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跟踪评级原因 

根据国际惯例和主管部门的要求，中诚信国际

在债券存续期内每年进行定期或不定期跟踪评级。

本次评级为定期跟踪评级。 

募集资金使用情况 

“13洋浦债/13 琼洋浦”发行总额 8 亿元，全部

用于洋浦港区小铲滩作业区起步工程项目。截至

2018 年末，本期债券募集资金已全部使用完毕。 

基本分析 

2018 年洋浦经济开发区地区生产总值负增

长，第三产业增加值大幅下降，但工业发展

保持较快增长  

2018 年，洋浦经济开发区实现地区生产总值

243.33 亿元，按可比价计算，同比下降 2.9%，经

济发展逐步陷入停滞；从产业结构来看，2018 年

洋浦经济开发区第一产业、第二产业和第三产业

增加值分别为 2.48 亿元、158.25 亿元和 82.61 亿

元，在地区生产总值中的占比分别为 1.02%、

65.04%和 33.95%，以第二产业为主。2018 年，洋

浦经济开发区实现工业总产值 917.83 亿元，按可

比价计算，同比增长 23.8%。 

目前，开发区“一港三基地”（“一港”即面向

东南亚的区域航运枢纽港，“三基地”即石油化工

基地、石油商业储备基地和林浆纸一体化产业基

地）的产业发展已基本形成框架，基础设施建设

日臻完善。未来，洋浦经济开发区将在“一港三

基地”的产业发展定位的基础上谋划战略升级，

建设“三中心两基地”（“三中心”即东南亚的航

运中心、物流中心和国际能源交易中心，“两基地”

即油气储备加工基地和高端制造业基地）的产业

布局。 

表 1：2016~2018 年洋浦经济开发区经济情况 

项目名称 

2016 2017 2018 

金额     

（万元） 

增速   

(%) 

金额    

（万元） 

增速  

(%) 

金额   

（万元） 

增速 

（%） 

地区生产总值（万元） 2,188,458 5.2 2,455,618 0.8 2,433,310 -2.9 

其中：第一产业 25,066 1.4 26,901 -1.0 24,752 -0.7 

          第二产业 1,278,239 3.2 1,421,994 -6.1 1,582,467 10.3 

          第三产业 885,153 8.5 1,006,723 10.9 826,091 -21.4 

工业总产值（万元） 6,826,164 -2.4 7,404,808 8.5 9,178,298 23.8 

其中：工业销售产值 6,512,869 -5.4 6,926,068 0.6 -- -- 

工业增加值（万元） 1,121,982 2.2 1,252,187 -7.4 1,392,840 11.2 

固定资产投资（万元） 667,818 0.5 700,618 4.9 -- -- 

税收总额（万元） 1,675,488 -4.5 1,544,975 -7.8 1,680,168 8.8 

进出口总值（亿美元） 408.6 -23.4 388.9 -4.8 396.8 1.9 

港口吞吐量（万吨） 4,039.02 3.7 4,278.70 5.8 4,205.54 -1.7 

注：1、地区生产总值、工业增加值绝对值按现价计算，增长速度按可比价计算；2、洋浦经济开发区未披露 2018 年工业销售产值和固定资产投资数

据。 

资料来源：洋浦经济开发区主要经济运行指标。

总体来看，洋浦经济开发区近年来经济发展缓

慢，2018 年实现负增长，第三产业增加值大幅下降，

经济下行压力较大，但工业发展保持较快增长，有

效带动开发区内第二产业发展。 

 

2018 年受部分已转让土地未解押影响，土地

销售收入有所下降；公司土地储备充足，业

务可持续性好；但土地业务受宏观政策影响

较大，存在一定不确定性 

土地开发业务是公司的核心业务，也是公司收
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入最重要的组成部分。截至 2018 年末，公司实际

拥有土地面积约 30,769.72 亩，包括已拨付未领证

土地 1,369.45 亩和已获得土地所有权证土地面积

29,400.27 亩。截至 2018 年末，公司已获得土地所

有权证土地主要系西部区及保税港区土地面积

14,251.71 亩、东部区 3,990.97 亩、小铲滩土地面积

4,473.93 亩、神头港土地面积 4,726.28 亩、国资办

注资土地 1,921.86 亩等。为获取项目建设资金，截

至 2018年末公司已将土地评估价值合计为 70.04亿

元的土地使用权和收益权向银行进行了抵押贷款。

公司的土地储备资源丰厚，为公司项目建设资金提

供了坚实的后续保障。 

公司土地主要由东部、西部和保税港区土地组

成，截至 2018 末，除绿化及道路占地面积后，公

司剩余实际可转让用地面积为 23,556.87 亩，同比

略有减少，主要系公司暂不再进行新的土地开发所

致。公司可出让土地以工业用地为主，商住用地主

要为工业区配套用地。截至 2018 年末开发区内工

业用地平均价格为 18 万元/亩，商住用地平均价格

101 万元/亩，均与 2017 年持平。 

表 2：截至 2018 年末公司土地储备情况 

土地名称 土地面积（亩） 规划用途 使用年限（年） 抵押情况 

西部区及保税港区 14,251.71 工业、仓储 44 已抵押 

东部区 3,990.97 仓储、商业、住宅 44 已抵押 

小铲滩 4,473.93 港口用地 44 部分抵押 

神头港 4,726.28 工业、仓储 44 未抵押 

保税港区（新）                           35.53 工业 -- 部分抵押 

国资办注资 1,921.86 工业 -- 部分抵押 

合计 29,400.28 -- -- -- 

注：表中土地不包括已拨付未领证土地。 

资料来源：公司提供 

表 3：2018 年公司土地转让情况 

出让地块 出让面积（亩） 用地性质 
出让价格 

（万元/亩） 

土地转让收益 

（万元） 

响亮饲料 50.00 工业用地 18 900.00 

三友实业 30.00 工业用地 33.47 1,004.10 

洋浦管委会 220.19 居住用地 101 22,239.09 

恒丰集团 24.82 仓储用地 10 248.20 

北大荒 60.00 工业用地 20 1,200.00 

恒丰集团 130.48 工业用地 10.00 1,304.80 

洋浦规划建设土地局 23.71 消防站用地 26.50 628.30 

合计             539.19       --     --      27,524.49  

资料来源：公司提供 

此外，为提供化工项目建设用地，公司在洋浦

神头港区进行了围海造地工程。该工业港口填海工

程分四个区域分别建设，填海造地总面积 5.05 平方

公里（7,577 亩），完成投资额 13 亿元。神头港围

海造地土地主要依据政府招商项目的需要，由公司

按开发区管委会确定的价格转让给入驻企业，各区

域填海工程已建设完毕，平均成本为 23.00 万元/亩。

该项目由公司自筹资金建设并与开发区政府签订

了土地出让保本协议，以确保公司的最低收益，目

前确定的 A、B、C、D 区销售均价为 26.5 万元/亩。

2018 年，公司神头港区共计销售土地 11.71 亩1， 剩

余可出让土地 4,726.28 亩。 

2018 年，公司实现土地转让收益 2.75 亿元，

确认土地销售收入 1.56 亿元。公司确认土地销售收

入较少主要系部分转让土地处于待解压状态，预计

2019 年可以解除质押。 

总体来看，土地转让收益仍将是公司最重要的

资金来源，2018 年受部分已转让土地未解压影响收

                                                        
1 2018 年神头港出让土地系当年出让洋浦规划建设土地局部分土地。 
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入有所下降。公司土地储备充足对公司未来业务的

可持续性发展提供了有效保障。但土地出让收入易

受宏观经济和政策影响较大，稳定性一般，中诚信

国际将密切关注公司土地出让未来的稳定性情况。 

公司基础设施建设业务稳步推进，受资金拨

付方式变化影响，融资压力有所减轻  

公司基础设施建设项目可分为代建项目和公

司投资项目两种。 

公司代建项目以民生工程为主，主要系政府投

资的安置房及其配套项目建设等。自 2018 年起，

公司开工建设的代建项目由政府直接拨付建设资

金进行建设，公司不再承担公益性项目的融资职

能。公司通过收取一定比例的项目代建费用获得收

益。 

截至 2018 年末，公司开展的代建项目中，在

建工程计划总投资 5.58 亿元，主要包括洋浦经济开

发区滨海文化广场和洋浦三都区南滩渔港防波堤

工程，累计已投资 1.28 亿元。拟建项目方面，公司

拟建代建项目较多，主要拟建代建项目有洋浦东部

生活区 50 亩公寓楼安置小区（F 地块）工程、洋浦

东部生活区 41 亩公寓楼安置小区（G 地块）工程

和洋浦东部生活区 43 亩公寓楼安置小区（C2 地块）

工程等，上述项目计划总投资约 13.45 亿元。 

表 4：截至 2018 年末公司主要在建拟建代建项目情况 

（万元） 

项目名称 总投资 已投资 

在建：   

洋浦经济开发区滨海文

化广场 
5.25 1.17 

洋浦三都区南滩渔港防

波堤工程 
0.34 0.11 

合计 5.58 1.28 

拟建：   

洋浦东部生活区 50 亩公

寓楼安置小区（F 地块）

工程 

4.40 -- 

洋浦东部生活区 41 亩公

寓楼安置小区（G 地块）

工程 

3.58 -- 

洋浦东部生活区 43 亩公

寓楼安置小区（C2 地块）

工程 

3.44 -- 

滨海大道中段和园四路

（华能门口段）工程 
2.03  

合计 13.45 -- 

注：表中部分数据加总不一致系四舍五入所致 

资料来源：公司提供 

公司投资的基础设施建设项目以企业自筹资

金为主，其中银行贷款约占项目投资额的 70%左

右，剩余部分通过企业自有资金和政府资本金的陆

续注入解决。对于未来没有经营性收益的基础设施

建设项目，公司将其纳入土地开发成本，通过土地

出让获取收益。洋浦经济开发区管理局对公司基础

配套设施建设缴纳的税收实行即收即退政策，对企

业自筹资金所产生的利息向中央申请贴息资金，并

承诺对公司在融资期间产生的资金缺口予以财政

补助，以保障银行贷款本息的及时偿付。 

截至 2018 年末，公司投资基础设施建设项目

中，在建项目主要包括神头港 E 区填海工程、吉浦

路市政道路工程、华浦路市政道路工程和瑞洋路、

纵 3 路 C 段（K0+000-K0+800)等，上述项目计划总

投资 5.65 亿元，累计已投资 4.65 亿元。拟建项目

方面，公司投资的拟建基础设施建设项目主要为滨

海路中段管廊工程和博洋路污水管线工程，计划总

投资 2.23 亿元。 

表 5：截至 2018 年末公司投资基础设施项目主要在建拟建

项目情况（万元） 

项目名称 总投资 已投资 

在建：   

神头港 E 区填海工程 3.20 2.88 

吉浦路市政道路工程 1.07 0.80 

华浦路市政道路工程 0.57 0.57 

瑞洋路、纵 3 路 C 段

（K0+000-K0+800) 
0.40 0.26 

洋浦大桥北侧连接线补

充完善工程 
0.21 0.14 

合计 5.65 4.65 

拟建：   

滨海路中段管廊工程 2.19 -- 

博洋路污水管线工程 0.05 -- 

合计 2.23 -- 

注：表中部分数据加总不一致系四舍五入所致 

资料来源：公司提供 

总体来看，公司基础设施建设业务稳步推进，

2018 年后公司不再承担代建项目融资职能，资金压

力有所减轻。 
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2018 年公司公司计划开展新的房地产开发

项目；水费业务总体保持稳定；码头资产租

赁收入受不再纳入合并报表影响，未来或不

可持续 

2018 年，公司实现阳光海湾房地产项目房屋尾

款销售收入 0.05 亿元。公司将以合作开发成立项目

公司的形式进行新的房地产开发。截至报告出具

日，公司已就新的房地产开发项目签订投资合作协

议，但具体项目内容尚未明确，该项目有望为公司

带来新的收入，中诚信国际将持续关注公司房地产

开发项目情况。 

公司水务业务主要由子公司洋浦自来水有限

公司（以下简称“自来水公司”）和洋浦供水有限

责任公司（以下简称“供水公司”）负责运营。2018

年供水公司日供水能力 70 万吨，管网长度 147 公

里，全年供水量 8,324.77 万吨，实现售水量 8,324.77

万吨;自来水公司日供水能力 5.22 万吨，管网长度

171.7 公里，全年供水量 1,903.94 万吨，实现售水

量 1,543.47 万吨。  

公司水务业务总体保持稳定，较 2017 年波动

不大。2017 年，公司新增码头资产租赁收入，主要

系公司原子公司洋浦小铲滩港务有限公司（以下简

称“小铲摊公司”）与洋浦港航国际港务有限公司

签订《洋浦小铲滩码头经营租赁合同（二）》所获

得的资产租赁费用。小铲滩公司 2018 年起不再纳

入公司合并报表，未来公司或不再有码头资产租赁

收入。 

总体来看，公司在计划开展新的房地产项目，

有望为公司带来新的收入；水务业务总体保持稳

定；码头资产租赁收入受小铲摊公司不再纳入公司

合并报表影响，未来或不可持续。 

财务分析 

以下分析基于公司提供的经海南中明智会计

师事务所有限公司审计并出具标准无保留意见的

2016~2017 年审计报告和海南海昌会计师事务所

（普通合伙）出具标准无保留意见的 2018 年审计

报告。公司各期财务报表均按照新会计准则编制。

截至 2018 年末，公司共有子公司 13 家。 

盈利能力  

2018 年，公司实现营业总收入 3.60 亿元，较

2017 年有所下降，主要系土地销售收入下降所致。

2018 年，公司实现土地销售收入 1.56 亿元，公司

确认土地销售收入较少主要系部分转让土地处于

待解压状态，故虽收到土地款项但尚未确认收入。

2018 年，公司房地产项目阳光海湾实现房屋尾款销

售收入 0.05 亿元，规模较小，对收入贡献不大。同

期，公司水费收入和物业管理收入均有一定增长，

对营业总收入起到了一定补充作用。2018 年，公司

没有实现码头资产租赁收入。 

2018 年，公司综合毛利率为 34.63%，较 2017

年有所下降，主要系毛利率较高的土地销售收入有

所下降所致。2018 年，公司居住用地销售面积较多，

售价较高，整体土地销售毛利率上升；受部分小区

收费标准提升等因素影响，物业管理毛利率上升；

租赁毛利率下降主要系日常维护维修费用及旧房

翻新支出的增加所致。 

表 6：2016~2018 年公司营业总收入分析（亿元、%） 

项目名称 2016 2017 2018 

 收入 毛利率 收入 毛利率 收入 毛利率 

水费收入 0.95 35.25 0.94 34.23 0.97 36.21 

物业管理收入 0.17 75.34 0.14 71.45 0.21 90.79 

土地销售收入 1.47 23.49 2.87 43.79 1.56 67.36 

阳光海湾销售收入 2.46 3.41 0.004 100.00 0.05 -46.56 

租赁收入 0.24 95.97 0.16 92.40 0.20 80.26 

资产租赁收入 00000---- 00000---- 000.94 18.19 -- -- 

其他 0.38 52.19 0.54 17.22 0.60 -79.53 

合 计 5.68 23.31 5.59 37.47 3.60 34.63 

注：水费收入包含水销售、自来水水费销售收入、水质检测收入、自来水安装收入、原水费收入和水资源费收入。                                 
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资料来源：中诚信国际根据公司财务报表整理 

期间费用方面，2018 年，公司期间费用上升至

1.93 亿元，三费收入占比上升至 53.70%，主要系公

司 2018 年营业总收入下降较多所致。2018 年，公

司销售费用、管理费用和财务费用分别为 0.14 亿

元、0.98 亿元和 0.82 亿元。 

表 7：2016~2018 年期间费用分析 

项目名称 2016 2017 2018 

销售费用（亿元） 0.12 0.13 0.14 

管理费用（亿元） 1.01 1.06 0.98 

财务费用（亿元） -0.05 0.94 0.82 

三费合计（亿元） 1.08 2.14 1.93 

营业总收入（亿元） 5.68 5.59 3.60 

三费收入占比（%） 19.02 38.25 53.70 

资料来源：中诚信国际根据公司财务报表整理 

利润构成方面，2018 年，公司实现利润总额

0.88 亿元，较 2017 年有所增加，主要系政府补助

和投资收益增加所致。2018 年，公司收到政府补助

1.50 亿元，较 2017 年大幅增加。2018 年，公司实

现投资收益 0.24 亿元，其中海南港航国际港务有限

公司投资收益-0.42 亿元，小铲摊公司股权转让投资

收益 0.66 亿元。 

 

图 1：2016~2018 年公司利润总额构成 

 

资料来源：中诚信国际根据公司财务报表整理 

总体来看，受土地销售确认收入减少影响，

2018 年公司营业总收入有所下降。同年，三费收入

占比增加，对利润侵蚀较大。公司利润总额 2018

年有所上升，主要系政府补助和投资收益增加所

致。公司利润总额对政府补助依赖较大；投资收益

不具有可持续性，中诚信国际将持续关注公司盈利

情况。 

偿债能力 

截至 2018 年末，公司所有者权益合计为 50.86

亿元，较 2017 年末有所下降，主要系未分配利润

下降所致。此外，公司实收资本增至 44.25 亿元，

主要系 2018 年 3 月 5 日洋浦经济开发区国有资产

管理委员会办公室对公司注资 0.47 亿元所致；资本

公积增至 42.78 亿元。同期末，公司资产负债率和

总资本化比率分别下降到 51.35%和 37.68%，相比

2017 年末均大幅下降。 

截至 2018 年末，公司总资产为 104.56 亿元，

较 2017 年末大幅下降，主要系公司 2016 启动的重

大资产重组工作于 2018 年完成，对原公司子公司

小铲摊公司的资产债务实现了剥离所致。2018 年

末，公司其他应收款为 6.67亿元，同比下降 43.51%，

主要系计入其他应收款中代建工程成本大幅下降

所致。2018 年末，公司长期股权投资为 22.31 亿元，

同比增长 95.03%，主要系增加对海南港航国际港务

有限公司的投资所致。同期末，公司固定资产大幅

下降，主要系小铲摊公司资产从公司剥离所致。

2018 年末，公司无形资产为 0.30 亿元，大幅下降，

主要系小铲摊公司剥离使得无形资产中的土地使

用权大幅下降所致。截至 2018 年末，公司总负债

为 53.69 亿元，下降明显，主要系长期借款下降所

致。2018 年末，受小铲摊公司剥离以及政府一类债

务置换等因素影响，公司长期借款下降至 22.76 亿

元。 

2018 年，公司经营活动净现金流为 2.70 亿元，

由负转正，主要系公司收到税费返还且同年支付代

洋浦管委会项目支出减少所致。同期，公司投资活

动净现金流-1.44 亿元，较 2017 年缺口有所收窄。

2018 年，公司筹资活动净现金流为-3.91 亿元，持

续为负，但较 2017 年缺口有所缩窄，主要系公司

当年进行了存续企业债回售部分的二次转让，使得

筹资活动现金流入有所增加，同时偿还债务金额有

所下降。 

从偿债能力指标来看，2018 年公司总债务为
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30.75 亿元，持续下降。同期，公司 EBITDA 为 2.95

亿元，受营业收入下降影响，同比有所下降。受总

债务下降影响，公司 EBITDA 对总债务和利息支出

的覆盖能力均有所提升，同期，EBITDA 利息保障

倍数和总债务/EBITDA 分别为 1.50 倍和 10.44 倍。

2018 年公司经营活动净现金流/总债务为 0.09 倍，

对债务本金覆盖能力有限，经营活动净现金流利息

保障倍数为 1.37 倍，可以有效覆盖利息支出。 

表 8：2016~2018 年公司偿债能力指标 

指标 2016 2017 2018 

长期债务（亿元） 77.08 51.89 30.75 

总债务（亿元） 77.08 51.89 30.75 

EBITDA（亿元） 2.24 3.40 2.95 

经营活动净现金流（亿元） 6.17 -1.49 2.70 

资产负债率(%) 64.08 58.09 51.35 

总资本化比率(%) 59.26 50.13 37.68 

总债务/EBITDA（X） 34.45 15.28 10.44 

EBITDA 利息倍数（X） 0.56 1.01 1.50 

经营活动净现金流/总债务（X） 0.08 -0.03 0.09 

经营活动净现金流利息保障倍数(X) 1.54 -0.44 1.37 

资料来源：中诚信国际根据公司财务报表整理 

根据 2014 年末政府债务甄别工作的要求，将

公司的债务全部纳入地方政府性债务。2018 年公司

置换债务 7.06 亿元，目前一类债已全部置换完毕。 

截至 2018 年末，公司总债务为 30.75 亿元；从

债务到期情况看，公司偿债高峰期为 2019 年。 

表 9：截至 2018 年末公司债务到期分布情况 

到期年份 2019 2020 2021 2022 2023及以后 

到期金额

（亿元） 
1.91 9.72 1.73 2.72 14.67 

注：2019 年公司偿还债务金额为长期债务中转入 2019 年进行偿还的债务。 

或有负债方面，截至 2018 年末，公司对外担

保余额为 6,000 万元，占净资产的比重为 1.18%。 

受限资产方面，截至 2018 年末，公司受限资

产账面价值为 42.08 亿元，主要为土地资产，占公

司总资产的 40.24%，资产流动性一般。 

截至 2018 年末，公司未进行银行授信。 

过往债务履约情况 

根据公司提供的中国人民银行出具的《企业信

用报告》，截至 2019 年 5 月 23 日，公司无未结清

不良信贷信息，无欠息信息，未出现逾期未偿还银

行贷款的情况，未出现已发行债务融资工具到期未

偿付情形。 

评级展望 

公司土地资源储备丰富，为项目建设提供了坚

实的保障；近年来公司债务规模逐步下降，资本结

构持续改善。同时，中诚信国际关注到洋浦经济开

发区经济实现负增长、营业总收入有所下降及受限

资产较多，资产流动性一般等因素对公司未来经营

和整体信用状况的影响。 

综上，中诚信国际认为公司在未来一段时期内

的信用水平将保持稳定。 

结  论 

综上，中诚信国际维持海南省洋浦开发建设控

股有限公司主体信用等级为 AA，评级展望为稳定；

维持“13 洋浦债/13 琼洋浦”的债项信用等级为 AA。 
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附一：海南省洋浦开发建设控股有限公司股权结构图（截至 2018 年末） 

 

序号 子公司名称 持股比例 

1 洋浦经济开发区建设投资开发有限公司 100% 

2 洋浦经济开发区开发建设有限公司 100% 

3 洋浦控股酒店有限公司 100% 

4 洋浦控股电力联厂有限公司 100% 

5 洋浦控股港务有限公司 100% 

6 洋浦控股水务有限公司 100% 

7 海南省洋浦控股物业服务有限公司 100% 

8 海南洋控小额贷款有限公司 100% 

9 洋浦自来水有限公司 100% 

10 洋浦供水有限责任公司 94.48% 

11 海南洋浦控股环保产业有限公司 100% 

12 海南洋浦控股投资有限公司 100% 

13 洋浦经济开发区公共交通有限公司 100% 

资料来源：公司提供 

海南省洋浦开发建设控股有限公司 

洋浦经开区管理委员会 
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附二：海南省洋浦开发建设控股有限公司组织结构图（截至 2018 年末） 

 

 
资料来源：公司提供 
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附三：海南省洋浦开发建设控股有限公司主要财务数据及财务指标（合并口径） 
财务数据(单位：万元) 2016 2017 2018 

货币资金 219,623.40 51,228.64 24,680.77 
应收账款 11,184.27 6,044.76 6,436.45 
其他应收款 73,622.31 118,184.86 66,763.91 

存货 618,615.94 436,323.10 451,995.82 
可供出售金融资产 0.00 0.00 0.00 
长期股权投资 94,644.59 114,404.92 223,126.94 

在建工程 309,638.28 10,055.66 4,038.55 
无形资产 3,222.67 38,425.13 3,012.39 
总资产 1,475,133.63 1,231,702.84 1,045,566.44 
其他应付款 48,578.08 44,240.53 71,943.60 

短期债务 0.00 0.00 0.00 
长期债务 770,839.00 518,927.00 307,495.86 
总债务 770,839.00 518,927.00 307,495.86 

总负债 945,270.50 715,481.94 536,926.77 
费用化利息支出 3,406.93 12,183.57 8,547.32 
资本化利息支出 36,673.92 21,570.27 11,115.75 
实收资本 437,809.22 437,809.22 442,546.22 

少数股东权益 1,853.63 2,028.59 2,046.02 
所有者权益合计 529,863.13 516,220.90 508,639.67 
营业总收入 56,812.24 55,856.89 35,977.59 

经营性业务利润 -1,160.21 3,183.14 5,585.32 
投资收益 156.53 27.80 2,439.99 
营业外收入 13,674.13 2,441.25 2,361.30 
净利润 7,504.09 2,342.32 4,896.17 

EBIT 15,677.39 17,768.90 17,359.21 
EBITDA 22,378.61 33,967.61 29,455.86 
销售商品、提供劳务收到的现金 18,505.11 56,116.81 47,251.83 

收到其他与经营活动有关的现金 180,704.89 24,718.42 33,863.13 
购买商品、接受劳务支付的现金 38,567.70 8,837.10 15,792.67 
支付其他与经营活动有关的现金 84,370.81 52,729.17 24,426.92 

吸收投资收到的现金 1,000.00 0.00 4,737.00 
资本支出 2,841.95 8,848.94 14,581.58 
经营活动产生现金净流量 61,686.47 -14,893.40 26,955.80 
投资活动产生现金净流量 -5,462.70 -28,582.95 -14,422.03 

筹资活动产生现金净流量 -21,944.00 -124,918.41 -39,081.64 
财务指标 2016 2017 2018 

营业毛利率（%） 23.31 37.47 34.63 

三费收入比（%） 19.02 38.25 53.70 
应收类款项/总资产（%） 5.75 10.09 7.00 
收现比（X） 0.33 1.00 1.31 
总资产收益率（%） 1.04 1.31 1.53 

流动比率（X） 6.04 3.53 2.65 
速动比率（X） 2.01 1.01 0.47 
资产负债率（%） 64.08 58.09 51.35 

总资本化比率（%） 59.26 50.13 37.68 
长短期债务比（X） 0.00 0.00 0.00 
经营活动净现金流/总债务（X） 0.08 -0.03 0.09 
经营活动净现金流/短期债务（X） -- -- -- 

经营活动净现金流/利息支出（X） 1.54 -0.44 1.37 
总债务/EBITDA（X） 34.45 15.28 10.44 
EBITDA/短期债务（X） -- -- -- 

货币资金/短期债务（X） -- -- -- 
EBITDA 利息倍数（X） 0.56 1.01 1.50 

注：公司各期财务报表均按照新会计准则编制。 
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附四：基本财务指标的计算公式 

短期债务＝短期借款＋以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融负债＋应付票据＋一年内到期的非流动负债+其他债务

调整项 

长期债务＝长期借款＋应付债券+其他债务调整项 

总债务＝长期债务＋短期债务 

营业成本合计=营业成本+利息支出+手续费及佣金收入+退保金+赔付支出净额+提取保险合同准备金净额+保单红利支出+分

保费用 

经营性业务利润＝营业总收入-营业成本合计-税金及附加-财务费用-管理费用-销售费用+其他收益 

营业毛利率＝（营业总收入-营业成本合计)/营业总收入 

三费合计＝财务费用+管理费用+销售费用 

三费收入比＝（财务费用+管理费用+销售费用）/营业总收入  

EBIT（息税前盈余）＝利润总额＋费用化利息支出 

EBITDA（息税折旧摊销前盈余）＝ EBIT＋折旧＋无形资产摊销＋长期待摊费用摊销 

资本支出＝购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金 

应收类款项/总资产＝（应收账款+其他应收款+长期应收款）/总资产 

收现比＝销售商品提供劳务收到的现金流入/营业收入 

总资产收益率＝EBIT/总资产平均余额 

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+以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融资产+应收票据）/ 流动负债 

资产负债率＝负债总额/资产总额 

总资本化比率＝总债务/（总债务＋所有者权益合计） 

长短期债务比＝短期债务/长期债务 

EBITDA 利息倍数＝EBITDA  /（费用化利息支出+资本化利息支出） 



 

13        海南省洋浦开发建设控股有限公司 2019 年度跟踪评级报告 

 
www.ccxi.com.cn 

附五：主体信用等级的符号及定义 

等级符号 含        义 

AAA 受评对象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 受评对象偿还债务的能力很强，受不利经济环境的影响较小，违约风险很低。 

A 受评对象偿还债务的能力较强，较易受不利经济环境的影响，违约风险较低。 

BBB 受评对象偿还债务的能力一般，受不利经济环境影响较大，违约风险一般。 

BB 受评对象偿还债务的能力较弱，受不利经济环境影响很大，有较高违约风险。 

B 受评对象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 受评对象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 受评对象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 受评对象不能偿还债务。 

注：除 AAA 级、CCC 级及以下等级外，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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附六：债项信用等级的符号及定义 

等级符号 含       义 

AAA 债券安全性极强，基本不受不利经济环境的影响，违约风险极低。 

AA 债券安全性很强，受不利经济环境的影响较小，违约风险很低。 

A 债券安全性较强，较易受不利经济环境的影响，违约风险较低。 

BBB 债券安全性一般，受不利经济环境影响较大，违约风险一般。 

BB 债券安全性较弱，受不利经济环境影响很大，有较高违约风险。 

B 债券安全性较大地依赖于良好的经济环境，违约风险很高。 

CCC 债券安全性极度依赖于良好的经济环境，违约风险极高。 

CC 基本不能保证偿还债券。 

C 不能偿还债券。 

注：除 AAA 级，CCC 级及以下等级外，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。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


