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浙江省国际贸易集团有限公司 
2010 年度第一期短期融资券信用评级报告 

 
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：10 亿元 

期    限：365 天 

评级时间：2010 年 3 月 9 日 
 
财务数据 

项    目 2006 年 2007 年 2008 年 09 年 9 月

现金类资产(亿元) 18.54 26.31 25.12 28.17

资产总额(亿元) 134.24 143.01 145.84 161.85

所有者权益(含少数股 
东权益)(亿元) 

41.67 47.36 49.46 51.70

短期债务(亿元) 25.17 31.98 29.48 33.45

全部债务(亿元) 31.71 33.07 37.52 39.22

营业收入 (亿元) 307.23 326.61 339.81 201.29

利润总额(亿元) 7.26 10.16 8.87 4.99

EBITDA(亿元) 10.32 12.74 12.57 --

经营性净现金流(亿元) 1.42 6.93 -0.60 14.18

净资产收益率(%) 11.91 14.79 13.52 --

资产负债率(%) 68.96 66.88 66.08 68.06

速动比率(%) 79.32 82.09 87.09 72.86

EBITDA 利息倍数(倍) 5.81 8.88 5.41 --

经营现金流动负债比(%) 1.75 7.75 -0.70 --

现金偿债倍数(倍) 1.85 2.63 2.51 2.82
注：公司从 2008 年开始执行新会计准则，2006 年、2007 年报表

为模拟报表并按新会计准则列报。2009 年前 3 季度数据未经审

计。 
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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，浙江省国际贸易集团有限公

司（以下简称“公司”或“国贸集团”）拟发

行的 2010 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

低。 
 
优势 

1． 公司作为浙江省国有大型贸易集团企业之

一，以经营纺织品、服装、农副产品、医

药化工、五矿轻工、机电产品和成套设备

等大类商品为主，在外部环境、行业地位

以及经营规模等方面具有显著优势。 
2． 公司流动资产占资产比重较大，资产流动

性较好。 
3． 公司现金类资产和经营活动产生的现金流

入量对本期短期融资券覆盖程度高。 
 
关注 

1． 中国外部贸易环境日趋复杂，出口型企业

面临的风险和不确定性加剧。 
2． 公司投资收益波动对公司整体盈利能力影

响较大。 
3． 受房地产板块影响，公司经营活动现金流

量净额波动较大。 
4． 公司或有负债事项对其偿债能力具有一定

影响。 
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一、主体概况 
 
浙江省国际贸易集团有限公司（以下简称

“国贸集团”或“公司”）成立于 2008 年 2 月，

由浙江省人民政府出资，由浙江荣大集团控股

有限公司（以下简称“荣大集团”）、浙江中大

集团控股有限公司（以下简称“中大集团”）、

和浙江东方集团控股有限公司（以下简称“东

方集团”）（根据浙企政发[2007]3 号，三家企业

均已注销法人资格）合并设立的省属国有独资

有限责任公司。浙江省国有资产监督管理委员

会（以下简称“浙江省国资委”）受浙江省人民

政府委托，行使出资人职责。截至 2008 年，公

司注册资本金为 9.8 亿元。 
公司主要经营范围：授权范围内国有资产

的经营管理；经营进出口业务和国内贸易(国家

法律法规禁止、限制的除外)；实业投资，咨询

服务。 

公司本部下设 9 个职能部门（见附件 1）：
办公室、人力资源部、财务部、审计部、贸易

管理部、资产管理部、投资发展部、党委办公

室和纪检监察室。截至 2009 年 9 月底，纳入公

司合并范围的二级子公司总共 17 家（详见附件

2）。 
截至 2008 年底，公司（合并）资产总额

145.84 亿元，所有者权益 49.46 亿元（其中少

数股东权益 19.54 亿元）；2008 年，公司实现营

业收入 339.81 亿元，利润总额 8.87 亿元。 
截至 2009 年 9 月底，公司（合并）资产总

额 161.85 亿元，所有者权益 51.70 亿元（其中

少数股东权益 20.34 亿元）；2009 年 1～9 月，

公司实现营业收入 201.29 亿元，利润总额 4.99
亿元。 

公司注册地址：杭州市庆春路 199 号；法

定代表人：王挺革。 
 

二、本期短期融资券概况 
 

公司申请 2010 年短期融资券发行额度 19

亿元，本次发行第一期短期融资券 10 亿元，期

限 365 天。本期短期融资券无担保。 
本期短期融资券募集资金 70%将用于置换

银行贷款，30%用于补充流动资金。 
 

三、企业主体长期信用状况 
 

公司以经营纺织品、服装、农副产品、医

药化工、五矿轻工、机电产品和成套设备等大

类商品为主，在外部环境、行业地位、人才积

累以及经营规模等方面优势显著。公司入选

2008年发布的中国企业500强第153名、中国服

务业500强第48名，位居浙江省国有外贸企业前

两位。 
2006年～2008年，受国内外经济放缓、贸

易壁垒加深等因素影响，公司进出口主业的盈

利能力小幅下滑。为缓解外贸低迷给公司带来

的不利影响，公司逐步提高内贸比例，内贸收

入大幅提高。2009年前3季度，公司进出口贸易

量虽然较上年同期有所下滑，但月度环比数据

呈稳步上升趋势，毛利率水平较2008年亦有所

上升。 
公司资产构成以流动资产为主，整体资产

质量较好；债务负担处于适宜水平；短期及长

期偿债能力较强。 
总体看，公司整体信用风险较低。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。 
 

四、企业主体短期信用分析 
 
1． 资产流动性分析 

2006年～2008年，公司资产规模小幅增长，

年均增长4.23%。截至2008年底，公司合并资产

总额145.84亿元，其中流动资产占比77.70%，

非流动资产占22.30%。 
截至 2009 年 9 月底，公司合并资产总额

161.85 亿元，其中流动资产占 74.92%，非流动

资产占 25.08%。公司资产结构稳定，以流动资
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产为主。 
2006 年～2008 年，公司流动资产年均增

长 8.65%。截至 2008 年底，公司流动资产 113.32
亿元，主要以货币资金、应收账款、预付款项、

其他应收款和存货为主（见图 1）。截至 2009
年 9 月底，公司流动资产 121.25 亿元。 

图 1  2008 年底公司流动资产结构 
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资料来源：公司提供 

 
2006 年～2008 年，公司货币资金年均增长

16.42%。截至 2008 年底，公司货币资金 24.43
亿元，以银行存款（占 90.01%）为主。银行存

款中，外币存款占比为 12.78%，且以美元、欧

元和澳元为主，存在一定的汇率风险。其他货

币资金存款主要包括存出投资款、信用卡存款

和各类保证金存款等。截至 2009 年 9 月底，公

司货币资金为 27.88 亿元。 
2006 年～2008 年，公司现金类资产波动变

化。截至 2008 年底，公司现金类资产 25.12 亿

元，占流动资产的 22.17%。2009 年 9 月底，公

司现金类资产 28.17 亿元，占流动资产的

23.23%。 
2006年～2008年，公司应收账款净额年均

增长5.67%。截至2008年底，公司应收账款余额

23.16亿元。从账龄来看，1年以内的占97.41%，

账龄较短；坏账准备计提比例为4.06%，计提比

例适宜。截至2009年9月底，公司应收账款为

19.89亿元。 
2006年～2008年，随着公司贸易业务规模

扩大，公司预付账款年均增长30.38%。截至2008
年底，公司预付账款余额为14.31亿元。从账龄

来看，1年以内的占95.04%，大部分为尚未结算

的采购款；1年以上的占4.96%。坏账准备计提

比例为1.26%，预付账款净额为14.13亿元。截

至2009年9月底，公司预付账款15.29亿元。 
2006年～2008年，公司其他应收款年均下

降14.60%。截至2008年底，公司其他应收款余

额为13.97亿元，主要系公司本部及下属子公司

对其他企业的资金拆借及委托贷款。2008年低

迷的房市行情以及从紧的货币政策使得部分房

地产企业资金短缺较为严重，纷纷采用委托贷

款方式筹集资金，2008年公司对房地产等行业

企业委托贷款规模较大，利息率较高（18%左

右）。从账龄来看，1年以内的占66.14%，1~2
年的占22.83%，2年以上占11.03%；累计坏账准

备计提比例为9.02%，计提较充分。欠款前5名
的欠款金额共计占其他应收款账面余额的

30.51%（见表1），均有抵押物或第三方担保，

回收风险较低。2009年，浙江省房地产市场行

情向好，房价和销售量均较上年大幅提高，加

之银行扩大贷款规模，房地产公司资金短缺情

况明显改善公司委托贷款规模相应下降。截至

2009年9月底，公司其他应收款降至7.32亿元。 
 
表 1  2008 年底公司其他应收款前五名 

                             单位：万元/% 

单位名称 所欠 
金额 

欠款时

间 
占比

（%）

广宇集团股份有限公司 20000.00  1年以内 14.31

宁波国际汽车城开发有限公司 10015.73  1年以内 7.18

安徽铭基金诺置业有限公司 3600.00  1年以内 2.58

祥生实业集团有限公司 3000.00  1年以内 2.15

杭州凯迪控股集团有限公司 6000.00  1年以内 4.29

合计 42615.73 － 30.51
资料来源：公司审计报告 

 

2006年～ 2008年，公司存货年均增长

10.84%。截至2008年底，公司存货余额为39.41
亿元，主要以开发成本（占53.67%）、库存商品

（占27.23%）、待运和发出商品（占2.97%）和
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原材料（占2.94%）为主。其中，开发成本占比

较大，主要是房地产开发建设投入等。公司2008
年已累计计提存货跌价准备0.34亿元，计提比

例低。截至2009年9月底，公司存货为47.45亿
元。 

从流动资产的运营效率看，2006 年～2008
年，公司销售债权周转次数和存货周转次数平

均值分别为 15.51 次和 8.87 次，2008 年分别为

15.58 次和 8.63 次。公司流动资产的运营效率

较高。 
总体看，公司资产构成以流动资产为主，

其中，货币资金和存货占比较大，资产流动性

较好。 
 

2． 现金流分析 

从经营活动来看，2006 年～2008 年，公司

经营活动产生的现金流入年均增长 4.68%，以

销售商品、提供劳务收到的现金为主。公司经

营活动现金产生的现金流出年均增长 4.97%，

以购买商品、接受劳务支付的现金为主。公司

收到和支付其他与经营活动有关的现金规模较

大，主要因为公司下属子公司与关联企业之间

资金往来金额较大。公司 2008 年经营活动产生

的现金流量净额为负值，且较上年同期出现大

幅下降，主要因为公司下属二级子公司东方股

份公司房地产项目（新帝朗郡项目）处于前期

开发阶段，资金投入量大。 
从收入实现质量指标看，2006年～2008年，

公司现金收入比率呈波动趋势，三年平均值为

102.13%，2008年为101.37%，公司收入的实现

质量一般。 
从投资活动来看，2006年～2008年，公司

投资活动现金流入有所波动，以收回投资收到

的现金和取得投资收益收到的现金为主。公司

投资活动现金流出以投资支付的现金为主，主

要是房地产项目资金投入。2006年～2008年，

公司筹资活动前现金流量净额分别为1.03亿
元、7.58亿元和0.49亿元。 

2006 年～2008 年，公司筹资活动产生的现

金流入年均增幅 6.80%，主要为取得借款所收

到的现金。公司筹资活动产生的现金流出年均

增幅 10.09%，主要用于偿还银行借款。其中，

公司 2007 年收到和支付的其他与筹资活动有

关的现金数额较大，主要因为下属子公司东方

股份公司等与关联企业资金拆借金额较大。 
图 2  2006 年～2008 年公司现金净流情况 
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资料来源：公司提供 

 
2009 年 1～9 月，公司经营活动产生的现

金流入量 261.98 亿元，占 2008 年全年数的

68.91%，经营活动产生的现金流量净额 14.18
亿元，较 2008 年全年数大幅提高，主要因为

2009 年前 3 季度房地产行业实现恢复性上涨，

公司下属子公司中大技术集团公司、东方股份

公司等所属房地产项目销售情况良好，资金回

笼速度加快。公司投资活动现金流量净额-6.45
亿元，主要系公司投资活动现金流出规模较大

（16.92 亿元），其中投资支付的现金 14.25 亿

元，一部分为公司支付对信托公司及信托资产

管理公司收购款（7.73 亿元），其余主要为公司

子公司的对外投资项目。公司筹资活动现金流

量净额-4.37 亿元。 
总体看，公司经营活动现金流入规模较大，

现金收入实现质量一般。受房地产板块波动影

响，公司经营活动产生的现金流净额变化较大。

公司经营和投资活动对外部融资依赖程度较

低。公司筹资活动现金流入及流出规模较大，

符合贸易行业经营特点。 
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3． 短期偿债能力分析 

从短期偿债能力指标看，2006 年～2008
年，公司流动比率和速动比率逐年上升。2008
年底公司流动比率和速动比率分别为 132.92%
和 87.09%。2009 年 9 月底，这两项比率均略有

下降，分别为 119.69%和 72.86%。2006年～2008
年，公司经营现金流入量比流动负债分别为

4.29 倍、4.39 倍和 4.46 倍，周转能力强。总体

看，公司短期偿债能力较强。 
 

五、本期短期融资券偿债能力 
 

公司计划于 2010 年发行第一期 10 亿元短

期融资券，相当于 2009 年 9 月底短期债务的

29.90%。考虑本期短期融资券募集资金 70%将

用于置换银行贷款，本期短期融资券的发行对

公司现有债务影响不大。 
以 2009 年 9 月底财务数据为基础，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至 69.91%和 48.77%。考虑

本期短期融资券主要用于置换银行贷款，本期

短期融资券发行对公司债务负担影响不大。 
截至 2009 年 9 月底，公司现金类资产 28.17

亿元，为本期短期融资券发行额度的 2.82 倍，

公司现金类资产对本期短期融资券保护能力较

强。公司 2008 年经营活动产生的现金流入量为

本期计划发行短期融资券额度的 38.02 倍，对

本期短期融资券的覆盖程度高。公司 2008 年经

营活动产生的现金流量净额为负值，对本期短

期融资券保障能力较弱。 
截至 2009 年 9 月底，公司无对集团外企

业担保。 
截至 2008 年底，公司合并报表范围内发

生的诉讼及仲裁的案件共 8 笔，涉诉金额共计

人民币 22846.83 万元。公司或有负债事项对其

偿债能力具有一定影响。 
截至 2009 年 9 月底，公司及子公司（合

并口径）获得国内多家银行授信，总额为 190
亿元，已使用信用额度为 39.22 亿元，尚未使

用信用额度为 150.78 亿元，间接融资渠道较为

畅通。 
 

六、综合评价 
 

公司作为浙江省国有大型贸易集团企业之

一，以经营纺织品、服装、农副产品、医药化

工、五矿轻工、机电产品和成套设备等大类商

品为主，在外部环境、行业地位以及经营规模

等方面具有显著优势。 
公司资产构成以流动资产为主，整体资产

质量较好；债务负担处于适宜水平；长、短期

偿债能力较强。受国内外经济放缓、贸易壁垒

加深等因素影响，2008年公司进出口主业的盈

利能力小幅下滑，随着2009年国家出台出口退

税上调等政策，公司主业盈利能力出现恢复性

上升。此外，为缓解外贸低迷给公司带来的不

利影响，公司逐步提高内贸比例，内贸收入大

幅提高，一定程度缓解了外贸低迷给公司带来

的不利影响。公司主体信用风险较低。 
公司资产流动性较好；现金类资产和经营

活动现金流入规模大，对本期短期融资券覆盖

程度高。 
总体看，本期短期融资券到期不能偿付的

风险低。 
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附件 1  公司组织结构图 
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附件 2  截至 2009 年 9 月底纳入公司合并报表的二级子公司 

 

企业名称 
持股比例

（%） 
注册资本 投资额 

是否纳入 09 年 3
季度合并报表 

企业类型 

浙江省土产畜产 
进出口集团公司 

100.00 10,000.00 10,000.00 纳入 
境内非金融 

子企业 

浙江省粮油食品 
进出口公司温州公司 

100.00 347.96 347.96 纳入 
境内非金融 

子企业 

浙江省五金矿产 
进出口公司 

100.00 1,567.00 1,752.46 纳入 
境内非金融 

子企业 

中国浙江国际经济技术合作有

限责任公司 
51.00 1,500.00 765.00 纳入 

境内非金融 
子企业 

浙江省国贸集团物流有限公司 90.69 600.00 544.15 纳入 
境内非金融 
子企业 

浙江荣大招标 
有限公司 

55.00 500.00 275.00 纳入 
境内非金融 

子企业 

浙江省粮油食品 
进出口股份有限公司 

76.92 10,700.00 8,230.00 纳入 
境内非金融 

子企业 

浙江东方集团 
机电工程有限公司 

60.00 2,200.00 1,320.00 纳入 
境内非金融 
子企业 

浙江东方集团轻工业品进出口

有限公司 
36.00 5,002.50 1,800.90 纳入 

境内非金融 
子企业 

浙江省化工 
进出口有限公司 

38.00 3,850.00 1,463.00 纳入 
境内非金融 

子企业 

浙江省医药保健品进出口有限

责任公司 
30.00 500.00 150.00 纳入 

境内非金融 
子企业 

浙江省国兴 
进出口有限公司 

61.21 2,400.00 1,469.00 纳入 
境内非金融 

子企业 

浙江顺达 
进出口贸易有限公司 

30.00 1,000.00 300.00 纳入 
境内非金融 
子企业 

浙江省国贸集团资产经营有限

公司 
100.00 2,000.00 2,000.00 纳入 

境内非金融 
子企业 

浙江中大技术 
进出口集团有限公司 

51.00 2,000.00 2,550.00 纳入 
境内非金融 
子企业 

浙江省纺织品 
进出口集团有限公司 

58.40 6,000.00 3,504.00 纳入 
境内非金融 
子企业 

浙江东方集团 
股份有限公司 

46.44 50,547.35 23,473.63 纳入 
境内非金融 

子企业 
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附件 3-1  2006~2009 年 9 月合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 

 

项目 2006 年 2007 年 2008 年 变动率(%) 2009 年 9 月

流动资产：  

货币资金 180240.77 259493.83 244282.02 16.42  278804.20 
交易性金融资产 0.00 98.78 4620.32  90.80 
应收票据 5173.08 3528.77 2247.96 -34.08  2802.31 
应收账款 199018.74 208155.38 222245.43 5.67  198915.15 
预付款项 83139.70 128416.18 141331.37 30.38  152912.57
应收利息 20.83 377.50 18.33 -6.19  
应收股利 20.00 520.30 550.30 424.55  67.02 
其他应收款 174356.60 133646.92 127161.31 -14.60  73224.30 
存货 318041.46 349927.96 390735.22 10.84  474476.21 
应收出口退税 0.00 0.00 0.00  31129.83 
一年内到期的非流动资产 0.00 0.00 0.00  

其他流动资产 0.00 0.00 0.00  121.42 

流动资产合计 960011.18 1084165.62 1133192.28 8.65  1212543.82 
非流动资产：  

可供出售金融资产 4099.42 34921.91 11166.06 65.04  9546.27 
持有至到期投资 500.00 0.00 0.00 -100.00  0.00 
长期应收款 0.00 0.00 0.00  
长期股权投资 107070.02 94626.73 93813.15 -6.40  178462.61 
投资性房地产 22421.01 28024.58 29504.34 14.71  27009.94 
固定资产 141707.83 107447.45 107703.56 -12.82  113638.91 
在建工程 32648.91 6733.46 18261.85 -25.21  13185.31 
工程物资 0.00 17.25 25.99  
固定资产清理 0.00 0.00 0.00  
生产性生物资产 214.70 698.06 896.93 104.39  809.12 
油气资产 0.00 0.00 0.00  
无形资产 10684.61 11386.99 11939.79 5.71  14201.63 
开发支出 0.00 0.00 0.00  
商誉 9109.73 9109.73 9109.73 0.00  11268.78 
合并价差 0.00 0.00 0.00  
长期待摊费用 1980.37 2449.05 2101.06 52.32  1673.21 
递延所得税资产 5602.93 8606.63 12999.48 -22.72  8541.79 
其他非流动资产 46338.38 41955.39 27672.71 -7.78  27600.79 

非流动资产合计 382377.92 345977.23 325194.67 -7.78  405938.36 
资产总计 1342389.11 1430142.85 1458386.95 4.23  1618482.19 
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附件 3-2  2006~2009 年 9 月合并资产负债表（负债及所有者权益） 
（单位：人民币万元） 

 

项目 2006 年 2007 年 2008 年 变动率(%) 2009 年 9 月

流动负债：  

短期借款 176127.83 235316.28 219252.38 11.57  172592.29 
交易性金融负债 0.00 0.00 233.63  21.31 
应付票据 73240.06 66854.84 55826.01 -12.69  161893.11 
应付账款 198143.12 204878.91 200535.29 0.60  166922.32 
预收款项 169549.54 225669.69 207771.46 10.70  382982.39 
应付职工薪酬 38828.80 44025.05 43096.82 5.35  45371.72 
应交税费 -752.89 4357.52 2835.26  -26902.81 
应付利息 192.85 1220.46 1486.18 177.60  900.77 
应付股利 6086.48 2212.65 2142.15 -40.67  1647.20 
其他应付款 142732.96 92009.61 96744.16 -17.67  104028.94 
预计负债 0.00 0.00 0.00  

一年内到期的非流动负债 2300.00 17650.00 19537.50 191.45  
其他流动负债 2857.99 224.08 3101.79 4.18  3594.79 

流动负债合计 809306.72 894419.08 852562.64 2.64  1013052.02 
非流动负债：  

长期借款 64844.66 10833.62 80587.33 11.48  57726.06 
应付债券 0.00 0.00 0.00  

长期应付款 1112.57 1226.94 1629.54 21.02  1503.26 
专项应付款 405.17 20.00 217.55 -26.72  124.89 
预计负债 2936.00 1200.00 129.91 -78.96  391.83 
递延收益 0.00 0.00 0.00  

递延所得税负债 1044.07 7160.66 1256.77 9.71  1369.92 
其他非流动负债 46004.28 41679.09 27356.64 -22.89  27294.08 

非流动负债合计 116346.75 62120.30 111177.74 -2.25  88410.04 
负债合计 925653.47 956539.38 963740.38 2.04  1101462.06 

所有者权益：   

实收资本(或股本) 98000.00 98000.00 98000.00 0.00  98000.00 
资本公积 56510.48 67105.69 68899.09 10.42  67581.70 
盈余公积 32820.72 34775.13 34775.13 2.93  36690.71 
未分配利润 32328.13 65242.71 97297.92 73.48  110928.56 
外币报表折算差额 126.95 278.83 244.46 38.77  384.65 

归属于母公司权益合计 219786.27 265402.36 299216.61 16.68  313585.62 
少数股东权益 196949.36 208201.11 195429.96 -0.39  203434.50 

所有者权益合计 416735.64 473603.47 494646.57 8.95  517020.12 
负债和所有者权益总计 1342389.11 1430142.85 1458386.95 4.23  1618482.19 
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附件 4  2006~2009 年 1-9 月利润及利润分配表 
（单位：人民币万元） 

 

项目 2006 年 2007 年 2008 年 变动率(%) 2009 年 1-9 月 
一、营业收入 3072307.57 3266050.10 3398065.85 5.17  2012885.55 
减：营业成本 2865440.16 3070710.25 3194773.91 5.59  1867423.31 
  营业税金及附加 4571.61 3633.74 6202.74 16.48  2388.99 
  销售费用 83366.88 77336.39 67132.91 -10.26  50222.00 
  管理费用 56904.19 61973.10 62233.28 4.58  45938.54 
  财务费用 7100.49 5079.16 -773.06  5342.72 
  资产减值损失 168.98 3436.71 11021.31 707.61  1418.40 
加：公允价值变动收益 0.00 62.04 -1788.02  77.62 
  投资收益 13369.33 54203.58 25141.07 37.13  7096.48 
  其中：对合营企业投资收益 4314.18 9646.74 5684.82 14.79  654.79 

   

二、营业利润 68124.60 98146.37 80827.81 8.93  47325.68 
加：营业外收入 6185.16 6603.65 10456.80 30.02  3946.31 
减：营业外支出 1752.11 3160.18 2562.48 20.93  1401.83 
  其中：非流动资产处置损失 0.00 0.00 0.00  60.06 
   

三、利润总额 72557.66 101589.84 88722.13 10.58  49870.16 
减：所得税费用 22939.61 31531.01 21843.76 -2.42  13598.17 
   

四、净利润 49618.05 70058.83 66878.37 16.10  36271.99 
其中：归属于母公司的净利润 18205.43 35009.04 32599.93 33.82  13395.83 
   少数股东损益 31412.62 35049.79 34278.44 4.46  22876.16 
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附件 5-1  2006~2009 年 1-9 月现金流量表 
（单位：人民币万元） 

 

项目 2006 年 2007 年 2008 年 变动率
(%) 

09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 3108722.59 3398056.42 3444529.30  5.26  2261605.00 
收到的税费返还 270149.72 275586.77 252072.93  -3.40  179589.00 
收到其他与经营活动有关的现金 90718.44 253090.15 105074.21  7.62  178602.00 
经营活动现金流入小计 3469590.75 3926733.34 3801676.44  4.68  2619796.00 
购买商品、接受劳务支付的现金 3210635.61 3396068.85 3552996.97  5.20  2133056.00 
支付给职工以及为职工支付的现金 61937.01 68263.68 78906.59  12.87  59969.00 
支付的各项税费 53551.62 82174.82 47608.33  -5.71  72005.00 
支付其他与经营活动有关的现金 129315.17 310950.27 128123.00  -0.46  2130155.00 
经营活动现金流出小计 3455439.40 3857457.62 3807634.91  4.97  2478045.00 

经营活动产生的现金流量净额 14151.35 69275.72 -5958.47   141751.00 

二、投资活动产生的现金流量：  

收回投资收到的现金 88380.98 94665.74 87722.49  -0.37  82418.00 
取得投资收益收到的现金 13161.00 52632.76 45763.81  86.47  20988.00 
处置固定资产和其他长期资产收回的

现金净额 
1385.46 2459.31 5404.98  97.51  

201.00 
处置子公司及其他单位收到现金净额 2514.48 4259.27 717.90  -46.57  721.00 
收到其他与投资活动有关的现金 23612.14 13127.27 10018.26  -34.86  1334.00 
投资活动现金流入小计 129054.06 167144.34 149627.44  7.68  105662.00 
购建固定资产、无形资产等支付的现金 37498.03 15049.38 20570.62  -25.93  8739.00 
投资支付的现金 82421.60 115879.45 106255.23  13.54  142456.00 
取得子公司等支付的现金净额 0.00 327.63 3634.89   0.00 
支付其他与投资活动有关的现金 12967.11 29363.04 8290.97  -20.04  18008.00 
投资活动现金流出小计 132886.73 160619.51 138751.72  2.18  169203.00 
投资活动产生的现金流量净额 -3832.67 6524.84 10875.72   -64541.00 
三、筹资活动产生的现金流量：  

吸收投资收到的现金 10721.78 3123.95 1885.05  -58.07  3752.00 
取得借款收到的现金 550346.45 549462.83 640233.08  7.86  271348.00 
发行债券收到的现金 0.00 0.00 0.00   0.00
收到其他与筹资活动有关的现金 2642.40 63303.34 893.32  -41.86  0.00 
筹资活动现金流入小计 563710.63 615890.11 643011.45  6.80  275100.00 
偿还债务支付的现金 513649.10 480547.65 603997.54  8.44  293220.00 
分配股利、利润或偿付利息支付的现金 41486.65 51176.43 71573.35  31.35  25568.00 
支付其他与筹资活动有关的现金 2317.19 64411.09 88.60  -80.45  0.00 
筹资活动现金流出小计 557452.94 596135.17 675659.49  10.09  318788.00 
筹资活动产生的现金流量净额 6257.70 19754.94 -32648.04   -43688.00 
四、汇率变动对现金及现金等价物影响 3527.78 3035.00 11628.34   0.00 
五、现金及现金等价物净增加额 20104.16 98590.50 -16102.45   34522.09 
加：期初现金及现金等价物余额 152996.61 160838.33 257991.81  29.86  244282.00 
六、期末现金及现金等价物余额 173100.77 259428.83 241889.36  18.21  278804.09 
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附件 5-2   2006~2008 年现金流量表补充资料 

（单位：人民币万元） 
 

项目 2006 年 2007 年 2008 年 变动率(%) 
1、将净利润调为经营活动现金流量：         

净利润 49618.05 70058.83 66878.37  16.10 
加：资产减值准备 -865.09 3957.01 11534.99  
  固定资产折旧及其他 11959.14 10740.04 11574.44  -1.62 
  无形资产摊销 355.00 223.65 373.54  2.58 
  长期待摊费用摊销 553.96 504.96 1754.09  77.95 
  处置固定资产、无形资产等损失 -53.77 -137.98 -599.31  233.86 
  固定资产报废损失 20.79 71.69 -510.44  
  公允价值变动损失 0.00 -62.04 -638.45  
  财务费用 6850.88 -3152.67 5779.95  -8.15 
  投资损失 -13660.78 -50854.30 -19938.01  20.81 
  递延所得税资产减少 -289.49 -841.37 -4655.75  301.03 
  递延所得税负债增加 287.86 806.01 -2372.66  
  待摊费用减少  0.00 0.00 0.00  
  预提费用增加  0.00 0.00 0.00  
  存货的减少 -65073.13 -35148.64 -54693.95  -8.32 
  经营性应收项目的减少 10148.59 -13019.15 -27076.39  
  经营性应付项目的增加 14449.75 86129.68 6732.74  -31.74 
  其他 -150.41 0.00 -101.62  -17.80 

经营活动产生的现金流量净额 14151.35 69275.72 -5958.47  
2、无现金收支的重大投资筹资活动：  

  债务转为资本 0.00 0.00 0.00  
  一年内到期的可转换公司债券 0.00 0.00 0.00  
  融资租入固定资产 0.00 0.00 0.00  
3、现金及现金等价物净变动情况：  

  现金的期末余额 173100.77 259428.83 241889.36  18.21 
减：现金的期初余额 152996.61 160838.33 257991.81  29.86 
加：现金等价物的期末余额 0.00 0.00 0.00  
减：现金等价物的期初余额 0.00 0.00 0.00  

现金及现金等价物净增加额 20104.16 98590.50 -16102.45  
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附件 6  主要计算指标 

 
项  目 2006 年 2007 年 2008 年 2009 年 6 月 

经营效率 
销售债权周转次数(次) 15.05 15.71 15.58  --

存货周转次数(次) 9.01 9.19 8.63  --

总资产周转次数(次) 2.29 2.36 2.35  --

现金收入比(%) 101.19 104.04 101.37  112.36

盈利能力 
营业利润率(%) 6.58 5.87 5.80  7.11
总资本收益率(%) 9.18 10.49 10.36  --

净资产收益率(%) 11.91 14.79 13.52  --

财务构成 
长期债务资本化比率(%) 13.46 2.24 14.01  10.04 
全部债务资本化比率(%) 43.17 41.11 43.15  43.14 
资产负债率(%) 68.96 66.88 66.08  68.06

偿债能力 
流动比率(%) 118.62 121.21 132.92  119.69
速动比率(%) 79.32 82.09 87.09  72.86 
经营现金流动负债比(%) 1.75 7.75 -0.70  --
EBITDA 利息倍数(倍) 5.81 8.88 5.41  --

全部债务/EBITDA(倍) 3.07 2.60 2.99  --

筹资前现金流量净额债务保护倍数(倍) 0.03 0.23 0.01  --

筹资前现金流量净额利息偿还能力(倍) 0.58 5.29 0.21  --

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) 34.70 39.27 38.02  --

经营活动现金流量净额偿债倍数(倍) 0.14 0.69 -0.06  --

筹资活动前现金流量净额偿债倍数(倍) 1.03 7.58 0.49  --

现金偿债倍数(倍) 1.85 2.63 2.51  2.82
注：公司资本化利息支出无统计数据，本报告利息支出均为费用化利息支出。 
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附件 7  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 8  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 
 
 






