
   

 

上市公司财务绩效评价指标研究 

文/李耀萍  

   上市公司的绩效评价体系是一套综合的绩效评价体系，能够反映企业综合竞争力的各个方
面，各个国家都有不同的评价方法。以美国为代表的西方国家开展对上市公司的评价主要有三个时
期：注重投资报酬率为核心的财务指标，即杜邦财务体系评价时期；注重销售利润率、现金流量、
资产负债率等财务指标，是企业价值评价时期；注重每股收益及以每股收益增加值为核心的财务指
标，是股东价值评价时期。  
   由于现代企业中经营权与所有权的分离和企业信息的不对称性，财务层面评价指标在企业业
绩评价系统中占有很大的权重（一般为70%-80%），它所具有的综合性和数据易收集等特点，必然
成为经营绩效评价指标体系的重要组成部分。其次，财务效益是企业生存与发展的基础，也是企业
发展的根本动力。因此，企业绩效评价体系应以财务效益分析为主体内容 。 
   本文从投资人及上市公司财务报表外部使用者的角度，以财务层面评价指标为主要内容，对
上市公司的经营状况以财务绩效角度进行定量分析，探索企业财务绩效的评价系统，为今后配合对
绩效有重大影响的非财务因素丰裕度的评价，以及为管理者制定并采取相应的政策措施如资源(资
金、技术、人才)投入政策、人事调配政策、利益分配政策、激励约束机制，提供客观依据。 
   一、财务绩效评价体系以传统财务指标为评价内容 
   经过分析，可以发现目前国内外上市公司经营业绩评价系统仍以传统财务指标为主要评价内
容。 
   从长期来看，公司业绩最终会受到非财务活动的影响，一个良好的上市公司经营业绩评价指
标体系应该将财务指标与非财务指标结合起来。但是就目前的资本市场来看，投资者只能获取上市
公司公开披露的财务信息，而无法了解关于企业内部信息的非财务活动情况，更为重要的是非财务
指标的可靠性不如财务指标，最终可能影响业绩评价结果。因此，采用财务指标进行业绩评价是现
实选择。 
   二、主要财务评价指标的选择 
   本文设计的财务绩效评价体系指标包括净资产收益率、总资产收益率、每股收益、管理费用
与主营业务利润比率、主营业务增长率、净资产增长率、负债比率、营业净利润现金比率 。根据
各上市公司公开披露的有关资料，通过对上市公司当年的盈利水平、发展潜力指标（前6个指标为
基本指标，后2个指标作为辅助指标）分别进行考核。无论从理论研究还是从管理实际看，这些指
标长期在企业财务管理、会计分析、考核评价等经营管理实践中广泛应用，已经过反复验证测试。 
    三、评价方法的设计 
   现有上市公司财务绩效的评价方法，包括单项指标评估法和综合指标体系评估法。单项指标
评估法一般只选择某一主要财务指标。这种方法往往只能反映上市公司经营状况的一个侧面，而不
可能全面反映整体情况，并且会带来短期效应。综合指标体系评估法，它是将能够体现企业经营业
绩的一系列主要指标，按一定的标准进行判断，最终计算出总的结论值。  
   综合指标体系评估法在方法上主要是采用指标排名法、加权评分法和功效系数法。在这些方
法中，本文认为指标权重的确定是目前还没有解决好的问题，由于权重属于人为给定权数，一方面
会导致对某一个因素过高或过低的估计，使评价结果不能完全反映上市公司的真实情况；另一方面
会诱使上市公司粉饰或片面追求权重较高的指标，这难免会影响评价的客观性；另外，评价指标体
系中大多数指标受不同行业经营业绩的不同关键驱动因素影响，无法对于不同行业同一评价体系采
用同一的权重，评价体系的指标权重应依据不同行业的实际情况而定。 
   因此，本文进行业绩评价时将指标排名法、加权评分法这两种方法结合起来考虑，具体采用
净资产收益率、总资产收益率、每股收益、管理费用与主营业务利润比率、主营业务增长率、净资
产增长率6个基本指标，先计算6项指标的单项得分：根据单项指标由大到小或由小到大（管理费用
与主营业务利润比率指标）对全部参选上市公司进行单项排名。单项排名额即为该公司该项指标得
分。  
   四、结论 
   本文基于投资人和债权人的角度，通过对盈利水平、发展潜力8项指标的选择，构建了一个上
市公司财务绩效评价体系，设计了综合评价方法，为投资者、债权人以及其他利益相关者提供理性
决策依据。通过研究分析，可以确立以下基本论点： 
   （一）从投资人和债权人的角度，企业业绩的评价以传统财务指标为主要内容，评价方法采

 



用多指标综合排名法。 
   （二）对上市公司的业绩评估是一个系统工程，本文探讨的评价指标体系均为定量指标，而
目前国际评价业的通行做法是定量分析与定性分析相结合，这方面《国有资本金效绩评价操作细
则—国有资本金效绩评价指标体系》中已有尝试。  
   （三）加强对上市公司信息披露失真的监管，加重对上市公司欺诈、违规行为的处罚力度，
包括修订《企业会计准则一关联方关系及其披露》，增加定价规范的内容，修订及完善上市公司财
务报告有关敏感内容的详尽披露要求等，仍是今后急待解决的问题。这是为客观、公正评估上市公
司的经营业绩，切实保护广大投资者的利益提供的法律保障，否则再好的评价指标也难以发挥作用
（作者单位 :云南农业大学监察审计处） 
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