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第十章 财务分析与评价

【知识点一】财务分析方法（掌握）

方法 含义 内容阐释 注意的问题

比较

分析

法

比较分析法，是指对两个或

两个以上的可比数据进行对

比，找出企业财务状况、经

营成果中差异与问题的一种

方法

比较分析法的具体运用主要有：

（1）重要财务指标的比较

（2）会计报表的比较

（3）会计报表项目构成的比较

（1）所对比指标的计算口

径必须一致；

（2）应剔除偶发性项目的

影响

（3）应运用例外原则对某

项有显著变动的指标做重

点分析

比率

分析

法

比率分析法是通过计算各种

比率指标来确定财务活动变

动程度的方法

财务比率包括：

（1）构成比率

（2）效率比率

（3）相关比率

（1）对比项目的相关性

（2）对比口径的一致性

（3）衡量标准的科学性

因素

分析

法

因素分析法是依据分析指标

与其影响因素的关系，从数

量上确定各因素对分析指标

影响方向和影响程度的一种

方法

因素分析法有两种：

（1）连环替代法

（2）差额分析法

（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

【例题 1·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。

【知识点二】基本的财务报表分析（熟练掌握）

基本的财务报表分析内容包括偿债能力分析、营运能力分析、盈利能力分析、发展能力分析

和现金流量分析五个方面。

分析内容 财务比率 计算公式 注意的问题

偿债

能力

分析

短期

偿债

能力

分析

营运资金

营运资金=流动资产-

流动负债=长期资本-

长期资产

营运资金为正，说明企业财务状况稳定，不

能偿债的风险较小。反之，当营运资金为负，

此时，企业部分非流动资产以流动负债作为

资金来源，企业不能偿债的风险很大。

流动比率
流动比率=流动资产/

流动负债

营业周期、流动资产中的应收账款和存货的

周转速度是影响流动比率的主要因素。营业

周期短、应收账款和存货的周转速度快的企
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业其流动比率低一些也是可以接受的。

偿债能

力分析

短期偿

债能力

分析

速动比率
速动比率=速动资产/

流动负债

影响此比率可信性的重要因素是应收账款

的变现能力

现金比率

现金比率=（货币资金

+交易性金融资产）/

流动负债

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，表明每 1 元流动负债有多少现金资产作

为偿债保障。这一比率过高，就意味着企业

过多资源占用在盈利能力较低的现金资产

上从而影响企业盈利能力

偿债能

力分析

长期

偿债

能力

分析

资产负债

率

资产负债率=负债总

额/资产总额×100%

这一比率越低，表明企业资产对负债的保障

能力越高，企业的长期偿债能力越强

产权比率

（资本负

债率）

产权比率=负债总额/

所有者权益总额×

100%

产权比率和权益乘数是资产负债率的另外

两种表现形式，是常用的反映财务杠杆水平

的指标：

权益乘数=1/（1-资产负债率）=1+产权比率
权益乘数

权益乘数=总资产/股

东权益

利息保障

倍数

利息保障倍数=息税

前利润/全部利息费

用

该比率越高，长期偿债能力越强

1、息税前利润=净利润+利润表中的利息费

用+所得税；

2、“全部利息费用”是指本期发生的全部

应付利息，不仅包括财务费用中的利息费

用，还应包括计入固定资产成本的资本化利

息。

影响

偿债

能力

的其

他因

素

（1）可动用的银行贷款指标或授信额度。当可以提高企业偿债能力

（2）资产质量。如果企业存在很快变现的长期资产，会增加企业的短期偿债能力

（3）或有事项和承诺事项。会增加企业的潜在偿债压力。同样各种承诺支付事项，也

会加大企业偿债义务

（4）经营租赁。会降低企业的偿债能力

【例题 2·多选题】乙企业目前的流动资产大于流动负债，在不考虑增值税等相关因素的情

况下，若赊购材料一批，将会导致乙企业（ ）。

A.速动比率降低 B.流动比率降低

C.营运资金增加 D.短期偿债能力不变

【答案】AB

【解析】赊购材料导致流动负债增加，速动资产不变，则速动比率降低，选项 A 是答案；流

动资产大于流动负债，则流动比率大于 1，在这种情况下，赊购材料使流动资产和流动负债

等额增加，导致流动比率降低，营运资金不变，选项 B是答案，选项 C 不是答案；流动比率、

速动比率降低，则短期偿债能力降低，选项 D 不是答案。

【例题 3·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

（ ）。
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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。

分析内容 财务比率 计算公式 注意的问题

营运

能力

分析

流动

资产

周转

情况

分析

应收账款

周转率

应收账款周转次数=营业

收入/应收账款平均余额

应收账款周转天数=计算

期天数/应收账款周转次

数

通常，应收账款周转次数越高、周转天数

越短表明应收账款管理效率越高

【提示】应收账款包括会计报表中“应收

账款”和“应收票据”等全部赊销账款在

内，因为应收票据是销售形成的应收款项

的另一种形式；应收账款应为未扣除坏账

准备的金额

存货周转

率

存货周转次数=营业成本/

存货平均余额

存货周转天数=计算期天

数/存货周转次数

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

流动资产

周转率

流动资产周转次数=营业

收入/流动资产平均余额

流动资产周转天数=计算

期天数/流动资产周转次

数

固定

资产

周转

情况

分析

固定资产

周转率

固定资产周转次数=营业

收入/固定资产平均值

总资

产周

转情

况分

析

总资产周

转率

总资产周转次数=营业收

入/资产平均总额

盈利能力分

析

营业

毛利率

营业毛利率=营业毛利/营

业收入×100%

其中：营业毛利=营业收入

-营业成本

营业毛利率越高，表明产品的盈利能力越

强。将营业毛利率与行业水平进行比较，

可以反映企业产品的市场竞争地位

盈利能力分析

营业

净利率

营业净利率=净利润/营业

收入×100%

将营业净利率按利润的扣除项目进行分

解可以识别影响营业净利率的主要因素

总资产净

利率

总资产净利率=净利润/平

均总资产×100%

总资产净利率衡量的是企业资产的盈利

能力。该指标反映企业资产的利用效果，

总资产净利率越高，表明企业资产的利用
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效果越好。影响总资产净利率的因素是营

业净利率和总资产周转率

净资产收

益率

净资产收益率=净利润/平

均净资产×100%

净资产收益率=资产净利

率×权益乘数

一般来说，净资产收益率越髙，股东和债

权人的利益保障程度越髙。如果企业的净

资产收益率在一段时期内持续增长，说明

权益资本盈利能力稳定上升。但净资产收

益率不是一个越高越好的概念，分析时要

注意企业的财务风险

发展能力分

析

营业收入

增长率

营业收入增长率=本年营

业收入增长额/上年营业

收入×100%

该指标越高，表明企业营业收入的增长速

度越快，企业市场前景越好

总资产增

长率

总资产增长率=本年总资

产增长额/年初资产总额

×100%

总资产增长率越高，表明企业一定时期内

资产经营规模扩张的速度越快。但在分析

时，需要关注资产规模扩张的质和量的关

系，以及企业的后续发展能力，避免盲目

扩张

营业利润

增长率

营业利润增长率

=本年营业利润增长额/上

年营业利润总额×100%

反映企业营业利润的增减变动情况

资本保值

增值率

资本保值增值率

=扣除客观因素影响后的

期末所有者权益总额/期

初所有者权益总额×100%

如果企业盈利能力提高，利润增加，必然

会使期末所有者权益大于期初所有者权

益，所以该指标也是衡量企业盈利能力的

重要指标。这一指标的高低，除了受企业

经营成果的影响外，还受企业利润分配政

策的影响

所有者权

益增长率

所有者权益增长率=本年

所有者权益增长额/年初

所有者权益×100%

所有者权益增长率越高，表明企业的资本

积累越多，应对风险、持续发展的能力越

强

现金

流量

分析

获取

现金

能力

的分

析

营业现金

比率

营业现金比率=经营活动

现金流量净额/营业收入

该比率反映每元营业收入得到的经营现

金流量净额，其数值越大越好

每股营业

现金净流

量

每股营业现金净流量=经

营活动现金流量净额/普

通股股数

该指标反映企业最大的分派股利能力，超

过此限度，可能就要借款分红

全部资产

现金回收

率

全部资产现金回收率=经

营活动现金流量净额/平

均总资产

该指标说明企业全部资产产生现金的能

力

收益

质量

分析

净收益营

运指数

净收益营运指数=经营净

收益/净利润

其中：经营净收益=净利润

-非经营净收益

该指标越小，非经营净收益所占比重越

大，收益质量越差，因为非经营净收益不

反映公司的核心能力及正常的收益能力，

可持续性较低

现金营运 现金营运指数=经营活动 现金营运指数小于 1，说明收益质量不够
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指数 现金流量净额/经营所得

现金

其中：

经营所得现金=经营净收

益+非付现费用

好；其次，现金营运指数小于 1，说明营

运资金增加了，反映企业为取得同样的收

益占用了更多的营运资金，取得收益的代

价增加了，同样的收益代表着较差的业绩

【例题 4·多选题】（2013 年）在一定时期内，应收账款周转次数多、周转天数少表明（ ）。

A.收账速度快

B.信用管理政策宽松

C.应收账款流动性强

D.应收账款管理效率高

【答案】ACD

【解析】通常，应收账款周转率越高、周转天数越短表明应收账款管理效率越高。在一定时

期内应收账款周转次数多、周转天数少表明：企业收账迅速、信用销售管理严格；应收账款

流动性强，选项 ACD 是答案。

【例题 5·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。

【例题 6·单选题】某企业 2019 年的营业毛利率为 25%，存货周转天数为 60 天（假设一年

按 360 天计算），年初存货余额为 200 万元，年末存货余额为 300 万元，则该企业 2019 年的

营业收入为（ ）万元。

A.2000 B.1500 C.1200 D.1800

【答案】A

【解析】存货周转次数＝360/60＝6（次），营业成本＝（200＋300）/2×6＝1500（万元），

营业收入＝1500/（1－25%）＝2000（万元）。

【知识点三】上市公司财务分析（熟练掌握）

（一）上市公司特殊财务分析指标

分析

内容

分析

指标
指标计算 经济含义

上市

公司

特殊

财务

分析

指标

每股

收益

基本每股收益

=
平均数发行在外普通股的加权

利润归属于普通股股东的净

发行在外普通股的加权平均数=期初

发行在外普通股股数+当期新发行普

通股股数×已发行时间÷报告期时

间-当期回购普通股股数×已回购时

间÷报告期间

此指标越高，表明投资价值越大；否则反之，

但是每股收益多并不意味着每股股利多，此

外，每股收益不能反映股票的风险水平



老会计，用心传递温度

第 6 页 共 8 页

上市公

司特殊

财务分

析指标

每股

股利

每股股利

=
数期末发行在外普通股股

现金股利总额

每股股利反映的是普通股股东每持有上市

公司每 1 股普通股获取股利的大小，是投资

者股票投资收益的重要来源之一。由于净利

润是股利分配的来源，因此每股股利的多少

很大程度取决于每股收益的多少。

市盈

率 市盈率=
每股收益

每股市价

影响企业股票市盈率的因素有：

（1）上市公司盈利能力的成长性；

（2）投资者所获报酬率的稳定性；

（3）市盈率也受到利率水平变动的影响。

每股

净资

产

每股净资产

=
股数期末发行在外的普通股

期末普通股净资产

其中：期末普通股净资产=期末股东

权益-期末优先股股东权益

利用该指标进行横向和纵向对比，可以衡量

上市公司股票的投资价值。

市净

率 市净率=
每股净资产

每股市价

一般来说，市净率较低的股票，投资价值较

高；反之，则投资价值较低。但有时较低市

净率反映的可能是投资者对公司前景的不

良预期，而较高市净率则相反

【例题 7·单选题】2017 年甲公司的所有者权益为 5000 万元，发行在外普通股股数为 1000

万股，无优先股，普通股的每股收益为 0.8 元，该公司的市盈率为 25，则甲公司的市净率

为（ ）。

A.4 B.4.5 C.5 D.0.5

【答案】A

【解析】甲公司每股收益为 0.8 元，市盈率为 25，所以每股市价=25×0.8=20（元），甲公

司每股净资产=5000/1000=5（元），所以甲公司的市净率=20/5=4。

【相关链接】对于盈利企业，认股权证、股份期权等的行权价格低于当期普通股平均市场

价格时，具有稀释性。

【例题 8】某上市公司 2018 年度归属于普通股股东的净利润为 2000 万元，发行在外的普通

股加权平均数为 5000 万股，该普通股平均市场价格为 4 元。2018 年 3 月 1 日，该公司对外

发行 1000 万份认股权证，行权日为 2019 年 3 月 1 日，每份认股权证可以在行权日以 3.5

元的价格认购本公司 1 股新增发的普通股。那么，2018 年度每股收益计算如下：

基本每股收益=2000÷5000=0.4（元）

增加的普通股股数=1000-1000×3.5÷4=125（万股）

稀释每股收益=2000÷（5000+125×10/12）=0.39（元）

【例题 9·多选题】（2019 年考生回忆版）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（ ）。
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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。

【例题 10·单选题】下列关于每股收益的表述中，错误的是（ ）。

A.每股收益受资本结构的影响

B.每股收益受普通股增发或回购的影响

C.每股收益能够反映股票的投资价值

D.每股收益能够反映股票的风险

【答案】D

【解析】资本结构不同，则普通股股数不同，利息负担也不同，因此计算得出的每股收益会

不同，选项 A 的表述正确；普通股回购会减少流通在外普通股股数，使每股收益简单增加，

增发普通股会增加流通在外普通股股数，稀释每股收益，选项 B 的表述正确；每股收益是衡

量股票投资价值的重要指标，每股收益越高，表明投资价值越大，选项 C的表述正确；每股

收益不能反映股票的风险水平，选项 D的表述错误。

【知识点四】综合绩效评价（掌握）

一、企业综合绩效分析的方法

杜邦分析法

关键公式:

净资产收益率=总资产净利率×权益乘数

总资产净利率=营业净利率×总资产周转率

净资产收益率=营业净利率×总资产周转率×权益乘数

其中：

权益乘数=资产总额/所有者权益总额=1/（1-资产负债率）

分析要点：

（1）净资产收益率是一个综合性最强的财务分析指标，是杜邦分析体系的起点；

（2）营业净利润反映了企业净利润与营业收入的关系，它的高低取决于营业收入与成本总

额的高低；

（3）资产总额由流动资产与长期资产组成，它们的结构合理与否将直接影响总资产的周转

速度；

（4）资产负债率越高，权益乘数越高，说明企业的负债程度比较高，给企业带来了较多的

杠杆利益，同时，也带来了效大的风险。

【例题 11·单选题】甲公司 2018 年的营业净利率比 2017 年下降 6%，总资产周转率提高 8%，

假定其他条件与 2017 年相同，那么甲公司 2018 年的净资产收益率比 2017 年提高（ ）。

A.4.5% B.5.5% C.1.52% D.10.5%

【答案】C

【解析】2017 年净资产收益率=营业净利率×总资产周转率×权益乘数，则 2018 年的净资

产收益率=（1-6%）×营业净利率×（1+8%）×总资产周转率×权益乘数=1.0152×营业净利

率×总资产周转率×权益乘数，所以 2018 年净资产收益率比 2017 年提高=（1.0152-1）/1
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×100%=1.52%。

（一）综合绩效评价

综合绩效评价是综合分析的一种，一般是站在企业所有者（投资人）的角度进行的。绩效评

价由财务绩效定量评价和管理绩效定性评价两部分组成。

综合绩效

评价内容

财务绩效

定量评价

基本指标

（1）盈利能力指标：包括净资产收益率和总资产报酬率两个基本指标

（2）资产质量指标：包括总资产周转率和应收账款周转率两个基本指

标

（3）债务风险指标：包括资产负债率和已获利息倍数两个基本指标

（4）经营增长指标：包括销售（营业）增长率和资本保值增值率两个

基本指标

管理绩效

定性评价

指标

（1）战略管理；（2）经营决策；（3）发展创新；（4）风险控制；

（5）基础管理；（6）人力资源；（7）行业影响；（8）社会贡献

综合绩

效评价

计分方

法

企业综合绩效评价分数=财务绩效定量评价分数×70%+管理绩效定性评价分数×

30%

在得出评价分数后，应当计算年度之间的绩效改进度，以反映企业年度之间经营

绩效的变化状况。计算公式为：绩效改进度=本期绩效评价分数/基期绩效评价分

数，绩效改进度大于 1，说明经营绩效上升；绩效改进度小于 1，说明经营绩效下

滑

【例题 12·多选题】（2018 年）企业综合绩效评价可分为财务绩效定量评价与管理绩效定性

评价两部分，下列各项中，属于财务绩效定量评价内容的有（ ）。

A.资产质量 B.盈利能力 C.债务风险 D.经营增长

【答案】ABCD

【解析】财务绩效定量评价是指对企业一定期间的盈利能力、资产质量、债务风险和经营增

长四个方面进行定量对比分析和评判。
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