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class="tb42"> 因素分析法是财务分析方法中非常重要的一种分

析方法。运用因素分析法，准确计算各个影响因素对分析指

标的影响方向和影响程度，有利于企业进行事前计划、事中

控制和事后监督，促进企业进行目标管理，提高企业经营管

理水平。因素分析法的使用需要注意几个问题，即因素分解

的相关性、分析前提的假定性、因素替代的顺序性、顺序替

代的连环性。这几个问题在实际应用中处理比较混乱，有必

要对此进行深入探讨，以便正确运用。 一、因素分解的相关

性 财务指标分解的各个因素一要经济意义明确，二要与分析

指标之间具有相关性，必须能够说明分析指标产生差异的内

在原因，即它们之间从理论上说必须有紧密逻辑联系的实质

，而不仅仅是具有数量关系的等式形式。因为有时候财务指

标所分解的因素经济意义是明确的，但是与分析指标之间只

有数量关系的等式形式而没有紧密逻辑联系的实质，那样分

解指标进行因素分析毫无意义。例如总资产收入率这个指标

可以分解为： 总资产收入率=总资产产值率×产品销售率 总

资产产值率反映企业每元资产所创造的产值是多少，产品销

售率反映企业生产的产品有多大比例销售出去，即产销比例

。这两个指标的增加对于企业整个生产经营来说是有利的，

反之是不利的。它们不仅经济意义明确，而且与总资产收入

率之间具有很强的相关性，即它们的增加和减少必然引起总

资产收入率的增加和减少。假定我们将总资产收入率这样分



解： 总资产收入率=固定资产占总资产的比重X固定资产收入

率 固定资产占总资产的比重与总资产收入率之间并没有必然

的逻辑联系，且固定资产占总资产的比重的大小对企业是有

利还是不利对于不同类型的企业来说也是不一样的。所以这

样分解指标是不正确的，即使进行因素分析也毫无意义。因

此分解财务指标不能简单进行数量等式的分解，而要根据影

响因素与指标之间存在的相关性这一前提条件进行分解。 二

、分析前提的假定性 分析某一因素对分析指标的影响时必须

假定其他因素不变，只有这样才能准确计算单一因素对分析

指标的影响程度。分析某一因素对分析指标的影响而假定其

他因素不变必须要 求各因素之间没有显著的相关性。即各因

素对分析指标的作用是直接且相互独立的，具体说就是某一

因素对分析指标的影响不会导致其他因素对分析指标的影响

，或者该因素对分析指标的影响中不包含其他因素对分析指

标的影响。例如在分析产品销售收入时将其分解为销量和价

格两个影响因素，销量和价格对销售收入的作用是直接且相

互独立的，它们之间没有显著的相关性。如果把销售收入分

解为销量、价格和产品质量（产品等级）三个因素，这时候

价格和产品质量之间有显著的相关性，因为质量好的产品价

格高，产品质量通过影响价格而间接影响产品销售收入。因

此在分析价格对产品销售收入的影响时，就包含分析产品质

量对产品销售收入的影响。在这种情况下，可以首先分析价

格（含质量因素）对产品销售收入的影响，然后再分别分析

纯价格因素（不含质量因素）和产品质量对产品销售收入的

影响。 为保证各因素之间没有显著的相关性，指标的分解不

是越细越好，指标分解越细各因素之间越可能存在显著的相



关性。所以进行指标分解时首先应将那些能够直接对财务指

标产生影响的因素即直接因素分解开，计算直接因素对分析

指标的影响程度。而那些通过直接因素而影响分析指标的影

响因素为间接因素，在分析直接因素对财务指标的影响程度

后，在直接因素下再对间接因素进行分析，从而得出间接因

素对财务指标的影响程度。 三、因素替代的顺序性 在进行因

素分析时要严格按照科学合理的替代顺序对每一个因素进行

分析。由于分析前提的假定性，在分析某因素对分析指标的

影响时必须假定其他因素保持不变。为了保证各因素对分析

指标的影响之和（相对影响为之乘积）等于分析指标自身的

变动程度，对于已经替代的因素将其固定在报告期，而还没

有替代的因素将其固定在基期。这样因素替代顺序的不同必

然导致分析结果的差异，所以替代顺序的确定必须有科学的

原则。 传统的替代顺序选择方法是数量指标在前、质量指标

在后。这种方法在只有两个因素且一个为数量指标一个为质

量指标的前提下很容易判断。但对财务指标进行因素分析时

经常受多个因素的影响，而且各因素都是质量指标，这种方

法就不适用了。 笔者认为确定替代顺序时，要做到以下几点

：①根据分析指标的内涵排列各因素的逻辑顺序；②如果是

多因素相乘，保证相邻的两个指标之乘积具有经济意义；③

遵循先外延、后内涵，由表及里的逻辑顺序。 首先，根据分

析指标的内涵，若各因素存在显著的逻辑顺序，应该按照逻

辑顺序来排列。 一是因为财务指标（尤其是相对指标）分解

后的各个因素往往能反映企业生产经营各个环节的情况，而

企业生产经营环节是具有逻辑顺序的，如企业先有产值，接

着实现收入，然后形成利润，最后收回现金流等。 来源：考



试大的美女编辑们来源：www.examda.com来源：考试大采集

者退散百考试题论坛 二是因为因素分析中各因素的替代是将

该因素由基期替代为报告期，其实质是因素从基期到报告期

的变化，所以理当逻辑顺序在前的因素先变化、逻辑顺序在

后的因素后变化。 在杜邦财务分析体系中，净资产收益率可

分解为权益乘数、总资产周转率和销售净利率三个指标。权

益乘数反映的是企业的筹资环节，总资产周转率反映的是企

业的生产销售环节。销售净利率反映的是企业销售及财务成

果形成环节。该分析体系具有显著的前后逻辑顺序，因此权

益乘数排列在第一，接着是总资产周转率，最后是销售净利

率。同时相邻两个因素权益乘数与总资产周转率之乘积为净

资产收益率，总资产周转率与销售净 利率之乘积为总资产净

利润率，都具有明确的经济意义。 其次，若各因素之间不存

在显著的逻辑顺序，就根据先外延、后内涵。由表及里的原

则确定。数量指标一般反映事物的外延，而质量指标反映事

物的内涵。为了单纯反映数量指标的变动影响，在衡量数量

指标的因素影响时人们更关心在现有的质量指标情况下数量

指标变化如何影响分析指标。在衡量质量指标的因素影响时

人们更多关心在数量指标变化后质量指标因素的变动影响。

例如人们更关心销量变化后价格如何影响销售额，所以分析

价格因素影响时把销量阎定在报告期，而分析销量因素对销

售额的影响时人们更关心在现有价格水平下销量变化对销售

额的影响。数量指标替代在前，质量指标替代在后，这也符

合先外延、后内涵，由表及里的逻辑顺序。 四、顺序替代的

连环性 进行因素分析时，在排好各因素的替代顺序后必须严

格按照替代顺序。将某因素的替代结果与该因素替代前的结



果进行对比，一环套一环。这样才能保证各因素对分析指标

影响程度的可分性，且便于检验分析结果的准确性。因为只

有连环替代并确定各因素影响额。才能保证各因素对财务指

标的影响之和（相对影响为之乘积）与分析对象相等。百考
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