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析可以从基本分析和技术分析两方面考虑： 基本分析的主要

方面是：①国内外政治、经济、金融情势；②股票上市公司

行业的整体分析；③上市公司中营运绩效及其展望；④政府

对股市所采取的政策，以及股市的资金及人气等。技术分析

是指运用各种统计科学的方法，依据股份变动的轨迹，去寻

找未来股价变动方向。 不论是专业人士还是普通投资者，要

具备足够的对上市公司进行综合分析的能力，是一件非常困

难的事情。我们将从财务管理的角度来确定对上市公司的综

合分析。 第一，根据公开信息分析上市公司。上市公司负有

向社会公众公布招股说明书、上市公告书以及定期公布年中

、年度报告的法定义务。作为普通投资者，应该学会从这些

公开信息中摄取有用的资讯，提高投资收益。分析上市公司

公开信息的目的，就是通过了解上市公司的过去从而分析上

市公司的未来，尽可能选择具有成长性、风险较低的公司，

以规避风险，获取较好的投资收益。一般说来，上市公司公

开披露的信息主要包括其业务情况、财务情况及其他事项。

选择上市公司的主要依据是它的经营情况和市场表现。 第二

，根据几个财务数据指标来分析上市公司成长性。 鉴于年报

披露的财务数据不是确定不变的经营成果，而是基于权责发

生制对各种财务项目的时点或时期数作出的判断，即不反映

公司停止营业或清算的实际状况，而是反映持续经营过程中

的变动状况。因此，对公开的有关财务状况应偏重于动态评



估。投资者仅仅重视和追求报告期内是否盈利、盈利的多少

是远远不够的。应该根据上市公司的历史、现状来分析它的

未来发展情况。1.盈利能力 净资产收益率是反映上市公司盈

利能力的最主要指标，其经济含义自有资金的投入产出能力

。净资产收益率高，表明公司资产运用充分，配置合理，资

源利用效益高。净资产收益率达到10%左右，一般可认为盈

利能力中等，超过15%则属盈利能力较强。具有成长性的公

司，资源配置通常都比较合理。因此，净资产获得能力也相

对较高。只有盈利能力达到中等以上水平，其成长才是高质

量的。在市场经济条件下，过高的盈利能力是不可靠的，应

有所警惕。 同时，也要分析净资产收益率的波动情况，波动

较大说明不稳定，即使近期很高，也要注意有可能出现反复

。2.业务与利润的增长情况（1）主营业务增长率。通常具有

成长性的公司多数都是主营业务突出、经营比较单一的公司

。因此，利用主营业务收入增长率这一指标可以较好地考查

公司的成长性。主营业务收入增长率高，表明公司产品的市

场需求大，业务扩张能力强。如果一家公司中能连续几年保

持30%以上的主营业务收入增长率，基本上可以认为这家公

司具备成长性。（2）主营利润增长率。一般来说，主营利润

稳定增长且占利润总额的比例呈增长趋势的公司正处在成长

期。一些公司尽管年度内利润总额有较大幅度的增加，但主

营业务利润却未相应增加，甚至大幅下降，这样的公司质量

不高，投资这样的公司，尤其需要警惕。这里可能蕴藏着巨

大的风险，也可能存在资产重组等难得机遇。（3）净利润增

长率。净利润是公司经营业绩的最终结果。净利润的增长是

公司成长性的基本特征，净利润增幅较大，表明公司经营业



绩突出，市场竞争能力强。反之，净利润增幅小甚至出现负

增长也就谈不上具有成长性。3.分析影响利润变化的各种因

素（1）利润总额的构成分析 上市公司的利润主要来源于主

营业务、其他业务和投资收益。其中投资收益有一部分为参

股企业的回报，一部分是短期投资回报。如果短期投资回报

所占比例过大，说明这家公司的利润很不稳定，公司的经营

管理存在一定的问题。主营业务利润变化的原因，一是公司

主营业务量的增减情况，二是营业成本和各项费用的增减情

况。如果一家上市公司的营业成本和各种费用大幅增加，很

可能公司经营管理或市场条件发生了严重问题。投资者还要

分析利润总额中是否掺入了水分。为此，投资者尤其应该注

意分析待摊及预提费用科目的金额和构成内容，看有无应摊

未摊和应提未提的费用。分析财务费用支出与长短期借款是

否匹配。分析公司各类资产的变化史，看固定资产计提折旧

及无形资产、递延资产摊销是否正常。同时，也要看存货中

是否隐含着利润或损失。（2）利润增长点分析 上市公司利

润增长点可能来自很多方面，但比较可靠的主要是主营业务

的扩张能力及其他投资交易活动。所以，我们一般还要注意

上市公司的投资项目及发展计划。注意观察哪些项目能成为

公司的利润增长点。（3）在建工程分析 在建工程大致分成

经营性在建工程和非经营性在建工程两大类，生产经营性在

建工程可形成新的利润增长点，促使公司进一步发展。因此

应重视对生产经营性在建工程的分析。首先分析在建工程竣

工后，能否扩大已有的品牌优势和市场占有率。其次分析在

建工程规模的大小，这将决定公司未来利润增幅大小。再次

分析在建工程建造过程，在建工程建成投入营运的时间也决
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