
 

新冠疫情下中国 A 股 25 大实体行业财务安全评估报告 

（2020 年 1 季度综述&行业评估报告） 

 

概述 

随着新冠疫情在全球的爆发和迅速蔓延，世界经济正在遭受本世纪以来最重

大挫折。中国同样无法独善其身，国家整体经济和大多数行业均受到不同程度冲

击，一些实体行业甚至已经出现危机。那么，此次疫情对中国经济到底造成了多

大的影响？中国哪些行业受到的冲击最大？哪些行业仍保持着较为健康的发展

态势？   

中国商务部国际贸易经济合作研究院（商务部研究院）信用研究所采用国际

最先进的 Themis财务安全评估技术，通过对 2020 年 1季度中国 A股 25 大实体

行业、3237 家上市公司的行业和企业的纯量化财务安全评估分析、财务安全指

标变化分析，全面、真实、客观反映我国各大实体行业的财务安全状况和发展趋

势，为我国经济和金融从业者提供详实的分析参考数据。 

自 1987年 Themis 纯定量异常值财务安全评级技术在国际上发明以来，经过

对全球和中国数十万家企业财务安全评级验证，其对企业财务安全提前一年预警

的综合准确率超过 94%，是国际上对企业提前预警综合准确率最高的财务安全评

级模型之一。该模型以 100%量化分析为基础，创造了高精度的财务安全评级标

准。除了对微观企业财务风险揭示外，在基于大数据样本量分析时，该模型还能

够根据历史数据较为准确地预测宏观经济运行风险、各产业和行业财务安全趋势。 

从 2012年至今，信用研究所已经连续发布了 9期 18份 A股 25大行业财务

安全评估报告。 

本报告包括 2020 年 1季度中国 A股 25大实体行业财务安全评估报告（综述

报告）和 25大实体行业 95个二级行业的每个行业的财务安全评估报告（行业报

告）。其中，25大实体行业和 95个二级行业的每个行业的财务安全评估报告作

为附件附后。 

 



一、2020年 1季度 A 股总体趋势 

2020年 1季度，我国 3237家 A股实体上市公司财务安全评估平均得分 52.33  

分，较去年同期同比下降 2.83%，降幅比例近 4 年中最大。反映出疫情对我国经

济的总体影响已经开始显现，A股上市公司整体财务安全状况出现下滑。但从下

降幅度看，我国宏观经济受疫情影响尚在可承受范围（降幅 7%以上为严重下滑，

降幅 5%-7%为较严重下滑，降幅 3%-5%为中度下滑，降幅 3%以下为轻度下滑）。 

第一产业所属 1个一类行业，即农林牧渔业；第二产业所属 18个一类行业，

即采掘、化工、钢铁制造、有色金属、电子、汽车、家用电器、食品饮料、纺织

服装、轻工制造、医药生物、公用事业、建筑材料、建筑装饰、电气设备、机械

设备、国防军工以及综合行业；第三产业所属 6个一类行业（金融行业除外），

分别是交通运输、商业贸易、休闲服务、计算机、通信以及房地产行业。 

2020 年 1季度，我国第一产业 A股实体上市公司财务安全评估得分 53.64

分，较去年同期同比上升 7.88%，涨幅比例在近 4年最大。反映出我国第一产业

未受到疫情影响，第一产业整体财务安全状况较好，产业整体稳健发展。 

2020 年 1季度，我国第二产业 A股实体上市公司财务安全评估得分 54.73

分，较去年同期同比下降 2.5%（轻度下滑）。反映出我国第二产业受到疫情影响，

但疫情影响小于预期，财务安全下滑不大，第二产业整体仍较为健康。 

2020 年 1季度，我国第三产业 A股实体上市公司财务安全评估得分 44.15

分，较去年同期同比下降 6.38%（较严重下滑）。降幅比例在近 5年中最大，且

第三产业的财务安全评估得分在三个产业中最低，远低于第一产业和第二产业。

反映出我国第三产业受到疫情影响明显，第三产业整体正在遭受较大冲击，一些

行业已经出现潜在危机，应引起各方面高度重视。 

 

二、2020年 1季度 A 股 25大实体行业财务安全状况 

1. 行业财务安全总体状况 

2020 年 1季度，在 A股 25大实体行业中，行业财务安全评估得分上升有 6

个行业，占比 24%；行业财务安全评估得分下降有 18个行业，占比 72%；行业财

务安全评估得分持平有 1个行业，占比 4%。财务安全评估得分下降行业是财务

安全评估上升行业的 3倍。 



2. 行业财务安全得分下降情况 

2020 年 1 季度，在 A 股 25 大实体行业中，行业财务安全下降的行业包括： 

（1） 房地产行业，较去年同期同比下降 24.04%（严重下滑），降幅比例

在 25个行业中排名第 1；行业整体下降幅度过大，行业所属企业风

险已经显现。 

（2） 休闲服务行业，较去年同期同比下降 16.42%（严重下滑），降幅比

例在 25个行业中排名第 2；行业整体下降幅度很大，行业所属企业

风险已经显现。 

（3） 建筑装饰行业，较去年同期同比下降 15.06%（严重下滑），降幅比

例在 25个行业中排名第 3；行业整体下降幅度很大，行业所属企业

风险已经显现。 

（4） 商业贸易行业，较去年同期同比下降 11.02%（严重下滑），降幅比

例在 25个行业中排名第 4；行业整体下降幅度很大，行业所属企业

风险已经显现。 

（5） 钢铁行业，较去年同期同比下降 10.66%（严重下滑），降幅比例在

25个行业中排名第 5；行业整体下降幅度很大，但由于该行业整体

评估分值较高，总体上行业风险仍然可控。 

（6） 交通运输行业，较去年同期同比下降 8.53%（严重下滑），降幅比例

在 25个行业中排名第 6；行业整体下降幅度较大，且该行业整体评

估分值较低，行业风险正在聚集。 

（7） 化工行业，较去年同期同比下降 7.51%（严重下滑），降幅比例在 25

个行业中排名第 7；虽然行业整体下降幅度较大，但总体上行业风

险可控。 

（8） 家用电器行业，较去年同期同比下降 5.51%（较严重下滑），降幅比

例在 25个行业中排名第 8；虽然行业整体下降幅度较大，但总体上

行业风险可控。 

（9） 食品饮料行业，较去年同期同比下降 4.46%（中度下滑），降幅比例

在 25个行业中排名第 9；虽然行业整体下降幅度较大，但总体上行

业风险可控。 



（10） 轻工制造行业，较去年同期同比下降 4.27%（中度下滑），降幅比例

在 25个行业中排名第 10；虽然行业整体下降幅度较大，但总体上

行业风险可控。 

（11） 机械设备行业，较去年同期同比下降 3.07%（中度下滑），降幅比例

在 25个行业中排名第 11；虽然行业整体下降幅度较大，但总体上

行业风险可控。 

（12） 医药生物行业，较去年同期同比下降 3.03%（中度下滑），降幅比例

在 25个行业中排名第 12；虽然行业整体下降幅度较大，但总体上

行业风险可控。 

（13） 公共事业行业，较去年同期同比下降 2.66%（轻度下滑），降幅比例

在 25个行业中排名第 13；虽然行业整体下降，但总体上行业风险

可控。 

（14） 纺织服装行业，较去年同期同比下降 2.32%（轻度下滑），降幅比例

在 25个行业中排名第 14；虽然行业整体下降，但总体上行业风险

可控。 

（15） 计算机行业，较去年同期同比下降 2.06%（轻度下滑），降幅比例在

25个行业中排名第 15；行业整体下降，总体上行业有一定风险。 

（16） 汽车行业，较去年同期同比下降 1.57%，降幅比例在 25个行业中排

名第 16；虽然行业整体下降，但总体上行业风险可控。 

（17） 采掘行业，较去年同期同比下降 0.83%（轻度下滑），降幅比例在 25

个行业中排名第 17；行业整体下降，总体上行业有一定风险。 

（18） 建筑材料行业，较去年同期同比下降 0.32%（轻度下滑），降幅比例

在 25个行业中排名第 18。虽然行业整体下降，但总体上行业风险

可控。 

3. 行业财务安全得分上升情况 

2020 年 1 季度，在 A 股 25 大实体行业中，行业财务安全上升的行业包括： 

（1） 国防军工行业，较去年同期同比上升 18.44%，上升比例在 25 个行

业中排名第 1；行业整体上升幅度很大，行业整体健康发展。 

（2） 农林牧渔行业，较去年同期同比上升 7.88%，上升比例在 25 个行业



中排名第 2；行业整体上升幅度较大，行业整体健康发展。 

（3） 综合行业，较去年同期同比上升 6.49%，上升比例在 25个行业中排

名第 3；行业整体上升幅度较大，行业财务趋势向好。 

（4） 通信行业，较去年同期同比上升 5.14%，上升比例在 25个行业中排

名第 4；行业整体财务安全状况上升，行业整体健康发展。 

（5） 电子行业，较去年同期同比上升 3.89%，上升比例在 25个行业中排

名第 5；行业整体财务安全状况上升，行业整体健康发展。 

（6） 电气设备行业，较去年同期同比上升 3.77%，上升比例在 25 个行业

中排名第 6。行业整体财务安全状况上升，行业财务趋势向好。 

4. 行业财务安全得分持平情况 

2020 年 1季度，在 A股 25大实体行业中，行业财务安全持平的行业只有一

个：有色金属行业，行业财务安全得分与去年同期持平。该行业财务安全得分较

高，行业整体健康发展。 

5. 行业财务安全等级情况 

2020 年 1季度，在 25大实体行业中，行业财务安全评估得分为： 

（1） 钢铁行业，行业财务安全评估得分为 64.94分，行业财务安全评估

得分在 25 个实体行业中排名第 1； 

（2） 食品行业，行业财务安全评估得分为 64.00分，行业财务安全评估

得分在 25 个实体行业中排名第 2； 

（3） 纺织服装行业，行业财务安全评估得分为 63.41分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 3； 

（4） 有色金属行业，行业财务安全评估得分为 60.84分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 4； 

（5） 轻工制造行业，行业财务安全评估得分为 60.05分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 5； 

（6） 医药生物行业，行业财务安全评估得分为 59.51分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 6； 

（7） 建筑材料行业，行业财务安全评估得分为 58.87分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 7； 



（8） 电子行业，行业财务安全评估得分为 58.58分，行业财务安全评估

得分在 25 个实体行业中排名第 8； 

（9） 化工行业，行业财务安全评估得分为 58.19分，行业财务安全评估

得分在 25 个实体行业中排名第 9； 

（10） 家用电器行业，行业财务安全评估得分为 55.43分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 10； 

（11） 汽车行业，行业财务安全评估得分为 54.71分，行业财务安全评估

得分在 25 个实体行业中排名第 11； 

（12） 交通运输行业，行业财务安全评估得分为 54.46分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 12； 

（13） 农林牧渔行业，行业财务安全评估得分为 53.64分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 13； 

（14） 机械设备行业，行业财务安全评估得分为 51.76分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 14； 

（15） 国防军工，行业财务安全评估得分为 51.66分，行业财务安全评估

得分在 25 个实体行业中排名第 15； 

（16） 通信行业，行业财务安全评估得分为 50.24分，行业财务安全评估

得分在 25 个实体行业中排名第 16； 

（17） 采掘行业，行业财务安全评估得分为 49.77分，行业财务安全评估

得分在 25 个实体行业中排名第 17； 

（18） 计算机行业，行业财务安全评估得分为 49.49分，行业财务安全评

估得分在 25个实体行业中排名第 18； 

（19） 电气设备行业，行业财务安全评估得分为 48.20分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 19； 

（20） 休闲服务行业，行业财务安全评估得分为 46.41分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 20； 

（21） 商业贸易行业，行业财务安全评估得分为 45.23分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 21； 

（22） 公共事业行业，行业财务安全评估得分为 44.99分，行业财务安全



评估得分在 25个实体行业中排名第 22； 

（23） 综合行业，行业财务安全评估得分为 41.47分，行业财务安全评估

得分在 25 个实体行业中排名第 23； 

（24） 建筑装饰行业，行业财务安全评估得分为 36.79分，行业财务安全

评估得分在 25个实体行业中排名第 24； 

（25） 房地产行业，行业财务安全评估得分为 19.60分，行业财务安全评

估得分在 25个实体行业中排名第 25。 

通过 Themis技术对我国 A股近 20年大数据评估分析，财务安全评估得分 50

分为行业财务安全荣枯线。25个行业中，有 16个行业财务安全得分高于 50分，

行业总体风险可控或表现较好；有 9个行业存在财务安全隐患，尤其是行业财务

安全评估得分下降较快、且行业财务安全得分较低的行业。 

 

三、2020年 1季度 A 股 25大实体行业财务安全状况综述 

1. 受冲击最大、整体风险较大行业 

通过对 A股 25大实体行业的财务安全得分和财务安全评估变化趋势的综合

分析，我们认为，以下 5个行业受此次疫情影响较大，行业财务安全状况整体表

现不佳，某些行业甚至可能出现局部风险。这些行业主要集中在第三产业，应引

起各方面高度重视。 

（1） 房地产行业（包括园区开发业、房地产开发业等二级行业），行业财

务风险和违约风险排名第一。总体表现为：行业财务安全得分最低，

远低于其他 24个行业，且行业财务安全得分降幅最大（严重下滑），

行业内部分企业存在很大的财务风险。具体表现为：运营周转非常

不合理、金融债务效率非常低下、投资效率低下、经常收支状况较

差等（详见行业评估报告）。 

（2） 建筑装饰行业（包括房屋建设业、装修装饰业、专业工程业、基础

建设业、园林工程业等二级行业），行业财务风险和违约风险排名第

二。总体表现为：行业财务安全评估得分低，行业财务安全得分降

幅较大（严重下滑），行业内部分企业存在较大财务风险。具体表现

为：运营周转不合理、金融债务效率低下、投资和无形资产效率低



下等（详见行业评估报告）。 

（3） 休闲服务行业（包括景点业、餐饮业、旅游综合业、酒店业、其他

休闲服务业等二级行业），行业财务风险和违约风险排名第三。总体

表现为：行业财务安全评估得分低，行业财务安全得分降幅较大（严

重下滑），行业内部分企业存在较大财务风险。具体表现为：金融债

务效率下滑严重，投资效率下降严重、成本控制能力下滑严重、资

产效率下滑严重等（详见行业评估报告）。 

（4） 商业贸易行业（包括贸易业、一般零售业、专业零售业、商业物业

经营业等二级行业），行业财务风险和违约风险排名第四。总体表现

为：行业财务安全评估得分低，行业财务安全得分降幅较大（严重

下滑），行业内部分企业存在较大财务风险。具体表现为：金融债务

质量出现明显下滑、投资效率下降严重、无形资产效率低下、资产

效率有较大下滑等（详见行业评估报告）。 

（5） 交通运输行业（包括铁路运输业、机场业、公交业、航空运输业、

港口业、物流业、航运业、高速公路业等二级行业），行业财务风险

和违约风险排名第五。总体表现为：行业财务安全评估得分较低，

行业财务安全得分降幅较大（严重下滑），行业内部分企业存在一定

财务风险。具体表现为：运营周转合理度明显下滑、投资效率下降

严重、成本控制面临风险、资产效率低下等（详见行业评估报告）。 

2. 受到一定冲击但仍然较为稳健行业 

虽然受到疫情冲击、但行业发展仍然稳健，财务安全状况未发生重大变化的

行业主要集中在第二产业，具体包括：食品饮料行业、轻工行业、机械设备行业、

医药生物行业、纺织服装行业，汽车行业、采掘行业等。钢铁行业财务安全状况

虽然出现 10%以上的下滑，但由于这些年钢铁企业发展较为平稳快速，即使财务

安全降幅较大，钢铁行业仍然整体表现稳健。值得一提的是，普遍认为汽车行业

受疫情冲击较大，今年上半年车企经营、财务可能面临较大困难。但实际上，从

此次评估情况看，汽车行业基本未受疫情影响，无论是财务安全等级得分还是变

化趋势，汽车业整体财务状况表现稳健，仍然具有较强的发展动力。 

 



3. 财务安全状况上升行业 

个别行业由于国家政策扶持和行业发展机遇，在此次疫情中非但没有受到影

响，行业整体财务安全状况还有较快提升。行业包括：国防军工行业、通信行业

和电子行业。国防军工行业得益于近年来我国国防建设投入的不断加大；通信行

业和电子行业则与我国 5G建设和高科技建设发展密切相关。同时，第一产业—

—农林牧渔行业在此次评估中表现亮眼，行业财务安全得分上升，也进一步说明

了第一产业具有经济稳定器特征和与宏观经济变化相关性不强的特征。 

 

四、附件：2020 年 1 季度 A股 25大实体行业财务安全评估报告 

2020 年 1季度 25 大行业财务安全评估报告报告如下： 

1. 2020 年 1季度 A股农林牧渔行业财务安全评估报告 

2. 2020 年 1季度 A股采掘行业财务安全评估报告 

3. 2020 年 1季度 A股化工行业财务安全评估报告 

4. 2020 年 1季度 A股钢铁行业财务安全评估报告 

5. 2020 年 1季度 A股有色金属行业财务安全评估报告 

6. 2020 年 1季度 A股电子行业财务安全评估报告 

7. 2020 年 1季度 A股汽车行业财务安全评估报告 

8. 2020 年 1季度 A股家用电器行业财务安全评估报告 

9. 2020 年 1季度 A股食品饮料行业财务安全评估报告 

10. 2020 年 1季度 A股纺织服装行业财务安全评估报告 

11. 2020 年 1季度 A股轻工制造行业财务安全评估报告 

12. 2020 年 1季度 A股医药生物行业财务安全评估报告 

13. 2020 年 1季度 A股公共事业行业财务安全评估报告 

14. 2020 年 1季度 A股建筑材料行业财务安全评估报告 

15. 2020 年 1季度 A股建筑装饰行业财务安全评估报告 

16. 2020 年 1季度 A股电器设备行业财务安全评估报告 

17. 2020 年 1季度 A股机械设备行业财务安全评估报告 

18. 2020 年 1季度 A股国防军工行业财务安全评估报告 

19. 2020 年 1季度 A股综合行业财务安全评估报告 



20. 2020 年 1季度 A股交通运输行业财务安全评估报告 

21. 2020 年 1季度 A股商业贸易行业财务安全评估报告 

22. 2020 年 1季度 A股休闲服务行业财务安全评估报告 

23. 2020 年 1季度 A股计算机行业财务安全评估报告 

24. 2020 年 1季度 A股通信行业财务安全评估报告 

25. 2020 年 1季度 A股房地产行业财务安全评估报告 

25大行业所属二级行业共计 95个行业（95 份二级行业评估报告）。 
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