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企业持续经营能力分析——以宝钢股份为例
王晓雨

西安工程大学，陕西西安，710000；

摘要：持续经营假设在当下会计领域始终占据非常关键的基础性地位。许多公司皆需要具备分析自身持续经营状

况的能力，以期在可预见的将来，依据既定目标持续经营以谋求更优发展。本文并非仅基于单一财务维度，还引

入社会责任、环境这类非财务维度，选取重要影响指标，借助熵值法判定各个指标对企业持续经营能力的影响程

度，从而更加明晰地判断企业的持续经营能力。具备优良且稳定的持续经营能力，不仅能够达成业务目标并稳固

市场地位，还能令公司在竞争激烈的商业环境中保持优势，以便开展未来更广泛的业务拓展，维持盈利水平并实

现长期持续增长。
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引言

宝钢股份隶属钢铁企业范畴，钢铁行业乃是对国家

安全以及经济运行状况具有影响的特殊行业，在考量其

持续发展能力时不可仅从单一财务指标进行分析。企业

运营过程中需把控污染排放，并且鉴于钢铁行业多数为

国有性质，履行社会责任既是其存在的天然使命，亦是

其保持可持续发展的战略需求，通过采取可持续的经营

方式，企业可以减少对环境的破坏，推动社会的可持续

发展，赢得社会的认可和尊重。

目前企业尚未切实把非财务维度纳入能够直观评

估的模型里，或者与企业的财务绩效评价体系相融合。

与此同时，我国财务绩效评价体系存在众多问题亟待解

决，像财务指标所占比重过高、侧重短期评价、不重视

企业的无形资产、忽略了对企业所处外部环境因素的评

价、缺乏生态环境方面的评价指标等，这些问题也会对

企业的长期财务绩效以及可持续成长能力产生影响。故

而，加入非财务指标的必然性以及财务绩效评价体系的

不完善促使本文尝试将企业社会责任、环境污染等方面

融入财务绩效评价体系之中，构建新的评价体系，期望

提升企业可持续发展能力。

可持续经营能力的必要性可以通过举例看出。作为

软件服务类行业的北京和信创天科技股份有限公司面

临客户不稳定以及前期投入大、虽获市场认可却处于亏

损状态的持续经营风险。针对此风险，一方面积极拓展

销售渠道，稳定现有客户并开发优质新客户以拓展市场

份额；另一方面引进投资者，增加公司资本规模，为产

品研发与推广提供资金支持并降低自身成本以实现扭

亏为盈。准确分析和评价企业持续经营风险并做出有效

改变，成为各企业能否持续经营的关键。

1 相关概念

1.1 持续经营能力基本概念

公司的持续经营能力，指的是公司为追求长期发展，

不仅要求达到自己的经营目标，保证自己的市场，还要

在竞争领域保持自身的竞争地位，为未来的扩张获得持

续效益。持续经营的特点具有重要性，广泛性和综合性。

作为会计基本假设之一的持续经营假设，是各种原则应

用的基础，同时也是公司得以成立、存续的目的，而公

司持续经营能力就是基于这一假设提出的。我们会计人

员就是在此基础上选择了会计原则和方法,在财务方面

用相关指标计算该企业的盈利与偿债能力，如资本能否

按基础计算出成本，费用能否定期进行利润分配，能否

按时偿还债务等；在非财务方面看这个企业是否勇担社

会责任，所处行业有无环境风险，内部管理是否得当等。

通过这些因素进而判断出企业在未来是否有能力持续

经营下去。

1.2 影响持续经营能力相关指标介绍

之前说到持续经营具有广泛性，我们可以从多个指

标来评判一个公司的持续经营能力。

从财务维度来看，本文通过主营收入判断公司规模，

以市场前景考量公司发展能力，依据财务指标评估盈利

能力。企业生存的关键在于盈利能力是否正常进行，只

有具备一定盈利能力实现利润最大化，公司才能更稳固

发展。因此，本文确定净资产收益率、销售净利率、基
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本每股收益、流动比率等财务指标为主要研究点。净资

产收益率衡量公司运用自有资本的效率；销售净利率反

映每一元收入带来的净利润及销售收入收益水平；基本

每股收益是投资者评估公司效益、预测成长潜力及做出

经济决策的重要指标之一；流动比率是判断企业短期偿

债能力的重要指标。此外，具备一定的融资和偿债能力

也很重要。

从非财务维度看，企业若要谋求经济效益的长久发

展，需承担一定社会责任，对利益相关者如供应商、客

户负责，也涵盖员工管理、慈善捐献等方面。拥有优秀

管理团队、稳定客户以及良好员工福利对企业持续发展

意义重大。在环境层面，企业应顺应国家政策，做到节

能减排，可通过其环境保护措施来判断可持续发展能力。

2 基于熵值法下对企业经营能力影响判断

2.1 案例介绍

宝钢股份作为国内大型钢铁企业且为央企龙头之

一，因钢铁生产会造成大量污染，当前国家大力推进钢

铁企业实现可持续发展，出台相关政策控制污染排放，

特别是近两年提出减少碳排放、实现绿色发展的要求极

为紧迫。故而，钢铁行业作为我国 “双碳” 战略实施

的重点领域，必须积极应对能源问题，推动行业绿色低

碳转型，从而实现可持续发展。

2.2 熵值法及其步骤

2.2.1指标选取

本文选取 2019-2023年宝钢股份年报数据，从财务

视角分析企业持续经营能力，所选取的指标包括每股收

益，常用来反映公司经营成果；净资产收益率，体现自

有资本获取净收益的能力，高于同行业均值表明公司经

营及获利能力较强；销售净利率，是决定企业可持续增

长的重要指标，由净利润和主营业务收入决定，分析其

升降变动可促使企业在扩大销售时改进经营管理、提高

盈利水平；流动比率，较高说明公司短期偿债能力强，

但过高并非好事，可能导致企业滞留在流动资产上的资

金过多，影响获利能力、增加机会成本，过低则可能意

味着企业流动负债相对较多，提高短期偿债风险，通常

维持在 1.5-2 之间较为健康。原始数据如下表1。

表 1 财务指标选取

指标名称 2019年 2020年
2021
年

2022
年

2023
年

基本每股收 0.56 0.57 1.07 0.55 0.54

益(元)

净资产收益
率 7.08 7 12.58 6.32 6.05

销售净利率 4.76 4.99 7.26 3.81 3.99

流动比率 1 1.14 1.09 1.21 1.2

从非财务视角分析企业的持续经营能力，分为环境

和社会责任两大方向。选取指标有环保费用化投入、温

室气体排放总量、供应商数量、员工培训平均小时数、

捐献总金额。原始数据如下表 2。

表 2 非财务指标选取

指标名称
2019
年

2020
年

2021
年

2022
年

2023
年

环保费用化
投入（亿元） 63.9 62.4 69.4 89.3 108.67
温室气体排
放总量（万吨

二氧化碳当
量） 10,791 10,170 10,115 10,756 11,174

供应商数量
（家） 3,762 3,875 3,548 3,084 2,722

员工培训平

均小时数（学
时） 98 123 128 144 129

捐献总金额

（万元） 5,681 7,335 7,856 8,230 8,385

2.2.2熵值法及其原理

对于选取的指标，采用熵值法进行数据处理。该方

法计算结果客观，具有较强说服力和理论依据，能确保

赋值的客观性与严谨性。熵值可用于判断某个指标的离

散程度，离散程度越大，该指标对综合评价越有更大影

响。

（1）指标一致化

假设选取 n 个待评价对象、设计 m 个评价指标，

Xij 表示第 i 个对象的第 j 个评价指标值（i=1，2，

3…，n；j=1，2，3…，m）。指标包含正向指标、逆向

指标以及适度指标，逆向指标是越小越好，适度指标是

数值在一定区间最好，对此需要将逆向指标和适度指标

统一转换为正向指标，形成原始数据矩阵:

Xij =

x11 x12 ⋯ x1n
x21 x22 ⋯ x2n

⋮ ⋮ ⋯ ⋮
xm1 xm2 ⋯ xmn

（2）指标的无量纲化

为避免数据为 0和负值的情况，将对所有指标进行

正向平移 0.0001 个单位，因此无量纲处理公式正向指

标和逆向指标如下:

正向指标为：
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yij =
xij − min  (xj)

max  (xj) − min  (xj)

反向指标为：

yij =
max xj − xij

max  (xj) − min  (xj)
对于适度性指标的处理为：

yij = 1 −
|xij−dbest|

max  |xij − dbest|

计算第 i年第 j项指标的比重 Pij：

Pij =
yij

i=1
m yij�

计算第 j项指标的熵值：

ej =−
1

lnn i=1

n
pijlnpij�

差异性系数计算：

gj = 1 − ej

确定评价指标的权重 Wj：

wj =
gj

i=1
m gj�

计算各对象综合得分：

Sij = wj∗yij

2.2.3评价体系应用

各指标的原始数据经过正向指标和逆向指标的处

理以及无量纲处理后得到表 3。在进行无量纲处理后，

还需将指标进行后续处理，包括指标的熵值，差异性系

数计算，以此确定评价指标的权重，各指标的熵值、差

异性系数以及权重见表 4。最后进行综合得分的公式计

算得到 2019—2023 年各指标综合分值，见表 5。

表 3 2019—2023 年各指标无量纲处理

指标名称 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年
基本每股收益(元) 0.033973 0.050914 0.897992 0.017031 0.00009
净资产收益率 0.117343 0.108235 0.743534 0.030815 0.000074
销售净利率 0.164941 0.20486 0.598839 0.00006 0.031301
流动比率 0.000156 0.218735 0.140671 0.328025 0.312412

环保费用化投入（亿元） 0.018418 0.000057 0.085743 0.329338 0.566444
温室气体排放总量（万吨二氧化碳当量） 0.133741 0.350531 0.369731 0.14596 0.000037

供应商数量（家） 0.307583 0.340999 0.244299 0.107085 0.000034
员工培训平均小时数（学时） 0.000035 0.189396 0.227268 0.348459 0.234842

捐献总金额（万元） 0.00003 0.182121 0.239479 0.280653 0.297717

表 4 各指标的熵值、差异性系数及权重

指标 熵值 ej 差异系数 gj 权重 wj
基本每股收益(元) 0.26924 0.73076 0.258326
净资产收益率 0.509715 0.490285 0.173317
销售净利率 0.645017 0.354983 0.125487
流动比率 0.831864 0.168136 0.059436
环保费用化投入（亿元） 0.604237 0.395763 0.139903
温室气体排放总量（万吨二氧化碳当量） 0.798833 0.201167 0.071113
供应商数量（家） 0.81607 0.18393 0.06502
员工培训平均小时数（学时） 0.844909 0.155091 0.054825
捐献总金额（万元） 0.851283 0.148717 0.052572

表 5 2019—2023 年各指标综合得分

指标名称 2019年 2020年 2021年 2022年 2023年
基本每股收益(元) 0.009774 0.014648 0.258352 0.0049 0.000026
净资产收益率 0.027355 0.025232 0.173335 0.007184 0.000017
销售净利率 0.034567 0.042933 0.1255 0.000013 0.00656
流动比率 0.000006 0.008327 0.005355 0.012488 0.011893

环保费用化投入（亿元） 0.004549 0.000014 0.021179 0.08135 0.139917
温室气体排放总量（万吨二氧化碳当

量）
0.025726 0.067427 0.07112 0.028076 0.000007

供应商数量（家） 0.058654 0.065026 0.046586 0.02042 0.000007

员工培训平均小时数（学时） 0.000005 0.029802 0.035761 0.05483 0.036953

捐献总金额（万元） 0.000005 0.032163 0.042292 0.049563 0.052577
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根据最后的综合得分可知，虽然 2019-2021年一直

呈现上升趋势，到2021 年是表现最好的一年，但 2021

年之后又逐渐下降了。由此可见，宝钢股份在 2021 年

后对各项指标疏于管理，可持续能力没有之前强了。

3 结论与启示

3.1 结论

对宝钢股份 2019—2023 年财务指标和非财务指标

进行熵值法处理之后发现，宝钢股份有一定的持续发展

能力。

首先，财务维度在 2021 年后呈逐渐下降趋势，因

全球疫情影响，经济未达大众期望，国内经济相比之前

还是略显惨淡，我国钢铁行业下游产业如汽车、建筑业

等发展增速放缓。但即使有所下降，其财务表现仍远超

同行业。

其次，非财务方面在近两年表现尚可。在 “双碳”

政策背景下，国家持续推进绿色低碳发展，减少温室气

体排放是实现可持续发展目标的关键。所以，对钢铁企

业来说，探究其在环境方面的可持续发展能力很有必要。

最后，从社会角度而言，人们越发关注公司对社会

承担的责任与价值。若企业能勇于担当民生重任，也是

企业良好形象的体现。宝钢作为央企，在农业扶贫、公

益捐赠等方面发挥重要作用。因此，宝钢注重社会价值

以实现更好的可持续发展是必然趋势。

3.2 启示

宝钢股份的可持续发展管理对钢铁行业其他企业

有借鉴意义。企业财务状况改善会影响其对股东、债权

人、政府及社会的责任履行。根本上，企业盈利能力强、

资金充足，社会责任履行会更好。

要优化产业链，因产业链上下游存在供应商集中、

客户集中度高，中游主营产品单一问题。改变现状可提

高公司产品竞争力，走在行业前端，争取话语权，降低

集中度影响；加强产品研发或推出新产品，增强自主创

新能力，提升核心竞争力和持续经营能力，用创新技术

提高产品附加值和盈利性，巩固龙头地位。

企业管理层应更重视环境，良好的污染排放和环保

投入表现，一是顺应国家 “双碳” 政策要求，二是社

会可持续发展重要措施。当前社会注重环保，追求绿色

低碳，关注环境维度评价有助于企业绿色发展，关注环

境可持续性刻不容缓。

企业可持续管理要注重实践，真实反映管理情况，

关注环保和社会责任，在劳工权益、隐私保护、商业道

德等方面明确目标，强化绩效考核，实现长久可持续发

展。

良好的可持续发展能力不仅体现在财务报表，还体

现在对非财务因素的重视，拥有可持续发展能力的企业

易获更多投资人关注。
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