
 

免责条款：1、本报告用于相关决策参考，并非是某种决策的结论、建议等；2、本报告所引用的受评主体相关资料均

由受评主体提供或由其公开披露的资料整理，中债资信无法对引用资料的真实性及完整性负责；3、本报告所采用的评

级符号体系仅适用于中债资信针对中国区域（不含港澳台）的信用评级业务，与非依据该区域评级符号体系得出的评

级结果不具有可比性。 

 
 

浙江省交通投资集团有限公司 

跟踪评级 

  

 

跟踪评级观点 

中债资信评估有限责任公司（以下简称“中债资信”）认为浙江

省交通投资集团有限公司（以下简称“公司”）在跟踪期内仍保持突

出的区域市场地位，公司路产效益很好，通行费收入稳步增长，工程

施工及货物销售等多元化业务增长稳定，房地产及证券业务风险可控，

公司未来仍有较大规模投资支出，但整体看经营风险依旧很低。公司

盈利能力仍然处于行业较好水平，经营获现能力仍很强，公司融资渠

道通畅，债务负担处于行业一般水平，短期偿债表现依然较好，长期

偿债指标表现很好，整体看财务风险仍很低。外部支持仍具有很强的

增信作用，因此维持公司的主体信用等级为 AAA，评级展望为稳定。 

公司概况 

浙江省交通投资集团有限公司是浙江省交通基础设施投融资和

综合交通体系建设运营主体，实际控制人为浙江省国资委。公司在区

域内市场地位突出，主要从事全省的高速公路、铁路等交通基础设施

的投融资、建设和运营，同时兼营工程施工、远洋运输、商贸物流、

房地产等业务。截至 2019 年 3 月末，公司注册资本 316.00 亿元，浙

江省国资委持股比例为 100%。 

经营风险：仍保持很低水平 

高速公路收费业务 

跟踪期内，公司所属的收费公路行业内主体整体信用风险仍处于

较低水平。预计 2019 年行业运输需求仍将保持小幅增长，投资增速

将稳中有降，融资成本或小幅下降，盈利指标将有所改善，债务负担

将维持较高水平。短期内，受公路建设成本高企及投资收益比弱化影

响，偿债指标仍难有显著改善。长期来看，《收费公路管理条例（修

订）》落地可期，整体将有助于化解行业债务风险，同时政府仍将保

持对行业很强的支持意愿和力度。整体来看，行业内主体整体信用风

险处于较低水平。 

跟踪期内，公司仍为浙江省唯一的省级高速公路投资运营主体。

公司新增控股路产乐清湾大桥及连接线工程和台金高速公路东延段，

新增通车里程 42.765 公里，截至 2018 年末，高速公路运营里程共计

2,866 公里（其中控股里程 2,370.84 公里，参股里程 495.72 公里），省

内高速公路运营里程 2,785 公里，约占全省的 65.65%。受益于浙江经

济增长拉动及新开通路产及路产车流量的不断增长，公司通行费收入

有较大幅度增长，2018 年公司实现通行费收入 165.73 亿元，同比增

长 8.27%；2019 年 1~3 月通行费收入为 42.38 亿元，预计全年仍将保

持较高增速。2018 年公司单公里通行费收入由 2017 年的 656.36 万元

/公里升至 699.20 万元/公里，单公里造价/单公里通行费收入约为 7.57
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倍，路产效益仍处行业很好水平。截至 2019 年 3 月末，公司在建高

速公路项目 10 个，建设总规模为 602.44 公里，投资总额 1,314.09 亿

元，累计完成投资 557.65 亿元，尚需投资 756.44 亿元；拟建高速公

路项目计划总投资 734.87 亿元，在拟建高速公路 2019~2021 年分别计

划投资 349.95 亿元、431.00 亿元和 381.97 亿元，未来投资规模仍较

大，面临一定的资本支出压力。公司在建路产单公里造价已达

21,812.79 万元/公里，若按 2018 年路产单公里通行费收入计算，单公

里造价/单公里通行费收入将达 31.15 倍，预计在建路产通车后，公司

路产的整体投资回收期将有所拉长。 

铁路建设业务 

跟踪期内，公司仍负责浙江省铁路的投资建设及运营管理。在建

铁路主要采用国铁为主的合资项目模式、以省为主投资项目模式及

PPP 项目模式，截至 2019 年 3 月末，公司主要以国铁为主的合资在

建铁路项目共 11 个，计划总投资 1,563.67 亿元，其中铁道部和省方

分别出资 440.97 亿元和 355.67 亿元，公司承担省政府出资人职责，

省方出资额已由公司足额向各铁路项目公司拨付，部省合资项目累计

完成投资 1,085.44 亿元，未来尚需投资 478.22 亿元，此类项目省级资

本金由省市各级财政年度预算安排资金，资金来源稳定可靠，公司未

来资本支出压力不大。公司以省为主投资在建铁路项目共 4 个，公司

主要承担资本金出资职能，截至 2019 年 3 月末，该类铁路项目累计

完成投资 243.67 亿元，未来尚需投资 728.72 亿元，2019 年 4~12 月计

划投资 186.44 亿元。此外，截至 2019 年 3 月末，公司拟建铁路项目

17个，总投资额 2,971.51亿元，其中 2019~2021年预计分别投资 98.00、

550.00 和 696.50 亿元。整体来看，公司短期铁路建设资本支出压力不

大，但需关注长期资本支出压力。 

工程施工业务 

跟踪期内，建筑施工行业未来发展空间较大，但易受外部不利因

素影响。交通基础设施补短板作用明显，预计公路行业固定资产投资

仍将保持较快增长。 

跟踪期内，工程施工业务仍主要由浙江交工集团股份有限公司 

（以下简称“交工集团”）负责运营，所承接的项目均为道路、桥梁、

高速公路及隧道等交通基础设施，拥有总承包特技资质，近年业务增

长较快，工程施工发展态势总体趋好。截至 2019 年 3 月末，交工集

团资产总额 229.68 亿元，资产负债率为 82.10%，2018 年交工集团实

现工程施工收入 208.57 亿元，新签合同共 283 个，合同总价 181.94

亿元，其中，国外、省外项目共计 27 个，合同总价 47.73 亿元，占比

为 26.23%。2018 年交工集团工程施工业务毛利率为 7.12%，较 2017

年下降约 1 个百分点，但利润总额仍保持增长，总体运营情况良好。

此外，交工集团承接部分代建（BT）和 PPP 项目，截至 2019 年 3 月

末，BT 建设项目总投资 41.91 亿元，已全部完成投资，总回购金额

52.66 亿元，已回购 30.02 亿元，BT 项目基本按进度回款。PPP 项目

涉及投资总额 37.50 亿元，已投资 9.37 亿元，总回购金额 48.85 亿元，
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已回收 0.62 亿元，因项目尚处于建设初期，回购期主要为 2021 年以

后，需对项目资金回流情况保持关注。 

货物销售业务 

跟踪期内，货物销售收入在公司收入中占比最高，但其毛利率偏

低，对盈利的影响有限。该业务主要由子公司浙商中拓集团股份有限

公司（以下简称“浙商中拓”）和浙江省商业集团有限公司（以下简

称“省商业集团”）运营。浙商中拓经营的品种主要包括建筑材料、

工业用材、炉料和煤炭焦炭等，截至 2019 年 3 月末，浙商中拓资产

总额 146.36 亿元，资产负债率 78.48%，2018 年货物销售收入实现大

幅增长 31.39%至 593.74 亿元，毛利率为 2.10%，较 2017 年小幅上升

0.1 个百分点；省商业集团于 2018 年 3 月纳入公司合并报表，主要以

煤炭、糖烟、食品销售为主，2018 年实现营业收入 226.33 亿元，毛

利率 12.16%，2018 年省商业集团及下属子公司实现净利润为-7.45 亿

元，且仍有较大规模的未决诉讼，整体盈利能力较弱，且主要贸易品

种与浙商中拓有一定重合，需关注省商业集团的未来盈利能力及公司

对贸易业务的整合情况。整体看，跟踪期内，公司货物销售业务实现

较快增长，但货物销售业务整体毛利率仍较低，对公司整体盈利贡献

有限。 

房地产业务 

跟踪期内，公司中从事房地产开发的子公司仍主要为浙江省交投

地产集团有限公司及下属公司。截至 2019 年 3 月末，公司房地产板

块有金基观岛等已建未结转项目 10 个，主要为商住类项目，已建未

结转项目累计完成销售面积 215.42 万平方米左右，剩余可售面积

21.38 万平方米，后续可售房源较少，受此影响，2018 年公司实现房

地产销售收入 26.40 亿元，同比下降 55.29%。截至 2019 年 3 月末，

公司在建项目 2 个，预计可出售面积 49.92 万平方米，公司后续已无

土地储备，或影响未来房地产业务收入。 

证券综合业务 

跟踪期内，公司证券业务的经营主体仍为浙商证券。跟踪期内，

资本市场延续降杠杆、去通道、严监管趋势，同时 A 股行情震荡下行，

信用违约事件频发，证券行业整体呈盈利下滑态势。截至 2019 年 3

月末，浙商证券资产总额 710.38 亿元，资产负债率为 79.62%，2018

年浙商证券实现营业收入 36.95 亿元，同比下降 19.87%，受当年不利

的市场环境影响，公司证券经纪业务、自营投资业务、资产管理业务

和投资银行业务收入均有所下滑，仅融资融券业务和直投业务实现增

长，2018 年浙商证券实现利润总额 9.91 亿元，同比下降 29.47%。整

体来看，证券业务受金融市场波动及行业监管政策影响很大，行业周

期性强，需关注金融市场波动带来的市场风险。 

财务风险：仍保持很低水平 

跟踪期内，受合并省商业集团影响，公司资产规模增长较快，截

至 2018年末，公司合并口径资产总额较上年末增长 23.80%至 4,056.81
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亿元，资产仍以非流动资产为主。截至 2018 年末，公司受限资产账

面价值合计 831.03 亿元，占资产总额的 20.48%，主要为抵质押的公

路收费权、货币资金、棚改项目形成的长期应收款等，受限资产占比

较高，资产流动性一般。 

盈利能力方面，跟踪期内公司收入规模持续增长，除房地产业务

外，公司各项主要业务收入均有所增长，营业收入较 2017 年增长 24.31%

至 1,376.91 亿元，受毛利率较低的货物销售收入占比增加及新通车高

速公路盈利较弱影响，跟踪期内公司营业毛利率较去年同期下滑 2.35

个百分点至 13.98%。同期，期间费用大幅增加至 105.69 亿元，主要

为销售费用及财务费用的增长，期间费用收入比小幅增加至 7.68%，

公司经营性业务利润较去年略有下滑。资产减值损失仍对利润形成一

定侵蚀，而投资收益仍对利润总额形成一定补充，2018 年公司总资产

报酬率和净资产收益率分别为 4.01%和 5.26%，分别较去年下降 0.61

个百分点和 1.83 个百分点，但盈利能力仍处于行业较好水平。 

现金流方面，跟踪期内公司仍保持很强的经营获现能力，2018

年现金收入比达 120.64%，经营活动净现金受证券回购业务影响波动

较大，2018 年经营活动净现金达 150.62 亿元。投资活动方面，公司

投资活动仍保持较大规模的净流出，公司未来仍有较大规模的在拟建

项目投资支出，考虑到公司较好的盈利能力和通畅的融资渠道，预计

未来筹资压力较小。截至 2019 年 3 月末，公司共获银行授信 4,715.61

亿元，未使用剩余授信 3,518.76 亿元，公司备用流动性充裕。 

债务负担及偿债方面，跟踪期内，公司债务规模有所增长，截至

2019 年 3 月末，资产负债率和全部债务资本化比率分别为 66.79%和

55.01%，分别较 2017 年末增长 0.96 个百分点和 2.14 个百分点，但债

务负担仍处于行业一般水平。偿债指标方面，截至 2019 年 3 月末，

公司现金类资产/短期债务为 1.56 倍，短期偿债指标表现较好；截至

2018 年末，公司全部债务/EBITDA 和 EBITDA 利息保障倍数分别为

8.07 倍和 3.47 倍，长期偿债表现很好。 

外部支持：仍有很强的增信作用 

公司为浙江省国资委全资控股的国有独资企业，仍是浙江省唯一

的省级高速公路运营主体。近年来浙江省国资委通过资产注入等方式

欲将公司打造成为省交通基础设施投融资平台以及交通体系建设主

力。浙江省经济和财政实力很强，全省用于交通运输基础设施建设方

面的财政支出规模很大，2018 年公司收到车购税补助 26.16 亿元，收

到国有资本预算资金 6.98 亿元，收到杭金衢高速、乐清湾大桥资本金

补助 2.00 亿元，均计入公司“资本公积”科目，规模较上年大幅增长。

浙江省持续推进省属企业整合配置，2018 年 3 月，浙江省人民政府将

省国资委持有的省商业集团 100%的股权无偿划转给公司持有，公司

经营规模进一步扩大；同时 2018 年公司获得浙江省政府及有关部门

政府补助资金合计 1.34 亿元。预计未来，公司在面临债务危机时，获

得浙江省政府特殊支持的可能性很大，外部支持增信作用强。 

评级展望：稳定 
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整体来看，公司为浙江省综合交通投资建设主体，市场地位突出。

经营方面，公司区域市场地位和路产运营将保持相对稳定，通行费收

入有望继续稳步增长，同时工程施工、货物销售等多元化业务有望稳

步发展，证券及房地产业务风险可控，整体经营风险很低。财务方面，

公司盈利能力仍处于行业较好水平，经营获现能力仍很强，融资渠道

通畅，债务负担仍处于行业一般水平，短期偿债压力不大，长期偿债

指标表现很好，财务风险仍处于很低水平。外部支持仍具有很强的增

信作用。中债资信给予公司的评级展望为“稳定”。 
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附件一：公司主要经营数据信息 

 

表 1：2017~2018 年公司主营业务收入和毛利率情况（单位：亿元、%） 

项目名称 
收入 毛利率 

2017 年 2018 年 2017 年 2018 年 

高速公路收费 151.28 161.01 57.53 48.38 

工程施工 132.69 194.46 10.00 14.97 

货物运输及衍生收入 14.61 15.87 23.10 23.73 

货物销售 468.80 748.08 0.47 2.24 

房产销售 59.05 26.40 37.02 51.11 

铁路运输服务及其附属业务 13.00 14.76 6.60 4.33 

化工 98.45 11.53 11.17 21.01 

汽车销售、租赁及维修 28.61 1.65 4.39 40.96 

合计 966.48 1173.75 14.57 12.33 

资料来源：公司 2017、2018 年审计报告，中债资信整理 

表 2：2017~2018 年公司路产运营基本情况（单位：万辆、亿元、%） 

板块 已有路产 项目名称 
2017 年 2018 年 

数额 同比增速 数额 同比增速 

上市板块 

沪杭甬 
平均日全程流量 5.69 12.43 6.19 8.80 

通行费收入 38.96 12.79 41.52 6.57 

上三线 
平均日全程流量 2.97 9.43 3.08 3.76 

通行费收入 12.85 11.80 12.74 -0.89 

甬金金华段 
平均日全程流量 1.96 9.43 2.11 7.80 

通行费收入 3.74 8.12 4.00 6.79 

申苏浙皖高速 
平均日全程流量 2.21 17.65 2.58 16.80 

通行费收入 4.52 15.67 5.34 18.21 

申嘉湖高速 
平均日全程流量 2.50 18.00 2.85 13.78 

通行费收入 6.47 21.12 7.20 11.24 

杭徽高速 
平均日全程流量 1.74 7.35 1.93 11.10 

通行费收入 4.93 6.96 5.45 10.43 

徽杭高速 
平均日全程流量 0.72 -2.16 0.78 7.57 

通行费收入 1.33 -5.74 1.42 6.44 

三通道南接线 
平均日全程流量 0.52 — 0.66 27.31 

通行费收入 0.63 9.54 0.78 24.82 

台州甬台温 平均日全程流量 3.23 7.42 3.37 4.35 

台金高速 
通行费收入 4.60 6.60 4.67 1.60 

平均日全程流量 1.19 12.40 1.28 7.50 

宁波甬台温 
通行费收入 5.44 11.69 5.73 5.29 

平均日全程流量 2.62 8.96 2.77 6.08 

舟山跨海大桥 
通行费收入 4.79 7.16 4.98 3.89 

平均日全程流量 1.90 13.30 2.07 8.95 



 

5 

跟踪评级 

浙江省交通投资集团有限公司 

板块 已有路产 项目名称 
2017 年 2018 年 

数额 同比增速 数额 同比增速 

台州甬台温 
通行费收入 7.91 13.14 8.84 11.82 

平均日全程流量 3.23 7.42 3.37 4.35 

乐清湾大桥及连接

线工程 

通行费收入 - - 2.84 - 

平均日全程流量 - - 0.61 - 

直管板块 

杭金衢高速 
平均日全程流量 3.88 9.81 4.50 16.00 

通行费收入 32.60 8.14 37.53 15.13 

黄衢南高速 
平均日全程流量 0.54 9.25 0.58 8.30 

通行费收入 2.96 21.78 3.11 5.16 

杭新景衢州 
平均日全程流量 0.59 68.25 0.75 26.98 

通行费收入 1.85 1,723.76 2.27 22.62 

浙南板块 

金丽温高速 
平均日全程流量 1.82 12.41 1.92 12.08 

通行费收入 10.74 5.68 10.93 1.84 

龙丽丽龙高速 
平均日全程流量 1.08 18.16 1.14 34.41 

通行费收入 6.61 15.70 6.66 0.79 

云景高速 
平均日全程流量 0.44 10.70 0.46 5.49 

通行费收入 0.25 9.30 0.26 4.32 

龙庆高速 
平均日全程流量 0.39 21.84 0.44 40.48 

通行费收入 0.47 25.14 0.53 13.22 

龙浦高速 
平均日全程流量 0.11 54.86 0.15 120.93 

通行费收入 0.07 488.17 0.09 24.02 

东永高速 
平均日全程流量 1.22 17.72 1.32 10.97 

通行费收入 1.34 17.21 1.38 2.84 

合计 
平均日全程流量 2.27 10.73 2.47 8.57 

通行费收入 153.08 12.30 165.73 8.27 

注：通行费收入为高速公路运营单位按路产统计，与财务统计口径有细微差异 

资料来源：公司提供，中债资信整理 

表 3：截至 2019 年 3 月末公司在、拟建路桥项目情况（单位：公里、亿元） 

路产类型 路产名称 建设里程 总投资 
已完成投

资 

未来投资计划 

2019 年 2020 年 2021 年 

在建项目 

钱江通道及接线项目北

接线段工程 
11.42 24.52 15.95 7.00 2.00 — 

宁波舟山港主通道（鱼

山石化疏港公路） 
27.97 163.24 89.56 29.00 29.00 21.88 

龙丽温高速公路文成至

瑞安段工程 
40.32 79.84 58.26 15.00 — — 

浙江省文成至泰顺（浙

闽界）公路 
55.96 109.31 46.04 35.00 34.00 0.44 

G25 长深高速公路德清

至富阳段扩容杭州段及

G25 富阳至 G60 诸暨高

98.04 258.36 170.64 69.40 34.00 — 
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路产类型 路产名称 建设里程 总投资 
已完成投

资 

未来投资计划 

2019 年 2020 年 2021 年 

速公路联络线工程 

长春至深圳国家高速公

路浙江省湖州段扩容工

程及 G25 德清至 G60 桐

乡高速联络线湖州段工

程 

50.80 123.09 61.78 45.00 25.00 0.01 

长春至深圳高速公路

（G25）浙江建德至金华

段工程 

57.91 93.76 59.10 28.00 10.00 — 

杭州湾地区环线并行线

G92N（杭甬高速复线）

宁波段一期工程 

55.83 179.91 38.78 18.00 70.00 41.00 

G60 沪昆高速公路金华

互通至浙赣界段改扩建

工程 

136.79 145.00 11.00 25.00 43.00 69.16 

溧阳至宁德高速公路

（G4012）浙江景宁至文

成段 

67.40 137.06 6.54 35.00 40.00 40.00 

小计 602.44 1,314.09 557.65 306.45 287.00 172.97 

拟建项目 

义东高速公路东阳段 — 88.54 — 0.50 19.00 21.00 

杭绍甬高速公路杭州至

绍兴段 
— 267.00 — 18.00 70.00 81.00 

申苏浙皖高速公路织里

至练杭高速新安高速联

络线工程 

— 169.33 — — — 42.00 

临金高速公路临安至建

德段 
— 210.00 — 25.00 55.00 65.00 

小计 — 734.87 — 43.50 144.00 209.00 

合计 — 2,048.96 557.65 349.95 431.00 381.97 

资料来源：公司提供，中债资信整理 
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附件二： 

公司主要财务数据（合并口径） 

财务数据（单位：亿元） 2016 2017 2018 2019Q1 

货币资金 432.70 426.75 399.05 502.73 

应收票据 6.10 10.55 — — 

应收账款 52.99 73.94 97.17 100.99 

其他应收款 82.75 68.72 82.37 89.91 

存货 138.32 152.31 179.41 172.77 

流动资产合计 1,031.61 1,149.35 1,308.92 1,467.47 

长期股权投资 64.19 71.32 110.20 117.69 

固定资产 854.8 1,024.09 1,124.07 1,111.66 

在建工程 182.47 344.93 499.95 551.00 

无形资产 161.47 177.78 181.50 182.58 

资产总计 2,823.55 3,272.60 4,056.81 4,285.86 

短期借款 100.72 75.87 108.24 167.01 

应付票据 29.59 26.04 — — 

应付账款 176.09 229.07 306.65 263.31 

其他应付款 59.38 78.53 111.75 72.21 

一年内到期的非流动负债 57.56 58.52 110.84 109.29 

流动负债合计 906.79 880.87 1,150.47 1,211.81 

长期借款 668.27 789.81 989.56 1,057.40 

应付债券 138.40 167.66 168.41 197.82 

负债合计 1,922.87 2,154.38 2,689.57 2,862.51 

实收资本（股本） 50.00 316.00 316.00 316.00 

资本公积 489.83 271.97 328.44 355.09 

未分配利润 99.86 146.7 181.90 193.99 

少数股东权益 226.21 335.13 501.78 515.75 

所有者权益合计 900.69 1,118.22 1,367.24 1,423.34 

营业总收入 875.35 1,108.14 1,376.91 301.78 

营业成本 714.06 921.01 1,139.95 259.97 

销售费用 8.67 12.71 26.66 7.04 

管理费用 16.46 19.63 19.60 4.49 

财务费用 40.40 45.30 55.33 11.35 

投资收益 13.78 18.57 20.46 5.88 

营业利润 71.81 98.59 91.31 26.21 

利润总额 64.50 96.94 91.40 26.38 

净利润 41.72 71.53 65.36 19.82 

归属于母公司所有者的净利润 17.31 42.57 42.35 12.91 

销售商品、提供劳务收到的现金 863.72 1,122.61 1,564.20 326.39 

经营活动现金流入量 1,080.87 1,275.40 1,961.23 525.99 

购买商品、接受劳务支付的现金 608.28 923.23 1,242.15 297.67 

经营活动现金流量净额 85.83 -55.88 150.62 79.07 

购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金 93.41 258.04 315.39 49.23 

投资活动现金流量净额 -8.00 -227.37 -325.21 -41.59 

筹资活动现金流量净额 46.93 225.10 127.75 85.24 
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附件三： 

公司主要财务指标（合并口径） 

财务指标（单位：亿元） 2016 2017 2018 2019Q1 

现金类资产 520.80 562.13 625.16 756.59 

短期债务 321.95 277.60 427.81 485.37 

长期债务 830.61 978.69 1,325.00 1,255.22 

全部债务 1,152.56 1,256.30 1,752.82 1,740.59 

EBIT 105.60 140.95 146.78 — 

EBITDA 159.38 203.94 217.10 — 

应收账款周转率 17.25 13.32 14.27 — 

存货周转率 7.32 6.43 7.14 — 

流动资产周转率 0.95 0.97 1.05 — 

总资产周转率 0.35 0.35 0.35 — 

资产负债率 68.10 65.83 66.30 66.79 

全部债务资本化比率 56.13 52.91 56.18 55.01 

长期债务资本化比率 47.98 46.67 49.22 46.86 

营业毛利率 17.96 16.33 13.98 13.85 

总资产报酬率 4.46 4.61 4.01 — 

净资产收益率 6.11 7.07 5.26 — 

期间费用收入比 7.49 7.01 7.68 — 

成本费用率 89.53 90.68 93.69 — 

现金收入比 103.85 105.07 120.64 — 

盈利现金比率 205.72 -78.11 230.45 — 

经营净现金/EBITDA 53.85 -27.40 69.38 — 

流动比率 1.14 1.30 1.14 1.21 

速动比率 0.99 1.13 0.98 1.07 

保守速动比率 0.57 0.64 0.54 0.62 

全部债务/EBITDA 7.23 6.16 8.07 — 

EBITDA 利息保障倍数 3.35 4.08 3.47 — 

经营净现金流动负债比 0.09 -0.06 0.13 — 

经营净现金负债比 0.04 -0.03 0.06 — 

经营净现金/短期债务 0.27 -0.20 0.35 — 

经营净现金利息保障倍数 1.81 -1.12 2.41 — 
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信用评级报告声明 
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（三）中债资信所评定的受评主体信用等级反映的是中债资信对受评主体长期信用质量的
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（五）本报告用于相关决策参考，并非是某种决策的结论、建议等。 

（六）本报告中引用的受评主体相关资料均由受评主体提供或由其公开披露的资料整理，

中债资信无法对引用资料的真实性及完整性负责。 

（七）本报告所采用的评级符号体系仅适用于中债资信针对中国区域（不含港澳台）的信
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