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眼踪坪象公告
大公扱 SD【 2015】 292号

大公国豚資信汗借有限公司壇辻対 “02屯 図債 (2)/02屯

図 15"的信用状況辻行眼踪坪家,碗定 “02屯 図債 (2)/02 EL

図 15"的信用等象象持 AAA。

特此週告。

限公司

六 日
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02屯 同債

(2)/
02屯 XX1 15

国家屯 XXl公 司

中国銀行股紛有限公司 AAA  穏定  AAA  穏定

坪級小狙負責人:王 丹

坪 級 小岨成 員 :王金1尤

朕系屯活 :01∈ 51087768

曜ヨ月風日巳蓄舌: 4008-84-4008

中与  真 :01084583355

Emall   : rating@dagongcredit.com
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国家屯力公司相美債項

2015年度眼踪坪象報告
大公扱 SD【 2015】 292号

眼踪坪級双点
国家屯力公司 2002年 重狙没立国家屯回公司(以

下筒称 “国家屯同")和中国南方屯同有限責任公司

(以下筒称 “南方屯同")。 本期債券的債努美系按

照 “進使用進僕込"的原只J由 国家屯岡和南方屯同承

生。坪吸結果反映了我国屯同這行穏定性和輸配屯敷

率継紋提高,屯同建没企立現金流荻取能力4「J較彊 ,

姿菅性浄現金流対債努保障程度佛較高等有利因素 ;

同吋也反映了国家屯同和南方屯同盈利能力在一定

程度上受国家屯介政策影的,負債規模持銭増K等不

利因素。中国銀行股4/1有 限公司 (以 下筒称 “中国恨

行")対 “02屯同債 (2)/02屯同 15"提供的全額元

条件不可撤硝的連帯責任保iI担保側具有一定的増

信作用。

家合分析,大公対国家屯力公司 “02屯同債 (2)

/02屯同 15"信用等級鍵持 AAA。

有利因素

・我国屯同投資建没力度不断加大,屯同這行稔定性

和輸配屯数率継銭提高 :

・2014年 ,屯同企立現金流荻取能力佛校張,径菅性

浄現金流対債努保障程度佛校高 ;

・ 中国銀行対 “02屯国債 (2)/02屯同 15"提供的

全額元条件不可撤硝的違帯責任保iI担保例具有

一定的増信作用。

不利因素

・受 2015年新一稔屯力体制改革和屯枡政策影噛 ,

公司盈利模式和盈利能力具有一定的不碗定性 :

・2014年 ,国家屯同和南方屯同負債規模持鋲増K,

長期資本対憔期資声覆蓋水平偶相対校低。

中国南方嘲XXl有限責任公司 AAA 穏定 AAA 穏定

大公保留対企立及相美債項信用状況銀踪坪倍井公布信用等級変化之枚利

MA 穏定 AAA 穏定

僕俵主体

眼踪坪級 上次坪級
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曼頸委偏翼三割里鋼 服踪汗微報告

大公信用坪鍛報告声明

力便千報告使用人正碗理解和使用大公国際資信坪倍有限公司 (以下筒称 “大公")出

具的本信用坪飯扱告 (以 下筒称 “本報告"),滋声明如下 :

一、大公及其坪吸分析師、坪申人員与友債主体之同,除因本次坪吸事項杓成的委托美

系外,不存在其他影的坪吸客現、独立、公正的美咲美系。

二、大公及坪級分析用履行了実地調査和城信文雰,有充分理由保江所出具本報告遵循

了客現、真実、公正的原只J。

三、本扱告的坪級結沿是大公依据合理的技木規疱和坪象程序倣出的独立丼J断 ,坪象意

見未因友債主体和其他任何姐須机杓或今人的不当影的而友生改交。

四、本扱告引用的受坪対象資料主要由友債主体提供,大公対核部分資料的真実性、及      `

吋性和完整性不作任何明示、暗示的除述或担保。                        (

五、本扱告的分析及結沿只能用千相美決策参考,不杓成任何采入、持有或典出等投資      :

建波。
1

六、本扱告信用等級在本報告出具之日至存銭債券到期党付日有数,在有敷期限内,大

公棚有服踪坪級、変更等象和公告等級変化的枚利。

七、本扱告版枚属千大公所有,未径授杖,任何机杓和企人不得夏制、結載、出告和友

布:如引用、刊友,飯注明出発,且不得歪曲和纂改。
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眼踪坪級悦明

根据国家it剣友展委員会汁姪凋 【2002】 855号文件,本期債券的

債各美系按照 “准使用淮僕が 的原只J由成立后的国家屯同和南方屯

同承継。国家屯同負責 166,613万元債券本金及其利息的僕述,南方

屯同負責 233,387万 元債券,由千 5化元三年期品神己到期党付,因

此南方屯同負責 183,387万元債券本金及其利息的僕述。中国銀行己

向国家屯力公司出具了中銀司函 【2002】 1058号 《美子同意力体公司

2002年 屯同建没 40乞元人民市企立債券的債雰承接人提供担保的

函》,承瑳本期債券債各主体変更后継袋力本期債券提供元条件的不

可撤梢的連帯責任担保。

根据大公承倣的国家屯同和南方屯同存箋債券信用坪家的眼踪坪

象安‖卜,大公対国家屯同和南方屯同的径菅和財雰状況以及履行債雰

情況逃行了信息牧集和分析,井結合国家屯同和南方屯同外部姪菅不

境変化等因素,得出眼踪坪飯結沿。

友債主体

国家屯力公司径国雰院批准千 1997年 1月 成立,注 Fll資本 1,600      J
化元人民市。国家屯力由国各院出資没立,采取国有独資形式,是国

各院授枚的投資主体和資声径菅主体,是径菅跨区送屯的経済実体和      |
銃一管理国家屯岡的企立法人。2002年 4月 ,国各院下友 《屯力体制      !
改革方案》 (国友 【2002】 5号 ),国家屯力公司管理的資声按照友屯      :
和屯同両癸並雰支J分 ,按 “

「

同分升"原只J須建了五大友屯集困、両

大屯同公司。在屯同方面,重狙没立国家屯同和南方屯円。国家屯同      1
下没隼北 (含山末 )、 末北 (含 内蒙古末部 )、 年末 (含福建 )、 準      1
中 (含四川、重庚)和西北 5今区域屯回公司。南方屯同由庁西、貴

州、云南、海南和庁木五省屯同狙合而成。

国家屯同是国家在原国家屯力公司部分企事立単位基砧上姐建的

国有独資企立,是姪国各院同意逃行国家授枚投資的机杓和国家控股

公司的拭点単位,在国家汁支J中実行単列。根据 《国努院美千狙建国

家屯同公司有美同題的批隻》 (国函 【2003】 30号 )及原国家径貿委

《美子印友〈国家屯同公司狙建方案〉和〈国家屯同公司章程〉的通知》

(国径貿屯力 【2003】 268号 ),国家屯同千 2003年 5月 13日 在国家

工商行政管理恵局注朋成立,注朋資本 2,000名元,国雰院国有資声

監督管理委員会 (以 下筒称 “国努院国資委")代表国各院履行出資

人取責。裁至 2015年 3月 末,国家屯同注冊資本 2,000仏元,控股股

末和実際控制人力国各院国資委。

南方屯同千 2002年 12月 29日正式桂牌井升始送菅,2004年 6

月 18日 完成工商注朋登氾手数。南方屯同属中央直接管理,財努美系
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在財政部単列。2012年 12月 10日 ,根据 《美子調整国家屯回公司所

持中国南方屯同有限責任公司部分股枚有美事項的通知》(国 資収益

【2012】 1117号 ),格国家屯同所持南方屯同的 26.40%的股枚調整到

国努院国資委持有,哲 由中国国新控股有限責任公司代持,相美法律

手銭正在亦理之中。裁至 2015年 3月 末,南方屯同注冊資本力 600名

元人民市。南方屯同股木分別力声奈省人民政府、中国人寿保陰 (集

囲)公司、国家屯同和海南省人民政府,持股比例分男J力 38.4%、 32.0%、

26.4%和 3.2%,国 雰院国資委代表国各院履行出資人取責,力実際控制

人。

宏現経済和政策不境

近年来我国経済保持平穏透行,但姪済増速逐歩回落,未来短期

内我国経済有望継鎮保持平穐友展但下行圧力例較大 ,低期来看姪済

這行面皓較多的風険因素

近年来我国経済保持平穏送行,但主要径済指林同じヒ増速均出現

不同程度的下滑。按照可しヒ倫格it算 ,2012～ 2014年 ,我国 GDP同しヒ

増速分別力 7.8%、 7.7%和 7.4%,増速逐年放須。径済増K的放媛制釣

財政 1文支規模的ダ大,近年来我国財政収入同しヒ増速持銭1文 窄,2014

年公共財政預算1文入増速供力 8.6%,政府性基金1文入供力 3.5%。 2015

年一季度,我国経済増K継銭放須,GDP同 ♭ヒ増速力 7.0%,校上年同

期下降 0.4今百分点;全国公共財政預算1文入 3.64万 化元,同 ♭ヒ増長

3.90%;政府性基金預算1文入力 0.87万乞元,同 ♭ヒ下降 33.30%。 針対

姪済下行圧力増大、財政増 1文 困Xli,近年来国家加大貨市政策頷域的

定向凋整。此外,日統穏増K、 促改革、凋結杓、悪民生和防凩陰的

恵体思路,国家制定井実施 “一帯一路 "、 京津真跡同友展和K江姪済

帯友展三大哉略,推劫自貿区等飯域的友展,在基砧投施建投和房地

声升友飯域加大投資力度。預汁未来短期内,我国経済杵墾紋保持平

稔送行但姪済下行圧力増大,長期来看,我国経済増K格面!h声立結

杓調整、結型提庚外部不境変化等凩陰因素。

行並及区域経済不境

受屯力患需求増悛放緩等不利因素影輌,全社会用屯量増速持鎮

回落,2014年込到了所史最低水平 ,全国跨省区送屯側面皓剛性需求 ,

屯円投資力度継鎮加大

根据中国屯力企立咲合会銃汁,2014年 ,全国全社会用屯量55,233

仏千瓦吋,同 ♭ヒ増K3.8%:同期,全国全国径友屯量 55,459乞 千瓦吋 ,

同♭ヒ増長 3.6%;用 屯量和友屯量同しヒ増速分男J下 降 3.8今 百分点和 4.1

今百分点。其中,火屯友屯量 41,731仏 千瓦吋,同 じヒ下降 0.7%:占全

国友屯量的 75.2%,比上年降低 3.3企百分点。同期,全国 6,000千瓦

4
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及以上屯

「

友屯没各平均利用小吋数 4,286小吋,同 比降低 235小吋。

其中,火屯没各平均利用小吋 4,706月 吋ヽ,同しヒ降低 314イ 吋ヽ,是 自
1978年 以来的最低水平。2015年 1～ 4月 ,全国全社会用屯量 1.73万

名千瓦吋,同 比増KO.9%,増速同じヒ回落 4.3今百分点。恵体来看 ,

全国屯力供需校寛松,火屯面幅結杓性下凋的圧力。

2014年 ,全国跨区送屯量力 2,741乞千瓦吋,同 じヒ増K13.1%;
跨省送出屯量 8,420乞 千瓦吋,同 しヒ増長 10.8%,全 国跨省区送屯偶面
lh因 J性需求。同期,屯同工程建投完成投資 4,H8乞元,在屯力工程

建没投資中的占♭ヒカ 53.04%,同 じヒ上升 1.88今百分点,屯同工程投資

金額和在屯力工程投資中的占しヒ均保持増換,投資力度不断加大。

整体来看,我国屯同公司在屯力行並乃至国民経済友展中処千基

砧地位,与経済整体的相美性較大,随着屯力生声能力持紋増張,屯
回公司輸配屯的基本駅能不会友生重大改交。

上回屯倫下綱有助干提升屯円企上盈利能力1随着屯力体制改革

的深入,屯円企土姪菅模式和盈利水平格存在一定的不碗定性

2014年 以来,上済煤炭市場持象不景気,触友煤屯朕劫机制,国
家友改委避一歩対屯倫逃行調整,根据友改倫格 【2014】 1908号 ,自
2014年 9月 1日 起,在保持鎖告屯倫恵水平不交的情況下,適当降低

燃煤友屯企立上国屯倫。全国燃煤友屯企立林粁上国屯倫平均下降

0,93分 /千瓦吋。2015年 4月 ,国家友展改革委 《美子降低燃煤友屯

上国屯倫和工商立用屯倫格的通知》指出自 2015年 4月 20日 起全国

燃煤友屯上国屯倫平均毎千瓦吋下凋豹 2分銭;全国工商並用屯伶格

平均毎千瓦吋下凋豹 1.8分銭。連紋的屯倫下凋有助千改善屯回公司

的盈利水平,預 it未来,火 屯企並例将面lh一定的上国屯介下凋凩陰 ,

屯回公司的盈利水平有逃一歩提升的空同。

2014年 10月 23日 ,国家友改委友布的 《国家友展改革委美子深

り|1市升展輸配屯伶改革拭点的通知》 (友改倫格 【2014】 2379号 )指

出2015年 1月 1日 起深り|1市按照新的輸配屯倫机制升展屯伶改革拭点。

《深り|1市輸配屯倫改革拭点方案》提出在深り|1市建立独立的輸配屯倫

体系,完善輸配屯倫監管制度和監管方法:力其他地区輸配屯伶改革

秋累径翰。深り|1市拭点方案経放出避一歩深化改革的信号,随着屯力

体制改革的深入,屯国企並径菅模式和盈利水平格存在一定的不碗定

性。
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3月 15日

美子逃一歩深化

電力体制改革的

若干意兄

按照管住中同、放升両共的体制杓架,有序放升輸配

以外的党争性不市屯伶、向社会資本放升配告屯並

努、放升公益性和凋市性以外的友用屯it丸J;推遊交

易机杓相対独立規疱込行:逃一歩強化政府監管、屯

力銃等城 J和 屯力安全高数返行和可皐供庇。

美子完善屯力庄

急机制倣好屯力

需求叡1管理城市

鰊合拭点工作的

通知

友 改 返 行

【2015】 703

号

在北京市、河北省、江亦省、声木省和上海市炊六

今方面建立掟敷机制,張凋屯力需求恢1管理及屯力

需求側管理平台、投融資服努等相美配套没施和体

制的建没

4月 13日

美 子 貫御 中友

【2015】 9 1手 ぅこ

件精神加快推逃

輸配屯伶改革的

通知

友 改 倫 格

【2015】 742

号

杵輸配屯倫改革拭点炊原来的深り|1市 、内蒙古西部

′展到安徽、湖北、宇夏和云南四省

美子完善跨省跨

区屯能交易倫格

形成机制有美同

題的通知

友 改 伶 格

【2015】962

号

碗定跨省跨区送屯介格由送屯、受屯主体双方跡

商,鼓励以K期合同明碗交易屯量和介格調整机

制,調整幅度送屯、受屯方按照等しヒ分搾

数据来源:根据公升資料整理

2015年 3月 15日 ,中共中央国雰院下友了《美子遊一歩深化屯力

体制改革的若千意見》(中友【2015】 9号 ),以此力林志升展“新屯改 "。

預汁未来 1～ 2年 ,政府将逃一歩完善屯力体制改革飯早小姐工作机制 ,

重点推逃理順屯倫形成机制、完善市場化交易机制、建立相対独立的

屯力交易机杓、有序推逃告屯側改革等重点任努。家合而吉, “新屯

改"的膚劫対屯同企立未来友展有一定的政策凩陰。

僕債主体信用辰量分析

本期債券由国家屯円、南方屯円共同僕付,両家僕債主体主要姪

菅跨区送屯

国家屯同和南方屯同是我国大型的跨区送屯的企立,分別由国各

院国有資声監督管理委員会代表国各院和庁末省人民政府履行出資人

取責,主体信用等級均力 AAA,友生達豹的凩陰板低。

表 1 2015年新―蛯屯力体制改革以来相美文件情況

下友吋同 文件全称 文号 主要内容

叫コ%を【2015】

9号

4月 7日

5月 5日

6
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跛踪坪飯報告

期末資声負債率

3,515

6,170

数据来源:根据咲合友行人情況整理

国家屯回公司 (主体信用等級:MD

輸配屯収入是国家屯円菅土収入和毛利潤的主要来源 3盈利能力
一定程度上受国家屯倫政策影哺

国家屯同是国内収有的両家跨区域大型屯回公司之一,輸配屯1文

入是国家屯同菅立1文入和毛利洞的主要来源。2012～ 2014年 ,国家屯

同菅立1交入稔定増長。2015年 1～ 3月 ,屯力市場供需例校力寛松,国

家屯同菅立1文入 4,999仏元,同 じヒ増Kl.78%:毛 利率同しヒ上升 0.01

今百分点。

2013年
頂 目

2015年 1～ 3月 2014年 2012年

金額 占比 金額 占比 金額 占比 金額 占比

菅立llA入 4,999 100.00 20,827 100.00 20,432 100.00 18,776 100.00

主菅立雰 4,983 99.67 20,733 99.55 20,327 99.49 18,676 99.47

其他立雰 0.33 94 0.45 ｎ
υ 0.51 99 0.53

毛利潤 305 100.00 1,267 100.00 1,215 100.00 1,153 100.00

主菅並雰 301 98.60 1,249 98.58 1,195 98.37 1,128 97.81

其他並雰 4 1.40 18 1.42 20 α
υ 25 2.19

毛利率 6.10 6.08 5。 95 6。 14

主菅立雰 6.03 6.03 5.88 6.04

其他立努 25.65 19.03 18.94 25.48

数据来源:根据公汗資料整理

国家屯国主菅立努力屯力鋼告立雰,盈利水平受屯力賄硝差倫影
pFnl較 大。由千我国上国屯伶和梢告屯倫受到国家管控,国家屯同整体

盈利水平不高。2014年受全社会用屯量増速放媛影噛,国家屯同菅並

1文入増速同しヒ下降 6.89企百分点。預it 2015年 “新屯改"杵使屯同

公司径菅模式和盈利能力面惰一定的不碗定性。

国家屯同其他立各主要包括承包境外工程和境内国隊招林工程、

屯力没各選出口立努以及友屯立勢,其他立努牧入在国家屯同菅立牧

入中占しヒ不高,対毛利洞的貢献校小。

預汁未来 1～ 2年 ,随着国民経済友展,屯力需求将継銭増K,有
利千国家屯同菅立牧入的稔定増長,但盈利能力傷格一定程度受国家

屯伶政策変化的影的。

表 2 2014年 国家屯阿和南方屯国主要財努数据 (単位:化元、%)

期末資声患額 期末所有者枚益 菅並lld 利潤恵額 工 日 :コ=lrッぃこッ

国家屯同 28,929 12,700 56.10 20,827 812

南方屯同 2,234 63.80 4,707 150 930



|‐曇 ,A盆曼藝萎偏脚 里翁コ
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資声辰量

2014年以来,国家屯円不断加大屯円建没投資力度,資声規模保

持増挨,資声錆杓例以ヨド流劫資声力主

国家屯同不断加大屯同建没投資力度,其資声規模逐年拡大。国

家屯同資声以ヨト流功資声力主,2014年 末及 2015年 3月 末 ,1卜流劫資

声占資声恵額比重分別力 89.23%和 88.78%。

2014年末,流功資声佛以貨市資金、泣1文敗款、預付款項、其他

庄牧款和存貨力主。貨市資金以銀行存款力主,庄 1文敗款主要由度牧

屯費、建筑施工庄1文款及其他行立庄1文款等狙成,均有所増加;同期 ,

預付款項主要是預付没各款和工程款,継銭減少,炊敗齢看,裁至 2014

年末,1年 以内的占しヒカ 64.74%:其 他座牧款同しヒ有所減少;存貨主

要力原材料 (含燃料 )、 半成品、庫存商品等,同 じヒ有所増加。

♯流功資声併以固定資声和在建工程力主。2014年末,固定資声

主要力輸屯銭路、机械投各和房屋建筑物;在建工程主要力屯同工程

以及部分抽水蓄能屯靖工程,随着国家屯同建投力度的不断加大,在
建工程規模持銭増長。裁至 2015年 3月 末,固定資声由千汁提折旧較

2014年末小幅減少,在建工程随着国家屯同建没的推避,校 2013年末

有所増加。

国家屯同未提供裁至 2014年末所有枚受限制資声情況。

整体而吉,随着国家屯同的屯同建没不断推逃,資声規模持紋増

K,資声結杓以ゴト流劫資声力主。

資本結杓

2014年以来,国家屯円負債規模保持増K,負債結杓偶以流劫負

債力主 3流劫比率和速劫比率保持在較低水平,低期資本対景期資声

覆蓋水平例相対較低

項 目
2015年 3月末 20144「月に 2013生「 フに 20121「月に

金額 占比 金額 占比 金額 占比 金額 占比

意資声 29,084 100.00 28,929 100.00 25,701 100.00 23,335 100.00

流功資声 3,262 11.22 3,115 10.77 2,788 10.85 2,808 12.04

貨市資金 1,231 4.23 1,171 4.05 1,078 4.19 976 4.18

泣 1文敗款 338 1.16 299 1.03 252 0.98 316 1.35

預付款項 ｎ
υ

９
４ 0.71 183 0.63 212 0.83 300 1.29

其他庄1文款 178 0.61 221 0.76 264 1.03 290 1.24

存貨 876 3.01 ９
４

９
４

０
０ 2.84 623 2.42 568 2.43

♯流劫資声 25,821 88。 78 25,814 89。 23 22,913 89。 15 20,527 87.96

固定資声 19,265 66.24 19,431 67.17 17,649 68.67 16,029 68.69

在建工程 3,687 12.68 3,590 12.41 3,336 12.98 2,617 11.21
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2014年以来,国家屯国負債恵額保持増K,負債以流功負債力主。

流劫負債例主要力短期借款、庇付敗款和其他庄付款。2014年末 ,

国家屯同短期借款継銭同しヒ増加,短期借款中庚押借款占比 0.08%、 抵

押借款占しヒ0,98%、 保II借款占♭ヒ6.65%,其 余均力信用借款;庇付敗

款力 3,857仏 元,其中 1年以内的占比 90.57%;同 期,其他庄付款力

2,338 4Zl元 ,其中 1年 以内的占しヒカ 79.31%。

♯流劫負債主要由換期借款和庄付債券杓成。裁至 2014年末,長

期借款中反押借款占比 4.35%、 抵押借款占♭ヒ2.02%、 保iI借款 6.67%,

其余均力信用借款;庇付債券力 2002年以来国家屯同友行的企並債和

中期票据及 1987年 1月 的其他屯力債。

裁至 2014年末,国家屯同有息負債恵額墾象増長,在負債恵額中

的占有所下降。国家屯同有息負債以短期借款、長期借款和庄付債券

力主。

2014年末及 2015年 3月 末,国家屯同流劫比率分男J力 0.31倍和

0.34倍 ,速劫しヒ率分別力 0.23倍和 0.25倍 ,流劫資声対流功負債的

覆蓋程度較低,符合屯力行立特征;長期資声道合率分別力 72.90%和

75.36%,長 期資本対長期資声覆蓋水平相対校低。

2014年末及 2015年 3月 末,国家屯同所有者杖益分別力 12,700

化元和 12,897名元,主要是資本公釈増加所致。

裁至 2014年末,国家屯同対外担保余額 138.19仏 元,担保しヒ率

力 1.09%;国 家屯同預汁負債浄増加 0.60仏元,主要力子公司国同国

際友展有限公司新増合井 SGSP(Aust)Assets Pty Ltd(澳 洲公司)根

項 目
2015年 3月末 2014年月に 2013年末 20121Fフに

金額 占比 金額 占比 金額 占比 金額 占比

流劫負債合it 9,626 59.47 10, 62.30 9,328 63.67 8,002 60.14

ヨト流劫負債合it 6,561 40.53 6,118 37.70 5,322 36.33 5,304 39.86

負債恵額 16,187 100.00 16,229 100.0( 14,651 100.00 13,306 100.00

有息負債合il 7,329 45。 16 6,713 45.82 6,267 47.10

短期借款 1,232 7.61 1,059 6.53 1,008 6.88 958 7.20

庇付票据 95 0.59 98 0.61 70 0.48 53 0.39

一年内到期的ヨト流

劫負債
572 3.53 797 4.91 675 4.61 288 2.16

其他流劫負債 12 0.08 10 0.06 7 0.05 9 0.07

K期借款 2,038 12.59 1,780 10.96 1,902 12.98 2,079 15.63

立付債券 3,707 22.90 3,547 21.86 3,007 20.52 2,846 21.39

長期泣付款 (位息項) 38 0.23 43 0.30 34 0.26

資声負債率 55.66 56.10 57.00 57.02

1国
家屯lXXl未提供裁至 2015年 3月 末長期座付款付息項的金額,因此未汁算有息負債恵額。

9

表 5 2012～ 2014年末及 2015年 3月末国家屯阿負債杓成 (単位:化元、%)
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据当地法律汁提不境恢隻治理保iI金増加 1.39名元,及子公司国同国

際友展有限公司下属巴西控股公司未決訴松減少 0.76化元。

恵体来看,近年来国家屯同負債規模逐年小幅増K,資声負債率

有所下降,流劫比率和速功♭ヒ率保持在校低水平,K期資本対長期資

声覆蓋水平相対校低。預汁未来 1～ 2年,随着国家屯同屯力項目投資

的増後,負債規模杵保持増長。

盈利能力

受益干全国屯力需求増加,2014年国家屯円菅土収入保持穏定増

低.但盈利能力在一定程度上受国家屯倫政策及来水情況影向

受益千全国屯力需求的持銭増加,国家屯同菅並 1文入保持稔定増

長。受国家屯倫政策和来水情況影噛,近年来,国 家屯同毛利率略有

所波劫。

項  目 2015年 1～ 3月 2014生F 2013年 20121F

菅並1文入 4,999 20,827 20,432 18,776

菅立成本 4,694 19,560 19,217 17,622

毛利率 (%) 6.10 6.08 5.95 6.14

期同費用 127 532 498 489

鎖告費用 18 80 73 70

管理費用 26 ０
４ 131 129

財雰費用 ９
４

０
０ 326 293 290

投資1文益 34 149 79 512

菅立利潤 185 667 1,050

政府ネト助 44 33 25

利洞恵額 189 812 706 1,090

ヤ争禾J,同 150 624 517 804

恵資声報酬率 (%) 0.65 4.00 3.97 6.03

浄資声1文益率 (%) 1.16 4.91 4.68 8.02

2014年 ,国家屯同期同費用力 532乞元,占菅並1文入的しヒ重力

2.55%其 中財努費用随着有息負債規模的増加継象増長;同期,利洞恵

額同しヒ有所増加,菅立外1文入以政府ネト助力主,同じヒ有所増K。

2015年 1～ 3月 ,屯力市場供需例校力党松,国家屯同菅立1交入同

♭ヒ増Kl.78%,但利洞息額和浄利洞分別同じヒ減少 15.32%和 17.09%。

預it未来 1～2年,随着国民経済的友展,全国屯力需求例将保持

増長,国家屯同1文入水平1等継銭呈増憔超勢。同吋,国家屯同岡架結

杓的不断改善有助千提升整体盈利能力,但国家屯力体制改革的不碗

定性和屯倫政策的調整以及来水情況佛将在一定程度上影噛国家屯同

的牧入和盈利水平。

表 62012-314年及η15年 1-3月国粛却剛υυ富凛鵬況 鮮戦:にD



逗困菫‐真盆曼蜃萎偏螺 瞑翁風
眼踪汗微扱告

現金流

2014年国家電円土努現金流荻取能力例較張,姪菅性浄現金流規

模例較大,姪菅性浄現金流対債努保障程度較高 3現金回箆率保持較

好水平

国家屯同径菅区域声乏,在行並内空断地位明塁,菅並牧入規模

大,使得径菅性浄現金流規模較大。2014年 ,国家屯同姪菅性浄現金

流墾銭保持増K,一方面是浄利洞逐年増加,男一方面是国家屯同庇

付和預1文等J卜付現成本的増加。2014年 ,国家屯同姪菅性浄現金流利

息保障倍数、径菅性浄現金流/流劫負債和径菅性浄現金流/恵負債分

男J力 9.28倍、36.16%和 22.77%,姪 菅性浄現金流対利息和債雰的保障

程度較高。

2014年 ,由千国家屯同投資項目不断増加,投資性浄現金流持数

力負且規模較大。2015年 1～ 3月 ,国家屯国径菅性浄現金流、投資性

浄現金流和等資性浄現金流分別同じヒ増加 1.58%、  0.72%和 -37.68%,

其中等資性浄現金流同比減少校多的原因主要是到期僕述債勢同比増

加。

2014年及 2015年 1～3月 ,国家屯同現金回先率分別力 115.75%

和 107.18%,基 本保持稔定。由千屯同径菅的特点,国家屯同鎖告回款

能力較張。

恵体来看,作力全国供有的両家跨区域超大型屯国企立之一,国

家屯日立雰現金流荻取能力校張,現金流規模較大,姪菅性浄現金流

対債各保障程度較高,国家屯同現金回先率保持校好水平。預汁未来

1～ 2年 ,行立内的空断地位杵使国家屯同墾銭保持彼張的現金流荻取

倉ヒカ。

僕債能力

由千国家屯同並雰特点決定了其資声結杓中ヨト流功資声占しヒ較

高,国家屯同流功しヒ率和速功しヒ率保持在較低水平,但国家屯同的貨

市資金在流劫資声中占じヒ絞高,力短期僕債能力提供了較好的保障。

2014年 ,EBIT利息保障倍数力 3.05倍 ,同 しヒ有所増加;径菅性浄現

金流僕債指林較好,国家屯同利息和債各能彰得到彼好地保障。

国家屯同在国民経済友展中占有重要地位,其在屯同行立的空断

地位和輸送屯量的不断増加保障了菅並牧入的持紋増長,有利千国家

屯同僕債能力的提升。家合而吉,国家屯岡的僕債能力扱張。

2015年 1～ 3月

菅性浄現金流

投資性浄現金流

等資性浄現金流

表7 2012～2014年及 2015年 1～3月 国家屯円現金流情況 (単位:化元

指林 2014年 2013年 20121ド

42( 3,511 3,29( 2,89[

-64( -3,43{ -3,14〔 -2,581

９
４ -91 -30く
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中国南方屯円有限責任公司 (主体信用等級:Mハ

輸配屯収入偶是南方屯同菅土llA入和毛利潤的主要来源,2014年
均有所増加ラ南方屯円盈利能力受国家屯倫政策影向較大

南方屯同是国内伎有的両家跨区域大型屯同公司之一,輸配屯lll

入偶是南方屯国菅立1文入和毛利洞的主要来源。2014年 ,南方屯同実

現菅立1文入 4,707.49乞 元,同 ♭ヒ増長 5.67%,毛利洞同♭ヒ有所提高。

2015年 1～ 3月 ,南方屯同実現菅並1文入 1,052.58 4Zl元 ,同 しヒ増K
2.14%。

項 目
2015年 1～ 3月 2014年 2013角「 20121F

金額 占比 金額 占比 金額 占比 金額 占比

菅blLllA入 1,053 100.00 4,707 100.00 4,455 100.00 4,199 100.00

主菅並雰 1,048 99.59 4,686 99.54 4,438 99.61 4,182 99.60

其中:屯力 1,028 97.66 4,609 97.90 4,356 97.77 4,099 97.61

施 工 10 0.98 61 1.29 1.20 62 1.47

其他 10 0.96 16 0.34 28 0.64 ９
“

９
“ 0.52

其他並努 4 0.41 つ
４

つ
４ 0.47 0.39 17 0.40

毛利潤 68 100.00 285 100.00 246 100.00 260 100.00

主菅並努 65 96.92 280 98.06 242 98.39 256 98.46

其中:屯力 64 94.42 263 92.13 ３９

“

９

“ 90.58 235 90.46

施 工 0 0.59 7 2.32 7 2.79 8 3.14

其他 1 1.91 10 3.61 5.02 13 4.87

其他立雰 2 3.08 6 1.94 4 1.61 4 1.54

毛利率 6.42 6.06 5.53 6.19

主菅立雰 6.24 5.97 5.46 6.12

其中:屯力 6.20 5.70 5.12 5.74

施 工 3.89 10.88 12.89 13.22

其他 12.81 63.71 43.
И
仕 58.15

其他並雰 48.60 25.40 22.97 23.75

注:2015年 1～ 3月 施工並努毛利洞力 0.49 4ZI元。

数据来源:根据南方屯 XXl提供資料整理

状毛利率来看,南方屯同盈利水平受屯力殉硝差倫影噛校大,由

千我国上国屯倫和梢告屯伶受到国家管控,南方屯同整体盈利水平不

高:在梢告屯倫不調整的情況下,上国屯倫的下凋有助千改善南方屯

同的盈利水平。

2015年 1～3月 ,南方屯同現菅立牧入 1,052.58名元,同 じヒ増K
2.14%;毛利率同しヒ減少 0.16今百分点。

表 8 2012～ 2014年及 2015年 1～3月 国家屯同菅止収入和毛利潤情況 (単位:化元、%)
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預it未来 1～ 2年 ,南方屯国以輸配屯力主要牧入来源的結杓不会

改交,随着地区経済的友展,南方五省 (区 )的 屯力需求杵会保持穏

定,短期内南方屯同輸配屯1文入格保持穏定増K。

資声辰量

2014年以来,随着南方屯円不断加大屯円建没投資力度,其資声

規模逐年lr大 ,資声結拘保持穏定

随着南方屯同不断加大屯同建没投資力度,其資声規模継袋拡大。

2014年末南方屯同資声恵額力 6,170化元,同 比増長 5.60%;裁 至 2015

年 3月 末,南方屯国資声恵額遊一歩上升,込到 6,270乞 元。

裁至 2014年末,流功資声偶以貨市資金、成1文敗款、其他庄1交款

和預付款項力主。貨市資金以銀行存款力主。度1文 敗款主要力庇牧屯

費,炊敗齢看,1年以内的庇1文敗款占しヒカ,65。 13%,5年 以上庄1文敗

款占しヒカ 16.48%。 其他皮1文款墾銭減少,1年以内其他庄1文款占しヒカ

33.27%,5年 以上其他庄1交款占しヒカ 45.62%,it提不敗しヒ例校高。預

付款項主要力工程往来款。2015年 3月 末,南方屯同流劫資声規模継

紋ダ大。

資声結杓保持稔定,佛以♯流劫資声力主。lF流功資声偶以固定

資声和在建工程力主,2014年末継銭増K。 固定資声主要力机械没各、

房屋建筑物和屯子没各;在建工程有所波功,主要力直流工程及抽水

蓄能屯靖項目。随着南方屯同建没力度的不断加大,固定資声規模1宅

持紋増K。 裁至 2015年 3月 末,南方屯同♯流功資声由予固定資声折

旧有所減少,在建工程較 2014年末小幅増加。

裁至 2014年末,南方屯同所有枚受到限制的資声主要力用千担保

的資声,照面倫値力 3。 94乞元,主要力房屋、建筑物及机器没各等 ,

以及用干反押借款的部分屯費1文費枚,在恵資声中的しヒ重力 0.06%。

整体而吉,2014年 以来南方屯同資声規模同Lヒ増K,以ヨト流劫資

項 目
2015年 3月末 2014年末 20131F月に 2012角Fラに

金額 占比 金額 占比 金額 占比 金額 占比

恵資声 6,270 100.00 6,170 100.00 5,842 100.00 5,546 100.00

流功資声 577 9。 20 450 7.29 455 7.78 452 8.14

貨市資金 258 4.12 205 3.32 227 3.88 ０
０ 3.29

庇牧敗款 60 0.96 33 0.53 21 0.37 0.24

其官皮 1文款 51 0.81 41 0.66 51 0.88 89 1.60

預付款項 71 1.13 68 77 1.31 88 1.59

♯流劫資声 5,693 90.80 5,720 92.71 5,388 92.22 5,094 91.86

固定資声 4,509 71.92 4,601 74.57 4,488 76.82 4,121 74.31

在建工程 844 13.46 784 12.71 686 11.74 770 13.89

表 9 2012～2014年末及 2015年 3月末南方屯同資声杓成情況 (単位:化元、%)
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声力主的資声結杓基本保持稔定,随着屯同建没和衣屯改造的不断投

入,預 it未来 1～ 2年資声規模偶格継銭保持増長。

資本結杓

2014年以来,南方屯岡負債規模有所増夭,以ヨト流劫負債力主 ;

景期資本対低期資声覆蓋水平相対較低

2014年 以来,南方屯同負債恵額保持増長。南方屯国債偶以♯流

劫負債力主。2014年末,南方屯同負債規模力 3,936 4Zl元 ,其中♯流

功負債占55.33%資声負債率同じヒ下降 1.63企百分点。裁至 2015年 3

月末,南方屯同負債規模力 4,006 4Zl元 ,其中J卜流功負債占 58.05%,

資声負債率力 63.88%。

南方屯同流功負債主要由短期借款、庄付敗款、其他庇付款和一

年内到期的♯流劫負債杓成。裁至 2014年 末,南方屯同短期借款力

25.85化 元,其中反押借款 0.60仏元、抵押借款 2.11仏 元、保II借款

0.06 4Zl元 ,其余均力信用借款。庄付敗款主要力未完工工程款,燃料

費等,一年以内的庇付敗款占しヒ87.93%:南 方も同其他庇付款主要力

屯同項目建没的部分未結工程款和反保金等,主要集中千一年以内。

2015年 3月 末,流功負債較 2014年 末小幅減少。

ヨト流功負債主要由長期借款和庇付債券杓成。裁至 2014年末,南

方屯同K期借款力 1,623.50名元,以信用借款力主;南方屯同己到期

未僕逐K期借款 1.63化元。庇付債券主要力 2002年 以来南方屯同友

行的企立債券和中期票据。2015年 3月 末,南方屯同新増借款和新友

債券使♯流劫負債恵額校 2014年末有所増加。

裁至 2015年 3月 末,南方屯同有息負債規模有所波劫,以K期有

息負債力主,有息負債占恵負債規模しヒ例保持在 60%以 上,南方屯同短

期有息負債在有息負債恵額中占しヒ7.40%。

項 目
2015年 3月末 2014年末 2013萄「月に 20121「月に

金額 占比 金額 占比 金額 占比 金額 占比

流劫負債合汁 1,680 41.95 1,758 44.67 1,677 43.88 1,484 40.75

ヨト流劫負債合it 2,325 58.05 2,178 55.33 2, 145 56.12 2,158 59.25

負債恵額 4,006 100.00 3,936 100.OC 3,823 100.0( 3,642 100.OC

有息負債合it 2,414 60。 27 2,388 60.67 2,360 61.74 2,442 67.04

短期借款
つ
４ 0.52 26 0.66 125 3.28 108 2.96

庇付票据 5 0.13 2 0.04 3 0.07 0 0.01

一年内到期的ヨト流劫負債 3.81
つ
４ 6.88 169 4.42 248 6.80

掟期借款 1,713 42.76 1,624 41.25 1,650 43.17 1,734 47.60

庄付債券
０
乙

民
υ 13.06 466 11.84 413 10.81 352 9.67

資声負債率 63.88 63.80 65。 43 65.67

14

表 10 2012～2014年末及 2015年 3月末南方屯同負債杓成情況 (単位:4Z元、%)
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2014年末及 2015年 3月 末,南方屯同流功しヒ率分別力 0.26倍和

0.34倍 ,速功しヒ率分男J力 0.23倍和 0.32倍 ,短期僕債指林表現校弱 ,

符合屯同企立行立特征;同期,K期 資声遣合率分別力 77.13%和

80.62%,長期資本対長期資声覆蓋水平相対較低。

2014年末及 2015年 3月 末 ,南方屯同所有者枚益分男J力 2,233.58

化元和 2,264.56名 元:同期,資本公秋分別力 943.27仏 元和 1,015.10

仏元。2014年南方屯同1文到衣同改造升級工程資本金 H.20名元、凩

屯送出工程中央預算資金 0.52仏元、屯気化建投資本金 0.09名元、

哉略性新米声立項目資金 0.20仏元、折迂ネト僕款 0.39仏元、元僕接

1文衣屯資声 0.54化元、深り|1供 屯局有限南方屯同中同戻項目完工橋増

資本公秋 0.82仏元和声州供屯局有限南方屯同屯力建没基金鶉増資本

公釈 0.40乞元,早致当年資本公釈同♭ヒ増加。

裁至 2014年末,南方屯同未決訴松或仲裁形成的或有負債力 7.64

仏元,対其他単位提供債雰担保形成的或有負債力 1.76乞元,担保じヒ

率力 0.08%,代僕凩陰校小。

恵体来看,2014年以来南方屯同負債規模有所増K,債雰負担偶

然以K期有息負債力主:資声負債率有所下降,流劫比率和速劫比率

保持在校低水平,K期資本対K期資声覆蓋水平相対校低。預汁未来

1～2年 ,随着南方屯同屯力項目投資的増K,負債規模格保持増K。

盈利能力

受益子屯力需求増加,2014年南方屯円菅上llA入保持増低,但毛

利率在一定程度上受屯倫政策限制 :衣円迩貸ネト貼是南方屯円利洞的

重要朴充

随着新的輸、配屯項目陪銭投声,南方屯国主同結杓逐歩完善 ,

供屯能力不断増強,南方屯同径菅規模持銭拡大,菅並1文入持銭稔定

増K,屯倫政策的調整対南方屯同毛利率声生一定限制。2014年 ,南

方屯同菅立牧入同しヒ増長 5.67%。

2014年 ,南方屯同期同費用在菅立1文入的しヒ重力 3.30%,以 財雰

費用力主。南方屯同菅立外1文入主要由政府ネト助杓成,以衣同述貸ネト

貼1文入力主,是南方屯同利洞恵額的重要ネト充。

2015年 1～ 3月 ,南方屯同実現菅立1文入 1,052.58 4Zl元 ,同 しヒ増

K2.14%;毛利率同じヒ減少 0.16企百分点。
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頂 目 2015年 1～3月 2014年 20134「 20121「

菅立 1文入 1,052.58 4,707.49 4,454.94 4,199.27

菅立成本 985.04 4,422.25 4,208.50 3,939.27

毛利率 6.42 6.06 5.53 6.19

期同費用/菅立 1文入 3.68 3.30 3.26 3.65

期同費用合it 38.78 155.22 145.34 153.12

菅立費用 1.45 5.91 5.36 4.49

管理費用 2.85 14.60 15.23 16.52

財雰費用 34.48 134.71 124.75 132.12

投資1文益 3.75 8.11 1.68 1.83

菅立利洞 30.78 110.90 85.48 75.36

政府ネト助 37.75 38.38 30.00

利洞恵額 34.54 149.53 118.17 97.46

ヤ争禾J'同 27.13 109.33 84.54 67.62

恵資声扱酬率 0.55 4.64 4.22 4.16

浄資声 1文益率 1.20 4.89 4.19 3.55

預it未来 1～ 2年 ,随着南方五省用屯需求的持銭増長,南方屯同

1文入水平1各保持持銭増K的造勢,同吋,南方屯同盈利能力在一定程

度上受国家屯倫政策影的。

現金流

2014年 ,南方屯円現金流荻取能力偶較張,姪菅性浄現金流有所

増後,対利息和債努保障能力不断増張

南方屯同姪菅性浄現金流持紋増K,現金荻取能力較張。2014年 ,

随着南方屯同菅立1文入的増K,南方屯同径菅性浄現金流保持増K,

力 930.40 4Zl元 。2014年 ,径菅性浄現金流利息保障倍数、径菅性浄現

金流/流劫負債和径菅性浄現金流/恵負債均保持増K,対利息和債努

的保障程度不断提高。2014年 ,由千南方屯同投資項目不断増加,投

資性浄現金流持象力負且規模校大:僕逐債努支出現金規模校大,致

使等資性浄現金流呈浄流出。

項 目 2015年 1～ 3月 2014年 2013角ド 20124F

径菅性浄現金流 147.87 930.40 830.48 714.27

投資性浄現金流 -148.95 -810.46 -744.90 -746.94

等資性浄現金流 27.10 -149.18 -45.22 3.89

径菅性浄F/mL金流利息保障倍数 6.36 5.84 4.94

径菅性浄現金流/流劫負債 8.60 54.16 52.54 50.86

径菅性浄現金流/恵負債 3.72 23.98 22.25 20.18

|

1

表 11 2012～2014年及 2015年 1～3月南方屯回llu、 成本費用及盈利情況 (単位 :4Z元 、%)

表 12 2012～2014年及 2015年 1～3月南方屯日現金流情況 (単位:化元)
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2015年 1～ 3月 ,南方屯同径菅性浄現金流、投資性浄現金流和等

資性浄現金流分男J同 ♭ヒ増KO.93%、  15.35%和 -1.68%。

恵体看来,南方屯同所在立勢頷域的特有姪菅模式使其享有較張

的現金流荻取能力。作力全国仮有的両家跨区域超大型輸配屯送菅商

之一,南方屯同在行立中的空断地位不受党争威肋 ,随着区域内径済

形勢、尤其是区域尤共声木省径済的逐漸企稔回升,区域内用屯量格

継紋保持増K,南方屯同格継銭保持較張的現金流荻取能力。

僕債能力

2014年 以来,随着南方屯同不断加大屯同建没投資力度,其資声

規模逐年ダ大,資声結杓保持稔定。由千屯力行立特点決定了南方屯

同資声結杓中♯流劫資声占♭ヒ校高,流功しヒ率和速劫しヒ率保持在較低

水平。受益予屯力需求増加,南方屯同菅立1文入保持増長,但毛利率

在一定程度上受屯倫政策限制保持較低水平,衣同逐貸ネト貼成力南方

屯同菅立利洞的重要ネト充。南方屯同径菅性浄現金流eJ造能力絞張 ,

径菅性浄現金流対利息和債努的保障能力校張。南方屯同在国民径済

友展中占有重要地位,其在屯同行立的空断地位和輸送屯量的不断増

加保障了菅立1文入的持銭増K,有利千南方屯同僕債能力的提升。

債努履釣情況

根据国家屯同提供的的中国人民銀行 《企立信用扱告》,裁至 2014

年 5月 21日 ,公司未曽友生信貸達豹事件
2。

裁至本報告出具日,公司

在債券市場友行的債努融資工具均按期党付利息。

根据南方屯同提供的中国人民銀行 《企立信用扱告》,裁至 2015

年 5月 27日 ,南方屯同本部未曽友生信貸達釣事件。裁至本報告出具

日,南方屯同在債券市場友行的債各融資工具均按期党付利息及本金。

担保分析

中国銀行力 “02屯円債 (2)/02屯日 15"提供的全額元条件不

可撤硝的連帯責任保江担保偶具有一定的増倍作用

中国銀行是国有控股股分制商立銀行,成立千 1912年 2月 。自成

立之日至 1949年 ,中 国銀行曽履行中央銀行、国際ツE党銀行和国際貿

易寺並銀行等取能。1949年 中隼人民共和国成立后,中 国銀行成力外

7E外 貿寺立銀行。1994年 ,中 国銀行改力国有独資商立銀行。2004年

8月 ,中 国銀行股分有限公司桂牌成立。2006年 6月 和 7月 ,中 国銀

行先后在香港朕合交易所 (股分代号:3988)和上海証券交易所 (股

票代偶:601988)上 市。

作力中国銀行第一大股末的中央ツE金投資有限責任公司 (以下筒

2公
司未提供最新的中国人民銀行信用倍息扱告。

ノ
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称 “ツE金公司")成立千 2003年 12月 ,是依据 《中学人民共和国公司

法》由国家出資没立的国有独資公司。ツE金公司是中国投資有限責任

公司的全資子公司,根据国家授枚,対 国有重点金融企並避行股杖投

資,以出資額力限代表国家依法対国有重点金融企並行使出資人枚利

和履行出資人文努,実現国有金融資声保値増値。7E金公司不升展其

他任何商立性径菅活功,不干預其控股的国有重点金融企立的日常径

菅活劫。

項 目 2014年 2013角「 20124F

恵資声 152,513.82 138,742.99 126,806.15

股木収益 11,834.28 9,614.77 8,615.42

存款恵額 108,852.23 100,977.86 91,739.95

貸款恵額 84,832.75 76,077.91 68,646.96

菅立1文入 4,563.31 4,075.08 3,660.91

7争禾J'同 1,771.98 1,637.41 1,457.46

恵資声1文益率 1.22
０
４ 1.19

加枚平均浄資声収益率 17.28 18.04 18.13

存貸しヒ(人民市) 72.97 72.52 71,99

流劫性じヒ例 (人民市) 49。 9 48.0 49.8

不良貸款率 1.18 0.96 0.95

抜各覆孟率 236.30 229.35 236.30

資本充足率 13.87 12.46

一致資本充足率 11.35 9.70

核心一致資本充足率 10.61 9.69

数据来源:中国銀行 2012～ 2014年 年報

中国銀行状事全面的金融立雰,並雰癸型涵蓋公司金融立雰、今

人金融立雰、資金立雰、投資銀行立各、保陰並雰和其他立努,立雰

圏点覆蓋中国内地和香港、澳 |]、 台湾以及国隊主要金融中心地区。

裁至 2014年末,中 国銀行境内外机杓共有 11,514家 ,其中中国内地

机杓 10,886家 ,在香港、澳 |]、 台湾以及其他国家机杓 628家。在中

国内地商立銀行部分,中 国銀行柵有一致分行、宣属分行 37家 ,二級

分行 314家 ,基居分支机杓 10,341家 。中国銀行直接控般的主要子公

司包括持股しヒ例力 100%的 中銀香港 (集囲)有限公司 (以 下筒称 “中

銀香港 (集囲)")、 中銀国隊控股有限公司(以 下筒称“中銀国際控股 ")、

中銀集囲保陰有限公司 (以 下筒称 “中銀集囲保陰 ")、 中銀集囲投資

有限公司 (以下筒称 “中銀集囲投資 ")、 中国銀行 (英国)有限公司

和中銀保陰有限公司 (以 下筒称 “中銀保陰"),以及持股しヒ例力 83.5%

的中銀基金管理有限公司(以 下筒称 `中銀基金 ")和持股しヒ例力 50.31%

的澳 |]大卒銀行有限公司;同接持有的主要子公司包括持股♭ヒ例力

表 13 2012～2014年中国銀行主要姪菅指粽 (単位:4Z元、%)
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100%的 中銀航空租賃私人有限公司 (以 下筒称 “中銀航空租賃"),持

股じヒ例力 76.43%的 中銀集囲信托人有限公司,持股しヒ例均力 66.06%的

中銀香港 (控股)有限公司、中国銀行 (香港 )有限公司、南洋商立

銀行股分有限公司和中銀信用十 (国 際)有限公司,以及持股比例力

46.57%的集友銀行有限公司。

裁至 2014年末,中 国銀行資声恵it 152,513.82名元,lj3属千母

公司所有者枚益合汁 H,408.59化 元;存款恵額 108,852.23 4Zl元 ,貸

款恵額 84,832.75仏 元;不 良貸款率 1.18%,抜各覆蓋率 187.60%;核

心一致資本充足率 10.61%,一致資本充足率 11.35%,資本充足率

13.87%。 2014年 ,中 国銀行実現菅立 1文入 4,563.31 4Zl元 ,浄利洞

1,771.98仏 元:平均恵資声1文 益率 1.22%,加 枚平均浄資声 1文益率

17.28%3。

預汁未来 1～ 2年 ,世界経済例格継銭深度調整,我国経済友展也

杵按照全面深化改革的要求由張凋更高速度的増K特向更加注重増掟

的反量和数益:同吋,金融立監管力度和改革力度的不断増張将帯来

銀行立党争的避一歩加居1,迫使商立銀行加快鶉交姪菅友展方式,中

国銀行的友展面lh一定外部挑哉。但男一方面,作カー家所史悠久、

国際化和多元化水平高的大型国有銀行,中 国銀行棚有塁著且穏固的

市場地位,径唸キ富的管理囲険,跡同潜力明見的金融平台,能修力

中国銀行的友展提供有力支禅。

練合来看,中 国銀行力 “02屯国債 (2)/02屯 同 15"提供的全額

元条件不可撤硝的連帯責任保iI担保偶具有一定的増信作用。

結稔

我国屯力需求K期赴千増長超勢,2014年随着全国屯力需求的増

加,国家屯同和南方屯同菅立 1文入均有所増K。 随着屯同投資建没力

度不断加大,屯同送行稔定性和輸配屯数率不断提高。屯力建没企立

現金流荻取能力偶校張,継而対債雰保障程度偶校高。同吋,我国屯

力体制改革的不碗定性、屯倫政策的調整以及我国来水情況例格在一

定程度上影噛両家公司的1文入和盈利水平。両家公司的流劫しヒ率和速

功比率均保持在較低水平,長期資本対K期資声覆蓋水平相対例較低。

中国銀行力 “02屯国債 (2)/02屯 岡 15"提供的全額元条件不可撤硝

的連帯責任保柾担保偶具有一定的増信作用。

家合分析,大公対中国屯力公司 “02屯国債 (2)/02屯 同 15"信

用等級維持 AAA。

3普
準永道中大会it師事努所有限公司和安永学明会汁師事努所(特殊普通合伏)分男J対中国銀行 2012年、2013～

2014年財努扱表按照中国会it准只J逆行了申it,井 出具了林准元保留意見的申il‐ 報告,其中 2012年数据未姪追

湖調整。
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附件 1

眼踪坪飯報告

国家屯同公司主要財努指禄

単位 :万元

年紛
2015自「 3月

(未鐙申it)
2014年 20134F 2012自

「

資声美

貨市資金 12,313,773 11,707,333 10,776,902 9,759,273

皮1文敗款 3,379,523 2,991,803 2,520,094 3,156,699

其他成1文款 1,777,707 2,210,252 2,643,974 2,895,806

預付款項 2,067,537 1,826,814 2,122,507 3,002,572

存貨 8,762,875 8,223,546 6,225,611 5,677,638

流劫資声合it 32,623,334 31,151,929 27,875,025 28,084,731

可供出告金融資声 5,255,098 5,238,864 5,670,953 5,793,531

長期股枚投資 9,699,935 9,
０
４

０
０

ｎ
Ｕ

０
０ 3,358,284 3,281,451

固定資声 192,646,625 194, ｎ
υ

う
０ 221 176,493,155 160,289,724

在建工程 36,867,091 35,904,132 33,359,036 26,166,303

ヨト流劫資声合汁 258,213,427 258,139,441 229,132,090 205,268,470

恵資声 290,836,761 289,291,369 257,007,115 233,353,201

占資声恵額比 (%)

貨市資金 4.23 4.05 4.19 4.18

庇1文敗款 1.16 1.03 0.98 1.35

其他庄 1文款 0.61 0.76 1.03 1.24

預付款項 0.71 0.63 0.83 1.29

存貨 3.01 2.84 2.42 2.43

流劫資声合汁 11.22 10. 77 10.85 12.04

K期股枚投資 3.34 3.40 1.31 1.41

固定資声 66.24 67.17 68.67 68.69

在建工程 12.68 12.41 12.98 11.21

ヨト流劫資声合it 88,78 89.23 89.15 87.96

負債美

短期借款 12,323,460 10,594,477 10,082,697 9,575, 250

庄付敗款 33,153,328 38,565,185 36,094,231 33,633,242

預 1文敗款 10,957,302 11,748,002 11,272,360 9,486,192

其他庇付款 24,639,753 23,383,916 19,897,504 14,987,940

流劫負債合汁 96,257,362 101,111,845 93,282,575 80,017,756

K期借款 20,375,882 17,795,002 19,016,729 20,794,634

庄付債券 37,072,933 35,470,972 30,069,415 28,457,796

J卜流劫負債合it 65,613,281 61,181,703 53,224,034 53,039,163

負債合汁 161,870,643 162,293,548 146,506,610 133,056,919

20
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附件 1

眼踪澤須報告

国家屯阿公司主要財努指析 (鎮表 1)

単位:万元

年分
2015年 3リロ
(未径申汁)

2014年 2013年 2012角「

占負債恵額比 (%)

短期借款 7.61 6.53 6.88 7.20

皮付敗款 20.48 23.76 24.64 25.28

預1文敗款 6.77 7.24 7.69 7.13

其他庄付款 15.22 14.41 13.58 11.26

流劫負債合it 59.47 62.30 63.67 60.14

K期借款 12.59 10.96 12.98 15.63

庄付債券 22.90 21.86 20.52 21.39

ヨト流劫負債合it 40.53 37.70 36.33 39.86

枚益癸

少数股奈収益 3,977,890 3,830,770 2,757,585 2,902,461

実1文資本 (股本 ) 53,629,547 20,000,000 20,000,000 20,000,000

資本公秋 31,953,164 64,940,803 58,037,480 50,984,319

盈余公釈 11,775,854 11,749,636 8,534,394 5,977,538

未分酉己禾J洞 27,288,638 25,936,140 21,436,834 20,414,068

月属子母公司所有者的所有者杖益 124,988,227 123,167,051 107,742,921 97,393,821

所有者板益合it 128,966,117 126,997,821 110,500,506 100,296,282

損益癸

菅立1文入 49,991,739 208,274,777 204,319,790 187,757,097

菅立成本 46,943,069 195,601,549 192, 172,
０
ん 176,222,408

硝告費用 181,225 795,647 734,106 697,440

管理費用 262,588 1,270,950 1,314,842 1,288,278

財努費用 824,953 3,256,781 2,931,247 ９

“ 901, 613

菅立利洞 1,850,399 7,711,935 6,673,082 10, 495,637

利洞恵額 1,891,787 8,120,809 7,057,618 10,902,885

ヤ争禾J,同 1,498,760 6,235,752 5,172,917 8,040,377

占菅立 ll■入しヒ(%)

菅立成本 93.90 93.92 94.05 93.86

硝告費用 0.36 0.38 0.36 0.37

管理費用 0.53 0.61 0.64 0.69

財雰費用 1.65 1.56 1.43 1.55

菅立利洞 3.70 3.70 3.27 5.59

利洞恵額 3.78 3.90 3.45 5.81

7争禾Jツ同 3.00 2.99 2.53 4.28



単位:万元

年分
20151F3月
(未姪申it)

2014角F 2013角「
2012年

径菅活劫声生的現金流量浄額 4,258,995 35,149,920 32,955,406 28,948,385

投資活劫声生的現金流量浄額 -6,463,621 -34,359,241 -31,477,572 -25,874,409

等資活功声生的現金流量浄額 2,787,143 176,047 -972,036 -3,040,850

EBIT 11,558,918 10,190,651 14,061,522

EBITDA

恵有息負債 73,290,907 67,134,041 62,665,006

毛利率 (%) 6.10 6.08 5.95 6.14

菅立利洞率 (%) 3.70 3.70 3.27 5.59

恵資声扱酬率 (%) 4.00 3.97 6.03

浄資声1文益率 (%) 1.16 4.91 4.68 8.02

資声負債率 (%) 55.66 56.10 57.00 57.02

債努資本じヒ率 (%) 36.56 37.77 38.42

K期資声道合率 (%) 75.36 72.90 71.45 74.70

流劫しヒ率 (倍 ) 0.34 0.31 0.30 0.35

速劫しヒ率 (倍 ) 0.25 0.23 0.23 0.28

保守速劫しヒ率 (倍 ) 0.14 0.13 0.13 0.13

存貨周特天数 (天 ) 16.28 13.30 11.15 11.46

庄1文敗款周特天数 (天 ) 5.74 4.76 5.00 5.75

径菅性現金浄流/流劫負債 (%) 4.32 36.16 38.03 35.42

径菅性現金浄流/恵負債 (%) 2.63 22.77 23.58 21.60

径菅現金流利息保障倍数 (倍 ) 9.28 9.61 8.08

EBIT利息保障倍数 (倍 ) 3.05 2.97 3.93

EBITDA利 息保障倍数 (倍 )

現金しヒ率 (%) 12.79 11.58 11.71 12.32

現金回完率 (%)
ｎ
） 18 115.75 116.74 118.64

担保しヒ率 (%) 1.09 1.29 2.54

t● 鷲 見鷹 原鰭 譜 鋼 眼踪坪須扱告

附件 1 国家屯同公司主要財努指禄 (鎮表 2)

丼
「

″

′

′

　

‘

1由
干公司未提供部分年度利息支出、折旧、搾備、担保等数据,因此未it算相庄財努指林。

現金流美

財努指林
4
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附件 2 中国南方屯同有限責任公司主要財努指禄

眼踪浮象扱告

単位:万元

年 分
2015年 3月
(未径申汁 )

2014角
「

2013年 2012省F

資声癸

貨市資金 2,582,891 2,048,507 2,265,43( 1,825,134

虚1文敗款 602,60[ 328,348 214,343 131,271

其他庄1文款 510,674 406,352 513,905 887,78[

頸付款項 706,40( 682,611 766,569 880,147

存貨 383,07〔 387,584 298,16( 280,19(

苑劫資声合it 5,768,14〔 4,499,831 4,546,077 4,515,73[

固定資声 45,094,03 46,005,67( 44,879,51[ 41,213,00[

在建工程 8, 438, 919 7,840,74( 6,857,811 7,701,50〔

元形資声 1,105,78C 1,088,253 1,014,521 898,03

ヨト流劫資声合汁 56,933,22C 57,196,827 53, 878, 714 50,941,635

資声恵it 62,701,37C 61,696,665 58, 424,79 55,457,37C

占資声恵勧韓ヒ(%)

貨市資金 4.1 3.32 3.88 3.29

立1文敗款 0.9〔 0.5[ 0.37 0.24

其他成1文款 0.81 0.6〔 0.88 1.6C

飯付款項 1.1 1.11 1.31

存貨 0.61 0.6〔 0.51 0.51

流功資声合it 9.2( 7.2⊆ 7.7[ 8.1

固定資声 71.9乏 74.51 76.82 74.31

在建工程 13.4( 12.71 11.74 13.8[

元形資声 1.74 1.62

ヨト流劫資声合it 90.8( 92.7 92.22 91.8(

負債癸

短期借款 207,211 258,541 1,252,98( 1,077,46〔

虚付敗款 5,065,655 5,449,27〔 4,963,66 4,639,08〔

碩1文款項 946,561 1,055,122 847,701 756,63(

立付取工薪酬 1,076,414 1,062,615 1,055,32 1,036,49〔

其他座付款 4,838,289 4,402,499 3,914,35ζ 3,443,14〔

年内到期的ヨト流劫負債 1,527,858 2,708,947 1,689,63( 2,476,20〔

其他流劫負債 2,373,204 2,006,52イ 2,511,46[ 1,004,76〔

宛劫負債合it 16,801,73( 17,580,54イ 16,773,61 14,841,20(

K期借款 17,126,42〔 16,235,00〔 16, 500, 761 17,336,75⊆

立付債券 5,229,31( 4,661,93〔 4,131,56〔 3,521,90〔

1卜 流劫負債合汁 23,254,011 21,780,34 21,452,021 21,577,94〔
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附件 2 中国南方屯阿有限責任公司主要財努指標

,R踪汗級扱告

(鎮表 1)

単位:万元

年 分
2015年 3リロ
(未径申汁)

2014年 2013角F 20121「

負債合汁 40,055,75( 39,360,88[ 38,225,63〔 36,419,14〔

占負債忌額比 (%)

旺期借款 0.52 0.6〔 3.2〔 2.9(

立付敗款 12.65 13.84 12.9〔 12.7イ

販1文款項 2.3C 2.6〔 2.22 2.08

並付取工薪酬 2.69 2.7( 2.7C 2.85

其他皮付款 12.08 11.1 10.2` 9.4

一年内到期的♯流劫負債 3 81 6.88 4.42 6.8C

其他流劫負債 5.92 5.1 6.57 2.7C

流劫負債合汁 41.9[ 44.67 43.8[ 40.7[

K期借款 42.7( 41.2[ 43.1 47.6(

立付債券 13.0( 11.84 10. 81 9.67

1卜流劫負債合it 58.0[ 55.3[ 56.1 59.2[

杖益癸

少数股奈枚益 170,60イ 384,05〔 339,60〔 317,28[

共1文資本 (股本 ) 6,000,00C 6,000,00( 6,000,00( 6,000,00〔

資本公秋 10,150,98C 9,432,74〔 8,425,121 8,020,69[

盈余公秋 4,435,684 4,398,12乏 4,106,37乏 3,823,88[

未分酉己禾J洞 1,857,11 2,022,43ζ 1,327,94〔 876,35〔

lJJ属千母公司所有者枚益 22,475,01C 21,951,72' 19,859,54[ 18,720,93〔

所有者収益合it 22,645,614 22,335,77〔 20, 199, 15〔 19,038,222

損益癸

昔立1文入 10,525,762 47,074,851 44,549,358 41,992,699

首立成本 9,850,401 44,222,491 42,084,96C 39,392,748

消告費用 14,53〔 59,10〔 53,632 44,881

旨理費用 28,48` 145,961 152,264 165, 157

材努費用 344,82[ 1,347,12C 1,247,539 1,321,177

投資1文益 37,521 81,08〔 16,75C 18,284

昔立利洞 307,78〔 1,108,971 854,757 753,583

千J洞′強額 345,43 1,495,30( 1,181,749 974,63C

争禾J'同 271,26乏 1,093,29〔 845,422 676,158

占菅立牧入しヒ(%)

言並成本 93.5〔 93.94 94.47 93.81

消告費用 0.1 0.1 0.1 0.11

旨理費用 0.21 0.31 0.34 0.39
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附件 2 中国南方屯同有限責任公司主要財努指標

眼踪澤須報告

(数表 2)

単位:万元

年 分
20154F3月
(未経常汁)

2014年 2013角F 20121「

財努費用 3.2〔 2.8( 2.8〔 3.1

言立利洞 2.92 2.3( 1.92

利洞恵額 3.28 3.1 2.6[ 2.32

争禾J'同 2.5〔 2.3乏 1.9( 1.6

現金流癸

餐菅活劫声生的現金流量浄額 1,478,71[ 9,303,95〔 8,304,84(
ワ
′ 142,

投資活功声生的現金流量浄額 -1,489,514 -8,104,55( -7,449,01 -7,469,385

等資活劫声生的現金流量浄額 270,981 -1,491,771 -452,248 38,86C

財努指林

EBIT 345, И
仕 2,863,961 2,464,419 2,308,349

]BITDA 8,810,64[ 7,386,27[ 6,856,111

恵有息負債 24,142,671 23,881,79[ 23,601,58C 24,415,867

毛利率 (%) 6.42 6.0( 5.5[ 6.lC

菅並利洞率 (%) 2.92 2.3( 1.92

恵資声扱酬率 (%) 0.5[ 4.6“ 4.22 4.1

浄資声 1文益率 (%)
９

″ 4.8〔 4.1 3.5[

資声負債率 (%) 63.8〔 63.8〔 65.4[ 65.61

債雰資本じヒ率 (%) 51.6( 51.61 53.8〔 56.1

K期資声道合率 (%) 80.62 77.1 77.31 79.7[

売劫しヒ率 (倍 ) 0.34 0.2( 0.21 0.3(

嘘劫しヒ率 (倍 ) 0.3, 0.2〔 0.2[ 0.2〔

保守速劫しヒ率 (倍 ) 0.1 0.1 0.1 0.1

存貨周特天数 (天 ) 3.5: 2.79 2.41 2.6〔

立1文敗款周結天数 (天 ) 3.9〔 2.08 1.4C
つ
ろ

餐菅性浄現金流/流劫負債 (%) 8.6( 54.lC 52.54 50.8(

餐菅性浄現金流/恵負債 (%) 3.7` 23.98 22.25 20.1

餐菅性浄現金流利息保障倍数 (倍 ) 6.3C 5.84 4.94

EBIT利 息保障倍数 (倍 ) 1.9C 1.73 1.6(

EBITDA利 息保障倍数 (倍 ) 6.02 5. 19 4.74

呪金しヒ率 (%) 15.4( 11.65 13.52 12.3

呪金回先率 (%) 142.3〈 114.5C 117.6( 115.9(

担保しヒ率 (%) 0.08 0.0〔 0.1
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附件 3  中国銀行股扮有限公司主要財努数据和指標

跛踪汗微報告

単位 :仏元

年 分 2014年末 2013生F月に 2012年末

資声癸

現金及存放中央銀行款項 23,912.11 21,143.40 20,067.72

存放同立款項 7,279.31 6,202.45 7,030.99

貴金属 1,945.31 1,932.08 1,505.34

折出資金 2,991.11 2,548.40 3,492. 51

以公允伶値it量且其交劫it入当期損益的金融資声 1,045.28 752.00 715. 90

衛生金融資声 479.67 408.23 401.88

采入返告金融資声 1,031.69 3,580.48 980.48

友放貸款和塾款 82,947.44 74,397.42 67,100.40

可供出告金融資声 7,506.85 7,011.96 6,864.00

持有至到期投資 14,244.63 12,105.31 11,830.80

庄1文款項癸投資 4,306.99 4,167.04 2,694.54

固定資声 1,721.97 1,589.68 1,503.24

其他癸資声 3,101.46 2,904.54 2,618.35

資声恵it 152,513.82 38,742.99 126,806.15

負債癸

向中央銀行借款 3,482.71 2,009.39 1,300.22

同並及其他金融机杓存放款項 17,802.47 15,516.24 15,531.92

折入資金 1,882.69 2,679.05 ９

“ 435. 43

以公允倫値汁量且其交劫汁入当期損益的金融負債 130.00 76.81 140.61

衛生金融負債 407.34 362.12 324.57

美出回殉金融資声款 370.61 713.60 694.61

吸1文存款 108,852.23 100,977.86 91,739.95

庄付駅工薪酬 307.24 297.44 288.33

座付利息 1,632.28 1,320.52 1,074.86

庇付債券 2,780.45 2,247.04 1,991.33

其他炎負債 3,031.52 2,928.15 2,668.90

負債恵it 140,679.54 129,128.22 118,190.73

/1■益癸

股本 2,887.31 2,793.65 2,791.47

資本公秋 1,307.97 1,153.69 1,227.27

盈余公秋 961.05 802.25 653.62

一般凩隆准各 1,593.41 1,444.50 1,319.09

未分配利洞 4,078.36 3,237.76 2,428.99

少数股木枚益 425.69 375.61 368.65

股木枚益合汁 11,834.28 9,614.77 8,615.42



C困〕真盆見蜃萎蜃鼎 里盆司

附件 3 中国銀行股紛有限公司主要財努数据和指禄

眼踪汗飯報告

(鎮表 1)

単位:仏元

年 分 2014年 20131巨 20121「

菅立 1文入 4,563.31 4,075.08 3,660.91

利息浄1文入 3,211.02 2,835.85 2,569.64

利息1文入 6,026.80 5,189,95 5,065.28

利息支出 2,815。 78 2,354.10 2,495.64

手数費及佃金浄1文入 912.40 820.92 699.23

手象費及佃金1文入 985.38 885.85 751.98

手象費及佃金支出 72.98 64.93 52.75

投資1文益 36.58 24.90 43.45

公允倫値交劫収益 26.84 20.25 26.26

ツE党 1文益 98.53 59.84 61.74

其他立努1文入 277.94 313.32 260.59

菅並支出 2,254.12 1,953.17 1,784.93

菅立税金及附加 262.24 239.65 229.25

立雰及管理費 1,303.87 1,247.47 1,164.36

資声減値損失 483.81 235.10 193.87

其他立雰成本 204.20 230.95 200.38

菅立利洞 2,309.19 2,121.91 1,875.98

菅立外 1文入 13.16 10.93 6.98

菅立外支出 7.57 5.07 6.23

利洞恵額 2,314.78 2,127.77 1,876.73

所得税費用 542.80 490.36 419.27

7争禾J,同 1,771.98 1,637.41 1,455.22

27
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附件 4 各項指標的汁算公式

1.毛利率 (%)=(1-菅並成本/菅並1文入)× 100%

2.菅立利洞率 (%)=菅立利潤/菅立牧入×100%

3.恵資声扱酬率 (%)=EBIT/年末資声恵額×100%

4.浄資声収益率 (%)=浄利洞/年末浄資声×100%

5.EBIT=利 洞恵額+汁入財雰費用的利息支出

6.EBITDA=EBIT+折 旧+搾梢 (元形資声搾硝+K期待ali費 用搾消 )

7.資声負債率 (%)=負債恵額/資 声恵額×100%

8.K期 資声道合率 (%)=(所有者枚益+J卜流功負債)/♯流劫資声×100%

9.債雰資本しヒ率 (%)=恵有息債雰/資本化恵額×100%

10.恵有息債努 =短 期有息債雰十長期有息債雰

H.短期有息債雰 =短 期借款十度付票据十其他流功負債 (庄付短期債券)+一 年内到期      l

的♯流功負債+其他庇付款 (付息項)                           :

12.長期有息債雰=K期 借款+庇付債券十K期泣付款 (付息項)                :
′

13.資本化恵額 =恵 有息債雰十所有者枚益

14.流功しヒ率 =流 功資声/流劫負債

15.速功比率 =(流功資声―存貨)/流劫負債

16.保守速劫じヒ率 =(貨 市資金+庄 1文票据+交易性金融資声)/流劫負債

17.現金しヒ率 (%)=(貨 市資金+交易性金融資声)/流劫負債×100%

18.存貨周特天数
5=360/(菅

立成本/年初末平均存貨 )

19.庄 1文敗款周特天数
6=360/(菅

並1文入/年初末平均庇1文敗款 )

20。 現金回先率 (%)=箱告商品及提供芳雰1文到的現金/菅立1文入×100%

21.EBIT利 息保障倍数 (倍 )=EBIT/利息支出 =EBIT/(it入財雰費用的利息支出+資

本化利息 )

5_季
度取 90天。

6_季
度取 90天。
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22.EBITDA利息保障倍数 (倍 )=EBITDA/利 息支出 =EBITDA/(it入財各費用的利息支

出+資本化利息 )

23.径菅性浄現金流利息保障倍数 (倍 )=径 菅性現金流量浄額/利息支出 =径 菅性現金

流量浄額 /(汁入財努費用的利息支出+資本化利息 )

24.担保しヒ率 (%)=担保余額/所有者杖益×10096

25。 径菅性浄現金流/流功負債 (%)=径菅性現金流量浄額/[(期初流劫負債+期末流劫負

債 )/2]× 100%

26.径菅性浄現金流/恵負債 (%)=径菅性現金流量浄額/[(期初負債恵額+期末負債恵額 )

/2]× 100%

27.忠 資声1文益率 (%)=浄利洞*2/(当年年末資声恵額 十上年末資声息額)*100%

28。 浄資声1文益率 (%)=浄利潤*2/(当年年末股末収益 +上年年末股末枚益)*100%

29.成本収入しヒ率 (%)=立努及管理費/菅立収入*100%

30。 資本充足率=資本浄額 /凩陰加杖資声*100%

31.核 心資本充足率=核 心資本浄額 /凩陰加杖資声*100%

32.貸存しヒ=当年各項貸款余額/当年各項存款余額*100%

33.流劫性しヒ率 (%)三流劫資声/流劫負債*100%

34.不 良貸款率=不 良貸款余額 /当年各項貸款余額*100%

35.抜各覆蓋率=貸 款損失准各 /不 良貸款余額*100%
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附件 5 中夭期債券及主体信用等鍛符号和定文

大公中長期債券及主体信用等級符号和定叉相同。

Mハ 象:僕逐債雰的能力板張,基本不受不利径済不境的影噛,達豹凩隆扱低。

M象 :僕逐債各的能力彼張,受不利経済不境的影噛不大,達釣凩陰彼低。

A象 :僕述債各能力較張,校易受不利姪済不境的影噛,達釣凩陰絞低。

BBB象 :僕逐債努能カー般,受不利経済不境影噛較大,達豹凩隆一般。

BB須 :僕述債努能力校弱,受不利経済不境影噛彼大,有校高速豹凩陰。

B象  :僕述債努的能力較大地依頼千良好的径済不境,達豹凩陰4艮高。

嘔 吸:僕逐債各的能力板度依頼千良好的経済不境,達釣凩陰扱高。

CC吸 :在破声或重狙吋可荻得保榜較小,基本不能保II僕逐債努。

C須  :不能僕逐債努。

注:除 AM須、CCC象 (含 )以下等級外,毎一介信用等級可用 “+"、 “ "符号逃行

微凋,表示略高或略低千本等級。

大公澤象展望定叉 :

正面 :存在有利因素,一般情況下 ,

稔定 :信用状況穏定,一般情況下 ,

負面 :存在不利因素,一般情況下 ,

未来信用等級上凋的可能性較大。

未来信用等象調整的可能性不大。

未来信用等級下凋的可能性絞大。

30
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附件 6     短期債券信用等象符号和定文

A-1象:力最高級短期債券,其述本付息能力最張,安全性最高。

A-2級 :逐本付息能力較張,安全性絞高。

A-3象 :逐本付息能カー般,安全性易受不良不境変化的影噛。

B象 :逐本付息能力校低,有一定的達豹凩陰。

C象 :込本付息能力彼低,達豹凩陰較高。

D象 :不能按期逐本付息。

注:毎一企信用等級均不避行微凋。

眼踪坪級扱告


