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深圳市广前电力有限公司 
2013 年度第一期短期融资券信用评级报告 

 
评级结果： 

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 
 
本期短期融资券发行额度：2 亿元 

本期短期融资券期限：365 天 
偿还方式：到期一次还本付息 

发行目的：偿还银行贷款 
 
评级时间：2012 年 11 月 2 日 
 
财务数据 

项目 2009
年 

2010
年 

2011
年 

12 年 9
月 

现金类资产(亿元) 0.64  0.95  1.68 1.32 

资产总额(亿元) 32.55  30.74  28.11 26.96 

所有者权益(亿元) 14.70  15.47  12.05 13.85 

短期债务(亿元) 8.53  7.71  5.90 5.20 

全部债务(亿元) 16.63  14.13  12.32 11.62 

营业收入(亿元) 17.42  18.48  17.06 12.61 

利润总额(亿元) 4.39  4.92  3.30 2.73 

EBITDA(亿元) 7.52  7.97  6.36 --

经营性净现金流(亿元) 9.93  4.02  6.64 3.76

净资产收益率(%) 26.88  28.29  24.20 --

资产负债率(%) 54.84  49.69  57.14 48.63 

速动比率(%) 19.60  31.51  26.51 44.28 

EBITDA 利息倍数(倍) 7.17  10.52  9.37 --

经营现金流动负债比(%) 101.85  45.42  68.84 --

现金偿债倍数(倍) 0.32  0.48  0.84 0.66

注：公司 2012 年三季度财务数据未经审计。 
 

分析师 
胡岩  孙恩哲 
lianhe@lhratings.com 
 

电话：010-85679696 

传真：010-85679228 

地址：北京市朝阳区建国门外大街 2 号 

中国人保财险大厦 17 层（100022） 
Http：//www.lhratings.com 
 

 

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，深圳市广前电力有限公司（以下

称“公司”）拟发行的 2013 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分析，

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，安全性高。 
 
优势 
1． 公司天然气购销合同为 25 年限价的国际

性长期供货合同，气量及气价锁定，燃

料成本波动小且价格低。 
2． 由于公司在深圳电网中担负着调峰的重

要作用，根据广东省发改委确定的“以

气定电”的原则，公司上网电量得到保

证。 
3． 公司资产结构相对稳定，流动资产质量

较高。 
4． 公司经营性现金流对本期短期融资券保

障程度高。 
  
关注 
1． 公司电源结构单一，经营风险分散能力较

弱。 
2． 公司短期负债占比高，债务结构有待优化。 
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信用评级报告声明 
 

 
一、除因本次评级事项联合资信评估有限公司（联合资信）与深圳市广前电力有

限公司构成委托关系外，联合资信、评级人员与深圳市广前电力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。 

二、联合资信与评级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。 

三、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，未因深圳市广前电力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。 

四、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。 

五、本信用评级报告中引用的企业相关资料主要由深圳市广前电力有限公司提供，

联合资信不保证引用资料的真实性及完整性。 

六、深圳市广前电力有限公司 2013 年度第一期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日有效；根据跟踪评级的结论，在有效期内信用等级有可

能发生变化。 
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一、主体概况 
 
深圳市广前电力有限公司（以下简称“公

司”）成立于 1998 年 7 月 3 日，是由深圳市前

湾电力发展有限公司（以下简称“前湾电力”）
和广东省电力集团公司（以下简称广东电力集

团”）共同投资设立的有限责任公司，注册资本

为 200 万元，前湾电力和广东电力集团分别持

有 60%和 40%的股权资。2000 年 8 月 7 日，前

湾电力将其持有公司 32.85%的股权以 65.7万元

的价格转让给广东电力集团。转让完成后，广

东电力集团和前湾电力对公司的持股比例分别

为 72.85%和 27.15%。2001 年，广东电力集团

分立为广东广电集团有限公司和广东省粤电资

产经营有限公司，并将公司 72.85%股权划至广

东省粤电资产经营有限公司。2003 年 4 月 29
日，广东省粤电资产经营有限公司更名为广东

省粤电集团有限公司（以下简称“粤电集团”）。
2003 年 6 月 13 日，前湾电力将其所持有的公司

27.15%的股权转让给广东电力发展股份有限公

司（以下简称“粤电力”）。转让完成后，粤电集

团和粤电力持股比例分别为 72.85%和 27.15%。

2004 年 11 月，公司注册资本由 10000 万元增加

至 50000 万元，增资完成后，粤电集团和粤电

力对公司的持股比例分别为 60%和 40%。2012
年 6 月 28 日，公司股东会通过决议，同意粤电

集团将其持有的公司 60%的股份以 198270.00
万元的价格转让给粤电力。截至 2012 年 8 月 25
日，工商变更手续已完成，粤电力持有公司

100%股权。由于粤电集团直接及间接持有粤电

力 147173.90 万股，占粤电力股本总额的

52.61%，为粤电力的控股股东，因此公司实际

控制人为粤电集团。 
公司经营范围为运营深圳前湾燃机电厂，

正在运营的一期发电机组为 3×390MW 联合循

环燃气轮机机组。截至 2011 年底，公司下属六

个职能部门，分别为综合部、人力党群部、生

产经营部、财务部、运行部、设备管理部，拥

有员工 135 人。 

截至 2011 年底，公司（合并）资产总额 28.11
亿元，所有者权益 12.05 亿元；2011 年公司实

现营业收入 17.06 亿元，利润总额 3.30 亿元。 
截至2012年9月底，公司（合并）资产总额

26.96亿元，所有者权益13.85亿元。2012年1～9
月公司实现营业收入12.61亿元，利润总额2.73
亿元。 

公司注册地址：广东省深圳市宝安区 80 区

宝民二路 108 号；法定代表人：文联合。 
 
二、本期短期融资券概况 
 

公司 2013 年短期融资券注册额度为 4 亿

元，本期发行额度为 2 亿元，发行期限为 365
天。本期短期融资券所募集资金用途为偿还银

行贷款。 
本期短期融资券无担保。 
 

三、主体长期信用状况 
 

公司座落在深圳西部前海湾大铲岛上，东

邻蛇口，南眺香港，与妈湾港和赤湾港隔海相

望。公司采用了三菱-东方联合制造的 M701F
型燃气蒸汽联合循环机组，项目总设计装机容

量为 6×390MW，分两期建设，其中一期装机容

量 3×390MW。一期工程于 2004 年 12 月 15 日

正式动工，2007 年 3 月 30 日全部机组正式投入

商业运行，公司成为广东省 LNG（液化天然气）

配套电厂中第一个建成投产的电厂，并在 2006
年获得北京中电联认证中心颁发的安健环三标

一体化认证证书，2008 年通过 NOSA 五星正式

审核并顺利成为 NOSA 五星电厂，2009 年荣获

全国电力优秀企业。 
原料采购方面，公司发电燃机所需燃料为

进口液化天然气，在目前的电价定价机制下，

天然气发电与燃煤电厂和水电厂竞价上网处于

劣势。但由于公司天然气购销合同为 25 年限价

的国际性长期供货合同，气量及气价锁定，所

以发电的燃料成本相对是固定的且价格低，没

有燃料断供和涨价的风险。 
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电量销售方面，2009～2011 年，公司发电

量基本保持稳定，所发电量全部供应深圳市电

网，并接受深圳市电网的统一调度，销售价格

根据广东省物价局的批复确定，销售量（即上

网电量）受深圳市用电需求影响。但考虑到公

司在深圳电网中担负着调峰填谷的重要作用，

以及防止低成本国有燃气资源的浪费，深圳电

网基本会保证其上网电量足以耗尽合同燃气。 
股东支持方面，作为粤电集团的下属公司，

享有集团在技术，人才，以及检修服务等各方

面的支持，对公司的成本的控制、效率的提高

和安全的保障起到了积极的作用。公司发电机

组设备先进，能耗水平低，成本优势明显，机

组利用率水平高。 
公司资产构成以非流动资产为主，整体资

产质量较好；公司债务负担较重，债务结构有

待改善。公司拥有长期低成本燃气供货源，盈

利能力稳定。 
综合考虑，联合资信认为公司主体长期信

用风险很低。经联合资信评定，公司主体长期

信用等级为 AA，评级展望为稳定。 
 

四、 主体短期信用分析 
 

1． 资产流动性分析 
2009～2011 年底，公司资产总额有所下降，

年均降幅为 7.08%，2011 年底为 28.11 亿元。截

至 2011 年底，公司流动资产占 12.97%，非流动

资产占 87.03%，公司主要以非流动资产为主，

符合发电企业的经营特点。 
2009～2011 年底，公司流动资产波动中有

所增长，年均增长 3.38%，2011 年底为 3.65 亿

元，主要为货币资金的增长。截至 2011 年底，

公司流动资产主要由货币资金（占 46.18%）、应

收账款（占 21.99%）、预付款项（占 1.78%）、

存货（占 29.87%）构成。 
从具体科目来看，2009～2011 年底，公司

货币资金快速增长，年均增长 62.04%，2011 年

底为 1.68 亿元。 

2009～2011 年底，公司应收账款波动下降，

年均降幅为 19.35%，2011 年底为 0.80 亿元，公

司销售收入采用月结算制，应收账款主要是应

收的上年 12 月份的电费，所以应收账款随着 12
月份售电收入增减而波动，2011 年底进行设备

检修，上网电量减少，致使应收账款减少。由

于上述原因，公司 2011 年底的应收账款中，账

龄 1 年以内的占比 100%，账龄小于一个月；公

司未计提坏账准备，由于深圳市供电局的应收

账款占比 100%，违约可能性小，这一会计操作

尚为合理。 
存货方面，由于公司的原料天然气和产成

品电均不具有可储存性，所以公司存货的主要

构成为发电设备的检修备品，2009～2011 年底，

公司存货不断下降，年均降幅为 14.83%，2011
年底为 1.09 亿元，主要是由于公司检修备品备

件出库较多，出库数大于入库数，导致存货减

少。 
图 1  2011 年底公司流动资产构成情况 

其他应收
款

0.16%

应收账款
21.99%

存货
29.87%

预付款项
1.78%

其他
0.02%

货币资金
46.18%

资料来源：公司审计报告 

 
截至 2012 年 9 月底，公司流动资产为 4.16

亿元，较 2011 年底增长 13.97%，主要是应收账

款较 2011 年底大幅增长所致，9 月属于用电高

峰期，电费增加，所以应收账款大幅增长。 
整体看，公司流动资产以货币资金，存货

和应收账款为主，流动资产质量较高。 
2009～2011 年，公司非流动资产有所下降，
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年均降幅为 8.38%，2011 年底为 24.46 亿元，主

要来自固定资产的减少。 
截至 2011 年底，公司非流动资产主要由固

定资产（占 93.93%）、在建工程（占 0.88%）、

无形资产（占 5.09%）构成。 
图 2  2011 年底公司非流动资产构成情况 

固定资产
93.93%

无形资产
5.09%在建工程

0.88%
其他

0.10%

资料来源：公司审计报告 

 

2009～2011 年，公司固定资产不断下降，

年均降幅为 10.73%，2011 年底为 22.98 亿元，

主要是公司每年计提的发电设备折旧所致。

2009～2011 年，公司无形资产波动增长，年均

增长 237.35%，2011 年底为 1.25 亿元，主要原

因是公司在2010年增加了1.12亿元的土地使用

权，其构成为公司建厂前期的土地平整成本。

2009～2011 年，公司在建工程波动增长，年均

增长 18.30%，2011 年底为 0.22 亿元，主要构成

为前湾燃气厂 2 期工程，这一工程暂时仍处于

申报审批阶段，所以在建工程主要为前期准备

工作。 
截至 2012 年 9 月底，公司非流动资产为

22.80 亿元，较 2011 年底下降 5.97%，主要是固

定资产的折旧所致。 
总体看，公司资产以非流动资产为主，符

合电力企业经营特点；公司流动资产以货币资

金，应收账款和存货为主，流动资产质量较高；

非流动资产以固定资产和无形资产为主。公司

资产结构相对稳定，资产质量较好。 

2． 现金流分析 
从经营活动来看，2009～2011 年公司现金

收入比分别为 116.22%、113.29%和 117.78%，

公司收入质量良好。2009～2011 年，公司经营

活动现金流入量基本保持稳定，年均增长

1.77%，2011 年为 21.70 亿元，主要是收到的税

费返还有所增加所致。2009～2011 年，公司经

营活动现金流出波动增长，年均增长 16.88%，

2011 年为 15.06 亿元，主要原因是容量费的增

长。由于上述原因，2009～2011 年，公司经营

活动现金净流量波动下降，年均降幅为 18.21%
增长，2011 年为 6.64 亿元。 

2012 年 1～9 月，公司经营性现金净流量为

3.76 亿元，占 2011 年经营性现金净流量的比重

为 56.63%，9 月属于用电高峰期，而公司的应

收账款为当月的发电收入，应收账款增加了

0.74 亿，占用了部分现金。 
总体看，公司经营活动产生的现金流入规

模较大，经营活动获取现金的能力较强，经营

活动现金流状况较好。 
图 3  2009 年~2012 年 1-9 月公司现金流分析 

资料来源：公司审计报告 

 
从投资活动来看，2009～2011 年，公司“投

资活动产生的现金流量净额”分别为-0.18 亿元、

-0.33 亿元和-0.01 亿元，全部为“购建固定资产、

无形资产等支付的现金”，主要为支付前期设备

建设所产生的应付款项。 
从筹资活动看，2009～2011 年，公司筹资
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活动现金流入全部为银行借款收到的现金，筹

资活动现金流出主要是偿还债务支付的现金，

公司缩减债务规模，筹资活动现金流出大于现

金流入，筹资活动产生的现金流量净额为表现

为净流出，分别为-10.17 亿元、-3.39 亿元和-5.90
亿元。 

总体看，2009~2011 年，公司经营活动产生

的现金流入规模较大，经营活动获取现金的能

力较强，经营所获现金在满足投资需求的同时，

缩减了债务规模。  
 
3． 短期偿债能力分析 
从短期偿债指标来看，2009～2011 年，公

司流动比率和速动比率处于波动上升趋势，三

年平均值分别为 39.28%和 26.63%，2011 年底

分别为 37.80%和 26.51%，主要是短期债务规模

有所减少所致。 
2009～2011 年，公司经营现金流动负债比

率处于波动下降趋势，三年平均值为 68.42%，

2011 年底为 68.84%。2009～2011 年，公司现金

类资产快速增长，年均增长 62.04%，2011 年底

为 1.68 亿元，是本期短期债务的 0.84 倍，公司

现金类资产对公司的短期债务的保障能力一

般。 
总体看，公司短期偿债指标偏低，但考虑

到经营性现金流量净额对短期债务覆盖能力较

强，公司短期偿债能力适宜。 
 

五、本期短期融资券偿债能力 
 

公司发行本期短期融资券的额度为 2亿元，

占 2012 年 9 月底公司全部债务的 17.21%，对公

司现有债务具有较大影响。 
截至 2012 年 9 月底，公司资产负债率和全

部债务资本化比率分别为 48.63%和 45.62%，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为 56.05%和 49.58%，

公司债务负担有所加重，但考虑到公司募集资

金将用于置换部分银行贷款，公司实际负债水

平可能低于测算值。 

截至 2012 年 9 月底，公司现金类资产为

1.32 亿元，是本期短期融资券的 0.66 倍，公司

现金类资产对本期短期融资券的保障能力一

般。 
2009～2011 年，公司经营活动现金流入量/

本次短期融资券的比率分别为 10.48 倍、10.86
倍和 10.5 倍，3 年平均值为 10.78 倍；公司经营

活动现金净流量/本次短期融资券的比率分别为

4.96 倍、2.01 倍和 3.32 倍，3 年平均值为 3.32
倍；经营活动产生的现金流量对本期短期融资

券保障能力强。 
截至 2012 年 9 月底，公司无对外担保。 
截至 2012 年 9 月底，公司共获银行授信额

度 33.24亿元，已使用的授信额度为 11.62亿元，

尚未使用的额度为 21.62 亿元。公司间接融资

通道畅通。 
 

六、结论 
 
公司作为中澳广东LNG项目一期工程而新

建的燃气电厂，拥有长期稳定的定成本原料供

应；同时，考虑到公司在深圳电网中担负着调

峰填谷的重要作用，以及防止低成本国有燃气

资源的浪费，广东电网确定了“以气定电”的

年度调度原则，深圳电网基本会保证其上网电

量足以耗尽合同燃气。并由于其在深圳电网的

重要作用，在电量销售上基本由同时作为粤电

集团的下属公司，享有集团在技术，人才，以

及检修服务等各方面的支持，对公司的成本的

控制、效率的提高和安全的保障起到了积极的

作用。公司发电机组设备先进，能耗水平低，

成本优势明显，机组利用率水平高。 
公司资产构成以非流动资产为主，整体资

产质量较好。公司经营活动产生的现金流入规

模较大，经营活动获取现金的能力较强，对本

期短期融资券的保障程度高。 
总体看，本期短期融资券到期不能偿还的

风险低，安全性高。 
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附件 1-1  组织机构设置图 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

附件 1-2  股权结构图 
  

 

 

 
  

 

 
 
 
 

 

总经理 

首席工程师 生产副总经理 经营副总经理（管代）

 生产副总经理 

综合部 

文秘分部 

综合分部 

 

生技营销分部 

 

安 健 环 分 部

（安监、企管）

生产经营部 

物资采购分部 

服务采购分部 

财务部 运行部 

发电商务分部

化学分部 

设备管理部 

策划分部 

电气分部 

机械分部 

热控分部 

人力党群部 

信息分部 

广东电力发展股份有限公司 

广东省粤电集团有限公司 

 100% 

52.62%

深圳市广前电力有限公司 
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附件 2-1  合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 

 
项目 2009 年 2010 年 2011 年 变动率(%) 2012 年 9 月

流动资产：  

货币资金 6413.66 9477.76 16840.26 62.04  13243.43 
短期投资  

应收票据  
应收账款 12328.28 18054.01 8019.01 -19.35  15432.75 
预付款项 313.28 328.85 647.25 43.74  703.47 
应收利息 6.38  4.39 
待摊费用  

其他应收款 48.79 63.01 58.46 9.46  249.65 
存货 15016.57 11598.28 10892.42 -14.83  11947.20 
一年内到期的非流动资产  

其他流动资产  

流动资产合计 34120.58 39521.91 36463.79 3.38  41580.89 
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  
投资性房地产  

固定资产 288364.11 253292.41 229779.97 -10.73  213167.87 
在建工程 1541.35 1490.11 2157.23 18.30  2430.21 
工程物资  

固定资产清理 7.05  16.21 
生产性生物资产  

油气资产  

无形资产 1094.65 12879.11 12457.69 237.35  12140.69 
开发支出  

商誉  

合并价差  

长期待摊费用  

递延所得税资产 419.08 257.21 237.43 -24.73  237.43 
其他非流动资产  

非流动资产合计 291419.19 267918.85 244639.36 -8.38  227992.42 
资产总计 325539.77 307440.76 281103.16 -7.08  269573.31 
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附件 2-2  合并资产负债表（负债与所有者权益） 

（单位：人民币万元） 
 

项目 2009 年 2010 年 2011 年 变动率(%) 2012 年 9 月

流动负债：  

短期借款 45300.00 72000.00 59000.00 14.12  52000.00 
交易性金融负债  

应付票据 39952.74 5090.77 -100.00  
应付账款 3287.95 6725.07 9770.50 72.38  6376.40 
预收款项  
应付职工薪酬 1079.83 735.07 870.53 -10.21  976.96 
应交税费 790.29 2980.34 2165.59  5281.05 
应付利息 192.95 203.47 343.55 33.43  1963.80 
应付股利 24019.89  

其他应付款 6874.18 874.95 298.42 -79.16  330.62 
预计负债  

一年内到期的非流动负债  
其他流动负债  

流动负债合计 97477.94 88609.67 96468.48 -0.52  66928.83 
非流动负债：  

长期借款 81060.00 64160.00 64160.00 -11.03  64160.00 
应付债券  

长期应付款  
专项应付款  

预计负债  

递延收益  

递延所得税负债  
其他非流动负债  

非流动负债合计 81060.00 64160.00 64160.00 -11.03  64160.00 
负债合计 178537.94 152769.67 160628.48 -5.15  131088.83 

所有者权益：   

实收资本(或股本) 103029.25 103029.25 103029.25  103029.25 
资本公积  
专项储备  

盈余公积 7878.51 12308.52 15224.20 39.01  15558.51 
未分配利润 36094.07 39333.32 2221.23 -75.19  19896.72 
外币报表折算差额  

归属于母公司权益合计 147001.83 154671.09 120474.68 -9.47  138484.48 
少数股东权益  

所有者权益合计 147001.83 154671.09 120474.68 -9.47  138484.48 
负债和所有者权益总计 325539.77 307440.76 281103.16 -7.08  269573.31 
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附件 3 合并利润表 
（单位：人民币万元） 

 
项目 2009 年 2010 年 2011 年 变动率(%) 2012 年 1～9 月 

一、营业收入 174207.65 184818.81 170645.32 -1.03  126136.88 
减：营业成本 117881.94 128483.79 130901.69 5.38  88427.38 
  营业税金及附加 680.76 863.43 1839.44 64.38  1283.27 
  销售费用 30.00 36.22  
  管理费用 6112.68 5923.27 5959.95 -1.26  3883.87 
  财务费用 10558.28 7614.19 6705.40 -20.31  5941.85 
  资产减值损失  

加：公允价值变动收益  

  投资收益  

  其中：对合营企业投资收益  

其他业务利润  

   

二、营业利润 38973.98 41904.13 25202.62 -19.59  26600.52 
加：营业外收入 4934.82 7277.00 7803.32 25.75  736.93 
减：营业外支出 0.08 24.95 -100.00  
  其中：非流动资产处置损失  

   

三、利润总额 43908.72 49156.19 33005.94 -13.30  27337.44 
减：所得税费用 4400.61 5392.86 3849.14 -6.48  4098.42 
   

四、净利润 39508.12 43763.33 29156.80 -14.09  23239.03 
其中：归属于母公司的净利润 39508.12 43763.33 29156.80 -14.09  23239.03 
   少数股东损益  
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附件 4 合并现金流量表 
（单位：人民币万元） 

 
项目 2009 年 2010 年 2011 年 变动率(%) 2012 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 202467.32 209384.91 200988.55 -0.37  137605.39 
收取利息、手续费及佣金的现金  0.01
收到的税费返还 6215.54 7342.66 7799.33 12.02  
收到其他与经营活动有关的现金 843.43 418.00 8237.51 212.52  1904.49 

经营活动现金流入小计 209526.30 217145.56 217025.39 1.77  139509.89 
购买商品、接受劳务支付的现金 83363.34 146154.67 120958.16 20.46  83543.21 
支付给职工以及为职工支付的现金 3453.66 4589.25 5128.68 21.86  3172.16 
支付的各项税费 21761.97 23291.28 22433.58 1.53  13288.00 
支付其他与经营活动有关的现金 1664.60 2864.51 2093.19 12.14  1906.54 

经营活动现金流出小计 110243.58 176899.71 150613.62 16.88  101909.90 
经营活动产生的现金流量净额 99282.71 40245.85 66411.78  37599.99 

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  
处置固定资产和其他长期资产收回的现

金净额 
 

处置子公司及其他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  
购建固定资产、无形资产等支付的现金 1778.10 3322.41 70.85 -80.04  599.60 
投资支付的现金  
取得子公司等支付的现金净额  
支付其他与投资活动有关的现金  

投资活动现金流出小计 1778.10 3322.41 70.85 -80.04  599.60 
投资活动产生的现金流量净额 -1778.10 -3322.41 -70.85 -80.04  -599.60 

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 143800.00 167200.00 112000.00 -11.75  43000.00 
发行债券收到的现金  

收到其他与筹资活动有关的现金 11.25  

筹资活动现金流入小计 143811.25 167200.00 112000.00 -11.75  43000.00 
偿还债务支付的现金 210820.00 157400.00 125000.00 -23.00  50000.00 
分配股利、利润或偿付利息支付的现金 34650.57 43659.35 45915.32 15.11  33597.23 
支付其他与筹资活动有关的现金 67.44 63.10  

筹资活动现金流出小计 245538.00 201059.35 170978.42 -16.55  83597.23 
筹资活动产生的现金流量净额 -101726.75 -33859.35 -58978.42 -23.86  -40597.23 

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 -4222.14 3064.10 7362.51  -3596.84 
加：期初现金及现金等价物余额 10635.79 6413.66 9477.76 -5.60  16840.26 
六、期末现金及现金等价物余额 6413.66 9477.76 16840.26 62.04  13243.43 
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附件 5 公司合并现金流量表补充资料 

（单位：人民币万元） 
 

项目 2009 年 2010 年 2011 年 变动率(%) 
1、将净利润调为经营活动现金流量：         

净利润 39508.12 43763.33 29156.80  -14.09 
加：资产减值准备  

  固定资产折旧及其他 20728.06 22647.36 23359.86  6.16 
  无形资产摊销 49.23 352.63 436.22  197.68 
  长期待摊费用摊销  

  处置固定资产、无形资产等损失  

  固定资产报废损失 12.96  

  公允价值变动损失  

  财务费用 10482.88 7575.80 6705.40  -20.02 
  投资损失  

  递延所得税资产减少 117.69 161.87 19.78  
  递延所得税负债增加  

  待摊费用减少   

  预提费用增加   

  存货的减少 2812.21 4438.69 705.86  
  经营性应收项目的减少 1106.90 -5783.12 9714.76  
  经营性应付项目的增加 24477.64 -32923.65 -375.01  
  其他  

经营活动产生的现金流量净额 99282.71 40245.85 69723.68  
2、无现金收支的重大投资筹资活动：  

  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 6413.66 9477.76 16840.26  62.04 
减：现金的期初余额 10635.79 6413.66 9477.76  -5.60 
加：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 -4222.14 3064.10 7362.51  
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附件 6 主要计算指标 

项目 2009 年 2010 年 2011 年 2012 年 9 月 
经营效率 
销售债权周转次数(次) 14.13 12.17 13.09  -- 
存货周转次数(次) 7.85 9.66 11.64  --
总资产周转次数(次) 0.54 0.58 0.58  --
现金收入比(%) 116.22 113.29 117.78  109.09 
盈利能力 
营业利润率(%) 31.94 30.01 22.21  28.88 
总资本收益率(%) 12.61 14.79 11.97  --
净资产收益率(%) 26.88 28.29 24.20  --
财务构成 
长期债务资本化比率(%) 35.54 29.32 34.75  31.66 
全部债务资本化比率(%) 53.08 47.73 50.55  45.62 
资产负债率(%) 54.84 49.69 57.14  48.63 
偿债能力 
流动比率(%) 35.00 44.60 37.80  62.13 
速动比率(%) 19.60 31.51 26.51  44.28 
经营现金流动负债比(%) 101.85 45.42 68.84  -- 
EBITDA 利息倍数(倍) 7.17 10.52 9.37  --
全部债务/EBITDA(倍) 2.21 1.77 1.94  --
筹资前现金流量净额债务保护倍数(倍) 0.59 0.26 0.54  --
筹资前现金流量净额利息偿还能力(倍) 9.30 4.87 9.78  --
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) 5.24 5.43 5.43  --
经营活动现金流量净额偿债倍数 2.48 1.01 1.66  --
筹资活动前现金流量净额偿债倍数 2.44 0.92 1.66  --
现金偿债倍数(倍) 0.32 0.48 0.84  0.66
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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 

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 
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 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 






