
港口企业信用分析方法 

   

  联合资信主体评级方法主要是通过对影响偿债主体经营风险和财务风险的所有要素进行分析和判断，

再综合判断偿债主体信用风险的大小，最后给出受评主体的信用级别。本文仅列举了港口行业评级时需要

考察的重点要素，由于非重点要素较多，影响程度也会因受评主体的实际情况差异较大，所以并不一一列

举。港口业企业信用状况主要从行业、区域环境、公司基础素质、公司管理、经营和财务等 6 个层面进行

评价，重点针对港口业特质，阐述评价企业信用评级的要点及其评价方法。 

  

一、行业状况 

  主要通过中国宏观经济形势与对外贸易形势、产业政策、行业竞争等要点进行评价。 

  1、宏观经济形势与对外贸易形势 

   中国宏观经济乃至全球经济发展形势与港口行业密切相关。该要点主要通过观察宏观经济和对外贸

易运行情况，以及港口行业吞吐量、集装箱吞吐量、港口基础设施投资规模变化趋势，来分析行业与宏观

经济发展之间的关系，从而判断宏观经济与进出口贸易对行业的影响程度。 

  2、产业政策 

   行业监管环境和产业政策的变化直接影响到企业所处港口的功能调整、竞争状况和发展潜力。对该

要点的分析应从两个层面进行考量，一是关注港口行业本身的产业政策；二是关注港口主要中转货物所涉

及的产业政策。 

  3、竞争地位与竞争格局 

   港口行业属于充分竞争行业，行业集中度与竞争格局决定着行业的平均获利能力。该要点主要是分

析吞吐能力在亿吨以上的港口数量、其货物吞吐量规模、集装箱吞吐量规模、行业集中度、固定资产投资

和港口扩容速度等因素。 

 

  

二、区域环境 

  主要通过区域经济实力、集输运条件、码头自然条件、临近港口之间竞争关系等要点进行评价。 

  1、腹地经济发展 

   腹地经济发展水平与速度直接决定港口作业需求和发展空间。该要点主要分析港口所在区域的经济

总量（GDP）、经济增长速度、农业与工业产业集群、物资需求与供给结构，从而判断港口业务增长潜力。 



  2、区域集疏运条件 

   该要点的分析可以通过观察该区域有哪些航线、高速公路、铁路，是否处于交通干线，在整个集输

运和中转系统中货物流转是否畅通，来判断区域交通状况对港口承接业务能力的有利或不利影响。 

  3、港口自然条件 

   该要点主要关注港口在海岸线长度、水深域宽等自然条件方面是具有良港优势，还是受航道窄、风

浪、冬季冰冻等自然条件制约，对出入港船舶吨位有一定限制，无法承接大型集装箱业务，从而影响港口

竞争力。 

  4、与周边港口竞争状况 

   该要点关注在受评对象周边分布有哪些规模相近的港口，它们在承接业务种类上的相似程度，是高

度同质还是一定程度上存在差异化竞争；通过获取和比较这些港口的吞吐能力与业务规模的历史增长速度

变化情况，来判断临近港口是否对受评主体形成竞争压力。 

  

三、公司基础素质 

  主要通过公司规模与竞争力、基础与配套设施、政府扶持政策等要点进行评价。 

  1、公司规模与竞争力 

   重点关注的量化指标为码头货物吞吐能力和集装箱吞吐能力，并通过港口吞吐量排名进行规模比较

分析。需要注意的是，港口竞争力排名并不一定代表企业的竞争地位，在很多情况下，受评主体并非港口

的唯一经营者，我们要搞清楚其运营的唯一性、垄断性、绝对主导性还是重要经营人之一。如果同一港口

范围内存在规模类似的其他经营人，我们还需要进一步掌握它们之间的竞争情况。 

  2、港口基础及配套设施 

   泊位、港口堆场、运输和起重设备等基础及配套设施的完善程度决定了港口企业的物流效率与调配

能力。该要点主要关注公司所辖码头的分布、码头功能划分、堆场面积、各种专用设备的类型、数量和先

进程度，进而判断公司货物承接和周转的能力。 

  3、地方政府扶持 

   目前多数港口的经营主体为传统国有港务局改制而成的法人企业，其所享有的外部支持对评价其信

用等级具有积极影响。该要点应关注受评主体的历史沿革、当前政府背景、其所承担的社会职能，进一步

关注由此受到地方政府在资本金注入、不良资产剥离、专项发展基金、土地资源、税收优惠等方面给予的

支持，并评价上述积极因素对公司发展的重要价值。 

  

四、公司管理 



  主要就公司法人治理结构和内部管理等要点进行评价。 

  1、法人治理结构 

   重点分析公司股权结构与企业独立性，董事会的独立性和运作情况，公司实际的领导体制、重大决

策的制定机制、董事和高管的聘任制度、内部监督机构设置等。重点是根据企业的所有制性质，判断其是

否建立了与其发展相适应的决策与监督机制。 

  2、内部管理 

   这部分重点从投融资管理、财务管理、物流管理、母子公司管理等方面的管理体制与实施情况进行

分析。对于正在实施改制的传统国有企业，还需要关注其改制进程和实施效果。 

  

五、公司经营 

  主要通过公司业务布局、装卸货种结构与稳定性、战略发展规划等要点进行评价。 

  1、业务布局 

   公司主要业务的产业结构、关联度、分布比重、业务协同性等因素对其主营业务盈利和获现能力具

有重要影响。该要点应当关注公司港口业在所有产业中的地位、港口业与其他产业的协同关系如何；对单

一港口企业，要关注装卸业务、运输仓储和理货等港口配套服务占主营业务收入的比重及变化趋势，以及

各业务单元的毛利率高低、变化趋势及影响因素等。 

  2、装卸货种结构与稳定性 

   港口业务中以装卸业务为核心，装卸货种的结构与稳定性决定港口企业的收入规模、盈利水平及其

可持续性。我们需要关注，在所有卸港和离岗货物中重点货源的种类与比重；进而分析在重点货类中，高

附加值的货物作业量及其成长性、稳定性较高的货物作业量及其变化趋势；并通过获取和分析历史信息来

帮助我们判断公司未来获利水平的稳定性。 

  3、战略规划 

   港口建设需要巨额的资本性支出，而目前很多港口企业自身的盈利和获现能力远不能满足该需求，

企业往往通过引进战略合作伙伴以解决资金问题和降低经营风险。我们需要关注企业的战略规划是否合理，

融资方案的可操作性，具体实施进度如何；投资规划的实施对企业未来的业务规模、盈利能力、债务负担

和现金流量产生何种变化。 

  

六、财务状况 

  主要从财务信息质量、资产质量、资本结构、盈利能力、现金流和偿债能力等方面进行评价。 



  1、财务信息质量 

   近三年会计师事务所对公司财务报表出具的审计结论；如果出具非标准无保留意见审计结论，应对

相关事项进行说明；近三年公司合并报表是否发生重大变化，如果对公司报表产生实质影响，分析报表是

否拥有可比性。 

  2、资产质量 

   港口企业资产以码头、堆场、专用设备等固定资产为主，在流动资产中存货规模和应收账款规模较

小。我们应重点关注上述战略性资源的结构、原始价值与重置价值、目前使用情况等；重点在建项目的进

展与竞争力等，以帮助我们判断这些资产对未来经济效益的影响。 

  3、资本结构 

   港口企业在扩容阶段资本性支出规模较大，我们需要重点关注其短期债务结构、全部债务资本化比

率、长期债务资本化比率、资产负债率等，在考虑了上述三项因素后，通过指标分析，综合判断企业自身

债务负担的大小以及在同行业中的排名情况。 

  4、盈利能力 

   该要点应关注历年主营业务收入、主营业务利润情况和未来趋势的判断，并结合行业发展前景、产

业政策和公司战略规划对未来盈利水平和盈利能力变化趋势进行合理判断。主要考察指标包括：主营业务

利润率、净资产收益率、总资本收益率等。 

  5、现金流量 

   将企业在一段时期内可支配的现金，与企业应偿还的全部债务相比较，可以显示出企业在持续经营

中获取的现金对全部债务的保护程度。主要考察的指标包括：经营活动产生的现金流量净额、自有现金流、

经营流动负债比率、筹资活动前现金流量净额债务保护倍数、筹资活动前现金流量净额利息保护倍数等指

标。 

  6、偿债能力 

   通过考察流动比率、速动比率、EBITDA 利息倍数、全部债务/EBITDA 等指标来评价公司的长短期

偿债能力。由传统国有港务局改制成的港口企业自身盈利能力较弱，外部信用支持也应作为评价其偿债能

力的重点要素，包括资产出让、引入战略投资者、IPO、增发配股、银行授信以及股东、各级政府给予的

支持等。 

 


