


                                       跟踪评级分析报告 

厦门港务控股集团有限公司                                                              2 

一、企业基本情况 
 

厦门港务控股集团有限公司（以下简称“公

司”）前身为厦门市交通国有资产投资有限公司

（以下简称“交通国投”），成立于1997年11月4
日，系依据1997年7月25日厦门市人民政府“厦

府〔1997〕综092号”《厦门市人民政府关于成

立厦门市交通国有资产投资有限公司的批复》

组建的国有独资公司。根据厦门市人民政府“厦

府[2004]241号”《关于市交通国有资产投资公司

更名等事项的批复》等文件，公司更名为厦门

港务控股有限公司。2006年公司更名为厦门港

务控股集团有限公司。 
公司主要从事投资建设和经营厦门、海沧、

嵩屿、中银漳州、刘五店五个港区，以及与港

口相关的仓储、物流业。 
 

二、经营管理分析 
 

1．管理分析 
截至2007年底，公司主要管理人员、治理

结构及管理体制等方面和2006年相比均无重大

变化。目前公司管理层级仍较多，最高达到六

级，在一定程度上影响了管理效率。 
 
2．经营分析 
根据中国交通运输部统计数据显示，2007

年中国港口完成货物吞吐量 64.10 亿吨，比上年

增长 15.1%。沿海港口完成 40.42 亿吨，增长

14.5%，内河港口完成 23.68 亿吨，增长 16.1%。

全国港口完成外贸货物吞吐量 18.49 亿吨，比上

年增长 14.6%。截至 2007 年底，中国内地亿吨

大港由 2006 年底的 12 个增至 14 个。 
2007 年中国港口完成集装箱吞吐量达 1.14

亿 TEU，增长 22.3%。进入 21 世纪的 7 年间，

港口集装箱吞吐量增长了 4.1 倍，年增长率高达

26.1%，其中规模以上港口集装箱吞吐量全年累

计完成 1.12 亿 TEU，同比增长 22%。虽然，2007
年中国港口集装箱仍在高位较快增长，但增速已

放缓，增速同比下降了 1.6 个百分点，为近 5 年

来最低增幅。2008 年 1~4 月份，港口行业特别

是集装箱吞吐量已明显放缓。 
从未来的发展来看，因港口业对经济波动

的敏感性相当强，2008年全球经济面临风险主要

来自美国次贷危机、国际油价上调、美元贬值和

通货膨胀4个方面，需要长期关注。从短期看，

中国出口退税政策调整、人民币升值、从紧货币

政策加之国家发展和改革委员会19日宣布自6月
20日起将汽油、柴油价格每吨提高1000元，航空

煤油价格每吨提高1500元，这都将给港口生产发

展带来负面影响，港际竞争更趋激烈，港口发展

的集群化、大型深水化、集约化、物流综合化将

成为趋势。 
2007年公司以集装箱和散杂货运营为主，港

口配套增值服务为辅的业务板块，实际全年贸易

业务量增长迅猛，但利润贡献小，房地产业务尚

处于前期阶段，未形成销售收入，表1为公司主

营业务收入及成本构成。 
 
 

     

   表1  公司主营业务收入及成本构成表  
                                                                            单位：万元 

2006年度 2007年度  
主营业务收入 主营业务成本 毛利率 主营业务收入 主营业务成本 毛利率 

港口装卸堆存  81220.80  41345.00 49.10% 84712.17 46441.80 45.18%
理货业务 4994.36  3080.54 38.32% 6218.82 4091.08 34.21%
运输业务 8010.11  7683.07 4.08% 10658.95 11139.95 -4.51%
代理业务 15767.99  6714.57 57.42% 19506.36 8261.21 57.65%
销售商品 29299.47  25237.62 13.86% 37002.56 31581.02 14.65%
船舶业务 10137.94  4865.18 52.01% 10654.88 4637.96 56.47%
加工冷藏业务 612.22 259.66 57.59% 667.80 297.02 55.52%
信息投资业务 -- -- -- 6345.52 4726.00 25.52%
工程施工 4329.23 2657.54 38.61% 7504.52 7597.77 -1.24%
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贸易 39088.55 38113.85 2.49% 134185.30 132369.60 1.35%
其他 6859.73  4085.59 40.44% 11657.83 4294.94 63.16%

合 计 200320.38  134042.61 33.09% 329114.72 255438.35 22.39%
资料来源：公司提供 

 
2007 年，公司主营业务收入达到 32.91 亿

元，较上年增长 64.29%，主要系：①贸易业务

量大量增长；②建材销售量有较大幅度增长；③

港口物流服务收入随厦门口岸吞吐量增加而稳

定增长；④合并报表范围新增信息投资而相应增

加信息投资业务。从主营业务收入构成来看，占

比 5%以上的为贸易业务（占 51.82%）、销售商

品（占 12.36%）和港口装卸堆存（占 18.18%）；

从毛利率指标来看，2007 年为 22.39%，较 2006
年的 33.09%有所下降，主要受占比较大但低盈

利能力的贸易业务影响。 
2008 年 1～3 月份，公司营业收入为 10.01

亿元，营业利润率为 17.92%。 
集装箱业务 

2007年，公司完成集装箱吞吐量353.89万
吨，占全港76.48%，同比增长16.04%，市场占

有率高。公司利用岸线资源，继续投资建设及改

建深水泊位，东渡18#泊位以及海沧4#、5#、6#
相继投产，进一步加大公司集装箱作业和吞吐能

力。同时，公司投资新增集装箱半挂车、龙门吊

等设备，改进信息管理系统，以提高作业效率。 
在福建省建设海峡西岸经济区的环境下，

两岸“三通”环境正逐步改善，台湾航线集装

箱吞吐量也保持了较快的增长。 
散杂货业务 

2007年，公司共完成货物吞吐量4251.14万
吨，占全港52.37%，同比增长14.56%，其中散

杂货吞吐量1032.4万吨，占全港35.70%，同比增

长30.10%，在厦门市散杂货运营商中居首位。

公司在东渡港区经营有四个泊位的东渡码头供

散货及大部份件杂货装卸，包括粮食（大豆）、

化肥、钢材及石制产品等。公司是厦门经营大型

粮食及化肥装卸泊位的唯一企业，同时也是进口

石材的一个主要分拨中心。 
2007年公司海沧7#10万吨级散货泊位建

成，港口基础设施的完善，将进一步提高公司散

货作业和吞吐能力。 
港口配套增值服务 

公司的港口增值服务主要是以港口配套物

流为主，其中厦门港务船务有限公司为厦门港唯

一从事港口船舶助离泊的企业，公司下属中国厦

门外轮代理有限公司是目前厦门港最大的船舶

代理企业，集装箱班轮代理市场的份额72%，散

杂货代理市场的份额64%，客运船舶代理市场的

100%；公司下属的厦门港务物流有限公司是目前

福建省最大的专业性港务物流公司，集装箱场装

业务量市场份额为33%；厦门外轮理货有限公司

是目前厦门港两家可以从事外轮理货的公司之

一，目前集装箱班轮理货市场的份额 70%，件杂

货理货市场的份额为70%。此外，由厦门港务发

展股份有限公司投资经营的厦门保税物流园区

是国家目前批准的7个保税物流园区之一，可以

享受“境内关外”的优惠政策。 
建材商品销售业务 

公司下属厦门市路桥建材有限公司主营业

务为生产和销售商品混凝土和建筑碎石，2007
年，公司建材制造及销售业务实现营收37002.56
万元，同比增长26.29%。目前在厦门地区商品

混凝土市场的占有率为16%，排名第二；建筑碎

石市场占有率20%，排名第一。 
2007年厦门市全社会固定资产投资完成

927.70亿元，同比增长40.1%。2007年厦门市建

筑市场景气性保持较高水平，建材产品市场前

景看好。 
贸易业务 

2007年，公司实现贸易收入134185.30万
元，比去年同期增加95096.75万元，同比增长

243.29%。增长幅度大的主要原因是一方面集团

对贸易业务重组，投资设立厦门港务贸易有限

公司，依托自身拥有的港口服务优势，进行专

业化管理，从事贸易代理业务；另一方面，水

产集团水产品贸易的增加。 
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综上所述，公司整体主业呈稳定发展态势，

贸易业务收入大幅度增长。 
 

四、财务分析 
 

公司提供的2005～2007年财务报表均经天

健华证中洲会计师事务所审计。公司2007年1月
开始执行新会计准则。以下财务分析主要基于

2007年度合并财务报表，相关比较以追朔调整

过的年初数作为比较基数，2007年合并范围增

加厦门港刘五店码头公司和厦门国际信托投资

有限公司子公司厦门市投资电担保有限公司。

2008年1季度报表未经审计。 
截至2007年底，公司合并资产总额155.15 

亿元，所有者权益71.69 亿元；2007年实现营业

收入33.37 亿元，净利润5.67 亿元；经营活动

产生的现金流量净额为-2.57亿元，现金及现金

等价物净增加额为0.52亿元。 
截至2008年3月底，公司合并资产总额

165.90 亿元，所有者权益74.44 亿元；1～3月
份实现营业收入10.01 亿元，净利润1.43 亿元；

经营活动产生的现金流量净额为-0.66亿元，现

金及现金等价物净增加额为5.80亿元。 
 
1．盈利能力 
2007 年，公司实现营业收入 33.37 亿元，

较 2006 年增长 62.23%，得益于贸易业务量和

销售量的大幅增加。公司营业成本增长幅度为

88.32%，高于营业收入增长幅度，主要是贸

易业务的成本大幅度增加。2007 年公司营业

利润率 20.97%，较 2006 年的 30.77%有所下

降，主要是受贸易业务利润率低且当年占比大

的影响，在港口行业中处于中游水平（参见表

2）。 
 

表 2  港口业 2007 年财务指标比较(亿元，%) 
公司 资产总额 营业利润率 资产负债率 净资产收益率

厦港务 155.15 20.97 55.13 7.92
烟台港 79.66 3.91 51.43 1.48
日照港 47.72 14.55 41.82 7.06
天津港 115.45 38.21 38.70 12.59
南京港 6.11 44.57 13.67 3.92
资料来源：财汇金融 

2007年，公司实现利润总额和净利润分别

为6.38亿元和5.67亿元，分别较2006年增长

17.09%和27.25%，主要得益于营业收入的大幅

度增长。2007年公司净资产收益率7.92%，较

2006年的6.99%有所上升，在同行业中处于较高

水平。总体看，公司盈利能力较强。 
 
2．现金流 
经营活动方面，公司2007年经营活动产生

的现金流入量为39.16亿元，较2006年增长

57.13%，超过公司2007年的预测值34.38亿元（参

见表3）；经营性净现金流为-2.57亿元，仍为负

值，但较2006年减少66.48%，幅度较大。总体

看，公司2007年经营活动现金流情况较2006年
明显好转，但经营活动获现能力仍不强。 

 
表 3  现金流量预测 

项  目（万元） 2007 年 E 2008 年 E 

经营活动产生的现金流入 343754.00 373636.39 

经营活动产生的现金流量净额 22563.00 54180.83

投资活动产生的现金流量净额 -126212.00 -86212.00

筹资活动产生的现金流量净额 151292.00 -42506.00

现金及现金等价物净增加 47643.00 -74537.17
注：经营活动现金流中考虑了“国际邮轮城”项目实现的现金收入；

投资活动现金流出规模预测主要依据公司未来两年投资计划预测。  

 
投资活动方面，公司 2007 年投资活动现金

流净额为-15.65 亿元，较 2006 年增长 39.82%，

超过公司 2007 年的预测值-12.62 亿元，主要由

于公司投资规模保持较高水平，主要投资于嵩

屿一期、二期、海沧 7#泊位等项目。 
筹资活动方面，公司 2007 年筹资活动现金

流净额为 18.67 亿元，较年初增加 9.84%，超过

公司 2007 年预测值 15.13 亿元，主要为银行借

款和发行的短期融资券“07 厦港务 CP01”。此

外，2008年3月公司成功发行“08厦港务CP01”。 
 

3．资本及债务结构 
截至 2007 年底，公司资产负债率和全部债

务资本化比率分别为 53.79%和 43.14%，指标较

2006 年小幅上升，债务负担加重，但处于合理
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水平。 
2008 年 3 月底，公司资产负债率和全部债

务资本化比率分别为 55.13%和 46.91%。考虑到

公司未来两年“国际邮轮城”、嵩屿二期等项目

投资规模大，未来债务负担可能加重。 
 

4．偿债能力 
从长期偿债能力指标看， 2007年公司

EBITDA为8.66亿元，EBITDA利息倍数为54.13
倍，全部债务/EBITDA为5.47倍，均较2006年有

所增长，公司长期偿债能力正常。 
从短期偿债能力指标看，2007年底，公司

流动比率和速动比率分别为119.65%和78.62%，

与2006年底相比有所下降。公司2007年经营现

金流动负债比率为-5.76%，较2006年改善。综合

看，公司短期偿债指标偏低。 
截至2007年底，公司现金类资产（货币资

金+短期投资＋应收票据）为16.02亿元，是“07
厦港务CP01”和“08厦港务CP01”的1.00倍，

保障能力较强。 
截至2008年5月底，公司在建行、工行、农

行等各家银行授信总额度为人民币61.52亿元，

已使用额度为33.64亿元，尚未使用额度为27.88
亿元。公司间接融资渠道畅通。 

综合考虑，联合资信维持公司AA-的长期信

用等级，评级展望为稳定，并维持“07厦港务

CP01”和“08厦港务CP01” A-1的信用级别。 
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附件 1  厦门港务控股集团有限公司下属子公司 

 
                                                                 货币单位：人民币万元 

名   称 年末注 
册资本 主营项目 持股 

比例 备 注 公司简称 

厦门国际港务股份有限公司 272620
港口装卸、仓储、物流、港口服

务 61.12% 已合并 国际港务 

厦门港务发展股份有限公司 53100
港口装卸、仓储、物流、港口服

务 55.13%
已 由 国 际

港务合并 
厦门港务 

厦门港务集团石湖山码头有限公司 4000 港口装卸、仓储 100% 已合并 石湖山码头

厦门港务工程公司 5500 港口工程建设 100% 已合并 港务工程 

厦门港口开发建设有限公司 1800 土地、港口道路及工程开发 100% 已合并 港口开发 

厦门港务集团和平旅游客运有限公

司 1000 旅游客运 100% 已合并 和平客运 

厦门兴港房地产开发公司 600 房地产开发 100% 已合并 兴港房地产

厦门港务集团高崎联检区发展有限

公司 500 仓储、批发零售 100% 已合并 高崎联检 

厦门海德拆船有限公司 449 旧船舶解体 100% 已合并 海德拆船 

厦门港务集团劳动服务有限公司 375 批发零售 100% 已合并 港务劳务 

厦门港务集团物业管理有限公司 200 物业管理 100% 已合并 港务物业 

厦门高崎港务公司 122.43 装卸货物、仓储 100% 已合并 高崎港务 

厦门市信息投资有限公司 4175 投资、信息港建设 100% 已合并 信息投资 

厦门货运枢纽中心有限公司 2000 运输 100% 已合并 货运中心 

厦门市杏林建材综合厂         228 人造板制品 100% 已合并 杏林建材 

厦门海鸿石化码头有限公司 3000 码头设施经营 100% 已合并 海鸿码头 

厦门港务地产有限公司 8000 房地产开发与经营 100% 已合并 港务地产 

厦门水产集团公司 2950 商品及技术进出口 100% 已合并 水产集团 

厦门港刘五店码头公司 60 港口装卸、仓储 100% 已合并 刘五店码头

厦门市担保投资有限公司 190 国际航行船舶自来水供应 100% 已合并 担保投资 

注：以上纳入合并报表的子公司，除厦门港务发展股份有限公司，均为一级子公司 
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附件 2-1  合并资产负债表 

（单位：人民币万元） 

 

项        目 2007 年初 2007 年末 2008 年 3 月 
流动资产：      

    货币资金 147137.25 151692.31  209709.39 
    交易性金融资产 305.30 893.12  4003.83 

短期投资 2368.38  
    应收票据 7380.19 6178.55  6093.20 

    应收账款 39879.11 61996.68  55050.10 

    预付款项 14796.11 47696.92  52907.39 

    应收股利 635.71 621.00  722.09 

    应收利息 1.22  1.84

    其他应收款 30288.25 75742.79  86811.76 

    存货 137366.67 183433.44  186025.63 

    其他流动资产 26.97 4348.75  5153.24 
流动资产合计 377815.56 534973.18  606478.46 

非流动资产：  
    可供出售金融资产 16098.60  13042.60 
    持有至到期投资 2342.93 2834.63  10040.11 
    长期债权投资 0.86 3037.86  
    长期应收款  
    长期股权投资 132925.07 191464.89  219496.51 
    股权分置流通权 3609.30 7156.53  
    投资性房地产 16098.60  8939.64

    固定资产净额 272810.98 326883.66  321298.06 
    在建工程 292586.60 351505.76  371864.01 
    工程物资  
    固定资产清理 -2179.05 -2231.39  -8504.26 

    无形资产 103285.94 114529.75  114113.18 

    开发支出  
    合并价差 698.52 3034.70 
    长期待摊费用（递延资产） 326.48 1597.71  1620.79 

    递延所得税资产 472.68 572.00  580.52 

    递延税款借项  
    其他非流动资产（其他长期资产） 10.00 10.00  

非流动资产合计 806890.31 1016494.70  1052491.16 
资 产 总 计 1184705.87 1551467.88  1658969.62 

注：附件 2-附件 5 财务数据按照新会计准则编制。 
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附件 2-2  合并资产负债表 
（单位：人民币万元） 

 

项        目 2007 年初 2007 年末 2008 年 3 月 
流动负债：  
    短期借款 47734.73 80151.73  195481.43 

交易性金融负债 448.30  
    应付票据 25088.54 57411.57  47969.22 
    应付账款 41540.22 59017.60  41586.43 
    预收款项 10008.19 23290.39  39316.23 
    应付职工薪酬 14444.12 15019.82  9010.83 
    应交税费 7181.88 9835.12  4833.14 
    应付利息 225.41 324.35  407.16 

应付股利 -59.66 82.15  108.71 
其他应付款 73730.41 83016.78  152350.50 

    一年内到期的非流动负债 9952.13 16724.95  
    其他流动负债 52.47 101790.33  1590.69 

流动负债合计 229898.43 447113.09  492654.34 
非流动负债：  
    长期借款 260986.37 319541.57  414411.28 
    应付债券  
    长期应付款 584.97 2473.96  1540.62 
    专项应付款 54891.99 60797.40  415.36 
    预计负债 654.45  127.16 
    递延所得税负债 38.16 3684.79  2869.56 
    其他非流动负债 331.81 341.37  2542.95 

非流动负债合计 316833.30 387493.54  421906.92 
负 债 合 计 546731.73 834606.63  914561.26 

所有者权益（或股东权益）：  
    实收资本（股本） 310000.00 310000.00  310000.00 
    资本公积 59298.22 87964.21  85897.56 
    盈余公积 6339.95 9386.57  6451.98 
    未分配利润 32032.51 55892.84  72101.68 
    外币报表折算差额 -17.49 -58.17  

归属于母公司所有者权益合计 407653.20 463185.44  474451.22 
    少数股东权益 230320.95 253675.81  269957.13 

所有者权益合计 637974.14 716861.25  744408.36 

减：未处理资产损失  
所有者权益合计（剔除未处理资产损失后的金额） 637974.14 716861.25  744408.36

负债和股东权益总计 1184705.87 1551467.88  1658969.62 

注：附件 2-附件 5 财务数据按照新会计准则编制。 
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附件 3  利润及利润分配表 
（单位：人民币万元） 

 

项        目 2006 年 2007 年 2008 年 3 月

一、营业收入 205724.20 333738.42  100069.58 
     减：营业成本 136286.09 256659.75  80440.11 
         营业税金及附加 6135.48 7077.67  1696.07 
         销售费用 1675.15 4629.42  733.28 
         管理费用 26535.49 27430.56  6070.85 
         财务费用 -638.47 -1679.02  213.37 
         资产减值损失 236.56 954.98  19.11 
         其他  
     加：公允价值变动收益(损失以"－"号填列) -345.02  -399.27 
         投资收益(损失以"－"号填列) 17775.76 20746.57  5417.10 
             其中：对联营企业和合营企业的投资收益 17709.99 12915.33  1723.24 
二、营业利润(亏损以"－"号填列) 53269.66 59066.60  15914.63
     加：营业外收入 2117.82 5598.15  68.31
         其中：非流动资产处置利得 576.67 3404.69 
         非货币性资产交换利得（非货币性交易收益）  
         政府补助（补贴收入） 1209.05 2005.38 
         债务重组利得  
     减：营业外支出 884.06 845.07  289.58
         其中：非流动资产处置损失 25.37 81.34 
               非货币性资产交换损失（非货币性交易损失）  
               债务重组损失  
三、利润总额(亏损以"－"号填列) 54503.42 63819.68  15693.35 
    减：所得税费用 9900.78 7119.43  1366.67 
    加：未确认的投资损失 -11.98 40.69  
四、净利润(净亏损以“－”号填列) 44590.67 56740.93  14326.68 

    减：少数股东损益 23604.34 26806.96  5476.85 

五、归属于母公司所有者的净利润 20986.32 29933.97  8849.83 

六、每股收益（元）  
      基本每股收益  

注：附件 2-附件 5 财务数据按照新会计准则编制。 
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附件 4  现金流量表 
（单位：人民币万元） 

 

项        目 2006 年 2007 年 2008 年 3 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 217504.13 325840.89  118316.39 
    收到的税费返还 63.05 2767.12  46.20 
    收到的其他与经营活动有关的现金 31634.36 62971.87  58075.44 

经营活动现金流入小计 249201.54 391579.87  176438.03 
    购买商品、接受劳务支付的现金 234497.96 259650.39  83226.78 
    支付给职工以及为职工支付的现金 43142.95 50901.80  14942.51 
    支付的各项税费 19917.11 23122.33  5433.37 
    支付的其他与经营活动有关的现金 28456.65 83650.01  79424.49 

经营活动现金流出小计 326014.67 417324.53  183027.15 
    经营活动产生的现金流量净额 -76813.13 -25744.66  -6589.11 
二、投资活动产生的现金流量:  

    收回投资收到的现金 2420.26 14339.91  2017.44 
    取得投资收益收到的现金 25752.10 17408.52  137.63 
    处置固定资产、无形资产和其他长期资产而收回的现金净额 7503.00 791.40  15.60 
    处置子公司及其他营业单位收到的现金净额  
    收到的其他与投资活动有关的现金 1192.15 8307.12  595.17 

投资活动现金流入小计 36867.52 40846.96  2765.84 
    购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金 130889.80 141737.61  13048.37 
    投资支付的现金 5037.82 45816.04  6448.98 
    取得子公司及其他长期资产支付的现金 9677.37  
    支付的其他与投资活动有关的现金 12839.06 76.83  2681.59 

投资活动现金流出小计 148766.68 197307.86  22178.94 
    投资活动产生的现金流量净额 -111899.16 -156460.90  -19413.10 
三、筹资活动产生的现金流量  
    吸收投资收到的现金 20391.74 140.00  
    取得借款收到的现金 263155.43 282452.00  120320.00 

    收到其他与筹资活动有关的现金 57345.69 10300.89  6320.80 
筹资活动现金流入小计 340892.87 292892.89  126640.80 

    偿还债务支付的现金 131765.57 85861.74  5191.21
    分配股利、利润或偿付利息支付的现金 17376.02 19257.89  33511.29 
    支付的其他与筹资活动有关的现金 21796.52 1100.00  3797.04 

筹资活动现金流出小计 170938.10 106219.63  42499.54 
    筹资活动产生的现金流量净额 169954.77 186673.26  84141.26 
四、汇率变动对现金及现金等价物的影响 557.30 775.78  -121.97
五、现金及现金等价物净增加额 -18200.23 5243.47  58017.08 

    加：期初现金及现金等价物余额 147212.05 129011.83  
六、期末现金及现金等价物余额 129011.83 134255.30  
注：附件 2-附件 5 财务数据按照新会计准则编制。 
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附件 5  主要计算指标 

 
项  目 2006 年 2007 年 2008 年 3 月 

经营效率 

销售债权周转次数(次) 4.35 5.78 -- 
存货周转次数(次) 0.99 1.60 -- 
总资产周转次数(次) 0.17 0.24 -- 

盈利能力 

营业利润率(%) 30.77 20.97  17.92 
总资本收益率(%) 4.72 4.90  -- 
净资产收益率(%) 6.99 7.92  -- 

财务构成 

长期债务资本化比率(%) 29.03 30.83 35.76 
全部债务资本化比率(%) 35.02 43.14 46.91 
资产负债比率(%) 46.15 53.79 55.13 

偿债能力 

流动比率(%) 164.34 119.65 123.10 
速动比率(%) 104.59 78.62 85.34 
经营现金流动负债比率(%) -33.41 -5.76  -- 
EBITDA 利息倍数(倍) 42.44 54.13  -- 
全部债务/EBITDA(倍) 4.64 5.47  -- 

注： 2006 年按新会计准则进行追溯调整。
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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。
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附件 8  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 

 




