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上市企业盈利能力的主成分聚类分析

罗立宇

（湖南工业大学 计算机与通信学院，湖南 株洲 412008）

摘 要：采用主成分聚类分析方法（PCA）对长株潭城市群上市企业盈利能力进行了评价分类。先建立上
市企业盈利能力评价指标体系，然后用主成分分析法对 7个量化指标进行分析，提取 2个主成分，利用得到的
主成分替代原来的评价指标，对盈利能力进行聚类，将长株潭城市群上市企业盈利能力分为 3个级别，为决策
者决策提供依据。
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Principal Component Cluster Analysis on Listed Companies Profitability

Luo Liyu
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Abstract：Uses principal component analysis (PCA) and cluster analysis to evaluate and classify the profitability of
listed companies in Changsha-Zhuzhou-Xiangtan area in Hunan province. Firstly，sets up the evaluating indicator system of
the listed companies，then uses principal component analysis to analyze seven quantize pointers，extracts two principal
components to substitute the former evaluating indicators，makes clustering on the profitability，divides the profitability of
the listed companies into three levels，and provides scientific basis for the decision maker.
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0 引言

长株潭城市群位于湖南省东北部，包括长沙、株

洲、湘潭 3市，是我国京广经济带、泛珠三角经济区、
长江经济带的接合部，区位和交通条件优越，是湖南

省经济发展的核心增长极。在现代市场经济条件下，

企业是市场的主体，对实现城市的可持续发展，起着

重要作用。企业改制上市可以借助资本市场的力量，

迅速发展壮大，从而实现资本的流动和资源的优化配

置。盈利能力是上市公司获取利润能力的简称，也是

衡量企业当前收益水平和今后收益持续性和增长性的

主要指标，反映了公司经营管理水平的高低。通过建

立上市企业盈利能力评价指标体系，分析上市企业盈

利能力影响因素和影响程度，有利于企业及时发现问

题，改善企业财务结构，提高企业偿债能力、经营能

力，最终提高企业的盈利能力，促进企业长期稳定发

展，提高企业竞争能力，降低企业经营风险和可持续

发展后劲，促进社会经济的发展。

1 上市企业盈利能力指标分析

上市公司是一般企业的特殊形式，因此反映一般

企业盈利能力的指标[1 ]都适用于上市公司。但上市公

司又不同于一般企业，具有一些特殊指标[2-5]。直接选
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取财务数据相关指标进行分析，难以掌握它们的真正

含义，通过不同的比率可方便地综合分析公司的财务

状况。因此根据分析目标，本文选取如下比率做为分

析指标。

股东权益比率 X1
：是股东权益与资产总额的比率，

反映企业资产中有多少是所有者投入的。

股本报酬率 X2
：反映公司股本总额中平均每百元

股本所获得的纯利润。

总资产报酬率 X3
：是指企业一定时期内获得的报

酬总额与资产平均总额的比率，用以评价企业运用全

部资产的总体获利能力。

净资产报酬率 X4
：它反映企业总资产获取收益的

能力。

总资产利润率 X5
：是指利润与资产总额的对比关

系，它从整体上反映企业资产的利用效果，可用来说

明企业运用其全部资产获取利润的能力。

销售净利率 X6
：是指企业实现净利润与销售收入

的对比关系，用以衡量企业在一定时期的销售收入获

取的能力。

营业利润率 X7
：是指企业的营业利润与营业收入

的比率。反映在不考虑非营业成本的情况下，企业管

理者通过经营获取利润的能力。

2 数据来源与研究方法

2.1 数据来源

选取长株潭城市群 36家上市公司的 7项指标为样
本，对 2010年三季报财务报表数据进行分析，原始数
据取自凤凰网财经频道。由于数据差别较大，为了不

突出大数据和削弱小数据的作用，消除数量级的影

响，对原始指标数据进行总和标准化处理：矩阵中每

一个元素除以所在列中所有元素之和，使所有元素在

(0,1)内。结果见表 1。

2.2 研究方法

2.2.1 主成分分析法

在系统分析中使用主成分分析方法通常有 2 个目
的[6-8]：一是利用降维的思想消除各指标之间相关性所

带来的信息重叠，从而降低分析问题的复杂性；二是

克服综合评价中人为确定各指标权重系数的问题，从

而能适用于各领域的综合评价中，实现对系统的定量

分析。

将该方法应用于长株潭上市企业盈利能力分析

中，主要是为了消除指标相关性导致的信息重叠，为

下一步的聚类分析做数据处理准备，基本步骤是：

1）对原始数据矩阵进行总和标准化，计算相关系
数矩阵；

2）求相关系数矩阵的特征根和相应的特征向量；

3）计算主成分贡献率及累计贡献率，通过累计贡
献率确定主成分个数；

4）计算主成分载荷，确定各主成分得分。根据主

成分个数，确定新的分析指标，得到新指标系统下的

样本数据，为聚类分析提供样本。

2.2.2 聚类分析方法

聚类分析是一种建立分类的方法，根据数据样本

的不同特征，依据一定算法将样本划分为不同的类

别。该方法可以从样本数据出发，客观地决定分类标

准，通常一个类就是一个具有相似的个体的集合，不

同类之间具有明显的非相似性。在分类过程中，不必

事先给出一个分类标准，根据样本数据特征，客观地

决定分类结果。从数学意义上讲，聚类的目的就是使

属于同一类别的个体之间的距离尽可能小，而不同类

别上的个体间的距离尽可能大。通过对上市企业样本

数据进行聚类分析，将其划分为不同的类别进行研

究，为决策者提供决策依据。常用的聚类分析方法有

模糊聚类分析法、系统聚类分析法和动态聚类分析

法，本文采用系统聚类分析法，类间亲疏程度度量方

法采用最短距离法。

表 1 标准化后上市企业指标值

Table 1 The standardized indicator values of the listed companies

编号 上市企业
评价指标

X1

0.017 180
0.015 706
0.019 788
0.037 459
0.037 989

0.015 034
0.032 637
0.022 362

X2

-0.090 697
-0.018 852
-0.019 426
-0.011 604
-0.002 470

-0.024 807
-0.000 507
-0.030 111

X3

0.069 023 0
0.021 616 0
0.025 141 0
0.025 884 0

-0.008 999 0

-0.018 647 0
0.001 113
0.024 214 0

X4

-0.159 900 0
-0.048 531 0
-0.043 801 0
-0.024 470 0
-0.008 059 3

-0.039 012 0
-0.001 168 0
-0.039 596 0

X5

-0.059 458 0
-0.020 803 0
-0.023 138 0
-0.026 777 0
-0.007 483 7

-0.014 212 0
-0.004 051 8
-0.021 353 0

X6

-0.053 834 00
-0.012 183 00
-0.046 055 00
-0.146 150 00
-0.018 768 00

-0.006 667 50
-0.000 740 83
-0.014 158 00

X7

-0.049 742 7
-0.012 641 7
-0.033 743 7
-0.162 660 7
-0.038 351 7

-0.006 254 7
-0.020 608 7
-0.013 201 7

1
2
3
4
5

3 4
3 5
3 6

中联重科

通程控股

华天酒店

湖南投资

金德发展

株冶集团

新五丰

广汽长丰
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2.2.3 分析步骤

1）选定分析指标，并对其进行总和标准化处理；
2）进行主成分分析，剔除信息重叠，得到新的指

标系统及样本数据；

3）按新主成分组成的样本数据进行聚类分析，将
上市企业按盈利能力划分类别。

3 结果分析

3.1 主成分选取

对表 1 数据进行总和标准化处理后，运用主成分

分析方法，首先求得各个主成分的贡献率，见表 2。

从表 2 可看出，前 2 个主成分累积贡献率已达到
88.06%，说明前 2个主成分基本包括了全部指标所具
有的信息，根据主成分选取标准，取前 2个主成分作
为分析依据，据此确定这 2个主成分的载荷，见表 3。

根据表 3，确定前 2个主成分表达式如下：

F1= -0.495 6*X1+0.883 8*X2+0.963 7*X3+0.866 0*X4+
0.960 2*X5+0.873 2*X6+0.846 4*X7     

；

F2= 0.704 8*X1-0.384 1*X2-0.179 1*X3-0.305 4*X4-

0.195 1*X5+0.365 8*X6+0.348 1*X7  。
根据这 2个主成分表达式，重新计算样本数据，得

表 4。从表 4中可看出，综合得分在长株潭上市企业平
均得分之上的（大于 0.12）有 16家，得分大于 0的上
市企业有 14家，还有 6家得分小于 0，得分较少的企
业其盈利能力较弱。由以上讨论可知，直接通过主成

分得分结果判定企业盈利能力，结论过于粗放，因此，

本文选择聚类分析方法对结果作进一步分析。

3.2 聚类分析

取表 4中 F1
和 F2

列数据，应用最短距离法进行系

统聚类分析。本文采用MATLAB7.0编程实现聚类分析
的过程，得到聚类分析谱系图，见图 1。

表 2 特征值、贡献率和累积贡献率

Table 2 Eigenvalues, contribution rate and
cumulative contribution

主成分

F1

F2

F3

F4

F5

F6

F7

特征值

5.101 6
1.062 7
0.554 4
0.182 4
0.083 5
0.012 7
0.002 6

贡献率 /%
72.88
15.18
07.92
02.61
01.19
00.18
00.04

累积贡献率 / %
72.88
88.06
95.98
98.59
99.78
99.96

100.00

表 3 各主成分载荷

Table 3 The principal components load

F1

0.495 55
0.883 78
0.961 37
0.866 01

F2

-0.704 84
-0.384 07
-0.179 05
-0.305 37

F1

0.960 16
0.873 20
0.846 42

F2

-0.195 08
-0.365 83
-0.348 06

图 1 聚类谱系图

Fig. 1 Clustering dendrogram

表 4 盈利能力主成分得分及其排序

Table 4 Profitability of principal component
scores and their ranks

编

号

1

2

3

4

5

3 4

3 5

3 6

中联重科

通程控股

华天酒店

湖南投资

金德发展

株冶集团

新五丰

广汽长丰

上市企业
评价指标

F1 F2 综合得分 位次

-0.439 700

-0.128 570

-0.180 070

-0.365 900

-0.055 023

-0.090 947

-0.005 797

-0.139 300

-0.058 505

-0.010 062

-0.012 688

-0.114 690

-0.013 043

-0.033 533

-0.014 561

-0.006 621

-0.311 570

-0.092 171

-0.133 160

-0.284 080

-0.038 121

-0.061 192

-0.006 435

-0.100 520

4

2 1

1 5

5

3 1

3 3

3 0

1 8
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从图 1中可看出，当类间距离小于 0.05时，全部
上市企业可以分为 10类。这种分类比较细腻，便于投
资者仔细鉴别，确定投资方向。但对于管理者来讲，这

种分类还不够细化，不利于管理决策。本文以上市企

业综合得分及位次为依据，做如下分类：当类间距离

大于 0.15小于 0.20时，综合得分在平均得分之上的 16
家，可以分为2类，即序号为1, 3, 4, 8, 12, 14, 16, 18, 19,
20, 21, 22, 23, 28, 31为一类，企业盈利能力较强，24为
一类，企业盈利能力强；综合得分在平均得分之下，但

其值为正的 14家上市企业，分为 2类，即序号为 2, 6,
17, 27, 36为一类，企业盈利能力稍强，7, 9, 11, 15, 25,
26, 30, 32, 35为一类，企业盈利能力一般；综合得分为
负分的 6家上市企业，5, 13, 29, 34为一类，企业盈利
能力较差，10, 33为另一类，企业盈利能力差。通过这
种分类，为决策者决策提供依据，如确定哪些企业为

重点扶持企业，确定财政投资方向等，使其为城市建

设带来更好的经济效益，更好地服务于社会。

4 结语

主成分聚类分析可以有效降低分析数据维数，从

而降低分析问题的复杂度。应用主成分聚类分析结果

建立新的指标体系，对长株潭上市企业盈利能力进行

分类，并对结果进行分析，为决策者提供依据，这种

方法所得结论在理论上是可行的，在实际应用中有一

定参考价值。
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