






















































9 巾iH1害国际
∈∈X] CCX△20220415"△ OI

2022年皮五矿资本控股有限公司信用评级报告

项目负责人:关阝光瞿宗 昭 妃ng@ccxi.com,cn痴 胼

项目组成员:许文博 wbxu@cc妊.com.cn 诗久讷

徐济衡jhxu@ccxi.com.cnヵ 表:讦彳u讠
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声 明

■本次评级为评级对象委托评级。除因本次评级事项使中诚信国际与评级对象构成委托关系外,中诚信国

际与评级对象不存在任何其他影响本次评级行为独立、客观、公正的关联关系:本次评级项 目组成员及信

用评审委员会人员与评级对象之间亦不存在任何其他影响本次评级行为独立、客观、公正的关联关系。

■本次评级依据评级对象提供或己经正式对外公布的信息,相关信息的合法性、真实性、完整性、准确性

由评级对象负责。中诚信国际按照相关性、及时性、可菲性的原则对评级信息进行审慎分析,但对于评级

对象提供信息的合法性、真实性、完整性、准确性不作任何保证。

■本次评级中,中 诚信国际及项日人员遵照相关法律、法规及监管部门相关要求,按照中诚信国际的评级

流程及评级标准,充分履行了勤勉尽责和诚信义务,有充分理曲保证本次评级遵循了真实、客观、公正的

原则。

■评级报告的评级结论是中诚信国际依据合璎的内部信用评级标准和方法,遵循内部评级程序做出的独立

判断,未受评级对象和其他苇
=方

纟fl织 或个人的干预和影响〕

■本信用评级报告对评级对象信用状况的仟何表述和判断仅作为相关决策参考之用,并不意味着中诚信国

际实质性建议任何使用人据此报告采取投资、借贷等交易行为,也不能作为使用人购买、出售或持有相关

金融产品的依据。

■中诚信国际不对任何投资者 (包括机构投资者和个人投资者 )使用本报告所表述的中诚信国际的分析结

果而出现的任何损失负责,亦不对评级对象使用本报告或将本报告提供给第三方所产生的任何后果承担责

任。

■本次信用评级结果自本评级报告出具之日起生效,有效期为 ⒛22年 2月 l1日 至 ⒛22年 6月 25日 。

■未经中诚信国际事先书面同意,本评级报告及评级结论不得用于其他债券的发行等证券业务活动。
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信用等级通知书

信评委函字 [2022]0415M 号

Ξ 矿 资 备 牲 股 穷 阻 ′△、刁 :

受贵公司委托,中诚信国际信用评级有限责任公司对贵公司的信

用状况进行了综合分析。经中诚信国际信用评级委员会最后审定,贵

公司主体信用等级为 AAA,评级展望为稳定。该信用评级结果有效期

为 2022年 2月 11日 至 2022年 6月 25日 。

特此通告

中 诚 信 国 责 任 公 司

一
日

北京市东城区朝阳 门内大衍南竹杆胡 同 2号 眼河 SOHo5号 楼

峦阝塌:4000^0  宅话∴ 8610)66428877  传真:(86^0;66426100

Bu"dng 5 Gaaxy sOHo)No 2 Nanzhu9a∩ hu(ong,Chaoyangnlenne Avenve,
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评级羽点:中 诚佶国际评定五矿资本控股宵限公司 (以 下称
“
五矿资本控股

”
或

“
公司

”)i体佶用等级为 A烛,汗级展望为
稳定。屮诚估国际肯定 r⒒矿资本控股股东实力较咄、命帚↓行W`布 局轲为Ⅲt菁以及椭利水平持续提升仟πl白l凶素对公司辂体经
育及估州水艹的艾撑作∴H。 同卩、l,屮 诚估冈际关注到,金融业对外卅放步伐加快、市场竞争加剧、宏观经济环境复杂、公司业务
模式面临转

`J与

刨新以殁愆∮朋偿债兀力有所上升等冈萦对公司经言及信珥l状 况彤成的彰响◇

21)2θ20!92()1B
五矿资本控股
(合并口径 )

总资产 (亿
`o)

所有抒权益 (亿
`ε

)

专业收入 (亿 亢 )

税前利涧 (亿尢 )

净利氵问 (亿元 )

平均资本回报率 〈%)
、
F均资产回报率 (%)

首业费用率 (%)

资本资产比率(%)

总资产 (亿元 )

所有者权益合计 (亿

元 )

净利润 (亿元 9

总愤务 (l乙 芘 )

质产负{肯 羊 丨?b)

忠∮卞|匕 } ρ∴)

*/1(怔 }f辛  ⒐,丿

EBITDA t亿 元 )

EB【TDA利息覆潦倍数
(X)

总债务/EBITDA(X)
注:【 !]本扌k侍数钳来源为公i叫 公开披露的 20】 8年 、20!9年 、2020年年
报以及公司挺供的木经审计的 202!年三李度财务报求:[2】 本报告巾所
引用数据除特别说明外,均为屮诚信囤际统训凵径,其 屮

“̈ ”
表力【彳<

迂州、数掂亻(可 比域不披屏,特此说明。

评级扶型

斛利能力(20%)

正 面

■股东实力技强。公司股尔五矿资本股份有限公司 (以 卜简称
“
五I疒 资本股份

”)为上海交劣所上市公司,系 中国五旷集团

有限公司 (以 下简称
“
五矿集团

”)下 属企刂
`。

五矿集团为国

务l)`.围 仃资产监督筒I甲 委大会直接管理的园亻1重要甘干企H`,

足伞球最大的冶金硅没运青服务澌,在 业务拓痰、项∏获取及

融资等方面町为公司捉供有力艾持。

■金艮虫行业布局较为完蕾。公司叫k务涵盖租赁、信托、证券和

期货行业,∏ 讧相关行H`觉争力较强,此外公司参股锒行、英

金、保险及叫务公司,金融行业布局较为完杵。

■盈利水平持续提升。公司各项业务发展较好,言业收入和净

利润规棋持续提升。

夫 注

■金融业对外开放步伐加快,市场竞争加剧。随莆国内命融行叫
`加速对外卅放、放宽汛业经营的阝k制 ,以及金u〗 !控股行H`监 管政

策的趋严,公 曰l面 临的竞争吏为激烈。

■宏观经济环境复杂,经营稳定性面临压力。受新冠疫清影响 ,

方i砚 仟 i并 丨}续 呔刳j运 仃和W∶ 牛I汀 妫恂 l《 ⒈勹〃L〈 ∫公冂经 !∵ 干j定 ⒈∮

饮扌广丿:|汶 吊∫北丿J|∫j hk⊥ 丿丿∴

■业务模式面临转型与创新。 l丁 业经育模式转剁和刨新业务的

拓糙对公司风险营理水T稠 I合规运啻能力捉出更高要求。

■公司本部偾务规模上升,短期偿债压力加大。关联方资命拆

借增加推动公司本部债务规模 丨:升 ,短期偿债压力加大,未来

斋对公司流动性状况和偿偾能力保持夫注。

评级展望

丨|I诚 信冈际认为,瓦矿资木控股有限公司信用水平在未来

!2~!8个月内将保持稳定。

■可能触发评级下调因素。公司治∫lT和 内邯控制出现重人漏洞

和缺陷;财务状况的恶化,如资产质量下降、资本命不足耸 ;

外邮艾持能力及意忠大帕弱化 ,

l,20261

35872

I2883

3501

267I

768

225

2537

3022

l,272 】θ

38024

16θ 27

4568

3266

884

264

3135

3026

I,32475

54I90

I6392

58,62

4439

963

342

2980

4】 57

l、47604

56763

I024θ

5299

4032

2887

39!8

510!0

4θ804

2I40

Iθ ⒈39

20()】

丨t丿 ·)()

94 丨o

24I2

888

33θ 12

2748!

890

5475

1675

丨66丨

1丿 【134

10,5θ

421

522

45861

27389

877

I84θ 3

4028

40丨 (l

IθO I7

1601

317

】I49

48699

39746

】8 23

8868

1838

I824

丬1丿 45

2334

47】

3,80

`
屹

r

凸

侨广{叶攵潲衤(%) 6I0

忠资尔亻t匕 许,l妙 。) 50116

836

2 7亠

16392

"寸

扦正“∮ 枝 刂:|贞 i芝

∫丿

`3()”

v)

△丨(丨⒌f,f;ITI>A(X)

∷⒔ITD`刊 刂←效(X)

4

8规模与彡元化

(30%)

辶古丈力(20%)

纷缔梁

C"d"

务多卡{性

桌腻 }  lo
Io

】o Io

Io

】0

分 卜;t性 汁 1曰
[↓
调坚说明 :

受详个H`的 ,+级 筷 !【刂夕l之 别仁 块(⊥佶用详Wi级 别 (aaI)的 农i础 卜考
`g攴

廾泮

2()2()2⑴ !92()】 8
五矿资本控股

冂

亘要因索   !  抬标名称 扫标值 得分放

匚BITDA利 润 扛 (%) I0

公曰l打 分卡结梁

I
lJ评级调整

ΛΛΛ
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债顼评级主体评级 评级方法和模型项 目组 级报告

五 矿 限公司

AAA/稳定

AAA/稳定

2021/0‘ /25

2020/06/24

张云鹏、许 史博、徐济衡  屮诚佑冈际逦∫H评级方法 勹忮型 TY 2019 02 阅读仝丈

戴 敏

注:屮 诚l^团 际冂径

史共往倌盅 2

债项评级主体评级 项目组 评级方法和模型

五矿资本控股有限公

AAA/稳定

AAA/稳定

2019/06/27

2017/】 0/ll

郑耀宗、戴敏

郑耀宗、戴敏

通用仃叫″评级才V【

通用行业评级方法

闶攻仝灾

阅读伞文

注:隙屮诚侪讠Ⅲ券评卩i有阝k公 )刂 冂径

同行业比较

2θ 2θ 五矿资 国发集团越秀金控

总资产:(亿尢 )

所有者权益 (亿元 )

营业收入 (亿元 )

净利润 (亿亢 )

资产负债率(%)

】、32475

541.90

16392

44.39

5843

1,24046

313,25

9687

5249

7475

l,60640

46946

9446

23I0

6534

注:“ 越秀金控
”
为

i广
州越秀企ul土控股集l丬i股 份白∮k公 刘

”
简称 ;“ 田发宾田

”
为

“
苏州囤肋i发 眨集田仃⒕t公 nl” 简称

资料来源:屮 诚信冈际整唑
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评级对采概况

五丙
、
资本控股原名五劭

’
投资发糗有限责任公

司,由五矿集团 (原 名中围五矿集团公司)与五矿

国际有色金属贸易公司 (以下简称
“
五矿国际

”)于

1999年 3月 共同出资设立,初始注册资木 160亿

元。2010年 4月 ,五矿国际将其持有的股权转让给

五矿集团。2011年 4月 ,五矿集团以其持有的包括

公司股权在内的 25家子公司股权,联合其他战略

投资者,共同发起设立屮国五矿股份有限公司 (以

下简称
“
五矿股份

”),公司控股股东变更为五矿股

份。⒛ 12年 2月 ,公司名称变更为五矿资本控股有

限公司。2016年 12月 ,币矿股份将所持公司 100%

股权转让给金瑞新材料科技股份有限公司 (以 下简

称
“
金瑞科技

”
)。 2017年 5月 ,金瑞科技更名为π

矿资本股份。截至 2o21年 9月 末,公司注册资本

为 337。 10亿元,唯一股东为五矿资本股份,实际控

制人为五矿集团。

公司 t要 !V务范 l←氵l包括实‖

`、

高新技术产刂
`、

唠地广项凵H仃 投资;资 广嗳托管理;高祠i技术片发 :

投资策划;企业经营管理咨询;投资及投资管理 :

投资咨询、顾问服务。

截至 202I年 9月 末,公司拥有控股子公司 4

家,分别开展信托、期货、证券和租赁业务。

袤 1:公

仍有
“
底

”,预计全年增速或呈现前低后稳走势,但

下半年能否企稳仍取决于稳增长政策实施的力度

和效果。

回顾 2021年 ,经济运行基本遵循疫后修复的

逻辑,低基数影响下一季度 GDP同 比大幅上升 ,

二、三季度以来经济增速逐季回调。从牛产端来看 ,

工业生产总体保持较高增速但仝年走势前高后低 ,

疫情反复散发服务业生产增长较为缓慢。从需求端

来看,投资、消费及出口呈现结构分化的特征。在

投资内部,政策性因素影响的投资修复力度弱化、

市场化因素驱动的投资修复有所加怏,具体来看 ,

基建投资增速总体保持低位运行,房地产投资在行

W`严 调控以及局部风险释放拖累下增速持续回落 ,

市场化程度较高的制造业投资成为投资增长的主

要贡献力量。居民消费受疫情反复拖累总体表现偏

弱,两年复合增速仅有 3.9%。 出口总体保持了一定

韧性,202I年 全年出口累计同比增长 299%,对我

冈制造业投资修复起到了有力支撑。从价格瑞来胥 ,

C′ PI卜J PPl纟 ∮″jr 车仑走讠各饣∫亻匕j±
ll∶ , 牛⒈刑足供纟}|

冲占影响 卜PPI突破近午来新高,直至 l1月 才出

现回调拐点。总体看,供给冲击、需求收缩、预期

转弱三重压力影响下 2021年经济修复动能边际趋

弱。

垓叨眇硎劣 尽管经济持续修复,但 2022年经济

运行仍面临内外多重挑战。从外部环境看,新冠疫

情发展的不确定性依然存在,全球主要经济体的货

币政策转向收紧也会扰动我国金融市场运行与货

币政策稳定,此外大因溥弈风险仍斋担忧,外部不

确定性、不稳定性持续存在。从囚内因素看,经济

复苏仍然面临多重挑战。首先,疫情反复叠加严格

的疫情防控政策,消费与生产之问的失衡或仍延续 ,

潜在增速或在前期各种结构性政策的非预期性叠

加影响下延续下行。其次,碳达峰、碳中和 目标的

长期约束或会对我国短期经济增长起到一定拖累

作用,碳减排下的产业结构调整可能会导致行业分

化加剧与行业尾部风险上升。再次,房地产行业风

险暴露加速,降低经济增长的地产依赖进程中仍需

冖
凵
加
μ
 
 
L
■

Π
厂

 
 
 
a
。

一

五矿网际估托仃限公司         瓦矿待托

五矿期货有限公刊           五矿朋货

∫t仞 讠Ⅱ′忄有阝K公 叫           ∫∶矿iⅢ券

巾冈外贸爷触吊L喷 有限公司       外贸吊【赁

赀‖木源: ⒒矿赀卞扌}股 ,巾 lK仁∷冂 )`l社 爿{

7800

99θ0

9976

932I

宏观经济与政策环境

宏观经房记 o21年中国经济持续修复,全年实

现 8,l%的 同比增长,两年复合增速 5.2%,基本回

归至潜在增速水平,受基数效应影响,仝年经济增

长呈现出显著的前高后低特征。展望 2022年 ,虽然

经济运行 l宜l临供给冲击、需求收缩和预期转弱三重

压力,但考虑到政策稳增长的力度加强,经济下行

持暇比例(o“ )
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警惕其风险的外溢与传导。第四,债务压力持续处

于高位,债务风险依然是我国经济运行中必须直面

的
“
灰犀牛

”
。

宏观政策 :⒛2I年 12月 中央经济△作会议明

确提出,“ 各方面要积极推出有利于经济稳定的政

策,政策发力适当靠前
”,这意味着 2022年宏观经

济政策总体将偏向稳增长。财政政策将在 2022年

更加注重效能,并着力于节奏前置和结构优化;货

币政策将坚持稳健灵活,保持流动性合理充裕,适

度宽货币、宽信用,推动稳增长政策效果尽早显现。

随着短期结构性政策约束的边际缓解 ,宏观政策将

对绿色低碳、创新驱动等长期增长要素延续扶持力

度,经济增长的新旧动能转换或有所加速。

宏叨饬型昌 2022年 宏观经济增速或将持平于潜

在增速。从全年经济增速水平来看,2022年 中国经

济增长中枢将显著低于 2021年。随着财政前置落

地以及宽信用政策效果的持续显现,2022年 各季度

增速或将整体呈现前低后稳的态势,其中下半年能

否企稳仍爿又决于稳增长政策实施的力度和效果。

中诚信国际认为,⒛22年政策性因素对经济的

支撑将持续显现,市场性因素的修复也有望保持稳

定或改善,经济修复态势将持续,但仍需警惕疫情

反复可能导致的
“
黑天鹅

”
以及房地产等领域的风

险释放。中长期看,中 国内需释放的潜力依然巨大 ,

能源结构转型也将带来新的投资机会,畅通内循环

将带动国内供应链、产业链运行更为顺畅,屮 国经

济增 κ韧性持续存在。

业务运啻

作为五矿集团的产业金融服务平台,公司主要

业务包括信托业务、融资租赁业务、证券业务及期

货业务,分别由下属控股子公司五矿信托、外贸租

赁、五矿证券及五矿期货开展。2020年公司全年实

现营业收入 163,92亿元,同 比增长 2.28%。 从收入

构成来看,2020年 瓦矿资本证券板块、信托板块及

融资租赁板块营业收入分别为 18.I0亿元、5164亿

元及 22.04亿元,同 比分别增长 30.51%、 2422%及

11.95%,期 货板块营业收入为 68.34亿元、,同 比减

少 0.55%。 期货业务收入依然是公司最大的收入来

源,但期货公司收入主要来自风险管理业务,由于

风险管理业务中仓单服务、基差交易、定价服务和

套保服务等双向交易均全额汁入收入和成本,冈此

相比∫收入和成本规模,利润率相对较低。2021年

以来,五矿期货暂停了非标仓单业务开展并将资源

及精力放在开展期现结合业务上,大幅减少了日内

基差贸易的开展,致使业务规模同比下降。受此影

响五矿期货风险管理业务收入大幅下降影响,2021

年 1-9月 ,公司实现营业收入 102,40亿 元,相当寸

2020年全年的 62.47%。

2:公司各板块营业收入 (

“F券板块

期j货板块

佶托板块

融资租赁板

块

81!
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的财务报表,除外贸仳赁外,苷 W″收入和成本采∫Π个翩!类 企
"`净

收入凵

径核箅 ,

资料来源:币矿资本控股,巾 诚估冈际轻Fl!

面对外部夂杂宏观环境,五矿信托审侠开展业务 ,

受托资产省理规模有所波动,主动皙理能力持续提

升 ;但在宏观经济坫速放经.市场违约风险加大的

背景下,仍需对五矿信托皙理信托贲产质Ⅱ保持关

注

公司信托业务由五矿信托负责运营。五矿信托

前身为庆泰信托投资有限责任公司,于 2010年 10

月经司法重整后更名为五矿信托,并经原巾国银监

会青海临管局批准恢复营业。截至 2021年 9爿 末 ,

币矿信托注册资本为 130,51亿元。

2020年在宏观经济内外部压力交织和新冠肺

炎疫情的背景下,五矿信托 讧足行业、回归本源 ,

大力开展主动管理业务,紧扣国家战略,积极服务

“一带一路
”
、京津冀协同发展和长江经济带建设 ,

加快融入粤港澳大湾区城市群发展;助力
“
双循环

”

新格局构建,积极融入京津冀、长三角、粤港澳、

2θ 】8 2θ 2】 ,1-9202t92θ 】9
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成渝等国家战略城市群建设;积极探索新一代信息

技术、新材料、生物医药等领域,通过W`务创新不

断优化服务实体经济的手段。

在外部环境不稳定和监管政策收紧的背景下 ,

五矿信托展业受限,并更加审慎开展业务,截至

2020年末五矿信托管理信托资产规模 7,028,52亿

尢,同 比减少 ⒛。58%。 在信托资产构成方面,从受

托财产角度划分,五矿信托以集合信托计划资产为

主,2020年末占比为 79."%:从受托人职责角度划

分,五矿信托根据监管政策导向提升主动管理业务

规模,得益于近年来的持续业务转型,⒛20年末丰

动管理型信托资产占比为 85.04%,同 比上升
".59

个百分点。信托资产行业分布方面,⊥商企业和房

地产构占比相对较高,2020年 末占比分别为 20,71%

和 15,Ol%,整体较为分散。信托资产类型方面,近

年来五矿信托融资类信托增速较快,截至 2o2o年

末占比达57.35%,事 务管理类信托占比降至 14.96%

202I年以来,五励
、
佶托严格落实监管政策要求 ,

继续大力压降融资类业务;同时,公司根据监管政

策变化、规则调整和市场需求情况,主动调整业务

结构,重点发展主动管理型业务,管理信托资产规

模显著增长,截至 2021年 9月 末五矿信托管理信

托资产规模 7,910,14亿元,较年初增长 12.54%。 在

信托资产构成方面,从受托财产角度划分,五矿信

托仍以集合信托计划资产为主,2o21年 9月 末占比

为 82,63%:得 益于近年来的持续业务转型,202I年

9月 末主动管理型信托资产占比为 87,70%。 此外 ,

⒛21年房地产行业信用风险集中暴露,公司逐步压

降房地产相关业务,截至 2021年 9月 末,公司房

地产相关信托资产为 950.26亿 元,较年初减少

9.93%, 占比 12.o】 %。
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表 3: (金额单位:亿丿△)

8,849‘ 76

6,87754

l,18297

78925

l!286

233,35

1,I4488

5,θ θ9,13

2,34954

管理信托财产受托总额

从受托财产划分

奂什待扌L计划负产

单 信托资产

管F」
l财产佶托

从信托贲产类型划分

证券投资类

股杈投资类

其他投资类

触资类

事务皙F⊥ 类

信托贲产行业分布情况

l本础产H″

房l也产

训:券 ″J历

丁商企H`

爷融机构

共他

5,99397

3,79008

l,369,lg

8347I

5218

185.29

75800

l,870,27

3,12823

7、 028,52

5,56040

94618

52!94

69363

35985

89304

4n3o54

l,05148

7,91θ ‘14

6,53653

868,】 1

50550

2,34790

405.68

74938

3冖34.48

972.70

亠

76307

74058

9275

!.I3592

95919

2,302.46

97927

l,04491

lI2 86

I`57丨 59

l,26502

3,876】 !

81645

】,05499

70429

l,45581

50594

2.491‘ 04

51101

95026

2,2I929

8760!

66877

2,684.80

资料来源: ∫i矿资木控股,巾 诚什囚际轻现

除信托资金外,五矿信托通过投资和运用固有

资产获取投资收浠。截罕 202I年 9月 末,瓦矿信

托固有资产规模 260.27亿元 ,较上年木增长 4.01%。

从固有资产的投资运用来看,五矿信托主要投向货

币资产、交易性金融资产及其他应收款等,其中交

易性金融资产主要包括信托计划、基金、债券及非

上市股权等,信托计划主要是以协同信托业务发展

为日的而持有的五矿信托发行的信托计划。2021年

前三季度 ,五矿信托固有资产经营获得投资收益

7.73亿元。

Wηψη%CCXl,Com Cn ⒛22午度五矿资本控股仃限公刮佶用训:级 报肯8
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表 ⒋ 2021年 9月 末五矿信托固有资产运用与分布
(芈位:亿元,%)

货币资产

其他应收款

交幼⒕命浏!资产

债权投资

共他

合计

资料来源:币 旷资木控股,屮 诚佶冈际整l甲

风险管理方面,五矿信托信用风险主要存在于

非事务管理的融资类信托业务和同有业务。参照贷

款五级分类标准,截至 202I年 9月 末,按信用风

险五级分类结果披露的信用风险资产 占固有资产

的比重为 97.34%,不 良率为 2.49%,较年初 卜升 1,24

个百分点,风险化解情况需保持持续关注;9月 末

应收代垫信托费用款项 6.08亿元,己计提减值准备

3,16亿元。此外,瓦矿信托主动箐理类项目按照风

险资本的 5%计提信托业务准备金,截至 2021年 9

月末累计计提 7.77亿元;按照诤利润的 5%计提信

托赔偿准备金,截至 2021年 9月 末信托赔偿准备

命余额 7,91亿元。

截至⒛20年末,五矿信托总资产 250.23亿元 ,

所有者权益 224.68亿 元。2020年五矿信托实现营

业收入 51.64亿元,净利润 27.84亿 元。

截至 2021年 9月 末,五矿信托 '总资产 260.27

亿元 ,所有者权益 233.56亿 元。2021年 前三季度五

矿信托实现营业收入 45.91亿元,净利润 25,58亿

7E。

由于外部环垸变化,外贸租赁严控风险,近年来投

放力皮浊弱,业务规摸有所收缩

公司的融资租赁业务主要山外贸租赁负责运

营。外贸租赁成立于 1985年 ,是经原中国银监会批

准设立的金融租赁公司。截至 2021年 9月 末,外

贸租赁注册资本为 51.66亿元。

近年来,外贸租赁注重白主业务开发,并在双

方股东支持下,积极推进租赁业务
“
两个转型

”,即

从传统行业向战略性新兴产业转型,从产能过剩行

业向节能环保、绿色产业领域转型。目前,外贸乔日

赁已在装备制造、基础设施、节能环保、清洁能源、

医疗设备等多个领域为产业客户开展融资租赁业

务。外贸租赁客户定位于中央个业和地方大型国有

企业,目 前已拥有一批行业龙头、中央和地方骨干

企业、资质良好的客户群体,资产抵御风险能力较

强。但 2020年 以来,宏观经济增速持续底部运行、

信用风险加刷,外贸租赁不断调高租赁项目的准入

标准,加强新客户的风险识别能力,以防控增量风

险。新冠疫情影响下业务拓展受阻,同时考虑控制

债务规模的因素,业务投放规模有所收缩,全年共

签订并投放租赁合同 70个;签订并实际投放合同

本金 213。 10亿元。截至 2020年末,公司应收融资

租赁款净额为 603.78亿元,同 比减少 4.06%。 2021

年以来外贸租赁保持较稳定发展,前三季度新签合

同 56个,签订并实际投放合同本金 171,20亿 元。

5:外贸租赁合 (金额单位:亿九 )

272】
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22030
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2‘ 0,27

I045
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8464

09g
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100.00
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新锥租赁合同 (个 )

新签合同金额

104

2929!

81

24230

70

2131θ

56

∶7120

资料来源: ∫i矿资本控股,巾诚什囤惭i摧殂

从租赁模式来看,外贸租赁目前业务模式较为

单一,截至 2020年末,租赁业务仍主要以售后回租

方式开展,按金额汁算的售后回租业务比重同比上

升 0.76个百分点至 98.08%。 区域分布方面,2020

年以来,外贸租赁在稳固山东、湖北、云南等地区

租赁业务的同时,加大江苏、浙江等经济较好省份

的业务拓展力度。截至 2020年末,租赁业务主要分

布在山东、江苏、浙江、湖北、云南,以上 5省业

务总量占外贸租赁总业务量的 49.24%,区 域分布相

对分散。截至 202I年 9月 末,外贸租赁售后回租

业务占比 98.83%,租赁业务主要分布在山东、江苏、

湖北、浙江及河南,上述 5省总业务量占外贸租赁

总业务量的 54.76%。

行业分布方面,水利、环境和公用设施管理业 ,

租赁和商务服务业,制造业及交通运输、仓储和邮

政业是外贸租赁前四大业务廾反块 ,截至 2020年末 ,

上述业务板块租赁资产占比合计 82.84%,较上年末

哕

20】 8 2θ 2020111
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水利、环境和公丿←设施符

]{卩 业

租赁和商务服务业

制造 W`

变遒运输、仓储和邮政业

采矿H`

电力、热力、燃气及水的

生产和供应业

矬筑业

信息传输、计算机服务和

软件业

共 l也

合计

上升 6.06个百分点,行业集中度较高。截至 ⒛21

年 9月 末,水利、环埽和公羽设施管理业 ,租赁和

商务服务业 ,制造业及交通运输、仓储和邮政业仍

为外贸租赁前四大业务板块 ,上述业务板块租赁资

产 占比合计 84,70%。

衰 ⒍ 外贸租赁融贲租赁资产行业分布
(单仃:亿元、%)

576,22亿 元,所有者权益为 104.88亿 元,前二季度

实现育叫
`收

入 2662亿元,诤利润 8,02亿元 v

五矿证券芷体经啻结构和盈利椟式更趋合理,经啻

实力持续提升;仍饣对信用业务风险项目保持关注

公司的证券业务由五矿证券负责运营。五矿证

券前身为深圳市命牛证券经纪有限责任公司,于

2000年 8月 在原深圳市有色金属联合交易所基础

上改制成立。截至 ⒛21年 9月 末,五矿证券注册

资本 97,98亿 元。

五矿证券主要业务领域涵盖经纪、信用、固定

收益、证券投资、投资银行和资产管理等板块。截

至 2o2o年末,五矿证券拥有 13家分公司、39家 营

业鄯,主要分布在珠三角、长三角、北京等经济发

达区域。此外,五矿证券下设五矿金通股权投资基

金管理有限公司和五矿金鼎投资有限公司 2家全资

子公司,从事投资、l`务 。

2020年 ,∫ i旷讠旺券抓忭资本巾∫″'J改 节纟t利 ,投

仃∫Jt H个 断淋地,债券 `告

`销
规忮增κ显著;资管业

务进一步明确业务疒向,主动调结构扩规模,探索

新业务模式:经纪业务抓住市场向好的机遇,加大

客户拓展力度:信用业务稳步推进,截至 2o2o年

末,表 内股票质押式回购业务本息合计余额为 12.59

亿元,平均履约保障比例为 10129%,表外股票质

押式回购业务本息合计余额为 27.96亿元,平均履

约保障比例为 136.56%;自 营业务保持市场敏锐判

断,抓住上半年宽松利率环境,有效应对下半年市

场人调整的挑战,实】丿.r投资业缋平稳增κ,整体

经营结构和盈利模式更趋合堙,经营实力持续提升 ,

行业评级首次达到 A类 A级。2020年 ,五矿证券

营业总收入和净利润分别为 18.10亿 元和 4.60亿 元 ,

各板块营业收入均较 卜年有所增长,其屮讠⒘券承销

与保荐业务收入占比持续 卜升,收入结构大幅改善。

2021年 以来,五矿证券投资银行业务快速发展,股

票承销业务家数在 2020年及 2021年 ⒈9月 明显增

加。受投资银行业务较好发展影响,2021年前三季

度,五矿证券营业总收入和净利润分别为 15.73亿

22228

!I594

8763

6977

3487

2θ 77

1927

434

2342

598,28

3715

1938

1465

11,66

583

347

322

θ72

392

10θ .θ 0

25575

!2274

5980

53.58

2555

21,62

!226

386

2562

58θ。79

4404

21】 3

1030

923

440

3.72

2!1

066

44I

100。 θo

`
″

彳
甲
丫
了~

·

七
、
乡
Γ

注:I、 丨|卜 V叫 年∫
`人

⒕i村 叫讹吁燕台计玫亻r在 呓+∶ 2、 d贺 fH I;饣 !产

∫∫∫△ }}h— 】丨卜

Ⅲ_"【 ib(∶  ∫∷宙∷tⅢ (|i刂 t, +氵 h⒈ i}"忉 i丐F丿卩

资产质量方面,外贸租赁客户主要为中央企业

和地方大型国有企业,客户大部分风险承受能力较

强,资金实力雄厚,因此外贸租赁资产质量较好 ,

应收融资租赁款不良率控制在较低水平。2020年 ,

受疫情及宏观经济持续底部运行影响,部分企业经

营效益下降,租金支付出现逾期,截至 2o2o年末 ,

不良应收融资租赁款为 600亿元,较上年末减少

1,73亿 元。应收融资租赁款不良率为 1.00%,较 上

午木下降 024个百分点9不 良资产主要分布在制造

业、公共设施管理及煤化工行业。⒛2I年 以来,外

贸租赁保持较好风险控制水平,截至 2021年 9月

末,外贸租赁不良应收融资租赁款为 551亿元,应

收融资租赁款不良率为 0.95%。

截至 2020年末,外贸租赁资产总额达 60313

亿元,所有者权益为 I00.29亿 元,全年实现营业收

入 22.04亿 元,净利润 8,57亿元。

截至 2021年 9月 末,外贸租赁资产总额达

金颓

2()2I1丿2()2θ

、~q∽ 飞̌凡■CCX】 ,Com Cn 10 2022年虞五矿资本拄股仃u良 公刮佶用W级 报告
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元和 3.71亿元 ,分别为2020年 的86.37%和 80.65%。

受 2018年股票市场行情大幅下跌影响,五矿

证券股票质押业务风险暴露,业务规模有所收缩。

截至 202I年 9月 末,五矿证券股票质押式回购余

额 10,29亿 元,表内股票质押式回购业务本息合计

余额为 I0,32亿 元,平均履约保障比例为 90,26%,

7:

表外股票质押式回购业务本息合计余额为 18.71亿

元,平均履约保障比例为 133.54%。 五矿证券共有

4单股票质押回购业务发生纠纷并向法院提起诉讼。

2021年前三季度,五矿证券针对买入返售金融资产

计提的信用减值损失增加 O.29亿 元,截至 2021年

9月 末五矿证券买入返售金融资产减值准备余额为

3.Ⅱ 亿元。

收入构成佶况 (单位:丿J元 、%)

证券经纪业务

信用业务

讠⒘券承销勹保存业务

资产管理HL务

共他业务

合计

I0,320

22,076

4,067

5,271

!8,583

60,317

I7 I丨

3660

674

874

3081

Iθ omθ

I3,732

23,451

28,422

14,457

46,C浒 2

126,Ⅱ 04

】089

1860

2254

l】 46

365I

100,00

I9,70I

25,3】 4

65,631

14,569

56,932

182,148

1082

13~90

3603

8 θθ

3I 26

1oomo

I5,650

2】 ,757

55,754

13,606

50,549

157JI6

995

13.83

3544

865

32I3

100。 0θ

业务板块
金额 金颡

2()!8 2θ 20

资料来源:五矿资本控股,中诚信国际整逍

袤 8:

`
妒

抖

丰

套

幻

'

资料来源:证 券业 丿J会 网站,屮 诫信国伤i轻理

截至 2020年末,五矿证券总资产和净资产分

别为 228.20亿尢和 l07.79亿 尢,母公司口径净资

本为 I20.93亿元。

截至 2021年 9月 末,五矿证券总资产和净资

产分别为 329.13亿元和 I08.90亿元,母公司口径

净资本为
"9.69亿

元。

净资本

净资产

总资产

营业收入

净利涧

39

48

63

53

58

)()】 11 2()2(l

指标名称 预苦标准 2(}202()1θ监管标准

9:五矿证券各 (金额单位:亿尢 )

净资本

净资产

风险硬盖率(%)

资本杠杆率(%)

流动性桓盖率(%)

净稳定资金率(%)

净资本/净 资产(%)

净资本/负债(%)

洳资广/负 偾(%)

自常权益类证券及泥券衍生品
"⒊

资本(%)

>=12000

>扌96θ

>ˉ 12000

>=12θ 00

>=2400

> 960

>=!200

<;80θ 0

<=40000

)=100θ 0

>=8.00

>=10000

)=100,0θ

>=200θ

)=8.θ0

>=I00θ

(=1θ 0.00

<=50000

7508

78I5

30I45

3932

26557

16428

9607

6719

6994

442

l丬227

7402

g0.61

2I314

3628

14134

18θ 47

91 82

6079

662I

753

18843

12093

!0768

35664

4691

1,60724

266H7

II2 3θ

1】 723

1θ438

719

lθ 0 99

11969

1071I

29329

32.31

32θ 84

23θ 49

!II 74

6146

55θ0

95I

14356白甘非权流类证芥改其彳沂忄IⅡ ”争资本(%)

氵t:⊥矿证券i争资产、净资本及丿A险控制杵标均禾用母公口l丨 I径数踞

资料来源:上矿资本控股,屮 诚信体|际坐∫!L

五矿期货芷体经古佰况良好,啻业收入保持平稳 ,

受加大汶值损失计捉力皮形咱,利润水平有所下降 ;

⒛2I年以来受风险业务结构调芷形巾,盈利水平下

滑,仍需对现货贸易业务风险保持关注

公司的期货业务由五矿期货负责运营。五矿期

货于 置993年 4月 成立。截至 2021年 9月 末,五矿

期货注册资本 27.】 5亿元。

五矿期货主耍业务包括期货经纪业务、资产管

ll、

一

ccx】 com‘ cn 2022年度五矿资本控股饣限公曰l信用W级报哿
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理业务、风险管理业务及国际业务,其中风险管理

业务由其子公司五矿产业金融服务 (深圳)服务有

限公司开展。截至 2021年 9月 末,五矿期货设有 4

个分公司和 】6个营业部。

2020年 ,五矿期货抓住期货市场改革创新发展

和对外开放加速的发展机遇,围绕服务实体经济和

高质量发展的战略方向,聚焦发展关键问题,全力

推进各项业务拓展,积极防范化解风险,承担企业

社会责任,整体经营情况良好,行业监管分类评级

为 A类 AA级。瓦矿期货经纪业务加快转型升级 ,

日均客户权益规模突破百亿,创历史新高:资产管

理业务转型继续平稳推进 ,期末资管业务规模 82.90

亿元,保持行业前列。2020年五矿期货实现营业收

入 68.34亿元,与上年基本持平,但现货贸易利润

率极低,同时受加大减值损失计提力度影响,当期

实现净利润 l。30亿元,同 比减少 7.40%。 2021年 以

来,五矿期货暂停了非标仓单业务开展并将资源及

精力放在开展期现结合业务上,大幅减少了日内基

差贸易的开膜,致使业务规模同比下降。受此影响 ,

2021年前三季度五矿期货实现营业收入 22.22亿元 ,

相当于 2020年 全年的 32.52%。

截至 202o年末,五矿期货总资产为 156,12亿

元,净资本为
".34亿

元。

截至 2021年 9月 末,五矿期货总资产为 203.14

亿元,净资本为
".74亿

元

2(l卫 1112()】 92()I8预告标准监昝标准指标名称

表 10:

净资本                       030
净资产                          ¨

i⒌资本/风险资木硅笛u颓(%)            】o000

净资木/净资产(%)                  2000
流功i^宀 亻私讪负仃i(⒐i|)               l(X)()0
负{;iⅡ .}ti~(° θ)                         丨5()()0

纟÷忤i怔 岙爷顶                        ~
氵⒈:子i旷 剡荧i争 贞产、净贞水攻l<k险 控制桁标均采用‘女公曰l凵 径数据

资料来源:五 矿资丬k控股,屮 l戍 佶因际整Ι邱

战略规划及省理

从监皙、战咯.业务、协同.风控等方面扌手,淮

动公司高质工发展

公司以
“
高质量发展

”
为基本原则,全面贯彻

新发展理念,守住lx(险 底线,确保不发生重大办1险 ,

坚定走好创新发展、协调发展、绿色发展、开放发

展、共享发展之路。

具体来看,公司将根据监管机构政策导向,完

善金控平台功能、健全金控管理体系、完善各项基

础设施,做好迎接行业监管变化的准备。战略方面 ,

公司将做好
“
十四五规划

”
的课题研究和具体编制

工作,引导业务和管理遵循战略既定方向,推动全

而、稳健、更高质量的发展。竞争力提升方而,五

矿信托将打造
“一核

”
、
“
两翼

”
、
“
四大体系

”
的发

展格局,外贸租赁将推进业务转型、优化业务领域、

】333

3955

44800

3371

71577

8411

I521

"74
4θ.97

23842

2866

98980

6R3

】I 36

036

I20θ 0

2400

I2000

I2000

()丨 4

(企额单位:亿元 )

2068

3886

76827

5322

! 3(丿 633

396

2θ 84

!I34

4035

29637

281I

8()4R19

737

】I 96

辶
l
如

刂
r
`

提升市场竞争力,五矿证券将加强业务增收创利能

力、在发展巾塑造特色、提高合规风控管理能力 ,

五矿期货将完善业务布局、促进业务创新发展。产

融协同方面,将鼓励各子公司在满足自身风控标准、

符合监管要求下,在核心产业领域的重点项目上加

大服务力度,探索产业综合金融服务新模式c风险

防范方面,公司将深度贯彻落实风险
“
分层、分类

”

管理原则和风险管理责任制,坚持风睑
“
全流程

”
管

理思路,优化讲审工作机制,提升风险识别、评估

的核心能力。

治理结构完善,公司治理良好,皙理架构住全,建
立全面风险竹理体系

公司唯一股东为五矿资本股份,不设股东会。

公司董事会由 7名 董事组成,董事人选由股东委派

产生,设董事长 I名 ,由董事会选举产生。根据公

司章程与董事会议事规则,董事会负责向股东报告

、ψ
`Ψ

△V,CCXl Co111,Cn 12 2022年嚏五矿资本控骰仃限公刮佶用W级报告
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工作、执行股东决议、决定公司经营计划和投资方

案、聘任或者解聘经理层高级管理人员、决定内部

管理机构设置、制订基本管理制度等事项。董事会

下设战略发展委员会、审计委员会、提名委员会和

薪酬与考核委员会。公司监事会由 3名监事组成 ,

其中职工监事 1名 ,主要负责检查公司财务,对董

事或总经理执行公司职务的行为进行监督。

因业务发展需要,公司本部设置
"个

部门,其

中 9个职能部门,分别为:总经理办公室、数宇化

转型推进办公室、党群工作部、人力资源部、规划

发展部、财务部、风控审计部、纪检部、合规法务

部和协同发展部 ,另有 1个业务部门:资本运营部。

在风险管理方面,公司已建立由董事会、监事

会、经理层、业务部门、风险管理部门和内审部门

构成的全面风险管理架构,制定 《全面风险管理规

定》、《内部控制管理办法》等一系列风险管理制度 ,

有效揭示和防范各类风险,推动公曰l高质量发展。

财 务 分 析

以下分析基于公司提供的经致同会计师事务

所 (特殊普通合伙)审计的 2018年和 2019年审计

报告,经天职国际会计师事务所 (特殊普通合伙 )

申计的 2020年审计报告,以及未经审计的 2021年

三季度财务报表,己审财务报告的审计意见类型均

为标准无保留意见。2018年数据为首次执行新金融

工具准则调整后的 2019年年初数据;2019年财务

数据为 2020年 审计报告期初数:2020年财务数据

为 2020年审计报告期末数。

盈利能力

迁过子公司多元化拓展业务,收入来泺较为丰
=,

盈利能力较为稳定;2020年受益于资本市场阶段性

机会,利润水平有较大的坫长;2021年以来,佴益

于手纹女及佣金以及利忠收入的坫长,公司利润水

平持纹捉升,但未来仍帝关注市场变化及监臼环垸

对公司盈利能力的形巾

五矿资本控股营业总收入绝大部分来自下属

子公司业务收入,包括手续费及佣金收入、利息收

入及其他。其中手续费及佣金收入主要为五矿信托

受托人手续费收入、五矿证券经纪业务收入、五矿

期货经纪业务收入及外贸租赁租赁手续费收入,利

息收入主要为外贸租赁融资租赁业务收入、存放金

融同HL利 息收入、其他债权投资利息收入及五矿证

券信用业务利息收入 ,其他收入主要为五矿期货销

售货物收入。2020年 以来 ,面对外部复杂宏观环境 ,

五矿资本控股及其子公司审慎开展各项业务,全年

实现营业收入 163.92亿元,同 比增长 2.28%。 2020

年公司实现投资收益 I3.65亿 元,主要由持有交易

性金融资产取得,同 比下降 10.83%。 营业支出方面 ,

公司 2020年发生营业支出 85,78亿 元,同比下降

6.94%,其 中利息支出由于成本较高的长期债务占

比下降而有所减少,手续费及佣金支出由于期货及

证券经纪业务规模扩大而小幅上升;此外,由 于职

工薪酬及租赁费用增加,2020年业务及管理费有所

增长。受上述因素共同影响,2020年公司实现净利

润 44,39亿 元,同 比增长 35.91%,其中归属母公司

股东净利润为 37.66亿元,资本回报率等盈利指标

同比亦有提升。受其他债权投资公允价值变动影响 ,

公司 2020年综合收益为 43.44亿元。

2021年 以来,受五矿期货风险业务结构调整影

响,期货风险管理业务收入及成本均大幅收缩。受

此影响,公司前三季度实现营业收入 102.40亿元 ,

为 2020年全年的 62.47%:其 中以期货业务收入为

主的其他收入较 2020年全年大幅收缩至 18.36亿

元。202I年前三季度公司实现投资收益 21.31亿元 ,

为 2020年全年的 】56.10%,主要系外贸租赁出售其

因债转股而持有的上市流通股票产生较大收益所

致;同时,受资本市场波动影响,公司实现公允价

值变动收益-8.43亿元,较 2020年全年的 7.38亿元

大幅下降。营业支出方面,2021年前三季度公司发

生营业支出 36.40亿元,为 2020年全年的 42,43%;

发生业务及管理费用 24.20亿 元 ,为 2020年 全年的

81.15%,营业费用率较年初小幅下降 0,93个百分点

至 28.87%:计提信用减值损失 5.93亿元。在上述

'
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因素共同影响下,2021年前三季度公司实现净利润

40.32亿 元,为 2020年 全年的 90.83%。 受其他债权

投资公允价值变动影响,公司 2021年前三季度综

合收益为 42.65亿 元。

2()2】 ,92()2()2()1丬
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资料来源:五矿资本控胜,屮 诚信国际整理

资产质Ⅱ

公司资产圭要由租赁资产、信托产品、基佥、其他

侦权投资和货币资金杓成,近年来资产规摸持纹坩

长,股票质押业务面临-定风险,但总体资产质Ⅱ

仍处于较好水平

从资产结构来看,公司资产主要包括长期应收

款、交易性金融资产、一年内到期的非流动资产、

其他债权投资和货币资金。

公司长期应收款和一年内到期的非流动资产

裘 12:外

丰要为外贸租赁的应收融资租赁款,截至 2o21年 9

月末,应收融资租赁款分别为 340,03亿 元和 200.28

亿元,分别占总资产的 23.04%和 13‘ 57%。 2020年

以来,公司加大不良资产处置和拨备计提力度,外

贸租赁应收融资租赁款不良率有所下降。截至 2o21

年 9月 末,公司不良租赁资产余额为 5.51亿元,不

良率较年初下降 005个百分点至 095%,拨 备覆盖

率较年初上升 148^26个百分点至 79388%,拨 备计

提力度较为充足。未来仍需加强对关注类应收融资

租赁款质量以及迁徙趋势的监控。

(单位:亿 元、%)
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资料来源:⊥干⒎资本控股,屮 诚信田际整唑

公司交易性金融资产主要是母公司、五矿信托

及五矿证券持有的信托产品、皋令及债务工具,截

至 2021年 9月 末为300.93亿元 ,占总资产的20.39%。

公司交易性金融资产以信托产品及基金为主,其中

信托产品主要是以协同信托业务发展为目的而持

有的五矿信托发行的信托产品,基金包括权益型基

金、债券基金及货币基金,整体安全性较好。

公司其他债权投资丰要系开展债券质押回购

持有的债券,截至 2021年 9月 末为 I51,83亿元 ,

占总资产的 I0.29%。 公司其他债权投资根据预期信

用损失模型计算计提减值准备,截至 2021年 9月

末减值准备为 0。 lO亿元,该类资产安命性较好。

公司货币资金以银行存款为主,主要为期货保

证金存款及其他子公司持有的存款,截罕 2021午 9

月末为 161.87亿元,占总资产的 10,97%,其 中所

有权受到限制的货币资金为 137.50万元,主要为五

矿证券和五矿期货的客户资金。

公司买入返售金融资产主要系五矿证券开展

股票质押业务及债券逆回购业务所形成的资产,截

至 2021年 9月 末为40.64亿元 ,占总资产的2.75%。

近年来公司股票质押业务面临一定风险,截至 2021

年 9月 末五矿证券买入返售金融资产减值准备余额

为 3.Ⅱ 亿元,较上年末增加 0.2♀ 亿元。

此外,公司于 2017年 11月 与五矿集团签订《工

银安盛人寿保险有限公司股权转让协议》,购买五

矿集团持有工银安盛人寿保险有限公司的 10,00%

股权 ,该项股权投资于 2021年 3月 完成工商变更 ,

计入五矿资本控股长期股权投资。截至 2021年 9月

末,公司长期股权投资余额 43.64亿元,较年初增

长 187.75%。

资本充足性

迁过股东坫资和利润留存补充资本,跪士业务开展

仍需关注资本补充压力

五矿资本控股有限公司成立于 1999年 3月 ,

由中国五金矿产进出口总公司和五矿国际有色金

属贸易公司共同出资设立,成立时注册资本 1.60亿

元,后经多次增资,截至 2021年 9月 末,公司注册

资本及实收资本均增至 337。 10亿元。

由于公司成立以来业务不断拓展,实现了净利

润的不断累积,截至 2021年 9月 末,盈余公积和

未分配利润之和增至 109.47亿元。

流动性及偿偾能力

因关联方资佥拆借坫加,公司本部偾务规摸上升 ,

短期偿伍压力加大 ;得益于较好的盈利水平,公司

本郜偿侦能力有所提升

从资产结构来看,公司高流动性资产主要包括

交易性命融资产、货币资金和买入返售金融资产 ,

近年来高流动性资产在总资产中的占比保持在 25%

左右,资产整体流动性较好。截至 202I年 9月 末 ,

公司高流动性资产总额为 389,35亿 元,较年初上升

5.51%,主要由于买入返售金融灸产规模上升;但由

于公司总资产增速较快 ,高流动性资产占总资产的

比例较年初 卜降 1.48个百分点至 26.38%。 从负债

结构来看,公司主要迫过发行债券、银行借款和金

融资产正回购进行融资,截至 2021年 9月 木,公

司总债务余额为 651.03亿元,其中短期债务余额为

594,61亿 元,占总债务的 91.33%,较年初上升 1.19

个百分点,债务的期限结构有待改善。

表【3:截至 2021年 9月末公司浊贲结构倍况
:亿元〉

记

≡

斟
F
±

,
〓

r
h
`

锒行借款

卖出l冂l购金融资产

应付债券

拆入资金

4丨 829

I】 I.40

65 17

2482

40737

II1 40

2I I7

2482

合并口径 】年以上到期1年 以内到期金预
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1年 以上到期母公司冂径 金颡 !年以内到期

大联方拆人资金
丨

收益凭证

交坊惟命融负偾

租赁负债

合计

l、
、
`付 债券

银彳f饣 款々

大联方拆入资金

租1赁 负债

合计

注:凶
`η

什币入承凶,各项加忠⒎叮能与介↓I不耸

资料来源:⊥ 矿诱本控股,屮 l庐(信 冈际整理

从资产负债匹配情况来看,由于短期债务增长

幅度较高,截至 2o21年 9月 末,高流动性资产对

短期债务覆盖率为 65,48%,较年初下降 7.22个百

分点。公司资本资产比率近三年早增长趋势,2021

年以来略有同降,截罕 202I年 9月 末,资本资产

比率为 39,18%,较年初下降 2,39个百分点。

14:

规模增长影响,高流动性资产/短期债务为 71.66%,

较年初降低 178I个百分点:双重杠杆率为94.10%,

较年初}升 4.65个百分点。

2020年 以来受宏观经济下行影响,本部公允价

值变动收益有所下降,得益于成本法核算的长期股

权投资收益和处置交易性金融资产取得的投资收

益持续增长 ,全年本部 EBITDA同 比大幅增长 45.73%

至 23.34亿元,总债务尼BIⅡ冫A由 20】 9午的 3.80

倍下降到 2020年 的 3,47倍 ,EBITDA利 息倍数由

2019年 的 3,17倍上升到 2020年 的 4.71倍。2021

年前三季度,公司本部 EBITDA为 24.12亿 元,为

2020年 全年的 103.35%,利 息覆盖倍数由上年的

4,71倍 上升至 8,88倍。

表 15:近年来五矿贲本拄股本部偿偾能力变化
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母公司层面,公司本部杠杆水平较低,截至

2021年 9月 末,公 司母公司口径的资产负债率较年

初上升 1,63个 自分点至 2o.01%;母公司口径债务

佘额为 101.39亿 元,较午初增 κ 14,33%。 其中,受

长期债券逐渐刭期及关联方拆入资金增长影响,短

期债务较年初大幅增长 40.48%至 57,15亿元,长期

债务较年初下降 7.83%至 4424亿 元。受短期债务

2I 2`

(272)

(013)

2412

888

资料来源:瓦 矿资本控股,巾诚估冈际整理

截至 2o21年 9月 末,公司不存在对外提供担

保的情况。授信方面,截至 2o21年 9月 木,五矿资

本控股合并口径己获得的授信总额度为 l,17630亿

元,其中己使用授信额度 503,73亿元,尚未使用的

授信额度为 67257亿元。

截至 202I年 9月 末,公司本部尢重大未决诉

讼或仲裁事项。

外部支持

公司作为五矿某团佥弘板块生要组成部分,具有互

要的战咕地位,未来仍将得到五矿柒团的有力支持

公司作为五矿资本股份的全资子公司,是五矿

‘
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I夫联方拆入资企主要系从五矿奂团拆入资企,下同。
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集团重要成员,实际控制人为五矿集团。五矿集团

由原中国五矿和中冶集团两个世界 500强企业战略

重组而成,2020年世界 500强排名 92位 ,旗下拥

有 9家上市公司,截至 2021年 9月 末,五矿集团

境外机构、资源项目与承建工程遍布全球 60多个

国家和地区。五矿集团率先在全球金属矿产领域打

通了从资源获取、勘查、设汁、施工、运营刭流通、

深加工的全产业链布局,形成了以金属矿产、冶金

建设、贸易物流、金融地产为
“
四梁

”
,以矿产开发、

金属材料、新能源材料,冶金工程、基本建设,贸

易物流,金融服务、房地产开发为
“
八柱

”
组成的

“
四梁八柱

”
业务体系。截至 2020年末,五矿集团

总资产 9,830.40亿 元,净资产 2,596,49亿 元,2020

年全年实现营业总收入 7,039.03亿元,实现净利润

141.01亿元。截至 2021年 9月 末,五矿集团总资

产 10,568.37亿 元,净资产 2,620.26亿 元,2021年

前三季度实现营业总收入 6,027.33亿 元,实现净利

润 137。01亿元。五矿集团资金雄厚且业务板块丰富 ,

能够在业务、资金及管理方面对公司提供支持,公

司为五矿集团拓展金融业务的重要平台,为五矿集

团搭建起了金融业务的全新架构,中诚信国际认为

五矿资本控股在今后的发展中仍将得到五矿集团

持续有力的支持。

评级结论

综上所述 ,中诚信国际评定五矿资本控股有限

公司主体信用等级为 AAA,评级展望为稳定。
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中诚信国际关于五矿资本控股有限公司

的跟踪评级安排

根据国际惯例和主管部门的要求,我公司将在评级对象的评级有效期内进

行跟踪评级。

我公司将在评级对象的评级有效期内对其风险程度进行全程跟踪监测。我

公司将密切关注评级对象公布的季度报告、年度报告及相关信息。如评级对象发

生可能影响信用等级的重大事件,应 及时通知我公司,并提供相关资料,我公司

将就该事项进行实地调查或电话访谈,及 时对该事项进行分析,确定是否要对信

用等级进行调整,并根据监管要求进行披露。
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附-∶ 五矿资本控股股权结构田及组织结构固 (我至 2021 年 9月末)
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专项工作组

资料来源:五矿资本控股
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国务院国资委

中国五矿集团有限公司

中国五矿股份有限公司

长沙矿冶研究院

五矿资本股份有限公司

五矿资本控股有限公司

五矿集团财务
有限责任公司

绵阳市商业银行
股份有限公司

安信基金管理
有限责任公司

五矿证券
有限公司

五矿经易期货
有限公司

五矿国际信托
有限公司

中国外贸全黜

租赁有限公司

五矿资本控股有限公司
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附二∶五矿资本控股主要财务奴据 (合并口径)

2021.9⒓Vzθ20!92θ 18财务数据 ( 元 )

货币资金

结箅备付金

应收票据及应收账款

买入返售金融资产

其他流动资产

长期股权投资

资产总计

银行估款

卜V付债券

应付票韬及应付账款

卖出凵购金融资产款

代理买卖证券款

共他流动负债

负偾合计

短期偾务

长期债务

总偾务

归属母公司所有者权益合计

所有者权益合计

苜业收入

投资收嵛

营业成本

叫务费玎l

业务及管理费

资产及佑用V丈 {鱼损失

苜业利润

利润总额

净利润

丿丬l禹 于母公司所有者的诤利润

综合收益总颌

经营活动净现金流

投资活动诤现金流

10,06836

1,044.03

2566

5.569,96

4,47846

I,262,75

120,261,34

44,68369

6,06060

555.9‘

8,752,88

1)54465

6,33412

84,388.92

53,556,62

IO,331.86

63,888,48

32,46026

35,87242

12,883.32

l、57539

(8、 249θ 9)

(=4|`㈩

i J∶∶∶3∶∶!(∫ 丿

(9{4`)〉

3,5!0,】 l

3、50I2I

2,670,94

2,244】 3

2,325.30

l,130,27

(4,892,65)

63448

ll,35520

471,67

968

l,500,0I

7,26847

1,399.41

127,20958

35,912.61

6,07636

83,54

8)96389

】,56016

8,711 89

89,185.84

58,853 15

9,056,95

67,91010

34,266.77

38,02374

16,026.75

I、53107
(9,21783)

I4t)′ ()丨
)

|)()i)i· 丿Γ丿

{∫ 、1)6、 36)

4,57442

4,56825

3,265,93

2,75047

3,IO7,48

l,875.30

(3,78026)

2,62O78

12,41577

93650

I32I

2、240.05

!I,03005

I,516,75

132,47491

37,99615

4,80000

81,01

3,90592

2,I29.13

11,22285

78,285,27

50,75430

5,553,47

56,30777

48,50I57

54.I8964

I6、392,06

1、36525

(8,57833)

{4`s、 ()∫

(二 9卜 24J)

(丨 、⑴5365)

5,90837

5,861 76

4,438.77

3,76574

4、344,45

(9,57164)

980,25

I0,lI7 37

16,18728

775.I2

2595

4j064.45

15,02058

4、364,49

147,60380

40,61162

4,40000

537.59

11,13980

2,679~06

16、28098

90,841 16

59,46142

5,641,16

65,102,58

50,847。 I4

56,76263

lO,240.37

2,13112

(3!63961)

|)· 下 |{)丨

{2,4)θ  丨亻))

(∶

`(l∶

) l()丿

5,305.54

5,299.43

4,031.95

3,4!267

4,264.88

8,17225

(645.I3)

(3,91604)
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附三 五矿资本控股主要财务掐标

20】 92()18 2θ 21,92020

盈利能力及营运效率(%)

税前利润/平均总资产

所得税/税前利润

平均资本回报率

半均资产回报率

营H`费用率

资本充足性(%)

资本资产比率

憩资及流动性 (母公司)(%)

短期债务/总债务

高流动性资产/总资产

高流动性资产/短期偾务

偿偾能力 (母公司)

资产负债率(%)

双亟杠杆率(%)

EB1TDA利 息 倍数 (X)

总债 务/EBITDA(X)

295

2371

7,68

225

25,37

369

28‘ 51

8,84

2,64

3I,35

4.51

24,28

9.63

3,42

29.80

2392

30.22

43,98

617

84,59

16.75

9934

4.21

522

30,26

83,26

1407

42,12

40‘ 28

Iθ0 17

3,17

1149

41.57

45.87

7.47

89.47
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附四∶基本财务指标的计箅公式

计算公式指标

短期借款+其他偾务调整项

长期借款+共 也债务调轻项

长期债务+短期债务

总偾务/(总 债务+所有者权益 )

货币资金 (扣除客户资金)+拆出资金+买入返鲁金融资产+以公允价值变动且其变动计入

当期损益的金融资产 (扣除各顼下受限资金 )

丨̀寸 公凵冂长期股权投资/母 公司股东权益

股东杈益/〈 资产总额-代∫坐买茯 !正券款 )

(总 负债-代理买荬证券款 )/(总 资产计t理买呋证券款 )

利润患额+计入财务赞用的利息支出+折旧+无形资产雄销+长期待摊费用摊销

销售费用+研发费用+管理费用

营业总收入 营̄业成本 不̄刂息攴出 手̄续费及佣金支出 财̄务费用+其他收益+投 资收益+汇兑

收益+公允价值变动收益

业务及管理费/净营业收入

净利润/[(当期木净资产+⊥期末净资产)/21

诤利润/Ⅸ 当期木资产总额+⊥朋木资产总额)/2】

注:权椐 《关 I⒎ 修订印玟 20!8年疫 赕个业财务报农乍扦式nV迪知》(财会〔20!8]15号 ),对∫⒒执行新金触祉则n刂企业·投资资产汁算公式汨: “
投

喷喷产=交 易阡爷融喷产+侦 权投赀+共 他权夼T具投喷÷共他偾权投喷
”
‘

盈

利

出

力

与

效

衤

短期偾务

长期偾务

总偾务

总资本化率

高流动桂资产

/义 迁杠杆率

资本资产比率

资产负债率

EBITDA(恩 税折旧雄销前盈余)

业务及皙f⊥ 费

净宵、V~收入

宵叫
`费

用率

平均资本回报率

平均资产冂报率

辶
彐
抄
如
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附五∶信用等级的符号及定义

主体等级符号

受评对象偿还债务的能力极强,共本不受不利经济坏境的形响,违约风险极低

受评对象偿还债务的能力很强,受不利经济环境的彰响较小,边约风险很低。

受评对象偿还债务的能力较强,较笏受不利经济环境的彭响,违约风险较低令

受评对象偿还债务的能力 般̄,受不利经济坏境肜响较大,违约风险 股勹

受讠Ψ对象偿j⊥ 债笫的能丿J较弱,受亻〈利经济环炕彤响彳R大 ,有较高违约 lx弋 险仓

受评对象偿还偾务的能力较大地依赖于良好的经济环境,违约lκ1险很商。

受评对象偿还侦务的能力极吱队赖于良好的经济环境,违 约风险极高。

受评对象在破产或重组时mJ铁 待保护较小,茸辶本不能倮证偿还债务。

艾 评对象亻̀能偿;⊥ 偾务

注:除 AAA级 ,CCC级 及以下仟级外∮何 个陆}H午 级可冖H“ +” 、 “一”
符号i⊥行微Ⅶ,表示略宀或略低于木年级

债券玄全性忄7k强 ,牡木不受不利经济环境的肜响,违约风险极低

偾券安个性很强,受个利经济环境的肜响较小,逆约风险很低 ,

侦券安个性较强,较 易哽不利经济环境的彭响,违约风险较低◇

愤券安仝性 股̄,受不利经济环境肜响饺人,违约风险 般̄。

债券女个性较弱,受 犭(利经济环炕彤响很大,有较高逍约帜(险 。

偾券安个性较大地依赖于良好的经济环境,违约lx∴ 险彳R亩 。

愤券安仝性极疫依赖T良好的经济环境,违约风险卡l走 高。

ΑΑΑ

ΑΑ

Α

ΒΒ
B
B
B
B
c
C
c
c
c
C

ΑΑΑ

ΑΑ

Α

B
Β

Β

B
B
B
C
C
c
c
c

C

蒸木不能保证偿还债券。

不能偿还债券。

中长期债券等级符号

注:除 AAA级 ,CCC级 及以下午级外,亻刂 个仿|H符 级
"∫

卜H“ +Ⅱ
“—”

竹号逃行微i谢 ,求示略 FΠ 或略低丁本符级 .

短期债

Aˉ 1

Aˉ2

A-3

B

C

D

为最高级短朋债券,

还本付息风险较小 ,

还本付忠l×1险一般 ,

还本付息风险较高、

还木付总胚1险很高,

不能核期还本付忠。

还木付息风险彳良小,女仝性彳良高 )

安令性较岗。

安个忄牛易墁亻〈利环境变化的彰响。

有⋯定的违约风险。

违约丿代险较高。

注:仃 个仿州符级均不进行微调。
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