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本文旨在阐述对企业财务信息调整的基本考量，以便市场更加透明地了解我们的评级过程。通常来

说，企业的财务报表和数据是我们分析现金流杠杆率指标和竞争地位的重要基础。出于以下考量，我

们可能会在计算信用指标时对企业的财务数据进行调整： 

― 更好地反映企业所面临的经济环境、业务状况和财务风险。这种调整可能会发生在企业面临

重大业务转型时。 

― 更好地与同行业或跨行业企业进行比较。 

― 对财务报表的合并范围进行调整，以便更好地反映发行人所面临的经济环境、经营状况和财

务风险与集团内其他主体的相关性。 

下面列示的是一些我们根据上述原则可能进行的调整示例。在评级过程中我们根据企业的实际情况，

对财务信息进行的调整有可能不限于或少于下列示例。我们也可能酌情决定是否对财务信息进行调

整，视具体公司的具体状况而定。 

带息债务调整原则 

一般而言，我们可能会考虑将下列情况纳入债务考量： 

― 购买长期资产或获得长期资产使用权相关的表内或者表外承诺事项，如租赁义务、延迟支付

的收购对价。这些所获得的资产或使用权的利益会流入企业。 

可用资金和类现金性投资 

我们可能会用企业的盈余现金和类现金性投资抵减企业的带息负债以调整企业的债务，这是因为有需

要时可以灵活自由动用此类资产归还债务的企业，在财务灵活性方面要好于那些不具备这样条件的企

业。在分析企业的货币资金和投资时，我们重点关注其可动用性和流动性。因此，我们对此类项目的

调整因企业的实际情况而异。 

租赁 

在租赁合同中，承租人对于租约中约定的使用资产有周期性支付的付款义务，类似于债务的偿付责

任。因此，一般情况下我们会将此类事项调整至企业的债务、盈利、现金流以及利息负担中，以便更

好地与其他公司进行横向比较。 

资本化的研发投入 

企业财务报表中，一般情况下研发投入会被费用化。但在某些情况下，研发投入的会计处理也会视情

况被进行资本化处理。通常，我们会将资本化的研发投入调整回费用化，以便更好地与其他公司进行

比较。 
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混合资本工具 

对于混合资本工具的调整，将视乎于我们对混合资本工具股权属性的评估情况。 

资本化利息 

在建设期发生的专项借款利息费用将被进行资本化处理。如果只关注费用化的利息，可能会低估企业

需要支付的全部实际利息负担，并给与不需要进行利息资本化处理的公司的比较造成一定的困难。因

此，一般情况下，我们会将资本化的利息调整回企业所承担的利息负担中 

担保 

担保是企业做出的一种承诺，在被担保人无法偿付债务时由担保人承担偿债责任。如果公司对外提供

了担保，一般情况下我们会考虑将担保金额调整至企业的报表口径债务中。 

与并购交易相关的事项 

在某些情况下，我们可能会根据并购合同中的约定，将并购交易中约定的未来业绩保证或补偿，或者

延迟支付的对价调整至债务。我们可能考虑做此调整，主要是因为我们通常认为上述行为类似于融

资。 

 

我们对上述调整的应用可能会因不同公司的实际情况而有所不同，也可能会因为这些因素对于企业财

务风险判断的重要性程度不同或与信用观点形成的关联度不同而有所差异。 

本报告不构成评级行动。 

  

http://www.spgchinaratings.cn/
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