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声 明 

 

 本次评级为发行人委托评级。除因本次评级事项使中诚信国际与发行人构成委托关系外，中诚信国际及其评估人员

与发行人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已经正式对外公布的信息，以及其他根据监管规定收集的信息，中诚信国际按照相关

性、及时性、可靠性的原则对评级信息进行审慎分析，但中诚信国际对于相关信息的合法性、真实性、完整性、准

确性不作任何保证。 

 中诚信国际及项目人员履行了尽职调查和诚信义务，有充分理由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理的内部信用评级标准和方法、评级程序做出的独立判断，未受发行人和

其他第三方的干预和影响。本评级报告所依据的评级方法在公司网站（www.ccxi.com.cn）公开披露。 

 本评级报告对评级对象信用状况的任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，也不能作为任何人购买、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使用本报告所述的评级结果而出现的任何损失负责，亦不对发行人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。 

 本次评级结果自本评级报告出具之日起生效，有效期为受评债券的存续期。债券存续期内，中诚信国际将定期或不

定期对发行人进行跟踪评级，根据跟踪评级情况决定维持、变更评级结果或暂停、终止评级等。 

 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。 

 
中诚信国际信用评级有限责任公司 

                                                   2023 年 6 月 20 日 
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本次跟踪发行人及评级结果 贵州轮胎股份有限公司 AA/稳定 

本次跟踪债项及评级结果 “贵轮转债” AA 
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跟踪评级原因 

根据国际惯例和主管部门要求，中诚信国际需对公司存续期内的债券进行跟踪评级，对其风险程

度进行跟踪监测。本次评级为定期跟踪评级。 

募集资金使用情况 

截至 2022 年末“贵轮转债”的募集资金累计使用 0.11 亿元（用于 1#智能分拣及转运中心项目），

尚未使用金额为
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将保持高位震荡，对各子行业 PPI 形成一定底部支撑；2022 年我国汽车市场需求进一步回升，但芯片供应、

原材料涨价和新能源研发投入较大对整体增速形成一定制约；叠加新能源汽车免征购置税政策的延长和经济

恢复对商用车的拉动作用，预计 2023 年全年产销量或将进一步恢复。 

化工 

2022
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盈利稳定性的影响。 

公司生产所需原材料主要包括天然橡胶、助剂、合成橡胶、钢帘线、炭黑等，天然橡胶主要从东

南亚地区进口，结算方式以电汇为主，平均账期约为 45 天；通过长约的方式采购橡胶以保障供

应稳定，并根据市场价格波动情况通过现货、期货采购进行适时调整。其余原材料主要以国内采

购为主，主要结算方式为银行承兑汇票。公司生产所需主要原材料多数为石油产业链相关化工原

料，其价格表现与石油价格呈现较大关联性，2022 年以来，国际原油价格与煤焦油价格持续上

行且处于高位，加之天然橡胶受天气影响供给下降、价格上升，公司原材料采购价格整体维持高

位，其中天然橡胶、炭黑及助剂的采购价格进一步提升。此外，国内生产基地距离港口较远，采

购原材料及海外销售面临较高运输成本。中诚信国际认为，公司原材料价格占生产成本比重较

高，且原材料价格上涨影响并不能及时完全传导至下游客户，对公司成本控制形成影响，未来需

持续关注主要原材料采购价格变化对公司盈利稳定性的影响。 
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产关键技术，主导产品的关键技术掌握率达到 100%，完全使用自主研发技术生产。近三年公司

主持和参与制定国家标准 29 项，自主研发并处于有效期的技术专利共 180 项（其中发明专利 12

项、实用新型专利 62 项、外观设计专利 106 项），主要产品在同行业处于领先地位，具备一定研

发优势。2022 年，研发投入稳步提升。 

表 5：近年来公司研发投入情况 
 2020 2021 2022 
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为均衡。资产方面，可转债募集资金到账令 2022 年末货币资金明显增加；2022 年以来公司出口

业务实现良好增长，但出口船期与付款期相对较长导致应收账款及存货规模上升，截至 2022 年

末累计已计提应收账款坏账准备 0.92 亿元，回收风险较小，其中账龄在 1 年以内的应收账款占

比在 90%以上，前五大欠款方占比为 17.62%，集中度尚可。中诚信国际关注到，2022 年以来公

司应收账款与存货周转速度下降对营运资金造成一定占用，需持续关注未来账款回收及去库存进

度。公司负债主要由总债务和其他经营性负债构成。2022 年以来，受长期借款增加以及发行可

转债影响，债务规模上涨，财务杠杆有所上升，但债务结构明显改善。所有者权益方面，2022 年，

资本公积转股令年末股本有所增加；利润累积及可转债权益部分计入其他权益工具，年末所有者

权益明显提升。2023 年 3 月末，由于公司回购注销部分限制性股票，所有者权益小幅下降。 

表 8：近年来公司资产质量相关指标（亿元、%） 

 2020 2021 2022 2023.3 

货币资金 19.05 21.13 33.46 32.58 

应收账款 7.29 9.73 13.54 13.43 

存货 6.06 9.53 12.55 12.07 

固定资产 37.63 46.19 53.52 52.68 

在建工程 9.15 7.43 5.09 7.05 

������
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截至 2023 年 3 月末，公司受限资产合计为 22.85 亿元，占当期末总资产的 14.31%，包括受限货

币资金 5.60 亿元、应收票据 5.94 亿元、应收款项融资 3.50 亿元和固定资产 7.82 亿元，降低了该

部分资产的流动性。 

截至 2023 年 3 月末，公司无对外担保及重大未决诉讼情况。 

过往债务履约情况：根据公司提供的《企业信用报告》及相关资料，2020~2023 年 4 月末，公司

所有借款均到期还本、按期付息，未出现延迟支付本金和利息的情况。根据公开资料显示，截至

报告出具日，公司在公开市场无信用违约记录。 

假设与预测2 

假设 

——2023 年，贵州轮胎产能规模进一步提升，产销量增加带动收入及利润规模上升； 

——2023 年，随着在建工程的投入，贵州轮胎保持一定资本支出规模； 

——2023 年，债务规模有所上升。 

预测 

表 10：预测情况表 

重要指标 2021 年实际 2022 年实际 2023 预测 

总资本化比率（%） 44.12 52.08 52.09~56.40 

总债务
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合计 38.77 32.70 

资料来源：公司提供，中诚信国际整理 

ESG 分析3 

中诚信国际认为，贵州轮胎治理结构较优、内控制度完善，环保管理表现较好，但需关注后续安全整改相关

工作。整体来看，ESG 表现较好，其对持续经营和信用风险负面影响较小。 

跟踪期内，贵州轮胎持续完善环境管理体系，制定环境管理手册，致力打造绿色轮胎生产企业；

建立和完善了安全生产责任制和安全生产管理制度，制定和修订了相关生产岗位的安全生产操作

规程。截至目前，公司在资源管理、可持续发展、排放物管理等方面表现较好，无环保处罚情况。

社会方面，公司员工激励机制、培养体系十分健全，人员稳定性较高。2022 年 8 月，公司炼胶分

公司发生一起机械伤害事故，致一人死亡，并于次年 3 月行政处罚 50 万元。 

公司治理方面，贵州轮胎治理结构完善，内部控制健全。2022 年 12 月，原董事沈锐因退休不再

担任原职务；2023 年 5 月 24 日，公司发布公告称，原职工董事蒲晓波、副董事长兼财务总监熊

朝阳因工作调动及内部分工调整原因，不再担任原职务。财务管控方面，公司仍实行资金集中管

理，由资金管理处负责对各子公司资金进行归集，下属公司需每月向资金管理处上报资金使用计

划；公司作为上市公司，资金不向股东方进行归集。此外，值得注意的是，控股股东贵州市工业

投资有限公司（以下简称“贵州工投”）4所持公司股份质押比例较高，截至 2023 年 4 月 21 日，

贵阳工投质押公司股份为 1.46 亿股，占其所持股份比例 45.76%。未来，公司将基于“国际化、

智能化、绿色化，做商用轮胎全球引领者”的战略发展定位，扎实推进新型工业化，巩固精益化

生产成果，夯实公司产品、成本和服务三大竞争力，发展战略符合行业政策和公司经营目标。 

外部支持 

控股股东为国有独资企业及贵阳市重要的工业投融资平台之一，作为其旗下实体经济重要载体，公司在
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确定性因素，但财务杠杆处于行业较好水平，盈利能力亦优于可比企业。 

评级结论 

综上所述，中诚信国际维持贵州轮胎股份有限公司的主体信用等级为 AA，评级展望为稳定；维

持“贵轮转债”的信用等级为 AA。 
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附一：贵州轮胎股份有限公司股权结构图及组织结构图（截至 2023 年 3 月

末） 

   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

注：2023 年 1 月，贵阳工投控股股东由贵阳产业发展控股集团有限公司直接持股 100%变更为贵阳产业发展控股集团有限公司直接持股 79%、间

接持股 21%，见上图。 

资料来源：公司提供 
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附二：贵州轮胎股份有限公司财务数据及主要指标（合并口径） 
    

财务数据（单位：万元） 2020 2021 2022 2023.3/2023.1~3 

货币资金 190,476.96 211,287.84 334,583.62 325,750.72 
应收账款 72,894.66 97,297.02 135,441.90 134,328.37 
其他应收款 7,972.62 4,000.23 1,991.16 1,365.59 
存货 60,642.79 

97,292�
��
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附四：信用等级的符号及定义 

个体信用评估（BCA）

等级符号 
含义 

aaa 在无外部特殊支持下，受评对象偿还债务的能力极强，基本不受不利经济环境的影响，违约风险极低。 

aa 在无外部特殊支持下，受评对象偿还债务的能力很强，受不利经济环境的影响很小，违约风险很低。 

a 在无外部特殊支持下，受评对象偿还债务的能力较强，较易受不利经济环境的影响，违约风险较低。 

bbb 在无外部特殊支持下，受评对象偿还债务的能力一般，受不利经济环境影响较大，违约风险一般。 

bb 在无外部特殊支持下，受评对象偿还债务的能力较弱，受不利经济环境影响很大，有较高违约风险。 

b 在无外部特殊支持下，受评对象偿还债务的能力较大地依赖于良好的经济环境，违约风险很高。 

ccc 在无外部特殊支持下，受评对象偿还债务的能力极度依赖于良好的经济环境，违约风险极高。 

cc 在无外部特殊支持下，受评对象基本不能偿还债务，违约很可能会发生。 

c 在无外部特殊支持下，受评对象不能偿还债务。 

注：除 aaa 级，ccc 级及以下等级外，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。 

注：除 AAA 级，CCC 级及以下等级外，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。 

中长期债项等级符号 含义 

AAA 债券安全性极强，基本不受不利经济环境的影响，信用风险极低。 

AA 债券安全性很强，受不利经济环境的影响较小，信用风险很低。 

A 债券安全性较强，较易受不利经济环境的影响，信用风险较低。 

BBB 债券安全性一般，受不利经济环境影响较大，信用风险一般。 

BB 债券安全性较弱，受不利经济环境影响很大，有较高信用风险。 

B 债券安全性较大地依赖于良好的经济环境，信用风险很高。 

CCC 债券安全性极度依赖于良好的经济环境，信用风险极高。 

CC 基本不能保证偿还债券。 

C 不能偿还债券。 

注：除 AAA 级，CCC 级及以下等级外，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。 

短期债项等级符号 含义 

A-1 为最高级短期债券，还本付息风险很小，安全性很高。 

A-2 还本付息能力较强，安全性较高。 

A-3 还本付息能力一般，安全性易受不利环境变化的影响。 

B 还本付息能力较低，有很高的违约风险。 

C 还本付息能力极低，违约风险极高。 

D 不能按期还本付息。 

注：每一个信用等级均不进行微调。 

 

主体等级符号 含义 

AAA 受评对象偿还债务的能力极强，基本不受不利经济环境的影响，违约风险极低。 

AA 受评对象偿还债务的能力很强，受不利经济环境的影响较小，违约风险很低。 

A 受评对象偿还债务的能力较强，较易受不利经济环境的影响，违约风险较低。 

BBB 受评对象偿还债务的能力一般，受不利经济环境影响较大，违约风险一般。 

BB 受评对象偿还债务的能力较弱，受不利经济环境影响很大，有较高违约风险。 

B 受评对象偿还债务的能力较大地依赖于良好的经济环境，违约风险很高。 

CCC 受评对象偿还债务的能力极度依赖于良好的经济环境，违约风险极高。 

CC 受评对象基本不能偿还债务，违约很可能会发生。 

C 受评对象不能偿还债务。 
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