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正面： 

 公司担保业务保持较快增长，业务结构有所改善，整体盈利能力不断增强； 

 公司对外投资业务规模较大且保持较快增长，成为公司稳定的利润来源； 

 公司新增小额贷款业务，业务开展情况良好，丰富了公司的收入来源； 

 公司担保风险准备金增长较快，风险偿付能力进一步增强； 

 公司的风险控制情况较好，不良率和担保代偿率均处于较低水平。 

 

关注： 

 公司担保业务行业集中度偏高，存在一定的业务集中风险； 

 公司担保期限较长，不利于风险控制； 

 公司委托贷款规模较大、增长较快，部分客户为民营企业，公司面临的信用风险

增加； 

 公司小额贷款业务风险较大，区域、行业集中度较高，开展业务时间尚短、业务

风险尚未充分暴露； 

 公司担保余额较大幅度增长，潜在代偿风险进一步增大； 

 公司融资性担保放大倍数进一步增长，硬资本充足率进一步下降，担保业务规模

进一步增长受到净资产规模限制； 

 跟踪期内，公司次级类资产增长较快，发生新的代偿，风险控制情况需持续关注。 
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一、主体概况 

跟踪期内，公司注册资本、实收资本及股权结构保持不变。截至 2013 年 12 月 31 日，

公司注册资本及实收资本均为 30 亿元，控股股东为重庆渝富资产经营管理集团有限公司，

股权结构如下图所示。 

图 1  截至 2013 年 12 月 31 日公司股权结构 

 

 

 

 

 

 

资料来源：公司审计报告 

跟踪期内，公司新增发放小额贷款业务。截至 2013 年末，公司主要从事融资性担保、

非融资性担保、与贷款及担保业务相关的中介服务、发放小额贷款以及以自有资金进行投

资等业务。 

跟踪期内，公司纳入合并报表范围的子公司减少 1 家、增加 1 家；前者为重庆市园区

工业信用担保有限公司，系公司将所持其全部股权出售；后者为重庆两江新区长江三峡小

额贷款有限公司，系新设成立。截至 2013 年 12 月 31 日，公司纳入合并报表范围的子公司

共 3 家，如下表所示。 

表 1  截至 2013 年 12 月 31 日公司纳入合并报表范围的子公司情况（单位：万元） 

子公司名称 本文简称 业务性质 注册资本 持股比例 

重庆市教育担保有限责任公司 教育担保 担保 20,000.00 60.00% 
重庆渝台信用担保有限公司 渝台担保 担保 30,000.00 66.67% 
重庆两江新区长江三峡小额贷款有限公司 小贷公司 小额贷款 50,000.00 53.13% 
资料来源：公司审计报告 

截至 2013 年 12 月 31 日，公司总资产为 68.53 亿元，归属于母公司所有者权益合计为

41.23 亿元，资产负债率为 33.17%，期末担保余额为 559.36 亿元，融资性担保放大倍数为

9.07 倍，累计计提担保风险准备金 16.04 亿元。2013 年，公司实现营业收入 10.66 亿元，

利润总额 7.96 亿元，归属于母公司所有者的净利润 6.30 亿元。 

 

重庆渝富资产经营管理集团有限公司中国长江三峡集团公司  国开金融有限责任公司 

重庆市三峡担保集团有限公司 

33% 50% 17% 
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二、经营与竞争 

跟踪期内，公司营业收入保持较快增长，收入结构基本保持稳定。2013 年，公司实现

营业收入 106,566.35 万元，同比增长 29.52%；营业收入依然主要由担保业务已赚保费、利

息净收入和投资收益构成，其中担保业务收入占比为 54.79%，依然是公司营业收入的主要

来源，其收入占比较 2012 年有所下降，主要是由于委托贷款业务增长较快及新增小额贷款

业务从而使得利息净收入增长较快所致，具体如下表所示。 

表 2  近年公司营业收入构成情况（单位：万元） 

分类 
2013 年 2012 年 

金额 占比 金额 占比 

已赚保费 58,384.08 54.79% 48,536.77 58.99%

利息净收入 34,163.77 32.06% 21,380.00 25.99%

投资收益 11,898.62 11.17% 10,691.21 12.99%

其他 2,119.87 1.99% 1,667.00 2.03%

合计 106,566.35 100.00% 82,274.97 100.00%
注：合计项数据与各个单项加总数据小数点后两位的差异系数据四舍五入所致。 
资料来源：公司审计报告 

跟踪期内，公司担保业务保持较快增长，业务结构有所改善，但对间接融资担保业务

依赖程度依然较高，潜在代偿风险进一步增大 

2013年，公司实现担保业务收入73,938.87万元，同比增长24.66%，期末担保余额559.36

亿元，同比增长 29.25%，担保业务总体保持较快增长，但担保余额的较大幅度增长也使得

公司潜在代偿风险进一步增大。 

表 3  近年公司担保业务开展情况 
项目 2013 年 2012 年 

当期担保业务收入（万元） 73,938.87 59,312.81

期末担保余额 （亿元） 559.36 432.78
资料来源：公司提供 

跟踪期，从风险控制角度来看，公司担保业务结构有所改善，但仍然以间接融资担保

为主，对间接融资担保业务依赖程度依然较高。2013 年，公司担保业务收入中，间接融资

担保占比为 83.98%，较 2012 年进一步下降，直接融资担保占比为 14.12%，较 2012 年进

一步上升。截至 2013 年末，公司在保项目余额中，间接融资担保占比为 45%，较 2012 年

进一步下降，债券担保占比为 40%，较 2012 年进一步上升。 
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表 4  近年公司担保业务收入构成情况（单位：万元） 

分类 
2013 年 2012 年 

金额 占比 金额 占比 

间接融资担保收入 62,095.19 83.98% 52,258.65 88.11%

直接融资担保收入 10,437.68 14.12% 4,854.24 8.18%

非融资担保收入 1,175.54 1.59% 1,113.53 1.88%

保费收入小计 73,708.41 99.69% 58,226.42 98.17%

评审费收入 169.80 0.23% 907.73 1.53%

追偿收入 60.66 0.08% 178.66 0.30%

合计 73,938.87 100.00% 59,312.81 100.00%
资料来源：公司审计报告 

表 5  公司在保项目余额按业务类型分布情况（单位：亿元） 

分类 
2013 年 2012 年 

金额 占比 金额 占比 

间接融资担保 249.71 45% 213.49 49%

债券担保 224.20 40% 132.20 31%

基金担保 64.68 12% 73.86 17%

非融资担保 14.11 3% 13.23 3%

再担保 1.65 0% 0.00  0%

其他 5.00 1% 0.00  0%

合计 559.36 100% 432.78 100%
注：合计项数据与各个单项加总数据小数点后两位的差异系数据四舍五入所致。 
资料来源：公司提供 

表 6  2013 年公司已出具担保函的债券担保项目 

担保对象 
担保额度

（万元）

债券期限

（年） 

担保

费率
反担保措施 

宝鸡高新技术产业开发总公司 50,000 7 0.60%
三大文件、土地抵押、应收

账款质押 

吴忠市城乡建设投资开发有限公司 100,000 7 0.60%
三大文件、土地抵押、应收

账款质押 

仙桃市城市建设投资开发公司 100,000 7 0.80%
三大文件、土地抵押、应收

账款质押 

安宁发展投资集团有限公司 100,000 7 0.60%
三大文件、土地抵押、应收

账款质押 

武汉市黄陂区城建投资开发有限公司 120,000 7 0.70% 三大文件、土地抵押 

重庆宏安投资（集团）有限公司 100,000 7 0.80% 三大文件、土地抵押 
资料来源：公司提供 

跟踪期内，公司对重庆地区的业务依赖程度有所降低，但依然较高，担保业务行业集

中度偏高，存在一定的业务集中风险，担保期限较长，不利于风险控制 

跟踪期内，公司异地分公司业务拓展较好，公司重庆以外地区担保业务增长较快，担
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保业务对重庆地区的依赖程度有所降低。截至 2013 年末，公司担保余额中重庆地区占比为

40.32%，较 2012 年末下降 8.25 个百分点，但依然处于较高水平。 

表 7  2012-2013 年公司担保余额区域分布情况（单位：亿元） 

分类 
2013 年 2012 年 

金额 占比 金额 占比 

重庆地区 225.52 40.32% 210.2 48.57%

重庆以外地区 333.84 59.68% 222.58 51.43%

合计 559.36 100.00% 432.78 100.00%
资料来源：公司提供 

从公司（母公司口径）间接融资担保的在保项目行业分布上看，前三位分别为制造业、

园区及基础设施建设、金融业，其担保余额占公司间接融资担保余额的比例合计约为 64%，

行业集中度偏高，存在一定的业务集中风险。公司制造业担保项目在保行业分布相对较广，

一般采取土地和房产抵押、实际控制人个人连带责任担保等反担保措施，反担保物较为充

足，但制造业以民营企业为主，在目前的宏观经济环境下，可能会存在一定的风险。公司

园区及基础设施建设类担保项目一般采用了土地抵押、有政府信用背景的应收账款质押等

形式的反担保措施，这类业务的风险相对较低。但我们也关注到，当前环境下，地方政府

财政资金紧张程度加剧，一定程度上也加大了公司此类担保业务的风险。 

表 8  截至 2013 年 12 月 31 日公司间接融资担保的在保项目行业分布情况（单位：亿元） 

行业 
2013 年 2012 年 

担保余额 比重 担保余额 比重 

制造业 70.17 33.67% 41.49 23.12%

园区及基础设施建设 41.19 19.77% 40.65 22.66%

金融业 21.79 10.46% 13.29 7.41%

商贸流通业 16.6 7.97% 9.56 5.33%

建筑业 16.2 7.77% 39.62 22.08%

公共设施管理及风景

名胜区管理业 
11.97 5.74% 8.45 4.71%

其他 30.47 14.62% 26.36 14.69%

合计 208.39 100.00% 179.42 100.00%
注：本表数据为母公司口径。 
资料来源：公司提供 

从融资性担保业务在保项目的到期期限结构看，公司在保项目担保期限在 1-3 年、3

年以上的担保余额占比分别为 20.15%、56.60%，担保期限较长，不利于担保风险的控制。  

表 9  2012-2013 年公司融资担保在保项目到期期限结构情况（单位：亿元） 
期限 2013 年 2012 年 



         

  7

担保余额 比重 担保余额 比重 

1 年（含）以内 115.62 23.25% 121.20 31.44%

1 年至 3 年（含） 100.19 20.15% 72.23 18.74%

3 年以上 281.43 56.60% 192.07 49.82%

合计 497.24 100.00% 385.50 100.00%
注：本表数据为母公司口径。 
资料来源：公司提供 

截至 2013 年末，公司前五大在保项目担保余额合计为 62.51 亿元，占在保项目余额的

比例为 11.18%，较 2012 年末有所下降，客户集中度风险有所降低，但依然存在一定的客

户集中风险。 

表 10  截至 2013 年 12 月 31 日公司前 5 大在保项目情况(单位：亿元) 
担保对象 担保余额 占比 担保期限（年） 业务类型 

南方基金管理有限公司 19.78 3.54% 3 保本基金 

国泰基金管理公司 11.53 2.06% 3 保本基金 

建信基金管理有限责任公司 11.20 2.00% 3 保本基金 

成都新城西城市投资经营中心 10.00 1.79% 7 债券担保 

重庆市南川区惠农投资有限公司 10.00 1.79% 5 债券担保 

合计  62.51 11.18% - ‐ 

资料来源：公司提供 

总体来看，跟踪期内，公司对重庆地区的业务依赖程度有所降低，但依然较高，担保

业务行业集中度偏高，存在一定的业务集中风险，担保期限较长，不利于风险控制。 

公司的风险控制情况较好，不良率和担保代偿率均处于较低水平，但跟踪期内发生新

的代偿，次级类资产增长较快，风险控制情况需持续关注 

根据公司制度，公司风险控制委员会每个季度对担保项目、委托贷款项目和非理财类

投资项目进行风险分类。截至2013年末，列入不良类的在保余额、委托贷款和非理财类投

资项目金额合计为4.22亿元，不良率为0.80%，处于较低水平；但次级类资产增长较快，未

来发展需持续关注。2013年，公司（母公司口径）发生新的代偿，共5笔，代偿金额合计15,063

万元，已收回代偿款226万元；截至2013年末，公司（母公司口径）累计代偿金额39,515万

元，已收回代偿款12,240万元，应收代偿款27,275万元，已计提减值准备18,728万元，担保

代偿率为0.90%，较2012年有所上升，但仍处于较低水平。总体来看，公司业务风险控制

情况较好，不良率和担保代偿率均处于较低水平；但是我们也关注到，公司担保业务区域

集中度、行业集中度、客户集中度均较高，存在较高的信用集中风险，担保期限较长，不

利于风险控制，且公司近年担保业务发展较快，业务风险尚未充分暴露，跟踪期内发生新
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的代偿，次级类资产上升较快，我们将对公司风险控制情况予以持续关注。 

表 11  2012-2013 年公司担保、委托贷款和非理财类投资项目五级分类情况（单位：亿元） 

类别 
2013 年  2012 年  

金额 占比 金额 占比 

正常类 520.31 99.03% 393.65 98.58%

关注类 0.88 0.17% 2.56 0.64%

次级类 2.17 0.41% 1.01 0.25%

可疑类 2.05 0.39% 2.09 0.52%

损失类 - 0.00% 0 0.00%

合计 525.40 100% 399.31 100.00%
注：本表数据为母公司口径，2012年数据未包含非理财类投资项目。 
资料来源：公司提供 

总体来看，跟踪期内，公司担保业务保持较快增长，业务结构有所改善，但增速有所

放缓，对间接融资担保业务依赖程度依然较高；公司对重庆地区的业务依赖程度有所降低，

但依然较高，担保业务行业集中度偏高，存在一定的业务集中风险，担保期限较长，不利

于风险控制；公司的风险控制情况较好，不良率和担保代偿率均处于较低水平，但风险控

制情况需持续关注。 

跟踪期内，公司对外投资业务规模较大且保持较快增长，成为公司稳定的利润来源，

但委托贷款规模较大、增长较快，部分客户为民营企业，公司面临的信用风险增加，该业

务风险状况需持续关注 

 《融资性担保公司管理暂行办法》允许融资性担保公司使用自有资金进行投资，限于

国债、金融债券及大型企业债务融资工具等信用等级较高的固定收益类金融产品，以及不

存在利益冲突且总额不高于净资产20%的其他投资。在符合监管要求及风险可控情况下，

公司近年开展了委托贷款、理财产品、债券等投资。 

截至2013年末，公司委托贷款余额30,650.12万元，可供出售金融资产（银行理财产品、

债券和小贷资产收益权）余额79,758.53万元，同比分别增长58.04%、44.05%，增长较快。

2013年，公司委托贷款实现利息收入22,917.73万元，可供出售金融资产实现投资收益

11,606.86万元，同比分别增长38.98%、10.70%，占公司营业收入的比例分别为21.51%、

10.89%，为公司贡献了较大规模且较为稳定的收入。 

2013年，公司委托贷款发生额为348,981万元,主要客户为重庆长寿经济技术开发区开发

投资集团有限公司、潼南县城市建设投资（集团）有限公司、重庆市黔江区城市建设投资

（集团）有限公司等国有企业，其发生额为222,331万元，占比为64%，其余客户为民营企
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业，发生额为126,650万元，占比比36%；风控措施方面，国有企业以信用担保或权利质押

为主，民营企业采取足额抵押和实际控制人担保等方式严格控制风险，2013年未发生一笔

不良委贷项目。同时我们也关注到公司委托贷款规模较大、增长较快且主要集中于重庆地

区，对该类业务的风险状况应予以持续关注。 

总体来看，公司对外投资业务规模较大且保持较快增长，成为公司稳定的利润来源，

但其风险状况需持续关注。 

跟踪期内，公司新增小额贷款业务，业务开展情况良好，丰富了公司的收入来源，但

该业务风险较大，区域、行业集中度较高，开展业务时间尚短、业务风险尚未充分暴露 

跟踪期内，公司新增小额贷款业务，由控股子公司小贷公司经营，其于 2013 年 3 月底

开业。2013 年，公司累计发放贷款 99,685 万元，实现贷款利息收入 5,769 万元，无不良贷

款和本息逾期情况。截至 2013 年末，公司小额贷款余额 55,485 万元；贷款区域均为重庆

市，贷款期限均在 12 个月以内，以 6-12 个月为主，其占比为 64.30%；绝大部分贷款以抵

押、质押或保证方式担保，信用贷款占比为 1.26%；行业分布以建筑业、批发和零售业、

制造业以及租赁和商业服务业为主，有部分个人贷款；全部为正常类，无关注类和不良类。

总体来看，跟踪期内，公司小额贷款业务开展良好，丰富了公司的利润来源。但是，由于

小额贷款业务本身风险较大，公司小额贷款规模较大，区域、行业集中度较高，开展业务

时间尚短、业务风险未充分暴露，我们将对公司小额贷款业务风险控制情况予以持续关注。 

表 12  截至 2013 年末公司小额贷款情况（单位：万元） 
贷款行业 金额 占比 担保方式 金额 占比 

建筑业 13,500 24.33% 抵押 36,235 65.31%

批发和零售业 12,500 22.53% 质押 12,350 22.26%

制造业 9,270 16.71% 保证 6,200 11.17%

租赁和商务服务业 5,950 10.72% 信用 700 1.26%

其他行业 11,380 20.51%

合计 55,485 100.00%

个人贷款 2,885 5.20%

合计 55,485 100.00%
资料来源：公司审计报告 

三、财务分析 

财务分析基础说明 

以下我们的分析基于公司提供的经毕马威华振会计师事务所（特殊普通合伙）审计并出
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具标准无保留意见的 2012-2013 年审计报告，财务报表按照《企业会计准则》编制；分析采

用数据除非特殊说明，均为合并报表数据，2012 年财务数据采用 2013 年财务报告年初数。 

2013 年公司纳入合并报表范围的子公司减少 1 家、增加 1 家，分别为重庆市园区工业

信用担保有限公司、小贷公司，详见“一、主体概况”。 

财务分析 

跟踪期内，公司资产规模稳步增长，资产整体质量相对较好；公司担保业务收入增长

较快，投资业务开展良好，新增小额贷款业务，盈利能力不断增强；公司现金流基本平衡，

资金压力不大；公司融资性担保放大倍数进一步上升，硬资本充足率进一步下降，业务规

模进一步增长受到净资产规模限制 

由于业务规模的增长，2013 年公司总资产保持稳定增长，2013 年末公司总资产达到

685,332.42 万元，同比增长 18.35%，主要是发放贷款及垫款、可供出售金融资产、货币资

金、委托贷款的较大规模增长所致。 

截至 2013 年末，公司货币资金余额为 340,400.02 万元，占总资产的 49.67%，同比小

幅增长 5.35%，其中，其他货币资金余额为 102,287.09 万元，系公司为担保业务而作为质

押的银行存款和存放于客户存入保证金专户中的银行存款，该部分资金使用受到一定限制。

2013 年应收代偿款较大幅度增长，主要是因为发生代偿所致，2013 年末应收代偿款原值为

32,867.50 万元，已计提减值准备 23,159.93 万元，账面价值为 9,707.57 万元。 

截至 2013 年末，公司委托贷款余额为 29,931.36 万元，同比增长 60.92%，主要原因是

公司进一步提升了资金运营效率，延伸担保业务的价值链条，在客户需求增长的前提下，

加大对担保客户委托贷款的配置规模。目前公司委托贷款对象大多为具有政府背景的企业

和公司融资担保对象中资质较好的企业，信用记录较好。截至 2013 年末，公司发放贷款及

垫款账面价值为 54,930.15 万元，系公司发放的小额贷款，均为正常类。2013 年末公司存

出保证金有所下降，主要是因为公司合作银行选择方面转向不收取保证金和保证金比例较

低的银行。 

2013 年末公司可供出售金融资产 79,758.53 万元，同比增长 44.05%，主要是对银行理

财产品、债券和小贷资产收益权等金融产品的投资，流动性较好，且收益稳定，质量较好。 

总体上看，随着业务规模的不断增加，跟踪期公司资产规模保持稳步增长，整体资产

流动性较好，资产质量较高。 



         

  11

表13  2012-2013年公司主要资产构成情况（单位：万元） 

项目 
2013 年 2012 年 

金额 占比 金额 占比 

货币资金 340,400.02 49.67% 323,128.11 55.80%

应收代偿款 9,707.57 1.42% 2,831.42 0.49%

委托贷款 29,931.36 4.37% 18,600.00 3.21%

发放贷款及垫款 54,930.15 8.02% - 0.00%

存出保证金 135,783.15 19.81% 153,425.60 26.49%

可供出售金融资产 79,758.53 11.64% 55,367.02 9.56%

资产总计 685,332.42 100.00% 579,092.92 100.00%

资料来源：公司审计报告 

公司的营业收入主要来源于担保业务、投资业务和小额贷款业务，其中担保业务收入

占比最大。随着担保业务规模的增长，2013年公司担保业务收入达到73,938.87万元，同比

增长24.66%，受制于净资产规模，未来公司担保业务收入增长空间有限。公司投资业务主

要是委托贷款和可供出售金融资产投资；2013年委托贷款实现利息收入22,917.73万元，同

比增长38.98%；2013年可供出售金融资产实现投资收益11,606.86万元，同比增长10.70%；

公司目前货币资金相对充裕，可进一步用于安全性较高的金融资产投资，投资业务盈利持

续性较好。2013年公司新增小额贷款业务，该业务2013年实际营业时间为9个月，实现利息

收入5,768.60万元，2013年末贷款余额55,485万元，贷款期限均在12个月以内，未来该业务

持续性较好。 

总体上看，随着公司担保实力的不断增强，担保业务规模不断扩大，同时利息收入和

投资收益规模持续上升，小额贷款业务尚有较大上升空间，公司盈利能力不断增强。 

表14  公司2012-2013年主要盈利能力指标（单位：万元） 
项目 2013 年 2012 年 

担保业务收入 73,938.87 59,312.81

    减：分出保费 203.95 159.47

       提取担保合同准备金 15,350.84 10,616.57

已赚保费 58,384.08 48,536.77

利息净收入 34,163.77 21,380.00

投资收益 11,898.62 10,691.21

公允价值变动收益（损失） -74.26 170.48

其他业务收入 2,194.13 1,496.52

营业收入 106,566.35 82,274.97

营业利润 77,794.38 52,628.32

利润总额 79,552.58 53,175.88
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净利润 67,043.26 45,473.08

期间费用率 17.41% 17.74%

净资产收益率 15.85% 12.24%

总资产回报率 12.58% 9.73%
资料来源：公司审计报告 

由于业务规模的持续增长，2013 年公司收到担保业务收费取得的现金较 2012 年较大

幅度增长，由于发放了较大规模的小额贷款，致使公司 2013 年经营活动现金表现为小额流

出，流入流出基本平衡。 

投资活动现金流主要是公司委托贷款收放、购买和赎回可供出售金融资产以及相应获

得的投资收益收付的现金，公司可供出售金融资产主要是银行理财产品、债券和小贷资产

收益权等金融产品。2013 年公司投资支付的现金增长幅度较大，主要是因为公司延伸了担

保业务的价值链条，加大对担保客户委托（搭桥）贷款的配置规模，同时提高了资金运作

效率，加大了短期资金的运作，部分闲置资金用于购买流动性较好的理财产品（T+0）。

取得投资收益收到的现金远大于投资收益，主要是因为委托贷款利息收入计入营业总收入

科目下的利息收入，而在现金流量表中则计入取得投资收益收到的现金。 

2013 年，公司筹资活动现金流入主要是吸收投资收到的现金，系小贷公司的少数股东

投资款；筹资活动现金流出主要是利润分配，公司向股东分配现金利润 24,000 万元。 

2013 年，公司现金及现金等价物净减少 9,349.18 万元，相对于公司资金总额来说，基

本实现现金收支平衡。 

表15  公司2012-2013年现金流情况（单位：万元） 
项目 2013 年 2012 年 

收到担保业务收费取得的现金 100,616.00 78,893.20

收到其他与经营活动有关的现金 31,429.85 12,752.29

经营活动现金流入小计 138,605.56 96,484.10

担保代偿支付的现金 17,455.90 12,504.96

发放贷款及垫款净增加额 55,485.00 0.00

支付其他与经营活动有关的现金 34,958.61 18,169.48

经营活动现金流出小计 142,482.75 58,504.27

经营活动（使用）/产生的现金流量净额 -3,877.20 37,979.83

收回投资收到的现金 36,150.00 22,500.00

取得投资收益收到的现金 34,885.12 27,854.93

投资活动现金流入小计 71,566.63 50,357.13

投资支付的现金 75,462.02 15,192.60

投资活动现金流出小计 77,913.02 17,285.06
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投资活动（使用）/产生的现金流量净额 -6,346.38 33,072.07

吸收投资收到的现金 23,500.00 0.00

筹资活动现金流入小计 26,000.00 0.00

分配股利、利润或偿付利息支付的现金 25,125.60 12,060.00

筹资活动现金流出小计 25,125.60 12,060.00

筹资活动产生/（使用）的现金流量净额 874.40 -12,060.00

现金及现金等价物净（减少）/增加额 -9,349.18 58,991.90
资料来源：公司审计报告 

截至 2013 年末，公司的负债主要是预收保费、担保合同准备金、存入保证金。2013

年末预收保费金额为 75,489.36 万元，其中提取的未到期责任准备金为 73,459.58 万元。从

公司负债科目看，除存入保证金需要在解除担保合同后偿还给客户外，其余负债主要为预

提负债，公司实际债务偿还压力不大。目前公司资产负债率较低，2013 年末资产负债率为

33.17%，资本实力较强，财务安全性较高。 

表 16  公司 2012-2013 年主要负债和资本结构（单位：万元） 

项目 
2013 年 2012 年 

金额 占比 金额 占比 

预收保费 75,489.36 33.20% 49,025.56 25.68%

担保合同准备金 69,811.23 30.71% 54,460.39 28.53%

存入保证金 66,172.09 29.11% 69,121.00 36.21%

负债合计 227,346.91 100.00% 190,913.02 100.00%

资产负债率 33.17% - 32.97% -
资料来源：公司审计报告 

公司的偿债压力主要来自在保项目出现违约时的代偿。发生代偿后，若公司不能足额

追偿，那么公司将以自有资本承担相应的损失。截至 2013 年末，公司（母公司口径）累计

代偿额为 39,515 万元，担保代偿率为 0.90%，较 2012 年有所上升，但仍处于较低水平。

截至 2013 年末，公司净资产为 45.80 亿元，规模较大，代偿能力较强。 

表 17  公司 2012-2013 年主要的业务风险指标 
 2013 年 2012 年 

担保风险准备金（亿元） 16.04 11.19

准备金覆盖率 2.87% 2.59%

硬资本充足率 5.36% 6.93%

融资性担保放大倍数 9.07 8.87

担保代偿率 0.90% 0.54%
注：担保代偿率为母公司口径 
资料来源：公司审计报告及公司提供 

截至 2013 年末，公司融资性担保放大倍数为 9.07，较 2012 年末进一步上升，已经处
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于较高水平，硬资本充足率为 5.36%，较 2012 年末进一步下降，下降空间已不大，净资产

规模已经对公司业务规模进一步扩张产生较大限制。 

公司计提的风险准备金包括担保合同准备金、未到期责任准备金以及一般风险准备

金。截至 2013 年末，公司计提的担保风险准备金为 16.04 亿元，同比增长 43.33%，增长

较快，风险偿付能力进一步增强；准备金覆盖率为 2.87%，较 2012 年有所上升，但仍待进

一步提高。 

总体上看，公司资本实力和代偿能力均较强，财务安全性较高，计提的担保风险准备

金增长较快，风险偿付能力进一步增强，但准备金覆盖率仍待进一步提高，净资产规模不

足已经成为公司业务发展的瓶颈，业务规模进一步增长受到净资产规模限制。 

四、评级结论 

 跟踪期内，公司担保业务规模持续增长，担保业务收入保持较快增长，盈利能力较

强，对间接融资担保业务依赖程度持续下降；委托贷款利息收入和投资收益规模相对较大，

能为公司带来较大规模的收入；新增小额贷款业务，业务开展良好，丰富了公司的收入来

源；公司担保业务的风险控制情况较好，不良率和担保代偿率较低，资本实力和代偿能力

较强。 

同时我们也关注到，公司担保业务对间接融资担保依赖程度依然较高，担保业务行业

集中度较高，存在一定的业务集中风险，担保期限有所延长，不利于风险控制；担保业务

和小贷业务风险控制情况需持续关注；另外公司准备金覆盖率仍待进一步提高，融资性担

保放大倍数进一步上升，硬资本充足率进一步下降，净资产规模限制了公司担保业务规模

的进一步增长。 

基于以上情况，鹏元维持三峡担保主体长期信用等级 AA+，维持评级展望为稳定。 
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附录一  合并资产负债表 （单位：万元） 
项目 2013 年 2012 年 2011 年 

货币资金 340,400.02 323,128.11 269,625.39 

交易性金融资产 645.10 719.36 548.88 

买入返售金融资产 4,000.00 0.00 0.00

应收利息 1,644.37 460.57 1,194.91 

应收保费 370.50 582.30 554.20 

应收代偿款 9,707.57 2,831.42 4,992.90 

委托贷款 29,931.36 18,600.00 37,156.50 

发放贷款及垫款 54,930.15 0.00 0.00

存出保证金 135,783.15 153,425.60 142,123.19 

可供出售金融资产 79,758.53 55,367.02 43,700.00 

长期股权投资 5,500.00 6,000.00 6,000.00 

固定资产 9,856.64 8,973.48 1,687.20 

在建工程 0.00 0.00 5,759.42 

无形资产 150.73 5.54 2.60 

递延所得税资产 10,924.05 8,216.26 282.15 

其他资产 1,730.24 783.25 755.52 

资产总计 685,332.42 579,092.92 514,382.87 

预收保费 75,489.36 49,025.56 29,415.54 

应付职工薪酬 5,751.87 2,302.63 1,875.15 

应交税费 6,474.72 9,815.69 8,018.72 

担保合同准备金 69,811.23 54,460.39 43,843.81 

应付利息 8.40 0.00 0.00

存入保证金 66,172.09 69,121.00 71,372.59 

递延所得税负债 0.00 219.50 399.24 

其他负债 3,639.24 5,968.26 4,875.47 

负债合计 227,346.91 190,913.02 159,800.52 

实收资本 300,000.00 300,000.00 300,000.00 

资本公积 469.92 184.47 0.00 

盈余公积 26,905.48 6,946.54 2,854.45 

一般风险准备 17,101.59 10,332.89 5,907.51 

未分配利润 67,794.49 55,549.57 31,298.58 

归属于母公司所有者权益合计 412,271.49 373,013.47 340,060.54 

少数股东权益 45,714.02 15,166.43 14,521.81 

所有者权益合计 457,985.51 388,179.90 354,582.35 

负债和所有者权益合计 685,332.42 579,092.92 514,382.87 

注：合计项数据与各个单项加总数据小数点后两位的差异系数据四舍五入所致。
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附录二  合并利润表（单位：万元） 
项目 2013 年 2012 年 2011 年 

营业收入    

担保业务收入 73,938.87 59,312.81 40,168.78 

减：分出保费 203.95 159.47 508.96 

       提取担保合同准备金 15,350.84 10,616.57 10,292.77 

已赚保费 58,384.08 48,536.77 29,367.05 

利息净收入 34,163.77 21,380.00 21,608.06 

投资收益 11,898.62 10,691.21 8,081.24 

公允价值变动收益/（损失） -74.26 170.48 -242.80 

其他业务收入 2,194.13 1,496.52 1,137.84 

小计 106,566.35 82,274.97 59,951.39 

营业支出  

营业税金及附加 6,657.84 5,275.34 1,297.87 

业务及管理费用 18,556.59 14,594.75 11,539.85 

资产减值损失 3,557.54 9,776.56 3,929.50 

    小计 28,771.97 29,646.65 16,767.22 

营业利润 77,794.38 52,628.32 43,184.18 

    加：营业外收入 1,762.88 593.08 1,188.31 

    减：营业外支出 4.68 45.52 23.46 

利润总额 79,552.58 53,175.88 44,349.03 

    减：所得税费用 12,509.32 7,702.80 10,406.43 

净利润 67,043.26 45,473.08 33,942.59 

   归属于母公司所有者的净利润 62,972.56 44,268.45 1,149.66 

少数股东损益 4,070.70 1,204.62 32,792.94 

注：合计项数据与各个单项加总数据小数点后两位的差异系数据四舍五入所致。 
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附录三-1  合并现金流量表（单位：万元） 
项目 2013 年 2012 年 2011 年 

收到担保业务收费取得的现金  100,616.00 78,893.20 53,532.46 

     收到归还的代偿款  6,559.71 4,838.61 2,627.03 

     收到其他与经营活动有关的现金  31,429.85 12,752.29 23,612.93 

 经营活动现金流入小计  138,605.56 96,484.10 79,772.42 

     支付再保业务现金净额  223.51 159.47 508.96 

 担保代偿支付的现金  17,455.90 12,504.96 8,339.10 

发放贷款及垫款净增加额 55,485.00 0.00 0.00

     支付给职工以及为职工支付的现金  8,918.94 8,270.13 6,253.06 

     支付的各项税费  25,440.79 19,400.24 6,913.71 

     支付其他与经营活动有关的现金  34,958.61 18,169.48 85,412.14 

 经营活动现金流出小计  142,482.75 58,504.27 107,426.97 

 经营活动（使用）/产生的现金流量净额 -3,877.20 37,979.83 -27,654.55 

     收回投资收到的现金  36,150.00 22,500.00 118,568.18 

     取得投资收益收到的现金  34,885.12 27,854.93 24,925.17 

     处置固定资产收回的现金净额  53.30 2.20 6.46 

处置子公司和联营企业收回的现金净额 478.22 0.00 0.00

 投资活动现金流入小计  71,566.63 50,357.13 143,499.81 

     投资支付的现金  75,462.02 15,192.60 0.00 

     购建固定资产、无形资产和其他长期资产支付的

现金  
2,450.99 2,092.46 3,056.09 

     取得子公司支付的现金净额  0.00 0.00 7,676.78 

 投资活动现金流出小计  77,913.02 17,285.06 10,732.87 

 投资活动（使用）/产生的现金流量净额 -6,346.38 33,072.07 132,766.94 

     吸收投资收到的现金  23,500.00 0.00  54,000.00 

取得借款收到的现金 2,500.00 0.00  0.00

     筹资活动现金流入小计  26,000.00 0.00  54,000.00 

     分配股利、利润或偿付利息支付的现金  25,125.60 12,060.00 324.33 

     筹资活动现金流出小计  25,125.60 12,060.00 324.33 

     筹资活动产生/（使用）的现金流量净额  874.40 -12,060.00 53,675.67 

现金及现金等价物净（减少）/增加额 -9,349.18 58,991.90 158,788.06 

注：合计项数据与各个单项加总数据小数点后两位的差异系数据四舍五入所致。 
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附录三-2  合并现金流量表补充资料（单位：万元） 
项目 2013 年 2012 年 2011 年 

   净利润  67,043.26 45,473.08 33,942.59 

   加：资产减值损失 3,557.54 9,776.56 3,929.50 

       担保合同准备金  15,350.84 10,616.57 10,292.77 

       固定资产折旧  729.72 432.74 375.53 

       无形资产摊销  16.28 1.31 2.05 

       长期待摊费用摊销  127.56 150.09 112.49 

       处置固定资产（收益）/损失 -40.85 15.19 2.11 

       委托贷款利息收入  -22,917.73 -16,489.67 -17,895.03 

买入返售利息收入 -661.00 0.00  0.00

利息支出 110.90 0.00  0.00

       公允价值变动损失/（收益） 74.26 -170.48 242.80 

       投资收益  -11,898.62 -10,691.21 -8,081.24 

       并购收益  0.00 0.00 -358.89 

       递延所得税增加  -2,977.67 -8,146.40 -810.58 

       经营性应收项目的增加 -75,205.35 -14,219.95 -86,907.73 

       经营性应付项目的增加  22,813.66 21,231.98 37,499.10 

 经营活动（使用）/产生的现金流量净额 -3,877.20 37,979.83 -27,654.55 

注：合计项数据与各个单项加总数据小数点后两位的差异系数据四舍五入所致。 
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附录四   主要财务指标计算公式 

盈利能力 

净资产收益率 净利润/（（本年所有者权益＋上年所有者权益）/2）×100% 

总资产回报率 （利润总额＋计入财务费用的利息支出）/（（本年资产总额＋上年资

产总额）/2）×100% 

期间费用率 业务及管理费/营业收入小计 

资本结构

及抗风险

能力 

资产负债率  负债总额/资产总额×100% 

担保风险准备金 担保合同准备金+未到期责任准备金+一般风险准备 

担保代偿率 本年度累计担保代偿额/本年度累计解除的担保额×100% 

反担保比率 反担保作价/在保金额×100% 

准备金覆盖率 担保风险准备金/担保余额 

硬资本充足率 实收资本/担保余额  

融资性担保放大倍数 融资性担保责任余额/净资产 
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附录五   信用等级符号及定义 

一、担保机构长期信用等级符号及定义 
符    号 定     义 

AAA 代偿能力最强，绩效管理和风险管理能力极强，风险最小。 

AA 代偿能力很强，绩效管理和风险管理能力很强，风险很小。 

A 
代偿能力较强，绩效管理和风险管理能力较强，尽管有时会受经营环境和其他内外部条

件变化的影响，但是风险小。 

BBB 
有一定的代偿能力，绩效管理和风险管理能力一般，易受经营环境和其他内外部条件变

化的影响，风险较小。 

BB 代偿能力较弱，绩效管理和风险管理能力较弱，有一定风险。 

B 代偿能力较差，绩效管理和风险管理能力弱，有较大风险。 

CCC 代偿能力很差，在经营、管理、抵御风险等方面存在问题，有很大风险。 

CC 代偿能力极差，在经营、管理、抵御风险等方面有严重问题，风险极大。 

C 濒临破产，没有代偿债务能力。 

注：除CCC 级（含）以下等级外，每一个信用等级可用“+”、 “-”符号进行微调，表示略高

或略低于本等级，但不包括AAA+。 

 

二、展望符号及定义 
类    型 定     义 
正    面 存在积极因素，未来信用等级可能提升。 

稳    定 情况稳定，未来信用等级大致不变。 

负    面 存在不利因素，未来信用等级可能降低。 
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跟踪评级安排 

根据监管部门规定及本评级机构跟踪评级制度，本评级机构在

初次评级结束后，将在受评对象评级结果有效期内对受评对象开展

跟踪评级。在跟踪评级过程中，本评级机构将维持评级标准的一致

性。 

自本次评级报告出具之日起，当发生可能影响本次评级报告结

论的重大事项时，受评对象应及时告知本评级机构并提供评级所需

相关资料。本评级机构亦将持续关注与受评对象有关的信息，在认

为必要时及时启动跟踪评级。本评级机构将对相关事项进行分析，

并决定是否调整受评对象信用等级。 

如受评对象不配合完成跟踪评级尽职调查工作或不提供跟踪评

级资料，本评级机构有权根据受评对象公开信息进行分析并调整信

用等级，必要时，可公布信用等级暂时失效或终止评级。 
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