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亿元，同比增长 18.27%。 
聚氯乙烯（PVC） 
PVC 行业快速增长，2006 年全国 PVC 产

量为 824 万吨，同比增长 27%；表观消费量约

为 920 万吨，同比增长约为 8%；2006 年 PVC
价格在 6300 元/吨至 8300 元/吨的区间内运行，

全年平均价格约为 7000 元/吨。在我国 PVC 产

量快速增长的同时，PVC 净进口量出现下降，

PVC 产品自给率明显提高，至 2006 年约为

90%。 
随着 PVC 行业的快速发展，全国各地对

PVC 的投资热情高涨，特别是中西部地区凭借

相对低廉的资源价格优势，对 PVC 的投资增长

较快，PVC 行业的产业布局有向中西部地区集

中的趋势。2006 年全国 PVC 产量超过 10 万吨

的企业达到 27 家，其产量总和约占到全国 PVC
总产量的 68%。在原油价格上涨的情况下，采

用乙烯法生产 PVC 的企业出现亏损，开工率不

足；而电石法生产 PVC 的技术逐渐成熟，质量

也不断提高，已基本能够满足各种需求，因此，

电石法生产的 PVC 所占比重继续上升。 
总体看，随着我国经济的快速增长，PVC

行业的发展趋势仍较好。但是，由于投资增长

较快，PVC 生产能力大幅增长，即将可以实现

完全自给；另外，我国 PVC 出口已严重冲击了

进口国的 PVC 产业，从而导致了严厉的反倾销

制裁，我国 PVC 出口形势严峻。此外，自 2007
年 7 月 1 日起，PVC 的出口退税率由 11%下调

至 5%。该项政策调整对 PVC 产品的出口将产

生不利影响。 
 烧碱 

2006 年，我国烧碱产能约 1800 万吨，全

年产量达到 1512 万吨，同比增加 19.0%；出口

133.1 万吨，同比增加 55.8%。由于氧化铝、造

纸、纺织、医药等烧碱下游行业快速发展，我

国烧碱需求显著增加，与此同时，国际市场对

烧碱需求增加导致出口价格的攀升也在一定程

度上起到了推动国内市场价格的作用，因此，

尽管产能产量出现大幅增长，国内需求以及出

口同时增长仍导致短期内烧碱价格一直保持高

位运行，呈现出量增价涨局面。 
目前我国烧碱工业在产品质量、技术装备

水平等方面取得了明显的进展，但也存在着区

域结构布局和产品结构不合理等问题。随着我

国经济的发展，氧化铝、造纸、化纤等行业仍

有较好的发展前景，对烧碱的需求也会保持增

长。另一方面需要关注的是，目前的量增价涨

可能只是短期现象；同时，氧化铝、造纸等行

业，包括烧碱行业本身，均为高耗能或高污染

行业，环保要求较高，受到国家政策的大力调

控，必将对烧碱行业的未来发展产生影响。 
此外，2007 年 6 月 19 日，财政部、国家

税务总局发布了《关于调低部分商品出口退税

率的通知》（财税[2007]90 号），宣布自 2007 年

7 月 1 日起，烧碱的出口退税率由 13%下调至

0%。该项政策调整对烧碱产品的出口将产生不

利影响。 
化肥 
近年来，随着粮食需求增长以及国家一系

惠农政策实施，化肥需求持续增长，从而刺激

了我国化肥生产。2006 年我国化肥产量继续保

持较快增长，全年化肥产量（折纯 100%）达到

5305 万吨，其中氮肥、磷肥和钾肥产量分别达

到 3869 万吨、1226 万吨和 209 万吨。2006 年

我国化肥市场总体呈现供需平衡、价格平稳的

运行状态。国产化肥中，尿素和碳酸氢铵平均

零售价格分别为 1825 元/吨和 557 元/吨，分别

比上年下降 3.3%和 4.6%；磷酸二铵和过磷酸钙

平均零售价格分别为 2545 元/吨和 522 元/吨，

分别比上年上涨 0.4%和 4.2%。目前国家对列入

政府定价目录的化肥出厂价格实行政府指导

价，对未列入定价目录的其他化肥出厂价格通

过采取最高限价、提价申报和调价备案制等方

式进行管理。2007 年化肥生产所需能源和原材

料等价格出现上涨，同时运输费用有所增加，

化肥价格上涨压力较大，预计化肥价格将出现

稳中略升的走势。由于化肥为高耗能产业，为

保证国内的优先供应，国家近期提高了化肥的
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出口税率，化肥的出口市场可能会受到一定的

影响。2007 年 1 至 4 月，我国累计化肥产量为

1850 万吨，较上年同期增长 10.7%。 
橡胶机械 
随着我国橡胶工业的发展，特别是轮胎产

业的发展，我国橡胶机械行业得到了跨越式发

展。在 2005 年世界橡胶机械行业（ERJ）排名

三十六强中，我国有 13 家企业上榜，其中有三

家企业进入世界橡胶机械十强。根据中国化工

装备协会橡胶机械专业委员会对全国 29 家主

要橡胶机械企业经济指标的统计，2006 年，该

29 家橡胶机械生产企业实现产值 52.6 亿元，较

上年增长 16.1%；实现销售收入 52.48 亿元，较

上年增长 14.8%；由此估算，我国橡胶机械行

业的销售收入约为 72 亿元，较上年增长约

10.8%。2006 年，橡胶机械的多种产品走出恶

性竞争的困境，行业集中度有所提高，预计 2007
年我国的橡胶机械行业继续保持较好的发展势

头。 
化工新材料 
化工新材料区别于传统的化工合成材料，

是具有某些特殊功能或优异性能的先进化工材

料，包括具有耐高（低）温、耐辐射、高绝缘、

高耐磨等优越性能。目前世界范围内的化工新

材料行业迅速发展并创造出巨大的商业利益，

生产工艺的创新、新产品的研发以及功能化和

高性能化的发展方向成为新材料行业的主要特

点。近年来，随着国民经济的快速发展，我国

化工新材料的消费量逐年增长，国内生产无法

满足市场需要，每年均需大量进口。为进一步

满足国民经济和国防建设对新材料的需求，提

高我国工业水平，促进高技术的发展，我国将

新材料确定为国家重点发展的科技领域之一。

“十一五”期间，通用塑料的改性技术、工程

塑料的高性化技术、高性能子午线轮胎工业化

技术、功能高分子材料、氟硅新材料等将是我

国化工新材料行业的发展重点。 
 
 

三、公司经营 
 
2006 年，公司氯碱、农用化学等产品产量

较 2005 年大幅增长，其中，PVC 增长 25.99%，

烧碱增长 86.83%，合成氨增长 40.44%，复合肥

增长 277.48%。化工机械、无机盐和化工新材

料中的部分产品也保持了较快的增长速度，但

军用化学产品产量却出现了大幅下降。公司纯

碱、甲烷氯化物等产品产量增长较快是由于自

贡鸿鹤化工（集团）有限责任公司（以下简称

“鸿化集团”）于 2006 年 5 月划转至公司所致。 
 在生产经营过程中，公司认真落实安全管

理规定，积极开展“百日安全生产竞赛”和“安

全达标班组活动”。2006 年公司累计安全投入

2882 万元，开展安全活动 1202 次，全年发生

各类事故 3 起，其中死亡事故 1 起，死亡 1 人；

轻伤事故 2 起，轻伤 2 人，事故发生率总体上

较 2005 年出现大幅下降。  
 2006 年公司围绕节能降耗、延伸产业链、

提高产业化水平等目标，大力推进公司的科技

创新工作。针对科技型企业在体制、机制等方

面存在的矛盾和问题，公司通过召开全系统科

技创新座谈会的形式征求意见，推动科技型企

业转变观念，调整战略。2006 年，公司共安排

科研项目 162项，其中国家重点科研项目 42项；

获得专利 39 项；35 个重点项目通过鉴定验收。 
2006 年公司投资项目建设进展顺利，四平

昊华 5 万吨聚氯乙烯和 5 万吨烧碱项目、黎明

研究院年产 1200 万吨六氟化硫项目、昊华骏化

年产 2 万吨二甲基甲酰胺项目等多个项目均已

建成投产。其他主要投资项目中，昊华宇航 20
万吨聚氯乙烯和 20 万吨烧碱项目土建工程已

完成 58%，设备到货 1258 台套，预计 2007 年

底投产；南方公司年产 1 万条全钢巨胎项目已

完成设备招标，土建工程已开工，预计 2008 年

9 月投产；昊华骏化 20 万吨醋酸项目土建工程、

设备购置均已完成年度计划的 30%。 
 为促进公司产业结构更加科学合理、产业

链条更加紧密，2006 年公司对相关下属企业进
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行了地域性重组和战略整合，先后成立了昊华

北方化工公司、昊华西南化工有限责任公司、

昊华南方（桂林）橡胶有限责任公司、昊华精

细化工总公司，并和四川省德阳市国有资产经

营有限公司合资组建了德阳昊华清平磷矿有限

公司等子公司。同时，公司继续进行主辅分离

和企业改制工作，2006 年企业办社会的分离工

作基本完成，并注销 2 家三级企业、5 家四级

企业，股权转让清退 2 家五级企业，中化地质

矿山总局重组合并 8 家五级企业、注销 3 家五

级企业。通过整合公司内部资源，利用特有的

科技优势，优化产业结构和企业结构，企业竞

争优势得到增强，行业主导地位进一步显现。 
2007 年 1 至 5 月，公司生产聚氯乙烯 11.32

万吨、烧碱 18.39 万吨、分别占 2006 年产量的

49.37%和 49.46%；生产合成氨 41.75 万吨、复

合肥 27.25 万吨，分别占 2006 年产量的 42.65%
和 75.28%。2007 年 1 至 5 月，全部产品产量占

2006 年产量的平均比例为 46.82%。 
总体看，公司目前生产经营状况良好，随

着新建项目的逐步投产，公司未来经营业绩将

有较大提高。 
 

四、财务分析 
 
公司 2006 年财务报表已经天职国际会计

师事务所有限公司审计，并出具了无保留意见

的审计结论（天职京审字[2007]第 1245-1 号）。

本报告中，2004 年、2005 年资产负债表数据、

利润表数据均采用第二年期初数，现金流量表

采用当年数。 
 

1、资产构成 
2006 年，公司接收了鸿化集团（国资产权

［2006］596 号文），新设了德阳昊华清平磷矿

有限公司、昊华南方(桂林)橡胶有限责任公司、

湖南昊华化工有限责任公司，资产总额快速增

长，到 2006 年底，达到 2014015.57 万元，较

2005 年同期增长 25.96%，其中流动资产合计、

长期投资合计、固定资产合计、无形资产及其

他资产所合计占比分别为 44.97%、12.38%、

38.28%和 4.37%，与 2005 年相比，未发生实质

性的变化。 
 2006 年底，公司流动资产较 2005 年同期

增长 23.97%，达到 905800.55 万元，其中货币

资金余额、应收账款净额、其他应收款净额、

预收帐款余额、存货净额均有不同程度的增长，

在流动资产中的占比分别达到 29.60%、

16.52%、16.66%、14.67%和 20.09%。 
 2006 年底，公司应收账款账面余额为

173340.98 万元，其中帐龄在一年之内的占

68.91%，一年以上三年以下的占 17.22%，三年以

上五年以下的占 5.97%；五年以上的占 7.90%。公

司按账龄法和个别认定法计提坏帐准备，2006 年

底，应收账款坏账准备余额为 23716.61 万元，平

均计提比例为 13.68%，计提较为充分。2006 年底，

公司应收帐款净额为 149624.36 万元，较期初同比

增长 25.81%。 
 2006 年底，公司其他应收款账面余额为

169292.88 万元，其中，帐龄在一年之内的占

72.41%，一年以上三年以下的占 14.43%，三年以

上五年以下的占 5.89%，五年以上的占 7.27%。

2006 年底，公司对其他应收款计提的坏帐准备余

额为 18423.04 万元，占其余额的 10.88%。2006
年底，公司其他应收账款净额为 150869.83 万元，

较期初同比增长 32.59%。 
2006 年底，公司预付帐款余额为 132915.48

万元，较期初同比增长 29.24%，主要为预付机器

设备款、预付关税和预付贸易款，其中账龄一年

以下的占 83. 95%，一年以上两年以下的占

11.52%，两年以上的预付款占比 4.53%。 
2006 年底，公司存货帐面余额为 185304.17

万元，主要为原材料（占比 39.79%）、库存商品（占

比 40.75%）、自制在产品及产成品（占比 17.51%）

等。公司根据实际情况计提的存货跌价准备余额

为 3369.68 万元，同期存货净额为 181934.49 万元，

较期初同比增长 21.41%。 
公司长期投资绝大部分为股权投资。到 2006
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年底，公司长期股权投资为 231265.59 万元，长期

债权投资为 1336.44 万元，长期投资净额为

249262.31 万元，较期初同比增长 14.25%；2006
年，公司实现投资收益 4198.07 万元。 

2006 年底，公司固定资产以 30.70%的幅度同

比增长，达到 770973.51 万元，主要为房屋建筑

物及机器设备。合并范围扩大是导致公司固定

资产增长的主要原因，此外，公司近年来在建

项目陆续转为固定资产，也导致公司固定资产

总额增长。2006 年底，公司固定资产成新率为

64.05%，固定资产成新率较高。 
总体来看，公司资产构成合理，资产质量

正常，资产流动性较强。 
 
2．负债及所有者权益 

 由于公司合并范围扩大，以及投资活动增

加，对银行借款需求增加，流动负债与长期负

债在总量上均有较大规模增长，到 2006 年底负

债余额合计达到 1328725.69 万元，较期初增长

27.41%，流动负债与长期负债分别占比 78.82%
和 21.28%。 
 2006年底，公司流动负债1047298.02万元，

其中，短期借款占 33.39%，应付账款占 18.61%，

其他应付款占 23.36%，预收账款占 11.10%，应

付票据占 6.04%。 
 2006 年底，公司短期借款余额 349730.58
万元，其中因历史遗留等原因造成已逾期未偿

还短期借款共计 34302.08 万元，占短期借款余

额的 9.81%。2006 年底，公司长期负债余额

281427.35 万元，其中长期借款余额占比

76.11%，专项应付款余额占比 14.83%，长期应

付款占比 7.58%；2006 年底，公司长期借款中

有因历史遗留等原因造成的逾期未偿还的长期

借款 16222.71 万元，占长期借款余额的 5.76%。 
公司所有者权益的增长主要得益于资本公

积和未分配利润的增长，到 2006 年底，公司所

有者权益合计 531224.00 万元，其中实收资本

占比 63.87%，资本公积占比 27.06%，盈余公积

占比 1.76%，未分配利润占比 9.41%，公司所有

者权益构成稳定。 
近三年，公司资产负债率逐年提高，2006

年达到 65.97%，较期初略有上升；全部债务资

产化比率为 48.67%，较期初微降。 
 公司于 2007 年 3 月 30 日成功发行短期融

资券 150000 万元，导致 2007 年 1 季度末，账

面短期借款余额增加至 487226.30 万元，较期

初同比增长 39.31%；资产负债率和全部债务资

本化比率分别增至 68.36%和 53.02%，公司债务

负担进一步加重。 
  

3．盈利能力 
 在化工行业整体运行良好的环境下，公司

主业稳定增长，加之合并范围增加，2006 年，

公司实现主营业务收入 1371107.02 万元，较

2005 年增长 34.76%。同期公司投资收益、补贴

收入、营业外收支净额等非经常性损益均有不

同幅度增长，公司全年实现利润总额较 2005 年

增长 42.38%，达到 51778.07 万元，超过初次评

级盈利预期。 
 2006 年，公司主营业务利润率为 15.15%，

略低于 2005 年水平；受权益及债务规模快速增

长影响，公司净资产收益率和总资本收益率分

别为 5.41%和 4.97%，均略低于 2005 年水平。

公司整体盈利能力一般。 
  

4．现金流量 
 2006 年，受合并范围变化和经营规模扩大

影响，公司销售商品提供劳务收到的现金大幅

增至 1350706.62 万元，较 2005 年增长 47.96%；

经营活动产生的现金流入增长 57.81%，实现

1544149.53 万元。 2006 年，公司经营活动产

生的现金流量净额为 68132.25 万元，较 2005
年增长 109.43%。 

2006 年公司现金收入比指标为 98.51%，公

司收入实现质量一般。 
 2006 年，公司投资活动产生的现金流入增

至 84939.02 万元，其中收回投资所收到的现金

为 67667.11 万元；与此同时，公司对外投资规
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模显著增加，投资活动产生的现金流出达到

256839.13 万元；2006 年，公司投资活动产生

的现金流量净额为-171900.11 万元。公司同期

经营活动产生的现金流入净额不足以覆盖投资

资金净支出规模，公司对外部融资需求增加。 
公司主要通过银行借款和发行短期融资券

方式来筹集资金， 2006 年公司筹资活动产生

的现金流入为 638122.14 万元，其中，借款收

到的现金占 99.28%；公司筹资活动产生的现金

流出主要用于偿还债务和分配股利，流出规模

为 492272.92 万元；2006 年，筹资活动产生的

现金流量净额为 145849.22 万元。 
 总体看，2006年公司经营现金流状况较好，

投资规模和筹资规模明显增加。 
 

5．偿债能力 
2006 年，公司流动比率下降为 86.49%，速

动比率下降为 69.12%，短期支付能力变弱；公

司筹资活动前现金流量净额为负值，公司筹资

活动前现金流量净额不具备对利息及全部债务

的保护能力。2006 年，公司 EBITDA 利息倍数

为 4.63 倍，债务保护倍数为 0.12 倍，公司对利

息和全部债务的保护能力基本正常。 
 
五、或有事项 

 
1．对外担保 
此外，截至2006年底，公司对集团外担保

共计69160万元，对其母公司中国化工集团提供

担保30000万元，公司对外担保金额相对较大。     
公司对外担保中逾期担保15631万元，包含

由公司本部提供的担保逾期12543万元（表1），
其中对洛阳中昊化学工业有限公司12043元逾

期担保被锦州盛世东方资产经营有限公司收

购，公司已在2006年12月31日与锦州盛世东方

资产经营有限公司达成和解协议，签订合同，分

别于2007年1月10日支付2000万，2007年2月1
日支付2980万元，取消担保责任；其余500万元逾

期担保仍处于与被担保单位妥善协商解决当中。 
 

表 1  公司本部逾期担保情况（单位：万元） 

被担保单位名称 
担保 
期限 

担保 
金额 

逾期 
金额 

湖北恒日化工股份有限公司 6 个月 500 500

洛阳中昊化学工业有限公司 2 年 12043 12043
合计 － 12543 12543

 
2．2006年涉及诉讼案件情况 
公司下属子公司昊华海通投资管理有限公

司于2006年2月27日存入农业银行平谷支行新

平东路分理处11-141101040096980账户3000万
元人民币，后发现款项未经授权被划走。农行

平谷支行已于2006年4月28日将其中2300万元

人民币划回本公司账户，其余700万元人民币及

相应利息此后一直未还，故公司已向北京市第

一中级人民法院提起诉讼，要求农业银行平谷

支行新平东路分理处偿还本公司700万元人民

币本金及利息。截止2006年底，该案正在审理

过程中。 
截至2006年12月31日，周口骏马化工有限

公司欠本公司下属子公司昊华骏化集团有限公

司各项代付款2885.51万元，公司已经就其欠付

的代垫款对周口骏马化工有限公司提起诉讼。

2006年9月1日，河南省驻马店市中级人民法院

（2006）驻民一初字第39-2号民事判决书判决

周口骏马化工有限公司归还本公司欠款2870.53万
元，并查封了其部分资产用以偿还债务，现本

案正在执行中。 
 

六、短期融资券偿债能力 
 
公司本期 15 亿元短期融资券占2006年底短

期债务的34.44%，占总债务的 23.09%，对现有

债务产生一定影响。 
从本期短期融资券所募集的资金的使用情

况来看，其中约 90%用于补充公司及下属各企

业在实际生产及贸易经营过程中对流动资金的

需求，10%用于置换银行短期贷款。 
公司根据投融资计划及项目建设进度预测

了未来两年的现金流量（表 2）。根据预测，随

着公司新建项目的逐步投产，公司现金经营活
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动产生的现金流入规模大幅增长，与此同时，

公司投资规模的增加导致投资活动产生的现金

流出增加，筹资活动成为平衡现金状况的重要

途径。从 2006 年情况来看，公司 2006 年现金

流预测实现情况良好。 
   

 表 2  公司现金流量预测 
项  目（亿元） 2006 年 2007 年 E 2008年E

经营活动产生的现金流入 154.41 161.11 179.71

经营活动产生现金流量净额 6.81 6.01 7.03

投资活动产生的现金流出 25.68 13.66 10.00

投资活动产生的现金流量净额 -17.19 -13.17 -9.51

筹资活动产生的现金流入 63.81 74.21 81.21

筹资活动产生的现金流量净额 14.58 12.18 8.92

现金及现金等价物净增加额 4.25 5.02 6.44

  
本期短期融资券的偿还期将在 2008年 3月

29 日，根据公司预测，公司 2007 年经营活动

产生的现金流入为 161.11 亿元，是本期短期融

资券额度的 10.74 倍；公司 2007 年经营活动产

生的现金流量净额为 6.01 亿元，为本期拟发行

短期融资券规模的 0.40 倍，公司未来经营现金

流对本期短期融资券的保护能力较强。 
 

七、备用信用支持 
     

公司与中国银行、工商银行、汇丰银行等

多家国内外银行保持着良好的合作关系。截至

2007 年 5 月 31 日，公司本部所获得人民币授信

和美元授信情况见表3。 
 

表 3  公司本部所获得的授信情况 
（截至 2007 年 5 月 31 日） 

 
人民币 

授信额度 
(万元) 

其中已使

用额度 
(万元) 

美元授

信额度 
(万美元) 

其中已使

用额度 
(万美元) 

信用证授信 28000 25000 1500 1500
流动资金授信 156000 98000 700 700

总计 184000 123000 2200 2200
数据来源：公司提供 

 
八、综合评价 

 
化工行业是国民经济的基础产业和支柱产

业，行业发展现状及发展前景良好。公司是氯

碱化工、化肥农药、橡胶机械等化工子行业中

规模较大的企业之一，拥有较强的技术实力和

较为齐全的产品种类；拥有特殊化学品专营权。 
 公司经营管理状况较好，资产结构及资产

质量正常，负债水平偏高，公司主营业务获利

能力稳定，整体盈利能力一般，通过经营活动

获取现金规模较大，企业主体长期信用稳定，

本期短期融资券到期不能偿本付息的风险较

小。 
 

积极因素 
1．公司整体规模逐年扩大，业务涉及多个

化工子行业，整体抗风险能力强。 
2．公司拥有 17 家化工类科研院所，拥有

一批自主知识产权和专有技术，技术优势明显，

产品竞争力强。 
3．军用化工领域收入来源稳定，占有较高

的国内市场份额。 
4．公司享有特殊化学品专营权等多项政策

支持。 
5．公司借助资金管理中心，初步实现了对

短期融资券资金的统一管理。 
6．公司股东中国化工集团公司实力雄厚，

对于提升公司的融资能力，抗风险能力，以及

融资渠道多样化发挥着非常重要的作用。 
7．2006 年公司经营活动产生的现金流规

模较大，对本期短期融资券的保护能力较强。 
 

关注 
1．部分子公司单体规模偏小，竞争力有待增

强。 
2．公司近年来在建项目较多，投资支出增加，

新建项目陆续投产后，生产运营资金需求较大。 
3．公司近年来重组并购活动较多，内部重组

改制以及企业结构调整任务较重。 
4．少数下属公司存在历史性逾期借款和逾期

担保。 
5．2007 年 7 月 1 日开始，国家下调 PVC 和

烧碱出口退税税率，将影响上述两类产品出口业

绩。 
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附件 1  2006 年纳入合并报表的境内子公司列表 

 

序号 企业名称 持股比例（%） 注册资本 投资额 审计意见类型 

1 北京橡胶工业研究设计院  100.00 49,480,000.00 64,701,404.22 标准无保留意见 

2 华凌涂料有限公司   30.67 12,714,000.00 4,578,046.20 标准无保留意见 

3 东方化肥有限公司   76.09 46,000,000.00 32,874,392.09 标准无保留意见 

4 光明化工研究设计院  100.00 26,594,000.00 24,567,450.65 标准无保留意见 

5 中昊国际贸易有限公司   70.00 30,000,000.00 21,858,215.11 标准无保留意见 

6 大连化工研究设计院  100.00 11,850,000.00 50,808,811.81 标准无保留意见 

7 中化化工标准化研究所  100.00 8,730,000.00 9,532,738.99 标准无保留意见 

8 利华房地产开发公司  100.00 15,000,000.00 7,961,220.35 标准无保留意见 

9 昊华资产管理有限公司   90.00 100,000,000.00 346,677,842.97 标准无保留意见 

10 
昊华中机橡塑机械 

（北京）有限公司 
  82.96 36,160,000.00 18,317,368.68 标准无保留意见 

11 中昊碱业有限公司   17.85 19,300,000.00 3,631,265.27 标准无保留意见 

12 昊华工程有限公司   96.84 50,000,000.00 52,918,419.16 标准无保留意见 

13 
昊华南方(桂林)橡胶 

有限责任公司 
  61.38 177,389,880.74 209,226,164.54 标准无保留意见 

14 昊华精细化工总公司  100.00 41,363,549.60 119,955,669.72 标准无保留意见 

15 锦西化工研究院  100.00 10,950,000.00 83,666,409.31 标准无保留意见 

16 昊华海通投资管理有限公司   80.00 50,000,000.00 42,960,423.06 标准无保留意见 

17 原平昊华化工有限公司   80.00 46,394,196.00 37,344,115.91 
带强调事项段的 

无保留意见 

18 深圳通达化工总公司   29.41 81,800,000.00 - 标准无保留意见 

19 西南化工研究设计院  100.00 9,500,000.00 244,337,297.80 
带强调事项段的 

无保留意见 

20 四平昊华化工有限公司   98.50 160,840,848.00 161,164,291.82 标准无保留意见 

21 昊华宇航化工有限责任公司   29.82 114,000,000.00 127,210,408.06 标准无保留意见 

22 黎明化工研究院  100.00 49,918,021.09 376,040,033.06 标准无保留意见 

23 昊华北方化工公司  100.00 385,965,352.85 374,906,508.77 标准无保留意见 

24 
天华化工机械及自动化 

研究设计院 
 100.00 50,000,000.00 191,209,670.38 标准无保留意见 

25 中达化工发展有限公司   66.67 30,000,000.00 24,546,981.81 标准无保留意见 

26 昊华华东化工公司  100.00 56,000,000.00 49,680,648.08 标准无保留意见 
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序号 企业名称 持股比例（%） 注册资本 投资额 审计意见类型 

27 中联橡胶(集团)总公司   70.54 50,000,000.00 275,961,150.04 标准无保留意见 

28 
河北辛集化工集团 

有限责任公司 
  61.55 61,919,000.00 33,957,001.17 标准无保留意见 

29 
益阳橡胶塑料机械 

集团有限公司 
 100.00 50,000,000.00 95,006,529.51 标准无保留意见 

30 昊华骏化集团有限公司   35.00 108,031,000.00 92,592,468.54 标准无保留意见 

31 湖南昊华化工有限责任公司   95.00 30,000,000.00 28,495,648.58 标准无保留意见 

32 昊华西南化工有限责任公司  100.00 1,071,990,907.21 1,503,421,785.49 标准无保留意见 

33 德阳昊华清平磷矿有限公司   51.00 88,990,600.00 27,686,978.83 保留意见 

34 中化地质矿山总局  100.00 112,710,000.00 320,756,990.67 标准无保留意见 
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附件 2  主要财务数据 
   （单位：人民币元） 

项      目    2004 年    2005 年    2006 年 变动率(%)
货币资金 892,269,921.18         2,257,180,952.86  2,680,919,987.72 73.34 
应收款项净额 1,432,430,050.34 2,327,102,172.20 3,004,941,986.21 44.84 
存货净额 1,020,363,612.49 1,498,571,416.60 1,819,344,873.80 33.53 
流动资产合计 4,116,532,464.24 7,306,719,624.03 9,058,005,482.64 48.34 
资产总计 8,552,058,083.94 15,989,162,641.33 20,140,155,694.11 53.46 
短期借款 1,257,942,224.72         2,526,062,317.62  3,497,305,762.40 66.74 
应付票据 51,880,000.00            917,731,754.94     633,003,947.98 249.30 
应付帐款 844,315,156.57         1,603,367,732.28   1,949,113,107.46 51.94 
预收帐款 677,548,902.18            991,431,409.37   1,162,729,746.31 31.00 
其他应付款 779,809,262.17         1,333,895,570.08   2,446,258,143.60 77.12 
一年内到期的长期负债 6,000,000.00 120,970,000.00 224,600,000.00 511.83 
流动负债合计 3,973,690,970.76 7,915,742,142.24 10,472,980,184.56 62.34 
长期借款 499,246,591.88         1,838,384,425.03   2,142,070,992.39 107.14 
应付债券 0.00 0.00 -
负债合计 4,769,384,311.52 10,428,885,009.28 13,287,256,936.58 66.91 
少数股东权益 314,162,870.72         1,178,832,339.45   1,540,658,769.80 121.45 
股东权益合计 3,468,510,901.70 4,381,445,292.60 5,312,239,987.73 23.76 
主营业务收入 6,014,314,013.85 10,174,655,499.48 13,711,070,215.72 50.99 
主营业务成本 5,097,042,806.76         8,560,468,126.24 11,564,050,210.49 50.62 
主营业务利润 880,922,566.60 1,558,029,798.90 2,077,217,606.78 53.56 
利润总额 214,345,790.24 363,672,951.96 517,780,733.61 55.42 
净利润 172,094,827.59 262,034,948.62 264,071,574.08 23.87 
EBITDA（万元） 44328.11 72379.07 135772.73 75.01 
筹资活动前现金流量净额（万元） -36000.54 29495.43 -103767.85 -
销售商品、提供劳务收到的现金 6,239,602,174.68         9,128,725,433.55 13,507,066,171.49 47.13 
经营活动产生的现金流量净额 175,952,230.78 325,322,929.86 681,322,516.46 96.78 
投资活动产生的现金流量净额 -535,957,656.16 -30,368,622.83 -1,719,001,058.72 79.09 
筹资活动产生的现金流量净额 321,192,200.17             619,432,288.82 1,458,492,171.90 113.09 
现金及现金等价物净增加额 -38,813,225.21 913,344,241.62 424,729,034.86 -

指      标    2004 年      2005 年    2006 年 加权平均值

销售债权周转次数(次) 7.86 9.32 9.13 8.93 
存货周转次数（次） 5.56 6.80 6.97 6.64 
总资产周转次数（次） 0.74 0.83 0.76 0.78 
主营业务利润率（%） 14.65 15.31 15.15 15.10 
现金收入比（%） 103.75 89.72 98.51 96.92 
总资本收益率（%） 5.06 5.44 5.41 5.35 
净资产收益率（%） 4.96 5.98 4.97 5.27 
长期债务资本化比率（%） 11.66 24.85 23.81 21.69 
全部债务资本化比率（%） 32.43 49.28 48.67 0.39
资产负债率（%） 55.77 65.22 65.97 125.16
流动比率（%） 103.59 92.31 86.49 91.66 
速动比率（%） 77.92 73.37 69.12 72.15 
经营现金流动负债比率（%） 4.43 4.11 6.51 5.37
EBITDA 利息倍数（倍） 5.01 3.30 4.63 4.31 
债务保护倍数（倍） 0.17 0.07 0.12 0.12 
筹资活动前现金流量净额利息保护

能力（倍） 
-4.07 1.34 -3.54 -2.18 

筹资活动前现金流量净额债务保护

能力（倍） -0.20 0.05 -0.16 -0.10 
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附表 3  有关计算指标的计算公式 
 

指 标 名 称 计 算 公 式 

增长指标  

资产总额年平均增长率 

净资产年平均增长率 

主营业务收入年平均增长率 

利润总额年平均增长率 

（1）2 年数据：增长率=（本期-上期）/上期×100% 
（2）n 年数据：增长率=【(本期/前 n 年)^（1/(n-1)）-1】×100% 

经营效率指标  

销售债权周转次数 主营业务收入净额/（平均应收账款+平均应收票据） 
存货周转次数 主营业务成本/平均存货 

总资产周转次数 主营业务收入净额/平均资产总额 

盈利指标  

总资本收益率 （净利润+少数股东损益+利息支出）/（股东权益+少数股东权益+长
期债务+短期债务）×100% 

净资产收益率 净利润/股东权益×100% 
主营业务利润率 主营业务利润/主营业务收入净额×100% 

现金收入比率 销售商品、提供劳务收到的现金/主营业务收入×100% 

现金利润比率 经营活动产生的现金流量净额/利润总额×100% 

债务结构指标  

资产负债比率 负债总额/资产总计×100% 
全部债务资本化比率 全部债务/（长期债务+短期债务+股东权益+少数股东权益）×100% 
长期债务资本化比率 长期债务/（长期债务+股东权益+少数股东权益）×100% 

担保比率 担保余额/（股东权益+少数股东权益）×100% 

长期偿债能力指标  

EBITDA 利息倍数 EBITDA/利息支出 
债务保护倍数 （净利润+固定资产折旧+摊销）/全部债务 

筹资活动前现金流量净额债务保护倍数 筹资活动前现金流量净额/全部债务 
期内长期债务偿还能力 期内（净利润+固定资产折旧+摊销）/期内应偿还的长期债务本金 

短期偿债能力指标  

流动比率 流动资产合计/流动负债合计×100% 
速动比率 （流动资产合计-存货）/流动负债合计×100% 

经营现金流动负债比率 经营活动现金流量净额/流动负债合计×100% 
筹资活动前现金流量净额利息偿还能力 筹资活动前现金流量净额/利息支出 
筹资活动前现金流量净额本息偿还能力 筹资活动前现金流量净额/（当年利息支出+当年应偿还的债务本金）

本期短期融资券偿债能力  

经营活动现金流量净额偿债倍数 经营活动现金流量净额/本期短期融资券到期偿还额 
筹资活动前现金流量净额偿债倍数 筹资活动前现金流量净额/本期短期融资券到期偿还额 

经营活动现金流入量偿债倍数 经营活动产生的现金流入量/本期短期融资券到期偿还额 
现金偿债倍数 （现金+现金等价物）/本期短期融资券到期偿还额 

注：  长期债务=长期借款+应付债券 
短期债务=短期借款+一年内到期的长期负债+应付票据 

        EBITDA=利润总额+利息支出+固定资产折旧+摊销 
全部债务=长期债务+短期债务 
筹资活动前现金流量净额=经营活动产生的现金流量净额+投资活动产生的现金流量净额 
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附件 4   信用等级的定义 
 

企业主体长期信用等级的定义 
 
企业主体长期信用等级划分成9级，分别用AAA、AA、A、BBB、BB、B、CCC、CC和C表示，其中，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。 
AAA 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：不能偿还债务。 

 
中长期债信用等级的定义同企业主体。 

 

短期融资券信用等级的定义 

 
短期债信用等级的设置采用 6 级制，符号表示为：A-1、A-2、A-3、B、C、D，每一个信用等级均不进行微调。 
A-1 级：还本付息能力最强，安全性最高； 
A-2 级：还本付息能力较强，安全性较高； 
A-3 级：还本付息能力一般，安全性易受不良环境变化的影响； 
B 级：还本付息能力较低，有一定的违约风险； 
C 级：还本付息能力很低，违约风险较高； 
D 级：不能按期还本付息。 

 
长、短期债信用等级的对应关系 

 
 

 




