
企业资信评估样本报告 



   SinoRating 企业信用风险评价是以企业所处细分行业特性因素为着眼点，充分考虑了企业所处细分行业对其产生的影响，从

分析企业信用风险产生的内、外部环境及原因的角度出发，通过多个维度对企业所处的信用风险整体水平进行评估，从而对企

业的信用等级作出科学的判断、合理的评价。 

      具体模型框架如下图所示： 
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一、信用评价级别：AA                                            

 

【评级观点】： 

 

实力强，偿债能力高，经营状况良好，具有

较高的信用风险管理水平，抗风险能力高，资信

状况良好。 
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二、综合结论                                                   

（利用SWOT分析方法，从政策支持、政治经济

环境、市场竞争等外部因素，以及资金实力、组

织管理、销售采购、资质等级等内部因素两个角

度出发，对影响被评企业信用风险的因素进行评

述，同时对被评企业的发展前景做出简要预测。） 

1、【SWOT 分析】 

优势(Strength） 劣势（Weakness） 

➢ 品牌优势：被评企业

是国内唯一一家拥有

三个国际顶级质量认

证的医药企业，具有

很强的品牌优势。 

➢ 股东支持：被评企业

的控股股东****公司

颇具实力，被评企业

能够获得很大的支

持。 

➢ 信用管理：被评企业

信用管理体系健全，

运作有效；2006 年，

➢ 销售网络：被评企业

销售网络主要集中在

华东地区，相对于主

要竞争对手 ****公

司，其在全国其他市

场的占有率相对较

低。 

➢ 部门划分：被评企业

内部职能部门的划分

并不是很合理，部门

之间的业务存在竞合

现象。 
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被评企业业务收入增

长率和应收账款增长

率基本持平，被评企

业对长期应收账款的

管理尤为有效。 

 

 

机会（Opportunity） 威胁（Threat） 

➢ 政策机会：国家即将

出台医疗卫生体制改

革方案，建立覆盖城

乡居民的医疗服务体

系，药品市场需求增

长旺盛，被评企业市

场空间进一步扩大。 

➢ 行业机会：随着 2006

年医药行业反商业贿

赂力度的加大，医药

流通环节中不法经营

个体退出市场，为被

➢ 社保支付：虽然医保

预付制的试行有利于

医药商业企业应收账

款回笼，降低被评企

业经营成本，但受社

保支付能力有限、商

业集中度偏低、药品

持续降价等因素影

响，被评企业所属行

业继续呈现微利化趋

势。 

➢ 同业竞争：2005 年，
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评企业扩大纯销业

务、提高毛利率提供

机遇。 

➢ 业务机会：海外 OEM

订单、麻精药批发牌

照的获得都将为被评

企业业务增长起到拉

动作用。 

我国医药流通市场对

外资企业开放，对被

评企业的经营带来一

定的威胁。 

 

2、【发展前景】 

在药品经营方面，被评企业于 2007 年年初获

得麻醉药品的经销牌照，成为精麻药品一级经销

商。目前全国麻醉药品市场大约 5 亿元的市场份

额中，被评企业具有绝对优势的华东地区占 40%，

且未来的年均增长率在 15％，这块业务的开展将

给被评企业带来巨大的发展良机；在药品生产方

面，被评企业旗下的天平制药厂已具备为国外厂

商生产口服片剂的资格，生产能力为 50亿片／年，

被评企业与多家外企洽谈 OEM 加工，其中和英国

瓦特公司 20 亿片的订单已经落实；此外，被评企

业和国外商业巨头的合作有望在 07 年有所突破，

根据被评企业的介绍，目前可能性较大的方式是
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出让子公司的股权给外方，预计转让的溢价至少

在 2-3 倍以上，能为公司带来一次性的收益接近

1 亿元。总体来看被评企业的发展呈明显的上升

趋势，销售业务与生产业务及外资合作均有良好

的前景预期。 

 

 

三、被评企业信用评价                                           

（对被评企业外部因素、内部因素、经营状况、财务情

况、信用风险管理现状、行业特性因素、信用状况进行综

合分析和评价。） 

1、【外部因素】 

（结合政策环境因素、行业发展现状及趋势等方面，

对被评企业经营环境进行评价。） 

在国家政策方面，《中共中央关于制定十一五规划的

建议》中提到“深化医疗卫生体制改革，合理配置医疗卫

生资源，整顿药品生产和流通秩序。”国家发改委 2006年

9月 5日在《医药行业十一五发展指导意见》中提到“对
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国家确定的重大医药科技项目以及产业化项目继续给予

财政支持和税收支持；对涉及重大卫生安全的医药研发、

工业投资项目给予重点支持。对医疗器械国产化、中药材

资源开发利用、重大疾病药物产业化以及现代中药等专项

给予一定的财政支持” 。国家在制定一系列鼓励药品企

业研发、生产药品的同时，加强了药品流通领域规范、整

顿。另外，我国新的卫生体制改革目标是，2010 年实现我

国对 WHO“人人享有卫生保健”的承诺，所有居民全部享

有基本医疗保障。可以预计，在社会保障体系的不断完善，

医疗卫生体制改革加速进行，我国经济水平和生活水平的

不断发展的推动下，我国的医药市场必将有更大的发展空

间。 

从行业运行情况来看，据国家统计局统计数据显示，

2006 年，全行业累计实现工业销售产值 5064.14 亿元，同

比增长 18.87%；全国医药工业累计实现销售收入 4999.20

亿元，同比增长为 17.17%；产销衔接方面，2006 年医药

工业平均产销率为 95.12%，比 2005 年同期提高了 0.83

个百分点。医药工业生产、销售增长较快，生产与流通环

节保持了紧密的衔接，整体保持了良好的运行态势。从行

业发展趋势来看，医药行业将进入平稳增长期。2007 年，

在药品终端市场需求旺盛、国家深入展开整顿与规范药品

市场秩序专项行动和治理医药购销领域商业贿赂专项工
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作的大环境下，医药行业经济效益水平将维持在 10%～12%

水平。 

 

2、【内部因素】 

（对于被评企业基本信息及发展历史、股权结构及股

东背景、关联企业情况、公司治理、人员情况等加以评价。） 

公司基本信息及发展历史 

被评企业的前身****厂成立于 1952 年，于 1993 年初

进行股份制改造，更名为****公司。1994 年 1 月 18 日，

****公司以全资子公司****公司、****公司和****厂的优

质资产等额置换了****公司的全部资产组建成被评企业。 

被评企业于 1998 年 9 月 9 日在上海证券交易所复牌

上市，股票代码为****。截至 2006 年 12 月 31 日，被评

企业注册资本为****万元，被评企业资产总额为****万

元，净资产****万元。 

股权状况 

被评企业的实际控制关系图如下： 

 

 

 

 

 

 
国务院国有资产监督管理委员会

 
上海市国有资产监督管理局

 

中国华源集团 上海华谊（集团）公司
 

上海工业投资（集团） 

9.1 100 授权经营 

40 30 30% 
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被评企业的最大控股股东一直为****公司，****公司

是中国规模最大的集科、工、贸于一体的大型医药企业集

团，成立于 1996 年 11 月 4 日，注册资本为****万元人民

币，是中国产业链基础最完整、分销零售体系最完善的大

型医药企业，并跻身中国工业企业一百强。 

下属企业情况 

被评企业下辖全资、控股、参股公司 68 家, 境外公司、

办事处 7 家，销地公司 3 家，合资、全资和海外制药企业

8 家，零售连锁药房 1000 余家，加盟店 400 余家，进行药

品分销、现代物流、药品制造、国际贸易、药品零售五大

业务。 

人员情况 

被评企业在职员工共计3036人，离退休职工1069人；

在职员工中，销售人员占比 26.4%； 具有中专以上学历的

人员占比 57.93％，其中博士 3 人，硕士 63 人，综合素质
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较好。 

被评企业董事长***，男，1959 年出生，硕士学历，

高级经济师，负责被评企业整体管理，具有丰富的行业经

验和管理经验。 

被评企业董事、总经理***，女，1956 年出生，硕士

学历，注册会计师，负责被评企业日常管理。 

被评企业 20 名高级管理人员中，具有学士及以上学

历的占比 85%，整体素质高，且均具有一定的医药从业经

验，对于被评企业的经营及管理能够起到较高的推进作

用。 

 

3、【经营状况】 

（结合被评企业主营业务、经营产品、销售及采购特

征、贸易方式等方面，对被评企业运营现状、销售状况、

采购状况进行分析。） 

运营现状 

被评企业是一家以分销为核心业务的医药经营企业，

主要业务包括：药品制造、医药批发及零售连锁。其中，

医药批发及零售连锁业务为主打业务。 

被评企业的经营范围为：化学原料药，化学药制剂，

抗生素，疫苗，生化药品，生物制品，中成药（含参茸银

耳），医疗器械，制药设备，化学危险物品，食品，日用
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百货，商务咨询及上述经营范围内的咨询服务，自营和代

理各类商品和技术的进出口（但国家限定公司经营或禁止

进出口的商品及技术除外），自有制药设备、医疗器械仪

器及设备的租赁（上述经营范围涉及许可证经营的凭许可

证经营）。 

被评企业是国内最大的医药商业企业之一，经营 6000

多种药品及相关产品，2005 年销售额居国内第二，占国内

医药商业销售总额的 4.2%。在客户群体方面，在全国范围

内拥有客户 4000 余家，全国零售连锁网络已达 1400 余家

药房，其中华东地区的医院客户达 3350 家，上海三级医

院终端覆盖率 100％，二级医院覆盖率 76％；在供应商群

体方面，被评企业依靠其强大的营销网络吸引了西安杨

森、拜尔制药以及诺和诺德制药等国内外知名的医药生产

企业与其合作，并建立了良好的合作关系；在仓储物流方

面，被评企业新建立的药品仓储中心于 2006 年下半年开

始运行，目前已将原有的 14 家仓库整合到新中心，早晚

各一次送药到配送点和医院等，在药 

品生产方面，被评企业现有 50 亿片药品分装生产能力，

其中 30 亿片自用，其余 20 亿片生产能力为英国瓦特提

供贴牌生产。 

销售情况 

分销是被评企业的核心业务。目前，被评企业是国内

规模最大、网络最广、实力最强的医药经营企业，连续七
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年中国医药商业企业利润第一，中国医药终端销售规模第

一。  

    被评企业产品绝大部分在国内市场销售，出口比例很

小，2006年出口产品在其总业务中占比不足5%。 

                                                                                      

从图 1 中可以看出，

被评企业的收入绝大部

分来自于商业领域。2006

年商业领域的业务收入

在被评企业总收入中占

比达到 96.6%，工业占 3.3%。 

 

 

被评企业销售网络遍布全国绝大多数省市，以华东为

主要销售区域，其中，上海及浙江两地是销售的核心区域。

2006 年，上海及浙江地区的销售额占被评企业总销售额的

比例达到 95.8%。 

如图 2 所示：2006 年被

评企业在上海、浙江、山

东3个地区的销售收入占

总销售收入的比例分别

为：80％、15.8％、3.2％
。 

 

    

 

96.6%

3.3%0.1%

工业 商业 服务业

3.2%1%15.8%

80%

上海 浙江 其他 山东

图 1：业务收入按行业分布图 

数据来源：被评企业 2006 年年报 



SinoRating 企业信用风险评价报告                                                   ****公司信用评级报告 

 - 17 - 

 

 

被评企业在全国范围内拥有客户 4000 余家，客户大

致分为三类：医院、二级经销商、药房。截至 2006 年底，

被评企业在华东地区的医院客户达到 3350 家，三级医院

终端覆盖率 100％，二级医院覆盖率 76％，上海市医疗机

构覆盖率 100%。被评企业在全国建立了 50 多家二级经销

商；在上海拥有 200 家左右的市内零售药房，全国零售连

锁网络已扩大到 1400 余家药房。 

2006年被评企业医院销售收入占总销售收入的50％，

二级经销商销售收入占总销售收入 30％，药房销售占比为

20％。 

医院一般和被评企业通过信用付款的方式结算，信用期

限在 30－60 天左右；药房则一般采用月结的方式和被评

企业交易，账期在 30 天左右；二级经销商通常和被评企

业采用 30 天左右的信用付款方式交易。 

采购情况 

被评企业经销的药品绝大部分在国内市场采购，直接从

国外进口的产品较少。2006 年被评企业直接进口的比例在

其总采购量中约占 10%。如图 3所示： 
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