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 公司资产负债率持续攀升，有息负债规模较大，存在较高的债务违约风险。2017 年 6

月末，公司资产负债率为 84.56%，有息负债为 13.77 亿元，其中短期有息负债占全部

有息负债的 60.38%，且本期债券将于 2018 年 5 月面临回售，公司存在很大的偿债压

力。 

 公司存在一定的控制权变更风险。2017 年 11 月，公司控股股东新兴际华集团有限公

司将其持有的公司 48%的股权在北京产权交易所挂牌，公司存在一定的控制权变更风

险，从而对公司未来经营及偿债能力产生不利影响。 

 公司对外担保已逾期规模较大，存在很大的或有负债风险。截至 2017年 6月末，公司

有 1.2亿元对外担保已逾期，约占公司 2017年 6月末所有者权益的 21%，存在很大的

或有负债风险。 

 公司存在较大的诉讼风险。公司作为被告人及被执行人，涉及多项法律诉讼及判决，

存在较大的诉讼风险。 

 公司信息披露工作严重滞后，鹏元跟踪评级调研工作受限。截至 2017年 12月 20日，

公司尚未公告其 2016年年度报告，未按相关规定及约定履行信息披露义务，上海证券

交易所已对此出具监管警示函；截至 2017年 12月 20日，公司仍未向鹏元提供评级所

需必备材料，鹏元调研工作受限。 

公司主要财务指标： 

项目 2017年 6月 2016年 2015年 2014年 

总资产（万元） 368,852.54 371,635.23 357,371.28 366,005.21 

归属于母公司所有者权益合计（万元） 56,058.54 55,262.16 61,911.25 94,527.31 

有息债务（万元） 137,691.02 141,937.17 116,797.89 119,784.59 

资产负债率 84.56% 84.89% 82.42% 73.96% 

流动比率 0.64 0.62 0.57 0.62 

速动比率 0.10 0.13 0.13 0.16 

营业收入（万元） 28,982.31 - 87,017.86 204,924.87 

营业利润（万元） 645.73 - -32,354.46 -49,364.88 

净利润（万元） 817.29 - -32,401.20 -50,105.41 

综合毛利率 25.26% - -9.39% -9.00% 

总资产回报率 - - -6.60% -21.89% 

EBITDA（万元） - - -13,873.06 -26,377.01 

EBITDA 利息保障倍数 - - -1.64 -2.88 

经营活动现金流净额（万元） 231.34 -646.75 12,523.98 38,932.11 

资料来源：公司 2014-2015 年审计报告、未经审计的 2017 年 1-6 月比较级财务报表；2016 年数据来自

2017 年 1-6 月比较级财务报表；鹏元整理 
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一、不定期跟踪启动原因及其影响分析 

（1）公司银行贷款逾期金额快速扩大，且部分银行账户已被冻结，存在较大的持续

经营压力 

根据公司于2016年提供的银行信用报告，截至2016年10月27日，公司1.49亿元银行贷

款已逾期，并出现多笔贷款欠息，欠息金额合计610.69万元。根据公司2017年半年度报告，

截至2017年6月末，公司银行贷款逾期金额已上升至3.11亿元，逾期金额较2016年10月27

日增加109.35%。公司2017年1-6月财务报表显示，2017年1-6月公司无筹资活动现金流入，

根据鹏元现场调研了解及对公司涉及的诉讼情况分析，目前公司部分银行账户已被冻结1，

公司目前经营依赖于生产线外包业务，存在较大的持续经营压力。 

表 1  截至 2016年 10月 27日公司逾期本金明细（单位：万元） 

授信机构 借款金额 借款余额 到期日期 

中国银行 6,000.00 5,900.00 2016-10-14 

中国银行 4,000.00 4,000.00 2016-10-14 

昆仑银行  5,000.00 4,968.70 2016-05-03 

合计 15,000.00 14,868.70 - 

资料来源：公司提供 

表 2  截至 2016年 10月 27日公司欠息明细（单位：万元） 

授信机构 欠息余额 余额改变日期 

中国银行 30.55 2016-10-15 

中国银行 580.14 2016-10-25 

合计 610.69 - 

资料来源：公司提供 

表 3  截至 2017年 6月 30日公司逾期债务情况（单位：万元） 

授信机构 逾期余额 

中国银行焉耆支行 16,298.00 

昆仑银行库尔勒支行营业部 5,000.00 

招商银行乌鲁木齐分行营业部 9,830.00 

合计 31,128.00 

资料来源：公司 2017 年半年度报告 

 

                                                      
1
 根据乌鲁木齐市中级人民法院执行裁定书（【2017】新 01 执异 81 号），谢某将原应支付给新疆新兴科

工国际贸易有限公司代收代付方新兴铸管新疆控股集团有限公司的 185 万元货款错误支付到公司账户，

由于公司账户已被法院冻结，谢某申请将公司账户中的 185万元解封，并返还其账户。2017 年乌鲁木齐

市中级人民法院冻结了公司在广发银行乌鲁木齐分行营业部的账户。 
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（2）公司资产负债率水平较高，但公司货币资金规模锐减，且存货周转效率很差，

固定资产大部分已抵押，短期刚性债务压力很大 

2017年6月末，公司资产负债率为84.56%，公司负债规模较大，其中公司需偿付的短

期有息负债合计8.31亿元，且本期债券于2018年5月面临回售，公司存在很大的短期刚性

债务压力。根据公司未经审计的2017年1-6月比较级财务报表，截至2017年6月末，公司货

币资金仅为470.97万元，规模较2015年末大幅减少。公司资产主要集中于存货和固定资产，

但存货周转效率很低，滞销严重，且70.90%的固定资产已抵押，整体资产流动性很差。 

（3）公司对外担保逾期规模较大，且存在较大的诉讼风险 

截至2016年10月27日，公司对参股公司新疆和合矿业有限责任公司和新疆新兴铸管金

特国际贸易有限公司担保合计6.02亿元，其中和合矿业有1.70亿元银行贷款逾期未还，形

成不良担保。根据公司2017年半年度报告，截至2017年6月末，公司1.2亿元对外担保已逾

期，约占公司2017年6月末所有者权益的21%，公司存在很大的或有负债风险。 

根据【2016】新28财保9号民事裁定书，中国银行股份有限公司巴音郭楞蒙古自治州

分行因与公司的借款合同纠纷，申请对公司财产进行保全措施，依据相关法院裁定，公司

6,719.68万元财产被查封、扣押、冻结。此外根据公开资料查询，公司作为被告人及被执

行人，涉及其他多项法律诉讼及判决，存在一定的诉讼风险。 

（4）公司控股股东拟将公司股权转让，若转让完成，公司未来经营和偿债能力将受

到不利影响 

截至2015年末，公司注册资本为60,000万元，新兴铸管股份有限公司（以下简称“新

兴铸管”）持有公司48%的股权。2016年8月，新兴铸管与其控股股东新兴际华集团有限

公司（以下简称“新兴际华集团”）签署《股份转让协议》，将其持有的公司48%的股权

全部转让于新兴际华集团，该部分股权交割于2016年11月完成。截至2017年10月末，公司

注册资本仍为60,000.00万元，新兴际华集团持有公司48%的股权，为公司第一大股东。 

表 4 截至 2017年 10月 31日公司股权结构情况（单位：万元） 

股东名称 投资金额 持股比例 

新兴际华集团有限公司 28,800.00 48.00% 

上海坤翼投资管理有限公司 27,332.00 45.55% 

青海创安有限公司 3,868.00 6.45% 

资料来源：公司提供  

2017年11月，新兴际华集团将其持有的公司48%的股权在北京产权交易所挂牌，该事

项信息披露公告期将截止于2017年12月29日。考虑到公司目前自身偿债能力不足，现有债

务偿还对股东依赖较大，如转让顺利完成，公司控制权将发生重大变更，公司未来经营和
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偿债能力将受到不利影响。 

2017年12月21日，本期债券2017年第一次债券持有人会议审议通过了《关于不同意发

行人主要股东新兴际华集团有限公司挂牌转让其所持新疆金特钢铁股份有限公司48%股

权的议案》和《关于要求由新兴铸管股份有限公司及/或新兴际华集团有限公司为本期债

券追加担保的议案》，但最终债券持有人的诉求能否实现存在一定不确定性。 

（5）公司信息披露工作严重滞后，鹏元调研工作受限 

2017年7月5日，上海证券交易所因公司未在规定期限内披露2016年年度报告而对其出

具警示函，截至2017年12月20日，公司仍未公告其2016年度审计报告，公司信息披露工作

严重滞后。截至2017年12月20日，鹏元未取得包括公司2016年度审计报告、2016年度生产

经营资料和银行信用报告等在内的评级所需必备资料，2017年度跟踪评级调研工作受限严

重。 

二、财务分析 

财务分析基础说明 

以下分析基于公司公告的未经审计的2017年1-6月比较级财务报表，该报表采用新会

计准则编制。截至2017年6月末公司合并范围情况见下表。 

表 5  截至 2017年 6月末纳入公司合并报表范围内子公司情况（单位：万元） 

子公司名称 注册资本 持股比例 业务性质 

新疆中天山矿业开发投资有限公司 1,000.00  85.00% 投资、矿产销售 

巴州金特卡德矿业有限公司 800.00  50.00% 铁矿粉加工、销售 

新兴铸管新疆矿业开发有限公司 23,000.00  100.00% 金属矿开发销售 

乌鲁木齐新兴金特酒店有限公司 60.00 100.00% 住宿服务 

资料来源：公司 2017年 1-6 月比较级财务报表附注，鹏元整理 

资产结构与质量 

公司资产主要集中于存货和固定资产，货币资金不足，且存货有一定的跌价风险，受

限资产规模较大，资产流动性很差 

截至2017年6月末，公司资产规模为368,852.54万元，较2015年末增长3.21%。 

公司流动资产主要为预付款项和存货。截至2017年6月末，公司货币资金仅为470.97

万元，规模较2015年末大幅减少。2017年6月末，公司预付款项为18,937.86万元，其中账

龄在一年以上的占比65.40%，整体账龄较长，对公司资金形成一定占用。截至2017年6月
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末，公司存货为137,454.57万元，其中受限存货账面价值7,560.00万元；公司存货中包括原

材料47,701.78万元、自制半成品及在产品8,496.90万元和库存商品80,978.75万元；2017年

1-6月，公司存货周转效率为0.16，周转效率很低，存货滞销严重，若铁矿石和钢铁产品价

格走低，公司存货存在一定的跌价风险，截至2017年6月末，公司共对存货计提跌价准备

3,422.86万元。 

表 6  公司主要资产构成情况（单位：万元） 

项目 
2017年 6月 2016年 2015年 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

货币资金  470.97 0.13% 4,422.46 1.19% 11,218.80 3.14% 

预付款项  18,937.86 5.13% 22,491.94 6.05% 13,758.03 3.85% 

存货 137,454.57 37.27% 128,021.88 34.45% 106,507.97 29.80% 

流动资产合计 164,318.12 44.55% 161,973.36 43.58% 137,951.60 38.60% 

固定资产  153,716.87 41.67% 175,685.92 47.27% 166,470.80 46.58% 

在建工程  21,145.75 5.73% 3,686.78 0.99% 22,267.90 6.23% 

无形资产 11,628.75 3.15% 11,678.13 3.14% 11,750.80 3.29% 

非流动资产合计 204,534.42 55.45% 209,661.87 56.42% 219,419.68 61.40% 

资产总计 368,852.54 100.00% 371,635.23 100.00% 357,371.28 100.00% 

资料来源：公司 2015 年审计报告、未经审计的 2017年 1-6 月比较级财务报表，鹏元整理 

公司固定资产主要为机器设备、房屋及建筑物，截至2017年6月末为153,716.87万元，

其中已用于抵押的固定资产账面价值为108,983.97万元，占固定资产的70.90%。 

截至2017年6月末，公司受限资产账面合计116,543.97万元2，占公司总资产的31.60%，

受限资产占比较大，且公司除存货外的流动资产规模很小，存货滞销严重，资产流动性很

差。 

表 7  截至 2017年 6月末公司资产受限情况（单位：万元） 

项目 受限资产账面价值 受限原因 

存货 7,560.00 抵押 

固定资产 108,983.97 抵押 

合计 116,543.97 - 

资料来源：公司 2017 年半年度报告 

盈利能力 

2016年1-6月公司收入和综合毛利率均大幅下滑，公司持续亏损；2017年上半年钢铁

                                                      
2
 根据公开资料，公司部分资产已被查封、扣押、冻结，鹏元未取得该部分资产的具体规模。 
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行业景气度回暖，公司实现扭亏 

2016年1-4月公司钢材业务处于停产状态，且公司暂停钢材贸易业务，导致2016年1-6

月仅实现营业收入6,680.16万元，较2015年同期大幅下降。2017年上半年国内钢铁行业景

气度回升，且2017年1-6月公司持续生产，营业收入同比大幅增长。从盈利情况来看，2016

年1-6月，公司综合毛利率为-22.86%，净利润为-6,863.71万元，公司持续亏损。2017年1-6

月，公司综合毛利率为25.26%，净利润为817.29万元，公司实现扭亏。 

表 8  公司主要盈利指标（单位：万元） 

项目 2017年 1-6月 2016年 1-6月 2015年 

营业收入   28,982.31      6,680.16      87,017.86  

营业利润       645.73    -6,986.50    -32,354.46  

利润总额       817.39    -6,862.24    -32,347.24  

净利润       817.29    -6,863.71    -32,401.20  

综合毛利率 25.26% -22.86% -9.39% 

期间费用率 22.54% 80.00% 23.57% 

营业利润率 2.23% -104.59% -37.18% 

总资产回报率 - - -6.60% 

资料来源：公司 2015 年审计报告、未经审计的 2017年 1-6 月比较级财务报表，鹏元整理 

现金流 

因公司大部分银行账户被冻结，鹏元无法判断公司现金流真实情况 

2016年1-6月，公司销售商品、提供劳务收到的现金大幅下降，当期经营活动现金流

为净流出状态，筹资活动现金流入规模大幅减少。2017年1-6月，因公司大部分银行账户

被冻结，公司现金流量表体现的资金流入、流出规模均大幅减少，鹏元无法判断公司现金

流的真实情况。 

表 9  公司现金流情况（单位：万元） 

项目 2017年 1-6月 2016年 1-6月 2015年 

收现比 0.05 1.81 1.49 

销售商品、提供劳务收到的现金 1,533.64 12,105.07 129,793.34 

收到的其他与经营活动有关的现金 639.74 30,255.80 84,377.47 

现金流入小计 2,173.38 42,708.90 214,324.81 

购买商品、接受劳务支付的现金 1,498.60 24,244.45 160,926.20 

支付的其他与经营活动有关的现金 163.92 17,025.09 30,894.27 

现金流出小计 1,942.04 43,355.64 201,800.83 
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经营活动产生的现金流量净额 231.34 -646.75 12,523.98 

投资活动产生的现金流量净额 -3.35 -1.04 -53.65 

筹资活动产生的现金流量净额 -68.61 496.61 -12,455.01 

资料来源：公司 2015 年审计报告、未经审计的 2017年 1-6 月比较级财务报表，鹏元整理 

资本结构与财务安全性 

公司有息债务占比较高，债务逾期规模快速扩大，偿债压力很大，存在较高的债务违

约风险 

近年公司负债规模持续增长，截至2017年6月末，公司负债总额为311,897.61万元，较

2015年末增长5.89%。截至2017年6月末，公司所有者权益为56,954.92万元，较2015年末下

降9.34%，主要系公司经营亏损所致。截至2017年6月末，公司负债与所有者权益比率为

547.62%，所有者权益对负债的保障程度很低。 

表 10  公司资本结构情况（单位：万元） 

指标名称 2017年 6月 2016年 2015年 

负债总额   311,897.61    315,476.70    294,550.86  

所有者权益     56,954.92      56,158.54      62,820.42  

产权比率 547.62% 561.76% 468.88% 

资料来源：公司 2015 年审计报告、未经审计的 2017年 1-6 月比较级财务报表，鹏元整理 

从公司负债结构看，仍以流动负债为主，2017年6月末流动负债占比为82.43%。公司

流动负债主要由短期借款、应付票据、应付账款、预收款项和其他应付款构成。2017年6

月末公司短期借款71,065.97万元，其中已逾期金额为31,128.00万元。2017年6月末，公司

应付票据为12,067.91万元。2017年6月末，公司应付账款63,161.07万元，其中1年以内的占

比53.75%。其他应付款主要为应付其他单位往来款，2017年6月末为14,622.49万元。公司

非流动负债主要为本期债券。 

表 11  公司主要负债构成情况（单位：万元） 

项目 
2017年 6月 2016年 2015年 

金额 占比 金额 占比 金额 占比 

短期借款 71,065.97 22.79% 70,965.86 22.49% 25,000.00 8.49% 

应付票据 12,067.91 3.87% 16,499.91 5.23% 37,490.00 12.73% 

应付账款 63,161.07 20.25% 66,332.28 21.03% 58,164.34 19.75% 

预收款项 84,504.72 27.09% 86,144.82 27.31% 78,587.12 26.68% 

其他应付款 14,622.49 4.69% 10,501.64 3.33% 35,999.57 12.22% 

流动负债合计 257,102.08 82.43% 260,743.34 82.65% 239,924.47 81.45% 
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应付债券 54,557.15 17.49% 54,471.40 17.27% 54,307.89 18.44% 

非流动负债合计 54,795.54 17.57% 54,733.35 17.35% 54,626.39 18.55% 

负债合计 311,897.61 100.00% 315,476.70 100.00% 294,550.86 100.00% 

其中：有息负债 137,691.02 44.15% 141,937.17 44.99% 116,797.89 39.66% 

资料来源：公司 2015 年审计报告、未经审计的 2017年 1-6 月比较级财务报表，鹏元整理 

截至2017年6月末，公司包括短期借款、应付票据和应付债券在内的有息负债总额达

137,691.02万元，占总负债的44.15%，较2015年末增长17.89%，其中短期有息负债占全部

有息负债的60.38%，且本期债券将于2018年5月面临回售，公司面临很大的短期刚性债务

压力。 

从各项偿债指标来看，2017年6月末公司资产负债率为84.56%，较2015年末上升了2.14

个百分点，资产负债率持续上升。公司流动负债规模大，流动比率及速动比率指标均表现

较弱。考虑到公司目前已有多笔银行借款逾期，公司偿债压力很大，存在较高的债务违约

风险，且新兴际华集团有意转让其持有的公司48%的股权，公司未来能否从银行或股东处

筹集资金以偿付债务有很大不确定性。 

表 12  公司偿债能力指标 

指标名称 2017年 6月 2016年 2015年 

资产负债率  84.56% 84.89% 82.42% 

流动比率  0.64 0.62 0.57 

速动比率  0.10 0.13 0.13 

EBITDA（万元） - - -13,873.06 

EBITDA 利息保障倍数 - - -1.64 

资料来源：公司 2015 年审计报告、未经审计的 2017年 1-6 月比较级财务报表，鹏元整理 

三、评级结论 

2017年新疆地区钢铁行业景气度回暖，公司营业收入有所回升，并实现扭亏，但目前

新疆地区钢铁产能依旧过剩，公司经营环境仍不乐观。目前公司资产流动性很差，且有息

负债规模较大，银行贷款逾期规模快速攀升，经营所需资金来源有限，存在较大的持续经

营压力。同时公司控股股东拟转让其持有的公司48%的股权，若转让完成，公司未来经营

及偿债能力将受到不利影响。此外公司对外担保逾期规模较大，存在很大的或有负债风险，

且公司涉及多项法律诉讼及判决，存在诉讼风险。 

基于上述情况，鹏元下调公司主体长期信用等级为B-，下调本期债券信用等级为B-，

评级展望维持为负面。 
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附录一  合并资产负债表 （单位：万元） 

项目 2017年 6月 2016年 2015年 2014年 

货币资金 470.97 4,422.46  11,218.80  12,364.48 

应收票据 - 29.90  -    125.00 

应收账款 - -  79.99  2,906.03 

预付款项 18,937.86 22,491.94  13,758.03  15,992.48 

应收利息 3,443.11 3,177.90  2,670.32  2,164.87 

应收股利 245.54 245.54  245.54  - 

其他应收款 1,046.07 863.74  750.96  887.70 

存货 137,454.57 128,021.88  106,507.97  99,615.41 

一年内到期的非流动资产 2,720.00 2,720.00  2,720.00  - 

流动资产合计 164,318.12 161,973.36  137,951.60  134,055.96 

长期应收款 10,859.62 10,859.62  10,680.00  13,320.00 

长期股权投资 7,145.71 7,281.43  7,658.84  11,521.91 

固定资产净额 153,716.87 175,685.92  166,470.80  176,424.44 

在建工程 21,145.75 3,686.78  22,267.90  18,164.42 

工程物资 - 456.92  578.25  691.15 

无形资产 11,628.75 11,678.13  11,750.80  11,814.26 

递延所得税资产 0.18 0.18  0.18  0.18 

其他非流动资产 37.54 12.90  12.90  12.90 

非流动资产合计 204,534.42 209,661.87  219,419.68  231,949.26 

资产总计 368,852.54 371,635.23  357,371.28  366,005.21 

短期借款 71,065.97 70,965.86  25,000.00  21,500.00 

应付票据 12,067.91 16,499.91  37,490.00  37,130.00 

应付账款 63,161.07 66,332.28  58,164.34  76,673.13 

预收款项 84,504.72 86,144.82  78,587.12  61,637.72 

应付职工薪酬 3,488.10 3,279.19  2,959.32  2,724.94 

应交税费 393.01 -308.58  -2,171.08  -736.98 

应付利息 7,428.37 6,957.79  3,524.76  2,105.61 

应付股利 370.44 370.44  370.44  370.44 

其他应付款 14,622.49 10,501.64  35,999.57  7,758.40 

一年内到期的非流动负债    -    7,000.00 

流动负债合计 257,102.08 260,743.34  239,924.47  216,163.28 

应付债券 54,557.15 54,471.40  54,307.89  54,154.59 

递延收益    318.50  - 

其他非流动负债 238.39 261.95  -    375.05 
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非流动负债合计 54,795.54 54,733.35  54,626.39  54,529.64 

负债合计 311,897.61 315,476.70  294,550.86  270,692.92 

实收资本 60,000.00 60,000.00  60,000.00  60,000.00 

资本公积 5,313.47 5,313.47  5,313.47  5,313.47 

盈余公积 14,056.32 14,056.32  14,056.32  14,056.32 

专项储备 216.71 216.71  282.73  373.41 

未分配利润 -23,527.97 -24,324.34  -17,741.28  14,784.11 

归属于母公司所有者权益合计 56,058.54 55,262.16  61,911.25  94,527.31 

少数股东权益 896.39 896.38  909.17  784.98 

所有者权益合计 56,954.92 56,158.54  62,820.42  95,312.29 

负债和所有者权益总计 368,852.54 371,635.23  357,371.28  366,005.21 

资料来源：公司 2014-2015 年审计报告、未经审计的 2017年 1-6 月比较级财务报表，鹏元整理 
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附录二  合并利润表 （单位：万元） 

项目 2017年1-6月 2016年 1-6月 2015年 2014年 

一、营业总收入 28,982.31 6,680.16 87,017.86 204,924.87 

二、营业总成本 28,200.85  13,442.15  115,754.79 244,757.76 

其中：营业成本 21,661.14 8,207.52 95,186.62 223,360.35 

营业税金及附加 5.86 -103.59 135.58 402.53 

销售费用 1,011.81 191.95 1,883.02 1,052.43 

管理费用 1,879.22 1,320.85 10,344.72 8,271.46 

财务费用 3,640.34 3,831.03 8,281.02 8,982.46 

资产减值损失 2.48 -5.61 -76.17 2,688.53 

加：投资收益（损失以“-”号填

列） 
-135.72 -224.52 -3,617.53 -9,531.99 

三、营业利润（亏损以“－”号填

列） 
645.73 -6,986.50 -32,354.46 -49,364.88 

加：营业外收入 249.38 169.19 171.76 690.98 

减：营业外支出 77.72 44.92 164.54 541.03 

四、利润总额（亏损总额以“－”

号填列） 
817.39 -6,862.24 -32,347.24 -49,214.92 

减：所得税费用 0.10 1.47 53.95 890.48 

五、净利润（净亏损以“－”号填

列） 
817.29 -6,863.71 -32,401.20 -50,105.41 

归属于母公司所有者的净利润 0.01 -6.77 -32,525.39 -49,931.78 

少数股东损益 817.28 -6,856.94 124.19 -173.62 

资料来源：公司 2014-2015 年审计报告、未经审计的 2017年 1-6 月比较级财务报表，鹏元整理 
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附录三-1  合并现金流量表 （单位：万元） 

项目 2017年1-6月 2016年 1-6月 2015年 2014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 1,533.64 12,105.07 129,793.34 228,179.43 

收到的税费返还 - 348.02 154.00 - 

收到的其他与经营活动有关的现

金 
639.74 30,255.80 84,377.47 4,071.10 

经营活动现金流入小计 2,173.38 42,708.90 214,324.81 232,250.54 

购买商品、接受劳务支付的现金 1,498.60 24,244.45 160,926.20 170,579.71 

支付给职工以及为职工支付的现

金 
271.47 1,771.83 9,485.56 13,566.50 

支付的各项税费 8.06 314.28 494.80 2,652.82 

支付的其他与经营活动有关的现

金 
163.92 17,025.09 30,894.27 6,519.39 

经营活动现金流出小计 1,942.04 43,355.64 201,800.83 193,318.43 

经营活动产生的现金流量净额 231.34 -646.75 12,523.98 38,932.11 

二、投资活动产生的现金流量:     

取得投资收益收到的现金 - - - 21,940.79 

投资活动现金流入小计 - - - 21,940.79 

购建固定资产、无形资产和其他长

期资产支付的现金 
3.35 1.04 53.65 313.06 

投资活动现金流出小计 3.35 1.04 53.65 313.06 

投资活动产生的现金流量净额 -3.35 -1.04 -53.65 21,627.73 

三、筹资活动产生的现金流量:     

取得借款收到的现金 - 15,000.00 31,530.00 43,500.00 

筹资活动现金流入小计 - - 31,530.00 43,500.00 

偿还债务支付的现金 68.61 4,101.94 32,840.76 102,000.00 

分配股利、利润或偿付利息支付的

现金 
- - 11,114.24 8,428.25 

支付其他与筹资活动有关的现金 - 10,401.45 30.00 - 

筹资活动现金流出小计 68.61 14,503.39 43,985.01 110,428.25 

筹资活动产生的现金流量净额 -68.61 496.61 -12,455.01 -66,928.25 

四、现金及现金等价物净增加额 159.38 -151.18 15.32 -6,368.41 

资料来源：公司 2014-2015 年审计报告、未经审计的 2017年 1-6 月比较级财务报表，鹏元整理 
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附录三-2  合并现金流量表补充资料 （单位：万元） 

项目 2015年 2014年 

净利润 -32,401.20 -50,105.41 

资产减值准备 -76.17 2,688.53 

固定资产折旧、油气资产折耗、生产性生物资产折旧 9,915.98 13,386.16 

无形资产摊销 82.34 290.28 

长期待摊费用摊销 - - 

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） 
-21.49 4.23 

固定资产报废损失 - -8.89 

财务费用（收益以“－”号填列） 8,475.87 9,161.48 

投资损失（收益以“－”号填列） 3,617.53 9,531.99 

递延所得税资产减少（增加以“－”号填列） - 176.37 

存货的减少（增加以“－”号填列） -6,892.56 16,216.12 

经营性应收项目的减少（增加以“－”号填列） 6,648.60 27,110.43 

经营性应付项目的增加（减少以“－”号填列） 23,175.10 10,480.82 

经营活动产生的现金流量净额 12,523.98 38,932.11 

资料来源：公司2014-2015年审计报告，鹏元整理 
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附录四  主要财务指标表  

项目 2017年 6月 2016年/2016年 1-6月 2015年 2014年 

有息债务（万元） 137,691.02 141,937.17 116,797.89 119,784.59 

综合毛利率 25.26% -22.86% -9.39% -9.00% 

期间费用率 22.54% 80.00% 23.57% 8.93% 

营业利润率 2.23% -104.59% -37.18% -37.18% 

收现比 0.05 1.81 1.49 1.11 

产权比率 547.62% 561.76% 468.88% 284.01% 

资产负债率  84.56% 84.89% 82.42% 73.96% 

流动比率  0.64 0.62 0.57 0.62 

速动比率  0.10 0.13 0.13 0.16 

EBITDA（万元） - - -13,873.06 -26,377.01 

资料来源：公司 2014-2015 年审计报告、未经审计的 2017年 1-6 月比较级财务报表，鹏元整理 
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附录五  主要财务指标计算公式 

指标名称 计算公式 

综合毛利率 （营业收入－营业成本）/营业收入×100% 

期间费用率 （管理费用+销售费用+财务费用）/营业收入×100% 

营业利润率 营业利润/营业收入*100% 

EBITDA 利润总额+计入财务费用的利息支出+折旧+无形资产摊销+长期待摊费用摊销 

产权比率 负债总额/所有者权益 

资产负债率 负债总额/资产总额×100% 

流动比率 流动资产合计/流动负债合计 

速动比率 （流动资产合计－存货）/流动负债合计 

有息债务 短期借款+应付票据+应付债券 
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附录六  信用等级符号及定义 

一、中长期债务信用等级符号及定义 

符号 定义 

AAA 债务安全性极高，违约风险极低。 

AA 债务安全性很高，违约风险很低。 

A 债务安全性较高，违约风险较低。 

BBB 债务安全性一般，违约风险一般。 

BB 债务安全性较低，违约风险较高。 

B 债务安全性低，违约风险高。 

CCC 债务安全性很低，违约风险很高。 

CC 债务安全性极低，违约风险极高。 

C 债务无法得到偿还。 

注：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。 

 

二、债务人主体长期信用等级符号及定义 

符号 定义 

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。 

注：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。 

 

三、展望符号及定义 

类型 定义 

正面 存在积极因素，未来信用等级可能提升。 

稳定 情况稳定，未来信用等级大致不变。 

负面 存在不利因素，未来信用等级可能降低。 
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