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摘 要

企業發生財務危機的原因很多，包括有本業經營不善、轉投資過多、經營層掏空資產、子公司護盤、利益輸送、過度投資

擴張過速、炒作股票失利、短期週轉失靈、負債過高、子公司跳票等。如何在企業發生危機前從財務報表數據中，診斷出

一些異常的警訊，使企業得以進行妥善的規劃與改善，避免因錯誤的決策造成社會整體資源及企業利益關係人的損失是一

大課題。 國內不動產業長期受市場景氣低迷影響，造成銀行逾期放款比率節節高升，隱然形成金融風暴之趨勢。政府已提

出諸多振興房市的激勵措施，而企業管理階層更迫切需要從財務管理的實務中，衡量企業的財務狀況及體質傳統上，於財

務分析中常採取許多指標，經計算觀察以了解與判斷企業之獲利能力、安全程度、成長潛力、生產效率等，皆可稱為企業

績效的一部分。這些財務及數字指標所能表現者，通常多屬於經濟性之企業績效；而本研究將多項財務分析之數量性指標

加以整理，從企業經營所表現出數字性產出中，可觀察分析了解企業的營運特性。而此種營運特性的分析方式（即為日本

式五力分析）可對企業整體內外及各部份加以深入診斷、探討找出真正的問題所在，如此方能使企業體質獲得強化，並進

而確實提昇企業績效。 本研究以企業營運特性分析的五個財務構面，即收益力分析、成長力分析、生產力分析、活動力分

析、安定力分析，來診斷企業的財務績效，並依企業的營運特性從財務報表內選取十八項重要的財務比率與同業加權平均

水準，進行比較分析。進而評估是否能透過現在與過去的財務報表偵測出產業共同的異常數據，從而建立產業的財務危機

預警機制。為了測試營運特性的五力分析實用性，從選取的四家個案公司做個案分析與綜合分析後 ，經過詳細比對發現九

項財務比率有共同的異常警訊，即為純益率、營業利益率、股本利益率、盈餘成長率、業主權益報酬率、總資產報酬率、

營運資金週轉率、負債比率、淨值比率等。再經實證分析個案企業發生財務危機事件之前三年，已有前述九項共同異常警

訊中之多項財務比率出現異常徵兆，足以印證本研究結論與事實相符。 本研究結論可提供學術界、金融界、企業界、投資

人、債權人或政府機構作相關研究或決策時的參考，但實務上仍有其限制。而以目前國內景氣不佳，企業仍然有財務危機

隱憂之情況下，本研究結論之財務危機預警機制的建立，有其必要性。
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