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联合〔2022〕7429 号 

 

 

联合资信评估股份有限公司通过对“国能生物发电集团有限

公司 2021 年度第一期绿色资产支持票据（碳中和债）”的信用状

况进行跟踪分析和评估，确定维持“国能生物发电集团有限公司

2021 年度第一期绿色资产支持票据（碳中和债）”项下“21 国能

生物 ABN001 优先（碳中和债）”的信用等级为 AA+
sf。 

 

 

 

特此公告 

 

 

 

 

 

                                  联合资信评估股份有限公司 

二〇二二年七月二十八日 
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国能生物发电集团有限公司 2021 年度第一期 

绿色资产支持票据（碳中和债）2022 年跟踪评级报告 

评级结果： 

֟  

 

ễ  

ַ̂ᾝ̃ 
 Ḥ  

 ҉   ҉   ҉  

21

ABN001

ᴨᾢ̂ Ҭ

ṽ̃ 

5.00 5.00 95.06% 95.06% AA+
sf AA+

sf 

21

ABN001

̂ Ҭ

ṽ̃ 

0.26 0.26 4.94% 4.94% NR NR 

 5.26 5.26 100.00% 100.00% -- -- 

注：1．本报告中，部分合计数与各相加数直接相加之和在尾数上

存在差异，系四舍五入造成；2．NR－未予评级 

 

 

跟踪评级有关信息 

票据信托设立日：2021 年 9 月 7 日 

资产跟踪基准日：2022 年 6 月 30 日 

票据跟踪基准日：2022 年 7 月 28 日 

跟踪期间：2021 年 7 月 30 日－2022 年 7 月 28 日 

基础资产：发起机构在信托生效日及循环购买日转让受

托人的，发起机构从发电企业取得的可再生能源电价附

加补助资金应收账款收益权 

委托人/发起机构/资产服务机构/国能生物：国能生物发

电集团有限公司 

初始债权人/应收账款收益权转让人/发电企业/出质人：

国能生物下属的 19 家发电企业 

差额补足义务人/综合能源集团：国网综合能源服务集

团有限公司 

受托人/发行载体管理机构/质权人：英大国际信托有限

责任公司 

法定到期日：2027 年 9 月 7 日 

 

 

跟踪评级时间 

2022 7 28  

 

 

本次评级使用的评级方法、模型： 

  

企业未来应收款项证券化评级方法 V3.0.201907 

注：上述评级方法已在联合资信官网公开披露 

 

 

 

评级观点 
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http://www.lhratings.com/file/f39efa1e-66f0-4688-ab1b-5432311428a7.pdf
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差额补足义务人主要财务指标： 

Ⱶ Ὲ ̂ ̃ 
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声  明 

 

一、本报告版权为联合资信所有，未经书面授权，严禁以任何形式/方式复制、转载、出售、发

布或将本报告任何内容存储在数据库或检索系统中。  
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一、交易概况 
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图 1  交易安排 

 

资料来源：联合资信整理 
 

֟ ҹ52600.00҆

ᾝ̆ ᴨᾢ ֟ Ҋץ̵

ľ Ŀ ľ21 ABN001 ̂

Ҭ ṽ̃Ŀ̷ȂῒҬ̆ᴨᾢ ֣ ᴨᾢ Ḥ

̆ ֣ Ḥ Ȃᴨᾢ

                         
1

 初始基础资产所涉 19 家发电企业为：国能辽源生物发电有限公司、国能固

镇生物发电有限公司、国能临泉生物发电有限公司、国能龙江生物发电有限

公司、国能蒙城生物发电有限公司、国能临沂生物发电有限公司、国能吴桥生

物发电有限公司、国能南宫生物发电有限公司、国能德惠生物发电有限公司、

国能庆安生物发电有限公司、国能长岭生物发电有限公司、国能巴彦生物发

电有限公司、国能邳州生物发电有限公司、国能惠民生物发电有限公司、国能

寿县生物发电有限公司、国能彭泽生物发电有限公司、国能公主岭生物发电

有限公司、国能赣县生物发电有限公司、国能宁阳生物发电有限公司。 

50000.00҆ᾝ̆ ≠ ̆

≠ ҹ4.00%Ȃ ҹ2600.00҆

ᾝ̆ ≠ ̆ Ȃ 

֜ ӯ Ȃ ӯ 2

̂2021 9 7 ̇2023 9 7 ῤ̃̆

2
 循环购买期：委托人有权根据信托账户项下可支配资金金额向受托人（代表

本信托）转让符合合格标准循环购买资产的期间，循环购买期届满后，委托人

不得再向受托人（代表本信托）转让资产。循环购买期自信托生效日（不含该

日）起至下述较早的日期（含该日）止：（a）自信托生效日起届满 24 个月之

日（对应当期支付日）；（b）权利完善事件发生日。 
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二、票据兑付情况 

 

₮ΐ ̆ ֜ ᾫטȂ 

֜ ԍ2021 9 7 ̆ ⌠

52600.00҆ᾝ̵ ľ21 ABN001

̂ Ҭ ṽ Ŀ̃2600.00҆ᾝ Ȃ̷ ₮

ΐ ̆ ֜ ᾫטȂ 

ῤ̆ ֜ Ԋᴆȁ ≠

Ԋᴆȁ ꜚԊᴆץ Ḡ ꜚԊᴆȂ 

 
表1  资产支持票据概要（单位：万元） 

  ễ ט   
 

≠  
 

21 ABN001 ᴨᾢ 

̂ Ҭ ṽ̃ 
50000.00 50000.00 

ӯ ט ȁҌ№ ̕ 

ט ȁ  
4.00% 36 ҩ ̆ ѿҩ 

ט ҹ 2022 9

7  
21 ABN001  

̂ Ҭ ṽ̃ 
2600.00 2600.00 

ӯ Ҍ№ ̕ ԍ№

ᴨᾢ ֣ ▼ᵩ  
-- 

 52600.00 52600.00 -- -- -- 

资料来源：联合资信整理 

 

三、基础资产分析 

 
1．基础资产概况 

֟ ‰ ̆ ֟ ᵣ ’

̆ⱴ Ȃ 

֜ ∆ ֟ῃ ҹ

Ῥ ᴇ ⱴ ꜛ ̆

                         
3 对于每次循环购买，均需满足以下条件：（a）循环购买期尚未届满；（b）

委托人未发生实质违反《信托合同》项下约定义务的行为，包括但不限于在权

利完善事件触发下的相关义务以及其他受托人认定的违约事项；（c）委托人

未发生丧失清偿能力事件；（d）资产服务机构未发生实质违反《资产服务协

议》的行为，包括但不限于未依约向委托人回收资产以及向信托转付回收款。 
4 不合格资产：于购买基准日、信托生效日、《信托合同》签署之日及/或信

ᵩ ҹ77863.17҆ᾝ̆̓̀ 19ҩ ᴑҙ 19

ҩ 7Ȃ ֟ ‰ ̂2022

6 30 ̃̆ ֜ ӯ̆ ֟

ᴑҙȁ № ’ ∆ ‰

̂2020 8 31 ̃ Ȃ ֟

托存续期间任一时点不符合合格资产标准的基础资产。 
5 预期到期未清偿资产：于预期到期日前最后一个支付日的前一个工作日仍

未得到全部清偿的基础资产。 
6 清仓回购起算日：预期到期日前（不含预期到期日当日）第 13 个工作日。 
7 发电企业中，国能辽源生物发电有限公司于 2021 年 3 月停机，2022 年 3 月

已复产；国能吴桥生物发电有限公司于 2022 年 5 月停机，尚未复产。 
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2．行业分析 
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3．现金流表现 
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表2  基础资产预测现金流与实际情况对比 

（单位：万元） 

 
֟

ṿ 

֟

ṿ 
Ẓ  

2020 8 31 ̇ 52785.22 0.00 -100.00% 

2021 9 1  

2021 9 2 ̇

2022 6 30  
20898.29 0.00 -100.00% 

 73683.51 0.00 -100.00% 

资料来源：资产服务机构提供，联合资信整理 
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四、定量分析 
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₮ Ḡ Ṑ ᴨᾢ ᶛȂ 

֜ № ҹ ֟

῀ ῒ̆ ľ21

                         
8 现金流预测报告中 2021 年 9 月 2 日－2022 年 9 月 1 日的预测回款金额为

25077.95 万元，此处为方便比较，按假设年内回款均匀分布计算得出该区间

预测回款金额。但由于实际补贴资金回款时间的不确定性较大，此处的假设

和比较仅具备一定的参考价值，不排除在 2022 年 7 月 1 日－9 月 1 日内实际

ABN001 ᴨᾢ̂ Ҭ ṽ Ŀ̃

₮ Ṑ 3Ȃ 

 

表 3  现金流回款时间整体后置 2 年的情景下优先级票据保障倍数

与摊还比例（单位：万元、倍） 

ט   ₮ Ḡ Ṑ  ᶛ 

ӯ  

2022 9  2042.46 --9 -- 

2023 9  2120.18 26.33 -- 

 

2023 12  6269.49 -- 11.49% 

2024 3  6269.49 -- 23.11% 

2024 6  6269.49 -- 34.84% 

2024 9  6269.49 -- 
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五、差额补足义务人信用分析（具体分析详见附件 1-1） 
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Ȃ2021 ̆ ҙ ῀

̆ṽⱵ Ҋ Ȃ ̆ ḤӞ῏

⌠ ץ

Ḥ

Ҍ≠ Ȃ 

̆ Ⱶ

ҙⱵ̆ ᵣ ’ Ḡ Ȃ 

ᵀ̆ Ḥ

Һᵣ Ḥ ҹ AA+̆ ҹ Ȃ 

 

优势 

1̈ қ ⱬ ̆ ⱬ

Ȃ қ ⱬ

̆ ῀ȁ ֟⅞ ҙⱵ

ⱬ ̕2021

̆ 50.00 ַᾝ̆

ԈⱬҌ Ȃ 

2̈ ṽⱵ ҬȂ 2021

̆ ֟ ṽ ῃ ṽⱵ

№≢ҹ 56.66% 41.73%̆ ҉ №≢Ҋ

6.13 ҩ № 5.76 ҩ № Ȃ 

 

关注 

1̈ ̆

Ȃ 2021 ̆ ҙⱵ

ץ ⱵҙⱵ ̆

∆ 35.31%

94.21 ַᾝ̆ ̆

Ȃ 

2̈ ҙⱵ

֟ ѿ Ȃ2021 ̆ 11 ҩ

Ả Ȃ 2022 3 ̆

9 ׅ֟̆ 2 ҩ

֟Ȃ2021 2022 ѿ ̆

Һᵣ ≠ №≢ҹ-

2.89 ַᾝ -1.10 ַᾝ̆ Ԏ Ȃ 
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六、其他参与机构尽职能力分析 
 

1̈委托人/发起机构/资产服务机构 

ῤ̆ ᵬҹ ֜ ֲ/

/ ֟ Ⱶ ⱬ Ȃ 

Һ ҙⱵҹ Ȃ

2022 3 ̆ Ύ

ҹ 32.11 ַᾝ̆ Ȃ 2022 3

̆ қȁ ף ֲȁ ȁ

Ύ Ȃ 

2021 ̆ ֟

161.41 ַᾝ̆ ∆ 11.17%̕ ṽ

128.57 ַᾝ̆ ∆ 20.42%̕

32.84 ַᾝ̆ ∆⁞ 14.53%̆Һ Ԏ

№ ≠ ⁞ Ȃ2021 ̆

ҙ ῀ 38.25 ַᾝ̆ Ҋ 22.01% Һ̆

Ҋ ᴑҙ Ả ̆ ⁞

̕ ≠ -2.89 ַᾝ̆ ‪≠ -3.50

ַᾝȂ2021 ̆ ꜚ֟

‪ ҹ-17.24 ַᾝ̆ ꜚ֟

‪ ҹ-6.30 ַᾝ̆ ꜚ֟ ‪

ҹ 21.77 ַᾝȂ 

2022 3 ̆ ֟

167.37 ַᾝ̆ ṽ 135.65 ַᾝ̆

31.72 ַᾝȂ2022 1̇3 ̆

ҙ ῀ 10.71 ַᾝ̆ ≠ -1.10 ַ

ᾝ̆‪≠ -1.08 ַᾝȂ 

ễṽ ⱬ ̆ 2021 ̆

ꜚ ҹ 96.40%̆ ꜚ ҹ

88.54%̆ ∆ Ҋ Ȃ 2021 ̆

ṽⱵ 54.97 ַᾝ̆ ṽⱵ

∆ 0.19 ṐҊ 0.06 ṐȂ ᵣ ̆

ễṽ ⱬ Ȃ ễṽ ⱬ

̆2021 ̆ EBITDA ҹ 5.33 ַᾝ̆

Һ ̂ 80.34% ȁ̃ ῀ Ⱶ ≠

₮̂ 70.57%̃ ≠ ̂-54.19%̃ Ȃ

2021 ̆ EBITDA ≠ Ṑ ҉

2.85 ṐҊ 1.34 Ṑ̆EBITDA ≠

̕ῃ ṽⱵ/EBITDA ҉ 9.57 Ṑ

22.35 Ṑ̆EBITDA ῃ ṽⱵ

Ȃ ᵣ ̆ ễṽ ⱬ

Ȃ 

ᶫ Ҭ ֲ ȇᴑҙḤ

Ȉ ̂ ѿ ᴪ Ḥ ף ̔

91110000777054454K̃̆ 2022 6 16

̆ ῏ Ҍ

/ Ȃ 

ῤ̆ ᵬҹץ ҹҺ

ҙⱵ ᴑҙ̆ қ ȁ

ׅΐ ԈᴨלȂ2021 ̆

ҩ Ả ̆ ҙ ῀

Ҋ ̆ ҙ Ԏ ̆ ꜚ ‪

₮Ȃ ̆ ḤӞ῏ ⌠ ȁ

ץ ṽⱵ

Ḥ ֟ Ҍ≠ Ȃ 

̆ ֟ ̆

ѿ Ȃ 

ᵀ̆ Ḥ Һ

ᵣ Ḥ ҹ AA+̆ ҹ Ȃ 

 

2．受托人/发行载体管理机构/质权人 

ῤ̆ Ḥ ⱬ ’

Ȃ 

2021 ̆ Ḥ Ύ

ׅҹ 40.29 ַᾝ̆ ῤ қȁ

ף ֲȁ ȁ Ύ Ȃ 

2021 ̆ Ḥ ֟ 120.93

ַᾝ̆ ∆⁞ 0.50%̕ ṽ 10.47 ַᾝ̆

∆⁞ 55.43%̆Һ ῒז ט ⁞

̕ қ 110.47 ַᾝ̆ ∆

12.65%Ȃ2021 ̆ Ḥ ҙ ῀19.10

ַᾝ̆ ҉ ⁞ 9.62%̕ ≠ 16.02

ַᾝ̆ ҉ ⁞ 1.87%̕ ‪≠ 12.32 ַ

ᾝ̆ ҉ ⁞ 0.43%Ȃ 2021 ̆

Ḥ Ḥ ֟
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ῤ̆ ֲ/ ᵣ /

ֲ ⱬ ’ ̆ ֲ

/ ᵣ / ֲԊ Ȃ 

 

3̈资金保管机构/监管银行 

ῤ̆ ֜ Ḡ /

ⱬ ’ Ȃ 

֜ Ḡ / ҹҬ

ᴍ Ὲ ֤№ Ȃ 2021 ̆

Ҭ ᴍ Ὲ Ҋץ̂ ľ

Ŀ̃ ҹ437.82ַᾝ̆ ѿ қҹ Ҭ

ף̂ ֲ̃ Ὲ ̆ ᶛҹ18.92%Ȃ 

2021 ̆ ֟ 69527.86

ַᾝ̆ ҉ ⱴ0.04%̕ ṽ 63662.47ַ

ᾝ̆ ҉ ⁞ 0.67%̆ῒҬ

37757.61ַᾝ̆ 1.28%̕Ҍ

1.79%̆ ҉ ⁞ 0.03ҩ № ̕

145.30%̆ ҉ ⱴ5.92ҩ № ̕

2.60%̆ ҉ ⱴ0.07ҩ № ̕ ᾟ

13.64% ѿ̆ ᾟ 10.73%̆ ѿ

ᾟ 9.04%Ȃ2021 ̆ ҙ

῀1688.04ַᾝ̆ ҉ Ҋ 8.73%̕ ԍ Ὲ

қ ‪≠ 343.81ַᾝ̆ ҉ ⱴ0.21%Ȃ 

2021 ̆ 11.09҆

ַᾝ 2̆021 ҙⱵ ⇔≠57.63ַᾝȂ 

ῤ̆ Ḡ /

ⱬ ’ ̆ Ḡ /

Ԋ Ȃ 

 

七、评级结论 
 

Ḥ ֜ ֟Ḥ

ȁ Ḥ Ḥ ȁ ᾫט ’ȁ֜

ẫ ץ ҍ ’ ԅ

῏ ̆ ῤ ῏ ̆ №

ҍ ̆ ῏ ҍ Ḥ ’ȁ

ⱬ ̆ Ḥ ֜

Ҋᴨᾢ ľ21 ABN001ᴨᾢ̂

Ҭ ṽ Ŀ̃ Ḥ ҹAA+
sf̆ ֜

Ҋᴨᾢ ט

⌠ ╠ץ ễט ⱬ ̆

ᵞȂ 
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附件 1-1  国网综合能源服务集团有限公司信用分析 

 

一、主体概况 

2013 1
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表 1  2021 年一季度至 2022 年一季度中国主要经济数据 

 
2021  

ѿ  

2021  

ԋ  

2021  

҈  

2021  

 

2022  

ѿ  

GDP ַ̂҆ᾝ̃ 24.80 28.15 28.99 32.42 27.02 

GDP ̂%̃ 18.30(4.95) 7.90(5.47) 4.90(4.85) 4.00(5.19) 4.80 

҉ץ ҙ ⱴṿ ̂%̃ 24.50(6.79) 15.90(6.95) 11.80(6.37) 9.60(6.15) 6.50 

֟ ̂%̃ 25.60(2.90) 12.60(4.40) 7.30(3.80) 4.90(3.90) 9.30 

֟ ̂%̃ 25.60(7.60) 15.00(8.20) 8.80(7.20) 4.40(5.69) 0.70 

̂%̃ 29.70(2.30) 7.80(2.40) 1.50(0.40) 0.40(0.65) 8.50 
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ѿ ῃ ѿ Ὲ῍ ₮ 6.36 ַ҆ᾝ̆

8.30% ҹ̆ῃ 23.80%̆

҉ ⱴ 0.30 ҩ № Ȃ

₮ ⌠ԅ ⱬḠ ̆ ȁ ȁ̔ ȁ

ᴪḠ ҙȁ ẫ ₮ №≢

22.40%ȁ
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Ȃ 

Ҍ ₮̆ Ⱶ֟

ҙҌ ̆֟ҙ ֟ṿ ҉ Ȃľל

҈ԓĿ ̆ Ḡ֟ҙ ̆

Ⱶ֟ҙ ֟ṿ ԍľ ԋԓĿ Ṑ Ȃ

Ҭ ᴪ Ⱶ֟ҙ ᴪ

ȇľ ҈ԓĿ Ⱶ֟ҙ Ȉ̆ ľ

ԓĿ ̆ῃ ᴪ 2 ַ҆̆

⌠ľ ԓĿ ̆ Ⱶ֟ҙ ֟ṿ

1 ַ҆ᾝ̆ ҍ 1500 ַ

ᾝ̆҉ץ Ḡ֟ҙ Ȃ 

ľ ҈ԓĿ ̆ ⁞

Ⱶ֟ҙ ⌠ԅѿ ꜚᵬ Ȃ

ľ Ŀ ̆ ₮ ľ ԓĿ

ȁ ȁ ҹ

Ⱶ֟ҙ ᶫ ≠ ꜚⱬȂ

ȁ ̆

ľ ԓĿ ̆ ԍ

ҍ №̆ ȁ

Ⱶȁ ѿᵣ ᶫ ȁ ⁞ Ⱶ

̆ל Ⱶ֟ҙ

Ȃ 

̂ԋ̃ ҙ 

近年来，中国生物质发电装机规模及发电量

逐步增长，上网电价补贴或面临退坡。 

≠ ΐ

̆ Ῥ ѿ Ȃ

№ҹ ȁ ȁ

Ҍ Ȃ

╠ Ҭ ȁ

ӊѿ̆ ̆

֟ҙ̆ ҹѿ֓ ᶫ

Ȃ 

׆ Ῥ ≠ ҉ Ҭ̆ Ῥ

ᵬף € ̆ Ӟ

ל Ȃ2016̇2021 Ҭ̆

25.40%Ȃ 2021 ̆Ҭ

Ῥ 10.63 ַ ̆ ҉

13.81%ȂῒҬ̆ 3798 ҆

̆ ҉ 28.66%Ȃ2021 ̆ Ῥ

2.48 ַ҆ ̆

12.22%ȂῒҬ̆ 1637 ַ ̆

23.45%Ȃ 

Ҭ № Ȃ

2021 ̆ ╠ԓᵝ

ᴍ қȁ қȁ ȁ ̆№≢ҹ

395.6 ҆ ȁ376.6 ҆ ȁ291.7 ҆ ȁ288.0

҆ 239.1 ҆ Ȃ 

̆2021

ᴍ ȁ ȁ ȁ қ ̆№≢ҹ

91.8 ҆ ȁ78.7 ҆ ȁ72.3 ҆ ȁ61.1 ҆

58.1 ҆ Ȃ 

̆2021 ╠ԓᵝ

ᴍ қȁ қȁ ȁ ̆№≢ҹ

206.6 ַ ȁ280.2 ַ ȁ143.8 ַ

ȁ133.9 ַ 117.4 ַ Ȃ 

҉ ̆

ᴨᾢ҉ Ҍ̆ ҍ ̆ Ҋ

ҙ Ȃ

Ҭ̆ 2006 ₮ԅľ ᴇ+

ᴇĿ ᴨ ̕2010 2012 ̆῾

№≢ 0.75

ᾝ 0.65 ᾝ ᴇȂ

ᴇ҉ ԇ ̆p ᵬҬ₮

ט ’̆ ֟ Ȃ

╠̆ ῤ ᴑҙ ᴨ ᶭ

Ȃ2020 9 29 ̆ ȇ῏

ԍ<῏ԍḆ Ῥ ẫ

> ῏Ԋ ᾟ Ȉ̂ Ȑ2020ȑ

426 Ҋץ̂̃ ľȇ ᾟ ȈĿ̃̆

῾ ῃ ≠

ҹ 82500 ̆ ῃ

̆ ῃ ≠

̆ Ῥ ԇ

̆ ῃ №̆

ҌῬ֣ Ҭ ̆ ‰ ҍ

֜ Ȃ ̆ ӊ

15 ̆ ⌠ῃ

Ҍ̆Ῥ֣ Ҭ ̆ ‰

ҍ ֜ Ȃ 
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ȇ ᾟ Ȉ̆ ₮

ҌῬ֣ Ҭ ̆ ₮

֟ ѿ Ȃ 

四、基础素质分析 
 

1. 产权状况 

2022 3 ̆Ὲ 115.80

ַᾝ̆ Ὲ 100% ̆ҹῈ

қ̕ ҹῈ └ֲȂ 2022

3 ̆Ὲ Ҍ ’Ȃ 

2. 企业规模和竞争力 

公司作为国家电网旗下综合能源服务业务

运营平台，具有较强的技术优势和很强的渠道优

势，生物质发电装机规模较大。 

Ὲ ᵬҹ Ҋ ⱵҙⱵ

ҍ̆ ῤ ᾢ ᵬ̆ ֟

ᵬ⇔ ῍ ᵣ̆̓̀ ⅞ ȁ

̆ ⇔ ̆ ΐᵣ
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六、重大事项 

跟踪期内，子公司重庆涪陵电力实业股份有

限公司完成非公开发行股票，资本实力和盈利能

力得以增强。 

ⱬ ҙ ᴍ Ὲ Ҋץ̂

ľ ⱬĿ̃10 ȇ ⱬ

ҙ ᴍ Ὲ ῏ԍ Ὲ

Ҭ ᴪ ‰ Ὲ Ȉ̆ ⱬԍ2021

4 12 ⌠Ҭ ᴪ₮ΐ ȇ῏ԍ ‰

ⱬ ҙ ᴍ Ὲ Ὲ

Ȉ̂ Ȑ2021ȑ1170 ̃Ȃ2021

8 ̆ ⱬ Ὲ תּ̆

ҹ17.97ַᾝּ̆ת Һ

ԍ Ҋ ⱵῈ

֟ ῏EMC ≠ȁӈⱵ̆

ᾟ ꜚ ȁễ Ȃ Ὲ

≠ԍ ⱬ ⱬ

ῒ ≠ ⱬȂ 

七、经营分析 

1. 经营概况 

2021 年 ， 综 合 能 源 服 务 收 入 同 比 增 长

18.19%，带动公司营业总收入增长，综合能源业

务为公司最主要的收入来源。受公司多个生物质

发电机组停机影响，生物质板块发生亏损，公司

利润总额大幅下降。 

╠Ὲ Һ ҙⱵҹ Ⱶȁ

ҙⱵ ⱬᶫ ҙⱵ Ȃ2021 Ὲ̆

ҙ ῀309.02ַᾝ̆ 10.33%̆Һ

ⱵҙⱵ Ὲ̕ ≠

7.36ַᾝ̆ Ҋ 44.05%̆Һ Ὲ

ҩ Ả ̆ Ԏ Ȃ 

῀ ̆ 2020 Ὲ ֟

̆ Ⱶ ҹῈ Һ ῀ Ȃ

2021 Ὲ̆ Ⱶ ̆

Ⱶ ῀ 18.19% ῒ̆ ῀

5.10ҩ № 76.71%Ȃ2021 ̆ Ὲ

ҩ Ả ̆ ῀

Ҋ 22.00% ῒ̆ ῀ Ҋ 5.13ҩ

№ Ȃ ⱬᶫ ҙⱵ ῀ 12.43% ῒ̆

῀ Ҍ Ȃ 

≠ ̆2021 ̆ Ԉ

Ὲ̆ ⱵҙⱵ ≠ Ҋ 0.59

ҩ № Ȃ ҩ Ả ̆

ҙⱵ ≠ Ҋ 11.87 № -

2.14%̕ ⱬᶫ ҙⱵ ≠ Ҍ Ȃ

҉ ̆2021 Ὲ ≠

Ҋ 2.02 ҩ № 6.97%Ȃ

表 3  公司营业总收入及毛利率情况（单位：亿元、%） 

 
2019  2020  2021  2022 1̇3  

῀  ≠  ῀  ≠  ῀  ≠  ῀  ≠  
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12.33%Ȃ2022 ѿ ̆ ᴇ

№≢ҹ 337 ᾝ/ 230 ҆ Ȃ 

̂2̃ ҙⱵ  

2021年，公司受补贴政策变化的影响，部分

项目发生停机，虽跟踪期内部分机组恢复生产且

新增部分发电机组，但该因素仍对公司全年发电

量及生物质发电板块业绩产生不利影响。未来若

有新增电厂停机待运以及不再出台新的补贴政

策，国能生物将面临一定经营压力，联合资信将

对行业政策变动以及国能生物发电项目的运营

状况保持关注。 

Ὲ ҙⱵ Ὲ

Ȃ 2022 3 ̆

42 ̆ 113.60 ҆ Ȃ

2021 ̆ ԋ ̆

7.00 ҆ Ȃ2022 1 ̆ҳ ԋ

̆ 3.50 ҆ Ȃ 2022

5 3̆ ҩ ῀

Ȃ 

2021 ̆ № ₮ ῏Ả Ὲ̆

҉ №≢ Ҋ 24.20% 25.48%̆

≠ Ҋ 2223

Ȃ2022 1̇3 ̆ 3 ץ

№ Ὲ̆ ҙⱵ

10.67% 16.80 ַ ̆҉

9.39% 15.14 ַ Ȃ 

表 6  公司生物质业务发电技术经济指标 

 2019  2020  2021  
2022 1

̇3  
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量有所下降；受下游需求增长影响，售电量有所

增长。川东电力执行的销售电价由具有管理权的

物价行政主管部门核定，2021 年平均售电价格

略有增长。 

Ὲ ⱬᶫ ҙⱵҺ ӯ ȁ

̆ ҙⱵҺ Ὲ

қ ⱬ қ ⱬ Ὲ ⱬ

̆ʟ

῾ ̆ ⱬ ҹ ׆

ⱬῈ ᵝ ̆ ҹῈ

Ȃ 

2021 ̆ қ ⱬ̂ ⱬ̃

1.231 ҆ ̆ ҹ ȂῒҬ̆

ѿ ȁԋ ῍ 5950 ̆

1200 ̆

360 ̆ ԓ 4800

Ȃ 

қ ⱬ ᶫ ῤ №

ᶫ ̆ қ ⱬḠ

Ȃ2021 ̆ қ ⱬ Ҋ

22.22% Һ̆ ⁞ ̕

11.87%̆ 11.86%̆Һ

Ҋ Ȃ қ ⱬ Һ ҹ

ⱬῈ ᴑҙ ᶫ ῤ

ȁ Ȃ2021 ̆ ᴇ

҉ Ҍ ̕ қ ⱬ ᴇ

ΐ ᴇ Һ ̆

ᴇ Ȃ 

表 7  川东电力售电情况 

（单位：万千瓦、亿千瓦时、元/千瓦时） 

 2019  2020  2021  

 1.231 1.231 1.231 

 0.20 0.378 0.294 

 52.53 69.92 78.22 

ῒҬ̔  53.51 70.67 79.05 

ᴇ ̂ ̃ 0.486 0.455 0.487 

ᴇ 0.364 0.376 0.379 

资料来源：公司提供 

5. 经营效率 

公司整体经营效率较好。 

׆ 2̆021 Ὲ̆ ṽ

҉ 4.78 Ҋ 3.69 ̆Һ

̕ ҉

39.50 41.99 ̕ ֟ ҉

0.79 Ҋ 0.65 Ȃ 

6. 未来发展 

公司发展战略的制定符合国家政策导向、区

域经济发展局势和公司实际发展情况，公司立足

自身情况，发展计划较为可行。 

Ὲ ᵬҹ ⁞ ҍ

ᵣ̆ ȁ

ԑ ȁ ȁ Ữ ҙ

Ⱶ̆ Ⱶ ȁ ⱬ ᶷ ȁ

Ữ ȁῈ῍ ԑ 5

ҩҙⱵ ҙⱵȂ 

Ὲ̆ Ⱶ Һҙ Ặ

῏ ̕ ҙⱵ̆

ⱬῈ ȁʟ

̆ ҙ

ҙⱵ̕ ҍ └ ᴨ

̕ ľᶫ +

ⱵĿ̆ ꜚȂ 

八、财务分析 

1. 财务概况 

Ὲ ᶫ 2021 Ⱶ ᴪ

ԊⱵ ̂ ᴩ̃ ̆ ҹ ‰

Ḡ ȂῈ 2022 1̇3 Ⱶ

Ȃ 

╠ ̔̂1̃

Ὲ 2017̇2019 ̆

ῒז 0.06 ַᾝ̆ № ≠ 0.05

ַᾝ̆ қ 97.31 ҆ᾝȂ̂ 2̃

Ҋ 13 2020 12 ῍ ᶏ

69227.10 ҆ ̆ № ⁞

ᴇ ̆ ⁞ 2.54 ַᾝ̆

ῒז ꜚ ֟ 0.41ַᾝ̆ ⁞ № ≠ 1.80

ַᾝ̆ ⁞ қ 0.34 ַᾝȂῈ 2021

∆ ԅ Ȃ 

2̆021 Ὲ̆

Ὲ 14 ̂13 Ὲ ̃̆
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⁞ Ὲ 3 Ȃ 2019 ȁ2020 Ⱶ

№≢ҹ 2020 2021

∆ Ȃ ᵣ 2̆021 2020 Ⱶ

Ȃ 

2021 ̆Ὲ ֟ 544.11

ַᾝ̆ 235.83 ַᾝ̂ қ

99.32 ַᾝ̃ 2̕021 ̆Ὲ ҙ ῀

309.02 ַᾝ̆≠ 7.36 ַᾝȂ 

2022 3 ̆Ὲ ֟

560.15 ַᾝ̆ 240.68 ַᾝ̂

қ 103.96 ַᾝ̃ 2̕022 1̇3 ̆Ὲ

ҙ ῀ 57.05 ַᾝ̆≠ 1.87 ַ

ᾝȂ 

2. 资产质量 

资产构成以非流动资产为主。公司货币资金

较充裕，但应收账款规模大，对公司运营资金形

成占用，公司应收账款欠款方主要为财政部和国

家电网体系内公司，应收账款回收风险低，应收

账款账龄以1年内和1~2年为主；非流动资产以

固定资产和在建工程为主。公司受限资产规模很

小。资产整体质量很好。 

2021 ̆Ὲ ֟ 544.11ַ

ᾝ̆ ∆ 35.03%̆ ꜚ ֟ҍ ꜚ ֟

ȂῒҬ̆ ꜚ ֟ 43.50%̆ ꜚ

֟ 56.50%ȂῈ ֟ ̆ ֟

∆ Ҍ Ȃ 

̂1̃ ꜚ ֟ 

2021 ̆ ꜚ ֟236.68ַᾝ̆

∆ 37.07% Һ̆

ȂῈ ꜚ ֟ Ҋ Ȃ 

图 1  截至 2021 年底公司流动资产构成 

 
资料来源：公司财务报告 

2021 Ὲ̆ 94.23 ַᾝ̆

∆ 27.07%̆Һ ⌠

ץ ⱬ Ὲ Ȃ

Ҭ 1.07ַᾝ ̆ Ȃ 

Ὲ Һ ҹ Ῥ

ȁ ⱬῈ

῀ №֣ Ȃ

2021 ̆Ὲ ᴇṿ 94.21 ַᾝ̆

∆ 35.31%̆Һ ҙⱵ

ץ̆ Ὲ ⱵҙⱵ

Ȃ ץ 1 ῤ 1~2 ҹҺ̆

№≢ҹ 67.65% 26.55%̕

1.57 ַᾝ̕ ╠ԓ ҹ

65.49 ַᾝ̆ ҹ 68.38%̆ Ҭ ȂῒҬ̆

46.81 ַᾝ̆Һ ҹ ȂῈ

Һ ҹ

ᵣ ῤῈ ̆ ᵞ̕p ԍ

̆ Ὲ Ȃ 

表 8  截至 2021 年底应收账款余额前五名单位情况 

（单位：亿元、%） 

ᵝ   
ᵩ ᶛ 

Ҭ ֲ ῍  46.81 48.87 

ⱬ Ὲ  8.17 8.53 

Ⱶ Ὲ  3.82 3.99 

ⱬ Ὲ  3.36 3.50 

қ ⱬῈ  3.33 3.48 

 65.49 68.38 

资料来源：公司财务报告 

 

2021 Ὲ̆ ט 13.30 ַᾝ̆

∆ 119.92% Һ̆ Ὲ ҙⱵ

̕ Һ ҹѿ ῤ̂ץ 91.02%̃Ȃ 

2021 Ὲ̆ ֟ 13.24 ַᾝ̆

∆ 352.27% Һ̆ Ὲ Ⱶ

ҙⱵ Ȃ 

̂2̃ ꜚ ֟ 

2021 Ὲ̆ ꜚ ֟ 307.43 ַ

ᾝ̆ ∆ 33.51%̆Ὲ ꜚ ֟Һ

ῒז ΐ ̂ 10.05%̃ȁ ֟

̂ 59.87%̃ ̂ 16.90%̃ Ȃ 

2021 ̆Ὲ ῒז ΐ
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30.88 ַᾝ̆ ∆ ⱴ 30.51 ַᾝ̆Һ

Ҭ Ὲ Ҋץ̂ ľҬ

Ŀ̃ 30.00 ַᾝ Ȃ 2021

̆Ὲ Ҭ 3.24% Ȃ 

2021 Ὲ̆ ֟ 184.04 ַᾝ̆

∆ 7.40% Һ̆ №

Ȃ ֟Һ ȁ

̆ 122.03 ַᾝ̕ ֟

60.13%̆ Ȃ 

2021 Ὲ̆ 51.94 ַᾝ̆

∆ 116.16% Һ̆ ԍ ᾝ

Ῥ №

῀ ⱴ ȂῈ

⁞ṿ‰ 0.57 ַᾝȂ 

2021 ̆Ὲ ֟ҹ 18.07 ַ

ᾝ̆ ֟ 3.32%̆ ֟ Ȃ 

2022 3 ̆Ὲ ֟

560.15 ַᾝ̆ ҉ 2.95%̆Ὲ ֟

҉ Ҍ Ȃ 

3. 资本结构 

̂1̃  

跟踪期内，国家电网对公司注资50.00亿元，

公司所有者权益大幅增长。公司少数股东权益占

比较高，所有者权益结构稳定性一般。 

2021 Ὲ̆ 235.83ַᾝ̆

∆ 57.30%̆Һ ⌠ 50.00

ַᾝ ̆ ȂῒҬ̆ ԍ

Ὲ ҹ57.89%̆ қ

ҹ42.11%Ȃ Ҭ̆ ȁ

Ὲ № ≠ №≢ 49.06%ȁ3.34%

5.39%Ȃ 

2022 3 ̆Ὲ 240.68

ַᾝ̆ ҉ Ҍ

Ȃ 

̂2̃ ṽ 

跟踪期内，公司负债及债务规模均有所增长，

有息债务结构以长期债务为主；公司长短期借款

中信用借款居多，金融机构对公司支持力度较大。

随着国家电网对公司的增资，公司债务负担下降，

整体债务负担适中。 

2021 ̆Ὲ ṽ 308.28ַᾝ̆

∆ 21.84%̆ ꜚ ṽҍ ꜚ ṽ

ȂῒҬ̆ ꜚ ṽ 63.17%̆ ꜚ ṽ

36.83%ȂῈ ṽץ ꜚ ṽҹҺ̆ ṽ

∆ Ҍ Ȃ 

2021 ̆Ὲ ꜚ ṽ194.76ַᾝ̆

∆ 22.16% Һ̆ ѿ ῤ⌠ ꜚ

ṽ ȂῈ ꜚ ṽ Ҋ Ȃ 

图 2  截至 2021 年底公司流动负债构成 

 
资料来源：公司财务报告  

2021 Ὲ̆ Ṣ 32.83 ַᾝ̆

∆Ҋ 14.03% Һ̆ ễ №Ṣ Ȃ

Ṣ Ḡ Ṣ ̂6.90 ַᾝ̃ Ḥ Ṣ

̂20.93 ַᾝ̃ Ȃ 

Ὲ ט Һ ҹ ט ȁ ט

ט Ȃ 2021 ̆Ὲ ט

102.36 ַᾝ̆ ∆ 19.16%̆Һ

ҙⱵ Ȃ ט ץ 1 ῤץ

̂75.34 ַᾝ̃ҹҺȂ 

2021 Ὲ̆ ṽ 14.42 ַᾝ̆

∆ 35.60%̆Һ Ⱶ ῀

ῒז Ȃ 

Ὲ ῒז ט Һ ҹ ט ≠ȁ ט

ȁ ט Ⱶ ῾ט ȁ

Ṣ Ȃ 2021 ̆Ὲ ῒז ט

14.38 ַᾝ̆ ∆ 1.17%Ȃ 

2021 ̆Ὲ ѿ ῤ⌠ ꜚ

ṽ 23.48 ַᾝ̆ ∆ 381.32%̆Һ

ѿ ῤ⌠ Ṣ ├ṽט Ȃ 

2021 Ὲ̆ ꜚ ṽ 113.53 ַ

ᾝ̆ ∆ 21.30% Һ̆ Ṣ ȁ ט
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ṽ├ ṽ ȂῈ ꜚ ṽҺ

Ṣ ̂ 58.00% ȁ̃ ̂├ṽט 26.39%̃

ט ̂ 6.98%̃ Ȃ 

2021 Ὲ̆ Ṣ 65.85 ַᾝ̆

∆ 12.40%̆Һ

῀̆ ⱴ ̕ Ṣ Һ Ḥ Ṣ

̂53.74 ַᾝ̃ Ȃ 

2021 Ὲ̆ ├ṽט 29.96 ַᾝ̆

∆ 49.88%̆Һ Ὲ

ľG21 1Ŀץ Ὲ ľ21

MTN001Ŀ Ȃ 

2021 ̆Ὲ ט ̂ ̃

7.93 ַᾝ̆ ∆ 10.55% Һ̆
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19.12% Һ̆ Ⱶ Ȃ

׆ ̆Ὲ ȁ ȁ

Ⱶ №≢ҹ3.30%ȁ55.95%ȁ6.38%

34.37% ץ̆ Ⱶ ҹҺȂῒҬ̆

ҹ8.39ַᾝ̆ 23.63%̆Һ

ȁ ῒז ̕ Ⱶ ҹ

5.15ַᾝ̆ 13.41%̆Һ ṽⱵ

Ȃ2021 ̆Ὲ ҹ4.85%̆

0.36ҩ № ȂῈ └ ⱬ Ȃ 

2̆021 Ὲ̆ ῒז

2.91ַᾝ̂҉ ҹ3.02ַᾝ̃̆ Ҋ 3.80%̆

ҙ≠ ҹ40.64% Ὲ̆ ῒז Һ ҹ

Ȃ 2̆021 ̆Ὲ Ḥ ⁞ṿ

1.13ַᾝ̆Һ ҹ ̆ Ҍ Ȃ 

2021 Ὲ̆ ‪ ֟

№≢ҹ2.35% 1.96%̆ №≢Ҋ 2.46ҩ №

4.45ҩ № Ȃ2021 ̆ Ὲ

50.00ַᾝ ᶏ̆Ὲ ֟ ̆

Ὲ̆ ≠Ҋ Ὲ̆ ≠ Ҋ

Ȃ 

2022 1̇3 ̆Ὲ ҙ ῀57.05

ַᾝ̆ Ҍ ̕ ҙⱵ ≠

≠̆ 9.38% 1.87ַᾝ̆

ҹ Ȃ 

5. 现金流 

2021年，公司经营活动净现金流保持净流入，

但净流入规模下降明显；投资活动现金流保持大

规模净流出，公司仍存在一定筹资需求。 

表 10  公司现金流量情况（单位：亿元、%） 

 2019  2020  2021  
2022

1̇3  

ꜚ ῀  191.26  286.72  338.42  51.37  

ꜚ ₮  171.52  254.10  331.19  60.17  

‪  19.74  32.62  7.24  -8.79  

ꜚ ῀  0.18  0.41  0.24  0.08  

ꜚ ₮  38.84  45.57  92.17  13.28  

ꜚ ‪  -38.67  -45.15  -91.93  -13.20  

ꜚ╠ ‪  -18.93  -12.54  -84.70  -21.99  

ꜚ ῀  64.14  105.95  180.13  30.66  

ꜚ ₮  39.36  67.50  75.36  17.54  

ꜚ ‪  24.78  38.44  104.77  13.12  

῀  91.95  98.22  95.81  77.01  

资料来源：公司财务报告 

׆ ꜚ 2̆021 Ὲ̆ ꜚ

῀ 18.03%̆Һ ῀

ץ ⌠ ⱴ ̕ ꜚ ₮

30.34%̆Һ ט ⱴ

Ȃ ҉̆2021 ̆Ὲ ꜚ ‪ ῀

7.24 ַᾝ̆ Ҋ 77.82%Ȃ2021 ̆Ὲ

῀ ҹ 95.81%̆ Ҋ 2.41 ҩ № ̆

῀ Ȃ 

׆ ꜚ 2̆021 Ὲ̆ ꜚ

῀ ̕ ꜚ ₮ 92.17ַᾝ̆

102.27%̆Һ ῀ ⱴ̆

ץ Ὲ Ҭ Ȃ

҉ 2̆021 Ὲ̆ ꜚ ‪ ₮

103.60%Ȃ 

2021 ̆Ὲ ꜚ╠ ‪ ҹ-

84.70 ַᾝ̆‪ ₮ 575.57%̆Ὲ

ѿ Ȃ 

׆ ꜚ 2̆021 Ὲ̆ ꜚ

῀ 180.13 ַᾝ̆ 70.02%̆Һ

⌠ ̕ ꜚ ₮

75.36 ַᾝ̆ 11.64%̆Һ ễ ⌠

ṽⱵ ⱴ Ȃ ҉ 2̆021 Ὲ̆

ꜚ ‪ ῀ 104.77 ַᾝ̆ 172.52%Ȃ 

2022
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̂ 64.80%̃ȁ ῀ Ⱶ ≠ ₮̂

13.22% ȁ̃≠ ̂ 19.97%̃ Ȃ2021 ̆

Ὲ EBITDA≠ Ṑ ҉ 9.47ṐҊ

6.83Ṑ̆EBITDA ≠ ׅ ̕Ὲ

ῃ ṽⱵ/EBITDA ҉ 3.49Ṑ 4.58

Ṑ̆EBITDA ῃ ṽⱵ Ȃ ᵣ

̆Ὲ ễṽ ⱬ Ȃ 

2021 Ὲ̆ Ḡ ‗

Ȃ 

2021 Ὲ̆ ῍ Ḥ

290.91ַᾝ̆ ᶏ Ḥ 99.89ַᾝ̆

ᶏ 191.02ַᾝ Ὲ̆ Ȃ

̆ Ὲ ⱬҹ҉ Ὲ ΐ̆

Ȃ 

7. 母公司财务概况 

公司主要业务在子公司层面开展，母公司资

产构成较为简单，主要为子公司往来款以及持有

的子公司股权；负债以非流动负债为主，债务负

担轻；母公司利润主要来自于投资收益。 

2021 ̆ Ὲ ֟ 171.86ַᾝ̆

҉ 43.25%ȂῒҬ̆ ꜚ ֟41.53ַᾝ

̂ 24.16%̃̆ ꜚ ֟130.33ַᾝ̂

75.84% Ȃ̃׆ ̆ ꜚ ֟Һ

̂ 7.13%̃ ῒז ̂ 90.13%̃ ̕

ꜚ ֟Һ ῒז ΐ ̂

23.70%̃ȁ ̂ 6.14%̃

̂ 64.10%̃ Ȃ 2021 ̆ Ὲ

ҹ2.96ַᾝȂ 

2021 ̆ Ὲ ṽ 49.26ַᾝ̆

҉ 3.57%ȂῒҬ̆ ꜚ ṽ21.77ַᾝ

̂ 44.19%̃̆ ꜚ ṽ27.49ַᾝ̂ 55.81% Ȃ̃

׆ ̆ ꜚ ṽҺ Ṣ ̂ 24.80% ȁ̃

ט ̂ 5.11%̃ ѿ ῤ⌠ ꜚ

ṽ̂ 69.47%̃ ̕ ꜚ ṽҺ Ṣ

̂ 26.91%̃ ̂├ṽט 72.68%̃ Ȃ

2021 ̆ Ὲ ֟ ṽ ҹ28.67%̆

҉ Ҋ 10.98ҩ № Ȃ 

2021 ̆ Ὲ ҹ122.59

ַᾝ̆ ҉ 69.31% Һ̆

Ὲ Ȃ Ὲ Һ

̂115.70ַᾝ̆ 94.38%̃ Ὲ ̂6.54

ַᾝ̆ 5.34%̃ Ȃ 

2021 ̆ Ὲ ҙ ῀ҹ1.31ַᾝ̆≠

ҹ0.03ַᾝȂ ̆ Ὲ ҹ2.15

ַᾝȂ 

2̆021 ̆ Ὲ ꜚ

‪ ҹ-1.14ַᾝ̆ ꜚ ‪ -46.66

ַᾝ̆ ꜚ ‪ 48.77ַᾝȂ 

九、外部支持 

公司控股股东综合实力极强，公司自成立以

来在资金注入、资产划转和业务渠道等多方面得

到的股东支持力度大，公司竞争力不断增强。 

Ὲ қҹ ̆

Ԉ ⱬ Ȃ ԍ2003 5 ̆

ᵝ̆

ҙⱵῈ ̆ 2021 ̆

Ύ ҹ8295ַᾝ Һ̆ Ԋ׆

̆ Ҭ 26ҩ ȁ

Ȃ 

ȁ ⱬ

ⱬ ῃ ⱬ̆ ԅ

ȁ ῏ ҍ

└ ⱬȂ 

Ὲ ᵬҹ ῃ Ὲ ̆

῀ȁ ֟⅞ ҙⱵ ץ қ

ⱬ Ȃ Ὲ 2̆014 5 ȁ

2015 10 ȁ2015 11 ץ

Ὲ ⱴ Ύ 22ַᾝȁ10ַᾝȁ7

ַᾝ̆Ὲ Ȃ2016 4 ̆

қ ⱬ ῒ Ὲ ⱬ ễ⅞

Ὲ ̆ ⱬ ҹῈ ҈ Ὲ Ȃ2017 7

Ὲ̆ 0.82ַᾝ׆ Ὲ ῀

2̕017 10 Ὲ̆ ⱬ

Ὲ ễ⅞ ֟ ⱴ 0.34ַᾝȂ2018

7 ̆Ὲ ‰

̆ ֟0.37ַᾝ׆ Ὲ ῀

Ȃ2020 Ὲ̆ ễ⅞

25 Ⱶ Ὲ №
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ⱴ Ȃ2021 ̆ Ὲ

50.00ַᾝȂ қ Ҋ Ὲ̆

̆ ⱬ Ȃ 

ҙⱵ Ὲ̆ ᵬҹ ῃ Ὲ

ΐ̆ ᴨ̆ל ≠ԍ

ҙⱵȂ 

十、结论 

ԍ Ὲ ȁ Ⱶ

№ ᵀ̆ Ḥ Ὲ

Һᵣ Ḥ ҹ AA+̆ ҹ Ȃ 
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附件 1-2  国网综合能源服务集团有限公司主要财务数据及指标（合并口径） 

 

 2019  2020  2021  2022 3  

Ⱶ  

ַ֟̂ᾝ̃ 51.64 76.65 95.49 86.65 

֟ ַ̂ᾝ̃ 306.98 402.95 544.11 560.15 

ַ̂ᾝ̃ 129.90 149.92 235.83 240.68 

ṽⱵַ̂ᾝ̃ 49.57 44.70 60.02 71.51 

ṽⱵַ̂ᾝ̃ 50.28 90.91 108.88 111.03 

ῃ ṽⱵַ̂ᾝ̃ 99.86 135.61 168.91 182.54 

ҙ ῀ַ̂ᾝ̃ 194.35 280.10 309.02 57.05 
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附件 1-3  主要财务指标的计算公式 

 

指标名称 计算公式 

增长指标  

֟  

̂1̃2 ̔ =̂ -҉ ̃/҉ ×100% 

̂2̃n ̔ =[( /╠ n )^̂1/(n-1)̃-1]×100% 

‪ ֟  

ҙ ῀  

≠  

经营效率指标  

ṽ  ҙ ῀/̂ ‪ + ̃ 

 ҙ / ‪  

֟  ҙ ῀/ ֟  

῀  ȁ ᶫꞋⱵ ⌠ / ҙ ῀×100% 

盈利指标  

 ̂‪≠ + ≠ ₮̃/̂ + ṽⱵ+ ṽⱵ̃×100% 

‪ ֟  ‪≠ / ×100% 

ҙ≠  ̂ ҙ ῀- ҙ - ⱴ̃/ ҙ ῀×100% 

债务结构指标  

֟ ṽ  ṽ / ֟ ×100% 

ῃ ṽⱵ  ῃ ṽⱵ/̂ ṽⱵ+ ṽⱵ+ ̃×100% 

ṽⱵ  ṽⱵ/̂ ṽⱵ+ ̃×100% 

Ḡ  Ḡᵩ / ×100% 

长期偿债能力指标  

EBITDA ≠ Ṑ  EBITDA/≠ ₮ 

ῃ ṽⱵ/ EBITDA ῃ ṽⱵ/ EBITDA 

短期偿债能力指标  

ꜚ  ꜚ ֟ / ꜚ ṽ ×100% 

ꜚ  ̂ ꜚ ֟ - ̃/ ꜚ ṽ ×100% 

ꜚ ṽ  ꜚ ‪ / ꜚ ṽ ×100% 

ṽⱵ  ֟/ ṽⱵ 

注：现金类资产=货币资金+交易性金融资产+应收票据+应收款项融资中的应收票据 

短期债务=短期借款+交易性金融负债+一年内到期的非流动负债+应付票据+其他短期债务 

长期债务=长期借款+应付债券+租赁负债+其他长期债务 

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+使用权资产折旧+摊销 

利息支出=资本化利息支出+费用化利息支出 
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附件 1-4-1  主体长期信用等级设置及含义 

 

ḤҺᵣ Ḥ ⅞№ҹ҈ Ӝ ̆ ҹ A̔AAȁAAȁAȁBBBȁBBȁBȁCCCȁ

CCȁCȂ AAA ȁCCC ̂ Ҋץ̃ ̆ ѿҩḤ ľ+Ŀľ-Ŀ ̆

ᵞԍ Ȃ 

Ḥ ף ԅ ᵞ ̆Ḥ ⌠ᵞ ԅ

̆ᵖҌ Ḥ Ȃ 

ΐᵣ ӈ Ҋ Ȃ 

 

Ḥ    ӈ 

AAA ễ ṽⱵ ⱬ ̆ Ҍ Ҍ≠ ̆ ᵞ 

AA ễ ṽⱵ ⱬ ̆ Ҍ≠ Ҍ ̆ ᵞ 

A ễ ṽⱵ ⱬ ̆ Ҍ≠ ̆ ᵞ 

BBB ễ ṽⱵ ⱬѿ ̆ Ҍ≠ ̆ ѿ  

BB ễ ṽⱵ ⱬ ̆ Ҍ≠ ̆  

B ễ ṽⱵ ⱬ ᶭ ԍ ̆  

CCC ễ ṽⱵ ⱬ ᶭ ԍ ̆  

CC ֟ Ḡ ̆ Ҍ Ḡ ễ ṽⱵ 

C Ҍ ễ ṽⱵ 

 

附件 1-4-2  评级展望设置及含义 

 

Ḥ ѿ ᴇȂ №ҹ ȁ ȁ

ȁ Ҭ Ȃ 

   ӈ 

 ≠ ̆ Ḥ  

 Ḥ ’ ̆ Ḡ Ḥ  

 Ҍ≠ ̆ Ḥ  

Ҭ Ԋ Ҍ ᵀ̆ Ḥ ȁ  

 

 



                                               跟踪评级报告 

www.lhratings.com                                                                                   29 

 

附件 2  资产支持票据信用等级设置及含义 

 

Ḥ ֟ Ḥ ⅞№ҹ҈ Ӝ ̆№≢ҹ̔AAAsfȁAAsfȁAsfȁBBBsfȁBBsfȁ

BsfȁCCCsfȁCCsf CsfȂ AAAsf ȁCCCsf ̂ Ҋץ̃ ̆ ѿҩḤ ľ+Ŀľ-Ŀ

̆ ᵞԍ Ȃ 

Ḥ ף ԅ ᵞ ̆Ḥ ⌠ᵞ ԅ

̆ᵖҌ Ḥ Ȃ 

ӈ Ҋ Ȃ 

 

Ḥ  ӈ 

AAAsf ט ⱬ ̆ Ҍ Ҍ≠ ̆ ᵞ 

AAsf ט ⱬ ̆ Ҍ≠ Ҍ ̆ ᵞ 

Asf ט ⱬ ̆ Ҍ≠ ̆ᵖ ᵞ 

BBBsf ט ⱬѿ ̆ Ҍ≠ ̆ ѿ  

BBsf ט ⱬ ̆ Ҍ≠ ̆  

Bsf ט ⱬ ҉ᶭ ̆  

CCCsf ט ⱬ ᶭ ̆  

CCsf ט ⱬ ̆ Ҍ ễ ṽⱵ 

Csf Ҍ ễ ṽⱵ 
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