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[bookmark: _GoBack][bookmark: _Hlk2254160]项目七  财务报告分析
案例引导
通过对案例中公司本年年末主要财务指标的分析可知，该公司本年偿债能力和营运能力与上年年末相比变化不大；盈利能力有所提高，主要是营业利润率比上年年末有较大提高；发展能力有所提高。如何进行财务分析呢？
一体化教学
一、财务报告分析概述
1．财务报告分析的概念与意义
财务报告是指企业对外提供的反映企业某一特定期间财务状况和某一会计期间经营成果、
现金流量的文件。财务报告一般包括会计报表及其附注和其他应当在财务报告中显现的相关信息和资料。财务报告分析以财务报告和其他相关资料为主要依据，采用一定的标准，运用科学系统的方法，对企业的财务状况、经营成果、现金流量等重要指标进行分析与评价，为财务报告分析主体的决策提供依据。
2．财务报告分析的主体与内容
（1）企业所有者。
（2）企业债权人。
（3）企业经营者。
（4）政府。
（5）企业其他利益相关者。
二、财务报告分析的方法
常用的财务报告分析方法包括比较分析法、比率分析法和因素分析法等。
1．比较分析法
比较分析法，是指通过对比两期或连续数期财务报告中的相同指标，确定其增减变动的方向、数额和幅度，从而说明企业财务状况或经营成果变动趋势的方法。
差异额=比较指标数量-被比较指标数量
（1） 重要财务指标的比较。
（2） ① 定基动态比率，是以某一时期的数额为固定的基期数额计算出来的动态比率。其计算公式如下。

② 环比动态比率，是以每一分析期的数额与上一期数额相比较计算出来的动态比率。其计算公式如下。

（2）会计报表的比较。会计报表的比较一般采用水平分析法，这种方法是将连续数期的会计报表的金额并列起来，比较各指标不同期间的增减变动金额和幅度，据以判断企业财务状况和经营成果发展变化的方法，具体包括资产负债表比较、利润表比较和现金流量表比较等。其计算公式如下。
变动金额=报表某项目分析期金额-报表同项目基期金额
（3） 会计报表项目构成的比较。会计报表项目构成的比较一般采用垂直分析法，这种方法是在会计报表比较的基础上发展而来的，以会计报表中的某个总体指标作为基数，再计算出各组成项目占该总体指标的百分比，从而比较各个项目百分比的增减变动，以此判断有关财务指标的变化趋势。其计算公式如下。

2．比率分析法
（1）相关比率。相关比率是将两个性质不同但相互联系的财务指标进行对比，求出比率，
并据此对财务状况和经营成果进行分析。常用的相关比率包括流动比率、速动比率和资产负债率等。
（2）结构比率。结构比率又称构成比率，是指某项财务指标各项组成部分占总体的比重，
它反映部分与总体的关系。其计算公式如下。

（3）效率比率。效率比率是反映财务指标中的所费与所得的比率，它反映投入与产出、耗费与收入的关系。反映效率比率的指标主要有资产报酬率、净资产收益率、销售净利率和成本费用利润率等。
3．因素分析法
（1）连环替代法。连环替代法是将分析指标分解成各个可以计量的因素，并根据各个因素之间的依存关系，顺次用各因素的比较值（通常为实际值）替代基准值（通常为标准值或计划值），据以测定各因素对分析指标的影响。连环替代法的步骤如下。
① 进行因素分解。因素分解是指确定构成经济指标的因素，这些因素必须在客观上存在因果关系，能够反映形成该项经济指标差异的内在原因，否则就失去了存在的价值。假设某一个财务指标P可以分解成A、B、C共3个因素，有关因素的关系由如下的算式构成。
比较指标：P1=A1×B1×C1。
基准指标：P0=A0×B0×C0。
比较指标与基准指标的总差异为：ΔP=P1-P0。这一总差异同时受到A、B、C共3个因素的影响。
② 确定各因素的排列次序。各因素一般按主要因素在前、次要因素在后或者数量因素在前、质量因素在后等规则顺次排列。假设A、B、C这3个因素按顺序排列。
③ 顺次替代各因素。在顺次替代时，应注意比较值和基准值的正确选用，其要点有：正在替代的因素，要用比较值替代基准值；已经替代过的因素，要用比较值；尚未替代过的因素，要用基准值。它们各自的影响程度可分别由以下算式计算求得，各因素连环替代关系为
A0→A1：PA =A1×B0×C0
B0→B1：PB =A1×B1×C0
C0→C1：PC=A1×B1×C1=P1
顺次替代的连环性是指在计算每一个因素变动的影响时，都是在前一次计算的基础上进行的，并采用连环比较的方法确定因素变动的影响结果。因为只有保持计算程序上的连环性，才能使各个因素影响之和等于分析指标变动的差异，以全面说明分析指标变动的原因。
④ 计算各因素的影响程度。
A：ΔPA=PA-P0
B：ΔPB=PB- PA
C：ΔPC=P1- PB
⑤ 将以上3个因素各自的影响数相加应该等于总差异P1-P0。
ΔP=P1-P0=ΔPA+ΔPB+ΔPC
（2）差额分析法。差额分析法是连环替代法的一种简化形式。它利用各个因素比较值与基准值之间的差额，计算各因素对分析指标的影响。差额分析法主要是将连环替代法中的步骤③和步骤④合并计算，计算公式如下。
ΔPA=（A1-A0）×B0×C0
ΔPB= A1×（B1-B0）×C0
ΔPC= A1×B1×（C1-C0） 
3个因素各自的影响数相加应该等于总差异，即财务分析的局限性
ΔPA+ΔPB+ΔPC=P1-P0=ΔP
 任务实训
一、偿债能力分析
偿债能力是指企业偿还各种到期债务（包括本息）的能力，分为短期偿债能力和长期偿债
能力。
1．短期偿债能力分析
（1）流动比率。
① 流动比率的含义。流动比率是指企业流动资产与流动负债的比率，它表明每一元流动负债有多少流动资产作为保障。
② 流动比率的计算公式如下。

③ 流动比率的分析。一般情况下，流动比率越高，说明企业短期偿债能力越强，债权人的权益越有保证。按照企业的长期经验，一般认为流动资产与流动负债的比例为2∶1较适宜。
【任务7-1-1】根据图7-1-2所示的资产负债表，计算甲公司2019年和2018年年末的流动比率，分析该公司的短期偿债能力。
【解析】
2019年流动比率=61 250.66÷30 866.01=1.98。
2018年流动比率=54 065.09÷26 159.80=2.07。
2019年与2018年相比，甲公司流动比率略有下降，一般情况下，表明该公司的短期偿债能力变弱。
（2）速动比率。
① 速动比率的含义。速动比率是指企业速动资产与流动负债的比率，说明企业在一定期内每发生1元流动负债就有一定的速动资产作为支付保证。速动资产是指那些不需变现或变现过程较短，可以用来快速偿还流动负债的流动资产，一般是流动资产减去变现能力较弱且不稳定的存货、预付款项、一年内到期的非流动资产、其他流动资产等后的余额。
② 速动比率的相关计算公式如下：

速动资产=货币资金+交易性金融资产+应收账款+应收票据=流动资产-存货-预付款项-一年内到期的非流动资产-其他流动资产
③ 速动比率的分析。一般情况下，速动比率越高，说明企业偿还流动负债的能力越强。通常认为，速动比率等于1时较为适当。如果速动比率小于1，那么企业将面临很大的偿债风险。如果速动比率过高，表明企业会因现金及应收账款占用过多资金，而大大增加企业的机会成本，影响企业的盈利能力。
【任务7-1-2】根据图7-1-2，计算甲公司2019年和2018年年末的速动比率，分析该公司的短期偿债能力。
【解析】
2019年速动比率=（52 693.98+235.13+0.00+3 714.28）÷30 866.01=1.84。
2018年速动比率=（43 450.22+2 205.35+7.25+3 135.34）÷26 159.80=1.87。
2019年与2018年相比，甲公司速动比率略有下降，一般情况下，表明该公司运用速动资产偿付流动负债的能力变弱。
（3）现金比率。
① 现金比率的含义。现金比率是指现金资产与流动负债的比率，其中，现金资产包括货币资金和交易性金融资产等。
② 现金比率的计算公式如下。

③ 现金比率的分析。现金比率能够反映企业直接偿付流动负债的能力，一般认为现金比率在20%以上较适宜。如果这一比率过高，就意味着企业流动负债未能得到合理运用，现金类资产盈利能力弱，这类资产金额太高会导致企业机会成本增加。
【任务7-1-3】根据图7-1-2，计算甲公司2019年和2018年年末的现金比率，分析该公司的短期偿债能力。
【解析】
2019年现金比率=（52 693.98+235.13）÷30 866.01=1.71。
2018年现金比率=（43 450.22+2 205.35）÷26 159.80=1.75。
2019年与2018年相比，甲公司现金比率略有下降，一般情况下，表明该公司运用现金类资产直接偿付流动负债的能力变弱。
2．长期偿债能力分析
长期偿债能力是指企业以其资产或劳务支付长期债务的能力。评价企业长期偿债能力的主
要财务指标有资产负债率、产权比率、权益乘数和已获利息倍数（利息保障倍数）。
（1）资产负债率。
① 资产负债率的含义。资产负债率是指企业负债总额与资产总额的比率。它反映企业全部资产中负债所占的比重以及企业资产对债权人的保障程度。
② 资产负债率的计算公式如下。

③ 资产负债率的分析。资产负债率是反映企业长期偿债能力强弱、衡量企业总资产中所有者权益与债权人权益的比例是否合理的重要财务指标。一般情况下，资产负债率越小，说明企业长期偿债能力越强，但是该指标并非对谁都是越小越好。对债权人来说，该指标越小，企业偿债越有保证。
【任务7-1-4】根据图7-1-2，计算甲公司2019年和2018年年末的资产负债率，分析该公司的长期偿债能力。
【解析】
2019年资产负债率=（31 054.01÷101 859.51）×100%=30.49%。
2018年资产负债率=（26 319.80÷96 335.91）×100%=27.32%。
2019年与2018年相比，甲公司资产负债率有所提高，一般情况下，表明该公司负债水平变高，长期偿债能力有所减弱，但总体偿债能力尚可。
（2）产权比率。
① 产权比率的含义。产权比率，也称负债权益比率，是指企业负债总额与所有者权益总额的比率，是从所有者权益对债权人利益保障程度的角度评价企业长期偿债能力的指标。
② 产权比率的计算公式如下。

③ 产权比率的分析。一般情况下，产权比率越低，表明企业的长期偿债能力越强，债权人权益的保障程度越高，承担的风险越小，但企业不能充分地发挥负债的财务杠杆效应。
（3）权益乘数。
① 权益乘数的含义。权益乘数表明企业资产总额是所有者权益总额的多少倍。权益乘数是资产总额与所有者权益总额的比率。
② 权益乘数的计算公式如下。

③ 权益乘数的分析。一般情况下，权益乘数越大，表明所有者投入的资本在资产总额中所占比重越小，对负债经营利用得越充分，但企业的长期偿债能力越弱；反之，权益乘数越小，表明所有者投入的资本在资产总额中所占比重越大，企业的长期偿债能力越强。通常情况下，权益乘数应该大于1，因此不用百分数表示。权益乘数和资产负债率的变动方向一致，即资产负债率越高，权益乘数就越大。
【任务7-1-6】根据图7-1-2，计算甲公司2019年和2018年年末的权益乘数，分析该公司的长期偿债能力。
【解析】
2019年权益乘数=101 859.51÷70 805.50=1.44。
2018年权益乘数=96 335.91÷70 016.11=1.38。
2019年与2018年相比，甲公司权益乘数略有提高，一般情况下，表明该公司资产总额占所有者总额的比重下降提高，长期偿债能力变弱。
（4）已获利息倍数。
① 已获利息倍数的含义。已获利息倍数是指企业的息税前利润与利息费用的比率，反映了企业的盈利能力对债务所产生的利息的保障程度。
② 已获利息倍数的计算公式如下：

③ 已获利息倍数的分析。一般情况下，已获利息倍数越高，说明企业支付利息的能力越
强；反之，则说明企业支付利息的能力越弱。
【任务7-1-7】根据图7-1-3，计算分析甲公司2019年和2018年的已获利息倍数。
【解析】
2019年已获利息倍数=（11 594.15+126.98）÷126.98=92.31。
2018年已获利息倍数=（10 952.03+101.40）÷101.40=109.01。
布置作业
   课后巩固与提升或其他作业
案例引导
通过分析“PPLive（现名 PP 视频）网络电视平台”的案例，使同学们认识到公司生存和发展需要组织好筹资、投资、营运等财务活动，同时要处理好公司与各方面的财务关系，引导学生对财务管理有一定的认知。
一体化教学
二、营运能力分析
周转率（周转次数）=周转额÷平均资产余额
周转期（周转天数）=计算期天数÷周转率
1．流动资产周转率
（1）流动资产周转率的含义。流动资产周转率是指企业一定时期内营业收入与平均流动资产总额的比率。
（2）流动资产周转率的计算公式。流动资产周转率通常用流动资产周转次数或周转天数表示，其计算公式如下。

（3）流动资产周转率的分析。流动资产周转率反映流动资产在一定时期内的周转速度和营运能力。一般情况下，如果流动资产周转速度越快，说明企业经营管理水平越高，资源利用效率越高，流动资产所带来的经济效益就越高。
2．应收账款周转率
（1）应收账款周转率的含义。应收账款周转率是指企业一定时期内营业收入与平均应收账款余额的比率，反映企业应收账款变现速度的快慢和管理效率的高低。
（2）应收账款周转率的分析。

3．存货周转率
（1）存货周转率的含义。存货周转率是指企业一定时期内营业成本与平均存货余额的比率，它是反映企业生产经营各环节中存货营运效率的一个综合性指标。
（2）存货周转率的计算公式如下。

（3）存货周转率的分析。存货周转率是从存货变现速度的角度评价企业的销售能力及存货适量程度的。一般来说，存货周转次数越多，反映企业存货变现速度越快，说明企业营运能力越强，存货量少，营运资金沉淀于存货的量小；反之，存货周转次数越少，反映企业存货变现速度越慢，说明企业营运能力越弱，存货积压。
【任务7-1-10】根据图7-1-2、图7-1-3和表7-1-4，计算甲公司2019年和2018年存货周转率和周转期，分析该公司的营运能力。
【解析】
2019年存货周转率=110 487.06÷[（4 607.27+5 266.93）÷2] =22.38（次）。
2019年存货周转期=360÷22.38=16.09（天）。
2018年存货周转率=108 373.99÷[（5 309.87+5 266.93）÷2] =20.49（次）。
2018年存货周转期=360÷20.49=17.57（天）。
2019年与2018年相比，甲公司存货周转率有所提升，一般情况下，表明该公司存货变现速度加快，营运能力变强。
4．固定资产周转率
（1）固定资产周转率的含义。固定资产周转率是指企业一定时期内的营业收入与平均固定资产净值之间的比值。
（2）固定资产周转率的计算公式如下。

（3）固定资产周转率的分析。一般情况下，固定资产周转率越高，表明企业固定资产的利用越充分，同时也能表明企业固定资产投资得当，固定资产结构合理，能够充分发挥固定资产的使用效率。
【任务7-1-11】根据图7-1-2、图7-1-3和表7-1-4，计算甲公司2019年和2018年固定资产周转率，分析该公司的营运能力。
【解析】
2019年固定资产周转率=138 108.82÷[（33 548.24+34 547.17）÷2]=4.06（次）。
2018年固定资产周转率=133 795.05÷[（32 468.06+34 547.17）÷2]=3.99（次）。
2019年与2018年相比，甲公司固定资产周转率略有提高，一般情况下，表明该公司利用固定资产赚取收入的能力略有提升。
5．总资产周转率
（1）总资产周转率的含义。总资产周转率是指企业一定时期内营业收入与平均资产总额的比值。
（2）总资产周转率的计算公式如下。

（3）总资产周转率的分析。该指标反映资产总额的周转速度。一般情况下，总资产周转率越高，表明企业总资产周转越快，企业营运能力越强。企业可以通过薄利多销的办法，加速资产的周转，带来利润绝对额的增加。
【任务7-1-12】根据图7-1-2、图7-1-3和表7-1-4，计算甲公司2019年和2018年的总资产周转率，分析该公司的营运能力。
【解析】
2019年总资产周转率=138 108.82÷[（101 859.51+96 335.91）÷2]=1.39（次）。
2018年总资产周转率=133 795.05÷[（95 356.32+96 335.91）÷2]=1.40（次）。
三、盈利能力分析
1．营业毛利率
（1）营业毛利率的含义。营业毛利率是指企业一定时期内营业毛利与营业收入的比率，它是反映产品每1元营业收入所包含的毛利润是多少，即营业收人扣除营业成本后还有多少剩余可用于弥补各期费用和形成利润。
（2）营业毛利率的分析。营业毛利率反映企业产品基本的盈利水平，其指标值越高，表明产品盈利能力越强。将营业毛利率与行业水平进行比较，可以反映企业产品的市场竞争地位。营业毛利率高于行业水平的企业意味着实现一定的收人占用了更少的成本，表明它们在资源、技术或劳动生产率方面具有竞争优势。
【任务7-1-13】根据图7-1-3，计算甲公司2019年和2018年营业毛利率，分析该公司的盈利能力。
【解析】2019年营业毛利率=（138 108.82-110 487.06）÷138 108.82×100%=20.00%
2018年营业毛利率=（133 795.05-108 373.99）÷133 795.05×100%=19.00%
2019年与2018年相比，甲公司营业毛利率略有提高，说明企业企产品的市场竞争地位有所提升。
2．营业利润率
（1）营业利润率的含义。营业利润率是指企业一定时期内营业利润与营业收入的比率，它是衡量企业经营效率的指标，反映了在不考虑非营业成本的情况下，企业管理者通过经营获取利润的能力。
（2）营业利润率的分析。

【任务7-1-13】根据图7-1-3，计算甲公司2019年和2018年营业利润率，分析该公司的盈利能力。
【解析】2019年营业利润率=12 148.52÷138 108.82×100%=8.80%
2018年营业利润率=11 290.30÷133 795.05×100%=8.44%
2019年与2018年相比，甲公司营业利润率略有提高，说明企业经营业务的获利能力有所提升。
3．营业净利率
（1）营业净利率的含义。营业净利率，也叫销售净利率，是指企业一定时期内净利润与营业收入的比率，它是反映每一元营业收人最终赚取了多少利润，用于反映产品最终的盈利能力。
（2）营业净利率的分析。营业净利率越高，表明企业产品最终获取利润能力越强。在利润表上，从营业收人到净利润需要扣除营业成本、期间费用、税金等项目。因此，将营业净利率按利润的扣除项自进行分解可以识别影响营业净利率的主要因素。
【任务7-1-13】根据图7-1-3，计算甲公司2019年和2018年营业净利率，分析该公司的盈利能力。
【解析】2019年营业净利率=8 695.61÷138 108.82×100%=6.30%
2018年营业净利率=8 214.02÷133 795.05×100%=6.14%
2019年与2018年相比，甲公司营业净利率也略有提高，说明企业营业收入带来了更多的净利润，企业综合盈利能力有所提升。
4．成本费用利润率
（1）成本费用利润率的含义。成本费用利润率是指企业一定时期内利润总额与成本费用总额的比率。它反映企业生产经营过程中获得的收益与发生的耗费之间的关系。
（2）成本费用利润率的计算公式如下。

成本费用总额=营业成本+税金及附加+销售费用+管理费用+财务费用
（3）成本费用利润率的分析。一般来说，成本费用利润率越高，表明企业为取得利润所付出的代价越小，企业成本费用控制越好，企业的盈利能力越强。
【任务7-1-14】根据图7-1-3，计算甲公司2019年和2018年成本费用利润率，分析该公司的盈利能力。
【解析】
2019年成本费用利润率= [11 594.15÷（110 487.06+1 203.34+5 735.21+9 645.11+126.98）]×100%=9.12%。
2018年成本费用利润率=[10 952.03÷（108 373.99+1 083.49+5 225.38+8 381.31+101.40）]×100%=8.89%。
2019年与2018年相比，甲公司成本费用利润率略有提升，一般情况下，表明该公司对成本费用的管理能力有所提升，企业的盈利能力变强。
3．总资产报酬率
（1）总资产报酬率的含义。总资产报酬率是指企业一定时期内获得的利润总额与平均资产总额的比率，反映了企业资产的综合利用效果。
（2）总资产报酬率的计算公式如下。
息税前利润总额=利润总额+利息支出=净利润+所得税税额+利息支出
注：总资产报酬率通常用于评价经营者的经营业绩，如果公式中用净利润代替息税前利润总额，则总资产净利率可用于评价企业的经营业绩。
（3）总资产报酬率的分析。总资产报酬率全面反映了企业全部资产的盈利水平，企业所有者和债权人对该指标都非常关心。一般来说，总资产报酬率越高，说明资产利用效率越高，整个企业的盈利能力越强，经营管理水平越高。企业还可以将该指标与市场资本利率进行比较，如果前者较后者大，则说明企业可以充分利用财务杠杆，适当举债经营，以获得更多的收益；反之，则说明资产利用效率低。
【任务7-1-15】根据图7-1-2、图7-1-3和表7-1-4，计算甲公司2019年和2018年总资产报酬率，分析该公司的盈利能力。
【解析】
2019年总资产报酬率=（11 594.15+126.98）÷[（101 859.51+96 335.91）÷2]×100%=11.83%。
2018年总资产报酬率=（10 952.03+101.40）÷[（95 356.32+96 335.91）÷2] ×100%=11.53%。
2019年与2018年相比，甲公司总资产报酬率略有提高，一般情况下，表明该公司资产利用效率略有提高，公司的总资产盈利能力也有所提高。
4．净资产收益率
（1）净资产收益率的含义。净资产收益率是指企业一定时期内净利润与平均净资产的比率，反映了企业自有资金的投资收益水平。
（2）净资产收益率的计算公式如下。

（3）净资产收益率的分析。一般认为，净资产收益率越高，企业自有资金获取收益的能力越强，营运效益越好，对企业投资人、债权人利益的保证程度越高。
【任务7-1-16】根据图7-1-2、图7-1-3和表7-1-4，计算甲公司2019年和2018年净资产收益率，分析该公司的盈利能力。
【解析】
2019年净资产收益率=8 695.61 ÷ [（70 805.50+70 016.10）÷2]×100%=12.35%。
2018年净资产收益率=8 214.02÷ [（64 395.75+70 016.11）÷2]×100%=12.22%。
2019年与2018年相比，甲公司的净资产收益率略有提高，一般情况下，表明该公司利用自有资金盈利能力变强
布置作业
   课后巩固与提升或其他作业
案例引导
财务分析的最终目的是全方位地了解企业经营理财的状况，并借以对企业经营效益和效率
的优劣做出系统、合理的评价。仅凭单一财务指标进行分析，是很难全面评价企业的财务状况、
经营成果和现金流量情况的。要想对企业有一个总体评价，就必须进行财务综合分析与评价。
一体化教学
一、财务综合分析与评价概述
财务综合分析与评价是指将偿债能力、营运能力和盈利能力等方面纳入一个有机整体之中，全面分析企业的财务状况、经营成果和现金流量，从而寻找制约企业发展的瓶颈，并对企业的经营业绩做出综合评价与判断。财务综合分析与评价的主要意义或作用如下。
（1）可以帮助企业经营者全面、系统地驾驭企业的财务活动，寻找制约企业发展的瓶颈，为企业管理和控制指明方向。
（2）有助于企业的利益相关者全面了解与评估企业的综合财务状况，为其决策提供有用的信息。
（3）为企业绩效考核与奖励奠定基础等。
二、杜邦财务分析体系
杜邦体系各核心分解指标之间的关系如下。
净资产收益率=净利润÷平均净资产
 =净利润÷平均净资产×（平均总资产÷平均总资产）
 =总资产净利率×权益乘数 
 =（净利润÷平均总资产）×（营业收入÷营业收入）×（平均总资产÷平均净资产）
 =营业净利率×总资产周转率×权益乘数
 权益乘数=平均资产总额÷平均所有者权益总额
 =1÷（1-资产负债率）
 =1+产权比率

【任务7-2-1】根据任务一的资料，甲公司2019年和2018年主要财务指标如表7-2-1所示。表 7-2-1 甲公司 2019 年和 2018 年主要财务指标

要求：
（1）根据表7-2-1对甲公司的偿债能力、营运能力和盈利能力进行分析。
（2）运用杜邦体系对该公司净资产收益率的变化采用差额分析法进行分析。 
【解析】
（1）甲公司流动比率和速动比率略有降低，但速动比率高于一般标准，一般情况下，说明其仍然具有较强的短期偿债能力。从资产负债率和已获利息倍数来看，虽然公司还本付息能力变弱，长期偿债能力降低，但影响不大。公司存货周转速度加快，但应收账款变现速度变慢，固定资产利用效率略有提高，总体来说，总资产营运能力基本没有变化，注意应收账款的变化即可。另外，从盈利能力的分析指标来看，公司营业利润率、成本费用利润率、总资产报酬率和净资产收益率有所提高，盈利能力变强。
（2）净资产收益率=营业净利率×总资产周转率×权益乘数。
2019年净资产收益率=6.296 2%×1.393 7×1.407 4=12.349 8%。
2018年净资产收益率=6.139 3%×1.395 9×1.426 2=12.2222%。
注：计算结果因用未保留4位小数的原始数据而存在末位误差。净资产收益率变动了0.127 6个百分点（=12.349 8%-12.222 2%）。其中，营业净利率变动对净资产收益率的影响=（6.296 2%-6.139 3%）×1.395 9×1.426 2=0.312 4%。总资产周转率变动对净资产收益率的影响=6.296 2%×（1.393 7-1.395 9）×1.426 2= -0.019 8%。权益乘数变动对净资产收益率的影响=6.296 2%×1.393 7×（1.407 4-1.426 2）= -0.165 0%。三者共同变动对净资产收益率的影响=0.312 4%-0.019 8%-0.165 0%=0.127 6%。甲公司2019年净资产收益率比2018年增加了0.127 6个百分点，其中，营业净利率上升使净资产收益率增加了0.312 4个百分点，总资产周转率下降使净资产收益率减少了0.019 8个百分点，权益乘数下降使净资产收益率减少了0.165 0个百分点。净资产收益率的提高主要是由营业净利率上升带来的，可以进一步对收入和成本费用进行分析。采用平均值计算权益乘数。
2019年权益乘数=[（96 335.91+101 859.51）÷2]÷[（70 016.11+ 70 805.5）÷2]= 1.4074。
2018年权益乘数=[（95 356.32+96 335.91）÷2]÷[（64 395.75+ 70 016.11）÷2]= 1.4262。
根据图7-1-2、图7-1-3、表7-1-4的数据，在Excel中可以建立杜邦体系模型，如图7-2-4所示。下面以2019年杜邦体系指标计算为例，同理可计算得出2018年杜邦体系指标。
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