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L. WL, AR, Wrg . k% iy bies:
FaE R, TEIRFIAN WA =it % ) sk
DTSR, BB DR R, kT
(3G a5 B Bl A o R E N 7 o R 4
WTT % 23%, {7 fHE A, 3.5G By
TERIENRG T H— i

2004 FFHIAF A\ FENE S5 N 45238.24 7
JG, 1A 8045.50 J1 UG, A HBEFEME S A
TR B

SRR A B B
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PRRR SR ERONRS

RIOERBHE BB ARAT ERAR)

2004 F, AT TEAHEL, o
ks NugiEEET 30%, i oG IR A F7E
2004 ERYE AR, BRI LA AR K
WK, AAEALL R R AN, EH
DWDM T FR />t A i i el 11 37 5 4 2 Ak
TS AR

By T i, el A E R T
UT-Starcom. Lucent fil ASB &5 K& /" . [Hpr
W7, JeI AR K ¥ RS eIl fERK
PR AT b= ey B iR 200%, Jb3E
fELEsmAAF AN T I 4R S43 LLILIE, 2004 4, [H
s T 32 8 85 0 300 oy A S B B ) L9 e
30%.

2004 4F, JEil A E EE SN 17482.41
Jiot, A 1919.37 Ji G,

R AEERHEARAR (SEHFAFD

A2 ) 72 4 [ K 1) O L A g 7 AN
PERN R 2 —, P BB A 1 A w0 A EROGH
AN R LG HER G, S E AT SRR N .

AFPAE S Fih. A B K
10 AORBEAR R, RESERUNE BIIE . MG
B BN 30 77 A a0 55 4 T 2R A,
AT AR T . B, A&
PO L R )T IA 650 Ji A, #IRHE
P =g Jyik 350 7 K.

2004 4F, FROEAE EENLS I 17991.73
Ji7G, 1§F3E 216.16 J1 G

RVEKBEEFEAMRAT (kB

¥ KB S8 T 2005 4E 6 H, oL A
Bl TR T AR IEEBAR AT FLL
AR ARG A& MTIF R B, BERIRS,
IS E FHE 3G RA WA M AEM T F . H
T HHT 3G M AR KT, A Al Ak T & AR M)
R

A, 75 3G Ak, Bm a1 A ks
JE 75 4 KR AT B2 ) M 2001 4E 7 LK, A

b 3G WLy, JHER T T 3GPP WCDMA
FRAER) R4 MR 0 R, 15 3G B ahilifs R4t K&
A 2 BRIV 5 TS — RS SR . 2003
EA 2004 4E, AN 3G B LMESRITERE,
PRSE R T EAE B AR 3G Al
iR, WixBEE 3G AU A ER R T EEME
5%, fEs T KREANA

2. WHEA

HIBFH 8 70 SR NI A1 P9 285 FRT IR i 432
BT RS, BN, RS #AT
(WA B R e T s, B
Yy se 4 iR 6 35 T B A BRI S5 IR 45
s AR I AW & .

ZbE H AT 34 MR F I F AL 23 M
A H R S5 AT 8 KX RS AR 0 S R
PRSI, TS E R SS 4 CL B o A
TS AKX LSS = RS AE R, 24 /N 4
KA TREARSS W T, &P %% ) E N A&
PROE R B B AN PR A B R S5
5 & A 1878 7 L o B b W5 1a 78
S FoAb & SR T R A AR R R
2004 4, APrEil A A% 31.33 1476, L 2003
EHIK 8%,

F R i, WAk R AR br Ak ik
W& . 2004 4, TRk SRR AR ML T 1)
[, AR SR 2 745 [ SR b X A
TREWSHHEN TAE. $ KB I AR B
BRiE AR TR Ol el [BER TR
BOE T — ARSI H—— B HAEIE, M
ik 2 B S AR B P R R RSk
P LRETFM. I H 55 RIS 8 AE P 11 4 T
YT ZE s A ) [ B i 3 B B 0y A W) B R
A 36%; fEAFITE A, #hEBAFHK
A A

BEG 2004 453 53 ol i NRHBARY i
ELIE I A8 HRN A E T, H A bR g
il IR 37 ANE ZXAMLX . 2004 4, 4B
[ bR 25T & A% 5394 J59670, b 2003 4

SRR A B B
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WK 105.28%, Ti7E SRR I

3. #2ETHE

M 3 R IRATAT UF s HERHE 3k 251
A 2002 F~2004 FORFF LU R R A,
) BN 5 R —AF AR 24.74%,
8 m TS K AKOP, B K R if. %
Bt R A BRI B B IR, E 22 T
Al v it s v AR K T B0 B I I K L
B o BT A B 2R ] 2R 2002 4 ~2004 IR K
FEXPPRS, B DGEAE S B AR BAC, U
SO R A . HE, A TR R IR
HORLR T 7 A A B H WAL TR, &
BRCRIEA R — 4

*3 GEBE

Wi FH (J76) | 20024F | 2003 4E | 2004 4E | B51E%)
FEEMS A 216030.92| 217284.86| 230305.74 3.25
Kk 119887.18| 167096.30] 153447.66 13.13
T I AR 0558.85| 5290.68] 5622.02 2331
TS A 163114.90] 157227.29] 159204.26 -1.21
Tits 108181.79| 125508.46| 119621.63 5.15
P 508300.77| 565317.43| 549902.98 4.01
ErCN b 4425719 51797.32| 68869.34 24.74
EE 25250.27| 26051.72| 25184.78 -0.13
&t 2002 4£ | 2003 4F | 2004 4E VL
EHYHE (%) 11.40 12.17 11.40 11.66
HAZE (%) 102.50 98.50 95.92 98.98
e | 167 1.26 1.45 1.46
FE8R R B (DO 1.51 1.25 1.33 1.36
Y et e/9) 0.43 0.38 0.42 0.41

CRETORA, WBRHSGE T T i 3 AT R
s SRy, A4 [ T R I 2
R A B B T S 0 A (2 BE 1 B B RS 1)
K, iZBEHUAR BE T B, SR s KR

4. RREI

R ISR 52 (1 ke R K], 4 J5 5 4, R}
BeKs I R Al A AR . Bl s BRI
WG HRAR =K w7y LRI RARIH,
T T A7, BRI R = S A, I 0
LT EE, MRS . %R
FI| 2008 4E S 5580 50 1470, F1] 2010 444
5153 100 1276, ek “ BN EPRE4 7.

RESL AL A TR g7 Rl (S L SE R, ik
DI J Tl N LA R A il )R R A IR RN
FEpriidy, R0ESMY ST S8 S
25%.

% 4 FMSEHGE AT 2005~2007 4 4 A5 )
TR . AR R s R, BEAE OGS T I
25, ZBOKZ D RS . KT E
B AR, DRI A R = 4F 18 WA I B £
oo =N il 5 “3G” #Esh JohLr 3 /o
“FTTH” NHZBFER S, KRBTSR E

R4 Ak

i H 2005 £ | 2006 £ | 2007 ¢ 5
(%)

BN (F78) | 264708| 313426| 374602 18.96
FENEFNE o) 83241|  98009| 117569 18.84
FlE R i) 18220 22337 29869 28.04
riH Jioe) 15500| 16500 17500 6.26
R 70 750 750 750 0.00
FIESZH It 7000 9340/ 10000 19.52
& 2005 4 | 2006 4 | 2007 4 | FE4
FENLEFNEE (%) 31.45 31.27 31.39 31.37
EBITDA(J1 7t) 41470 48927 58119 49505

. MEaHh

1. M4t

OIS F R 27 B T Bt 2 1 1) 2002~2004 4
B IS TR R O BRI 2Tl 3545 A BR
THEA R H . BT =S ISR RN A I
FIARAK, SR EA M.

B 112004 4F K, B R BE BE A ATk
549902.99 /5 7., il 7 ok 394252.20 )7
JG, [E B 41H143407.02 )5 06, KWI#E%H4S
117151.96 1 76; fh T 5 41246486.44 )5 76, FHrh
sl 7115:234304.83 77 76, K 4145i12181.60 77
JG; /b B 4 AL 7586975.88 )1 UG s i W
216440.67 J7 JG . 2004 4= 52 B 3 8k 45 i N
230305.74 J77G, AilE 514110809.67 /5 7G; 45
TSN A I A U v A-1913.90 17 UG, 4 K
R4 S5 14 15 N %5116089.29 )7 TG

2. AAHE

1 R e = A NI I L K | Sl E PR o

SRR A B B
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I EEAME S . MBS AR SR, 1
WSS AT AT, HoAbE 54

€16 20044 3B Mk 55 A A R

AR
ol Sl 4
xRy 8 REH&

19% 34%
A B o
15% a8
M4
24%

MEBKF B A A T E Ot
AE i R A& e B i di . A5 A
Py AR S A B A ARG A A GBS 7 i
e N, BT =R E N B KA O L 7

K7 BN G T

300000 |
250000
200000
2?150000
100000
50000

0

2002 2003 2004

(= BIRUEEEAST P e u Dle S i it
O35 a1 (= BUICEASE - #32
B At A7 b

MEITE, 5 A0S 20 R LA
HEE G S A I AN SRS R A 2, LA
IR ol S (ST 7 R v SN N S S K
FHARMEK ., BES BEENESER
4t DL S LA AR 77 i 0 2B N 38095 AN [ R
W, b DU A 5 N 78 55 R G W0 s 19 K o
19%0

MR B A = 4 323 S5 SN BA B A28k 5%
FREFE AT, PR 55 50 4 3.25%
24.74%, 20044E52HL 37845 N 230305.74 )1
JG, A R 410809.67 )7 G, 15F11H9975.28 11
TG, L BAHTAFE B AT RS K o

K8 AL

80000

60000 —*
= 40000 —
R 20000
0 .;._—a—’T’J
-20000 20024F 20034F 20044

| —— LA ——

MR FH e A = ok B A= SR, T
A LAt 55 R R0 5 0% A 2 o AR A0 Dk
RAK. WNESE, = IR 50 & Al g
PRYIA AR R BE A4 Ry, 200445 3750k 45 F1 i
BN A R N IR RS Ak
29.90%. 3.20%#114.26%. %t 18 k55 £ A fE
T, BRI

i H (Jjo) | 2002 4 2003 ££ 2004 4 %jf)z
B IE A ON 216030.92 | 217284.86| 230305.74 3.25
EE 5 F 44257.19| 51797.32| 68869.34 | 24.74
R SR -772.34 4951.36| 10809.67 —
R 1479.90 1010.12| 9975.28 | 159.62
FE 3328.84 3218.26 3996.73 9.57
TR 74349.90| 82066.73| 86975.88 8.16
G 252175.08 | 251659.47| 216440.67 -7.36
ISy iy 181775.81| 231591.22| 246486.44 | 16.45
ST 232250.53| 212358.07| 260178.12 5.84

EE 2002 4F 2003 4F 2004 4 VI
EEWEFIE (%) 20.49 23.84 29.90 | 24.74
BAEBAE (%) 107.51 97.73 112.97 | 106.07
BPARAE (%) 0.76 2.25 434 2.45
W (%) 0.59 0.40 4.26 1.75

E RPAH R EAXALM£L, TAR.

3. WM

NG R, BB A = 4F B 7 AR
AR, 20044F Ji& % 7™ 4914 549902.99 )7 Tt
Ho R sh % 1 71.68%, KIFETE 11.31%, [#
SE T A5 26.08%, G B K H Al %
0.93%, Wyt aER (W9 .

RN, 20044EE, M4, N
WO R AL B T ARG, 2l sl 98
(£121.84%. 38.92%7/130.33%.

SRR A B B
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&9 20044F JEE %5 77 45 4

T i
e

s 7 = o

A& I 0.93%

26.08%
K

0, W
1.31% LB

71.68%

IS 5 30 1 4 P I AU M A B A1 5K 4
Koo ISR DK 3= B2 I AL A5 . % Be i) —
SeE EASRE T, Wb EBS). PEGE. B
] LA A8 T B 5 < ) % B T S AR S AT
ISR e PR 4 A5 K00, S SR AT AR T
(7] IR S R et Ay P A 199 0% 3 g P AT 1) PR
At et A BEBR A s T LA R S
JRIAG, B2 3 SO0 R 9 B —
ANAE . AF BTN B A G fRUEAE
i BT A IO AR o o
AORER, WHAEEAA LN hiE T,
J AT A IR, SR AN A 7 B 384T LA K I 4

|

IO, KBS AE 14E AN 1F) 176.01%,
1~24F 1 1714.99%, 24:LL F 1) 179.00%, KIS
TR AF o AF DT 2 BT 1749.04%,  J5b
B 1718.69%, HoAth = EAFE AT S AE5T
B DA 2 IO R S AR, 20044 42 1Y
17 BN ME4518582.96 11 TG -

BEKE, g mEAGH, 5
WAEATI RS e MR SR L, sl
PR R SR S T

NG K E, #1E20044E K, %A
N 2216440.67 5 7G, /DK A 7186975.88
i TG, WA b7 R0 SRR 1 L 31 24 55.17%,
HA a5 IEH .

A E, R 1E20044E K, 1% Bt 6 4o
SR A 246486.44 77 76,  Hrh i ah Ao b et i
#i[195.05%, KI5 174.95%, sl el L

oK. iR, 5 (R, NATZE
P —ENFRK A6, KEMESEZO Bt
246486.44 )7 G, RS L ILE 10

E10 2004448 % H Rk

B 240 K
23% 49%

L ‘\D/

e SEE

25% 3

MFK6F , ZBEIE =GR A I L
T, 20044 fTELAR . KIITEARIL LR, 430
PEALL L5 1 0 44.82% . 1.02%F129.12%, H
R AGUK AN, 655 518U

*K6 WS
moH (ion) 2002 4¢ 2003 4 2004 4 %ﬁ );r
T #ERES | 252175.08 | 251659.47 | 216440.66 -7.36
U R 74349.90 | 82066.73 | 86975.88 8.16
RS 49481.69 | 87860.25 | 121513.89 56.71
K% 34409.00 | 24149.00 3139.00 -69.80
ST 181775.82 | 231591.22 | 246486.44 16.45
AIRESX 508300.80 | 565317.42 | 549902.99 4.01
EiERY 2002 4 2003 4F 2004 4F FH 1
KHIRAWILE (%) 9.53 6.75 1.02 5.77
AEREALLLE (%) 20.44 25.13 29.12 24.90
fufith® (%) 35.76 40.97 44.82 40.52

PA20044F JE I 25 4 b Hemilh, AHABAZ ok
WL I3 RAT G, EBI % iRk Lo 2
51.83%, AFBTEAML LA 40.28%. AT S5
RATRMSEGEIE 55 ¥4 s ok, 53 45 S 4R 4L
i,

4. NER=E

1% BE20024F . 20034F F120044 2L 4 A L
Ay 117.51%. 102.71%. 116.56%, YA 5K
IR

I =Rz e 2B G 3 AR L RN AT

SRR A B B
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Jrissl, 20044F LU T IR AR, Herp2003
TEEE TG B AR I A N R L 20024F 98 /b
F B R R SO RO 39 0 8, 20034
20044F 2878 T 501 A I B 4 v A B
F B R R G E AT R B R, 2 2
] P15 78 0 7 K i e X N IR R TR s e .
W, SBEEE AN IS AR —

T = A A% B #5201 I 4 U i AR AL R
K Br20024F Az PEBE 78 B AT (LA KA1
20034F . 20044 [H] 4% B e 2 1R IR 45 5 B A
PESCHIEAAE Y, BRI A U
BBEA K

WE BTGB E, =% G804
(VI A A8 O IEAH,  DARAN B TG B B
BRI B R A

200447 1% 5t I 4 e 34 58 0 A 14 18 n 4k
16089.29 /7 G, FHk A% WG s AL I 4
e 2k, WBRMGEE =4E IS R — .

RT1_HEHE

o OH (Jigt) 2002 4 2003 4 2004 4f

R . 2074

: 232250.53 2235807  260178.12
e 1 B4
ZEE ) R L

it 11317.49 -924.20 -1913.90
S
ks ST Justa SN i)

o -89051.11] 5645.81] -353.36
S
P —
fiﬁéji*mm 6145.89 1557.42 18356.58
SR
I KA -71637.16 6252.12 16089.29
A

*8 Ui

It E 2005 4EJ¥ | 2006 4F)% | 2007 4F )%
—. GEIE A
&R
AN N 310637.51| 370873.66| 441183.46
B4t ANt 290633.16|  338258.16|  390264.09
é‘f’ifﬁf}f# LR 20004.35 32615.50 50919.37
DL 1A
= BRI
AN 11100.00 13600.00 12000.00
L& M 16000.00 16600.00 16500.00
BESAFEMAE) a90000|  -300000]  -4500.00
iR e
=\ BRI A
P4
AN 80000.00|  102000.00|  102000.00
W4t/ 67000.00 89340.00 92000.00
f:ﬁ?ﬁfjjﬁ LR 13000.00 12660.00 10000.00
MiNREE
E;,VE%QWL%@ -10.00 -50.00 -100.00
ipAl)
Fiv BLA RILESEA
- 28104.35 42275.50 56419.37
LA IR 86111.98| 114216.33| 156491.83
AR 114216.33|  156491.83| 212911.20

5. 1&g

MK8F , U —4AFMBRHE i T-Aish S iR
K, sl LR % S R R, 2004
U B L ORI B L R 4y i 168.26% Al
117.21%, sh RS, e, IS
KK,

K9 FEGIRET)

HRYEAZGERT AR AR =F PG iR AT (L
*8) , BEESILE WSS IR EE I, ks
B LB RN B AT S AR AR E
I FLES 23 UMK FCRE B AT, 2B i sl A
IRBERN=RE I ESESC )| B 7 ks /AR Ad
APEBEGESCHANK, FERG B30 73 HRAT A5 5K
BB IR DR T IR o

WOH i 2002 4E 2003 4E 2004 4E %)
WA 359945.91 | 408850.37 | 394252.20 4,66
sl 142579.20 | 201298.39 | 234304.83 28.19
$rin 4429336 | 55457.80 | 64716.97 20.88
P4 1453.50 1374.93 825.61 -24.63
PR 3328.84 3218.26 3996.73 9.57
I e -772.34 4951.36 10809.67 -
EBITDA 48303.36 | 65002.35 | 80348.98 28.97
A 2l 44 12078.69 | 419.65 -1014.15 -
STy 181775.82 | 231591.22 | 246486.43 16.45
EERY 2002 4 2003 4 2004 4 VI
WEIE (%) 252.45 203.11 168.26 207.98
HHE (%) 176.58 140.76 117.21 144.85

FUEAREE (D 14.51 20.20 20.10 18.27
it Ry L (%) 0.58 0.58 0.65 0.61
H A% () 0.14 0.003 0.008 0.023

I = AR A EC TR, 20044 7420.10
B, HARMAE AR ). I =R
AR %50 (EBITDALM 45 ) o 58 5 1
Kk, 20044 40.6567, BB 41555

AR, A BT B
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PIORPTRE 150, B B4 Lk, &
% el i A I I 10145 1 fig AN

ARAE T, 20064 % BE Tt B 55N |
EBITDA. £ 1% 8™ A= I & il s 14+ 80 53 70 ok
313426 )7 JG. 489277770 32615J57G, 3l
A MR S840 70 103.9215 . 0.611%. 0.416%. %
B0 A< TRl 7% 7 B A o N 2 AL e

h T FEAT LA Rl Tt o B L 1) LS5, B
R H e 71 R AR Bt 2 2 2 iS5 H, WA
PRI A 9 B H B U TR S S e U
LI TS B R R 2, O R R
R N SR

MNE DR G, TR & i AT [
AT RIFGER R, BIA2005F9H, X Fife
5 BARAT (R DS AE B #0H29.7314 78, SEBr
& H8.0212 78, W21 7ML IGHIFRAS A5 ), 1A
FERl v A E . A, B H R AR
ANt AT R (1) VA 45 it il % 2 ]

Ll b, B  AS e T i 5 0 R A
BRI RE ST, AW R B o 2IANRE i
SR [ A B A

SRR A B B
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b 1-1

TR (B
Gz AT 7G)

% e 2002 4F 2003 4 2004 4F BH)E (%)
Vizlh
il 62,317.19 70,022.70 86,111.98 17.55
g HAHE % 46,827.20 29,876.32 15,393.05 -42.67
Dk FHIARCE WA HE &
b B P VT 46,827.20 29,876.32 15,393.05 -42.67
NI 9,558.85 5,290.68 5,622.02 -23.31
INAeieil
IVl
MK 2 119,887.18 167,096.30 153,447.66 13.13
HoAth 3 1k 5,900.71 5,991.68 6,712.47 6.66
W SRIKHERS
N AT K 125,787.89 173,087.98 160,160.13 12.84
M H R 147.70 59.92
oAk 2K 6,997.09 4,901.13 7,118.40 0.86
VAN
17t 108,181.79 125,508.46 119,621.63 5.15
W AT DM UER
A VR 108,181.79 125,508.46 119,621.63 5.15
e L] 128.19 163.09 165.08 13.48
Fi R BB = 1k
A P B IS TSR
HAbR S %
TES A 359,945.90 408,850.36 394,252.21 4.66
KR
KA A P 7,193.12 2,590.30 2,607.31 -39.79
K- WA e 5,047.19 5,052.84 4,583.98 -4.70
I KRR TE A
GIFh ZE 251.63 700.72 -39.33 —
K WiHes &1 12491.95 8343.85 7151.96 -24.33
[i] 5 % 7
] 58 8 JEUA 111,741.79 184,995.75 197,693.81 33.01
W EdRIH 44,293.36 55,457.80 64,716.97 20.88
[ 5 % P 1 67,448.43 129,537.95 132,976.84 40.41
i) 58 8 7 VA VAR T 7% 512.68 597.33 1,461.07 68.82
] 58 W 7 66,935.75 128,940.62 131,515.77 40.17
TR 16,896.38 1,919.90 1,874.69 -66.69
g TR 42,304.88 11,203.56 10,016.56 -51.34
fi] 52 % P i
Rl A H L] 52 98 7 VR K
il 5 = v 126,137.01 142,064.08 143,407.02 6.63
T %t 77 I Hofth 5 7=
TG 8,272.42 4,684.20 4,266.18 -28.19
FFIp3k
KU Ak 2 P 1,453.50 1,374.93 825.61 -24.63
HoAh K 3% 7=
TTE % PE Jy Hofh % P= a3 9,725.92 6,059.13 5,091.79 -27.64
I FEF I3
326 SRV LA T
e BT 508,300.77 565,317.43 549,902.98 401
KR, F A5 15
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K 1-2  GIFT iR (At KR AR )
(Hfr: KR
BT SR AR 3 2002 4 2003 4 2004 4 BENE (%)
Bh i fo
TR 28,673.40 31,127.44 61,518.07 46.47
NAT 20,808.30 39,449.80 28,735.82
PAT IR K 41,621.56 57,942.21 52,088.80 11.87
TRk Kk 13,653.54 15,443.45 15,200.68 5.51
AT
IR S 1,092.62 4,240.08 3,378.80 75.85
NAT AR R B 14,682.98 8,206.60 9,106.78 -21.25
NAT IR 2,378.75 591.40 441.00 -56.94
FATR]E
REAE R4 5,900.55 9,139.47 9,869.18 29.33
FeAth AT 7R 1,633.99 1,834.38 1,797.03 4.87
FCAh A 3 11,031.67 13,835.65 19,189.08 31.89
T 833.48 903.73 758.40 -4.61
Tt f Ao 268.35 1,301.18 961.19 89.26
— 4 ST 0 £ 17,283.01 31,260.00 -
oAb Bh 7 5
mah st 142,579.19 201,298.40 234,304.83 28.19
K 11 £
KHAfEK 34,409.00 24,149.00 3,139.00
NAT S
KA 3K 4,044.62
LI RAT 3K 743.00 6,143.83 9,042.60
55 i 4
LA 71155
K&t 39,196.62 30,292.83 12,181.60
T AT
ARG
yikiigsaze 181,775.81 231,591.23 246,486.43 16.45
e & 74,349.90 82,066.73 86,975.88 8.16
JBEAR AR A
JBe A 114,168.24 114,168.24 114,168.24 0.00
PER AT 128,221.83 131,029.81 103,658.12 -10.09
BARANH 5,314.36 5,677.57 3,458.27 -19.33
b Ve S 3,677.62 3,919.75 1,806.94 -29.90
ERIIPNINER S EN -136.23 -2,690.16 -9,655.34 -
A3 BE A 4,606.87 3,474.01 4,811.37 2.20
A TAREIT H 228 -
AR AT 252,175.07 251,659.47 216,440.66 -3.31
BT SR AR G At 508,300.77 565,317.43 549,902.98 4.01
KX BR oA Z R R 16
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b 2 5 IR R AL 7 Fo &

Gz ARMTID
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	七、财务分析 
	 
	1．财务概况 
	武汉邮电科学研究院提供的2002~2004年合并会计报表已经武汉众环会计师事务所有限责任公司审计。前三年合并会计报表的合并范围变化不大，总体具有可比性。 
	截止2004年底，邮科院资产总额为549902.99万元，其中流动资产为394252.20万元，固定资产合计143407.02万元，长期投资合计7151.96万元；负债总额246486.44万元，其中流动负债234304.83万元，长期负债12181.60万元；少数股东权益86975.88万元；净资产216440.67万元。2004年实现主营业务收入230305.74万元，利润总额10809.67万元；经营活动产生的现金流量净额-1913.90万元，现金及现金等价物净增加额16089.29万元。 
	2．盈利能力 
	邮科院主营业务突出，通信业务一直是其最主要的业务。从主营业务收入构成看，通信业务收入占有主导地位，其他业务较少。 
	  
	从图6来看，该院的主营业务收入主要为光通信终端系统设备、光线光缆及电缆、通信器件、通信室内覆盖系统以及其他光通信产品的经营收入，前三年经营收入及增长情况见图7。 
	 
	从图7看，前三年光通信终端系统设备以及光线光缆及电缆的收入情况稳中稍跌，其销量均有上升，但市场价格大幅下降，微利销售，导致收入未增长。通信器件、通信室内覆盖系统以及其他通信产品的经营收入均有不同程度增长，其中以通信室内覆盖系统的收益增长最快。 
	邮科院近三年主营业务收入以及主营业务利润稳中有升，年平均增长率分别为3.25%、24.74%，2004年实现主营业务收入230305.74万元，利润总额10809.67万元，净利润9975.28万元，比以前年度有大幅增长。 
	  
	邮科院利润主要来自主营业务利润，近三年其他业务利润和投资收益对利润总额的贡献率不大。从表5看，近三年中邮科院各项盈利指标均有不同程度的提高，2004年主营业务利润率、总资本盈利率和净资产收益率分别为29.90%、3.20%和4.26%。该院主营业务盈利能力较强，整体盈利水平一般。 
	表5  盈利能力 
	注：表中有关指标计算公式参见附表4，下表同。 
	 
	3．财务构成 
	从资产构成看，邮科院前三年资产总额变化不大，2004年底资产总额为549902.99万元，其中流动资产占71.68%，长期投资占1.31%，固定资产合计占26.08%，无形及其他资产占0.93%，资产构成正常（见图9）。 
	在流动资产中，2004年底，货币资金、应收账款和存货占有较大比重，分别占流动资产的21.84%、38.92%和30.33%。 
	  
	邮科院近两年的应收账款和存货有较大增长。应收账款增加的主要原因包括：该院的一些重要往来客户，如中国移动、中国联通、中国电信等出于自身现金流量的考虑而延迟支付邮科院的销售款项，导致应收账款大幅上升；同时邮科院也为电信网络运营商所进行的电信基础设施建设提供产品，而电信基础设施建设周期较长，也是导致货款回收周期比较长的一个因素。存货增加的主要原因包括：保证生产需要造成了库存的增加；一部分产品是分期收款发售商品，计算在库存之内；为抢占市场，及时履行合同，采购和生产量均有比较大的提高。 
	应收账款中，账龄在1年以内的占76.01%，1~2年的占14.99%，2年以上的占9.00%，应收账款的质量较好。存货中产成品占49.04%，原材料占18.69%，其他主要包括库存商品、在产品、半成品以及分期收款发出商品等，2004年提取存货跌价准备18582.96万元。 
	总体来看，该院资产结构基本合理，符合通信行业的特点；货币资金比较充足，流动资产的质量及流动性较好。 
	从资金来源看，截止2004年底，该院所有者权益216440.67万元，少数股东权益86975.88万元，两者合计占总资金来源的比例为55.17%，自有资金实力正常。 
	从负债构成看，截止2004年底，该院负债总额为246486.44万元，其中流动负债占负债总额的95.05%，长期负债占4.95%，流动负债占比较大。负债中，债务（包括短期借款、应付票据、一年内到期的长期负债、长期借款）总计246486.44万元，构成情况见图10 
	从表6看，该院近三年负债水平总体有所上升，2004年负债比率、长期资本化比率、全部资本化比率分别为44.82%、1.02%和29.12%，目前负债水平不高，债务压力较小。 
	     
	以2004年底财务数据为基础，本期8亿元短期融资券发行后，该院的资产负债率将上升至51.83%，全部资本化比率40.28%。本期融资券发行对邮科院财务构成影响较大，债务负担较重。 
	 
	4．现金流量 
	该院2002年、2003年和2004年现金收入比率分别为117.51%、102.71%、116.56%，收入实现质量较好。 
	近三年该院经营活动产生的现金流入量有所波动，2004年比前两年增幅较大，其中2003年经营活动产生的现金流入量比2002年减少，主要是因为应收账款大幅增加所致。2003年、2004年经营活动产生的现金流量净额为负值，主要原因是近两年光通信行业持续低迷，受到国内通信营运商大量拖欠应收帐款的影响。总体看，该院经营活动的现金流状况一般。 
	近三年该院投资活动的现金流量变化较大，除2002年权益性投资所支付的现金较大外，2003年、2004年收回投资所收到的现金与资本性支出基本相当，投资活动产生的现金流量净额规模不大。 
	2004年该院现金及现金等价物净增加额为16089.29万元，主要来自筹资活动产生的现金增加。综上，邮科院近三年现金流量状况一般。 
	 
	根据该院对未来三年现金流量的预测（见表8），随着各项主营业务的持续增长，该院经营活动产生的现金流入量有望逐年稳定增加，并且部分应收帐款将到期收回，经营活动产生的现金流量净额将逐年增加。未来三年公司资本性投资支出不大，并将增加部分银行借款，总体现金流量状况将趋于正常。 
	 
	5．偿债能力 
	由表8看，近三年邮科院由于流动负债增幅较大，流动比率和速动比率呈下降趋势，2004年流动比率和速动比率分别168.26%和117.21%，流动比率和速动比率正常，短期支付压力不大。 
	表9  偿债能力
	 
	近三年利息倍数上升很快，2004年为20.10倍，具有较强的利息支付能力。近三年该院的债务保护倍数（EBITDA/总债务）也呈稳定增长趋势，2004年为0.65倍，说明该院对全部债务的保护能力较强；自有纯现金债务比较低，表明该院通过自有现金偿还债务的能力不强。 
	根据预测，2006年该院预计主营业务收入、EBITDA、经营活动产生的现金流量净额分别为313426万元、48927万元、32615万元，分别是本期融资券8亿元的3.92倍、0.61倍、0.41倍。该院对本期融资券具有较强的偿还能力。 
	为了履行短期融资券到期偿还的义务，邮科院决定在短期融资券到期之前5个月，从经营性现金流中逐月提取短期融资券偿还准备金，专项用于支付到期短期融资券，为短期融资券持有人提供切实保障。 
	从筹资能力看，邮科院与各商业银行间建立了良好的合作关系，截至2005年9月，该院在各商业银行的贷款授信总额为29.73亿元，实际占用8.02亿元，尚有21.71亿元的授信空间，间接融资渠道畅通。此外，该院目前资产负债率不高，具有良好的财务弹性和融资空间。 
	 
	综合以上，邮科院对本期短期融资券具有较强的偿还能力，本期短期融资券到期不能如期偿还的风险较小。 
	EBITDA 


