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一、企业基本情况 
 

广东物资集团公司（以下简称“公司”或

“集团”）是由广东省国资委出资、经广东省

政府批准成立的国有独资公司，是国家商务部、

发改委、财政部、中国人民银行、国家税务总

局等八部委联合确定的国家重点培育的 20 家

现代流通企业之一，是国务院确定的全国 100
家现代企业制度试点单位之一。 

公司主营生产资料流通，经营产品主要以

汽车、金属材料、燃料、建材、化工产品、机

电设备、木材、松香、装饰材料和家用电器等

为主，同时开展物资储运、商品配送、拍卖、

旧车交易等业务，拥有国家授予的燃料油、钢

材、塑料、松香等多种特种物品进口经营权。

公司创造了生产资料贸易、专业市场和现代物

流、电子商务三位一体的“广物流通模式”，

目前已成为经营能力位居广东流通业第一、全

国前列的大型流通集团。 
公司注册地址：广东省广州市北较场横路

12 号；法定代表人：庄耀。 
 
二、经营分析 
 

表1可以看出，2007年公司收入规模稳步扩

大，利润水平稳定。从板块构成来看，公司汽

车及配件和金属材料销售占比较大，合计达到

75.15%，较2006年变化不大。 
 

表1  公司2007年经营概况 

板块 收入 
（亿元） 

占比

（%） 
增长

率(%) 
毛利

率(%)
变化

率(%)
汽车及配件销售 127.09 36.02 16.55 2.88 +0.02
金属材料销售 138.06 39.13 15.64 4.73 +0.61
其他商品销售 78.82 22.34 6.65 6.08 -1.22
其他业务 8.69 2.51 14.27 24.75 -0.12
合计 352.84 100.00 13.61 4.85 -0.09

资料来源：公司提供 

注：其他商品销售包含木材销售、铁矿石、煤炭、燃料油进出口

贸易；其他业务包含汽车维修业务等。 

 
汽车销量稳定，整车销售毛利率与上年基

本持平；汽车维修业务发展较快，利润水平高 
2007年，国内汽车行业延续2006年的发展

趋势，产销量增长率维持在20%以上。根据中

国汽车工业协会发布的最新统计数据，2007年
中国汽车产量为888.24万辆，同比增长22.02%；

汽车销量879.15万辆，同比增长21.84%。2007
年中国乘用车产销量分别达到638.11万辆和

629.75万辆，其中，轿车销量达到472.66万辆，

占汽车总销量的53.76%。中国汽车工业协会预

测，2008年中国汽车产销量有望达到1000万辆，

同比增长12.58%，其中乘用车产销730万辆，

同比增长14.40%。 
价格方面，国家发改委发布报告指出，2007

年中国汽车降价幅度在4%左右，其中，一季度

汽车价格降幅较深，月均达到0.53%；二季度

价格走势较为平稳；进入三季度后，受供给增

加、淡季降价促销等因素影响，价格再次呈下

降趋势。汽车行业产能过剩、需求走弱是造成

降价的主要原因，此外，新车上市频率加快和

新老车型竞争力度的加强也是导致2007年车价

持续下跌的重要原因。仍应看到，由于原材料

价格上涨和通货膨胀压力加大，2007年汽车价

格降幅创2003年汽车市场井喷以来的最小值。 
2007年，国内汽车经销商继续面临整车利

润摊薄、消费者日趋理性化以及外国汽车销售

商的入侵等多重挑战。相对于汽车销售市场而

言，汽车后市场（即汽车销售以后围绕其使用

过程中的各种服务）是汽车产业链最稳定的利

润来源。目前全国汽车保有量已突破3500万辆，

其中私家车突破1800万辆，私家车正逐渐成为

主要消费群体。一般情况下，汽车售后服务市

场在车辆使用4~9年之间是最大的，因此，2003
年中国汽车市场实现井喷以来，2007年开始，

中国汽车后市场将经历较高的增长，到2010年
市场规模将达到3000亿元以上，汽车后市场发

展前景广阔。 
 
汽车经销方面，2007年，公司扩大日系车

优势品牌经营，其中，长安、五菱、阁瑞斯等

品牌销售进入全国前两名。公司新增专卖店8
家，均实现年内盈利。公司汽车销售总量13.63
万辆，同比增长14.51%；实现收入127.09亿元，

同比增长15.91%。汽车维修方面，2007年公司



                                                  跟踪评级分析报告 

广东物资集团公司                                                                                 3 

汽车维修量40万辆（次），实现销售收入5.71亿
元，同比分别增长32%和68%，毛利率达到

23.68%。 
金属材料经销规模扩大，盈利状况良好；

铁矿石进口比重加大，成为公司新的利润增长

点 
根据国际钢铁协会（IISI）统计，2007年全

球67个主要产钢国家和地区粗钢总产量为

13.44亿吨，同比增长7.50%；中国以4.89亿吨

再次成为全球第一大粗钢产量生产国，约占全

球粗钢产量的36.40%，中国粗钢产量已连续第

12年位居世界第一。价格方面，2007年以来，

钢材价格综合指数一路攀升，2007年12月达到

168.90 的历史最高点，较 2007 年 1 月增长

28.93%。从钢材种类来看，2007年以来，螺纹

钢、热卷、冷板以及线材的价格均呈上涨趋势，

其中螺纹钢、热卷和线材的价格上涨幅度较大，

冷板价格上涨幅度相对较小。 

根据中国有色金属工业协会统计，2007
年，中国 10 种有色金属总产量达 2360.52 万吨，

比 2006 年增长 23.4%，增幅比上年上升了近 6
个百分点，连续 6 年稳居世界第一；规模以上

企业 6 种有色金属精矿金属量为 473.35 万吨，

比 2006年增长 18.70%，增幅比上年上升了 2.70
个百分点。价格方面，需求方面，随着城市化

建设以及固定资产投资增速的加快，中国有色

金属消费量快速上升。目前中国已成为仅次于

美国的全球第二大有色金属消费市场。价格方

面，2006 年 5 月国内外市场多数有色金属价格

连创新高，此后，铜、铝、锡、铅、镍等主要

有色金属品种价格处于高位震荡阶段，在经历

了 2007 年四季度的低谷后，2008 年初出现强

劲反弹。 
综合看，2007年中国国民经济持续高速运

行，金属材料价格普遍上涨，钢铁及有色金属

行业景气度较高，中国金属材料流通行业面临

良好的外部环境。但目前该业务领域经营主体

众多，市场竞争较为激烈。 
 
金属材料经销方面，2007 年，公司金属材

料销售额 138.06 亿元，同比增长 15.64%，其

中，钢材经销量为 531万吨，同比增长 104.80%；

有色金属经销量 32 万吨，同比增长 31.10%。

公司加大铁矿石进口比例，2007 年累计完成经

销量 320 万吨，同比增长 320.00%，成为公司

新的业务增长点。此外，公司进一步深化供应

链贸易模式，铁矿石经营带动公司向产业链上

下游延伸，进一步开拓采矿、物流和加工等新

业务。 
2007年投资规模较预测值增加，经营预测

总体实现情况较好。 
从表 2 可以看出，2007 年公司经营预测总

体实现情况较好。其中，公司实际完成投资数

较预测值有所差异，主要是公司新建和收购 4S
店投资较大。 

 

表2  2007年公司经营预测实现情况 

项  目（亿元） 2007 年 E 2007 年实现

投资 1.30  1.94
主营业务收入 350.00  352.84
利润总额 3.60  4.09
净利润 2.41  2.43
折旧 0.65  0.86
摊销 0.19  0.39
利息支出 1.92  2.03
短期债务余额 65.00  66.80
长期债务余额 2.84  2.09
少数股东权益 1.12  0.66
所有者权益 33.67  33.67
资产总额 119.63  122.50

指标 2007 年 E 2007 年实现

净资产收益率（%） 7.16  7.23
资产负债比率（%） 70.92  71.98
全部债务资本化比率（%） 66.10  66.74
EBITDA 利息倍数（倍） 3.32  3.63
资料来源：公司提供 

 
总体来看，2007年，公司经营状况总体趋

好，毛利率水平稳定；板块构成较上年变化不

大，铁矿石进口和汽车维修业务已成为公司新

的业务和利润增长点。联合资信也关注到，2008
年宏观调控力度加大和银根收紧可能导致公司

资金成本增加。 
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三、财务分析 
 

公司2007年财务报表执行《企业会计制

度》，财务报表未经审计。合并范围较2006年底

未发生变化。 
截至2007年底，公司合并资产总额为

122.50亿元，所有者权益33.67亿元；2007年实

现主营业务收入352.84亿元，净利润2.43亿元。 
 

1．盈利能力 
2007 年公司实现主营业务收入 352.84 亿

元，同比增长 13.61%；净利润 2.43 亿元，同

比增长 16.24%。公司收入及盈利水平稳步提

升。值得说明的是，2007年公司支付所得税1.63
亿元，较 2006 年增加 0.60 亿元，是因为 2007
年 3 月 21 日，国家税务总局《关于广东物资集

团公司等 6 家企业停止执行汇总（合并）纳税

的通知》（国税函[2007]347 号文）规定，2007
年起公司不再实行在公司总部汇总合并缴纳企

业所得税的办法。 
从盈利能力指标来看，2007 年公司主营业

务利润率 4.71%，同比下降 5%；总资本收益率

4.34%，同比上升 0.16%；净资产收益率 7.23%，

同比上升 0.53%。 
总体来看，2007 年公司盈利状况稳定，盈

利能力指标正常。 
 

2．现金流及保障 
从表 3 可以看出，2007 年公司现金流预测

实现情况良好。2007 年公司经营活动产生的现

金流入 408.74 亿元，较 2006 年增长 12.09%。

公司经营活动现金流量净额 5.44 亿元，较 2006
年减少 2.39%，是因为 2007 年公司支付其他与

经营活动有关的现金 5.15 亿元（2006 年仅为

0.42 亿元）。2007 年该科目构成以现金支付的

运费为主，2006 年金额较小，一方面，因为公

司 2006 年资金较为紧缺，各项费用当年支付比

例低，另一方面，公司 2006 年现金支付运费等

直接列入购买商品、接受劳务支付的现金。2007
年公司投资活动现金流量净额-1.76 亿元，以现

金流出为主，投资用于新建和收购汽车 4S 店、

建设电子商务交易系统以及整合改造金属、木

材等专业市场和物流市场。2007 年公司筹资活

动现金流入 588.48 亿元，筹资活动现金流量净

额为 1.39 亿元。总体看，公司经营活动现金流

入规模较大，经营活动现金流对投资活动覆盖

程度较好，筹资规模呈扩大趋势。 
本期 6 亿元短期融资券（简称“07 粤物资

CP01”）于 2007 年 11 月 6 日发行，期限为 365
天。从公司 2008 年现金流预测数据来看，公司

经营活动产生的现金流入为本期短期融资券发

行额度的 73.92 倍；经营活动产生的现金流量

净额为本期短期融资券发行额度的 1.02 倍；筹

资活动前产生的现金流量净额为本期短期融资

券发行额度的 0.82 倍。 
总体来看，公司经营活动现金流对本期短

期融资券覆盖程度高。 
 

表3  2007年现金流实现情况及2008年预测 

项目（亿元） 2007 年 2007 年 E 2008 年 E 

经营活动现金流入 408.74 408.85 443.54

经营活动现金流出 403.30 403.16 437.41

经营活动现金流量净额 5.44 5.69 6.13

投资活动现金流入 0.18 0.10 0.11

投资活动现金流出 1.94 1.30 1.34

投资活动现金流量净额 -1.76 -1.20 -1.23

筹资活动现金流入 58.85 53.57 53.78

筹资活动现金流出 57.46 52.26 52.87

筹资活动现金流量净额 1.39 1.31 0.91

现金及现金等价物净增加额 5.07 5.80 5.81
资料来源：公司提供 

 

3．资本及债务结构 
截至 2007 年底，公司合并资产总额为

122.50 亿元，较 2006 年底增加 7.51%，主要来

源于流动资产增加。其中，流动资产、长期投

资、固定资产合计、无形资产及其他资产合计

占比分别为 73.75%、1.68%、22.85%和 1.66%。

公司流动资产合计 90.34 亿元，较 2006 年底增

长 9.46%，其中，货币资金、应收票据、应收

账款、其他应收款、预付账款和存货占比分别

为 36.64%、4.22%、7.09%、10.58%、11.26%
和 29.51%。从流动资产构成变化来看，货币资
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金、应收票据和存货占比上升；预付账款占比

下降。 
截至 2007 年底，公司存货余额 26.66 亿元，

主要包括汽车、金属材料、煤炭及石油、化工

类产品等，其中，汽车和金属材料分别占库存

商品的 31.25%和 43.17%。公司存货增加主要

是金属材料，2007 年公司进一步深化供应链贸

易模式以及锌精矿串换加工锌锭销售业务，业

务周期较长造成存货增加。 
截至 2007 年底，公司预付账款余额 10.17

亿元，较 2006 年底大幅减少是因为一方面，汽

车板块品种款式更新加速，公司减少预定货量，

部分采取现购现销方式；另一方面，金属板块

价格波动较大，公司预订数量下降。 
截至2007年底，公司所有者权益33.67亿

元，较2006年底增加7.69%，主要来源于未分

配利润的增加。公司负债合计88.17亿元，较

2006年底增加7.32%，来源于流动负债增加。

其中，流动负债占97.57%，长期负债占2.43%。

公司流动负债以短期借款、应付票据和其他长

期负债等有息债务为主，占比达到77.65%。 
截至 2007 年底，公司资产负债率 71.98%，

同比略有下降；全部债务资本化比率 66.74%，

同比略有上升。目前，公司无对外担保、资产

抵押、质押等或有负债。 
总体来看，2007年，公司资产规模稳步扩

大，货币资金较多，存货变现能力强，资产流

动性好，资产质量较高。公司负债水平变化不

大，负债水平偏高，有息债务负担较重。 
 

4．偿债能力 
短期偿债能力方面，截至 2007 年底，公

司流动比率和速动比率分别为 105.01%和

74.02%，较 2006 年底的 104.02%和 79.09%变

化不大；经营现金流动负债比率 6.32%，较 2006
年底的 7.03%略有下降。公司短期偿债能力指

标值偏低，但考虑到公司良好的经营现金流状

况和较强的存货变现能力，公司短期偿债能力

正常。 
长期偿债能力方面，2007 年公司 EBITDA

为 7.37 亿元，同比增加 16.36%；EBITDA 利息

倍数为 3.63 倍，全部债务/EBITDA 为 9.35 倍，

指标值较 2006 年变化不大。公司长期偿债能力

偏弱。 
本期短期融资券偿债能力方面，截至2007

年底，公司现金类资产（货币资金+应收票据+
短期投资）为36.92亿元，对本期短期融资券发

行额度保障倍数为6.15倍，公司现金类资产对

本期短期融资券保障能力较强。 
截至2007年底，公司共获工商银行、交通

银行、深圳发展银行等11家商业银行共101.69
亿元授信，实际使用授信额度67.29亿元，剩余

授信额度为34.40亿元，公司间接融资渠道畅

通。 
 
综合考虑，联合资信维持公司AA—

的长期

信用等级，评级展望为稳定，并维持“07粤物

资CP01”A-1的信用级别。 
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附表 1-1 资产负债表（资产） 

（单位：万元） 
项    目 2004 年 2005 年 2006 年 变动率（%） 2007 年 

流动资产      
  货币资金 204556.13 233870.76 280342.34 17.07  330981.35
  短期投资 167.00 430.00 190.00 6.66  50
  应收票据 3761.99 6564.08 8630.59 51.46  38140.36
  应收股利  
  应收利息  
  应收账款 40144.04 41210.71 45936.19 6.97  64042.31
  其他应收款 132008.53 111086.45 102999.99 -11.67  95575.68
  预付货款 191341.49 181128.57 185173.20 -1.63  101716.34
  应收补贴款 148.99  14.38
  应收出口退税 565.90 1050.20 1334.39 53.56  242.29
  存货 171313.61 174314.27 198442.69 7.70  266620
  待摊费用 2537.53 2876.59 2115.30 -8.70  6023.64
  流动资产合计 746396.21 752531.64 825313.67 5.15  903406.35
长期投资  
  长期股权投资 24470.10 25592.82 24792.82 0.66  20606.64
  长期债权投资  
  长期投资合计 24470.10 25592.82 24792.82 0.66  20606.64
    减：长期投资减值准备  
  长期投资净额 24470.10 25592.82 24792.82 0.66  20606.64
合并价差 861.06 822.14 764.95  764.95
固定资产  
  固定资产原值 268934.01 275995.71 282878.81 2.56  303089.36
    减：累计折旧 31193.11 33045.22 35967.80 7.38  43725.84
  固定资产净值 237740.90 242950.48 246911.00 1.91  259363.52
    减:固定资产减值准备 792.77  792.77
  固定资产净额 237740.90 242950.48 246118.23 1.75  258570.75
  工程物资  0
  在建工程 30036.91 26015.31 18610.73 -21.29  21281.76
  固定资产清理  
  固定资产合计 267777.81 268965.79 264728.96 -0.57  279852.51
无形资产及其他资产  

  无形资产 729.44 786.97 747.35 1.22  1148.71
  长期待摊费用 15262.96 18520.57 23001.43 22.76  19185.67
  其他长期资产  
  其他  
  无形资产及其他资产合计 15992.40 19307.54 23748.78 21.86  20334.38
递延税项  
  递延税项借项  
资产总计 1055497.58 1067219.94 1139349.18 3.90  1224964.83
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附表 1-2  资产负债表（负债与所有者权益） 

（单位：万元） 

 

项    目 2004 年 2005 年 2006 年 变动率（%） 2007 年 
流动负债      
  短期借款 258544.92 250931.34 272260.11 2.62  253303.96
  应付票据 324230.22 316536.62 320632.24 -0.56  354744.78
  应付账款 47595.85 54368.91 64371.18 16.30  47788.19
  预收账款 68874.45 71564.17 92063.44 15.62  82637.26
  代销商品款  
  应付工资 2352.06 1421.14 1310.43 -25.36  2171.01
  应付福利费 2662.24 3007.43 3368.74 12.49  2536.11
  应付股利  0
  应交税金 -4758.51 -4565.87 -4616.33 -1.51  5652.64
  其他应交款 550.34 616.00 861.26 25.10  653.48
  其他应付款 39530.42 40461.32 41694.12 2.70  49216.66
  预提费用 1499.88 512.38 703.76 -31.50  1577.86
  一年内到期的长期负债  0
  其他流动负债  60000
  流动负债合计 741081.86 734853.43 792648.94 3.42  860281.96
长期负债  
  长期借款 28814.49 28354.49 28354.49 -0.80  20864.49
  应付债券  
  长期应付款  
  专项应付款 110.00 520.00  539.35
  住房周转金  
  其他长期负债  
  长期负债合计 28814.49 28464.49 28874.49 0.10  21403.83
递延税项  
  递延税项贷项  
负债合计 769896.35 763317.92 821523.43 3.30  881685.8
少数股东权益 4089.77 3612.38 5184.75 12.59  6585.31
股东权益  
  实收资本（或股本） 70616.77 70616.77 70616.77 0.00  70616.77
  资本公积 195371.30 195760.80 195849.70 0.12  195909.7
  盈余公积 5627.87 8393.33 10490.73 36.53  15234.61
    其中：公益金  

  未确认的投资损失  
  未分配利润 9895.53 25518.74 35683.79 89.90  54932.65
  其他  
  外币报表折算差额  
  股东权益合计 281511.46 300289.64 312641.00 5.38  336693.72
负债及股东权益合计 1055497.58 1067219.94 1139349.18 3.90  1224964.83
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附表 2  利润及利润分配表 

（单位：万元） 

 

项    目 2004 年 2005 年 2006 年 变动率（%） 2007 年 
一、主营业务收入 2291219.99 2657006.99 3105567.82 16.42  3528357.63
  减：折扣与折让;  
  主营业务收入净额 2291219.99 2657006.99 3105567.82 16.42  3528357.63
    减：主营业务成本 2168352.87 2517933.35 2952103.84 16.68  3357225.22
        主营业务税金及附加 3089.56 3014.66 5770.59 36.67  4883.54
        经营费用 66655.17 75391.15  

二、主营业务利润 53122.40 60667.84 147693.39 66.74  166248.87
  加：其他业务利润 7966.67 3771.61 839.92 -67.53  1766.3
  减：存货跌价损失  0
      营业费用 80402.95  86407.2
      管理费用 22512.15 24258.00 22457.66 -0.12  22579.55
      财务费用 12523.61 12662.41 14119.79 6.18  18555.12
      其它 2.54  
三、营业利润 26053.31 27516.50 31552.92 10.05  40473.29
  加：投资收益 764.98 1176.37 1167.51 23.54  1436.73
      补贴收入 6.98 79.32 125.00 323.13  38.33
      营业外收入 578.16 434.97 288.78 -29.33  254.79
      其它 104.81 61.18  -6.75
  减：营业外支出 1279.06 1219.39 1983.25 24.52  1332.51
      其他支出 156.11 7.15  
四、利润总额 26073.08 28041.80 31150.95 9.30  40863.88
  减：所得税 8604.12 9253.79 10279.81 9.30  16336.75
      少数股东损益 162.97 399.32 -56.08  200.54
  加：未确认的投资损失  
五、净利润 17305.99 18388.68 20927.21 9.97  24326.59
  加：年初未分配利润 -4796.10 9895.53 16853.99  35683.79
      盈余公积转入数  -0.86
      其他调整因素  
六、可供分配的利润 12509.89 28284.21 37781.20 73.78  60009.52
  减：提取法定盈余公积 1730.60 1838.87 2092.72 9.97  2371.94
      提取法定公益金 865.30 919.43  
七、可供股东分配的利润 9913.99 25525.90 35688.48 89.73  57637.58
  减：应付优先股股利  
      提取任意盈余公积 18.47 7.16 4.68 -49.64  2371.94
      应付普通股股利  
      转作股本的普通股股利  
八、未分配利润 9895.53 25518.74 35683.79 89.90  54932.65
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附表 3-1  现金流量表 

（单位：万元） 

 

项目 2004 年 2005 年 2006 年 
变动率

(%) 
2007 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 2654228.14 3111290.75 3639674.33 17.10  4079682.33
  收到的税费返还 3009.80 3009.80 5855.96 39.49  6053.63
  收到的其他与经营活动有关的现金 5136.85 17912.27 4063.66 -11.06  1642.40
      经营活动现金流入小计 2662374.80 3132212.82 3649593.95 17.08  4087378.36
  购买商品、接受劳务支付的现金 2557960.05 3004815.40 3532364.16 17.51  3925349.34
  支付给职工以及为职工支付的现金 19279.06 19279.06 22866.75 8.91  25558.36
  支付的各项税费 26065.71 29021.43 34468.36 14.99  30550.79
  支付的其他与经营活动有关的现金 49624.76 14334.12 4157.77 -71.05  51517.48
      经营活动现金流出小计 2652929.59 3067450.00 3593857.03 16.39  4032975.900
  经营活动产生的现金流量净额 9445.21 64762.82 55736.92 142.92  54402.39
二、投资活动产生的现金流量  
  收回投资所收到的现金  1080.72
  取得投资收益收到的现金 764.98 1176.37 1167.51 23.54  701.71
  处置固定资产、无形资产和其他长

期资产而收回的现金 28.59 62.15 57.80 42.17  35.59

  收到的其他与投资活动有关的现金  
      投资活动现金流入小计 793.57 1238.51 1225.31 24.26  1818.02
  购建固定资产、无形资产和其他长

期资产所支付的现金 48247.71 16667.09 14732.40 -44.74  18714.36

  投资支付的现金 1122.72 200.00  735.00
  支付的其他与投资活动有关的现金  
      投资活动现金流出小计 48247.71 17789.81 14932.40 -44.37  19449.36
  投资活动产生的现金流量净额 -47454.14 -16551.30 -13707.09 -46.26  -17631.35
三、筹资活动产生的现金流量  
  吸收投资收到的现金  59966.00
  取得借款收到的现金 431243.55 388097.85 503563.60 8.06  528509.52
  收到的其他与筹资活动有关的现金  
      筹资活动现金流入小计 431243.55 388097.85 503563.60 8.06  588475.52
  偿还债务所支付的现金 323712.99 390426.47 479448.64 21.70  553973.23
  分配股利、利润或偿付利息支付的 14508.28 15582.74 18349.24 12.46  20634.32
  支付的其他与筹资活动有关的现金 821.06 985.53 1323.98 26.99  
      筹资活动现金流出小计 339042.32 406994.74 499121.85 21.33  574607.55
  筹资活动产生的现金流量净额 92201.23 -18896.89 4441.75 -78.05  13867.97
四、汇率变动对现金及现金等价物的  
五、现金及现金等价物净增加额 54192.30 29314.63 46471.58 -7.40  50639.02
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附表 3-2  现金流量表补充资料 

（单位：万元）  

 

项    目 2004 年 2005 年 2006 年 
变动率

（%） 
2007 年 

一、不涉及现金收支的投资和筹资活动  
  以固定资产偿还债务  
  以投资偿还债务  
  以固定资产进行长期投资  
  以存货偿还债务  
  债务转为资本  
  一年内到期的可转换公司债券  
  融资租赁固定资产  
二、将净利润调节为经营活动的现金流量  
  净利润 17305.99 18388.68 20927.21 9.97  24326.59
    加：少数股东损益 162.97 399.32 -56.08  200.54
    减：未确认的投资损失  
    加：计提的坏帐准备或转销的坏帐 368.29  
        资产减值准备  -534.09
        固定资产折旧 8722.70 5192.99 6068.11 -16.59  8590.81
        无形资产摊销 21.83 147.61 89.21 102.14  130.59
        长期待摊费用摊销 414.73 892.00 7684.29 330.44  3815.76
        处置固定资产、无形资产和其他长期资产

的损失(减:收益) 3.21 24.18 364.98 966.80  12.10

        待摊费用减少(减:增加) -164.22 -339.06 761.30  -3908.34
        预提费用增加(减:减少) 258.85 -987.50 191.38 -14.01  874.1
        固定资产报废损失  
        财务费用 14508.28 15582.74 18349.24 12.46  20301.32
        投资损失(减:收益) -1176.37 -1176.37 -1167.51 -0.38  -1436.73
        递延税款贷项(减:借项)  
        存货的减少(减:增加) -32843.90 -3000.66 -24411.07 -13.79  -68177.31
        经营性应收项目的减少(减:增加) -26319.26 19743.03 14836.12  44491.98
        经营性应付项目的增加(减:减少) 28550.39 9895.85 11731.46 -35.90  25715.06
        其他  
          经营性活动产生的现金流量净额 9445.21 64762.82 55736.92 142.92  54402.39
三、现金及现金等价物净增加情况  
  货币资金的期末余额 204556.13 233870.76 280342.34 17.07  330981.35
    减：货币资金的期初余额 150363.83 204556.13 233870.76 24.71  280342.34
  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 54192.30 29314.63 46471.58 -7.40  50639.02
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附件 4  主要计算指标 

 

项  目 2004 年 2005 年 2006 年 加权平均值 2007 年 

经营效率 

销售债权周转次数(次) 52.18 57.96 60.69 58.17  45.02

存货周转次数(次) 12.66 14.57 15.84 14.82  14.44

总资产周转次数(次) 2.17 2.50 2.81 2.59  2.98

        盈利能力 

主营业务利润率(%) 2.32 2.28 4.76 3.53  4.71

总资本收益率(%) 3.56 3.82 4.18 3.95  4.34

净资产收益率(%) 6.15 6.12 6.69 6.41  7.23

        财务构成 

长期资本化比率(%) 9.16 8.53 8.19 8.49  5.73

全部资本化比率(%) 68.17 66.22 66.16 66.58  66.74

资产负债比率(%) 72.94 71.52 72.10 72.10  71.98

 偿债能力 

流动比率(%) 100.72 102.41 104.12 102.93  105.01

速动比率(%) 77.60 78.68 79.09 78.67  74.02

EBITDA 利息倍数(倍) 3.43 3.20 3.45 3.37  3.63

全部债务/EBITDA(倍) 12.30 11.95 9.81 10.95 9.35

筹资前现金流量净额债

务保护倍数(倍) -0.06 0.08 0.07 0.05  0.05

筹资前现金流量净额利

息偿还能力(倍) -2.62 3.09 2.29 1.55  1.81

现金流 

现金收入比(%) 115.84 117.10 117.20 116.90  115.63

筹资活动前产生的现金

流量净额(万元) -38008.93 48211.52 42029.83 - 36771.04 
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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% 

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  企业主体长期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，企业主体长期信用等级划分成三等九级，分别用AAA、AA、A、BBB、BB、B、CCC、

CC和C表示，其中，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 

 
银行间债券市场中长期债券信用评级设置及其含义同企业主体长期信用等级。
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附件 7  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 
 




