
财务报表指标解读及运用：
读懂财务指标背后的故事（下）
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权益回报率
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分析思路：

国美2016权益回报率较低(合理范围内)，主要是
因为偏低的资产回报率和适当的财务杠杆效应。

家电零售业普遍存在的存货积压致使流动资产周
转偏慢。

利润率为负体现了国美2016成本费用的提高，
旨在产品结构的提升和供应链的打通。

结论：
2016国美整体财务基本面良好且稳定，产业升
级和市场渠道的扩充牺牲了部分盈利能力，适当
运用财务杠杆和提高了的存货周转率保证了公司
资金流的安全，公司前景应该被看好。

国美杜邦分析(2016年)



此版权归秀财网所有

三大营运资本周转率

应收账款周转率=赊销收入/平均应收账款
应收周转天数=365/应收账款周转率

存货周转率=销售成本/平均存货
存货周转天数=365/存货周转率

应付周转率=净采购/平均应付账款
应付周转天数=365/应付周转率
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经营周期和现金周期

经营周期=应收账款周转天数+存货周转天数

现金周期=经营周期–应付账款周转天数
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现金周期呈负数，经营层面总体呈现无资金缺口压力，
且较之2015年呈更优的趋势。

行业特性：销售为现收和信用卡收款，应付账龄远高于存货周
转天数，充分利用供应链转嫁资金压力。

对于家电零售业而言，存货周转加快非常重要，国美2016表现
良好得益于：
1. 互联网技术线上线下整合，新零售生态圈的形成
2. 产品升级，从”家电销售”升级为”家电+家装+线下店游

戏体验”的方案和服务提供商
3. 供应链优化，覆盖物流网络，升级送装一体和配送能力。

营运资本周转率指标 2016年 2015年

应收账款周转天数 0.78            1.07            

存货周转天数 63.88          67.43          

应付账款周转天数 131.53        127.83        

经营周期(天数) 64.65          68.50          

现金周期(天数) -66.88        -59.33        

国美周转能力分析
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杠杆

杠杆=借力(蛇吞象,放大效应)

阿基米德：给我一个支点，我可以把地球撬起来！

杠杆-来自于固定

总杠杆=经营杠杆*财务杠杆
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序号 指标名称 预警区域
1 主营业务收入利润率 主营业务收入利润率≤5%
2 营业利润比重 营业利润比重≤50%

4 应收账款周转率 应收账款周转率≤行业水平的50%
5 净资产收益率 净资产收益率≤0或6%≤近三年净资产收益率平均值≤6.5%
6 现金流量结构分析 经营现金流量比率≤50%
7 资产负债率 资产负债率≥85%
8 流动比率 流动比率≤1.25
9 速动比率 速动比率≤0.25

10 存货周转次数 存货周转次数≤行业水平的50%
11 盈利现金比率 盈利现金比率≤1
12 强制性现金支付比率 强制性现金支付比率≤1

资产关联方占有率≥5%（流动资产为除数） 
资产关联方占有率≥40%（应收款项为除数）

14 关联业务收入（成本）比率 关联业务收入（成本）比率≥70%
15 投入产出比率 投入产出比率≤同期银行存款利率水平
16 项目投资进度完成率 项目投资进度完成率≤50%
17 长期股权投资比率 长期股权投资比率≥50%
18 投资收益率 投资收益率≤净资产收益率

13 资产关联方占有率

主营业务收入增长率与应收账款
增长率比较分析

3
主营业务收入增长率≤–30%或主营业务收入增长率≤0 应收账款
增长率–主营业务收入增长率≥20%

财务指标预警区域



此版权归秀财网所有

财务报表指标分析方法论

基于财务报表的指标分析，仅仅是量化的分析手段。

需要结合公司产品，行业特性，发展战略和管理流程
才能体现价值。

财务报表之间有钩稽关系。
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版权声明

本网站（www.xiucai.com）刊载的所有内容，包括文字、图片、

音频、视频、软件、程序、以及网页版式设计等均在网上公开发布。

访问者可将本网站提供的内容或服务用于个人学习、研究或欣赏，

以及其他非商业性或非盈利性用途，但同时应遵守著作权法及其他相关法

律的规定，不得侵犯本网站及相关权利人的合法权利。除此以外，将本网

站任何内容或服务用于其他用途时，须征得本网站及相关权利人的书面许

可，否则，将承担侵犯知识产权的法律责任。

http://www.xiucai.com/
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