財務分析


       在資產負債表和損益表上的各種數字，都顯示了公司的大量財務資料，例如公司的資產價值、毛利和純利等。不過，單靠財務報表並不能有效總結公司的表現。例如，假若兩間公司的規模有很大的差別，即使它們的盈利相同，但它們對投資者的吸引力卻不一樣了。

        財務分析的最大作用，便是幫助我們找出一些值得投資的公司。其研究範圍包括公司的經營狀況、獲利能力、業績等，衡量這些因素的方法，是將上市公司的種種數據，代入數學公式中，經計算後，就可以作出最合理的投資決定。

        以下是投資者較常留意的財務比率：

	流動比率
	資產報酬率
	負債與資本比率

	派息率
	市價盈利率
	每股資產淨值


　

        其實，上面各項比率所需的計算資料，均可在資產負債表及損益表上找到 (股息及股價除外)。所以，大家只要打開報章，或到財經網站，找到公司的資產負債表及損益表，便可自行計算財務比率。

負債與資本比率
        負債與資本比率是量度公司的負債及其資本 (即股東資金) 之間的比例，其公式為：
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        負債與資本比率能顯示公司有否足夠資金償還所有債務，在一般情況下，此比率數值不宜超過 50%，而且是愈低愈好。另外，大家須要注意，流動比率所針對的是公司能否如期償還流動負債 (不包括長期負債) ；而負債與資本比率則針對總負債 (包括長期負債) 而言。

　

流動比率
        流動比率是量度公司流動資產抵償流動負債的能力，其公式為：
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        流動比率如小於 1 ，表示公司的流動資產不足以抵償流動負債，因此將面臨償債困難。相反，流動比率如大於 1 ，表示企業的流動資產可以應付流動負債。流動比率應為多大才算適中，則視乎行業而定，一般經驗認為 2 為良好。不過，流動比率過高卻並非好現象，它反映企業未能有效地運用流動資產，例如積存了過量貨品、持有過多應收帳款或現金等，顯示了企業過於保守，未有充分使用其當前的借款能力。

資產報酬率
        資產報酬率是量度企業投資的資產所獲得的純利回報。其公式為：
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        資產報酬率高，表示資產運用於賺取利潤的能力高。相反，資產報酬率低，表示企業未能善用資產，以爭取利潤。

　

派息率
        對於上市公司而言，派息率是由每股現金股息除以股價而計算出來的：
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        從以上的計算公式當中，大家都可以看到，一隻股票的巿價越高，計算出來的派息率便會越低，相反，股票巿價越低，計算出來的派息率便會越高。那麼派息率是高好還是低好呢？

        派息率是顯示你投資在一隻股票時，每年可收回多少股息。如果派息率是 5% 的話，即是投資一百元，每年可收股息五元。如果派息率是 1% ，即是投資一百元，每年只可收股息一元。因此，派息率越高，代表該公司的股票越有吸引力。

市價盈利率
        除股息率之外，市價盈利率 (簡稱市盈率) 也可被用來比較各股票的吸引力。市盈率是由股價除以每股盈利而計算出來的：
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        在這裡，每股盈利是指公司在去年每股所賺的利潤，即以稅後純利除以公司發行股票的總數量，譬如去年全年公司純利是十億元，而公司發行的股數總共是十億股的話，即是每股賺到一元。由此可看到，每股去年盈利是一元，如果股價是十元的話，巿盈率是十倍，但如果股價升到一百元，巿盈率就已經是一百倍了。

        作為投資人，巿盈率對我們有很大的啟示，就是當巿盈率越高的時候，這隻股票就越不值得買。假設 A 公司和 B 公司都是去年每股賺到一元，但 A 公司每股只是十元， B 公司的股價卻賣到一百元，高出十倍。兩者比較之下， A 公司的股票就比較抵買。

        至於巿盈率怎樣才算是高或是低，則並沒有絕對準則。不過普遍來說，巿盈率低過十倍的就算是較抵買，高出二十倍的就不抵買。

每股資產淨值
        每股資產淨值即每股股票的帳面值，此值反映股東在該公司資產中所佔的實際權益。其公式為：
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        理論上，當公司賣掉所有資產和付清所有負債之後，資產淨值便是股東可取回之數。但我們要注意，由於上市公司的股票是在股票市場自由買賣，因此其股價可高於或低於每股資產淨值。一般來說，若股價低於每股資產淨值，這股票便抵買；相反若股價高出每股資產淨值甚多，這股票便不抵買。不過，單以此值作買賣決定是不足夠的，我們還應同時考慮公司的盈利前景。
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各項財務比率

	財務結構
	負債占資產比率 (%)

	
	長期資金佔固定資產比率 (%)

	償債能力
	流動比率 (%)

	
	速動比率 (%)

	
	利息保障倍數（次）

	經營能力
	應收款項週轉率（次）

	
	平均收現日數

	
	存貨週轉率（次）

	
	平均銷貨日數

	
	固定資產週轉率（次）

	
	總資產週轉率（次）

	獲利能力
	總資產報酬率 (%)

	
	股東權益報酬率 (%)

	
	營業利益占實收資本比率 (%)

	
	稅前純益占實收資本比率 (%)

	
	純益率 (%)


財務分析計算公式： 

1. 財務結構
(1)負債占資產比率= (負債總額 / 資產總額) × 100%
(2)長期資金佔固定資產比率= [ (股東權益＋長期負債) / 固定資產 ] × 100%

2. 償債能力
(1)流動比率= (流動資產 / 流動負債) × 100%
(2)速動比率= [ (流動資產-存貨-預付款項) / 流動負債 ] × 100%
(3)利息保障倍數=所得稅及利息費用前純益 / 本期利息支出

3. 經營能力
(1)應收款項週轉率=銷貨淨額 / 平均應收帳款餘額
(2)平均收現日數=365 / 應收款項週轉率
(3)存貨週轉率=銷貨成本 / 平均存貨額
(4)平均銷貨日數=365 / 存貨週轉率
(5)固定資產週轉率=銷貨淨額 / 平均固定資產淨額
(6)總資產週轉率=銷貨淨額 / 平均資產總額

4. 獲利能力
(1)總資產報酬率= { [ 稅後損益+利息費用(1-稅率) ] / 平均資產總額 ] } × 100%
(2)股東權益報酬率= (稅後損益 / 平均股東權益淨額) × 100%
(3)營業利益占實收資本比率= (營業利益 / 實收資本) × 100%
(4)稅前純益占實收資本比率= (稅前純益 / 實收資本) × 100%
(5)純益率= (稅後損益 / 營業收入) × 100%

