许多大师级的投资者都会强调要看公司财务报告（以下简称财报），但是只看财报本身，并不能直接指导投资，因为资本炒作的内在逻辑比较复杂，企业短期内业绩并不一定与股价直接匹配。财报最大的价值是用来排雷，一个企业经营的情况、偿债能力与盈利能力、业务概况、所在行业的趋势、股东的构成、经营导向等信息，都“潜伏”在财报里。

1.1对财报的认识

如果说巴菲特是股神第二，恐怕没有人敢称第一。对于财报，巴菲特说过：“别人喜欢看《花花公子》杂志，而我喜欢看公司财务报告。”由此可见，财报对于投资者的重要程度。

但是学会了看财报，就一定会炒股了吗？我曾供职于某上市公司，做了十年财报，可以说对自己出具的财报了然于胸，在公司业绩狂飙的上升期，我信心百倍地买了自家公司股票，结果第二天股价就一泻千里，然后被深深地套牢，当时正是大盘（上证综合指数）6000 点的时候。从我投资失败的例子看，懂财报不一定能用来指导炒股。

那么，既然不能直接用来炒股，财报的价值是什么呢？财报可以帮你排雷，却无法告诉你股价。市场上有 3000 多家可以投资的企业，为什么要投资风险大的那家？了解了其中的缘由，才是看懂了财报。随着监管层对股市的规范管理，一直以来饱受诟病的A股市场渐渐从“投机”变成了“价值投资”（当然这种高压式的转变并没有受到广泛好评）。于是，“基本面”成了一家上市公司值不值得投资者“炒”的必要因素之一。财报里藏有“地雷”甚至财务数据经过篡改的公司，逐渐被投资者抛弃。机构投资者依靠专业的分析团队找出蛛丝马迹，为了资金安全，会尽量避开这类公司，从而影响这类公司的股价；而财报业绩好、经营局势明朗的公司，再加上点消息和概念，投资者就有可能去追捧。

所以，财报不能反映股价，但股价的变动却能反映财报的情况。作为投资者尤其是散户，通过分析财报来排雷是必不可少的功课之一。

或许会有人说，上市公司那么多，有些公司的报表错综复杂，怎么看得过来呢？其实这个问题，学一点财报知识你就有了答案——财务报表其实并不难理解，只需要有小学算术水平就可以看懂。学会看财报后，我们按图索骥去关注业务简单稳定、有持续竞争优势并且盈利持续稳定的公司。

如果某家公司的财报真的有非常复杂和难以理解的内容，那就不要关注这家公司了。我们不要挑战自己，就连巴菲特也有类似观点：放弃那些盈利很不稳定、很难预测的公司。

因此，我对财报的认识就是：通过分析财报能够帮助你寻找龙头，而不是“水龙头”。

1.2财报的框架和结构

我们拿到的上市公司的财报，通常是 PDF 格式的（如果你有渠道拿到盖着红戳的纸质版，那你一定就职于某会计师事务所了；普通投资者获取财报的渠道通常是各大财经网站或者该上市公司的官方网站）。

通常财报从第一页开始到最后，一共分十三部分（以 2016 年年报为例）。除了目录中的十二节外，最重要的是目录之前的“重要提示”。

大部分上市公司的年报里，这一部分通常是平淡无味的，绝大多数都会有这么一句话：会计师事务所（特殊普通合伙） 为本公司出具了标准无保留意见的审计报告。但是，这里一旦出现了引起我们注意的表述，那我们就要睁大双眼了。

比如，中安消 2016 年财报的重要提示里有这么一句：

德勤华永会计师事务所（特殊普通合伙） 为本公司出具了带强调事项段或其他事项段的无保留意见的审计报告，本公司董事会、监事会对相关事项已有详细说明，请投资者注意阅读。

这句话有点拗口，但是说明了这家公司的财务报告是不能完全被事务所认可的。如果你想买这家公司的股票，看到这种提示，还是仔细斟酌一下吧。

在重要提示之下，便是整份年报的目录，以 2016 年证监会的披露要求为例，共计十二节。

目录 

第一节 释义

第二节 公司简介和主要财务指标第三节 公司业务概要

第四节 经营情况讨论与分析第五节 重要事项

第六节 普通股股份变动及股东情况第七节 优先股相关情况

第八节 董事、监事、高级管理人员和员工情况

第九节 公司治理

第十节 公司债券相关情况

第十一节 财务报告

第十二节 备查文件目录

我们逐个过一遍这十二节的要点，掌握了前后顺序以及各节的重点内容后，就可以快速浏览年报了。

第一节，释义。

本节主要用来表述年报中提到的一些公司、机构、行业专有名词的简称和详细说明。

第二节，公司简介和主要财务指标。

本节用来罗列该上市公司的介绍、注册地、法人代表等基础信息。另外，放在本节的主要财务数据十分关键，需要极快速了解财务信息的投资者，可以只看这一部分数据。

看完营业收入、净利润以及和上年同期数的对比，再确认一下非经常性损益项目与净利润的比例，基本就可以确定该公司的基本面是否乐观了。

第三节，公司业务概要。

我们看到一些上市公司的简称后，经常一脸茫然，因为对它的业务范围云里雾里，搞不清楚它的主营业务。比如“莲花健康”，初看像是一家做健康设备的公司，但在年报的公司业务简介部分，业务描述是这样的：本公司主要业务为生产销售味精、鸡精、面粉、谷朊粉等，属于食品制造业。这不是味精厂吗？莲花味精多有名啊，干嘛非要叫“莲花健康”？

第四节，经营情况讨论与分析。

本节主要是用来区分“碰瓷”各种概念的公司，比如前一段流行的稀土概念，各股票软件都把鸿业兴达列了进去。但是详细看这家公司的年报，我们会在经营情况讨论与分析这部分发现，这是一家主营 PVC 管的企业，稀土业务只占其营业收入的 2%，市场上稀土价格的变动对它实际经营的影响是微乎其微的。

第五节，重要事项。

正如这一节的题目，整份年报中最重要的事项都会罗列在此。其中包括重大的资产重组、并购、投资，利润分配，股本变动以及事务所出具的保留意见，等等。

重要事项内容越多，越需要我们打起精神来看。

第六节，普通股股份变动及股东情况。

分析财报是投资者了解股份和股东变化情况的唯一途径，而这些内容均体现在本节。

第七节，优先股相关情况。

本节用来表述优先股的相关内容。

第八节，董事、监事、高级管理人员和员工情况。

分析高管们的持股变动情况及报酬情况有什么意义呢？对于一些依赖于技术的企业，高管们的工作履历和背景是非常值得参考的资料。某上市房企，高管是清一色的做粮油和党政出身的，这样的企业在房地产市场不断折戟几乎是必然的。而某制造企业，高管中有相当比例的人员都是相关专业的硕士、博士、研究生，那么这家企业卧薪尝胆最终研发出高技术壁垒的产品也是在情理之中的。

第九节，公司治理。

公司治理包括公司的组织机构，是否建立健全的内部管理和控制制度体系，是否提升公司经营管理水平和风险防范能力。

第十节，公司债券相关情况。

如今上市公司通过债券融资的越来越多，本节用来披露相关信息。

第十一节，财务报告。

一份财报的核心部分就在于此，资产负债表、利润表和现金流量表是整套年报的核心，企业一年的经营情况均体现在财务报告中。

第十二节，备查文件目录。

在了解了财报的框架结构后，下一步我们会带领大家一步一个脚印地深入财报，从财报中读出有价值的东西，对大家投资提供必要的决策支持。

1.3中报和年报的异同

如果问我从事财务报表工作十年，体会最深的是什么？我想，莫过于出具公司上市第一年的年报了。当时总公司财务部包了一个快捷酒店的会议室，财务部人员和十几个分公司的报表人员通宵达旦地在酒店加班一个礼拜。做完报表从酒店出来的时候，我已经不知道那天是几月几日、周几了。

脱离财务岗位许多年后，我把这件事向朋友说起的时候，朋友一脸疑惑地问我，财务需要加班吗？

很多人想象中的财务人员，都是坐在宽敞的办公室里，沏一壶茶，看看报纸，聊聊天，偶尔有人过来报销。

然而绝大多数上市公司的财务人员却坐在格子间里，盯着电脑屏幕里的各种 Excel 表格，疯狂地加班加点，拿着各种单据盲敲小键盘——能够盲敲数字键的，一定是财务人员了。

到了月底月初，不管是五一、十一还是春节，财务人员都无一例外地要加班出报表。过完节不行吗？当然不行，上市公司的报表出具是有严格的时间限制的，你想让老板收到证监会的询证函吗？这些时间点经过层层加码，倒推到报表人员那里，通常就成了每月月初的某一天。大型集团企业，为了能提前几天完成报表数据，会斥资数亿元提升内部网络和财务信息系统，并通过集中核算、财务共享中心等体制改革，把出具报表时间从每月的七日、八日提前到每月的三日。

我在财务部门待的十年，每一个元旦都在加班中度过。有一年，公司降费增效，下班后停空调，我裹着羽绒服在零下好几度的办公室通宵出报表。那么问题来了，上市公司的财务报表只是在年底才出吗？如此声势浩大，是不是出完年报，就可以“放羊”了？都不是。

如果你有留意上市公司的公告，就会发现所有上市公司至少有三种财报：季报、半年报和年报。这些财报有什么联系和异同呢？

以我编制的报表为例，年报通常有 300 多张（没错，是张。数万行表格，部分主表可以通过系统自动计算生成，大部分需要手工整理录入），半年报100 多张，季报与半年报的数量差不多，月报有三四十张。

1.3.1年报需要进行更多的数据调整

与季报、半年报（两者都可称为中报，即非年度报告）相比，年报的调整次数非常频繁。年末结账后，进行七八次报表数据调整是非常正常的，这并非为了“修饰”数据。主要原因是年底工作非常繁忙，难免发生一些重大的纰漏，比如分子公司之间对账错误、投资计划误入新年度、漏提各种减值准备、存货成本计算出现偏差、部分基层网点数据漏统计等。这就需要不断地做调整。

公司财务部门年报编制完毕后，并不会马上发布公告，细心的投资者可能会发现，绝大部分年报都是三四月份发布，与年初一月份相去甚远，用得着那么紧张吗？

Tips：其实财务人员在一月份的月初完成年报后，会迅速投入新财年的繁重工作中，需要编制新的一年的预算，分析分解年度指标。年终决算会影响一月份预算数据的录入效率，各基层网点拿着发票嗷嗷待报销，供应商也勒紧裤腰带耐心等着财务打钱。等各项工作都忙得差不多了，一月份就要结束了，这时候就要加班出一月份的月报了。那年报呢？总部财务部汇总、分析完了，然后在那里放着。放着干什么？

直到三月份，会计师事务所开始进驻各分子公司的财务部门，对上年度的年报进行审计：核实收入成本，核查银行存款、往来款项，抽查库存情况，盘点资产……

事务所出具审计报告后，上年的财报就可以发布公告了，此时通常到了三月下旬甚至四月份。

而中报不需要做这样的调整。

