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一、企业概况 
 
唐山钢铁股份有限公司（以下简称“公司”

或“唐钢股份”）成立于1994年6月29日，是经

原河北省经济体制改革委员会冀体改委股字

[1994]3号文和[1994]38号文批准，由唐山钢铁

集团有限责任公司（以下简称“唐钢集团”）

独家发起，以定向募集方式设立的股份有限公

司（股票简称：唐钢股份，股票代码：000709）。
截至2007年底，公司总股本226629.68万股，其

中唐钢集团直接持有公司51.11%的股份，跟踪

期内公司股权未发生变更。 
公司主要经营钢铁冶炼和钢材轧制业务，

主要产品为钢材。2007年，公司生产铁935.39
万吨、钢1083.79万吨和钢材1040.99万吨。 

截至2007年底，公司（合并）资产总额

3561383.20万元，所有者权益1199206.46万元；

2007年公司实现营业收入4179233.52万元，净

利润242605.09万元；经营活动产生的现金流量

净额142123.88万元，现金及现金等价物净增加

额-40695.00万元。 
截至2008年3月底，公司（合并）资产总额

3832018.96万元，所有者权益1278873.82万元；

2008年1～3月，公司实现营业收入1378664.67
万元，净利润78399.49万元；经营活动产生的

现金流量净额13603.29万元，现金及现金等价

物净增加额68931.37万元。 
公司注册地址：河北省唐山市滨河路9号；

法定代表人：王义芳。 
 

二、特别事项 
 

1、唐钢、邯钢合并组建河北钢铁集团 
根据河北省人民政府国有资产监督管理委

员会（以下简称“河北省国资委”）公告，2008
年6月30日，由唐钢集团和邯郸钢铁集团有限责

任公司（以下简称“邯钢集团”）牵头组建的

河北钢铁集团有限公司（以下简称“河北钢铁

集团”）正式挂牌成立，河北省国资委将持有

的唐钢集团和邯钢集团的国有产权划入河北钢

铁集团。河北钢铁集团为国有独资公司，由河

北省国资委履行出资人职责。 
根据河北省国资委改革精神，河北钢铁集

团将与所出资企业建立母子公司管理体制和运

行机制，逐步在发展战略、财务管理、投资决

策、市场营销、产品研发、资本运营和大宗原

材料采购等方面实现统一。合并后，河北钢铁

集团钢铁产能将达到3175万吨，成为中国第一

大钢铁企业集团。从长远看，河北钢铁集团的

成立有利于提高产业集中度，降低生产成本，

提升整体市场竞争能力。 
联合资信注意到，目前中国国内已有两家

大型钢铁集团以此类方式合并组建，分别为济

钢集团有限公司和莱钢集团有限公司合并组建

的山东钢铁集团有限公司，以及鞍山钢铁集团

公司和本溪钢铁集团有限责任公司组建的鞍本

钢铁集团。从实际情况看，目前此类钢铁集团

的合并还仅处于名义上的合并状态，实质上属

于一种松散型的集团模式，合并成员仍以自主

经营为主，合并的实际意义尚未显现。 
联合资信认为，公司是唐钢集团主要的生

产经营单位，也是本次重组改革的重点公司之

一，唐钢集团与邯钢集团的合并将对公司远期

战略规划、法人治理、内部管理以及生产经营

等方面产生一定影响。鉴于目前合并重组工作

仅限于唐钢集团和邯钢集团层面，尚未涉及到

公司，预计短期内不会对公司生产经营产生较

大影响。联合资信将密切关注河北钢铁产业整

合的工作进展。 
 
2、“唐钢转债”集中回售风险 
公司于2007年12月14日发行30亿元可转换

公司债券（以下简称“唐钢转债”或“本期债

券”），发行期限为5年，转股期为2008年6月
14日至2012年12月13日。本期债券按票面金额

由2007年12月14日起开始计算利息，每年付息

一次，第一年年息0.8%，第二年年息1.1%，第

三年年息1.4%，第四年年息1.7%，第五年年息

2.0%。 



                                        跟踪评级分析报告 

唐山钢铁股份有限公司                                                                             3 

公司在本期债券发行时曾设置债券回售条

款，规定自债券发行结束之日起满6个月后，如

果公司股票任意连续30个交易日的收盘价低于

当期转股价格70%，可转换公司债券持有人有

权将其持有的全部或部分债券以面值加当期利

息的价格回售给公司。可转换公司债券持有人

在每个计息年度内可在上述约定条件首次满足

时行使回售权一次，但若首次不实施回售的，

该计息年度将不得再行使回售权。 
本期债券发行时设置的转股价格为 20.80

元，按照转股价格的 70%计算，回售条款的触

发价格应为 14.56 元。2007 年第四季度以来，

中国股票市场持续走跌，受此影响，截止 2007
年 7 月 8 日，公司股票收盘价已跌至 11.31 元，

并已连续 20 日收盘价低于转股价格的 70%，本

期债券存在集中回售的可能，债券的集中回售

可能会对公司流动性带来一定负面影响。 
 
三、经营管理分析 

 
1、 管理分析 

跟踪期内，公司在治理结构和高管人员设

置方面无重大变化。 
内控管理方面，跟踪期内，公司根据中国

证监会、深圳证券交易所关于“加强上市公司

治理专项活动”的要求，制定了《对外投资管

理暂行办法》、《董事、监事和高级管理人员

买卖本公司股票的管理制度》、《对外担保管

理制度》、《募集资金管理办法》和《关联交

易管理办法》等一系列内控制度，公司内控制

度体系进一步完善，治理和决策水平有所提高。 
 
2、 经营分析 
2007年，公司实现营业收入4179233.52万

元，其中主营业务收入3676616.50万元，分别

同比增长38.45%和32.79%。从产品收入构成看，

2007年，公司产品结构有所优化，螺纹钢和线

材等低附加值产品的销售收入占比有所减少，

热轧板等“双高”产品占比有所提高（见图1）。

另外，公司控股子公司唐山中厚板材有限公司

（以下简称“中厚板公司”）于2007年达产，

同期实现中厚板材销售收入539200.05万元，中

厚板属高附加值产品，新产品的投产有助于公

司产品结构的升级和盈利能力的提高。2007年，

公司营业利润率为11.20%，同比略有提高。 
2008 年 1 ～ 3 月，公司实现营业收入

1378664.67万元，占2007年全年营业收入的

32.99%。公司营业利润率为10.14%，较2007年
有所下降。 

图1  2006年、2007年公司产品收入占比 
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数据来源：公司年报 

 

原材料采购 

铁矿石采购方面，2007年，公司铁矿石国

内和国外采购均价同比均有较大幅度增长，由

于进口铁矿石采购成本低于国内铁矿石平均价

格，公司加大了对国外铁矿石的采购量。2008
年第一季度，公司铁矿石采购价格继续呈现快

速上涨趋势。 
跟踪期内，在国内钢铁行业上游资源整体

紧张，价格增长迅速的形势下，公司迅速调整

了采购策略，增加了铁矿石进口采购比重，并

与澳大利亚必和必拓公司、力拓公司以及巴西

淡水河谷签订长期供应协议，相对有效的控制

了生产成本的快速增长。除此之外，公司还积

极创新采购机制，对国内原燃材料实施战略采

购、对标比价和“错峰采购”；通过不断开辟

进口矿新矿源、优化海运方式等措施基本保证

不断增长的资源需求；并改进采购工作绩效评
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价办法，调动采购人员的积极性；在原燃料供

应趋紧、价格及运费持续上涨的形势下，能够

保证公司的生产需要，且采购成本得到有效控

制。 
生产经营 

钢铁生产方面，2007年，公司钢产量继续

保持稳步增长，全年生产铁935.39万吨、钢

1083.79万吨和钢材1040.99万吨，同比分别增长

1.43%、7.35 %和18.77%。在产量增长的同时，

公司还大力优化产品结构，提高“双高”产品

的产量和比重，2007年，公司生产板材638.29
万吨，板材占比58.89%，较2006年提高了18.55
个百分点。2007年，公司控股子公司中厚板公

司投产，同期生产铁128.96万吨、钢135.03万吨、

板材144.05万吨，其中船板12.85万吨，船板产

品已通过中国、英国、美国和韩国四国船级社

认证。 
质量控制方面，跟踪期内，公司在保持原

有国家、省级名优产品基础上，完成了结构用

热连轧钢带SS400、Q345B，冷成型用热连轧钢

带HPHC、焊接用钢盘条H08A等产品冶金实物

质量“金杯奖”申报和创奖工作；热轧带肋钢

筋二、三级通过国家生产许可证复评，四级钢

筋取得国家生产许可证；热轧钢带通过了英国

劳氏质量认证公司的CE认证；另外，公司还通

过了质量管理体系年度认证审核。 
节能减排方面，跟踪期内，公司积极采用

节能环保新技术、新工艺、新设备，实现节能

降耗、清洁生产、减污增效。2007年，公司主

要能耗指标较2006年有所改善（见表1），按吨

钢综合能耗计算，公司全年共节约能源12.25万
吨标准煤，节能价值1.13亿元。 

 
表1  近两年公司主要节能减排指标 
项目 2006年 2007年 

吨钢综合能耗（kgce） 595.6 584.8
吨钢耗新水（吨） 4.01 3.99
吨钢CO2排放量（kg） 2.33 2.26
吨钢烟粉尘排放量（kg） 1.82 1.47
吨钢COD排放量（kg） 0.132 0.113
水循环利用率（%） 95.32 95.44

资料来源：公司提供 

产品销售 

产品销售量和产销率方面，2007年公司产

品销售结构有所调整，板材占比大幅提高。2007
年公司小型材、线材、中型材和板材销售量分

别为184.33万吨、160.63万吨、46.46万吨和

654.79万吨，较 2006年分别增长 -22.99%、

-15.18%、-0.34%和84.31%（见图3），产品结构

有所优化。产销率方面，公司各类产品产销率

均在95%以上，产销率较高。2008年一季度，

公司四类产品销售量分别占2007年全年的

32.19%、25.08%、30.56%和23.94%。 
产品销售价格方面，2007年，公司主要产

品小型材、线材、中型材和板材的销售价格比

2006年均有较大幅度提高。2007年，公司四类

产品的平均销售价格分别为3111元/吨、3045元
/吨、3225元/吨和3495元/吨，较2006年底分别

上涨19.27%、14.81%、15.13%和11.28%；2008
年一季度，公司主要产品销售价格继续保持快

速上涨趋势，各类产品销售价格涨幅均在20%
以上（见图2），钢材价格的上涨在一定程度上

抵消了原材料价格上升带来的不利影响。 
图2  2006年以来公司产品销售情况 
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资料来源：公司提供 
 

经营效率 

2007年，公司销售债权周转次数、存货周

转次数和总资产周转次数分别为10.04次、5.92
次和1.14次。公司应收账款管理水平和总资产

利用效率有所提高；由于原材料和产品价格大

幅上涨，公司存货出现较大幅度增长，存货周
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转次数有所下降。整体看，公司经营效率在钢

铁行业内仍处于较好水平。 
总体看，跟踪期内，公司主要原燃料价格

均出现了不同程度上涨，产品结构的调整和产

品销售价格的提升能够部分抵消上涨成本，公

司整体盈利能力保持稳定。联合资信注意到，

2008年中国进口铁矿价格上涨65%已成定局，

煤、电、油、运等上游产品将保持紧缺状况，

预计钢铁行业运营成本仍将大幅提高，公司未

来面临较大成本控制压力。 
 

四、财务分析 

 
公司2007年财务数据已经河北光华会计师

事务所有限公司审计，并出具了标准无保留意

见的审计报告。2008年一季度数据未经审计。 
公司于2007年1月1日起开始执行财政部于

2006年颁布的《企业会计准则》，根据《企业会

计准则第38号—首次执行企业会计准则》的有

关规定，对公司2007年度资产和负债期初数进

行了追溯调整。本报告财务分析以2007年合并

报表数据为主，分析涉及2007年财务数据比较

时，以追溯调整后的2006年数据为基数。 
截至2007年底，公司（合并）资产总额

3561383.20万元，所有者权益1199206.46万元；

2007年公司实现营业收入4179233.52万元，净

利润242605.09万元；经营活动产生的现金流量

净额142123.88万元，现金及现金等价物净增加

额-40695.00万元。 
截至2008年3月底，公司（合并）资产总额

3832018.96万元，所有者权益1278873.82万元；

2008年1～3月，公司实现营业收入1378664.67
万元，净利润78399.49万元；经营活动产生的

现金流量净额13603.29万元，现金及现金等价

物净增加额68931.37万元。 
 
1、盈利能力 
2007年，由于生产规模的扩大、原材料价

格和钢材产品价格的快速上涨，公司营业收入

和营业成本均出现了较大幅度增长，2007年分

别为4179233.52万元和3696733.33万元，分别同

比增长38.45%和38.22%。得益于内部成本控制、

产品结构优化以及相对稳定、低价的原材料供

给，2007年，公司盈利能力有所增强，分别实

现 利 润 总 额 和 净 利 润 316462.60 万 元 和

242605.09 万 元 ， 分 别 同 比 增 长 62.48% 和

72.13%；2007年，公司营业利润率、总资本收

益率和净资产收益率分别为11.20%、9.66%和

20.23%，较2006年分别提高0.32个百分点、2.36
个百分点和5.75个百分点。 

2008年一季度，公司分别实现营业收入和

净利润1378664.67万元和78399.49万元，分别占

2007年全年的32.99%和32.32%。 
总体看，公司盈利能力依然保持较强水平。 
 

2、现金流 
经营活动方面，伴随营业收入和营业成本

的快速增长，2007年公司经营活动现金流入量

和流出量分别为4872314.96万元和4730191.08
万元，同比分别增长30.34%和43.70%。公司经

营活动现金流量净额为142123.88万元，同比减

少68.16%，主要是公司存货和预付账款增加，

导致经营活动产生的现金流出量大幅增长所

致。2008年1～3月，公司经营活动产生的现金

流入和净现金流分别为 1402242.86 万元和

13603.29万元。 
投资活动方面，2007年公司投资活动现金

流入量为7452.76万元，主要是收回投资收到的

现金流入。投资活动现金流出方面，公司在建

项目较多，资本性支出较大，主要投资项目有

南区小型高炉改造、中厚板项目和冷轧及带钢

表面涂镀层项目等，同期投资活动产生的现金

流出和投资活动产生的现金流量净额分别为

401110.73万元和-393657.98万元，绝对值同比

分别增长22.93%和27.89%。2008年1～3月，公

司投资活动产生的现金流出和净现金流分别为

52391.75万元和-52391.75万元。 
筹资活动方面，2007年，公司发行30亿元

可转换公司债券，筹资活动流入量较2006年增
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长96.70%，为867421.80万元。公司发行30亿元

可转换公司债券产生的现金流入计入“收到其

他与筹资活动有关的现金”科目。2007年，公

司筹资活动现金流出655930.35万元，较2006年
增长24.32%，主要是偿还债务支付的现金。公

司筹资活动现金流净额为211491.45万元。2008
年1～3月，公司筹资活动产生的现金流入、流

出和流量净额分别为259941.94万元、151865.13
万元、108076.81万元。 

总体看，2007 年公司经营活动现金流状况

良好，资本性支出规模进一步扩大，公司对外

外部融资压力有所加重。 
 
3、资产及负债结构 

    截至 2007 年底，公司资产总额 3561383.20
万元，较期初增长 23.53%，其中变动较大的科

目主要有预付账款、存货、固定资产和在建工

程。 
    截至 2007 年底，公司预付账款 203903.80
万元，较 2006 年底增长 181.42%，主要是预付

的材料、备件、工程款增加所致。 
截至 2007年底，公司存货 693455.79万元，

较 2006 年底增长 79.18%，主要是由于生产规

模的扩大和原材料价格上涨导致原材料存货大

幅增长所致。 
截至 2007 年底，公司固定资产 1403572.35

万元，较 2006 年底增长 19.52%，主要是在建

工程完工转入固定资产所致。 
截至 2007 年底，公司在建工程 186361.52

万元，较 2006 年底增长 45.73%，主要是南区

高炉煤气利用节能改造工程、中厚板项目和冷

轧及带钢表面涂镀层项目等 11 个主要在建工

程。 
截至 2007 年底，公司所有者权益合计

1199206.46 万元，较期初增长 23.17%，主要是

未分配利润的增长。2007 年底，公司未分配利

润 373426.84 万元，较期初增长 45.85%。2007
年底，公司所有者构成中资本公积和未分配利

润分别占 30.85%和 31.14%，稳定性一般。 

截至 2007 年底，公司负债总额 2362176.74
万元，较期初增长 23.71%，主要是短期借款和

应付债券（30 亿可转换公司债券）的增长所致。

2007 年底，公司资产负债率、全部债务资本化

比率和长期债务资本化比率分别为 66.33%、

53.96%和 34.18%，均较 2006 年略有提高，公

司债务负担合理。 
截至 2008 年 3 月底，公司资产总额

3832018.96 万元，较 2007 年增长 7.60%，其中

流 动 资 产 占 53.70% ； 公 司 所 有 者 权 益

1278873.82 万元，负债总额 2553145.14 万元，

分别较 2007 年增长 6.64%和 8.08%；公司资产

负债率、全部债务资本化比率和长期债务资本

化比率分别为 66.63%、55.36%和 33.27%，债

务负担有所加重。 
 
    4、偿债能力 

截至 2007 年底，公司流动比率 103.44%，

较 2006 年底增长 11.00 个百分点，由于存货的

大幅增长，2007 年公司速动比率较 2006 年底

略有下降，为 63.57%。经营现金流动负债比率

为 8.17%，较期初有所下降。总体看，公司短

期偿债能力正常，考虑到唐钢转债集中回售发

生的可能，公司面临一定短期偿债压力；2007
年，公司 EBITDA 利息倍数和全部债务

/EBITDA 分别为 54.78 倍和 2.83 倍，较 2006
年变化不大。2007 年，公司 EBITDA 对 30 亿

元可转换公司债券覆盖倍数为 1.66 倍，覆盖程

度仍然较高。整体看，公司对长、短期债务的

保护能力正常。 
截至 2008 年 3 月底，公司对外担保金额

1230 万元，担保比率 0.10%（担保余额/所有者

权益×100%），全部是对中润煤化工有限公司提

供的连带责任担保，目前被担保单位经营正常。 
公司与国内银行建立了较稳固的合作关

系，截至 2008 年 3 月底，公司共获得各银行授

信额度共计人民币 188.34 亿元，其中尚未使用

37.97 亿元，公司间接融资渠道畅通。 
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五、“唐钢转债”募集资金使用情况 

 
本期“唐钢转债”募集资金 30 亿元，其

中 26.85 亿元用于偿还冷轧及带钢表面涂镀层

工程和超薄带钢深加工技术改造工程两个项目

的银行贷款，3.15 亿元用于投资建设南区煤气

系统增容改造项目和南区高炉煤气利用节能改

造工程。截至 2008 年 3 月底，公司已使用募集

资金 2.5 亿元，符合资金计划使用安排。 
综合考虑，联合资信维持“唐钢转债”AA+

的信用等级。 
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附表 1-1  资产负债表（资产表） 

（单位：人民币万元） 

 

资        产 2006 年 2007 年 变动率（%） 2008 年 3 月

流动资产      
货币资金 545907.73 506517.42 -7.22  576162.75 
交易性金融资产   
应收票据 345454.01 372815.02 7.92  505785.92 
应收账款 8190.30 5813.76 -29.02  18658.68 
预付款项 72454.19 203903.80 181.42  225183.45 
应收利息   
应收股利   
其他应收款 10504.85 16507.98 57.15  18812.39 
存货 387009.19 693455.79 79.18  713368.18 

  一年内到期的非流动资产   
其他流动资产   

流动资产合计 1369520.27 1799013.78 31.36  2057971.37 
    

非流动资产   
  可供出售金融资产   
持有至到期投资 5240.00 20000.00 281.68  20000.00 
长期应收款   
长期股权投资 17898.85 66333.97 270.60  66333.97 
投资性房地产 2198.56 1880.09 -14.49  1795.26 

  固定资产 1174309.45 1403572.35 19.52  1432293.98 
在建工程 127878.23 186361.52 45.73  158769.76 
工程物资 141843.47 45134.49 -68.18  54887.48 
无形资产 22384.20 23633.87 5.58  24500.34 
固定资产清理   13.67 
长期待摊费用 57.90   
递延所得税资产 21771.27 15453.13 -29.02  15453.13 
其他非流动资产   

 非流动资产合计 1513581.91 1762369.42 16.44  1774047.59 
资产总计 2883102.18 3561383.20 23.53  3832018.96 
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附表 1-2  资产负债表（负债及所有者权益） 

（单位：人民币万元） 

 

负债及所有者权益 2006 年 2007 年 变动率（%） 2008 年 3 月

流动负债      
短期借款 352300.00 502506.06 42.64  630550.22 
交易性金融负债   
应付票据 136872.99 204940.00 49.73  262247.54 
应付账款 262263.06 244544.00 -6.76  319143.95 
预收款项 406717.60 410807.67 1.01  344945.15 
应付职工薪酬 75650.48 59581.71 -21.24  59378.21 
应交税费 47236.67 44970.81 -4.80  43871.77 
应付利息 224.41   113.30 
应付股利 4005.24 3087.45 -22.91  2989.76 
其他应付款 79425.12 191984.50 141.72  195273.85 
一年内到期的非流动负债 117000.00 75400.00 -35.56  55400.00 
其他流动负债 1192.00   1192.00 
流动负债合计 1481471.17 1739238.59 17.40  1915105.75 
        

非流动负债       
长期借款 427940.00 371440.00 -13.20  386440.00 
应付债券 251214.50   251214.50 
长期应付款 223.65   324.89 
专项应付款 60.00 60.00 0.00  60.00 
预计负债   
递延所得税负债   
其他非流动负债   
非流动负债合计 428000.00 622938.15 45.55  638039.39 
负债合计 1909471.17 2362176.74 23.71  2553145.14 
        

所有者权益（或股东权益）       
实收资本（或股本） 226629.68 226629.68 0.00  226629.68 
资本公积 321959.59 370060.43 14.94  370060.43 
盈余公积 122814.12 140594.92 14.48  140594.92 
未分配利润 256033.65 373426.84 45.85  446409.60 
外币报表折算差额 -178.13 900.77   2699.87 

归属于母公司所有者权益合计 927258.91 1111612.64 19.88  1186394.51 
少数股东权益 46372.11 87593.82 88.89  92479.32 

所有者权益（或股东权益）合计 973631.01 1199206.46 23.17  1278873.82 
负债和所有者权益（或股东权益）总计 2883102.18 3561383.20 23.53  3832018.96 
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附表 2  利润及利润分配表 

（单位：人民币万元） 

 

项         目 2006 年 2007 年 变动率（%） 2008年3月
一、营业收入 3018543.19 4179233.52 38.45  1378664.67 
  减：营业成本 2674468.09 3696733.33 38.22  1233878.30 
    营业税金及附加 15801.36 14468.83 -8.43  5000.71 
    销售费用 7960.72 11333.69 42.37  2981.15 
    管理费用 88250.52 105847.92 19.94  23655.39 
    财务费用 33058.81 46317.43 40.11  12002.55 
    资产减值损失 1477.54 -1438.63 -197.37  
    加：公允价值变动收益（损失以“－”号填列）   
    投资收益（损失以“－”号填列） 1041.22 -821.13 -178.86  
        汇兑收益（损益以“－”号添列）   
        
二、营业利润（亏损以“－”号填列） 198567.37 305149.82 53.68  101146.57 
  加：营业外收入 338.20 13649.38 3935.89  9.37 
  减：营业外支出 4130.01 2336.61 -43.42  436.25 
        其中：非流动资产处置损失 3563.09 1472.19 -58.68  

      
三、利润总额（亏损总额以“－”号填列） 194775.56 316462.60 62.48  100719.69 
  减：所得税费用 53832.99 73857.51 37.20  22320.20 
        
四、净利润（净亏损以“－”号填列） 140942.57 242605.09 72.13  78399.49 
    其中：归属于母公司所有者的净利润 142124.78 214494.38 50.92  72982.76 
          少数股东损益 -1182.21 28110.71  5416.73 
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附表 3  现金流量表 
（单位：人民币万元） 

 

项        目 2006 年 2007 年 变动率（%） 2008 年 
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 3718138.16 4867284.51 30.91  1394311.69 
收到的税费返还 210.00   
收到其他与经营活动有关的现金 19935.48 4820.45 -75.82  7931.17 

经营活动现金流入小计 3738073.65 4872314.96 30.34  1402242.86 
购买商品、接受劳务支付的现金 2870206.82 4245173.73 47.90  1230081.68 
支付给职工以及为职工支付的现金 126772.81 152477.91 20.28  38063.14 
支付的各项税费 216164.95 255128.37 18.02  86872.93 
支付其他与经营活动有关的现金 78523.74 77411.08 -1.42  33621.81 

经营活动现金流出小计 3291668.32 4730191.08 43.70  1388639.57 
经营活动产生的现金流量净额 446405.33 142123.88 -68.16  13603.29 

二、投资活动产生的现金流量       
收回投资收到的现金 16260.00 5240.00 -67.77  
取得投资收益收到的现金 0.00 171.64   
处置固定资产、无形资产和其他长期资产收回的现金净额 1359.56 1765.37 29.85  
收到其他与投资活动有关的现金 852.72 275.74 -67.66  

投资活动现金流入小计 18472.28 7452.76 -59.65  
购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金 326192.74 374074.60 14.68  51891.75 
投资支付的现金 0.00 27036.13   500.00 
支付其他与投资活动有关的现金 88.01 0.00 -100.00  

投资活动现金流出小计 326280.75 401110.73 22.93  52391.75 
投资活动产生的现金流量净额 -307808.47 -393657.98 27.89  -52391.75 

三、筹资活动产生的现金流量       
吸收投资收到的现金 10423.83 5889.41 -43.50  
取得借款收到的现金 424990.00 556599.39 30.97  256580.45 
收到其他与筹资活动有关的现金 5578.60 304933.01 5366.12  3361.49 

筹资活动现金流入小计 440992.43 867421.80 96.70  259941.94 
偿还债务支付的现金 395000.00 512894.56 29.85  133536.29 
分配股利、利润或偿付利息支付的现金 130814.85 141233.55 7.96  17808.01 
支付其他与筹资活动有关的现金 1805.01 1802.25 -0.15  520.83 

筹资活动现金流出小计 527619.86 655930.35 24.32  151865.13 
筹资活动产生的现金流量净额 -86627.43 211491.45   108076.81 

四、汇率变动对现金及现金等价物的影响 46.98 652.34 1288.55  356.98 
五、现金及现金等价物净增加额 51922.45 -40695.00 -178.38  68931.37 
     加：期初现金及现金等价物余额 493891.32 545907.73 10.53  506517.42 
六、期末现金及现金等价物余额 545813.77 505212.74 -7.44  575448.79 
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附表 4  主要计算指标 
 

项      目 2006 年 2007 年 2008 年 3 月 

经营效率  

    销售债权周转次数(次) 8.41 10.04 --

    存货周转次数(次) 7.30 5.92 --

    总资产周转次数(次) 1.04 1.14 --

盈利能力  

    营业利润率(%) 10.88 11.20  10.14

    总资本收益率(%) 7.30 9.66  --

    净资产收益率(%) 14.48 20.23  --

    现金收入比率(%) 123.18 116.46  --

财务构成  

    资产负债率(%) 66.23 66.33 66.63

    全部债务资本化比率(%) 51.51 53.96 55.36 

    长期债务资本化比率(%) 30.53 34.18 33.27

偿债能力  

    流动比率(%) 92.44 103.44 107.46 

    速动比率(%) 66.32 63.57 70.21 

    EBITDA 利息倍数(倍) 58.70 54.78 --

    全部债务/EBITDA(倍) 3.12 2.83 --

    筹资活动前现金流量净额债务保护倍数(倍) 0.13 -0.18 --

    筹资活动前现金流量净额利息偿还能力(倍) 24.56 -27.74 --

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



                                        跟踪评级分析报告 

唐山钢铁股份有限公司                                                                             13 

 
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%

主营业务利润率 主营业务利润/主营业务收入净额×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

本期债券偿债能力  

经营活动现金流量净额偿债倍数 经营活动现金流量净额/本期债券到期偿还额 
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/本期债券到期偿还额 

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/本期债券到期偿还额 
现金偿债倍数 （现金+现金等价物）/本期债券到期偿还额

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 
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 
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 
标*的指标为新会计准则下对应的指标 
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附件6  中长期债信用等级的定义 
 

中长期债券信用评级等级划分为三等九级，符号表示为：AAA、AA、A、BBB、BB、B、CCC、

CC、C。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。 

 

级别设置 含    义 

AAA 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 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 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 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 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 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 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 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 不能偿还债务 

 




