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「完整版PPT」版權聲明及使用說明


 

本PPT為《財務報表分析：評價應用》一書之「完整版PPT」
 （編號：978-957-729-955-0），本版之授權範圍僅限智勝文化

 之教師資源專區及指定用書之教師個人使用，遂不得任意將本

 版內容上傳非智勝文化之教師資源專區，或以任何形式重製

 （舉凡複製、掃瞄檔案等行為）、公開散佈、傳播給他人（含

 學生等），以免觸犯著作權法而受有刑事責任，請尊重本書作

 者之智慧財產權，切勿以身試法。
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第1章 財報分析概述
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本章大綱


 

企業經營活動與財務報表


 

誰需要財報資訊？


 

財報分析應有的正確觀念


 

廠商願意誠實提供財報資訊？


 

本書特色



財務報表分析：評價應用(四版) 郭敏華 著 ISBN 978-957-729-955-0

本章學習目標與重點


 

瞭解財務報表與公司經營活動間的密切關係，從而認知財報之

 可貴。


 

認識財務報表可對哪些人的哪些決策提供所需資訊，進一步認

 知財報分析的價值與重要性。


 

瞭解財報分析應有的正確觀念


 

瞭解財報品質取決於廠商忠實揭露的意願，而此一意願又取決

 於忠實揭露的成本與效益。
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財務報表分析定義


 

定義與目的


 

站在外部人的立場，針對公司所發布的財務報表進行分析，

 以瞭解報表公司的經營績效、財務體質以及現金流量等與經

 營結果有關的各種財務相關資訊，旨在作為報表使用者制定

 經濟決策的參考依據。
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財務報表分析範疇


 

分析範疇


 

財報分析並非單僅針對財報本身進行分析，而是針對整份財

 務報告、乃至另行蒐集產業資訊所進行的經營整體分析。

– 分析「財務報表」之前，必須詳讀各項附註資訊，以免

 誤判。


 

財務報告：以財務報表為核心，尚包括重要會計項目明細表

 及其他有助於使用者決策之揭露事項及說明等文件。

– 根據證券交易法規定，公開發行公司須於會計年度終了

 後三個月內，公告申報財務報告。

– 當公司設立子公司或是轉投資其他公司時，財務報告所

 涵蓋的組織範圍可能變得十分複雜。

– 涵蓋範圍不同的財務報告各有特定名稱，詳表1.1。
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表1.1 各種財務報告之定義

台灣業者所須公布之財務報告以合併財務報告為原則，須編製母

 公司與子公司的合併報表。
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企業經營活動與財務報表


 

企業經營三大基本活動：融資活動、投資活動與營業活動。


 

融資：籌措資金


 

投資：將所籌措到的資金配置在不同的資產上，目的是創

 造營收、獲取利潤


 

營業：從創造營收到管理成本、乃至於賺取利潤的過程。


 

企業經營活動與財務報表


 

財務報表透過精簡的語言，將三大基本活動的內容與結果

 有系統地整理出來，使得企業外部人能快速掌握報表公司

 的經營績效和財務狀況。


 

融資來源與投資配置整理於資產負債表


 

營業之收支、盈虧報導於綜合損益表（圖1.1）。
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企業經營活動與三大財報


 

損益表：揭示營業活動


 

資產負債表：報導投資活動與融資活動


 

現金流量表：三大活動之現金流入與流出


 

損益表與資產負債表皆按應計基礎編製，無法掌握現金流

 量的變化，因此另以現金流量表將營業、投資與融資活動

 的現金流入與流出，做系統性的分類整理。
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圖1.1 綜合損益表與資產負債表之連結
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融資活動


 

所謂融資，就是融通資金。


 

企業基本的融資來源：負債、業主權益

– 負債＝營運性負債＋金融性負債（舉債）

– 舉債的本息支付是一項強制性義務，不論公司是否獲利

 都必須按時償還。


 

不同的資金來源有不同的資金成本與權利義務


 

融資結構：指負債與權益之相對比例


 

關係到公司的成本和利潤率、流動性與安全性


 

舉債比重過高，龐大的本息負荷往往成為景氣逆轉時的致

 命傷。
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融資活動：負債


 

營運性負債


 

包括應付購料款、應付薪資、應付費用等項目


 

係指企業在營運的過程中，隨著產銷活動自動產生的負債；

 又稱為自發性負債。


 

金融性負債（舉債）


 

係指企業刻意向資金剩餘者舉借的負債，須按時還本付息。


 

一般習以1年期作為短期與中長期的劃分界線，借款期間在1 
年或1年以內者，屬短期借款，反之即為中長期借款。


 

利息費用可以節省稅負，故公司所承擔的實質成本低於債權

 人所獲得的利息報酬率（即名目利率）：

– 實質舉債利率＝名目利率×（1－所得稅率）
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融資活動：權益


 

權益＝資產－負債


 

主要來自發行股票所募集的權益資金，及歷年所累積的資

 本公積與保留盈餘。


 

包括普通股與特別股


 

普通股


 

股東擁有剩餘請求權；在所有資金來源中，普通股股東所

 承擔的風險最高。


 

特別股


 

受償優先順序在負債之後、普通股之前


 

一般情況下，每年配發固定股利，近似於舉債支付固定利

 息，但股利不屬於費用，並不具節稅效果。
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利息省稅效益例示


 

設A公司適用的稅率是20%。若零舉債，可獲稅前淨利200萬元（也

 就是息前稅前淨利）


 

若向銀行借款100萬元，年利率5%，1年的利息支出5萬元，銀行收

 到5萬元的利息收入


 

利息屬於費用，使稅前淨利減少5萬元，因而降低須繳之營利事業所

 得稅。


 

省稅效果如右：


 

稅負減少1萬元
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投資活動(1/3)


 

投資


 

公司透過融資活動所取得的資金，主要用於投資與營業活

 動（兩者合稱營運活動）。


 

營收不會憑空發生，必須投入一定的資源，這就是所謂的

 投資。
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投資活動(2/3)


 

定義


 

在公司經營活動中的投資活動，係指企業利用融通取得的

 資金投入各種所需的營運資產，以期藉由產銷商品或服務

 來創造營收並獲取利潤


 

並非指股票、債券等金融性投資。
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投資活動(3/3)


 

營運資產


 

有些是伴隨著銷貨收入同時發生（如應收款），更多是為

 了創造銷貨收入而事先建置（如固定資產、存貨）。


 

創造銷貨收入需要足夠的資產挹注；一般而言，有較多的

 資產，就有較高的能量來創造營收。


 

若投資不足，往往無法及時把握獲利商機；過度投資也可

 能拖累整體資產的獲利能力。
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營業活動


 

定義


 

從營業收入的創造、營業成本與管銷成本的投入，到最後

 的利潤成果，都屬於營業管理的範疇。


 

商業模式透過營業活動呈現，並彙整於綜合損益表中報導

 出來。


 

廠商的經營績效與公司價值，就是營業活動、投資活動、融資

 活動三部分共同運作交互作用的綜合結果。
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利用財報分析企業經營


 

財報與經營


 

企業營運績效受到各種因素影響，財務報表將這些影響透

 過收入、利得、成本、費用、盈虧，與資產、負債、權益

 等項目，一一揭露。


 

經營活動環環相扣密切相關


 

公司經營乃是站在基本競爭策略的基礎上，在營業政策、

 投資政策與融資政策的引導下所進行，各項構面與環節都

 相互影響，無法獨立運作。


 

財務分析或是公司評價須全方位分析，面面俱到。
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三大財報與企業經營


 

損益表分析：瞭解營業績效


 

資產負債表分析：掌握公司在投資面的資產配置狀況以及融資

 面的資金來源結構。


 

連結損益表與資產負債表的資訊，更能瞭解公司的投資績

 效與融資風險。


 

現金流量表分析：具體獲知公司在會計期間中，發生了哪些投

 資交易與融資交易。
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誰需要財報資訊？


 

企業編製財務報表所針對的使用對象


 

三大族群：投資人、貸款者、其他債權人

– 係根據IFRS所依據之「財務報導之觀念架構」


 

投資人：資本市場中的權益證券及債券持有者


 

貸款者：間接金融的授信者


 

其他債權人：其他與營運相關的債權人


 

其他：個人理財與生涯規劃也都需要財務分析能力


 

因為從股票投資標的到任職公司的抉擇，財報資訊都能提

 供很有價值的決策參考
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與財報資訊有關之經濟決策


 

國際會計準則理事會(IASB)在所發布的觀念架構中列示諸多必

 須使用財報資訊的經濟決策：


 

評估與決定是否買入、持有或賣出某一權益投資，以及何

 時買入、何時賣出。


 

評估管理階層之託管責任與課責性。


 

評估企業提供員工各種福利的能力。


 

評估授信與融資企業的安全性。


 

瞭解企業可分配的淨利。


 

對企業進行監理。


 

政府編製國民所得。
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誰需要財報資訊？權益投資人(1/2)


 
權益投資即股票投資


 

基本分析


 

從產業分析、策略分析與財務報表分析著手


 

針對個別公司的營運狀況、市場占有率、獲利能力、資本

 結構與成長潛力等各方面的績效表現加以評估


 

據以形成對個股未來獲利與風險的預期，作為價值估計與

 投資組合設計的參考。
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誰需要財報資訊？權益投資人(2/2)


 
系統風險與財報


 

系統風險是以股票市場價格與大盤間的共變關係來衡量，

 看似與財報無關


 

事實上，引發公司系統風險產生變化的因素仍是來自實質

 面獲利或風險的變化，還是必須借重財報資訊加以掌握。
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誰需要財報資訊？債權投資人


 

債權人為確保債權


 

須密切注意融資企業償債能力的變化，財務報表為十分重

 要的資訊來源


 

在貸款契約上，雙方經常約定，某些財務比率必須維持在

 一定的上限以下或下限以上
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誰需要財報資訊？供應商與顧客


 

供應商關切


 

下游廠商若營運出現問題，可能危及上游供應商的貨款安

 全


 

顧客


 

如有產品保證或售後服務，下游顧客會關注上游供應商的

 財務資訊
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誰需要財報資訊？
 管理當局、內部員工、政府有關單位


 

管理當局


 

年度報酬或獎金紅利等薪酬，乃至市場對管理績效的評價

 ，常建立在財務報表所呈現的經營成果之上


 

董事會與外界往往根據財務報表所呈現的成果來判定管理

 當局的經營績效或是管理貢獻


 

其他內部員工


 

雖然薪酬未必與財報結果直接連動，但在員工配股或是股

 票選擇權的薪酬方案下，有些員工的實質所得仍與公司的

 績效表現息息相關。


 

政府有關單位
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誰需要財報資訊？小結


 

財報資訊的應用歸納為二


 

偏向歷史導向的績效評估

– 財務資訊對公司的績效表現提供了可衡量的具體數字，

 是監督管理當局的有力工具，也是薪酬獎懲的具體依

 據。


 

偏向未來導向的決策依循

– 財務報表使成本與效益具體呈現，大幅降低外界的資訊

 不對稱程度，更是評價的基礎，對於各種權益攸關者的

 決策制定都具有很高的參考價值。
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財報分析應有的正確觀念


 

財報分析不只是「財報」分析，而是企業整體分析


 

財報分析不是一套公式，而是一種思維架構


 

財報分析的核心不是報表數字，而是「人」


 

IFRS從講求細則一改而為重視原則，讓財報編製存在著很

 容易操縱的空間。


 

當公司的決策者對於報表呈現存在特定動機時，即使是同

 一家公司也可能編製出相距頗大的財務報表。


 

財報分析的基礎不是會計分析，而是經濟分析


 

絕大多數的財務比率並無絕對標準可作為判斷良窳的依據，仍有

 賴經濟分析，亦即營運基本面分析。


 

沒有紮實的經濟分析基本觀念，財報分析很難發揮應有的價值。
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廠商願意誠實提供財報資訊？


 

報導誘因


 

廠商若無積極誘因，財務報表內容勢必只會按法令要求揭露

 最基本的資訊。


 

財報資訊有助消除供應商、潛在員工、顧客等許多疑慮，從

 而有助於公司獲得較佳的購貨付款條件、吸引優秀的人才、

 甚至增加銷量等等。


 

報導效益與成本


 

短期內無融資需求的廠商，使其誠實發布資訊的誘因較弱。


 

IFRS放鬆許多細則規定，報表公司是否主動誠實揭露，繫諸

 資本市場效率，市場價格越能有效反映出資訊不對稱與報表

 不實的成本時，廠商誠實提供財報資訊的意願越高。
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本書特色


 

IFRS之精神貫穿全書


 

本書除了介紹IFRS的基本精神與規範外，更將IFRS重視實

 質內容的精神貫穿於整個財報分析的過程中，幫助讀者從

 經濟實質面掌握報表公司的經營績效與財務體質。


 

以評價系統架構為基礎


 

本書特別強調，財務分析必須立基於企業分析的整體觀

 點，而非財務分析的本位觀點。


 

知其然且知其所以然


 

財務分析不是會計分析，本書將把重點放在工具的應用

 上，對於財務比率的介紹不僅說明有哪些比率可供分析，

 更詳細討論財務比率建構背後的邏輯，使讀者能夠靈活應

 用。
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