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投资股票，投资者们通常都各有偏好，有的凭借其灵敏的嗅觉从

细节发现机会，有的依赖于独到信息收集、分析方法。然而无论何种

方式，如果能结合三张财务报表研究上市公司基本面以佐助决策，就

无异于给投资上了一道双保险。

在之前的文章中，我们分别介绍了企业的主要三张财务报表，即

资产负债表、利润表和现金流量表。如果说一张报表就是一台相机，

展示的是企业财务数据“静态二维图像”，那么三张报表加上附注就

是一台智能 3D打印机，呈现的则是企业的“三维立体”财务数据。

通过综合分析这些“立体”的财务数据，能够帮助我们更加清楚的了

解优质企业的“蓄力”过程，进一步解读上市公司基本面。

首先，请跟随我们的“3D打印机”，从聚焦资产负债表开始我

们的解读旅程。资产是可以为企业带来收入的资源，企业的经营，就

是利用资产创造收入。企业能够量化的资产如生产线、专利技术和商

标等，体现为资产负债表上的长期资产。一家处于“蓄力”的企业，

前期的关键资产储备往往是不可或缺的。我们可以关注企业资产负债

表中在建工程、固定资产或无形资产等长期资产，是否有新增或者在



建的关键生产线、是否取得了先进的重要技术使用权、是否正在申请

或已取得新的重要专利技术等。当资产负债表有类似上述关键的新增

资产，就有可能意味着释放了一个未来增长的信号。

除了企业关键资产的变化情况，我们还可以进一步分析资产的

“质量”。这时我们“3D打印机”就逐渐聚焦到了侧面，即利润表。

当企业的关键资产开始投入使用，为企业创造收入时，资产通过折旧

摊销变成当期的费用，而收入和费用二者中间的差额就是资产能给企

业带来的价值。资产为企业创造的利润越大，那么资产就越优质。我

们可以通过利润表，结合企业的收入增长表现，分析净利润增长的表

现和毛利率增长的表现是否与目标资产的投入使用相关。如果一系列

资产的投入使用，使得企业收入、净利润及毛利率都有所增长，那么

有可能说明该资产比企业原有资产更为优质，其转化为利润的能力更

强，企业的盈利能力相应也会提升。

看完了正面和侧面，我们的“3D打印机”还可以从俯视的角度，

即从现金流量表的角度来做一个完美收官。如同我们在现金流量表中

提到过的，对比两家净利润相同的企业，其经营活动现金净流入越多，

其净利润就相对更加扎实，而经营活动现金净流量少的，就可能需要

怀疑一下净利润是不是存在着“水分”。现金流量表再往下走，就是

企业的投资活动现金流，这里能看到很多企业对资产投资的数据线索，

比如企业是否有重大的投资现金流出，这种现金流出是否持续，展现

出企业投资理念和持续获得优质资产的能力等等。从投资活动现金净

流量，我们又得到了企业“获得”资产的线索，带着这些线索再回到



资产负债表，这样三张财务报表的分析就形成了一条回路，不仅三张

财务报表环环相扣、互相印证，还能把企业的成长变化以数据的方式

更加形象的展现在我们面前。
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