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https://www.100test.com/kao_ti2020/645/2021_2022__E8_AF_81_

E5_88_B8_E4_BB_8E_E4_c33_645350.htm 对上市公司进行综合

分析的方法 对上市公司进行综合分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，考|试/大

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。考|试/大具有成长性的公司，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。考|试/大这里可能蕴藏着

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

也决定上市公司利润增长的进程。 （4）公司的重组、收购

、兼并活动分析 这些活动具有快速增加生产经营规模的特点

，因而往往会使公司快速发展，但这些活动往往不易从公开

信息中得到。 上市公司所属行业对股价的影响 “行业”一词

众所周知且在日常生活中广泛使用，但是很难也从没有人给

它下过一个确切的定义。这里只介绍行业的一般定义：行业

是指作为现代社会中基本经济单位的企业，由于其劳动对象

或生产活动方式的不同，生产的产品或所提供的劳务的性质

、特点和在国民经济中的作用不同而形成的产业类别。这就

是说，行业是由一群企业组成的，这些企业由于其产品或劳

务的高度可相互替代性而彼此紧密联合在一起，并且由于产

品替代性的差异而与其它的企业群体相区别。 分析上市公司

所属的行业与股票价格变化关系的意义非常重大。 首先，它

是国民经济形势分析的具体化。我们在分析国民经济形势时

，根据国民生产总值等指标可以知道或预测某个时期整个国

民经济的状况。但是整个经济的状况与构成经济总体与各个

行业的状况并非完全吻合。当整个经济形势好时，只能说明

大部分行业的形势较好，而不是每个行业都好；反之，经济

整体形势恶化，则可能是大多数行业面临困境，而可能某些

行业的发展仍然较好。分析国民经济形势也不能知道某个行

业的兴衰发展情况，不能反映产业结构的调整。考|试/大例如

，一个世纪前，美国的铁路处于鼎盛时期，铁路股票炙手可

热。但是在今天，约有一半以上的美国人没有坐过火车，铁

路股票已不能再引起人们的兴趣。相反，过去被人们冷落的

高新技术产业如计算机、移动式电话等行业的股票现在已是



门庭若市。 这些说明，只有进行行业分析，我们才能更加明

确地知道某个行业的发展状况，以及它所处的行业生命周期

的位置，并据此作出正确的投资决策。如果只进行国民经济

形势分析，那么我们顶多只能了解某个行业的笼统的、模糊

的轮廊。 其次，进行行业分析可以为更好地进行企业分析奠

定基础。前面已经说过，行业是由许多同类企业构成的群体

。如果我们只进行企业分析，则虽然我们可以知道某个企业

的经营和财务状况，但不能知道其他同类企业的状况，无法

通过横向比较知道目前企业在同行业中的位置。而这在充满

着高度竞争的现代经济中是非常重要的。另外，行业所处生

命周期的位置制约着或决定着企业的生存和发展。汽车诞生

以前，欧美的马车制造业曾经是何等的辉煌，然而时至今日

，连汽车业都已进入生命周期中的稳定期了。这说明，如果

某个行业已处于衰退期，则属于这个行业中的企业，不管其

资产多么雄厚，经营管理能力多么强，都不能摆脱其阴暗的

前景。现在还有谁愿意去大规模投资于马车生产呢？投资者

在考虑新投资时，不能投资到那些快要没落和淘汰的“夕阳

”行业。投资者在选择股票时，不能被眼前的景象所迷惑，

而要分析和判断企业所属的行业是处于初创期、成长期，还

是稳定期或衰退期，绝对不能购买那些属于衰退期的行业股

票。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。详细请

访问 www.100test.com 


