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信用等级公告 

 

DGZX-R【2025】00802 

 

大公国际资信评估有限公司通过对淮北市建投控股集团有限公司

及“20 淮北管廊债/20 淮管廊”、“20 淮北建投 MTN002”、“22 淮北

小微债 01/22 淮北 01”、“22 淮北建投 MTN003”和“22 淮建投”的

信用状况进行跟踪评级，确定淮北市建投控股集团有限公司的主体信

用等级维持 AA+，评级展望维持稳定，“20 淮北管廊债/20 淮管廊”、

“20 淮北建投 MTN002”、“22 淮北建投 MTN003”和“22 淮建投”的

信用等级维持 AA+，“22 淮北小微债 01/22 淮北 01”的信用等级维持

AAA。 

特此公告。 

 

 

 

大公国际资信评估有限公司 

评审委员会主任： 

二〇二五年六月二十七日 
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评定等级 

主体信用 

跟踪评级结果 AA+ 评级展望 稳定 

上次评级结果 AA+ 评级展望 稳定 

 

主要财务数据和指标（单位：亿元、%） 

项目 2025.3 2024 2023 2022 

总资产 1,557.60  1,531.38  1,561.28  1,601.63  

所有者权益 561.01  557.41  598.38  640.93  

总有息债务 828.17  830.89  838.53  809.38  

营业收入 37.98  240.85  258.78  209.49  

净利润 3.26  19.99  22.72  22.01  

经营性净现金流 0.61  24.46  17.48  0.49  

毛利率 13.84  11.15  13.72  12.70  

总资产报酬率 0.35  1.80  2.04  1.77  

资产负债率 63.98  63.60  61.67  59.98  

债务资本比率 59.62  59.85  58.36  55.81  

EBITDA 利息保

障倍数（倍） 
- 0.93  1.22  0.95  

经营性净现金

流/总负债 
0.06  2.53  1.82  0.05  

注：公司提供了 2022～2024 年及 2025 年 1～3 月财务报表，利安

达会计师事务所（特殊普通合伙）对公司 2022～2023 年财务报表

分别进行了审计，北京兴昌华会计师事务所(特殊普通合伙)对公司

2024 年财务报表进行了审计，并均出具了标准无保留意见的审计报

告；公司 2025 年 1～3 月财务报表未经审计。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

评级小组负责人：王  蓓 

评级小组成员：常浩敏  李欣蕊 

电话：010-67413300 

传真：010-67413555 

客服：4008-84-4008 

Email：dagongratings@dagongcredit.com 

债项信用 

债券 

简称 

发行额 

（亿元） 

年限

（年） 

跟踪 

评级 

结果 

上次

评级

结果 

上次 

评级 

时间 

20 淮北管

廊债/20淮

管廊 

8.00 7 AA+ AA+ 2024.06 

20淮北建

投MTN002 
10.00 3+2 AA+ AA+ 2024.06 

22 淮北小

微债01/22

淮北01 

10.00 3+1 AAA AAA 2024.06 

22淮北建

投MTN003 
5.00 3 AA+ AA+ 2024.06 

22淮建投 8.00 3+2 AA+ AA+ 2024.06 
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主要观点 

淮北市建投控股集团有限公司（以下简称

“淮北建投”或“公司”）主要负责淮北市基

础设施投融资建设和国有资产运营工作。跟踪

期内，淮北市地区生产总值同比增长，为公司

发展提供了较好的外部环境，公司是当地最重

要的基础设施投融资建设和国有资产运营主体，

继续得到淮北市人民政府在资金注入和政府补

助等方面的支持；但同时，公司存货及应收类

款项规模仍然较大，资产流动性受到影响，且

面临较大的短期偿债压力。安徽省信用融资担

保集团有限公司（以下简称“安徽担保”）对

“22淮北小微债 01/22 淮北 01”提供全额无条

件不可撤销连带责任保证担保，仍具有很强的

增信作用。 

优势与风险关注 

主要优势/机遇： 

 2024 年，淮北市地区生产总值同比增长，为

公司发展提供了较好的外部环境； 

 公司作为淮北市最重要的基础设施投融资建

设和国有资产运营主体，在淮北市社会经济

发展中仍发挥重要作用； 

 跟踪期内，公司继续得到当地政府在资金注

入和政府补助等方面的支持； 

 安徽担保对“22 淮北小微债 01/22 淮北 01”

提供全额无条件不可撤销连带责任保证担保，

仍具有很强的增信作用。 

主要风险/挑战： 

 公司存货及应收类款项规模仍然较大，资产

流动性受到影响； 

 截至 2025 年 3月末，公司非受限货币资金无

法对短期有息债务形成有效覆盖，面临较大

的短期偿债压力。
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评级模型打分表结果 

因《城市基础设施建设投融资企业信用评级方法》（版本号：PF-CT-2022-V.4.0）进行修订，本

评级报告所依据的评级方法与模型变更为《城市基础设施建设投融资企业信用评级方法与模型》，

版本号为 PFM-CT-2024-V.5.0，该方法与模型已在大公国际官网公开披露。本次评级模型及结果如下

表所示： 

评级要素 分数 

要素一：财富创造能力 6.37 

（一）市场竞争力 7.00 

（二）运营能力 4.33 

（三）可持续发展能力 1.00 

要素二：偿债来源与负债平衡 4.61 

（一）偿债来源 6.15 

（二）债务与资本结构 5.14 

（三）保障能力分析 2.59 

（四）现金流量分析 4.27 

调整项 无 

基础信用等级 aa 

外部支持 1 

模型结果 AA+ 

外部支持说明：公司是淮北市最重要的基础设施投融资建设和国有资产运营主体，能够获得当地政府在资金注入和政府补助方面的支持。 

注：大公国际对上述每个指标都设置了 1～7分，其中 1 分代表最差情形，7 分代表最佳情形。 

评级模型所用的数据根据公开及公司提供资料整理。 

最终评级结果由评审委员会确定，可能与上述模型结果存在差异。 
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评级历史关键信息 

主体评级 债项名称 债项评级 评级时间 项目组成员 评级方法和模型 评级报告 

AA+/稳定 

22 淮北建投

MTN003 
AA+ 

2024/06/24 王蓓、常浩敏 

城市基础设施建设投

融资企业信用评级方

法（V.4.0） 

点击阅读

原文 

22 淮建投 AA+ 

22 淮北小微

债01/22淮北

01 

AAA 

20 淮北管廊

债/20 淮管廊 
AA+ 

20 淮北建投

MTN002 
AA+ 

AA+/稳定 22 淮建投 AA+ 2022/08/04 
李婷婷、曹

业东 

城市基础设施建设投

融资企业信用评级方 

法（V.3.1） 

点击阅读

全文 

AA+/稳定 
22 淮北建投

MTN003 
AA+ 2022/04/25 

李婷婷、曹

业东 

城市基础设施建设投

融资企业信用评级方 

法（V.3.1） 

点击阅读

全文 

AA+/稳定 

22 淮北小微

债01/22淮北

01 

AAA 2021/11/10 
李婷婷、曹

业东 

城市基础设施建设投

融资企业信用评级方

法（V.3） 

点击阅读

全文 

AA+/稳定 
20 淮北建投

MTN002 
AA+ 2020/07/06 

李婷婷、戚

旺、曹业东 

城市基础设施建设投

融资企业信用评级方

法（V.2.1） 

点击阅读

全文 

AA+/稳定 
20 淮北管廊债

/20淮管廊 
AA+ 2020/02/17 

戚旺、曹业

东、石舒婷 

城市基础设施建设投

融资企业信用评级方

法（V.2） 

点击阅读

全文 

AA+/稳定 - - 2019/12/17 
戚旺、曹业

东、石舒婷 

城市基础设施建设投

融资企业信用评级方

法（V.2） 

点击阅读

全文 

   

https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2022/0719/20220719042438797.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2022/0719/20220719042438797.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2022/0719/20220719042438797.pdf
https://www.chinamoney.com.cn/dqs/cm-s-notice-query/fileDownLoad.do?mode=open&contentId=2904088&priority=0&ut=G796zjTFma7Rt%2B8mzGz35KcXu%2BG38AgB8pPb/hdwvrbz7UHl/mH1uEdZlhbwsOFOJVO%2B80r9dSZ0%0As6yd6XBaOZ6KzTzc%2BEsABD2AD9l/5rXyr4liF5ssSaqbvxfKeRMzqRam3ABP1vmxXJdU8deM%2B4TP%0AdrN3c1c2GPQpFpb3VYU=%0A&sign=Q/d8solfMh3GOoMI5WmGUaZA1ukiCpO5sMwap9ByMZnt4tsJZeSkX6Wq1v3lRrKsnQLcWdAPun00%0ALsYa5AtcTZpCs2CvuKf8xTKL5JKkAphGIIEbpsADAhjeg2dCZIBVMUOFd2LaiLvRLJLML9AfJTc/%0AI44XV2MvFkyyEBuTLsA=%0A
https://www.chinamoney.com.cn/dqs/cm-s-notice-query/fileDownLoad.do?mode=open&contentId=2904088&priority=0&ut=G796zjTFma7Rt%2B8mzGz35KcXu%2BG38AgB8pPb/hdwvrbz7UHl/mH1uEdZlhbwsOFOJVO%2B80r9dSZ0%0As6yd6XBaOZ6KzTzc%2BEsABD2AD9l/5rXyr4liF5ssSaqbvxfKeRMzqRam3ABP1vmxXJdU8deM%2B4TP%0AdrN3c1c2GPQpFpb3VYU=%0A&sign=Q/d8solfMh3GOoMI5WmGUaZA1ukiCpO5sMwap9ByMZnt4tsJZeSkX6Wq1v3lRrKsnQLcWdAPun00%0ALsYa5AtcTZpCs2CvuKf8xTKL5JKkAphGIIEbpsADAhjeg2dCZIBVMUOFd2LaiLvRLJLML9AfJTc/%0AI44XV2MvFkyyEBuTLsA=%0A
https://www.dagongcredit.com/uploadfile/2021/1130/20211130023352321.pdf
https://www.dagongcredit.com/uploadfile/2021/1130/20211130023352321.pdf
https://www.dagongcredit.com/uploadfile/2021/1130/20211130023352321.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2022/0825/20220825020241699.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2022/0825/20220825020241699.pdf
https://www.dagongcredit.com/uploadfile/2021/1130/20211130023352321.pdf
https://www.dagongcredit.com/uploadfile/2021/1130/20211130023352321.pdf
https://www.dagongcredit.com/uploadfile/2021/1130/20211130023352321.pdf
https://www.chinamoney.com.cn/dqs/rest/cm-s-security/dealPath?path=Jnw5ofpjlbE%253DuZ9TuHgZHBAAf1R6YB58X7y0CyZNLPPTPVkCjVHpGZDqqApow4f8W%252Fhwt5zgjm5g8IARiJfk%252BH1yBMQC6XYkCQ%253D%253D&cp=zxpjbg&ut=VO7MdAzlUgi7tOp7FAO4Gt9EHnYxnSQzoCrbYVEI8wOoAewHkexFMJ1d4a9zfYvlLlaC0A83HA77%0AFQBXJck7tcN9EP71U6ZyZ8hrSwRZSIOxgfGvAlHyUSw%2B0y7D1tDHw8uIHZq9MiU0CV4JvAWbrnbx%0AP5/tb3DTMolINvX80rU=%0A&sign=Q/d8solfMh3GOoMI5WmGUaZA1ukiCpO5sMwap9ByMZnt4tsJZeSkX6Wq1v3lRrKsnQLcWdAPun00%0ALsYa5AtcTZpCs2CvuKf8xTKL5JKkAphGIIEbpsADAhjeg2dCZIBVMUOFd2LaiLvRLJLML9AfJTc/%0AI44XV2MvFkyyEBuTLsA=%0A
https://www.chinamoney.com.cn/dqs/rest/cm-s-security/dealPath?path=Jnw5ofpjlbE%253DuZ9TuHgZHBAAf1R6YB58X7y0CyZNLPPTPVkCjVHpGZDqqApow4f8W%252Fhwt5zgjm5g8IARiJfk%252BH1yBMQC6XYkCQ%253D%253D&cp=zxpjbg&ut=VO7MdAzlUgi7tOp7FAO4Gt9EHnYxnSQzoCrbYVEI8wOoAewHkexFMJ1d4a9zfYvlLlaC0A83HA77%0AFQBXJck7tcN9EP71U6ZyZ8hrSwRZSIOxgfGvAlHyUSw%2B0y7D1tDHw8uIHZq9MiU0CV4JvAWbrnbx%0AP5/tb3DTMolINvX80rU=%0A&sign=Q/d8solfMh3GOoMI5WmGUaZA1ukiCpO5sMwap9ByMZnt4tsJZeSkX6Wq1v3lRrKsnQLcWdAPun00%0ALsYa5AtcTZpCs2CvuKf8xTKL5JKkAphGIIEbpsADAhjeg2dCZIBVMUOFd2LaiLvRLJLML9AfJTc/%0AI44XV2MvFkyyEBuTLsA=%0A
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2021/0203/20210203022534340.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2021/0203/20210203022534340.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2021/0203/20210203022534340.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2021/1230/20211230093920912.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2021/1230/20211230093920912.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2020/0426/20200426072135141.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2020/0426/20200426072135141.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2020/0426/20200426072135141.pdf
https://www.chinamoney.com.cn/dqs/cm-s-notice-query/fileDownLoad.do?mode=open&contentId=1745975&priority=0&ut=AR79yXzLw6YrHjtFaJxP26bEPhXLT7T%2B/m3nmLfAGjKLceAQaJO7GpeTOxMIppPksgras8uK1aHL%0AmqhHsXcEzLMS9sETTWdWeGNLuOjv40SgU4O99n6/dBqTmI%2BhcDQsPbRvlx%2BNTSf097aN2AE1gqQg%0ATgtEneN%2B2GQ360Vw1Cc=%0A&sign=Q/d8solfMh3GOoMI5WmGUaZA1ukiCpO5sMwap9ByMZnt4tsJZeSkX6Wq1v3lRrKsnQLcWdAPun00%0ALsYa5AtcTZpCs2CvuKf8xTKL5JKkAphGIIEbpsADAhjeg2dCZIBVMUOFd2LaiLvRLJLML9AfJTc/%0AI44XV2MvFkyyEBuTLsA=%0A
https://www.chinamoney.com.cn/dqs/cm-s-notice-query/fileDownLoad.do?mode=open&contentId=1745975&priority=0&ut=AR79yXzLw6YrHjtFaJxP26bEPhXLT7T%2B/m3nmLfAGjKLceAQaJO7GpeTOxMIppPksgras8uK1aHL%0AmqhHsXcEzLMS9sETTWdWeGNLuOjv40SgU4O99n6/dBqTmI%2BhcDQsPbRvlx%2BNTSf097aN2AE1gqQg%0ATgtEneN%2B2GQ360Vw1Cc=%0A&sign=Q/d8solfMh3GOoMI5WmGUaZA1ukiCpO5sMwap9ByMZnt4tsJZeSkX6Wq1v3lRrKsnQLcWdAPun00%0ALsYa5AtcTZpCs2CvuKf8xTKL5JKkAphGIIEbpsADAhjeg2dCZIBVMUOFd2LaiLvRLJLML9AfJTc/%0AI44XV2MvFkyyEBuTLsA=%0A
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2019/0816/20190816111052678.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2019/0816/20190816111052678.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2019/0816/20190816111052678.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2020/0402/20200402015642102.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2020/0402/20200402015642102.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2019/0816/20190816111052678.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2019/0816/20190816111052678.pdf
https://www.dagongcredit.com/M00/uploadfile/2019/0816/20190816111052678.pdf
https://iftp.chinamoney.com.cn/dqs/rest/cm-s-security/dealPath?path=Jnw5ofpjlbE%253DuZ9TuHgZHBAAf1R6YB58XwwG9kSrVLSOPhKbvYhRVE%252FsKywlJwjQqUP%252Fa46gOMMeHgvlPtNBNZm5DVZyfHoERw%253D%253D&cp=zxpjbg&ut=fqBi9d7kZyHWZwGme0XQYMwGPUEXYTl0wRU6X0njmF8XRJs39Axl7hkz7bCOwNvpUg9jWd7nYUCD%0A8umPL/ibE3RTyYWMFmAH4EjOnnEYLmf8YKsOv9ecRInV04DhQygemEmRnBwCB8wsWYZeZAD8zsLJ%0ALPo27XbKJg3USrZ77lg=%0A&sign=Q/d8solfMh3GOoMI5WmGUaZA1ukiCpO5sMwap9ByMZnt4tsJZeSkX6Wq1v3lRrKsnQLcWdAPun00%0ALsYa5AtcTZpCs2CvuKf8xTKL5JKkAphGIIEbpsADAhjeg2dCZIBVMUOFd2LaiLvRLJLML9AfJTc/%0AI44XV2MvFkyyEBuTLsA=%0A
https://iftp.chinamoney.com.cn/dqs/rest/cm-s-security/dealPath?path=Jnw5ofpjlbE%253DuZ9TuHgZHBAAf1R6YB58XwwG9kSrVLSOPhKbvYhRVE%252FsKywlJwjQqUP%252Fa46gOMMeHgvlPtNBNZm5DVZyfHoERw%253D%253D&cp=zxpjbg&ut=fqBi9d7kZyHWZwGme0XQYMwGPUEXYTl0wRU6X0njmF8XRJs39Axl7hkz7bCOwNvpUg9jWd7nYUCD%0A8umPL/ibE3RTyYWMFmAH4EjOnnEYLmf8YKsOv9ecRInV04DhQygemEmRnBwCB8wsWYZeZAD8zsLJ%0ALPo27XbKJg3USrZ77lg=%0A&sign=Q/d8solfMh3GOoMI5WmGUaZA1ukiCpO5sMwap9ByMZnt4tsJZeSkX6Wq1v3lRrKsnQLcWdAPun00%0ALsYa5AtcTZpCs2CvuKf8xTKL5JKkAphGIIEbpsADAhjeg2dCZIBVMUOFd2LaiLvRLJLML9AfJTc/%0AI44XV2MvFkyyEBuTLsA=%0A
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评级报告声明 

 

为便于报告使用人正确理解和使用大公国际资信评估有限公司（以下简称“大公国际”）出具

的本信用评级报告（以下简称“本报告”），兹声明如下： 

一、本报告中所载的主体信用等级仅作为大公国际对淮北市建投控股集团有限公司及相关债项

跟踪评级使用，未经大公国际书面同意，本报告及评级观点和评级结论不得用于其他债券的发行等

证券业务活动。 

二、评级对象或其发行人与大公国际、大公国际子公司、大公国际控股股东及其控制的其他机

构不存在任何影响本次评级客观性、独立性、公正性、审慎性的官方或非官方交易、服务、利益冲

突或其他形式的关联关系。 

大公国际评级人员与评级委托方、评级对象或其发行人之间，不存在影响评级客观性、独立性、

公正性、审慎性的关联关系。 

三、大公国际及评级项目组履行了尽职调查以及诚信义务，有充分理由保证所出具本报告遵循

了客观、真实、公正、审慎的原则。 

四、本报告的评级结论是大公国际依据合理的技术规范和评级程序做出的独立判断，评级意见

未因评级对象或其发行人和其他任何组织机构或个人的不当影响而发生改变。 

五、本报告引用的资料主要由评级对象或其发行人提供或为已经正式对外公布的信息，相关信

息的合法性、真实性、准确性、完整性均由评级对象或其发行人/信息公布方负责。大公国际对该部

分资料的合法性、真实性、准确性、完整性和有效性不作任何明示、暗示的陈述或担保。 

由于评级对象或其发行人/信息公布方提供/公布的信息或资料存在瑕疵（如不合法、不真实、

不准确、不完整及无效）而导致大公国际的评级结果或评级报告不准确或发生任何其他问题，大公

国际对此不承担任何责任（无论是对评级对象或其发行人或任何第三方）。 

六、本报告系大公国际基于评级对象及其他主体提供材料、介绍情况作出的预测性分析，不具

有鉴证及证明功能，不构成相关决策参考及任何买入、持有或卖出等投资建议。该预测性分析受到

材料真实性、完整性等影响，可能与实际经营情况、实际兑付结果不一致。大公国际对于本报告所

提供信息所导致的任何直接或间接的投资盈亏后果不承担任何责任。 

七、本次评级结果中的信用等级自本评级报告出具之日起生效，淮北建投主体信用等级有效期

为 2025 年 6 月 27 日至 2026 年 6 月 26 日（若受评债券在该日期前均不再存续，则有效期至受评债

券到期日），债券信用等级有效期为受评债券存续期。在有效期限内，大公国际将根据需要对评级

对象或其发行人进行定期或不定期跟踪评级，且有权根据后续跟踪评级的结论，对评级对象做出维

持、变更或终止信用等级的决定并及时对外公布。 

八、本报告版权属于大公国际所有，未经授权，任何机构和个人不得复制、转载、出售和发布；

如引用、刊发，须注明出处，且不得歪曲和篡改。 
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跟踪评级说明 

根据大公国际承做的淮北建投信用评级的跟踪评级安排及相关合同条款，大公国际对评级对象

的经营和财务状况以及履行债务情况进行了信息收集和分析，并结合其外部经营环境变化等因素，

得出跟踪评级结论。 

本次跟踪评级为定期跟踪。 

被跟踪债券及募集资金使用情况 

本次被跟踪债券概况及募集资金使用情况如下表所示： 

表 1  本次被跟踪债券概况及募集资金使用情况（单位：亿元） 

债券简称 发行额度 债券余额 发行期限 募集资金用途 进展情况 

20 淮北管廊债
/20 淮管廊 

8.00 3.20 
2020.04.01 ～

2027.04.01 

用于淮北市地下综合

管廊工程（一期）项目

和补充公司运营资金 

已按募集资金用途使用 

20 淮北建投
MTN002 

10.00 9.20 
2020.08.26 ～

2025.08.26 
用于偿还公司有息负债 已按募集资金用途使用 

22 淮北小微债
01/22 淮北 01 

10.00 10.00 
2022.01.07 ～

2026.01.07 

用于以委托贷款形式

投放淮北市小微企业 

截至 2024 年末，已向小

微企业投放 0.67 亿元，

募集资金余额 9.27 亿元 

22 淮北建投

MTN003 
5.00 5.00 

2022.06.28～

2025.06.28 

用于归还公司到期的

债务融资工具 
已按募集资金用途使用 

22 淮建投 8.00 8.00 
2022.08.30～

2027.08.30 

用 于 偿 还 公 司 债 券

“21 淮建 D1”本金 
已按募集资金用途使用 

数据来源：根据公司提供资料整理 

主体概况 

淮北建投成立于 2008 年 4 月，原名为淮北市建投控股有限公司，初始注册资本为 0.60 亿元。

2008 年 5 月，公司名称更为现名。经过一系列增资扩股，截至 2023 年末，公司实收资本为 123.19

亿元。2024 年，淮北市人民政府国有资产监督管理委员会（以下简称“淮北市国资委”）向公司合

计增资 2.80 亿元，2025 年 3 月，淮北市国资委向公司增资 1.00 亿元，公司实收资本增至 126.99 亿

元。截至 2025 年 3月末，公司注册资本和实收资本均为 126.99 亿元
1
，淮北市国资委为公司唯一股

东（见附件 1-1），淮北市人民政府为公司实际控制人。截至 2024 年末，公司纳入合并报表的一级

子公司 10家（见附件 1-2），同比减少一家子公司，为淮北市科技产业投资发展有限公司（以下简

称“淮北科产投公司”）。 

跟踪期内，公司组织结构进行了调整（见附件 1-1）。治理结构方面，跟踪期内，顾俊因工作调

动原因不再担任公司董事长，王永涛为公司新任董事长；高军不再担任公司总会计师，梅庆保担任

公司的副总经理兼总会计师。 

根据公司提供的中国人民银行征信中心出具的企业信用报告，截至 2025 年 5月 6 日，公司本部

未发生信贷违约事件，有 1 笔已结清的关注类贷款。根据中国农业银行股份有限公司淮北分行出具

                                                        
1
 2025 年 4 月，淮北市国资委向公司增资 0.50 亿元，截至本报告出具日，公司注册资本和实收资本均变更为

127.49 亿元。 
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的相关说明，受外部环境的影响，该笔流动资金贷款于到期前一日 2020 年 2 月 13 日办理了展期，

而后公司于 3月 11日将该笔贷款结清，但受银行信贷政策及制度因素影响，该笔贷款系统自动被处

理为关注类，并非公司主观原因造成。截至 2025 年 5 月 14 日，淮北市金融控股集团有限公司（以

下简称“金控集团”）不存在未结清关注类或不良类贷款，存在 2笔已结清关注类贷款。截至 2025

年 5月 14 日，淮北市建设投资有限责任公司（以下简称“淮北建设”）不存在未结清关注类或不良

类贷款，存在 52 笔已结清关注类贷款。截至本报告出具日，公司在公开债券市场发行的已到期债券

均按期兑付本息，存续期债券利息均按期支付。 

偿债环境 

（一）宏观环境 

2025 年一季度国民经济开局良好，我国经济有望继续保持回升向好的发展态势。 

2024 年我国经济在内外部环境严峻的背景下，整体运行平稳，实现了质的有效提升和量的合理

增长，新质生产力持续发展、绿色低碳转型加快、改革措施不断推出，成为支撑我国经济稳中有进

的重要力量。2024 年我国 GDP 同比增长 5.0%，经济总量再上新台阶，首次突破 130 万亿元，规模稳

居全球第二位，继续成为世界经济增长的重要动力源。但同时，我国正处在经济结构调整和转型升

级的关键阶段，内需不足、预期较弱仍然是中国经济面临的主要挑战。对此，政府加大了宏观政策

逆周期调节力度，财政政策、货币政策和房地产政策轮番发力，有效推动了经济的稳定增长，其中

消费市场平稳增长，消费结构转型升级趋势明显；投资领域稳步推进，制造业投资发挥引领作用；

进出口表现亮眼，实现了总量、增量、质量的齐升。 

2025 年一季度，中国经济在复杂多变的内外部环境中砥砺前行，随着各项宏观政策继续发力显

效，主要经济指标表现良好，为全年经济发展奠定了坚实基础。一季度国内生产总值同比增长 5.4%，

显示出经济复苏的强劲动力和韧性。消费市场持续回暖，社会消费品零售总额同比增长 4.6%，消费

结构不断优化升级，服务消费与高品质商品消费增长尤为显著，成为拉动经济增长的重要引擎。投

资领域表现稳健，固定资产投资同比增长 4.2%。大规模设备更新政策深入实施，有效激发了制造业

投资动能，推动其保持高速增长态势；积极财政政策靠前发力，通过扩大支出规模、加快专项债发

行节奏等措施，为基建投资提供了坚实的资金保障。与此同时，房地产市场在政策支持和市场修复

共同作用下，供需关系逐步改善，行业运行趋于平稳。外贸方面，尽管面临诸多外部压力，货物贸

易进出口总额仍实现了 1.3%的增长，出口增长 6.9%，一方面彰显了中国在全球产业链中的竞争力，

另一方面中国对“一带一路”沿线国家进出口增速高于整体，显示出多元化市场布局的成效。 

同时，我国经济发展面临的外部环境更趋复杂严峻，国内经济持续回升向好的基础还需进一步

巩固。4月中央政治局会议的召开为当前经济形势把脉定向，释放了坚定不移办好自己的事，坚定不

移扩大高水平对外开放的政策导向，为稳定市场预期、推动高质量发展注入强大信心。未来随着供

给侧结构性改革的深化、新质生产力的培育壮大以及宏观政策超常规逆周期调节的持续显效，我国

经济有望继续保持回升向好的发展态势。 

（二）行业环境 

随着一揽子化债政策的落地，地方政府债务风险有所缓释，2024 年化债政策继续加码，化债效

果持续显现；展望未来，中央对于债务管控和债务化解的相关工作仍会持续推进，地方政府未来将

主要围绕化债与发展两条主线展开，城投企业退平台及转型将进一步提速。 

随着一揽子化债政策的落地，地方政府债务风险有所缓释，化债工作取得阶段性成效。2024 年

https://www.cnfin.com/macro/index.html


                                                   淮北建投主体与相关债项 2025 年度跟踪评级报告 

10 

化债政策继续加码，“14号文”、“134 号文”、“150 号文”、“226 号文”等作为“35号文”的

补充政策相继发布，进一步延长此前政策支持期限至 2027 年 6 月，同时对退平台的要求进行细化。

2024 年 3月，《2024 年政府工作报告》指出统筹好地方债务风险化解和稳定发展，2024 年先发行 1

万亿元超长期特别国债，专项用于国家重大战略实施和重点领域安全能力建设。2024 年 9 月 24 日

国新办召开发布会，推出一揽子总量工具，包括降准降息等超市场预期措施。同年 9月 26日政治局

会议释放积极政策信号，指出要加大财政货币政策逆周期调节力度，发行使用好超长期特别国债和

地方政府专项债，更好发挥政府投资带动作用。2024 年 10 月，财政部发布会指出，抓实化解地方政

府债务风险，要压实地方主体责任，按照一省一策，落实各项化债措施，中央财政在 2023 年安排地

方政府债务限额超过 2.2 万亿元的基础上，2024 年又安排 1.2 万亿元的额度，支持地方特别是高风

险地区化解存量债务风险和清理拖欠企业账款等。11 月 8日，全国人大常委会第十二次会议审议通

过了近年来力度最大的化债举措，一是增加 6 万亿元地方政府债务限额置换存量隐性债务，二是连

续 5 年从新增地方政府专项债券中安排 8,000 亿元置换债务，三是 2029 年及以后年度到期的棚户区

改造隐性债务 2万亿元按原合同偿还。 

随着化债政策的逐步落实，化债效果持续显现。据财政部公布，2024 年的 2万亿元置换债已全

部发行完毕；根据公开资料显示，各地置换债平均成本普遍降低 2个百分点以上，部分地方超过 2.5

个百分点，还本付息的压力大幅度减轻。此外，在严监管的背景下，城投企业新增融资放缓，2024

年城投企业债券发行量及净融资规模均有所下降；融资成本继续下行，区域间发行利差收窄；债务

期限结构有所优化，城投债发行呈中长期化趋势，流动性风险有所缓释。债务化解工作的有序开展，

一方面有助于地方政府优化债务结构，减轻付息压力，腾出更多的时间精力，投入到谋划和推动地

区高质量发展中去；另一方面有助于城投企业剥离历史债务包袱，轻装上阵，为城投企业转型提供

坚实的基础。 

展望未来，中央对于债务管控和债务化解的相关工作仍会持续推进，伴随化债思路上从侧重于

防风险向防风险、促发展并重转变，地方政府未来将主要围绕化债与发展两条主线展开，地方政府

债务压力将得到进一步缓释。在政策的导向下，城投企业退平台及市场化转型进程将进一步提速，

但短期内难以形成自身造血能力，需关注后续发展情况；目前地方政府存量债务规模较大，化债政

策的实施虽减轻了地方政府的债务化解压力，但城投企业经营性债务偿还及付息压力仍有待关注。 

（三）区域环境 

2024 年，淮北市地区生产总值同比增长，为公司发展提供了较好的外部环境。 

2024 年，淮北市地区生产总值继续增长，在安徽省 16 个地市中排名第 13 位，其中，第一产业

增加值 89.4 亿元，增长 1.9%；第二产业增加值 568.1 亿元，增长 4.2%；第三产业增加值 748.4 亿

元，增长 4.1%；三次产业结构为 6.4:40.4:53.2。同期，规模以上工业增加值继续增长，但增速有

所下降，固定资产投资有所下降，主要系房地产开发投资下降所致。 

2024 年，淮北市一般公共预算收入继续增长，其中税收收入完成 78.1 亿元。同期，淮北市一般

公共预算支出继续增长。截至 2024 年末，淮北市政府债务余额为 444.22 亿元，其中一般债务余额

为 104.97 亿元，专项债务余额为 339.25 亿元。 
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表 2  2022～2024 年淮北市主要经济指标（单位：亿元、%） 

主要指标 
2024 年 2023 年 2022 年 

数值 增速 数值 增速 数值 增速 

地区生产总值 1,405.9 4.0 1,365.5 5.3 1,302.8 0.2 

人均地区生产总值（元） 72,769.15
2
 - - - - - 

规模以上工业增加值 - 5.3 - 6.6 - -1.9 

全社会固定资产投资 - -14.3 - 3.0 - 2.9 

一般预算收入 108.9 104.8 96.7 

其中：税收收入 78.1 77.1 74.5 

政府性基金收入 - - - 

一般预算支出 226.0 220.4 205.0 

数据来源：根据公开披露资料整理 

财富创造能力 

公司仍是淮北市最重要的基础设施投融资建设和国有资产运营主体，在淮北市社会经济发展中

仍发挥重要作用；2024 年，公司营业收入和综合毛利率均有所下降。 

公司是淮北市最重要的基础设施投融资建设和国有资产运营主体，在淮北市社会经济发展中发

挥重要作用，业务范围包括淮北市基础设施建设、商品销售（含房地产销售）、城市水务、房屋租赁

和担保业务等。2024 年，公司营业收入有所下降，主要系基础设施建设、商品销售（含房地产销售）

和房屋租赁业务收入下降所致。 

公司基础设施建设板块主要包括棚改业务和工程建设业务，2024 年，由于工程建设收入和政府

府结算棚改收入均有所下降，公司基础设施建设收入有所下降；同期，公司商品销售（含房地产销

售）收入有所下降，主要系房地产销售收入下降所致
3
；城市水务板块收入继续下降，主要系 2023 年

淮北市润汇科技产业有限责任公司成立后，部分排水供水板块相关原材料由该公司销售，对应收入

计入商品销售板块，同时因节水技术普及，用户用水减少，供水收入下降所致；其他业务收入有所

下降，其中租赁收入下降较多，主要系公司在 2023 年度合并计算往年出租的标准化厂房收入和成本，

2024 年仅确认本年度收入和成本所致。 

从毛利率水平看，2024 年，公司综合毛利率有所下降，主要系基础设施建设业务和租赁业务毛

利率下降所致。分板块来看，基础设施建设业务毛利率小幅下降，主要系当年结算的棚改项目利润

率较低所致；商品销售（含房地产销售）板块毛利率有所上升；城市水务业务毛利率有所下降，主

要系因节水技术普及，用户用水减少，供水收入下降所致；其他业务毛利率大幅下降，主要系公司

租赁业务在 2023 年度合并计算往年出租的标准化厂房收入和成本，2024 年仅确认本年度收入和成

本，毛利率下降所致。 

2025 年 1～3 月，公司营业收入 37.98 亿元，同比下降 18.54 亿元，综合毛利率为 13.84%，同

比增加 7.02 个百分点。 

 

 

                                                        
2
 2024 年淮北市人均地区生产总值估算方法为 2024 年淮北市地区生产总值/2024 年末常住人口，数据均来源于《淮

北市 2024 年国民经济和社会发展统计公报》。 
3
 2023 年以来，公司将房地产销售收入统计到商品销售业务收入中。 
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表 3  2022～2024 年及 2025 年 1～3月公司营业收入及毛利润情况（单位：亿元、%） 

项目 
2025 年 1～3 月 2024 年 2023 年 2022 年 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

营业收入 37.98 100.00 240.85 100.00 258.78 100.00 209.49  100.00  

基础设施建设 4.47 11.78 61.55 25.55 66.36 25.64 44.52  21.25  

商品销售（含房

地产销售） 
30.96 81.52 163.97 68.08 170.54 65.90 152.64  72.86  

城市水务 0.12 0.33 1.11 0.46 1.95 0.75 2.61  1.25  

其他 2.42 6.37 14.23 5.91 19.93 7.70 9.73  4.64 

毛利润 5.26 100.00 26.86 100.00 35.51 100.00 26.62  100.00  

基础设施建设 1.01 19.17 13.95 51.92 16.90 47.61 15.31  57.53  

商品销售（含房

地产销售） 
2.66 50.54 4.58 17.04 2.07 5.83 5.55  20.87  

城市水务 0.01 0.24 0.47 1.77 0.92 2.59 0.78  2.95  

其他 1.58 30.04 7.86 29.28 15.61 43.98 4.97  18.66  

毛利率 13.84 11.15 13.72 12.70 

基础设施建设 22.52 22.66 25.47 34.39 

商品销售（含房

地产销售） 
8.58 2.79 1.21 3.64 

城市水务 10.36 42.78 47.12 30.07 

其他 65.22 55.26 78.34 51.05 

数据来源：根据公司提供资料整理 

（一）基础设施建设板块 

公司基础设施建设业务包括棚户区改造和工程建设，棚户区改造项目回款周期长，需关注未来

回款情况。 

公司基础设施建设业务包括棚户区改造和工程建设，基础设施建设业务主体主要包括子公司淮

北建设、淮北市公用事业资产运营有限公司（以下简称“淮北公用”）、淮北市建投交通投资有限公

司（以下简称“淮北交投”）、淮北淮海建设工程有限责任公司、淮北市东昱建设投资集团有限公司

和淮北盛大控股集团有限公司。 

棚户区改造业务方面，公司负责淮北市棚改项目建设资金筹集和工程建设工作，资金来源包括

自筹项目资本金和政策性银行贷款，棚改项目建设完工后淮北市人民政府每年以购买服务方式向公

司支付款项，公司据此确认收入。在承担基础设施建设方面，2016 年 3月以前，公司以“委托代建”

的形式接受淮北市人民政府的委托进行基础设施建设，后期受政策影响，公司本部于 2018 年起不再

承接基础设施代建业务，后续基础设施建设项目以自营模式开展，此前未结算代建项目由存货科目

调整为其他流动资产——代管工程，未来政府根据协议结算回款，截至 2025 年 3 月末，其他流动资

产中代管工程支出为 58.75 亿元。公司工程建设业务包括 2019 年并入的烈山区和杜集区投融资主体

所做工程建设业务，另一部分为公司下属二级子公司淮北淮海建设工程有限责任公司（以下简称“淮

海建工”）的工程建设业务。2024 年及 2025 年 1～3月，公司棚户区改造工程实现收入分别为 43.24

亿元和 3.44 亿元，工程建设业务实现收入分别为 18.31 亿元和 1.04 亿元。 

截至 2025 年 3月末，公司主要完工的棚改项目已投资 52.46 亿元，已确认收入并回款 36.75 亿

元，其中西山路棚户区项目、淮北市棚户区改造项目计划回款期分别至 2031 年和 2041 年。同期，
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公司主要在建棚改项目为“2016－2017 棚户区改造”，计划总投资 250.00 亿元，截至 2025 年 3 月

末，项目已基本建设完毕，但协议回款期至 2043 年，确认收入及回款周期长，需关注回款情况；同

期末，公司无拟建的棚改项目。 

表 4  截至 2024 年末公司主要在建基础设施建设项目情况（单位：亿元） 

在建项目名称 计划总投资额 已投资额 

朔西湖建设治理 9.80 7.30 

老电厂夔牛天街项目 1.95 0.95 

淮北市中小学生研学实践活动基地 3.28 1.62 

合计 15.03 9.87 

数据来源：根据公司提供资料整理 

截至 2024 年末，公司主要在建基础设施建设项目计划总投资合计 15.03 亿元，已完成投资 9.87

亿元，其中朔西湖建设治理项目规模较大，未来主要通过朔西湖景区门票、民宿和餐饮收入覆盖投

资支出。公司未提供截至 2024 年末拟建项目情况。 

（二）商品销售（含房地产销售）板块 

2024 年，受房地产销售收入下降的影响，公司商品销售（含房地产销售）收入有所下降。 

公司商品销售业务包含贸易和房地产销售，贸易业务主体仍包括子公司淮北市建投商贸有限公

司（以下简称“淮北商贸”）和淮北通鸣矿业有限公司（以下简称“通鸣矿业”），其分别负责钢

材、煤炭、焦炭等大宗商品贸易业务和建筑用石料商品的开采、加工与销售业务。房地产销售业务

主要由子公司淮北市建投房地产开发有限公司负责。2024 年，公司贸易收入继续增长，但由于房地

产销售收入下降，公司商品销售（含房地产销售）收入有所下降。2024 年，公司实现贸易收入 162.79

亿元和房地产销售收入 1.18 亿元，其中房地产销售收入同比下降 11.30 亿元。 

表 5  2022～2024 年及 2025 年 1～3月公司贸易收入品种结构（单位：万元、%） 

项目 
2025 年 1～3 月 2024 年 2023 年 2022 年 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

石料 5,830  1.89  27,058  1.66  23,333 1.49 6 0.00 

煤炭、焦炭 228,293  73.88  1,173,089  72.06  1,186,340 75.65 780,677 51.15 

铜杆、铝杆 - - - -  - - 12,682 0.83 

钢材 68,965  22.32  404,189  24.83  279,243 17.81 549,531 36.00 

混凝土 1,057  0.34  4,905  0.30  17,541 1.12 10,038 0.66 

其他 4,862  1.57  18,627  1.14  61,642  3.93  173,454 11.36 

合计 309,006  100.00  1,627,868  100.00  1,568,098 100.00 1,526,389 100.00 

数据来源：根据公司提供资料整理 

从上下游渠道来看，2024 年，贸易业务前五大供应商采购占比合计为 54.90%，前五大下游客户

销售占比合计为 65.01%。 
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表 6  2024 年公司商品贸易前五大供应商及客户情况（单位：亿元、%） 

上游供应商 商品 采购金额 采购占比 

陕西延长石油物资集团上海有限公司 钢材、焦炭 31.28 19.73 

陕西延长石油物资集团江苏有限公司 钢材、焦炭 21.08 13.30 

陕西建工材料设备物流集团有限公司 钢材、焦炭 12.77 8.05 

江苏延长国际物流有限公司 钢材、焦炭 11.60 7.31 

陕西延长石油物资集团延安有限公司 钢材、焦炭 10.31 6.50 

合计 - 87.04 54.90 

下游客户 商品 销售金额 销售占比 

陕西有色集团贸易有限公司 钢材、焦炭 33.36 20.49 

陕有色（天津）供应链有限公司 钢材、焦炭 22.89 14.06 

新疆国龙贸易有限公司 钢材、焦炭 20.79 12.77 

海安国龙新能源科技有限公司 焦炭 14.87 9.13 

义马煤业集团股份有限公司恒源煤炭分公司 钢材、焦炭 13.93 8.56 

合计 - 105.83 65.01 

数据来源：根据公司提供资料整理 

（三）城市水务和其他业务板块 

2024 年，公司城市水务和担保业务收入均有所下降，房屋租赁收入大幅下降。 

公司城市水务业务包括供水和污水处理。公司供水业务主要由子公司淮北市供水有限责任公司

（以下简称“淮北供水”）和濉溪润生供水有限责任公司（以下简称“濉溪供水”）负责，采取直

供水销售模式，主要水源为地下水，系通过调节水池、泵站和水源井等完成供水，2024 年末，公司

设计供水能力为 28.60 万立方米/日，2024 年实际日供水量 18 万吨。污水处理业务主要由子公司淮

北市排水有限责任公司（以下简称“排水公司”）负责，污水处理业务业务模式是，由淮北供水和濉

溪供水根据政府核准的供水价格和污水处理费价格，一并向用水户收取供水费和代征污水处理费，

收取的供水费和代征的污水处理费以用户端安装的水表所计量的用户使用自来水量（即公司售水量）

计算，代征的污水处理费需足额上缴当地财政局。2024 年，城市水务业务共实现收入 1.11 亿元，同

比有所下降。 

公司房屋租赁业务仍主要由公司本部负责，物业类型包括商铺、办公楼和酒店等。截至 2024 年

末，公司经营性物业有 313 处，可出租面积合计为 17.09 万平方米，已出租 16.22 万平方米，出租

对象主要是个体工商户等。2024 年，公司房屋租赁业务收入为 2.76 亿元，同比大幅下降，主要系公

司在 2023年度合并计算往年出租的标准化厂房收入和成本，2024年仅确认本年度收入和成本所致。 

公司担保业务仍由子公司淮北市同创融资担保集团有限公司（以下简称“同创担保”）负责，

主要为淮北市当地实业型中小微企业取得银行贷款提供信用担保，以按期收取担保费作为公司主要

盈利方式。同创担保以推动当地中小企业良好发展为首要任务，收取的担保费较低。截至 2024 年末，

同创担保实收资本 10.00 亿元，对外担保总额为 42.86 亿元。2024 年公司担保业务收入为 0.09 亿

元，同比有所下降。 
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偿债来源与负债平衡 

（一）偿债来源 

1、盈利能力 

公司利润水平较好，2024 年，公司利润对投资收益和公允价值变动收益的依赖性增强，但投资

收益和公允价值变动收益波动性较大。 

2024 年，公司以管理费用和财务费用为主的期间费用有所下降，期间费用率随之下降。2024 年，

公司投资收益增长较多，主要系对淮北久有产业投资基金合伙企业（有限合伙）、淮北农村商业银

行股份有限公司和安徽省股权服务集团有限责任公司等的长期股权投资确认收益所致。公允价值变

动收益增长较多，主要系投资性房地产评估价值增值所致。其他收益继续下降，同期，公司利润总

额和净利润有所下降，总资产报酬率和净资产收益率随之下降。 

2025 年 1～3 月，受营业收入下降影响，公司期间费用率同比有所提升，利润总额和净利润有所

增长。 

表 7  2022～2024 年及 2025 年 1～3月公司盈利情况（单位：亿元、%） 

项目 2025 年 1～3 月 2024 年 2024 年 2022 年 

期间费用/营业收入 4.76 4.26 4.46 4.60  

期间费用 1.81 10.26 11.55 9.63 

销售费用 0.04 0.68 1.11 0.55  

管理费用 1.19 4.08 5.06 5.06  

财务费用 0.57 5.50 5.38 4.02 

投资收益 0.03 3.18 0.99 1.14 

公允价值变动收益 - 3.83 1.35 3.97 

其他收益 0.06 0.56 0.71 2.72 

利润总额 3.32 22.76 24.87 23.91  

净利润 3.26 19.99 22.72 22.01  

总资产报酬率 0.35 1.80 2.04 1.77  

净资产收益率 0.58 3.59 3.80 3.43  

数据来源：根据公司提供资料整理 

2、筹资能力及资产可变现性 

公司融资渠道包括银行借款、发行债券和融资租赁等，仍以银行借款和发行债券为主。 

公司融资渠道较通畅，包括银行借款、发行债券和融资租赁等，融资方式仍以银行借款和发行

债券为主。截至 2025 年 3 月末，公司共获得银行授信额度 998.32 亿元，未使用额度为 475.70 亿

元。银行借款方面，截至 2024 年末，公司长短期借款（含一年内到期的长期借款）379.32 亿元，其

中信用借款为 65.77 亿元。同期，公司应付债券（含境外债、ABS 债券等，含一年内到期的应付债

券）余额 341.64 亿元。截至 2024 年末，公司融资租赁款等其他借款（含一年内到期部分）99.56 亿

元。 

2024 年末，公司资产规模继续下降，资产结构仍以流动资产为主；流动资产中存货及应收类款

项规模仍然较大，资产流动性受到影响。 

2024 年末，公司资产规模继续下降，资产结构仍以流动资产为主，其中存货及应收类款项规模

仍然较大，资产流动性受到影响。公司流动资产主要由货币资金、应收账款、其他应收款、存货和
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其他流动资产构成。2024 年末，公司货币资金小幅下降，其中受限货币资金为 50.42 亿元，主要为

定期存款、结构性存款和银行承兑汇票保证金等。公司应收账款主要为应收工程款等，2024 年末大

幅增加，主要系应收淮北市住房和城乡建设局款项增加所致，前五大应收单位包括淮北市住房和城

乡建设局、安徽淮北高新技术产业开发区管理委员会、淮北云天置业有限公司、淮北市杜集区财政

局和淮北市相山区财政局，合计占比 62.24%；截至 2024 年末，公司应收账款坏账准备余额 0.56 亿

元，账龄主要集中在 2 年以内。其他应收款主要是公司与当地政府单位及国有企业的往来款，2024

年末继续下降，前五大应收单位包括淮北市杜集区财政局、淮北粤泰置业有限公司、淮北市杜集区

政府国有资产监督管理委员会、淮北天汇集团有限公司和淮北市诚信房地产开发有限责任公司，合

计占比 77.15%，公司其他应收款坏账准备余额 1.67 亿元，全部为按账龄组合计提的坏账准备，账龄

主要集中在 1年以内。公司存货 2024 年末大幅下降，主要系代建项目结转所致。公司其他流动资产

主要为代管工程项目支出和委托贷款等，2024 年末有所增加。 

表 8  2022～2024 年末及 2025 年 3 月末公司资产情况（单位：亿元、%） 

项目 
2025 年 3 月末 2024 年末 2023 年末 2022 年末 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

流动资产合计 900.55 57.82 883.98 57.72 896.50 57.42 741.77 46.31 

货币资金 108.81 6.99 80.31 5.24 82.29 5.27 82.56 5.15 

应收账款 184.41 11.84 180.84 11.81 141.31 9.05 84.72 5.29 

其他应收款 29.66 1.90 31.07 2.03 51.34 3.29 126.97 7.93 

存货 441.90 28.37 451.88 29.51 484.11 31.01 294.16 18.37 

其他流动资产 65.90 4.23 67.78 4.43 65.75 4.21 77.80 4.86 

非流动资产合计 657.05 42.18 647.40 42.28 664.78 42.58 859.87 53.69 

投资性房地产 103.85 6.67 103.85 6.78 109.89 7.04 166.86 10.42 

固定资产 108.64 6.98 110.32 7.20 95.68 6.13 244.63 15.27 

在建工程 40.29 2.59 35.28 2.30 37.77 2.42 55.12 3.44 

无形资产 138.02 8.86 137.76 9.00 137.52 8.81 135.30 8.45 

其他非流动资产 191.35 12.28 190.96 12.47 199.57 12.78 177.66 11.09 

资产总计 1,557.60 100.00 1,531.38 100.00 1,561.28 100.00 1,601.63 100.00 

数据来源：根据公司提供资料整理 

公司非流动资产主要包括投资性房地产、固定资产、在建工程、无形资产和其他非流动资产。

2024 年末，投资性房地产有所下降，主要系子公司淮北盛大控股集团有限公司投资性房地产减少及

科技产投公司划出所致。同期，公司固定资产有所增长，在建工程有所下降，主要系部分完工在建

工程转入固定资产所致。公司无形资产主要为中心湖带经营权、土地使用权和采矿权，2024 年末，

无形资产同比变化不大。同期，公司其他非流动资产同比有所下降，主要系结转政府购买棚改服务

费成本所致。 

截至 2025 年 3月末，公司资产规模较 2024 年末继续增长，资产结构仍以流动资产为主。 

截至 2024 年末，公司受限资产合计 149.47 亿元，占当期总资产比重为 9.76%。截至 2025 年 3

月末，公司受限资产合计 185.41 亿元，主要包括银行贷款抵/质押的应收账款、存货和银行承兑保

证金等，占当期总资产比重为 11.90%。 
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（二）债务及资本结构 

2024 年末，公司负债规模继续增长，负债结构仍以非流动负债为主，资产负债率继续上升。 

2024 年末，公司负债规模继续增长，负债结构仍以非流动负债为主；同期，公司资产负债率继

续上升。 

公司流动负债主要由短期借款、应付票据、其他应付款和一年内到期的非流动负债构成。2024

年末，公司短期借款继续下降，主要系保证借款下降所致。同期，应付票据继续增加，主要系银行

承兑汇票继续增加所致。其他应付款继续下降，仍主要为与淮北市政府单位和国有企业的往来款。

同期，公司一年内到期的非流动负债有所下降。公司非流动负债主要由长期借款、应付债券和长期

应付款构成。2024 年末，公司长期借款小幅下降，主要为担保借款。同期，应付债券规模继续增长。

同期，以应付融资租赁款为主的长期应付款规模有所增长。 

截至 2025 年 3月末，公司负债总额较 2024 年末继续增长，公司资产负债率进一步提升。 

表 9  2022～2024 年末及 2025 年 3 月末公司负债情况（单位：亿元、%） 

项目 
2025 年 3 月末 2024 年末 2023 年末 2022 年末 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 金额 占比 

短期借款 49.33 4.95 51.84 5.32 56.73 5.89 64.37  6.70  

应付票据 67.37 6.76 43.07 4.42 35.58 3.70 26.07  2.71  

其他应付款 18.59 1.87 18.73 1.92 27.36 2.84 34.11  3.55  

一年内到期的非流

动负债 
157.57 15.81 189.87 19.49 207.96 21.60 192.57  20.04  

流动负债合计 359.59 36.08 369.72 37.96 375.89 39.04 380.78  39.64  

长期借款 324.56 32.57 299.29 30.73 300.09 31.17 271.88  28.30  

应付债券 222.26 22.30 212.91 21.86 200.76 20.85 198.66  20.68  

长期应付款 67.12 6.73 69.33 7.12 63.24 6.57 69.04  7.19  

非流动负债合计 636.99 63.92 604.25 62.04 587.02 60.96 579.92  60.36  

负债总额 996.59 100.00 973.97 100.00 962.91 100.00 960.70  100.00  

短期有息债务 206.90 20.76 241.71 24.82 264.70  27.49 256.94  26.74 

长期有息债务 621.27 62.34 589.18 60.49 573.83  59.59 552.44  57.50 

总有息债务 828.17 83.10 830.89 85.31 838.53  87.08 809.38  84.25 

资产负债率 63.96 63.60 61.67 59.98  

数据来源：根据公司提供资料整理 

2024 年以来，公司总有息债务规模有所下降，截至 2025 年 3 月末，公司非受限货币资金无法

对短期有息债务形成有效覆盖，面临较大的短期偿债压力。 

2024年末，公司总有息债务规模有所下降，截至2025年 3月末，公司总有息债务规模降至828.17

亿元，其中短期有息债务为 206.90 亿元，同期，公司非受限货币资金为 22.45 亿元，无法对短期有

息债务形成有效覆盖，面临较大的短期偿债压力。 
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表 10  截至 2025 年 3 月末公司有息债务期限结构（单位：亿元、%） 

项目 ≤1 年 （1，2]年 （2，3]年 （3，4]年 （4，5]年 ＞5年 合计 

金额 206.90  347.56  79.07  10.29  18.83  165.51  828.17  

占比 24.98  41.97  9.55  1.24  2.27  19.99  100.00  

数据来源：根据公司提供资料整理 

公司对外担保企业主要为淮北市国有企业，区域集中程度较高。 

截至 2024 年末，公司对外担保余额（不含同创担保等对外担保余额，下同）为 66.88 亿元，担

保比率为 12.00%。截至 2025 年 3 月末，公司对外担保余额为 66.88 亿元，担保比率为 11.92%，被

担保企业主要为淮北市国有企业，区域集中度较高。截至本报告出具日，公司未提供被担保企业的

财务报表。 

表 11  截至 2025 年 3 月末公司对外担保情况（单位：万元） 

被担保企业名称 担保余额 

安徽冠绅建设工程有限公司 12,960.00  

安徽鹏淮实业有限公司 990.00  

安徽平昊工程建设有限公司 750.00  

安徽盛源水务有限公司 21,000.00  

安徽濉芜现代产业园投资有限公司 88,000.00  

安徽新正城乡发展集团有限公司 121,830.00  

安徽兴丰绿港农业发展有限公司 29,250.00  

淮北安捷惠尔新能源科技有限公司 1,500.00  

淮北大方向贸易有限公司 3,000.00  

淮北农商行高岳支行 2,390.00  

淮北盛大建设投资有限公司 7,300.00  

淮北盛航科技发展有限公司 3,985.00  

淮北市南方特种气体有限责任公司 558.00  

淮北天汇集团有限公司 147,478.74  

淮北同汇建设发展有限公司 47,255.00  

淮北新旅文化旅游有限公司 2,000.00  

淮北兴丰农业发展有限公司 50,625.00  

淮北源淮实业有限公司 39,990.00  

徽银金融租赁有限公司 8,435.62  

上海浦东发展银行蚌埠分行 6,731.97  

濉溪富通城乡发展有限公司  11,000.00  

濉溪县公用事业资产运营有限公司 55,806.00  

邮储银行淮北分行 6,000.00  

合计 668,835.33 

数据来源：根据公司提供资料整理 

2024 年末，受子公司划出影响，公司所有者权益有所下降。 

2024 年末，公司所有者权益同比下降 40.97 亿元至 557.41 亿元，其中实收资本增加 2.80 亿元

至 125.99 亿元，主要系淮北市国资委增资 2.80 亿元所致；同期公司资本公积同比减少 47.14 亿
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元，主要系淮北科产投公司划出所致。同期，公司未分配利润增至 31.40 亿元。 

截至 2025 年 3月末，公司所有者权益增至 561.01 亿元，其中实收资本增至 126.99 亿元，主要

系淮北市国资委增资所致。 

2024 年末，公司流动资产可对流动负债形成覆盖；可变现资产可对公司整体债务偿还形成一定

保障。 

2024 年，公司 EBITDA 利息保障倍数分别为 0.93 倍，总有息债务/EBITDA 为 26.98 倍，盈利对

总有息债务的保障较弱。 

2024 年末及 2025 年 3 月末，公司流动比率分别为 2.39 倍和 2.50 倍，速动比率分别为 1.17 倍

和 1.28 倍，流动资产可对流动负债形成覆盖。 

公司可变现资产主要由存货和应收类款项构成，规模较大，可对公司整体债务偿还形成一定保

障。 

（三）现金流 

2024 年，公司经营性净现金流仍为净流入，且净流入规模有所增加；投资性净现金转为净流入；

筹资性净现金流转为大幅净流出。 

2024 年，公司经营性净现金流仍为净流入，且净流入规模有所增加，主要系经营及往来回款改

善所致，对债务的保障能力有所提升。同期，公司投资性净现金流转为净流入，主要系赎回理财产

品所致。筹资性净现金流转为大幅净流出，主要系债务偿还规模大幅增长所致。 

表 12  2022～2024 年及 2025 年 1～3月公司现金流及偿债指标情况（单位：亿元） 

项目 2025 年 1～3 月 2024 年 2023 年 2022 年 

经营性净现金流 0.61 24.46 17.48 0.49  

投资性净现金流 -0.78 8.97 -17.94 -108.91  

筹资性净现金流 0.08 -30.21 7.38 80.60  

经营性净现金流利息保障倍数（倍） 0.06 0.74 0.55 0.01 

经营性净现金流/流动负债（%） 0.17 6.56 4.62 0.15 

经营性净现金流/总负债（%） 0.06 2.53 1.82 0.05 

数据来源：根据公司提供资料整理 

2025 年 1～3 月，公司经营性净现金流仍为净流入；投资性净现金流转为净流出；筹资性净现金

流转为净流入。 

外部支持 

跟踪期内，公司继续获得当地政府在资金注入和政府补助方面的支持。 

跟踪期内，公司仍是淮北市最重要的市级基础设施投融资建设和国有资产运营主体，继续获得

淮北市人民政府在资金注入和政府补助方面的支持。资金注入方面，2024 年及 2025 年 1～3月，淮

北市国资委合计向公司增资 3.80 亿元。政府补助方面，2024 年及 2025 年 1～3 月，公司获得政府

补助分别为 0.70 亿元和 583.28 万元。 
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偿债保障措施分析 

“20 淮北小微债 01/20 淮北 01”、“22 淮北小微债 01/22 淮北 01”设立了风险储备基金和风

险缓释基金，是偿债资金来源的有益补充。 

“20淮北小微债 01/20 淮北 01”监管银行为徽商银行股份有限公司淮北分行（以下简称“徽商

银行淮北分行”），“22淮北小微债 01/22 淮北 01”监管银行为徽商银行淮北分行、中信银行股份

有限公司合肥分行，针对上述债券，公司与淮北市人民政府和监管银行签订了三方协议，设置了包

括风险储备基金和风险缓释基金
4
在内的多层风险缓释措施，是偿债资金来源的有益补充。 

担保分析 

安徽担保为“22 淮北小微债 01/22 淮北 01”提供的全额无条件不可撤销连带责任保证担保，仍

具有很强的增信作用。 

安徽担保原名为安徽省信用担保集团有限公司，成立于 2005 年 11 月，初始注册资本 18.60 亿

元，并于 2021 年 7月更为现名。经多次增资，截至 2025 年 3月末，安徽担保实收资本增至 261.86

亿元，由安徽省人民政府全资持有，安徽省人民政府是安徽担保的实际控制人。 

安徽担保的融资性担保业务包括由债券担保构成的直接融资担保和以银行贷款担保为主的间接

融资担保，非融资性担保业务以诉讼保全担保和工程履约担保为主。受外部政策环境变化等因素影

响，2024 年末安徽担保融资性担保业务规模有所减少；非融资性担保业务规模略有下降且在整体业

务中占比仍很低。同期末，安徽担保继续推进对中小微企业和“三农”的纾困工作，再担保业务规

模进一步上升。 

表 13  2022～2024 年末安徽担保担保业务构成情况（单位：亿元、%） 

项目 
2024 年末 2023 年末 2022 年末 

余额 占比 余额 占比 余额 占比 

担保业务 1,015.73 41.61 1,119.25 44.21 847.63 40.17 

其中：融资性担保 983.71 40.29 1,083.64 42.80 812.19 38.49 

非融资性担保 32.01 1.31 35.61 1.41 35.44 1.68 

再担保业务 1,425.62 58.39 1,412.45 55.79 1,262.32 59.83 

担保余额 2,441.35 100.00 2,531.70 100.00 2,109.95 100.00 

数据来源：根据公开资料整理 

2024 年末，得益于资本金进一步充实，安徽担保的资产规模继续增长；其中货币资金占总资产

的 23.45%，且无受限货币资金，可对担保业务潜在代偿提供较好支撑。投资资产方面，安徽担保交

易性金融资产仍以理财产品和权益工具投资为主；以对市县担保机构和产业园的股权投资为主的其

他权益工具投资规模及占比仍较高，资产流动性仍较弱。同期末，安徽担保的负债仍主要由担保业

务计提的准备金和有息债务构成；安徽担保有息债务包含银行借款和债券，余额合计 48.89 亿元，

其中将于 1年内到期的余额为 22.99 亿元，占比 47.02%。2024 年末，安徽担保净资产规模进一步增

长且处于很高水平，其中实收资本增加 13.80 亿元，用于充实子公司和南北合作共建园区企业资本

                                                        
4
 截至本报告出具日，公司未提供风险储备基金和风险缓释基金的账户余额和银行流水。 
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金、代偿补助
5
。 

表14  2022～2024 年及 2025 年 1～3月安徽担保主要财务数据和指标（单位：亿元、%） 

项目 2025 年 1～3 月 2024 年 2023 年 2022 年 

期末总资产 389.53 382.87 360.30 336.42 

期末净资产 296.62 292.74 278.31 246.97 

期末实收资本 261.86 261.86 248.06 232.26 

营业收入 6.56 13.21 12.51 10.24 

其中：担保业务收入 2.30 10.22 9.14 7.28 

投资收益 4.01 2.19 3.28 1.43 

其他业务收入 0.09 0.40 0.36 2.63 

净利润 4.01 1.26 1.16 1.08 

期末担保余额 - 2,441.35 2,531.70 2,109.95 

期末准备金拨备率 - 1.94 1.53 1.50 

期末融资担保责任余额放大倍数（倍） - 6.47 7.62 6.89 

期末累计担保代偿率 - - 2.48 2.64 

总资产收益率 1.04 0.34 0.33 0.32 

净资产收益率 1.36 0.44 0.44 0.45 

注：2025 年 1～3月，总资产收益率和净资产收益率未经年化 

数据来源：根据安徽担保提供及公开资料整理 

2024 年，安徽担保的担保业务收入继续增长，投资收益同比减少，主要因其他权益工具投资持

有期间取得的股利收入及处置交易性金融资产取得的投资收益减少所致。2025 年 1～3 月，得益于

股权投资收益同比大幅增加，安徽担保营业收入同比增长 127.11%。2024 年以来，安徽担保净利润

同比增长，但为更好降低中小微企业融资成本，安徽担保的担保费率较低，且准备金计提规模较大，

同时在总资产中占比较高的股权投资资产回报率对安徽担保资产收益率影响较大，盈利能力稳定性

有待增强。 

总体来看，安徽担保作为省级国有融资担保机构，在安徽省担保体系建设中仍发挥重要作用，

能够继续获得当地政府在资本补充和资金奖补等多方面的支持，实收资本和净资产进一步增长，为

业务发展及各类债务偿付形成良好保障；但安徽担保股权类投资规模和占比较高，资产流动性仍较

弱，且对资产收益率影响较大，盈利能力稳定性有待增强，同时需关注外部政策环境变化给安徽担

保业务拓展带来的挑战。 

综合而言，大公国际维持安徽担保信用等级 AAA，展望维持稳定（基础信用等级 aa，外部支持

上调 2个子级），安徽担保为“22 淮北小微债 01/22 淮北 01”提供的全额无条件不可撤销连带责任

保证担保，仍具有很强的增信作用。 

评级结论 

综合分析，大公国际维持淮北建投信用等级 AA+，评级展望维持稳定。“20 淮北管廊债/20 淮管

廊”、“20 淮北建投 MTN002”、“22 淮北建投 MTN003”和“22 淮建投”信用等级维持 AA+，“22

淮北小微债 01/22 淮北 01”信用等级维持 AAA。 

                                                        
5
 根据《安徽省财政厅关于拨付 2024 年度省再担保公司资本金和风险补偿资金的通知》(皖财金(2024)248 号)，安

徽省财政厅拨付安徽担保 5 亿元，其中 4 亿元用于充实子公司安徽省融资再担保有限公司（以下简称“省再担保”）

资本金，1 亿元用于对省再担保 2024 年度实际代偿进行补助。根据《安徽省财政厅关于拨付 2024 年度南北合作共建

园区发展专项资金的通知》(皖财金(2024)957 号)，安徽省财政厅拨付安徽担保 9.8 亿元用于对南北合作共建园区投

融资公司资本金注资，并相应增加安徽担保国有资本金。 



                                                   淮北建投主体与相关债项 2025 年度跟踪评级报告 

22 

附件 1 公司治理 

1-1  截至 2025 年 3 月末淮北市建投控股集团有限公司股权结构及组织结构图 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

资料来源：根据公司提供资料整理 

 

 

 

 

 

淮北市人民政府国有资产监督管理委员会 

淮北市建投控股集团有限公司 

100.00% 
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1-2  截至 2024 年末淮北市建投控股集团有限公司一级子公司情况 

（单位：%） 

序号 子公司名称 持股比例 取得方式 

1 淮北市金融控股集团有限公司 100.00 划入 

2 淮北市建投交通投资有限公司 100.00 划入 

3 淮北市文化旅游投资发展集团有限公司 100.00 划入 

4 淮北市水务投资发展集团有限公司 100.00 设立 

5 淮北市东昱建设投资集团有限公司 100.00 划入 

6 淮北绿金产业投资股份有限公司 74.25 设立 

7 淮北盛大控股集团有限公司 100.00 划入 

8 淮北市公用事业资产运营有限公司 98.31 设立 

9 淮北市建设投资有限责任公司 83.29 划入 

10 淮北市同创融资担保集团有限公司 75.61 设立 

数据来源：根据公司提供资料整理 
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附件 2 主要财务指标 

2-1  淮北市建投控股集团有限公司主要财务指标 

（单位：万元） 

项目 
2025 年 1～3 月 

（未经审计） 
2024 年 2023 年 2022 年 

货币资金 1,088,082 803,060 822,900 825,586  

应收账款 1,844,129 1,808,428 1,413,107 847,167  

其他应收款 296,555 310,721 513,396 1,269,725  

存货 4,418,968 4,518,843 4,841,101 2,941,571  

固定资产 1,086,446 1,103,205 956,764 2,446,322  

总资产 15,575,988 15,313,811 15,612,819 16,016,343  

短期借款 493,328 518,450 567,323 643,685  

一年内到期的非流动负债 1,575,654 1,898,690 2,079,642 1,925,680  

流动负债合计 3,595,923 3,697,211 3,758,887 3,807,845  

长期借款 3,245,602 2,992,916 3,000,936 2,718,794  

应付债券 2,222,563 2,129,108 2,007,644 1,986,585  

非流动负债合计 6,369,932 6,042,494 5,870,170 5,799,174  

负债合计 9,965,855 9,739,705 9,629,057 9,607,019  

实收资本 1,269,900 1,259,900 1,231,900 822,900  

资本公积 3,614,390 3,618,736 4,090,098 4,627,740  

所有者权益合计 5,610,133 5,574,105 5,983,762 6,409,324  

营业收入 379,790 2,408,520 2,587,826 2,094,946  

利润总额 33,156 227,631 248,686 239,113  

净利润 32,625 199,869 227,233 220,069  

经营活动产生的现金流量净额 6,068 244,603 174,797 4,942  

投资活动产生的现金流量净额 -7,762 89,686 -179,434 -1,089,059  

筹资活动产生的现金流量净额 754 -302,067 73,825 806,017  

EBIT 53,905 275,304 319,240 283,701  

EBITDA - 307,975 383,939 334,359  

EBITDA利息保障倍数（倍） - 0.93 1.22 0.95 

总有息债务 8,281,658 8,308,910 8,385,309 8,093,797 

毛利率（%） 13.84 11.15 13.72  12.70  

总资产报酬率（%） 0.35 1.80 2.04  1.77  

净资产收益率（%） 0.58 3.59 3.80  3.43  

资产负债率（%） 63.98 63.60 61.67  59.98  

应收账款周转天数（天） 432.78 240.76 157.22  141.52  

经营性净现金流利息保障倍数（倍） 0.06 0.74 0.55 0.01  

担保比率（%） 11.92 12.00 9.23  2.04  
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2-2  安徽省信用融资担保集团有限公司主要财务指标 
（单位：亿元、%） 

项目 
2025 年 1～3 月 

（未经审计） 
2024 年 2023 年 2022 年 

期末货币资金 99.75 89.77 80.37 71.03 

期末应收代偿款 14.95 13.83 13.09 13.34 

期末交易性金融资产 32.13 36.73 32.03 24.43 

期末其他权益工具投资 227.94 227.94 218.15 208.82 

期末资产总计 389.53 382.87 360.30 336.42 

期末短期借款 2.98 3.48 3.50 4.50 

期末担保赔偿准备金 40.94 39.11 31.54 25.54 

期末未到期责任准备金 5.22 5.22 4.59 3.70 

期末应付债券 15.21 15.09 15.00 30.00 

期末长期借款 13.44 15.32 11.23 14.00 

期末负债合计 92.91 90.13 81.99 89.44 

期末实收资本 261.86 261.86 248.06 232.26 

期末未分配利润 12.52 8.64 8.57 8.01 

期末其他权益工具 15.00 15.00 15.00 0 

期末所有者权益合计 296.62 292.74 278.31 246.97 

营业收入 6.56 13.21 12.51 10.24 

营业支出 2.47 10.63 10.20 8.54 

净利润 4.01 1.26 1.16 1.08 

经营性净现金流 0.19 9.77 8.94 3.58 

投资性净现金流 8.61 -12.87 -13.35 -18.81 

筹资性净现金流 1.02 11.35 13.74 36.67 

总资产收益率 1.04 0.34 0.33 0.32 

净资产收益率 1.36 0.44 0.44 0.45 

期末担保余额 - 2,441.35 2,531.70 2,109.95 

期末准备金拨备率 - 1.94 1.53 1.50 

期末累计担保代偿率 - - 2.48 2.64 

期末融资担保责任余额放大倍数（倍） - 6.47 7.62 6.89 

注：2025 年 1～3月，总资产收益率和净资产收益率未经年化 
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附件 3 主要指标的计算公式 

指标名称 计算公式 

毛利率（%） （1－营业成本/营业收入）× 100% 

EBIT  利润总额＋计入财务费用的利息支出 

EBITDA  EBIT＋折旧＋摊销 

EBITDA 利润率（%） EBITDA/营业收入×100% 

总资产报酬率（%） EBIT/年末资产总额×100% 

净资产收益率（%） 净利润/年末净资产×100% 

现金回笼率（%） 销售商品及提供劳务收到的现金/营业收入×100% 

资产负债率（%） 负债总额/资产总额×100% 

债务资本比率（%） 总有息债务/（总有息债务＋所有者权益）×100% 

总有息债务  短期有息债务＋长期有息债务 

短期有息债务  
短期借款＋应付票据+其他流动负债（应付短期债券）＋ 一年内到期的非

流动负债＋其他应付款（付息项）+其他短期有息债务 

长期有息债务 长期借款＋应付债券+长期应付款（付息项）+其他长期有息债务 

担保比率（%） 担保余额/所有者权益×100% 

经营性净现金流/流动负债（%） 经营性现金流量净额/[（期初流动负债＋期末流动负债）/2]×100% 

经营性净现金流/总负债（%） 经营性现金流量净额/[（期初负债总额＋期末负债总额）/2] ×100%  

存货周转天数
6
 360 /（营业成本/年初末平均存货） 

应收账款周转天数
7
 360 /(营业收入/年初末平均应收账款） 

流动比率 流动资产/流动负债 

速动比率 （流动资产-存货）/ 流动负债 

现金比率（%） （货币资金＋交易性金融资产）/ 流动负债×100% 

扣非净利润 
净利润-公允价值变动收益-投资收益-汇兑收益-资产处置收益-其他收

益-（营业外收入-营业外支出） 

可变现资产 总资产-在建工程-开发支出-商誉-长期待摊费用-递延所得税资产 

EBIT 利息保障倍数（倍） EBIT /（计入财务费用的利息支出＋资本化利息） 

EBITDA 利息保障倍数（倍） EBITDA /（计入财务费用的利息支出＋资本化利息） 

经营性净现金流利息保障倍数（倍） 经营性现金流量净额 /（计入财务费用的利息支出＋资本化利息） 

 

 

 

 

 

 

  

                                                        
6
 一季度取 90 天。 
7
 一季度取 90 天。 
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附件 4  担保公司主要指标计算公式 

指标名称 计算公式 

融资担保责任余额放大倍数 
融资担保性责任余额/（净资产（非合并口径）-对其他融资担保和再担保公司

的股权投资） 

准备金拨备率 担保风险准备金/融资担保余额×100% 

累计担保代偿率 累计担保代偿额/累计解除担保额×100% 

总资产收益率 当期净利润×2/（期初总资产+期末总资产）×100% 

净资产收益率 当期净利润×2/（期初净资产+期末净资产）×100% 
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附件 5 信用等级符号和定义 

5-1  一般主体评级信用等级符号及定义 

信用等级 定义 

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，有较高违约风险。 

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。 

展望 

正面 存在有利因素，一般情况下，信用等级上调的可能性较大。 

稳定 信用状况稳定，一般情况下，信用等级调整的可能性不大。 

负面 存在不利因素，一般情况下，信用等级下调的可能性较大。 

注：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。 

 

5-2  中长期债项信用等级符号及定义 

信用等级 定义 

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，有较高违约风险。 

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。 

注：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。 
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5-3   担保能力信用等级符号及定义 

信用等级 定义 

AAA 代偿能力最强，绩效管理和风险管理能力极强，风险最小。 

AA 代偿能力很强，绩效管理和风险管理能力很强，风险很小。 

A 
代偿能力较强，绩效管理和风险管理能力较强，尽管有时会受经营环境和其他内外部条件变化

的影响，但是风险小。 

BBB 
有一定的代偿能力，绩效管理和风险管理能力一般，易受经营环境和其他内外部条件变化的影

响，风险较小。 

BB 代偿能力较弱，绩效管理和风险管理能力较弱，有一定风险。 

B 代偿能力较差，绩效管理和风险管理能力弱，有较大风险。 

CCC 代偿能力很差，在经营、管理、抵御风险等方面存在问题，有很大风险。 

CC 代偿能力极差，在经营、管理、抵御风险等方面有严重问题，风险极大。 

C 濒临破产，没有代偿债务能力。 

展望 

正面 存在有利因素，一般情况下，信用等级上调的可能性较大。 

稳定 信用状况稳定，一般情况下，信用等级调整的可能性不大。 

负面 存在不利因素，一般情况下，信用等级下调的可能性较大。 

注：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。 
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