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中国石油化工集团公司 
2009 年度第一期短期融资券信用评级分析报告

 
评级结果：A-1 
发行额度：100 亿元 

发行期限：365 天  

评级时间：2009 年 7 月 7 日 
 
财务数据 

项    目 2006 年 2007 年 2008 年 09 年 3 月

现金类资产(亿元) 470.57 405.52 286.36 277.19 

资产总额(亿元) 8646.18 9955.71 10448.49 10524.34 

所有者权益(亿元) 3905.88 4535.43 4811.33 4924.07 

短期债务(亿元) 1083.59 847.75 1263.43 1268.29 

全部债务(亿元) 2674.13 2567.15 3027.70 3072.25 

营业收入(亿元) 10624.44 12278.63 14624.39 2345.45 

利润总额(亿元) 697.09 757.14 263.97 151.80 

EBITDA(亿元) 1267.91 1387.76 1027.74 --

经营性净现金流(亿元) 1103.23 1366.91 1000.95 369.32 

净资产收益率(%) 11.55 10.58 4.17 --

资产负债率(%) 54.83 54.44 53.95 53.21 

速动比率(%) 31.67 30.29 27.00 26.66 

EBITDA 利息倍数(倍) 12.32 12.87 6.37 --

经营现金流动负债比率(%) 36.92 39.25 28.03 --

现金偿债倍数(倍) 4.71 4.06 2.86 2.77 
注：公司从 2007 年开始执行新会计准则，上表中 2006 年财务数

据为 2007 年期初数。2009 年 3 月财务数据未经审计。 
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评级观点 

经联合资信评估有限公司（以下简称“联

合资信”）评定，中国石油化工集团公司（以下

简称“公司”或“中石化集团”）拟发行的 2009
年度第一期短期融资券的信用级别为 A-1。基

于对公司主体长期信用级别以及本期短期融资

券偿还能力的综合评估，联合资信认为，公司

本期短期融资券到期不能偿还的风险极低。 
 
优势 

1． 公司是上、中、下游综合一体化集团公司，

纵向一体化有助于减少价格和供需的周期

性波动对公司经营的不利影响。 
2． 公司流动资产运营效率较高。 
3． 公司现金流状况较好，经营活动现金流量

规模大，经营活动获取现金的能力强。 
4． 公司经营性现金流和现金类资产对本期债

券覆盖程度很高。 
 
关注 

1． 国际原油价格波动和国内成品油价格的定

价机制，直接影响公司炼油板块经营业绩。

2008 年公司盈利水平大幅下降。 
2． 公司资产整体流动性一般。 
3． 2008 年，由于公司炼油业务采购成本加大，

经营活动产生的现金流量净额受较大影

响。 
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一、主体概况 
 
中国石油化工集团公司（以下简称“公司”

或“中石化集团”）是 1998 年 7 月国家在原中

国石油化工总公司基础上重组成立的特大型石

油石化企业集团，是国家独资设立的国有公司、

国家授权投资的机构和国家控股公司，公司注

册资本 1306.45 亿元。 
中石化集团对其全资企业、控股企业、参

股企业的有关国有资产行使资产受益、重大决

策和选择管理者等出资人的权力，对国有资产

依法进行经营、管理和监督，并相应承担保值

增值责任。 
中石化集团整体资产可分为上市部分和非

上市部分。中石化集团的石油石化主业资产大

部分已注入中国石油化工股份有限公司（以下

简称“中国石化股份”）。中国石化股份先后于

2000 年 10 月和 2001 年 8 月在境外境内发行 H
股和 A 股，并分别在香港、纽约、伦敦和上海

上市。中国石化股份主要从事石油勘探、石油

和天然气开采、炼油、化工和相关产品销售业

务。截至2008年底，中国石化股份总股本867.02
亿股，中石化集团持股 76.09%1。中石化集团非

                                                        
1
中石化集团代河南省人民政府和安徽省投资集团有限

责任公司对中国石化股份分别持有 0.09％和 0.15％的

股份，河南省人民政府和安徽省投资集团有限责任公司

只享有收益权。这是中石化集团 2000 年重组改制时产

生的历史遗留问题。 

中国石化股份 2008 年度会计报告对外公布中石化

集团的持股比例为 75.84％，中石化集团实际持股比例

76.09%。差异的原因是对外公布的持股比例中包含以

下（1）、（2）项内容，不包含第（3）项内容： 

（1）根据中石化集团与河南省人民政府《关于河

南省在洛阳炼油厂 10%股权等有关问题的协议》（中国

石化[2000]企字 298 号），将河南天然气开发总公司拥

有已上市洛阳炼油厂 10％股权 1.1 亿元，按中石化集团

相同的折股价折为相应的中国石化股份公司股份

0.7707 亿股，对中国石化股份的持股比例为 0.09％。 

（2）根据与安徽省投资集团有限责任公司签订的

《安庆石化晴纶有限公司资产权益处置安排协议》（中

国石化[2000]企字 402 号），安徽投资集团拥有安庆石

化晴纶公司的权益 1.9 亿元，按与中石化集团相同的折

股价折为相应的石化股份公司股份 1.3312 亿股，对中

国石化股份的持股比例为 0.15％。 

上市业务部分包括一些存续的油田板块、炼化

板块、销售板块、工程建设板块、专业化公司

和科研事业单位。截至 2008 年底，纳入中石化

集团合并会计报表的二级子公司共有 41 家。 
截至2008年底，公司（合并）资产总额

10448.49亿元，所有者权益合计4811.33亿元。

2008年公司实现营业收入14624.39亿元，净利

润200.48亿元。 
截至 2009 年 3 月底，公司（合并）资产总

额 10524.34 亿元，所有者权益合计 4924.07 亿

元。2009 年 1～3 月，公司实现营业收入 2345.45
亿元，净利润 116.29 亿元。 

公司地址：北京市朝阳区朝阳门北大街 22
号；法定代表人：苏树林。 

 
二、本期短期融资券概况 

 

公司已于 2008 年注册分期发行总额度为

200 亿元的短期融资券，其中第一期 100 亿元

已于 2008 年 12 月 22 日发行，第二期 100 亿元

（以下简称“本期短期融资券”）计划于 2009
年发行，期限 365 天。本期短期融资券无担保。 

本期短期融资券的募集资金将用于以下：

（一）补充营运资金 
公司 2008 年末、2007 年末的营运资金2分

别为-1403.11 亿元、-1045.05 亿元，同期货币资

金余额分别约 249.32 亿元、271.64 亿元，存在

着较大的营运资金缺口。此外，公司承担着国

家储备油任务，将产生较大的营运资金占用。 
由上述财务情况看，公司的资金周转压力

较大，存在一定的营运资金需求，以保证生产

经营活动的顺利进行，该部分资金约占募集资

金的 40％。 
（二）优化债务结构，降低财务成本 
公司长、短期借款规模较大，2008 年末短

期借款、一年内到期的长期借款、长期借款余

                                                                                  
（3）经中石化集团授权，2008 年盛骏公司支付

312,742.50 万港元购买中国石化股份 H 股股票 42,550
万股，持股比例为 0.49％。 
2 营运资金=流动资产-流动负债 
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额分别为 598.19 亿元、229.56 亿元、1102.34
亿元，融资成本相对较高。本次发行短期融资

券所募资金的一部分将用于置换银行贷款，降

低间接融资比例，改善债务结构，以进一步降

低综合融资成本，该部分资金约占募集资金的

60％。 
 

三、企业主体长期信用状况 
 

石油石化行业是中国国民经济的战略性支

柱行业，其发展始终得到政府的高度重视和国

家产业政策的支持。中石化集团是上、中、下

游综合一体化的能源化工公司，是中国及亚洲

大型石油和石化公司之一，已成为亚洲最大的

炼油企业，全球排名第七位的化工企业；同时，

中石化集团是中国及亚洲大型汽油、柴油、航

空煤油及其他主要石油产品的生产商和分销商

之一，是中国最大的石化产品生产商，是中国

第二大石油和天然气生产商。此外，中石化集

团在海外石油勘探开发、油田服务、油气田及

炼油化工工程设计建设、物资装备供应、内部

金融服务等领域也有较强实力。中石化集团在

《财富》2008 年度全球 500 强企业中排名第 16
位，位居中国企业第一。公司作为中国特大型

石油石化企业集团，在中国石油石化行业中占

有重要的战略地位，具有很强的竞争实力和突

出的市场地位。同时，联合资信也关注到公司

上游业务相对薄弱和原油价格波动对公司经营

造成的不利影响。 
目前，公司经营规模很大，技术水平较高，

管理机制完善，管理风险低，整体抗风险能力

强；资产规模大，整体资产质量好；债务结构

较为合理，负债水平正常；经营状况良好，整

体具有很强的偿债能力；间接融资渠道畅通。

预计在未来几年内，公司主营业务所属的石油

化工行业以及公司在行业中的地位不会发生大

的变化。总体看，公司发展前景稳定，整体信

用风险极低。 
经联合资信评定，公司主体长期信用等级

为 AAA，评级展望为稳定。 
 

四、企业主体短期信用分析 
 

1． 资产流动性分析 

2006～2008 年，公司资产总额以年平均

9.93%的幅度递增。截至 2008 年底，公司资产

总额 10448.49 亿元，，较上年增长 4.95%，其中

流动资产合计占 20.75%，非流动资产合计占

79.25%。公司资产以非流动资产为主。 
截至2008年底，公司流动资产合计2167.89

亿元，较上年下降 11.07%，主要是由于应收款

项和存货减少所致。公司流动资产主要包括存

货、货币资金、应收账款、其他应收款、预付

账款和其他流动资产（见图 1），其中存货占比

较大。 
图 1  2008 年底公司流动资产构成 

存货
55.53%

       一年

内到期
的非流
动资产
0.27%

应收股
利

0.15%

其他应
收款
8.43%

预付账
款

5.81%

应收账
款

11.13%

应收票
据

1.64%

交易性
金融资
产

0.07%

货币资
金

11.50%

其他流
动资产
5.42%

应收利
息

0.06%
 

资料来源：公司年报 
 

截至 2008 年底，公司货币资金 249.32 亿

元，主要为银行存款，公司货币资金充足；现

金类资产（货币资金、交易性金融资产和应收

票据合计）286.36 亿元。 
截至 2008 年底，公司应收账款余额为

280.87 亿元，较上年下降 21.42%。从账龄上看，

1 年以内的占 82.02%，1～3 年的占 4.39%，3
年以上的占 13.59%，大部分应收账款账龄较

短。2008 年底公司对应收账款提取坏账准备
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39.69 亿元，其中 3 年以上的应收账款提取坏账

准备占 91.17%，计提较为充分。 
截至 2008 年底，公司其他应收款余额

239.80 亿元，较年初增长 11.93%。从账龄上看，

1 年以内的占 68.21%，1～3 年的占 7.41%，3
年以上的占 24.38%。2008 年公司对其他应收账

款提取坏账准备 57.04 亿元，计提较为充分。 
截至 2008 年底，公司存货余额 1302.76 亿

元，较上年下降 8.96%。公司存货主要以库存

商品（36.36%）和原材料（33.42%）为主。2008
年底，公司计提存货跌价准备 98.90 亿元，计

提较为充分。 
截至 2008 年底，公司预付账款余额 127.83

亿元，较上年下降 23.99%。2008 年底公司对预

付账款计提坏账准备 1.97 亿元。 
截至 2008 年底，公司其他流动资产 117.47

亿元，较上年大幅增加 106.42 亿元，主要来自

结构性存款和财务公司承兑汇票、短期贷款等

的大幅增加。 
从流动资产的运营效率看，2008 年公司销

售债权周转次数和存货周转次数均比上年有所

提高，2008 年分别为 40.23 次和 10.02 次。总

体看，公司流动资产的运营效率较高。 
截至 2009 年 3 月底，公司资产总额

10524.34 亿元，其中流动资产合计占 20.73%，

非流动资产合计占 79.27%。流动资产中，主要

为货币资金（占 12.09%）、应收账款（占

12.87%）、预付款项（占 6.20%）、其他应收款

（占 5.64%）和存货（占 57.48%）；非流动资产

中，主要为固定资产（占 41.84%）、油气资产

（占 20.15%）、在建工程（占 17.21%）、无形资

产（占 5.15%）、长期应收款（占 4.69%）和长

期股权投资（占 4.65%）。与 2008 年底相比，

流动资产构成中，存货增加了 1.94 个百分点，

其他应收账款减少了 2.79 个百分点。 
总体看，公司资产规模大，以非流动资产

为主，资产构成稳定。流动资产中，货币资金

较为充足，存货占比较大，对存货和应收款项

提取了充分的坏账准备；流动资产的运营效率

较高。公司资产整体流动性一般。 
 
2． 现金流分析 

从经营活动来看，2006 年～2008 年公司销

售商品提供劳务收到的现金年均增长 15.49%，

低于营业收入的增长速度（17.32%），2008 年

公司销售商品提供劳务收到的现金和经营活动

产生的现金流入年分别为 17391.56 亿元和

18080.48 亿元，分别较上年增长 20.62%和

21.82%；2006 年～2008 年公司购买商品接受劳

务支付的现金年均增长 19.57%，低于营业成本

的增长速度（22.20%），受 2008 年原油采购成

本大幅上升的影响，2008 年公司购买商品接受

劳务支付的现金和经营活动产生的现金流出年

均分别为 14982.20 亿元和 17079.53 亿元，分别

较上年增长 32.05%和 26.75%；受成本上升影

响，2008 年公司经营活动产生的现金流量净额

1000.95 亿元，较上年下降 26.77%。2009 年 1～
3 月，公司经营活动产生的现金流量净额为

369.32 亿元。总体看，公司经营活动现金流量

规模大，经营活动获取现金的能力强。 
从收入实现质量指标看，2006～2008 年公

司现金收入比率保持稳定，三年加权平均值为

120.82%，收入实现质量较好。 
从投资活动来看，2006 年～2008 年公司投

资活动现金流入年均增长 27.74%，2008 年为

235.84 亿元，较上年增长 43.90%；2006 年～

2008 年公司投资活动现金流出年均下降

5.56%，2008 年为 1638.93 亿元，较上年增长

16.01%；2008 年投资活动产生的现金流量净额

为-1403.09 亿元，筹资活动前现金流量净额为

-402.14 亿元，投资资金需求存在一定缺口。

2009 年 1～3 月，公司投资活动产生的现金流

量净额为-189.89 亿元，筹资活动前现金流量净

额为 179.43 亿元。 
从筹资活动来看，2006 年～2008 年公司筹

资活动现金流入年均下降 24.83%，2008 年为

5367.19 亿元，较上年增长 36.56%，主要源于

公司借款所筹得现金的大幅增长；2006 年～
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2008 年公司筹资活动现金流出年均下降

25.19%，2008 年为 4984.68 亿元，较上年增长

20.34%，主要为对现有银行借款的还本付息；

2008 年公司筹资活动产生的现金流量净额为

382.51 亿元。2009 年 1～3 月，公司筹资活动

产生的现金流量净额为-164.19 亿元。 
2008年公司现金及现金等价物净增加额为

-22.32 亿元。 
总体看，公司现金流状况较好，经营活动

现金流量规模大，经营活动获取现金的能力强，

收入实现质量较好。2008 年成本压力上升导致

公司经营活动现金流净额较上年下降，进而影

响了公司现金自给能力，增加了对外部筹资的

依赖程度。 
     

3． 短期偿债能力分析 

从短期偿债能力指标看，2008 年公司流动

比率和速动比率分别为 60.71%和 27.00%，比上

年均有所下降，指标偏低，主要是由于公司流

动负债规模较大，流动资产规模相对较小且其

中存货占比较高。2008 年公司经营现金流动负

债比率为 28.03%。考虑到公司经营活动现金流

量规模大，经营活动获取现金的能力强，货币

资金充足，以及在行业中的特殊地位等因素，

公司实际短期偿债能力要比指标显示的要强。 
 

五、本期短期融资券偿债能力 
 

公司计划于 2009年发行本期 100亿元短期

融资券，是 2009 年 3 月底短期债务的 7.88%，

对公司短期债务总额的影响不大。 
以 2009 年 3 月底财务数据为基础，在不考

虑其他因素的情况下，本期短期融资券发行后，

公司资产负债率和全部债务资本化比率将分别

升至 53.65%和 39.18%，公司债务负担将略有增

加，但仍保持在合理水平。 
截至 2009 年 3 月底，公司现金类资产

277.19 亿元，为本期短期融资券发行额度的

2.77 倍，公司现金类资产对本期短期融资券保

障能力很强。 
公司 2008 年经营活动产生的现金流入、经

营活动产生的现金流量净额分别为本期计划发

行短期融资券额度的 180.80 倍和 10.01 倍。公

司经营性现金流对本期债券的覆盖程度很高。 
公司与各家银行保持着密切的合作关系。

截至 2009 年 3 月底，公司本部共获银行授信额

度 800 亿元，其中未使用授信额度 373 亿元，

公司间接融资渠道畅通。 
总体看，公司经营性现金流和现金类资产

对本期债券覆盖程度很高，间接融资渠道畅通，

联合资信认为，公司对于本期短期融资券具有

很强的偿还能力。 
 
六、综合评价 
 

公司主体信用风险极低。目前，公司资产

整体流动性一般，流动资产的运营效率较高；

现金流状况较好，经营活动现金流量规模大，

经营活动获取现金的能力强；经营性现金流和

现金类资产对本期债券覆盖程度很高；公司间

接融资渠道畅通。 
总体看，公司对于本期短期融资券具有很

强的偿还能力，本期短期融资券到期不能偿付

的风险极低。 
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附件 1-1  公司合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币亿元） 
 

资产 2006 年 2007 年 2008 年 变动率(%) 2009 年 3 月 
流动资产：           
货币资金 374.73 271.64 249.32 -18.43  263.80 
交易性金融资产 4.31 0.15 1.57 -39.60  1.14 
应收票据 91.53 133.74 35.46 -37.75  12.25 
应收账款 222.18 309.04 241.18 4.19  280.88 
预付账款 90.50 167.68 125.86 17.93  135.36 
应收利息 1.01 1.43 1.24 10.45  1.46 
应收股利 1.37 0.88 3.26 54.26  3.02 
其他应收款 117.37 143.92 182.75 24.78  122.94 
存货 1170.20 1382.93 1203.86 1.43  1253.98 

  一年内到期的非流动资产 6.91 15.37 5.90 -7.61  9.15 
其他流动资产 36.39 11.05 117.47 79.67  97.77 

流动资产合计 2116.51 2437.82 2167.89 1.21  2181.76 
   

非流动资产：  

  可供出售金融资产 38.53 142.35 58.31 23.01  83.15 
持有至到期投资 3.70 3.92 1.10 -45.35  1.10 
委托贷款 6.26 11.27 1.09 -58.25  1.09 
长期应收款 343.50 340.33 388.52 6.35  391.22 
长期股权投资 351.07 403.13 387.70 5.09  387.67 
投资性房地产 6.44 6.56 7.86 10.51  7.80 

  固定资产 3240.86 3261.48 3526.52 4.31  3490.29 
  油气资产 1021.97 1441.53 1708.12 29.28  1680.62 
  在建工程 801.31 1071.93 1328.00 28.74  1435.39 
  工程物资 2.60 4.80 4.65 33.78  6.18 
  固定资产清理 1.03 1.54 1.12 4.64  1.15 
  油气资产清理 0.00 0.00 0.00  0.00 
无形资产 363.02 412.26 430.93 8.95  429.83 
开发支出 0.00 0.16 0.99  1.00 
商誉 178.88 184.21 170.20 -2.46  170.87 
长期待摊费用 84.84 110.31 115.37 16.61  113.63 
递延所得税资产 73.54 107.06 138.90 37.43  132.00 
其他非流动资产 12.13 15.05 11.22 -3.81  9.60 

    非流动资产合计 6529.67 7517.89 8280.61 12.61  8342.59 
资产总计 8646.18 9955.71 10448.49 9.93  10524.34 
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附件 1-2  公司合并资产负债表（负债及所有者权益） 

（单位：人民币亿元） 

 
负债和所有者权益（或股东权益） 2006 年 2007 年 2008 年 变动率(%) 2009 年 3 月

流动负债：           
短期借款 468.00 368.87 598.19 13.06  485.85 
交易性金融负债 118.85 100.74 150.00 12.34  150.00 
应付票据 227.09 126.70 185.63 -9.59  350.11 
应付账款 685.34 1112.97 787.89 7.22  882.76 
预收账款 312.12 440.56 493.34 25.72  476.87 
应付职工薪酬 175.90 232.54 171.47 -1.27  198.83 
应交税费 174.52 203.28 95.71 -25.95  102.61 
应付利息 2.79 8.98 10.71 95.99  8.97 
应付股利 0.32 0.01 1.97 149.02  2.26 
其他应付款 407.77 519.09 499.80 10.71  444.15 
一年内到期的非流动负债 168.32 146.52 229.56 16.78  181.70 
其他流动负债 247.43 222.46 346.73 18.38  195.68 

流动负债合计 2988.45 3482.71 3570.99 9.31  3479.81 
           

非流动负债：          
长期借款 1555.54 1253.55 1102.35 -15.82  1039.22 
应付债券 35.00 465.84 661.92 334.88  764.73 
长期应付款 82.65 83.79 83.50 0.51  88.71 
专项应付款 5.32 6.11 9.67 34.86  7.85 
递延收益 0.00 8.14 9.50  10.03 
预计负债 54.72 77.48 96.17 32.57  100.97 
递延所得税负债 12.20 39.35 99.37 185.46  102.39 
其他非流动负债 6.43 3.30 3.68 -24.37  6.56 

非流动负债合计 1751.85 1937.56 2066.16 8.60  2120.47 
负债合计 4740.30 5420.28 5637.16 9.05  5600.28 
           

所有者权益（或股东权益）：           
实收资本（或股本） 1441.45 1560.58 1673.43 7.75  1673.43 
资本公积 402.89 456.30 404.74 0.23  374.75 
  减：库存股 0.00 0.00 0.00  0.00 
盈余公积 688.15 680.53 885.59 13.44  887.83 
一般风险准备 2.14 3.55 5.45 59.63  5.45 
未分配利润 509.28 833.62 826.18 27.37  937.29 
外币报表折算差额 -0.20 1.76 -12.74 703.33  -14.87 
归属于母公司所有者权益合计 3043.70 3536.35 3782.65 11.48  3863.87 

少数股东权益 862.18 999.08 1028.69 9.23  1060.20 
所有者权益合计 3905.88 4535.43 4811.33 10.99  4924.07 

负债和所有者权益（ 或股东权益） 总计 8646.18 9955.71 10448.49 9.93  10524.34 
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附件 2  公司合并利润表 

（单位：人民币亿元） 
 

项      目 2006 年 2007 年 2008 年 变动率(%) 09 年 1-3 月

一、营业收入 10624.44 12278.63 14624.39  17.32  2345.45 
其中：主营业务收入 10463.70 12079.66 14470.85  17.60  2308.00 
      其他业务收入 160.74 198.98 153.54  -2.26  37.44 
减：营业成本 8797.81 10170.08 13138.08  22.20  1689.71 
其中：主营业务成本  8662.41 9904.35 12958.77  22.31  1659.26 
      其他业务成本 135.40 265.73 179.31  15.08  30.44 
    营业税金及附加 316.70 376.62 602.62  37.94  297.79 
    销售费用 208.51 239.60 264.44  12.62  57.97 
   管理费用 470.17 534.41 530.29  6.20  127.00 
      勘探费用 124.77 141.86 106.93  -7.42  25.97 
   财务费用 79.05 74.90 114.77  20.49  31.46 
   资产减值损失 25.07 102.63 205.13  186.08  -29.90 
加：公允价值变动收益（损失以“－”号填列） 0.44 -32.63 39.61  846.92  -0.50 
  投资收益（损失以“－”号填列） 65.20 111.40 46.35  -15.69  5.42 
    其中：对联营企业和合营企业的投资收益 0.60 34.04 10.84  326.39  5.28 
          汇兑收益（损益以“－”号添列）        

         

二、营业利润（亏损以“－”号填列） 668.00 717.30 -251.92   150.37 
  加：营业外收入 77.56 88.51 543.94  164.83  4.10 
  减：营业外支出 48.47 48.67 28.05  -23.92  2.67 

       0.00 
三、利润总额（亏损总额以“－”号填列） 697.09 757.14 263.97  -38.46  151.80 
  减：所得税费用 245.93 277.23 63.49  -49.19  35.51 
         

四、净利润（净亏损以“－”号填列） 451.16 479.91 200.48  -33.34  116.29 
    其中：归属于母公司所有者的净利润 314.13 316.86 136.30  -34.13  83.60 
          少数股东损益 137.03 163.06 64.18  -31.56  32.69 
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附件 3-1  公司合并现金流量表 

（单位：人民币亿元） 
 

项 目 2006 年 2007 年 2008 年 变动率(%) 09 年 1-3 月

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 13039.28 14418.11 17391.56 15.49  2476.69 
收到的税费返还 50.67 4.61 2.97 -75.79  0.93 
收到其他与经营活动有关的现金 308.47 419.09 685.95 49.12  46.42 

经营活动现金流入小计 13398.42 14841.82 18080.48 16.17  2524.04 
购买商品、接受劳务支付的现金 10479.79 11345.44 14982.20 19.57  1616.59 
支付给职工以及为职工支付的现金 388.90 436.83 525.74 16.27  97.31 
支付的各项税费 907.46 1124.69 1005.77 5.28  333.46 
支付其他与经营活动有关的现金 519.03 567.94 565.81 4.41  107.35 

经营活动现金流出小计 12295.19 13474.90 17079.53 17.86  2154.72 
经营活动产生的现金流量净额 1103.23 1366.91 1000.95 -4.75  369.32 

           
二、投资活动产生的现金流量：          
收回投资收到的现金 76.37 44.90 148.90 39.63  50.26 
取得投资收益收到的现金 33.17 52.00 67.31 42.45  2.64 
处置固定资产、无形资产和其他长期资产 9.70 21.22 10.68 4.95  1.89 
处置子公司及其他营业单位收到的现金 0.46 1.85 1.30 68.39  0.02 
收到其他与投资活动有关的现金 24.84 43.91 7.66 -44.47  1.37 

投资活动现金流入小计 144.54 163.89 235.84 27.74  56.18 
购建固定资产、无形资产和其他长期资产 985.10 1285.15 1246.70 12.50  194.71 
投资支付的现金 798.44 42.73 292.35 -39.49  38.84 
取得子公司及其他营业单位支付的现金 0.00 0.00 5.98  0.00 
支付其他与投资活动有关的现金 53.92 84.85 93.89 31.96  12.52 

投资活动现金流出小计 1837.47 1412.73 1638.93 -5.56  246.07 
投资活动产生的现金流量净额 -1692.93 -1248.84 -1403.09 -8.96  -189.89 

           
三、筹资活动产生的现金流量：          
吸收投资收到的现金 349.14 137.78 124.50 -40.28  1.23 
取得借款收到的现金 8831.77 3285.84 4732.15 -26.80  972.06 
收到其他与筹资活动有关的现金 317.84 506.59 510.54 26.74  9.28 

筹资活动现金流入小计 9498.74 3930.21 5367.19 -24.83  982.57 
偿还债务支付的现金 8719.88 3904.13 4756.48 -26.14  1108.41 
分配股利、利润或偿付利息支付的现金 172.78 185.98 222.55 13.49  36.08 
支付其他与筹资活动有关的现金 14.31 52.09 5.64 -37.20  2.27 

筹资活动现金流出小计 8906.97 4142.20 4984.68 -25.19  1146.75 
筹资活动产生的现金流量净额 591.77 -211.99 382.51 -19.60  -164.19 

           
四、汇率变动对现金及现金等价物的影响 0.26 -9.17 -2.69  -0.77 
           
五、现金及现金等价物净增加额 2.34 -103.09 -22.32  14.48 
    加：期初现金及现金等价物余额 372.39 374.73 271.64 -14.59  249.32 
         
六、期末现金及现金等价物余额 374.73 271.64 249.32 -18.43  263.80 
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附件 3-2  公司合并现金流量表补充资料 

（单位：人民币亿元） 

 
补充资料 2006 年 2007 年 2008 年 变动率(%)
1.将净利润调节为经营活动现金流量：  

净利润 451.16 479.91 200.48  -33.34 
加：资产减值准备 25.07 102.63 205.13  186.08 
    固定资产折旧、油气资产折耗、生产性生物资产折 401.71 461.37 541.01  16.05 
    无形资产摊销 17.20 18.71 15.43  -5.29 
    长期待摊费用摊销 48.99 42.76 45.88  -3.23 
    处置固定资产、无形资产和其他长期资产的损失 19.18 11.34 -7.71  
    固定资产报废损失（收益以“－”号填列） 1.83 4.81 1.24  -17.51 
    公允价值变动损失（收益以“－”号填列） -0.44 32.63 -39.61  846.92 
    财务费用（收益以“－”号填列） 96.42 86.31 146.93  23.45 
    勘探费用 84.54 91.38 106.93  12.47 
    投资损失（收益以“－”号填列） -65.20 -111.40 -46.35  -15.69 
    递延所得税资产减少（增加以“－”号填列） -9.66 -32.97 -32.44  83.26 
    递延所得税负债增加（减少以“－”号填列） -0.87 25.56 37.31  
    存货的减少（增加以“－”号填列） -134.51 -212.73 94.49  
    经营性应收项目的减少（增加以“－”号填列） -16.69 -207.45 -22.28  15.53 
    经营性应付项目的增加（减少以“－”号填列） 132.50 574.05 -245.52  
    其他 52.01 0.00 0.00  -100.00 

经营活动产生的现金流量净额 1103.23 1366.91 1000.95  -4.75 
        

2.不涉及现金收支的重大投资和筹资活动：       
  债务转为资本 1.76 0.23 0.00  -100.00 
  一年内到期的可转换公司债券     0.00  
  融资租入固定资产 2.48 4.59 7.95  79.14 
        
3.现金及现金等价物净变动情况：       
  现金的期末余额 374.73 271.64 249.32  -18.43 
  减：现金的期初余额 372.39 374.73 271.64  -14.59 
  加：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 2.34 -103.09 -22.32  
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附件 4  公司主要财务指标 

 
项  目 2006 年 2007 年 2008 年 加权平均值 2009 年 3 月

经营效率   

销售债权周转次数(次) 34.18 31.94 40.23 36.53  --

存货周转次数(次) 7.85 7.76 10.02 8.91  --

总资产周转次数(次) 1.31 1.30 1.42 1.36  --

盈利能力 

营业利润率(%) 14.21 14.11 6.04 10.10  15.26 

总资本收益率(%) 8.71 8.52 4.77 6.68  --

净资产收益率(%) 11.55 10.58 4.17 7.57  -- 

财务构成 

长期债务资本化比率(%) 28.94 27.49 26.83 27.45  26.81
全部债务资本化比率(%) 40.64 36.14 38.62 38.28  38.42
资产负债率(%) 54.83 54.44 53.95 54.27  53.21
偿债能力 

流动比率(%) 70.82 70.00 60.71 65.52  62.70
速动比率(%) 31.67 30.29 27.00 28.92  26.66
EBITDA 利息倍数(倍) 12.32 12.87 6.37 9.51  --

全部债务/EBITDA(倍) 2.11 1.85 2.95 2.45  --

筹资前现金流量净额债务保护倍数(倍) -0.22 0.05 -0.13 -0.10  --

筹资前现金流量净额利息偿还能力(倍) -5.73 1.10 -2.49 -2.06  --

现金流 

现金收入比(%) 124.61 119.36 120.18 120.82  107.31 

筹资活动前产生的现金流量净额(亿元) -589.70 118.07 -402.14 -283.59  179.43 
注：公司从 2007 年开始执行新会计准则，上表中 2006 年财务数据为 2007 年期初数。2009 年 3 月财务数据未经审

计。 
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附件 5  有关计算指标的计算公式 

 

指 标 名 称 计 算 公 式 

增长指标  

资产总额年复合增长率 

净资产年复合增长率 

营业收入年复合增长率 

利润总额年复合增长率 

（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/（平均应收账款净额+平均应收票据） 

存货周转次数 主营业务成本/平均存货净额 

总资产周转次数 主营业务收入/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+利息支出）/（所有者权益+长期债务+短期债务）×100% 

净资产收益率 净利润/所有者权益×100% 

营业利润率 （营业收入-营业成本-营业税金及附加）/营业收入×100% 

债务结构指标  

资产负债率 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+所有者权益）×100% 

长期债务资本化比率 长期债务/（长期债务+所有者权益）×100% 

担保比率 担保余额/所有者权益×100% 

长期偿债能力指标  

EBITDA 利息倍数 EBITDA/利息支出 

全部债务/ EBITDA 全部债务/ EBITDA 

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 

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 

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+交易性金融负债 
全部债务=（长期债务+短期债务） 

      EBITDA=利润总额+利息支出+固定资产折旧+摊销 
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 6  短期融资券信用等级的定义 

 

根据中国人民银行 2006 年 3 月 29 日发布的“银发〔2006〕95 号”文《中国人民银行信用评

级管理指导意见》，以及 2006 年 11 月 21 日发布的《信贷市场和银行间债券市场信用评级规范》

等文件的有关规定，银行间债券市场短期债券信用等级划分为四等六级，符号表示分别为：A-1、

A-2、A-3、B、C、D，每一个信用等级均不进行微调。 

 

级别设置 含    义 

A-1 为最高级短期债券，其还本付息能力最强，安全性最高    

A-2 还本付息能力较强，安全性较高 

A-3 还本付息能力一般，安全性易受不良环境变化的影响 

B 还本付息能力较低，有一定的违约风险 

C 还本付息能力很低，违约风险较高 

D 不能按期还本付息 
 






