
智行理财网
净资产收益率计算公式是什么（净资产收益率计算公式杜邦分析）

净资产收益率是一家
公司税后利润除以净资产得到的百分比，许多人把ROE
作为衡量公司业绩的一个标准，但应注意ROE存在如下缺陷：

1、这个指标的分子用的是企业净利润来计算的，但企业净利润多半是虚的
，说不清楚。用含金量低的净利润计算出来的净资产收益率可能具有欺骗
性。

2、这个指标的分母用的是企业净资产来计算的，这样，ROE就有一个很大
的缺陷，即净资产价值减少，ROE就会增加。也就是一家公司减记了任何
一项资产，净资产的减少会导致ROE的上升。同理，公司增加了一项负债
，也会导致ROE的上升，因为净资产＝资产－负债。一方面是增加债务杠
杆，另一方面会限制企业未来的融资能力，影响企业发展。

因此，在分析净资产收益率时，要使用净利润现金含量
以及资产负债率这两个指标来弥补ROE的不足。

山城打铁匠：马老师总能简单明了，一针见血！

嫩的菲：
即虚利润和虚资产，这玩意本身就不具有可持续性，吃伟哥的和真身体好的，大多
数人都能辨别。

借梯明向：
抓住净利润现金含量+资产负债量与结构，就撮住了企业赢利质量的蛋子！

虽然净资产收益率存在上述缺陷，但如果要选取一个指标来评判一家上市公司经营
业绩时，主要还得看净资产收益率，
净资产收益率是股市投资中一个很重要的指标，要尽量挑选净资产收益率较高的上
市公司的股票，最好超过15%，
而且要对比一下该公司的自身历史，净资产收益率要相对稳定，不要忽高忽下的。
不过，如果股价涨幅过大，即使该指标优秀，但企业增长的业绩可能已经在中短期
透支，因此，投资者不要盲目追涨。

智商太次郎：没错，但必须和负债率结合考量。

马靖昊：是的，巴菲特
最关注净资产收益率这个指标，他老人家还有一个观点那就是，不要为了提高净资
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产收益率，而去大量举债。

如果把净资产收益率与总资产收益率两个指标放在一起看的话，两个比例相除，其
实就是公司盈利的“杠杆率
”。比如某公司净资产100万，负债借款100万，盈利20万。那么其净资产收益率
为20％，总资产收益率10％，杠杆率20％÷10％=2，也就是加了一倍的杠杆。

大伙可以看出来，净资产收益率=总资产收益率×杠杆率。

林金克V：同等利润下，那岂不是负债越高，净资产利润率越高，负债越高越好。

马靖昊：
负债不是越高越好。如果高净资产收益率是因为有大量有息负债，这类企业在该指
标上的背后就隐藏着风险，它是
以牺牲企业经营稳健程度为代价的。
因此，要警惕有大量有息负债的高净资产收益率的企业。

净资产收益率ROE可能由于加了杠杆后而扭曲了企业的盈利能力。

从“净资产收益率=总资产收益率×杠杆率
”公式可以看出，同一周期内的R
OE一般要高于ROA
，只有当负债=0时，ROA=ROE。同时，从公式中还可以看出，在ROA一定的情况
下，负债比重越
高的企业，ROE会越高，这给上
市公司以启示，即
要提高ROE，必须相对提高负债比率，特别是在ROA大于借款利率时，可能使企业
产生借款的冲动。
不过，企业的杠杆水平高，结果是挣得多了，但风险也随之加大。

那么，我们如何看待净资产收益率的
高低呢？
最简单的办法就是对照一年的银行理财的收益率。比如今年理财产品的收益率为6
%，而一个
上市公司的净资产收益
率值要小于这个数，就说不过去了。
因为这样的话，公司还不如去买银行理财产品！

净资产收益率这个指标应该连续看5至10年以上，短期的一两年没有什么意义。另
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外，这个指标可以衡量任意行业的公司，不像毛利率与净利率与其他行业相比没有
意义，只能与同行业相比才具分析价
值。根据杜邦分析
，可以看出净资产收益率涉及到企业盈
利、资产运营、负债经营等各方面。因此，
总的来说，在夯实利润以及有息负债不过度的情况下，ROE是企业核心盈利能力的
体现，也是综合性非常强的指标。

不鸟丶：
在企业净资产不断增加的情况下，要保证净利润与净资产同步增长，对企业来讲是
一个很大的挑战。优质白马股的判断标准之一。谢谢马老师的分享。

马靖昊：长期保持良好的净资产收益率，可以给出更高的估值。

用精炼的语言阐述深刻的财务逻辑，如文章得到您的认可，以示鼓励。长期坚持原
创不易，多次想放弃，坚持是一种信仰，专注是一种态度
，一路陪伴，一起地老天荒，谢谢。
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