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免责声明免责声明

 本演示材料由中国山水水泥集团有限公司 (简称“山水水泥”或“公司”) 编制，公司独家负责该演示材料的内容

 本材料呈现或涵盖的信息可能在未通知贵方的情况下修订，且公司不确保此类信息的准确性本材料 现或 盖的信息可能在未通知贵方的情 下修订， 司不确保 类信息的准确性

 本演示材料或所含信息均不构成公司在任何司法管辖地区内的任何有价证券的出售或发行要约、或买卖或收购此类证券的
要约邀请、或此类证券的购买或认购邀请，或开展此类投资活动的诱因，亦不得整体或部分作为任何相关合同、承诺或投
资决策的基准或依据
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2008年年度业绩回顾2008年年度业绩回顾
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实现了IPO时的预期目标 [待更新]实现了IPO时的预期目标 [待更新]

（%）

在任何市场环境下，我们都能脱颖而出在任何市场环境下，我们都能脱颖而出
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财务业绩亮点财务业绩亮点

2008 2007 年同比增长率

销售收入 7,500.8 4,144.6 81.0%

水泥 (百万人民币) 5,906.8 3,158.3 87.0% 

熟料 (百万人民币) 1 169 2 749 9 55 9%熟料 (百万人民币) 1,169.2 749.9 55.9% 

其他产品 (百万人民币) 424.7 236.3 79.7% 

山东地区 (百万人民币) 6 599 5 4 144 6 59 2%山东地区 (百万人民币) 6,599.5 4,144.6 59.2%

辽宁地区 (百万人民币) 901.3 -

毛利润 (百万人民币) 1,586.4 771.7 105.6% 

运营利润 (百万人民币) 1,025.4 431.9 137.4% 

净利润 (百万人民币) 549.2 214.6 155.9% 

公司应占净利润 (百万人民币) 539 4 211 9 154 5%公司应占净利润 (百万人民币) 539.4 211.9 154.5% 

基本每股收益 (人民币元) 0.23 0.11 109.1%

毛利率 (%) 21.2% 18.6% 2.5 % points

净利润率 (%) 7 3% 5 2% 2 1 % i t
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净利润率 (%) 7.3% 5.2% 2.1 % points



经营业绩亮点经营业绩亮点

2008 2007 年同比增长率

产能 (百万吨)

水泥 35.8 34.8 3.0% 

熟料 20 0 18 4 8 9%熟料 20.0 18.4 8.9%

销售量 (百万吨)

水泥 25.1 17.2 45.7% 

- 高标号水泥(1) 10.0 4.8 106.6%

- 低标号水泥 15.1 12.4 22.0%

熟料 5.5 4.5 21.2%

销售单价 (人民币元/吨)

水泥 235.2 183.2 28.4%

熟料 213 9 166 3 28 6%熟料 213.9 166.3 28.6%

山东地区 233.0 183.2 27.2%

辽宁地区 249.5 -
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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



销量和价格大幅增长…销量和价格大幅增长…

(百万吨)
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…有效的成本控制……有效的成本控制…

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)

销售成本总计 2 875 8 82 1% 158 21 3 372 9 81 4% 155 11 5 914 3 78 8% 193 42

2006 2007 2008

销售成本总计 2,875.8 82.1% 158.21 3,372.9 81.4% 155.11 5,914.3 78.8% 193.42

原材料 978.8 28.0% 53.85 1,165.9 28.1% 53.62 1,419.0 18.9% 46.41

煤炭 763.9 21.8% 42.03 923.1 22.3% 42.45 2,165.4 28.9% 70.81

电力 687.5 19.6% 37.82 729.2 17.6% 33.53 1,042.2 13.9% 34.08

折旧和摊销 184.0 5.3% 10.12 242.2 5.8% 11.14 460.3 6.1% 15.05

其他 261.7 7.5% 14.40 312.6 7.5% 14.37 827.4 11.0% 27.06

 煤炭支出的增长主要是由于2008年煤炭平均采购单价为680.1元／吨，比2007年的440.1元／吨增长54.5%所致

 余热发电总发电量为4.63亿度，节约电费人民币0.35元／度，降低熟料成本约人民币1.6亿元

 截至2008年底，风机高压变频改造总装机功率累计达66,710千瓦，平均节电率达21.6%，年节约用电约9,787万度，节截 年 ，风 高 变 装 率累计 , 千 ，平均节 率 ，年节约用 约 , 度，节
约成本约人民币5,383万元。有效缓解了煤价上升给生产成本带来的压力
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注: (1) 每吨的价格计算以所出售熟料与水泥总量为基础



…和卓越的经营效率……和卓越的经营效率…

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)

2006 2007 2008

营运及财务费用总计 452.4 12.9% 24.89 588.5 14.2% 27.06 1,040.9 13.9% 34.04

销售费用 126.4 3.6% 6.96 156.8 3.8% 7.21 175.2 2.3% 5.73

管理费用 190.9 5.5% 10.50 262.9 6.3% 12.09 553.3 7.4% 18.09

 销售费用占营运及财务费用的比例2008年有所下降 得益于销量较大幅度的增长

管理费用 % % %

财务费用净额 135.1 3.9% 7.43 168.8 4.1% 7.76 312.5 4.2% 10.22

 销售费用占营运及财务费用的比例2008年有所下降，得益于销量较大幅度的增长

 在贷款规模增加的情况下，财务费用占营运及财务费用的比例基本与2007年持平，主要得益于贷款利率的下降。利息
保障倍数为2.9，比2007年的2.1提高0.8

 管理费用比重上升主要是因为2007年底新收购东北企业费用较高所致
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注: (1) 每吨的价格计算以所出售熟料与水泥总量为基础



…实现了良好的财务业绩……实现了良好的财务业绩…

(百万人民币)(百万人民币)

销售收入销售收入 EBITDAEBITDA(1)(1)
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注: (1) EBITDA = 运营利润 + 折旧 + 租赁预付款摊销 + 无形资产摊销 + 其它非流动资产摊销
(2) 包括少数股东权益



…盈利能力不断提高……盈利能力不断提高…

(%)(%)

毛利润率毛利润率 净利润率净利润率(1)(1)

(%)

EBITDAEBITDA利润率利润率
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注: (1) 包括少数股权
(2) 根据水泥与熟料总销量得出单位数据



…稳固的资本结构和强劲的现金流…稳固的资本结构和强劲的现金流

债务结构债务结构 借贷比率借贷比率 (3)(3)

(百万人民币) (%)

82 1%90%5 000 60 0% 82.1%
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注: (1) 短期债务 = 短期贷款与付息贷款的即期部分+ 股东贷款的即期部分
(2) 长期债务 =付息贷款 (不含即期部分)+股东贷款 (不含即期部分)+ 可转换票据
(3) 借贷比率 = (短期负债 + 长期负债 – 现金和现金等价物) / 总资本
(4) 存货周期 = 平均存货 / 销售成本 * 365；应收帐款周期 = 平均交易和其他应收款/ 收入 * 365；
应付帐款周期 = 平均交易和其他应付款/ 销售成本 * 365



新收购资产的成功整合新收购资产的成功整合

总收入总收入 新收购公司新收购公司(2)(2)收入收入
(百万人民币)

整体增长

(百万人民币)

7,501

2,264

8,000 整体增长
+81.0%

1,965
2,264

2,000

3,000 +15.2%

4,145

2,264
6,000

0

1,000

2007 2008
(1)

4,145
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2944,000 自身业务增长
+36.0% 新增收入细分新增收入细分
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3,851

5,237

2,000
在东北收购

的公司
26.8%

原有业务
41.3%

0
2007 2008

原有业务 新收购业务

在山东收购
公司

31.9%
(2)
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注: (1) 假设收购在2007年初完成，新收购公司2007年的全年模拟收入
(2) 新收购公司包括烟台山水、枣庄山水、康达水泥（英属处女群岛）、工源水泥和千山水泥



2008年度股息分派2008年度股息分派

 2008年每股派息0 076港元 总共派息约2 14亿港元 2008年每股派息0.076港元，总共派息约2.14亿港元

 主要考虑因素:
– 公司派息政策– 公司派息政策
– 在保障债务融资、营运现金流及资本支出的情况下还持有足够的现金
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未来前景未来前景
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中国经济刺激计划将推动山东及辽宁的水泥需求中国经济刺激计划将推动山东及辽宁的水泥需求

%

中国经济刺激计划中国经济刺激计划 (1)(1) 中国经济刺激计划对中国经济刺激计划对GDPGDP的影响的影响 (2)(2)

经济刺激计划投资额占GDP的百分比 (3)

Nei Mongol
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37%
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25% 6.2%

5.8%
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2009E 2010E
Qinghai

Sichuan

Gansu
Shaanxi Henan

Hubei
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Anhui

Jiangsu

g

Xizang Shanghai

Chongqing 山东省政府公布2009年在8大关键领域投资1.6万多亿元，以
拉动经济增长：

山东省投资计划山东省投资计划

中国经济刺激计划总额 = 5,850亿美元

 辽宁省政府2009年公布计划固定资产投资1.3万亿元，其中
包括:

辽宁省投资计划辽宁省投资计划

2009E 2010E

Yunnan

Guizhou

Guangxi Guangdong

Jiangxi

Fujian

j g

Hunan

Taiwan

拉动经济增长：
– 能源交通等重大基础设施建设（1500亿元）
– 农林水利项目建设（800亿元）
– 工业结构调整和技术改造（6500亿元）

高新技术产业（470亿元）

包括:
– 工业固定资产投资6,500亿元
– 基础建设和农业投资3,300亿元
– 房地产投资2,400亿元

 投资项目包括:

Hainan

Hong Kong
– 高新技术产业（470亿元）
– 节能减排和城市基础设施建设（1000亿元）
– 社会事业建设（800亿元）
– 现代服务业（2500亿元）

房地产业（2800亿元）

 投资项目包括:
– 1,000公里高速公路
– 沈阳桃仙国际机场
– 3,100公里乡镇公路
– 至少2,000万平方米的建筑
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– 房地产业（2800亿元）

注: (1) 政府公开信息
(2) 2008年中国GDP来源于国家统计局，2009年及2010年GDP增长来源于2009年1月国际货币基金组织“全球经济展望更新”
(3) 根据中国政府公告假设经济刺激计划在“两年之内完成”：50%于2009年完成，50%于2010年完成

– 建设大型水坝和水库



持续的产能淘汰限制了供应，带来进一步的市场需求持续的产能淘汰限制了供应，带来进一步的市场需求

60

立窑产能淘汰情况良好立窑产能淘汰情况良好
(百万吨)

山东及辽宁水泥产量山东及辽宁水泥产量
(百万吨)
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山东 广东 安徽 云南 辽宁 浙江

24.7
18.4 21.1

39.1 40.750

(2)(2)(2)(2)(2)(2) (2)(2)

2007-2008 完成淘汰产量 2007-2010E 目标淘汰产量

0
2004 2005 2006 2007 2008

辽宁 山东

资料来源 中国建筑材料联合会资料来源 发改委 官方新闻

>50% 51% 88% 64% 60% 100%
新型干法
占水泥
总产量比例 (1)

18

资料来源 中国建筑材料联合会资料来源 发改委、官方新闻
注: (1) 山东的比例来自政府工作报告；广东的比例按照2008年1-10月产量计算（数据来源：中国建筑材料联合会）。安徽、云南、浙江的比例来自新闻报导。辽宁的比例为新闻报导的

2008年预计数据
(2) 安徽、云南无公布的截至2008年底完成淘汰产量数据；辽宁、浙江在2008年底前已完成2010年淘汰目标



资本支出计划资本支出计划

(百万人民币)

资本支出资本支出(1)(1) 20082008和和20092009年扩张计划年扩张计划

2 439

3,000
20.0 24.4
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40
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余热发电能力 (3)

(兆瓦)
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0
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68.5

50
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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 + 收购子公司
(2)  5.69亿元仅包括预计的购买物业、厂房与设备的开支
(3) 截至年底的产能

0
2008 2009



2009年战略2009年战略

积极参与政府项目竞积极参与政府项目竞
标、加大营销力度标、加大营销力度

扩 分 特扩 分 特扩大分销网络、特别扩大分销网络、特别
是在农村地区的网络、是在农村地区的网络、
推广其“东岳”品牌推广其“东岳”品牌

扩大熟料、水泥产能扩大熟料、水泥产能
和余热发电能力和余热发电能力

善善加强财务预算和信贷加强财务预算和信贷 改善公司治理和内部改善公司治理和内部
控制体系控制体系

加强财务预算和信贷加强财务预算和信贷
控制，保持健康的现控制，保持健康的现

金流水平金流水平
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