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酒泉钢铁（集团）有限责任公司 
2011 年度第一期短期融资券信用评级报告 

 
评级结果： 

主体长期信用等级：AA 

评级展望：稳定 

本期短期融资券信用等级：A-1 
发行额度：25 亿元 

期    限：365 天 

评级时间：2011 年 2 月 17 日 
 
财务数据 

项目 2007 年 2008 年 2009 年 10 年 9 月

现金类资产(亿元) 34.11  61.30  70.27 130.30 

资产总额(亿元) 413.83  570.31  657.41 724.19 

所有者权益(亿元) 126.57  196.38  247.56 261.39 

短期债务(亿元) 94.43  147.79  170.65 145.24 

全部债务(亿元) 210.92  265.63  304.11 359.09 

营业收入(亿元) 301.02  379.14  403.73 411.05 

利润总额(亿元) 12.74  2.21  4.82 6.18 

EBITDA(亿元) 45.76  37.54  45.12 --

经营性净现金流(亿元) 8.87  55.31  35.71 18.26 

净资产收益率(%) 8.39  0.83  1.75 --

资产负债率(%) 69.42  65.57  62.34 63.91 

速动比率(%) 57.65  44.95  53.17 86.14 

EBITDA 利息倍数(倍) 5.96  4.73  5.20 --

经营现金流动负债比(%) 5.22  22.04  13.39 --

现金偿债倍数(倍) 1.36  2.45  2.81 5.21 

注：公司从 2007 年开始执行《企业会计准则（2006）》。2010 年

1-9 月财务数据未经审计。 
 

分析师 
张 成  王 健  祁志伟 
lianhe@lhratings.com 
 

电话：010-85679696 

传真：010-85679228 

地址：北京市朝阳区建国门外大街 2 号 

中国人保财险大厦 17 层（100022） 
Http：//www.lhratings.com 
 

 
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，酒泉钢铁（集团）有限责任公

司（以下简称“公司”）拟发行的 2011 年度第

一期短期融资券的信用等级为 A-1。基于对公

司主体长期信用以及本期短期融资券偿还能力

的综合分析，联合资信认为，公司本期短期融

资券到期不能偿还的风险较低。 
 
优势 

1． 公司是中国西北地区最大的钢铁企业，区

域市场竞争程度相对较低。 

2． 公司的铁矿、煤炭等资源丰富，原材料自

给率较高，资源优势明显。 

3． 随着不锈钢项目产能的释放，公司产品结

构得以进一步调整和优化。 

4． 公司现金类资产对本期短期融资券保障程

度高，经营性现金流对本期短期融资券保

障能力较强。 

 
关注 

1． 铁矿石及焦炭价格出现波动，且钢铁价格

低位运行，给钢铁生产企业带来一定经营

压力。 
2． 公司盈利能力有所弱化。 
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一、主体概况 

 

酒泉钢铁（集团）有限责任公司（以下简

称“公司”）的前身是成立于1958年的酒泉钢铁

公司。1996年7月，经甘肃省人民政府以甘政发

[1996]81号批准原酒泉钢铁公司改制为国有独

资的有限责任公司，并变更为现名。1999年4
月，经甘肃省人民政府甘体函[1999]21号文批

准，公司作为主发起人以原有公司所属炼铁厂、

炼钢厂、二轧厂、销售处等单位的优良资产投

资组建了甘肃酒钢集团宏兴钢铁股份有限公司

（以下简称“酒钢宏兴”，股票代码：600307），
并于2000年10月上市。截至2009年底，公司持

有酒钢宏兴83.74%的股权。 
公司是西北地区建设最早、规模最大的钢

铁联合企业，形成了从“采、选、烧”到“铁、

钢、材”完整配套的钢铁工业生产体系。截至

2009年底，公司拥有甘肃嘉峪关本部、兰州榆

中钢厂、山西翼城钢厂三个钢铁生产基地，具

有年产生铁、转炉钢、钢材800万吨的能力。 
截至 2009 年底，公司合并资产总额为

657.41 亿元，所有者权益合计为 247.56 亿元。

2009 年，公司实现营业收入 403.73 亿元，利润

总额 4.82 亿元。 
截至 2010 年 9 月底，公司合并资产总额为

724.19 亿元，所有者权益合计为 261.39 亿元。

2010 年 1～9 月，公司实现营业收入 411.05 亿

元，利润总额 6.18 亿元。 
公司注册地址：甘肃省嘉峪关市雄关东路

12 号；法定代表人：虞海燕。 
 

二、本期短期融资券概况  
 
公司本期短期融资券计划发行额度 25 亿

元，期限 365 天。本期短期融资券募集资金将

用于补充营运资金，优化融资结构，降低融资

成本，提高竞争力。本期短期融资券无担保。 

 

 

三、主体长期信用状况  
 

受 2008 年金融危机的影响，全球经济放缓

致使钢铁行业下游需求大幅减弱。中国钢铁行

业整体表现低迷，钢价处于低位运行；而与此

同时，作为钢铁原材料的上游焦炭及铁矿石价

格下降幅度有限，因此进一步挤压钢铁企业利

润， 钢铁企业面临很大的经营和成本压力。

2009 年，在国家 4 万亿投资计划的拉动下，钢

铁行业逐渐走出低谷，行业景气度得以提升。

同年，《钢铁产业调整和振兴规划》以及钢铁行

业兼并重组相关文件的公布，有利于优势企业

技术升级、利润获取，并加速行业整合、提升

整个行业集中度，有利的促进钢铁行业稳定发

展。 
公司作为西北地区大型钢铁生产企业，在

生产规模、上游资源掌控和区域竞争力等方面

具备优势。公司现有嘉峪关本部、兰州榆中和

山西翼城三个钢铁生产基地，拥有从选矿、烧

结、炼焦、炼铁、炼钢和轧钢等工艺过程的全

套生产设备；公司整体铁矿石自给率约 40%，

周边煤炭资源丰富，原煤采购价格相对较低，

且自身拥有炼焦厂，生产所用的焦炭基本上可

以自给，少部分对外采购。公司治理结构完善，

管理风险较低；近年来生产规模不断扩大，产

品结构逐步优化，整体生产经营状况良好。但

钢铁行业竞争激烈，钢材价格上涨乏力及原材

料价格的波动上升导致公司盈利能力下滑，为

公司经营发展带来不利影响。 

伴随着生产规模的扩张和固定资产投资，

公司资产总额增长较快，但资产流动性一般； 
公司整体债务负担偏重，短期偿债能力一般。

短期来看，虽然下游需求初步复苏，但原材料

采购成本上升较快，且钢价上涨乏力，致使公

司盈利能力较弱。长期来看，随着碳钢冷轧项

目产能的进一步释放及产品结构的不断优化，

公司营业收入及盈利能力有望稳中有升，并支

撑公司的信用基本面。 
经联合资信评估有限公司评定，公司主体

长期信用等级为 AA，评级展望为稳定。 
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四、主体短期信用分析 
 

1． 资产流动性分析 

2007～ 2009年，公司资产总额分别为

413.83亿元、570.31亿元和657.41亿元，年均增

长26.04%，资产总额快速增长，主要是公司生

产规模不断扩张所致。截至2009年底，公司资

产总额中流动资产占38.68%，非流动资产占

61.32%。 
2007～ 2009年，公司流动资产分别为

154.43亿元、208.69亿元和254.28亿元，年均增

长28.32%，流动资产快速增长，主要是货币资

金、存货和其他应收款增长所致。截至2009年
底，公司流动资产主要由货币资金、应收账款、

其他应收款和存货构成。 
图 1  公司流动资产构成 
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资料来源：公司年报 
 
2007～2009 年，公司货币资金分别为 18.96

亿元、50.12 亿元和 63.55 亿元，年均增长

83.07%，货币资金快速增长，主要是公司经营

活动产生的净现金流量规模较大和公司大规模

筹资所致。截至 2009 年底，公司货币资金主要

由银行存款（占 74.28%）和其他货币资金（占

25.71%）构成；其他货币资金期末余额中 10.45
亿元是银行承兑汇票保证金，6 亿元作为借款

质押。 
2007～2009 年，公司应收账款分别为 15.93

亿元、12.85亿元和16.96亿元，年均增长3.19%，

应收账款波动中有所增长；2009 年底公司计提

了 5.53%的坏账准备。 
2007～2009 年，公司其他应收款分别为

22.04 亿元、22.30 亿元和 38.91 亿元，年均增

长 32.88%，其他应收款快速增长；公司其他应

收款主要是公司与其他企业和客户之间的往来

款。从账龄来看，截至 2009 年底，公司其他应

收款主要由 1 年以内（占 63.35%）、1～2 年（占

11.94%）、2～3 年（占 9.13%）、3～4 年（占

1.86%）和 4 年以上（占 13.71%）构成，公司

计提了 18.73%的坏账准备。 
2007～2009 年，公司存货分别为 56.44 亿

元、95.90亿元和 112.51亿元，年均增长 41.19%，

存货快速增长，主要是受宏观经济影响公司库

存商品增加所致。从存货构成来看，截至 2009
年底，公司存货主要由原材料（占 45.41%）、

在产品（占 11.87%）、自制半成品（占 9.33%）

和库存商品（占 32.85%）构成，公司计提了

2.90%的存货跌价准备。 
2007～2009年，公司非流动资产分别为

259.40亿元、361.62亿元和403.13亿元，年均增

长24.66%，非流动资产快速增长，主要是公司

为扩大生产规模而进行固定资产投资所致。截

至2009年底，公司非流动资产主要由可供出售

金融资产（占8.15%）、固定资产（占57.31%）、

在建工程（占10.23%）和无形资产（占19.18%）

构成。 
2007～2009 年，公司销售债权周转次数三

年平均值为 17.04 次，销售债权周转效率较好；

公司存货周转次数三年平均值为 3.89 次，存货

周转效率一般；公司总资产周转次数三年平均

值为 0.72 次，总资产周转效率一般。 
总体上，公司资产以固定资产为主，资产

流动性一般，符合钢铁企业的特征；其中流动

资产主要由货币资金和存货构成。公司资产质

量较好，资产流动性一般，资产周转效率一般。 
 

2． 现金流分析 

从经营活动来看，2007～2009 年，公司销
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售商品提供劳务收到的现金和经营活动产生的

现金流入波动幅度较大，2009 年分别为 355.75
亿元和 361.46 亿元，年均分别增长 2.78%和

2.20%；公司经营活动现金流出主要是购买商

品、接受劳务支付的现金，2009 年支付其他与

经营活动有关的现金金额较大，为 5.52 亿元，

主要是票据保证金；2007～2009 年，公司经营

活动产生的现金流量净额分别为 8.87 亿元、

55.31 亿元和 35.71 亿元，公司经营活动获取现

金能力较强，但不稳定。 
从现金收入比看，2007～2009 年，公司现

金收入比分别为 111.87%、112.97%和 88.12%，

现金收入质量下滑。 
从投资活动来看，2007～2009 年，公司投

资活动产生的现金流入较少，2009 年为 5.68 亿

元；公司投资活动现金流出在公司缩减投资支

出的战略下下降幅度较大，2009 年为 38.50 亿

元；2009 年，公司筹资活动前现金流量净额均

为 2.89 亿元。 
从筹资活动来看，2007～2009 年，公司筹

资活动现金流入以银行借款为主，筹资活动现

金流出以偿还债务、支付银行利息为主，三年

筹资活动产生的现金流量净额分别为 11.51 亿

元、33.12 亿元和 2.84 亿元，公司在减少投资

支出的作用下，对外筹资净流量下降。但是公

司筹资现金流入量和流出量较大，2009 年分别

186.22 亿元和 183.39 亿元。 
2010 年 1～9 月，公司经营性现金流入为

406.54 亿元，经营性现金流出为 388.27 亿元，

均超过 2009 年全年水平，公司经营性现金净流

量为 18.26 亿元，占 2009 年经营性现金净流量

的 51.13%。同期，公司投资规模大幅增加，投

资活动产生的现金净流出快速增长；伴随着投

资支出的扩大，公司筹资活动产生的现金流量

净额也快速上升。 
总体看，公司经营活动产生的现金流入规

模较大，经营活动获取现金的能力较强，但不

够稳定；2009 年，公司为应对宏观经济对钢铁

行业的冲击，大幅减少投资活动现金支出，筹

资活动净现金流量对净现金流的贡献明显下

降；2010 年以来随着投资支出的快速增长，公

司外部融资需求增加。 
 

3． 短期偿债能力分析 

从短期偿债能力指标看，2007～2009 年，

公司流动比率分别为 90.85% 、 83.16% 和

95.37%，三年平均值为 90.80%，流动比率波动

中有所增长；公司速动比率分别为 57.65%、

44.95%和 53.17%，三年平均值为 51.60%，速

动比率波动下降；2010 年 9 月底，公司流动比

率和速动比率分别为 129.28%和 86.14%，均较

上年有所改善。2007～2009 年，公司经营现金

流动负债比分别为 5.22%、22.04%和 13.39%，

三年平均值为 14.35%。公司短期偿债能力一

般。 
 截至 2010 年 9 月底，公司对外提供担保

13.31 亿元，担保比率为 5.09%；其中主要系对

龙泰（集团）有限责任公司提供的担保，担保

金额为 13.25 亿元。目前，龙泰（集团）有限

责任公司经营状况正常。 

公司与国内多家银行建立了较稳固的合作

关系，截至 2010 年 9 月底，公司共获得各银行

授信额度共计人民币 506.22 亿元，尚有 200.68
亿元额度未使用。公司间接融资渠道较为畅通。 

 

五、本期短期融资券偿债能力 

 
公司本期短期融资券的发行额度为 25 亿

元，占 2010 年 9 月底公司短期债务、全部债务

和负债总额的比重分别为 17.21%、6.96%和

5.40%，对公司现有债务影响较小。 
截至 2010 年 9 月底，公司资产负债率和全

部债务资本化比率分别为 63.91%和 57.87%，本

期短期融资券发行后，公司资产负债率和全部

债务资本化比率分别上升为 65.11%和 59.50%，

公司债务负担重。 
2009 年，公司经营活动现金流入量和经营

活动现金净流量对本期短期融资券的保护倍数
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分别为 14.46 倍和 1.43 倍，经营活动现金流量

对本期短期融资券保障能力较强。截至 2010 年

9 月底，公司现金类资产为 130.30 亿元，是本

期短期融资券的 5.21 倍，公司现金类资产对本

期短期融资券的保障程度高。 
 

六、综合评价 

 

公司作为西北地区大型钢铁生产企业，在

生产规模、上游资源掌控和区域竞争力等方面

具备优势。近年来公司生产规模不断扩大，产

品结构逐步优化，整体生产经营状况良好。同

时公司治理结构完善，管理风险较低，整体的

运行效率较高。公司主体信用风险低。 
本期短期融资券的发行对公司现有债务影

响较小，公司现金类资产和经营性现金流对本

期短期融资券的覆盖程度高。 
总体看，公司本期短期融资券到期不能偿

还的风险低。 
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附件 1-1  合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 

 

项目 2007 年 2008 年 2009 年 变动率(%) 2010年 9月
流动资产：  

货币资金 189610.14 501195.89 635450.83 83.07  966759.27 
交易性金融资产 38746.07 37542.11 13588.83 -40.78  145813.97 
应收票据 112785.17 74262.46 53700.36 -31.00  190417.18 
应收账款 159305.06 128525.55 169633.84 3.19  109019.28 
预付款项 259092.59 160927.24 143944.30 -25.46  278532.48 
应收股利 15.06 8409.46  8409.46 
其他应收款 220350.68 223006.71 389055.01 32.88  359629.88 
存货 564369.05 958985.59 1125083.19 41.19  1034172.79 
其他流动资产 2462.24 3922.80  6325.61 

流动资产合计 1544258.76 2086922.85 2542788.64 28.32  3099079.92 
非流动资产：  

可供出售金融资产 328378.76  327665.07 
长期股权投资 227947.66 153965.00 114395.44 -29.16  185002.55 
投资性房地产 4137.81 10500.78  3901.01 
固定资产 2002483.74 2077030.72 2310168.76 7.41  2116151.61 
在建工程 307260.48 529017.44 412458.72 15.86  651686.33 
工程物资 1386.60 27554.37 10164.20 170.75  1118.33 
固定资产清理 1441.17  -20.62 
生产性生物资产 7587.26 7263.20 19162.08 58.92  22686.65 
油气资产  
无形资产 28633.02 776387.23 773213.88 419.66  763290.10 
长期待摊费用 53.02 871.85 5890.64 954.08  7885.35 
递延所得税资产 18122.66 33891.66 45872.59 59.10  61185.97 
其他非流动资产 536.28 4590.38 1094.09 42.83  2275.52 

非流动资产合计 2594010.71 3616150.84 4031299.96 24.66  4142827.87 
资产总计 4138269.47 5703073.68 6574088.60 26.04  7241907.79 

 



                                     短期融资券信用评级报告 

酒泉钢铁（集团）有限责任公司 7

 
附件 1-2  合并资产负债表（负债及所有者权益） 

（单位：人民币万元） 

 

项目 2007 年 2008 年 2009 年 变动率(%) 2010年 9月
流动负债：  

短期借款 674666.70 889603.81 866388.83 13.32  920217.99 
交易性金融负债 250000.00 250014.81  250038.83 
应付票据 204040.66 282334.01 570313.19 67.19  282189.50 
应付账款 322875.14 723160.24 521967.80 27.15  432831.94 
预收款项 176617.72 182598.53 288983.00 27.91  303681.24 
应付职工薪酬 60857.82 42560.27 45727.08 -13.32  46064.00 
应交税费 54845.32 13242.52 2032.80 -80.75  41869.05 
应付股利 5571.23 9665.67 9046.35 27.43  2436.68 
其他应付款 134809.93 46530.27 89190.09 -18.66  99180.47 
一年内到期的非流动负债 65544.00 56000.00 19800.00 -45.04  
其他流动负债 13737.73 2823.62  18697.41 

流动负债合计 1699828.51 2509433.06 2666287.57 25.24  2397207.11 
非流动负债：  

长期借款 1164908.46 1178314.65 1334599.09 7.04  1678925.58 
应付债券 6.50 6.50 6.50  459507.48 
长期应付款 350.41 42763.80 13836.62 528.39  7257.86 
专项应付款 360.42  
预计负债 1137.32 1137.32  1137.32 
递延所得税负债 4468.84 73879.12  73879.12 
其他非流动负债 7505.00 3136.00 8389.85 5.73  10082.26 

非流动负债合计 1172770.37 1229827.11 1432208.92 10.51  2230789.62 
负债合计 2872598.88 3739260.17 4098496.49 19.45  4627996.73 

所有者权益：   

实收资本(或股本) 365486.54 973931.62 980131.62 63.76  988335.44 
资本公积 152415.25 156794.88 413391.61 64.69  483831.58 
专项储备  8819.81 
盈余公积 41001.04 65605.93 43386.68 2.87  41000.51 
未分配利润 153677.74 57650.36 107919.39 -16.20  115360.18 
外币报表折算差额 10958.78  10958.78 

归属于母公司权益合计 712580.58 1253982.79 1555788.09 47.76  1648306.29 
少数股东权益 553090.01 709830.73 919804.03 28.96  965604.76 

所有者权益合计 1265670.59 1963813.51 2475592.11 39.86  2613911.05 
负债和所有者权益总计 4138269.47 5703073.68 6574088.60 26.04  7241907.79 
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附件 2  合并利润表 
（单位：人民币万元） 

 

项目 2007 年 2008 年 2009 年 变动率(%) 2010 年 1～9 月

一、营业收入 3010152.64 3791398.24 4037265.00 15.81  4110481.25 
减：营业成本 2461302.20 3267552.15 3557426.92 20.22  3665286.06 
  营业税金及附加 24980.63 20963.61 17893.35 -15.37  21370.43 
  营业费用 146997.00 137776.54 134235.00 -4.44  126879.89 
  管理费用 200052.72 254783.15 220398.78 4.96  180811.02 
  财务费用 80997.92 84700.11 83439.14 1.50  73254.87 
  资产减值损失 10044.39 58158.06 31384.60 76.77  -217.87 
加：公允价值变动收益 8746.07 -20355.70 5212.30 -22.80  14.81 
  投资收益 43005.18 15494.19 37678.07 -6.40  15159.84 
二、营业利润 137529.02 -37396.89 35377.60 -49.28  58271.50 
加：营业外收入 8425.56 79819.97 14969.97 33.29  6076.34 
减：营业外支出 18576.84 20273.35 2185.25 -65.70  2576.37 
三、利润总额 127377.73 22149.73 48162.32 -38.51  61771.47 
减：所得税费用 21181.84 5901.51 4946.46 -51.68  14532.49 
四、净利润 106195.89 16248.22 43215.87 -36.21  47238.98 
其中：归属于母公司的净利润 46194.02 -56936.20 9068.12 -55.69  8859.56 
   少数股东损益 60001.87 73184.43 34147.75 -24.56  38379.42 
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附件 3-1  合并现金流量表 

（单位：人民币万元） 

 

项目 2007 年 2008 年 2009 年 变动率(%) 2010 年 1～9 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 3367558.96 4283244.98 3557471.70 2.78  4022747.56 
收到的税费返还 1551.13 2005.19 1956.82 12.32  
收到其他与经营活动有关的现金 91421.56 88974.28 55214.16 -22.29  42631.84 

经营活动现金流入小计 3460531.66 4374224.44 3614642.68 2.20  4065379.40 
购买商品、接受劳务支付的现金 2781924.28 3171546.97 2642949.83 -2.53  3451713.14 
支付给职工以及为职工支付的现金 243236.96 275901.50 273799.53 6.10  202645.61 
支付的各项税费 251386.16 266738.85 237685.16 -2.76  165803.14 
支付其他与经营活动有关的现金 95250.79 106893.32 103136.98 4.06  62576.37 

经营活动现金流出小计 3371798.19 3821080.64 3257571.50 -1.71  3882738.26 
经营活动产生的现金流量净额 88733.47 553143.81 357071.18 100.60  182641.14 

二、投资活动产生的现金流量：  

收回投资收到的现金 140866.08 27086.55 24172.66 -58.58  102125.84 
取得投资收益收到的现金 59375.43 15494.19 29815.47 -29.14  13346.88 
处置固定资产和其他长期资产收回的

现金净额 
30.07 2963.00 1531.85 613.72  101.42 

处置子公司及其他单位收到的现金净

额 
1803.90 1301.33  

收到其他与投资活动有关的现金  
投资活动现金流入小计 200271.59 47347.64 56821.31 -46.73  115574.15 

购建固定资产、无形资产等支付的现金 271632.97 637165.36 377344.28 17.86  284342.83 
投资支付的现金 113381.68 69333.75 7050.09 -75.06  304958.09 
取得子公司等支付的现金净额 85062.60 611.52 -91.52  

投资活动现金流出小计 470077.25 706499.10 385005.90 -9.50  589300.92 
投资活动产生的现金流量净额 -269805.66 -659151.46 -328184.59 10.29  -473726.78 

三、筹资活动产生的现金流量：  

吸收投资收到的现金 58210.50 32593.50 208999.66 89.48  41610.00 
取得借款收到的现金 1177318.16 960962.69 1578294.52 15.78  804354.83 
发行债券收到的现金  459500.99 
收到其他与筹资活动有关的现金 74949.50  

筹资活动现金流入小计 1235528.66 993556.19 1862243.68 22.77  1305465.81 
偿还债务支付的现金 992415.30 469663.39 1516101.15 23.60  425999.17 
分配股利、利润或偿付利息支付的现金 128000.43 109405.91 136993.08 3.45  93670.49 
支付其他与筹资活动有关的现金 83287.56 180789.10  73703.00 

筹资活动现金流出小计 1120415.73 662356.86 1833883.33 27.94  593372.66 
筹资活动产生的现金流量净额 115112.93 331199.33 28360.35 -50.36  712093.15 

四、汇率变动对现金的影响  
五、现金及现金等价物净增加额 -65959.27 225191.68 57246.94  421007.51 
加：期初现金及现金等价物余额 255569.40 189610.14 414801.82 27.40  472048.76 
六、期末现金及现金等价物余额 189610.14 414801.82 472048.76 57.78  893056.27 
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附件 3-2  合并现金流量表补充资料 

（单位：人民币万元） 

 

项目 2007 年 2008 年 2009 年 变动率(%) 
1、将净利润调为经营活动现金流量：         

净利润 106195.89 16248.22 43215.87  -36.21 
加：资产减值准备 10044.39 58158.06 31384.60  76.77 
  固定资产折旧及其他 252961.19 271562.47 296879.43  8.33 
  无形资产摊销 471.71 2325.12 19423.66  541.69 
  长期待摊费用摊销 1.26 22.00 10.36  186.81 
  处置固定资产、无形资产等损失 -947.99 -3133.01 433.29   
  固定资产报废损失 7778.23 2969.45  -100.00 
  公允价值变动损失 -8746.07 20355.70 -5212.30  -22.80 
  财务费用 76759.34 79369.09 77320.45  0.36 
  投资损失 -43005.18 -15494.19 -37678.07  -6.40 
  递延所得税资产减少 -6477.82 -14274.80 -15670.66  55.54 
  递延所得税负债增加 4468.84 69410.27   
  待摊费用减少  -1328.30   
  预提费用增加  -3953.97 13737.73 -10914.11  66.14 
  存货的减少 -29092.34 -454415.28 -162444.46  136.30 
  经营性应收项目的减少 -263732.35 197515.13 -177802.73  -17.89 
  经营性应付项目的增加 -9522.83 375057.57 228715.57   
  其他   

经营活动产生的现金流量净额 88733.47 553143.81 357071.18  100.60 
2、无现金收支的重大投资筹资活动：   

  债务转为资本   
  一年内到期的可转换公司债券   
  融资租入固定资产   
3、现金及现金等价物净变动情况：   

  现金的期末余额 189610.14 414801.82 472048.76  57.78 
    

减：现金的期初余额 255569.40 189610.14 414801.82  27.40 
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 -65959.27 225191.68 57246.94   
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附件 4  主要计算指标 

 
项目 2007 年 2008 年 2009 年 平均值 2010年 9月

经营效率   
销售债权周转次数(次) 13.86 15.97 18.95 17.04  --
存货周转次数(次) 4.48 4.29 3.41 3.89  --
总资产周转次数(次) 0.81 0.77 0.66 0.72  --
现金收入比(%) 111.87 112.97 88.12 100.32  97.87 
盈利能力   
营业利润率(%) 17.40 13.26 11.44 13.18  10.31 
总资本收益率(%) 5.42 2.07 2.36 2.88  --
净资产收益率(%) 8.39 0.83 1.75 2.80  --
财务构成   
长期债务资本化比率(%) 47.93 37.50 35.03 38.35  45.00 
全部债务资本化比率(%) 62.50 57.49 55.13 57.31  57.87 
资产负债率(%) 69.42 65.57 62.34 64.72  63.91 
偿债能力   
流动比率(%) 90.85 83.16 95.37 90.80  129.28 
速动比率(%) 57.65 44.95 53.17 51.60  86.14 
经营现金流动负债比(%) 5.22 22.04 13.39 14.35  --
EBITDA 利息倍数(倍) 5.96 4.73 5.20 5.21  --
全部债务/EBITDA(倍) 4.61 7.08 6.74 6.41  --
筹资前现金流量净额债务保护倍数(倍) -0.09 -0.04 0.01 -0.02  --
筹资前现金流量净额利息偿还能力(倍) -2.36 -1.34 0.33 -0.71  --
本期短期融资券偿债能力   
经营活动现金流入量偿债倍数(倍) 13.84 17.50 14.46 15.25  --
经营活动现金流量净额偿债倍数(倍) 0.35 2.21 1.43 1.45  --
筹资活动前现金流量净额偿债倍数(倍) -0.72 -0.42 0.12 -0.21  --
现金偿债倍数(倍) 1.36 2.45 2.81 2.41  5.21

注：公司从 2007 年开始执行《企业会计准则（2006）》。2010 年 3 季度财务数据未经审计。
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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 营业收入/（平均应收账款净额+平均应收票据） 

存货周转次数 营业成本/平均存货净额 

总资产周转次数 营业收入/平均资产总额 

现金收入比 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 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 

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 

现金偿债倍数 现金类资产/本期短期融资券到期偿还额 
注：  现金类资产=货币资金+交易性金融资产/短期投资+应收票据 

短期债务=短期借款+交易性金融负债+一年内到期的长期（非流动）负债+应付票据 
长期债务=长期借款+应付债券 
全部债务=短期债务+长期债务 

      EBITDA=利润总额+费用化利息支出+固定资产折旧+摊销 
利息支出=资本化利息支出+费用化利息支出 
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 
企业执行新会计准则后，所有者权益=归属于母公司所有者权益+少数股东权益 
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附件 6  短期债券信用等级设置及其含义 

 

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 

 

 






