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KIFN AR 7 B P28 BN | BT A 18 JOL T4
J& Mk A R & RLETRCT LRI, 8IS 49—k
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201447 A, TFBEARBNTRT GITEANRBUSET#
BOL 748 A R LEARA T RS AR R R i E o &
W4 E)  GIE [2014) 90 5) , B#RAFS 58 NE&RIM
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MR G = PEE . MRACRARIN T
TURHAE PR R AR, RE 2016 4
J&s, BHRUTIE PSS 37.97 146, B #E
71 10.76 1470 2016 FRHAR T ESEIVE MY
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34.14%, FEFBNFE " 15 65.86%; A Hr=LAIE
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JG, [FIELTFE 28.85%, FEEDURAITAAR (4
74.12%) FHAMTE M4 (5 25.78%) M.
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R AR 1%82.6614 . AL, AT FATE
WP RRKIE AT RIES16.42% B CFERM
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RSN BE = T RUE R A A I ) A
BREHR, WBCEILRE S oE, A F R T
R RLTS

2. RARBFIH ZAREA

Ky

B2 2016 K, AR AfTEE 192.79 12
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	财务数据
	声  明

	截至2017年3月底，公司资产总额为429.16亿元，所有者权益227.24亿元（含少数股东权益193.12亿元）。2017年1～3月，公司实现营业收入37.14亿元，利润总额6.90亿元。
	四、宏观经济和政策环境
	在金融资产管理方面，1999年，中国政府为化解银行体系积累的巨大不良资产风险，由财政部出资成立了信达、华融、长城、东方四家金融资产管理公司（简称“AMC”），以央行再贷款和发行金融债的方式，对口承接了中国建设银行、中国工商银行、中国农业银行及中国银行四大国有银行剥离的政策性不良贷款1.4 万亿元，并管理和处置由此形成的资产。2009-2010年，四大国有银行所持金融资产管理公司金融债券陆续延期10 年，财政部将继续对债券本息支付提供支持。目前金融资产管理公司朝着市场化、商业化的方向发展。
	2004年，为配合国有银行股改上市，四大金融资产管理公司以央行再贷款的方式，对中国银行、中国建设银行、中国工商银行及中国交通银行等银行的可疑类贷款进行了商业化竞标收购，按照实际中标价格偿还本息，超过部分由中国人民银行停息挂账。中国金融资产管理公司在完成政策性宗旨后，通过商业化收购等方式继续开展不良资产管理和处置业务。四大金融资产管理公司积极与各类金融机构建立联系，扩大不良资产来源，在商业化不良资产尽职调查、资产收购经营处置以及业务创新等领域取得了较大发展。目前该四家公司为金融资产管理领域的主力军。
	相对于金融资产管理，国有资产管理方面，资产经营管理是指收购国有不良资产，通过重组、经营和处置等手段回收现金或者沉淀资产的业务。业务主要分为不良资产收购处置和不良资产收购重组两种方式。收购处置业务是指收购不良资产后，对其进行分类管理、经营、追偿和处置，以期回收现金或沉淀资产，实现资产保值增值的业务。该项业务主要是通过出售债权或者处置抵押物的方式变现。收购重组业务指的是在收购环节即根据不良资产的风险程度，确立了帮助实现或者提升债务人偿债能力或者资产价值的技术手段，以及实现公司收益方式的业务，其中包括债...
	随着经济改革的进一步深入，国有资产经营管理、处置力度加大，国有资产管理行业也将逐渐在经济行为中扮演更重要的角色。
	2016年，世界经济仍未摆脱低迷增长，全球复苏步伐缓慢，外部不确定性增多；国内方面，传统外贸优势逐步削弱，新兴竞争优势有待形成，中国对外贸易维持弱势运行。在供给侧结构性改革提速、“一带一路”战略实施等重大政策推进下，2016年中国对外贸易发展在进出口贸易方式结构、主要产品结构、市场多元化结构、贸易主体结构等方面继续优化和改善。
	2016年，世界经济艰难复苏，国内经济稳中向好，国内进出口逐季回稳，第四季度进、出口均实现正增长。2016年国内进出口总值3.68万亿美元，同比下降6.8%。其中，出口2.10万亿美元，同比下降7.7%；进口1.59万亿美元，同比下降5.5%；贸易顺差5099.6亿美元，下降14.1%。
	由于今年以来中国出台了一系列支持外贸稳定增长以及促进外贸转型升级的政策措施，各项主要指标降幅较上年有所收窄。若按美元计价，由于受国际大宗商品价格回升、能源产品进口加速、进口价格指数提高等因素影响，进出口下降6.9%，降幅较上年同期收窄0.6个百分点；出口下降7.5%，降幅扩大4.4个百分点；进口下降6.2%，降幅收窄8.7个百分点。而从贸易量角度衡量，根据WTO统计数据，中国进出口贸易量增长与世界平均增速持平并略有领先，表明中国外贸总体好于全球平均水平。
	（单位：亿元、%）
	资料来源：Wind资讯
	六、基础素质分析
	七、管理分析
	1． 国有资产经营管理
	2． 辽宁成大
	3． 时代万恒
	九、重大事项
	根据辽宁成大2017年5月4日发布的修订版定增预案显示，辽宁成大拟向辽宁省国有资产经营有限公司、巨人投资有限公司、银河金汇证券资产管理有限公司等发行不超过2.4亿股（定增价格未定），募集资金不超过40.37亿元，对用于支付股权购买价款的自有资金予以置换，剩余募集资金将作为募投项目的后续投入。截至目前，该修订预案尚未获得中国证监会核准。
	中华控股作为一家集财产险、寿险、资产管理为一体的综合保险金融集团，目前其财产险业务规模位列行业前五，农业险规模位列行业第二，已具备较强的经营优势。中华控股 2016年合并财务报表的营业收入为385.48亿元、净利润为8.52亿元；截至2016年底，中华控股资产总额为643.07亿元、所有者权益为155.43亿元。
	截至2017年3月底，公司资产总额为429.16亿元，所有者权益227.24亿元（含少数股东权益193.12亿元）。2017年1～3月，公司实现营业收入37.14亿元，利润总额6.90亿元。
	截至2016年底，公司资产总额为411.88亿元，同比增长12.95%，主要是存货增长和公司长期股权投资增加所致。其中流动资产占34.14%，非流动资产占65.86%；公司资产以非流动资产为主。
	截至2016年底，公司流动资产为99.76亿元，主要以货币资金、存货、应收账款和其他流动资产为主。
	截至2016年底，公司货币资金为28.88亿元，同比下降28.85%，主要以银行存款（占74.12%）和其他货币资金（占25.78%）为主。其他货币资金主要是承兑汇票保证金、信用证保证金及贷款保证金等受限资金。
	截至2016年底，公司应收账款为18.59亿元，共计提坏账准备4.33亿元，计提比例18.90%。其中按账龄组合计提坏账准备的占67.26%，账龄方面，1年以内占80.07%、1～2年占12.53%、2～3年占3.57%、3年以上占3.83%，应收账款整体账龄较短。期末应收账款前五名合计占比37.46%，其中应收东北特钢集团3.12亿元，考虑到东北特钢集团2016年以来已连续多只债券实质违约，该两笔应收款已进一步计提坏账2.03亿元，计提较充分。
	负债
	截至2016年底，公司负债总额192.79亿元，同比增长36.88%。从构成看，流动负债占85.67%；非流动负债占14.33%，公司负债以流动负债为主。
	截至2016年底，公司流动负债165.16亿元，以短期借款（占36.62%）、应付账款（占11.55%）和其他流动负债（占22.59%）为主。
	截至2016年底，公司短期借款60.48亿元，同比增长88.58%，主要系收购中华控股产生的借款所致。从构成看，以保证借款（占19.68%）和信用借款（占71.10%）为主。
	截至2016年底，公司其他流动负债合计37.31亿元，同比大幅增长77.65%，主要系公司发行两期短期融资券共计19.00亿元所致，债券发行日期分别是2016年4月5日和2016年6月21日，债券期限分别为265日和365日，金额分别为2.00亿元和17.00亿元。
	截至2016年底，公司其他应付款12.19亿元，主要为往来款11.36亿元。
	截至2016年底，公司非流动负债合计27.63亿元，同比下降18.89%，主要由长期借款（占18.35%）、应付债券（占53.49%）和其他非流动负债（占10.26%）组成。
	有息债务方面，截至2016年底，公司全部债务147.14亿元。从构成看，短期债务占86.54%、长期债务占13.46%。
	债务指标方面，截至2016年底，公司资产负债率、全部债务资本化比率和长期债务资本化比率分别为46.81%、40.18%和8.31%。
	截至2017年3月底，公司负债总额201.92亿元，较2016年底增长4.73%。从构成看，流动负债占比86.32%、非流动负债占比13.68%。公司全部债务162.96亿元，较2016年底上升10.75%。截至2017年3月底，公司资产负债率、全部债务资本化比率和长期债务资本化比率分别为47.05%、41.76%和8.05%，债务负担有所增加。
	截至2016年底，公司所有者权益219.09亿元（其中少数股东权益为185.81亿元），同比小幅下降。归属于母公司所有者权益中资本公积17.40亿元，同比下降46.08%，主要系辽辽宁省国资委将公司持有的辽宁省环境规划院有限公司等7家公司合计15.72亿元的股权无偿划出所致。其他归属于母公司所有者权益中实收资本10.00亿元、盈余公积0.55亿元、未分配利润5.24亿元和其他综合收益0.05亿元。
	截至2017年3月底，公司所有者权益为227.24亿元（其中少数股东权益为193.12亿元），归属于母公司所有者权益结构变化不大。
	2016年， 公司实现营业收入110.39亿元，同比增长95.71%，系合并辽宁成大全年收入所致。同期营业成本为86.51亿元，同比增长85.05%，收入增速高于成本增速，公司营业利润率由16.53%上升至20.94%。
	2016年，公司期间费用25.86亿元，同比大幅增长。其中销售费用9.80亿元、管理费用9.47亿元、财务费用6.58亿元。2016年期间费用占营业收入比重为23.42%，公司费用控制能力有所下降，对利润侵蚀较大。
	2016年，公司资产减值损失1.09亿元，主要系公司减少存货减值损失所致。
	2016年，公司投资收益15.61亿元，同比大幅增长270.07%。主要是辽宁成大持有的广发证券的投资收益，截至2016年广发证券对辽宁成大贡献的投资收益为13.19亿元，占到当期营业利润比例的94.35%。2016年辽宁成大收到广发证券现金分红10.01亿元，辽宁成大2016年底未向公司发放现金分红。公司盈利对投资收益依赖程度高。
	2016年，公司营业外收入为0.44亿元，同比大幅减少，主要构成是政府补助为0.32亿元。
	2016年，公司利润总额10.23亿元，同比增长647.87%。
	从盈利指标看，2016年公司总资本收益率和净资产收益率分别为4.06%和3.93%，分别增加3.28个百分点和3.64个百分点。
	2017年1～3月，公司实现营业收入37.14亿元，利润总额为6.90亿元。
	总体看，受合并范围影响，跟踪期内公司收入大幅增长，利润来源主要为广发证券的投资收益。公司主营业务盈利能力偏弱，但投资收益较稳定。
	经营活动方面，2016年公司经营活动现金流入量为111.92亿元，其中销售商品、提供劳务收到的现金107.15亿元；公司经营活动现金流出量为105.83亿元，其中购买商品、接受劳务支付的现金82.24亿元；公司经营活动现金流净额为6.09亿元。2016年公司现金收入比为97.07%，较2015年略有下降。
	投资活动方面，2016年投资活动现金流入量为32.71亿元；投资活动现金流出为96.35亿元，其中90.52亿元投资支付的现金主要为收购中华股份支付的现金。2015年投资活动现金流净额为-63.64亿元。
	筹资活动方面，2016年公司筹资活动现金流入量为186.61亿元，主要是取得借款收到的现金180.41亿元；筹资活动现金流出量为141.92亿元；筹资活动现金流净额为44.69亿元。
	2017年1～3月，公司经营活动现金流净额为-3.99亿元，其中公司购买商品、支付劳务支出的现金小于销售商品、提供劳务收到的现金，主要系大众商品结算周期延长所致；公司投资活动现金流净额为-15.58亿元，其中投资支付的现金17.88亿元，主要系银行理财的现金支出。公司筹资活动现金流净额为14.59亿元。
	总体看，公司经营活动现金流入规模大，公司现金获取能力一般。2016年以来，公司因收购中华控股19.595%股权，导致投资现金流出及融资现金流入大幅上升，考虑到公司在建工程规模小，未来资本支出压力较小。
	总体看，公司本部盈利能力较弱，主业呈亏损状态，有息债务规模大，货币资金不充足，投资收益对利润贡献小。
	7．过往债务履约情况
	根据中国人民银行《企业信用报告（银行版）》（机构信用代码：G10210105108096710），截至2017年7月10日，公司无未结清和已结清的不良信贷信息记录，过往履约债务情况良好。



