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东营方圆有色金属有限公司 
2013 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 
 
本期短期融资券发行额度：7 亿元 
本期短期融资券期限：365 天 

偿还方式：一次还本付息 

发行目的：偿还银行贷款，补充营运资金 
 

评级时间：2013 年 7 月 1 日 
财务数据 

项目 2010 年 2011 年 2012 年 13 年 3 月

现金类资产(亿元) 27.49  28.99  46.84 48.28 

资产总额(亿元) 80.02  95.64  139.56 142.75 

所有者权益(亿元) 34.37  46.93  56.75 58.98 

短期债务(亿元) 38.85  37.79  72.24 70.67 

全部债务(亿元) 39.85  42.75  77.20 79.43 

营业收入(亿元) 169.01  255.53  207.67 48.94 

利润总额(亿元) 10.45  15.42  12.77 2.99 

EBITDA(亿元) 13.29  20.50  17.50 --

经营性净现金流(亿元) 5.85  5.51  0.68 0.28 

净资产收益率(%) 22.80  24.64  16.89 --

资产负债率(%) 57.05  50.93  59.34 58.68 

速动比率(%) 88.80  104.33  112.07 121.45 

EBITDA 利息倍数(倍) 5.68  4.49  4.20 --

经营现金流动负债比(%) 13.15  12.65  0.87 --

现金偿债倍数(倍) 0.40 0.75 1.04 0.70

注：公司 2013 年一季度财务数据未经审计；现金偿债倍数剔除受

限资金。 
 

分析师 
祖 宇  盛东巍 
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，东营方圆

有色金属有限公司（以下简称“公司”）拟发行

的 2013 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状况以及本期短

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． 公司阴极铜产能规模较大，技术水平较好，

具有一定品牌知名度。 
2． 公司现金流入量对本期短期融资券覆盖能

力较强。 
 
关注 

1． 公司流动资产以原料采购款及存货为主，

公司货币资金受限规模较大，公司资产流

动性一般。 
2． 公司经营活动净现金流大幅下滑，短期债

务快速上升，公司存在短期支付压力。 
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信用评级报告声明 

 

 

一、除因本次评级事项联合资信评估有限公司（联合资信）与东营方圆有色金属

有限公司构成委托关系外，联合资信、评级人员与东营方圆有色金属有限公司不存在

任何影响评级行为独立、客观、公正的关联关系。 

二、联合资信与评级人员履行了实地调查和诚信义务，有充分理由保证所出具的

评级报告遵循了真实、客观、公正的原则。 

三、本信用评级报告的评级结论是联合资信依据合理的内部信用评级标准和程序

做出的独立判断，未因东营方圆有色金属有限公司和其他任何组织或个人的不当影响

改变评级意见。 

四、本信用评级报告用于相关决策参考，并非是某种决策的结论、建议等。 

五、本信用评级报告中引用的企业相关资料主要由东营方圆有色金属有限公司提

供，联合资信不保证引用资料的真实性及完整性。 

六、东营方圆有色金属有限公司 2013 年度第一期短期融资券信用等级自本期短

期融资券发行之日起至到期兑付日有效；根据跟踪评级的结论，在有效期内信用等级

有可能发生变化。
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一、主体概况 
 

东营方圆有色金属有限公司（以下简称

“方圆有色”或“公司”）成立于1998年11月
25日，为一家中外合资企业，初始注册资本360
万美元，2005年7月14日变更为1545万美元，

出资人为东营开发区方圆有色金属工贸有限

责任公司与新加坡珠宝美金珠宝金饰商（姚贤

周），其中中方以货币出资9010万元人民币，

折合外币1103万美元，占注册资本的71.39%；

外方出资442万美元，占注册资本的28.61%。

公司实际控制人为自然人崔志祥。 
图1  公司股权结构 

资料来源：公司提供 

 
公司经营范围为废旧铜材的回收利用及

铜制品加工、销售，主要从事精炼铜（阴极铜）

的生产。截至 2012 年底，公司共有控股子公

司 2 家，分别为山东方圆有色金属技术服务有

限公司和东营市方圆有色金属研究院；公司本

部下设办公室、财务处、业务处、生产处等 4
个主要一级职能部门。 

截至 2012 年底，公司资产总额为 139.56
亿元，所有者权益合计为 56.75 亿元（其中少

数股东权益 0.62 亿元）；2012 年公司实现营业

收 207.67 亿元，利润总额 12.77 亿元。 
截至 2013 年 3 月底，公司资产总额 142.75

亿元，所有者权益合计为 58.98 亿元（其中少

数股东权益为 0.62 亿元）；2013 年 1～3 月，

公司实现营业收入 48.94 亿元，利润总额 2.99
亿元。 

公司注册地址：东营市开发区综合园；法

定代表人：崔志祥。 
 
二、本期短期融资券概况 
 

公司于 2012 年注册短期融资券额度 13 亿

元，分别于 2012 年 6 月和 2012 年 11 月发行

了额度为 7 亿元（“12 方圆 CP001”）和 6 亿元

（“12 方圆 CP002”）短期融资券。公司已于

2013 年 6 月偿还短期融资券“12 方圆 CP001”。
本期计划续发 7 亿元短期融资券。 

本期短期融资券所募资金将用于补充运

营资金和偿还部分银行贷款：其中 6 亿元用

于补充公司营运资金，1 亿元用于偿还银行贷

款。 
本期短期融资券无担保。 

 

三、主体长期信用状况 
 

公司是中国大型铜生产企业之一，主导产

品为阴极铜，副产品包括金、银、阳极泥等。

公司是山东省内阴极铜生产、金银等贵金属综

合回收利用规模最大的骨干企业，废杂铜综合

加工利用能力国内领先。 
公司产品“鲁方”牌高纯阴极铜在上海

期货交易所注册，产品获得中国有色金属工业

协会、中国质量协会有色金属分会颁发的

“2008 年度有色金属产品实物质量认定金杯

奖”。公司目前具备阴极铜 22 万吨/年、稀贵金

属综合提取加工 5000 吨/年的生产能力，废杂

铜综合加工利用和阴极铜市场销售份额位居

全国前列。公司积极开拓海外原料保障渠道，

并与智利国营铜矿公司（全球最大的铜矿公

司）、荷兰托克（世界 500 强公司）、嘉能可、

瑞士矿业、OZ 等国际知名公司签有长期合作

协议。 
公司具有国家级化验中心和省级技术研

发中心，技术水平较好，公司的“吹氧造锍多

金属捕集技术”被国务院作为“促进产业振兴
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的重点先进技术”和“促进有色金属产业升级

和振兴的重点关键技术”列入国家科技支撑计

划。 
阴极铜生产销售系公司核心业务，其收入

贡献占公司整体营业收入的一半以上。近年公

司阴极铜业务收入出现波动，其中2012年公司

销售阴极铜实现收入111.04亿元，同比下降

24.27%，主要系2012年铜价下跌所致（2012年
平均售价5.03万元/吨，同比下降25.15%）；近

年，公司加强对稀贵金属的回收，金、银收入

大幅增长（分别增长129.32%和73.69%），并

实现对钯、硒、镍的回收（本期实现营业收入

5.23亿元）。公司近年贸易业务有所下降，主

要系公司2012年减少与关联方的交易，进而减

少铜精矿采购所致。 
公司阴极铜产品受2012年铜行业波动影

响，整体毛利率水平有所下降，2012年为

4.54%，同比下降3.19个百分点。公司金、银毛

利率近三年有所波动，2012年分别为16.51%和

12.55%。此外，其他稀贵金属整体盈利能力强。

近年公司整体毛利率呈波动增长趋势，2012年
公司实现毛利率8.23%，较上年上升0.5个百分

点，主要系公司增加稀贵金属回收力度所致。 
2013 年 1～3 月公司实现主营业务收入

48.94 亿元，其收入构成变化较小，同期公司

实现毛利率 8.04%，较 2012 年变化不大。 
综合来看，公司核心业务为粗铜电解阴极

铜，并副产阳极泥，公司近年加强对阳极泥的

综合回收能力，金、银回收量逐年增长，2012
年公司新增了对其他稀贵金属（钯、硒、镍等）

综合回收，对自身盈利能力有一定积极作用。

此外，2012 年公司主营业务收入较上年大幅下

降 18.73%，主要系 2012 年铜价下跌及公司减

少与关联方交易所致。公司依托其核心业务，

加强对稀贵金属的综合回收能力，但受限于铜

加工行业整体盈利能力较弱的制约，公司整体

盈利能力一般。 
公司预付及存货规模大，整体资产质量一

般，近年公司债务规模持续增长，债务负担较

重。 
从经营效率来看，由于公司产品主要以现

汇交易，故而公司应收账款规模小。2010～
2012 年，公司存货周转次数有所波动，三年分

别为 4.61 次、6.11 次和 4.49 次，其中 2012 年

下降主要系公司成本规模下降所致。同期，公

司总资产周转次数呈现波动下降态势，三年分

别为 2.11 次、2.91 次和 1.77 次。总体看，公

司经营效率较好。 
近年公司对稀贵金属的综合回收不断增

加，有利于改善其整体盈利能力，未来公司投

资规模较小，运营有望保持稳健。 
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． 资产流动性分析 

2010～2012 年，公司资产规模快速增长，

三年复合增长率为 32.06%，主要源自公司货币

资金及预付账款快速增长所致。截至 2012 年

底，公司合并资产总额 139.56 亿元，其中流动

资产占比 92.10%，非流动资产占比 7.90%，公

司资产结构以流动资产为主。近三年，公司资

产结构保持稳定。 
因货币资金及预付账款规模上升，2010～

2012 年，公司流动资产呈快速增长趋势，三年

复合增长率为 32.43%，截至 2012 年底，公司

流动资产 128.53 亿元，其中主要以货币资金、

存货及预付账款为主。 
图 2  2012 年底公司流动资产构成情况 

货币资金
36.42%

存货
32.30%

预付款项
31.17%

其他
0.12%

 
资料来源：公司审计报告 
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2010～2012 年，公司货币资金年均增幅

30.60%，截至 2012 年底，公司货币资金 46.81
亿元，主要由银行存款构成（占 99.98%），其

余为现金。公司银行存款主要系票据保证金、

银行保函保证金及理财产品保证金。 
2010～2012 年，公司预付账款呈快速增长

趋势，三年复合增长率为 83.89%，截至 2012
年底，公司预付账款为 40.06 亿元，同比增长

增加 24.08 亿元，系公司增加废杂铜采购，其

部分供应商采用开即期信用证结算，导致预付

大幅增长。公司预付款账龄全部在 1 年以内。 
2010～2012 年，公司存货波动中有所增

长，三年复合增长率为 10.84%。截至 2012 年

底，公司存货 41.51 亿元，较 2011 年底下降

4.27%，其中原材料 32.28 亿元（占 77.76%），

在产品 7.51 亿元（占 18.09%），自制半成品 1.72
亿元（占 4.14%）。公司未计提减值准备。公司

存货规模较大，近期铜价出现波动，公司面临

一定存货跌价风险。 
截至 2013 年 3 月底，公司资产总额为

142.75 亿元，较 2012 年底增长 2.29%。其中流

动资产占 91.52%，非流动资产占 8.48%，公司

资产结构较 2012 年底变化不大。 
总体看，公司资产以流动资产为主，流动

资产主要系原料及相关采购款项，公司存货规

模大，面临一定存货跌价风险。公司整体资产

流动性一般。 
 

2． 现金流分析 

从经营活动看，公司经营活动现金流入主

要为销售商品、提供劳务收到的现金。2010～
2012 年，公司经营活动现金流入分别为 193.75
亿元、324.79 亿元、263.14 亿元，截至 2012
年底，公司销售商品、提供劳务收到的现金

262.67 亿元，较 2011 年底下降 19.07%，主要

系关联交易及铜价下跌所致。同期，公司现金

收入比分别为 114.64%、127.02%和 126.48%，

（由于公司 2011 年开始电算化，2011 年、2012
年处于调试磨合期，故而经营活动现金流入存

有小部分误差，公司 2011 年、2012 年现金收

入比偏高），公司已于 2013 年调整以上误差，

2013 年一季度公司现金收入比为 112.89%。整

体看，公司收入实现质量良好。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，近三年公司经营活动现金流出分别为

187.90 亿元、319.28 亿元、262.47 亿元。2010～
2012 年，公司经营活动现金流净额快速下降，

分别为 5.85 亿元、5.51 亿元、0.68 亿元，公司

2012 年经营活动现金净额大幅下降主要系公

司预付原料款规模上升所致。 
从投资活动看，近年公司投资规模较小。

2012 年公司投资规模大幅提升，其中投资活动

现金流入 18.70 亿元。2012 年投资活动现金流

出 23.09 亿元，其中购建固定资产、无形资产

等支付的现金 4.46 亿元，投资支付的现金

18.63 亿元。公司 2012 年投资活动现金流入及

投资支付现金额度较大，主要系公司购买银行

周末理财产品所致。截至 2012 年底，公司投

资活动现金流量净额-4.40 亿元。 
从筹资活动看，公司筹资活动现金流入主

要是取得借款收到的现金，筹资活动现金流出

主要为偿还借款及利息支付的现金。2010～
2012 年，公司筹资活动净现金流分别为 2.11
亿元、-3.82 亿元和 21.60 亿元。 

2013 年 1～3 月，公司经营活动净额为

2796.98 万元；投资活动净额为-1.28 亿元，主

要系购建固定资产、无形资产等支付的现金；

同期，公司筹资活动现金净额为 2.43 亿元。 
总体看，公司经营活动产生的现金流规模

较大，近年对外投资规模小。 
 

3． 短期偿债能力分析 

从短期偿债指标看，2010～2012 年，公司

流动比率和速动比率平均分别为 176.88%和

105.09%。截至 2012 年底，公司流动比率和速

动比率分别为 165.52%和 112.07%，较 2011 年

底分别下降 38.37 个百分点和上升 7.74 个百分

点。2010～2012 年，公司经营活动现金流动负
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债比快速下降，三年分别为 13.15%、12.65%
和 0.87%。考虑到公司现金类资产受限比例较

高，公司预付占比高且短期债务规模上升较

快，公司存在一定短期支付压力。 
截至 2013 年 3 月底，公司对外担保余额

为 22.34 亿元，担保比率 37.93%。公司对外担

保金额大，担保比率高，存在或有负债风险。

根据公司提供资料，截至 2013 年 3 月底，被

担保企业生产经营状况无重大不利变化。 
 

 
表 1  2013 年 3 月底公司对外担保金额情况(万元) 

序号 被担保方 担保金额 担保期限 担保类型 是否互保 互保金额 
1 东营鲁方金属材料有限公司 82955 6 年 保证 是 90000
2 山东天圆铜业有限公司 20000 1 年 保证 是 50000
3 胜利油田高原石油装备有限责任公司 30000 1 年 保证 是 50000
4 山东大海集团有限公司 8730 1 年 保证 是 30000
5 东营金茂铝业高科技有限公司 13000 1 年 保证 否 0
6 山东兴达轮胎有限公司 9000 1 年 保证 否 0
7 山东泰山钢铁集团有限公司 20000 1 年 保证 是 50000
8 山东焦化集团有限公司 20000 1 年 保证 是 40000
9 山东神驰化工有限公司 10000 1 年 保证 是 30000
10 东营经济开发区国有资产运营有限公司 10000 5 年 保证 否 0

 合计 223685  340000
资料来源：公司提供 
 

截至 2013 年 3 月底，公司已获得 182.58
亿元的银行授信额度，其中，尚未使用授信余

额 57.50 亿元，公司间接融资渠道较为畅通。 
 
五、本期短期融资券偿债能力 
 

公司本期拟续发的 2013 年第一期短期融

资券额度为 7 亿元。 
以 2013 年 3 月底数据为基础，考虑公司本

期拟发行 7 亿元短期融资券对公司债务结构影

响，其占 2013 年 3 月底公司短期债务、全部债

务的比重分别为 9.91%和 8.81%，本期短期融资

券发行对公司债务结构有一定影响。截至 2013
年 3 月底，公司资产负债率、全部债务资本化

比率分别为 58.68%和 57.39%。以 2013 年 3 月

底数据为基础，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分别上升至

60.61%和 59.44%，考虑到公司融资资金部分用

于偿还银行贷款，公司债务负担上升幅度可能

小于上述预测值。 
2010～2012 年，公司现金类资产（不包含

受限资金）呈上升趋势，分别为 2.77 亿元、5.22
亿元和 7.27 亿元，分别为本期短期融资券的

0.40 倍、0.75 倍和 1.04 倍。截至 2013 年 3 月

底，公司现金类资产为 4.92 亿元（排除受限资

金），为本期短期融资券的 0.70 倍，公司现金

类资产对本期短期融资券具有一定覆盖能力。

2010～2012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分别为 27.68 倍、46.40
倍和 37.59 倍；经营活动现金流净额对本期短

期融资券的覆盖倍数分别为 0.84 倍、0.79 倍和

0.10 倍，公司经营活动现金流入量对本期短期

融资券保障能力较强。 
综合考虑，公司对本期短期融资券的偿还

能力较强。 
 

六、结论 
 

公司作为中国大型阴极铜生产企业，具备

较好的技术水平，阴极铜产品质量好，品牌知

名度较高。公司原料全部依赖外购，公司业务

对铜加工费较敏感。公司对稀贵金属的综合回

收能力较好，有利于其改善自身盈利水平。公

司现金流入量对本期短期融资券的保障能力较

强。 
综合分析，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 公司股权及组织结构图 
 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

总经理 

办公室 

副总经理  副总经理 副总经理 副总经理 

业务处 财务处 生产处 

电
解
车
间 

精
炼
车
间 

稀
贵
车
间 

动
力
车
间 

后
勤
科 

人
力
资
源
部 

保
卫
科 

质
检
科 

销
售
科 

原
料
科 

资
金
科 

会
计
科 

董事会管理委员会 工程技术委员会 



                                    短期融资券信用评级报告 

东营方圆有色金属有限公司 8

 
附件 2-1  合并资产负债表（资产） 

（单位：人民币万元） 

 

项目 2010 年 2011 年 2012 年 变动率(%) 2013 年 3 月

流动资产：  

货币资金 274439.50 289244.17 468068.10 30.60  482347.36 
交易性金融资产 420.00 650.00 350.00 -8.71  350.00 
应收票据 0.00 0.00 0.00  134.60 
应收账款 0.00 577.15 148.98  11.34 
预付款项 118453.65 159753.81 400574.67 83.89  423450.52 
应收利息  
应收股利  
其他应收款 1631.57 4241.39 912.59 -25.21  557.57 
存货 337896.48 433640.04 415103.53 10.84  399488.33 
一年内到期的非流动资产  
其他流动资产 1.01 0.00 152.22 1128.25  72.97 

流动资产合计 732842.22 888106.56 1285310.08 32.43  1306412.70 
非流动资产：  

可供出售金融资产  
持有至到期投资  
长期应收款  
长期股权投资 1664.00 1809.22 1964.44 8.65  1964.44 
投资性房地产  
固定资产 64786.90 60142.15 69238.49 3.38  83567.80 
在建工程 662.02 662.02 33512.04 611.48  28286.11 
工程物资  
固定资产清理  
生产性生物资产  
油气资产  
无形资产 163.60 5637.92 5180.19 462.71  6781.78 
开发支出 48.86 33.53 353.13 168.85  473.37 
商誉  
合并价差  
长期待摊费用  
递延所得税资产  
其他非流动资产  

非流动资产合计 67325.37 68284.84 110248.30 27.97  121073.51 
资产总计 800167.60 956391.40 1395558.38 32.06  1427486.21 
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附件 2-2  合并资产负债表（负债及权益） 
（单位：人民币万元） 

 

项目 2010 年 2011 年 2012 年 变动率(%) 2013 年 3 月

流动负债：  

短期借款 262452.34 213081.98 335134.41 13.00  327908.29 
交易性金融负债  
应付票据 126000.00 164800.00 256980.00 42.81  248800.00 
应付账款 32961.55 31190.87 19502.86 -23.08  18565.80 
预收款项 20082.35 21794.80 22095.66 4.89  18272.22 
应付职工薪酬 0.00 9.00 0.00  0.00 
应交税费 2511.59 3985.61 11980.16 118.40  2633.62 
应付利息  
应付股利  
其他应付款 726.15 725.45 559.94 -12.19  571.25 
预计负债  
一年内到期的非流动负债  
其他流动负债 0.00 0.00 130260.67  130000.00 

流动负债合计 444733.99 435587.71 776513.71 32.14  746751.18 
非流动负债：  

长期借款 10000.00 49600.00 49600.00 122.71  87600.00 
应付债券  
长期应付款  
专项应付款 1744.60 1886.87 1978.87 6.50  3328.87 
预计负债  
递延收益  
递延所得税负债  
其他非流动负债  

非流动负债合计 11744.60 51486.87 51578.87 109.56  90928.87 
负债合计 456478.59 487074.59 828092.58 34.69  837680.06 

所有者权益：   

实收资本(或股本) 12737.87 12737.87 12737.87 0.00  12737.87 
资本公积 4408.48 8608.48 8608.48 39.74  8608.48 
  减：库存股  
专项储备 0.00 0.00 2284.11  2245.02 
盈余公积 63802.78 63802.78 63821.22 0.01  63821.22 
未分配利润 262739.89 378122.50 473779.18 34.28  496237.58 
外币报表折算差额  

归属于母公司权益合计 343689.01 463271.63 561230.85 27.79  583650.16 
少数股东权益 0.00 6045.19 6234.95  6155.99 

所有者权益合计 343689.01 469316.82 567465.80 28.50  589806.15 
负债和所有者权益总计 800167.60 956391.40 1395558.38 32.06  1427486.21 
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附件 3  合并利润表 
（单位：人民币万元） 

 

项目 2010 年 2011 年 2012 年 变动率(%) 2013 年 1～3 月 
一、营业收入 1690103.97 2555294.42 2076719.07 10.85  489381.06 
减：营业成本 1556023.25 2357803.35 1905908.41 10.67  450056.18 
  营业税金及附加 0.00 1189.73 800.59  315.25 
  销售费用 1169.57 1505.11 1458.48 11.67  588.59 
  管理费用 5313.46 7018.75 7341.51 17.54  2070.26 
  财务费用 23563.06 35770.38 35362.21 22.50  6466.25 
  资产减值损失  
加：公允价值变动收益  
  投资收益 5.42 27.51 303.00 647.77  8.88 
  其中：对合营企业投资收益  
  汇兑收益  
   

二、营业利润 104040.05 152034.60 126150.87 10.11  29893.42 
加：营业外收入 447.59 2292.62 2350.67 129.17  0.29 
减：营业外支出 21.32 156.81 774.44 502.70  0.00 
  其中：非流动资产处置损失  
   

三、利润总额 104466.32 154170.41 127727.11 10.57  29893.71 
减：所得税费用 26116.58 38542.60 31897.92 10.52  7514.26 
   

四、净利润 78349.74 115627.81 95829.19 10.59  22379.44 
其中：归属于母公司的净利润 0.00 115382.62 95655.68  22463.84 
   少数股东损益 0.00 245.19 172.51  -84.40 
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附件 4-1  合并现金流量表 
（单位：人民币万元） 

 

项目 2010 年 2011 年 2012 年 变动率(%) 2013 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 1937481.16 3245620.47 2626708.15 16.44  552470.07 
收到的税费返还  
收到其他与经营活动有关的现金 0.00 2307.92 4731.33  10.12 

经营活动现金流入小计 1937481.16 3247928.38 2631439.48 16.54  552480.20 
购买商品、接受劳务支付的现金 1839740.41 3137172.97 2583826.13 18.51  527881.64 
支付给职工以及为职工支付的现金 3121.64 3572.20 4499.78 20.06  1697.45 
支付的各项税费 30821.36 42018.95 28838.81 -3.27  18177.22 
支付其他与经营活动有关的现金 5313.46 10041.16 7520.83 18.97  1926.91 

经营活动现金流出小计 1878996.87 3192805.27 2624685.56 18.19  549683.21 
经营活动产生的现金流量净额 58484.29 55123.11 6753.92 -66.02  2796.98 

二、投资活动产生的现金流量：  

收回投资收到的现金 900.00 5000.00 186644.22 1340.08  0.00 
取得投资收益收到的现金 5.42 27.51 303.00 647.77  8.88 
处置固定资产和其他长期资产收回的现

金净额 
0.00 0.00 20.60  0.00 

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 1144.60 26.98 0.31 -98.36  0.00 

投资活动现金流入小计 2050.02 5054.49 186968.13 855.00  8.88 
购建固定资产、无形资产等支付的现金 33.32 1786.29 44592.99 3558.15  12786.78 
投资支付的现金 1930.00 5385.22 186344.22 882.61  0.00 
取得子公司等支付的现金净额  
支付其他与投资活动有关的现金  

投资活动现金流出小计 1963.32 7171.51 230937.21 984.55  12786.78 
投资活动产生的现金流量净额 86.70 -2117.02 -43969.08  -12777.89 

三、筹资活动产生的现金流量：  

吸收投资收到的现金 0.00 5800.00 0.00  0.00 
取得借款收到的现金 344098.92 253775.51 462550.94 15.94  84600.00 
发行债券收到的现金  
收到其他与筹资活动有关的现金 0.00 110.22 1.09  0.00 

筹资活动现金流入小计 344098.92 259685.73 462552.03 15.94  84600.00 
偿还债务支付的现金 299415.98 262116.23 211091.58 -16.04  53865.21 
分配股利、利润或偿付利息支付的现金 23563.06 35780.93 35421.35 22.61  6474.62 
支付其他与筹资活动有关的现金  

筹资活动现金流出小计 322979.05 297897.16 246512.93 -12.64  60339.83 
筹资活动产生的现金流量净额 21119.87 -38211.43 216039.09 219.83  24260.17 

四、汇率变动对现金及现金等价物的影响  
五、现金及现金等价物净增加额 79690.86 14794.66 178823.93 49.80  14279.26 
加：期初现金及现金等价物余额 194748.65 274449.50 289244.17 21.87  468068.10 
六、期末现金及现金等价物余额 274439.50 289244.17 468068.10 30.60  482347.36 
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附件 4-2  合并现金流量表补充资料 
（单位：人民币万元） 

 

项目 2010 年 2011 年 2012 年 
1、将净利润调为经营活动现金流量：       

净利润 78349.74 115627.81  95829.19 
加：资产减值准备  
  固定资产折旧及其他 5007.97 5016.72  5121.36 
  无形资产摊销 13.79 153.50  457.72 
  长期待摊费用摊销  
  处置固定资产、无形资产等损失  
  固定资产报废损失  
  公允价值变动损失  
  财务费用 23563.06 35770.71  35362.21 
  投资损失 -5.42 -27.51  -303.00 
  递延所得税资产减少  
  递延所得税负债增加  
  待摊费用减少  29.65 1.01  0.00 
  预提费用增加  -4.13  0.00 
  存货的减少 -102285.27 -95743.56  18536.51 
  经营性应收项目的减少 -13660.52 -44487.13  -237063.88 
  经营性应付项目的增加 67475.41 38811.55  88705.36 
  其他  108.45 

经营活动产生的现金流量净额 78349.74 115627.81  6753.92 
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附件 5  主要计算指标 

项目 2010 年 2011 年 2012 年 平均值 2013 年 3 月 
经营效率 
销售债权周转次数(次) -- 8854.87 5719.96 -- --
存货周转次数(次) 4.61 6.11 4.49 5.00  --
总资产周转次数(次) 2.11 2.91 1.77 2.18  --
现金收入比(%) 114.64 127.02 126.48 124.27  112.89 
盈利能力 
营业利润率(%) 7.93 7.68 8.19 7.98  7.97 
总资本收益率(%) 13.71 17.99 10.27 13.27  --
净资产收益率(%) 22.80 24.64 16.89 20.39  --
财务构成 
长期债务资本化比率(%) 2.83 9.56 8.04 7.45  12.93 
全部债务资本化比率(%) 53.69 47.67 57.63 53.86  57.39 
资产负债率(%) 57.05 50.93 59.34 56.36  58.68 
偿债能力 
流动比率(%) 164.78 203.89 165.52 176.88  174.95 
速动比率(%) 88.80 104.33 112.07 105.09  121.45 
经营现金流动负债比(%) 13.15 12.65 0.87 6.86  1.50 
EBITDA 利息倍数(倍) 5.68 4.49 4.20 4.58  --
全部债务/EBITDA(倍) 3.00 2.08 4.41 3.43  --
筹资前现金流量净额债务保护倍数(倍) 0.15 0.12 -0.05 0.04  --
筹资前现金流量净额利息偿还能力(倍) 2.50 1.16 -0.89 0.40  --
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) 27.68 46.40 37.59 38.25  --
经营活动现金流量净额偿债倍数 0.84 0.79 0.10 0.45  --
筹资活动前现金流量净额偿债倍数 0.84 0.76 -0.53 0.13  --
现金偿债倍数(倍) 0.40 0.75 1.04 0.83 0.70
注：公司 2013 年一季度财务数据未经审计。
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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 

（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% 

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 

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 
 






