073968.17  3256264.37 

  在建工程 832862.99 1792620.03  1766133.38 

  工程物资  

  固定资产清理  

生产性生物资产  

油气资产  

无形资产 806.85 2643.52  4760.99 

开发支出  

商誉  

长期待摊费用  

递延所得税资产 26403.17 17304.28  37031.54 

其他非流动资产  

 非流动资产合计 3699245.17 5030758.01  5408600.92 

资产总计 4804272.44 6494681.89  7173979.71 
注：2006年*数据为2007年追溯调整后数据。
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附件 1-2  2006 年*~2007 年公司合并资产负债表（负债和所有者权益） 
（单位：人民币万元） 

 

负债和所有者权益（或股东权益） 2006 年* 2007 年 2008 年 9 月 

流动负债：       

短期借款 73800.00 499452.78  777038.54 

应付账款 329539.67 518280.85  514483.80 

预收款项 495025.96 731559.88  653161.93 

应付职工薪酬 45410.62 26744.75  34005.03 

应交税费 45032.86 67108.01  64191.06 

应付利息 1557.93 9254.20  17825.74 

应付股利  

其他应付款 27340.22 29077.19  24872.32 

一年内到期的非流动负债 39250.13 161618.54  41164.62 

其他流动负债 393.83 426029.21  425733.83 

流动负债合计 1057351.22 2469125.41  2552476.89 

   

非流动负债：  

长期借款 837316.62 718843.49  931571.35 

应付债券 679541.53  691456.93 

预计负债  

递延所得税负债 40491.79  26035.96 

其他非流动负债 4332.13 4234.15  5423.26 

非流动负债合计 841648.75 1443110.95  1654487.51 

负债合计 1898999.97 3912236.37  4206964.39 

   

所有者权益（或股东权益）：   

实收资本（或股本） 783800.00 783800.00  783800.00 

资本公积 1249732.83 525238.61  490807.69 

  减：库存股  

盈余公积 311411.98 373246.34  373246.34 

未分配利润 557418.37 894989.74  1314052.69 

外币报表折算差额  

归属于母公司所有者权益合计 2902363.18 2577274.69  2961906.72 

少数股东权益 2909.30 5170.83  5108.59 

所有者权益（或股东权益）合计 2905272.48 2582445.52  2967015.31 

负债和所有者权益（ 或股东权益） 总计 4804272.44 6494681.89  7173979.71 
注：2006年*数据为2007年追溯调整后数据。
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附件 2   2006 年*~2007 年公司合并利润及利润分配表 

（单位：人民币万元） 
 

项      目 2006 年* 2007 年 2008 年 9 月 

一、营业收入 4295689.50 5415963.91  5812904.08 

  减：营业成本 3450742.39 4192463.07  4645117.26 

    营业税金及附加 30735.25 35634.91  36004.60 

    销售费用 35935.21 44487.82  38515.88 

    管理费用 163709.23 181748.96  126789.63 

    财务费用 -153.60 17234.14  57068.88 

    资产减值损失 16035.03 185.58  801.15 

    加：公允价值变动收益（损失以“－”号填

列）  

    投资收益（损失以“－”号填列） 1310.24 1437.32  -2682.99 

          其中：对联营企业和合营企业的投

资收益  

        汇兑收益（损益以“－”号添列）  

   

二、营业利润（亏损以“－”号填列） 599996.22 945646.76  905923.68 

  加：营业外收入 886.72 3296.39  5691.36 

  减：营业外支出 11100.18 8290.05  2565.87 

          其中：非流动资产处置损失  

 

三、利润总额（亏损总额以“－”号填列） 589782.76 940653.11  909049.17 

  减：所得税费用 200177.32 288702.03  192069.48 

   

四、净利润（净亏损以“－”号填列） 389605.44 651951.07  716979.69 

    其中：归属于母公司所有者的净利润 389533.19 651871.76  716906.95 

          少数股东损益 72.26 79.31  72.74 

        

五、每股收益：       

（一）基本每股收益 0.497 0.832  0.915 

（二）稀释每股收益 0.497 0.814  0.889 
注：2006年*数据为2007年追溯调整后数据。
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附件 3-1  2006 年*~2007 年公司合并现金流量表 
（单位：人民币万元） 

项 目 2006 年* 2007 年 2008 年 9 月 

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 4822051.35 5030242.77  4991846.63 

收到的税费返还 35460.34  58454.96 

收到其他与经营活动有关的现金 2735.58 4151.20  10059.27 

经营活动现金流入小计 4824786.93 5069854.31  5060360.86 

购买商品、接受劳务支付的现金 3310316.84 3095505.11  3769858.57 

支付给职工以及为职工支付的现金 209758.49 242304.44  194792.27 

支付的各项税费 540460.12 656221.59  519128.74 

支付其他与经营活动有关的现金 74745.44 91246.64  53539.66 

经营活动现金流出小计 4135280.89 4085277.78  4537319.24 

经营活动产生的现金流量净额 689506.03 984576.53  523041.62 

二、投资活动产生的现金流量：  

收回投资收到的现金  145856.13 

取得投资收益收到的现金 1324.31 1413.65  6001.84 

处置固定资产、无形资产和其他长期资产收回

的现金净额 7710.69 5539.86  85.92 

投资活动现金流入小计 9035.00 6953.51  151943.89 

购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付

的现金 830212.00 1038282.85  891086.64 

投资支付的现金 25560.00 833.50  150230.00 

取得子公司及其他营业单位支付的现金净额 443263.66  

投资活动现金流出小计 855772.00 1482380.01  1041316.64 

投资活动产生的现金流量净额 -846737.00 -1475426.50  -889372.76 

三、筹资活动产生的现金流量：  

吸收投资收到的现金 16454.72 14584.19  

取得借款收到的现金 274260.00 888911.46  1185871.01 

发行债券收到的现金 733801.80  

筹资活动现金流入小计 290714.72 1637297.45  1185871.01 

偿还债务支付的现金 673701.02 91075.43  746907.52 

分配股利、利润或偿付利息支付的现金 303539.83 269765.92  356023.85 

筹资活动现金流出小计 977240.84 360841.35  1102931.37 

筹资活动产生的现金流量净额 -686526.13 1276456.10  82939.64 

四、汇率变动对现金及现金等价物的影响 
-117.57 -69.75  -394.88 

五、现金及现金等价物净增加额 -227475.17 169136.88  -283786.38 

     加：期初现金及现金等价物余额 521943.83 294468.67  463605.55 

六、期末现金及现金等价物余额 294468.67 463605.55  179819.17 
注：2006年*数据为2007年追溯调整后数据。
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附件 3-2  2006 年*~2007 年公司现金流量表补充资料 
（单位：人民币万元） 

 

补充资料 2006 年* 2007 年 

1.将净利润调节为经营活动现金流量：     

净利润 389605.44 651951.07 

加：资产减值准备 -694.15 -5924.98 

    固定资产折旧、油气资产折耗、生产性生物资产折旧 312295.65 346945.75 

    无形资产摊销 42.89 

    长期待摊费用摊销 

    少数股东损益 72.26 79.31 

    处置固定资产、无形资产和其他长期资产的损失（收

益以“－”号填列） 9001.04 5939.97 

    固定资产报废损失（收益以“－”号填列） 

    公允价值变动损失（收益以“－”号填列） 

    财务费用（收益以“－”号填列） 2540.28 15346.95 

    投资损失（收益以“－”号填列） -1310.24 -1437.32 

    递延所得税资产减少（增加以“－”号填列） 2832.39 9098.89 

    递延所得税负债增加（减少以“－”号填列） -3941.00 

    存货的减少（增加以“－”号填列） 7487.82 -256844.27 

    经营性应收项目的减少（增加以“－”号填列） 66145.38 25850.40 

    经营性应付项目的增加（减少以“－”号填列） -98397.59 197946.01 

    其他 -397.83 

经营活动产生的现金流量净额 689506.03 984576.53 

  

2.不涉及现金收支的重大投资和筹资活动： 

  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 

  

3.现金及现金等价物净变动情况： 

  现金的期末余额 294468.67 463605.55

    减：现金的期初余额 521943.83 294468.67

    加：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 -227475.17 169136.88
注：2006年*数据为2007年追溯调整后数据。
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附件 4  2006 年*~2007 年主要计算指标 

 

项  目 2006 年* 2007 年 2008 年 9 月 

经营效率 

销售债权周转次数(次) 46.71 48.66 --

存货周转次数(次) 5.41 5.66 --

总资产周转次数(次) 0.89 0.96 --

盈利能力 

营业利润率(%) 18.95 21.93  19.47 

总资本收益率(%) 10.10 14.42  14.31 

净资产收益率(%) 13.41 25.25  -- 

财务构成 

长期资本化比率(%) 22.37 35.13 35.36

全部资本化比率(%) 24.65 45.19 45.14

资产负债比率(%) 39.53 60.24 58.64

偿债能力 

流动比率(%) 104.51 59.29 69.16

速动比率(%) 44.19 25.10 14.40

EBITDA 利息倍数(倍) -- 31.72 --

全部债务/EBITDA(倍) 1.05 1.58 --

筹资前现金流量净额债务保护倍数(倍) -0.17 -0.24 -0.15

筹资前现金流量净额利息偿还能力(倍) -- -28.48 -6.42

现金流 

筹资活动前产生的现金流量净额(万元) -157,230.97 -490,849.97  -366,331.14 

本期债项偿债能力 

经营现金流动负债比率(%) 65.21 39.88  20.49 

EBITDA/本期发债额度(倍) 1.21 1.71 --
注：2006年*数据为2007年追溯调整后数据，2007年EBITDA利息倍数指标经资本化利息调整。
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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 

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 



                                        跟踪评级分析报告 

武汉钢铁股份有限公司                                                                             12 

 
附件 6  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 
 

银行间债券市场中长期债券信用评级设置及其含义同企业主体长期信用等级。 




