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南通四建集团有限公司 
2011 年度第一期短期融资券信用评级报告

 

 

评级结果： 
主体长期信用等级：AA- 

评级展望：稳定 
本期短期融资券信用等级：A-1 
 

发行额度：2.50 亿元 

期    限：366 天 
 

评级时间：2010 年 12 月 6 日 
 
财务数据 

项    目 2007 年 2008 年 2009 年 2010 年

9 月

现金类资产(亿元) 4.14 5.99 6.23 5.24

资产总额(亿元) 27.76 36.26 37.30 31.49
所有者权益(含少数 
股东权益，亿元) 

10.16 12.79 15.32 13.32

短期债务(亿元) 6.39 10.11 6.33 15.40

全部债务(亿元) 6.45 10.11 6.33 15.40

营业收入(亿元) 71.27 96.38 109.78 71.30

利润总额(亿元) 2.41 3.53 3.96 1.30

EBITDA(亿元) 3.24 4.97 5.23 --

经营性净现金流 (亿元) 0.22 0.86 4.99 -2.40

净资产收益率(%) 17.21 23.41 21.53 --

资产负债率(%) 63.40 64.73 58.92 57.71

全部债务资本化比率(%) 38.83 44.15 29.23 53.62

营业利润率(%) 8.14 8.90 8.69 5.11

速动比率(%) 95.58 89.27 97.25 115.18

经营现金流动负债比 (%) 1.28 3.70 23.02 --

现金偿债倍数（倍） 1.66 2.40 2.49 2.10
注：公司自 2009 年起执行新会计准则，2010 年 9 月财务数据 
未经审计  
 

分析师 
孙恒志  韩 霞 

lianhe@lhratings.com 

 

电话：010-85679696 

传真：010-85679228 

地址：北京市朝阳区建国门外大街 2 号 

中国人保财险大厦 17 层（100022） 
Http：//www.lhratings.com 

 

 
评级观点 

经联合资信评估有限公司（以下简称“联合

资信”）评定，南通四建集团有限公司（以下简

称“公司”）拟发行的2011年度第一期短期融资

券的信用等级为A-1。基于对公司主体长期信用

以及本期短期融资券偿还能力的综合评估，联合

资信认为，公司本期短期融资券到期不能偿还的

风险较低，安全性较高。 
 

优势 

1．公司资产经营效率较高，资产流动性强。 
2．公司现金类资产充足、经营活动现金流入规

模大，对本期短期融资券覆盖程度较高。 
 
关注 
1． 公司核心建筑施工业务经营资金占用较多，

对筹资依赖程度高。 
2． 公司经营性净现金流稳定性较差。 
3． 随着公司经营业务的调整，公司债务负担有

所加重。 
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一、主体概况 
 

南通四建集团有限公司（以下简称“公

司”），前身为“南通县建筑公司”，系 1958 年

4 月成立的地方国营企业，经过多次改制转为

民营企业。公司于 2003 年 12 月更名至今。截

至 2009 年底，公司注册资金 3.06 亿元。其中，

达海投资有限公司（以下简称“达海投资”）

持有 91.67%，达海投资为由耿裕华等 48 名自

然人股东共同出资设立的民营企业；南通四建

集团有限公司工会委员会持有 8.33%。 
公司主营房屋建筑工程、市政公用工程、

公路工程、水利水电工程、铁路工程、桥梁工

程、建筑装修装饰工程、消防设施工程、机电

设备安装工程、钢结构工程、建筑幕墙工程、

高耸建筑物工程施工（均在资质许可证范围内

施工）；桥式起重机、门式起重机安装、维修

（均在其许可证范围内施工、安装、维修）；

建筑科技研发；砌块机、砼搅拌机械生产、维

修；承包本行业境外工程和境内国际招标工

程；上述境外工程所需的设备、材料出口；对

外派遣本行业工程、生产及服务行业的劳务人

员；按国家规定在海外举办各类企业。公司现

有许可经营项目有：GB1、GB2、GC2 级压力

管道安装；1 级锅炉安装、改造；承装（修、

试）电力设施。 
公司内部设立有：工程部、海外工程部、

企业管理部、审计监察部、财务部、行政事务

部、信息中心等 12 个职能部门。 
截至 2009年底，公司资产总额 37.30亿元，

所有者权益合计 15.32 亿元；2009 年公司实现

营业收入 109.78 亿元，净利润为 2.92 亿元。 
截至 2010 年 9 月底，公司资产总额 31.49

亿元，所有者权益合计 13.32 亿元；2010 年 1-9
月公司累计实现营业收入 71.30 亿元，净利润

为 0.97 亿元。 
公司注册地址：江苏省南通市通州经济开

发区世纪大道 999 号。法定代表人：陈健。 
 

二、本期债券概况 
 

公司将于 2011 年新注册 5.00 亿元短期融

资券。公司将发行新注册额度下的 2.50 亿元短

期融资券（以下简称“本期短期融资券”，即

2011 年度第一期短期融资券），存续期限为 366
天。 

本期短期融资券募集资金计划用于补充

流动资金，偿还银行贷款，改善融资结构。 
本期短期融资券无担保。 

 
三、主体长期信用状况 
 

公司作为地区龙头建筑企业，在区域经营

环境、专业资质、施工质量、技术水平等方面

具备显著优势。 
2007~2009 年，公司经营业务大体包括：

建筑施工、安装、房地产、装饰工程等四大业

务。其中，建筑施工为公司核心业务，近几年

均占营业收入 80%以上。公司为大力发展核心

业务，已将从事房地产和装饰工程等辅业 6 家

子公司的股权于 2010 年转出，因此自 2010 年

开始公司经营仅包括建筑施工和安装两大业

务。 
2007~2009 年，公司营业收入保持稳定增 

长，2009 年公司实现营业收入 109.78 亿元。

2007~2009 年，公司营业利润率相对保持平稳， 
2009 年公司营业利润率为 8.69 %。2010 年 1-9
月公司实现营业收入 71.30 亿元；营业利润率

受房地产高盈利业务剥离的影响下滑至

5.11%。 
整体看，公司主业突出，区域优势突出，

核心的建筑施工业务发展稳定。但值得关注的

是公司辅业经营的剥离，短期内给公司收入规

模和盈利水平带来一定负面影响，但长期随着

海外市场拓展，将得以恢复。联合资信确定维

持公司主体长期信用等级为 AA-
，评级展望为

“稳定”。 
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四、主体短期信用分析 

 

1．流动资产性分析 
2007 年~2009 年底，公司资产年均复合增

长 15.92%，2009 年底公司资产为 37.30 亿元。

2010 年 9 月底，公司子公司股权转让，合并范

围减少，公司资产有所减少，为 31.49 亿元。

2007 年~2010 年 9 月底，公司资产结构变动不

大，偏重流动资产，流动资产占比均保持 80%
以上。 

2007 年~2009 年底，公司流动资产年均复

合增长 16.25%。2009 年底为 31.06 亿元，结构

以存货（占 32.19%）、应收账款（占 27.21%）、

货币资金(占 19.93%)、预付账款（占 10.28%）

和其他应收款(占 10.26%)为主。2010年 9月底，

公司流动资产为 25.56 亿元，占同期资产的

81.17%，较 2009 年底减少 5.60 亿元，主要来

自存货和应收账款的减少。结构中的占比有所 
调整，但仍以上述五科目为主。   
      图 1  2010 年 9 月底公司资产占比图 

流动资产 非流动资产

 
资料来源：财务报表  

 

2007 年~2010 年 9 月底，公司货币资金余

额分别为 4.06 亿元、5.94 亿元、6.19 亿元和

5.13 亿元。公司货币资金以银行存款为主，公

司货币资金是公司现金类资产主要构成。截至

2010 年 9 月底，公司现金类资产为 5.24 亿元，

占流动资产 20.58%。 
2007 年~2010 年 9 月底，公司应收账款净

额分别为 7.10 亿元、8.65 亿元、8.45 亿元和

6.72 亿元。2009 年底公司应收账款账龄 1 年以

内占 73.48%；1~2 年的占 16.32%；2~3 年的占

7.40%，3 年以上占 2.81%。应收账款前五位：

淮安中医院 0.34 亿元，上海爱尔爱司发动机有

限公司 0.24 亿元，南京会展中心 0.21 亿元，

森松化工（中国）有限公司 0.26 亿元，拜耳（上

海）聚氨酯有限公司 0.21 亿元。2010 年 9 月

底，公司应收账款比 2009 年底减少 1.73 亿元，

以应收的工程款为主。    
2007 年~2010 年 9 月底，公司预付账款余

额分别为 3.03 亿元、3.37 亿元、3.19 亿元和

4.36 亿元。2009 年底，公司预付账款账龄以 1
年以内为主。2010 年 9 月底公司预付账款的增

长，主要是公司新接工程较多所致。 
2007 年~2010 年 9 月底，公司其他应收款

净额分别为 2.25 亿元、2.65 亿元、3.19 亿元和

4.23 亿元。2009 年底，公司其他应收款账龄在

1 年以内占 87.40%，1~2 年占 5.96%，2~3 年

占 3.53%，3 年以上占 3.11%。2010 年 9 月底，

公司其他应收款净额变动，一方面，受公司纳

入合并报表的子公司数减少，而减少 0.85 亿

元；另一方面，公司关联企业往来款，临时占

用资金增加 1.90 亿元。2010 年 9 月底，公司

其他应收款前五位为：南通华德房地产有限公

司 1.36 亿元，南通叁和地产投资发展有限公司

0.62 亿元，江苏达海科技发展有限公司 0.60
亿元，达海投资有限公司 0.58 亿元，南通四建

电梯工程有限公司 0.20 亿元。 
2007 年~2010 年 9 月底，公司存货净额分

别为 6.47 亿元、9.89 亿元、10.00 亿元和 5.00
亿元。2009 年底，公司存货以未结算的施工工

程款和开发的地产为主。2010 年 9 月底，公司

存货大量减少，主要是纳入合并报表减少的开

发地产成本。上述存货中没有作为债务担保的

存货。 
整体看，公司结构偏重流动资产，且流动

资产中存货和应收款项（应收账款+其他应收

款）占比大，公司资产的流动性受公司存货周

转效率和应收款项回笼速度的影响。基于公司

历史资产经营效率水平高，2009 年公司存货周
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转效率和销售债权周转次数分别为 9.70 次、

11.21 次，公司资产流动性好。此外，公司现

金类资产充足，2010 年 9 月底，为 5.24 亿元，

占流动资产的 20.589%。 
 
2．现金流分析 
2007-2009 年，公司经营活动现金流入规

模大，以销售商品、提供劳务收到的现金为主，

年均复合增长 27.03%，2009 年为 114.84 亿元。

2007-2009 年，公司经营活动现金流入净额也

不断增加，2009 年为 4.99 亿元，较 2008 年净

增加 4.13 亿元，主要原因为 2009 年公司营业

收入增长以及现金收入质量提高所致。2010
年 1-9 月，尽管公司现金收入质量提升至

102.16%，但公司经营活动净现金流量为-2.40
亿元，主要是公司承接工程占用的资金较多所

致。 
2007-2009 年及 2010 年 1-9 月，公司投资

活动现金流入主要体现在2009年1-9月收回投

资收到 1.72 亿元。2007-2009 年公司投资活动

现金流出主要体现为建设办公大楼等固定资

产方面的支出，2010 年 1-9 月投资活动现金支

出主要体现在建筑施工业务扩大带来的项目

质保金的增多反映在支付其他与投资活动有

关的现金支出 5.63 亿元。2007-2009 年及 2010
年 1-9 月，公司投资活动现金净流出分别为

1.81 亿元、1.88 亿元、0.91 亿元和 4.34 亿元。 
2007-2009 年及 2010 年 1-9 月，随着公司

投资活动资金缺口的增多，公司银行借款筹资

活动有所加快，筹资活动资金净流入增多。

2010 年 1-9 月为 5.68 亿元，公司债务负担有所

加重。 
整体看，公司建筑施工经营业务对资金占

用多，对流动资金的筹措依赖程度较高。 
 

3．短期偿债能力分析 
从短期偿债能力指标看，2007 年~2010 年

9 月底，公司流动比率和速动比率呈现上升趋

势， 2010年9月底分别为142.66%和115.18%。

截至 2010 年 9 月底公司现金类资产合计 5.24
亿元，是同期短期债务的 0.34 倍。2009 年公

司经营活动现金流入为 114.84 亿元，是同期短

期债务的 7.46 倍。总体看，公司短期支付能力

较强。 
截至 2010 年 9 月 30 日，公司对外担保合

计人民币 3.08 亿元，全部为公司本部对非关联

企业提供的短期借款的担保，担保比率为

23.30%。公司存在一定或有负债风险。 
 

五、本期短期融资券偿债能力 

 

公司本期短期融资券拟发行额度为 2.5 亿

元，相当于 2010 年 9 月底短期债务的 16.23%。

本期短期融资券的发行对公司现有债务存在

一定影响。 
以 2010 年 9 月底财务数据为基础，不考

虑其他因素，预计本期短期融资券发行后，公

司资产负债率和全部债务资本化比率将分别

上升至 60.82%和 57.34%，公司债务负担有所

加重。 
截至 2010 年 9 月底，公司现金类资产为

5.24 亿元，是本期拟发行的 2.5 亿元短期融资

券的 2.10 倍，公司现金类资产对本期拟发行的

短券保障能力较好。 
2009 年，公司经营活动产生的现金流入量

为 114.84 亿元，是本期拟发行短期融资券的

45.94 倍。整体看，公司经营活动现金流入规

模大，对本期拟发行短期融资券覆盖程度高。 
截至 2010 年 11 月底，公司获得授信额度

共计 37.05 亿元，未使用额度 21.65 亿元，公

司间接融资渠道畅通。 
 

六、综合评价 

 

公司作为国内建筑施工类的领先企业，在

区域经营环境、专业资质、施工质量、技术水

平等方面具备显著优势。联合资信也关注到，

建筑施工行业竞争激烈、原材料价格波动以及
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近期宏观政策调控等等对公司经营带来的不

利影响。 
公司资产经营效率高、资产流动性好；现金

类资产充足、经营活动现金流入规模大，对于本

期短期融资券的覆盖程度较高。综合看，本期

短期融资券到期不能偿付的风险低。 
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附件 1-1  2007 年~2010 年 9 月底资产负债表（资产） 
（单位：人民币万元） 
 

项        目 2007 年 2008 年 2009 年 变动率% 2010 年 9 月底 
货币资金 40639.77  59428.89 61904.78 23.42  51282.44 
交易性金融资产   
应收票据 768.46  503.00 403.52 -27.54  1150.00 
应收账款 70985.71  86456.54 84530.04 9.12  67206.60 
预付款项 30252.32  33712.74 31931.29 2.74  43618.90 
应收利息   
应收股利   
其他应收款 22490.91  26542.88 31862.12 19.02  42294.94 
存货 64700.88  98930.21 99988.81 24.31  50007.31
流动资产 229838.05  305574.26 310620.56 16.25  255560.20
可供出售金融资产   
长期股权投资 9630.75  10166.14 10131.64 2.57  12720.18 
投资性房地产   
固定资产 34530.51  38520.01 41031.69 9.01  35598.70 
在建工程 1190.65  5749.03 8733.24 170.83  9654.94 
工程物资   
无形资产 1193.52  1093.79 1067.09 -5.44  460.20 
开发支出   
商誉   
长期待摊费用   
递延所得税资产   
其他非流动资产 1186.65  1531.71 1393.41 8.36  928.25 
非流动资产 47732.08  57060.68 62357.07 14.30  59362.27 
资产总额 277570.13  362634.94 372977.63 15.92  314922.47
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附件 1-2  2007 年~2010 年 9 月底资产负债表（负债及所有者权益） 

（单位：人民币万元） 
 

项目 2007 年 2008 年 2009 年 变动率% 2010 年 9 月底 
短期借款 64000.00 91285.00 62700.00 -1.02  120800.00 
交易性金融负债  

应付票据 500.00 9790.00 599.50 9.50  33190.00 
应付账款 20491.68 18463.79 36797.51 34.00  7536.21 
预收款项 26114.84 26639.59 38706.22 21.74  5279.28 
应付职工薪酬 20762.33 16700.56 21714.55 2.27  3473.10 
应交税费 8585.97 7495.89 9654.74 6.04  1889.81 
应付利息  

应付股利 2920.98 2962.14 3206.12 4.77  3194.36 
其他应付款 29391.28 58151.93 43210.79 21.25  3103.65 
一年内到期的非流动负债  

其他流动负债  

流动负债 172767.08 231488.90 216589.43 11.97  178466.41 
长期借款  

应付债券 579.86  

长期应付款 2572.70 3206.00 3149.00 10.63  3289.81 
专项应付款 57.23 55.59 3.10 -76.73  
非流动负债 3209.79 3261.59 3152.10 -0.90  3289.81 
负债总额 175976.87 234750.49 219741.53 11.75  181756.21 
实收资本 30580.21 30580.21 30580.21 0.00  30580.21 
资本公积 8401.48 8401.48 8401.48 0.00  8401.48 
盈余公积 8141.26 10332.91 12254.25 22.69  11087.50 
未分配利润 43291.56 63016.42 84585.57 39.78  79066.47
归属于母公司所有者权益

合计
90414.51 112331.02 135821.51 22.56  129135.67

少数股东权益 11178.75 15553.43 17414.60 24.81  4033.60 
所有者权益 101593.26 127884.45 153236.11 22.81  133166.26
负债和所有者权益 277570.13 362634.94 372977.64 15.92  314922.47

 
 
 
 
 
 
 
 
 



                                     短期融资券信用评级报告 

南通四建集团有限公司 8

 
附件 2  2007 年~2010 年 1-9 月损益表 

（单位：人民币万元） 

 
项目 2007 年度 2008 年度 2009 年度 变动率% 2010 年 1-9 月

一、营业收入 712741.92 963767.76 1097751.90 24.10  712985.98
减：营业成本 631181.38 845856.70 965011.40 23.65  653089.79
营业税金及附加 23519.45 32144.73 37346.79 26.01  23455.80
销售费用 179.80 101.24 1217.94 160.27  
管理费用 29614.12 42465.17 47054.78 26.05  19158.57
财务费用 4074.13 7507.62 7679.20 37.29  4258.64 
资产减值损失 326.64  

投资收益 21.44  

二、营业利润 24194.48 35692.30 39115.15 27.15  13023.18
加：营业外收入 130.57 61.44 640.66 121.51  11.39 
减：营业外支出 211.23 444.42 146.44 -16.74  0.01 
三、利润总额 24113.82 35309.32 39609.37 28.16  13034.56
减：所得税费用 7056.77 9018.13 10370.62 21.23  3063.56

       少数股东损益 1496.03  

四、归属母公司所有者的净

利润
15561.02 26291.19 29238.75 37.08  9718.83
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附件 3  2007 年~2010 年 1-9 月现金流量表 

（单位：人民币万元） 
 

项目 2007 年度 2008 年度 2009 年度 变动率% 2010 年 1-9 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 703334.36 948987.14 1111704.43  25.72  728410.57

收到的税费返还   

收到其他与经营活动有关的现金 8344.26 22543.38 36673.06  109.64  3874.55 

经营活动现金流入小计 711678.62 971530.52 1148377.49  27.03  732285.13

购买商品、接受劳务支付的现金 513358.92 724682.33 845145.33  28.31  622976.79

支付给职工以及为职工支付的现金 154445.69 176965.48 186782.91  9.97  88975.07 

支付的各项税费 30658.19 45455.28 49095.33  26.55  32132.67 

支付其他与经营活动有关的现金 11004.56 15854.55 17487.17  26.06  12155.83 

经营活动现金流出小计 709467.36 962957.64 1098510.74  24.43  756240.36

经营活动产生的现金流量净额 2211.26 8572.88 49866.75  374.88  -23955.24 

二、投资活动产生的现金流量：   

收回投资收到的现金 5.00 800.00  1164.91  17162.05 

取得投资收益收到的现金 21.44   

处置固定资产、无形资产和其他长期资产所收回

的现金净额 
178.61   

收到其他与投资活动有关的现金 628.70 14763.97 6111.46  211.78  1648.25 

投资活动现金流入小计 833.75 14763.97 6911.46  187.92  18810.30 
购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的

现金 
13967.61 15442.21 10149.50  -14.76  1221.73 

投资支付的现金 1498.68   4780.00 

取得子公司及其他营业单位支付的现金净额   

支付其他与投资活动有关的现金 3456.30 18107.14 5877.51  30.40  56255.87 

投资活动现金流出小计 18922.59 33549.35 16027.01  -7.97  62257.60 

投资活动产生的现金流量净额 -18088.84 -18785.38 -9115.55  -29.01  -43447.30 

三、筹资活动产生的现金流量：   

吸收投资收到的现金   

取得借款收到的现金 93000.00 131085.00 193039.40  44.07  150829.75 

收到其他与筹资活动有关的现金 1224.02   

筹资活动现金流入小计 94224.02 131085.00 193039.40  43.13  150829.75 

偿还债务支付的现金 63800.00 94458.20 221733.90  86.43  89811.90 

分配股利、利润或偿付利息支付的现金 4655.82 7625.18 9580.80  43.45  4237.66 

支付其他与筹资活动有关的现金 1500.00   

筹资活动现金流出小计 69955.82 102083.38 231314.70  81.84  94049.56 

筹资活动产生的现金流量净额 24268.20 29001.62 -38275.30   56780.19 

四、汇率变动对现金及现金等价物的影响   

五、现金及现金等价物净增加额 8390.62 18789.12 2475.90  -45.68  -10622.35 
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附件 4  公司主要财务指标 

 
项  目 2007 年  2008 年 2009 年 2010 年 9 月 

经营效率 
销售债权周转次数(次) 11.57 8.98 11.21  --

存货周转次数(次) 12.30 10.34 9.70  --

总资产周转次数(次) 2.88 3.01 2.98  --

现金收入比(%) 98.68 98.47 101.27  102.16

盈利能力 
营业利润率(%) 8.14 8.90 8.69  5.11 
总资本收益率(%) 11.78 14.76 17.05  --

净资产收益率(%) 17.21 23.41 21.53  --

财务构成 
长期债务资本化比率(%) 0.57 0.00 0.00  0.00 
全部债务资本化比率(%) 38.83 44.15 29.23  53.62 
资产负债率(%) 63.40 64.73 58.92  57.71 
偿债能力 
流动比率(%) 133.03 132.00 143.41  143.25 
速动比率(%) 95.58 89.27 97.25  115.18 
经营现金流动负债比(%) 1.28 3.70 23.02  --
全部债务/EBITDA(倍) 1.99 2.03 1.21  --
EBITDA 利息倍数(倍) 7.96 6.62 6.82  --

本期短期融资券偿债能力 
经营活动现金流入量偿债倍数(倍) 28.47 38.86 45.94  --
经营活动现金流量净额偿债倍数(倍) 0.09 0.34 1.99  --

筹资活动前现金流量净额偿债倍数(倍) -0.64 -0.41 1.63  --
现金偿债倍数(倍) 1.66 2.40 2.49  2.10 
注：2010 年三季度数据未经审计。 
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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 营业收入/（平均应收账款净额+平均应收票据） 

存货周转次数 营业成本/平均存货净额 

总资产周转次数 营业收入/平均资产总额 

现金收入比 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% 

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 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 

本期短期融资券偿债能力  

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 

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 

现金偿债倍数 现金类资产/本期短期融资券到期偿还额 
注：  现金类资产=货币资金+交易性金融资产/短期投资+应收票据 

短期债务=短期借款+交易性金融负债+一年内到期的长期（非流动）负债+应付票据 
长期债务=长期借款+应付债券 
全部债务=短期债务+长期债务 

      EBITDA=利润总额+费用化利息支出+固定资产折旧+摊销 
利息支出=资本化利息支出+费用化利息支出 
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 
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附件 6  短期债券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，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 
 






