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【摘要】本文将企业财务综合分析分为现实财务能力分析和潜在财务能力分析，并以此构建了新的分析指标体系，并

提出用多层次模糊综合分析法进行财务综合评判。
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企业财务模糊综合分析

模型构建与软件应用

企业财务综合分析方法多种多样，其中传统的杜邦财务

分析体系、沃尔评分法影响深远，使用广泛。杜邦财务分析体

系从评价企业自有资本及其积累获取报酬水平最具综合性和

代表性的指标———净资产收益率出发，层层分解至主营业务

净利率、总资产周转率、权益乘数三个指标，通过分析各分指

标变动对核心指标的影响来揭示企业获利能力及其变动原

因；沃尔评分法将流动比率、产权比率、固定资产比率、存货周

转率、应收账款周转率、固定资产周转率、自有资金周转率等

七项财务比率用线性关系结合起来，分别给定其所占比重，然

后通过与标准比率进行比较，确定各指标的得分，最后求出总

分，据此进行综合评价。

此外，还有一些国内外专家、学者、机构提出过种种模型、

方法，如帕利普财务综合分析体系、综合评分法、功效系数法、

平衡计分卡法、国务院国有资产监督管理委员会的《中央企业

综合绩效评价实施细则》等等。这些对企业财务综合分析的确

具有很好的指导意义，有的更是具有权威性和指令性。

但是，笔者以为，这些方法也或多或少存在这样或那样的

一些不足，主要有：淤有的指标体系不够合理。如杜邦财务分

析体系的指标设计存在一定的局限性，偏重企业所有者的利

益角度，评价范围还不够广泛；有的指标设计过于繁琐；有的

没有反映企业现金流量，难以做到准确、全面。于有的计算方

法不够合理。如沃尔评分法在计算单项指标得分时采用线性

关系，一旦某项指标异常时，会对总分产生不合逻辑的重大影

响；有的过于繁琐，不利于理解、应用。盂有的使用不太方便。

许多方法在计算时基本采用手工，未合理采用先进的计算工

具和技术，使用起来不太方便，分析起来费时费工甚至容易出

错，导致一些企业不太愿意甚至干脆不进行财务综合分析。

针对以上存在的问题，有必要重新构建新的财务综合分

析指标体系，提出新的综合分析方法，并在此基础上设计了一

套简便、可行的综合分析软件。

一尧企业财务模糊综合分析模型的构建

（一）模糊综合分析指标体系

企业财务综合分析指标体系的设置，必须考虑以下几个

方面的问题：淤单一性与多重性相结合，短期分析与长期分析

相结合，定性分析与定量分析相结合。于现实财务能力分析与

潜在财务能力分析相结合，既考核现有的绩效，又评估未来的

发展潜力和竞争实力。盂指标要素齐全适当，主辅指标功能匹

配，满足多方信息需求。榆手工计算与计算机应用相结合。

在当今复杂多变的竞争环境下，传统意义上的财务会计

报表已经不可能涵盖财务分析的全部内容。企业如果缺乏对

内部和外部潜在财务能力指标的分析、评价，就很难发现自身

的优势和劣势，很难认清所面临的机会和威胁，也就很难在长

期竞争中获得持续的战略优势。为此，可将企业财务综合分析

划分为现实财务能力和潜在财务能力（二级指标）分析两大部

分。其中现实财务能力分析主要用于综合分析企业财务会计

报表所反映的财务状况或最终结果，可以进一步设置盈利能

力、偿债能力、营运能力、发展能力四个三级评价指标；而潜在

财务能力分析主要反映企业在一定经营期间所采取的各项管

理措施及其成效，可以进一步设置内部影响因素、外部影响因

素两个三级评价指标。

在各三级指标下，又继续分别设置相应的四级指标：

盈利能力下主要设置净资产收益率、总资产报酬率、销售

利润率、成本费用利润率、盈余现金保障倍数五个指标；偿债

能力主要设置资产负债率、已获利息倍数、流动比率、速动比

率、现金流动负债比率五个指标；营运能力主要设置总资产周

转率、流动资产周转率、应收账款周转率、存货周转率、不良资

产比例五个指标；发展能力主要设置销售增长率、资本积累

率、销售利润增长率、总资产增长率、固定资产成新率五个指

标。

内部影响因素主要设置战略经营管理、发展创新、基础管

理、人力资源四个指标；外部影响因素主要设置市场占有率、

顾客满意度、顾客获得能力、社会贡献四个指标。

如此，便可形成模糊综合分析指标体系（参见表 3）。

（二）模糊综合分析方法

1. 模糊综合分析方法的引入。作为潜在财务能力对应的

第四级指标（如战略经营管理、发展创新等），许多都是定性指
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标，很难有精确的计算和统一的衡量标准，对其评价是相对而

言的。

而作为与现实财务能力对应的第四级指标（如净资产收

益率、总资产报酬率等），虽然全部为定量指标，单一独立指标

的计算也比较精确，但就其独立的评价而言，不同行业、不同

企业以及同一企业的不同时期、不同人士的评价标准也不尽

相同。例如反映短期偿债能力的“资产负债率”，有人认为 50豫

较为合适，有人认为没有统一的标准；又如反映短期偿债能力

的“流动比率”，国际上通常认为其下限为 100豫，有人认为

200豫较为合适，还有人则认为没有统一标准。作为短期债权

人，自然希望它越高越好。而作为企业经营者，这一指标过高，

意味着企业的闲置资金持有量过多，增加机会成本，降低获利

能力；还有部分指标，虽然有人提出了一些参考标准，但毕竟

都不是十分确定和权威；此外，还有更多指标，就连相对一致

的参考标准都没有。所以，涉及到某一指标的优劣等级问题，

不同利益主体会有不同的评价，其评价等级是相对而言的。同

样，对各个第三级、第二级指标（如盈利能力、偿债能力、现实

财务能力等）的评价也没有绝对的标准，是相对而言的。

总之，由于企业财务分析评价指标的复杂性、评价对象的

多层次性、评价标准的模糊性以及评价影响因素的模糊性或

不确定性、定性指标难以定量化等一系列问题，难以用绝对的

“非此即彼”来准确描述，存在着“亦此亦彼”的模糊现象，要直

接、真实反映处于不同层次的诸多指标在整个体系中的地位

有一定的难度，很难用经典数学模型加以统一量度。所以，笔

者提出采用多级模型的模糊综合评判法进行企业财务综合分

析。即应用模糊变换原理和最大隶属度原则综合考虑企业财

务或其属性的相关因素，进而对企业财务综合状况进行等级

或类别评判。既使得评价标准、影响因素的模糊性得以体现，

又可以充分发挥人的经验，扩大信息量，使评价准确度得以提

高，评价结论更加可信。

2. 模糊综合分析方法的原理。设因素集为 u={u1，u2…，

un}，评判集为 v={v1，v2，…，vm}。首先对第四级指标的单因

素 ui进行评判，即可得到 v上的模糊集{ri1，ri2，…，rim}，并由

此组成评判矩阵：

其中：i=1，2，…，n；j=1，2，…，m；rij沂［0，1］； rij=1。

又设各因素的权重为 A=（a1，a2，…，an），则第一层次评判

结果为：

B=A·R=（b1，b2，…，bm）

其中：ai逸0； ai=1；bj=遗（ai夷rij）。

值得说明的是，根据有关定理，在实际计算中，也可采用

实数加乘运算来代替上式中的“遗、夷”（取大、取小运算）。其

结果仍是模糊集（F集），且运算结果更为精细。即采用以下公

式计算：

bj= ai·rij

将该结果看成是其上一级（第三级）各指标的单因素评

判，同时给这些指标赋予相应的权重 A'，则可进行第二层次

评判。即：

C=A'·R'=A'·［B1，B2，…，Bk］-1

其中：k表示其上一级（第三级）指标的个数。

同理，由远到近（从右至左），进行第三层次综合评判，并

根据最大隶属度原则选择相应的语气词，这个语气词就是最

终评判结果。

3. 模糊综合分析的基础工作。

（1）专家的选定。在这一方法的应用过程中，专家（评判人

员）意见直接影响了对企业财务综合状况的评判结果。为确保

评估的客观性、全面性和准确性，企业应根据实际情况和需

要，邀请一些具有典型性、代表性和权威性的行业专家、经营

者、债权人或投资者作为评判专家。

（2）指标权重的确定。各指标的权重（第二、三、四级分别

为 A义、A'、A）依据指标的重要性和引导功能，通过参照咨询专

家意见和组织必要测试进行确定。建议采用层次分析法进行

权重的计算，其确定由集体确定，对主观因素的影响进行了有

效控制。

其具体步骤为：淤构造对比矩阵。从层次结构模型的第二

级开始，对于从属于（或影响）上一级每个因素的同一级诸因

素，用“成对比较法”和“1-9比较尺度”构造对比矩阵，直到最

后一级。于计算权重向量并做一致性检验。对于每一个对比矩

阵计算最大特征根及对应特征向量，利用一致性指标、随机一

致性指标和一致性比率做一致性检验。若检验通过，特征向量

（归一化后）即为权重向量；若不通过，则需重新构造对比矩

阵。盂计算组合权重向量并做组合一致性检验。计算第四级对

第二级的组合权重向量，并根据公式做组合一致性检验。若检

验通过，则可按照组合权重向量表示的结果进行决策，否则需

要重新构造一致性比率较大的对比矩阵。

（3）单因素的评判。单因素评判有两种方式，第一种通过

模糊统计方式得到评判结果，即通过调查方式调查评判对象

在某一准则下选择既定语气词人数的百分比情况，以百分比

值作为模糊评判值；第二种通过专家评判方式得到评判结果，

即请一个或多个专家对评判对象在某一准则下对既定语气词

进行赋值，得到模糊评判值。

本文将第四级单因素评判等级分为“很好”、“好”、“一

般”、“差”四个，由评判人员根据财务报表及其他相关资料，参

照国内、国际行业标准，得到各评判等级对应的模糊集。

二尧模糊综合分析软件的应用

本分析法虽然在一定程度上克服了其他方法在指标体

系、思路等方面的一些不足，但使用起来仍不太方便，数据繁

琐，计算复杂。为较好地解决这一问题，笔者运用 YAAHP、

Excel、VBA等软件设计、编写了一个集成的模糊综合分析软

件。评判专家将基本数据输入后，系统将自动生成综合评判结
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果。以下结合广州某电气公司的实例，对该软件进行具体应用

说明：

1. 指标权重的生成。专家利用软件得出指标权重。例如

要确定“盈利能力”下级指标权重，步骤如下：淤选择“盈利能

力”指标；于在比较矩阵中选择“两两比较”；盂拖动“比较重要

程度”（绝对、十分、比较、稍微、同样重要）滚动条，生成“重要

程度值”；榆点击“计算结果”，得出各指标的初步权重；虞每个

专家通过上述操作后，系统将计算出其最终权重（见表 1）。

同理可得出其他所有各级指标的最终权重，并全部自动

导入表 3。

2. 单因素评判值的生成。不同专家分别对第四级各指标

在四个等级既定语气词进行赋值。例如 4名专家对“净资产收

益率”分别赋值，系统将生成“专家综合意见”对应的模糊评判

值（见表 2）。

同理，对其他第四级指标予以评判，生成“单因素评判”所

有评判值（见表 3）。

3. 综合评判结果的生成。分析软件根据“权重”及“单因

素评判”值得出“最终评判值及结论”的值，标出最大值并根据

最大隶属度原则显示出其对应的等级。本例 0.378为最大的

最终评判值，该企业财务综合状况的等级为“好”（见表 3）。

三尧结语

本文构建了新的企业财务综合分析指标体系，提出了多

层次模糊综合分析法，并进行了分析软件的设计与实践应用。

为了考察该分析软件的应用效果，笔者在广州市 50家中小企

业推荐试用该软件，并进行了问卷调查，结果表明：94%的认

为“使用方便”，82%的认为“符合企业实际需要”，86%的认为

“分析速度快”，80%的认为“能比较准确评价本企业财务状

况”。可见，本模型和软件基本符合企业实际，可以进一步推

广、试用。

本方法虽然做了一些尝试和改进，但仍有一些地方需进

一步改进：如指标确定的科学性、严谨性仍有不足；软件解决

了计算速度、准确性等问题，但不能解决专家选取问题。

【注】本文系广州市社会科学界联合会第十一次渊2009年

度冤资助社会科学研究项目野基于模糊评价的企业财务综合分

析方法的研究冶渊编号院09SKLWY02冤的部分研究成果遥
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三级指标

盈利能力

淤净资产收益率

于总资产报酬率

盂销售利润率

榆成本费用利润率

虞盈余现金保障倍数

0.40

0.30

0.10

0.10

0.10

四级指标及其权重渊A冤

表 1 盈利能力下级指标最终权重生成示意表

表 2

四级指标

净资产收益率

专家意见

专家1

专家2

专家3

专家4

很好

0.15

0.20

0.15

0.10

0.15

好

0.25

0.35

0.25

0.15

0.25

一般

0.55

0.45

0.35

0.45

0.45

差

0.05

0.00

0.25

0.30

0.15

单因素评判渊R冤

专家综合意见

单因素评判界面示意表

淤净资产收益率

于总资产报酬率

盂销售利润率

榆成本费用利润率

虞盈余现金保障倍数

淤资产负债率

于已获利息倍数

盂流动比率

榆速动比率

虞现金流动负债比率

淤总资产周转率

于流动资产周转率

盂应收账款周转率

榆存货周转率

虞不良资产比例

淤销售增长率

于资本积累率

盂销售利润增长率

榆总资产增长率

虞固定资产成新率

淤战略经营管理

于发展创新

盂基础管理

榆人力资源

淤市场占有率

于顾客满意度

盂顾客获得能力

榆社会贡献

0.40

0.30

0.10

0.10

0.10

0.35

0.25

0.15

0.15

0.10

0.30

0.15

0.30

0.10

0.15

0.30

0.25

0.25

0.10

0.10

0.30

0.30

0.25

0.15

0.35

0.25

0.25

0.15

很好

0.15

0.25

0.20

0.30

0.25

0.50

0.60

0.55

0.20

0.00

0.00

0.00

0.10

0.00

0.10

0.15

0.30

0.10

0.40

0.15

0.50

0.35

0.15

0.55

0.10

0.10

0.25

0.40

0.251

好

0.25

0.50

0.50

0.50

0.40

0.25

0.30

0.25

0.25

0.20

0.15

0.20

0.15

0.10

0.25

0.50

0.50

0.55

0.45

0.70

0.30

0.45

0.65

0.35

0.60

0.55

0.50

0.55

0.378

一般

0.45

0.20

0.20

0.15

0.25

0.20

0.10

0.20

0.15

0.25

0.45

0.25

0.10

0.25

0.65

0.35

0.20

0.25

0.15

0.10

0.20

0.05

0.10

0.10

0.20

0.35

0.20

0.05

0.236

差

0.15

0.05

0.10

0.05

0.10

0.05

0.00

0.00

0.40

0.55

0.40

0.55

0.65

0.65

0.00

0.00

0.00

0.10

0.00

0.05

0.00

0.15

0.10

0.00

0.10

0.00

0.05

0.00

0.136

渊1冤盈利
能力

0.42

0.75
现实
财务
能力

四级指标
及其权重渊A冤

三级指标及
其权重渊A'冤

二级指标
及其权重渊A义冤

单因素评判渊R冤

渊2冤偿债
能力

0.22

渊3冤营运
能力

0.18

渊4冤发展
能力

0.18

渊1冤内部
影响
因素

0.70

最终评判值及结论

0.30
渊2冤外部
影响
因素

0.25
潜在
财务
能力

表 3 企业财务综合分析指标体系及计算软件界面示意表


