
读懂财务报告把握投资要领 

摘自:深圳证券交易所 

 

财务报告虽是定期报告中的一部分，但却是其中最重要的，其篇幅也几乎占

据了半壁江山。投资者应该熟悉财务报告的基本框架，并能熟练地通过会计信息

和财务特征，掌握一家上市公司的基本脉络，进而结合股价判断投资价值。 

一份完整的财务报告包括了三方面内容：审计报告、会计报表以及会计报表

附注。这当中，会计报表是核心，附注主要是对报表的细化、解释与延伸，审计

报告是对报表及其附注真实性的鉴定。会计报表又包括四张表，分别是：资产负

债表、利润表、现金流量表以及所有者权益变动表，这四张表又分别包括合并类

与母公司类。 

一家虚拟公司 

所谓母公司，很好理解，它是指上市公司自身。但是请投资者记住：母公司

会计报表所显示的财务数据，并非上市公司的“真实数据”，我们平常使用的财

务数据如净资产、净利润等，都是以合并报表中的数据为准。 

以海印股份 2009年年报中的利润表为例，表中，母公司 2009年净利润 5265

万元，而合并类中，“归属于母公司所有者的净利润”却是 1.43亿元。这个 1.43

亿元，才是平常所讲的上市公司净利润。 

之所以这样，是由于上市公司在自身之外，往往还控股了一些公司。这些被

控股的公司也有自己的经营业务，甚至可能是上市公司具体经营以及产生利润的

真正主体，在此种情况下，上市公司自身只是以投资控股公司的形式存在。 

如果没有合并类的会计报表，只提供母公司会计报表，就会出现一个问题：

我们会看到很多上市公司的诸如营业收入、营业成本、存货、应收账款等等关键

财务数据都非常少。这样一来，大量有价值的财务数据信息都会被屏蔽掉，然后

异常简单地体现于母公司资产负债表中的长期股权投资，以及母公司利润表中的

投资收益，这样，会计报表对于投资者的参考作用将大打折扣。 

为使投资者了解全貌，上市公司在提供自己的（母公司）会计报表的同时，

也要提供合并会计报表。也就是将上市公司及其能够控制的公司“打包”在一起，

视为一家公司，这家 “虚拟公司”的会计报表，就是合并会计报表。合并会计



报表中的各类财务数据，才能够展示上市公司的“真相”。而投资者在依据上市

公司财务信息评估其投资价值时，应该主要使用合并会计报表。 

此外，对那些上市公司持有其股份，却无法真正形成控制的公司（比如说仅

仅是持股比例较低的参股公司），则不会将其纳入上市公司合并报表范围，但上

市公司会采用成本法或权益法核算长期股权投资科目，通过长期股权投资体现上

市公司对该公司的投资成果。 

同比看趋势 

会计报表中的每张表，以及附注中大部分内容，都是对比式的（同时出具当

期数据以及去年同期数据）。这样一来，投资者可以通过对比当期数据与去年同

期数据发现一年中上市公司所发生的变化。要知道，绝大多数有价值的财务信息，

都是通过比较而来。比如说上市公司净利润同比增加了 50%，应收账款同比下降

了 30%等等。单看当期数据，只能看结果，比较过去的数据，却能够看出趋势，

而对上市公司的估值，更多来自于投资者对公司未来发展趋势的预期。 

会计报表的附注，以及年度报告的董事会报告中“管理层讨论与分析”部分，

都有大量的关于各种财务数据同比发生重大变化的专项说明与解释，这些内容，

对于更加细致、全面、深入地了解上市公司很有帮助，因此，投资者尤须关注。 

四张表及附注 

会计报表包括四张表，其中所有者权益变动表是从 2007年年报开始新增加

的。这四张表可谓年报的核心部分。每一张表所提供的信息互相联系，却各有侧

重。通过四张表，基本上就可以勾勒出一家上市公司的大致轮廓。 

简单而言，资产负债表是一张上市公司的“全景照片”，它主要显示上市公

司的钱从哪里来，都用到什么地方去了；利润表则是上市公司过去一年活动的“纪

录短片”，它显示上市公司过去一年间都干了些什么，干得怎么样；现金流量表

可以视为对上市公司的“终极考验”，它以“认钱不认人”的高度客观性，展示

过去一年之中，上市公司现金的各种变化；所有者权益变动表就相当于上市公司

向自己老板（股东）上交的一份“简明成果总结”，它告诉我们，股东们投在上

市公司的钱是否增值，怎么增值，增值了多少。 

会计报表附注，则主要是上述四张表的明细、延伸与解释，投资者看四张表

的过程中，遇到的一些基本问题、疑惑，都可以在附注中找到答案。将上述的照



片、短片、报告、总结以及附注结合起来，投资者就有了较为透彻了解上市公司

的依据。 


