
一、传统财务分析雷达图简介

1. 财务分析雷达图的含义。财务分析雷达图是一种将企

业不同会计期间的财务比率指标进行纵向多层次、横向多侧

面对比分析的方法。这种分析方法的框架类似一个雷达网状

图，故称财务分析雷达图，也叫雷达图财务分析法。

财务分析雷达图的构成：各条代表不同指标的射线分布

于圆周角，最里面的小圆代表本行业最差的财务状况或该企

业以前年度最差的财务状况；最外面的大圆代表本行业最好

的财务状况或该企业以前年度最好的财务状况；中间的圆代

表本行业平均的财务状况或该企业以前年度平均的财务状

况。图中以粗线为边的不同规则多边形表示企业本年度的财

务状况和经营成果。整个图呈现雷达网状。

财务分析雷达图对一个企业的评价是将其历史上最好

的、最差的和平均值三个层次的财务比率指标及与同行业的

财务对比指标用雷达图形式表示出来。这种雷达图形分析方

法的特点是清晰、直观，使用者通过观图可以一目了然地了解

企业的财务状况和经营成果以及企业与纵向的、横向的对比

情况，还可以据此判断企业的发展趋势。

2. 传统财务分析雷达图的缺陷。由于财务分析雷达图具

有全面、清晰、直观、易判断等特点，所以它诞生以来一直受到

财务分析报告阅读者的青睐。但传统财务分析雷达图还存在

不足之处。它虽然运用了大量的定量指标，从财务的角度看对

企业的评价也较全面，但它的定量指标是孤立的，缺乏与横向

同行业和同类型企业比较的量化指标，雷达图描述的指标轨

迹只是企业自身业绩的一种自我孤立反映，因而其评价概念

是模糊的，难以得出客观的量化评价结论。这样的效果显然不

够理想。它既不便于企业之间进行比较，也不便于对本企业历

年财务状况进行比较，因此，传统财务分析雷达图的这些不完

善的方面需要改进。

二、对传统财务分析雷达图的改进

1. 改进的理论依据和思路。改进传统财务分析雷达图的

理论依据是模糊数学理论。该理论提供了一种处理不肯定性

和不精确性问题的新方法，是帮助人们处理模糊信息的有力

工具。本文运用模糊数学理论对客观事物进行识别和分类的

数学方法，对传统财务分析雷达图对企业的评价和分类难以

量化界定的缺陷进行了改造，使得财务分析从外延和内涵两

方面描绘出企业之间的分明界限。

为使财务分析对企业的评价结论客观，必须扬弃传统财

务分析雷达图缺乏定量比较指标的模糊性。这就需要制定一

个统一的分类标准，以确切界定评价对象。基于此，笔者对企

业财务各条比率线上的各项指标予以标准化，使雷达图多边

形面积的大小与企业的财务状况成一定的比例关系，这种比

例关系与雷达图基准圆面积的对比可得出一个关于企业财务

状况的简单评分，再根据综合评分结果，按企业等级划分标准

对企业进行等级划分。

2. 改进的方法和步骤。对传统财务分析雷达图的改进主

要运用了“模糊集合”的方法，即将传统财务分析雷达图的定

性指标尽量定量化，并将传统财务分析雷达图反映企业财务

状况和经营成果及其在同行业中所处的地位的本来含意尽量

如实地表现出来。

改进传统财务分析雷达图的具体步骤如下：
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【摘要】本文在阐析传统财务分析雷达图特点的基础上，对其对企业的评价和分类难以量化界定的缺陷进行了改造，并

运用案例加以说明。改造后的财务分析雷达图，比较直观、形象，设计的财务比率指标比较全面，更具针对性，便于进行横

向和纵向的比较，能得出比较准确的评价结论。
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（1）用N表示财务分析中涉及的评价指标的数目，且n逸

4，并按优先顺序对评价指标进行标号。因为加权面积对评价

指标在图中画出来的顺序很敏感，所以在开始分析之前，必须

定义评价指标的优先顺序。之所以要求n大于或等于4，是因为

当n大于或等于4时，各比率之间的扇区角就小于或等于90毅，

使得扇区的面积与企业的财务状况成比例关系。否则，扇区的

面积不能客观反映企业的财务状况。

（2）计算与每个评价指标相联系的扇区角。如果各指标的

权重相等，那么扇区角兹=360毅/n，其中n是评价指标的数目；如

果各指标的权重不相等，那么扇区角兹=琢伊360毅，其中的琢是评

价指标的权重。

（3）画一个半径足够大的圆圈，通常2英寸的半径足够了。

（4）选择评价标准。可以选择本企业历年最好财务状况的

相关指标为基准标准，也可以选择同行业平均标准或者优秀

企业的财务指标标准为基准标准。再用适当的变换关系把每

个评价指标的结果范围转换成在0 ~ 10之间的标准化范围。

（5）设定评价指标1，以其为依托从圆心到圆的边缘向上

画一条垂直的向量线。

（6）按顺时针方向测量角度兹并对评价指标2画一条向量

线。对所有评价指标画一条向量线。对所有评价指标，以标号

顺序重复这一步骤。

（7）确定评价指标标准值，沿评价指标向量线对每个评价

指标标出它的标准化值，如果2英寸半径用于画基准圆，那么

就有下面的线性变换关系：

0.0英寸=0.0等级分

2.0英寸=10.0等级分

（8）连接每个评价指标标出的点，形成一个多边形。

（9）计算基本圆的面积为赘=仔伊r伊r=4仔平方英寸=100仔

平方等级单位。

（10）计算与企业财务状况相对应的多边形面积。这可通

过将多边形分割成一组三角形，然后计算这些三角形的面积

相加而得到。计算每个三角形的面积，需要知道三角形两边的

长度和这两边夹角的角度。有了这三个已知数值，每个三角形

的面积就可以通过基本三角形公式计算出来。

例如，每个三角形的面积可以表示成姿i（i=1，2，…，m），其

中m是企业财务综合分析的评价指标数目。对一个给定的多

边形，多边形中每个三角形的面积计算为：

姿i= 伊造j伊造j垣1伊sin兹

其中，造j为评价指标j经标准化后的评级；造j垣1为评价指标j+

1经标准化后的评级；造j和造j垣1为夹角兹的两边。多边形的面积就

是这些三角形面积之和，即：

S=移 姿i

（11）计算与企业财务状况相对应的标准化面积，即：Wi=

S/赘伊100%。Wi就是企业财务状况的综合评分。

（12）根据综合评分将企业归入相应的等级。本文借鉴人

事部制定的国有大中型企业业绩评价信用等级暂行办法的方

法，将评分结果划分成等级。再根据企业综合评价分数和企业

效绩水平的分布曲线，将企业评分结果分为五种类型，即优

（A）、良（B）、中（C）、低（D）和差（E）。由于企业效绩评价结果

一般呈正态分布，所以确定85%、70%、50%、40%这四个指标作

为类型判定的资格界限。

A级，企业评价分数达到85%以上（含85%）的，其评价结

果类型为优秀；

B级，企业评价分数在70% ~ 85%（含70%）之间的，其评价

结果类型为良好；

C级，企业评价分数在50%~70%（含50%）之间的，其评价

结果类型为中等；

D级，企业评价分数在40%~50%（含40%）之间的，其评价

结果类型为低等；

E级，企业评价分数在40%以下的，其评价结果类型为差。

改进后的财务分析雷达图模型既保留了传统财务分析雷

达图模型直观、形象的优点，又能对企业的财务状况作出定性

和定量两种评价。定性评价对企业的财务状况作了概括分析，

而定量评价有利于与同行业企业之间或者与本企业历年财务

状况进行比较分析。

三、改进后的财务分析雷达图的运用

1. 运用财务分析雷达图的基础。

（1）确定指标体系。运用改进后的财务分析雷达图时，首

要工作是确定指标体系。指标体系可以根据分析目的自行选

择，也可以选用常用的指标体系，比如杜邦分析体系中的指标

体系或者国有资本金业绩评价标准中的指标体系。本文为了

介绍改进后的财务分析雷达图的运用，简单地以国有资本金

业绩评价标准中的基本指标为蓝本，其权重也以国有资本金

业绩评价标准中基本指标的权重配置。

基于上述考虑笔者选取了盈利能力、偿债能力、资产运营

能力和成长能力四个方面的财务比率指标：淤盈利能力包括：

净资产收益率、总资产收益率和成本费用利润率。于偿债能力

包括：资产负债率、已获利息倍数和速动比率（含流动比率）。

盂资产运营能力包括：总资产周转率、流动资产周转率和应收

账款周转率。榆成长能力包括：销售增长率、资本积累率和三

年销售平均增长率。

（2）确定指标权重。本文采用竞争性工商企业评价指标体

系中所确定的权重，如表1所示：

2. 案例分析。本文选取上市公司伊利股份2005年年度财

务报告作为分析样本。资料来自伊利股份刊登在中国证券报

上的该公司2005年度财务报告书。伊利股份属于大型的乳制
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表 1 工商企业绩效评价指标权重
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品企业，具有国际先进的生产技术，产品市场占有率高，产品

几乎遍布全国各省市。其品牌知名度高，是乳制品中的几个名

牌之一。伊利股份在行业中表现上乘，作为一个上市公司它在

股票市场上表现也相当不错，是2005年度绩优股前100强之

一。选择这个大家熟悉的企业，考察运用改进后的财务分析雷

达图得出的评价结果与企业的实际情况是否吻合，以此来检

验改进模型得出的评价结果的真实性。

上市公司伊利股份2005年年度财务报告计算的有关指标

值如表2所示：

本文选用的标准值是国有资本金业绩评价标准中乳制品

行业中的优良值，标准值如表3所示：

各指标值经过审核确认和选定权重标准值以后，可以按

照前述步骤画出伊利股份2005年度的财务分析雷达图2：

从图2可知，企业的标准化面积W等于多边形ABCDEF

GHIJKM的面积S与标准圆面积赘的比值，即：

W=S/赘伊100%=227.66/314.16=72.5%

依照本文评判标准评定的结果伊利股份属于良好企业

（B级），按照综合评分的计算步骤计算出来的伊利股份的综

合评分是86分，根据综合评分等级判断，伊利股份属于B+类

企业，即属于优秀级企业。

若以本文改进后的财务分析雷达图模型评价的结果，则

伊利股份也属于良好级企业，这个评价结果比综合评分得出

的结果稍微低些。这是因为本文选取的标准值是伊利股份所

在乳制品行业的优秀值，用高标准来衡量，体现了会计的谨慎

性原则。所以可以认为这样评价的结果更可靠，评价的可信度

更高。总之，改进后的财务分析雷达图还是比较真实地反映出

了伊利股份的财务状况。

3. 应注意的事项。通过对比可以发现，改进后的财务分

析雷达图能够较客观地反映企业的财务状况，而且操作起来

也比较简单，结果形象、直观。为使分析的结果更客观、准确，

具体实施评价时还应注意以下事项：

（1）审查数据资料，包括对数据资料的完备性、真实性和

逻辑性三方面进行审核。

（2）对企业集团的评价，原则上以企业集团合并财务报表

为评价基础资料。如果集团企业户数在某一行业的集中程度

超过70%，则采用行业标准值进行评价；如果行业集中程度低

于70%，则采用全部行业平均标准值进行评价。

（3）评价标准的选用必须保持前后一致性，每次评价只能

采用同一套评价标准值，不同类型的评价标准值不能混用。

（4）为了避免单个指标的实际值超过标准值过多，对整体

评分影响过大，从而影响综合评分的真实、客观性，要求评价

指标的实际值在极坐标图上不宜大于标准值，如果实际值大

于标准值，则用标准值作为评价指标的实际值。

（5）无论是传统财务分析雷达图，还是改进后的财务分析

雷达图，作为一种图象，用于反映企业的财务状况和经营成

果，只能起一种辅助工具作用。要准确评价企业的业绩，必须

详细占有资料，进行精确计算和科学论证。从这个角度来说，

改进后的财务分析雷达图的作用也是有限的。
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表 3 乳制品企业绩效评价指标权重
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图 2 伊利股份财务分析雷达图
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