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评级观点 

内蒙古高等级公路建设开发有限责任公司

（以下简称“公司”）在跟踪期内债务负担基本

维持稳定，受债务负担重的影响，公司整体盈

利能力仍然偏弱，但公司高速公路通车里程继

续增长，资产规模有所增加，主营业务收入和

经营性现金流快速增长，债务保护能力有所增

强。随着公司在建及改扩建高速公路的逐步建

成通车，收入规模和盈利水平仍将保持增长，

未来盈利前景良好。 
“07蒙路债”由中国农业银行（以下简称

“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（以下

简称“联合资信”）公开评级，农业银行主体长

期信用等级为AAApi，对提升“07蒙路债”的

信用水平具有实质性作用。 
综合考虑，联合资信将公司主体长期信用

等级由AA-
上调为AA，评级展望为稳定，并维

持“07蒙路债”AAA的信用级别。 
 

优势 
1．公司是内蒙古自治区最大的国有高速公

路运营主体，区域综合竞争力较强。 
2．随着通车里程的增加，公司运营的高速

公路车流量和通行费收入保持较快增长。 
3．公司主营业务获取现金的能力较上年有

所增强。 
 

关注 
1．公司债务负担重，整体盈利能力弱。 
2．未来几年公司投资规模较大，对外筹资

压力较大。 
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一、企业基本情况 
 

内蒙古高等级公路建设开发有限责任公司

（以下简称“公司”）系经内蒙古自治区人民

政府内政字【（2004）】245号文件《关于组建内

蒙古高等级公路建设开发有限责任公司的批

复》批准组建的大型国有独资企业，2004年7
月28日，公司在内蒙古自治区工商行政管理局

取得编号为1500001000002的营业执照，注册资

本35.027亿元。公司实际控制人为内蒙古自治

区交通厅。 
公司经营范围：对自治区内已经建成运营，

正在建设期和将要建设的高速公路和相对应辅

道的融资、建设、收费、还贷；保护路产，维

护路权，开发服务，资本运营进行统一经营管

理。 

公司成立后，对内蒙古高速公路管理局下

属的集宁、呼和浩特和包头三个高等级公路管

理处进行整体接管，全部转为分公司，按企业

机制运作；公司接管巴彦淖尔、乌海征费稽查

分局移交的人员和资产，新组建巴彦淖尔、乌

海2个分公司，新组建全资子公司内蒙古高路绿

化有限责任公司，参股内蒙古高速石油销售有

限责任公司（持股49%）。截至2007年底，公司

下设7个分公司，拥有员工5800人。 
截至2007年底，公司（合并）资产总额

3102867.00万元，所有者权益1037083.31万元；

2007年实现主营业务收入233827.76万元，净利

润12697.50万元。 
公司注册地址：内蒙古呼和浩特市呼伦北

路105号；法定代表人：包建设。 

 
二、经营管理分析 
 

1．业务经营 
公司经营的核心业务是高等级公路投资、

建设、经营和管理。2007 年，公司实现主营业

务收入 233827.76 万元，比上年增长 34.69％，

其中国道通行费收入占 7.84%，高速通行费收

入占 92.16%。 
截至 2007 年底，公司投入营运的高等级公

路里程 2772.449 公里，其中高速公路通车里程

1337.625 公里，约占全区高速公路的 90%，一

级公路 121.326 公里，约占全区一级公路的

0.5%，二级公路通车里程 1313.498 公里，约占

全区二级公路的 15%。

表1  2006年～2007年公司主要道路车流量及通行费收入情况 

 车流量（万辆） 通行费收入（万元） 
道路名称 2006 年 2007 年 变动率（%) 2006 年 2007 年 变动率（%)

呼集老高速公路 293.32 339.51 15.75 51730.09 68913.86  33.22 

呼包高速公路 318.12 408.16 28.30 27845.08 45099.86  61.97 

包东高速公路 911.29 969.20 6.36 23305.71 22477.58  -3.55 

哈磴高速公路 156.15 204.44 30.93 22034.56 32588.61  47.90 

包头过境 115.17 111.36 -3.31 14533.36 13631.20  -6.21 

110 国道（辅道） 94.86 109.25 15.17 7322.71 9799.38  33.82 

东苏高速公路 162.02 167.90 3.62 7460.8 8207.30  10.01 

新麻高速公路 94.73 151.24 59.65 5553.38 8961.75  61.37 

208 国道（附道） 61.95 34.11 -44.94 3528.13 2302.15  -34.75 

210 国道（附道） 248.99 219.85 -11.70 6476.44 6236.79  -3.70 

磴巴高速公路 40.17 33.63 -16.29 2278.69 2980.88 30.82 

巴新高速公路 27.51 35.62 29.48 1537.51 2345.99  52.58 

二塞一级公路 23.01 1298.33  

白集丰高速公路 92.57 8984.08  

合   计 2524.28 2899.86 14.88  173606.46 233827.76  34.69 

资料来源：公司提供,车流量统计未按车的种类进行细分，不同种类车辆的收费标准不同。 
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通车里程的增长、持续稳定增长的人口和

汽车保有量、居民可支配收入提高导致出行方

式的改变都给高速公路车流量带来不同程度的

积极影响。2007 年公司经营公路车流量相比上

年增长 14.88%，为 2899.86 万辆。从通行费收

入来看， 2007 年公司道路通行费收入相比上

年增长 34.69%，保持较快增长态势。 
经内蒙古自治区人民政府同意，内蒙古自

治区交通厅和发改委批准联合下发《内蒙古自

治区部分高等级收费公路载货类汽车计重收费

实施办法》的通知（内交发[2007]614 号），自

2007 年 12 月 1 日零时起，公司下属的 110 国

道（辅道）、210 国道（辅道）和 208 国道（辅

道）实施计重收费，试行期一年。计重收费政

策的实施将导致公司公路养护成本降低，对改

善盈利能力具有积极作用。 
 
2．管理分析 
跟踪期间，公司治理结构和高管人员等方

面无重大变化。 
 

三、财务分析 
 

公司提供的 2006 年～2007 年财务报表已

经岳华会计师事务所有限责任公司审计，均出

具了标准无保留意见的审计结论。2008 年 1-6
月财务报表未经审计。 

截至 2007 年底，公司（合并）资产总额

3102867.00 万元，负债总额 2065783.68 万元，

所有者权益 1037083.31 万元；2007 年实现主营

业务收入 233827.76 万元，净利润 12697.50 万

元。 
截至 2008 年 6 月底，公司（合并）资产总

额 3251237.32 万元，所有者权益 1072711.48 万

元；2008 年 1～6 月，公司实现营业收入

181668.67 万元，净利润 35561.00 万元。 
 

1． 盈利能力 

2007年，受建成通车路段增长和车流量增

加影响，2007年公司实现主营业务收入和主营

业务利润分别为233827.76万元和127722.30万
元，较上年分别增长34.69%和38.49%。 

2007年公司财务费用仍保持快速增长，较

上年增长35.64%，期间费用率较高。2007年，

公司总资本收益率和净资产收益率分别为

3.87%和1.22%，整体盈利能力依然弱。 
2008 年 1～6 月，公司实现营业收入

181668.67 万元，占 2007 年全年的 77.69%；净

利润 35561.00 万元，为 2007 年全年的 2.80 倍；

公司盈利水平大幅上升。 

 
2． 现金流及保障 

2007 年，随着车流量的增加，公司销售商

品提供劳务收到的现金为 245408.59 万元，较

2006 年增长 40.75％；经营活动产生的现金流

量净额为 213011.89 万元，较 2006 年增长

46.15%；公司经营活动产生的现金流量状况较

好。 
从投资活动来看，2007 年公司投资活动产

生的现金流入金额较少，为 98.25 万元，全部

来自于投资收益所收到的现金；2007 年投资活

动的现金流出金额为 183551.43 万元，比上年

增长 249.63%，主要是购建固定资产等支付的

现金，公司继续加大对高等级公路的投资。 
2007 年，公司筹资活动前现金流量净额为

29558.70 万元，经营活动产生的现金流可以覆

盖当年投资活动流出。 
从筹资活动来看，2007 年公司筹资活动现

金流入主要是银行借款所收到的现金，筹资活

动现金支出主要是支付股利、利息和偿还银行

借款；2007 年公司筹资活动的现金流量净额为

7356.72 万元，比 2006 年增加 4386.41 万元。 
 
3． 资本及债务结构 

2007年公司资产总额较上年增长20.52％，

主要是固定资产增加所致。截至2007年底，公

司资产总额3102867.00万元，其中流动资产占

6.86%，长期投资占0.05%，固定资产占92.84%，
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无形资产及其他资产占0.25%，公司资产以固定

资产为主。 
截至 2007 年底，公 司流动资 产合计

212867.13万元，较2006年增长22.53％，主要是

货币资金增加所致。其中，货币资金占94.14%，

其他应收款占5.12%，预付账款占0.71%，存货

占0.03%，以货币资金为主。 
截至2007年底，公司货币资金为200390.79

万元，较上年增长了22.58％。 
截至2007年底，公司其他应收款相比2006

年增长12.53%，为10903.23万元，其中1年以内

占58.15%，1～2年占1.09%，2～3年占39.13%，

3年以上占1.63%。截至2007年底，公司应收内

蒙古交通厅4910.64万元，占2007年其他应收款

总额的45.04%，主要是内蒙古交通厅移交资产

时尚未收到的实物部分的金额，内蒙古交通厅

已经对该实物进行了确认，并以内交发

【（2006）】472号文件批复，要求相关各项目办

按照制度规定进行核对后办理资产移交手续。

2007年，公司对其他应收款提取1651.42万元坏

账准备，坏账提取较为充分。 
截至2007年底，公司预付账款1518.30万

元，较2006年增加1004.16万元，主要是根据内

蒙古自治区审计厅内审投决[2006]75号审计决

定书，将原巴颜淖尔市、包头市、呼和浩特市、

乌兰察布市高速公路管理处事业账报表纳入公

司核算体系所致。 
截至2007年底，公司长期投资1641.92万

元，全部是对内蒙古高速石油销售有限责任公

司的投资，公司持股49.00%。 
截至2007年底，公司固定资产原值较上年

增长17.50%，主要是增加公路及附属设施所致。

截至2007年底，公司固定资产原值2925690.23
万元，其中公路及附属设施占99.02%。截至2007
年底，公司累计折旧220860.52万元，固定资产

成新率为92.45%，固定资产质量较高。 
截至2007年底，公司在建工程175780.09万

元，主要是210国道改建工程、包头至树林召高

速公路工程、临河过境公路工程、110国道改扩

建工程、国道304线鲁霍一级公路工程、乌兰浩

特至零点公路、零点至阿尔山公路等。 
总体看，近几年公司资产以固定资产为主，

资产构成基本稳定，资产流动性较弱，整体资

产质量较好。 
截至 2008 年 6 月底，公司合并资产总额

3251237.32 万元，较 2007 年底增长 4.78%，其

中流动资产占 12.13%，长期投资占 0.05%，固

定资产占 87.58%，无形资产及其他资产占

0.24%，资产构成稳定。 
2007 年公司负债总额较上年增长 19.85%，

主要是增加合并范围，相应增加负债所致。截

至 2007 年底，公司负债总额 2065783.68 万元，

其中流动负债占 1.89%，长期负债占 98.11%。 
截至 2007 年底，公司流动负债 38971.68

万元，其中占比超过 5%以上的科目包括其他应

付款占 44.27%，应付账款占 34.43%，应交税金

占 12.46%，应付工资占 7.39%。 
截至 2007 年底，公司其他应付款 17254.23

万元，较 2006 年下降 84.67％，主要是将暂估

资产 208国道二连浩特至赛汗塔拉段 101476.00
万元资产转入实收资本所致。 

截至 2007 年底，公司长期负债 2026812.00
万元，其中长期借款占 94.54%，应付债券占

4.01%（公司于 2007 年 9 月发行的 8 亿元 10
年期企业债券），专项应付款占 1.45%。 

截至 2007 年底，公司长期借款 1916157.00
万元，其中银行信用借款 20000.00 万元，质押

借款 144800.00 万元，应付内蒙古交通厅借款

175135.70 万元（公司应付内蒙古交通厅借款在

长期应付款科目反映，但需要公司偿还本息，

具有长期借款性质，所以本报告将长期应付款

看作长期债务）。 
截 至 2007 年 底 ， 公 司 所 有 者 权 益

1037083.31 万元，其中实收资本占 95.58%，资

本公积占 0.01%，盈余公积占 0.68%，未分配利

润 3.73%，公司所有者权益以实收资本为主，

稳定性好。 
2007 年底，公司实收资本较 2006 年底增
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加 171260.69 万元，主要是因为：①2007 年 9
月，根据内蒙古交通厅财审处公路投资情况，

将 208 国道移交入账（该项目尚未办理竣工决

算），其中暂估固定资产 446571.00 万元，长

期应付款 279841.00 万元，实收资本 166730.00
万元；②2007 年 12 月，根据内蒙古自治区审

计厅内审投决[2006]75 号审计决定书，并入原

巴颜淖尔市、包头市、呼和浩特市、乌兰察布

市高速公路管理处事业账，增加实收资本

3563.05 万元。 
与2006年底相比，2007年的公司负债水平

有所增加。2007年资产负债率、全部债务资本

化比率和长期债务资本化比率分别为66.58%、

65.82%和65.82%，公司债务负担重。但与同行

业中的省级高速公路建设运营企业相比（参见

表2），仍处于合理范围。 
截至 2008 年 6 月底，公司负债合计为

2178525.76 万元，较 2007 年底增长 5.46%，其

中流动负债占 3.51%，长期负债占 96.49%。负

债构成变化不大。 
截至 2008 年 6 月底，公司资产负债率、全

部债务资本化比率、长期债务资本化比率分别

为 67.01%、65.69%和 65.58%，债务负担仍然

重。 

表2  公司与同行业2007年资产及负债情况比较 
资产总额 资产负债率 全部债务资本化比率 

企业名称 亿元 排名 （%） 排名 （%） 排名 

江苏交通控股有限公司 1290.85 1 71.01 6 61.49 4

广东省交通集团有限公司 1272.58 2 66.77 5 62.66 5

浙江省交通投资集团有限公司 1035.34 3 66.41 3 58.73 3

福建省高速公路有限责任公司 739.08 4 61.28 2 56.74 2

河南高速公路发展有限责任公司 686.39 5 72.76 7 69.04 7

安徽省高速公路总公司 436.22 6 75.16 8 69.65 8

陕西省高速公路建设集团公司 354.62 7 87.19 9 83.34 9

内蒙古高等级公路建设开发有限责任公司 310.29 8 66.58 4 65.82 6

江西高速公路投资发展（控股）有限公司 119.56 9 37.92 1 16.81 1

资料来源：www.chinabond.com.cn。 
 

4． 偿债能力 

从短期偿债能力指标看，由于公司债务以

长期为主，短期债务所占比例很小，2007 年底

流动比率和速动比率分别为 546.21% 和

546.07%，较 2006 年均有大幅提升，主要是因

为其它应付款的减少导致流动负债大幅度降低

所致。公司短期支付能力增强。 
从长期偿债能力指标看，2007 年公司

EBITDA 为 191348.55 万元，较 2006 年增长

37.23％，主要是利润总额增加所致。2007 年公

司 EBITDA 利息倍数为 1.83 倍，EBITDA 对利

息保护能力仍然较差，原因是利息支出同时增

加所致；2007 年，公司全部债务/EBITDA 为

10.44 倍，公司对全部债务的保护能力弱。 
2007 年经营活动产生的现金流入量和现金

流量净额分别为 253404.31万元和 213011.89万

元，分别为本期债券的 3.17 倍和 2.66 倍。公司

目前的经营活动现金流量对本期债券的保障能

力强。 
综合来看，目前公司债务负担重，由于财

务费用支出金额大，造成整体盈利能力弱，公

司整体债务偿还能力较弱。 
截至 2008 年 8 月底，公司对包头市公路建

设开发有限责任公司提供 1.00 亿元担保，期限

2 年，担保比率为 0.96%。 
本期 8 亿元企业债券于 2007 年 9 月发行，

存续期为 2007 年 9 月 27 日至 2017 年 9 月 27
日。本期债券募集资金用于丹拉线临河过境公

路、二河线集宁至丰镇公路项目。其中二河线

集宁至丰镇公路于 2004 年 8 月 22 日开工建设，

已于 2007 年 1 月完工，并于 2007 年 2 月正式

通车；丹拉线临河过境公路于 2006 年底正式开
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工，截止 2008 年 6 月底，已完成工程总量的

90%，预计 2008 年年底完工。 
本期债券由农业银行授权其内蒙古分行提

供全额无条件不可撤销的连带责任保证担保。

经联合资信公开评级，农业银行主体长期信用

等级为AAApi，对“07蒙路债”本息偿还的安

全性保障能力强。 
 
考虑到近年来建成运营的高速公路通车里

程持续增长，公司主营业务收入和营业利润快

速增长，保持了良好的经营状况和发展态势。

联合资信上调公司主体长期信用等级为AA，评

级展望为稳定，并维持“07蒙路债”AAA的信

用级别。 
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附件 1-1  2006～2008 年 6 月公司资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 
 

资        产 2006 年 2007 年 变动率（%） 2008 年 1-6 月

流动资产  
    货币资金 163475.37 200390.79 22.58  277995.23
    短期投资  
    应收票据  
    应收股利  
    应收利息  
    应收账款  1.50 
    其他应收款 9688.95 10903.23 12.53  17785.23 
    预付账款 514.14 1518.30 195.31  98271.83 
    存货 43.32 54.81 26.52  348.39 
    待摊费用  
    其他流动资产  
    流动资产合计 173721.78 212867.13 22.53  394409.52 
长期投资  
    长期股权投资 892.63 1641.92 83.94  1641.92
    长期债权投资  
    长期投资合计 892.63 1641.92 83.94  1641.92
固定资产  
    固定资产原值 2489979.39 2925690.23 17.50  2927985.73 
        减：累计折旧 146431.11 220860.52 50.83  285099.02 
    固定资产净值 2343548.28 2704829.71 15.42  2642886.71 
    固定资产净值减值准备  
    固定资产净额 2343548.28 2704829.71 15.42  2642886.71 
    工程物资  
    在建工程 50758.57 175780.09 246.31  204591.13 
    固定资产清理  
    固定资产合计 2394306.85 2880609.80 20.31  2847477.83 
无形资产及其他资产  
    无形资产 5560.45 7748.14 39.34  7708.05 
    长期待摊费用  
    其他长期资产  
    无形资产及其他资产合计 5560.45 7748.14 39.34  7708.05 
递延税项  
    递延税项借项  
资产总计 2574481.72 3102867.00 20.52  3251237.32 
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附件 1-2  2006～2008 年 6 月公司资产负债表（负债及所有者权益） 

（单位：人民币万元） 
 

负债及所有者权益 2006 年 2007 年 变动率（%） 2008 年 1-6 月

流动负债  
    短期借款  10000.00
    应付票据  
    应付账款 4558.12 13418.36 194.38  19153.66 
    预收账款 343.23 462.77 34.83  109.66 
    应付工资 2865.58 2879.77 0.50  915.63 
    应付福利费 1182.22 -100.00  
    应付利润（股利）  
    应交税金 4829.90 4853.49 0.49  2418.86 
    其他未交款 11.15 102.64 820.54  154.59 
    其他应付款 112567.36 17254.23 -84.67  43713.11 
    预提费用 2.67 0.43 -83.90  0.18 
    预计负债  
    一年内到期的长期负债  
    其他流动负债  
    流动负债合计 126360.23 38971.68 -69.16  76465.69 
长期负债  
    长期借款 1595559.00 1916157.00 20.09  1962421.07 
    应付债券 81199.34  81199.34 
    长期应付款  1655821.07 
    专项应付款 1677.08 29455.66 1656.37  58439.66 
    其他长期负债  
    长期负债合计 1597236.08 2026812.00 26.89  2102060.07 
递延税项  
    递延税项贷款  
    负债合计 1723596.32 2065783.68 19.85  2178525.76 
    少数股东权益  
所有者权益  
    实收资本 819955.06 991215.75 20.89  991282.92 
    资本公积 73.65  73.65 
    盈余公积 5601.84 7088.20 26.53  7088.20 
    未分配利润 25328.50 38705.72 52.81  74266.71 
    未确认的投资损失（以“-”号填列）  
    外币报表折算差额  
    所有者权益合计 850885.40 1037083.31 21.88  1072711.48 
负债及所有者权益合计 2574481.72 3102867.00 20.52  3251237.24 
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附件 2  2006～2008 年 6 月公司利润及利润分配表 

（单位：人民币万元） 
 

项         目 2006 年 2007 年 变动率（%） 2008 年 1-6 月

一、主营业务收入 173606.46 233827.76 34.69  181668.67 
    减：主营业务成本 75224.56 97670.17 29.84  72401.69 
        主营业务税金及附加 6156.37 8435.29 37.02  6633.51 
二、主营业务利润 92225.53 127722.30 38.49  102633.47 
    加：其他业务利润 -388.72 240.27 -161.81  -38.19 
    减：营业费用  

        管理费用 6981.36 9204.87 31.85  4105.96 
        财务费用 76437.75 103683.50 35.64  62843.35 
三、营业利润 8417.70 15074.20 79.08  35645.97 
    加：投资收益 660.44 1147.54 73.75  
        补贴收入  

        营业外收入 21.90 25.09 14.57  1.05 
    减：营业外支出 81.47 349.94 329.53  86.02 
    加：以前年度调整  

四、利润总额 9018.58 15896.89 76.27  35561.00 
    减：所得税 3176.30 3199.39 0.73  
    减：少数股东损益  

    加：未确认的投资损失  

五、净利润 5842.27 12697.50 117.34  35561.00 
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附件 3-1  2006～2008 年 6 月公司现金流量表 

（单位：人民币万元） 

 

项        目 2006 年 2007 年 变动率（%） 2008 年 1-6 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 174358.28 245408.59 40.75  181773.17 
收到的税费返还  404.57 
收到的其他与经营活动有关的现金 10614.96 7995.72 -24.67  287.38 
    现金流入小计 184973.24 253404.31 37.00  182465.12 
购买商品、接受劳务支付的现金 15063.83 16329.02 8.40  4174.66 
支付给职工以及为职工支付的现金 8303.94 9924.14 19.51  6073.87 
支付的各项税费 6156.37 8435.29 37.02  10394.27 
支付的其他与经营活动有关的现金 9703.15 5703.98 -41.22  14921.16 
    现金流出小计 39227.29 40392.42 2.97  35563.97 

经营活动产生的现金流量净额 145745.95 213011.89 46.15  146901.15 
   
二、投资活动产生的现金流量  
收回投资所收到的现金 257.87 -100.00  
取得投资收益所收到的现金 98.25  
处置固定资产、无形资产和其他长期资产而收回

的现金 
 

收到的其他与投资活动有关的现金  
    现金流入小计 257.87 98.25 -61.90  
购建固定资产、无形资产和其他长期资产所支付

的现金 52498.03 183551.43 
249.63  86293.52 

投资所支付的现金  
支付的其他与投资活动有关的现金  
    现金流出小计 52498.03 183551.43 249.63  86293.52 
投资活动产生的现金流量净额 -52240.16 -183453.19 251.17  -86293.52 
   
三、筹资活动产生的现金流量  
吸收投资所收到的现金 1757.31 967.64 -44.94  
借款所收到的现金 60000.00 184800.00 208.00  151800.00 
收到的其他与筹资活动有关的现金  
    现金流入小计 61757.31 185767.64 200.80  151800.00 
偿还债务所支付的现金 74695.28  72570.00 
分配股利、利润或偿付利息所支付的现金 58787.00 103715.64 76.43  62233.19 
支付的其他与筹资活动有关的现金  
    现金流出小计 58787.00 178410.92 203.49  134803.19 
筹资活动产生的现金流量净额 2970.31 7356.72 147.68  16996.81 
   
四、汇率变动对现金的影响  
   
五、现金及现金等价物净增加额 96476.10 36915.42 -61.74  77604.44 
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附件 3-2  2006～2008 年 6 月公司现金流量表补充资料 

（单位：人民币万元） 
 

项         目 2006 年 2007 年 变动率（%） 2008 年 1-6 月

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  
二、将净利润调节为经营活动的现金流量  
    净利润 5842.27 12697.50 117.34  35561.00 
减：未确认的投资损失（以“+”号填列）  
加：少数股东损益  
    计提的资产减值准备 500.00 1151.42 130.28  
    固定资产折旧 52247.32 70689.62 35.30  64215.22 
    无形资产摊销 71.59 83.93 17.24  42.27 
    长期待摊费用摊销  
    待摊费用减少(减:增加)  -7.33 
    预提费用增加(减:减少) 2.67 -2.24 -183.90  -0.25 
    处置固定资产、无形资产和其他长期资产的损失

(减:收益) 
 

    固定资产报废损失  
    财务费用 78094.00 104678.12 34.04  62843.35 
    投资损失(减:收益) -660.44 -1148.37 73.88  
    递延税款贷项(减:借项)  
    存货的减少(减:增加) -22.69 -11.49 -49.36  -293.58 
    经营性应收项目的减少(减:增加) -4640.78 -3349.85 -27.82  -45388.23 
    经营性应付项目的增加(减:减少) 14312.02 28223.25 97.20  29928.70 
    其他  
经营性活动产生的现金流量净额 145745.95 213011.89 46.15  146901.15 
   
   
三、现金及现金等价物净增加情况  
    现金的期末余额 163475.37 200390.79 22.58  277995.23 
减：现金的期初余额 66999.27 163475.37 144.00  200390.79 
    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 96476.10 36915.42 -61.74  77604.44 
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 附件 4  公司组织结构图 
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附件 5  公司财务报表主要计算指标 

 
项  目 2006 年 2007 年 2008 年 6 月 

经营效率 
销售债权周转次数(次) -- 

存货周转次数(次) 3472.77 3563.71  -- 

总资产周转次数(次) 0.08 0.08  -- 

盈利能力 
营业利润率(%) 53.12 54.62  56.49 

总资本收益率(%) 3.43 3.87  -- 

净资产收益率(%) 0.69 1.22  -- 

财务构成 
长期资本化比率(%) 65.22 65.82  65.58  

全部资本化比率(%) 65.22 65.82  65.69  

资产负债比率(%) 66.95 66.58  67.01  

偿债能力 
流动比率(%) 137.48 546.21  515.80  

速动比率(%) 137.45 546.07  515.34  

EBITDA 利息倍数(倍) 1.79 1.83  -- 

全部债务/EBITDA(倍) 11.44 10.44  -- 

筹资前现金流量净额债务保护倍数(倍) 0.06 0.01  -- 

筹资前现金流量净额利息偿还能力(倍) 0.00 0.00  -- 

现金流 
现金收入比(%) 100.43 104.95  -- 
利润现金比率(%) 2494.68 1677.59  -- 

本期债项偿债能力 
经营现金流动负债比率(%) 115.34 546.58  -- 
现金偿债倍数(倍) 2.04 2.50  -- 
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附件 6  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 7  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。 


