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信用级别：AA
+
pi 

级别释义：受评者具有良好的偿债能力，可预见的不利事

件不致产生重大的不利影响 

评级展望：稳定 

评级历史：2008/8/4  AApi  正面 

行业分类：输配电及控制设备制造业 

主要财务数据和指标 （亿元，％） 

项目 2007年 2008年 2009年 6月 

总资产 100.3 151.53 167.59 

所有者权益 33.35 59.26 69.85 

营业收入 89.31 125.19 70.55 

营业利润 5.98 11.88 9.41 

净利润 6.11 10.79 8.16 

总债务 23.76 28.44 35.43 

经营性现金净流入 6.89 23.70 12.18 

指标 2007年 2008年 2009年 6月 

净利率 6.84 8.62 11.56 

总资产报酬率 7.00 8.60 5.11 

长期资产适合率 138.95 165.92 151.49 

债务资本比 41.45 32.40 33.63 

经营性现金流动负债比 12.43 36.05 18.32 

资产负债率 66.75 60.89 58.32 

流动比率（倍） 1.23 1.52 1.52 

速动比率（倍） 0.86 1.12 1.23 

分析师：许琳 

Tel：0769-22653333-8020 

Fax：0769-23029993 

Email: fiona@puhuiratings.com 

 

 

 

广东普惠资信评估有限公司   

                                2009/09/29

评级观点 
我司按中国人民银行相关规定和我司制造业信用评

级方法对特变电工股份有限公司（以下简称“特变电工”

或“公司”）进行 2009 年公开信用评级，最终确定公司

2009年的信用级别 AA
+
pi，展望稳定。 

特变电工主要经营电力变压器、电线电缆的制造和销

售及海外项目。我司肯定了公司在特高压领域广阔的发展

前景、绝对的龙头地位、代表性的技术水平、良好的投融

资管理效率、清晰且正确的战略计划以及较好的财务状

况。但同时也看到公司面临的风险：长期看非晶合金变压

器的推广对公司目前产品生存造成威胁，且硅钢等原材料

价格若大幅波动会对公司毛利造成影响。 

主要优势/机遇 

◆ 特高压电网输电技术的陆续上马、新能源建设及节能

产品的研发得到国家鼓励，这些都有力地支撑了公司

主业的发展 

◆ 公司目前已步入快速增长、良性发展的轨道，随技改

产能释放，公司变压器行业国内第一、世界第三的龙

头地位将有望提升 

◆ 公司负责了国家输变电行业多项产品的技术攻关，目

前已掌握世界交、直流输变电设备研制领域的最前沿

技术，其产品在高端市场上的占有率高达 30%以上，

技术实力可代表中国变压器行业的水平 

◆ 2008 年公司塔吉克斯坦输变电工程提前顺利完工，

为公司后续海外业务的获得奠定了基础 

◆ 公司投融资管理效率高，充分利用多种融资方式为公

司投资并购提供了必要的资金支持 

◆ 公司逐步打造新能源产业链，未来太阳能光伏组件产

品毛利率将提高 

◆ 财务方面，公司订单充足、收入来源十分稳定、现金

流充足、偿债能力很强 

主要风险/挑战 

◆ 长期看，随电网节能技术的推广，非晶合金变压器在

一定领域可替代硅钢变压器，公司新节能产品研发工

作的步伐需加快 

◆ 硅钢等原材料价格的大幅波动给公司的成本控制能

力带来挑战 

特变电工股份有限公司 2009 年公开评级报告  
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免 责 条 款  

 

1． 本资信评级报告，依据评级对象公布的公开资料，以分析师的专业视角而作出。本公司

承诺所披露的信息有其明确来源，但不对信息的准确性与完整性负责。评级对象对其公

布资料的合法性、真实性、完整性负责。 

2． 报告中的分析以及结论受到报告中已说明的假设和限制条件的限制，只代表分析师自己

的分析视角，并非是投资者进行投资的建议，若投资者因此遭受损失，本公司不承担任

何责任。 

3． 资信评级报告仅是公司信用等级的说明，不可将其视为公司日后偿债能力和持续经营能

力等的保证，因使用不当造成的后果，本公司不承担任何责任。 

4． 本评估报告最长时效为一年。本评估结果出具后，我司将尽合理审慎注意义务关注企业

重大变革，请及时关注我司跟踪评级报告，若企业未能及时公布真实有效信息导致我司

跟踪评级报告有误的，本公司不承担任何责任。 

 

 


