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Abstract 
On November 2nd of 2018, Jiangxi Copper Industry Co. Ltd. (referred to as Jiangxi Copper Indus-
try Co. Ltd.) held the “Three-Year Innovation and Multiplication” mobilization meeting, and offi-
cially launched the “Three-Year Innovation Multiplication” battle (2019-2021). Jiangxi Copper is 
the only Fortune 500 company in Jiangxi Province and the largest copper head enterprise in 
China. The blow of the new target horn has attracted the attention of the domestic copper in-
dustry. This article will take Jiangxi Province’s financial analysis of various aspects before 2019 
as an entry point, and analyze the financial status of Jiangxi Copper in recent years from the 
solvency, profitability and sustainable development capabilities of the company. Internally, the 
main indicators, flows, quick-moving, and cash ratios are used to measure the solvency of the 
company, the gross profit margin of sales, the return on net assets to measure the profitability of 
the company, and the sustainable growth model of Higgins to measure the sustainable develop-
ment of the company ability. External research will put Jiangxi Copper into the industry for fea-
sibility comparison. The combination of internal and external, deeper and deeper, and in-depth 
analysis of Jiangxi Copper’s new goal to develop the “foundation” is firm, and find out the key 
points for Jiangxi Copper to focus on improving its three-year innovation and multiplication in 
the next three years. 
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摘  要 

在2018年11月2日，江西铜业股份有限公司(简称江西铜业)提出了“三年创新倍增”新目标，会上正

式打响“三年创新倍增”攻坚战(2019年~2021年)，江西铜业作为江西省仅有的一家世界五百强企业，

同时也是中国最大的铜头企业。此次的新目标号角的吹响更是受到了国内铜行业的关注。本文将以江

西铜业2019年前的各方面财务状况分析为切入点，从企业的偿债能力，盈利能力，可持续发展能力来

分析江铜近几年的财务状况。内部采用主要指标，流动，速动，现金比率来衡量企业的偿债能力，销

售毛利率，净资产收益率衡量企业的盈利能力，运用希金斯的可持续增长模型来衡量企业的可持续发

展能力。外部研究将把江西铜业放入行业进行可行性对比。内外结合，层层深入，深入刨析江西铜业

此次新目标发展“地基”是否牢固，找出江西铜业在未来三年为实现三年创新倍增发展需要重点提升

的关键点。 
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1. 引言 

研究背景 

全面改革开放的脚步稳步前进，中国内陆市场的生产力愈来愈盛，国家方针主导主要方向，政府

大力鼓励和支持，使国内的经济持续高速增长，经济体系越来越完善。在这样的经济发展环境下，国

内企业的改革发展创新更是出现了百家争鸣的局面。而铜行业在国家体制改革的形式下，同样面临着

产业升级的局面，江西铜业作为江西省具有代表性的有色金属行业公司，此次的改革发展创新是江西

铜业战略发展的必然要求。面对“来势汹汹”的发展创新，江西铜业的“三年创新目标”备受各界的

高度关注[1]。 

2. 江西铜业背景概况 

2.1. 行业背景概况 

2.1.1. 产量同比增长，技术进步不断加快 
如下图 1，2018 年，我国铜精矿(金属量)、精炼铜、产量都体现出了明显的增长，随着国家全面改革

步伐的加快，绿色，智能化成为企业发展的关键主导发向，在这样的改革浪潮中，2018 年铜产业固定资

产投资出现了回升态势，技术进步取得进展[2]。 
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Figure 1. Statistics of various types of copper production in 2018 
图 1. 2018 年各类型铜产量统计情况 

2.1.2. 价格震荡下行，效益增幅回落 
2018 年，受国际贸易摩擦影响，国内铜行业下行压力加大，铜需求受到抑制，国内铜价出现了一定

幅度的震荡，总体出现回落势态，2018 年市场铜的平均价格为 50689 元/吨，和去年相比增长了 2.9 个百

分点，但和去年相比增长幅度下降了 26.3 个百分点。18 年整个行业实现利润近四百亿元，和去年相比利

润总额增长 4.3 个百分点，但和去年相比增长幅度下降了 25.8 个百分点。 

2.1.3. 环保压力加大 
近几年来，国家越来越重视环保的发展，加大了国内各方面的环保要求，因此，铜行业绿色环保发

展压力越来越大，整个行业的市场流动状态每况愈下，根据有效统计，2018 年国内铜总消耗 1305 万吨，

和去年相比提高了 2.5 个白粉带你，但增长幅度下降了 4.6 个百分点。 
当下，建立绿色产业链，提高节能减排水平，主力生产高端铜材，关注产品质量性能的提高，实现

绿色化、智能化发展，将成为行业高质量发展的主要方向。 

2.2. 江西铜业基本情况介绍 

江西铜业作为江西省有色金属行业中最具代表性的一家综合企业，于 1997 年 1 月 24 日成立，公司

拥有丰富的矿产资源，在国内现已开采的 5 大铜矿山全部属于江铜集团，而且江铜的原料自给率更是居

于国内领先地位。 
江西铜业是中国最大的铜加工和生产基地；拥有着庞大丰富的有色资源，先进的技术，和各种金属

材料加工厂。铜杆、铜线、电缆、光纤、铜箔、铜管等产品在内的铜加工企业已在广东南昌 ，贵溪和深

圳建成。 
江西铜业的经营范围广泛，在创新发展主营业务的同时，进一步多元化发展，经营业务包含了各类

金属及相关副产品的采、选、冶炼、加工、以及自产产品的销售，还有相关售后服务、咨询服务等业务。

经营业务遍及国内外，以国内经营发展为主，同时在在海外资源开发方面，拥有阿富汗艾娜克铜矿开发

首选投标人资格，吉尔吉斯斯坦金铜矿项目也已经得到落实、并买下了北方秘鲁铜业公司股权。 

3. 江西铜业新目标发展的财务“地基”情况分析 

3.1. 江西铜业近几年主要指标发展分析 

分析江西铜业当下提出的主要发展战略目标“地基”，首先定量分析在发展战略目标实施前的五年
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(2014~2018)企业与之相关的主要指标的发展状况，在江西铜业发展战略目标中，提出了“三年创新倍增”

新目标，其中实现销售收入在三年内增加一倍、保有资源储量增加一倍是主要目标。因此，本文选取了

销售收入，总资产，阴极铜产量这三个主要指标来进行分析。 
 
Table 1. Analysis of the main indicators development of Jiangxi copper in recent years 
表 1. 江西铜业近几年主要指标发展分析 

指标名称 单位 2014 年 2018 年 年均增长 

阴极铜产量 万吨 146.37 万吨 120 万吨 4.3% 

销售收入 亿元 1988 亿 2152 亿 1.6% 

总资产 亿元 953 亿 1029 亿 1.5% 

 
上表 1 数据充分体现出了，在战略目标实施前江西铜业的实际发展呈现一个“原地踏步”的增长状

态，表 2、表 3 中，销售收入，总资产，阴极铜产量的增长幅度都只有一位数，其中销售收入，总资产

的年平均增长速度仅有 1%左右，而江西铜业在 2018 年 11 月提出的销售收入翻一倍，就目前来看三年实

现从 1%增长到 100%，这简直是难以完成的目标。 
 
Table 2. Sales revenue growth rate comparison 
表 2. 销售收入增速比较 

公司名称 单位 2014 年 2018 年 年均增长 

铜陵有色 亿元 624.04 亿 474.30 亿 −4.7% 

云南铜业 亿元 888.18 亿 845.89 亿 −0.95% 

江西铜业 亿元 1988 亿 2152 亿 1.6% 

 
Table 3. Comparison of total asset growth rate 
表 3. 总资产增速比较 

公司名称 单位 2014 年 2018 年 年均增长 

铜陵有色 亿元 469.27 亿 490.62 亿 0.9% 

云南铜业 亿元 248.71 亿 389.97 亿 11.35% 

江西铜业 亿元 953 亿 1029 亿 1.5% 

 
将江西铜业放入行业中进行比较，可以明显地反映出近五年来，行业中铜陵有色，云南铜业两家企

业与江西铜业在销售收入，总资产增幅上的比较。其中出现了一个明显现象，近五年铜陵有色和云南铜

业的销售收入的年均增长都出现了负增长现象，虽然负增长幅度并不是很大，但相较之下，江西的 1.6%
的增长显得更胜一筹，在总资产方面，除了云南铜业出现了较大的增幅，铜陵有色和江西铜业的年均增

幅都在 1%左右，说明在总资产的发展方面，云南铜业比江西铜业更优。 
江铜在新目标发展战略上提到实现三年创新倍增要坚定不移地开阔企业市场和战略并购，推动企业

开放发展，提升竞争力。且近阶段江铜的相关的兼并，股份制的收购动作较频繁，相关经营多元化也是

对于战略目标部署的主要动态。 

3.2. 江西铜业偿债能力发展分析 

江铜实施三年创新倍增新目标就必须要扩大企业规模，扩大企业经营范围，江铜在现阶段相关的兼

https://doi.org/10.12677/fin.2019.95058


谢若宁，徐梅 
 

 

DOI: 10.12677/fin.2019.95058 513 金融 
 

并，股份制的收购动作较频繁，相关经营多元化也是也是部署战略目标的主要动力。多样化展开经营有

助于企业获益，但这同样对企业的偿债能力是一个巨大的考验，若企业现有的有效资源没有得到充分的

利用，风险过度集中在核心主业上，会使企业陷入一定程度的财务风险中。那么江铜是否拥有足够强大

的偿债能力来保障江铜后续的一系列战略目标的实现呢？ 

3.2.1. 流动比率、速动比率、现金比率分析 
流动比率，速动比率，现金比率，这三个指标是针对流动资产一步步深入分析企业短期偿债能力的

指标，其中指标体现的数值越大，则反映出一个企业在一定时期短期偿债这方面实力越强，下面表 4、
图 2 主要针对江西铜业近四年的短期能力相关的三个指标值的变化进行了体现[3]。 
 
Table 4. Data on solvency related indicators in recent years 
表 4. 近几年偿债能力相关指标数据 

指标 2015 年 2016 年 2017 年 2018 年 2018 年行业平均值 

流动比率 1.41 1.44 1.38 1.51 1.91 

速动比率 0.96 0.89 0.86 1.02 1.14 

现金比率 0.52 0.36 0.46 0.7  

 

 
Figure 2. Flow rate, quick rate, cash ratio in the past five years 
图 2. 近五年的流动速率、速动速率、现金比率 
 

在 2015~2018 年间，江西铜业流动比率呈现一个波动增长的状态，说明企业的近几年的流动资产偿

还债务的能力有提高的迹象但并不是很稳定，而且在 2018 年，江西铜业的流动比率相对于行业平均值低

了 0.4，这可谓是与行业相差较大，说明江西铜业的流动资产偿还债务的能力还是很不足的，企业存在一

定的财务风险，那么在流动资产中主要是哪些财务因素影响了企业的偿债能力呢？ 
再观察上表展示企业的速动比率变化，速动比率主要体现的企业现金，短期投资，应收票据，应收

账款偿还债务的能力。在前三年江西铜业的速动比率呈现是一个下降的趋势，而且都小于 1，在 2018 年

江西铜业的速动比率增长了不少，达到了 1.02，但还是与行业平均相差了 0.12，相对于流动比率，与行

业平均的差值还是相对较小的。通过观察速动比率的变化进一步得出公司用流动资产来偿还流动负债的

能力由弱转强但不稳定，进一步说明公司有着一定的短期偿债风险。 
再观察剩余几个财务科目中现金对于企业偿债能力的影响；现金比率是反映一个公司用现金偿还负

债的能力，体现的是一个公司的即付现能力，现金比率的值以 0.2 为分界线，越高说明公司用现金来偿

还负债的能力越强。江西铜业近四年的现金比率是呈现一个波动增长的状态，增长态势较好，且比值在

0.2 到 1 之间，说明企业的直接偿付流动负债的能力在不断的加强。 
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通过从流动比率，速动比率，现金比率来分析江铜的偿债能力，由此分析可得江铜近几年的短期偿

债能力都是在波动增长的，说明企业的短期偿债能力在不断增强，其中现金对于企业短期偿债能力的提

高是起到了好的推进作用的，但流动比率和速动比率还是低于行业均值的，说明企业在一定程度上存在

财务风险，短期偿债能力仍然不足，深入研究影响企业偿债能力的主要因素还需要对公司流动资产的相

关流动性来进行分析。 

3.2.2. 应收账款、存货管理对企业偿付能力的影响 
为了分析企业流动资产的流动性对公司偿债能力的影响，本文摘取了流动资产的主要指标来进行分

析，应收账款和存货是企业流动资产中的重要成分，为了进一步分析影响企业偿债能力的因素，下文将

深入分析江西铜业应收账款和存货管理流动性，分析江西铜业应收账款，存货管理对企业偿债能力的影

响。 
应收账款，存货是流动资产中的重要成分，分析两者的周转率是分析企业流动性的重要指标，其值

越高，表示企业的相关指标的流动性越高。本文借助应收账款周转率，存货周转率来分析影响公司偿债

能力的主要因素，再进一步结合江西铜业三年创新倍增新目标。分析其中的可行性。 
对存货周转率进行深究，存货的周转从公司的运营效率的方面切入，进一步体现出公司的存货的流

动性强不强，其周转率越高，就说明公司运营效率好，存货的流动性强；观察表 5 关于企业存货周转率

数据可以发现江西铜业近四年的存货周转率都是呈现下降趋势的，2018 年同比 2015 下降了 17.3%，由此

可以看出江西铜业的存货占用水平在逐年增高，流动性不强。同时也说明了企业近几年所面临的财务流

动风险在逐年增加，这也对企业的短期偿债风险造成了一定的影响。 
 
Table 5. Accounts receivable and inventory turnover rate in the past five years 
表 5. 近五年应收账款、存货周转率 

 2018 年 2017 年 2016 年 2015 年 

应收账款周转率 12.26 16.16 17.92 16.2 

存货周转率 11.14 11.06 13.57 13.47 

 
再对应收账款周转率进行分析，该指标是从一个公司的债权入手，分析其应收账款的债权质量高不

高，收回外债的能力强不强，的其值越高，表示企业的收回账款的速度快，周转速度快，坏账带来的损

失越少，资产的流动性越快。通过观察上表数据，江西铜业近四年的应收账款的周转率都没有超过 20%，

而且呈现一个波动性下降趋势，同时江西铜业 2018 年应收账款同比去年下降了 24%。江西铜近几年应收

账款的周转速度在不断放慢，这将对江西铜业流动资产的流动性产生影响，如果周转速度在未来几年依

旧在放缓的话，江西铜业将面临较大的财务风险，三年创新倍增的新目标更是难上加难。 
深究应收账款存在的问题。 

 
Table 6. The situation of accounts receivable in the past three years 
表 6. 近三年应收账款情况 

项目 2016 年 2017 年 2018 年 

应收账款账面原值 13,792,028,071 13,391,108,006 10,900,292,351 

应收账款坏账准备 2,252,822,079 3,786,855,008 5,172,572,779 

坏账准备占比 16.33% 28.28% 47.45% 
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通过上表 6，我们不难发现企业的应收账款的账面原值在逐年减少，但企业坏账准备却在逐年增加。

并且 2018 年江西铜业的坏账准备占账面原值的 47.45%，近乎账面原值的一半，同时近三年企业的坏账

准备的增速也在不断提高，2016 年到 2018 年企业的坏账准备增速达到了近 300%，这是非常惊人的增速。

深究企业的应收帐款的主要指标，发现江西铜业在 2018 年发证了 18.5 亿元信用减值，对企业归母利润

影响 17.09 亿元。 
以上说明江西铜业近几年的应收账款的质量较差，高比例坏账是造成企业应收账款周转率下降的主

要原因。 
综上分析，可以得出流动资产偿还债务的能力还是很不足的，企业存在一定的财务风险，这对于江

西铜业未来三年的新目标发展来说这是急需提高的能力。而其中导致江铜偿债能力不足的主要因素是公

司的存货管理和应收账款的管理，这是江铜在未来新目标发展中要重点关注的。 

3.3. 江西铜业盈利能力分析 

江西铜业在 2018 年年末制定出三年创新倍增的新目标，这同样也是对江西铜业盈利能力的提升的巨

大考验，那么在实施新目标前江西铜业的盈利能力是怎么样的呢？盈利能力是否存在着很大的增长空间？

这都是衡量江西铜业新目标可行性的重要标准。 
本文将利用销售毛利率，净资产收益率这两个衡量企业盈利能力的主要指标，同时结合行业背景综

合分析江西铜业在近几年的盈利能力的一个体现。 

3.3.1. 销售毛利率分析 
销售毛利率是衡量公司盈利能力的最基本指标，其值越高说明企业的获利能力越高，由表 7 可知，

江西铜业 2015 至 2018 年的销售毛利率在小幅度的波动性降低，再将江西铜业和铜行业的铜陵有色和云

南铜业比较，如图 3，我们可以发现，这另外两家公司近四年的销售毛利率是呈递增状态的，铜陵有色

2018 年同比 2015 增长了 100%，云南铜业同比 2015 年增长了 170%，通过比较其他两家公司，江西铜业

小幅度的增幅简直就像原地踏步，而且在 2018 年江西铜业销售毛利率与另外两家相差甚远，在同行业

13 家上市公司中排名第十，说明江西铜业近几年的获利能力处于一个行业较低的地位，且近几年展现出

来的盈利能力的增长速度更是令人担忧。 
 
Table 7. Comparison of the gross profit margin of Jiangxi copper sales in the past four years 
表 7. 近四年江铜销售毛利率行业比较 

项目 江西铜业 铜陵有色 云南铜业 

销售毛利率 

2018 年 3.36% 5.31% 7.91% 

2017 年 4.49% 4.96% 3.86% 

2016 年 3.46% 3.67% 3.40% 

2015 年 3.37% 2.60% 2.91% 

 
销售毛利率值较低，说明公司获利能力较低，同时也进一步体现出成本较高，那么造成企业成本较

高的原因是企业销售成本上升还是公司主营产品发生了降价，是营业费用过多还是投资收益减少？在下

文中，我们将采用 2018 各方面的相关指标分析法来分析企业背景、及销售净利率、净资产收益率、总资

产报酬率[4]。 
影响销售毛利率因素分析。 
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Figure 3. Comparison of gross profit margins between Jiangxi copper and Tongling nonferrous metals and Yunnan copper 
图 3. 江西铜业与铜陵有色、云南铜业销售毛利率对比 

3.3.2. 行业背景分析 
2018 年，受国际贸易摩擦影响，国内铜行业下行压力加大，铜需求受到抑制，国内铜价出现了一

定幅度的震荡，总体出现回落势态。根据行业背景回归分析江西铜业在此行业背景下受到了哪些影响；

阴极铜及铜杆线销售的主要单价下降，而企业的成本占收益的九成多(96.36%)，这是一个非常高的数字，

再看企业的营业成本企业 2018 年营业成本比上一年高出了 6.02%，再分析公司的营业成本发现，企业

的耗用的原材料及外购的产品营业成本占总营业成本的 95.84%，企业财务年报中说明原因是企业的主

要是原材料价格上涨及产量增加所导致。再分析外购产品，发现，预付款项为 235,885 万元，比上年同

一时期增加 57,769 万元(或 32.43%)，主要原因为江铜集团的预付进口原料款增加所致。因此得出江西

铜业由于受到行业背景的影响营业成本上升了许多，这是导致企业盈利能力难以提高的一个主要原因

的结论。 

3.3.3. 销售净利率分析 
销售净利率是在毛利的基础上减去了各项费用和所得税费，呈现的净利润带来的收益水平，观察下

表 8 可以发现企业销售净利率整体上是呈现稳步上升的趋势的，说明企业近四年的净利润带来的收益水

平在稳步上升，由图 4，但再比较于行业均值，江西近四年的销售净利率都是低于行业均值的，进一步

说明了江西铜业近几年的盈利能力不高，处于行业中下地位。再观察销售净利率和销售毛利率，发现其

中的差距还是很大的，而两者中的差距就是各项费用和税费，进一步分析江西铜业 2018 与 2017 年年的

各项费用和所得税费。 
 
Table 8. Industry comparison of net profit margins 
表 8. 销售净利率行业对比 

项目 江西铜业 行业均值 

销售净利率 

2018 年 1.14% 1.14% 

2017 年 0.83% 2.67% 

2016 年 0.47% 2.43% 

2015 年 0.37% 1.52% 
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Figure 4. Sales net interest rate industry comparison 
图 4. 销售净利率行业对比 
 

Table 9. Analysis of operating expenses 
表 9. 营业费用分析 

项目 江西铜业 变动比例 

所得税 
2018 年 8.40 亿 −36.42% 

2017 年 11.46 亿  

销售费用 
2018 年 5.69 亿 6.75% 

2017 年 5.33 亿  

管理费用 
2018 年 15.59 亿 −6.9% 

2017 年 16.76 亿  

财务费用 
2018 年 8.13 亿 54.85% 

2017 年 5.25 亿  

 
上表 9 充分展现出，2018 年企业各项税金及费用的变动情况；管理费用同比降低了 6.75%，所得税

降低了 36.42%，其中主要原因是由于公司 2017 年 11 月获得《高新技术企业证书》，企业获得了 15%的

优惠税率征收企业所得税，因此，2018 年企业的所得税费用下降了许多。销售费用、财务费用都呈现了

上涨的趋势，其中财务费用变动幅度最大，增长了百分之 54.85%，其中主要原因是公司规模的增大和贷

款利率上升导致的公司费用的上升一定程度上拖累了业绩利润。因此可以得出 2018 年江西铜业费用的提

高影响了企业的获利能力，导致企业盈利能力难以提高的又一主要原因。 
综上对企业盈利能力的分析，可以得出企业在近几年盈利能力不高，处于一个行业中下的水平，并

且企业的盈利能力的增速非常缓慢，近乎“原地踏步”，若企业在未来几年盈利能力依旧“原地踏步”

的话，这将对企业的“三年创新倍增”新目标发展造成巨大的阻碍，甚至出现财务困境。而影响企业盈

利能力的主要原因是主营产品销售单价下降，营业成本上升，营业费用过高导致的。这些因素将是江铜

在实施新目标发展，提高企业盈利能力的重点关注对象[5]。 

3.4. 持续发展分析 

随着改革浪潮越来越高涨，铜行业在国家体制改革的形式下，同样面临着产业升级的局面，三年创

新倍增，是江铜对于当下一个重要的战略指标，也是江铜在未来成长发展的一重要战略指标[6]。实现三
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年内销售收入翻倍，产业升级，持续提升创新能力是创新发展目标的主要内容。这样的发展目标对于江

西铜业的持续发展能力来说是一个很大的考验，那么江铜近几年的持续发展能力是一个怎样的水平呢。

能否支撑实现这三年的创新目标呢[7]。 
本文将引用希金斯的可持续增长模型来分析江铜 2015~2108 年的持续性发展能力，本文选取了 6 项

财务指标。如下表 10 所示。 
 

Table 10. Higgins model 
表 10. 希金斯模型 

变量 符号 变量说明 

销售净利率 P 销售净利率 = 本年净利润/本年主营业务收入 

总资产周转率 A 总资产周转率 = 本年主营业务收入/期末总资产 

权益乘数 T 权益乘数= 期末总资产/期初股东权益 

收益留存率 R 收益留存率 = 1 − 本年现金股利/本年净利润 

可持续增长率 SGR 可持续增长率 = 销售净利率 × 总资产周转率 × 权益乘数 × 收益留存率 

 
Table 11. Jiangxi Copper Industry holds 5 financial indicators from 2015 to 2108 
表 11. 2015~2108 年江西铜业持 5 项财务指标 

变量 符号 2018 年 2017 年 2016 年 2015 年 

销售净利率 P 1.14% 0.83% 0.47% 0.37% 

总资产周转率 A 2.15 2.22 2.28 2.07 

权益乘数 T 1.98 1.95 1.78 1.88 

收益留存率 R 0.83 0.76 0.67 0.55 

可持续增长率 SGR 0.001973707 0.000354995 0.001137411 0.000522681 

 

 
Figure 5. Trends in sustainable growth rates in the past four years 
图 5. 近四年可持续增长率变化趋势 

 

从上表 11 可以看出江西铜业的可持续增长率处于一个波动上升的状态，总体上近几年江西铜业 2018
年的可持续发展能力还是有上升的劲头；再进一步分析江铜可持续增长的驱动因素，由上表 11 和图 5 可
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得，江西铜业销售净利率除年逐年上升，再结合上文针对销售净利率的分析说明公司持续盈利能力比较

好；总资产周转率除 2015 年外逐年下降，说明公司资产的营运能力和经营效率在逐年降低，结合上文也

针对企业的总资产周转率的分析，公司资产的营运能力和经营效率在近几年都处于下降的状态，而且在

2017 年企业其他指标都出现上升趋势的同时企业的总资产周转率和企业可持续发展能力同步出现了下降

的趋势，说明总资产周转率是导致企业可持续发展能力下降的主要的因素。收益留存率波动较小，整体

上是呈现上升趋势，表明公司股利温和，逐步走上了稳健发展之路，股权乘数波动较小，基本保持稳定，

2003~2007 年保持在 1.7~2.0 之间，说明公司将财务风险控制在适度的水平。 
综上所述，江西铜业近几年的可持续增长能力总体上呈现上升势头，这对于江铜实现三年创新倍增

新目标来说是一个好的能力“地基”，但其中也体现出企业的总资产周转率影响着企业的可持续发展能

力，为实现三年创新倍增新目标，进一步提高企业的持续发展能力；重点提高企业的运营能力和经营效

率是江铜未来发展的一关键点。 

4. 评价与结论 

4.1. 对江铜新目标发展“地基”的综合评价 

本文以江铜在新目标发展的前期(2014 年~2018 年)财务情况为总出发点，从企业偿债能力，盈利

能力和持续发展能力为切入点综合分析江西铜业此次新目标发展的财务“地基，由此得出以下几点结

论： 

4.1.1. 偿债能力不足 
江西铜近几年的资产流动性不足是导致企业偿债能力下降的主要原因，近几年江西铜业的应收账款

率和存货周转率逐年下降，高比例坏账和存货占有率过高是其中的主要问题。 

4.1.2. 盈利能力止步不前 
反映公司盈利能力的主要指标主要体现出江铜近几年的盈利能力处于一个止步不前的状态，而且在

行业中也处于一个中下的地位。其中近几年企业的营运成本上升，销售产品降价，费用过高是导致企业

盈利能力止步不前的主要因素[8]。 

4.1.3. 持续发展能力具有上升势头 
通过引用希金斯模型对企业可持续发展能力的分析得出企业在近几年可持续发展能力处于一个波动

增长的状态，但同时也也体现出了企业的持续盈利能力较好，财务风险控制得当，股东权益也有叫良好

的保障是维持企业持续增长的良好体现。但企业近几年资产周转得不到好的改善一定程度上影响了企业

持续发展[9]。 

4.2. 对江铜今后的发展建议 

江铜要在三年内实现销售收入创新倍增，产业结构优化升级的目标，财务基础一定要足够扎实，各

方面的财务能力的发展也一定要时刻关注，通过以上针对江铜在发展新目标前期的各方面财务能力的分

析，发现企业的新目标发展“地基”一定程度上还是存在不足的，江铜在未来发展新目标的中需要注意

以下几点： 

4.2.1. 加强对存货的管理 
江西铜业需要加强企业的生产，经营过程中的资源管理运用，降低企业占用的库存比例，提高企业

资源的有效利用率，保持企业存货的经济效益合理。 
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4.2.2. 加强对应收账款的管理 
江西铜业应该要加强对应收账款的管理，适当的控制应收账款的坏账准备与减值损失，同时提高公

司的资产流动性和周转性，从而降低公司的财务流动性风险，提高公司的偿债能力。 

4.2.3. 提高公司盈利能力 
公司需要重视企业获利能力的提高，多元发展减轻企业营业成本压力，提高经营效率降低企业费用

支出，促进公司营业利润的提高。 
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