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要，引起汽车产品的国产化率普遍达到 40%以

上，部分成熟产品的国产化率已经达到 60%～

80%。同时，中国汽车零部件产业的对外贸易

继续保持快速增长状态，2007 年前三季度中国

汽车零部件进口金额为 115.24 亿美元，同比增

长 10.47%；出口金额 211.41 亿美元，同比增长

33.30%。 
在国民经济快速增长、居民收入不断增加

和消费升级等因素的拉动下，中国汽车整车行

业仍具有庞大的市场空间，从而为零部件产业

提升了市场容量；同时，国家相关产业政策也

鼓励汽车零部件生产企业做大做强。总体上，

在良好的市场背景和政策背景下，汽车零部件

行业具有较好的发展前景。同时，联合资信也

注意到，全球汽车零部件前 100 强企业中的

70%以上均在中国开展了业务，中国汽车零部

件产业受到国际巨头的冲击较为严重；而中国

汽车零部件制造业整体规模偏小，行业集中度

低，在技术研发方面的投入不足，上述因素也

阻碍了中国汽车零部件工业的发展。 
 

三、经营管理分析 
 

1、重大事项（A股增发） 
2007年9月公司第五届董事会第八次会议

通过《关于公开增发A股股票方案的议案》，

并于2007年10月通过临时股东大会审议。 
根据方案，公司拟公开增发数量不超过

15000万股（含15000万股）普通A股，募集资

金将用于等速驱动轴总成固定资产投资项目，

并增资子公司浙江万向精工有限公司，用于汽

车轮毂单元固定资产投资项目。 
根据项目可研，上述两项目总投资约37.51

亿元；项目完工后，公司轿车前驱动等速传动

轴生产能力将由160万支/年扩大到1000万支/
年，公司汽车轮毂单元生产能力将由260万套/
年扩大到2000万套/年。项目的实施将更好地满

足市场的需求，有利于公司提高市场竞争力。 
 
 

2、内部管理 
自上次评级至本次跟踪评级之间，公司修

订了《设备购置管理制度》进一步明确了有关

设备的购置程序和相关单位或部门的职责职

权；同时，为加强公司产品的报价和核价管理，

以避免因低价亏损造成损失或因定价过高而失

去市场竞争力，公司修订了《定价管理制度》。 
除上述管理制度的修订外，公司无其他重

大制度变化，也无高层管理人员变动。 
 

3、生产经营 
截至2007年9月底，公司拥有4000万套万向

节总成、200万根传动轴总成、160万支等速驱

动轴总成和6360万套各类轴承的生产能力。 
2007年前三季度，公司主要产品产量与上

年同期相比有所增长，其中万向节产量2593.43
万套，较上年同期增长6.48%；等速万向节

111.37万套，较上年同期增长38.42%；传动轴

产量110.60万套，较上年同期增长5.86%；轴承

产量7724.18万套，较上年增长9.24%。 
2007年前三季度，公司主要产品的平均销

售价格保持相对稳定，其中万向节产品平均销

售价格较上年同期下降1%左右，传动轴和轴承

产品较上年同期上涨3～9%。2007年前三季度，

万向节、传动轴和轴承等产品的销售额约24亿
元，较上年同期增长超过20%，约占营业收入

的73%。 
2007 年前三季度公司实现营业收入

335716.00万元，利润总额33011.71万元，分别

占初次评级时全年预测值的79.26%和102.51%，

预测实现情况好。 
投资建设方面，根据公司的增发方案，公

司正在建设等速驱动轴总成项目和汽车轮毂单

元项目，初次评级和上次跟踪评级时提到的建

设项目主要为上述两项目的组成部分。目前，

上述两项目已开始建设，其中等速驱动轴项目

已投资2亿多元，轮毂单元已投入4000多万元。 
总体上，2007年前三季度公司的生产经营

状况正常。 
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四、财务分析 
 

公司2007年9月30日的资产负债表和2007
年前三季度的利润表及现金流量表按照财政部

2006年2月15日颁布的《企业会计准则》和中国

证监会2007年2月15日发布的《公开发行证券的

公司信息披露规范问答第7号》等规定的要求进

行编制。公司2007年三季度财务报表未经审计。 
截至2007年9月底，公司（合并）资产总额

511008.06万元，所有者权益225982.34万元，其

中少数股东权益51983.91万元；2007年前三季

度实现营业收入335716.00万元，利润总额

33011.71万元；销售商品、提供劳务收到的现

金为409019.68万元，现金及现金等价物净增加

额-16363.44万元。 
 

1、资产构成 
2007年9月底公司资产总额511008.06万

元，较期初减少1.07%；资产构成有小幅变动，

流动资产所占比重有所下降。 
2007年9月底公司流动资产244074.71万

元，较期初减少10.33%，主要体现为货币资金

的减少；在收入增长的同时，公司应收款项有

所增长；公司存货保持稳定，与期初保持同等

水平。 
2007年9月底公司固定资产188626.53万

元，较期初减少3.32%；在建工程11810.81万元，

较期初增长24.74%；工程物资19632.89万元，

较期初增长341.18%。 
除以上变化外，其他资产科目无明显变化，

公司资产构成合理。 
 

2、负债及所有者权益结构 
2007年9月底公司负债总额285025.71万

元，较期初减少2.91%；与期初相比，负债结构

未有明显变化。 
2007年9月底公司流动负债271215.02万元

（考虑了公司记入应付债券的57241.20万元短

期融资券），较期初减少5.41%；其中短期借款

大幅下降，应付票据和应付账款有所增加，2007
年9月11日公司贴现发行了6亿元短期融资券，

记入非流动负债（应付债券）。 
2007年9月底公司非流动负债13810.70万

元（未考虑应付债券），较期初增长102.04%，

主要是长期借款的增加。 
2007年9月底公司资产负债率55.78%，全部

债务资本化比率43.72%，较期初有小幅下降。 
2007年9月底公司所有者权益225982.34万

元，与期初值基本保持一致，所有者权益构成

未发生明显变化。 
总体看，公司负债水平和债务负担正常，

所有者权益稳定。 
 

3、盈利能力 
2007 年前三季度公司实现营业收入

335716.00万元，较上年同期增长29.02%，占

2006全年的99.50%；主营业务成本率为80.90%，

较上年同期小幅下降。 
2007年前三季度公司期间费用和非经常性

损益较有所增长，但增长幅度均明显小于营业

收入的增长幅度。 
2007 年前三季度公司实现利润总额

33011.71万元，较上年同期增长54.64%，是2006
年全年的1.10倍。 

总体上，2007年前三季度公司营业收入大

幅增长，盈利能力增强。 
 
4、现金流量 
2007年前三季度公司销售商品提供劳务收

到的现金409019.68万元，较上年同期增长

72.01%，是2006全年的1.03倍；现金收入比率

为121.84%，明显高于上年同期的91.38%，公司

收入的现金实现质量提高；经营活动产生的现

金流量净额为26753.44万元，较上年同期增长

40.72%，占2006全年的70.45%。 
2007年前三季度公司在等速驱动轴等项目

上进行了陆续投入，并对万向财务有限公司进

行了增资，公司投资活动的现金流出额为
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35354.56万元，较上年同期大幅增长91.30%；

投资活动产生的现金流量净额为-23283.57万
元。 

2007年前三季度公司筹资活动现金流入较

上年同期增长12.42%，主要为借款的增加；现

金流出较上年同期增长15.74%，主要为股利分

配的增加；筹资活动产生的现金流量净额为

-19833.31万元，其绝对值较上年同期增长

62.51%。 
总体上，2007年前三季度现金流量正常，

经营活动产生的现金净额基本可以满足投资的

需要，债务的偿还和股利的分配使现金及现金

等价物有所减少。 
 
5、偿债能力 
2007年9月底，公司流动比率114.07%，速

动比率为74.54%，均较2006年底有所上升，同

时短期有息负债有所减少，经营活动产生的现

金流入量大幅增加，公司短期偿债能力有所提

高。 
2007年前三季度，公司继续保持较强的盈

利能力，长期债务继续保持较小规模，公司长

期偿债能力适宜。 
 
6、财务变化评价 
与2006年底相比，公司资产构成未发生明

显变化，债务负担有小幅下降；与2006年同期

相比，公司营业收入大幅增长，盈利能力增强，

现金流量规模明显扩大，经营活动产生的现金

净额基本可以满足投资的需要。总体上看，公

司2007年前三季度的财务状况正常。 
 

五、本期短期融资券偿债能力 
 

2007年9月底，公司现金类资产（货币资金

＋应收票据＋交易性金融资产）81659.55万元，

为本期短期融资券额度的1.36倍。 
2007年前三季度，公司销售商品提供劳务

收到的现金409019.68万元，为本期短期融资券

额度的6.82倍；经营活动产生的现金流量净额

26753.44万元，为本期短期融资券额度的0.45
倍。 

总体上，公司对本期短期融资券具有较强

的偿债能力。 
 

六、综合评价 
 
总体看，公司所处行业发展势头良好，经

营管理无重大变化，财务构成变化在合理范围

之内，受评主体信用状况基本与初评时一致，

本期短期融资券不能偿还的风险依然较小。 
 

积极因素 
1、中国汽车零部件产业的发展得到国家鼓

励、支持，汽车整车行业的景气也带动其快速

发展。 
2、公司是国内最大的汽车零部件之一，部

分产品的技术和质量具有全球竞争力。 
3、公司经营状况良好，主营业务收入大幅

增长，盈利能力增强。 
4、公司经营性现金流量状况良好。 
 

关注 
1、中国汽车零部件产业整体规模偏小、行

业集中度较低、研发能力相对较弱，同时，近

年来受国外巨头的冲击较大。 
2、汽车零部件行业受整车价格下降以及成

本上涨的双重影响，利润空间有所收窄。 
3、公司未来资本支出压力大。 
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附表 1-1  资产负债表(资产) 

（单位：万元） 
 

资        产 2004 年 2005 年 2006 年 变动率（%） 
流动资产  

    货币资金 69770.22 100254.20 93133.30  15.54 
    短期投资  

    应收票据 21794.15 22390.25 33270.97  23.56 
    应收股利  

    应收账款 40575.54 48856.36 54756.06  16.17 
    其他应收款 3499.09 3707.30 801.59  -52.14 
    预付账款 3820.88 2962.43 6086.30  26.21 
    存货 69335.69 77766.72 84126.02  10.15 
    待摊费用 47.40 59.88 24.92  -27.50 
    其他流动资产  

    流动资产合计 205042.54 251146.65 272199.16  15.22 
长期投资  

    长期股权投资 27039.52 25208.65 26563.60  -0.88 
    长期债权投资  

    长期投资合计 27039.52 25208.65 26563.60  -0.88 
        减：长期投资减值准备 27.62 541.62 0.00  
    长期投资净额 27011.90 24667.03 26563.60  -0.83 
  合并价差 7021.72 6397.36 5723.61  -9.72 
固定资产  

    固定资产原值 237791.68 275473.31 299760.29  12.28 
        减：累计折旧 74083.19 87391.24 101627.91  17.12 
    固定资产净值 163708.49 188082.08 198132.38  10.01 
    固定资产净值减值准备 204.07 220.96 518.27  59.36 
    固定资产净额 163504.42 187861.12 197614.11  9.94 
    工程物资 10078.57 5036.70 4450.05  -33.55 
    在建工程 29839.40 24733.01 11866.34  -36.94 
    固定资产清理  

    固定资产合计 203422.39 217630.82 213930.51  2.55 
无形资产及其他资产  

    无形资产 5115.57 4626.30 5063.09  -0.51 
    长期待摊费用 51.64 73.35 87.28  30.01 
    无形资产及其他资产合计 5167.21 4699.66 5150.37  -0.16 
递延税项  

    递延税项借项  

资产总计 440644.03 498144.15 517843.63  8.41 
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附表 1-2  资产负债表(负债及股东权益) 
（单位：万元） 

 
负债及所有者权益 2004 年 2005 年 2006 年 变动率（%） 

流动负债  

    短期借款 111564.00 89126.90 130450.00  8.13 
    应付票据 30810.62 23380.28 39386.45  13.06 
    应付账款 50872.08 56120.54 67289.00  15.01 
    预收账款 1837.62 2447.36 0.00  
    应付工资 5750.45 6271.07 6705.52  7.99 
    应付福利费 4042.21 4701.46 5414.99  15.74 
    应付股利 0.00 0.00 1611.12  
    应交税金 3531.16 3415.38 6947.40  40.27 
    其他应交款 294.26 149.08 254.68  -6.97 
    其他应付款 9016.68 11209.56 11717.34  14.00 
    预提费用 615.71 209.55 354.92  -24.08 
    预计负债  

    一年内到期的长期负债 2890.00 9105.00 12419.10  107.30 
    其他流动负债  

    流动负债合计 221224.79 206136.20 282550.52  13.01 
长期负债  

    长期借款 14385.00 17900.00 5800.00  -36.50 
    应付债券 0.00 58499.53 0.00  
    长期应付款 1503.36 1186.47 282.17  -56.68 
    专项应付款 2060.00 2060.00 4180.00  42.45 
    其他长期负债 107.29 107.29 107.29  0.00 
    长期负债合计 18055.65 79753.29 10369.46  -24.22 
递延税项  

    递延税项贷款  

    负债合计 239280.45 285889.49 292919.99  10.64 
    少数股东权益 45140.30 49052.84 48549.67  3.71 
所有者权益  

    实收资本 73256.24 102558.74 102558.74  18.32 
    资本公积 35892.58 7284.26 8732.54  -50.67 
    盈余公积 33797.25 30025.43 32776.73  -1.52 
        其中：公益金 14019.18 13306.48 0.00  
    未分配利润 13277.21 23333.39 32305.97  55.99 
    外币报表折算差额  

    所有者权益合计 156223.28 163201.82 176373.97  6.25 
负债及所有者权益合计 440644.03 498144.15 517843.63  8.41 
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附表2  利润及利润分配表 

（单位：万元） 
 

项         目 2004 年 2005 年 2006 年 变动率（%） 
一、主营业务收入 233126.64 282925.65 337417.46  20.31 
    减：折扣与折让  

        主营业务收入净额 233126.64 282925.65 337417.46  20.31 
    减：主营业务成本 185121.64 231364.99 272414.60  21.31 
        主营业务税金及附加 1024.65 1098.49 1600.29  24.97 
二、主营业务利润 46980.34 50462.17 63402.57  16.17 
    加：其他业务利润 2677.70 3674.48 3778.09  18.78 
    减：存货跌价损失  

        营业费用 7982.58 9616.33 12224.98  23.75 
        管理费用 15628.76 18780.11 20429.38  14.33 
        财务费用 5346.64 5661.89 6368.39  9.14 
      其他  

三、营业利润 20700.06 20078.32 28157.90  16.63 
    加：投资收益 -503.16 1082.90 1549.70  
        补贴收入 2549.84 1811.22 945.80  -39.10 
        营业外收入 1059.91 1018.31 675.77  -20.15 
        其他  

    减：营业外支出 730.51 666.32 1261.56  31.41 
四、利润总额 23076.14 23324.43 30067.60  14.15 
    减：所得税 4013.79 4857.48 8152.88  42.52 
    减：少数股东损益 3963.68 4856.97 4515.40  6.73 
    加：未确认的投资损失  

五、净利润 15098.67 13609.98 17399.32  7.35 
    加：年初未分配利润 11596.10 21015.41 22895.39  40.51 
六、可供分配的利润 26694.77 34625.39 40294.71  22.86 
    减：提取法定盈余公积 2990.17 2031.81 2860.80  -2.19 
        提取法定公益金 2542.37 1697.66  

        提取储备基金 106.34 94.76  

        提取企业发展基金 159.50 142.14  

七、可供股东分配的利润 20896.38 30659.02 37433.91  33.84 
    减：应付优先股股利  

        提取任意盈余公积 293.55 0.00 0.00  
        应付普通股股利 7325.62 7325.62 5127.94  -16.33 
        转作股本的普通股股利  

        其他  

八、未分配利润 13277.21 23333.39 32305.97  55.99 
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附表 3-1  现金流量表 

（单位：万元） 
 

项        目 2004 年 2005 年 2006 年 变动率（%）

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 301354.23 367554.42 396765.53  14.74 
收到的税费返还 81.12 233.74 216.86  63.50 
收到的其他与经营活动有关的现金 6002.99 8692.16 19753.80  81.40 
    现金流入小计 307438.34 376480.32 416736.19  16.43 
购买商品、接受劳务支付的现金 215553.79 281121.82 279776.30  13.93 
支付给职工以及为职工支付的现金 22435.03 28530.15 28904.31  13.51 
支付的各项税费 17718.37 20512.41 25632.22  20.28 
支付的其他与经营活动有关的现金 31459.95 23722.15 44449.34  18.86 
    现金流出小计 287167.13 353886.53 378762.17  14.85 
经营活动产生的现金流量净额 20271.21 22593.79 37974.03  36.87 
二、投资活动产生的现金流量  

收回投资所收到的现金 100.00 1824.43 727.92  169.80 
取得投资收益所收到的现金 779.43 1126.79 1218.00  25.01 
处置固定资产、无形资产和其他长期资产

而收回的现金 3659.96 5036.11 3671.95  0.16 

收到的其他与投资活动有关的现金 2948.15 16816.20 39828.60  267.56 
    现金流入小计 7487.55 24803.53 45446.47  146.37 
购建固定资产、无形资产和其他长期资产

所支付的现金 49496.53 37432.46 23552.07  -31.02 

投资所支付的现金 30578.24 0.00 0.00  
支付的其他与投资活动有关的现金 0.00 28338.45 21042.10  
    现金流出小计 80074.77 65770.91 44594.18  -25.37 
投资活动产生的现金流量净额 -72587.22 -40967.38 852.29  
三、筹资活动产生的现金流量  

吸收权益性投资所收到的现金 8020.00 58044.00 198.35  -84.27 
借款所收到的现金 256303.00 359740.00 262901.48  1.28 
收到的其他与筹资活动有关的现金 11160.00 26035.81 3809.51  -41.57 
    现金流入小计 275483.00 443819.81 266909.33  -1.57 
偿还债务所支付的现金 186071.79 372447.10 288687.58  24.56 
分配股利、利润或偿付利息所支付的现金 14744.64 14503.94 15779.67  3.45 
支付的其他与筹资活动有关的现金 5889.64 27449.66 3410.44  -23.90 
    现金流出小计 206706.07 414400.70 307877.69  22.04 
筹资活动产生的现金流量净额 68776.93 29419.11 -40968.36  
四、汇率变动对现金的影响 -0.29 -8.09 -5.08  316.09 
五、现金及现金等价物净增加额 16460.62 11037.43 -2147.12  
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附表3-2  现金流量表补充资料 

（单位：万元） 
 

项         目 2004 年 2005 年 2006 年 变动率（%） 
一、不涉及现金收支的投资和筹资活动  

    以固定资产偿还债务  

    以投资偿还债务  

    以固定资产进行长期投资  

    以存货偿还债务  

    融资租赁固定资产  

      

二、将净利润调节为经营活动的现金流量  

    净利润 15098.67 13609.98 17399.32  7.35 
加：少数股东损益 3963.68 4856.97 4515.40  6.73 
减：未确认投资损失  

加：计提的坏帐准备或转销的坏帐 -348.49 1775.68 1791.27  
    固定资产折旧 15439.19 18697.54 20798.32  16.07 
    无形资产摊销 405.56 359.30 518.74  13.10 
    长期待摊费用摊销 113.19  

    处置固定资产、无形资产和其他长期资产

的损失(减:收益) -398.72 -375.78 -328.77  -9.19 

    待摊费用减少(减:增加) -11.83 -12.49 34.97  
    预提费用增加(减:减少) -195.67 -100.32 100.16  
    固定资产报废损失 104.75 13.03 10.14  -68.89 
    财务费用 5082.95 5310.68 5064.98  -0.18 
    投资损失(减:收益) 475.54 -1596.90 -1549.70  
    递延税款贷项(减:借项)  

    存货的减少(减:增加) -17434.05 -8516.71 -9980.62  -24.34 
    经营性应收项目的减少(减:增加) -22906.25 -17102.14 -31685.21  17.61 
    经营性应付项目的增加(减:减少) 20882.71 1338.69 30753.86  21.35 
    其他 0.00 4336.25 531.17  
经营性活动产生的现金流量净额 20271.21 22593.79 37974.03  36.87 
   

三、现金及现金等价物净增加情况  

    货币资金的期末余额 54344.58 68490.82 66343.69  10.49 
减：货币资金的期初余额 37883.96 57453.38 68490.82  34.46 
    现金等价物的期末余额  

减：现金等价物的期初余额  

现金及现金等价物净增加额 16460.62 11037.43 -2147.12  
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附表 4  合并资产负债表 

2007 年 9 月 30 日 
（单位：万元） 

 
 期初数 期末数  期初数 期末数 

流动资产    流动负债    

货币资金 93133.30  51769.86 短期借款 130450.00  55093.06 
交易性金融资产  应付票据 39386.45  47371.86 
应收票据 33270.97  29889.69 应付账款 67448.37  71230.20 
应收账款 54756.06  67803.09 预收款项 1611.12  1152.39 
预付款项 6111.22  9119.54 应付职工薪酬 17792.77  14940.59 
应收股利  应交税费 7202.08  7767.45 
其他应收款 801.59  902.99 应付利息 195.55  154.10 
存货 84126.02  84589.24 其他应付款 6260.08  8265.93 
一年内到期的非流动资产  一年内到期的非流动负债 12419.10  3076.20 
其他流动资产  其他流动负债 3965.00  4922.04 
流动资产合计 272199.16  244074.71 流动负债合计 286730.52  213973.82 
非流动资产  非流动负债  

可供出售金融资产  长期借款 5800.00  12800.00 
长期股权投资 22321.53  33574.54 应付债券 0.00  57241.20 
投资性房地产  长期应付款 282.17  253.85 
固定资产 195101.18  188626.53 递延所得税负债 646.16  649.56 
在建工程 9468.42  11810.81 其他非流动负债 107.29  107.29 
工程物资 4450.05  19632.89 非流动负债合计 6835.62  71051.90 
固定资产清理  负债合计 293566.15  285025.71 
无形资产 9973.94  10044.42 所有者权益  

开发支出  实收资本（股本） 102558.74  102558.74 
商誉  资本公积 9524.50  12314.82 
长期待摊费用 87.28  0.00 盈余公积 26570.50  26570.50 
递延所得税资产 1955.27  2350.55 未分配利润 35656.21  32554.38 
其他非流动资产 996.71  893.60 归属于母公司所有者权益 174309.94  173998.43 
非流动资产合计 244354.39  266933.35 少数股东权益 48677.46  51983.91 
   所有者权益合计 222987.40  225982.34 
资产总计 516553.55  511008.06 负债和所有者权益合计 516553.55  511008.06 
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附表5  合并利润表 

2007 年 1～9 月 
（单位：万元） 

 
 上期金额 本期金额 

一、营业总收入 260211.73 335716.00 
其中：营业收入 260211.73  335716.00 
二、营业总成本 241438.51  306208.11 
其中：营业成本 211525.33  271590.30 
      营业税金及附加 1167.65  1459.84 
      销售费用 8833.19  9266.87 
      管理费用 14252.53  16141.04 
      财务费用 5004.62  5969.84 
      资产减值损失 655.19  1780.22 
      投资收益 2040.66  2534.68 
三、营业利润 20813.88  32042.56 
加：营业外收入 954.61  1648.65 
减：营业外支出 421.42  679.51 
四、利润总额 21347.07  33011.71 
减：所得税费用 5549.10  9087.64 
五、净利润 15797.97  23924.07 
归属于母公司所有者的净利润 12436.97  17409.91 
少数股东损益 3361.00  6514.15 
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附表 6  合并现金流量表 

2007 年 1～9 月 
（单位：万元） 

 
  上期金额 本期金额 

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 237791.91  409019.68 
收到的税费返还 0.00  145.27 
收到的其他与经营活动有关的现金 2332.25  3564.86 
经营活动现金流入小计 240124.16  412729.81 
购买商品接受劳务支付的现金 160488.40  297221.88 
支付给职工以及为职工支付的现金 21195.50  19426.64 
支付的各项税费 18165.65  25044.43 
支付其与与经营活动有关的现金 21263.10  44283.41 
经营活动现金流出小计 221112.65  385976.37 
经营活动产生的现金流量净额 19011.51  26753.44 
二、投资活动产生的现金流量  

取得投资收益收到的现金 1218.00  2034.00 
处置固定资产无形资产和其他长期资产收回的现金 1659.46  4127.71 
收到其他与投资活动有关的现金 0.00  5909.28 
投资活动现金流入小计 2877.46  12070.99 
购建固定资产无形资产和其他长期资产支付的现金 18339.67  18092.45 
投资支付的现金 0.00  7800.00 
支付其他与投资活动有关的现金 141.72  9462.10 
投资活动现金流出小计 18481.40  35354.56 
投资活动产生的现金流量净额 -15603.94  -23283.57 
三、筹资活动产生的现金流量  

取得借款收到的现金 160215.00  192870.00 
收到其他与筹资活动有关的现金 11350.00  0.00 
筹资活动现金流入小计 171565.00  192870.00 
偿还债务支付的现金 170621.90  180569.84 
分配股利利润或偿付利息支付的现金 12795.81  32133.47 
支付其他与筹资活动有关的现金 351.79  0.00 
筹资活动现金流出小计 183769.51  212703.31 
筹资活动产生的现金流量净额 -12204.51  -19833.31 
四、汇率变动对现金及现金等价物的影响  

五、现金及现金等价物净增加额 -8796.94  -16363.44 
加：期初现金及现金等价物余额 68490.82  66343.69 
六、期末现金及现金等价物余额 59693.87  49980.25 
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附表 7  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 （1）2 年数据：增长率=（本期-上期）/上期×100% 
净资产年平均增长率 （2）n 年数据：增长率=【(本期/前 n 年)^（1/(n-1)）-1】×100% 

主营业务收入年平均增长率  

利润总额年平均增长率  

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 
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% 

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% 

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% 

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 
现金类资产偿债倍数 （货币资金+应收票据+短期投资）/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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附表 8  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 

 




