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一、主体概况 

 
广州汽车集团股份有限公司（以下简称“公

司”）前身是成立于1997年6月6日的广州汽车集

团有限公司，为广州汽车工业集团的全资子公

司（以下简称“广汽集团”）。2005年，经广东

省国资委（粤国资函）[2005]192号文件批准，

广汽集团向万向集团公司、中国机械工业集团

公司（原中国机械装备（集团）公司）、广州钢

铁企业集团有限公司、广州市长隆酒店有限公

司转让部分公司股权。2005年6月28日公司整体

改制，并更为现名。截至2007年底，公司的股

权构成如下：广汽集团持股91.93%，万向集团

公司持股3.99%，中国机械工业集团公司持股

3.69%，广州钢铁企业集团有限公司持股0.20%，

广州市长隆酒店有限公司持股0.18%。 
公司经营范围包括汽车工业及配套工业的

投资业务；汽车工业技术开发、技术转让及技

术咨询服务；批发、零售汽车（含小汽车）及

零配件；货物进出口、技术进出口。截至2007
年底，公司拥有广州丰田汽车有限公司、广州

汽车集团零部件有限公司、广州五十铃客车有

限公司、中隆投资有限公司等11家二级子公司。 
截至 2007 年底，公司合并资产总额

2669111.41 万元，所有者权益合计 1654275.56
万元（其中少数股东权益 676466.19 万元）。2007
年，公司实现营业收入 4240667.86 万元，净利

润 489998.79 万元。 
公司注册地址：广州市东风中路448—458

号成悦大厦23楼；法定代表人：张房有。 
 

二、经营管理分析 

 
1．经营分析 
2007 年，中国汽车行业运行态势良好，产

销保持平稳快速增长，乘用车和商用车构成增

长的双动力；销量前六名的汽车集团的竞争格

局变化不大，主要是商用车的快速发展造成各

集团结构性增长差异。2007 年，公司整车销量

在国内市场排名第六，同比增长 45.00%，增速

在国内大型集团中位居首位，高于行业平均水

平 23 个百分点（见图 1）；乘用车销量排名第

五，竞争优势突出（见图 2）。 
图 1  2007 年各汽车集团汽车销量同比增长情况 

-5

5

15

25

35

45

广汽 北汽 长安 东风 一汽 上汽

整车销量同比增长

(%)

资料来源：中国汽车工业协会 
 

图 2  2007 年各汽车集团分类型销量对比 
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资料来源：中国汽车工业协会 
 
2007年以来，汽车行业上游原材料涨价对

汽车零部件和整车制造企业具有一定的负面影

响。从原油方面看，国家发改委宣布自2008年6
月20日起上调国内成品油零售价，汽油上涨

0.73元/升，柴油上涨0.84元/升。据中国汽车工

业协会测算，此次汽油价格上涨将导致家用轿

车用户每年成本上升550～1200元不等。油价上

涨也对汽车产业价值链产生影响，制造汽车所

使用的很多原材料比如轮胎、塑料、玻璃等都

以石油为原料，原油价格的变动将带动上述工
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业品原材料价格的变动。从汽车用钢方面看，

钢铁平均价格从2006年初至2008年6月底涨幅

已经超过100%，2008年6月底较之2007年底涨

幅也超过30%。综合看，原材料价格的普遍上

涨对汽车制造企业形成巨大成本压力。公司凭

借经营管理方面的优势，对成本上涨具有一定

消化能力，因此取得2007年销量增速在国内大

型集团中位居首位的成绩。 
公司在发展中形成了整车生产、零部件制

造、商业贸易、汽车金融为一体的产业格局。

2007年，公司完成工业总产值9866167万元，同

比增长47.91%；其中轿车生产是公司工业总产

值的主要贡献力量，零部件业务稳步提升，而

商贸等其他业务板块在公司的产值贡献比重较

小，但发展速度很快（见表1）。 
 
 

 
 

表1  2006～2007年公司工业总产值完成情况 
（单位：万元） 

工业总产值 2006 年 2007 年 同比增长（%）

整车合计 5568091 8042677 44.44

其中：乘用车 5514464 7990787 44.91

商用车 53627 51890 -3.24

发动机 220870 458927 107.78

零部件 983681 1476798 50.13

广汽商贸 46726 123506 164.32

抵消 -148832 -235741 --

合计 6670536 9866167 47.91
资料来源：公司提供 

 
整车板块 
公司整车生产主要包括乘用车和商用车两

大板块，公司2006年～2007年整车生产的产销

量情况见表2。2007年，公司乘用车产销状况良

好，广州本田产销量稳定，广州丰田产销量同

比大幅增长；商用车板块除骏威汽车产销量大

幅提升外，其余车型产销量均有所下降。 
 

表2  2006～2007年公司主要产品产销量 
（单位：辆） 

产量 销量 

 业务板块 2006 年 2007 年 同比增长（%） 2006 年 2007 年 同比增长（%）

乘用车 347947  509396 46.40 345950 508703  47.05
广州本田 262019  295462 12.76 260096 295299  13.53
广州丰田 61328  170338 177.75 61254 170280  177.99

本田汽车（中国） 24600  43596 77.22 24600 43124  75.30
商用车 5745  4702 -18.15 5740 4729  -17.61

骏威汽车 522  1112 113.03 502 1094  117.93
羊城汽车 5012  3461 -30.95 5020 3506  -30.16

广州五十铃 174  104 -40.23 178 104  -41.57
丰兴汽车 37  25 -32.43 40 25  -37.50

合计 353692  514098 45.35 351690 513432  45.99
资料来源：公司提供 

 
公司乘用车业务主要通过广州本田汽车有

限公司（简称“广州本田”）、广州丰田汽车有

限公司（简称“广州丰田”）、本田汽车（中国）

有限公司（简称“本田（中国）”）等公司实现。

2007 年，广州本田完成产销 29.5 万辆任务，其

雅阁、奥德赛、思迪和飞度四大车型销量依然

保持在其细分市场的前列；广州丰田的凯美瑞

车型产量超过 17 万辆，创造了国内中高档轿车

市场单一品种年销量最高记录，广州丰田实现

销售收入 321.18 亿元，利润总额 45.8 亿元，为

公司的主要利润增长点，但其产品较单一，主

要依赖凯美瑞；本田（中国）完成出口额 4.8
亿美元，生产规模由 2006 年的 2.46 万辆提高

到 2007 年的 4.35 万辆，派生产品数从 7 个增
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加至 30 个，销售收入和利润同比大幅增长，企

业进入快速发展时期（见表 3）。 
综合看，公司市场品牌附加值较高，成本

控制等内部管理环节管控较好，尤其是轿车业

务凭借具有竞争力的车型和高水平的产品更新

能力，利润空间相对更大，对原材料涨价的抗

风险能力相对较强。 
 
表3  2007年乘用车企业销售收入与利润情况 

乘用车 

销售 

收入 

（万元） 

同比 

增长 

（%） 

销售 

利润 

（万元） 

同比

增长

（%）

广州本田 4136506 5.00 437548 -14.61

广州丰田 3211840 168.97 458199 815.98
本田汽车

（中国） 363064 71.37 11465 121.72

总计 7711410 44.26 907212 59.83
资料来源：公司提供 

 
公司商用车业务主要通过广州骏威客车有

限公司（简称“骏威客车”）、广州羊城汽车有

限公司（简称“羊城汽车”）、广州五十铃客车

有限公司（简称“广州五十铃”）、广州丰兴汽

车有限公司（简称“丰兴汽车”）、广汽日野汽

车有限公司（简称“广汽日野”）等公司实现。

2007年，公司部分商用车企业亏损，但是较2006
年相比实现了预期减亏目标。（见表4） 

 
表4  2007年商用车企业销售收入与利润情况 

商用车 

业务 

销售 

收入 

（万元） 

同比 

增长 

（%） 

销售 

利润 

（万元） 

同比 

增长 

（%） 

骏威客车 24699 110.47 -3062 减亏

羊城汽车 25805 -10.43 -6489 -1077.26

羊城旅行车 1089 -87.90 -885 

广州五十铃 7483 -37.71 -8795 减亏

丰兴汽车 507 -56.63 -364 减亏

总计 59583 -9.65 -19595 减亏

资料来源：公司提供 

 
2007年，公司进一步重组了旗下商用车企

业，对资源进行了有效整合。2007年，骏威客

车已研发了一级踏步无轨电车、国III公路客车

等新产品，并启动了客车资源整合前期工作。

广州五十铃股东双方已于2007年9月就外方

49%股权转让事宜达成一致意见，项目实施方

案已报至广东省发改委。丰兴汽车清算工作正

在进行中。广汽日野已于2007年11月28日正式

成立，其商用车项目总投资31.24亿元，拥有广

州和沈阳两个生产基地，预计广州基地首期形

成年产两万台重卡的生产能力，新工厂将于

2009年6月投产。总体看，公司商用车产品的市

场竞争力不足，部分企业亏损。预计随着企业

整合重组的推进，商用车业务将有望继续减亏

或扭亏。 
零部件及发动机板块 
公司零部件及发动机板块主要包括广州汽

车集团零部件有限公司（简称“广汽部件”）和

广汽丰田发动机有限公司（简称“丰田发动

机”）。2007 年，该业务板块在各大整车厂产能

提升的带动下，经济效益均大幅增长。其中，

广汽部件 2007 年实现销售收入 125 亿元，利润

总额 17 亿元，下属 14 家投资企业全部实现盈

利；丰田发动机 2007 年产销发动机 34.7 万台

和 34.9 万台，实现销售收入 46.09 亿元，利润

总额 7.43 亿元，进一步巩固了其作为丰田海外

唯一面向全球的发动机生产基地的地位。 
商贸板块 
公司商贸板块主要包括广州汽车集团商贸

有限公司（简称“广汽商贸”）、同方环球物流

（天津）有限公司等。2007 年，广汽商贸经营

的汽车销售、物流、进出口等业务规模不断扩

大，共计实现营业收入 83.65 亿元，同比增长

74%；利润总额 2.62 亿元，同比增长 7.6 倍，

发展迅速。 
金融板块 
公司金融板块主要包括中隆投资有限公司

（简称“中隆投资”）和广州广爱保险经纪公司

（简称“广爱公司”）。中隆投资是香港上市公

司骏威汽车有限公司的控股股东，主要职能是

为公司的发展筹集资金并参与有关的整车及零

部件项目的投资。2007 年，在中国大陆与香港
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日趋开放活跃的金融环境下，中隆投资积极配

合商用车企业的重组及公司整体上市的推进，

实现销售收入 4176 万元，利润总额 3.1 亿元。

2007 年，广爱公司实现了在 118 家销售店派驻

保险经济专员，比 2006 年增加了 14 家，覆盖

全国近 70 个城市。而且，广州丰田汽车经销商

在库融资风险监管业务也于 2007年 9月正式启

动。 
研发板块 
作为公司自主研发项目的主承担机构，

2007 年，广汽集团汽车工程研究院（简称“广

汽汽研院”）在自主研发、能力建设方面均取得

一定成绩。在 2007 年 11 月举行的广州车展上，

广汽汽研院共展出了具有自主知识产权的三种

类型共四款自主品牌概念车，并获得本次车展

“最佳概念车”殊荣。 
另外，广州本田汽车研究开发有限公司（以

下简称“广本研发”）于 2007 年 7 月 19 日在广

州正式成立。广本研发注册资金为 1.8 亿元人

民币，首期投资 20 亿元人民币，所需资金全部

由广州本田承担。这是国内第一个由合资企业

独立投资、以独立法人模式运作的汽车研发机

构，拥有包括概念设计、造型设计、整车试作、

实车测试、零部件开发等在内的整车独立开发

能力。未来广本研发将承担自主品牌研发的重

要任务，预计第一款新车将于 2010 年正式投

产。 
总体看，公司乘用车板块经营状况稳步提

升，商用车板块重组整合工作正在进行，零部

件和商贸板块发展迅速，公司整体经济效益有

所提高。 
 
2．募集资金项目完成情况 
本期债券募集资金计划用于广州丰田汽车

有限公司、广汽丰田发动机有限公司、广汽丰

田发动机有限公司扩建、广州本田汽车有限公

司扩建和本田汽车（中国）有限公司轿车出口

基地等五个项目。上述项目计划总投资117.69
亿元，按公司持股比例，公司总投资为48.125
亿。截至2008年6月底，上述项目已全部完成投

资并达产（见表5）。 
 

 
表 5  募集资金应用项目完成情况 

项目名称 

预计投

资总额 

(亿元)

占股比

(%) 

公司应承

担的投资

额(亿元)

发债资金拟 

分配额度 

(亿元) 

至 2008 年 6 月底 
完成投资额 

(亿元) 
广州丰田汽车有限公司项目 38.21 50 19.105 2.38  2.38

广汽丰田发动机有限公司项目 22.00 30 6.60 0.82  0.82
广汽丰田发动机有限公司扩建项目 18.70 30 5.61 0.70  0.70

广州本田汽车有限公司扩建项目 28.46 50 14.23 1.77  1.77
本田汽车（中国）有限公司轿车出口基地项目 10.32 25 2.58 0.33  0.33

合计 117.69 48.13 6.00  6.00
资料来源：公司提供 

 
3．管理分析 
跟踪期内，公司治理结构和高管人员等方

面无重大变化。 
 
三、财务分析 
 

公司2007年度财务报表经普华永道中天会

计师事务所有限公司广州分所审计，出具了标

准无保留意见的审计报告。2007年公司开始执

行财政部2006年2月15日颁布的《企业会计准

则》，会计政策发生变更，公司对会计政策变更

所涉及的有关项目进行了追溯调整。骏威汽车

有限公司2007年新纳入公司合并范围。公司近

两年合并财务报表可比性较强。2008年1季度财

务报告未经审计。 
截至 2007 年底，公司合并资产总额
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2669111.41 万元，所有者权益合计 1654275.56
万元（其中少数股东权益 676466.19 万元）。2007
年实现营业收入 4240667.86 万元，净利润

489998.79 万元。 
 
1．盈利能力 
2007 年公司实现营业收入 4240667.86 万

元，同比增长 42.58%；实现净利润 489998.79
万元，同比增长 79.31%。2007 年公司营业收入

构成中，乘用车业务实现营业收入 4129171.97
万元，同比增长 44.61%，占 97.37%；商用车业

务实现营业收入 48591.32 万元，同比下降

25.42%，占 1.15%；乘用车板块是公司营业收

入大幅增长的主要贡献力量（见表 6）。 
 
表 6  2006～2007 年公司营业收入构成对比 

2006 年 2007 年 
      业
务板块 

营业收入 
（万元） 

占比 
（%） 

营业收入 
（万元） 

占比 
（%）

乘用车 2855356.19  96.00 4129171.97 97.37

商用车 65148.55  2.19 48591.32 1.15

零部件 20529.75  0.69 27661.74 0.65

其他 41744.85  1.40 44279.90 1.04

抵消 -8475.84   -9037.08 

总计 2974303.51  100.00 4240667.86 100.00
数据来源：公司年报 

 

2007 年，公司销售费用、管理费用分别为

142894.52 万元和 162330.09 万元，较 2006 年

分别增长 40.56%和 18.25%，期间费用增幅较

大。 
2007 年公司营业利润率、总资本收益率及

净资产收益率分别为 17.01% 、 26.53% 和

29.62%，与 2006 年的 16.84%、19.64%和 22.44%
相比盈利指标有所改善（见图 3）。总体看，公

司整体盈利能力很强。 
 
 
 
 
 
 

图 3  2006～2007 年公司盈利指标对比 
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资料来源：公司提供 

 
2．现金流 
从经营活动看，2007 年公司经营活动现金

流入为 4924409.65 万元，较 2006 年增长

37.62%；经营活动现金流出为 4454794.87万元，

较 2006 年增长 45.49%；经营活动现金流量净

额为 469614.78 万元，与 2006 年的 516194.81
万元相比略有下降。2007 年公司经营活动的现

金流入量和流出量增长幅度均较大，这与公司

近年来整车业务产销量不断增长、业务快速发

展的现状相符，公司经营活动获取现金能力较

强。2007 年公司现金收入比率为 114.87%，比

2006年下降4.01个百分点，收入实现质量尚可。 
从投资活动看，2007 年公司投资活动产生

的现金流量变动较大，公司投资活动现金流入

为 40623.71 万元，较 2006 年下降 66.55%，主

要是取得合营公司的投资收益收到的现金下降

86.37%；2007年投资活动现金流出为 176420.36
万元，相应投资活动产生的现金流量净额为

-135796.65 万元，筹资活动前现金流量净额为

333818.13 万元。经营活动产生的现金流量净额

能够覆盖投资活动产生的现金净流出。 
从筹资活动看，公司 2007 年筹资活动产生

的现金流入为 286186.58 万元，较 2006 年下降

5.09%；筹资活动产生的现金流出为 344199.99
万元，较 2006 年下降 25.97%；筹资活动表现

为净流出，产生的现金流量净额为-58013.40 万
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元。 
总体看，公司经营活动产生的现金流入规

模较大，获取现金的能力较强，公司对外融资

压力较小，公司整体现金流状况良好。 
 
3．资本及债务结构 
截至 2007 年底，公司合并资产总额

2669111.41 万元，比 2006 年增长 25.77%。公

司流动资产 1679317.84 万元，占资产总额的

62.92%，其中货币资金、应收票据和存货所占

比例较大，2007 年底所占流动资产比重分别为

79.29%、6.17%和 7.71%。公司货币资金构成主

要是国内银行信用证保证金；应收票据构成主

要是银行承兑汇票和国内银行信用证。公司现

金类资产较充足。公司存货构成主要是原材料

（占 47.21%）和产成品（占 44.19%），2007 年

公司已提取存货跌价准备 10493.78 万元。 
截至2007年底，公司非流动资产989793.57

万元，占资产总额的 37.08%。其中，固定资产

占 50.50%，主要为房屋、建筑物、机器设备和

模具；长期股权投资占 31.26%，主要是公司对

以权益法核算的子公司、合营企业和联营企业

的股权投资。 
总体看，公司资产规模稳步增长，资产结

构基本合理，现金类资产较充足，整体资产质

量较好。 
截至 2007 年底，公司所有者权益为

1654275.56万元（其中包含少数股东权益

676466.19万元），较2006年增长35.82%，主要

是公司未分配利润大幅增长118.24%所致。截至

2008年3月底，公司所有者权益合计1759074.26
万元（其中少数股东权益703669.01万元），较

2007年底增长6.34%。  
截至2007年底，公司负债合计1014835.85 

万元，较2006年增长12.23%，主要为长期借款

（主要是担保及信用借款）和应付债券（主要

是新发行的6亿元公司债券）大幅增加所致。截

至2007年底，公司非流动负债为143907.25万
元，同比增长184.11%，占负债总额的14.18%。

其中长期借款和应付债券分别占50.98%和

41.11%。 
截至2007年底，公司流动负债为870928.60

万元，占负债总额的85.82%。其中短期借款、

应付账款和其他应付款占比较大，分别占

11.08%、40.79%和20.31%。 
2007年，公司资产负债率为38.02%，较上

年下降4.59个百分点。2007年公司全部债务资

本化比率为13.08%，较上年下降3.41个百分点；

长期债务资本化比率为7.42%，较上年上升4.00
个百分点，主要是由于公司加大了长期借款和

应付债券的筹措力度。总体看，虽然公司债务

规模总量增长，长期债务规模加大，但公司债

务结构有所优化，得益于所有者权益的快速增

长，公司债务负担加重进一步下降，债务负担

较轻。 
 

4．偿债能力 
2007 年，公司流动比率和速动比率分别为

192.82%和 177.96%，与 2006 年相比均有所上

升；2007 年公司经营活动产生的现金流量净额

为 469614.78 万元，相应公司经营现金流动负

债比率为 53.92%。截至 2007 年底，公司现金

类资产为 1435196.39 万元，是“07 广汽债”的

23.92 倍；EBITDA 为 591310.87 万元，为 “07
广汽债”的 9.86 倍；从公司经营现金流状况对

本期债券的保护看，公司 2007 年经营活动现金

流入量为 4924409.65 万元，为“07 广汽债”的

82.07 倍；公司 2007 年经营活动产生的现金流

量净额为 469614.78 万元，为“07 广汽债”的

7.83 倍。综合看，公司对“07 广汽债”的保障

能力很强，短期偿债能力很强。 
从长期偿债能力指标看，2007 年公司

EBITDA 为 591310.870 万元，较 2006 年增长

45.62%；相应 EBITDA 利息倍数为 39.80 倍，

EBITDA 对利息的支付能力较强；全部债务

/EBITDA 为 0.42 倍，低于 2006 年的 0.59 倍,
公司对全部债务的保护能力正常。公司整体偿

债能力很强。 



                                       跟踪评级分析报告 

广州汽车集团股份有限公司 8

在或有负债方面，截至 2007 年底，公司对

外担保合计为 4875.38 万元，占公司所有者权

益的 0.29%，所占比例较小，对公司偿债能力

影响很小。 
 
5．担保情况 
经国家发展和改革委员会“发改财金

[2007]602 号”文件批准，公司于 2007 年 12 月

11 日发行人民币债券 6 亿元，债券期限为 10
年，采用固定利率，票面年利率为 5.15%～
5.65%，采用单利按年计息，不计复利，最后一

期利息随本金一起支付。 
“07 广汽债”由国家开发银行提供无条件

不可撤销连带责任担保。经联合资信公开评级，

国家开发银行主体长期信用等级为 AAApi，具

备稳定的信用水平与很强的担保实力，其担保

可以保证“07 广汽债”本息偿还的安全性，并

具有一定信用水平提升作用。 
综合考虑，联合资信维持公司主体长期信

用等级为 AA+，评级展望为稳定，并维持债项

“07 广汽债”的信用级别为 AAA。 
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附件 1-1  2006～2007 年资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 

 

资产 2006 年 2007 年 变动率(%) 
流动资产 

货币资金 1062339.19 1331500.33 25.34
交易性金融资产 

应收票据 5304.81 103696.06 1854.76
应收账款 21498.26 28627.27 33.16
预付款项 10622.19 22610.57 112.86
应收利息 122.24 1584.72 1196.39
应收股利 6309.55 1638.52 -74.03
其他应收款 26817.53 60238.69 124.62
存货 128728.82 129421.68 0.54
一年内到期的非流动资产 

其他流动资产 

流动资产合计 1261742.59 1679317.84 33.10
 

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 231246.02 310428.94 34.24
投资性房地产 8725.33 8406.16 -3.66
固定资产 514861.03 499834.85 -2.92
在建工程 35469.49 76993.79 117.07
生产性生物资产 

油气资产 

无形资产 44584.95 45648.30 2.38
开发支出 

商誉 9160.68 9160.68 0.00
长期待摊费用 5485.74 16029.25 192.20
递延所得税资产 10978.68 23291.59 112.15
其他非流动资产 

非流动资产合计 860511.92 989793.57 15.02
资产总计 2122254.51 2669111.41 25.77

注：2007 年财务报表按新会计准则编制，2006 年财务数据为追溯调整数，下同。 
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附件 1-2  2006～2007 年资产负债表（负债） 
（单位：人民币万元） 

 
负债和所有者权益（或股东权益） 2006 年 2007 年 变动率(%) 

流动负债 

短期借款 171785.13 96459.68  -43.85 
交易性金融负债 

应付票据 24760.14 19778.35  -20.12 
应付账款 294879.01 355258.34  20.48 
预收款项 69868.47 72001.60  3.05 
应付职工薪酬 44747.26 60425.79  35.04 
应交税费 60855.40 81332.73  33.65 
应付利息 

应付股利 19793.25 8541.20  -56.85 
其他应付款 166072.52 176924.69  6.53 
一年内到期的非流动负债 851.14 206.23  -75.77 
其他流动负债 

流动负债合计 853612.33 870928.60  2.03 
  

非流动负债 

长期借款 43140.30 73357.66  70.04 
应付债券 59159.78  
长期应付款 192.25 188.57  -1.92 
专项应付款 1236.35 1246.00  0.78 
预计负债 5979.89 9858.81  64.87 
递延所得税负债 103.46 96.43  -6.80 
其他非流动负债 

非流动负债合计 50652.25 143907.25  184.11 
负债合计 904264.58 1014835.85  12.23 
  

所有者权益（或股东权益） 

实收资本（或股本） 349966.56 349966.56  0.00 
资本公积 2941.56 1926.72  -34.50 
  减：库存股 

盈余公积 30206.44 54173.80  79.35 
未分配利润 261975.68 571742.30  118.24 
外币报表折算差额 -7887.51 
归属于母公司所有者权益合计 637202.73 977809.37  53.45 

少数股东权益 580787.20 676466.19  16.47 

所有者权益（或股东权益）合计 1217989.93 1654275.56  35.82 

负债和所有者权益（或股东权益）总计 2122254.51 2669111.41  25.77 
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附件 2  2006～2007 年利润表 

（单位：人民币万元） 

 

项      目 2006 年 2007 年 变动率(%) 
一、营业收入 2974303.51 4240667.86  42.58 
  减：营业成本 2298549.18 3258462.72  41.76 
    营业税金及附加 174991.65 260828.78  49.05 
    销售费用 101657.73 142894.52  40.56 
    管理费用 137275.75 162330.09  18.25 
    财务费用 -12439.35 -7012.94  -43.62 
    资产减值损失 5086.28 7415.61  45.80 

    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） 36833.55 84037.68  128.16 
        其中：对联营企业和合营企业的投资

收益 37204.64 83819.64  125.29 

        汇兑收益（损益以“－”号添列）  
   
二、营业利润（亏损以“－”号填列） 306015.81 499786.75  63.32 
  加：营业外收入 517.46 6007.54  1060.97 
  减：营业外支出 3826.68 1955.17  -48.91 
        其中：非流动资产处置损失 199.18 691.88  247.37 

 

三、利润总额（亏损总额以“－”号填列） 302706.58 503839.12  66.44 
  减：所得税费用 29433.97 13840.33  -52.98 
四、净利润（净亏损以“－”号填列） 273272.61 489998.79  79.31 

    其中：归属于母公司所有者的净利润 118497.19 347705.98  193.43 
          少数股东损益 154775.42 142292.81  -8.06 
   
五、每股收益  

（一）基本每股收益 0.34 0.99  193.41 
（二）稀释每股收益 0.34 0.99  193.41 
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附件 3-1  2006～2007 年现金流量表 
（单位：人民币万元） 

 

项    目 2006 年 2007 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 3535767.87 4871171.36  37.77 
收到的税费返还 453.64 227.05  -49.95 
收到其他与经营活动有关的现金 41970.20 53011.23  26.31 

经营活动现金流入小计 3578191.72 4924409.65  37.62 
购买商品、接受劳务支付的现金 2498864.81 3668708.93  46.82 
支付给职工以及为职工支付的现金 80544.91 80291.43  -0.31 
支付的各项税费 324981.13 459041.58  41.25 
支付其他与经营活动有关的现金 157606.06 246752.93  56.56 

经营活动现金流出小计 3061996.91 4454794.87  45.49 
经营活动产生的现金流量净额 516194.81 469614.78  -9.02 

二、投资活动产生的现金流量  
收回投资收到的现金 1244.88  
取得投资收益收到的现金 116078.53 15822.16  -86.37 
处置固定资产、无形资产和其他长期资产收回

的现金净额 5376.75 5556.68  3.35 
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 18000.00  

投资活动现金流入小计 121455.28 40623.71  -66.55 
购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付

的现金 
223372.14 127912.54  -42.74 

投资支付的现金 29606.41 9055.52  -69.41 
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 1150.55 39452.29  3328.99 

投资活动现金流出小计 254129.10 176420.36  -30.58 
投资活动产生的现金流量净额 -132673.82 -135796.65  2.35 

三、筹资活动产生的现金流量  
吸收投资收到的现金 5184.56 8252.02  59.17 
取得借款收到的现金 296363.46 218774.79  -26.18 
发行债券收到的现金 59159.78  
收到其他与筹资活动有关的现金  

筹资活动现金流入小计 301548.02 286186.58  -5.09 
偿还债务支付的现金 270908.08 263687.56  -2.67 
分配股利、利润或偿付利息支付的现金 191386.28 79672.20  -58.37 
支付其他与筹资活动有关的现金 2653.24 840.22  -68.33 

筹资活动现金流出小计 464947.60 344199.99  -25.97 
筹资活动产生的现金流量净额 -163399.58 -58013.40  -64.50 

四、汇率变动对现金及现金等价物的影响 3147.44 2972.12  -5.57 

报表合并范围变更影响现金流入  
五、现金及现金等价物净增加额 216973.96 272832.61  25.74 
     加：期初现金及现金等价物余额 835551.13 1052525.09  25.97 
六、期末现金及现金等价物余额 1052525.09 1325357.70  25.92 
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附件 3-2  2006～2007 年现金流量表补充资料 
（单位：人民币万元） 

 
补充资料 2006 年 2007 年 变动率(%) 

1.将净利润调节为经营活动现金流量 
净利润 273272.61 489998.79  79.31 

资产减值准备 5086.28 7415.61  45.80 
    固定资产折旧、油气资产折耗、生产

性生物资产折旧 51861.99 65727.63  26.74 
投资性房地产折旧 

    无形资产摊销 2839.09 3883.65  36.79 
    长期待摊费用摊销 35456.36 3003.44  -91.53 
    处置固定资产、无形资产和其他长期

资产的损失（收益以“－”号填列） 154.73 -1320.17  -953.19 
    固定资产报废损失（收益以“－”号填

列） 

    公允价值变动损失（收益以“－”号填

列） 

    财务费用（收益以“－”号填列） 16335.05 17829.15  9.15 
    投资损失（收益以“－”号填列） -36833.55 -84037.68  128.16 
    递延所得税资产减少（增加以“－”号
填列） -4255.49 -12319.94  189.51 
    存货的减少（增加以“－”号填列） -53641.89 -4748.37  -91.15 
    经营性应收项目的减少（增加以“－”
号填列） -17717.85 -124953.17  605.24 
    经营性应付项目的增加（减少以“－”
号填列） 243409.52 108907.88  -55.26 
    其他 0.00 0.00  

经营活动产生的现金流量净额 516194.81 469614.78  -9.02 

2.不涉及现金收支的重大投资和筹资活动    

  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 

3.现金及现金等价物净变动情况 

  现金的期末余额 1052525.09 1325357.70  25.92 
    减：现金的期初余额 835551.13 1052525.09  25.97 

现金及现金等价物净增加额 216973.96 272832.61  25.74 
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附件 4  主要计算指标 
 

项    目 2006 年 2007 年 
经营效率 

销售债权周转次数(次) 111.34 53.30 
存货周转次数(次) 22.71 25.24 
总资产周转次数(次) 1.58 1.77 
盈利能力 

营业利润率(%) 16.84 17.01 
总资本收益率(%) 19.64 26.53 
净资产收益率(%) 22.44 29.62 
财务构成 

资产负债率(%) 42.61 38.02 
全部债务资本化比率(%) 16.49 13.08 
长期债务资本化比率(%) 3.42 7.42 
偿债能力 

流动比率(%) 147.81 192.82 
速动比率(%) 132.73 177.96 
EBITDA 利息倍数(倍) 30.77 39.80 
全部债务/EBITDA(倍) 0.59 0.42 
筹资前现金流量净额债务保护倍数(倍) 1.59 1.34 
筹资前现金流量净额利息偿还能力(倍) 29.06 22.47 
现金流 

现金收入比(%) 118.88 114.87 
盈利现金比率(%) 188.89 95.84 
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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 
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。 

 




