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3．公司是上、中、下游一体化的能源化工

企业，纵向一体化有助于减少价格、供应和需

求的周期性波动的影响，有利于提高公司营运

效率。 
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关注 
1．公司自有油气资源相对不足，原油对外

依存度较高，国际原油价格的高位波动将对公

司炼油业务形成一定压力。 
2．税费政策是影响公司经营的重要外部因

素之一，国家对税费政策的调整可能增加公司

应交税费，从而加大公司的运营成本。 
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一、主体概况 
 

中国石油化工股份有限公司（以下简称“中国石化”或“公司”）是中国石油化工集团公司（以

下简称“中国石化集团公司”或“集团公司”）于 2000 年 2 月 25 日独家发起设立的股份有限公司。

中国石化集团公司成立于 1998 年 7 月，是在原中国石油化工总公司的基础上组建成立的特大型石

油石化企业集团，是国家出资设立的国有企业，是国家授权投资机构和国家控股公司。 
中国石化是我国首家在香港、纽约、伦敦、上海四地上市的公司，其于 2000 年 10 月公开发

行 H 股 1,678,049 万股，其中 1,510,244 万股为新股，167,805 万股为中国石化集团公司出售的存

量股份，上述股份分别在香港、纽约、伦敦三地证券交易所上市。公司于 2001 年 7 月在境内发行

28 亿股 A 股，并于同年 8 月在上海证券交易所上市。截至 2011 年 12 月 31 日，公司总股本 867.03
亿股，中国石化集团公司持股 76.33%，是公司的控股股东。 

公司的主要业务包括：石油与天然气勘探开采、管道运输、销售；石油炼制、石油化工、化

纤、化肥及其它化工生产与产品销售、储运；石油、天然气、石油产品、石油化工及其它化工产

品和其它商品、技术的进出口、代理进出口业务；技术、信息的研究、开发、应用。 
公司总部职能部门设有总裁办公室、发展计划部、财务部、生产经营管理部、企业改革管理

部、人事部、科技开发部、法律事务部、资本运营部、安全环保部、工程部、石油工程管理部、

物资装备部、信息系统管理部、外事部、审计部、监察部、企业文化部和离退休工作部等职能部

门，并设立油田勘探开发事业部、炼油事业部、化工事业部和油品销售事业部四个事业部（见附

件1）。截至2011年12月31日，公司拥有在职员工377,235人。 
截至2011年12月31日，公司合并资产总额11,300.53亿元，负债总额6,205.28亿元，所有者权益

（含少数股东权益）5,095.25亿元。2011年公司实现合并营业收入25,056.83亿元，净利润（含少数

股东损益）768.64亿元；经营活动产生的现金流量净额1,511.81亿元，现金及现金等价物净增加额

76.39亿元。 
公司注册地址：北京市朝阳区朝阳门北大街 22 号；法定代表人：傅成玉。 
 

二、债券概况 
 

中国石化2010年公司债券发行规模为200亿元，其中5年期品种发行额为110亿元，10年期品种

发行额为90亿元。本期债券按面值发行，票面利率根据网下询价结果，由公司与保荐人按照国家

有关规定协商一致，并经监管部门备案后确定为5年期品种3.75%和10年期品种4.05%，在债券存

续期内固定不变。该债券由中国石油化工集团公司（以下简称“中石化集团”）提供全额无条件不

可撤销的连带责任保证担保。债券于2010年6月9日起在上海证券交易所挂牌交易，共分为两个品

种，其中5年期品种简称“10石化01”，上市代码“122051”，10年期品种简称“10石化02”，上市

代码“122052”。2011年5月23日，中国石化已足额支付上述债券第一个计息年度利息。 
公司于2011年2月23日公开发行了总规模230亿元A股可转换公司债券，该可转债每张面值100

元，期限为六年。该债券于2011年3月7日在上海证券交易所挂牌交易，债券简称“石化转债”，债

券代码“110015”。该可转债募集资金用于武汉乙烯项目、安庆炼油改造项目、石家庄炼油改造项

目、榆林-济南输气管道项目和日照-仪征项原油管道项目。2012年3月1日，公司已支付可转债第

一个计息年度利息。截止2011年12月31日，石化转债累计转股34,662 股，债券余额2,299,967.2万
元。 
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三、行业分析 
 

（1）中国原油产量和进口量持续增长，原油对外依存度不断提高 
我国是世界第四大石油生产国、第二大石油消费国及石油进口国，原油消费量近年来持续增

长，对外依存度始终处于较高水平，近几年我国原油产量、消费量和净进口量一直呈现增长态势。

根据国家统计局统计，2011 年我国生产原油 2.04 亿吨，同比增长 0.31%；进口原油 2.54 亿吨，同

比增长 6.3%；表观消费量为 4.54 亿吨，同比增长 3.3%。由于国内原油产能增长缓慢，中国原油

供应对外依存度持续处于高水平。2011 年原油进口依存度首度超过 55%，达到 56.5%，同比上升

1.32 个百分点。 
（2）国际原油价格高位波动 
2011年，受地缘政治等因素影响，国际原油价格于一季度大幅攀升，而后在高位呈区间震荡

走势。普氏全球布伦特原油现货价格全年平均为111.27 美元／桶，同比增长40.0%。国内原油价

格与国际市场原油价格走势基本一致。从长期来看，由于原油作为一次性能源的不可替代性，随

着全球经济的增长原油价格仍有上涨的趋势。 
 

图 1  2008 年以来国际原油价格走势（单位：美元/桶） 

 
资料来源：wind 资讯。 

 
（3）成品油定价的市场化程度得到提高 
2009年，国家发展和改革委员会（以下称“国家发改委”或“发改委”）出台了新的成品油定

价机制：当国际市场原油连续22个工作日移动平均价格变化超过4%时，可相应调整国内成品油价

格。具体调整方案为：当国际市场原油价格低于每桶80美元时，按正常加工利润率计算成品油价

格。高于每桶80美元时，开始扣减加工利润率，直至按加工零利润计算成品油价格。高于每桶130
美元时，按照兼顾生产者、消费者利益，保持国民经济平稳运行的原则，采取适当财税政策保证

成品油生产和供应，汽、柴油价格原则上不提或少提。自2009年以来，成品油价格已经进行多次

调整。其中，2011年国内成品油价格经历了2次上涨与1次下调。新成品油定价机制的出台，市场

化程度有所提高，使得炼油企业的利润空间更有保障，炼油企业在一定程度上能够规避国内外成

品油价格“倒挂”所带来的亏损风险。 
（4）相关税费政策的调整影响企业成本 
2011 年 11 月 1 日起，修订通过的《中华人民共和国资源税暂行条例实施细则》正式实施。

按照新的资源税实施细则，原油和天然气资源税由原来的每吨原油资源税 30 元、天然气每立方米
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7～9 元，一律调整为按产品销售额的 5%计征，同时对稠油、高凝油、高含硫天然气和三次采油

暂按综合减征率的办法落实资源税减税政策。新资源税的全面实施，将显著增加公司的税收负担。 
根据国务院及财政部有关文件规定，自 2006 年 3 月 26 日起国家对石油开采企业销售国产原

油因价格超过一定水平所获得的超额收入按比例征收石油特别收益金。后经国务院批准，财政部

决定从 2011 年 11 月 1 日起，将石油特别收益金起征点从之前的 40 美元/桶提高至 55 美元/桶。从

近年国际油价的走势来看，国产原油高于 55 美元/桶的情况已属于常态，征收石油特别收益金将

对石油开采企业的盈利能力产生一定影响。 

四、经营管理分析 

1．管理分析 
跟踪期内，公司董事长、总裁等高管人员发生了变化，傅成玉、王天普分别出任公司董事长

和总裁职务。 
傅成玉先生，60 岁，高级经济师，硕士研究生毕业。曾任中国海洋石油总公司总经理，兼中

国海洋石油有限公司董事长、首席执行官。2011 年 4 月，傅先生出任中国石化集团公司董事长、

党组书记；2011 年 5 月，出任中国石化董事长。 
王天普先生，49 岁，高级工程师，博士研究生毕业。中国石化副董事长、总裁，中国石化集

团公司总经理。曾先后任中国石化齐鲁分公司经理，中国石化副董事长、总裁等重要职务。2011
年 8 月起任中国石化集团公司董事、总经理。 

公司高层管理人员从业经验丰富，领导能力强，业务素质高。 
 
2．经营分析 
公司是一家上、中、下游一体化的能源化工公司，主要涉及勘探及开采、炼油、营销及分销

和化工四个业务板块。2011 年，尽管受到国际政治经济环境变化、原油价格继续攀升及国内通货

膨胀等因素影响，公司经营规模进一步扩大，收入和利润规模进一步提高。2011 年公司实现合并

营业收入（抵消分部间销售后）25,056.83 亿元，较上年增长 30.97%，实现利润总额 10,26.38 亿元；

受原油价格上涨等因素影响，2011 年综合毛利率为 8.9%，较上年略有下降。利润构成中，勘探及

开采业务毛利占比最大，2011 年达到了 35.35%，也是利润水平最高的业务板块。 
 
勘探及开采板块 

2011 年，公司着力开展重点领域勘探突破和老区精细勘探，在准噶尔北缘、川西坳陷、塔中

北坡、松南新区以及琼东南海域等地区取得一批重大突破；非常规页岩油气勘探见到了初步成效，

煤层气落实了产能建设区域；全年共完成二维地震 18,583 千米，三维地震 11,361 平方千米，探井

进尺 2,174.1 千米。全年新增油气可采储量 411 百万桶油当量。截至 2011 年 12 月 31 日，公司剩

余原油可采储量为 28.48 亿桶、剩余天然气可采储量为 67,090 亿立方英尺。 
公司原油开发围绕东部稳产和西部上产，积极推进以水平井分段压裂为主的技术攻关和试验，

国内原油产量持续增长，采收率等主要开发指标保持稳定。天然气开发以四川盆地和鄂尔多斯盆

地为主，加强产能建设，天然气业务继续保持了较快发展。2011年公司国内生产原油3.03亿桶，

同比增长0.4%；生产天然气5,170.7亿立方英尺，同比增长17.1%。海外受检修影响，原油产量同

比下降28.5%，第三季度已恢复生产。 
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表 1  2010 年～2011 年公司勘探及开采生产营运情况 

项   目 2010 年 2011 年 变化率（%） 
油气当量产量（百万桶） 401.42 407.91 1.6 
原油产量（百万桶） 327.85 321.73 -1.9 
其中:中国 302.18 303.37 0.4 
     海外 25.67 18.36 -28.5 
天然气产量（十亿立方英尺） 441.39 517.07 17.1 
剩余油气探明储量（百万桶油当量） 3,963.00 3,966.00 0.1 
剩余原油探明储量（百万桶） 2,888.00 2,848.00 -1.4 
剩余天然气探明储量（十亿立方英尺） 6,447.00 6,709.00 4.1 

       资料来源：公司年报。注：1、包含 SSI 公司 100%产量和储量；2、原油按 1 吨=7.1 桶，天然气按 1 立方米=35.31 立

方英尺换算，海外原油按 1 吨=7.27 桶换算。 
 

2011 年公司勘探及开采板块实现的对外销售收入中主营业务收入为 475.19 亿元，仅占合并主

营业务收入的 1.93%，主要是由于公司所产绝大部分原油均用于自身炼油、化工业务，对外销售

较少。2011 年该板块实现分部营业利润 712.21 亿元（含抵消分部间利润），占分部营业利润总额

的 69.89%，是公司最重要的利润来源之一。 
 

    炼油板块 

 原料供给方面，从下表可以看出，由于自供原油无法满足炼油生产需求，近年来公司原油以

外购为主，其中主要来自进口，对原油资源的外部依赖度较高。 
 

表 2   2010 年～2011 年公司原油来源       单位：百万吨 

项  目 2010 年 2011 年 2011 年较 2010 年同比变动(%) 

公司境内自产原油 35.13 34.84 -0.80

中国石油天然气股份有限公司 5.10 5.72 12.20

中国海洋石油有限公司 6.91 6.73 -2.60

进口 165.00 171.21 3.80

合计 212.14 218.50 3.00
   资料来源：公司年报。 

    
 2011年，公司面对成品油价格从紧控制的严峻形势，实施资源优化、运行优化和管理优化，

加大原油采购管理力度，合理安排装置检修，充分挖掘装置潜力，积极调整产品结构，持续推进

油品质量升级，始终保持了炼油的满负荷有效运行，不仅保障了成品油市场稳定供应和化工原料

需求，而且进一步提高了炼油业务的竞争力，主要技术经济指标创历史最好水平。润滑油、沥青、

石油焦、硫磺等产品销售整合优势逐步显现。全年加工原料油2.17亿吨，同比增长3.0%；生产成

品油1.28亿吨，同比增长2.9%。 
 

表 3   2010 年～2011 年公司炼油生产情况 

项  目 2010 年 2011 年 变化率（%） 

原油加工量（百万吨） 211.13 217.37 3.00 

汽、柴、煤油产量（百万吨） 124.38 128.00 2.90 

其中：汽油（百万吨） 35.87 37.10 3.40 

柴油（百万吨） 76.09 77.17 1.40 
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煤油（百万吨） 12.42 13.73 10.50 

化工轻油产量（百万吨） 35.00 37.38 6.80 

轻油收率(%) 75.79 76.08 提高 0.29 个百分点 

综合商品率(%) 94.83 95.09 提高 0.26 个百分点 
      资料来源：公司年报。注：1. 原油加工量按1 吨=7.35 桶换算；2．包括合资公司100%的产量。 

 
2011 年公司炼油板块实现对外销售收入 1,895.04 亿元，占主营业务收入的 7.69%，主要是由

于该板块的大部分产品用于下游业务。2011 年受原油价格高企的影响，该板块分部营业损失 376.08
亿元。 

 
营销及分销板块 

2011年，公司认真分析市场走势，加强资源组织和统筹，积极应对市场需求变化，扩大零售

比例，零售量突破1亿吨，在保障市场供应的基础上，销售结构进一步改善，提升了经营效益；优

化储运设施，完善营销网点布局；依托19,200座便利店，突出抓好特色商品销售，非油业务快速

发展，非油品营业额实现人民币82.6亿元，同比增长44.2%；加强质量监督，严格外采管理，保障

油品质量。全年境内成品油总经销量1.51 亿吨，同比增长7.6%。 
 

表 4   2010 年～2011 年公司营销及分销业务情况 

项目 2010 年 2011 年 变化率（%） 

成品油总经销量（百万吨） 149.23 162.32 8.80

境内成品油总经销量（百万吨） 140.49 151.16 7.60

其中：零售量（百万吨） 87.63 100.24 14.40

直销量（百万吨） 32.40 33.22 2.50

批发量（百万吨） 20.47 17.70 -13.50

单站年均加油量（吨／站） 2,960.00 3,330.00 12.50

中国石化品牌加油站总数（座） 30,116.00 30,121.00 0.02

其中：自营加油站数（座） 29,601.00 30,106.00 1.70

特许经营加油站数（座） 515.00 15.00 -97.10
   资料来源：公司年报。 

 
长期以来营销及分销业务一直是公司的重要收入来源，2011 年该板块实现对外销售收入

13,355.69 亿元，占主营业务收入的 54.21%，该板块实现分部营业利润 450.68 亿元（含抵消分部

间利润），比上年大幅增长 47.18%。从主要油品的销售量来看，近三年汽油、柴油、煤油销售量

均逐年提高，其中 2011 年煤油销量增长最快，较上年提高了 12.3%。 
 
化工板块 

    2011年，公司坚持以市场为导向、以效益为中心，加强装置运行管理，充分挖掘装置潜能；

进一步加强产品效益测算，密切产销研结合，加快产品结构调整，努力生产适销对路的高附加值

产品；加强供应链管理，增加轻烃、液化气使用比例，促进原料的轻质化和优质化；发挥集中销

售优势，加快完善营销网络，灵活调整营销策略，实现全产全销，经营总量和经济效益均创历史

最好水平。全年公司生产乙烯989.4万吨，同比增长9.2%，化工产品经营总量为5,080万吨。 
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表 5  2010 年～2011 年公司主要化工产品生产情况        单位：千吨 

项    目 2010 年 2011 年 变化率（%） 

乙烯 9,059.00 9,894.00 9.20 

合成树脂 12,949.00 13,652.00 5.40 

合成橡胶 967.00 990.00 2.40 

合成纤维单体及聚合物 8,864.00 9,380.00 5.80 

合成纤维 1,393.00 1,388.00 -0.40 
          资料来源：公司年报。注：包括合资公司 100%的产量。 

 
受市场环境回暖影响，2011 年公司实现化工产品对外销售收入中主营业务收入为 3,686.58 亿

元，较上年增长 29.08%，该板块实现分部营业利润 252.92 亿元（含抵消分部间利润），较 2010
年大幅增长 71.32%。 

价格方面，2011 年受外部地缘政治因素、供需形势等因素影响，国内原油价格继续呈现上行

态势，相应带动各类石化产品价格相应上涨，其中合成橡胶价格涨幅最大，相比 2010 年上涨了

35.2%。 
总体看，公司上游勘探及开采板块中，天然气大幅增产，利润贡献度高；炼油加工能力稳步

上升，供应规模不断扩大；营销及分销体系健全，销售量持续上升，资源配置效率高；化工产品

产量不断增加，生产规模较大，且公司各板块之间实现了综合一体化，上、中、下游产业链完整，

较大程度地降低了生产经营成本，公司经营业绩增长较快，进一步增强了企业的市场竞争力和抗

风险能力。 
 
五、财务分析 
 

公司提供的 2011 年度合并财务报表已经毕马威华振会计师事务所审计，并出具了标准无保留

意见的审计报告。 
截至2011年12月31日，公司合并资产总额11,300.53亿元，负债总额6,205.28亿元，所有者权益

（含少数股东权益）5,095.25亿元。2011年公司实现合并营业收入25,056.83亿元，净利润（含少数

股东损益）768.64亿元；经营活动产生的现金流量净额1,511.81亿元，现金及现金等价物净增加额

76.39亿元。 
 
1．资产及债务结构 

资产 

截至 2011 年底，公司资产合计 11,300.53 亿元，较 2010 年底增长了 14.68%，其中流动资产

的增长幅度高于非流动资产的增长幅度，分别增长了 31.32%和 9.04%。资产构成中以非流动资产

为主，占资产总额的 71.01%。 
  公司流动资产中仍然以存货为主，原油价格上涨导致原材料和产成品余额增加，2011年公司

存货较上年增加29.94%。同时随着公司经营规模扩大，公司应收账款和应收票据较上年有所增加，

导致流动资产规模上升。 
非流动资产方面，固定资产是主要构成部分，2011 年底公司固定资产余额 5,659.36 亿元，较

上年增长 4.7%，主要是公司生产规模扩大及资本性支出增加所致。同时，在建工程和其他非流动

资产较上年分别增长了 35.9%和 30.2%。 
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负债 
    截至 2011 年底，公司负债合计 6,205.28 亿元，较 2010 年底增长了 16.49%，公司负债仍以流

动负债为主。 
截至 2011 年底，公司流动负债合计 4,290.73 亿元，其中应付账款占 41.25%，受经营规模扩

大和原油等商品价格上升带动，公司应付账款和预收款项较 2010 年均有较大幅度的增长。 
公司非流动负债主要包括长期借款和应付债券，2011 年底非流动负债合计 1,914.55 亿元，较

上年略有下降，其中长期借款和应付债券占比分别为 28.37%和 52.30%。 
2011 年公司的资产负债率和全部债务资本化比率较 2010 年底略有上升，分别为 54.91%和

32.09%，整体负债水平适中；而长期债务资本化比率由 2010 年的 27.77%下降至 23.26%，表明公

司长期债务比重有所下降。 
 

2．盈利能力 

2011 年，尽管受国际政治经济环境变化，国际原油价格继续攀升以及国内通货膨胀等因素影

响，公司收入和利润规模进一步提高。2011 年公司实现营业收入 25,056.83 亿元，较上年增长

30.97%；净利润 768.64 亿元，较上年增长 0.03%。整体看，公司保持了较好的发展态势，盈利规

模较大。 
从盈利指标看，由于国际油价继续攀升以及国内成品油价格从紧控制，2011 年公司营业利润

率、总资本收益率和净资产收益率较上年相比均有一定幅度的下降，分别从 2010 年的 11.44%、

12.73%和 17.89%下降到 2011 年的 8.88%、12.05%和 15.98%。未来受成品油定价机制和原油价格

波动影响，公司盈利状况仍存在波动的可能性。 
总体看，公司收入水平增长较快，盈利规模较大，盈利能力强。 
 
3．现金流 

公司2011年现金收入比仍保持在较高水平，收入实现质量良好，经营活动现金流入基本保持

和营业收入同趋势的变化，公司经营活动现金流规模大。受原油价格上涨，资金占用增加等因素

影响，2011年公司经营活动现金流量净额为1,511.81亿元，较2010年下降了11.73%。 
2011 年公司投资活动现金流量净额为-1410.08 亿元，与去年相比变化不大，筹资活动前现金

流量净额为正值，表明公司对外部融资依赖性不高。近年来公司债券融资规模加大，加上经营活

动产生的现金流量净额相对充足，公司借款筹资有所减少，2011 年筹资活动现金流量净额为-25.16
亿元。 

总体看，公司经营活动现金流规模较大，经营活动获取现金的能力强。 
 
4．偿债能力 

截至 2011 年 12 月 31 日，公司流动比率和速动比率分别为 0.76 和 0.29。2011 年公司经营现

金流动负债比率为 35.23%，筹资活动前现金流量净额利息偿还能力为 1.08 倍，EBITDA 利息倍数

为 18.62 倍，均较 2010 年有所下降，但仍处于合理水平，短期偿债能力有保障。 
从长期偿债能力看，截至 2011 年底，公司负债总额为 6,205.28 亿元，资产负债率为 54.91%，

资产负债水平适中。2011 年公司 EBITDA 全部债务比为 0.73，EBITDA 对全部债务的保护能力较

强；筹资活动前现金流量净额债务保护倍数为 0.04 倍，处于合理水平。公司目前具有较大的收入

规模、较强的盈利能力和抗风险能力，长期偿债能力很强。 
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总体看，公司整体偿债能力很强。 
 
六、担保方实力 

 

本期“10石化01”债、“10石化02”债和“石化转债”由中国石化集团公司提供不可撤销连带

责任保证担保。 

中国石化集团公司是1998年7月国家在原中国石油化工总公司基础上重组成立的特大型石油

石化企业集团，是国家独资设立的国有公司、国家授权投资的机构和国家控股公司，在美国《财

富》杂志 2011 年度全球 500 强企业中营业收入排名第 5 位，具有庞大的经营规模和很强的抗风险

能力。 
截至2011年12月31日，石化集团公司拥有直属全资及控股子公司共计42家，集团公司资产总

额17,453.07亿元，所有者权益合计7,223.43亿元，全年实现营业收入25,519.51亿元，实现净利润831. 
4亿元，2011年现金及现金等价物净增加额为41.94亿元。 

经联合评级评定，中国石化集团公司主体信用等级为AAA，担保实力很强，其担保能够增强

“10石化01”债、“10石化02”债和“石化转债”本息偿还的安全性。 
综合考虑，联合评级维持公司“AAA”的主体长期信用等级，评级展望为“稳定”，同时维

持“10石化01”债、“10石化02”债和“石化转债”债项信用等级。 
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附件 1-1  中国石油化工股份有限公司 
2010 年～2011 年合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币亿元） 

资   产 2010 年 2011 年 变动率(%) 
流动资产：       
货币资金 181.40 251.97  38.90 

交易性金融资产  

应收票据 159.50 279.61  75.30 

应收账款 430.93 587.21  36.27 

预付款项 52.47 40.96  -21.94 

应收利息  

应收股利  

其他应收款 98.80 73.60  -25.51 

存货 1,565.46 2,034.17  29.94 

    一年内到期的非流动资产  

其他流动资产 5.94 8.36  40.74 

流动资产合计 2,494.50 3,275.88  31.32 

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 450.37 474.58  5.38 

投资性房地产  

    固定资产 5,407.00 5,659.36  4.67 

    在建工程 819.34 1,113.11  35.85 

    工程物资  

    固定资产清理  

无形资产 274.40 348.42  26.98 

开发支出  

商誉 82.98 82.12  -1.04 

长期待摊费用 75.60 90.76  20.05 

递延所得税资产 155.78 133.98  -13.99 

其他非流动资产 93.92 122.32  30.24 

 非流动资产合计 7,359.39 8,024.65  9.04 

资产总计 9,853.89 11,300.53  14.68 
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附件 1-2  中国石油化工股份有限公司 
2010 年～2011 年合并资产负债表（负债及所有者权益） 

（单位：人民币亿元） 

负债和所有者权益（或股东权益） 2010 年 2011 年 变动率(%) 
流动负债：       

短期借款 292.98 369.85  26.24 

交易性金融负债  

应付票据 38.18 59.33  55.40 

应付账款 1,325.28 1,770.02  33.56 

预收款项 573.24 666.86  16.33 

应付职工薪酬 74.44 17.95  -75.89 

应交税费 338.14 396.22  17.18 

应付利息  

应付股利  

其他应付款 548.71 576.62  5.09 

一年内到期的非流动负债 55.30 433.88  684.59 

短期应付债券 10.00 0.00  -100.00 

流动负债合计 3,256.27 4,290.73  31.77 

非流动负债：  

长期借款 588.95 543.20  -7.77 

应付债券 1,151.80 1,001.37  -13.06 

长期应付款  

专项应付款  

预计负债 155.73 183.81  18.03 

递延所得税负债 150.17 151.81  1.09 

其他非流动负债 24.15 34.36  42.28 

非流动负债合计 2,070.80 1,914.55  -7.55 

负债合计 5,327.07 6,205.28  16.49 

所有者权益（或股东权益）：   

实收资本（或股本） 867.02 867.02  0.00 

资本公积 294.14 295.83  0.57 

  减：库存股  

专项储备 13.25 31.15  135.09 

盈余公积 1,417.11 1,782.63  25.79 

未分配利润 1,631.32 1,783.36  9.32 

外币报表折算差额 -11.57 -16.00  38.29 

归属于母公司所有者权益合计 4,211.27 4,743.99  12.65 

少数股东权益 315.55 351.26  11.32 

所有者权益（或股东权益）合计 4,526.82 5,095.25  12.56 

负债和所有者权益（ 或股东权益） 总计 9,853.89 11,300.53  14.68 
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附件 2  中国石油化工股份有限公司 
2010 年～2011 年合并利润表 

（单位：人民币亿元） 
 

项      目 2010 年 2011 年 变动率(%) 
一、营业收入 19,131.82 25,056.83 30.97

  减：营业成本 15,371.31 20,931.99 36.18

    营业税金及附加 1,571.89 1,899.49 20.84

    销售费用 319.81 383.99 20.07

    管理费用 577.74 630.83 9.19

    财务费用 68.47 65.44 -4.43

勘探费用（包括干井成本） 109.55 133.41 21.78

    资产减值损失 154.45 58.11 -62.38

    加：公允价值变动收益（损失以“－”

号填列） 
-1.79 14.23 -894.97

    投资收益（损失以“－”号填列） 
56.71 41.86 -26.19

 其中：对联营企业和合营企业的投资收益  

        汇兑收益（损益以“－”号添列）  

二、营业利润（亏损以“－”号填列） 1,013.52 1,009.66 -0.38

  加：营业外收入 21.08 34.11 61.81

  减：营业外支出 12.82 17.39 35.65

        其中：非流动资产处置损失  

三、利润总额（亏损总额以“－”号填列） 1,021.78 1,026.38 0.45

  减：所得税费用 253.35 257.74 1.73

四、净利润（净亏损以“－”号填列） 768.43 768.64 0.03

    其中：归属于母公司所有者的净利润 707.13 716.97 1.39

          少数股东损益 61.30 51.67 -15.71
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附件 3  中国石油化工股份有限公司 
2010 年～2011 年合并现金流量表 

（单位：人民币亿元） 
项 目 2010 年 2011 年 变动率(%)

一、经营活动产生的现金流量：  

销售商品、提供劳务收到的现金 22,152.12 28,894.82  30.44 

收到的税费返还 3.92 4.37  11.48 

收到其他与经营活动有关的现金 82.79 123.16  48.76 

经营活动现金流入小计 22,238.83 29,022.35  30.50 

购买商品、接受劳务支付的现金 17,585.56 23,986.23  36.40 

经营租赁所支付的现金 124.14 126.11  1.59 

支付给职工以及为职工支付的现金 307.54 417.18  35.65 

支付的增值税 631.25 713.11  12.97 

支付的所得税 141.58 297.98  110.47 

支付的除增值税、所得税外的各项税费 1,547.16 1,764.74  14.06 

支付其他与经营活动有关的现金 188.98 205.19  8.58 

经营活动现金流出小计 20,526.21 27,510.54  34.03 

经营活动产生的现金流量净额 1,712.62 1,511.81  -11.73 

二、投资活动产生的现金流量：  

收回投资收到的现金 16.87 30.39  80.14 

收到的股利 13.35 29.61  121.80 

处置固定资产、无形资产和其他长期资产收回的现金净额 161.45 12.16  -92.47 
收到于金融机构的已到期定期存款 36.26 63.83  76.03 

使用衍生金融工具所收到的现金 46.46 36.79  -20.81 

收到其他与投资活动有关的现金 6.60 15.84  140.00 

投资活动现金流入小计 280.99 188.62  -32.87 

购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的现金 1,147.11 1,428.13  24.50 

投资支付的现金 113.10 74.88  -33.79 

存放于金融机构的定期存款 35.22 58.01  64.71 

使用衍生金融工具所支付的现金 52.73 37.68  -28.54 

投资活动现金流出小计 1,348.16 1,598.70  18.58 

投资活动产生的现金流量净额 -1,067.17 -1,410.08  32.13 

三、筹资活动产生的现金流量：  

发行股票所收到的现金 0.02 0.00  -100.00 

发行债券所收到的现金 210.00 50.00  -76.19 

吸收少数股东投资所收到的现金 4.08 1.17  -71.32 

借款所收到的现金 6,634.91 5,363.97  -19.16 

发行可转债收到的现金（已扣除发行费用） 0.00 228.89  
筹资活动现金流入小计 6,849.01 5,644.03  -17.59 
偿还借款支付的现金 6,728.04 5,326.67  -20.83 

偿还债券支付的现金 310.00 60.36  -80.53 
收购子公司少数股东权益支付的现金净额 0.00 0.36  
分配股利、利润或偿付利息支付的现金 231.30 263.68  14.00 
子公司支付少数股东的股利 10.51 18.12  72.41 
分配予中国石化集团公司 132.10 0.00  -100.00 

筹资活动现金流出小计 7,411.95 5,669.19  -23.51 
筹资活动产生的现金流量净额 -562.94 -25.16  -95.53 
四、汇率变动对现金及现金等价物的影响 -0.25 -0.18  -28.00 
五、现金及现金等价物净增加额 82.26 76.39  -7.14 
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附件 4  中国石油化工股份有限公司 
2010 年～2011 年合并现金流量表补充资料 

（单位：人民币亿元） 
 

补充资料 2010 年 2011 年 变动率(%) 
1.将净利润调节为经营活动现金流量：       

净利润 768.43 768.64  0.03 
加：资产减值准备 154.45 58.11  -62.38 
    固定资产折旧、油气资产折耗、生产性生

物资产折旧 
579.74 622.55  7.38 

干井核销 49.86 59.79  19.92 
    无形资产摊销 12.79 15.61  22.05 
    长期待摊费用摊销  
    非流动资产处置净收益（损失以“－”号填

列） 
-2.53 -7.54  198.02 

    公允价值变动损失（收益以“－”号填列） 1.79 -14.23  -894.97 
    财务费用（收益以“－”号填列） 68.47 65.44  -4.43 
    投资损失（收益以“－”号填列） -56.71 -41.86  -26.19 
    递延所得税资产减少（增加以“－”号填

列） 
-18.53 24.30  -231.14 

    递延所得税负债增加（减少以“－”号填

列） 
53.10 2.46  -95.37 

    存货的减少（增加以“－”号填列） -158.28 -500.13  215.98 
    经营性应收项目的减少（增加以“－”号填

列） -381.48 -264.79  -30.59 

    经营性应付项目的增加（减少以“－”号填

列） 641.52 723.46  12.77 

    其他  
经营活动产生的现金流量净额 1,712.62 1,511.81  -11.73 

   

2.不涉及现金收支的重大投资和筹资活动：  

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

  现金的期末余额 1.30 2.47  90.00 
    减：现金的期初余额 1.40 1.30  -7.14 
    加：现金等价物的期末余额 168.78 244.00  44.57 
    减：现金等价物的期初余额 86.42 168.78  95.30 

现金及现金等价物净增加额 82.26 76.39  -7.14 
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附件 5  中国石油化工股份有限公司 
2010 年～2011 年主要财务指标 

 
项    目 2010 年 2011 年 

经营效率  
应收账款周转次数(次) 52.47 48.12 
存货周转次数（次） 10.23 11.55 
总资产周转次数（次） 2.04 2.37 
现金收入比率（%） 115.79 115.32 
盈利能力  
总资本收益率（%） 15.70 12.05  
总资产报酬率（%） 11.71 10.51  
净资产收益率（%） 17.89 15.98  
主营业务毛利率（%） 100.00 100.00  
营业利润率（%） 11.44 8.88  
费用收入比（%） 5.05 4.31  
财务构成  
资产负债率（%） 54.06 54.91 
全部债务资本化比率（%） 32.07 32.09 
长期债务资本化比率（%） 27.77 23.26 
偿债能力  
EBITDA 利息倍数（倍） 19.49 18.62 
EBITDA 全部债务比（倍） 0.79 0.73 
经营现金债务保护倍数（倍） 0.80 0.63 
筹资活动前现金流量净额债务保护倍数（倍） 0.30 0.04 
流动比率 0.77 0.76 
速动比率 0.29 0.29 
现金短期债务比（倍） 0.86 0.62 
经营现金流动负债比率（%） 52.59 35.23 
经营现金利息偿还能力（倍） 19.77 16.09 
筹资活动前现金流量净额利息偿还能力（倍） 7.45 1.08 
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附件 6  有关计算指标的计算公式 
 

指 标 名 称 计 算 公 式 
增长指标  

年均增长率 （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  
应收账款周转次数 营业收入/ [(期初应收账款余额+期末应收账款余额)/2] 

存货周转次数 营业成本/[(期初存货余额+期末存货余额)/2]  
总资产周转次数 营业收入/[(期初总资产+期末总资产)/2]  
现金收入比率 销售商品、提供劳务收到的现金/营业收入×100% 

盈利指标  

总资本收益率 （净利润+计入财务费用的利息支出）/[（期初所有者权益+期初全部

债务+期末所有者权益+期末全部债务）/2]×100% 

总资产报酬率 （利润总额+计入财务费用的利息支出）/[（期初总资产+期末总资产）
/2] ×100% 

净资产收益率 净利润/[（期初所有者权益+期末所有者权益）/2]×100% 
主营业务毛利率 （主营业务收入-主营业务成本）/主营业务收入×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% 
费用收入比 （管理费用+营业费用+财务费用）/营业收入×100% 

财务构成指标  
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/（资本化利息+计入财务费用的利息支出） 
 EBITDA 全部债务比 EBITDA/全部债务 

经营现金债务保护倍数 经营活动现金流量净额/全部债务 
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 
速动比率 （流动资产合计-存货）/流动负债合计 

现金短期债务比 现金类资产/短期债务 
经营现金流动负债比率 经营活动现金流量净额/流动负债合计×100% 
经营现金利息偿还能力 经营活动现金流量净额/（资本化利息+计入财务费用的利息支出） 

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/（资本化利息+计入财务费用的利息支出）

本期公司债券偿债能力  
EBITDA 偿债倍数 EBITDA/本期公司债券到期偿还额 

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/本期公司债券到期偿还额 
经营活动现金流量净额偿债倍数 经营活动现金流量净额/本期公司债券到期偿还额 

注：现金类资产=货币资金+交易性金融资产+应收票据 
长期债务=长期借款+应付债券 
短期债务=短期借款+交易性金融负债+应付票据+应付短期债券+一年内到期的非流动负债 
全部债务=长期债务+短期债务 

    EBITDA=利润总额+计入财务费用的利息支出+固定资产折旧+摊销 
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 7  公司主体长期信用等级设置及其含义 
 

 
公司主体长期信用等级划分成 9 级，分别用 AAA、AA、A、BBB、BB、B、CCC、

CC 和 C 表示，其中，除 AAA 级，CCC 级（含）以下等级外，每一个信用等级可用“+”、

“-”符号进行微调，表示略高或略低于本等级。 

AAA 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：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 级：不能偿还债务。 

长期债券（含公司债券）信用等级符号及定义同公司主体长期信用等级。 
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