
未收回，且未经批准作坏帐损失处理的应收外汇帐款，

不得计算汇兑损益。

（6）除上述以外的涉及外币业务的其他财务处理

问题，仍按新财务制度的规定执行。

（作者单位：财政部工交 司外资处）

业务与技术

浅谈投资人如何对

投资企业进行财务分析

刘晓春

企 业的投资人包括企业的投资者和债权人。企业

的投资者是指向企业投入资本金的企业和个人。债权

人是指企业的债主，即企业对他们负有偿债的义务。无

论是企业的投资者和债权人，都必须密切注视投资企

业的生产经营情况，经常对投资企业进行各方面分析。

其中最重要的一项工作就是利用投资企业的财务报告

体系获得信息，对企业进行财务分析。为此，笔者站在

投资人的角度，谈一下如何利用新的财务报告体系提

供的资料，通过财务指标分析，对投资企业进行评价。

一、企业新的财务报告体系的内容

企业新的财务报表包括资产负债表、损益表、财务

状况变动表和其他附表。这是企业财务报告的主要内

容。

资产负债表是反映企业某一特定日期财务状况的

报表。它是根据“资产 = 负债+所有者权益”的会计等

式，按照一定的分类标准和一定的顺序，将企业在 一定

日期的资产，负债和所有者权益项目予以适当排列，并

按一定的要求编制而成。其中资产项目按其流动性大

小，将流动资产排在前，非流动资产按长期投资、固定

资产、在建工程、无形资产、递延资产顺序排列。负债项

目按偿债时间早晚排列，流动负债在前，长期负债在

后。所有者权益放在最后部分，分为国家投资，法人投

资和个人投资。

损益表是反映企业在一定期间财务成果的报表。

损益表的编制反映了利润总额的计算过程，其共分三

个部分：第一部分反映企业主要经营业务利润的构成

情况；第二部分反映企业营业利润的构成情况；第三部

分反映企业损益的最终结果，即利润总额。

财务状况变动表是反映企业在一个会计年度内各

种资产的来源与运用的报表。它包括两部分内容：一是

经营资金的取得来源；二是经营资金的流出用途。该表

的资料基本上来源于资产负债表和损益表，反映企业

资金的流转状况，从动态的角度描述企业的运营过程。

可以说，财务状况变动表是资产负债表和损益表的补

充。

其他附表主要包括利润分配表和主营业务收支明

细表。利润分配表是反映企业当年利润总额以及年初

结存未分配利润分配情况的年度报表，详细说明了企

业利润分配的过程。主营业务收支明细表则详细说明

了损益表中的产品销售收入和支出具体细 节。这两个

表均是损益表的附表。

在以上财务报表中，资产负债表属于静态报表，损

益表和财务状况变动表属于动态报表，全面、系统、综

合地反映着企业生产经营活动的全貌。熟悉企业财务

报表体系，是投资人对投资企业进行财务分析的前提。

二、新的财务报表给投资人提供的信息

投资人熟悉了投资企业新的财务报表体系的内容

后，就要从中获得所需信息。各种报表的特点决定了其

所提供信息的不同。资产负债表向投资者提供的信息

主要有：企业所拥有资源的总额及构成；资金占用的结

构及各种资产的比例；企业的负债水平和偿债能力；企

业资金来源的构成，即企业所拥有的经济资源多少来

自债权人投资，多少来自于所有者权益。如果将资产负

债表不同时期相同项目进行横向对比以及不同时期不

同项目进行纵向对比，便可以客观地向投资者展示企

业财务状况的发展趋势。

损益表及附表向投资者提供的信息主要有：企业

销售收入总额、构成及其变动趋势，从中可以看出企业
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生产经营规模及其变化情况；企业销售成本和费用的

总额、构成及变动趋势，从中可以看出企业经营管理的

业绩；企业利润总额、构成及其变动趋势，从中看出企

业的财务成果。

财务状况变动表向投资者提供的信息主要有：企

业报告期财务状况的全过程，即企业在报告期内营运

资金（即企业在生产经营过程中周转使用的资金，在数

量上等于全部流动资产减去全部流动负债后的差额）

从何处取得又用于何处，经过营运，营运资金是增加还

是减少，从中可以了解企业的经营方针、财务的稳定性

及内部资金流转情况；企业资金增减变动的原因，可了

解企业采取的理财策略；企业筹资活动的状况，可了解

企业筹资渠道及方式，了解企业的投资方向。财务状况

变动表作为资产负债表与损益表的补充与桥梁，其提

供给投资人的信息更为详尽、客观。

三、投资者对投资企业的财务分析

企业的投资者（如股份制企业股东等），对投资企

业进行财务分析，其主要目的在于考察企业的获利能

力和经营发展趋势，以便通过分析作出正确的投资决

策，取得更理想的投资报酬或对企业管理人作出合理

的评价和适当的选择。

评价企业的获利能力，在通过损益表的收益项目

进行分析的同时，也可以采用以下指标进行评价。

1. 资本金利润率

资本金利润率是利润总额与资本金总额的比率，

它反映投资者投入资本的获利能力。其计算公式为：

使投入资本所能获得的利润最大化，是每一个投

资者所期望实现的目标。所以每个投资者都希望这个

比率很高，并以此分析观察投资企业的分红能力。资本

金利润率如低于同期借款利息率，投资该企业将会使

投资者利益得不到保证。

2.销售利润率

销售利润率是反映企业销售收入收益水平的指

标。其计算公式为：

式中销售收入净额是指产品销售收入减去发生的

销售退回，折扣后的收入净额。该比率越高表明企业的

盈利水平越高，对国家贡献越大。投资者也可以用销售

利润率指标来考察销售收入的收益水平。

3.成本费用利润率

成本费用利润率是企业一定时期实现的利润总额

与同期成本费用总额之比。其计算公式为：

式中：成本费用总额是指本期产品销售成本与产

品销售费用、管理费用、财务费用之和。该比率反映企

业每投入或耗用 1 元的成本费用可以实现的利润数

额，反映企业生产经营所得（利润）与所费（成本费用）

之间的比例关系，是衡量企业经济效益高低的重要指

标之一。

4.资产报酬率

资产报酬率是企业利润总额与平均资产总额的比

率，又称基本获利率。其计算公式为：

这一指标反映企业运用全部资产所获得的利润的

比例。该指标越高，表明企业资产利用效率越高。进一

步分析，可看出资产报酬率实际上是由销售利润率和

资产周转率两个因素构成的。用公式表述如下：

四 、债权人对投资企业的财务分析

债权人与投资企业关系尽管不象投资者与企业关

系那样密切，但也应十分关注债务企业经营状况。债权

人对投资企业进行财务分析，主要目的在于考察企业

的营运能力，进而考察其偿债能力。

企业的偿债能力是衡量企业财务实力的重要指

标，是企业投资人，尤其是债权人最为关心的问题。对

企业偿债能力的分析可分为短期偿债能力分析和长期

偿债能力分析。

（一）短期偿债能力的分析指标

流动资产和流动负债是企业短期偿债能力的两个

重要因素。债权人首先应利用财务报表资料对流动资

产的价值、结构、周转状况及流动负债的规模、结构进

行分析，在此基础上可利用以下指标进行综合分析。

1.流动比率

流动比率是指流动资产与流动负债的比率，反映

企业用流动资产偿付短期债务的能力。用公式表示为：

从财务观点看，流动资产高于流动负债，表示企业

有偿债能力。流动比率越高，企业偿付短期债务的能力

越强，债权人借给企业的款项的保障程度就越高，但流

动比率过高不一定是好现象，可能是存货积压或滞销

的结果，也可能是拥有过多的货币资金未能在经营中

很好地加以运用的缘故。流动比率过高相对降低了企

业的盈利能力。因此，这一比率的标准，一般情况下以
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200%为宜，即企业每 1 元短期负债有 2 元左右流动资

产作为偿付的保证，如在 200%以下或更低，债权人收

回资金的风险随之加大。因而流动比率又称“2∶ 1 比

率”。

2.速动比率

速动比率是指速动资产与流动负债的比率。用公

式表示为：

速动资产是指流动性较强，变现速度较快的那部

分流动资产。包括现金、银行存款、短期投资、应收帐款

与票据等。因此，速动比率也可用下式表述：

速动比率一般认为比流动比率更能表明企业的短

期偿债能力。在正常情况下，企业的流动比率高，速动

比率也较高。但如果流动资产中存货所占比重过大，即

使流动比率比较高，企业的偿债能力也不会很高。速动

比率一般以 100% 为宜，表明企业现有货币资金以及各

种债权项目收回后，能付清其流动负债（假设应收帐款

均能按期收回）。速动比率又称为“1 ：1 比率”。

3.现金比率

现金比率是货币资金和短期投资（有价证券）之和

与流动负债的比率。用公式表示为：

现金比率反映企业立即偿付短期债务的能力。在

正常情况下，不可能要求企业用货币资金和短期投资

偿付流动负债。因此在评价企业短期偿债能力时，该比

率只作为流动比率的辅助评价指标，表明企业在最坏

情况下对短期债务的偿付能力。

以上三个比率，综合反映了企业短期偿债能力。债

权人在进行分析时，还应考虑到客观环境及行业特点

对这些比率的影响，要根据企业具体情况确定标准比

率作为分析的依据。

（二）长期偿债能力的分析指标

企业的长期偿债能力，主要通过企业财务的稳健

性，企业的营运能力及增长趋势和获利能力来体现。债

权人应根据报表资料对企业的资产结构、负债权益比

率以及资产负债和权益的配比关系、企业的获利能力

和发展趋势进行分析。在此基础上，可利用以下指标进

行评价。

1.资产负债率

资产负债率是指企业负债总额与资产总额的比

率。这个比率反映了债权人所提供的资本占全部资本

的比重，体现了企业的债务状况、负债能力和长期偿债

能力。其用公式表示为：

对于企业来讲，资产负债率越高，企业赚取较多利

润的可能性也越大，当然，经营的风险也越大。作为企

业的债权人主要关注的是贷给企业款项的安全程度。

资产负债率越低，其债权的安全保障程度就越高。相

反，企业的资产负债率越高，说明企业投资者投入的资

本占资本总额的比率越低，则企业的经营风险将主要

由债权人承担。这一比率的标准为多少才算合适，这主

要在于全部资本盈利率是否超过借入资本的利息率。

如果全部资本盈利率高于借入资金的利息率，负债经

营有利，则资产负债率可适当高些；反之，则应低些。如

果该比率大于 100% ，则表明企业已资不抵债，濒临破

产。

2.负债与所有者权益比率

负债与所有者权益比率也是衡量企业长期偿债能

力的指标。用公式表示为：

该比率表明由债权人提供的资本与投资者提供的

资本的相对关系及受到所有者权益保障的程度。该比

率可作为资产负债率的补充。

3.利息保障倍数

利息保障倍数是指企业已实现的利润对支付利息

的保障程度。企业长期债权人除分析企业的资产负债

率等指标外，还应计算利息保障倍数（又称已获利息倍

数）。其计算公式为：

企业所获利润越多，债权人的利息收入就越有保

障。该比率的适宜标准也随行业特点和企业情况而异。

一般来讲，该比率越高，说明债权人得到利息的保障程

度越大，投资越安全。

以上三个比率，只是对企业财务稳健性的静态考

察。债权人还应进一步分析企业的有关增长指标来评

价企业发展趋势。另外，无论是企业的投资者还是债权

人都应随时分析企业的营运能力。营运能力是保证企

业有正常支付能力的基础。其评价指标主要有应收帐

款周转率和存货周转率。应收帐款周转率是指企业全

年赊销收入净额与平均应收帐款余额的比率。存货周

转率是指企业销货成本与平均存货的比率。通过对这

两个比率的分析，可以评价企业的 销售能力和应收帐

款的回收速度，揭示企业资金流进、流出速度以及企业

销售状况。通常情况下，这两个比率越大，则说明企业

存货周转和资金周转越快，企业生产经营效益越好。
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