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财务业绩亮点

2010 2009 年同比增长率

销售收入 11,854.1 8,727.6 35.8%

水泥 (百万元人民币) 9,275.1 6,608.2 40.4%

熟料 (百万元人民币) 1,941.2 1,578.9 22.9%

其他产品 (百万元人民币) 637.7 540.5 18.0%

山东地区 (百万元人民币) 9,744.2 7,511.2 29.7%

辽宁地区 (百万元人民币) 2,103.6 1,216.4 72.9%

山西地区 (百万元人民币) 6.2 ---- ----

毛利润 (百万元人民币) 2,550.1 1,780.5 43.2%

运营利润 (百万元人民币) 1,726.5 1,250.9 38.0%

净利润 (百万元人民币) 1,004.9 714.0 40.7%

股东应占净利润 (百万元人民币) 979.1 701.6 39.6%

基本每股收益 (人民币元) 0.35 0.25 40.0%

毛利率 (%) 21.5% 20.4%

净利润率 (%) 8.5% 8.2%
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经营业绩亮点

2010 2009 年同比增长率

产能 (百万吨)

水泥 66.5 48.3 37.6%

熟料 31.0 25.2 22.9%

销售量 (百万吨)

水泥 39.3 29.4 33.8%

- 高标号水泥(1) 21.8 14.8 47.0%

- 低标号水泥 17.5 14.5 20.3%

熟料 9.8 8.4 16.9%

销售单价 (人民币元/吨)

水泥 235.9 224.9 4.9%

熟料 197.2 187.5 5.2%

山东地区 238.0 221.5 7.5%

东北地区 226.2 245.8 -8.0%

山西地区 314.9 - -

注： (1) 高标号水泥指耐压强度相当于或高于42.5兆帕的产品
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紧紧抓住内需机遇，销量持续增长,而价格得以回升…
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…加上有效的成本控制…

人民币

百万元

占销售

收入%

人民币

百万元

占销售

收入%

人民币

百万元

占销售

收入%

销售成本总计 5,914.3 78.9% 6,947.2 79.6% 9,304.0 78.5%

原材料 1,759.8 20.2% 2,085.2 23.9% 2,574.2 21.7%

煤炭 2,165.4 24.8% 2,190.2 25.1% 3,176.6 26.8%

电力 1,042.2 11.9% 1,124.8 12.9% 1,471.5 12.4%

折旧和摊销 460.3 5.3% 562.3 6.4% 709.0 6.0%

其他 486.6 5.6% 984.8 11.3% 1,372.7 11.6%

2008 2009 2010

 报告期内，本集团总销售成本占比收入为78.5%，较2009年有所下降

 由于物资采购进一步规范，降低了原材料采购成本，以及通过技术创新使用部分替代原料，原材料成本占收入的 21.7%

，较上年下降2.2个百分点

 2010年煤炭平均采购单价比上年同期大幅上升21.4%至691.8元╱吨，使煤炭支出占比收入较上年上升了1.7个百分点

 然而，由于集团技术改造和优质煤的使用，单位产品煤耗有一定程度的下降。因此，相对于煤炭采购价格的上升，煤炭
支出占比销售收入升幅较小

 在成本节约方面，2010年余热发电总发电量同比增加27.8%至9.14亿度，降低熟料成本人民币34,659万元
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…和卓越的经营效率…

注: (1) 每吨的价格计算以所出售熟料与水泥总量为基础

人民币

百万元

占销售

收入%

人民币元

每吨
(1)

人民币

百万元

占销售

收入%

人民币元

每吨
(1)

人民币

百万元

占销售

收入%

人民币元

每吨
(1)

营运及财务费用总计 1,076.5 14.4% 35.2 975.3 11.2% 25.8 1,266.9 10.7% 25.8

销售费用 175.2 2.3% 5.7 196.5 2.3% 5.2 214.2 1.8% 4.4

管理费用 553.3 7.4% 18.1 469.1 5.4% 12.4 689.6 5.8% 14.0

财务费用 348.0 4.6% 11.4 309.6 3.5% 8.2 363.1 3.1% 7.4

2008 2009 2010

 各项期间费用控制良好。其中，综合销量的大幅度增长使销售费用占比销售收入较2009年有所下降

 随着不断扩大的公司规模，工资及人工成本上升，致使管理费用占比销售收入同比上升

 2010年度同比较低的贷款利率使财务成本占比销售收入下降

9



…稳固的资本结构和强劲的现金流

债务结构(1)(2) 净资本负债比率(3)

(百万元人民币) (%)
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注: (1) 短期债务 = 短期付息贷款与长期付息贷款的即期部分+股东借款的即期部分
(2) 长期债务 = 长期付息贷款 (不含即期部分)+可转换债券+公司债券+股东借款(不含即期部分）
(3) 净资本负债比率 = 净负债 ÷ (净负债 + 归属本公司权益持有人权益+少数股东权益)
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…高效的财务及信贷管理

流动比率(2)

速动比率(1)

(%)

注: (1) 速动比率 =(流动资产总额- 存货)÷ 流动负债总额
(2) 流动比率 = 流动资产总额÷ 流动负债总额

(天数)

43.9

38.8

45.5

19.0
22.1 25.7

64.7

67.1

63.1

0

20

40

60

80

2008 2009 2010

存货周期 应收帐款及应收票据周期 

应付帐款及应付票据周期 

59.9%

66.5% 65.2%

40%

50%

60%

70%

2008 2009 2010

(%)

42.7%

49.6%
47.7%

30%

40%

50%

60%

2008 2009 2010

营运资金周期(3)

(3) 存货周期 = 平均存货 / 销售成本 * 365；
应收账款及应收票据周期 = 平均应收账款及应收票据 / 收入 * 365；
应付账款及应付票据周期 = 平均应付账款及应付票据 / 销售成本 * 365
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…实现了我们良好的财务业绩…
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注: (1) EBITDA = 运营利润 + 折旧 + 摊销

销售收入 EBITDA(1)

毛利润 股东应占净利润
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…及吨净利的持续增长…

(%)(%)

(人民币元/吨) (人民币元/吨)

注: (1) 包括少数股东权益
(2) 根据水泥与熟料总销量得出单位数据
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2010年度股息分派
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34.3%

35.1%

20%

25%

30%

35%

40%

2008 2009 2010

 2010年每股派息0.145港元，总共派

息约4.08亿港元

 主要考虑因素:

– 公司的派息政策

– 公司下一步的发展规划

– 股东的现金收益

– 公司的债务融资、营运现金流及资

本支出

 公司近三年来一直贯彻着稳定的、较

高的派息政策，为股东带来丰厚的回

报

2008-2010年派息比率
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未来前景
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中国经济持续增长为水泥需求提供了保障

山东省2011年投资计划

 “十二五”期间，全省计划新建各类保障性安居工程70万套，是“

十一五”的1.5倍

 其中2011年房地产行业投资4,310亿元

 济南、青岛、烟台三市正在或者即将开始建设地铁系统

辽宁省2011年投资计划

 交通基础设施建设计划投入412亿元，包括高速公路建设养护计划

投资138亿元，普通公路建设计划投资60亿元，港口建设计划投资

208亿元，运输站场建设计划投资6亿元

 2011年辽宁省将投资260亿元修建铁路

山东、辽宁投资计划

注: (1) 国际货币基金组织
(2) 北京大学房地产业研究所，住房和城乡建设部

（万套）

中国保障性住房的年新增套数增长迅速(2)中国引领全球经济复苏(1)

全国水泥产量
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水泥行业受惠于“十二五”计划

I II

III IV

 在“十二五”期间，计划新建保障性住房3600万

套

 2011年中国计划建设1000万套保障性住房，预计

投资规模将达到14,000亿人民币(1)

 2011年中国铁路固定资产投资计划总规模为8500

亿元(2)

 “十二五”提出加强农村基础设施建设，其中将

以水利设施投入为重点

固定资产投资的强势拉动 行业政策促进企业兼并重组

“建材下乡”提升农村水泥消费 政府支持延伸水泥产业链和资源综合利用

 2010年9月，中国政府将山东和宁夏列为“建材下

乡”的试点省份

 山水集团农村营销网络健全，“建材下乡”为拓

宽农村市场带来新的机遇

 政府支持水泥企业向上下游延伸，实现由单纯生

产销售水泥转营生产销售商品混凝土，和向水泥

制品、干混砂浆及粗细骨料等下游产业发展

 政府政策鼓励企业进行资源综合利用，实现节能

减排

 山水可以利用此政策契机拓展新业务，发现新的

利润增长点，同时实现提高资源利用率，降低生

产成本，进一步做大做强

注: (1) 国务院政府工作报告
(2) 铁道部
(3) 中国建材网

 2010年国务院颁布《关于促进企业兼并重组的意

见》明确指出水泥为兼并重组的重点行业之一

 水泥产业“十二五”规划中，前10家企业水泥产

量将达到全国水泥产量的35%以上，前10家平均

规模大于7000万吨(3)

 随着行业集中度的提高，水泥价格会不断上升，

盈利空间将进一步扩大
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立窑产能淘汰情况良好
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山东及辽宁水泥产量得到有效控制
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资料来源 发改委、数字水泥
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资本支出计划

注: (1) 资本支出 = 购买物业、厂房与设备 + 购买土地使用权 + 购买无形资产 + 购买其他非流动资产 + 收购附属公司及联营公司
(2) 截至年底的产能
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2010年战略

坚持新建与收购并举，
完善产业布局，增强

区域市场控制力

继续强势推行全面预
算管理，提升经济运

行质量与效益

突出抓好熟料内、外
销售，促进水泥市场

良性循环

加快布局混凝土、骨
料等产业，培植新的

利润增长点
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