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【摘要】企业的盈利能力，是指企业利用各种经济资源艨取利润的能力，是企业各环节经营结果的具体表现。盈利能力分

析在企业财务分析中占有重要的地位。文章主要通过对北京汇源饮料食品集团盈利能力的各项指标进行分析。来了解企业的盈

利能力和发展现状，最后指出盈利能力分析应重点关注的几个问题。
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一、企业盈利能力概述

企业的盈利能力分析，是对该企业一段时期内获取利润

的能力进行分析，通常情况下，企业盈利能力越强，获取的利

润水平就越高；反之，就越差。只有通过对企业的盈利能力

进行准确、全面、客观的分析，才能对企业的经营业绩、投资

价值以及发展前景等作出客观评价与预测，并为投资者规避

投资风险、获取投资收益提供有效的帮助。通过对盈利能力

进行分析，可以反映和评价该公司某一期间内的经营成果，

发现经营管理中存在的问题，分析问题的形成原因，进而采

取措施解决问题，总结经验教训，并以此提高公司的整体获

利水平，是衡量相关人员工作业绩的有效途径。

二、企业盈利能力的主要指标

(一)资产报嘲率

资产报酬率，是指企业在一定会计期间内息税前利润与

资产平均总额的比率。资产报酬率主要是用来衡量企业运

用全部资产获取利润的能力，是衡量企业资产运营效益的重

要指标。该指标越高，表明资产利用的效率越高，投资盈利

能力越强。

影响总资产报酬率的因素主要有两个，即总资产周转率

和销售息税前利润率。其中，总资产周转率是综合评价企业

全部资产的经营质量和利用效率的重要指标，周转率越大。

说明总资产周转越快，反映出销售能力越强；销售息税前利

润率，反映了企业生产经营的盈利能力，该指标越高，说明企

业获取盈利的能力越强。

(二)股东权益报酿率

总资产报酬率是一定时期公司的净利润与股东权益平

均总额的比率，该比率体现了由企业投资者拥有的权益获取

净收益的能力，反映的是投人资本及其积累与报酬的关系，

是评价企业资本经营效率的核心指标。通常认为，净资产收

益率越高，资本运营效益越高，公司的盈利能力越好。

股东权益报酬率取决于企业的资产净利率和权益乘数

两个因素。因此，通过增收开支，提高资产利用效率来提高资

产净利率，可以提高股东权益报酬率；通过增大权益乘数，提

高财务杠杆。也可以提高股东权益报酬率。

【三)销售毛利率与销鲁净利率

销售毛利率是企业销售毛利与销售收入的百分比，其中

销售毛利是销售收入与销售成本的差额，销售毛利率越大，

说明销售成本占销售收入的比重越小，企业获得利润的能力

就越强。销售净利率是企业净利润与销售收入的比率，可以

用来评价企业通过销售获取利润的能力。通过分析销售净

利率的升降变动。可以促使企业在扩大销售额的同时注重改

进经营管理，提高企业的盈利水平。

销售毛利率反映了企业的销售成本与销售收入的比例

关系。与销售成本率是一个“此消彼长”的关系，这种关系正

好可以用现实经济生活中企业为什么要实施“低成本战略”

来解释。销售净利率说明了企业净利润与销售收入的比例，

可以用来评价企业通过销售赚取利润的能力。

(四)成本费用利润率

成本费用利润率是一定时期内企业利润总额与成本费

用总额和营业外支出之和的比率，反映了企业生产经营过程

中发生的耗费和获得的收益之间的关系，体现了企业的投入

产出水平，是综合反映企业成本效益的重要指标。

(五)每股利润与每股现金流量

每股利润，也称每股收益，是企业普通股每股所获得的

净利润，直接反应企业盈利能力大小，而且也与股票价格和

股利发放率有密切关系，一般情况说来，每股收益越大，企业
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获利帕力越强，企业的经营状况越好，企业发放较高股利的

可能性越大，其股票价格将会上涨。每股现金流量是企业普

通段每段所获得的经营活动的现金流量，现金燕量豹重要使

命在于辅助企业保持可持续的盈利能力．此指标越高，说明

企业越有能力支付现金股利，盈利能力越强。

I六)每股净资产

每股净资产，也称每股账面价值．等于股东权益总额除

以发行在外的普通股段数．与企业的盈利能力有密切关系。

投资者可以通过企业的每股净资产变化趋势来了解企业的

盈利状况和未来发展裆势。

(七)市盈宰与市净率

市盈率是指每股市价与每股利润的比率，是反映企业市

扬价值与盈利能力的一个重要财务指标，可以用来衡量股票

的投资报酬和风险。市盈率越高，表髑该公司的市场前景越

好，但投资风险也越大。市净率是指每股市价与每股净资产

的比值，反映了企业股东权益的市场价值与账面价值之阃的

关系．同时能够体现市场对企业资产质量的评价。市盈辜与

市净率是以企业盈利能力为基础的市场估值指标。

三、汇源果汁盈和能力案饼分析

北京汇曩饮料★晶集团有限公司20昕一2011年

主要重荆健力指标相关数据

单位：(元)

＼．年度项目＼ 2011年 2010年 2009年 2008年 2007年
资产报酬率 4．舯％ 3．86％ 4，60％ 2 64％ 11．54％

股东权益报酬率 6．04％ 4．04％ 4．97％ 1．92％ 13．了4％

销售毛利率 26．94％ 36．73％ 36。03％ 32．23％ ；5．73％

销售净利率 8．17％ 5．35％ 8．24％ 3．15％ M。10％

戚本费用利润事 8．42％ 6．08％ 8．71％ 4．勰％ 26．43％

每驳利满 ot21 o-13 o．16 o．06 O，47

每殷现金漉量 0．1453 0．1684 0．093l 0．1326 0．洲
每股净资产 3．57 3．4l 3．27 3．12 3．42

市盈率 12．57 39．39 34．72 160．56 17．36

市净率 O，似 1．56 1．69 3．12 2，38

数据来源：新浪财经hflp：∥矾∞kh蚰嗥皇in eD皿cn／hI【一

咖吐佃埘髓／ol 886．hd

汇源饮料食品集团赍产报酬率在2007年最高达到

11．54％，这主要是因为企业在资产最少的情况下取得了

最多的利润，这表明企业在2007年的资产运营最有效，资

金周转快，经营管理水平高，整个企业的盈利能力水平高。

但是企业资产报酬率在2008年迅速下滑至最低谷

2．“％，并且在接下来的三年中，企业贸产报酬率不断发

生波动，时高时低，这要是受2008年经济危机的影响，企

业在资产不断增加的情况下，实现的利润额增加的幅度

小。并不断波动，这表明企业的资产利用效率不高，经营管
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理水平低。盈利能力也随之不断发生变动，但整体维持在

一个较低的水平。企业需要改进管理，提高资产利用效率

和投人产出水平。增强各方面对企业资产经营的关注，促

进提高单位资产的收益水平，增加企业的盈利能力。

股东权益报酬率在2007年和2008年分别达到最高值

和最低值，这主要是因为在股东权益总额变化不大的情况

下，企业的净利润发生骤减．下降了86．11％。这表明企业

在2008年受经济危机的大环境影响，资产利用效率低，取

得的利润较2007年大大减小。股东权益报酬率也大幅下

降。在随后的2009至2011年中，企业股东权益报酬率不

断波动，时高时低，这主要是因为在股东权益总额不断增

加的情况下，企业的净利润发生渡动，时高时低。这表明企

业在20∞一∞11年盈私能力变化比较大，不断渡动，经营

业绩不理想。企业可以通过增收开支，提高资产利用效率

来提高资产净利率以进一步提高股东权益报酬率，也可以

通过增大权益乘数，提高财务杠杆，从而提高股东权益报

酬率。

销售毛利率主要在30％左右不断渡动，在2010年达

到最高值．维持在一个相对稳定的水平。销售净利率变化

较大，从2007年的24．10％下降刊2008年的3．15％，在之

后的三年有所上升，但波动比较大、不稳定。这表明企业

在这5年同盈利能力波动比较大、不稳定，这主要是因为企

业的净和滑不稳定、波韵范围比较大。此外．我们还可以

清楚地看出2007—2009年销售毛利率与销售净利率是呈

正相关的，而在2010一201l这两年，销售毛利率与销售净

利率是星负相关的．从利润表可以看出这主要是由于20lO

年企业期间费用的大幅增加和2011年营业成本的大幅增

加所导致的。【9]企业需要控翻营业成本以增加企业的净

利润来提高净利率，从而提高企业的盈利舱力水平。

成本费用利润率在200r7年最高达到26．钙％，说明企业盈

利能力最强。但在加嗯年受经济危机的影响，企业成本费用利

润率骤藏至近年来的最低值4．篮％，这表明企业在∞吣年问

发生重大变化，利润总额大幅下降，盈利船力也大大消弱。在

随后的2009至2011年。企业成本费用利润率时高时低，不稳

定，不断波动。这说朋企业的盈利能力也不稳定，这主要是因为

企业在成本费用总额不断增加的情况下，实现的利润总额时高

时低，不断发生变化。最终导致盈利能力也不稳定。

每股利润与每股现金流量呈负相关关系，每股利润在

2007年达到最高值0。螂4，而每股现金流量在2∞7年则是最
低值o．0074。在随后的四年中，两者呈现不断波动的变化趋

势。这主要是由于在发行在外的普通股平均股散不断增加的

同时，净利润和经营活动现金漉量不断发生波动，时增时减，

并分别在200r7年达到最高值和最低值所造成的。每股利润

受经济危机的影响，从20昕年的0．47骤减至20∞年的O．06，

之后几年企业的每股利润也不断波动，企业的发展态势不理

想，经营业绩也不稳定。在2∞7年企业的每般现金流量比较

低，表明企业支付现金股利的能力比较弱，之后今年虽然不稳

定。但总体体现上升的态势，说明企业越来越有能力支付现金

股利，盈利能力水平不断提升。

每股净资产近五年来主要在3．∞至4．oo之间波动，在
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20∞年受金融危机的影响下降至最低值，但在随后的几年问

逐步上升达到最高值3．42。单从这一指标可以看出，在2008

年后，汇源饮料食品集团的每股净资产不断上升，并且比较稳

定，在流通股股效增加的幅度小于净资产总额增加的幅度的

情况下，自然会引起每股净资产的增加。[16]这说明股东拥

有的资产现值越来越多，股东投入的单位资本所获收益也越

来越多，企业的盈利状况良好，盈利能力不断加强。

市盈率与市净率均在2008年达到最高值，主要是因为

2008年每股市价比较高，同时每股利润与每股净资产又相对

较低，这说明投资者对企业的发展前景比较看好，愿意出较高

的价格购买企业的股票，同时企业股票的市场价值也达到最

大值，但是，我们必须注意到此时该企业的股票的投资风险也

是最大的。同时必须指出的是，2008年可口可乐收购案令会

员股价大涨，累计涨幅约134％。企业在2008年市盈率过高，

股票的价格可能具有泡沫，相应的价值也可能被高估。另外，

在2009—2011年间，企业的市净率不断降低，这意味着企业的

投资风险越来越小。

综上所述，汇源饮料食品集团在2007年上市后，经营业

绩大幅增长，企业的盈利能力水平也大大提升，但在近几年，

由于企业在资本市场操作上一系列的不成功，如可口可乐收

购案的失败，还有企业销售渠道的单一化，营销推广力度不

够，日益激烈的市场竞争，产品卖点和品牌感召力不足等因

素，企业的经营业绩大幅下滑。并体现出不断波动、不稳定的

趋势。仔细分析一下汇源饮料食品集团的发展趋势，不难发

现，汇源现在实际上已经处于强弩之末，依靠自己的力量很难

冲出国门走向世界，没有自己的核心竞争力，在世界经济一体

化的大潮中，企业的经营业绩提不上去，竞争力得不到加强，

势必会被逐渐淘汰。因此，企业需要提高资产利用效率，扩宽

销售渠道，增加营业收入，提高盈利能力，同时加强品牌推广。

提高管理水平，打造自己的核心竞争力，才能立足于日益激烈

的市场竞争中。

四、盈利能力分析中应重点关注的问题

(一)会计政策的变更

会计政策变更，是指企业对相同的交易或者事项由原来

采用的会计政策改用另一会计政策的行为。一般情况下，企

业采用的会计政策，在每一会计期间和前后各项应当保持一

(上接第12页)

(六)构建低碳经济试点城市

全面推进低碳经济发展之前，可以按国际经验选取一些

14+4产业发展较好的城市作为试点，通过在试点城市的技术

创新，机制创新和管理创新，探索经验，从而以点带面推动广

西14+4产业的低碳经济发展。

选择具备工业经济实力较雄厚、环保节能产业发展较好

和敢于探索等特点的城市作为“低碳经济试点城市”，从广西

的实际情况来看，可以先将广西柳州作为“低碳经济的试点

区”。在柳州高能耗产业如汽车、冶金、建筑、机械、化工试点，

在这些行业引入低碳技术，找寻低碳经济发展模式；其次在可

致，不得随意变更。只有当法律、行政法规或者国家统一的会

计制度等要求变更或者会计政策变更能够提供更可靠、更相

关的会计信息时。会计政策才能够变更，否则，势必削弱会计

信息的可比性。会计政策变更涉及会计收益或兼用发生变化

的，必然影响到企业会计利润发生增减变化，进一步对企业的

盈利能力产生影响。所以，在分析企业的盈利能力指标时，必

须保证会计政策的一致性和相关数据的可比性。

(二)市场环境的变化

2001年11月人世以来，我国经济环境发生巨大变化，市场

竞争日益激烈，近年来我国物价上涨明显，原材科成本大大增

加，企业的销售成本也随之增加，产品生产和销售的一系列外

部因素也发生巨大变化。在分析企业的盈利能力指标时，不应

单单看重企业盈利能力的相关数据，更应该注意企业所处的市

场环境的变化，如20∞年经济危机对世界经济的影响。

(三)企业战略的发展

企业战略包括竞争战略、营销战略、发展战略、晶牌战略

等等。为了企业的整体发展和长期发展，企业所采取的战略

可能导致某一年的盈利能力水平比较低，但随后几年其盈利

能力水平会逐渐提升，如汇源饮料食品集团2008年在扩大

生产设施和机构重组上力度较大，企业资金周转缓慢，锖售

业绩差，导致企业的盈利能力水平骤减，但在随后几年中，

2008年企业确定的战略逐渐发生效益，其盈利能力水平整体

呈现上升趋势。另外，企业在资本市场上的操作也会间接影

响企业的盈利能力水平。

总而言之，在分析企业的盈利能力水平时。不能局限于

某一方面，要从整体出发，用发展的眼光，权衡影响企业盈利

能力的内外部因素，综合分析企业的盈利能力水平。
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