
钢铁企业信用分析方法 

  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。本文仅列举了钢铁行业评级时需要

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。钢铁企业信用分析主要考察行业、基础素质、管理、经营和财务等方面。 

  

一、行业状况 

  主要从行业需求、产业政策、行业地位、竞争格局、出口政策等方面分析。 

  1、行业需求 

   分析国际、国内钢铁产品产量变化趋势，判断行业需求的变化趋势。重点是对社会固定资产投资和

下游行业需求的变化趋势进行分析，进而判断行业未来需求的变化趋势。 

  2、产业政策 

   重点分析《钢铁行业产业政策》，应详细分析产业政策变化对行业需求、行业产品结构升级、行业

竞争格局、产品价格变化等方面的影响，进而判断行业整体获利前景的大小。 

  3、行业地位 

   重点关注原材料（铁矿石、焦炭、电、废钢）的供给及价格情况；下游客户群的构成及结构，产品

销售价格的变化趋势，判断上下游对行业获利能力的影响。 

  4、竞争格局 

   中国钢铁行业产能过剩，造成国内钢铁企业竞争激烈。主要关注行业集中度、大型钢铁企业（粗钢

年产量 500万吨以上）数量、生产规模、高附加值产品的比重等因素，以及基于上述因素对企业经营的影

响。 

  5、出口政策 

   由于中国钢铁产量处于过剩水平，且作为世界钢产量大国，钢材的出口一直是企业增加收入的重要

手段。需要关注国家对“两高一低”（高污染、高能耗、低附加值）产品出口的政策限制以及出口退税、出

口关税等政策调整的影响。 

  

二、企业基础素质 

  1、区域环境 



   主要对所在省份或者地区的 GDP、固定资产投资额等方面进行分析，判断区域经济发展对钢铁产品

需求的影响。同时区域的原材料供应保障程度，区域政策优惠方面的情况及其对企业经营和获利能力的影

响也应加以分析和考虑。 

  2、企业规模及地位 

   企业规模和市场地位是决定企业抗风险能力的重要因素，分析时主要分析一下三个方面的内容：1）、

企业的粗钢、钢、钢材产量的国际、国内排名；2）、企业销售规模和资产规模的大小；3）、企业市场占

有率在行业内排名的情况。 

  3、产品结构 

   企业产品结构也是决定企业抗风险能力的重要因素，生产高端产品的企业抗风险能力和获利能力一

般比较强，分析时重点分析企业高附加值产品所占比例，板材比例情况。 

  4、技术水平 

   重点分析公司研发机构的设置、研发人员的素质、研发经费的投入、研发成果的水平等方面的情况。 

  5、企业所有者性质和股东背景 

   主要分析企业是国有企业、民营企业还是中外合资企业，已及这些所有制性质对企业治理结构及偿

债意愿的影响；公司实际控股股东情况，股东对公司的支持力度如何。 

  

三、企业管理 

  1、治理结构 

   公司董事会、经理层、股东权利分布，股权结构是否优化，所有权和经营权是否分离，是否能够保

护中小股东利益；是否出现侵犯或损害公司、股东和债权人利益的行为；董事会、监事会制度是否完善。 

  2、管理体制 

   国内大型钢铁企业主要以国有控股企业居多，高级管理人员主要由国资委任免，相应的管理体制健

全，管理架构设置合理，监督制度完善，管理水平相对较高。对于非国有钢铁企业，管理架构和监督机制

将是关注的重点。 

  3、内部控制 

   内部控制主要关注对下属公司的控制力度，从战略管理、投资管理、审计控制、分支机构考核、分

支机构高管人员管理等方面进行分析。 

  4、管理制度建设及执行情况 



   重点分析受评企业管理的相关制度是否健全，相关制度执行效果如何，对于钢铁行业而言，重点应

分析生产管理、销售管理、人力资源管理、财务管理、信息化管理等方面建设及执行情况。 

  

四、经营 

  主要从原材料采购、生产经营、产品营销、环境保护、投资项目和未来发展等方面分析。 

  1、原材料采购 

   主要分析公司原材料（铁矿石、焦炭/煤炭、电力、水、废钢等）自给率的情况，存在对外采购时重

点要分析公司供应上的客户关系的稳定性、采购供应商的集中度、采购价格的变化情况、采购的付款方式

等，判断企业原材料供应的稳定性对公司经营稳定性影响，原材料价格变化趋势对公司盈利能力的影响、

上游供应商是否对公司资金形成占用等。 

  2、生产经营 

   重点分析公司生产设备、产能产量、市场占有率方面的情况。包括：高炉座数以及生产能力、主要

生产线（冷轧、热轧、镀锌、中厚板、宽厚板、线材、棒材、重轨、钢管等）的生产能力；近三年公司铁、

粗钢、钢材的生产量、主要产品产量，产品结构；主要产品在市场的占有率多高，主要产品是否具有垄断

性等。 

  3、产品营销 

   重点分析公司的销售渠道和组织形式、定价策略与原则、主要产品销售毛利情况、主要产品销售价

格趋势、产品出口情况、下游客户集中度及其议价能力。判断公司产品是否存在销售方面的潜在风险、产

品价格变化趋势对企业未来盈利能力的影响、下游客户是否对公司资金形成占用等。 

  4、环境保护 

   钢铁生产过程中会排放部分有害物质，从而对环境造成污染。重点应分析钢铁企业在环保方面投入

情况、主要进行的环保措施有哪些、是否通过相关认证、是否受到环保部分的处罚，判断企业在环保方面

是否存在潜在的风险及其对企业未来经营与盈利的影响及其程度。 

  5、投资项目 

   重点分析企业未来投资项目的资金投入量、资金来源安排、项目的盈利前景，判断其对企业的未来

债务负担及盈利的影响。 

  6、未来发展 

   重点分析公司五年发展规划；未来重组或者收购行为，收购资金及筹措资金的手段；对公司经营预

测进行分析，分析实现的可能性。 

  



五、财务 

  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分析。 

  1、财务信息质量 

   重点分析近三年会计师事务所对公司财务报表出具的审计结论、报表是否拥有可比性、公司所采用

会计政策是否与企业的客观实际情况相符合，判断企业有关财务数据的证实性和有效性。 

  2、资产质量 

   重点关注公司资产构成及稳定性、流动资产的应收项目回收难度、存货计价方式和变现能力、固定

资产资产成新度与帐面价值是否相符，从而对整个公司资产质量形成判断。 

  3、资本结构 

   重点关注企业资产负债程度的高低、有息债务规模大小、债务负担的程度、债务结构于资产结构的

匹配程度、债务偿还时间的集中程度等。 

  

  4、盈利能力 

   钢铁行业竞争激烈，主营业务利润率大多处于 8%～20%之间。在分析盈利能力时，需要关注(1)

主营业务收入与主营业务成本变动趋势是否具有一致性，应与经营部分相吻合；(2)分析近三年期间费用（经

营费用、管理费用和财务费用）占主营业务收入的比重，可以判断生产企业对费用的控制力度；(3)对净资

产收益率、总资本收益率、主营业务利润率等指标进行分析，做出判断；(4)根据公司预测判断未来几年盈

利趋势。 

  5、现金流 

   对于钢铁企业而言，相对于其他行业企业来讲，普遍规模较大，相应的现金流状况处于较好水平，

且钢铁企业对下游企业的资金占用力度较大，整体经营活动现金流获取现金能力相对较强。需要说明一点，

目前由于大量钢铁企业采用票据结算，致使经营活动现金流与主营业务收入不想匹配，现金收入比可能低

于行业平均水平，需进行具体分析。在分析时，主要考察的指标包括：经营活动产生的现金流量净额、自

由现金流、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 

   主要分析以下几点：1）短期偿债能力，主要分析流动资产、速动资产、现金类资产对短期债务的保

护倍数，以及经营活动净现金流对短期债务的保护能力；2）长期偿债能力，主要考察 EBITDA对全部债

务和利息的保护能力，并结合短期、长期偿债指标对企业整体偿债能力做出判断；3）其他信用支持，主要

包括企业自有的直接或间接筹资渠道，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，在分析其他信用支持时，需要对支持合法性、可操作性及对债务保障程度做



出判断。主要考察的指标包括流动比率、速动比率、EBITDA利息倍数、全部债务/EBITDA等，结合上述

偿债资金来源，综合判断企业偿债能力。 

 


