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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：首次评级 

行业分类：造纸行业 

 

主要财务数据和指标  （亿元，%） 

项目 2007 2008 年 2009 年 6月 

总资产 220.1 262.99 284.22 

所有者权益 78.98 140.23 140.92 

营业收入 151.65 155.3 66.75 

营业成本 120.74 125.57 56.29 

营业利润 12.86 12.93 1.75 

总债务 88.24 85.19 107.63 

经营性净现金流 13.24 19.34 -5.26 

指标 2007 年 2008 年 2009 年 6月 

毛利率 20.38 19.14 15.67 

营业利润率 8.04 8.33 2.62 

长期资产适合率 95.01 109.26 112.99 

债务资本比 44.38 33.1 41.11 

EBIT利息保障倍数 6.6 6.87 -- 

资产负债率% 51.93 46.68 50.42 

流动比率（倍） 0.9 1.19 1.21 

速动比率（倍） 0.65 0.77 0.91 

 

分析师：梁杰 

Tel：0769-22653333-8858 

Fax：0769-23029993 

Email：lj@puhuiratings.com 

 

 

  

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

级方法对山东晨鸣纸业集团股份有限公司（以下简称“晨

鸣纸业”或“公司”）进行公开评级，最终确定公司 2009

年的信用级别为 AA
-
pi级，评级展望为稳定。 

公司属于造纸行业，其产品基本涵盖了市场上的主要

纸种。我司肯定公司较好的产品质量，较强的技术研发能

力、行业的龙头地位、很强的市场领导能力以及较强的融

资能力，这些都有助于提升公司的资信等级。同时我司业

关注到经济危机造纸行业整体景气度持续低迷，使得公司

业绩大幅度下滑，盈利能力下降明显等问题。这些都将一

定程度上影响到公司的信用水平。 

主要优势/机遇 

 公司为造纸行业龙头企业，规模及产能居全国首位，

拥有较强的市场竞争能力和抗风险能力 

 公司林浆纸一体化及增加高端纸种的发展战略符合

行业的发展趋势，长期来看，有利于公司整体竞争

能力的提高 

 公司的国有背景，使得公司拥有很强的外部融资渠

道，其发展战略可行度较高，不存在资金缺口问题 

 公司的技术水平和研发能力较强，能为公司未来的

发展提供良好的技术保障 

 公司自制浆的比例较高，且仍在积极向上游发展，

未来有助于公司减少采购成本，提高议价能力 

 公司的营销网络及市场反馈机制十分完善，有利的

支撑了公司的发展 

主要风险/挑战 

 目前造纸行业整体景气度持续低迷，公司业绩下滑

明显，2009年 1-6月，公司营业利润较去同期相比

下降了 85.23% 

 公司债务负担在逐渐的加重，未来其偿债压力将会

较大 

广东普惠资信评估有限公司 

2009/9/29
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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。 

 

 

 


