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摘要：随着我国市场经济的逐步完善，企业的财务环境发生

了巨大变化，公司要面临快速应变、快速决策的考验。因此财务

分析对于财务报表使用者及时掌握高质量的财务信息显得十分重

要。上市公司的财务报表是公司财务状况、经营业绩和发展趋势

的综合反映。研究企业的财务报表，对其进行分析可以获得企业

的现状及未来的发展趋势，可以帮助信息使用者更好地了解公司

财务状况并作出合理的决策。本文以 X 集团为例，通过对其进行

财务分析来了解企业的状况，并透过数据看到经营中存在的问题，

为信息使用者提供些许参考。
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财务分析是公司开展业务管理的必要手段。通过使用各种指

标和财务报告的技术分析，企业过去的财务状况可以由此呈现，

并且预测出企业未来的财务状况，看出经营成果和现金流量等重

要信息。企业的信息使用者，如经营者、债权人、股东和社会有

关部门，需要财务报表提供和使用财务报表分析比较信息作出各

种决定。本文将从外部信息用户的角度分析和研究 X 集团从 2013

年到 2015 年期间发布的财务信息。根据财务分析的相关知识，本

文分析了盈利能力，偿债能力，营运能力和发展能力这四个对企

业很重要的方面，并在文章末尾提出了一些个人观点和看法。

一、X 集团财务分析

（一）盈利能力分析

一个能反映上市公司价值的重要方面就是盈利能力，对于上

市公司来说，说的也就是企业获取利润的一个能力。企业制造血

液的能力可以表现在盈利能力的强弱，获取利润的能力越强，股

东得到的回报就越高，随之就代表这个上市企业的投资价值就越

大。企业的盈利能力因此不容小视，要作为财务报表分析的重要

内容。反映盈利能力的指标很多，通常用到的有：销售净利率、

总资产净利率、成本费用利润率、净资产收益率等指标。

X 集团，销售净利率在 2013 年到 2014 年间仅上升了 0.8 个

百分点，但在 2015 年不仅没有上升反而下降至 3.09%，相比 2013

年的销售净利率要低 0.3 个百分点，比 2014 年的低 1.1 个百分点。

每一年的销售收入带来多少利润是通过销售利润率来体现，通过

2013 年至 2015 年这三年的可以发现销售利润率不稳定有上下波动

现象，波动幅度不是很大，这说明 X 集团的销售净利率还是比较

稳定，企业短期内进行调节很快能适应暂时的波动起伏。

总资产净利率与企业资产的利用效率成正比，总资产净利率

越高就代表企业的资产利用效率越高。2013 年 X 集团的总资产净

利率是 3.66%，在 2014 年上涨了 1.31 个百分点总资产净利率为

4.95%，2015 年的 3.16% 总资产净利率相比 2014 年又下降了 1.79

个百分点。根据数据可以看出这三年的总资产净利率也是呈现波

动状态的，上下波动的幅度比较小。

成本费用利润率由 2013 年的 4.32% 至 2014 年的 5.08% 上涨

了 0.76 个百分点，接下来在 2015 年下降至 3.7% 相比 2014 年数

值减少了 1.38 个百分点，成本费用利润的数值上升说明 X 集团获

取利润需要付出的代价减少了，也就是成本费用降低了，相反数

值下降就说明成本费用增加了。

净资产收益率数值在 2014 年有稍微大的一个提升，从 2013

年的 14.89% 上涨到 17.5%，多出了 2.61 个百分点，这个数据表明

了在这一年 X 集团的经营活动有比较好的绩效。而在 2015 年骤然

减少至 10.6%，降低了 6.9 个百分点，反映出集团这年资产利用的

综合效果不太好，要重视并且加大增加收入节约资源这方面的力

度。

（二）偿债能力分析

偿债能力的分析是上市公司财务分析的重要组成部分，是反

映 X 集团对债务的偿还能力和保证程度的重要标志。

1. 短期偿债能力分析

进行短期偿债能力分析，需要的衡量指标主要包括：流动比率、

速动比率、现金比率等财务指标。

流动比率作为一个重要财务指标来衡量集团的短期偿债能力，

根据相关经验表明流动比率在 200% 左右比较合适，但是能不能

用统一标准来衡量也是要分情况来说的。

X 集团近三年的流动比率呈现逐年下降的状态，2015 年与

2014 的流动比率相比下降了 16.05 个百分点，比 2013 年的要低

29.42 个百分点。不仅集团自身与近年相比处于下滑趋势而且也明

显低于同行业的平均流动比率。通过比较可以看出 X 集团的流动

比率不高，流动负债得到偿还的保障比较小。

速动比率是用来衡量 X 集团流动资产中可以用来立即变现偿

还流动负债的能力。X 集团 2013 年至 2015 年这三年的速动比率

呈现下降的趋势。2013 年的数值与传统数值相差较但是与同行的

平均速动比率相差较多，说明同行业里 X 集团的速动资产占用的

资金比较多，所以之后的两年 X 集团的速动比率下降到行业平均

数值左右。2014 年由 2013 年的 129.01% 下降到 96% 这年 X 集团

的短期偿债能力的保证程度在行业中处于中上游，但 2015 年又减

少了 13.14 个百分点下降至 82.86%。

现金比率的数值最能反映 X 集团即时付现能力也就是直接偿

付流动负债的能力，一般来说现金比率在 20% 以上比较好。

X 集 团 的 现 金 比 率 从 2013 年 的 33.16% 下 降 到 2014 年 的

32.91% 再继续减少到 2015 年的 28.42%，可以看出 X 集团的现金

比率正在下降至比较好的范围内，意味着这三年企业的流动资产

得到了比较合理的运用。

2. 长期偿债能力分析

X 集团能否承担起并偿还欠款都由长期偿债能力来体现，它

对于集团各类信息使用的相关人员是很重要的。涉及到的财务指

标包括：资产负债率、利息支付倍数和产权比率（负债与股东权

益比率）等等。

X 集团这三年的资产负债比率只有 2015 年在传统的适宜水平

30%-70% 范围内，而且三年都高于行业内的平均参考指标。虽然

数值在逐年下降但对于债权人来说这仍然不是十分有利的，企业

的长期债务压力比较大。

利息支付倍数是看出集团能否支付借款利息的数值，如果维

持正常偿债能力数值至少应该大于 1。2013 年至 2015 年这三年的

利息支付倍数虽是呈现下降趋势但均大于 1，反映了 X 集团偿还

当期利息的能力是有很大保证的。

产权比率是企业财务结构是否稳健的重要标志，一般来说标

准数值是 120%，数值过高是危险不稳健的财务结构，数值过低则
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正相反。数据显示产权比率在近三年皆大于 120% 这说明 X 集团

处于高风险、高报酬的财务结构。

（三）营运能力分析

企业的营运能力分析作为盈利能力分析和偿债能力分析的基

础和补充，来评价资产运营的效率和其中存在的问题。通常用应

收账款周转率、存货周转率、流动资产周转率和总资产周转率等

来进行分析。

X 集团近三年的应收账款周转率都大于 5 代表应收账款转变

为现金的速度是维持在正常水平，但是由 2013 年的 9.42 持续下降

至 2015 年的 7.86，减少了 1.56 次，这说明企业催收账款的效率不

断降低。再看企业的存货周转率，呈现一种不断上升的趋势三年

增加了 3.63 次，X 集团的存货占用水平在降低，存货的流动性在

上升。X 集团的流动资产周转率三年大体上来看是处于上升的状

态，有较小的波动。由于流动资产的周转率在 2015 年下降了 0.03

次导致总资产周转率相对于上一年下降了 0.16 次，周转速度变慢。

（四）发展能力分析

研究发展能力就是看集团是不是有发展的潜力和怎样继续去

更好的经营发展，一般常用的财务数据有主营业务收入增长率、

净利润增长率、净资产增长率和总资产增长率。

X 集团 2013 年至 2015 年主营业务收入增长率不断下降，

2013 年和 2014 年的数值都超过了 10%，这时 X 集团的产品正处

于成长期，而 2015 年的 3.51% 下降到 5% 之下说明产品这一年

中度过了稳定期进入了衰退期。净利润增长率更是由 2013 年的

126.66% 下降到 2014 年的 46.73%，甚至在 2015 年出现负增长，

也就谈不上成长性。净资产增长率和总资产增长率却由 2013 年的

负增长上涨了几十个百分比，这表明 X 集团资本规模的扩张速度

较快，但绝大部分是由于负债的增加，这样的发展不是长久之事。

二、财务分析中发现的问题

（一）盈利能力一般

X 集团目前的盈利能力只能说是一般，而且存在较大潜在风

险。根据数据显示，X 集团的成本费用率、销售净利率、净资产

收益率和资产周转率等，在近两年都是向较低的数值发展，从而

可以看出拥有的物资没有得到综合性的使用还有各种花销的增加。

对成本的控制和管理不善会直接致使企业的净利润减少。因此，X

集团在总体经营方面还是存在较大的潜在风险的。

（二）财务结构有风险

从个人研究得出的数据能看出，X 集团对借款需要定期还的

利息有确保可以支付的能力，但要把本金还完还是没有很大能力

的，这就看出集团还款的能力要提高。根据集团现状进行过高的

贷款再加上集团的应收账款那部分资金运转不快这都使 X 集团处

于高风险、高报酬的财务结构，这对于发展历史久的集团来说不

太适用，不够稳健。集团不加强管理负债规模会继续变大，财务

负担变重，会面临较大的财务危机。

（三）应收账款管理不善

由分析应收账款周转率，可以得知 X 集团催收账款的效率在

下降，X 集团在管理应收账款的系统上不能有效进行应收账款的

控制，这样的缺陷容易导致催收应收账款的时效性和有效性得不

到提高。相关的负责人对欠款的一方没有进行有效的管理和采取

有力的收钱措施，这种行为会使应收回的钱财逾期收回或者根本

收不回来，为避免商品销出去而货款收不回的情况要对应收回的

钱严格监督管理。

（四）部分产品进入衰退期

开发新产品是企业竞争力提升的重要途径，根据分析结果表明，

主营业务收入增长率在不断下降至危险的数值，说明相应的商品已

经不受大众的关注，因为商品的更新换代很快而买东西的人也会追

求新鲜感，新品越是出的快旧商品越是卖的少，这样直接影响到企

业产品的销量和利润，X 集团的企业竞争力得不到提升。

三、针对 X 集团的财务问题的改进措施

（一）加强资产管理和成本控制

从分析的结果来看，集团经营者应该重视并强化资产的合理

运用，积极调整经营模式，整合资源，做到减少资源浪费，提高

资产的利用程度和效率。集团可以对拥有的固定资产进行一次检

查，那些效益不佳或旧的机器设备极少有增值的可能，这些可以

换成有些利用价值的东西。另外 X 集团还应进一步完善并实施成

本控制，降低当期各种费用，可以适当削减流动资本的成本，以

便于增加收入。

（二）健全完善财务管理制度

从分析内容看出 X 集团要合理控制借款进行科学举债，合理

举债这有利于刺激集团积极的盈利能力，也可以提高经营水平。

因此管理者应该着重加强对资金和风险控制等方面的管理监督，

制定健全完善的财务管理制度，合理制定借款计划和数量，同时

要结合考虑集团自身的情况做到进一步审查和增强公司抵御风险

的能力，逐步向稳健的财务结构发展。

（三）完善应收账款管理体系

为了保障欠款能够收回，相关工作人员就要制定对这些应收

回账款的监督制度和合理收缴措施。X 集团要严格审核客户的诚

信状况再来批准是否可以赊销，并且对未收款的客户进行及时的

催收，也要做好相关的证据保全工作来应对非常情况下的追款。

在还款期限刚刚过就要马上进行催收，等待时间过长会影响收回

账款进度。集团可以派专人在期限刚过时就进行产品服务的电话

跟进，借询问产品服务的满意度，顺便委婉提醒一下可以付款了。

这样的方法利用跟进服务既可以使购买者感到高兴也达到了原本

的目的，这样可以加快催收账款的效率。

（四）加强科技创新

X 集团需要对衰退期的产品做出慎重的决策，处理好善后事

宜，同时更要加强科技创新，加大在技术方面的投入，增加产品

的新科技含量，掌握技术的核心，生产独具特色的核心产品来取

代衰退期产品。将智能和互联网加入产品中，建立让顾客满意的

新商业模式，使企业可以有秩序的转向新产品的经营，提高企业

的核心竞争力。

四、结论及建议

全文对 X 集团 2013 年 -2015 年的各项财务指标进行分析研究，

发现中国的市场要注意资源的整体利用、资金的风险控制和对欠

款的跟进，随着时代经济的发展也要制定顺应现代经济的经营政

策，面对优胜劣汰的生存准则要坚持科技创新。
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