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陕西电子信息集团有限公司 
2011 年度第二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：4 亿元 

期    限：366 天 

评级时间：2011 年 6 月 8 日 
 
财务数据 

项目 
2008
年 

2009
年 

2010
年 

11 年

3 月 

现金类资产(亿元) 13.97  23.12  32.33 36.95 

资产总额(亿元) 58.66  85.95  128.41 140.30 

所有者权益(亿元) 28.52  17.02  42.70 42.58 

短期债务(亿元) 3.99  10.72  29.95 36.09 

全部债务(亿元) 4.10  15.38  35.34 46.31 

营业收入(亿元) 25.04  42.36  69.55 14.11 

利润总额(亿元) 0.85  2.71  3.20 -0.41 

EBITDA(亿元) 2.27  5.05  6.39 --

经营性净现金流(亿元) 1.15  1.31  0.60 -2.59 

净资产收益率(%) 2.30  13.60  6.22 --

资产负债率(%) 51.38  55.95  66.75 69.65 

速动比率(%) 93.98  111.39  89.53 90.34 

EBITDA 利息倍数(倍) 4.91  6.80  4.43 --

经营现金流动负债比(%) 4.11  3.27  0.81 --

现金偿债倍数(倍) 3.50  5.78 8.08 9.24

注： 2011 年 1 季度财务数据未经审计。 
 

分析师 
闫昱州  高利鹏 
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评定，陕西电子

信息集团有限公司（以下简称“公司”）拟发行

的 2011 年度第二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。 
 
优势 

1． 公司是中国主要的电子生产企业之一，在

特定产品业务上具有雄厚的技术实力、生

产保障能力和很强的竞争力。 
2． 近年公司经营规模扩大，带动公司收入、

利润规模持续快速增长，公司整体抗风险

能力有所增强。 
3． 公司现金类资产较为充足，经营活动现金

流入量规模较大，对本期短期融资券具有

较好的保障能力。 
 
关注 

1． 公司存在大量的应收应付项目，资金效率

有待提升，经营性净现金流偏弱。 
2． 公司有息债务中短期债务占比高，债务结

构不合理。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



                                     短期融资券信用评级报告 

陕西电子信息集团有限公司 2

一、主体概况 
 

陕西电子信息集团有限公司（以下简称“公

司”或“陕西电子集团”）是根据2006年12月陕

国资发（2006）429号文，由陕西省国资委与陕

西省高新技术产业投资有限公司（以下简称“陕

高投”）共同组建的大型企业集团。 
根据陕西省国资委国资产权发（2009）209

号文，公司变更为国有独资公司，全部由陕西

省国资委出资，陕高投不再作为公司出资人。

截至2009年9月底，公司注册资本为11.20亿元。 
公司经营范围：雷达整机、通信设备、导

航设备、计算机软硬件及电子设备、电子电器、

电子专用设备、纺织机电一体设备、电子元器

件、电子材料、半导体照明产品、太阳能光伏

及延伸产品的研发、制造、销售、服务等。 

截至2010年底，纳入公司合并范围的企业

为17家（见附件1）；公司本部设有公司办公室、

党群工作部、规划发展部、财务部、人力资源

部、审计法务部、科技部、资本运作部等8个部

门。 
截至2010年底，公司（合并）资产总额

128.41亿元，所有者权益合计42.70亿元（含少

数股东权益29.99亿元）；2010年实现营业收入

69.55亿元，利润总额3.20亿元。 
截至2011年3月底，公司（合并）资产总额

140.30亿元，所有者权益42.58亿元（含少数股

东权益29.52亿元）；2011年1～3月实现营业收

入14.11亿元，利润总额-0.41亿元。 
公司注册地址：西安高新技术产业开发区

高新六路 28 号，法定代表人：王志荣。 

 

二、本期短期融资券概况 
 

公司 2010 年注册总额度为 12 亿元的短期

融资券，于同年 4 月分两期发行完毕，并均于

2011 年 4 月完成兑付。公司计划 2011 年发行短

期融资券 12 亿元，分两期发行。其中第一期发

行额度 8 亿元，已于 2011 年 6 月 8 日公告，并

将于 2011 年 6 月 13 日发行；本期公司计划发

行短期融资券 4 亿元，期限为 366 天（以下简

称“本期短期融资券”）。 
本期短期融资券募集资金将用于置换公司

本部银行借款和补充子公司流动资金，其中 2
亿元用于置换公司本部银行借款，改善公司融

资结构降低融资成本，2 亿元用于补充子公司

运营所需流动资金。 
本期短期融资券无担保。 

 

三、主体长期信用状况 
 

中国已成为全球最大的电子信息产品制造

基地，随着中国经济发展和信息化水平的提高，

以及在产业政策、振兴规划的支持和鼓励下，

中国电子信息产业仍具有较好的发展前景。光

伏行业在经济发展和能源需求日益增长的环境

下和各国能源政策的支持下，长期看来具有较

好的发展前景。 
公司具备大到雷达，小到电阻电容的研究

开发和规模化生产能力，雷达、通信、导航等

产品市场占有率高，竞争力强。公司在中国雷

达生产企业中占有绝对优势，产品综合采用相

控阵、单脉冲、数字信号处理、分布式计算机

控制等先进技术，使各种雷达的性能指标达到

国内领先、国际先进水平。在导航领域，公司

是中国机载电子导航设备领域的大型骨干企

业，承担了数十项国家重点工程的配套科研和

生产任务，生产的数十个产品获得了国家金质、

银质质量奖、国防科技奖和省部级科技进步奖。

在通信领域，公司产品包括五大系列，具有六

大自主知识产权，研制出中国第一部机载短波

自适应电台、第一部数字内话系统、第一套有

源抗噪送话系统。 
公司其他类业务主要涉及电声器件、汽车

电子、蓄电池、房地产、消防车、专用设备、

半导体照明，以及元器件和材料（电连接器、

半导体器件、集成电路、继电器等）等众多领

域。公司此类业务涉及行业多，在一定程度上
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可分散经营风险；部分业务具有较强的技术优

势和竞争力。 
近年，公司整体经营保持平稳，部分产品

毛利率高，整体盈利能力一般，整体偿债能力

强。未来，公司重点发展半导体照明、太阳能

光伏、半导体功率器件三大新兴产业；上述业

务的具体落实将迅速提升公司的经营规模，并

将带动公司实现跨越式发展。 
经联合资信评估有限公司综合评定，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． 资产流动性分析 

2008～2010年，公司合并资产总额年复合

增长47.95%，受合并范围扩大影响，公司资产

规模迅速增长。资产构成上维持了以流动资产

为主的态势；截至2010年底，公司资产总128.41
亿元，流动资产和非流动资产分别占68.15%和

31.85%。 
图1  2008～2010年公司资产结构 
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 资料来源：公司审计报告。 
 

2008～2010年，公司流动资产年复合增长

率为49.60%，2010年底为87.51亿元。公司流动

资产结构基本维持稳定，主要由货币资金、应

收账款和存货构成。 
2008～2010年，公司货币资金年均增长

55.02%，主要来自于外部融资规模快速增长。

截至2010年底，公司货币资金为29.59亿元主要

由银行存款构成，其中用途受限制的货币资金

为1.65亿元。 
2008～2010年公司应收账款持续增长，年

复合增长率为59.24%，略低于营业收入的增长

速度。截至2010年底公司应收账款余额为22.05
亿元，其中采用个别认定法计提坏帐准备应收

账款0.95亿元，采用账龄分析计提坏帐准备的

21.10亿元。采用账龄分析应收账款中1年以内

占83.09%，1～2年的占9.19%，2～3年占2.88%，

3年以上占4.85%。2010年公司共计提坏帐准备

1.08亿元，平均计提比例4.89%。由于公司部分

产品收款期较长，应收账款余额保持在较高水

平。  
图2  2010年末公司流动资产构成 
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资料来源：公司审计报告。 

 

2008～2010年，公司存货年均增长率为

29.16%，低于营业收入和流动资产增长速度。 
截至2010年底，公司存货原值为21.74亿元。其

中原材料占25.28%、自制半成品及在产品占

40.42%、库存商品占33.00%；公司共计提存货

跌价准备0.57亿元；公司存货净值为21.17亿元。

公司部分产品生产周期较长，是导致公司存货

规模维持在较高水平的原因之一。 
2008～2010年，公司预付款项年均增长

110.53%。2010年底为9.57亿元，较2009年底增

加4.04亿元。主要是公司加大了采购预付款比

例所致，公司预付款项主要是工程及设备预付
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款。 
总体看，公司资产构成稳定，流动资产中

货币资金较为充足，但存在大量应收账款和存

货，其周转速度慢；非流动资产变现能力差；

公司资产整体流动性一般。 
 

2． 现金流分析 

2008年～2010年，公司经营活动现金流入

量持续快速增长，年均增速达到69.86%。公司

经营活动现金流入主要由销售商品提供劳务收

到的现金构成，三年间，年均复合增长72.52%，

高于营业收入的增长速度。2010年公司销售商

品、提供劳务收到的现金和经营活动现金流入

量分别为69.08亿元和73.29亿元。2008～2010
年公司现金收入比持续上升，2010年为99.33%，

公司收入质量持续改善，但目前仍处于一般水

平。2008～2010年公司购买商品、接受劳务支

付的现金随公司经营规模的扩大而快速增长，

但由于原材料上涨等因素影响，其上涨速度高

于销售商品、提供劳务收到现金增长速度，年

均增速为86.74%，2010年为52.77亿元。公司购

买商品、接受劳务支付现金的大幅增长带动公

司经营活动现金流出量持续快速增长，2010年
为72.69亿元。2008年～2010年，公司经营活动

现金净流量波动中有所减少，2010年为0.60亿
元。 

2008年～2010年公司资本支出主要由构建

固定资产、无形资产等支付的现金构成，由于

公司固定资产更新改造和新建项目的增长，公

司资本支出规模大幅增长，三年间，公司投资

活动现金流出量年均增速达到132.50%，2010
年为19.39亿元。2008～2010年公司投资活动现

金流表现为净流出，规模持续增长，2010年为

-15.41亿元。公司资本支出快速增长，经营活动

现金净流量难以满足投资需求，公司外部融资

压力有所加重。 
2008～2010年公司筹资活动现金流量表现

为净流入，且规模持续增长，2010年为38.49亿
元，从筹资渠道上看，银行借款为公司筹资的

主要方式。 
2011年1～3月，公司生经营活动现金净额

为-2.59亿元，由于公司部分业务在第四季度才

能确认收入和产生现金流入，导致公司一季度

经营活动现金流表现为净流出。2011年1～3月，

公司投资活动和筹资活动现金净流量分别为

-2.35亿元和3.75亿元。 
总体看，近年来，公司经营活动现金流入

规模大幅增长，收入的现金实现质量有所改善，

但公司近年投资规模不断增长，公司目前的筹

资压力有所增强。未来，公司存在大量的建设

项目，公司筹资压力将进一步加重。 
 
3． 短期偿债能力分析 

2008年～2010年，公司流动比率和速动比

率略有下降，三年均值分别为 131.88%和

99.73%，2008年分别为118.12%和89.53%；2011
年3月底，两项指标为121.46%和90.34%。经营

现金流动负债比指标有所下降，2010年为

0.81%。但考虑到公司货币资金较为充足，公司

整体短期偿债能力处于适宜水平。 
 

五、本期短期融资券偿债能力 
 

截至 2011 年 3 月底，公司全部债务为 47.14
亿元。考虑第一期短期融资券发行额度 8 亿元

的情况下，公司 2011 年短期融资券发行总额度

12 亿元占公司全部债务比例为 25.46%，对公司

整体债务情况有一定影响。 
以 2011 年 3 月底数据为基础，考虑第一期

短期融资券发行的情况下，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 72.04%和 57.80%，公司债务负担

将有所加重。 
截至 2011 年 3 月底，公司现金类资产为

36.95 亿元，为本期短期融资券发行额度的 9.24
倍，为公司 2011 年短期融资券计划发行总额度

12 亿元的 3.08 倍。公司现金类资产对本期短期

融资券和全部短期融资券发行额度的覆盖倍数
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较高。 
2008～2010年公司经营活动现金流入量对

本期短期融资券的覆盖倍数均值为 13.78 倍，

2010 年为 18.32 倍；对发行总额度的保障倍数

均值为 4.59 倍，2010 年为 6.11 倍。公司经营

活动现金流入量对本期短期融资券及保障能力

强。 
总体看，公司现金类资产和经营活动现金

流入量对本期短期融资券和全部短期融资券发

行额度的保障能力强。 

 
六、综合评价 

 

公司在特定产品业务上有良好的技术优势

和很强的竞争能力，此类业务发展稳定。公司

现有的其他类业务涉及行业众多，在一定程度

上可以分散经营风险。目前公司正在大力发展

半导体照明、太阳能光伏、半导体功率器件三

大新兴产业，并得到地方政府的大力支持；新

兴产业的落实将有力提升公司的经营规模。公

司主体信用风险低。 
公司现金类资产充足，经营活动现金流入

量较大，对本期短期融资券具有较好的保障能

力。 
总体分析，公司本期短期融资券到期不能

偿付的风险低。 



                                     短期融资券信用评级报告 

陕西电子信息集团有限公司 6

 
附件 1  公司 2010 年合并范围内子公司 

 
企业 
名称 

持股 
比例（%）

享有表决权

（%） 
注册 
资本 投资额 

陕西黄河集团有限公司 100.00 100.00 18,130.00 25,395.30

陕西烽火通信集团有限公司 67.63 67.63 34,309.02 27,413.79

西北机器有限公司 47.39 47.39 27,229.46 8,597.90

陕西凌云电器总公司 100.00 100.00 2,522.71 3,733.75

陕西群力电工有限责任公司 25.70 25.70 18,655.70 4,902.18

西安卫光科技有限公司 100.00 100.00 2,100.00 2,100.00

西安中为光电科技有限公司 30.00 30.00 10,000.00 3,000.00

陕西烽火佰鸿光电科技有限公司 20.00 20.00 2,000.00 400.00

陕西华星电子工业公司 58.00 58.00 3,456.84 2,000.00

西安黄河光伏科技有限公司 2.78 2.78 36,000.00 1,000.00

西安航空电子科技有限公司 34.96 34.96 6,000.00 198.80

陕西长岭电气有限责任公司 100.00 100.00 2,862.00 13,900.63

西安创联电气科技（集团）有限责任公司 13.53 13.53 24,432.32 4,400.00

陕西光伏产业有限公司 50.00 50.00 100,000.00 25,000.00

陕西电子信息国际商务公司 40.00 40.00 300.00 120.00

陕西凌云电器集团有限公司 60.52 60.52 36,349.43 26,672.90

陕西汉中变压器有限责任公司 100.00 100.00 837.07 7,750.75
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附件 2-1  公司合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 

 

项目 2008 年 2009 年 2010 年 变动率(%) 2011年 3月
流动资产：  

货币资金 123136.86 215062.78 295895.50 55.02  344721.93 
交易性金融资产 5000.00 1500.00 -100.00  240.00 
短期投资  
应收票据 11528.80 14669.96 27360.52 54.05  24556.10 
应收账款 82703.28 125424.01 209719.68 59.24  204159.68 
预付款项 21595.90 55270.08 95718.82 110.53  110186.39 
应收利息  
应收股利 8.98  
其他应收款 20061.34 33032.61 32801.33 27.87  43935.68 
存货 126950.34 154135.00 211774.22 29.16  253400.50 
一年内到期的非流动资产 40.00  
其他流动资产 44.52 4.52 1879.67 549.81  7856.64 

流动资产合计 391021.04 599147.94 875149.74 49.60  989056.92 
非流动资产：  

可供出售金融资产  
持有至到期投资 1456.00 4044.91 6406.00 109.76  806.00 
长期债权投资  
长期应收款  
长期股权投资 2309.90 2664.10 6081.94 62.26  6409.85 
投资性房地产 15166.65 34445.74  34202.55 
固定资产 114909.04 141415.46 174597.22 23.27  182402.84 
在建工程 27177.11 41941.11 123130.55 112.85  124561.10 
工程物资 0.35 0.41 0.41 7.95  0.41 
固定资产清理 26.87 2.09  12.43 
生产性生物资产  
油气资产  
无形资产 38920.31 49534.61 56697.55 20.70  58205.51 
开发支出  
商誉 585.00 -100.00  
合并价差  
长期待摊费用 1069.85 1964.72 2633.73 56.90  2583.10 
递延所得税资产 5305.84 3460.16 4853.54 -4.36  4662.79 
其他非流动资产 3880.61 122.55 110.02 -83.16  110.02 

非流动资产合计 195614.01 260341.54 408958.79 44.59  413956.61 
资产总计 586635.04 859489.49 1284108.54 47.95  1403013.53 
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附件 2-2  公司合并资产负债表（负债和权益） 

（单位：人民币万元） 

 

项目 2008 年 2009 年 2010 年 变动率(%) 2011 年 3 月

流动负债：  

短期借款 34835.16 102084.45 172212.23 122.34  229777.32 
交易性金融负债 120000.00  120000.00 
应付票据 5081.77 5142.63 7291.91 19.79  11157.05 
应付账款 121067.63 155629.63 206281.86 30.53  208756.55 
预收款项 31080.73 24341.42 81842.82 62.27  101387.65 
   
应付职工薪酬 32822.43 30382.10 33889.84 1.61  31595.86 
应交税费 2765.62 3666.68 -3071.24  -11739.11 
应付利息 176.22 453.43 3278.23 331.31  2964.16 
应付股利 526.52 523.77 -100.00  
其他应付款 52380.55 77287.81 118639.69 50.50  120310.75 
预计负债  
一年内到期的非流动负债  
其他流动负债 242.17 553.40 51.17  84.13 

流动负债合计 280978.82 399511.93 740918.75 62.39  814294.36 
非流动负债：  

长期借款 1043.16 46553.33 53861.75 618.56  53811.75 
应付债券  48375.00 
长期应付款 469.08 456.99 8282.76 320.21  8268.53 
专项应付款 18617.85 30835.12 34229.91 35.59  31238.33 
预计负债 239.50 210.80 -100.00  
递延收益  
递延所得税负债 54.36 23.90 1.07 -85.97  1.07 
其他非流动负债 3265.50 19817.73  21204.81 

非流动负债合计 20423.95 81345.65 116193.22 138.52  162899.49 
负债合计 301402.76 480857.58 857111.98 68.63  977193.85 

所有者权益：   

实收资本(或股本) 92056.00 112056.00 112056.00 10.33  112056.00 
资本公积 24826.41 45383.57 3400.38 -62.99  12493.25 
  减：库存股  
专项储备  
盈余公积 182.90 1135.23 149.13  1135.23 
未确认的投资损失  
未分配利润 475.86 -10391.56 10499.40 369.72  4965.41 
外币报表折算差额  

归属于母公司权益合计 117541.17 147048.00 127091.01 3.98  130649.88 
少数股东权益 167691.11 23183.90 299905.54 33.73  295169.80 

所有者权益合计 285232.28 170231.90 426996.56 22.35  425819.68 
负债和所有者权益总计 586635.04 651089.49 1284108.54 47.95  1403013.53 
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附件 3  公司合并利润表 
（单位：人民币万元） 

 

项目 2008 年 2009 年 2010 年 变动率(%) 2011 年 1～3 月

一、营业收入 250434.56 423631.03 695490.85 66.65  141064.01 
减：营业成本 170555.16 316087.92 549455.06 79.49  117661.38 
  营业税金及附加 914.26 2860.16 4688.21 126.45  413.91 
   

  销售费用 7591.38 11977.58 18086.60 54.35  5235.92 
  管理费用 60065.88 68411.43 89912.97 22.35  22325.12 
  财务费用 478.56 3273.19 9797.34 352.46  1549.82 
  资产减值损失 3678.96 3317.76 -2696.15  -62.15 
加：公允价值变动收益  
  投资收益 51.30 215.74 -1967.29  166.51 
  其中：对合营企业投资收益  
  汇兑收益  
   

二、营业利润 7201.67 17918.73 24279.54 83.61  -5893.50 
加：营业外收入 3104.92 10151.39 9023.71 70.48  1881.28 
减：营业外支出 1799.53 953.95 1324.70 -14.20  80.57 
  其中：非流动资产处置损失 166.78 -100.00  
   

   

三、利润总额 8507.06 27116.17 31978.55 93.88  -4092.79 
减：所得税费用 1959.65 3960.74 5402.55 66.04  759.93 
加：未确认的投资损失  

四、净利润 6547.41 23155.43 26576.00 101.47  -4852.71 
其中：归属于母公司的净利润 2554.18 8163.25 -2229.84  -5533.99 
   少数股东损益 3993.24 14992.18 28805.84 168.58  681.28 
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附件 4-1  公司合并现金流量表 

（单位：人民币万元） 

 

项目 2008 年 2009 年 2010 年 变动率
(%) 

2011 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 232111.51 383176.56 690820.36  72.52  178085.90 
收到的税费返还 1421.54 4994.77 1629.37  7.06  217.97 
   

收到其他与经营活动有关的现金 20482.56 58463.42 40446.86  40.52  48410.65 
经营活动现金流入小计 254015.60 446634.75 732896.60  69.86  226714.53 

购买商品、接受劳务支付的现金 151306.68 245932.80 527651.63  86.74  151946.46 
支付给职工以及为职工支付的现金 56189.68 82316.49 99440.67  33.03  32251.45 
支付的各项税费 10932.35 17191.10 24898.79  50.91  7110.26 
支付其他与经营活动有关的现金 24049.24 88126.95 74893.03  76.47  61292.87 

经营活动现金流出小计 242477.95 433567.34 726884.11  73.14  252601.04 
经营活动产生的现金流量净额 11537.66 13067.41 6012.48  -27.81  -25886.51 

二、投资活动产生的现金流量：  

收回投资收到的现金 6500.00 5278.51 25500.41  98.07  43.65 
取得投资收益收到的现金 58.24 304.59 422.10  169.20  166.51 
处置固定资产和其他长期资产收回的现金

净额 
47.41 39.44 1694.52  497.85  59.04 

处置子公司及其他单位收到的现金净额  
   

收到其他与投资活动有关的现金 978.19 13702.77 12213.33  253.35  52.60 
投资活动现金流入小计 7583.85 19325.32 39830.36  129.17  321.80 

购建固定资产、无形资产等支付的现金 21403.54 65573.95 136567.23  152.60  23537.33 
投资支付的现金 12806.00 16845.97 51819.47  101.16  126.65 
取得子公司等支付的现金净额 72.91 178.96  56.67  
支付其他与投资活动有关的现金 1593.84 4926.71 5360.48  83.39  120.76 

投资活动现金流出小计 35876.29 87346.63 193926.14  132.50  23784.74 
投资活动产生的现金流量净额 -28292.45 -68021.31 -154095.78  133.38  -23462.94 

三、筹资活动产生的现金流量：  

吸收投资收到的现金 3209.80 35051.31 45444.44  276.27  1200.00 
取得借款收到的现金 53430.64 168026.79 207856.38  97.24  83893.20 
发行债券收到的现金 936.62  48375.00 
收到其他与筹资活动有关的现金 2556.42 131613.75  617.52  374.09 

筹资活动现金流入小计 59196.85 204014.72 384914.58  155.00  133842.29 
偿还债务支付的现金 35905.02 71174.62 143599.25  99.99  32450.18 
分配股利、利润或偿付利息支付的现金 4498.20 8728.75 18705.22  103.92  1873.32 
支付其他与筹资活动有关的现金 90.20 39.90 4235.16  585.22  1342.91 

筹资活动现金流出小计 40493.42 79943.27 166539.64  102.80  35666.41 
筹资活动产生的现金流量净额 18703.43 124071.44 218374.94  241.70  98175.88 

四、汇率变动对现金及现金等价物的影响 40.14 8.48 -13.96   105406.90 
五、现金及现金等价物净增加额 1988.79 69126.03 70277.68  494.45  154233.33 
加：期初现金及现金等价物余额 110305.08 126046.52 209158.17  37.70  295895.50 
六、期末现金及现金等价物余额 112293.86 195172.55 279435.85  57.75  450128.84 
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附件 4-2  公司合并现金流量表(补充资料) 

（单位：人民币万元） 

 

项目 2008 年 2009 年 2010 年 
1、将净利润调为经营活动现金流量：       

净利润 6547.41 23155.43  26576.00 
减：未确认投资损失  

加：资产减值准备 3678.96 3317.76  -2696.15 
  固定资产折旧及其他 11192.03 16526.95  16892.70 
  无形资产摊销 853.17 1289.02  1801.74 
  长期待摊费用摊销 100.15 344.86  462.05 
  处置固定资产、无形资产等损失 12.07 26.00  -55.53 
  固定资产报废损失 52.77 4.25  22.73 
  公允价值变动损失  

  财务费用 1933.58 2942.07  9797.34 
  投资损失 -51.30 -1380.95  1967.29 
  递延所得税资产减少 -162.49 -647.11  -926.64 
  递延所得税负债增加 54.36 -30.45  -22.83 
  待摊费用减少   

  预提费用增加   

  存货的减少 -25311.39 -3847.58  -34217.54 
  经营性应收项目的减少 -15127.89 -43857.92  -99240.98 
  经营性应付项目的增加 27766.04 15215.07  85652.32 
  其他 10.00  

经营活动产生的现金流量净额 11547.46 13057.41  6012.48 
2、无现金收支的重大投资筹资活动：  

  债务转为资本  

  一年内到期的可转换公司债券  

  融资租入固定资产  

3、现金及现金等价物净变动情况：  

  现金的期末余额 112293.86 195172.55  279435.85 
   

减：现金的期初余额 110305.08 126046.52  209158.17 
   

加：现金等价物的期末余额  

减：现金等价物的期初余额  

现金及现金等价物净增加额 1988.79 69126.03  70277.68 
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附件 5  主要计算指标 

 
项  目 2008 年 2009 年 2010 年 平均值 2011 年 3 月 

经营效率 
销售债权周转次数（次） 2.96 3.62 3.69 3.52  --
存货周转次数（次） 1.49 2.25 3.00 2.47  --
总资产周转次数（次） 0.46 0.59 0.65 0.59  --
现金收入比（%） 92.68 90.45 99.33 95.34 126.24 
盈利能力 
营业利润率（%） 31.53 24.71 20.32 23.88  16.30 
总资本收益率（%） 2.63 8.73 4.98 5.64  --
净资产收益率（%） 2.30 13.60 6.22 7.65  --
财务构成 
长期债务资本化比率（%） 0.36 21.47 11.20 12.12  19.35
全部债务资本化比率（%） 12.56 47.46 45.28 39.39  52.10
资产负债率（%） 51.38 55.95 66.75 60.43  69.65
偿债能力 
流动比率（%） 139.16 149.97 118.12 131.88 121.46
速动比率（%） 93.98 111.39 89.53 96.98 90.34
经营现金流动负债比（%） 4.11 3.27 0.81 2.21 --
EBITDA 利息倍数（倍） 4.91 6.80 4.43 5.24 --
全部债务/EBITDA（倍） 1.81 3.05 5.53 4.04 --
筹资前现金流量净额债务保护倍数（倍） -0.41 -0.36 -0.42 -0.40 --
筹资前现金流量净额利息偿还能力（倍） -8.23 -10.61 -11.63 -10.65 --
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） 6.36 11.16 18.32 13.78  --
经营活动现金流量净额偿债倍数（倍） 0.28 0.32 0.16 0.23  --
筹资活动前现金流量净额偿债倍数（倍） -0.42 -1.38 -3.70 -2.35 --
现金偿债倍数（倍） 3.50 5.78 8.08 6.47  9.24 
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附件 6  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 7  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 
 






