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吉林华微电子股份有限公司
2011年度第一期短期融资券信用评级报告
大公报D[2011]085号（债）

信用等级:A-1
发债主体：吉林华微电子股份有限公司
注册总额：6亿元
本期发债额度：3亿元
本债债券期限：365天
主要财务数据和指标        （人民币亿元）            
	项 目
	2010.9
	2009
	2008
	2007

	货币资金
	7.91
	5.33
	3.73
	6.48

	总资产
	30.96
	27.66
	27.11
	25.96

	所有者权益
	15.66
	15.30
	15.12
	14.55

	营业收入
	8.78
	10.80
	10.87
	11.51

	利润总额
	0.87
	0.36
	0.73
	1.89

	经营性净现金流
	2.53
	2.13
	1.98
	1.99

	资产负债率（%）
	49.42
	44.69
	44.21
	43.95

	速动比率（倍）
	0.95
	0.85
	0.79
	1.26

	毛利率（%）
	29.68
	20.34
	28.43
	30.27

	净资产收益率（%）
	4.63
	1.85
	3.74
	11.12

	应收账款周转天数（天）
	83.55
	99.25
	122.80
	122.06

	存货周转天数（天）
	111.94
	153.77
	175.74
	111.99

	经营性净现金流利息保障倍数（倍）
	7.54
	5.63
	3.76
	4.09

	经营性净现金流/流动负债（%）
	19.88
	19.13
	18.97
	21.12


注：2010年9月财务数据未经审计
分 析 员：佀巍  欧阳
联系电话：010-51087768
客服电话：4008-84-4008
传    真：010-84583355
Email   ：rating@dagongcredit.com
评级观点

吉林华微电子股份有限公司（以下简称“华微电子”或“公司”）主要从事半导体功率分立器件的设计、芯片加工、测试封装和产品销售业务。评级结果反映了公司功率半导体产品应用广泛、用于照明和绿色光源领域的产品具有良好的市场前景、公司主要产品在细分市场领域占有较高市场份额、具有自有品牌及规模优势、6英寸MOSFET生产线带来新的增长空间以及公司资产负债率较低等有利因素；同时也反映了公司产品集中于半导体功率器件中低端市场、有息负债规模较大等不利因素。综合分析，公司能够对本期融资券的偿还提供很强的保障。
有利因素
·半导体功率器件具有广阔的发展空间，应用于照明和绿色光源领域的产品具有良好的市场前景；

·公司是国内半导体功率器件龙头企业，自有品牌及规模优势提升了公司的竞争能力；
·公司的主要产品在国内半导体功率器件细分市场领域占有较高的市场份额；

·6英寸MOSFET生产线产销量的增长将给公司带来新的发展空间；
·公司资产负债率近年来低于行业均值。
不利因素

·公司的产品集中于半导体功率器件的中低端市场，影响公司盈利能力的提高；
·公司有息负债规模较大，在总负债中占比较高。
             大公国际资信评估有限公司

            二〇一一年三月二十日

发债情况

本期融资券概况
华微电子已在中国银行间市场交易商协会注册总额为6亿元的短期融资券，分两期发行，第一期已于2010年7月发行，发行金额为3亿元人民币，本期为2011年度第一期，发行金额为3亿元人民币，发行期限365天。融资券面值100元，采用面值发行方式，到期一次性还本付息。本期融资券无担保。
募集资金用途
本期融资券募集资金主要用于补充正常经营流动资金，以满足原材料采购资金需求，保证生产经营的顺利进行。
发债主体信用
华微电子成立于1999年，前身是吉林华星科技股份有限公司，是由吉林华星电子集团有限公司（以下简称“华星集团”）作为主发起人，联合国营长虹机器厂、广州乐华电子有限公司、厦门永红电子有限公司和吉林龙鼎集团有限公司共同发起设立。

2001年2月20日，经中国证监会核准，公司首次公开发行普通股5,000万股并在上海证券交易所挂牌交易，股票代码“600360”，华星集团持股6,600万股为公司第一大股东。2003年12月24日，华星集团将所持3,350万股华微电子国有股转让给上海鹏盛科技实业有限公司（原上海盈瀚科技实业有限公司，以下简称“上海鹏盛”）；转让完成后上海鹏盛成为公司第一大股东。截至2010年9月30日，公司股本总额52,160万股，上海鹏盛为第一大股东，持股比例25.44%，公司实际控制人为梁志勇。
华微电子主要从事半导体功率分立器件的设计、芯片加工、测试封装和产品销售业务，半导体器件的制造与销售占主营业务的85%以上，是公司收入和利润的主要来源。公司产品包括晶体管、二极管、软快恢复二极管、阻尼二极管、可控硅、半导体放电管、MOSFET（金属氧化物半导体场效应晶体管）等，主要应用于绿色照明、家电、计算机及通讯、汽车电子等四大领域（见表1）。
	表1  公司主要产品及应用领域

	主导产品
	主要用途

	电子镇流器、电子变压器和节能灯用大功率晶体管
	电子镇流器、电子变压器、大功率一体灯的开关晶体管

	彩色电视机用功率晶体管
	普通CRT电视机行输出电路的开关晶体管和电源电路的开关晶体管；“高清、数字”CRT电视机行输出电路的开关晶体管

	机箱电源用大功率晶体管
	台式电脑电源的开关晶体管

	单向、双向可控硅
	汽车、摩托车自动点火装置；调光、调温、调速等控制器电路

	半导体放电管
	程控交换机、电话机、ISDN、FAX、MODEM 和无线电遥控设备等领域的通信线路过压保护

	肖特基二极管
	计算机电源、DVD电源、各类适配器

	MOSFET
	无线电话、手机、汽车、电视机

	资料来源：根据公司提供资料整理


近几年，在经济高速发展的带动下，我国功率器件市场一直保持快速增长，但2008年以来，一方面由于国内消费电子、计算机等市场经历多年的高速增长后增长放缓，国际市场向中国市场转移的速度也出现减缓趋势；另一方面经济危机也对下游产品的市场需求产生了抑制作用。同时，近年来人民币汇率不断走高也对我国分立器件产品的出口造成了阻碍。2008年我国功率器件市场规模为821.8亿元，同比增长仅为0.01%。2009年以来随着我国宏观经济的回暖，以及一系列保增长促消费政策效应的显现，电子元器件产业的市场需求逐步回升，2009年全国功率半导体销售额为870亿元，较2008年增长5.87%。此外，节能环保标准的提高及发改委重点支持MOSFET、IGCT、IGBT、FRD等新型电力电子芯片和器件产业化政策的推出也为半导体功率器件行业提供了持续发展的有利条件。
华微电子拥有四十余年半导体功率器件的设计研发、芯片加工、封装及销售的生产经营历史，是国内最大的半导体功率器件生产企业，在半导体功率器件产能方面超过无锡华润华晶微电子股份有限公司、扬州晶来半导体（集团）有限公司等国内同类企业。目前，公司芯片设计加工能力为年产3英寸36万片、4英寸168万片、5英寸84万片与新建的6英寸48万片，总计336万片,其中6英寸线预留到年产72万片的产能空间（见图1）。
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	图1  2001～2010年公司芯片产能情况

	数据来源：根据公司提供资料整理


公司在集中力量发展芯片开发和生产的同时，加速扩充封装能力。2007年以来，公司先后在华东、华南地区建立无锡吉华电子有限公司、广州华微电子有限公司等封装基地，同时通过与国内优势封装企业战略合作的方式，不断扩充封装产能，使公司封装能力达到了年产30亿只（见图2）。2010年公司将无锡吉华电子有限公司的封装资源全部集中到广州华微电子有限公司，使公司封装产能及业务资源获得整合，并将提高公司的运营效率。
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	图2  2001～2010年公司封装产能情况

	数据来源：根据公司提供资料整理


经过多年在半导体功率器件领域的发展，公司在国外厂商占主导的市场上逐步确立了自己的地位，节能照明用大功率晶体管、CRT彩电用晶体管及开关电源用功率晶体管等主要产品在国内功率器件细分市场占有较高的市场份额。
公司节能照明用功率晶体管技术水平国内领先，约占40%的市场份额，主要客户是华东、华南一带的重点节能灯生产厂家。公司现有几十种规格型号的产品，能从产品性能、工作效率、成本要求等方面给客户提供全方位的解决方案。
CRT彩色电视机用超高压晶体管是公司自有技术优势最强的产品，其性能指标和技术水平处于国际领先地位，目前占有国内约80%的市场份额，是长虹、TCL、创维、海信、康佳、上广电等大型彩电生产企业的主要供应商。目前平板电视发展迅速，CRT市场份额逐步减少，公司依据市场变化情况，重点开发性能要求高的高清CRT、短颈CRT专用行管和低成本TO-220F封装的21寸行管、电源管等。
公司开关电源用功率晶体管以计算机电源为主，广泛应用在UPS、电源适配器、充电器等各类开关电源。2002年华微电子领先国内同行率先进入以台资企业为主的计算机电源市场，2004年成为市场主流产品，产品涵盖150WDIY电源～400W以上服务器用高端电源全系列产品，目前占据机箱电源市场约70%的市场份额，D209L、D4515等大功率高性能产品为国内唯一供应商。
目前，公司产品收入结构中，电子镇流器、电子变压器和节能灯用大功率晶体管约占50%，彩色电视机用功率晶体管约占20%～30%，机箱电源用大功率晶体管约占10%。近年公司各领域产品产销情况见表2。
	表2  2007～2009年及2010年1～9月公司主要产品产销情况（单位：万只）

	
	2010年1～9月
	2009年
	2008年
	2007年

	
	产量
	销量
	产量
	销量
	产量
	销量
	产量
	销量

	照明光源产品的晶体管
	157,988 
	154,075 
	183,579 
	189,491 
	165,028 
	145,540 
	191,870 
	184,034 

	彩电用功率晶体管
	2,311 
	2,659 
	2,970 
	3,296 
	4,469 
	4,492 
	4,552 
	4,229 

	机箱用晶体管
	3,988 
	4,131 
	5,598 
	7,315 
	7,787 
	6,589 
	8,753 
	8,756 

	其他
	8,567 
	8,218 
	7,418 
	6,693 
	3,396 
	2,059 
	3,036 
	2,636 

	数据来源：根据公司提供资料整理


在我国功率器件市场中，电源管理IC占据首要位置，MOSFET其次。2008年华微电子6英寸MOSFET生产线建成投产，设计产能为月产4万片，2010年公司MOSFET产品出货量已经稳定在每月1万片以上，产品综合良率可以达到93%～95%。与其他双极产品相比，MOSFET产品毛利率水平较高，能够维持在35%～40%左右，MOSFET产品产销量的增长使公司盈利能力获得了一定提升。MOSFET功率器件产品迎合了下游CRT电视向液晶电视、台式机向笔记本过渡的市场需求，是推动公司未来收入增长的最重要动力。公司6英寸MOSFET项目的建成投产打开了公司未来的发展空间，并将进一步巩固公司在国内功率器件市场的龙头地位。
功率半导体行业是一个技术密集、资本密集的行业，大型功率半导体企业更具竞争优势，与国外企业相比，我国半导体企业产业基础薄弱，缺失核心技术，但具有地理优势和成本优势。公司具有国内先进的半导体技术、良好的研发体制和产品开发模式，取得多项先进技术成果，但公司的产品结构集中于半导体功率器件的中低端市场，在代表半导体技术先进领域的MOSFET、IGBT及PIC的研发方面，公司尚处于起步阶段，与国外的大规模产业化相比，仍有较大差距。公司已建成6英寸MOSFET生产线并投产运行，并开发出了一系列VDMOS产品投入应用，目前公司正致力于研发附加值更高的MOSFET、IGBT、PIC等产品。预计随着MOSFET产品的规模生产，将从改变产品结构、提升产品附加值等方面增强公司的盈利能力。
总体来看，公司拥有较好的发展前景、自有品牌和规模优势，主要产品在细分市场上较高的市场占有率有助于公司抵御行业波动的风险，6英寸MOSFET生产线的产量增长将给公司带来新的增长空间。虽然半导体行业受到全球经济危机的影响增速大幅下降导致公司2008～2009年收入和盈利水平下滑，但随着宏观经济的回暖和行业需求的恢复，2010年公司盈利能力已有所回升。综合分析，大公国际对华微电子2010年信用等级评定为A+。
预计未来1～2年，随着我国半导体产业市场需求的回升及公司6英寸生产线产能的释放，公司营业收入将有所增长，盈利能力将有所提高。因此，大公国际对华微电子的评级展望为稳定。
注：发债主体的信用状况是评价短期融资券信用风险的基础，本部分观点详见《吉林华微电子股份有限公司2011年度企业信用评级报告》。
债务结构

公司负债以流动负债为主，资产负债率低于行业均值，近年有息负债规模较大
2007～2009年末及2010年9月末，公司总负债分别为114,108万元、119,848万元、123,581万元和152,970万元；其中流动负债分别为103,568万元、105,171万元、117,254万元和137,100万元，分别占负债总额的90.76%、87.75%、94.88%和89.63%。公司负债以流动负债为主（见图3）。
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	图3  2007～2009年末及2010年9月末公司负债构成情况


公司流动负债中短期借款、应付账款和应付票据占比相对较大（见图4）。公司短期借款主要为银行短期流动资金贷款，2009年末公司短期借款为75,926万元,较2008年末增长了38.46%；应付账款为22,323万元，主要为应付的材料采购款；应付票据为4,558万元，主要为无息的银行承兑汇票。

公司非流动负债主要为长期借款，2009年末长期借款2,129万元，较2008年末下降83.41%。
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	图4  2007～2009年末及2010年9月末公司流动负债情况


2010年9月末，公司流动负债137,100万元、非流动负债15,870万元、总负债152,970万元，较2009年末分别增长16.93%、150.83%和23.78%。2010年9月末公司长期借款较2009年末增加9,492万元，导致公司非流动负债大幅增长，流动负债在总负债中占比下降。
公司到期债务集中于未来一年内（见表3），面临一定的短期偿债压力。
	表3  截至2010年9月末公司债务期限结构（单位：万元、%）

	到期季度
	短期借款
	短期融资券
	应付票据
	长期借款
	金额合计
	占比

	2010年第四季度
	10,114 
	-
	4,899 
	6,000 
	21,013 
	17.85 

	2011年第一季度
	3,600 
	-
	9,188 
	1,900 
	14,688 
	12.48 

	2011年第二季度
	11,636 
	-
	-　
	-　
	11,636 
	9.89 

	2011年第三季度
	28,750 
	30,000
	-　
	-　
	58,750 
	49.91 

	2011年第三季度以后
	-　
	-
	-　
	11,622 
	11,622 
	9.87 

	合 计
	54,100
	30,000
	14,087
	19,522 
	117,709 
	100.00 

	数据来源：根据公司提供资料整理


2007～2009年末及2010年9月末，公司有息负债分别为69,154万元、71,675万元、87,155万元和103,622万元，在总负债中的占比分别为60.60%、59.81%、70.52%和67.74%，有息负债占比较高。

2007～2009年末及2010年9月末，公司所有者权益分别为145,537万元、151,222万元、152,971万元和156,584万元，由于利润增加导致所有者权益保持增长趋势，公司所有者权益主要由实收资本、资本公积和未分配利润构成，2009年末公司资本公积为40,887万元，主要为资本溢价。
2007～2009年末及2010年9月末，公司的资产负债率分别为43.95%、44.21%、44.69%和49.42%，2007年公司非公开发行股票募集资金40,920万元使当年资产负债率降低幅度较大，2008年以来由于在建项目投资的配套资金需求使资产负债率有所提高，但仍低于半导体分立器件行业的平均值
。

2007～2009年末及2010年9月末，公司长期资产适合率分别为155.81%、118.19%、105.98%和111.96%，2007年由于非公开发行股票募集资金40,920万元使公司权益增加，导致长期资产适合率较高；2008～2009年由于长期借款的减少公司长期资本对长期资产的覆盖程度有所下降；2010年公司调整长短期借款结构，长期借款增加，指标又有所上升。同期，公司流动比率分别为1.54倍、1.24倍、1.08倍和1.13倍，速动比率分别为1.26倍、0.79倍、0.85倍和0.95倍，2007～2009年公司流动比率有所下降，速动比率波动较大，整体上看公司流动资产对流动负债的保障程度有所下降，2010年因流动资产较2009年末增长23.20%，增幅较大，公司流动比率和速动比率均有上升。
截至2010年9月末，公司无对外担保。
总体来看，公司负债以流动负债为主，资产负债率低于行业平均水平，但有息负债规模较大。公司大规模的投资已基本完成，未来计划的资本支出规模不大，预计未来1～2年，公司以流动负债为主的负债结构及资产负债率将保持稳定。
内部流动性

公司资产规模呈增长趋势，2009年以来资产运营效率有所提高
2007～2009年末及2010年9月末，公司总资产分别为259,644万元、271,070万元、276,551万元和309,555万元。其中，流动资产分别为159,476万元、130,699万元、126,243万元和155,526万元，分别占总资产的61.42%和48.22%、45.65%、50.24%。2007年以来由于公司没有进行大规模的产能和业务扩张，公司的资产规模小幅增长；由于2008年以来，公司存货和应收账款减少，流动资产规模下降，在总资产中的占比逐年下降，资产结构有所变化；2010年7月公司收到短期融资券款30,000万元，2010年9月末货币资金较年初增长48.21%，同时因业务量增加使应收票据较年初增长178.91%，公司流动资产规模增长，在总资产中占比提高（见图5）。
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	图5  2007～2009年末及2010年9月末公司资产构成情况


公司流动资产以货币资金、应收账款和存货为主（见图6）。2009年末分别为53,340万元、28,903万元和26,154万元，分别占流动资产的42.25%、22.89%和20.72%。
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	图6  2007～2009年末及2010年9月末公司流动资产构成


2009年末，公司货币资金与2008年末相比增长了16,035万元，主要原因是随着库存的逐渐消化和应收账款的进一步回收，经营性净现金流增长及筹资性净现金流的增加导致；应收账款与2008年末相比减少了1,768万元，主要原因为2008年以来公司为控制风险加强了收款力度，2009年末应收账款在一年以内的占90.82%，公司对应收账款共计提了680.51万元的坏账准备；存货与2008年末相比减少了21,220万元，主要原因为2009年以来，半导体行业受我国宏观经济和政策影响回暖,公司逐步消化库存产品所致,公司存货主要为生产半导体功率器件所需的硅片、引线框架等原材料以及芯片、晶体管等在产品和产成品。

2007～2009年末及2010年9月末，公司非流动资产分别为100,169万元、140,372万元、150,308万元和154,029万元，分别占总资产的38.58%和51.78%、54.35%和49.76%。由于6英寸生产线的投资导致在建工程增长，2008年末公司非流动资产大幅增长，占总资产的比例超过流动资产。公司非流动资产主要由长期股权投资、固定资产净额、在建工程和无形资产构成，2009年末分别为8,011万元、94,632万元、27,852万元和14,260万元，分别占非流动资产的5.33%、62.96%、18.53%和9.49%。2009年末公司长期股权投资比2008年末减少2,450万元，主要原因为公司出售大连银行等长期股权投资。2009年末公司长期股权投资情况如表4所示。
	表4  公司2009年末长期股权投资情况  （单位：万元、%）

	被投资单位名称
	初始金额
	持股比例
	2009年12月31日
账面余额

	吉林恩智浦半导体有限公司
	4,904
	40
	4,904

	厦门永红电子有限公司
	1,092
	18
	1,092

	江苏一方科技股份有限公司
	1,150
	11.5
	1,150

	上海华微科技有限公司
	1,200
	30
	866

	数据来源：根据公司提供资料整理


2009年末公司固定资产原值为143,056万元，与2008年末相比增加了24,167万元，增加的原因主要为6英寸生产线的部分房产和设备达到可使用状态从在建工程转入固定资产所致。公司固定资产主要包括办公楼、厂房、生产设备、机器设备等，公司近年来除了进行了生产线的投资外，还进行了改扩建和技术改造等投资，因此固定资产规模逐年增长；在建工程与2008年末相比减少了7,792万元，主要为项目建成转为固定资产导致；公司无形资产主要包括土地使用权、专利使用权和专有技术等，近年来保持小幅增长，2009年新增的无形资产主要是购入的土地及专有技术。
2010年9月末，公司资产总额较年初增长11.93%，因应收票据和货币资金规模的扩大，流动资产占总资产的比例超过非流动资产达到50.24%，非流动资产规模变化不大。

2007～2009年及2010年1～9月，公司存货周转天数分别为111.99天、175.74天、153.77天和111.94天；同期应收账款周转天数分别为122.06天、122.80天、99.25天和83.55天。总体看，2008年受销售下降、库存增加影响公司存货及应收账款周转速度放缓，2009年以来公司资产运营效率有所提高。
2008～2009年，受金融危机影响公司营业收入有所下降，由于销售价格下降及消化库存毛利率逐年降低；随着市场形势好转，2010年以来盈利能力有所回升
2007～2009年，公司营业收入分别为115,109万元、108,740万元和108,047万元，受金融危机影响，公司收入有所下降；同期公司毛利率分别为30.27%、28.43%和20.34%，由于销售价格下降和消化库存，导致产品摊销成本上升，公司毛利率逐年降低。2007～2009年，公司利润总额分别为18,903万元、7,268万元和3,578万元，净利润分别为16,184万元、5,656万元和2,823万元，2008年下半年起受经济危机影响行业景气度大幅下降，公司盈利水平也随之大幅下降，2009年下半年以来，公司逐步消化库存商品，随着市场的好转盈利能力逐步回升（见图7）。
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	图7  2007～2009年及2010年1～9月公司收入及盈利情况


2007～2009年，公司期间费用分别为16,684万元、20,021万元和19,936万元，占营业收入的比重分别为14.49%、18.41%和18.45%，随着生产规模的扩大，以及新建6英寸生产线的研发、管理费用增加导致公司自2008年起期间费用增长，占营业收入比重逐年上升。同期，公司的总资产报酬率分别为9.15%、4.61%和2.65%，净资产收益率为11.12%、3.74%和1.85%，资产收益能力逐年下降。
2010年，一方面经济回暖及国家政策推动使半导体行业市场需求回升，另一方面公司消化完库存后生产成本下降，6英寸生产线也投产并增产上量，导致公司收入、利润及盈利能力与上年同期相比均有大幅回升。2010年1～9月，公司实现营业收入87,813万元、利润总额8,680万元、净利润7,257万元。
总体来看，近年来公司业务规模不断扩大，但2008年以来受经济危机影响营业收入有所下滑，盈利能力受行业竞争加剧及成本费用增加影响逐年下降；2009年下半年以来，随着宏观经济的回暖半导体行业需求回升，公司产能逐渐发挥，盈利水平和盈利能力回升。预计随着MOSFET产品的市场开拓，该生产线的产能将逐渐得到释放并给公司业绩带来新的增长。
公司经营性净现金流较为稳定，2009年以来经营性净现金流对债务的保障能力有所提高
公司2007～2009年经营性净现金流分别为19,855万元、19,803万元和21,280万元。2008年和2009年，虽然公司盈利水平有所下降，但由于公司控制存货和应收账款规模，经营性净现金流保持稳定。
2007～2009年，公司经营性净现金流利息保障倍数分别为4.09倍、3.76倍和5.63倍，2009年经营性净现金流对债务的保障程度有所提高；同期EBITDA利息保障倍数分别为6.29倍、3.83倍和4.30倍，EBIT利息保障倍数分别为4.90倍、2.37倍和1.94倍，均有所下降，主要是由于2007年以来公司盈利水平下降所致。
2007～2009年，公司经营性净现金流/总负债分别为18.26%、16.93%和17.48%，经营性净现金流/流动负债分别为21.12%和18.97%和19.13%。同期，现金回笼率分别为94.37%、103.85%和101.67%，2008年以来公司现金回笼能力有所提高。
	[image: image8.emf]-60,000

-40,000

-20,000

0

20,000

40,000

60,000

2007年 2008年 2009年 2010年1～9月

万元

经营活动产生的现金流净额 投资活动产生的现金流净额

筹资活动产生的现金流净额



	图8  2007～2009年及2010年1～9月公司现金流情况


2007～2009年公司投资性净现金流出分别为11,114万元、44,485万元和18,355万元，近三年的投资支出主要用于6英寸生产线的建设投资和改扩建工程；同期公司筹资性净现金流分别为38,201万元、-2,522万元和11,886万元，2007年公司通过定向增发为项目建设筹集资金导致当期筹资性现金流较大，2008年以来随着经营性资金和投资支出的波动，筹资性净现金流有所波动。

2010年1～9月，公司经营性净现金流为25,279万元，投资性净现金流为-9,815万元，筹资性净现金流为10,318万元。公司现金流情况如图8所示。

外部流动性

公司融资渠道多样，财务灵活性较好，加强了对债务的保障程度

公司是我国A股上市公司，可以充分利用资本市场进行融资，具备很好的财务灵活性。同时，公司与国内多家银行保持了良好的合作关系，截至2010年9月末，公司获得中国农业银行、中国进出口银行、中国工商银行、中国建设银行等在内的多家金融机构的授信总额85,476万元，其中已使用额度为73,062万元，未用额度为12,414万元。总体来看，公司融资渠道多样，财务灵活性较好，加强了对债务的保障程度。

短期偿债能力

华微电子是我国A股上市公司，是我国国内最大的功率半导体器件制造厂商，公司经过多年的发展，在行业内树立了良好的品牌形象，在国外厂商占主导的市场上逐步确立了自己的市场地位，成为行业内市场占有率最高的国内品牌。公司6英寸MOSFET生产线的建成投产给公司主营业务收入及盈利水平带来较大的上升空间。
截至2010年9月末，公司未来一年内到期债务合计106,087万元，面临一定的短期偿债压力，但由于公司目前大规模的在建工程及科研项目的投入基本完成，预计公司以流动负债为主的负债结构及资产负债率将保持稳定。同时，公司与国内多家银行保持了良好的合作关系，间接融资渠道畅通，作为上市公司，可以充分利用资本市场进行融资。综合分析，公司短期偿债风险很小。
承受突发事件不利影响能力

公司目前无重大诉讼或影响公众形象事件，在短期内可预见的风险较少。公司经营状况良好，经营性净现金流较为稳定，加之较好的外部融资能力，使公司具有一定的承受突发事件不利影响的能力。
附件1     吉林华微电子股份有限公司主要财务指标

                                                               单位：万元

	年份
	2010年9月
（未经审计）
	2009年
	2008年
	2007年

	资产类
	
	
	
	

	货币资金
	79,054
	53,340 
	37,305 
	64,771 

	交易性金融资产 
	0
	88 
	132 
	232 

	应收票据
	15,539
	5,571 
	3,270 
	1,945 

	应收账款
	25,442
	28,903
	30,671 
	43,515 

	预付款项
	6,916
	8,347
	6,021 
	7,594 

	其他应收款
	3,527
	3,840
	5,925 
	12,807 

	存货
	25,047
	26,154
	47,373 
	28,611 

	流动资产合计
	155,526
	126,243
	130,699 
	159,476 

	长期股权投资
	6,861
	8,011
	10,462 
	9,247 

	投资性房地产
	3,086 
	3,187 
	3,288 
	3,387 

	固定资产
	98,300
	94,632
	77,468 
	69,622 

	在建工程
	28,715
	27,852
	35,645 
	5,721 

	无形资产
	14,486
	14,260
	10,945 
	9,224 

	长期待摊费用
	1,624 
	1,466 
	1,587 
	1,938 

	非流动资产合计
	154,029
	150,308
	140,372 
	100,169 

	资产总计
	309,555
	276,551
	271,070 
	259,644 

	占资产总额比%
	
	
	　
	　

	货币资金
	25.54
	19.29 
	13.76 
	24.95 

	交易性金融资产
	0.00
	0.03 
	0.05 
	0.09 

	应收票据
	5.02
	2.01 
	1.21 
	0.75 

	应收账款
	8.22
	10.45 
	11.31 
	16.76 

	预付款项
	2.23
	3.02 
	2.22 
	2.92 

	其他应收款
	1.14
	1.39 
	2.19 
	4.93 

	存货
	8.09
	9.46 
	17.48 
	11.02 

	流动资产合计
	50.24
	45.65 
	48.22 
	61.42 

	长期股权投资
	2.22
	2.90 
	3.86 
	3.56 

	投资性房地产
	1.00
	1.15 
	1.21 
	1.30 

	固定资产
	31.76
	34.22 
	28.58 
	26.81 

	在建工程
	9.28
	10.07 
	13.15 
	2.20 

	无形资产
	4.68
	5.16 
	4.04 
	3.55 

	非流动资产合计
	49.76
	54.35 
	51.78 
	38.58 


附件1   吉林华微电子股份有限公司主要财务指标（续表1）

单位：万元
	年份
	2010年9月
（未经审计）
	2009年
	2008年
	2007年

	负债类
	
	
	
	

	短期借款
	54,100
	75,926 
	54,836 
	50,806 

	交易性金融负债
	30,000
	0
	0
	0

	应付票据
	14,087
	4,558 
	17,876 
	10,843 

	应付账款
	24,591
	22,323 
	27,153 
	25,385 

	预收款项
	120
	303 
	577 
	707 

	应付职工薪酬
	480 
	285 
	347 
	608 

	应交税费
	1,411 
	975 
	-2,557 
	2,541 

	其他应付款
	4,033
	3,659 
	2,769 
	3,394 

	一年内到期的非流动负债
	7,900
	9,100 
	4,000 
	9,200 

	流动负债合计
	137,100
	117,254 
	105,171 
	103,568 

	长期借款
	11,622
	2,129 
	12,839 
	9,148 

	递延所得税负债
	1,604 
	1,654 
	1,675 
	1,208 

	其他非流动负债
	2,644 
	2,544 
	162 
	184 

	非流动负债合计
	15,870
	6,327 
	14,677 
	10,539 

	负债合计
	152,970
	123,581 
	119,848 
	114,108 

	占负债总额比%
	
	
	
	

	短期借款
	35.37
	61.44 
	45.75 
	44.52 

	交易性金融负债
	19.61
	0.00
	0.00
	0.00

	应付票据
	9.21
	3.69 
	14.92 
	9.50 

	应付账款
	16.08
	18.06 
	22.66 
	22.25 

	其他应付款
	2.64
	2.96 
	2.31 
	2.97 

	一年内到期的非流动负债
	5.16
	7.36 
	3.34 
	8.06 

	流动负债合计
	89.63
	94.88 
	87.75 
	90.76 

	长期借款
	7.60
	1.72 
	10.71 
	8.02 

	非流动负债合计
	10.37
	5.12 
	12.25 
	9.24 

	权益类
	
	
	
	

	实收资本（股本）
	52,160
	52,160 
	52,160 
	26,080 

	资本公积
	40,887
	40,887 
	40,887 
	66,937 

	盈余公积
	6,699
	6,699 
	6,637 
	6,206 

	未分配利润
	55,443
	51,029 
	48,487 
	43,332 

	归属于母公司所有者权益合计
	155,189
	150,775 
	148,171 
	142,556 

	少数股东权益
	1,395
	2,196 
	3,052 
	2,981 

	所有者权益或股东权益合计
	156,584
	152,971 
	151,222 
	145,537 


附件1   吉林华微电子股份有限公司主要财务指标（续表2）     

  单位：万元

	年份
	2010年9月
（未经审计）
	2009年
	2008年
	2007年

	损益类
	
	
	
	

	营业收入
	87,813
	108,047 
	108,740 
	115,109 

	营业成本
	61,747
	86,069 
	77,828 
	80,269 

	销售费用
	2,705
	3,986 
	3,148 
	1,979 

	管理费用
	9,901
	11,862 
	11,642 
	9,890 

	财务费用
	3,616
	4,088 
	5,231 
	4,815 

	资产减值损失
	956
	1,706 
	3,575 
	675 

	投资收益
	596
	1,300 
	193 
	1,787 

	营业利润
	8,972
	1,116 
	6,812 
	18,777 

	营业外收入
	126
	2,969 
	548 
	192 

	营业外支出
	418
	508 
	92 
	66 

	利润总额
	8,680
	3,578 
	7,268 
	18,903 

	所得税
	1,423
	755 
	1,612 
	2,720 

	净利润
	7,257
	2,823 
	5,656 
	16,184 

	归属母公司的净利润
	7,023
	2,604 
	5,585 
	15,818 

	少数股东损益
	234
	219 
	71 
	365 

	占营业收入净额比%
	
	
	
	

	营业成本
	70.32
	79.66 
	71.57 
	69.73 

	销售费用
	3.08
	3.69 
	2.89 
	1.72 

	管理费用
	11.27
	10.98 
	10.71 
	8.59 

	财务费用
	4.12
	3.78 
	4.81 
	4.18 

	营业利润
	10.22
	1.03 
	6.26 
	16.31 

	利润总额
	9.88
	3.31 
	6.68 
	16.42 

	所得税费用
	1.62
	0.70 
	1.48 
	2.36 

	净利润
	8.26
	2.61 
	5.20 
	14.06 

	归属于母公司所有者的净利润
	8.00
	2.41 
	5.14 
	13.74 

	现金流类
	
	
	
	

	经营活动产生的现金流量净额
	25,279 
	21,280 
	19,803 
	19,855 

	投资活动产生的现金流量净额
	-9,815 
	-18,355 
	-44,485 
	-11,114 

	筹资活动产生的现金流量净额
	10,318 
	11,886 
	-2,522 
	38,201 

	财务指标
	
	
	
	

	EBIT
	12,031
	7,325 
	12,504 
	23,754 

	EBITDA
	-
	16,257 
	20,187 
	30,528 

	总有息负债
	103,622
	87,155
	71,675
	69,154


附件1   吉林华微电子股份有限公司主要财务指标（续表3）     

                                                                  单位：万元
	年份
	2010年9月

（未经审计）
	2009年
	2008年
	2007年

	毛利率（%）
	29.68
	20.34
	28.43
	30.27

	营业利润率（%）
	10.22
	1.03
	6.26
	16.31

	总资产报酬率（%）
	3.89
	2.65
	4.61
	9.15

	净资产收益率（%）
	4.63
	1.85
	3.74
	11.12

	资产负债率（%）
	49.42
	44.69
	44.21
	43.95

	债务资本比率（%）
	39.82
	36.30
	32.16
	32.21

	长期资产适合率（%）
	111.96 
	105.98
	118.19
	155.81

	流动比率（倍）
	1.13 
	1.08
	1.24
	1.54

	速动比率（倍）
	0.95 
	0.85
	0.79
	1.26

	保守速动比率（倍）
	0.69 
	0.50
	0.39
	0.65

	存货周转天数
	111.94 
	153.77
	175.74
	111.99

	应收账款周转天数
	83.55 
	99.25 
	122.80 
	122.06

	经营性净现金流/流动负债（%）
	19.88 
	19.13
	18.97
	21.12

	经营性净现金流/总负债（%）
	18.28 
	17.48
	16.93
	18.26

	经营性净现金流利息保障倍数（倍）
	7.54
	5.63
	3.76
	4.09

	EBIT利息保障倍数（倍）
	3.59
	1.94
	2.37
	4.90

	EBITDA利息保障倍数（倍）
	-
	4.30
	3.83
	6.29

	现金比率（%）
	57.66 
	45.57
	35.60
	62.76

	现金回笼率（%）
	114.39 
	101.67
	103.85
	94.37

	担保比率（%）
	0.00
	4.58
	4.63
	12.78


附件2             各项指标的计算公式
1. 毛利率（%）＝（1－营业成本/营业收入）× 100%
2. 营业利润率（%）＝ 营业利润/营业收入×100%
3. 总资产报酬率（%）＝ EBIT/年末资产总额×100%
4. 净资产收益率（%）＝ 净利润/年末净资产×100%
5. EBIT ＝ 利润总额＋计入财务费用的利息支出

6. EBITDA ＝ EBIT＋折旧＋摊销（无形资产摊销＋长期待摊费用摊销）

7. 资产负债率（%）＝ 负债总额/资产总额×100%
8. 长期资产适合率（%）＝（所有者权益＋非流动负债）/ 非流动资产×100%
9. 债务资本比率（%）＝ 总有息债务/资本化总额×100%
10. 总有息债务 ＝ 短期有息债务＋长期有息债务

11. 短期有息债务 ＝ 短期借款＋应付票据＋其他流动负债（应付短期债券）＋ 一年内到期的长期债务＋其他应付款（付息项）

12. 长期有息债务＝ 长期借款＋应付债券＋长期应付款（付息项）
13. 资本化总额 ＝ 总有息债务＋所有者权益
14. 流动比率 ＝ 流动资产/流动负债

15. 速动比率 ＝（流动资产–存货）/ 流动负债

16. 保守速动比率 ＝（货币资金＋应收票据＋交易性金融资产）/ 流动负债

17. 现金比率（%）＝（货币资金＋交易性金融资产）/ 流动负债×100%
18. 存货周转天数
 ＝ 360 /（营业成本/年初末平均存货）

19. 应收账款周转天数
 ＝ 360 /(营业收入/年初末平均应收账款)

20. 现金回笼率（%）＝ 销售商品及提供劳务收到的现金/营业收入×100%
21. EBIT利息保障倍数（倍）＝ EBIT/利息支出 ＝ EBIT /（计入财务费用的利息支出＋资本化利息）

22. EBITDA 利息保障倍数（倍）＝ EBITDA/利息支出 ＝ EBITDA /（计入财务费用的利息支出＋资本化利息）

23. 经营性净现金流利息保障倍数（倍）＝ 经营性现金流量净额/利息支出 ＝ 经营性现金流量净额 /（计入财务费用的利息支出＋资本化利息）

24. 担保比率（%）＝ 担保余额/所有者权益×100%
25. 经营性净现金流/流动负债（%）＝ 经营性现金流量净额/[（期初流动负债＋期末流动负债）/2]×100%
26. 经营性净现金流/总负债（%）＝ 经营性现金流量净额/[（期初负债总额＋期末负债总额）/2]×100%
附件3           短期债券信用等级符号和定义

A-1级：为最高级短期债券，其还本付息能力最强，安全性最高。 
　　A-2级：还本付息能力较强，安全性较高。 
　　A-3级：还本付息能力一般，安全性易受不良环境变化的影响。 
　　B级：还本付息能力较低，有一定的违约风险。 
　　C级：还本付息能力很低，违约风险较高。 
　　D级：不能按期还本付息。  
注：每一个信用等级均不进行微调。

附件4                  跟踪评级安排
吉林华微电子股份有限公司（以下简称“发债主体”）拟发行3亿元人民币的2011年度第一期短期融资券。在本期短期融资券的存续期内，大公国际资信评估有限公司（以下简称“大公国际”）将对其进行持续跟踪评级。持续跟踪评级包括定期跟踪评级和不定期跟踪评级。
跟踪评级期间，大公国际将持续关注发债主体外部经营环境的变化、影响其经营或财务状况的重大事项以及发债主体履行债务的情况等因素，并出具跟踪评级报告，动态地反映发债主体本期融资券的信用状况。
跟踪评级安排包括以下内容：

1) 跟踪评级时间安排

定期跟踪评级：大公国际将在本期融资券发行后第6个月发布定期跟踪评级报告。

不定期跟踪评级：不定期跟踪自本评级报告出具之日起进行。大公国际将在发生影响评级报告结论的重大事项后及时进行跟踪评级，在跟踪评级分析结束后下1个工作日向监管部门报告，并发布评级结果。
2) 跟踪评级程序安排

跟踪评级将按照收集评级所需资料、现场访谈、评级分析、评审委员会审核、出具评级报告、公告等程序进行。
大公国际的跟踪评级报告和评级结果将对发债主体、监管部门及监管部门要求的披露对象进行披露。
3) 如发债主体不能及时提供跟踪评级所需资料，大公国际将根据有关的公开信息资料进行分析并调整信用等级，或宣布前次评级报告所公布的信用等级失效直至发债主体提供所需评级资料。
大公国际信用评级报告声明

为便于报告使用人正确理解和使用大公国际资信评估有限公司（以下简称“大公国际”）出具的本信用评级报告（以下简称“本报告”），兹声明如下：

一、大公国际及其评级分析师、评审人员与发债主体之间，除因本次评级事项构成的委托关系外，不存在其他影响评级客观、独立、公正的关联关系。

二、本报告的评级结论是大公国际依据合理的技术规范和评级程序做出的独立判断，评级意见未因受评主体和其他任何组织机构或个人的不当影响而发生改变。

三、本报告引用的受评对象资料主要由受评主体提供，大公国际对该部分资料的真实性、及时性和完整性不作任何明示、暗示的陈述或担保。

四、本报告的分析及结论只能用于相关决策参考，不构成任何买入、持有、或卖出等投资建议。

五、在本报告信用等级有效期限内，大公国际拥有跟踪评级、变更等级和公告等级变化的权利。

六、本报告版权属于大公国际所有，未经授权，任何机构和个人不得复制、转载、出售和发布；如引用、刊发，须注明出处，且不得歪曲和篡改。

�








� 2007～2009年，半导体分立器件制造行业资产负债率的平均值分别为50.25%、47.84%和49.98%。


� 前三季度取270天。


� 前三季度取270天。
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大公国际保留对本期融资券信用状况跟踪评估并公布信用等级变化之权利
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