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二、公司近三年财务报表合并范围及变化情况

（一）

２００９

年公司财务报表合并范围变化情况

２００９

年，公司纳入合并报表的子公司共

８

家，与上年相比，减少了内蒙古杭锦旗富兴化工有限责任公司、内

蒙古亿利甘草良咽有限有限责任公司，增加了鄂尔多斯市亿利煤炭有限责任公司。

合并范围变化的原因如下：

１

、

２００９

年

５

月，公司出资

８

，

０００

万元设立鄂尔多斯市亿利煤炭有限责任公司，并持有该公司

８０％

的股权，自

２００９

年

５

月起该公司纳入合并报表范围。

２

、

２００９

年

１０

月，公司与自然人李埃生签订股权转让协议，将公司所持有的内蒙古杭锦旗富兴化工有限责任

公司

６６．１１％

的股权作价

２６０

万元转让给自然人李埃生，自

２００９

年

１１

月起，该公司不再纳入合并范围。

３

、

２００９

年，公司将持有的内蒙古亿利甘草良咽有限责任公司

５１％

的股权转让给朔北医药有限公司，朔北医

药有限公司吸收合并内蒙古亿利甘草良咽有限责任公司。

（二）

２０１０

年公司财务报表合并范围变化情况

２０１０

年，公司纳入合并报表的子公司共

７

家，与上年相比，减少了内蒙古利川化工有限责任公司、内蒙古杭

锦旗富亿化工有限责任公司、内蒙古亿利丽生中药材经营有限责任公司，增加了乌拉特前旗金威煤炭运销有

限公司、内蒙古亿利塑业有限责任公司。

合并范围变化的原因如下：

１

、

２０１０

年

６

月， 公司出资

１

，

０００

万元设立内蒙古亿利塑业有限责任公司， 亿利塑业为公司全资子公司，自

２０１０

年

６

月起该公司纳入合并报表范围。

２

、

２０１０

年

６

月，公司与亿利资源集团签订股权转让协议，将公司所持有的富亿化工

６５％

的股权作价

１９２．３７

万

元转让给亿利资源集团，自

２０１０

年

６

月起，富亿化工不再纳入合并范围。

３

、

２０１０

年

７

月，内蒙古亿利丽生中药材经营有限责任公司注销，自

２０１０

年

８

月起该公司不再纳入合并范围，

其原有的全部业务并入朔北医药有限公司统一经营管理。

４

、

２０１０

年

７

月，公司与金威房地产、金威建设集团签订股权转让协议，收购金威房地产、金威建设集团合计

持有的乌拉特前旗金威煤炭运销有限公司的

１００％

股权。 自

２０１０

年

７

月起，该公司纳入合并范围。

５

、

２０１０

年

８

月， 公司与亿利资源集团签订股权转让协议， 将公司所持有的内蒙古利川化工有限责任公司

８３．５％

的股权作价

３

，

３１０．４０

万元转让给亿利资源集团。 自

２０１０

年

８

月起，该公司不再纳入合并范围。

（三）

２０１１

年公司财务报表合并范围变化情况

２０１１

年，公司纳入合并报表的子公司共

１１

家，与上年相比，增加了北京亿兆华盛商业有限公司、北京亿德盛

源新材料有限公司、鄂尔多斯市亿州化工设备制造有限公司、伊金霍洛旗东博煤炭有限责任公司。 详见下表：

序号 企业名称 持股比例

注册资本

（

万元

）

业务性质

１

内蒙古亿利医药投资有限公司

９８．２６％ １９

，

０００

医药

２

鄂尔多斯市亿利煤炭有限责任公司

１００％ １０

，

０００

煤炭运销

３

内蒙古亿利塑业有限责任公司

６７．０２％ ５７

，

０００

化工

４

内蒙古亿利恒利城市建设发展有限责任公司

９５％ ２

，

０００

工程施工

５

乌拉特前旗金威煤炭运销有限公司

１００％ １

，

０００

煤炭运销

６

内蒙古亿利化学工业有限公司

４１％ １１３

，

９００

氯碱化工

７

包头中药有限责任公司

４２％ ４

，

０００

中药生产

８

北京亿兆华盛商业有限公司

１００％ １０

，

０００

建材

９

北京亿德盛源新材料有限公司

１００％ １０

，

０００

化工品销售等

１０

鄂尔多斯市亿州化工设备制造有限公司

５１％ ３

，

０００

设备制造

１１

伊金霍洛旗东博煤炭有限责任公司

５１％ １０

，

０００

煤炭

合并范围变化的原因如下：

１

、

２０１１

年

１

月，公司出资

１０

，

０００

万元设立北京亿兆华盛商业有限公司，北京亿兆华盛商业有限公司为公司

全资子公司，自

２０１１

年

１

月起该公司纳入合并报表范围。

２

、

２０１１

年

４

月，公司出资

１０

，

０００

万元设立北京亿德盛源新材料有限公司，北京亿德盛源新材料有限公司为

公司全资子公司，自

２０１１

年

４

月起该公司纳入合并报表范围。

３

、

２０１１

年

８

月， 公司与天津津滨石化设备有限公司共同出资设立鄂尔多斯市亿州化工设备制造有限公司。

其中，公司出资

１

，

５３０

万元，持股比例为

５１％

；天津津滨石化设备有限公司出资

１

，

４７０

万元，占持股比例的

４９％

，

自

２０１１

年

８

月起该公司纳入合并报表范围。

４

、

２０１１

年

８

月，公司以自筹资金

８４

，

６１９．７０

万元先行收购亿利资源集团持有的东博煤炭

５１％

的股权，自

２０１１

年

８

月起该公司纳入合并报表范围。

三、公司财务指标

（一）公司近三年的主要财务指标

１

、合并报表口径主要财务指标

财务指标

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

流动比率

０．５８ ０．８５ ０．５９

速动比率

０．４４ ０．６１ ０．４０

资产负债率

５４．８９％ ５１．４６％ ５１．７８％

每股净资产

（

元

）

６．０８ ６．０９ ８．４２

财务指标

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

利息保障倍数

２．５２ ２．７６ １．８２

应收账款周转率

（

次

）

１０．５５ １１．７０ １０．０７

存货周转率

（

次

）

８．０１ ７．８９ ７．３０

每股经营活动的现金流量

（

元

）

０．５７ ０．１７ ０．４１

每股净现金流量

（

元

）

０．３５ ０．２９ ０．６１

贷款偿还率

１００％ １００％ １００％

利息偿付率

１００％ １００％ １００％

２

、母公司口径主要财务指标

财务指标

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

流动比率

０．３８ ０．９５ ０．４８

速动比率

０．３４ ０．８６ ０．３７

资产负债率

４３．６６％ ２４．３４％ ２５．０２％

每股净资产

（

元

）

５．５８ ５．８２ ８．１３

上述财务指标计算公式如下：

流动比率

＝

流动资产

／

流动负债

速动比率

＝

（流动资产

－

存货）

／

流动负债

资产负债率

＝

负债总额

／

资产总额

每股净资产

＝

期末归属于母公司所有者权益

／

期末普通股股份总数

利息保障倍数

＝

（利润总额

＋

利息支出）

／

利息支出

应收账款周转率

＝

营业收入

／

应收账款平均余额

存货周转率

＝

营业成本

／

存货平均余额

每股经营活动的现金流量

＝

经营活动产生的现金流量净额

／

期末普通股股份总数

每股净现金流量

＝

现金及现金等价物净增加额

／

期末普通股股份总数

贷款偿还率

＝

实际贷款偿还额

／

应偿还贷款额

利息偿付率

＝

实际支付利息

／

应付利息

（二）净资产收益率和每股收益

根据中国证监会《公开发行证券公司信息披露编报规则第

９

号—净资产收益率和每股收益的计算及披露》

（

２０１０

年修订）的要求计算的近三年的净资产收益率和每股收益如下：

项目

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

调整后 调整前

扣除非经常性损益前每股收益

（

元

）

基本

０．３７ ０．３６ ０．１０ ０．１５

稀释

０．３７ ０．３６ ０．１０ ０．１５

扣除非经常性损益前净资产收益率

加权

平均

５．６３％ ６．２１％ １．８６％

扣除非经常性损益后每股收益

（

元

）

基本

０．３１ ０．３４ ０．０７ ０．１１

稀释

０．３１ ０．３４ ０．０７ ０．１１

扣除非经常性损益后净资产收益率

加权

平均

４．７３％ ５．８１％ １．３０％

１

、根据

２０１０

年

４

月

１５

日召开的

２００９

年度股东大会决议，公司以资本公积转增股本

３０

，

０６４．５０

万元，变更后股

本为

９０

，

１９３．５０

万元。 因此，为了保证历年数据的可比性，我们分别计算了以历年原始股本为基础的每股收益

（调整前）和以

２０１０

年

１２

月

３１

日股本为基础的每股收益（调整后）。

２

、加权平均净资产收益率的计算公式如下：

加权平均净资产收益率

＝Ｐ０／

（

Ｅ０＋ＮＰ÷２＋Ｅｉ×Ｍｉ÷Ｍ０

–

Ｅｊ×Ｍｊ÷Ｍ０±Ｅｋ×Ｍｋ÷Ｍ０

）

其中：

Ｐ０

分别对应于归属于公司普通股股东的净利润、 扣除非经常性损益后归属于公司普通股股东的净

利润；

ＮＰ

为归属于公司普通股股东的净利润；

Ｅ０

为归属于公司普通股股东的期初净资产；

Ｅｉ

为报告期发行新股

或债转股等新增的、归属于公司普通股股东的净资产；

Ｅｊ

为报告期回购或现金分红等减少的、归属于公司普通

股股东的净资产；

Ｍ０

为报告期月份数；

Ｍｉ

为新增净资产次月起至报告期期末的累计月数；

Ｍｊ

为减少净资产次月

起至报告期期末的累计月数；

Ｅｋ

为因其他交易或事项引起的、归属于公司普通股股东的净资产增减变动；

Ｍｋ

为

发生其他净资产增减变动次月起至报告期期末的累计月数。

３

、每股收益的计算公式如下：

（

１

）基本每股收益

＝Ｐ÷Ｓ

Ｓ＝Ｓ０＋Ｓ１＋Ｓｉ×Ｍｉ÷Ｍ０－Ｓｊ×Ｍｊ÷Ｍ０－Ｓｋ

其中：

Ｐ

为归属于公司普通股股东的净利润或扣除非经常性损益后归属于普通股股东的净利润；

Ｓ

为发行在

外的普通股加权平均数；

Ｓ０

为期初股份总数；

Ｓ１

为报告期因公积金转增股本或股票股利分配等增加股份数；

Ｓｉ

为

报告期因发行新股或债转股等增加股份数；

Ｓｊ

为报告期因回购等减少股份数；

Ｓｋ

为报告期缩股数；

Ｍ０

报告期月份

数；

Ｍｉ

为增加股份下一月份起至报告期期末的月份数；

Ｍｊ

为减少股份下一月份起至报告期期末的月份数。

（

２

）稀释每股收益

＝Ｐ１／

（

Ｓ０＋Ｓ１＋Ｓｉ×Ｍｉ÷Ｍ０

–

Ｓｊ×Ｍｊ÷Ｍ０

–

Ｓｋ＋

认股权证、股份期权、可转换债券等增加的普通

股加权平均数）

其中，

Ｐ１

为归属于公司普通股股东的净利润或扣除非经常性损益后归属于公司普通股股东的净利润，并

考虑稀释性潜在普通股对其影响，按《企业会计准则》及有关规定进行调整。 公司在计算稀释每股收益时，应考

虑所有稀释性潜在普通股对归属于公司普通股股东的净利润或扣除非经常性损益后归属于公司普通股股东

的净利润和加权平均股数的影响，按照其稀释程度从大到小的顺序计入稀释每股收益，直至稀释每股收益达

到最小值。

四、发行人最近三年非经常性损益情况

根据中国证监会发布的《公开发行证券的公司信息披露解释性公告第

１

号———非经常性损益（

２００８

）》的规

定，非经常性损益是指与公司正常经营业务无直接关系，以及虽与正常经营业务相关，但由于其性质特殊和偶

发性，影响报表使用人对公司经营业绩和盈利能力做出正常判断的各项交易和事项产生的损益。 公司

２００９

年、

２０１０

年及

２０１１

年非经常性损益情况如下：

单位：万元

明细项目

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

非流动性资产处置损益

８．６８ ４１６０．９７ ３

，

３９７．８７

政府补助

５．１４ １１２．２０ ４

，

４２１．１２

同一控制下企业合并产生的子公司期初至合并日的当期净损益

４

，

９２６．７１ － －

计入当期损益的对非金融企业收取的资金占用费

６３０．９３

债务重组损益

－ ６０．７４ １２７．５５

除上述各项之外的其他营业外收入和支出

－１．５０ １２９．７３ １

，

１３４．０４

非经常性损益总额

５

，

５６９．９６ ４

，

４６３．６４ ９

，

２８０．５８

减

：

非经常性损益的所得税影响数

１８２．４０ ８４６．４７ ２

，

３９７．７５

非经常性损益净额

５

，

３８７．５６ ３

，

６１７．１７ ６

，

８８２．８２

减

：

归属于少数股东的非经常性损益

－１２．５２ １

，

４８９．２２ ４

，

０９５．８０

归属于公司普通股股东的非经常性损益

５

，

４００．０８ ２

，

１２７．９６ ２

，

７８７．０２

归属于上市公司股东的净利润

３３

，

７３９．８２ ３２

，

８３３．３７ ９

，

３０８．３０

归属于上市公司股东非经常性损益占比

１６．０１％ ６．４８％ ２９．９４％

２００９

年及

２０１０

年非流动性资产处置损益

３

，

３９７．８７

万元和

４１６０．９７

万元分别系

２００９

年度处置卓成投资

６０％

股

权和

２０１０

年处置卓成投资剩余

４０％

股权及利川化工

８３．５％

的股权实现的投资收益；

２００９

年公司收到电价补贴款

３

，

８４６．５８

万元构成了政府补助的主要来源，收到

ＰＶＣ

建设过程中因质量原因赔款

１

，

２０６．９１

万元构成了赔款收入

的主要来源。

２０１１

年公司以自有资金先行收购控股股东亿利资源集团持有的东博煤炭

５１％

的股权，并将其纳入

合并范围， 东博煤炭期初至合并日的当期净损益

４

，

９２６．７１

万元纳入同一控制下企业合并产生的子公司期初至

合并日的当期净损益。 计入当期损益的对非金融企业收取的资金占用费为公司收取亿利资源集团分期支付富

水化工转让款的占用费。

公司的非经常性损益符合企业会计准则和中国证监会的相关规定。

２００９

年以来，随着公司不断调整业务结

构，聚焦于以能源化工为核心的一体化循环经济产业链，公司因处置非流动资产与股权收购产生了部分非经常

性损益，但非经常性损益的总体规模和占净利润的比重整体不高，公司盈利对非经常性损益不存在严重依赖。

五、管理层讨论与分析

管理层以公司近三年的财务数据为基础，对公司资产负债结构、现金流量、偿债能力、盈利能力、未来业务

目标以及盈利能力的可持续性等方面进行了如下分析：

（一）合并财务报表分析

１

、资产负债结构分析

（

１

）资产结构分析

近三年公司合并口径资产构成情况如下：

单位：万元

项 目

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

金额 比例 金额 比例 金额 比例

流动资产合计

４３６

，

８０２．４７ ２６．７７％ ３４３

，

３２２．７２ ２６．４４％ ２４８

，

７６５．２５ ２０．５０％

非流动资产合计

１

，

１９５

，

１５２．０７ ７３．２３％ ９５５

，

５８７．３９ ７３．５６％ ９６４

，

７８２．２２ ７９．５０％

资产总计

１

，

６３１

，

９５４．５３ １００％ １

，

２９８

，

９１０．１１ １００％ １

，

２１３

，

５４７．４７ １００％

近三年，公司总资产规模不断扩大。截至

２０１１

年末、

２０１０

年末、

２００９

年末，公司总资产分别为

１

，

６３１

，

９５４．５３

万

元、

１

，

２９８

，

９１０．１１

万元、

１

，

２１３

，

５４７．４７

万元。 总资产增长主要是由于业务活动规模增加导致了流动资产与非流动

资产增加。 从公司的资产结构数据看，非流动资产占总资产比重较大，这与公司主要从事的能源化工、医药、煤

炭等资本密集型业务特征相吻合。

①

流动资产

近三年公司流动资产的主要构成情况如下：

单位：万元

项 目

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

金额 比例 金额 比例 金额 比例

货币资金

１３５

，

２３０．４９ ３０．９６％ １０３

，

２０４．２７ ３０．０６％ ６６

，

０６２．３４ ２６．５６％

应收票据

２４

，

７３１．４５ ５．６６％ １７

，

８８２．３４ ５．２１％ ５

，

５９５．２２ ２．２５％

应收账款

１０８

，

３３９．４８ ２４．８０％ ７２

，

４８３．２５ ２１．１１％ ６３

，

２７３．９４ ２５．４４％

预付账款

４９

，

８４５．３４ １１．４１％ １８

，

７７７．４０ ５．４７％ １９

，

４１３．１５ ７．８０％

其他应收款

９

，

５２７．８５ ２．１８％ ３４

，

１９８．１２ ９．９６％ １３

，

５８５．０３ ５．４６％

存货

１０４

，

４１１．５０ ２３．９０％ ９５

，

６５２．７０ ２７．８６％ ８０

，

３３２．７９ ３２．２９％

其他流动资产

４

，

７１６．３７ １．０８％ １

，

１２４．６４ ０．３３％ ５０２．７７ ０．２０％

流动资产合计

４３６

，

８０２．４７ １００．００％ ３４３

，

３２２．７２ １００．００％ ２４８

，

７６５．２５ １００．００％

近三年公司流动资产规模逐步增加，增加的资产主要体现在货币资金、应收账款、存货等直接反应业务活

动规模的财务指标上。

２０１１

年

１２

月

３１

日，货币资金主要为银行存款以及少量的银行承兑汇票保证金、信用证保证金存款、现金，近

三年货币资金的持续增长主要是由经营积累及银行借款、票据融资增加所致。

２０１１

年

１２

月

３１

日货币资金较年初

增加

３１．０３％

，主要原因是公司为项目建设储备的资金增加以及经营收到的资金增加。

近三年，随着亿利化学年产

５０

万吨

ＰＶＣ

、

４０

万吨烧碱项目投产，公司氯碱化工业务规模发展迅速，此外，近

三年公司本部的

ＰＶＣ

贸易业务、下属企业的医药流通和煤炭贸易规模也不断扩大，公司业务活动规模的扩大使

公司的应收账款、存货等财务指标大幅增长。

公司

２０１１

年末应收账款余额为

１０．８３

亿元，其中一年以内的应收账款占

９５．６９％

，主要是医药行业的应收账

款。 受医药行业特性的影响，医药企业与医院的正常业务账期大多在

３－１２

月之间，发生坏账的可能性较小。

２０１１

年公司预付账款比前两年有了较大增长，

２０１１

年

１２

月

３１

日预付账款余额为年初的

２．６５

倍， 这是因为

２０１１

年煤炭等原材料价格不断上涨，公司为了降低成本，加大了预付款购货力度，此外，公司为征用土地预付了

达拉特政府

１

亿元也导致了预付账款的增加。

公司

２０１１

年末其他应收款

０．９５

亿元，其中一年以内的其他应收款占

６１．４７％

。 其他应收款金额比

２０１１

年初下

降了

２．４７

亿元，主要是因为公司收到了亿利资源集团资产转让款

２．２５

亿元。 公司

２０１０

年其他应收款比

２００９

年增

加较多，增加部分为出售内蒙古杭锦旗富亿化工有限责任公司及富水化工分公司资产形成的转让款。

②

非流动资产

近三年公司非流动资产的主要构成情况如下：

单位：万元

项 目

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

金额 比例 金额 比例 金额 比例

长期股权投资

３８５

，

１５５．５３ ３２．２３％ ３７７

，

２２０．６３ ３９．４８％ ３７６

，

２３８．９５ ３９．００％

固定资产

５１１

，

５３３．７２ ４２．８０％ ４４０

，

４３１．２８ ４６．０９％ ４７０

，

８２１．５５ ４８．８０％

在建工程

１０８

，

０９０．０８ ９．０４％ ８３

，

６０６．５０ ８．７５％ ６４

，

６０９．７６ ６．７０％

工程物资

－ － － － １２．９１ ０．００１％

生产性生物资产

７

，

７６６．６２ ０．６５％ ７

，

９２４．６０ ０．８３％ ８

，

０８６．９２ ０．８４％

无形资产

１７８

，

４３２．６２ １４．９３％ ４２

，

２５４．０９ ４．４２％ ３９

，

１５２．９９ ４．０６％

商誉

１

，

３４９．０９ ０．１１％ １

，

３４９．０９ ０．１４％ １

，

３４９．０９ ０．１４％

长期待摊费用

６１６．０４ ０．０５％ ７１０．８４ ０．０７％ ３８７．６６ ０．０４％

递延所得税资产

２

，

２０８．３８ ０．１８％ ２

，

０９０．３７ ０．２２％ ４

，

１２２．３８ ０．４３％

非流动资产合计

１

，

１９５

，

１５２．０７ １００．００％ ９５５

，

５８７．４０ １００．００％ ９６４

，

７８２．２２ １００．００％

近三年公司非流动资产规模总体较为稳定，呈缓慢增长的趋势。 长期股权投资、固定资产、在建工程、无形

资产是公司非流动资产的主要构成部分，其中，长期股权投资、固定资产金额保持稳定，在建工程略有增长，无

形资产

２０１１

年增长较大。

２００８

年，公司通过向亿利资源集团发行股份购买了其持有的能源化工循环经济一体化项目的相关股权资

产，包括神华亿利能源

４９％

的股权、亿利化学

４１％

的股权及亿利冀东水泥

４１％

的股权，其中神华亿利能源及亿利

冀东水泥股权在公司合并报表中列示为长期股权投资， 二者构成了公司长期股权投资的主体，

２０１１

年末金额

分别为

１９

，

５０３．９６

万元、

３５９

，

２５２．７０

万元，总额为占公司长期股权投资的

９８％

。

公司的固定资产主要是房屋建筑物和机器设备，两者合计占固定资产账面价值的比例在

９７％

以上。

２０１１

年

固定资产增加主要是由公司购进机器设备及在建工程转固导致，

２０１０

年固定资产减少主要是公司出售富亿化

工及富水化工所导致。

公司的在建工程为公司及子公司、分公司的生产项目工程，

２０１１

年底主要为达拉特分公司电石工程、亿利

化学技改工程以及亿利塑业

ＰＶＣ

深加工项目。

２０１１

年

８

月公司收购了亿利资源持有东博煤炭

５１％

的股权，并将东博煤炭纳入合并范围，截至

２０１１

年底，公

司无形资产部分主要为子公司东博煤炭所拥有的采矿权。

（

２

）负债结构分析

近三年公司合并口径负债构成情况如下：

单位：万元

项 目

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

金额 比例 金额 比例 金额 比例

短期借款

２６０

，

８２４．２１ ２９．１２％ １８８

，

３８１．９９ ２８．１８％ １８６

，

６２９．２３ ２９．７０％

应付票据

５０

，

６２８．００ ５．６５％ ４０

，

６００．００ ６．０７％ ２３

，

５７２．４７ ３．７５％

应付账款

１０３，３７４．４６ １１．５４％ ８４，６６４．４７ １２．６７％ ９６，９４３．４１ １５．４３％

预收账款

１３，４６８．４５ １．５０％ １１，７１１．８１ １．７５％ １６，９２８．８２ ２．６９％

应付职工薪酬

１，９９２．３４ ０．２２％ １，４７５．０３ ０．２２％ １，６４２．１６ ０．２６％

应交税费

２３，２４４．０８ ２．５９％ ７，２２４．６３ １．０８％ ５，８５０．８４ ０．９３％

应付利息

４

，

４８８．３７ ０．５０％ １４７．６１ ０．０２％ １７４．５９ ０．０３％

应付股利

２，２８４．４７ ０．２６％ １，２８４．０３ ０．１９％ ８２６．３２ ０．１３％

其他应付款

２３，７６３．２８ ２．６５％ １９，６５０．８３ ２．９４％ ５４，９９９．３９ ８．７５％

一年内到期的非流动负债

１７１，８１５．５５ １９．１８％ ５０，４４３．５９ ７．５５％ ３１，３６０．００ ４．９９％

其他流动负债

１００，１９４．３１ １１．１８％ １４９．９５ ０．０２％ ４１２．５１ ０．０７％

流动负债合计

７５６，０７７．５３ ８４．４０％ ４０５，７３３．９３ ６０．７０％ ４１９，３３９．７３ ６６．７４％

长期借款

８６

，

６０９．００ ９．６７％ ２１７

，

４２４．４０ ３２．５３％ ２０８

，

８８４．４０ ３３．２４％

长期应付款

４８，５５９．４９ ５．４２％ ４０，７５１．７５ ６．１０％ ８５．３４ ０．０１％

专项应付款

－ － － － １６．９０ ０．００３％

递延所得税负债

５０．０３ ０．０１％ － － － －

其他非流动负债

４，５２０．４０ ０．５０％ ４，５２０．４０ ０．６８％ － －

非流动负债合计

１３９

，

７３８．９２ １５．６０％ ２６２

，

６９６．５５ ３９．３０％ ２０８

，

９８６．６４ ３３．２６％

负债合计

８９５

，

８１６．４５ １００．００％ ６６８

，

４３０．４８ １００．００％ ６２８

，

３２６．３７ １００．００％

近三年，公司负债总额呈现稳定增长趋势。 但由于公司资产总额相应增加，资产负债率未发生大幅度变

化，

２００９

年末、

２０１０

年及

２０１１

年末资产负债率分别为

５１．７８％

、

５１．４６％

及

５４．８９％

，公司整体负债水平不高。 从公司

负债结构看，近三年主要为短期借款、应付账款、一年内到期的非流动负债及长期借款，截至

２０１１

年末，分别占

负债总额的

２９．１２％

、

１１．５４％

、

１９．１８％

、

９．６７％

。

２０１１

年

３

月公司发行了

１０

亿元短期融资券，构成了

２０１１

年末其他流

动负债的最主要部分，占负债总额的

１１．１８％

。

银行借款是公司的主要融资来源，近三年银行借款占公司资产总额的比重维持在

３０％

以上。过去三年末公

司银行借款明细如下：

单位：万元

项 目

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

金额 比例 金额 比例 金额 比例

短期借款

２６０

，

８２４．２１ ５０．２３％ １８８

，

３８１．９９ ４１．２９％ １８６

，

６２９．２３ ４３．７２％

一年内到期的非流动

负债

１７１

，

８１５．５５ ３３．０９％ ５０

，

４４３．５９ １１．０６％ ３１

，

３６０．００ ７．３５％

长期借款

８６

，

６０９．００ １６．６８％ ２１７

，

４２４．４０ ４７．６５％ ２０８

，

８８４．４０ ４８．９３％

银行借款合计

５１９

，

２４８．７５ １００．００％ ４５６

，

２４９．９８ １００．００％ ４２６

，

８７３．６３ １００．００％

资产总额

１

，

６３１

，

９５４．５３ １

，

２９８

，

９１０．１１ １

，

２１３

，

５４７．４７

借款占总资产比

３１．８２％ ３５．１３％ ３５．１８％

近三年，公司银行借款稳定增长。

２００９

年因公司下属达拉特电石厂部分投产，公司向银行借款用作营运资

金；

２０１０

年末，为了保证亿利化学、达拉特电石厂的正常运营，公司仍保持了较大规模的短期借款。

２０１１

年公司

短期借款较

２０１０

年末金额增长较大，是因为公司为扩大业务规模，流动资金需求增加，从而增加了借款的规模。

２０１１

年末一年内到期的非流动负债增加及长期借款的下降主要是因为子公司亿利化学的长期借款在

２０１２

年即

将到期所致。

２００９

年以来，公司长期借款占借款总额的比重总体呈现下降趋势。公司银行借款比重较高，本期债

券发行募集资金到位后，公司有望减少对银行信贷资金的依赖。

随着公司业务规模扩大和盈利能力的逐渐增强，同时为维护良好的商业信用，公司近三年应付账款金额

保持稳定，占负债比重呈缓慢下降趋势。 公司的应付账款期限主要为

１

年以内，截至

２０１１

年末，一年以内的应付

账款占公司应付账款总额的

８３．７０％

，两年以上的应付款项比重较小，表明公司偿债能力较强。 截至

２０１１

年

１２

月

３１

日，应付账款中欠付持公司

５％

以上表决权股份的股东或其他关联方的款项为

３

，

６０６．１５

万元。

２０１１

年末，公司其他流动负债较年初增加了约

１０

亿元，主要原因是公司报告期内发行了

１０

亿元短期融资券。

２０１０

年末公司长期应付款比

２００９

年末大幅增加，系亿利化学以账面价值

４３

，

５１４．７６

万元的固定资产抵押办

理

４３

，

５００

万元融资租赁业务所形成的应付款项。

２０１１

年末长期应付款余额较

２０１０

年余额增长的金额也为新增

加的融资租赁业务形成的应付款项。

２

、现金流量分析

近三年，公司合并口径的现金流量状况如下：

单位：万元

项目

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

经营活动产生的现金流量净额

５０

，

９８３．８５ １５

，

０６９．０６ ２４

，

８１０．５６

投资活动产生的现金流量净额

－１４８

，

３９６．１８ －３２

，

０６４．００ －３２

，

４８０．８７

筹资活动产生的现金流量净额

１２８

，

７７６．３８ ４３

，

３５８．７０ ４４

，

０９６．９６

现金及现金等价物净增加额

３１

，

３６４．０５ ２６

，

３６３．７６ ３６

，

４２６．６２

期末现金及现金等价物余额

１０４

，

５３７．０９ ７２

，

７４１．５３ ４６

，

３７７．７７

近三年，公司合并口径的每股现金流量状况如下：

单位：元

项目

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

每股经营活动产生的现金流量净额

０．５７ ０．１７ ０．４１

每股投资活动产生的现金流量净额

－１．６５ －０．３６ －０．５４

每股筹资活动产生的现金流量净额

１．４３ ０．４８ ０．７３

每股净现金流量

０．３５ ０．２９ ０．６１

（

１

）经营活动现金流量分析

由于行业特性，公司各年度经营活动现金流量受下游需求变化、货款收付周期和工程款收付周期影响较

大，因此各年度经营活动净现金流差异较大。

２００９

年，随着控股子公司亿利化学

５０

万吨

／

年

ＰＶＣ

项目、

４０

万吨

／

年

烧碱项目达产，后金融危机时期国民经济快速恢复，下游需求回升，公司经营活动现金流入显著增加，当年经

营活动现金流量净额也由

２００８

年的负数转正，达到

２４

，

８１０．５６

万元；

２０１０

年由于支付其他应付款的现金较大，因

此经营活动现金净流量较低；

２０１１

年，随着公司经营规模扩大与营业收入上升，经营活动现金流入也迅速上升，

公司经营活动现金流量情况良好。

因为公司的

ＰＶＣ

销售大部分是以应收票据进行结算的，而公司又把绝大部分应收票据直接背书支付了，而不

是向银行贴现，所以应收票据的收支没有反映在现金流量表上，导致销售商品、提供劳务收到的现金流量比较小。

公司收到和支付的其他与经营活动有关的现金流金额较大，形成的原因主要是公司在偿还银行贷款时会

暂时性地向大股东借款，在编制合并报表时借入与偿还不能抵消所以形成现金流项目金额较大。

（

２

）投资活动现金流量

近三年，公司投资活动产生的现金流量净额均为负数，公司一直为扩大经营规模、提高生产能力及生产效

率、降低产品成本、实现盈利持续增长而购建固定资产、投入在建工程和技改项目以及组建子公司和对外收

购。 其中，

２００９

年主要投资支出为建设污水处理工程、达拉特分公司电石工程和亿利化学技改工程；

２０１０

主要

投资支出为

ＰＶＣ

产能技改项目和达拉特分公司电石工程。

２０１１

年，公司投资支出增长较大，主要为达拉特分公

司电石工程与亿利塑业的固定资产投资支出。

随着购建的固定资产陆续投入使用和组建或收购的子公司的正常运营，公司的竞争优势将进一步扩大。

（

３

）筹资活动现金流量

近三年，公司筹资活动现金流入主要为取得借款收到的现金，筹资活动现金流出主要为偿还债务支付的

现金。

２００９

年、

２０１０

年为了保证达拉特电石厂与亿利化学的正常运营，公司通过银行借款收到的现金持续上升，

筹资活动产生的现金流量也随之上升。

２０１１

年公司为扩大生产和投资，加大了银行贷款的规模，且报告期内发

行了

１０

亿元短期融资券，构成了筹资活动产生的现金流入的主要部分；筹资活动现金流出主要为偿还债务支

付的现金与支付利息、分配股利流出的现金。

公司经营活动现金管理较好，最近三年现金流状况逐渐改善，针对公司最近几年投资支出较大的情况，公

司将积极稳妥地加大融资力度，调整债务结构，降低融资成本和财务风险；同时公司将进一步加强资金管理，

合理利用既有资金，加速资金周转，提高经济效益。

３

、公司偿债能力分析

近三年，公司合并口径主要的偿债能力指标如下：

项目

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

资产负债率

５４．８９％ ５１．４６％ ５１．７８％

流动比率

（

倍

）

０．５８ ０．８５ ０．５９

速动比率

（

倍

）

０．４４ ０．６１ ０．４０

项目

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

利息保障倍数

２．５２ ２．７６ １．８２

贷款偿还率

１００％ １００％ １００％

利息偿付率

１００％ １００％ １００％

公司近三年资产负债水平较为稳定，资产负债结构比较合理。

公司流动比率和速动比率较低，短期偿债能力表现一般，这符合公司所在的能源化工循环行业特点，另一

方面的原因是公司在建项目较多，部分资产还没有投产见效。 此外，公司部分长期贷款

２０１２

年即将到期并转入

流动负债，也导致了

２０１１

年公司短期偿债指标略有下降。 随着公司在建项目的陆续投产并产生效益，公司的短

期偿债能力将逐步好转。

同时，本期债券发行募集资金到位后，公司将以募集资金偿还短期银行贷款和短期融资券，公司流动负债

的比重将明显降低，流动比率和速动比率将有所上升；公司非公开发行拟收购年产

１２０

万吨的东博煤矿，公司

已使用自筹资金先行自亿利资源收购其

５１％

的股权并纳入合并范围；此外，公司参股企业神华亿利能源经营的

年产

１

，

０００

万吨的黄玉川煤矿项目正在施工，未来的盈利能力和偿债能力将显著改善；同时，随着公司业绩的显

著提升，公司通过资本市场发行股票和债券募集资金的能力也将显著提高，这将进一步化解公司的偿债风险。

公司最近三年的利息保障倍数比较稳定，

２０１１

年利息保障倍数为

２．５２

，公司的息税前利润完全可以覆盖公

司的利息支出。

近三年，公司的贷款偿还率与利息偿付率都为

１００％

。公司经营情况良好，在贷款银行保持着良好的信用记

录和较高的授信额度，具有畅通的融资渠道和较强的偿债能力。

此外，本期债券由控股股东亿利资源集团提供全额无条件不可撤销连带责任保证担保，可以有效降低本

期债券的到期偿付风险。

４

、公司盈利能力分析

（

１

）公司主要会计数据

近三年，公司合并利润表主要财务数据与指标如下表所示：

单位：万元

项目

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

营业收入

９５３

，

６９０．５０ ７９４

，

３２５．３９ ５６２

，

７９８．３０

减

：

营业成本

８００

，

９２９．８５ ６９４

，

４８８．９０ ５００

，

５１０．６６

营业税金及附加

９

，

０６１．５５ ２

，

７１２．２１ ２

，

４６６．４４

期间费用

８３

，

９８９．３１ ６０

，

２３６．２３ ５０

，

９３２．４１

其中

：

销售费用

２１

，

４２３．１８ ２２

，

４２５．９８ １３

，

２６５．７７

管理费用

２３

，

３５３．６２ １４

，

６７６．４４ １３

，

７４９．４６

财务费用

３９

，

２１２．５２ ２３

，

１３３．８１ ２３

，

９１７．１７

资产减值损失

８０３．２３ ２３８．５６ １

，

８０４．０６

投资收益

６

，

１８２．２３ ９

，

２３３．８０ ７

，

５８４．４２

利润总额

６５

，

０８０．９８ ４６

，

９８４．８１ ２０

，

４２４．２８

减

：

所得税费用

１７

，

３４７．５９ ７

，

６５０．６６ ５

，

８２４．６９

净利润

４７

，

７３３．３９ ３９

，

３３４．１５ １４

，

５９９．５９

归属于母公司所有者的净利润

３３

，

７３９．８２ ３２

，

８３３．３７ ９

，

３０８．３０

归属于母公司所有者的扣除非经常性损益的净利

润

２８

，

３３９．７４ ３０

，

７０５．４１ ６

，

５２１．２８

加权平均净资产收益率

５．６３％ ６．２１％ １．８６％

２００９

年，公司

ＰＶＣ

产品正式投产，伴随着国家经济刺激计划的陆续出台，国内经济开始逐步复苏，尤其是进

入

２００９

年

４

季度以来， 在经济形势逐渐好转和下游需求逐步恢复等多重因素影响下，

ＰＶＣ

市场价格也开始触底

回升，开工率、产量逐月提高，业绩逐步好转，公司的营业收入和净利润也相应回升。

２０１０

年，全国经济持续回暖，

ＰＶＣ

市场热度不减，公司业绩迅速增长，归属母公司所有者的净利润为

２００９

年

的三倍以上，净利润的增长主要是由于公司能源化工循环经济产业链更加完善，规模优势和成本优势进一步

凸显所致。

２０１１

年，公司归属母公司所有者的净利润为

３３

，

７３９．８２

万元，比

２０１０

年略有增长，公司盈利能力整体呈上升趋势。

２０１１

年

８

月公司收购了东博煤炭

５１％

股权并将其纳入合并范围，未来黄玉川煤矿的投产也将为公司带来较

大收入。 煤炭板块对公司收入和利润的贡献比例将大大提高，公司未来盈利能力将得到显著提升。

公司

２０１１

年、

２０１０

年、

２００９

年的加权平均净资产收益率分别为

５．６３％

、

６．２１％

、

１．８６％

，该指标整体呈改善趋势。

（

２

）利润来源和经营成果分析

公司近三年利润来源和经营成果情况如下表所示：

单位：万元

项目

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

经营利润

５９

，

７０９．７９ ３６

，

８８８．０４ ８

，

８８８．７９

投资收益

６

，

１８２．２３ ９

，

２３３．８０ ７

，

５８４．４２

资产减值损失

８０３．２３ ２３８．５６ １

，

８０４．０６

营业外收支净额

－７．８２ １

，

１０１．５２ ５

，

７５５．１３

利润总额

６５

，

０８０．９８ ４６

，

９８４．８１ ２０

，

４２４．２８

净利润

４７

，

７３３．３９ ３９

，

３３４．１５ １４

，

５９９．５９

注：经营利润

＝

营业收入

－

营业成本

－

营业税金及附加

－

期间费用

近三年公司利润主要来源于日常经营活动，虽然公司在

２００８

年底完成发行股份购买资产后，从神华亿利

能源和亿利冀东水泥获得投资收益不断上升，但随着公司正在建设的项目逐步投产，经营利润逐渐成为公司

利润来源的主要渠道，

２０１１

年经营利润占利润总额的比重为

９１．７５％

，公司的利润结构和利润来源趋于合理。

（

３

）主营业务收入与毛利率情况

①

主营业务收入

公司近三年主营业务收入实现情况如下表所示：

单位：万元

项目

２０１１

年 占比

２０１０

年 占比

２００９

年 占比

化工

４８７

，

１３１ ５１．４０％ ４７５

，

５２１ ６０．１８％ ３０２

，

７４７ ５４．０９％

医药

２８５

，

２５１ ３０．１０％ ２３１

，

３９３ ２９．２８％ ２１２

，

８０７ ３８．０２％

煤炭

１６４

，

７８４ １７．３９％ ５０

，

０６４ ６．３４％ ３

，

１３７ ０．５６％

工程施工

４

，

１０９ ０．４３％ ２３

，

４６８ ２．９７％ ３０

，

８９５ ５．５２％

发电

３

，

６６２ ０．３９％ ８

，

８８９ １．１２％ １０

，

０５５ １．８０％

生态生物

２

，

７７１ ０．２９％ ８１３ ０．１０％ ８２ ０．０１％

合计

９４７

，

７０８ １００％ ７９０

，

１４８ １００％ ５５９

，

７２４ １００％

近三年，公司主营业务收入总体呈快速上涨趋势，由

２００９

年的

５５９

，

７２４

万元上涨到

２０１１

年的

９４７

，

７０８

万元。

近三年，公司

８０％

以上的营业收入来自化工和医药业务，

２０１１

年随着东博煤炭纳入合并范围，公司煤炭板块的

收入与比重开始迅速上升。

近三年，公司医药领域的收入主要来自医药制造与流通，随着公司加强医药流通促销力度、不断拓宽营销

网络，公司医药收入稳步增长。但随着公司向以能源化工为核心的“煤—煤矸石发电—电石—聚氯乙烯（

ＰＶＣ

）、

离子膜烧碱—工业废渣综合利用生产水泥”一体化循环经济产业链转型，公司医药业务占比呈现下降趋势。

公司化工领域收入呈现迅速增长的趋势，

２００９

年之后，随着公司控股子公司亿利化学

５０

万吨

／

年

ＰＶＣ

项目、

４０

万吨

／

年烧碱项目的建成投产，公司化工业务板块收入大幅增长，

２０１１

年已达

４８７

，

１３１

万元，占比达

５１．４０％

，化

工业务成为亿利能源的支柱业务。

②

毛利率

公司近三年各项业务毛利率情况如下表所示：

单位：万元

项目

２０１１

年 毛利率

２０１０

年 毛利率

２００９

年 毛利率

化工

４８７

，

１３１ １０．３０％ ４７５

，

５２１ １１．５２％ ３０２

，

７４７ ９．３０％

医药

２８５

，

２５１ ７．０３％ ２３１

，

３９３ ７．１３％ ２１２

，

８０７ ７．５１％

煤炭

１６４

，

７８４ ４５．２６％ ５０

，

０６４ ２５．９５％ ３

，

１３７ １１．００％

工程施工

４

，

１０９ ４６．５１％ ２３

，

４６８ ４２．３９％ ３０

，

８９５ ３９．７５％

发电

３

，

６６２ －３．８９％ ８

，

８８９ ２２．０２％ １０

，

０５５ ２６．５４％

生态生物

２

，

７７１ １０．３８％ ８１３ ２６．５７％ ８２ １６．３０％

合计

９４７

，

７０８ １５．５０％ ７９０

，

１４８ １２．２％ ５５９

，

７２４ １０．６２％

２００９

年， 公司

ＰＶＣ

项目开始投产，化工业务板块收入大幅增加，但伴随着原材料价格上涨和

ＰＶＣ

产品的价

格低迷，化工板块的毛利率仍旧维持在较低水平。

２００９

年四季度开始

ＰＶＣ

产品价格触底回升，公司化工产品毛

利率开始逐渐回升至行业平均水平。

此外， 公司医药流通板块的低毛利率也是造成公司整体毛利率较低的主要原因。 公司的医药业务主要由

医药制造与医药流通构成。 由于控股子公司包头中药的产品以普通中成药为主，毛利率一直维持在较低水平；

朔北医药的医药流通业务主要为医院配送及批发药品，整体行业毛利率较低，造成公司医药流通业务的毛利

率常年维持在较低水平。

２０１１

年，随着东博煤炭纳入合并范围，毛利率较高的煤炭业务收入上升较快。 在公司经营的其他业务中，

工程施工、生态生物和发电业务由于业务收入占比太小，对公司整体毛利率水平影响有限。

总体来说，公司综合毛利率呈稳定上升趋势。 未来随着化工行业的整体向好以及毛利率高、收入规模大的

煤炭开采、煤炭经销业务逐步展开后，公司综合毛利率将进一步提升，公司盈利能力将持续增强。

（

４

）期间费用

近三年，公司的期间费用情况如下表所示：

单位：万元

项 目

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

金额

占营业

收入比

金额

占营业

收入比

金额

占营业

收入比

销售费用

２１

，

４２３．１８ ２．２５％ ２２

，

４２５．９８ ２．８２％ １３

，

２６５．７７ ２．３６％

管理费用

２３

，

３５３．６２ ２．４５％ １４

，

６７６．４４ １．８５％ １３

，

７４９．４６ ２．４４％

财务费用

３９

，

２１２．５２ ４．１１％ ２３

，

１３３．８１ ２．９１％ ２３

，

９１７．１７ ４．２５％

合计

８３

，

９８９．３１ ８．８１％ ６０

，

２３６．２３ ７．５８％ ５０

，

９３２．４１ ９．０５％

近三年，公司期间费用总体呈大幅上涨趋势，由

２００９

年的

５０

，

９３２．４１

万元上升到

２０１１

年的

８３

，

９８９．３１

万元，增

长的主要原因在于公司规模的扩大和营业收入的增长。

２００８

年底公司通过发行股份购买资产方式收购了亿利

化学，企业规模迅速扩大，公司营业收入从

２００９

年的

５６２

，

７９８．３０

万元上涨到

２０１１

年的

９５３

，

６９０．５０

万元，期间费用

也随之增长。 虽然期间费用呈大幅上涨趋势，但是占收入比重却变化不大，随着业务的扩张，企业规模效应逐

步显现。

公司的销售费用随着业务规模的增长同步上升；财务费用主要为费用化的贷款利息支出，与公司的银行

借款规模相吻合；另外，近三年公司执行了良好的费用控制政策，管理费用规模和占比都保持稳定。

（二）母公司财务报表分析

１

、资产负债结构分析

（

１

）资产结构分析

近三年母公司资产构成情况如下：

单位：万元

项 目

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

金额 比例 金额 比例 金额 比例

流动资产合计

１３９

，

１１６．５５ １５．５６％ １２２

，

３４０．２１ １７．６４％ ７７

，

５３５．３５ １１．９０％

非流动资产合计

７５４

，

９５１．２８ ８４．４４％ ５７１

，

１９３．７６ ８２．３６％ ５７４

，

１２２．４４ ８８．１０％

资产总计

８９４

，

０６７．８２ １００％ ６９３

，

５３３．９８ １００％ ６５１

，

６５７．７９ １００．００％

近三年，母公司总资产规模不断扩大。 截至

２０１１

年、

２０１０

年末、

２００９

年末，公司总资产分别为

８９４

，

０６７．８２

、

６９３

，

５３３．９８

万元、

６５１

，

６５７．７９

万元。总资产增长主要是由于业务活动规模增加导致的流动资产增加。从公司的资产结

构数据看，非流动资产占总资产比重较大，主要由长期股权投资构成。

①

流动资产

货币资金、其他应收款是母公司流动资产的主要构成部分。 最近三年母公司流动资产的主要构成情况如下：

单位：万元

项 目

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

金额 比例 金额 比例 金额 比例

货币资金

４４

，

０９３．６０ ３１．７０％ ４７

，

３１３．２８ ３８．６７％ ３０

，

６０４．６８ ３９．４７％

应收票据

５

，

３５３．１４ ３．８５％ ４

，

３７４．７１ ３．５８％ ７２３．５７ ０．９３％

应收账款

１２

，

２０２．０６ ８．７７％ ９

，

５６９．２５ ７．８２％ ８

，

４３４．３２ １０．８８％

预付账款

１４

，

３７８．４５ １０．３４％ ２

，

４２７．９７ １．９８％ ２

，

５２２．７４ ３．２５％

应收股利

６

，

７３６．１８ ４．８４％ ５６１．１８ ０．４６％ － －

其他应收款

４３

，

４６８．３３ ３１．２５％ ４６

，

７０７．４５ ３８．１８％ １７

，

７４１．５２ ２２．８８％

存货

１２

，

８５３．６８ ９．２４％ １１

，

３７７．７９ ９．３０％ １７

，

１７９．８５ ２２．１６％

其他流动资产

３１．１１ ０．０２％ ８．５７ ０．０１％ ３２８．６６ ０．４２％

流动资产合计

１３９

，

１１６．５５ １００．００％ １２２

，

３４０．２１ １００．００％ ７７

，

５３５．３５ １００．００％

随着母公司业务规模的扩大，近三年流动资产规模逐步增加。

２０１１

年末，货币资金主要为银行存款以及少量的银行承兑汇票保证金、信用证保证金存款、现金，近三年货

币资金金额基本稳定。

公司

２０１１

年末预付账款较年初增加较大，主要原因是本年度公司以预付款形式的购进业务增加和部分工

程预付款增加。

公司

２０１０

年其他应收款比

２００９

年增加较大，增加部分为出售富亿化工及富水化工形成的转让款。

２０１１

年收

回部分款项，所以其他应收款余额有所减少。

②

非流动资产

长期股权投资、固定资产、在建工程是母公司非流动资产的主要构成部分。 最近三年公司非流动资产的主

要构成情况如下：

单位：万元

项 目

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

金额 比例 金额 比例 金额 比例

长期股权投资

６０２

，

７５９．８０ ７９．８４％ ４５４

，

８８６．２６ ７９．６４％ ４４７

，

１６６．０４ ７７．８９％

固定资产

８９

，

９３９．８５ １１．９１％ ４２

，

３５９．６４ ７．４２％ ４３

，

６１７．１４ ７．６０％

在建工程

２２

，

６４３．３７ ３．００％ ３４

，

７７２．６０ ６．０９％ ４２

，

７０１．６０ ７．４４％

工程物资

－ － － － １２．９１ ０．００２％

生产性生物资产

７

，

７６６．６２ １．０３％ ７

，

９２４．６０ １．３９％ ８

，

０８６．９２ １．４１％

无形资产

２９

，

７９２．２０ ３．９５％ ２９

，

１９１．１９ ５．１１％ ３０

，

４９０．８５ ５．３１％

长期待摊费用

３９０．８８ ０．０５％ ５８５．０３ ０．１０％ １６１．１７ ０．０３％

递延所得税资产

１

，

６５８．５５ ０．２２％ １

，

４７４．４５ ０．２６％ １

，

８８５．８０ ０．３３％

非流动资产合计

７５４

，

９５１．２８ １００．００％ ５７１

，

１９３．７６ １００．００％ ５７４

，

１２２．４４ １００．００％

从资产总量看， 近三年公司非流动总体规模总体稳定，

２０１１

年因公司对外投资增加导致了长期股权投资

金额上升，使

２０１１

年底非流动资产较

２０１０

年有较大的上升。

２００８

年底，公司通过向亿利资源集团发行股份购买了其持有神华亿利能源

４９％

的股权、亿利化学

４１％

的股

权及亿利冀东水泥

４１％

的股权， 其中神华亿利能源及亿利冀东水泥股权在公司会计报表中列示为长期股权投

资，二者构成了公司长期股权投资的主体，

２０１１

年末金额分别为

３５９

，

２５２．７０

万元、

１９

，

５０３．９６

万元，总额约占母公

司长期股权投资的

６０％

，其他主要为母公司持有控股子公司的长期股权投资。

２０１１

年末长期股权投资比

２０１０

年

末增长约

１４．７９

亿元，主要为公司对亿利塑业的增资

３．７２

亿元、新设子公司亿兆华盛与亿德盛源形成的

２

亿元以

及购买东博煤炭

５１％

股权形成的

８．１２

亿元长期股权投资。

公司的固定资产主要是房屋建筑物和机器设备，两者合计占固定资产账面价值的比例在

９０％

以上，

２０１１

年

增长较大是由达拉特分公司电石工程部分在建工程转固导致。

公司的在建工程主要为达拉特分公司电石工程。

（

２

）负债结构分析

近三年母公司负债构成情况如下：

单位：万元

项 目

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

金额 比例 金额 比例 金额 比例

短期借款

１２４

，

６１６．００ ３１．９２％ ８０

，

７００．００ ４７．８１％ １０３

，

９８０．００ ６３．７７％

应付票据

－ － １０

，

０００．００ ５．９２％ ４

，

５００．００ ２．７６％

应付账款

２５

，

０９５．５２ ６．４３％ １４

，

５４５．６２ ８．６２％ ７

，

６９８．１５ ４．７２％

预收款项

２９７．４１ ０．０８％ ２０２．６０ ０．１２％ ９８８．２３ ０．６１％

应付职工薪酬

７０２．７０ ０．１８％ ３６７．１８ ０．２２％ ３６５．４０ ０．２２％

应交税费

１６９．２５ ０．０４％ －２

，

９２２．０２ －１．７３％ －７２３．４２ －０．４４％

应付利息

４

，

０６５．１０ １．０４％ ８８．７１ ０．０５％ － －

其他应付款

７７

，

１８０．１３ １９．７７％ ２５

，

５７２．４５ １５．１５％ ４５

，

７４７．２０ ２８．０６％

一年内到期的非流动负债

３６

，

９６７．５７ ９．４７％ － － － －

其他流动负债

９９

，

９８４．３１ ２５．６１％ １４９．９５ ０．０９％ ４１２．５１ ０．２５％

流动负债合计

３６９

，

０７８．００ ９４．５５％ １２８

，

７０４．４９ ７６．２５％ １６２

，

９６８．０７ ９９．９５％

长期借款

１０

，

０００．００ ２．５６％ ４０

，

０００．００ ２３．７０％ － －

长期应付款

１１

，

２８５．７６ ２．８９％ ８５．３４ ０．０５％ ８５．３４ ０．０５％

非流动负债合计

２１

，

２８５．７６ ５．４５％ ４０

，

０８５．３４ ２３．７５％ ８５．３４ ０．０５％

负债合计

３９０

，

３６３．７６ １００．００％ １６８

，

７８９．８３ １００．００％ １６３

，

０５３．４０ １００．００％

近三年， 母公司负债总额呈现增长趋势，

２０１１

年末、

２０１０

年末及

２００９

年末资产负债率分别为

４３．６６％

、

２４．３４％

、

２５．０２％

，公司整体负债水平较低。

２０１０

年短期借款略有下降，但公司长期借款增加了

４

亿元，所以总额比

２００９

年略增。

２０１１

年短期借款增长较大，且公司发行了

１０

亿元短期融资券，使公司的负债总额比年初有了较大

上升，资产负债率也有了较大提高。 从公司负债结构看，近三年公司负债主要为短期借款、其他应付款及长期

借款，截至

２０１１

年末，分别占负债总额的

３１．９２％

、

１９．７７％

、

２．５６％

。

２０１１

年

３

月公司发行了

１０

亿元短期融资券，是其

他流动负债的主要部分，占

２０１１

年末公司负债总额的

２５．６１％

。

银行借款是公司的主要融资来源，公司能够根据业务经营获取足额、适当的银行借款。

２００９

年末，公司短

期借款较

２００８

年大幅增加，主要原因是公司分公司达拉特电石厂部分投产，公司向银行借款为其募集营运资

金；

２０１０

年及

２０１１

年，为了保证达拉特电石厂的正常运营和公司投资需求，公司短期借款金额有了较大提升。公

司银行借款比重较高，本期债券发行募集资金到位后，公司有望减少对银行信贷资金的依赖。

此外，公司

２０１０

年长期借款增加了

４

亿元，主要因为公司与中国民生银行股份有限公司达成协议将部分短

期借款转为长期借款。

２０１１

年底长期借款金额减少是因为部分借款在

２０１２

年即将到期，转入一年内到期的非流

动负债。

其他应付款主要为公司欠控股股东亿利资源集团的款项，

２０１０

年公司偿还亿利资源集团款项约

２

亿元，导

致

２０１０

年末其他应付款降幅较大。

２０１１

年其他应付款增加较大， 主要是因为公司对子公司的应付款增加所导

致。

其他流动负债主要为公司

２０１１

年发行的

１０

亿元短期融资券。

长期应付款主要为公司

２０１１

年增加的融资租赁业务形成的应付款项。

２

、现金流量分析

近三年，母公司现金流量状况如下：

单位：万元

项目

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

经营活动产生的现金流量净额

３７

，

５４１．８６ ３

，

１５１．４７ ３

，

４８４．３０

投资活动产生的现金流量净额

－１５６

，

２３０．２８ ９３３．１０ －２２

，

１３７．９５

筹资活动产生的现金流量净额

１２１

，

９１８．７４ １０

，

１７４．０４ ４１

，

６９５．７６

现金及现金等价物净增加额

３

，

２３０．３２ １４

，

２５８．６０ ２３

，

０４２．０７

期末现金及现金等价物余额

４４

，

０９３．６０ ４０

，

８６３．２８ ２６

，

６０４．６８

近三年，母公司每股现金流量状况如下：

单位：元

项目

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

每股经营活动产生的现金流量净额

０．４２ ０．０３ ０．０６

每股投资活动产生的现金流量净额

－１．７３ ０．０１ －０．３７

每股筹资活动产生的现金流量净额

１．３５ ０．１１ ０．６９

每股净现金流量

０．０４ ０．１６ ０．３８

（

１

）经营活动现金流量分析

由于行业特性，母公司各年度经营活动现金流量受下游需求变化、货款收付周期和工程款收付周期影响

较大，因此各年度经营活动净现金流差异较大。

２００９

年国民经济快速恢复，下游需求回升，

２００９

年度经营活动

现金流量净额由

２００８

年的负数转正，达到

３

，

４８４．３０

万元。

２０１０

年，随着营业收入逐渐稳定，经营活动现金流入也

趋于稳定，公司经营活动现金流量情况良好。

２０１１

年公司经营活动产生的现金流量为

３７

，

５４１．８６

万元，经营活动

现金流指标明显改善。 由于公司业务活动主要通过子公司进行，母公司经营活动现金流量规模较小。

（

２

）投资活动现金流量

近三年，母公司投资活动现金流入主要为投资收益与处置非流动资产收到的现金，投资活动现金流出主

要为固定资产投资支付的现金。

２００９

年公司虽然投资收益较高，但为分公司达拉特电石厂支付了巨额固定资

产投资支出，使公司的投资活动现金净流量为

－２．２１

亿元；

２０１０

年公司保持了较大的固定资产支出，但是处置富

亿化工及富水化工收到现金约

２

亿元， 使公司投资活动产生的现金净流量上升为正数，

２０１１

年公司对外投资较

多， 包括出资

１０

，

０００

万元设立北京亿兆华盛商业有限公司、 出资

１０

，

０００

万元设立北京亿德盛源新材料有限公

司、出资

１

，

５３０

万元设立鄂尔多斯市亿州化工设备制造有限公司、以自筹资金

８４

，

６１９．７０

万元先行收购亿利资源

集团持有的东博煤炭

５１％

的股权等，是公司投资活动产生的现金净流量为负数且金额较大的主要原因。

（

３

）筹资活动现金流量

近三年，母公司筹资活动现金流入主要为取得借款收到的现金，筹资活动现金流出主要为偿还债务支付

的现金。

２００９

年、

２０１０

年公司取得借款收到的金额较大，筹资活动产生的现金流量也随之上升；

２０１１

年公司发行

了

１０

亿元的短期融资券，银行借款规模也有所上升，筹资活动现金净流量上涨较大。

３

、公司偿债能力分析

近三年，母公司口径主要偿债能力指标如下：

项目

２０１１－１２－３１ ２０１０－１２－３１ ２００９－１２－３１

资产负债率

４３．６６％ ２４．３４％ ２５．０２％

流动比率

（

倍

）

０．３８ ０．９５ ０．４８

速动比率

（

倍

）

０．３４ ０．８６ ０．３７

贷款偿还率

１００％ １００％ １００％

利息偿付率

１００％ １００％ １００％

母公司近三年资产负债水平较低， 资产负债结构比较合理。

２０１１

年因公司发行了短期融资券及对外投资

增加了借款，使公司资产负债率迅速上升，公司流动比率和速动比率也有所降低。 但随着公司经营规模的扩

大，流动资产将会逐渐增加；本期债券发行募集资金到位后，母公司将以募集资金偿还银行借款和短期融资

券，流动负债的比重将明显降低，流动比率和速动比率将有所上升；同时公司计划积极调整负债结构，保持融

资渠道畅通，公司不存在较大的短期偿债风险。

近三年，母公司未发生借款到期未还或未按期付息的情况。 公司拥有良好的融资渠道，已与多家银行建立

了密切的合作关系。 公司经营情况良好，在贷款银行保持着良好的信用记录和较高的授信额度，具有畅通的融

资渠道和较强的偿债能力。

４

、盈利能力分析

（

１

）公司主要会计数据

近三年，母公司利润表主要财务数据与指标如下表所示：

单位：万元

项目

２０１１

年

２０１０

年

２００９

年

营业收入

２６１

，

４５５．７５ １９５

，

１３７．５８ ６８

，

７５１．２５

减

：

营业成本

２４４

，

０２９．４７ １７６

，

５２６．７８ ６４

，

１２５．６４

营业税金及附加

４８１．５４ ２７１．６０ ４３９．５６

期间费用

１９

，

８１５．９９ ６

，

９５９．８５ ９

，

００９．７１

其中

：

销售费用

１

，

４４８．９９ １

，

０２１．７３ １

，

９１５．５０

管理费用

５

，

７６１．４３ ４

，

０２５．７２ ４

，

０４２．９４

财务费用

１２

，

６０５．５７ １

，

９１２．４０ ３

，

０５１．２７

投资收益

１２

，

４１４．９０ １４

，

５０６．３４ １２

，

５８９．３９

三

、

利润总额

８

，

８８２．２２ ２６

，

５０６．６０ ７

，

３５４．６３

减

：

所得税费用

－１８４．１０ ４１１．３６ １８１．８２

四

、

净利润

９

，

０６６．３１ ２６

，

０９５．２５ ７

，

１７２．８１

净资产收益率

１．７６％ ５．１５％ １．４８％

注：净资产收益率

＝

净利润

／

平均净资产

２００９

年，伴随着国家经济刺激计划的陆续出台，国内经济开始逐步复苏，尤其是进入

２００９

年

４

季度以来，在

经济形势逐渐好转和下游需求逐步恢复等多重因素影响下，公司开工率、产量逐月提高，业绩逐步好转，营业

收入和净利润也相应回升。

２０１０

年，全国经济持续回暖，公司业绩迅速增长，母公司的净利润超过

２００９

年的三

倍。

２０１１

年，公司营业成本上升较快，借款增加也导致财务费用较前期有了较高的增长，盈利水平比

２０１０

年略有

下降。

从公司费用控制看，近三年，公司期间费用总体稳定，

２０１１

年因借款金额上升导致财务费用上升较大。 公

司执行了良好的费用控制政策，拥有较强的费用控制能力。

（

２

）利润来源和经营成果分析

公司近三年利润来源和经营成果情况如下表所示：

单位：万元

项目

２０１１

年

２０１０

年度

２００９

年度

经营利润

－２

，

８７１．２５ １１

，

３７９．３４ －４

，

８２３．６６

资产减值损失

７３６．３９ １８８．０２ ７２８．３５

投资收益

１２

，

４１４．９０ １４

，

５０６．３４ １２

，

５８９．３９

营业外收支净额

７４．９６ ８０８．９４ ３１７．２４

利润总额

８

，

８８２．２２ ２６

，

５０６．６０ ７

，

３５４．６３

净利润

９

，

０６６．３１ ２６

，

０９５．２５ ７

，

１７２．８１

注：经营利润

＝

营业收入

－

营业成本

－

营业税金及附加

－

期间费用

公司的业务主要由子公司运营，母公司经营利润相对较少，净利润主要来源于联营公司的投资收益，公司

在

２００８

年底完成发行股份购买资产后，从神华亿利能源和亿利冀东水泥获得投资收益不断上升。 母公司的经

营收入主要来源于达拉特电石厂、药业分公司和甘草分公司的日常经营活动，随着达拉特电石厂的项目逐步

投产，经营利润将成为母公司利润来源的主要渠道，公司的利润结构和利润来源将趋于合理。

（三）未来业务目标分析及盈利能力的可持续性分析

１

、未来业务目标

公司将从能源化工源头上做大做精煤炭开采业务，进一步完善能源化工循环经济生产链；做强做深煤炭

流通业务，建立以能源化工为核心、生产链和流通链互动一体化的循环经济全产业价值链。 公司将全力实现由

无机化工和医药产业向“环境友好型和资源节约型”的新型能源化工循环经济的产业升级和转型，形成“煤—

煤矸石发电—电石—聚氯乙烯（

ＰＶＣ

）、离子膜烧碱—废渣综合利用生产水泥”的一体化大循环产业模式，实现

“节能降耗最大化、污染排放最小化、工业垃圾利用最大化、投资成本最优化”的资源高效利用目标。

未来，公司将更加聚焦一体化循环经济产业，适当对其他业务进行必要的优化、整合，不断增强公司能源

化工产业的可持续发展能力，进一步提升公司的核心竞争力。

２

、盈利能力的可持续性分析

最近几年，我国

ＰＶＣ

行业通过合并与重组，向上下游产业延伸，发展循环经济，形成规模效应，提高竞争优

势，使得

ＰＶＣ

行业的可持续发展能力逐步加大。

２０１２

年，国家的宏观政策调控给中国

ＰＶＣ

行业发展带来更多的

机遇。比如：国家加大保障性住房的建设，

２０１２

年计划在建保障性住房和各类棚户区改造住房

１７００

万套，力度之

大前所未有。 除此之外，随着我国城市化进程加快，大量基础设施的建设和房地产市场的蓬勃发展为

ＰＶＣ

行业

的发展创造了良好环境。

公司位于内蒙古鄂尔多斯市，当地具有丰富的煤炭、石灰石和电力资源，对于发展煤炭能源及氯碱化工产

业具有明显的区位优势。 同时，公司已经形成了以

ＰＶＣ

为核心的能源化工循环经济产业链，资源综合利用效率

较高，具有一定的成本优势，可以保证公司能源化工产业的可持续发展。

２０１１

年是

＂

十二五

＂

规划的起始年，医疗体制改革将继续推动基本药物目录、全国医保目录、公立医院等体

制的建设，随着基本药物目录品种增多、医药行业产业结构调整、招投标体制完善，我国医药市场需求量持续

增加，医药行业将会得到全面发展，公司所属各医药企业可以为公司带来持续、稳定的利润流入。

近年来，在《国务院关于促进煤炭工业健康发展若干意见》的指引下，新型煤炭工业体系建设稳步推进，煤

炭行业未来发展空间巨大。 煤炭行业市场化改革取得重大进展，产业结构逐步优化，科技水平不断提高，煤矿

安全生产形势逐步好转，煤炭循环经济体系建设全面推进。 中国是全球最大的煤炭生产国及消费国，长期来看

煤炭仍将是中国的主体能源，这为国内大型煤炭企业提供了良好的发展机遇和广阔的增长空间。 公司煤、盐资

源储备比较丰富，生产所需资源性原料供应充足，煤炭业务未来发展潜力较大，煤炭产业将可以为公司贡献更

多的利润。

第七节 本次债券的偿付风险及对策措施

一、偿付风险

公司目前经营和财务状况良好。 但在债券的存续期内，公司所处的宏观经济环境、资本市场状况、国家相

关政策等外部环境以及公司本身的生产经营存在一定的不确定性，可能导致公司不能从预期的还款来源中获

得足够资金按期支付本息，从而可能对债券持有人的利益造成一定的影响。

二、偿债计划

本期公司债券的起息日为公司债券的发行首日，即

２０１２

年

４

月

２３

日。 公司债券的利息自起息日起每年支付

一次，

２０１３

年至

２０２０

年间每年

４

月

２３

日为上一计息年度的付息日。 本期公司债券到期日为

２０２０

年

４

月

２３

日，到期

支付本金及最后一期利息。

公司将根据债券本息未来到期支付情况制定年度、月度资金运用计划，合理调度分配资金，按期支付到期

利息和本金。

三、偿债资金来源

（一）偿债资金来自于公司经营活动所产生的现金流

公司偿付本期公司债券本息的资金主要来源于公司经营活动产生的现金流量。 公司主营业务突出，财务

状况良好，经营活动产生的现金流入比较稳定。

２０１１

年、

２０１０

年、

２００９

年公司经营活动产生的现金净流入分别为

５．１０

亿元、

１．５１

亿元和

２．４８

亿元。

２００９

年，随着国民经济快速恢复，下游需求回升，公司经营活动现金流入显著增

加，当年经营活动现金流量净额也由

２００８

年的负数转正，达到

２．４８

亿元。

２０１０

年及

２０１１

年，随着营业收入逐渐稳

定，经营活动现金流入也趋于稳定，公司经营活动现金流量情况良好。

近三年公司经营活动现金流入情况说明公司现金流管理能力逐渐变好，从公司未来发展趋势看，公司的

主营业务所处的行业将保持稳健发展势头。 稳健的财务状况和稳定的经营活动现金流入保证了公司偿付债券

本息的资金需求。

（二）公司的综合实力和盈利能力是本期债券到期偿还的坚实基础

公司

２０１１

年、

２０１０

年、

２００９

年实现的归属于母公司所有者的净利润分别为

３３

，

７３９．８２

万元、

３２

，

８３３．３７

万元、

９

，

３０８．３０

万元，公司利润呈现逐年增长的良好态势。

２００８

年受国际金融危机的冲击，能源化工企业经历了艰难

的调整期，公司也出现了亏损状况，

２００９

年公司成功扭转

２００８

年的亏损，并实现较大盈利；

２０１０

年公司归属母公

司所有者的净利润较

２００９

年增加

２３

，

５２５．０７

万元， 金额超过

２００９

年的

３

倍，

２０１１

年公司利润也保持稳定的增长。

公司净利润的增长主要是由于公司能源化工循环经济产业链更加完善， 规模优势和成本优势进一步突显所

致。

公司已经收购东博煤炭

５１％

股权并将其纳入合并范围，未来黄玉川煤矿的投产也将为公司带来较大收入。

因此，未来煤炭板块将对公司的净利润作出更大的贡献；公司目前拥有两家中药生产企业和多家医药流通商

业公司，是内蒙古自治区最大的医药生产、流通企业之一，医药板块也将为公司提供稳定的利润来源。

四、偿债应急保障方案

（一）流动资产变现

长期以来，公司财务政策稳健，注重对流动性的管理，资产流动性良好，必要时可以通过流动资产变现来

补充偿债资金。 截至

２０１１

年

１２

月

３１

日，公司母公司财务报表口径下流动资产余额为

１３．９１

亿元，不含存货的流动

资产余额为

１２．６３

亿元。

（二）畅通的融资渠道为偿还本期债券本息提供了支持

自成立以来，公司注重市场形象，重合同、讲信用，中国银行股份有限公司、中国建设银行股份有限公司、

交通银行股份有限公司、中国工商银行股份有限公司、中国民生银行股份有限公司、中国农业银行股份有限公

司等均是公司的长期合作伙伴，多年来为公司的发展提供了有力的资金支持。 截至

２０１１

年

１２

月

３１

日，公司已获

得多家银行共计

５４．３２

亿元人民币授信额度。 即使在本期债券兑付时遇到突发性的资金周转问题，公司也可以

通过银行的资金拆借予以解决。 与此同时，公司近几年持续盈利能力较强，符合上市公司再融资的相关条件，

直接融资渠道畅通。 公司畅通的直接和间接融资渠道为偿还本期债券本息提供了支持。

（三）担保人为本期债券提供了全额无条件不可撤销的连带责任保证担保

若出现极端情形，公司自身的现金流无力偿付到期本息，按照本期债券担保人对公司出具的《担保函》的

约定，担保人将及时提供资金来确保本期债券本息的按时偿付。

五、偿债保障措施

（一）制定《债券持有人会议规则》

公司已按照《试点办法》的要求制定了《债券持有人会议规则》，约定债券持有人通过债券持有人会议行使

权利的范围、程序和其他重要事项，为保障公司债券本息及时足额偿付做出了合理的制度安排。

（二）聘请债券受托管理人

公司按照《试点办法》的要求为债券持有人聘请了债券受托管理人，并订立了《债券受托管理协议》。 在债

券存续期限内，由债券受托管理人依照协议的约定维护债券持有人的利益。

（三）亿利资源集团为本期公司债券提供保证担保

亿利资源集团为公司本次债券发行出具了《担保函》与《补充担保函》，为本次发行不超过

１６

亿元（含

１６

亿

元）公司债券提供全额无条件不可撤销的连带责任保证担保，担保范围包括分期发行的各期债券。

（四）设立专门的偿付工作小组

公司指定财务部门牵头负责协调本期债券偿付工作，并通过公司其他相关部门在每年财务预算中落实本

期债券本息兑付资金，保证本息如期偿付，保证债券持有人利益。 公司将组成偿付工作小组，负责利息和本金

偿付及与之相关的工作，保证本息偿付工作的顺利进行。

（五）严格的信息披露

公司将遵循真实、准确、完整、及时的信息披露原则，按《债券受托管理协议》及中国证监会的有关规定进

行重大事项信息披露，使公司偿债能力、募集资金使用等情况受到债券持有人、债券受托管理人和股东的监

督，防范偿债风险。

（六）其他保障措施

在出现预计不能按时支付利息、到期不能兑付本金以及发生其他违约情况下，公司将至少采取如下措施：

１

、不向股东支付已宣告但未派发的现金股利；

２

、暂缓重大对外投资、收购、兼并等资本性支出项目的实施；

３

、调减或停发董事和高级管理人员的工资和奖金；

４

、与本期债券相关的公司主要责任人不得调离。

第八节 债券跟踪评级安排说明

根据相关规定，鹏元资信在初次评级结束后，将在本期债券有效存续期间对公司进行定期跟踪评级以及

不定期跟踪评级。

定期跟踪评级每年进行一次。 届时，公司需向鹏元资信提供最新的财务报告及相关资料，鹏元资信将依据

其信用状况的变化决定是否调整本期债券信用等级。

当发生可能影响本次评级结论的重大事项，以及公司的情况发生重大变化时，公司应及时告知鹏元资信

并提供评级所需相关资料。 鹏元资信将依据该重大事项或重大变化对公司信用状况的影响程度决定是否调整

本期债券信用等级，并在鹏元资信网站与上海证券交易所网站公布跟踪评级结果与跟踪评级报告。

第九节 债券担保人基本情况及资信情况

本次债券由亿利资源集团有限公司提供全额无条件不可撤销的连带责任保证担保，担保范围包括本次债

券本金及其利息、违约金、损害赔偿金和实现债权的费用。

一、担保人的基本情况

（一）担保人简况

担保人： 亿利资源集团有限公司

法定代表人：王文彪

注册资本：

１０７

，

５４５．７０

万元

注册地址： 东胜区鄂尔多斯西街

３０

号

经营范围：投资与科技开发；生态建设与旅游开发；物流；化工产品销售（不含危险品）；矿产资源开发利用；

中药材种植、收购、加工、销售（分支机构经营）；经营矿产资源和煤炭的进出口业务；经营机械设备、仪器仪表、

零配件及相关技术的进出口业务。 （法律、行政法规、国务院决定规定应经许可的，未获许可证不得生产经营）

亿利资源集团有限公司的主要业务包括能源化工、医药、沙产业与商业地产等，其中能源化工与医药板块

主要由控股的上市公司暨本期债券发行人亿利能源运营。公司的能源化工产业主要为以

ＰＶＣ

为核心、向煤电能

源及水泥等上下游产业延伸的能源化工循环经济一体化产业；医药板块除了由亿利能源运营的中药生产及流

通业务之外，还经营新特药品流通、高值医疗耗材运销等业务；沙产业主要包括沙漠甘草产业与旅游产业，其

中甘草产业是由亿利能源甘草分公司运营；此外，公司的商业地产板块按照“城乡统筹、绿色智能”的地产开发

模式取得了较好的业绩。

（二）担保人

２０１０

年及

２０１１

年前三季度的主要财务指标

根据内蒙古中磊会计师事务所有限责任公司出具的标准无保留意见的审计报告（内中磊资审字（

２０１１

）第

１６６

号）以及亿利资源集团前三季度未经审计的财务报表，亿利资源

２０１０

年及

２０１１

年前三季度的主要财务数据

及财务指标如下：

项 目

２０１１－９－３０ ２０１０－１２－３１

总资产

（

元

）

４１

，

２６７

，

４９３

，

４８１．１８ ２９

，

６６２

，

８９８

，

８０６．７０

归属于母公司的所有者权益

（

元

）

１２

，

１８０

，

０９０

，

０２９．５６ ９

，

０７１

，

７７０

，

１０４．６４

资产负债率

６３．３１％ ６０．７４％

流动比率

０．９７ １．０５

速动比率

０．７９ ０．７８

项 目

２０１１

年

１－９

月

２０１０

年

净资产收益率

２．８３％ ７．６０％

营业收入

（

元

）

１４

，

２０６

，

６８３

，

８８２．９８ １３

，

３４４

，

６８７

，

８９２．２７

营业利润

（

元

）

５１３

，

７５３

，

６７１．８０ １

，

２５１

，

６３４

，

０００．２０

归属于母公司所有者的净利润

（

元

）

３００

，

７８０

，

６２８．４２ ６０８

，

６３６

，

３８８．２４

注：净资产收益率

＝

归属母公司所有者净利润

／

平均归属母公司所有者权益

２０１０

年及

２０１１

年前三季度，发行人主要财务数据占担保人（控股股东）的比重如下：

单位：万元

项目

２０１１

年

１－９

月

２０１０

年

亿利能源 亿利资源 占比 亿利能源 亿利资源 占比

总资产

１

，

６３４

，

４９０ ４

，

１２６

，

７４９ ３９．６１％ １

，

２９８

，

９１０ ２

，

９６６

，

２９０ ４３．７９％

所有者权益

７１８

，

２６３ １

，

５１３

，

９５０ ４７．４４％ ６３０

，

４８０ １

，

１６４

，

６２０ ５４．１４％

营业收入

８７１

，

５９０ １

，

４２０

，

６６８ ６１．３５％ ７９４

，

３２５ １

，

３３４

，

４６９ ５９．５２％

利润总额

３３

，

６３９ ５１

，

４９７ ６５．３２％ ４６

，

９８５ １２９

，

８０８ ３６．２０％

净利润

２７

，

１４５ ４０

，

７５６ ６６．６０％ ３９

，

３３４ １０４

，

１４９ ３７．７７％

归属于母公司所有者的

净利润

１８

，

３１４ ３０

，

０７８ ６０．８９％ ３２

，

８３３ ６０

，

８６４ ５３．９５％

二、担保人资信状况

亿利资源是国内化工行业内具有较强影响力的大型企业集团之一，经营稳健，资信状况良好，其整体授信

额度较高。 近三年，公司在与银行和客户的业务往来中无不良信用记录，能够按时足额偿还到期的债务，并在

各金融机构享有很好的信用等级。 截至

２０１１

年

１２

月

３１

日，公司在中国银行股份有限公司、中国建设银行股份有

限公司、 中国工商银行股份有限公司、 中国民生银行股份有限公司等多家银行取得授信额度人民币

１２２．０９

亿

元，尚未使用额度人民币

２０．４０

亿元。

（一）担保人对外担保情况

截至

２０１１

年

９

月

３０

日，亿利资源对外担保总额为

２７．６０

亿元，其中对关联方的担保金额为

２１．６０

亿元，对非关

联方的担保金额为

６

亿元。 亿利资源截至

２０１１

年

９

月

３０

日的归属于母公司所有者净资产为

１２１．８０

亿元，亿利资源

对外担保额占

２０１１

年

９

月

３０

日归属于母公司所有者净资产的比例为

２２．６６％

。

（二）担保人偿债能力分析

亿利资源集团是国家

５２０

户重点企业、内蒙古自治区

２０

户重点企业之一，依托其广泛的经营范围和良好的

经营管理，具有较强的综合财务实力和整体抗风险能力。

１

、亿利资源集团资产负债结构分析

截至

２０１１

年

９

月

３０

日，亿利资源集团总资产

４１２．６７

亿元，归属母公司所有者权益为

１２１．８０

亿元。 截至

２０１１

年

９

月

３０

日、

２０１０

年

１２

月

３１

日，亿利资源集团合并口径下资产负债结构与偿债能力指标如下：

项 目

２０１１－９－３０ ２０１０－１２－３１

流动资产

（

元

）

２０

，

２４３

，

９００

，

０５５．３３ １３

，

８８３

，

６８６

，

９１２．５１

非流动资产

（

元

）

２１

，

０２３

，

５９３

，

４２５．８５ １５

，

７７９

，

２１１

，

８９４．１９

总资产

（

元

）

４１

，

２６７

，

４９３

，

４８１．１８ ２９

，

６６２

，

８９８

，

８０６．７０

流动资产占总资产比重

４９．０６％ ４６．８０％

归属于母公司的所有者权益

（

元

）

１２

，

１８０

，

０９０

，

０２９．５６ ９

，

０７１

，

７７０

，

１０４．６４

资产负债率

６３．３１％ ６０．７４％

流动比率

０．９７ １．０５

速动比率

０．７９ ０．７８

资产结构中，货币资金及流动资产占比合理，流动资产占总资产的比重处于上升趋势，总体资产构成状况

较好；现金类资产充足，资产流动性较好，整体资产质量较高。 从短期看，亿利资源集团流动比率和速动比率持

续稳定，短期偿债能力较强。

２

、亿利资源集团盈利能力分析

２０１０

年度亿利资源集团实现主营业务收入

１３２．９１

亿元，归属母公司所有者的净利润

６．０９

亿元，主营业务包

括能源化工、生态制药、房地产开发、沙漠旅游、煤炭物流等，具有良好的盈利能力。 亿利资源集团

２０１０

年、

２００９

年盈利结构如下：

项 目

２０１０

年

２００９

年 增长率

营业收入

（

元

）

１３

，

３４４

，

６８７

，

８９２．２７ ８

，

９８６

，

２８６

，

２８３．５５ ４８．５０％

营业利润

（

元

）

１

，

２５１

，

６３４

，

０００．２０ ８６８

，

９７０

，

２４５．２１ ４４．０４％

利润总额

（

元

）

１

，

２９８

，

０８１

，

８４３．３５ ９５６

，

８１９

，

９３８．００ ３５．６７％

净利润

（

元

）

１

，

０４１

，

４８７

，

８９３．２３ ７７５

，

０５５

，

５４７．６５ ３４．３８％

２０１０

年，亿利资源集团营业收入同比增长

４８．５０％

，净利润同比增长

３４．３８％

，呈持续增长态势，显示出较高的

整体盈利水平。

从收入来源上来看，亿利能源对亿利资源集团业绩贡献如下表所示：

项 目

２０１０

年营业收入

２００９

年营业收入

金额 比例 金额 比例

亿利资源集团

１３

，

３４４

，

６８７

，

８９２．２７ １００．００％ ８

，

９８６

，

２８６

，

２８３．５５ １００．００％

其中

：

亿利能源

７

，

９４３

，

２５３

，

８６０．１５ ５９．５２％ ５

，

６２７

，

９８２

，

９８２．２４ ６２．６３％

其他板块

５

，

４０１

，

４３４

，

０３２．１２ ４０．４８％ ３

，

３５８

，

３０３

，

３０１．３１ ３７．３７％

注

１

：亿利资源集团收入来自其

２０１０

年、

２００９

年经审计财务报告，未考虑集团内各板块抵消因素。

注

２

：亿利能源收入来自其

２０１０

年、

２００９

年经审计财务报告。

２０１０

年亿利能源实现营业收入

７９．４３

亿元，比

２００９

年有了较大幅度增长，但是占亿利资源集团营业收入的

比重呈下降趋势。 亿利资源集团其他板块业务发展较为均衡，增长迅速，从而保证了稳定的整体收益。

３

、亿利资源集团融资能力分析

亿利资源集团和国内多家大型金融机构建立了稳固、良好的合作关系，具有较强的融资能力，可以凭借自

身良好的资信状况通过间接融资筹措所需资金； 截至

２０１１

年

１２

月

３１

日， 公司在多家银行取得授信额度人民币

１２２．０９

亿元，尚未使用额度人民币

２０．４０

亿元。

综合而言，亿利资源集团作为内蒙古重点企业，资产质量良好，且其自身具备正常的经营能力，能够按时

偿还债务本息；同时亿利资源集团融资渠道畅通，总体偿债能力较强，能够为亿利能源偿债提供有效保障。

第十节 发行人近三年是否存在违法违规行为说明

截至本上市公告书公告之日，发行人最近三年在所有重大方面不存在违反适用法律、行政法规的情况。

第十一节 募集资金的运用

经公司

２０１０

年年度股东大会审议决定，结合公司的财务状况和资金需求情况，假设本次债券的募集资金

净额为

１６

亿元（即不考虑融资过程中所产生的相关费用且全部发行），本次公司债券发行所募集资金计划用于

偿还公司以下债务：

债务类型 银行名称

负债金额

（

万元

）

债务期限 债务到期日

拟偿还金额

（

万元

）

短期银行贷款 中国银行股份有限公司

３，０００．００ １

年

２０１１．１０．２０ ３，０００．００

短期银行贷款 中国银行股份有限公司

３，０００．００ １

年

２０１１．１１．１０ ３，０００．００

短期银行贷款 中国银行股份有限公司

４，０００．００ １

年

２０１１．１２．０８ ４，０００．００

短期银行贷款 中国建设银行股份有限公司

１０，０００．００ １

年

２０１１．１２．１９ １０，０００．００

短期银行贷款 交通银行股份有限公司

１０，０００．００ １

年

２０１１．１１．０８ １０，０００．００

短期银行贷款 中国民生银行股份有限公司

２０，０００．００ １

年

２０１１．１０．２９ ２０，０００．００

长期银行贷款 中国民生银行股份有限公司

２０，０００．００ １．５

年

２０１２．０４．２９ １０，０００．００

短期融资券

１００，０００．００ ３６６

天

２０１２．０３．２５ １００，０００．００

合计

１７０，０００．００ １６０，０００．００

本次公开发行债券及首期发行所募集资金将按上述债务到期日时间顺序进行偿还，在不改变本次募集资

金投向的前提下，公司董事会可根据实际情况对上述债务的募集资金偿还顺序和金额进行适当调整。 本次公

开发行公司债券募集资金到位之前，公司将根据债务的实际情况以银行贷款、自有资金等自筹资金先行偿还，

并在募集资金到位之后予以置换。

如果本次公开发行公司债券募集资金不能满足公司偿还以上债务的资金需要，公司将利用自筹资金解决

不足部分。

第十二节 其他重要事项

一、公司最近一年对外担保情况

截至

２０１１

年

１２

月

３１

日，公司累计对外担保

５３

，

４６７

万元，详情如下：

单位：万元

序号 担保单位 被担保单位 担保金额 贷款类型 金融机构 债务期限

１

亿利能源 亿利化学

５

，

４６７

流动资金贷款 招商银行 一年

２

亿利能源 陕西华信

５００

流动资金贷款 招商银行 一年

３

亿利能源 陕西华信

２

，

０００

流动资金贷款 北京银行 一年

４

亿利能源 信海丰园

２

，

５００

流动资金贷款 北京银行 一年

５

亿利能源 信海丰园

３

，

０００

流动资金贷款 天津银行 一年

６

河南康信 信海丰园

２

，

０００

流动资金贷款 光大银行 一年

７

亿利能源 亿德盛源

８

，

０００

流动资金贷款 天津银行 一年

８

亿利能源 亿德盛源

１０

，

０００

流动资金贷款 北京银行 一年

９

亿利能源 亿兆华盛

８

，

０００

流动资金贷款 天津银行 一年

１０

亿利能源 亿兆华盛

５

，

０００

流动资金贷款 招商银行 一年

１１

信海丰园 河南康信

３

，

０００

流动资金贷款 浦发银行 一年

１２

信海丰园 河南康信

４

，

０００

流动资金贷款 光大银行 一年

合计

５３

，

４６７

二、公司未决诉讼或仲裁事项

截至本募集说明书签署日，公司不存在对公司财务状况、经营成果、声誉、业务活动、未来前景等可能产生

较大影响的未决诉讼或仲裁事项。

第十三节 有关当事人

一、发行人

公司名称： 内蒙古亿利能源股份有限公司

法定代表人：尹成国

住 所： 鄂尔多斯市东胜区鄂尔多斯西街亿利大厦二层

３０

号

联系电话：

０１０－５７３８７３３９

传 真：

０１０－５７３８７３５６

联系人： 索跃峰、卢丹

二、保荐机构（主承销商）

公司名称： 安信证券股份有限公司

法定代表人：牛冠兴

住 所： 深圳市福田区金田路

４０１８

号安联大厦

３５

层、

２８

层

Ａ０２

单元

项目负责人：徐林

项目主办人：贾敬峦

联系电话：

０１０－６６５８１７２７

传 真：

０１０－６６５８１７５１

三、副主承销商

公司名称： 广州证券有限责任公司

法定代表人：刘东

住 所： 广州市先烈中路

６９

号东山广场主楼

５

楼、

１７

楼

联系电话：

０２０－８７３２２８４７

传 真：

０２０－８７３２５０３０

联系人： 尹彦方

四、分销商

１

、公司名称：恒泰证券股份有限公司

法定代表人：庞介民

住 所： 内蒙古呼和浩特市新城区新华东街

１１１

号

联系电话：

０７５５－８２０３３４７２

、

２８４０

传 真：

０７５５－８２０３２８５０

联系人： 李海群、王颢

２

、公司名称：中信证券股份有限公司

法定代表人：王东明

住 所： 广东省深圳市福田区深南大道

７０８８

号招商银行大厦第

Ａ

层

联系电话：

０１０－６０８３３６２５

、

３６３３

传 真：

０１０－６０８３３６５８

联系人： 杨霞、石珊

３

、公司名称：国泰君安证券股份有限公司

法定代表人：万建华

住 所： 上海市浦东新区商城路

６１８

号

联系电话：

０１０－５９３１２８８７

传 真：

０１０－５９３１２８９２

联系人： 赵治国

五、律师事务所

公司名称： 北京市康达律师事务所

单位负责人：付洋

住 所： 北京市朝阳区工人体育馆内南小楼

联系电话：

０１０－８５２６２８２８

传 真：

０１０－８５２６２８２６

联系人： 杨健、王盛军

六、会计师事务所

公司名称： 京都天华会计师事务所有限公司

法定代表人：徐华

住 所： 北京市朝阳区建国门外大街

２２

号赛特广场

５

层

联系电话：

０１０－６５２６４８３８

传 真：

０１０－６５２２７６０７

经办注册会计师：童登书、高欣

七、担保人

公司名称： 亿利资源集团有限公司

法定代表人：王文彪

住 所： 东胜区鄂尔多斯西街

３０

号

联系电话：

０１０－５７３７６９１７

传 真：

０１０－５７３７６９３４

联系人： 唐毅、张诗凝

八、资信评级机构

公司名称： 鹏元资信评估有限公司

法定代表人：刘思源

住 所： 深圳市深南大道

７００８

号阳光高尔夫大厦

联系电话：

０７５５－８２８７２３３３

传 真：

０７５５－８２８７２０９０

签字评级人员：林心平、王洋

九、债券受托管理人

公司名称： 安信证券股份有限公司

法定代表人：牛冠兴

住 所： 深圳市福田区金田路

４０１８

号安联大厦

３５

层、

２８

层

Ａ０２

单元

联系电话：

０１０－６６５８１７５８

传 真：

０１０－６６５８１７５１

联系人： 徐林、贾敬峦

十、上市的证券交易所

名 称： 上海证券交易所

法定代表人：张育军

住 所： 上海市浦东南路

５２８

号

联系电话：

０２１－６８８０８８８８

传真：

０２１－６８８０７８１３

十一、公司债券登记机构

公司名称： 中国证券登记结算有限责任公司上海分公司

总 经 理： 王迪彬

住 所： 上海市浦东新区陆家嘴东路

１６６

号中国保险大厦

联系电话：

０２１－３８８７４８００

传 真：

０２１－５８７５４１８５

第十四节 备查文件

一、备查文件

１

、发行人

２００９－２０１１

年财务报告和审计报告

２

、内蒙古亿利能源股份有限公司公开发行公司债券发行保荐书

３

、 北京市康达律师事务所关于内蒙古亿利能源股份有限公司公司债券发行的法律意见书和补充法律意

见书（一）

４

、内蒙古亿利能源股份有限公司

２０１２

年公司债券（第一期）信用评级报告

５

、担保函和补充担保函

６

、内蒙古亿利能源股份有限公司公司债券债券持有人会议规则

６

、 内蒙古亿利能源股份有限公司公司债券受托管理协议

二、查阅地点

１

、内蒙古亿利能源股份有限公司

住 所： 鄂尔多斯市东胜区鄂尔多斯西街亿利大厦二层

３０

号

联系电话：

０４７７－８３７２７０８

传 真：

０４７７－８３７１７４４

联系人： 索跃峰、卢丹

２

、保荐机构（主承销商）：安信证券股份有限公司

住 所：深圳市福田区金田路

４０１８

号安联大厦

３５

层、

２８

层

Ａ０２

单元

联系电话：

０１０－６６５８１７２７

传 真：

０１０－６６５８１７５１

联系人： 徐林、贾敬峦

内蒙古亿利能源股份有限公司

安信证券股份有限公司

2012

年

6

月

12

日

(上接A29版)


