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一、EBIT和 EAT相关概念和计算

1. EBIT（Earnings before Interest and Tax）即息税前利润，

从字面意思可知是扣除利息、所得税之前的利润。计算公式有

直接计算和间接计算两种方法：

（1）直接计算法。如果不考虑其他因素，可近似地认为：

EBIT越营业利润越边际贡献原固定成本。需要说明的是，这里的

营业利润是指财务管理学中的营业利润，没有扣除财务费用，

因此这里的固定成本是不包括财务费用的。财务管理中的营业

利润与会计学中的营业利润有所不同，在会计学中，计算营业

利润时将利息费用计入财务费用。财务费用、管理费用和销售

费用并称期间费用，统一在计算营业利润时扣除，即：营业利

润=营业收入-营业成本-营业税金及附加-销售费用-管理

费用-财务费用+投资收益+公允价值变动收益。

（2）间接计算法。EBIT越净利润垣所得税垣利息（财务费

用）。一般来说，采用间接计算法比较常见，因其数据根据利润

表即可计算求得。另外，这里所说的利息，实际上是指广泛意

义上且没有资本化的利息，亦即属于与债务筹资有关的资金

成本，比如贷款利息、融资租赁租金等。

2. EAT（Earnings after Tax）即税后利润，从字面上理解就

是会计学中通常说的净利润。但需要说明的是，财务管理意义

上的 EAT是指普通股利润，也就是所有权归普通股的利润，

因为优先股股利不属于普通股利润，所以应该扣除。因此，本

文所说的 EAT准确地说是普通股利润，一般的财务管理教材

通常将净利润和普通股利润（EAT）不加区别，主要是因为优

先股股利很少而不加考虑，严格地讲这是错误的。明确了EAT

的准确含义以后，EAT的计算就很简单了。

EAT=净利润-优先股股利=（EBIT-I）伊（1-T）-DP

式中：EBIT表示基期息税前利润；I表示财务费用；T表

示所得税税率；DP表示优先股股利。

二、EBIT和 EAT在财务管理中的应用与比较

财务管理普遍的观点认为：企业的经营管理和资本理财

是可分的。一般而言，企业是干实业的，也就是搞经营活动的，

以产品的增值为赚钱手段而不是专门从事资本理财活动的。

因此，企业管理层的工作性质是企业的经营管理，而资本运营

往往是由比管理层更高级别的机构负责，如董事会或董事会

下设的投资理财公司。企业从事财务管理活动，无非是筹资和

投资。筹资是需要成本的，如果从金融市场借钱，借钱要支付

利息。所以，在利润表中的财务费用被认为是从事资本运营活

动所支出的费用，不与经营管理活动挂钩。这就是前文所说的

财务管理学计算营业利润不扣除财务费用的原因。

我们看到的 EAT是不是反映了企业真实的经营能力呢？

不是的，EAT反映的是经过多方利益分配之后最终流到普通

股股东手中的利益，而非这个企业真实的经营能力。如果企业

要付给债权人很高的利息，则要付给政府很高的所得税，那么

企业本身的经营活动赚得再多，最后到股东手里的利润也不

多了。而普通股股东更关心的是自己的利益即 EAT。所以，在

企业经营能力不变的情况下，股东们要么主张从其他渠道筹资

以期更低的借款利率，要么主张将企业外迁。只有这样，股东们

的 EAT才能提高。所以我们看到某些跨国企业热衷于跨国融

资，因为他们要寻找廉价资本。在避税国设立企业，也是因为

当地政府征税少。一句话，我这个企业只能做这么大的蛋糕，

债权人和政府吃得多了，股东就吃得少了。而这些属于资本运

营活动的范畴，EAT则是衡量公司资本运营效益的指标。

正是由于以上原因，导致了 EBIT和 EAT在财务管理应

用中发挥不同的作用。它们通常被运用在财务分析、杠杆利益

和风险评估以及资本结构决策上。

1. EBIT用来评价企业的盈利能力和偿债能力，EAT用

来评价股东的盈利能力和股东财富的多少。

（1）EBIT可用来评价企业经营管理的盈利能力。由于上

述原因，考察经营管理成果的指标就应该是 EBIT而非 EAT。

EBIT主要用来衡量企业的盈利能力。EBIT通过剔除所得税

和利息的影响，可以使投资者评价项目时不用考虑项目适用

的所得税税率和融资成本，从而方便投资者将项目放在不同

的资本结构中进行考察。EBIT与 EAT的主要区别在于剔除

了资本结构和所得税政策的影响。如此同一行业中的不同企

业之间，无论所在地的所得税税率有多大差异，或是资本结构

有多大差异，都能够以 EBIT这类指标来更为准确地比较盈

利能力。而同一企业在分析不同时期盈利能力变化时，使用

财务管理中 EBIT 与 EAT 的应用与比较

方国旗 韩士专渊教授冤

渊南昌大学共青学院 南昌 332020 华东交通大学经济管理学院 南昌 330013冤

【摘要】 EBIT和 EAT是财务管理学中两个非常重要的财务指标。本文对这两个指标的内涵进行详细阐述并进行比

较，指出这两个指标在财务管理中的不同作用，并就这两个指标的具体应用进行了详细介绍。

【关键词】 EBIT EAT 财务管理
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EBIT也较 EAT（或净利润）更具有可比性。

虽然如此，EBIT这个指标毕竟是一个绝对指标，其横向

可比性较差，因此一般用它的相对指标———基本获利率。基本

获利率也称资产息税前利润率，是企业的息税前利润与总资

产平均余额之比，反映企业的盈利能力。

基本获利率= 伊100%

基本获利率全面反映了企业全部资产的获利能力，企业

所有者和债权人对该指标都非常关心。一般情况下，该指标越

高，表明企业的资产利用效益就越好，整个企业盈利能力就越

强，经营管理水平也就越高。

（2）EBIT可用来评价企业的偿债能力。用 EBIT来评价

企业的偿债能力一般用到的指标是已获利息倍数。已获利息

倍数是指企业一定时期的 EBIT与利息支出的比值，反映了

企业获利能力对债务偿付的保证程度。

已获利息倍数= 伊100%

已获利息倍数不仅反映了企业盈利能力的大小，而且反

映了企业长期偿债能力的大小。已获利息倍数至少要大于 1。

究竟已获利息倍数应是多少才算偿付能力强，这要根据往年

经验并结合行业特点来判断。

（3）EAT用来评价企业股东财富的多少和股东的盈利能

力。财务管理的目标是股东财富最大化，衡量股东财富的财务

指标通常用 EAT，因为从所有权的归属来看，EAT属于公司

所有者———普通股股东的利润。当然不同时点上的 EAT需要

折现才具有可比性。

由于 EAT反映的是普通股利润的绝对数，在企业规模大

小不同的情况下横向比较可比性较差，因此通常用 EAT的相

对指标 EPS 或资产净利率来代替 EAT。EPS（Earnings per

share）———普通股每股利润，用 EAT与普通股股份数相除即

可，反映的是普通股的获利水平，它是衡量上市公司盈利能力

最常用的财务分析指标。

EPS=

上式中的分母也可用普通股平均股数表示。该指标越高

说明公司的普通股盈利能力越强。

而资产净利率是净利润与资产平均总额的比，与基本获

利率相比，分子由 EBIT变成 EAT，分母不变，但作用却不一

样。相比而言，企业所有者更关心这个指标，债权人和经营者

则更关心基本获利率指标。

资产净利率=

2. EBIT和 EAT用于杠杆利益和风险的测算。既然财务

管理普遍的观点认为企业的管理活动可分为经营管理活动和

资本运营活动，那么企业承担的风险也就相应的可分为经营

风险和财务风险；杠杆利益也同样可分为营业杠杆利益和财

务杠杆利益。而这两种杠杆利益和风险的计算都会涉及 EBIT

和 EAT这两个重要指标。

（1）企业的营业杠杆利益和经营风险评估。经营风险也称

营业风险，是与企业经营有关的风险，是指企业在经营活动中

利用营业杠杆而导致 EBIT下降的风险。由于营业杠杆的作

用，当营业总额下降时 EBIT下降得更快，从而给企业带来经

营风险。衡量经营风险常用的指标是营业杠杆系数，营业杠杆

系数是指 EBIT的变动率相当于营业额的倍数，营业杠杆系

数可以反映营业杠杆作用的程度，评价经营风险的大小。

DOL=

式中：DOL表示营业杠杆系数；吟EBIT表示 EBIT的变

动额；S表示营业额；吟S表示营业额的变动额。

上述公式可变形为：DOL= =

式中：M表示基期边际贡献；F表示经营性固定成本（不

包括财务费用）；EBIT表示基期息税前利润。

一般而言，企业的营业杠杆系数越大，营业杠杆利益和经

营风险就越高；而营业杠杆系数越小，则营业杠杆利益和经营

风险就越低。

（2）企业的财务杠杆利益和财务风险评估。财务风险又叫

筹资风险，是指企业在资本运营过程中与筹资有关的风险，尤

其指筹资活动中利用财务杠杆可能导致企业股权资本收益下

降的风险，甚至可能导致企业破产的风险。由于财务杠杆的作

用，当 EBIT下降时 EAT下降得更快，从而给企业股权资本

造成财务风险。衡量财务风险最常用的指标是财务杠杆系数，

财务杠杆系数是指 EAT的变动率相当于 EBIT变动率的倍

数。为了反映财务杠杆的作用程度，估计财务杠杆利益的大

小，评价财务风险的高低，需要测算财务杠杆系数。

DFL= 或 DFL=

式中：DFL表示财务杠杆系数；吟EAT表示 EAT的变动

额；吟EPS表示 EPS的变动额。

上述公式可以变形为：

DFL=

式中：陨表示基期财务费用；EBIT表示基期息税前利润；

Dp表示优先股股利；栽表示所得税税率。

一般而言，企业的财务杠杆系数越大，财务杠杆利益和财

务风险就越高；而财务杠杆系数越小，则财务杠杆利益和财务

风险就越低。实际上，一个企业不可能只单独使用营业杠杆或

财务杠杆中的一种，而往往是将两种杠杆结合使用、同时发挥

作用。两种杠杆结合在一起叫总杠杆，或复合杠杆。总杠杆作

用程度大小一般用总杠杆系数来衡量。总杠杆系数（DCL）是

营业杠杆系数和财务杠杆系数的乘积。总杠杆系数是衡量总

杠杆利益和总风险大小的指标。

DCL=DOL伊DFL

= 或=

上式整理后变为：

EBIT

EBIT-I-Dp/（1-T）

吟EAT/EAT

吟S/S

吟EPS/EPS

吟S/S

EBIT

平均资产总额

EBIT

利息支出

EAT

年末普通股总数

EAT

资产平均总额

吟EBIT/EBIT

吟S/S

EBIT+F

EBIT

M

EBIT

吟EAT/EAT

吟EBIT/EBIT

吟EPS/EPS

吟EBIT/EBIT
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金融会计作为一门行业会计，首先受到相关法律法规的

约束，我国的《公司法》、《会计法》、《银行法》、《保险法》及《证

券法》等法律法规对金融机构的会计制度与核算体系都有所

约束。随着金融业务全球化的发展，科技、经济、政治、文化等

外部环境因素都在不同程度上影响着金融机构的会计核算及

财务会计报告体系。改革开放以来，我国的金融体系经历了由

中国人民银行总揽到中央银行与商业银行分离，从银行一统

天下到商业银行、保险、证券及信托等全面发展的一个逐步深

化的过程。笔者认为，在这一过程中，我国金融企业会计的历

史进程大致可以划分为四个阶段。

一、1978 耀 1993年计划经济条件下以银行会计为主要内

容的金融会计

20世纪 70年代末期，我国开始进行金融体制改革，其中

中央银行业务剥离与四大专业银行的设立，标志着中国银行

体系的形成。这种按专业分工设置银行体系的思路，是计划经

济行业管理思路的延伸，四大专业银行分别为外汇、农村、工

商企业和基本建设四大领域提供流动资金贷款服务，直到

1993年金融体制改革，明确了四大专业银行在银行业务上的

平等地位，取消了服务范围限制，拓展了各专业银行的业务领

域。与计划经济背景相适应，在这种行业管理模式下从央行到

各商业银行都订立了自己的会计制度，但在基本内容上除契

合各行业务专项要求的差异之外，并没有本质的区别。

在计划经济体制背景下，央行及四大商业银行都按行政

区划设置各级分支行，会计核算管理基本上实行集中领导、分

级管理的体制。在总行的集中领导下，省、市、县各级分行及其

下设办事处、分理处等都是会计主体。在会计科目设置上带有

明显的按领导系统、专项指标设置的特点，科目侧重于社会统

计职能且数量繁多，忽视了银行本身经营管理的需要。所有者

改革开放30年中国金融企业会计制度变迁述评

罗书章

渊广东金融学院 广州 510521冤

【摘要】作为会计信息生成的制度环境，企业会计制度的变化影响着相关企业会计的形式和内涵，我国金融机构由于

行业的特殊性，在改革开放 30年的历程中，经历了四次较大规模的会计规制变迁。本文在对这一变迁过程进行梳理的基础

上，揭示了经济、金融制度改革对会计的外在影响。

【关键词】金融会计 制度变迁 会计信息质量

3. EBIT 和 EAT 用来对企业进行资本结构决策———

EBIT—EPS分析法。考核高级管理层经营成果的 EBIT没有

反映股东的融资决策成果，因此股东一般以 EPS作为业绩衡

量和融资决策判断的依据。股东可以通过计算每股收益的无

差别点来分析和判断在某个 EBIT下采用哪种资本结构可以

获得更高的 EPS。

将企业的盈利能力与负债对股东财富的影响结合起来分

析资本结构与每股利润之间的关系，进而确定合理的资本结

构的方法叫息税前利润—每股利润分析法，简写为 EBIT-

EPS分析法。它是利用 EBIT和 EPS之间的关系来确定最佳

资本结构的方法。根据这一分析方法，可以分析判断在什么样

的息税前利润水平下适于采用何种资本结构。这种方法确定

的最佳资本结构亦即每股利润最大的资本结构。

式中：I表示基期财务费用；栽表示所得税税率；N表示

普通股股数；Dp表示优先股股利。

根据公式计算出的 EPS最大的方案就是优选方案。

EBIT和 EAT是财务管理学中两个非常重要的概念，在

考察企业的经营管理和资本运营过程中发挥着不同的作用。

实际上，这两个指标在财务管理资本运营中还有更为广泛的

应用，如筹资、投资、理财、经济效益分析、财务预警等。由于篇

幅所限，在此不再赘述。
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DCL=
M

EBIT-I-Dp/（1-T）

（EBIT-I）（1-T）-Dp

N

EAT

N
EPS= =

窑87窑阴


