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浙江大东南集团有限公司 
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：A+ 

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：2011 年 10 月 18 日 
 
财务数据： 

项    目 2008 年 2009 年 2010 年 11 年 6 月

现金类资产(亿元) 1.62 4.14 5.45 3.12

资产总额(亿元) 31.70 28.51 34.82 38.49

所有者权益(含少数股 
东权益) (亿元) 

14.13 12.98 19.91 20.49

短期债务(亿元) 13.14 12.47 12.63 15.09

全部债务(亿元) 16.24 13.97 13.63 16.59

营业收入(亿元) 21.43 22.77 26.43 12.06

利润总额(亿元) 1.50 1.88 2.55 1.21

EBITDA(亿元) 3.12 3.73 4.56 --

经营性净现金流(亿元) 2.49 1.45 2.77 -0.10

净资产收益率(%) 9.44 11.85 10.55 --

资产负债率(%) 55.43 54.47 42.81 46.77

速动比率(%) 69.17 51.25 90.91 78.01

经营现金流动负债比(%) 17.32 10.33 20.01 --

现金偿债倍数(倍) 0.81 2.07 2.72 1.56
注： 2011 年上半年财务数据未经审计；现金类资产为已扣除受到

限制的银行承兑保证金、信用证保证金及其他保证金等使用受到

限制的其他现金类资产 

 
分析师 
张 丽  李 洁 
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，浙江大东南集团有限公司（以

下简称“公司”或“大东南集团”）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等级以及本期短

期融资券偿还能力的综合评估，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． 公司从事塑料制品行业时间较长，专业技

术水平领先。 
2． 公司主营业务收入稳步上升，盈利能力较

强。 
3． 公司经营活动现金流入量对本期短期融资

券覆盖程度较高。 
 

关注 

1． 公司出口产品受汇率影响较大。 
2． 公司有息债务中短期借款占比大，债务结

构有待改善。 
3． 公司对外担保额度较大，有一定或有负债

风险。 
4． 2011 年上半年公司经营活动现金流量净额

为负值，且随着在建工程的增加对投资需

求增加，公司筹资压力增大。 
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一、主体概况 

 
浙江大东南集团有限公司（以下简称“公

司”或“大东南集团”）前身为创建于 1975 年

的诸暨县璜山塑料印刷厂，1992 年 8 月更名为

工贸合营诸暨塑料公司；1993 年 3 月经浙江省

计经委、体改委批准，以工贸合营诸暨塑料公

司为核心，成立了浙江大东亚塑胶集团公司，

后于 1997 年更名为浙江大东南集团公司；2001
年 12 月公司改制，更名为现名，并于 2002 年

1 月在诸暨市工商行政管理注册成立。公司注

册资本 1 亿元，三位自然人股东黄水寿、黄生

祥、黄飞刚分别持股 55%、25%、20%。其中

黄水寿先生为黄飞刚先生的父亲，公司实际控

制人为黄水寿先生。 
公司经营范围：生产销售：塑料薄膜及包

装制品、服装、针纺织品、绝缘材料、瓦楞纸

箱、白板纸箱、纸盒；销售：化工产品、电子

产品、五金建材；经营货物和技术的进出口业

务。目前公司以塑料薄膜制品及其他塑料制品

的生产和销售为主。 
截至 2010 年底，公司有 13 家控股子公司，

其中浙江大东南包装股份有限公司（以下简称

“大东南股份公司”）于 2008 年 7 月 28 日在深

圳证券交易所上市。 
截至2010年底，公司合并资产总额34.82亿

元，所有者权益（含少数股东权益7.02亿元）

19.91亿元。2010年，公司实现营业收入26.43
亿元，利润总额2.55亿元。 

截至2011年6月底，公司合并资产总额

38.49亿元，所有者权益（含少数股东权益7.34
亿元）20.49亿元。2011年1～6月，公司实现营

业收入12.06亿元，利润总额1.21亿元。 
公司注册地址：浙江省诸暨市璜山镇建新

路 88 号；法定代表人：黄水寿。 
 

二、本期短期融资券概况 

 

公司计划于 2012年发行 2亿元短期融资券

（以下简称“本期短期融资券”），期限 365 天。 
本期短期融资券募集资金中5000万元计划

用于偿还银行贷款，1.5亿元将用于补充营运资

金。 
本期短期融资券无担保。 
 

三、主体长期信用状况 

 
公司所处塑料制品行业市场需求不断增

长，行业前景较好。 
公司主要从事塑料薄膜制品和其他塑料制

品的生产和销售，经过35年的发展，已经成为

中国塑料制品行业龙头企业。公司法人治理结

构一般，集团组织机构设置尚能满足公司经营

发展需要，制度执行力度一般。 
2008～2010年公司营业收入复合增长率为

11.05%，其中其他塑料制品收入增速较高于塑

料薄膜制品收入增速。2010年营业收入26.43亿
元，其中塑料薄膜制品在营业收入中占比为

53.25%。2011年上半年，公司实现营业收入

12.06亿元，是2010年的45.64%。。从营业成本

看，2008～2010年公司营业成本年均增速低于

营业收入年均增速，2010年营业成本21.44亿
元，其中塑料薄膜制品、其他塑料制品分别占

比62.03%、35.53%。从毛利率看，2008～2010
年公司毛利率呈上升趋势。 

近年来，公司生产所需的原材料聚丙烯塑

料粒子（以下简称“PP 粒子”）采购量稳步上

升，采购价格略有波动，2011 年 2011 年上半年

PP 粒子采购价格上升较快。PP 粒子受原油价

格的影响较大，公司对其议价能力不强。 

公司拥有诸暨、杭州、宁波三大生产基地，

近三年塑料薄膜制品的产能和产量稳步上升，

其他塑料制品产能保持不变，但设备利用率和

劳动效率的提高使得产量保持了稳中有升的局

面。公司近三年主要产品产销率均在 95%以上，

销量逐年上升。2010 年国内、国外销售额占总

销售收入的比重分别为 62.60%和 37.40%。产品

出口在公司产品销售中占有一定份额，汇率的
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变动对公司成本的影响较大。 
截至 2011 年 6 月底，公司在建和未来投资

项目 7 个，项目总投资 26.48 亿元，其中，拟

通过非公开发行股票募集资金 12.61 亿元，通

过银行贷款融资 10.40 亿元，其余自筹解决。

截至 2011 年 6 月底已投资 10.20 亿元。总体看，

公司未来投资额度大，且考虑到 2011 年 9 月大

东南集团认购大东南股份公司非公开发行股份

总数的 10.73%，公司的对外债务融资压力大。 
公司资产流动性较好，应收款项账龄结构

良好，存货占比较大。公司资产总体质量较好。

公司所有者权益稳定性一般，债务负担适宜，

但有息债务中流动负债占比较高，债务结构有

待完善。目前的盈利能力较强，成本控制情况

较好，整体偿债能力较强。 
综合看，公司整体信用风险较低。联合资

信对公司的主体信用评定等级为 A+。 
 
四、主体短期信用分析 

 

1．资产流动性分析 
2008～2010年，公司资产总额年均增长

4.81%，资产结构较合理；截至2010年底，公司

流动资产占比为47.07%，非流动资产占比为

52.93%。 
图1  2010年底公司流动资产构成 

货币资
金

50.60%

存货
23.23%

其他
5.33%

预付账
款

6.82%
应收账

款
14.03%

 
资料来源：公司审计报告。 

 
2008～2010年，公司流动资产年均增长

11.37%，2010年底为16.39亿元；流动资产以货

币资金、应收账款及存货为主，符合生产型企

业的特点。 
 

2008～2010年，公司货币资金规模有所增

长，年均增长26.17%；截至2010年底，公司货

币资金8.29亿元，占流动资产的50.60%，占比

较高。但公司货币资金中40.59%为银行承兑保

证金、信用证保证金及其他保证金等使用受到

限制的其他货币资金。 
2008～2010年，公司应收账款年均增长

19.30%，超过营业收入的增长速度。截至2010
年底为2.39亿元。按账龄分析，一年以内的占

87.27%，1～2年的占8.83%，2年以上的占

3.90%，账龄结构较好。公司按账龄分析法、单

项金额重大应收款项减值测试法等对应收账款

计提坏账准备。2010年底，公司计提坏账准备

0.09亿元。公司前4大应收账款账龄均在1年以

内，占全部应收账款的47.53%。 
2008～2010年，公司预付账款有所下降，

截至2010年底为1.12亿元，主要为购买原材料

及设备的预付款。公司88.53%预付款账龄在1
年以内，流动性较好。 

2008～2010年，公司其他应收款下降幅度

较大，年均下降36.44%。截至2010年底为0.35
亿元。公司其他应收款主要为电费预储户和海

关保证金，占全部其他应收款的55.38%。2009
年，由于公司各种保证金的收回使得其他应收

款余额较上年大幅下降。从账龄看，1年以内的

其他应收款占比92.12%，1～2年的占比6.00%，

2年以上的占比1.91%。公司按账龄分析法、单

项金额重大应收款项减值测试法等对其他应收

账款计提坏账准备。2010年底，公司对其他应

收账款计提坏账准备0.04亿元。 
2008～2010年，公司存货年均增长7.85%，

截至2010年底为3.81亿元。公司存货主要为原

材料、在产品和产成品，分别为1.38亿元、0.97
亿元和1.36亿元，合计占存货的97.23%。公司

未对存货计提跌价准备。 
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截至2011年6月底，公司资产总额为38.49
亿元，其中流动资产占比45.73%，非流动资产

占比54.27%，公司资产仍以非流动负债为主。

2011年上半年公司资产总额较2010年增长

10.55%，资产结构较上年略有变化。其中货币

资金较2010年减少2.12亿元，主要是为长寿命

光转换共挤农用膜技改项目、镀铝和涂布型多

功能新型包装材料建设项目、静电纺丝法制备

锂离子电池纳米纤维隔膜建设项目支付的工程

款、设备款所致；预付账款较2010年增加了1.78
亿元，主要是设备预付款增加；存货较2010年
增长了38.06%，主要是库存商品增加。 

从流动资产的运营效率指标看，2008～
2010年公司销售债权周转次数呈下降趋势，存

货周转次数和总资产周转次数总体上呈现上升

趋势，2010年分别为11.26次、6.04次和0.38次。

公司应收账款的回款速度和存货变现速度较

快。 
总体而言，公司资产流动性较好，现金类

资产充足，应收款项账龄结构良好，存货占比

较大。 
 

2．现金流分析 
公司经营活动现金流入主要来源于销售商

品、提供劳务收到的现金（2010年占比85.50%）。

随着产销规模的逐步扩大，公司销售商品、提

供劳务收到的现金年均增长12.47%，2008～
2010年分别为24.24亿元、22.52亿元和30.19亿
元。从收入实现质量看，公司现金收入比波动

中有所上升，2010年为113.12%，公司收现质量

良好。公司购买商品、接受劳务支付的现金也

呈现波动增长，2008～2010年平均增长11.39%。

近三年，公司经营活动产生的现金净流量均为

正，分别为2.49亿元、1.45亿元和2.77亿元。 
投资活动方面，2008～2010年，公司投资

活动现金流入波动下降，主要来自收回投资收

到的现金。2008～2010年，公司投资活动支出

的现金主要集中于购建固定资产、无形资产及

其他长期资产所支付的现金及投资支付的现

金。由于公司扩大生产线需要购买相关机器设

备，使得公司购建固定资产、无形资产和其他

长期资产所支付的现金逐年增加，2010年为

1.28亿元，较上年增加0.84亿元。近三年，公司

投资所支付的现金规模有所减少，2010年为

0.51亿元。2010年，公司投资活动净现金流为

-1.72亿元。 
2008～2010年，公司筹资活动前现金流量

均为正，分别为1.07亿元、1.09亿元和1.05亿元。

公司经营活动现金流量净额能完全覆盖投资活

动现金流量净额。 
公司筹资活动现金流入主要来源于取得借

款收到的现金和吸收投资收到的现金（2010年
大东南股份公司非公开发行股票募集资金6.5
亿元）。2008～2010年，公司筹资活动现金流入

分别为19.13亿元、4.19亿元和12.15亿元。公司

筹资活动现金流出主要是偿还债务支付的现

金。2008～2010年，公司筹资活动现金流量净

额分别为0.98亿元、-1.90亿元和2.87亿元。 
2011年1～6月，公司销售商品、提供劳务

收到的现金为12.25亿元，是上年全年水平的

40.57%；经营活动现金净流量为-0.10亿元。同

期，公司投资活动全部为现金流出，净流出-2.47
亿元，主要是购建固定资产等所支付的现金，

2011年上半年较2010年增加了1.18亿元，主要

是增加的在建工程所致。2011年上半年，公司

筹资活动前现金净流量为-2.57亿元，经营活动

现金净流量不能覆盖当期投资。同期，公司筹

资活动产生的现金流量净额为0.46亿元。 
总体看，公司收现质量良好，经营活动现

金流入规模呈现增长趋势，但2011年上半年经

营活动现金流量净额为负值，且随着投资规模

的扩大，对外融资压力增大。  
 
3．短期偿债能力分析 
从短期偿债能力指标看，2008～2010年公

司流动比率和速动比率在波动中有所上升，

2010年分别为118.41%和90.91%，2011年6月底，

分别为111.22%和78.01%。2008～2010年，公司
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经营现金流动负债比分别为17.32%、10.33%和

20.01%。总体来看，公司短期偿债能力较强。 
 
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 2011 年 6 月底公司全部债务的 12.06%，对公

司现有债务有一定影响。 
2011 年 6 月底，公司资产负债率和全部债

务资本化比率分别为 46.77%和 44.74%。以公司

2011 年 6 月底报表财务数据为基础，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

49.40%和 47.56%，公司债务负担有上升但债务

水平较适宜。考虑到公司本期短期融资券募集

资金 5000 万元用于偿还银行贷款，公司实际债

务负担可能低于预估值。 
截至 2011 年 6 月底，公司现金类资产（已

扣除受到限制的银行承兑保证金、信用证保证

金及其他保证金等使用受到限制的其他现金类

资产）为 3.12 亿元，是本期短期融资券发行额

度的 1.56 倍。公司现金类资产对本期短期融资

券保障能力强。 
2010 年公司经营活动现金流入量为 35.30

亿元，是本期短期融资券的 17.65 倍。公司经

营活动现金流入量对本期短期融资券覆盖程度

高。 
截至2011年6月底，公司对外提供担保总金

额为8.65亿元，担保比率为42.22%，是对浙江

盾安精工集团有限公司、浙江宏磊控股集团有

限公司、丰球集团有限公司、诸暨华海氨纶有

限公司、申科滑动轴承股份有限公司、浙江德

科实业有限公司、诸暨市光裕竹业有限公司和

浙东海润丰化纤有限公司的银行借款提供的保

证担保，被担保企业多为浙江省机械制造企业，

生产经营活动正常。公司对外担保额度较大，

存在一定的或有负债风险。 
截至2011年6月底，公司共获得银行授信额

度总额为16.55亿元，其中尚未使用2.83亿元，

公司间接融资渠道较畅通。 
 

六、综合评价 

 
公司作为主要从事塑料薄膜制品和其他塑

料制品生产和销售的大型企业集团，所属行业

发展前景较好。公司企业规模较大，研发成果

较显著。公司组织机构设置尚能满足企业经营

发展需要，制度执行力度一般。公司采购和销

售渠道畅通，整体产能利用率较高，但原材料

价格波动较大。公司未来投资规模较大，有一

定的融资压力。综合看，公司主体信用风险较

低。 
目前公司资产流动性较好，现金类资产较

充足。公司收现质量良好，经营活动现金流入

规模较大，近年来主营业务收入稳步增长，债

务负担适宜。公司短期偿债能力较强，经营活

动现金流入量对本期短期融资券覆盖程度高。

公司对外担保额度较大，有一定或有负债风险。 
总体看，公司本期短期融资券到期不能偿

付的风险低。 
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附件 1-1  合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 

 

资 产 类 2008 年 2009 年 2010 年 变动率 2011 年 6 月

流动资产：           
  货币资金   52084.81 43910.91 82918.18 26.17  61755.37 
  交易性金融资产 1030.00   1137.71 5.10  1296.75 
  应收票据 2115.45 949.38 4091.20 39.07  668.68 
  应收账款 16155.78 18903.73 22993.83 19.30  25018.52 
  预付账款 19348.43 3804.81 11174.97 -24.00  29012.91 
  应收股利          
  应收利息          
  其他应收款 8662.22 4311.27 3499.46 -36.44  5715.31 
  存货 32722.75 36200.02 38064.88 7.85  52552.03 
  一年内到期的非流动资产          
  待摊费用 6.70     -100.00    
  其他流动资产          
流动资产合计 132126.14 108080.12 163880.24 11.37  176019.56 
非流动资产：          
  可供出售金融资产          
  持有至到期投资          
  投资性房地产          
  长期股权投资 15.00   4000.00 1532.99  4000.00 
  长期应收款          
  固定资产 146955.92 155205.86 151407.42 1.50  151169.36 
  生产性生物资产          
  工程物资          
  在建工程 17969.18 2890.66 10453.99 -23.73  35326.32 
  固定资产清理          
  无形资产 19125.96 18658.07 18188.74 -2.48  18180.75 
  商誉          
  长期待摊费用          
  递延所得税资产 786.09 238.26 261.59 -42.31  214.46 
非流动资产合计 184852.16 176992.86 184311.75 -0.15  208890.90 
资产总计 316978.30 285072.98 348191.98 4.81  384910.47 
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附件 1-2  合并资产负债表（负债和所有者权益） 

（单位：人民币万元） 

 
负债及股东权益类: 2008 年 2009 年 2010 年 变动率 2011 年 6 月

流动负债：         
  短期借款 74366.24 116221.95 121469.10 27.80  122164.13 
  交易性金融负债          
  应付票据 56998.08 3504.42 4800.00 -70.98  28700.00 
  应付账款 5427.84 6571.96 5966.24 4.84  7827.57 
  预收款项 3580.92 3912.59 3800.85 3.03  4255.84 
  应付职工薪酬 82.38 64.53 252.89 75.21  157.11 
  应交税费 1633.21 723.21 -287.74  -7322.42 
  应付利息 48.87 143.95 126.38 60.81  158.50 
  应付股利 20.00 10.00   -100.00    
  其他应付款 1488.14 4097.42 2269.24 23.49  2322.68 
  预提费用 63.44     -100.00    
  一年内到期的非流动负债   5000.00      
  其他流动负债          
流动负债合计 143709.12 140250.02 138396.97 -1.87  158263.41 
非流动负债：          
  长期借款 31000.00 15000.00 10000.00 -43.20  15000.00 
  应付债券          
  长期应付款          
  专项应付款 410.00     -100.00  6000.00 
  预计负债          
  递延所得税负债     29.71  49.59 
  其他非流动负债 592.16 37.46 648.09 4.62  698.43 
非流动负债合计 32002.16 15037.46 10677.81 -42.24  21748.02 
负债合计 175711.29 155287.48 149074.77 -7.89  180011.43 
股东权益（或所有者权益）:          
  实收资本 10000.00 10000.00 10000.00 0.00  10000.00 
  资本公积 25221.09 9428.10 64644.23 60.10  64644.23 
  减：库存股          
  盈余公积 3586.54 2780.02 3016.85 -8.29  3016.85 
  未分配利润 40776.97 43363.67 51231.17 12.09  53881.31 
归属于母公司所有者权益合计 79584.60 65571.79 128892.26 27.26  131542.39 
  少数股东权益 61682.41 64213.72 70224.95 6.70  73356.64 
所有者权益合计 141267.01 129785.50 199117.21 18.72  204899.04 
负债与股东权益总计 316978.30 285072.98 348191.98 4.81  384910.47 
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附件 2  合并利润及利润分配表 

（单位：人民币万元） 
 

项  目 2008 年 2009 年 2010 年 变动率 2011 年 1～6 月

一、营业收入 214290.41 227656.28 264278.68 11.05  120612.05 

  减：营业成本 189333.22 195194.00 224354.44 8.86  102108.06 

      营业税金及附加 727.77 906.84 1094.70 22.65  459.21 

      销售费用 1781.69 2518.29 2662.37 22.24  1234.07 

      管理费用 3531.24 4308.16 4648.72 14.74  2767.91 

      财务费用 5799.14 6800.39 6312.97 4.34  2557.20 

      资产减值损失 208.65 518.00 -6.05  -440.54 
加：公允变动收益（损失以"-"填列）   -15.66 237.71    
        投资收益 0.06     -100.00    
其中：对联营企业和合营企业的投资收益          
三、营业利润（亏损以"-"填列) 12908.76 17394.93 25449.24 40.41  11926.15 
加：营业外收入 2286.73 1807.79 595.30 -48.98  419.36 

    减：营业外支出 174.69 375.28 534.33 74.89  221.28 
        其中：非流动资产处置损失          
四、利润总额（亏损以"-"填列) 15020.81 18827.45 25510.21 30.32  12124.24 
  减：所得税费用 1689.92 3441.98 4496.42 63.12  1685.27 
五、净利润（净亏损以"-"填列) 13330.89 15385.47 21013.79 25.55  10438.97 
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附件 3  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 
1～6 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 242407.03 225240.00 301862.40  12.47  122464.88 
    收到的税费返还 109.11     -100.00    
    收到的其他与经营活动有关的现金 20254.31 7437.87 51173.46  58.95    
        现金流入小计 262770.45 232677.87 353035.86  16.75  122464.88 
    购买商品、接受劳务支付的现金 218703.06 208826.76 271356.88  11.39  108671.82 
    支付给职工以及为职工支付的现金 2581.25 2752.81 2834.60  4.79  4097.76 
    支付的各项税费 8589.06 4926.88 5008.89  -23.63  9179.16 
    支付的其他与经营活动有关的现金 8002.37 1685.01 46140.49  140.12  1523.78 
        现金流出小计 237875.73 218191.45 325340.86  16.95  123472.52 
    经营活动产生的现金流量净额 24894.72 14486.41 27695.01  14.48  -1007.64 
二、投资活动产生的现金流量          
    收回投资所收到的现金 658.23 1030.00 664.00  0.44    
    取得投资收益所收到的现金          
     处置固定资产、无形资产和其他长期资产

收到的现金净额 
330.00     -100.00    

    处置子公司及其他经营单位收到的现金净

额 
         

    收到的其他与投资活动有关的现金 0.06     -100.00    
        现金流入小计 988.29 1030.00 664.00  -18.03    
    购建固定资产、无形资产和其他长期资产

支付的现金 
3807.65 4393.73 12764.37  83.09  24579.16 

    投资所支付的现金 10745.63 165.00 5137.71  -30.85  159.04 
    取得子公司及其他经营单位支付的现金净

额 
         

    支付的其他与投资活动有关的现金 596.49 15.66   -100.00    
        现金流出小计 15149.77 4574.39 17902.08  8.70  24738.20 
    投资活动产生的流量净额 -14161.48 -3544.39 -17238.08  10.33  -24738.20 
三、筹资活动产生的现金流量          
    吸收投资收到的现金 30804.33   65625.00  45.96    
    取得借款收到的现金 140908.73 41855.71 55844.10  -37.05  9208.04 
    收到其他与筹资活动有关的现金 19603.39     -100.00    
        现金流入小计 191316.46 41855.71 121469.10  -20.32  9208.04 
    偿还债务支付的现金 152466.21 16000.00 76221.95  -29.29    
    分配股利、利润或偿付利息支付的现金 8254.82 14647.51 15422.57  36.69  4625.02 
    支付的其他与筹资活动有关的现金 20833.89 30220.00 1168.55  -76.32    
        现金流出小计 181554.93 60867.51 92813.06  -28.50  4625.02 
    筹资活动产生的现金流量净额 9761.53 -19011.81 28656.04  71.34  4583.02 
四、汇率变动对现金的影响 458.49 -104.13 -105.69     
五、现金及现金等价物净增加额 20953.26 -8173.91 39007.28  50.63  -21162.82 
    加：期初现金及现金等价物的余额 31131.55 52084.81 43910.91  33.74  82918.18 
六、期末现金及现金等价物的余额 52084.81 43910.91 82918.18  40.94  61755.37 
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附件 4  主要计算指标 
 

项  目 2008 年 2009 年 2010 年 2011 年 6 月 

经营效率 
销售债权周转次数(次) 15.12 11.47 11.26 --

存货周转次数(次) 6.42 5.39 6.04 --

总资产周转次数(次) 0.74 0.80 0.83 --

现金收入比(%) 113.12 98.94 114.22 101.54

盈利能力 
主营业务利润率(%) 11.31 13.86 14.69 14.96

总资本收益率(%) 6.17 8.14 8.07 --

净资产收益率(%) 9.44 11.85 10.55 --

财务构成 
长期债务资本化比率(%) 18.00 10.36 4.78 6.82

全部债务资本化比率(%) 53.47 51.84 40.63 44.74

资产负债率(%) 55.43 54.47 42.81 46.77

偿债能力 
流动比率(%) 91.94 77.06 118.41 111.22

速动比率(%) 69.17 51.25 90.91 78.01

经营现金流动负债比(%) 17.32 10.33 20.01 --

EBITDA 利息倍数(倍) 5.78 5.70 7.51 --

全部债务/EBITDA(倍) 5.21 3.74 2.99 --

筹资前现金流量净额债务保护倍数(倍) 0.07 0.08 0.08 --

筹资前现金流量净额利息偿还能力(倍) 1.99 1.67 1.72 --

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) 13.14 11.63 17.65 --

经营活动现金流量净额偿债倍数(倍) 1.24 0.72 1.38 --

筹资活动前现金流量净额偿债倍数(倍) 0.54 0.55 0.52 --

现金偿债倍数(倍) 0.81 2.07 2.72 1.56
注：2011 年上半年财务数据未经审计。
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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/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 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 
 






