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说　　明
 

自1987年Themis纯定量异常值评估技术在国际上发明以来，经过对全球数

十万家企业评级验证，其对发达国家企业财务风险提前一年预警综合准确率为

92%，对中国300家金融机构企业客户提前一年预警同样保持极高综合准确率，

是目前国际上预警准确率最高的评级模型之一。除了对微观企业财务风险进行

揭示外，在基于大数据样本量分析时，该模型还能够提前一年准确预测宏观经

济运行风险和行业风险。
 

Themis纯定量异常值信用评级技术以100% 量化分析为基础，通过以破产

企业财务指标异常状况为理论分析依据，从企业运营过程中的资金筹集方式、

资金筹集的内部使用方向和资金使用效率等环节入手，分析企业运营环节的资

金使用效率和资金流向合理性，同时判断企业财务数据和指标之间变化关系和

合理化程度，从而预测企业财务风险和财务粉饰的财务预警评估模型。Themis

异常值信用评级技术与美国传统财务分析、信用评级、信用风险计量模型等分

析技术在理论体系和分析方法上均有较大差别，是一项理论完整先进、分析视

角独特、提前预测企业财务风险和破产的信用评级模型，其理论严谨性和模型

独特性、科学性得到了世界各国评估界的高度认同，在国际上被誉为企业财务

风险预警和信用评级的新革命，创造了国际信用评级新标准体系。
 

Themis评估技术广泛应用于金融和类金融领域中的银行贷前评估、贷后监

控、融资担保、小额贷款、P2P网贷、信用保险、保理、典当、租赁、财务管

理、资产管理；投资领域的证券投资、股权投资、股市预测；企业风险管理领

域的企业赊销信用管理、供应商管理、企业内部风险控制以及政府监管等各领

域的风险预警评估评级中。
 

信用评估评级的价值在于揭示风险、预测未来。本报告通过Themis评估技

术，在对被评测企业多年期财务报表数据进行综合分析后，对该企业下一年度

财务风险等级和得分进行预测，并全面、详细揭示和阐述该企业各风险点的风

险原因和程度，为报告使用者作出正确决策提供参考。
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一、概况数据

 

数据/指标 2015.12 2014.12 2013.12

周转期（月） 19.78 7.78 7.4

周转期变化量（月） 12.38 -0.71 -1.09

借款对月营销比率（月） 15.61 2.47 2.47

借款变化不健全度（月） 9.87 -0.22 -0.76

存货周转变化度(比值) 3.24 1.07 1.19

固定资产周转变化度（比值） 1.58 0.59 0.82

投资效率（比值） - - -

无形资产变化度（比值） 2.04 4458.86 5671.39

经常收支比率（%） 96.76 91.55 101.8

三年平均经常收支比率（%） 96.58 101.53 109.48

异常系数（比值） 1 0.23 0.25

可支配资本与月销售额比率
（比值）

24.71 9.9 11.14

年销售额与总资产比（比值） 0.25 0.68 0.65

成本体系（%） 0.53 0.17 0.73

资产系数（比值） 4.07 1.5 1.57
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二、总体评级状况
 

1、公司财务安全总体状况
 

财务安全评级：D (☆)  得分：-2 分  
 

该级别为高风险级。公司短期内存在巨大的财务风险，随时可能出现风

险，应立刻采防范措施。
 

2、公司财务安全评级得分环比分析
 

解释： 

公司财务安全评级得分环比分析是指，通过对被评级公司相邻财务安全

评级结果的连续分析，判断被评级公司在一年中财务风险周期、变化度、安

全期和风险期时点及时长。当公司在一年中财务安全得分出现明显波动时

，说明该公司安全发生明显变化。环比分析只反映公司财务安全的变化情况

，不能反映公司一年中因生产运营周期变化对公司财务和财务安全的季节性

变化因素影响。因此，公司财务安全评级得分环比分析是进行风险判断分析

的次要因素，应结合财务安全评级同比分析综合判断。
 

表1.近1个月公司财务安全得分
 

 

财务安全得分

年月 综合得分 等级

201512 -2     D（☆）
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结 论：
 

系统提示：由于被评级公司的连续期月度分析结果过少，无法进行该项

分析。 
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3、公司财务安全评级得分同比分析
 

解释： 

公司财务安全评级得分同比分析是指，通过对被评级公司多年同期财务

安全评级结果的同比分析，判断被评级公司在多年同期的财务风险变化情况

。当公司多年同期的财务安全得分出现明显波动时，说明该公司当期安全发

生明显变化。同比分析更能够反映公司财务安全实际等级的变化情况，排除

了因公司生产运营周期变化对公司财务和财务安全的季节性变化因素影响

，因此，公司财务安全评级得分同比分析是判断分析的主要因素。
 

表2.近3年财务安全得分
 

 

结 论： 

从公司近三期得分来看，前两期公司财务状况一般，本期得分很低，说

明公司存在重大财务风险，公司存在的财务隐患进一步扩大，财务脆弱，受

经济环境和经济条件的影响较大，应密切关注其财务状况，必要时采取相应

防范措施。
 

财务安全得分

年月 综合得分 等级

201512 -2     D（☆）

201412 43     B（★★☆）

201312 54     BB（★★★）
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4、公司2015年各项财务安全指标得分情况
 

表3.各项财务安全指标得分
 

财务安全指标得分

年月 2015.12

项目评分 分值 得分 预警 等级

1 赊销赊购周转期 10 0 * ★

2 金融债务销售比 10 0 * ★

3 金融债务不健全度 10 0 * ★

4 实物性资产周转率 10 5 ★★★

存货周转变化度 5 2 * ★★

固定资产周转变化度 5 3 ★★★

5 投资资产效率 5 3 ★★★

6 无形资产效率 5 0 * ★

7 经常收支比率 10 4 ★★

8 异常系数 10 5 ★★★

9 Themis 支付余力系数 10 10 ★★★★★

10 成本体系 10 4 ★★

11 资产系数 10 0 * ★
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结 论： 

根据公司各项财务安全指标得分情况来看，2015年，赊销赊购周转期

,金融债务销售比,金融债务不健全度,存货周转变化度,无形资产效率,资产

系数这6项指标出现预警信号，说明企业应当：
 

1）加强应收应付款的管理，对赊销赊购中存在的问题加以注意。
 

2）企业的借款规模存在不合理，企业应当加强资金管理，充分利用

借款的杠杆效用。
 

3）注意企业借款的增长可能产生了不良影响，借款使用效率不高

，企业应当提高企业的借款使用效率。
 

4）库存周转的变化存在异常，建议审查企业的库存情况。
 

5）无形资产对企业的资金造成压迫负担，建议审查企业无形资产状

况，进行相应调整提高无形资产效率。
 

6）企业资产与收入不匹配，这种情况如果长期持续将会给企业带来

重大财务风险，建议审查企业的资产状况。
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三、财务安全指标详析
 

1、赊销赊购周转期      得分：0分（★）
 

表3 .赊销赊购周转期指标值
 

  

解 释： 

这是衡量企业与上下游交易时资金使用状况是否出现异常的分析值，由

债权周转期和债务周转期组成。通过分析这个企业在多年期交易资金使用“

变化量”的分析和本期交易资金使用“水平值”的分析，可以发现企业在交

易环节中资金是否存在“异常值”，以及“异常值”对企业造成风险的程度

。债权债务周转期指标是分析企业财务安全性较为重要指标。

评分项目 2015.12 2014.12 2013.12

1 赊销债权周转期（月） 31.71 12.33 11.43

2 赊购债务周转期（月） 11.92 4.55 4.03

3 周转期（月） 19.78 7.78 7.4

4 周转期变化量（月） 12.38 -0.71 -1.09

5 票据总周转期（月） 43.63 16.88 15.45
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结 论： 

2015年，周转期指标为 19.78，从本期应收应付状况看，企业运营环节

存在较为严重问题。企业赊销垫付资金过大，造成企业的资金周转困难。仅

从本期应收应付状况分析，本指标得分在行业中最低，企业存在较高风险。

建议立刻审查企业应收账款回收期长的原因，并分析企业资金链状况和偿付

能力。
 

2015年，周转期变化量指标为 12.38，相对企业前期水平，本期企业的

应收应付总周转期的增长速度过快，企业的资金压力很大，造成运营资金链

的紧张。同时，应收账款中可能存在呆坏账。仅从本期和前期应收应付周转

期变化状况分析，本指标得分在行业中最低，企业存在较高风险。建议评估

人员立刻向企业了解应收账款急剧扩大的原因，并结合企业的资金状况考评

其严重性。
 

2、金融债务销售比      得分：0分（★）
 

表4.金融债务销售比指标值
 

  

评分项目 2015.12 2014.12 2013.12

借款对月营销比率（月） 15.61 2.47 2.47
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解 释： 

这是通过分析企业当期借款使用效率和借款是否出现异常的分析值。当

企业本期借款、销售情况和同行业相比出现严重偏离时，说明企业借款出现

异常，通过分析借款“水平异常值”判断对企业造成风险的程度。
 

结 论： 

2015年，公司金融债务销售比指标值为15.61，相对企业的销售状况

，企业的借款规模非常大，借款对销售的支持非常小，在行业中该企业的借

款使用效率最低。建议立刻审查该企业借款使用状况，并着重分析该企业借

款是否能够支撑企业按期偿还本息。
 

3、金融债务不健全度      得分：0分（★）
 

表5.金融债务不健全度指标值
 

  

解 释： 

这是通过分析企业多年期借款，判断企业借款使用效率和异常的分析值

。当企业本期和多年期借款与销售状况相比出现严重偏离时，说明企业借款

出现异常，通过分析借款“变化量异常值”判断对企业造成风险的程度。金

评分项目 2015.12 2014.12 2013.12

借款变化不健全度（月） 9.87 -0.22 -0.76
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融债务指标均是分析企业财务安全性较为重要指标。
 

结 论： 

2015年，公司金融债务不健全度指标为 9.87，企业销售环节严重依赖

借款，但借款使用效率非常低，借款已经基本不能促进企业销售。因此，本

指标得分在行业中最低。可能的原因是（1）库存过大；（2）固定资产投资

过大，但投资效果非常差；（3）应收账款回收期延长，可能存在不良应收

账款。建议立刻对企业库存、固定资产投资和应收账款等状况进行全面考察

、分析。
 

4、实物性资产周转率      得分：5分（★★★）
 

表6. 实物性资产周转率指标值
 

  

解 释： 

企业的实物性资产，包括存货和固定资产。Themis强调资产效率的分析

，对存货和固定资产的使用效率的分析，是实物性资产分析的关键。如果在

一个企业中这两个指标的纵向对比变化幅度过大，企业财务风险将非常大。
 

评分项目 2015.12 2014.12 2013.12

存货周转变化度(比值) 3.24 1.07 1.19

固定资产周转变化度（比值） 1.58 0.59 0.82
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