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主成分分析法在上市公司盈利能力
评价中的应用一

口粟 婕 邵培基 [电子科技大学成都610054]

[摘要] 主成分分析法是一种采用降维的思想，将多个指标组合成较少个综合指标的统计

方法。本文应用主成分分析法对15家计算机软件公司的盈利能力进行分析，得当线性方程作为评
价公司盈利能力的依据，为评价上市公司的盈利能力提供了一种有效手段，可供投资者参考。
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随着我国证券市场的不断壮大，股票投资已经成

为我国投资者投资的主要途径。股票的质量与上市

公司的经营业绩密切相关。盈利能力是上市公司经

营业绩的一个重要指标。上市公司披露的财务报表

反映的信息在一定程度上有所重叠。本文采用主成

分分析法对15家计算机软件上市公司所选取的盈利

指标进行分析，得出少数几个综合指标代替所有指

标，对15家上市公司的盈利能力作出排序。

一、主成分分析法

在实际问题的研究中，往往会涉及众多有关的变

量。虽然每个变量都提供了一定的相关性，但其重要

性有所不同，而在很多情况下，变量问有一定的相关

性，我们希望用为数较少的互不相关的新变量来反映

原变量所提供的绝大部分信息。主成分分析法采用

降维的思想构造原变量的一系列线性组合，使各线性

组合不相关且其方差最大，由此尽可能多地反映原变

量的信息。

(一)主成分分析法的原理

设X。，X：，⋯，瓦为某实际问题所涉及的p个随

机变量，即x=(x。，x：，⋯，兄)7，其协方差矩阵为c

=[cov(置，墨)]m，设{；=‰，l恐，⋯!译)7(江l，2，
⋯，p)为p个常数向量，考虑如下线性组合：

K=zl置=毛l x1+z也z2+⋯+z妇丑j(i=l，2，⋯，p)

已知有

Var(yi)=Var(z盈)=玎砌；，i=1，2，⋯，p
cDv(K，耳)=cov(z：x，z；x)=z；c‘，J=1，2，。一，p

用新变量yl代替原来的p个变量，就要求yl

尽可能反映原来变量的信息，这里信息用y，的方差

来表示，即要求‰(y1)达到最大。对Z。需加以限
制，否则Var(yi)无界，一般要求l：f。=1。在此约束

条件下，求z。使Var(K)达到最大，求得的y。=l：x

称为x。，x：，⋯，五的第一主成分。求后面的第二、

第三等主成分时要保证信息不重叠，则cov(t，r)

=o。一般地，在约束条件吼=1及cov(yf，圪)=o

(．|}=l，2，⋯，i一1)下，求得fi使Var(y1)达到最大，

由此Zi确定的E称为X，，j：，⋯，墨的第i个主

成分。

设协方差矩阵C的特征值和相应得正交单位化

特征向量分别为A。≥A：≥⋯≥A。≥0以及e。，e：，⋯，

e。，可证，当Z。=e。时，Var(1，。)达到最大，且

max{Var(y1)}=Var(e：五)=e1 cel

可得x的第i个主成分为yi=e墨=ei。x。+ei：彳：+

⋯e咖墨，f=l，2，⋯，p。

可以得到结论：求x的各主成分，等价于求它的

协方差矩阵C的各特征值及相应得正交单位化特征

向量。各主成分的方差等于相应的特征值n’21。由于
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不同的变量有不同的量纲，为了消除量纲不同带来的 (续表)

方差影响，常采用变量标准化的方法。求协方差矩阵

的特征值转化为求变量相关矩阵的特征值。

(二)应用主成分分析法要注意的问题

需要注意的是，并不是所有高维的数据都适合主

成分分析。首先在数学上，要求随机变量x，，x：，⋯，

x。的协方差矩阵为p阶非负定矩阵。通过主成分分

析法的结论可以看出各主成分的方差为相应的特征

值。方差是大于等于0的，贝¨协方差的特征值要大于

等于0。非负定矩阵可保证其特征值大于等于0。

第二，数据具有一定的相关性才适合做主成分分

析。相关性在一定水平之上使用主成分分析法比较

好。常用的检验方法是KMO检验和Bartlett’s球形

检验。统计学家Kaiser(1974)认为KMO值在0．5以

下不适合做因素分析，在O．7以上为优。

二、对15家上市公司盈利能力进行分析

(一)数据检验

本文选取了上市的15家计算机软件公司2005

年底的盈利能力指标作为分析样本。本文选取了从

不同角度反映盈利能力的6个代表性指标(如表1)

作为初始变量。各个指标存在一定的相关性，且都是

指标越大盈利能力越强。原始数据如表2所示。

表1选取的盈利能力指标

指标 反映角度

主营业务毛利率
从销售角度分析盈利能力

主营业务利润率

净资产收益率
企业运用资产获利的能力

总资产利润率

成本费用利润率 生产过程的耗费与收益之间的关系

每股收益 反映股东的投资报酬

表2 2005年计算机软件上市公司盈利能力指标

主营业务 主营业务 净资产 总资产 成本费 每股收
公司
毛利率x1 利润率配 收益率)(3 利润率x4 羽利润率Ⅺ 益x6

G用友 卵．83 9．船 8．4 8．37 10．62 0 572

G中软 31．04 4．46 11．44 5．驼 4．77 0．34

G信通 33．25 lo．” 6．26 4．83 n．U 0 325

G东软 23．73 2．39 4．2 3．26 2．47 0柳

工大首创 11．57 0．54 1．16 l 14 0．53 O．022

G信雅达 40 6 4．16 4 39 3∞ 4．42 O．10l

G宝信 笠97 4．髓 15．55 9．93 5．2 0．249

G鲁浪潮 3l 05 5．36 4．93 3．98 5．42 O．159

G华盛达 19 66 2．48 3 92 2．3I 2．7 0 077

sr天桥 8 94 —24．57 —96．79 一14．77 —20．5 一O．984

主营业务 主营业务 净资产 总资产 成本费 每股收
公司
毛利率x1 利润率砬 收益率)(3 利润率x4 哥利润率)【= 益x6

sr华塑 15 66 —53 39 —83．98 一19．58 —36．84 —0．67

G鑫茂 一3．13 一143 1l —109 39 —38．43 —95．79 —3．399

sr托普 U．83 一1．208 78 —85 7 —59 24 —128 48 —2．941

sr剖智 8 2 —234．68 —101．39 —52．87 —107．37 —2 18

sr圣方 5．∞ 一124．∞ 一157．43 —96．85 —68．32 一t．122

疰：吾比翠明旱位坷为％，母胜收益早位为兀双循呆碌：让劳Z星嘲站(w州．舳tar
o哪)

在进行主成分分析之前，首先检验数据是否适合

做主成分分析。将原始数据带入统计软件sPSsl2．0

做检验，得到KM0值为0．708(>O．7)，巴利特(Ba卜

tlett’s)球体检验的近似卡方值为89．312，显著水平达

到0．000，该原始数据适合作主成分分析。

(二)数据分析

对原始数据矩阵进行标准化，标准化公式如下

xj：垒；当(卢i为样本均值，吼为样本方差)

求得其相关矩阵的特征值和主成分的贡献率，我

们可得到表3。前两个标准化主成分累计贡献率达

到87．109％，保留特征值大于0．6的前两个主成分。

表3主成分方差贡献率

主成分 特征值 贡献率％ 方差贡献率％

l 4．414 73．57l 73．571

2 O．812 13．537 87．109

3 O．镐5 8．090 95．198

4 0．215 3．577 98．776

5 O．058 O．966 99．74l

6 O．016 0．259 100．Ooo

由前两个主成分的单位正交化特征向量我们可

以得到如下线性组合：

y1=0．32896lXl+0．332663五+0．427137X3+

O．431946X4+0．461941 X5+0．44685X6

y2=一0．58249Xl+0．724783X2一O．29647X3—

0．09719X4+0．178491X5+0．08206X6

l，，线性组合各指标的系数基本相当，反映资产

获利能力和股东报酬的指标系数相对较高。主成分

y，体现了资产获利能力，销售获利能力和耗费获利

能力，为综合盈利能力指标。y。的值越大，企业的效

益越好。从y2的系数上看，y2主要体现了企业销售

方面获得净利润的能力，相对主营业务毛利率考虑了

期间费用和税收的影响。y1为综合盈利指标，其方

差贡献率达到了73．57l％，本文选择y1的得分值作
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为上市公司盈利能力排序的依据。

(三)分析结果

将15家计算机软件上市公司标准化后的数据带

人y。线性组合，算出各个公司的得分，从而得出这

15家上市公司盈利能力的排名次序。

对这15家计算机上市公司盈利能力的排名作为对

照，可以看出是基本一致的。结合实际情况分析，可

以看出使用主成分分析法评价上市公司的盈利能力

是比较合理的。

表4 2005年计算机软件上市公司盈利能力排名 三、结语

公司名称 得分 排名 证券之星网站排名

G用友 5．40914l 1 2

G信通 3．331569 2 5

G中软 3．232442 3 3

G信雅达 3．163186 4 l

G宝信 3．100027 5 4

G鲁浪潮 2．963504 6 7

G东软 2．671342 7 6

G华盛达 2．420917 8 9

工大首创 2．002987 9 8

sT华塑 一1．1249l lO lO

ST天桥 一1．23256 11 11

ST刨智 一5．5()504 12 12

ST圣方 一5．89059 13 14

G鑫茂 一6．03329 14 15

sT托普 一8．50868 15 13

从排名上看用友的盈利能力在同行业中拔得头

筹，由于其股东的报酬率高，资产获利能力强，因此排

名第一；其次信通、中软、信雅达盈利能力相当；工大

首创的主营业务利润率较低，但是由于其资产获利能

力比销售获利能力要强，所以排在第9位；排名后六

位的华塑、天桥、创智、圣方、鑫茂和托普其净利润都

为负，相对规模较小的企业盈利能力更差；托普由于

主营业务收入、资产规模和股本规模较小，而净利润

又负得比较多而排在最后。本文采用证券之星网站

本文采用主成分分析法对15家上市公司的盈利

能力作出了初步评价。主成分分析法利用降维的思

想，对数据进行变换，挑选方差贡献大的主成分作为

评价依据。主成分分析法通过对数据本身的分析，自

动确定权值，因此适用于综合评价，避免了各种人为

主观因索的影响，在研究中得到了广泛的应用¨’41。

主成分分析法在一定程度上对数据进行了分析，还可

以进一步利用得到的低维数据作分析，如主成分回归

分析、聚类分析等b1。
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