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第二章 财务报表分析和财务预测

历年考情概况

考试年份 2021、2020、2019

考试分值 7 分左右

考查形式 客观题、主观题

高频考点
偿债能力比率、营运能力比率、盈利能力比率、市价比率、杜邦分析体系、管理用财务报表

体系、销售百分比法、内含增长率的测算、可持续增长率的测算、外部资本需求的测算

【考点一】偿债能力比率（★★★★★）

1.短期偿债能力比率指标

（1）营运资本＝流动资产－流动负债＝长期资本－长期资产

（2）流动比率。流动比率＝流动资产/流动负债＝1/（1－营运资本配置比率）＝1/（1－营运资本/流动资产）

（3）速动比率。速动比率＝速动资产/流动负债

（4）现金比率。现金比率＝货币资金/流动负债

（5）现金流量比率。现金流量比率＝经营活动现金流量净额/流动负债

2.长期偿债能力比率指标

（1）资产负债率＝总负债/总资产

（2）产权比率＝总负债/股东权益

权益乘数＝总资产/股东权益

（3）长期资本负债率＝非流动负债/（非流动负债＋股东权益）×100%

（4）利息保障倍数＝息税前利润/利息支出

＝（净利润＋利息费用＋所得税费用）/利息支出

（5）现金流量利息保障倍数＝经营活动现金流量净额/利息支出

（6）现金流量与负债比率＝经营活动现金流量净额/负债总额×100%

3.影响短期偿债能力和长期偿债能力的表外因素

影响短期偿债能力的表外因素：

（1）增强短期偿债能力的表外因素：

①可动用的银行授信额度；②可快速变现的非流动资产；③偿债的声誉。

（2）降低短期偿债能力的表外因素：与担保有关的或有负债事项

影响长期偿债能力的其他因素：

（1）债务担保；（2）未决诉讼。

【考点二】营运能力比率（★★★★★）

1.应收账款周转率（三种表示形式）

表示形式

（1）应收账款周转次数＝营业收入/应收账款

（2）应收账款周转天数＝365/应收账款周转次数

（3）应收账款与收入比＝应收账款/营业收入

注意，此处应收账款实为“应收票据”与“应收账款”的合计。如果坏账准备数额较大，需要按照未计提坏账准备

的应收账款计算。

2.存货周转率

表示形式

（1）存货周转次数＝营业收入/存货

（2）存货周转天数＝365/存货周转次数

（3）存货与收入比＝存货/营业收入

在短期偿债能力分析和分解总资产周转率时，周转额使用营业收入计算；如果是评估存货管理的业绩，周转额使用

营业成本计算。
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3.其他周转率指标

指标 表示形式

流动资产周转率

（1）流动资产周转次数＝营业收入/流动资产

（2）流动资产周转天数＝365/流动资产周转次数

（3）流动资产与收入比＝流动资产/营业收入

营运资本周转率

（1）营运资本周转次数＝营业收入÷营运资本

（2）营运资本周转天数＝365÷营运资本周转次数

（3）营运资本与收入比＝营运资本÷营业收入

非流动资产周转率

（1）非流动资产周转次数＝营业收入/非流动资产

（2）非流动资产周转天数＝365/非流动资产周转次数

（3）非流动资产与收入比＝非流动资产/营业收入

总资产周转率

（1）总资产周转次数＝营业收入/总资产

（2）总资产周转天数＝365/总资产周转次数

（3）总资产与收入比＝总资产/营业收入

【考点三】盈利能力比率（★★★★★）

（一）营业净利率

公式 营业净利率＝净利润÷营业收入

分析

（1）“营业收入”是利润表的第一行数字，“净利润”是利润表的最后一行数字，两者相除可以

概括公司的全部经营成果。

（2）它表明 1 元营业收入与其成本费用之间可以“挤”出来的净利润。该比率越大则公司的盈利

能力越强。

驱动因素 营业净利率的驱动因素是利润表的各个项目

（二）总资产净利率

公式 总资产净利率＝净利润÷总资产

分析

总资产净利率是公司盈利能力的关键。虽然股东报酬由总资产净利率和财务杠杆共同决定，但提高

财务杠杆会同时增加公司风险，往往并不增加公司价值。此外，财务杠杆的提高有诸多限制，因此，

提高权益净利率的基本动力是总资产净利率。

【提示】权益净利率＝总资产净利率×权益乘数

驱动因素
总资产净利率的驱动因素是营业净利率和总资产周转次数。可用因素分析法定量分析营业净利率、

总资产周转次数对资产净利率影响程度。

（三）权益净利率

公式 权益净利率＝净利润/股东权益

分析
权益净利率的分母是股东的投入，分子是股东的所得。对于股权投资者来说，具有非常好的综合性，概括

了公司的全部经营业绩和财务业绩。

【考点四】市价比率（★★★★）

（一）市盈率

公式

市盈率＝每股市价÷每股收益

每股收益＝普通股股东净利润÷流通在外普通股加权平均股数

【提示】反映普通股股东愿意为每 1 元净利润支付的价格

（二）市净率

公

式

市净率＝每股市价÷每股净资产

每股净资产＝普通股股东权益÷流通在外普通股股数

【提示】反映普通股股东愿意为每 1 元净资产支付的价格
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注

意

既有优先股又有普通股的公司，通常只为普通股计算净资产，在这种情况下，普通股每股净资产的计算如下：

流通在外普通股股数

算价值和拖欠的股利）优先股权益（优先股清股东权益总额
每股净资产＝

-

（三）市销率

公

式

市销率＝每股市价÷每股营业收入

每股营业收入＝营业收入÷流通在外普通股加权平均股数

含

义

市销率（或称为收入乘数）是指普通股每股市价与每股营业收入的比率，它反映普通股股东愿意为每 1元营

业收入支付的价格。

【考点五】杜邦分析体系（★★★★★）

1.核心公式：权益净利率＝营业净利率×总资产周转次数×权益乘数

2.局限性

（1）计算总资产净利率的“总资产”与“净利润”不匹配；

（2）没有区分金融活动损益与经营活动损益；

（3）没有区分金融资产与经营资产；

（4）没有区分金融负债与经营负债。

【考点六】管理用财务报表体系（★★★★★）

1.管理用资产负债表

编制依据：净经营资产＝净负债＋股东权益

相关说明：

（1）净经营资产＝经营资产－经营负债；净负债（也叫净金融负债）＝金融负债－金融资产

（2）净经营资产还可以表示为：经营营运资本＋净经营性长期资产，其中：经营营运资本＝经营性流动资产－经

营性流动负债，净经营性长期资产＝经营性长期资产－经营性长期负债

（3）“净负债＋股东权益”又叫“净投资资本”，即净经营资产＝净负债＋股东权益＝净投资资本

2.管理用利润表

编制依据：净利润＝税后经营净利润－税后利息费用

相关说明：

（1）税后经营净利润＝税前经营利润×（1－所得税税率）

（2）税后利息费用＝利息费用×（1－所得税税率）

3.管理用现金流量表

编制依据：实体现金流量＝融资现金流量

相关说明：

（1）实体现金流量＝税后经营净利润－净经营资产净投资＝税后经营净利润－（经营营运资本增加＋净经营性长

期资产增加）＝税后经营净利润－净经营资产增加

（2）融资现金流量＝债务现金流量＋股权现金流量＝（税后利息费用－净负债增加）＋（股利分配－股权资本净

增加），其中：股权资本净增加＝股票发行－股票回购＝股本增加＋资本公积增加，“税后利息费用”指的是管理用

利润表中的税后利息费用。

4.管理用财务分析体系

核心公式：权益净利率＝净经营资产净利率＋（净经营资产净利率－税后利息率）×净财务杠杆

【考点七】销售百分比法（★★★★）

1.核心公式：外部融资额＝筹资总需求－可动用的金融资产－预计增加的留存收益

2.推导过程：
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外部融资额＝资产增加－经营负债增加－预计增加的留存收益

＝(经营资产增加＋金融资产的增加)－经营负债增加－预计增加的留存收益

＝经营资产增加－经营负债增加＋金融资产的增加－预计增加的留存收益

＝筹资总需求＋金融资产的增加－预计增加的留存收益

因为：金融资产的增加＝－金融资产的减少

所以：外部融资额＝筹资总需求＋(－金融资产的减少)－预计增加的留存收益

＝筹资总需求－金融资产的减少－预计增加的留存收益

由于可动用的金融资产＝现有的金融资产－至少要保留的金融资产，即金融资产被动用会导致金融资产减少，所以，

可动用的金融资产＝金融资产的减少

由此得出：外部融资额＝筹资总需求－可动用的金融资产－预计增加的留存收益

假设当年利润当年分配股利，则留存收益增加＝预计营业收入×预计营业净利率×（1－预计股利支付率）

【考点八】内含增长率的测算（★★★★）

1.含义：只靠内部积累（即增加留存收益）实现的销售增长，其销售增长率称为“内含增长率”。

2.计算原理。

假设可动用金融资产为 0，经营资产销售百分比、经营负债销售百分比保持不变，根据：

经营资产销售百分比－经营负债销售百分比－预计营业净利率×[（1＋增长率）÷增长率]×收益留存率＝0

计算得出的增长率就是内含增长率。

【提示】

（1）当实际增长率等于内含增长率时，外部融资需求为零；

（2）当实际增长率大于内含增长率时，外部融资需求为正数；

（3）当实际增长率小于内含增长率时，外部融资需求为负数。

【考点九】可持续增长率的测算（★★★★）

(一)可持续增长率的定义

可持续增长率是指不增发新股或回购股票，不改变经营效率和财务政策时，其下期销售所能达到的增长率。

(二)计算公式

可持续增长率

＝(营业净利率×期末总资产周转次数×期末总资产权益乘数×本期利润留存率)/(1－营业净利率×期末总资产周

转次数×期末总资产权益乘数×本期利润留存率)

＝权益净利率×本期利润留存率/(1－权益净利率×本期利润留存率)

＝本期收益留存/(期末股东权益－本期收益留存)

这个最终的推导公式是根据期末股东权益的公式进行的化简，是适用于任何情况的。

（三）基于管理用报表的可持续增长率

公式：可持续增长率＝(营业净利率×期末净经营资产周转次数×期末净经营资产权益乘数×本期利润留存率)/(1

－营业净利率×期末净经营资产周转次数×期末净经营资产权益乘数×本期利润留存率)

【考点十】外部资本需求的测算（★★★★）

(一)外部融资销售增长比

1.计算公式

外部融资销售增长比＝外部融资额/销售增长额

假设经营资产销售百分比和经营负债销售百分比不变，则：

外部融资销售增长比＝经营资产销售百分比－经营负债销售百分比－可动用金融资产/销售增长额－(1＋增长率)/

增长率×预计营业净利率×预计利润留存率

如果可动用金融资产为 0，则：

外部融资销售增长比＝经营资产销售百分比－经营负债销售百分比－(1＋增长率)/增长率×预计营业净利率×预
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计利润留存率

2.应用

（1）预计外部融资额：

外部融资额＝销售增长额×外部融资销售增长比＝基期销售额×销售增长率×外部融资销售增长比

（2）调整股利政策或进行短期投资：

当外部融资销售增长比小于 0时，说明资金有剩余，可用于增加股利或进行短期投资。

（3）预计通货膨胀对融资的影响：

在销量不变时，按含有通胀的名义增长率计算出需要补充的资金，就是预计通货膨胀对融资的影响。注意掌握公式：

销售额名义增长率=（1+通胀率）（1+销量增长率）-1

(二)外部融资需求的敏感性分析

外部融资需求的多少，不仅取决于销售增长，还取决于营业净利率和股利支付率。在股利支付率小于 1的情况下，

营业净利率越大，外部融资需求越少；在营业净利率大于 0 的情况下，股利支付率越高，外部融资需求越大。


