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上海证券交易所“积极回报投资者”系列文章之五 

 

投资者如何对上市公司进行财务分析 

尚正 

你了解自己买的股票吗？你知道自己作为股东的上市公司

的经营状况和财务状况吗？投资大师彼得〃林奇曾说过：“不进

行研究的投资，就像打扑克从不看牌一样，必然失败。”对于投

资者而言，在选择股票之前或持有股票期间对上市公司进行财务

分析，有助于投资者更好地把握股票投资价值，规避投资风险。 

上市公司财务分析，是投资者以上市公司财务报告等资料作

为基础，采用各种财务指标分析方法，对公司的财务状况和经营

成果进行分析和评价，为其投资决策提供依据。根据分析重点的

不同，上市公司财务分析可大致分为以下五个方面： 

（1）短期偿债能力分析。任何一家上市公司要维持正常的

生产经营活动，必须持有足够的现金或银行存款以支付各种到期

债务和其他费用。对公司短期偿债能力的分析主要是着眼于对公

司流动资产和流动负债之间关系的分析，主要的分析指标是流动

比率和速动比率。 

（2）资本结构分析。资本结构是指在上市公司的总资本中，

股权资本和债权资本的构成及其比例关系。资本结构反映上市公

司使用财务杠杆的程度，从而直接影响上市公司的盈利能力和长

期偿债能力。其分析指标主要包括资产负债率、有形净值债务率

等。 
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（3）经营效率分析。经营效率也称资产管理能力，主要通

过上市公司各种资产在一定时期内周转速度的快慢程度来反映，

分析经营效率是了解公司内部经营管理水平优劣的一个重要环

节。投资者可以通过公司的营业周期、存货周转率、应收账款周

转率、流动资产周转率和总资产周转率等来了解上市公司资产管

理的实际能力。 

（4）盈利能力分析。盈利能力是公司获取利润的能力，是

公司组织生产活动、销售活动和财务管理水平高低的综合成果体

现，也是公司在激烈的市场竞争中得以生存的基本保证。盈利能

力分析的主要指标包括销售毛利率、销售净利率、资产收益率、

净资产收益率等。与此同时，投资者还需对盈利结构和多年度盈

利趋势进行分析，以了解上市公司的持续盈利能力。 

（5）与股票价值相关的股票投资收益分析。对上市公司来

说，股价代表了市场在某个时点对其价值的反映以及投资者对持

有该公司股票可能带来的潜在收益和所承担风险的判断。在选择

上市公司进行投资时，投资者要将股票市价和财务报表所提供的

相关信息综合起来进行分析。分析指标通常包括市盈率、市净率、

股息率等。其中，利用股息率（即股息与股票价格之间的比率）

来分析上市公司是否具备连续稳定的分红能力，对投资者做出恰

当的投资决策至关重要。上市公司在高速成长期间，其投资资金

需求量大，客观上会对现金分红取舍有影响，但公司发展的最终

目的也仍然是追求股东价值最大化。采用现金红利方式给投资者

以正回报，无疑是体现股东价值最大化的最重要的标志。从企业
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价值衡量的角度来看，公司股票的内在价值最重要的决定因素之

一是其实际的现金股利派发金额。 

需要提醒投资者注意的是，上述财务分析指标并不是孤立

的，投资者要注意掌握同类指标的综合分析方法，以便更好地了

解公司财务和经营状况。 

（1）分析公司短期偿债能力时，可以把流动比率指标与公

司经营状况、所属行业特点等其他因素结合起来分析。比如说，

流动比率高，则说明流动负债有较多的流动资产作为偿债保证，

但与此同时，投资者还应当注意分析流动资产中应收账款的比重

和存货的周转速度对公司短期偿债能力的影响。 

（2）分析公司长期偿债能力时，可以把资产负债率指标与

资产报酬率指标结合起来分析。资产负债率是反映公司长期偿债

能力的指标，该比率较低，则反映债务负担较轻，还本付息压力

相对较小。同时，如果公司资产报酬率较高，说明资产盈利能力

较强，资产利用效率好，适度举债经营对股东来说是有利的。 

（3）分析公司盈利能力时，也可以把每股盈利指标和资产

收益率指标结合起来。评价公司盈利能力，主要运用每股收益和

净资产收益率两个指标。严格来说，公司的每股收益指标与其净

资产收益率不一定呈强相关的关系，但是在公司股票存在溢价发

行的情况下，净资产收益率更能反映公司的总体盈利水平以及经

营者运用资本的能力。 

（4）分析公司分红方案时，要把利润分配与用资本公积金

转增股本区别开来。公司分红送股可以用税后利润，也可能用公
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积金实施。在经营业绩较好、现金充沛的情况下，公司一般会用

税后利润派发红利或送股，作为对投资者的回报。而资本公积金

一般来自股票溢价发行或资产重估增值，用资本公积金转增股本

与当期公司经营业绩并无直接关系。如果上市公司能连续稳定地

进行现金分红，可以使投资者对公司的经营前景形成理性预期。

另外，现金分红还可以减少公司内部人可支配的现金流，抑制盲

目的投资扩张，促进公司资金的合理配臵。 

在整个财务分析过程中，投资者要注意学会全面地看待问

题。对上市公司而言，其筹资能力、偿债能力、盈利能力都是相

互联系的，投资者在进行分析时要将各相关指标联系起来，结合

公司经营环境、所属行业等其他要素进行综合分析。 

总而言之，学会运用正确的方法对上市公司进行财务分析，

对投资者更好地了解上市公司至关重要。尽管财务报表是静态

的，但通过财务分析，可以使投资者在对上市公司的过去和现在

进行研究的基础上，动态分析公司未来的发展潜力和投资价值，

更加理性地参与股票交易。 

 

（本栏目刊载的信息仅为投资者教育之目的而发布，不构成

任何投资建议，投资者不应以该等信息取代其独立判断或仅根据

该等信息做出决策。上海证券交易所力求本栏目刊载的信息准确

可靠，但对这些信息的准确性或完整性不作保证，亦不对因使用

该等信息而引发或可能引发的损失承担任何责任。更多内容敬请

浏览上交所投资者教育网站（http://edu.sse.com.cn）。） 


