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江阴澄星实业集团有限公司 

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：5 亿元 

期    限：365 天 

评级时间：2012 年 6 月 12 日 

 

财务数据 

项目 2009 年 2010 年 2011 年 2012 年

3 月 
现金类资产(亿元) 24.26  27.95  27.92 27.16 

资产总额(亿元) 123.21  141.42  165.30 161.83 

所有者权益(亿元) 44.84  51.82  62.37 64.58 

短期债务(亿元) 56.97  60.36  64.99 61.31 

全部债务(亿元) 74.63  78.09  94.06 90.31 

营业收入(亿元) 149.70  177.89  204.32 50.37 

利润总额(亿元) 5.21  8.65  12.89 2.34 

EBITDA(亿元) 12.93  18.86  25.04 --

经营性净现金流(亿元) 11.96  15.91  3.97 1.37 

净资产收益率(%) 10.30  13.48  16.92 --

资产负债率(%) 63.61  63.36  62.27 60.09 

速动比率(%) 53.24  53.72  55.33 54.34 

EBITDA 利息倍数(倍) 4.27  4.13  4.62 --

经营现金流动负债比率(%) 20.44  25.73  5.66 --

现金偿债倍数(倍) 4.85  5.59  5.58 5.43 

注：2012 年一季度数据未经审计。 

 

分析师 

姚德平  赵佩韬 

lianhe@lhratings.com 

 

电话：010-85679696 

传真：010-85679228 

地址：北京市朝阳区建国门外大街2号 

中国人保财险大厦17层（100022） 

Http：//www.lhratings.com 

 

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，江阴澄星实业集团有限公司（以

下简称“公司”）拟发行的 2012 年度第一期短

期融资券的信用级别为 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，本期短期融资券到期不

能偿还的风险低。 

 

 
优势 

1． 公司实行化工领域内适度多元化投资策

略，产业布局合理。 

2． 公司在中国磷酸盐行业居领先地位，拥有

从磷矿、电厂到物流运输完整的产业链。 

3． 公司成功延伸至PTE上游原料PTA的生

产，成本控制能力加强，产业链进一步完

善。 

4.  公司经营稳定，现金类资产、经营活动现金

流对本期短期融资券保障能力较好。 

 

关注 

1． 公司磷酸盐和聚酯切片原料价格波动大，

产品价格受行业景气周期影响大，毛利率

较低。 

2． 公司有息债务规模上升，且以短期债务为

主，债务结构有待改善。 

3． 公司对外担保比率较高。



                                     短期融资券信用评级报告 

江阴澄星实业集团有限公司                                                                         2 

一、主体概况 

 

江阴澄星实业集团有限公司（以下简称

“澄星实业”或公司）前身为由江阴市要塞镇

澄南村于 1984 年成立的村办企业江阴市要塞

澄南化工厂。1994 年 5 月，以江阴市要塞澄南

化工厂为主体的五家同属于江阴市要塞镇澄南

村的村办企业组建成立江苏澄星磷化工集团公

司。2001 年 3 月，江苏澄星磷化工集团公司由

李兴等 30 名自然人出资改制为有限责任公

司，并更名为江阴澄星实业集团有限公司（现

名），注册资本变为 19834 万元。随后公司进

行了多次增资，2009 年 8 月公司股东将部分股

权转让给江阴澄星实业集团有限公司工会委员

会。 

截至 2012 年 3 月底，公司注册资本 82000

万元，股东结构如下表 1 所示，李兴先生为公

司创始人，也是公司的实际控制人。 

 

表1  公司股权结构 

股东名称 投资额（元） 占股比例（%）

李兴 418212300  51.00

傅本度 58165060  7.09

李伟林 49910940  6.09

周忠明 41683060  5.08

刘金法 22844367  2.79

陈国龙 14508800  1.77

澄星集团工会委员会 214675473  26.18

合计 820000000  100.00
资料来源：公司提供 

 

公司主要从事实业投资，目前已涉足精细

磷化工；矿、电、磷一体化；热电；聚酯瓶级

切片；化肥生产；液体化工产品仓储物流；国

际进出口贸易等领域。 

截至 2012年 3月底，公司内设总裁办公室、

法律事业部、人力资源部、行政后勤部、企业

管理部、工程管理部、科技管理部、环保管理

部、能源管理部、投资管理部、财务结算部、

物质采购协调管理部等 12 个职能部门，下辖磷

化工事业部、PET 事业部、PTA 事业部、热电

事业部、物流事业部、仓储事业部、驻外事业

部、进出口事业部和综合事业部 9 个事业部。

截至 2011 年底，公司纳入合并范围的全资及控

股子公司 22 家。 

截至 2011 年底，公司（合并）资产总额为

165.30 亿元，所有者权益合计 62.37 亿元（其

中少数股东权益 13.10 亿元），2011 年公司实现

营业收入 204.32 亿元，利润总额 12.89 亿元。 

截至 2012 年 3 月底，公司（合并）资产总

额为 161.83 亿元，所有者权益合计 64.58 亿元

（其中少数股东权益 13.37 亿元），2012 年 1～

3 月公司实现营业收入 50.37 亿元，利润总额

2.34 亿元。 

公司注册地址：江阴市澄张路 18 号；法定

代表人：李兴。 

 

二、本期短期融资券概况 

 

公司计划注册并发行总额度为 5 亿元的短

期融资券。 

公司计划将募集资金全部用于补充子公司

汉邦（江阴）石化有限公司的流动资金。汉邦

（江阴）石化有限公司的 PTA 项目于 2011 年 1

月 15 日正式投产，年产能 60 万吨。 

本期短期融资券无担保。 

 

三、主体长期信用状况 

 

公司是一个产、供、销、科、工、贸为一

体，产品经营、贸易经营、资本经营相结合的

民营化工企业集团，目前已形成磷化工、石油

化工（聚酯切片）和商贸流通等核心板块。 

在磷化工领域，公司主要从事磷化工系列

产品的生产与销售。公司控股的江苏澄星磷化

工股份有限公司（截至 2012 年 3 月底，公司持

股 25.78%）在上海证券交易所上市，股票简称

“澄星股份”，股票代码 600078，是中国最大

的精细磷化工产品生产和出口企业，也是国内
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精细磷化工行业的龙头企业，年生产各种磷制

品在 100 万吨以上。公司拥有矿山（磷矿、煤

矿）、电力（水电、火电）以及配套物流资源，

形成了从磷矿－黄磷－精细磷化工系列产品完

整的产业链。 

在石油化工（瓶级聚酯切片，聚酯是聚对

苯二甲酸乙二醇酯的简称，英文简称 PET）

领域，公司引进美国杜邦公司 NG3 聚酯工艺技

术，专业生产瓶级聚酯切片产品，目前是国内

先进的瓶级聚酯切片生产基地，主要产品有水

瓶级、油瓶级、碳酸饮料级、热灌装级、片材

级。公司拥有年产高品质聚酯切片 35 万吨的规

模，并配套年产 60 万吨上游产品 PTA 的汉邦

（江阴）石化有限公司。 

在商贸流通板块，公司拥有自营出口权，

在长江江阴段建有 5 万吨级泊位专用化工码

头，拥有总容量为 40 万立方米的各类化工储罐

50 个，拥有 200 个铁路化工自备专用车皮和 2

000 个化工专用集装箱罐。公司从事磷及磷化

工产品、化学工业品、纸张及纸浆等产品的贸

易。公司码头是华东地区液体化工品主要集散

地之一，在区域内具有一定竞争力。 

公司生产的澄星牌三聚磷酸钠被国家质量

监督检验检疫总局授予“中国名牌产品”称号，

“澄星”商标被认定为中国驰名商标。 

营业收入方面，2009～2011 年，公司营业

收入逐年上升，截至 2011 年底，达到 204.32

亿元，同比增长 14.86%。公司营业收入中石化

板块、磷化工板块、物流板块和煤化工占比较

高，合计三年占比 98.31%、98.46%和 96.97%。

公司石化板块和物流板块的营业收入近年来均

保持了较快增长，而磷化工板块和煤化工板块

业务则出现一定幅度波动。2011 年，由于公司

PTA 项目的投产，期内公司石化板块营业收入

大幅增长。2021 年 1～3 月，公司实现营业收

入 50.37 亿元，为 2011 年全年收入的 24.65%，

业务发展平稳。 

综合看，公司已形成化工领域内的相对多

元化的发展格局，各板块经营稳定，综合竞争

力较强。 

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 

 

1. 资产流动性 

2009～2011 年，公司资产总额年均增长

15.83%，截至 2011 年底，公司资产总额 165.30

亿元，同比增长 16.89%，其中流动资产合计占

38.46%，非流动资产合计占 61.54%。公司资产

以非流动资产为主。 

2009～2011 年，公司流动资产年均增长

25.75%，截至 2010 年底，公司流动资产合计

63.57 亿元，同比增长 43.01%，主要由预付款

项和存货增加所致。公司的流动资产主要包括

货币资金（占 38.31%）、应收票据（占 5.42%）、

应收账款（占 5.04%）、预付款项（占 10.28%）、

存货（38.99%）等。 

图 1  2011 年底公司流动资产构成 

 

资料来源：公司年报 

 

2009～2011 年，公司货币资金年均复合增

长 7.77%。截至 2011 年底，公司货币资金 24.36

亿元，占流动资产的比例为 38.31%，其中使用

受限的银行票据保证金 9.02 亿元（占 37.03%）。 

2009～2011 年，公司应收票据规模较为平

稳。截至 2011 年底，公司应收票据为 3.44 亿
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元，应收票据均为银行承兑汇票，变现能力强。

截至 2012 年 3 月底，公司应收票据达到 6.25

亿元，较 2011 年底增加 81.44%。主要原因是

采用承兑汇票支付货款的长单客户显著增加所

致。 

2009～2011 年，公司应收账款有所波动，

年均复合增长 11.13%。截至 2011 年底，应收

账款账面余额为 3.21 亿元。从账龄分布看，账

龄在 1 年以内的占 91.99%，1～2 年的占 1.80%，

2 年及以上的占 6.21%。2009～2011 年，公司

应收账款坏账准备分别为 0.24 亿元、0.18 亿元

和 0.26 亿元。公司应收账款大部分账龄较短，

计提坏账准备较为充足。 

 
表2  2011年底公司应收账款金额前五名单位情况（万

元 %） 

单位名称 金额 账龄 占比

农夫山泉股份有限公司 7892.32 1年以内 24.62

联合利华(中国)投资有限公司 1467.26 1 年以内 4.58

顶津食品有限公司 1403.28 1 年以内 4.38

德国汉姆公司 1159.11 1 年以内 3.62

Colgate-Palmolive(Thailand) Ltd 727.66 1 年以内 2.27

合计 12649.63 1 年以内 39.46

资料来源：公司提供 

 

2009～2011 年，公司预付款项波动较大，

年均增长 61.26%。截至 2011 年底，公司预付

款项账面余额为 6.53 亿元，同比增长 177.87%。

预付款项中账龄在 1 年以内的部分占 94.81%。

公司预付款项主要是公司预付的原材料采购款

和预付设备工程款。公司未对预付款计提坏账

准备。 

 
表3  2011年底公司预付款项金额前五名单位情况（万

元 %） 

单位名称 金额 账龄 占比 

中石化华东销售分公司 22500.00 1年以内 34.44%

云南磷化集团有限公司 18732.00 1年以内 28.68%

日本三井 4550.00 1年以内 6.97%

台湾鸿兴祥贸易公司 3680.00 1年以内 5.63%

新加坡永辉 2871.00 1年以内 4.39%

合计 52,333.00 1年以内 80.11%

资料来源：公司提供 

2009～2011 年，公司存货增长幅度较大，

年均复合增长 65.46%%。截至 2011 年底，公司

存货账面余额为 24.79 亿元，。其中主要为原材

料（占 59.42%）和库存商品（占 38.48%）。公

司未计提存货跌价准备。2011 年底，公司存货

账面价值同比增长 96.28%，主要是为汉邦（江

阴）石化有限公司 PTA 项目开工而增加了原料

及产品的库存。由于截至 2011 年底的存货成本

都低于市场变现价格，所以没有计提跌价准备。 

截至 2012 年 3 月底，公司资产总额为

161.83 亿元，较 2011 年底小幅下降，主要是由

于公司货币资金和预付款项减少所致。公司资

产中流动资产占比为 37.48%，非流动资产占比

为 62.52%。公司资产结构保持稳定。 

总体看，公司流动资产中货币资金和存货

占比较大，资产流动性较好。 

 

2．现金流分析 

从经营活动来看，2009~2011 年，公司经

营活动现金流入量为 169.83 亿元、169.91 亿元

和 220.98 亿元，2011 年增长较为迅速。同期公

司经营活动现金流出量为 157.87 亿元、154.00

亿元和 217.01 亿元。 2009~2011 年公司现金收

入比分别为 112.67%、94.85%和 101.72%，收

入实现质量尚可。 

从投资活动来看，2009~2011 年，公司投

资活动现金流出 26.31 亿元、28.32 亿元和 10.38

亿元，净流出量分别为 25.88 亿元、27.52 亿元

和 10.08 亿元，主要是公司进行固定资产投资

所致。2011 年公司筹资活动前产生的现金流量

净额为-6.11 亿元，公司经营活动现金流量无法

满足投资的资金需求，对外存在一定筹资需求。 

从筹资活动来看，2009~2011 年，公司筹

资活动现金流入量为 121.31 亿元、130.81 亿元

和 109.48 亿元，流出量分别为 103.64 亿元、

115.88 亿元和 103.30 亿元。主要是公司取得借

款收到的现金和偿还债务支付的现金增长所

致。2011 年公司筹资活动产生的现金净流量为

6.18 亿元。 
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2012 年 1～3 月份，公司经营活动产生的

现金流净额为 1.37 亿元，投资活动产生的现金

流净额为-4.55 亿元，筹资活动产生的现金流净

额为-0.40 亿元。 

总体看，公司经营活动获取现金能力尚可，

经营活动产生的现金净流量波动较大；公司经

营活动产生的现金流不能满足投资支出的需

要，公司存在一定的对外筹资需求。 

  

3．短期偿债能力 

从短期偿债能力指标看，2009～2011年，

公司流动比率和速动比率有所改善，但仍然处

于较低水平。截至2011年底，分别为90.70%和

55.33%，2012年3月底上述指标分别为93.90%

和54.34%。2009～2011年公司经营现金流动负

债比波动较大，分别为 20.44%、25.73%和

5.66%。从经营活动现金流入量对流动负债覆盖

倍数看，2009～2011年分别为2.90倍、2.75倍和

3.15倍。考虑到公司经营活动现金流入规模较

大，公司短期偿债能力尚可。 

 

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5亿元，

分别占2012年3月底短期债务和总债务的8.16%

和5.54%，对公司现有债务影响不大。 

2009~2011年，公司资产负债率分别为

63.61%、63.36%和62.27%，较为平稳；全部债

务资本化比率为62.47、60.11%和60.13%。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60.09%和58.31%。以2012年3月底

财务数据为基础，不考虑其他因素，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61.29%和59.61%。 

2011年公司经营活动现金流入量和净额分

别为220.98亿元和3.97亿元，是本期短期融资券

发行额度的44.20倍和0.79倍，公司经营活动现

金流对本期短期融资券的保护能力较好。 

截至2012年3月底，公司现金类资产合计

27.16亿元，为本期5亿元短期融资券发行规模的

5.43倍，扣除公司受限资金后为3.63倍。现金类

资产对本期短期融资券保障程度较高。 

截至 2012 年 3 月底，公司对外担保余额

13.99 亿元，担保比率为 22.42%，与被担保企

业多为互保行为，目前各被担保方经营正常。

公司对外担保金额较大，存在一定的或有负债

风险。 

 

表 4  2012 年 3 月底公司对外担保情况（单位：万元） 

被担保企业 金额 

红柳集团有限公司及下属企业 47750

江阴模塑集团有限公司及下属企业 36500

法尔胜集团有限公司及下属企业 55600

合计 139850

资料来源：公司提供 

 

公司与各家银行建立了长期稳定的合作关

系，截至 2012 年 3 月底，公司共获得各家银行

授信额度合计人民币 110.00 亿元，未使用额度

50.78 亿元，公司间接融资渠道畅通；同时公司

下属子公司江苏澄星磷化工股份有限公司（股

票代码：600078）为上市公司，直接融资渠道

畅通。 

 
六、综合评价 

 

公司已形成化工领域内的相对多元化的发

展格局，各板块经营稳定，拥有完整的上下游

产业链，综合竞争力强。随着公司汉邦 PTA 项

目的建成投产，公司产业链进一步完善，未来

公司的盈利能力有望得到进一步提升。 

公司收入规模较大并保持稳定增长，资产

质量较好，债务负担偏重，整体盈利能力一般。

本期短期融资券发行后对公司现有债务影响不

大，公司经营较为稳定，现金类资产、经营活

动现金流对本期短期融资券保障能力较好。 

总体看，公司本期短期融资券到期不能偿

还的风险很低。 
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附件 1  2012 年 3 月底公司组织结构图 
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附件 2  2011 年底公司纳入合并范围的下属子公司 

 

序号 公司名称 注册资本（万元） 持股比例 
1 江阴澄利贸易有限公司 3000 51%
2 江苏澄星磷化工集团进出口有限公司 500 70%
3 江阴市澄星房地产开发有限公司 1000 90%
4 江阴澄利散装化工有限公司 5835 49%
5 江苏星宇鸿工贸实业有限公司 500 80%
6 江阴澄高包装材料有限公司 16554 70%
7 江苏澄星磷化工股份有限公司 66251 25.78%
8 江苏新亚化工有限公司 7000 71.42%
9 上海澄阳国际贸易有限公司 3000 60%

10 云南省弥勒县雷打滩水电有限责任公司 24000 55%
11 汉邦（江阴）石化有限公司 100000 85%
12 江阴澄星石庄热电有限公司 38000 100%
13 江阴澄宏新型包装材料有限公司 5000 90%
14 江阴澄信农村小额贷款有限公司 30000 60%
15 云南澄星实业有限公司 600 60%
16 江阴市澄星加油站有限公司 50 100%
17 江阴市澄星汽修有限公司 50 100%
18 江阴市澄星运输发展有限公司 50 100%
19 江阴市澄星物资公司 60 100%
20 江阴澄南包装容器有限公司 50 80%
21 江阴澄星新型环保建材有限公司 50 100%
22 宜兴市澄星磷化工有限公司 98 90%
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附表 3-1  合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 

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

流动资产：  

货币资金 209693.57 242832.08 243565.82 7.77  207752.19 

交易性金融资产 2400.00 2200.00 1210.94 -28.97  1361.00 

应收票据 30495.90 34466.40 34433.62 6.26  62476.00 

应收账款 25955.60 24592.12 32054.38 11.13  37197.84 

预付款项 25119.10 23500.45 65324.79 61.26  33592.30 

待摊费用 0.00 2012.50 0.00  0.00 

其他应收款 16238.80 2608.30 9000.70 -25.55  6607.81 

存货 90541.40 126332.12 247885.75 65.46  255561.69 

其他流动资产 1555.40 0.00 2234.16 19.85  2028.73 

流动资产合计 401999.78 458543.98 635710.16 25.75  606577.55 
非流动资产：  

长期股权投资 19101.77 27074.10 82119.30 107.34  82119.30 

固定资产 438355.30 482054.26 803947.82 35.43  828074.75 

在建工程 306319.50 364568.40 28609.16 -69.44  35805.18 

工程物资 8352.30 13995.22 30036.86 89.64  7.41 

无形资产 53400.40 56698.10 58952.10 5.07  53491.72 

商誉 0.00 0.00 1270.39  1270.39 

长期待摊费用 4586.20 5616.30 6765.25 21.46  5464.01 

递延所得税资产 0.00 5690.50 5584.39  5456.58 

非流动资产合计 830115.48 955696.89 1017285.27 10.70  1011689.34 
资产总计 1232115.26 1414240.87 1652995.42 15.83  1618266.88 
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附表 3-2  合并资产负债表(负债及股东权益) 

（单位：人民币万元） 
 

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

流动负债：  

短期借款 274050.00 309650.00 333074.75 10.24  285350.00 

应付票据 280666.00 281985.00 260000.00 -3.75  268473.00 

应付账款 2677.10 16588.60 37335.67 273.45  18331.41 

预收款项 2612.90 3402.70 2356.71 -5.03  4711.89 

应付职工薪酬 394.70 397.48 1576.63 99.86  688.41 

应交税费 6376.69 -12529.10 5441.64 -7.62  2948.37 

应付利息 2569.89 3860.46 2408.40 -3.19  2563.15 

应付股利 380.34 1562.32 0.00 -100.00  0.00 

其他应付款 301.80 1532.56 1909.71 151.55  1618.98 

一年内到期的非流动负债 15000.00 12000.91 56790.36 94.58  59253.20 

流动负债合计 585029.43 618450.94 700908.84 9.46  645953.75 
非流动负债：  

长期借款 155800.00 155800.00 140714.03 -4.96  128800.00 

应付债券 20778.98 21419.22 150000.00 168.68  161243.78 

长期应付款 7572.20 8863.90 6332.04 -8.55  6332.04 

专项应付款 0.00 16179.60 0.00  3436.54 

其他非流动负债 14574.00 75334.00 31309.39 46.57  26694.39 

非流动负债合计 198725.18 277596.72 328355.46 28.54  326506.75 
负债合计 783754.61 896047.66 1029264.30 14.60  972460.50 

所有者权益：   

实收资本(或股本) 82000.00 82000.00 82000.00 0.00  82000.00 

资本公积 3459.18 3459.18 3459.18 0.00  3459.18 

盈余公积 40375.37 40375.37 40375.37 0.00  40375.37 

未分配利润 206340.24 269231.70 366889.52 33.34  386233.65 

归属于母公司权益合计 332174.79 395066.24 492724.07 21.79  512068.19 
少数股东权益 116185.86 123126.97 131010.06 6.19  133738.19 

所有者权益合计 448360.65 518193.21 623734.13 17.95  645806.39 
负债和所有者权益总计 1232115.26 1414240.87 1652998.42 15.83  1618266.88 



                                 短期融资券信用评级报告 

江阴澄星实业集团有限公司                                                                        10 

 

附表 4  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 1497049.34 1778862.90 2043225.34 16.83  503668.24 
减：营业成本 1390582.91 1614614.52 1828867.66 14.68  456257.98 
  营业税金及附加 6324.21 7735.59 10035.25 25.97  2102.92 

  销售费用 18617.38 23883.49 15070.90 -10.03  5900.37 

  管理费用 14069.80 15066.79 22135.59 25.43  4695.50 

  财务费用 21687.34 33404.21 47059.89 47.31  11495.36 

  投资收益 3877.69 655.64 8096.28 44.50  12.94 

   

二、营业利润 49645.39 84813.94 128152.32 60.67  23229.05 
加：营业外收入 2864.22 2363.76 2070.46 -14.98  205.88 

减：营业外支出 378.14 725.32 1328.45 87.43  22.03 

   

三、利润总额 52131.47 86452.39 128894.32 57.24  23412.90 
减：所得税费用 5949.05 16609.82 23353.41 98.13  1142.64 

   

四、净利润 46182.42 69842.56 105540.91 51.17  22270.26 
其中：归属于母公司的净利润 41652.19 62891.45 97657.83 53.12  19344.13 

   少数股东损益 4530.23 6951.11 7883.09 31.91  2728.13 
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附表 5  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 1686767.55 1687180.31 2078299.04 11.00  501939.93 

收到的税费返还 5086.99 5520.06 546.37 -67.23  453.22 

收到其他与经营活动有关的现金 6432.18 6432.18 130942.00 351.19  1206.54 

经营活动现金流入小计 1698286.72 1699132.55 2209787.40 14.07  503599.69 
购买商品、接受劳务支付的现金 1501889.84 1463155.06 2022560.70 16.05  472282.92 

支付给职工以及为职工支付的现金 14172.22 14172.22 14492.63 1.12  5370.86 

支付的各项税费 30396.81 30396.81 28952.33 -2.40  7934.33 

支付其他与经营活动有关的现金 32272.93 32272.93 104098.87 79.60  4296.77 

经营活动现金流出小计 1578731.80 1539997.02 2170104.53 17.24  489884.88 
经营活动产生的现金流量净额 119554.92 159135.54 39682.87 -42.39  13714.81 

二、投资活动产生的现金流量：  

收回投资收到的现金 415.47 0.00 520.00 11.87  0.00 

取得投资收益收到的现金 3877.69 3877.69 1011.28 -48.93  0.00 

处置固定资产和其他长期资产收回的现

金净额 
0.00 73.75 136.38  0.00 

收到其他与投资活动有关的现金 0.00 4039.40 1359.21  0.00 

投资活动现金流入小计 4293.16 7990.84 3026.87 -16.03  0.00 
购建固定资产、无形资产等支付的现金 263112.71 258121.37 51975.95 -55.55  44019.76 

投资支付的现金 0.00 0.00 51834.28  1500.00 

支付其他与投资活动有关的现金 0.00 25073.76 0.00  0.00 

投资活动现金流出小计 263112.71 283195.13 103810.23 -37.19  45519.76 
投资活动产生的现金流量净额 -258819.55 -275204.29 -100783.36 -37.60  -45519.76 

三、筹资活动产生的现金流量：  

取得借款收到的现金 1213050.00 1308050.91 911171.46 -13.33  326500.00 

收到其他与筹资活动有关的现金 0.00 0.00 183649.74  0.00 

筹资活动现金流入小计 1213050.00 1308050.91 1094821.20 -5.00  326500.00 
偿还债务支付的现金 1036396.20 1122871.20 743749.42 -15.29  296700.00 

分配股利、利润或偿付利息支付的现金 0.00 35972.44 68108.83  17388.80 

支付其他与筹资活动有关的现金 0.00 0.00 221128.74  16419.87 

筹资活动现金流出小计 1036396.20 1158843.64 1032986.98 -0.16  330508.67 
筹资活动产生的现金流量净额 176653.80 149207.27 61834.22 -40.84  -4008.67 

四、汇率变动对现金的影响 0.00 0.00 0.00  0.00 
五、现金及现金等价物净增加额 37389.17 33138.51 733.73 -85.99  -35813.62 
加：期初现金及现金等价物余额 172304.40 209693.57 242832.08 18.71  243565.82 

六、期末现金及现金等价物余额 209693.57 242832.08 243565.82 7.77  207752.19 
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附件 6  主要计算指标 

 
项目 2009 年 2010 年 2011 年 平均值 2012 年 3 月

经营效率   

销售债权周转次数(次) 26.67 30.80 32.55 30.85  --

存货周转次数(次) 12.29 14.89 9.77 11.81  --

总资产周转次数(次) 1.19 1.34 1.33 1.31  --

现金收入比(%) 112.67 94.85 101.72 101.85  99.66 

盈利能力   

营业利润率(%) 6.69 8.80 10.00 8.98  9.00 

总资本收益率(%) 6.40 8.89 10.21 9.06  --

净资产收益率(%) 10.30 13.48 16.92 14.56  --

财务构成   

长期债务资本化比率(%) 28.26 25.48 31.79 29.19  30.99 

全部债务资本化比率(%) 62.47 60.11 60.13 60.59  58.31 

资产负债率(%) 63.61 63.36 62.27 62.86  60.09 

偿债能力   

流动比率(%) 68.71 74.14 90.70 81.34  93.90 

速动比率(%) 53.24 53.72 55.33 54.43  54.34 

经营现金流动负债比(%) 20.44 25.73 5.66 14.64  --

EBITDA 利息倍数(倍) 4.27 4.13 4.62 4.40  --

全部债务/EBITDA(倍) 5.77 4.14 3.76 4.27  --

筹资前现金流量净额债务保护倍数(倍) -0.19 -0.15 -0.06 -0.11  --

筹资前现金流量净额利息偿还能力(倍) -4.60 -2.54 -1.13 -2.25  --

本期短期融资券偿债能力   

经营活动现金流入量偿债倍数(倍) 33.97 33.98 44.20 39.09  --

经营活动现金流量净额偿债倍数(倍) 2.39 3.18 0.79 1.83  --

筹资活动前现金流量净额偿债倍数(倍) -2.79 -2.32 -1.22 -1.86  --

现金偿债倍数(倍) 4.85 5.59 5.58 5.44  5.43 
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附件 7  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/主营业务收入×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 8  短期融资券信用等级的定义 

 

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 

 




