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Zoomlion Heavy Industry Science and Technology Co., Ltd.*
中聯重科股份有限公司

（於中華人民共和國註冊成立的股份有限公司）
（股份代號：1157）

關於「 0 8中聯債」跟蹤評級結果的公告

中聯重科股份有限公司（「本公司」）根據《香港聯合交易所有限公司證券上市規則》（「《上
市規則》」）第13.09條及香港法例第571章《證券及期貨條例》第XIVA部內幕消息條文（按
《上市規則》的定義）刊登本公告。

根據中國證券監督管理委員會《公司債券發行試點辦法》和中國深圳證券交易所《公司債
券上市規則》的有關規定，鵬元資信評估有限公司對本公司發行在深圳證券交易所上市
的人民幣11億元公司債券（債券代碼：112002)（「08中聯債」）進行了跟蹤評級。根據鵬元
資信評估有限公司出具的《中聯重科股份有限公司2008年公司債券2015年跟蹤信用評級
報告》（「報告」），本公司債券「08中聯債」信用等級為AA+，本公司主體信用等級 AA+，
評級展望穩定。跟蹤評級結果與上次評級結果一致。

投資者欲全面瞭解本次信用評級報告的具體情況，請查閱本公告之附件有關此報告的
原文。

承董事會命
中聯重科股份有限公司

董事長
詹純新

香港，2015年5月25日

於本公告刊發日期，本公司執行董事為詹純新博士及劉權先生；非執行董事為邱中偉先生；以及獨立非執行董事
為錢世政博士、王志樂先生及連維增先生。

*　僅供識別



�







 

 
2 

关注： 

¸ 工程机械业务产能利用率低、销售收入减少。由于国内经济下行、基础设施和房地

产投资增速放缓，工程机械市场需求大幅减少，公司工程机械业务产能过剩、销售

收入减少。 

¸ 运营能力、盈利能力有所下滑。2014 年公司应收账款周转天数、存货周转天数等

运营指标与营业利润率、总资产回报率等盈利指标有所弱化，显示公司运营能力、

盈利能力有所下滑。 

¸ 经营活动和投资活动现金净流出，面临着一定的资金压力。2014 年公司经营活动

现金净流出 76.90 亿元，投资活动现金净流出 26.11 亿元，公司面临着一定的资金

压力。 

¸ 债务规模较大，面临着一定的偿债压力。2014 年末公司负债总额为 5,251,004.71 万

元，同比出现一定幅度增加，公司面临着一定的偿债压力。 

¸ 对客户担保规模较大，存在一定代偿风险。截至 2014 年末，公司为按揭及融资租

赁客户承担担保金额合计 172.61 亿元，同时 2014 年由于客户违约公司支付担保赔

款 4.97 亿元，支付设备回购款为 25.09
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一、本期债券本息兑付及募集资金使用情况 

经中国证券监督管理委员会“证监许可[2008]373”号文核准，公司于2008年4月21

日发行11亿元公司债券，票面利率为6.5%，期限为8年。 

本期债券采用固定利率形式，附第5年末投资者回售选择权，起息日为2008年4月21

日，按年计息，每年付息一次，到期一次还本。 

2013年4月22日，部分投资
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INVESTMENT HOLDINGS S.À R.L.的全资子公司。2014年4月30日，公司收购内蒙古中

联工程机械有限公司56.34%的股权，收购完成后公司持有股权比例达到92.34%，分步

实现企业合并。2014年12月31日，完成对内蒙古中联工程机械有限公司剩余少数股权的

收购，持有股权比例达到100%。 

表 2  跟踪期内新纳入公司合并范围的子公司情况（单位：万元） 

子公司名称 持股比例 注册资本 主营业务 合并方式

M-TEC MATHIS TECHNIK 
GMBH 100% 21,63 混凝土设备 收购

内蒙古中联工程机械有限公司 100% 1500 起重机械 收购

宁夏致远中联工程机械有限公司 100% 1200 起重机械 收购
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义抬头，主要采用的方式为跨国并购。随着国家大力实施“一带一路”政策，国内工程

机械行业海外市场前景看好。 

环卫机械主要包括道路清扫机械、清洗机械、垃圾收运机械、市政养护设备垃圾压

缩站成套设备等产品，环卫机械企业除生产设备外，还提供城市垃圾收运与处置、农村

垃圾收运与处置、生活垃圾资源化利用、餐厨垃圾资源化利用等系统解决方案和技术。

近年来，受益于环保意识增强和政府加大环保基础设施建设力度，环境产业投入占GDP

比重不断提升，环卫机械行业保持较高景气度，盈利状况良好。目前，国内环卫机械集

中于中低端，高端环卫机械依赖进口，国内工程机械行业的盈利主要来源于工程机械的

销售。未来，高端环卫机械将实行处置騀
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得融资租赁收入大幅减少。2014年，公司融资租赁收入为93,035.62万元，同比减少

36.31%。 

表 3  公司主营业务收入构成及毛利率情况（单位：万元） 

项目 
2014 年 2013 年 

金额 毛利率 金额 毛利率 

混凝土机械 1,055,544.05 22.43% 1,719,085.03 26.57%

起重机械   742,251.49 27.79% 1,247,921.16 26.93%

环卫机械   402,436.71 29.84% 328,205.64 28.84%

路面及桩工机械   102,593.67 31.66% 173,134.63 32.50%

土方机械    69,806.78 6.18% 77,231.74 1.80%
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41.54%；销售为12,312台，同比大幅减少44.07%。2014年，公司起重机械产能利用率为

36.27%，产能严重过剩，销售量略低于产量，库存增加428台。2014年，公司“超大型

塔式起重机关键技术及应用”项目获国家科技进步奖二等奖，进一步提高了公司起重机

械的品牌价值；公司全新的25T、55T汽车起重机连续下线，标志着全球工程机械行业

内第一条连续装配自动化流水线进入正式生产阶段，公司制造水平进一步提升。 

2014年，公司环卫机械产能为13,000台，同比无变化；产量为11,576台，同比大幅

增加36.64%；销量为10,632台，同比大幅增加20.19%。2014年，公司环卫机械产量略大

于销量，库存量增加至1,797台。2014年，公司环卫机械产能利率达到89.05%，预计未

来几年环卫机械行业将保持较高景气度，环卫机械需求量有可能持续增长。目前公司在

建的麓谷二期工程，建成后主要生产扫路车、洗扫车、清洗车、垃圾压缩车等各类型环

卫机械装备，以满足环卫机械业务扩张的需要。 

表 4  公司主要产品的产能、产量和产能利用率情况 

产品 项目 2014 年 2013 年 

混凝土机械 

年产能（台）                 29,100.00      29,100.00 
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入的增长。 

跟踪期内，公司向单个供应商采购额占比低，对供应商依赖程度低 

2014年，公司向第一大供应商采购金额为143,786.14万元，占比为8.78%，向前五

大供应商采购金额合计300,884.76万元，占比18.37%，公司与前五大供应商无关联关系。

公司向单个供应商采购占比低，对单个供应商依赖程度较低。 

表 5  公司前五大供应商情况 

年份 序号 供应商名称 原材料 采购金额（万

元） 占比 

2014 年 

1 单位 A 工程机械   143,786.14 8.78%
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3 客户 C 工程机械    23,162.10 0.6%
4 客户 D 工程机械    21,409.70 0.56%
5 客户 E 工程机械    19,018.93 0.49%

合计 114,840.84 2.98%
资料来源：公司提供 

 

2014年，公司混凝土机械、起重机械销售数量同比大幅减少，销售价格同比略有上
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增加近200项新产品，专利申请持续保持行业领先地位，获得发明专利授权340多件，排

名行业第一。 

2014年，公司研发投入120,419.95万元，同比大幅减少33.90%；研发投入占营业收

入比重为4.66%，同比下降0.07个百分点。公司研发投入持续减少，可能会减缓新产品

推出速度，进而影响公司未来发展。 

表 9  公司研发投入占营业收入的比重情况（单位：万元） 

项目 2014 年 2013 年 
研发投入金额 120,419.95 182,166.30

研发投入占营业收入比例 4.66% 4.73%
资料来源：公司年报，鹏元整理 
 

公司通过收购中联重机快速介入农业机械领域，实现多元化发展，有助于提升公

司抗风险能力和持续发展能力；但中联重机盈利能力较弱，经营状况易受农机购置补

贴政策变动的影响 

2014年8月，公司按照挂牌价格208,800万元竞购获得奇瑞重工股份有限公司（已更

名为“中联重机股份有限公司”，以下简称“中联重机”）18亿股股份，占中联重机总

股本的60%。2014年12月，公司以26,134.80万元购买中联重机2.253亿股股份，占总股

本的7.51%。由于公司于2015年1月才完成上述股份转让的交割手续，因此中联重机未

纳入公司2014年报表的合并范围。 

由于我国农村实行家庭承包经营制和多土地、丘陵地形地貌，使得我国农业生产集

约化率低下，农业机械需求量少。未来，随着土地流转政策的实施，农业生产集约化率

有望逐步提高，农业机械需求有望快速增长。中联重机成立于2011年6月，主要从事农

业机械的研发、生产和销售，中联重机成立至今，已在市场、技术、渠道、管理等方面

积累了丰富的资源，综合实力位于国内农业机械前列。公司通过收购中联重机快速介入

发展前景广阔的农业机械领域，多元化发展战略实现重大突破，有助于提升公司的抗风

险能力和持续发展能力。 

同时我们关注到，中联重机的盈利能力较弱，2013年、2014年1-6月的营业净利率

分别仅为2.35%、0.72%；国内农业机械行业盈利很大部分来源于农机购置补贴，若未

来农机购置补贴政策发生不利变动，中联重机经营状况可能会恶化。 

表 10  
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股东权益合计 360,062.23 360,002.09

其中：归属于母公司的股东权益 300,062.23 300,598.74

营业收入 211,260.08 386,176.13

净利润 1,520.14 9,066.30

营业净利率 0.72% 2.35%
数据来源：公司公告 

五、财务分析 

财务分析基础说明 

以下分析基于公司提供的经天职国际会计师事务所（特殊普通合伙）审计并出具标

准无保留意见的2013- 2014年审计报告，公司财务报表均采用新会计准则编制。 

资产结构与质量 

公司资产主要为应收账款、存货和应收融资租赁款，应收账款和融资租赁款面临

着较大的减值风险，存货面临着较大的跌价风险 

2014年，公司资产总计为9,375,795.58万元，同比增加4.71%。公司资产主要为流动

资产，2014年末流动资产占比达79.01%。 

公司流动资产主要由货币资金、应收账款、存货和一年内到期的非流动资产组成。

2014年末，公司货币资金为1,689,434.97万元，其中其他货币资金为24.11亿元，主要为

承兑及按揭保证金，流动性受限。2014年末，公司应收账款余额为3,043,938.97万元，

占资产总额的32.47%，其中账龄1年以内的应收账款占比在60%以上。2014年公司实际

核销的应收账款为13,626.20万元，远低于计提的坏账准备177,991.64万元。2014年末，

公司存货余额为1,066,570.57万元，计提了28,947.76万元的存货跌价准备，其中库存商

品确认的跌价准备为28,947.76万元。若国内经济持续下滑，基础设施和房地产投资增速

持续放缓，公司应收账款和存货都面临着大幅减值的风险。2014年末，公司一年内到期

的非流动资产为1,220,344.60万元，主要为应收融资租赁款。 

公司非流动资产主要由固定资产、无形资产和长期应收款组成。2014年末，公司固

定资产原值为910,345.98万元，同比净增加116,857.72万元，其中在建工程转入固定资产

原价为9.71亿元。固定资产原值增加，使得公司未来每年计提的折旧额增加，将进一步

挤压公司利润。公司土地使用权是无形资产的主要组成部分，2014年末账面价值占比为

59.26%。2014年末，公司固定资产和无形资产均未被抵押，融资弹性较好。 
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由于工程机械价格较高，工程机械生产企业为促进销售，一般采用分期付款或融资

租赁销售政策。2014年末，公司长期应收款为447,916.36万元，主要为应收的融资租赁

款。考虑到融资租赁款的账期较长，且大多数下游客户因经济增长放缓而经营状况变差，

公司融资租赁款发生坏账的风险较大。 

总体来看，2014年末公司主要资产为应收账款、存货和融资租赁款，应收账款和融

资租赁款面临着较大的减值风险，存货面临着较大的跌价风险。 

表 11  公司主要资产构成情况（单位：万元） 

项目 
2014 年 2013 年 

金额 占比 金额 占比 

货币资金    1,689,434.97 18.02% 2,007,221.90 22.42%
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存货周转天数  153.28     184.65  135.03 

应付账款周转天数  110.82     154.52  108.12 

净营业周期  261.32     435.69  245.04 

流动资产周转天数  522.91     999.96  637.77 

固定资产周转天数  133.94      79.68   46.45 

总资产周转天数  761.74   1,276.27  833.70 
资料来源：公司审计报告、三一重工审计报告、徐工机械审计报告和柳工审计报告，鹏元整理 

盈利能力 

跟踪期内，公司盈利能力下滑，若国内经济将持续低迷、基础设施和房地产投资

增速难以大幅提升，公司盈利状况在短期内仍难明显改善 

国内低迷的宏观经济，使得工程机械行业进入低迷期，公司作为工程机械行业的龙

头企业，虽然具有规模经济和技术领先优势，但难以抵御经济下滑的冲击，同时为控制

应收账款规模的持续大幅增长，公司加强了销售信用风险控制，受以上两方面因素的影

响，公司销售收入和盈利状况持续下滑。2014年，公司营业收入为2,585,119.51万元，

大幅下滑32.93%；毛利率为27.89%，下滑1.28个百分点。2014年，公司期间费用率为

22.09%，同比大幅增加，其原因有：1、公司工程机械业务产能过剩，为控制成本和费

用，裁掉了大量人员，支付了大额的补偿金；2、有息债务增加且汇率变动增加汇兑损

失，使得公司财务费用同比大幅增加。营业收入和毛利率持续下滑且期间费用同比大幅

上升，使得2014年公司净利润为62,787.48万元，同比大幅下降84.11%。 

2014年，公司总资产回报率、净资产收益率同比都大幅下降，显示出公司盈利能力

减弱。目前，公司营业收入主要来源仍为工程机械制造销售，若未来几年国内经济持续

低迷、基础设施和房地产投资增速难以大幅提升，公司盈利状况在短期内仍将难以改善。 

表 13  公司主要盈利指标 

项目 2014 年 2013 年 
营业收入（万元） 2,585,119.51 3,854,177.53

营业利润（万元） 66,292.18 453,423.65

营业外收入（万元）      41,404.45      24,553.54 

利润总额（万元） 86,313.89 452,191.08

净利润（万元） 62,787.48 395,188.13

综合毛利率 27.89% 29.17%

期间费用率 22.09% 14.14%

营业利润率 2.56% 11.76%

总资产回报率 2.32% 6.15%
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净资产收益率 1.51%
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2014年末公司流动负债为2,526,244.36万元，同比减少23.50%，主要由短期借款、
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年度 对外融资本息偿还金额 

2014 年末余额   3,258,296.25 

2015 年 658,372.02

2016 年 716,042.61

2017 年 773,273.61

2018 年 91,671.17

2019 年 991,671.17

2020 年 91,671.17

2021 年 92,193.06

2022 年 468,346.88
资料来源：公司提供 
 

2014年末，公司资产负债率为56.01%，相对适中。由于流动资产同比增加和流动

负债同比减少，2014年未公司流动比率、速动比率同比提高。2014年，公司EBITDA利

息保障倍数偏低，显示公司偿债压力较大。      

表 17  公司偿债能力指标 

指标名称 2014 年 2014 年 
资产负债率  56.01% 53.03%

流动比率          2.93          2.11 

速动比率          2.52          1.84 

EBITDA（万元）   270,297.35    606,411.53 

EBITDA利息保障倍数         2.14          6.25 

经营活动净现金流/流动负债        -0.26          0.02 

经营活动净现金流/总负债        -0.15          0.02 
资料来源：公司审计报告 
 

六、或有事项分析 

公司对客户担保金额较大，存在一定的代偿风险 

1、公司部分客户通过银行按揭的方式来购买公司的机械产品。按揭贷款合同规定

客户支付首付款后，将所购设备抵押给银行作为按揭担保，公司为这些客户向银行的借

款提供担保，担保期限和客户向银行借款的年限一致，通常为1至5年。若客户违约，公

司将代客户偿付剩余的本金和拖欠的银行利息。根据担保合同的约定，若客户违约，公

司将被要求收回作为按揭标的物的设备，并完全享有变卖抵债设备的权利；另外，公司

要求客户提供反担保等措施，如：客户未偿还银行借款，客户同意承担未偿还本金、利
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起重机械市场占有率位居行业前列，但受外部因素影响，产能过剩，销售收入持续减少；

环卫机械国内市场占有率稳居第一，随着新建园区的投产，未来销售收入有望保持较高

增速。公司资产主要为应收账款、存货和融资租赁款，资产流动性较强，但面临着较大

减值风险。公司经营活动和投资活动现金净流出，通过筹资活动满足了一定的资金需求，

面临着一定的资金缺口，但公司信誉良好，未使用的授信额度大，账面固定资产、无形

资产均未被抵押，融资弹性较好。 

基于以上情况，经综合评定，鹏元维持公司主体长期信用等级AA+，维持本期债券

信用等级AA+，评级展望维持为稳定。 

 



 

 
19 



 

 
20 

应付股利（应付利

润） 
        118.80         118.80         544.03  2,022.56 

其他应付款     432,534.64     422,210.15     604,034.78  710,088.00 

一年内到期的非流

动负债 
284,411.96     188,108.87     247,262.59  510,262.80 

流动负债合计 3,037,793.62   2,526,244.36   3,302,324.84  3,476,598.18 

长期借款 

㌬〳㜬㜹㌀⸶㈀†㈬㔲
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附录二  合并利润表 （单位：万元） 

项目 2015 年 1-3
月 2014 年 2013 年 2012 年 

一、营业总收入    378,283.68   2,585,119.51   3,854,177.53  4,807,117.35 
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附录三-1  合并现金流量表 （单位：万元） 

项目 2015 年 1-3
月 2014 年 2013 年 2012 年 

一、经营活动产生的现金流量： - - - -

销售商品、提供劳务收到的现金 474,050.77  2,447,947.76 3,734,942.29  
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附录三-2  合并现金流量表补充资料 （单位：万元） 

项目 2014 年 2013 年 2012 年 
净利润      62,787.48     395,188.13  752,896.41

加：资产减值准备      60,678.16     103,289.84  73,913.44

固定资产折旧、油气资产折耗、生

产性生物资产折旧      51,147.45      45,930.38  40,570.92

无形资产摊销      13,434.02      10,254.72  9,562.74

长期待摊费用摊销          78.83           0.00  0.00

处置固定资产、无形资产和其他长

期资产的损失       1,014.03       2,149.00  1,998.97

公允价值变动损失       1,177.44        -342.40  1,778.26

财务费用     140,069.86      50,249.18  60,498.04
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Zoomlion 
Capital(H.K.) 
Co.,Limited 

Hong Kong 商业 100.00% 投资设立 

中联重科俄罗斯

有限公司 
莫斯科 商业 100.00%  投资设立 

湖南中联重科履

带起重机有限公

司 

长沙中联麓谷

工业园 
制造业 100.00%  投资设立 

长沙中联工程机

械再制造有限公

司 

长沙中联麓谷

工业园 
制造业 100.00%  投资设立 

长沙中联重科二

手设备销售有限

公司 

长沙中联麓谷

工业园 
制造业 100.00%  投资设立 

上海中联重科桩

工机械有限公司 
上海市松江区 制造业 100.00%  投资设立 

新疆中联重科混

凝土机械有限公

司 

乌鲁木齐 商业 60.00%  投资设立 

中联重科机制砂

设备（湖南）公

司 

湖南常德市汉

寿县太子庙 
制造业 70.00%  投资设立 

中联重科大同管

业有限公司 

大同市装备制

造工业园区 
制造业 93.75%  投资设立 

河南中联工程起

重机械有限公司 

郑州市金水区

三全路 
商业 100.00%  投资设立 

长沙中联重科环

卫机械有限公司 

长沙市岳麓区

银盆岭 
制造业 100.00%  投资设立 

中联重科卢森堡

投资控股有限公

司 

19,rue de 
bitbourg 
L-1273 
Luxembourg 

商业 100.00%  投资设立 

中联重科新加坡

投资控股有限公

司 

8Temasek 
Boulevard,#14-
03A Suntec 
Tower 
Three,Singapor
e 038988 

商业 100.00%  投资设立 

湖南中联重科智

能技术有限公司 

长沙高新开发

区 
制造业 100.00%  投资设立 
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陕西中联重科土

方机械有限公司 

陕西华阴市观

北乡 
制造业 100.00%  非同一控制下

企业合并 

Compagnia 

Italiana Forme 

Acciaio S.p.A 

Italy Milano 制造业 100.00% 非同一控制下

企业合并 

常德中联重科液

压有限公司 

常德市德山经

济开发区 
制造业 100.00%  非同一控制下

企业合并 

长沙中联消防机

械有限公司 
长沙市望城区 制造业 65.00%  非同一控制下

企业合并 

内蒙古中联工程

机械有限公司 

内蒙古自治区

包头市 
商业 100.00%  非同一控制下

企业合并 

宁夏致远中联工

程机械有限公司 

银川德胜工业

园区 
商业 100.00%  非同一控制下

企业合并 

苏州邦乐汽车车

桥有限公司 

苏州市工业园

区 
制造业 100.00%  股权收购 

资料来源：公司 2014 年度报告 
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附录五  主要财务指标表  

项目 2014 年 2013 年 2012 年 
应收账款周转天数     405.56  218.13 114.42 

存货周转天数     184.65  135.03 118.29 

应付账款周转天数     154.52  108.12 82.32 

净营业周期(天)     435.69  245.04 150.39 

流动资产周转天数     999.96  637.77 434.52 

固定资产周转天数      79.68   46.45 32.47 

总资产周转天数   1,276.27  833.70 466.99 

综合毛利率 27.89% 29.17% 32.30%

期间费用率 22.09% 14.14% 11.72%

营业利润率 2.56% 11.76% 18.53%

总资产回报率 2.32% 6.15% 11.98%

净资产收益率 1.51% 9.50% 19.60%

资产负债率  56.01% 53.03% 53.71%

流动比率          2.93         2.11  1.93

速动比率          2.52         1.84  1.59

EBITDA（万元）   270,297.35   606,411.53  1,011,566.95

EBITDA利息保障倍数         2.14         6.25  13.38

经营活动净现金流/流动负债        -0.26         0.02          0.10 

经营活动净现金流/总负债        -0.15         0.02          0.07 

有息债务（万元）   3,775,377.56 2,828,995.46 2,619,690.42

资料来源：公司审计报告，鹏元整理 
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附录六  主要财务指标计算公式 

资产运营 
效率 

固定资产周转率（次） 营业收入/[（本年固定资产总额＋上年固定资产总额）/2] 

应收账款周转率 营业收入/ [（期初应收账款余额+期末应收账款余额）/2）] 

存货周转率 营业成本/ [（期初存货+期末存货）/2]  

应付账款周转率 营业成本/ [（期初应付账款余额+期末应付账款余额）/2] 

净营业周期（天） 应收账款周转天数＋存货周转天数－应付账款周转天数 

总资产周转率（次） 营业收入/[（本年资产总额＋上年资产总额）/2] 

盈利能力 

综合毛利率 （营业收入－营业成本）/营业收入×100% 

销售净利率 净利润/营业收入×100% 

净资产收益率 净利润/（（本年所有者权益＋上年所有者权益）/2）×100%

总资产回报率 （利润总额＋计入财务费用的利息支出）/（（本年资产总

额＋上年资产总额）/2）×100% 

管理费用率 管理费用/营业收入×100% 

销售费用率 销售费用/营业收入×100% 

现金流 

EBIT 利润总额+计入财务费用的利息支出 

EBITDA EBIT+折旧+无形资产摊销+长期待摊费用摊销 

利息保障倍数 EBIT/（计入财务费用的利息支出+资本化利息支出） 

EBITDA 利息保障倍

数 EBITDA/（计入财务费用的利息支出+资本化利息支出） 

资本结构

 

⬀



 

 
30 

附录七  信用等级符号及定义 

一、中长期债务信用等级符号及定义 

符号 定义 
AAA 债务安全性极高，违约风险极低。 

AA 债务安全性很高，违约风险很低。 

A 债务安全性较高，违约风险较低。 

BBB 债务安全性一般，违约风险一般。 

BB 债务安全性较低，违约风险较高。 

B 债务安全性低，违约风险高。 

CCC 债务安全性很低，违约风险很高。 

CC 债务安全性极低，违约风险极高。 

C 债务无法得到偿还。 
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。 
 

二、债务人主体长期信用等级符号及定义 

符号 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，违约风险较高。 

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。 
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