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评级结果： 

企业主体长期信用等级：AA 
本期短期融资券信用等级：A-1 
 
评级时间：  
2008 年 2 月 20 日 
 
财务数据 

项    目 2004 年 2005 年 2006 年 07 年 9 月

资产总额（万元） 1284462.67 1220900.79 1385391.043147358.99
所有者权益（万元）491919.91 638741.46 781975.331331693.82
主营业务收入（万元） 1624616.37 1897097.13 1826546.181796433.62
利润总额（万元） 97640.81 112750.65 73212.80 115640.19
资产负债率（%） 61.70 47.68 43.56 57.69
全部债务资本化比 
率（%） 46.95 31.93 24.66 39.81
净资产收益率（%） 17.85 15.76 8.36 --
流动比率（%） 120.40 126.73 120.39 73.10
经营现金流动负债 
比率（%） 65.13 -1.57 6.13 24.19
现金偿债倍数（倍） 9.33 4.18 6.02 9.83
注：公司从 2007 年开始执行新会计准则，其中，主营业务收入

为营业收入，所有者权益包括少数股东权益。2007 年 9 月财务报

表未经审计。 
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评级观点 

经联合资信评估有限公司评定，内蒙古包

钢钢联股份有限公司（以下简称“公司”）拟

发行的2008年第一期5亿元短期融资券的信用

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

的风险小，安全性高。 
 
优势 

1． 公司现金类资产充裕，对本期短期融资券

保障能力强。 

2． 公司经营活动获现能力强，经营性净现金

流对本期短期融资券覆盖程度高。 

 
关注 

1． 以流动比率及速动比率衡量，公司短期偿

债能力偏弱。 
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信用评级报告声明 

 

 

—— 除因本次评级事项联合资信评估有限公司（联合资信）与内蒙古包钢钢联股份

有限公司构成委托关系外，联合资信、评估人员与内蒙古包钢钢联股份有限公

司不存在任何影响评级行为独立、客观、公正的关联关系。 

—— 联合资信与评估人员履行了实地调查和诚信义务，有充分理由保证所出具的评

级报告遵循了真实、客观、公正的原则。 

—— 本信用评级报告的评级结论是联合资信依据合理的内部信用评级标准和程序

做出的独立判断，未因内蒙古包钢钢联股份有限公司和其他任何组织或个人的

不当影响改变评级意见。 

—— 本信用评级报告用于相关决策参考，并非是某种决策的结论、建议等。 

—— 本信用评级报告中引用的企业相关资料主要由内蒙古包钢钢联股份有限公司

提供，联合资信不保证引用资料的真实性及完整性。 

—— 内蒙古包钢钢联股份有限公司 2008 年第一期 5 亿元短期融资券信用等级自本

期短期融资券发行之日起至到期兑付止有效，期内根据跟踪评级的结论，评级

结果可能产生变化。 

 



                                 短期融资券信用评级分析报告 

内蒙古包钢钢联股份有限公司 3

一、主体概况 
 

内蒙古包钢钢联股份有限公司（以下简称

“公司”或“包钢股份”）是经内蒙古自治区

人民政府内政股批字（1999）6 号文批准，由

包头钢铁（集团）有限责任公司（以下简称“包

钢集团”）、山西焦煤集团有限责任公司、中国

第一重型机械（集团）有限责任公司、中钢集

团天津公司和包头市鑫垣机械制造有限责任

公司于 1999 年 6 月 29 日共同发起设立的股份

有限公司。经中国证监会证监发字（2001）16
号文批准，公司于 2001 年 2 月 14 日在上海证

券交易所公开发行人民币普通股 35000 万股

（股票简称“包钢股份”，股票代码“600010”）。
公司于 2006 年 3 月完成股权分置改革。2007
年 8 月，公司完成对包钢集团相关资产收购。

截至 2007 年 9 月底，公司注册资本 642326.08
万元，其中包钢集团持有公司 61.20%股权。公

司实际控制人为内蒙古自治区国有资产监督

管理委员会。 
公司是中国三大重轨生产基地之一、六大

钢管生产基地之一，主要从事冷轧板卷、热轧

板卷、无缝钢管、重轨、大型型材、棒材、带

钢和特钢等品种的生产销售。 
截至 2007 年 9 月底，公司资产总额

3148258.99 万元，所有者权益（含少数股东权

益）1332593.82 万元；2007 年 1～9 月实现营

业收入 1796433.62 万元，利润总额 115640.19
万元，净利润 104005.07 万元；2007 年 1～9
月经营活动产生的现金流量净额 408782.60 万

元，现金及现金等价物净增加额 27540.20 万

元。 
公司注册地址：内蒙古包头市昆区河西工

业区；公司法定代表人：曹中魁。 
 

二、企业主体长期信用状况 

 

公司是包钢集团的核心企业。2007 年 8
月通过收购包钢集团相关资产后，公司拥有焦

化、烧结、炼铁、炼钢、轧钢等“一体化”的

完整钢铁产业链，规模优势迅速彰显，粗钢产

能由2006年的290.60万吨扩大到748.50万吨，

钢材产量由 2006 年的 527.00 万吨扩大到

637.50 万吨，拥有冷轧板卷、热轧板卷、无缝

钢管、重轨、大型型材、棒材、钢筋、热轧带

钢、冷轧带钢、焊管、初轧坯、特钢等 55 个

品种和 6540 个规格，公司是我国三大铁路用

钢轨生产基地之一和品种规格较全的无缝钢

管生产基地，也是中国冶金企业中产品品种、

规格较全的企业之一。 
公司法人治理结构基本完善，整体管理水

平较高，技术研发实力较强，外部环境较好，

资源优势明显，获得政府支持力度较大。 
公司购买包钢集团钢铁主业资产后，公司

产能进一步扩大，产品结构更加优化，产品的

技术含量和各项经济技术指标将会进一步改

善，抵抗市场风险的能力将大大增强，盈利能

力有望提高。公司原材料采购供应稳定，销售

渠道顺畅，市场网络完善，整体生产经营状况

正常。公司在行业内将具备较强的整体竞争

力，未来发展前景良好。目前，公司资产质量

较高，盈利能力正常，债务负担正常，短期偿

债能力偏弱，整体偿债能较强。 

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。 
 

三、企业主体短期信用状况 

 

1． 资产流动性分析 

截至 2007 年 9 月底，公司资产总额

3147358.99 万元，其中流动资产占 39.25%，非

流动资产占 60.75%。 
截至 2007 年 9 月底，公司流动资产

1235232.81 万元，其中货币资金占 12.96%，应

收票据占 26.40%，应收账款占 3.61%，其他应

收款占 2.19%，预付账款占 6.23%，存货占

48.18%，公司流动资产以现金类资产和存货为

主，变现能力较强。 
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公司非流动资产主要是固定资产，变现能

力一般。 
目前，公司资产以非流动资产为主，资产

变现能力一般，资产流动性较弱。 
 

2． 现金流分析 

经营活动方面，2007 年 1～9 月，公司销

售商品、提供劳务收到的现金 2097979.89 万

元，经营活动现金流入为 2130545.64 万元；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，2007 年 1～9 月为 1721763.03
万元；2007 年 1～9 月，公司经营活动产生的

现金流量净额 408782.60 万元，与 2006 年同期

相比，由负转正，主要是由于 2007 年以来原

材料价格上涨幅度较 2006 年同期有所回落所

致。 
投资活动方面，2007 年 1～9 月，公司投

资活动现金流入量很小，投资活动现金支出主

要 是 购 建 固 定 资 产 等 支 付 的 现 金 ， 为

458497.60 万元，主要是对冷轧薄板项目、石

油管加工项目、轨梁改造项目、中厚板项目等

的投资支出。 

筹资活动方面，2007 年 1～9 月，公司筹

资活动现金流入全部是银行借款收到的现金，

为 363403.00 万元；筹资活动现金流出主要是

偿还债务和支付一定的股利和银行利息；公司

筹资活动现金流量净额为 77246.67 万元。 
总体看，2007 年 1～9 月，公司经营活动

获取现金能力较 2006 年同期有所增强，对外

投资额度较大，对外筹资是解决资金缺口的主

要来源。 
公司2007年～2009年现金流量表预测见表

1。经营活动方面，随着公司完成对包钢集团资

产的收购，产销量的增加，公司预测经营活动

获取现金流入稳步增长；投资活动方面，未来

三年投资支出主要是对中厚板、冷轧薄板、新

建燃气轮联合发电机组、轨梁改造等项目的投

资，投资规模较大，资金来源主要以自有资金

为主；筹资活动方面，公司预测筹资活动现金

流入主要来自银行借款和发行短期融资券，以

满足公司销售规模扩大后流动资金的需求，筹

资活动现金流出主要是偿还银行借款和短期融

资券。总体看，公司未来三年现金流预测比较

客观。 
 

表 1  公司现金流预测 
项目（万元） 2007 年 1～9 月 2007 年 E 2008 年 E 2009 年 E 2010 年 E 

经营活动现金流入小计 2130545.64 2953490.00 3535450.00 4593600.00  5967650.00 
经营活动现金流出小计 1721763.03 2634500.00 3148950.00 4138285.00  5339385.00 
经营活动现金流量净额 408782.60 318990.00 386500.00 455315.00  628265.00 
投资活动现金流入小计 8.52 0.00 0.00 0.00  0.00 
投资活动现金流出小计 458497.60 550000.00 650000.00 350000.00  200000.00 
投资活动现金流量净额 -458497.60 -550000.00 -650000.00 -350000.00  -200000.00 
筹资活动现金流入小计 363403.00 500000.00 550000.00 450000.00  450000.00 
筹资活动现金流出小计 286156.33 350000.00 365000.00 434500.00  509850.00 
筹资活动现金流量净额 77246.67 150000.00 185000.00 15500.00  -59850.00 
现金及现金等价物净增加额 27540.20 -81010.00 -78500.00 120815.00  368415.00 
资料来源：公司提供，其中 2007 年～2010 年为预测数 

 

3． 短期偿债能力分析 

截至 2007 年 9 月底，由于资产收购完成，

公司流动资产和流动负债分别较 2007 年年初

增长 88.04%和 211.71%，造成公司流动比率和

速动比率较 2007 年初下降较大。截至 2007 年

9月底，公司流动比率、速动比率分别为73.10%
和 37.88%。 

2007 年 9 月，公司经营现金流动负债比率

为 24.19%，经营活动现金流量净额对流动负债

的覆盖程度较好。 
整体来看，公司短期偿债能力偏弱。 
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四、短期融资券概况 

 

1． 历次短期融资券概况 
公司于 2007 年 10 月 23 日了发行 2007 年

第一期 8亿元短期融资券，期限 365天，占 2007
年 9 月底的短期债务的 10.59%，对现有债务有

一定影响。 
 
2． 本期短期融资券概况 

    公司计划 2008 年发行 12 亿元短期融资

券，其中第一期发行 5 亿元，期限 365 天；第

二期 7 亿元短期融资券计划于 2008 年 6 月前

发行。 
本期发行所募集资金将主要用于补充公司

产能扩大后所需的营运资金；其余用于改善资

本结构，降低财务成本。 

本期短期融资券无担保。 

 

五、短期融资券发行后对现有债务影响 

 

公司本期短期融资券拟发行额度为 5 亿

元，占 2007 年 9 月底短期债务的 6.62%，对公

司现有债务的影响程度较小。 
截至 2007 年 9 月底，公司资产负债率和

全 部 债 务 资 本 化 比 率 分 别 为 57.69% 和

39.81%，以公司 2007 年 9 月底报表财务数据

为基础，不考虑其他因素，预计本期短期融资

券发行后（包括 2007 年发行 8 亿元短期融资

券），公司资产负债率和全部债务资本化比率

将分别上升至 59.37%和 43.15%，公司债务负

担有所加重。考虑到公司将置换部分银行借

款，公司实际债务水平将略低于上述预测值。 
 

六、本期短期融资券的偿还 

 

截至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）为

491370.78万元，是本期5亿元短期融资券发行

额度的9.83倍，公司现金类资产对本期短期融

资券保障能力强。 
2007年1～9月，公司经营活动现金流入量

为2130545.64万元，经营活动产生的现金流量

净额408782.60万元，分别为本期5亿元短期融

资券发行额度的42.61倍和8.18倍。 
根据公司提供的 2008 年～2009 年的财务

预测数据计算，公司预计 2008 年～2009 年经

营活动现金流入量分别为 353.55 亿元和

459.36 亿元，分别为本期 5 亿元短期融资券发

行额度的 70.71 倍和 91.87 倍；公司预测 2008
年～2009 年经营活动产生的现金流量净额分

别为 38.65 亿元和 45.53 亿元，分别为本期 5
亿元短期融资券发行额度的 7.73 倍和 9.11 倍；

公司经营活动现金流对本期短期融资券的覆

盖程度高。 
图 1 反映的是截至 2007 年 12 月底公司现

有债务（包括短期债务和长期债务）的偿还期

限分布情况。可以看出，2008 年 6 月（偿还

18.90 亿元）和 2008 年 10 月（偿还 13.00 亿元）

和 2008 年 12 月（偿还 12.67 亿元）是公司的

偿债高峰期，其余月份偿还金额较为平均。公

司本期短期融资券拟于 2008 年 2 月以后发行，

将于 2009 年 2 月以后偿还，可见，现有债务

的偿还期限分布有利于公司本期短期融资券

的偿还。 
图1  公司现有债务偿还情况 
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资料来源：公司提供 

 

截至 2007 年底，公司无对外担保，无逾

期借款。 
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截至 2007 年底，公司共获得银行授信额

度 148.66 亿元，其中已使用 84.12 亿元，未使

用额度 64.54 亿元，公司间接融资渠道畅通。 
 

七、综合评价 

 
中国经济的健康发展将为钢铁行业提供

良好的市场空间。公司作为我国西部地区最大

钢铁上市公司，2007年8月通过收购包钢集团

相关资产后，公司拥有焦化、烧结、炼铁、炼

钢、轧钢等“一体化”的完整钢铁产业链，规

模优势迅速彰显。公司主体信用风险较低。 
公司资产以非流动资产为主，资产流动性

较弱，但现金类资产较多，对本期债券的覆盖

程度高；公司现金流状况好，经营性净现金流

对本期债券覆盖程度高。 
总体来看，联合资信认为本期短期融资券

到期不能偿还的风险小，安全性高。 
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附件 1-1-1  公司合并资产负债表 2004 年-2006 年（资产） 

（单位：人民币万元） 

 
资        产 2004 年 2005 年 2006 年 变动率（%） 

流动资产         
    货币资金 458176.75 191713.09 132594.50  -46.20 
    短期投资 844.97 797.10 764.69  -4.87 
    应收票据 7316.85 16491.37 167395.92  378.31 
    应收股利  --
    应收利息  --
    应收账款 11453.32 16668.22 43010.54  83.84 
    其他应收款 525.36 2381.60 766.40  14.58 
    预付账款 973.72 25940.29 30508.12  459.75 
    期货保证金  --
    应收补贴款 109.19  --
    应收出口退税  --
    存货 124521.35 236762.68 285384.69  50.44 
    待摊费用 15.53 7240.56 12419.00  2728.13 
    待处理流动资产净损失  --
    一年内到期的长期债权投资  --
    其他流动资产  --
    流动资产合计 603827.84 493769.17 667633.80  5.15 
长期投资  

    长期股权投资 194.25 195.79 196.03  0.46 
    长期债权投资  
    长期投资合计 194.25 195.79 196.03  0.46 
        减：长期投资减值准备  --
        加：合并价差  --
    长期投资净额 194.25 195.79 196.03  0.46 
固定资产  

    固定资产原值 811971.23 1114990.58 1141728.34  18.58 
        减：累计折旧 296829.01 430235.36 556012.36  36.86 
    固定资产净值 515142.22 684755.22 585715.98  6.63 
    固定资产净值减值准备 250.16 250.16 250.16  0.00 
    固定资产净额 514892.06 684505.06 585465.82  6.63 
    工程物资 9.24 9.24 9.24  --
    在建工程 165539.29 42421.54 132086.15  -10.67 
    固定资产清理  -
    待处理固定资产净损失  -
    固定资产合计 680440.59 726935.83 717561.21  2.69 
无形资产及其他资产  
    无形资产  
    长期待摊费用  
    其他长期资产  
    无形资产及其他资产合计  --
递延税项  

    递延税项借项  --
资产总计 1284462.67 1220900.79 1385391.04  3.85
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附件 1-1-2  公司合并资产负债表 2007 年 9 月（资产） 

（单位：人民币万元） 

 
资产 2007 年年初数 2007 年 9 月 

流动资产：     
货币资金 132594.50 160134.70  
交易性金融资产 2460.61 5079.18  
应收票据 167395.92 326156.90  
应收账款 37877.12 44643.35  
预付款项 30511.16 76986.94  
应收利息  
应收股利  
其他应收款 689.76 27077.43  
存货 285384.69 595154.31  

  一年内到期的非流动资产  
其他流动资产  

流动资产合计 656913.75 1235232.81  
      

非流动资产：     
  可供出售金融资产     
持有至到期投资     
长期应收款     
长期股权投资 196.03 192.07  
投资性房地产  

  固定资产 585465.82 1036078.78  
在建工程 132086.15 875047.48  
工程物资 9.24 9.24  
固定资产清理  
生产性生物资产  
油气资产  
无形资产  
开发支出  
商誉  
长期待摊费用  
递延所得税资产 607.85 798.61  
其他非流动资产     

 非流动资产合计 718365.09 1912126.18  
资产总计 1375278.84 3147358.99  
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附件 1-2-1  公司合并资产负债表 2004-2006 年（负债及所有者权益） 

（单位：人民币万元） 
 

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 119480.00 90630.00 163597.00 17.01 
    应付票据 9945.00 2000.00 -100.00 
    应付账款 122798.31 103168.93 179523.50 20.91 
    预收账款 227526.93 153452.85 158151.12 -16.63 
    应付工资 1601.83 2532.26 2284.12 19.41 
    应付福利费 1395.09 1946.75 2202.41 25.65 
    应付利润（股利） 169.00 26.79 - 
    应交税金 -3812.73 1125.92 -21309.96 - 
    其他未交款 160.75 451.10 1414.21 196.61 
    其他应付款 7297.73 19562.86 24824.05 84.43 
    预提费用 226.87 143.67 281.27 11.35 
    预计负债 - 
    一年内到期的长期负债 14880.84 14427.15 43546.24 71.07 
    其他流动负债 - 
    流动负债合计 501500.62 389610.50 554540.75 5.16 
长期负债 - 
    长期借款 110717.15 87293.23 48588.46 -33.75 
    应付债券 180325.00 105255.60 286.50 - 
    长期应付款  
    专项应付款  
    其他长期负债  
    长期负债合计 291042.15 192548.83 48874.96 -59.02 
递延税项  

    递延税项贷款 - 
    负债合计 792542.76 582159.33 603415.71 -12.74 
    少数股东权益  
所有者权益  

    实收资本 125000.00 286039.30 339058.64 64.70 
    资本公积 191246.04 176362.46 228312.15 9.26 
    盈余公积 38948.94 54045.23 60583.25 24.72 
        其中：法定公益金  
    未分配利润 136724.93 122294.48 154021.29 6.14 
    未确认的投资损失（以“-”
号填列） - 
    外币报表折算差额  

    所有者权益合计 491919.91 638741.46 781975.33 26.08 
负债及所有者权益合计 1284462.67 1220900.79 1385391.04 3.85 



                                 短期融资券信用评级分析报告 

内蒙古包钢钢联股份有限公司 10

 
附件 1-2-2  公司合并资产负债表 2007 年 9 月（负债及所有者权益） 

（单位：人民币万元） 
 

负债和所有者权益（或股东权益） 2007 年年初数 2007 年 9 月 
流动负债：     
短期借款 163597.00 570600.00  
交易性金融负债  
应付票据 155300.00  
应付账款 179523.50 359875.04  
预收款项 158151.12 432804.46  
应付职工薪酬 4486.53 59527.97  
应交税费 -32311.71 34822.73  
应付利息 1373.66 1549.01  
应付股利 26.79 26.79  
其他应付款 24824.05 45856.43  
一年内到期的非流动负债 42453.85 29501.75  
其他流动负债  
流动负债合计 542124.78 1689864.18  
   

非流动负债：  
长期借款 48588.46 125214.34  
应付债券 286.50 155.20  
长期应付款  
专项应付款  
预计负债  
递延所得税负债 169.59 431.45  
其他非流动负债  
非流动负债合计 49044.55 125800.99  
负债合计 591169.33 1815665.17  
   

所有者权益（或股东权益）：   
实收资本（或股本） 339058.64 642328.04  
资本公积 228312.15 387486.92  
  减：库存股  
盈余公积 60796.67 60583.25  
未分配利润 155942.05 241295.61  
外币报表折算差额  

归属于母公司所有者权益合计 784109.51 1331693.82  
少数股东权益  

所有者权益（或股东权益）合计 784109.51 1332593.82  
负债和所有者权益（ 或股东权益） 总计 1375278.84 3147358.99  

 

 
 
 



                                 短期融资券信用评级分析报告 

内蒙古包钢钢联股份有限公司 11

 

附件 2-1  公司合并利润及利润分配表 2004-2006 年 

（单位：人民币万元） 

 

项         目 2004 年 2005 年 2006 年 变动率（%） 
一、主营业务收入 1624616.37 1897097.13 1826546.18 6.03 
    减：主营业务成本 1489782.63 1758997.11 1687829.95 6.44 
        主营业务税金及附加 4078.96 3918.78 10506.68 60.49 
二、主营业务利润 130754.79 134181.24 128209.55 -0.98 
    加：其他业务利润 -47.12 -2258.57 1843.47  
    减：营业费用 5947.37 13909.03 30244.75 125.51 
        管理费用 11378.81 12597.19 16540.27 20.57 
        财务费用 15569.67 -8378.69 10036.73 -19.71 
三、营业利润 97811.83 113795.13 73231.28 -13.47 
    加：投资收益 333.26 2.58 20.73 -75.06 
        补贴收入 0.00 1.90 37.69  
        营业外收入 56.73 40.05 11.51 -54.96 
    减：营业外支出 561.02 1089.02 88.41 -60.30 
        其他支出 - 
    加：以前年度调整 - 
四、利润总额 97640.81 112750.65 73212.80 -13.41 
    减：所得税 9831.49 12108.73 7832.53 -10.74 
    减：少数股东损益  
    加：未确认的投资损失  
五、净利润 87809.32 100641.92 65380.27 -13.71 

 

 

 



                                 短期融资券信用评级分析报告 

内蒙古包钢钢联股份有限公司 12

 

附件 2-2  公司合并利润及利润分配表 2007 年 1～9 月 

（单位：人民币万元） 

 

项      目 2006 年 9 月 2007 年 9 月 
一、营业收入 1280419.36 1796433.62  
  减：营业成本 1173345.31 1613529.84  
    营业税金及附加 5090.56 6262.84  
    销售费用 25379.48 31004.13  
    管理费用 13854.56 11542.87  
    财务费用 8206.05 21481.18  
    资产减值损失 217.62 -2032.86  
    加：公允价值变动收益（损失以“－”号填列） 1459.49 2618.57  
    投资收益（损失以“－”号填列） -5.90 24.04  
          其中：对联营企业和合营企业的投资收益 -5.90 -3.96  
        汇兑收益（损益以“－”号添列）  
   
二、营业利润（亏损以“－”号填列） 55779.37 117288.24  
  加：营业外收入 7.03 443.80  
  减：营业外支出 87.08 2091.85  
          其中：非流动资产处置损失 6.79  

 
三、利润总额（亏损总额以“－”号填列） 55699.32 115640.19  
  减：所得税费用 6225.30 11635.11  
   
四、净利润（净亏损以“－”号填列） 49474.02 104005.07  
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附件 3-1-1  公司合并现金流量表 2004-2006 年 

（单位：人民币万元） 

 

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 1940969.19 2078445.47 1944365.66  0.09 
收到的税费返还 2870.24 2528.72  --
收到的其他与经营活动有关的现金 3617.33 16874.65 16650.13  114.54 
    现金流入小计 1944586.52 2098190.36 1963544.51  -
购买商品、接受劳务支付的现金 1526554.54 2021525.45 1782093.72  8.05 
支付给职工以及为职工支付的现金 21200.39 25069.35 34872.57  28.25 
支付的各项税费 62188.35 39212.96 79346.53  12.96 
支付的其他与经营活动有关的现金 8011.22 18508.15 33236.70  103.69 
    现金流出小计 1617954.50 2104315.91 1929549.51  9.21 

经营活动产生的现金流量净额 326632.02 -6125.55 33995.00  -
   

二、投资活动产生的现金流量  

收回投资所收到的现金 2795.40 22.85  -90.96 
取得投资收益所收到的现金 354.25 49.51 30.05  -70.88 
处置固定资产、无形资产和其他长期资产而

收回的现金 59.79 336.25 0.00  -100.00 
收到的其他与投资活动有关的现金  
    现金流入小计 3209.44 385.76 52.90  -87.16 
购建固定资产、无形资产和其他长期资产所

支付的现金 113883.41 181281.38 117029.34  1.37 
投资所支付的现金 2002.97 0.61  -100.00 
支付的其他与投资活动有关的现金  
    现金流出小计 115886.38 181281.99 117029.34  0.49 
投资活动产生的现金流量净额 -112676.93 -180896.23 -116976.43  1.89 
   

三、筹资活动产生的现金流量  

吸收投资所收到的现金  
借款所收到的现金 336480.00 103630.00 163597.00  -30.27 
收到的其他与筹资活动有关的现金  
    现金流入小计 336480.00 103630.00 163597.00  -30.27 
偿还债务所支付的现金 207697.55 143087.84 104672.22  -11.25 
分配股利、利润或偿付利息所支付的现金 47143.25 39979.06 35061.94  -13.76 
支付的其他与筹资活动有关的现金 4499.47 4.97  
    现金流出小计 259340.27 183071.87 139734.15  -26.60 
筹资活动产生的现金流量净额 77139.73 -79441.87 23862.85  -44.38 
   -
四、汇率变动对现金的影响  -
   -
五、现金及现金等价物净增加额 291094.81 -266463.66 -59118.59  -
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附件3-1-2  公司合并现金流量表2007年1～9月 

（单位：人民币万元） 

 
项 目 2006 年 9 月 2007 年 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 1351658.67  2097979.89  
收到的税费返还 115.98  14096.31  
收到其他与经营活动有关的现金 6970.49  18469.44  

经营活动现金流入小计 1358745.14  2130545.64  
购买商品、接受劳务支付的现金 1235552.61  1616503.45  
支付给职工以及为职工支付的现金 23006.79  27945.14  
支付的各项税费 46919.26  54000.25  
支付其他与经营活动有关的现金 22992.23  23314.19  

经营活动现金流出小计 1328470.89  1721763.03  
经营活动产生的现金流量净额 30274.25  408782.60  

   
二、投资活动产生的现金流量：  
收回投资收到的现金  
取得投资收益收到的现金 22.68   
处置固定资产、无形资产和其他长期资产收回的现金净额 8.52  
处置子公司及其他营业单位收到的现金净额  
收到其他与投资活动有关的现金  

投资活动现金流入小计 22.68  8.52  
购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金 78319.30  458497.60  
投资支付的现金  
取得子公司及其他营业单位支付的现金净额  
支付其他与投资活动有关的现金  

投资活动现金流出小计 78319.30  458497.60  
投资活动产生的现金流量净额 -78296.62  -458489.08  

   
三、筹资活动产生的现金流量：  
吸收投资收到的现金  
取得借款收到的现金 94000.00  363403.00  
收到其他与筹资活动有关的现金  

筹资活动现金流入小计 94000.00  363403.00  
偿还债务支付的现金 48032.84  251374.32  
分配股利、利润或偿付利息支付的现金 27115.43  34782.01  
支付其他与筹资活动有关的现金  

筹资活动现金流出小计 75148.27  286156.33  
筹资活动产生的现金流量净额 18851.73  77246.67  

   
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 -29170.64  27540.20  
     加：期初现金及现金等价物余额  
   
六、期末现金及现金等价物余额 -29170.64  27540.20  
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附件 3-2 公司合并现金流量表补充资料 2004-2006 年 

（单位：人民币万元） 

 

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         
        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  -
        其他  -
      

二、将净利润调节为经营活动的现金流量  

    净利润 87809.32 100641.92 65380.27  -13.71 
加：未确认的投资损失（以“+”号填列）  -
加：少数股东损益  
    计提的资产减值准备 304.10 2312.51 875.02  -
    固定资产折旧 98694.82 135095.41 126374.55  13.16 
    无形资产摊销 5.41  -100.00 
    长期待摊费用摊销  
    待摊费用减少(减:增加) -3.12 -7225.03 -5178.44  -
    预提费用增加(减:减少)  
    处置固定资产、无形资产和其他长期资产

的损失(减:收益) 499.69 -4.29 -8.43  
    固定资产报废损失 158.62  -
    财务费用 17579.10 -2841.73 12247.95  -16.53 
    投资损失(减:收益) -333.70 -2.24 -20.63  -75.13 
    递延税款贷项(减:借项)  -
    存货的减少(减:增加) -8495.76 -110658.52 -48622.00  139.23 
    经营性应收项目的减少(减:增加) 7269.66 -36674.94 -180013.66  
    经营性应付项目的增加(减:减少) 123302.50 -86927.27 62960.38  -28.54 
    其他  -
经营性活动产生的现金流量净额 326632.02 -6125.55 33995.00  -
   

三、现金及现金等价物净增加情况  

    现金的期末余额 458176.75 191713.09 132594.50  -46.20 
减：现金的期初余额 167081.94 458176.75 191713.09  7.12 
    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 291094.81 -266463.66 -59118.59  -
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附件 4  主要计算指标 

 
 2004 年 2005 年 2006 年 平均值 2007 年 9 月

  1. 经营效率      
销售债权周转次数(次) 42.88 71.32 15.00 37.47  --
存货周转次数（次） 12.23 9.70 6.46 8.59  --
总资产周转次数（次） 1.44 1.51 1.40 1.44  --
  2. 盈利能力  
主营业务利润率（%） 8.05 7.07 7.02 7.24  9.83
总资本收益率（%） 10.64 11.75 7.06 9.19  --
净资产收益率（%） 17.85 15.76 8.36 12.48  --
  3. 财务构成  
长期债务资本化比率（%） 37.17 23.16 5.88 17.32  8.60
全部债务资本化比率（%） 46.95 31.93 24.66 31.30  39.81
资产负债率（%） 61.70 47.68 43.56 48.42  57.69
  4. 偿债能力  
EBITDA 利息倍数（倍） 19.08 26.78 26.13 24.92  --
债务保护倍数（倍） 0.45 0.83 0.78 0.73  --
筹资活动前现金流量净额债务保护倍数（倍） 0.49 -0.62 -0.32 -0.25  --
流动比率（%） 120.40 126.73 120.39 122.30  73.10
速动比率（%） 95.57 66.37 68.93 73.49  37.88
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附件 5  公司组织结构图 
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附件 6  有关指标计算公式 

 

指 标 名 称 计 算 公 式 

增长指标  

资产总额年平均增长率 

净资产年平均增长率 

主营业务收入年平均增长率 

利润总额年平均增长率 

（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 

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% 

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% 

利润现金比率 经营活动产生的现金流量净额/利润总额×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% 

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 
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 

      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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附件7  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。 
 

 






