




                                     短期融资券信用评级报告 

北京京客隆商业集团股份有限公司 1

北京京客隆商业集团股份有限公司 

2012年度第一期短期融资券信用评级报告 
 

评级结果： 
主体长期信用等级：AA- 
评级展望：稳定 
本期短期融资券信用等级：A-1 
发行额度：2亿元 
期    限：365天 
评级时间：2012年5月30日 
 

财务数据 

项    目 2009年 2010年 2011年 2012年
3月 

现金类资产(亿元) 4.66 5.96 6.17 3.77

资产总额(亿元) 46.78 53.80 61.40 63.94 

所有者权益 (亿元) 15.87 17.05 18.92 19.94 

短期债务(亿元) 17.28 17.71 23.41 19.16

全部债务(亿元) 17.34 22.01 25.41 20.99

营业收入(亿元) 70.92 79.15 91.84 27.19

利润总额(亿元) 2.54 3.05 3.53 1.38

EBITDA(亿元) 4.83 5.56 6.62 --

经营性净现金流(亿元) 1.37 0.84 0.25 0.07

净资产收益率(%) 11.88 13.40 14.43 --

资产负债率(%) 66.08 68.31 69.18 68.81 

速动比率(%) 67.08 69.22 60.89 68.20 

EBITDA利息倍数(倍) 5.54 5.41 5.25 --

经营现金流动负债比(%) 4.48 2.60 0.62 --

现金偿债倍数(倍) 2.33 2.98 3.09 1.89 

注：公司 2012 年 1 季度财务数据未经审计 
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评级观点 

经联合资信评估有限公司（以下简称“联

合资信”）评定，北京京客隆商业集团股份有限

公司（以下简称“公司”）拟发行的2012年度第

一期短期融资券的信用等级为A-1。基于对公司

主体长期信用以及本期短期融资券偿还能力的

综合分析，联合资信认为，公司本期短期融资

券到期不能偿还的风险低，安全性高。 

 

优势 

1．公司作为北京市零售与批发业务一体化为主

业的商业企业，在网络布局、分销系统运营、

销售规模与品牌知名度等方面综合优势显著。 

2．公司经营活动产生的现金流入量及现金类资

产对本期短期融资券保障程度高。 

 

关注 

1．受物价上涨影响，公司采购支出大幅增加，

公司经营活动净现金流趋弱。 

2．公司负债水平较高，短期债务占比较大。 
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一、企业概况 
     

北京京客隆商业集团股份有限公司（以下

简称“京客隆”或“公司”）是一家大型商业集

团企业，于2004年11月由北京京客隆超市连锁

集团有限公司（更名前为“北京京客隆超市连

锁有限公司”）整体变更设立。根据证监会签发

的《证监国合字［2006］5号》文批准，公司于

2006年9月25日在香港联合交易所创业板发行

人民币普通股H股（以下简称“H股”）并挂牌上

市。根据证监会签发的《证监许可[2008]144

号》文批复，公司H股于2008年2月26日转至香

港联合交易所主板上市。截至2010年底，公司

控股股东为北京市朝阳副食品总公司（以下简

称“朝副公司”， 是朝阳区国资委直接监管的

国有企业），国有法人股（朝副公司）占40.61%，

其他内资股股东占15.20%（其中法人股占

2.02%、自然人股占13.18%）、已流通H股占

44.19%。 

公司主要从事日常快速消费品的批发及零

售业务，零售业务有社区购物中心、大卖场、

综合超市、便利店四种业态；批发业务由子公

司北京朝批商贸股份有限公司（以下简称“朝

批商贸”）及其子公司经营。 

公司下设企业策划部、集团办公室、安全

保卫部、证券法务部等6个职能部门，采购中心、

生鲜采购中心、市场营销部等10个业务部门，

以及人力资源部、财务部、开发部等7个资源部

门。截至2011年底，公司纳入合并范围的子公

司共21家，员工8249人。 

截至2011年底，公司（合并）资产总额为

61.40亿元，所有者权益合计18.92亿元（其中少

数股东权益2.72亿元）；2011年公司实现营业收

入91.84亿元，利润总额3.53亿元。 

截至2012年3月底，公司（合并）资产总额

为63.94亿元，所有者权益合计19.94亿元（其中

少数股东权益2.94亿元）；2012年1～3月公司实

现营业收入27.19亿元，利润总额1.38亿元。 

公司地址：北京市朝阳区新源街45号楼；

法定代表人：卫停战。 

 

二、本期短期融资券概况 

 

公司2012年拟发行短期融资券（以下称“本

期短期融资券”）2亿元，期限365天。本期短期

融资券无担保。 

本期短期融资券所筹资金将全部用于补充

流动资金。 

公司于2011年8月发行3亿元短期融资券

（“11京客隆CP01”），期限366天。 

 

三、主体长期信用状况 

 

公司是北京地区日用消费品主要分销商之

一，以知名品牌“京客隆”及“朝批”经营其

零售与批发业务。零售与批发业务一体化经营

形成了公司独特的竞争优势。 

公司的零售网络经过 10 多年的发展，将传

统的副食店、菜店和百货店进行超市化改造，

变单店经营为连锁经营，形成了社区购物中心、

大卖场、综合超市、便利店多业态发展模式。  

公司的批发业务方面，“朝批”品牌创立逾

二十年，通过不断的改革创新，运用现代营销

技术、信息管理系统、物流技术，引入分销服

务的经营理念，实现了商品批发业务从传统型

向现代物流型转变，目前“朝批”与国内外 300

多个著名生产企业建立合作关系，其中 70 多个

品牌是商超渠道总经销代理商，主要经营食品、

酒水饮料、日用化妆品、洗涤用品等多个商品

种类，涉及 1 万多个商品品种。“朝批”与北京

及周边地区一千余家零售企业、一百五十家二

批、数百家小型便利店以及餐饮企业建立了紧

密合作的关系，在巩固北京地区市场的同时，

初步建设成以北京为中心的、辐射到华北地区

乃至全国范围的批发经营网络，在供货厂商及

零售客户中树立了良好的口碑，逐步发展为国

内排在前列的综合性批发分销商。 

公司零售业务由两个现代化中央配送中
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心―干货配送中心及生鲜食品配送中心支援，

两个配送中心凭藉信息管理系统而连结至各零

售店铺，为店铺提供订单处理、库存及物流运

输服务。公司批发业务由两个分销中心支撑，

以满足旗下批发客户的不同需求。公司的零售

配送中心与批发分销中心均可相互支援，并能

在物流方面相互补充。 

公司2003年起进入中国500强企业、北京市

百强企业行列，连续多年获“中国连锁经营100

强”称号，2010年位列“中国连锁经营100强”

第43位，在2010年中国快速消费品连锁企业排

名中，居第20位。 

公司发行及配售H股募集资金均用于零售

及批发分销业的拓展及营运。2010年公司新开

店铺25家，其中包括6家综合超市和5家便利店。

截至2011年底，公司共有零售店铺251家，其中

百货店2家，大卖场8家，综合超市80家，便利

店161家，总营业面积30余万平方米。 

公司管理制度较为健全，管理水平较高。

公司大部分管理人员在中国零售和批发分销行

业具有多年的工作经验，并在中国日用消费品

分销业务拥有丰富的专业知识，管理层整体素

质较高。 

近年来，公司业务规模持续扩大，收入规

模稳定增长，盈利水平有所提升，经营活动产

生的现金流量规模大；资产质量正常，债务负

担偏重；考虑到北京市的快速发展和居民消费

能力强劲，公司的区位优势明显，受宏观经济

环境变化影响较小，随着门店的增加以及新店

减亏，收入和利润水平有望继续提高。 

经联合资信评估有限公司评定，公司主体

长期信用等级为AA-
，评级展望为稳定。 

 

四、主体短期信用分析 

 

公司提供的2009~2011年财务报表经安永

华明会计师事务所审计，均出具了标准无保留

意见审计结论。2012年一季度财务报表未经审

计。截至2011年底，公司财务报表合并范围较

上年新增北京京超商业有限公司1家子公司，合

并范围子公司共22家，合并范围变动对公司财

务影响不大。 

截至2011年底，公司（合并）资产总额为

61.40亿元，所有者权益合计18.92亿元（其中少

数股东权益2.72亿元）；2011年公司实现营业收

入91.84亿元，利润总额3.53亿元。 

截至2012年3月底，公司（合并）资产总额

为63.94亿元，所有者权益合计19.94亿元（其中

少数股东权益2.94亿元）；2012年1～3月公司实

现营业收入27.19亿元，利润总额1.38亿元。 

 

1．资产流动性 

2009 年～2011 年，公司资产总额年复合增

长率为 14.56%。截至 2011 年底，公司资产总

额 61.40 亿元，其中流动资产占 62.97%，非流

动资产占 37.03%。公司资产构成中流动资产占

比高，符合商品零售企业的经营特点。 

截至 2011 年底，公司流动资产 38.66 亿元，

以货币资金、应收账款和存货为主。 

图1  2011年底公司流动资产构成 
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资料来源：公司提供 

 

截至2011年底，公司货币资金6.17亿元，

以人民币银行存款为主（5.48亿元）。公司应收

账款13.59亿元，占流动资产的比重较大；其中

账龄在1年内的应收账款占93.70%，公司应收账

款信用期通常为60天，主要客户可以延长至180
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天，账龄较短；前五名欠款人合计占应收账款

总额的53.61%，集中度较高，分别为北京物美

综合超市有限公司、北京家乐福商业有限公司、

首联集团、北京易初莲花连锁超市有限公司和

沃尔玛（中国）投资有限公司；2011年未计提

坏账准备。 

截至2011年底，公司存货净额14.17亿元，

年均复合增长23.69%，主要是公司为节日（元

旦及春节）备货、增加重点商品储备，库存商

品（14.07亿元）增加所致。公司存货大部分是

日常消费品，变现能力很强。 

截至2012年3月底，公司（合并）资产总额

63.94亿元，同比增长11.93%；其中流动资产占

比64.44%，非流动资产占比35.56%，流动资产

占比较上年底略有提升。流动资产中，货币资

金及存货分别较上年底有所减少，预付账款未

充分抵消，较上年底大幅增长了4.39亿元。 

从流动资产的运营效率指标看，近三年公

司销售债权周转次数呈上升趋势，存货周转次

数有所下降；2011年上述指标分别为7.22次和

6.08次。总体看，公司整体经营效率正常。 

综上所述，公司合并资产构成以流动资产

为主，资产结构合理，资产流动性较好。 

 

2．现金流分析 

经营活动方面，公司经营活动现金流入主

要是销售商品、提供劳务收到的现金，公司经

营活动现金流出主要为购买商品、接受劳务支

付的现金。2009～2011年，公司销售商品、提

供劳务收到的现金年均复合增长13.99%，与营

业收入增幅基本一致。2011年，经营活动现金

流流入量为106.31亿元，规模较大。由于近年

来存货金额大幅增长，经营活动现金流出规模

增加；2011年公司经营活动现金流量净额为

0.25亿元，同比大幅下降69.98%。从收入实现

质量看，2009～2011年，公司现金收入比分别

为109.52%、111.98%和109.88%，2012年一季

度现金收入比上升至116.09%。 

投资活动方面，2009～2011年，公司投资

活动现金流入较为稳定，主要为收到其他与投

资活动有关的现金（包括收回对首联集团委托

贷款资金、收回保证金存款及出售子公司股权

得到的现金）；同期公司投资活动现金流出主要

为购建固定资产、无形资产和其他长期资产支

付的现金及投资支付的现金，近年来波动中有

所下降三年分别为3.10亿元、3.55亿元和2.88亿

元，主要由于公司相对放缓新开店所致。2009～

2011年，公司投资活动现金流净额分别为-1.89

亿元、-2.10亿元和-1.37亿元。 

2009～2011年，公司筹资活动前现金流量

净额分别为-0.51亿元、-1.27亿元和-1.12亿元，

经营活动产生的现金流量净额不能满足自身投

资需要。 

筹资活动方面，2009～2011年，公司筹资

活动现金流净额分别为-0.78亿元、2.87亿元和

1.18亿元，2009年由于公司偿还债务支付的现

金增长较快，使得筹资活动现金流净额呈负数，

2011年公司借款规模均有所减少（同比减少

36.85%）。近三年筹资活动现金流入主要包括银

行借款和发行短期融资券。 

图2  公司现金流情况 
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资料来源：公司提供 

 
2012年1～3月，公司经营活动现金流较上

年同期变动不大，经营活动现金流量净额为

0.07亿元，占2011年全年的28.04%。投资活动

现金流量净额为1.43亿元，主要是公司收回理

财产品投资收到的现金1.80亿元。筹资活动方

面，公司偿还9.03亿元债务，筹资活动现金流
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量净额为-3.90亿元。 

总体看，公司经营活动现金流入规模稳定

增长，但经营活动净现金流受到存货、职工薪

酬增长等因素影响，下降明显；成本上涨对公

司现金流造成了一定的压力。公司缩减投资规

模，融资规模亦有所降低。 

 

3．短期偿债能力 

2009～2011年，公司流动比率和速动比率

呈波动下降趋势，2011年两项指标分别为

96.11%、60.89%，2012年3月底分别为98.25%、

68.20%；指标偏低。2009～2011年公司经营现

金流动负债比明显下降，2011年为0.62%，指标

较低。公司短期债务占比较大，有一定的短期

支付压力。但考虑到公司货币资金充足，存货

为日常消费品变现力很强，短期偿债能力尚处

于正常水平。 

 

五、本期短期融资券偿债能力 

 

公司本期短期融资券拟发行额度为2亿元，

占2012年3月底短期债务的9.53%，对公司现有

债务影响不大。 

截至2012年3月底，公司资产负债率和全部

债务资本化比率分别为68.81%和51.28%。以

2012年3月底财务数据为基础，预计本期短期融

资券发行后，公司资产负债率和全部债务资本

化比率将分别上升至69.26%和53.55%。债务负

担进一步加重。 

截至2012年3月底，公司现金类资产3.77亿

元，为本期短期融资券发行额度的1.89倍，为待

偿还债券本金（本期短期融资券+“11京客隆

CP01”）的0.75倍，现金类资产对本期短期融

资券的覆盖程度良好。 

2011年公司经营活动现金流入量是本期短

期融资券发行额度的53.16倍，是待偿还债券本

金（本期短期融资券+“11京客隆CP01”）的21.26

倍，公司经营活动现金流入量对本期短期融资

券的保护能力强。 

公司不存在对外担保事项。 

截至2012年3月底，公司在各商业银行、政

策性银行共获得的授信总额为36.81亿元，未使

用额度为16.45亿元。公司间接融资渠道较通

畅。 

 

六、综合评价 

 

公司作为北京市零售与批发业务一体化为

主业的商业企业，在网络布局、分销系统运营、

分销规模与品牌知名度等方面综合优势显著。 

近年来，公司业务规模持续扩大，收入规

模较快增长，盈利水平稳定提升，经营活动产

生的现金流量规模大；资产质量正常，债务负

担偏重。北京地区经济和消费品市场需求持续

增长，随着公司新开店项目陆续投产，公司未

来营业收入有望持续增长，并保持良好的现金

流状况。 

公司目前整体资产流动性较好，经营活动

获现能力良好，经营活动产生的现金流入量及

现金类资产对本期短期融资券的覆盖程度高。 

综合来看，本期短期融资券到期不能偿还

的风险低。 
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附件1-1  合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 
 

  2009 年 2010 年 2011 年 变动率（%） 2012 年 3 月

流动资产：  

货币资金 46581.03 59649.88 61700.64 15.09  37706.66 

应收票据  

委托贷款 5000.00 5000.00  

应收款项类投资  

应收账款 119839.01 118568.91 135887.56 6.49  131960.86 

预付款项 25363.56 27672.30 33352.53 14.67  77204.91 

应收利息  

应收股利  

其他应收款 5614.67 6463.34 8589.42 23.69  19503.50 

存货 78525.12 99735.65 141680.63 34.32  126011.58 

一年内到期的非流动资产  

其他流动资产 3020.74 5548.44 5430.62 34.08  19657.99 

流动资产合计 283944.13 322638.52 386641.40 16.69  412045.49 

   

非流动资产：  

可供出售金融资产 429.30 685.30 631.40 21.28  613.70 

持有至到期投资  

长期应收款  

长期股权投资 4200.00  

股权分置流通权  

投资性房地产 779.31 732.59 8541.36 231.06  8456.81 

固定资产 115582.11 115914.62 116114.01 0.23  114700.49 

生产性生物资产  

在建工程 12205.95 20504.31 12410.63 0.83  11694.35 

工程物资  

固定资产清理  14.32 

油气资产  

无形资产 9560.05 9687.12 19256.63 41.93  19011.42 

开发支出  

商誉 9020.39 8667.38  8667.38 

长期待摊费用 45325.89 53380.03 59873.74 14.93  62478.36 

递延所得税资产 1217.25 1871.98  1736.84 

其他非流动资产  

 非流动资产合计 183882.61 215341.61 227367.12 11.20  227373.67 

资产总计 467826.74 537980.13 614008.52 14.56  639419.16 
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附件1-2  合并资产负债表（负债与所有者权益） 

（单位：人民币万元） 

 
负债和所有者权益（或股东权益） 2009 年 2010 年 2011 年 变动率（%） 2012 年 3 月

流动负债：  

短期借款 152598.00 118500.00 168151.94 4.97  172586.19 

应付票据 15211.09 8731.21 13050.38 -7.37  16048.91 

应付账款 87909.60 97820.00 119302.26 16.49  144772.49 

预收款项 28825.77 37686.78 46536.55 27.06  36883.74 

应付职工薪酬 1997.27 1128.79 753.39 -38.58  1090.26 

应交税费 -3298.03 -11937.34 -16090.16 120.88  -13808.16 

应付利息  1.47 

递延收益  

应付股利 150.39 1.47  

其他应付款 15732.39 17240.19 14306.26 -4.64  24912.75 

应付债券 0.00 49873.33 29920.00  

一年内到期的非流动负债 5000.00 23000.00 114.48  3000.00 

其他流动负债 2246.36 2835.21 3360.73 22.31  33905.18 

流动负债合计 306222.45 322028.56 402292.83 14.62  419392.83 

   

非流动负债： 
 

长期借款 600.00 43000.00 20000.00 477.35  18250.00 

长期应付款  

递延收益  

递延所得税负债 1166.86 1228.44 1147.44 -0.84  1118.48 

其他非流动负债 1156.67 1247.54 1356.65 8.30  1222.08 

非流动负债合计 2923.52 45475.98 22504.09 177.45  20590.55 

负债合计 309145.97 367504.54 424796.92 17.22  439983.38 

   

所有者权益（或股东权益）：   

实收资本（或股本） 41222.00 41222.00 41222.00 0.00  41222.00 

资本公积 61791.78 61636.80 61596.37 -0.16  61596.37 

盈余公积 8939.79 10476.89 11396.92 12.91  11396.92 

未分配利润 26892.12 35919.98 47771.72 33.28  55816.04 

外币报表折算差额  

归属于母公司所有者权益合计 138845.69 149255.67 161987.02 8.01  170031.34 

少数股东权益 19835.08 21219.92 27224.59 17.16  29404.44 

所有者权益（或股东权益）合计 158680.77 170475.59 189211.61 9.20  199435.78 

负债和所有者权益（ 或股东权益） 总计 467826.74 537980.13 614008.52 14.56  639419.16 
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附件2  合并利润表 
（单位：人民币万元） 

 

项      目 
2009 年 2010 年 2011 年 变动率 

（%） 
2012 年 

1-3 月 
一、营业收入 709219.09 791540.75 918444.78  13.80  271917.50 

  减：营业成本 578586.41 642967.68 733763.42  12.61  216945.74 

    营业税金及附加 1378.42 1876.94 5626.61  102.04  1781.37 

    销售费用 74474.28 88026.97 114017.03  23.73  30850.80 

    管理费用 22694.32 21302.03 20203.13  -5.65  5200.66 

    财务费用 6343.50 6981.36 11887.97  36.90  3845.83 

    资产减值损失 -15.35 -31.17 88.81   

    加：公允价值变动收益（损失以“－”号填列）   

    投资收益（损失以“－”号填列） 277.85   14.26 

          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） 
25757.51 30416.93 33135.67  13.42  13307.36 

  加：营业外收入 1000.84 699.61 2497.70  57.97  561.46 

  减：营业外支出 1401.90 615.48 336.38  -51.02  61.10 

          其中：非流动资产处置损失   

  

三、利润总额（亏损总额以“－”号填列） 
25356.45 30501.06 35296.99  17.98  13807.73 

  减：所得税费用 6504.93 7651.00 7995.72  10.87  3488.72 

  加：未确认的投资损失   

    

四、净利润（净亏损以“－”号填列） 
18851.52 22850.06 27301.27  20.34  10319.01 

          少数股东损益 4073.32 4799.91 6285.09  24.22  2089.23

    

五、归属于母公司所有者的净利润 14778.20 18050.15 21016.18  19.25  8229.79 
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附件3-1  合并现金流量表 
（单位：人民币万元） 

项 目 2009 年 2010 年 2011 年 变动率（%） 
2012 年 
1-3 月 

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 776721.77 886376.53 1009179.72  13.99  315681.21 

收到其他与经营活动有关的现金 39916.95 48230.37 53968.25  16.28  66905.78 

经营活动现金流入小计 816638.72 934606.89 1063147.97  14.10  382586.99 

购买商品、接受劳务支付的现金 682426.56 790348.45 913220.82  15.68  269557.82 

支付给职工以及为职工支付的现金 36493.54 38613.75 47558.91  14.16  12553.85 

支付的各项税费 29856.07 35264.54 30514.08  1.10  11596.18 

支付其他与经营活动有关的现金 54134.74 62012.89 69342.00  13.18  88174.76 

经营活动现金流出小计 802910.90 926239.63 1060635.81  14.93  381882.61 

经营活动产生的现金流量净额 13727.81 8367.27 2512.16  -57.22  704.38 

二、投资活动产生的现金流量：  

收回投资收到的现金  18000.00 

取得投资收益收到的现金 2036.95 3716.18 1628.68  -10.58  66.86 

处置固定资产、无形资产和其他长期资产收

回的现金净额 
64.12 1214.38 1677.10  411.43  383.97 

处置子公司及其他营业单位收到的现金净

额 
1206.24  

收到其他与投资活动有关的现金 10000.00 8363.26 11740.00  8.35  18032.72 

投资活动现金流入小计 12101.06 14500.06 15045.77  11.51  36483.54 

购建固定资产、无形资产和其他长期资产支

付的现金 
22615.01 26123.15 19669.16  -6.74  3881.90 

投资支付的现金 5000.00 5000.00  18000.00 

取得子公司及其他营业单位支付的现金净

额 
1196.00 195.60 7646.20  152.85  

支付其他与投资活动有关的现金 2161.21 4200.00 1438.48  -18.42  300.00 

投资活动现金流出小计 30972.23 35518.75 28753.84  -3.65  22181.90 

投资活动产生的现金流量净额 -18871.17 -21018.68 -13708.06  -14.77  14301.64 

三、筹资活动产生的现金流量：  

吸收投资收到的现金 823.88 2587.85   

取得借款收到的现金 203998.00 291000.00 183774.82  -5.09  61313.76 

收到其他与筹资活动有关的现金  210.25 

发行债券收到的现金 49873.33 29880.00   

筹资活动现金流入小计 203998.00 341697.21 216242.67  2.96  61524.01 

偿还债务支付的现金 189251.32 291198.00 180622.88  -2.31  90349.51 

分配股利、利润或偿付利息支付的现金 22524.98 21775.68 23815.69  2.83  3469.31 

支付其他与筹资活动有关的现金  6705.19 

筹资活动现金流出小计 211776.30 312973.68 204438.56  -1.75  100524.01 

筹资活动产生的现金流量净额 -7778.30 28723.53 11804.11   -39000.00 

四、汇率变动对现金及现金等价物的影响 4.07   

五、现金及现金等价物净增加额 -12921.65 16072.11 612.28   -23993.98 

     加：期初现金及现金等价物余额 54302.78 41381.13 57453.25  2.86  61700.64 

六、期末现金及现金等价物余额 41381.13 57453.25 58065.52  18.46  37706.66 
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附件3-2  现金流量表补充资料 

（单位：人民币万元） 

 

项 目 2009年 2010年 2011年 变动率（%）

一、将净利润调节为经营活动的现金流量  

  净利润 18851.52 22850.06 27301.27  20.34 

加：少数股东损益  

减：未确认的投资损失  

加：计提的资产减值准备 -15.35 -31.17 88.81  

    固定资产折旧 10123.48 10754.90 11500.07  6.58 

    无形资产摊销 435.54 478.58 881.25  42.24 

    长期待摊费用摊销 4446.80 5939.04  

    待摊费用减少(减:增加)  

    预提费用增加(减:减少)  

    处置固定资产、无形资产和其他长期资产

的损失(减:收益) 
1301.03 

485.37
123.22  -69.23 

    固定资产报废损失  

    公允价值变动损失（减：收益）  

    财务费用 5878.03 6340.34 11169.67  37.85 

政府补助 -26.67 -26.67  

    投资损失(减:收益) -277.85  

    递延所得税资产减少（减：增加） 64.30 -196.57  

    递延所得税负债增加（减：减少） -91.81 -91.81 -105.52  7.21 

    存货的减少(减:增加) -7517.08 -16095.49 -41944.99  136.22 

    经营性应收项目的减少(减:增加) -33421.24 -14428.80 -43184.72  13.67 

    经营性应付项目的增加(减:减少) 14405.03 -6314.84 31245.16  47.28 

    其他 -26.67  

经营性活动产生的现金流量净额 13727.81 8367.27 2512.16  -57.22 
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附件4  主要计算指标 

 

项  目 2009 年 2010 年 2011 年 2012 年 
3 月 

经营效率 
销售债权周转次数(次) 6.54 6.64 7.22  --

存货周转次数(次) 7.74 7.21 6.08  --

总资产周转次数(次) 1.59 1.57 1.59  --

现金收入比(%) 109.52 111.98 109.88  116.09 

盈利能力 
营业利润率(%) 18.22 18.53 19.50  19.56 

总资本收益率(%) 8.30 9.73 9.01  --

净资产收益率(%) 11.88 13.40 14.43  --

财务构成 
长期债务资本化比率(%) 0.38 20.14 9.56  8.38 

全部债务资本化比率(%) 52.22 56.35 57.32  51.28 

资产负债率(%) 66.08 68.31 69.18  68.81 

偿债能力 
流动比率(%) 92.72 100.19 96.11  98.25 

速动比率(%) 67.08 69.22 60.89  68.20 

经营现金流动负债比(%) 4.48 2.60 0.62  --

EBITDA 利息倍数(倍) 5.54 5.41 5.25  --

全部债务/EBITDA(倍) 3.59 3.96 3.84  --

筹资前现金流量净额债务保护倍数(倍) -0.03 -0.06 -0.04  --

筹资前现金流量净额利息偿还能力(倍) -0.59 -1.23 -0.89  --

本期债项偿债能力 
经营活动现金流入量偿债倍数(倍) 40.83 46.73 53.16  --

经营活动现金流量净额偿债倍数(倍) 0.69 0.42 0.13  --

筹资活动前现金流量净额偿债倍数(倍) -0.26 -0.63 -0.56  --

现金偿债倍数(倍) 2.33 2.98 3.09  1.89 
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附件 5  有关计算指标的计算公式 
 

指 标 名 称 计 算 公 式 

增长指标  

资产总额年复合增长率 

净资产年复合增长率 

营业收入年复合增长率 

利润总额年复合增长率 

（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  

销售债权周转次数 营业收入/（平均应收账款净额+平均应收票据） 

存货周转次数 营业成本/平均存货净额 

总资产周转次数 营业收入/平均资产总额 

现金收入比 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+利息支出）/（所有者权益+长期债务+短期债务）×100% 

净资产收益率 净利润/所有者权益×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% 

债务结构指标  

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/利息支出 

全部债务/ EBITDA 全部债务/ EBITDA 

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×100% 

速动比率 （流动资产合计-存货）/流动负债合计×100% 

经营现金流动负债比 经营活动现金流量净额/流动负债合计×100% 

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/利息支出 

本期短期融资券偿债能力  

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/本期短期融资券到期偿还额 

经营活动现金流量净额偿债倍数 经营活动现金流量净额/本期短期融资券到期偿还额 

筹资活动前现金流量净额偿债倍数 筹资活动前现金流量净额/本期短期融资券到期偿还额 

现金偿债倍数 现金类资产/本期短期融资券到期偿还额 

注：  现金类资产=货币资金+交易性金融资产/短期投资+应收票据 

短期债务=短期借款+交易性金融负债+一年内到期的长期（非流动）负债+应付票据 

长期债务=长期借款+应付债券 

全部债务=短期债务+长期债务 

        EBITDA=利润总额+费用化利息支出+固定资产折旧+摊销 

利息支出=资本化利息支出+费用化利息支出 

筹资活动前现金流量净额=经营活动产生的现金流量净额+投资活动产生的现金流量净额 

企业执行新会计准则后，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 6  短期债券信用等级设置及其含义 
 

根据中国人民银行 2006 年 3 月 29 日发布的“银发〔2006〕95 号”文《中国人民银行信用评级

管理指导意见》，以及 2006 年 11 月 21 日发布的《信贷市场和银行间债券市场信用评级规范》等

文件的有关规定，银行间债券市场短期债券信用等级划分为四等六级，符号表示分别为：A-1、A-2、

A-3、B、C、D，每一个信用等级均不进行微调。 

 

级别设置 含    义 

A-1 为最高级短期债券，其还本付息能力最强，安全性最高    

A-2 还本付息能力较强，安全性较高 

A-3 还本付息能力一般，安全性易受不良环境变化的影响 

B 还本付息能力较低，有一定的违约风险 

C 还本付息能力很低，违约风险较高 

D 不能按期还本付息 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 




