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第十章 财务分析与评价

本章属于重点章节, 考分 11 分左右,考点如下：

（一）连环替代法

（二）基本财务报表分析

（三）上市公司财务分析

（四）企业综合绩效分析的方法

【考点 1】财务分析方法

比较分析法

比率分析法

因素分析法

趋势分析法（历史）

横向比较法（同行业）

预算差异法

构成比率

效率比率

相关比率

连环替代法

差额分析法

【单选题】（2017 年）下列财务比率中，属于效率比率指标的是（ ）。

A.成本利润率 B.速动比率 C.资产负债率 D.资本积累率

【答案】A

【解析】效率比率，是某项财务活动中所费与所得的比率，反映投入与产出的关系。利用效

率比率指标，可以进行得失比较，考察经营成果，评价经济效益。比如，将利润项目与营业

成本、营业收入、资本金等项目加以对比，可以计算出成本利润率、营业利润率和资本金利

润率等指标，从不同角度观察比较企业盈利能力的高低及其增减变化情况。

【单选题】（2012 年）下列各项中，不属于财务分析中因素分析法特征的是（ ）。

A.因素分解的关联性 B.顺序替代的连环性

C.分析结果的准确性 D.因素替代的顺序性

【答案】C

【解析】采用因素分析法时，必须注意以下问题：（1）因素分解的关联性；（2）因素替代的

顺序性；（3）顺序替代的连环性；（4）计算结果的假定性。

【考点 2】基本财务报表分析
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【单选题】（2018 年）下列财务指标中，最能反映企业直接偿付短期债务能力的是（ ）。

A.资产负债率 B.权益乘数 C.现金比率 D.流动比率

【答案】C

【解析】现金比率剔除了应收账款对偿债能力的影响，最能反映企业直接偿付流动负债的能

力。

【多选题】（2015 年）下列各项因素中，影响企业偿债能力的有（ ）。

A.经营租赁 B.或有事项 C.资产质量 D.授信额度

【答案】ABCD

【解析】影响偿债能力的其他因素有：可动用的银行贷款指标或授信额度、资产质量、或有

事项和承诺事项、经营租赁。

【多选题】（2016 年）下列各项中，影响应收账款周转率指标的有（ ）。

A.应收票据 B.应收账款 C.预付账款 D.销售折扣与折让

【答案】ABD

【解析】应收账款周转率＝营业收入/应收账款平均余额，其中的营业收入是扣除了销售折

让和折扣后的净额，应收账款包括应收票据。

【多选题】（2014 年）一般而言，存货周转次数增加，其所反映的信息有（ ）。

A.盈利能力下降 B.存货周转期延长

C.存货流动性增强 D.资产管理效率提高

【答案】CD

【解析】存货周转次数是衡量和评价企业购入存货、投入生产、销售收回等各环节管理效率

的综合性指标。一般来讲，存货周转速度越快，存货占用水平越低，流动性越强，存货转化

为现金或应收账款的速度就越快，这样会增强企业的短期偿债能力及盈利能力。

基本
财务
报表
分析

偿债
能力
分析

营运能力分析

盈利能力分析

发展能力分析

现金
流量
分析

短期偿债能
力分析

长期偿债能力
分析

获取现金能
力分析

收益质量分析

营运资金、流动比率、速动比率、现金比率

资产负债率、产权比率、权益乘数、利息保障倍数

应收账款周转率、存货周转率、流动资产周转率、
固定资产周转率、总资产周转率

营业毛利率、营业净利率、资产净利率、净资产收
益率

营业收入增长率、总资产增长率、营业利润增长率、
资本保值增值率、所有者权益增长率

营业现金比率、每股营业现金净流量、全部资产现
金回收率

净收益营运指数、现金营运指数
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【单选题】（2019 年）关于获取现金能力的有关财务指标，下列表述正确的（ ）。

A.每股营业现金净流量是经营活动现金流量净额与普通股股数之比

B.用长期借款方式购买固定资产会影响营业现金比率

C.全部资产现金回收率指标不能反映公司获取现金的能力

D.公司将销售政策由赊销调整为现销方式后，不会对营业现金比率产生影响

【答案】A

【解析】每股营业现金净流量＝经营活动现金流量净额÷普通股股数，因此选项 A 的说法正

确。营业现金比率＝经营活动现金流量金额÷营业收入，用长期借款购买固定资产，影响筹

资活动和投资活动的现金流量净额，不影响经营活动现金流量金额，因此选项 B 的说法错误。

全部资产现金回收率是通过企业经营活动现金流量净额与企业平均总资产之比来反映的，它

说明企业全部资产产生现金的能力，因此选项 C 的说法错误。企业将销售政策由赊销调整为

现销，会影响经营活动现金流量金额，进而会影响营业现金比率，因此选项 D 的说法错误。

【计算分析题】（2018 年）丁公司 2017 年末的资产负债表（简表）如下。

资产负债表（简表） 单位：万元

资产 年末数 负债和所有者权益 年末数

货币资金 450 短期借款 A

应收账款 250 应付账款 280

存货 400 长期借款 700

非流动资产 1300 所有者权益 B

资产总计 2400 负债与所有者权益总计 2400

2017 年营业收入为 1650 万元，营业成本为 990 万元，净利润为 220 万元，非经营净收益为

－55 万元，应收账款年初余额为 150 万元，存货年初余额为 260 万元，所有者权益年初余

额为 1000 万元。该公司年末流动比率为 2.2。

要求：

（1）计算上表中字母 A 和 B 所代表的项目金额。

（2）每年按 360 天计算，计算应收账款周转次数，存货周转天数。

（3）计算净收益营运指数。

【答案】

(1)（450＋250＋400）/（280＋A）＝2.2，

A＝220（万元）；B＝2400－220－280－700＝1200（万元）

（2）应收账款周转次数＝1650/[（150＋250）/2]＝8.25（次）

存货周转次数＝990/[（260＋400）/2]＝3（次）

存货周转天数＝360/3＝120（天）

（3）经营净收益＝220－（－55）＝275（万元）

净收益营运指数＝275/220＝1.25

【考点 3】上市公司财务分析

（一） 每股收益（基本每股收益、稀释每股收益）

（二） 每股股利

（三） 市盈率

（四） 每股净资产
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（五） 市净率

【单选题】（2020 年）计算稀释每股收益时，需考虑潜在普通股影响，下列不属于潜在普通

股的是（ ）。

A.库存股 B.股份期权 C.可转债 D.认股权证

【答案】A

【解析】稀释性潜在普通股指的是如果其转换为普通股会减少每股收益，其主要包括：可转

换公司债券、认股权证和股份期权等。

【多选题】（2019 年）根据有关要求，企业存在稀释性潜在普通股的，应计算稀释每股收益，

下列属于潜在普通股的有（ ）。

A.认股权证 B.可转换公司债券

C.不可转换优先股 D.股份期权

【答案】ABD

【解析】潜在普通股主要包括：可转换公司债券、认股权证和股份期权等。不可转换优先股

不能转换为普通股，不会增加企业的普通股股数。

【考点 4】企业综合绩效分析的方法

净资产收益率=营业净利率×总资产周转率×权益乘数

经济增加值＝税后净营业利润-平均资本占用×加权平均资本成本

【综合题】（2021 年）甲公司是一家制造企业，有关资料如下：

资料一：公司财务报表如下：（单位：万元）

资产 负债与股东权益

年初 年末 年初 年末

货币资金 4400 4000 短期借款 5700 5500

应收账款 4000 6000 应付账款 3500 4500

存货 4500 5500 长期借款 8300 7400

固定资产 17900 17400 股本 20000 20000

无形资产 8000 8000 留存收益 1300 3500

资产合计 38800 40900 负债与股东权益合计 38800 40900

资料二：2020 年营业收入为 50000 万元，营业成本为 40000 万元。

资料三：2020 年应付账款周转期为 36 天，一年按照 360 天计算。

资料四：预计 2021 年营业收入将达到 70000 万元，净利润为 7000 万元，利润留存率为 40%。

假设 2020 年末的货币资金、应收账款、存货、应付账款与营业收入的比例关系不变。此外，

因销售量增长，生产能力不足，公司需要在 2021 年追加固定资产投资 6000 万元。

资料五：对于外部资金需求，公司选择按面值发行债券，期限 5 年，票面利率 9%，每年付

息一次，到期一次性还本，发行费率 2%，企业所得税率 25%。

要求：

（1）根据资料一，计算 2020 年年末的流动比率、速动比率、现金比率。

（2）根据资料一和资料二，计算 2020 年总资产周转率及年末权益乘数。

（3）根据资料一、资料二和资料三，计算 2020 年的应收账款周转期、存货周转期、经营周
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期、现金周转期。

（4）计算 2021 年外部融资需求量。

（5）计算债券的资本成本率。

【答案】

（1）流动比率＝（4000＋6000＋5500）/（5500＋4500）＝1.55

速动比率＝（4000＋6000）/（5500＋4500）＝1

现金比率＝4000/（5500＋4500）＝0.4

（2）总资产周转率＝50000/[（38800＋40900）/2]＝1.25

年末权益乘数＝40900/（20000＋3500）＝1.74

（3）应收账款周转期＝[（4000＋6000）/2]/（50000/360）＝36（天）

或者：应收账款周转率＝50000/[（4000＋6000）/2]＝10（次）

应收账款周转期＝360/10 ＝36（天）

存货周转期＝[（4500＋5500）/2]/（40000/360）＝45（天）

或者：存货周转率＝40000/[（4500＋5500）/2]＝8（次）

存货周转期＝360/8＝45（天）

经营周期＝36＋45＝81（天）

现金周转期＝45＋36－36＝45（天）

（4）营业收入增长率＝（70000－50000）/50000＝40%

需要增加的资金量＝（4000＋6000＋5500－4500）×40%＋6000＝10400（万元）留存收益增

加额＝7000×40%＝2800（万元）

外部融资需求量＝10400－2800＝7600（万元）

（5）债券的资本成本率＝9%×（1－25%）/（1－2%）＝6.89%

【计算分析题】（2020 年）甲公司为控制杠杆水平，降低财务风险，争取在 2019 年年末将

资产负债率控制在 65%以内。公司 2019 年年末的资产总额为 4000 万元，其中流动资产为

1800 万元；公司 2019 年年末的负债总额为 3000 万元，其中流动负债为 1200 万元。

要求：

（1）计算 2019 年年末的流动比率和营运资金。

（2）计算 2019 年年末的产权比率和权益乘数。

（3）计算 2019 年年末的资产负债率，并据此判断公司是否实现了控制杠杆水平的目标。

【答案】

（1）流动比率＝1800/1200＝1.5

营运资金＝1800－1200＝600（万元）

（2）产权比率＝3000/（4000－3000）＝3 权益乘数＝4000/（4000－3000）＝4

（3）资产负债率＝3000/4000×100%＝75%

由于 75%高于 65%，所以没有实现控制杠杆水平的目标。

【综合题】（2020 年）甲公司是一家制造业公司，两年来经营状况稳定，并且产销平衡，

相关资料如下：

资料 1：公司 2019 年度资产负债表和利润表如下：

2019 年度资产负债表和利润表 单位：万元

资产
2019 年

年末余额
负债和股东权益

2019 年

年末余额
项目

2019 年

发生额
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货币资金 1000 应付账款 2100 营业收入 30000

应收账款 5000 短期借款 3100 营业成本 18000

存货 2000 长期借款 4800 期间费用 6000

固定资产 12000 股东权益 10000 利润总额 6000

资产合计 20000 负债与股东权益合计 20000 净利润 4500

资料 2：存货采购成本为 9450 万元，公司永久性流动资产为 2500 万元。

资料 3：公司收紧赊销政策导致收入减少 6000 万元，变动成本率为 70%，机会成本减少 500

万元，收账费用减少 200 万元。

要求：

（1）根据资料 1 计算 2019 年年末营运资金数额。

（2）根据资料 1 计算：①营业毛利率；②总资产周转率；③净资产收益率。

（3）根据资料 1、2 计算：①存货周转期；②应收账款周转期；③应付账款周转期；④现

金周转期（以上计算结果均用天数表示，一年按 360 天计算）。

（4）根据资料 1、2，依据公司资产与资金来源期限结构的匹配情况，判断流动资产融资策

略属于哪种类型。

（5）根据资料 3，计算收缩信用政策对税前利润的影响额（税前利润增加用正数，减少用

负数），判断是否应收紧收款信用政策。

【答案】

（1）2019 年年末营运资金数额＝（1000＋2000＋5000）－（2100＋3100）＝2800（万元）

（2）①营业毛利率＝（30000－18000）/30000×100%＝40%

②总资产周转率＝30000/20000＝1.5（次）

③净资产收益率＝4500/10000×100%＝45%

（3）①存货周转期＝2000/（18000/360）＝40（天）

②应收账款周转期＝5000/（30000/360）＝60（天）

③应付账款周转期＝2100/（9450/360）＝80（天）

④现金周转期＝40＋60－80＝20（天）

（4）波动性流动资产＝（1000＋2000＋5000）－2500＝5500（万元）

临时性负债（短期借款）＝3100（万元）

由于波动性流动资产大于临时性负债，所以公司采用的是保守型融资策略。

（5）收益增加=—6000×（1-70%）=—1800（万元）

成本费用增加＝－700（万元）

税前利润增加＝－1800－（－700）＝－1100（万元）

由于税前收益减少 1100 万元，所以不收紧赊销政策。

【综合题】（2017 年）丁公司是一家处于初创阶段的电子产品生产企业，相关资料如下：

资料一：2016 年开始生产和销售 P 产品，售价为 0.9 万元/件；全年生产 20000 件，产销平

衡。丁公司适用的所得税税率为 25%。

资料二：2016 年财务报表部分数据如下表所示：

资产负债表项目（年末数） 单位：万元

流动资产合计 27500 负债合计 35000

非流动资产合计 32500 所有者权益合计 25000

资产总计 60000 负债与所有者权益总计 60000
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利润表项目（年度数） 单位：万元

营业收入 18000 利润总额 3000

营业成本 11000 所得税 750

期间费用 4000 净利润 2250

资料三：所在行业的相关财务指标平均水平：营业净利率为 8%，总资产周转率为 0.5 次，

权益乘数为 2。

资料四：公司 2016 年营业成本中固定成本为 4000 万元，变动成本为 7000 万元；期间费用

中固定成本为 2000 万元，变动成本为 1000 万元，利息费用为 1000 万元。假设 2017 年成本

性态不变。

资料五：公司 2017 年目标净利润为 2640 万元，预计利息费用为 1200 万元。

要求：

（1）根据资料二，计算下列指标（计算中需要使用期初与期末平均数的，以期末数替代）：

①总资产净利率；②权益乘数；③营业净利率；④总资产周转率；⑤净资产收益率。

（2）根据要求（1）的计算结果和资料三，计算丁公司 2016 年净资产收益率与行业平均水

平的差异，并使用因素分析法依次测算营业净利率、总资产周转率和权益乘数变动对净资产

收益率差异的影响。

（3）根据资料一、资料四和资料五，计算 2017 年的下列指标：①单位变动成本；②保本点

销售量；③实现目标净利润的销售量；④实现目标净利润时的安全边际量。

【答案】

（1）资产净利率＝2250/60000＝3.75%

权益乘数＝60000/25000＝2.4

营业净利率＝2250/18000＝12.5%

总资产周转率＝18000/60000＝0.3（次）

净资产收益率＝2250/25000＝9%

（2）丁公司净资产收益率＝12.5%×0.3×2.4＝9%

行业平均净资产收益率＝8%×0.5×2＝8%

丁公司净资产收益率与行业平均水平的差异＝9%－8%＝1%

营业净利率不同引起的差额＝（12.5%－8%）×0.5×2＝4．5%

总资产周转率不同引起的差额＝12.5%×（0.3－0.5）×2＝－5%

权益乘数不同引起的差额＝12.5%×0.3×（2.4－2）＝1.5%

（3）单位变动成本＝（7000＋1000）/20000＝0.4（万元/件）

保本点销售量＝（4000＋2000）/（0.9－0.4）＝12000（件）

目标息税前利润＝2640/（1－25%）＋1200＝4720（万元）

实现目标净利润的销售量＝（4720＋4000＋2000）/（0.9－0.4）＝21440（件）

或者：Q×（0.9－0.4）－（4000＋2000）＝4720

解得：实现目标净利润的销售量 Q＝21440（件）

实现目标净利润时的安全边际量＝21440－12000＝9440（件）
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