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前　　言

经济改革三十余年，从最初的计划经济体制走到今天的市场经济主导经济模式，历经风雨和坎坷。由最初不被人重视的“固定资金来源＝固定资金占用”的简单会计簿记到如今的与国际公认会计准则或国际财务报告准则（GAAP/IFRS）接轨的公司治理及内控实践，中国企业实践及商业运作管控模式的变化和升级换代日新月异。

一位北美职业培训教育界人士曾言，中国市场经济改革与国际经济循环系统对接，据测算，至少需要2100万注册会计师。且不谈其测算是否准确，但近年来的经济活动实践证明，会计作为公司治理的重要语言表述方式和内控系统基础，国内企业与世界多数发达国家和地区的同行相比尚存差距，并不是每个相关业者都可以熟练使用这种语言描述公司状况、或运用这种随时可以计算机化的系统方法治理公司。中国的注册会计师协会在1988年11月才成立，据其网站公布数据，目前国内具有注册会计师资格的从业人员仅为25万名左右。

为方便各类会计从业人士、中小民营企业业主、各类有志创业或正在创业之中的人士，乃至国企、央企或上市公司的高管成员、迅速对其公司运作的健康状况做出诊断并及时采取补救措施，提高管理决策的精准度，本手册汇集并参考了当代北美公司治理实践案例、内控模块、理念及国内外高校财务管理课程教案，并结合本地公司运作的实践，对资产负债表的上下左右各个项目与公司运作的职能关系做了梳理、明晰和阐述，并对依照通用会计准则或国际财务报告准则（GAAP/IFRS）制作的公司财务报表中的每条词汇表述及其所反映的公司运作状况做出了扼要定义和分析。

公司软实力的不断提升、强化是其竞争力、续存能力和可持续性发展力的前提。中国经济改革的实践清楚地告诉每一位业者，在软实力组合结构中的三大部分（商业模式、内控模式、创新模式）中，内控模式中的财务诊断体系是核心之核心。随着计算机技术和物联网、云处理技术的出现，许多软件程序或企业内控手段得以应用，例如SAP-ERP、COSO、VMI、CRM、MIS等均以公司财务管控的基本方法和理念为基础。对公司财务诊断方法和理念的掌握，有助于各类企业管理者对其引进的管理信息系统中各类子系统的熟练应用和创新，并可强化公司的续存发展能力和竞争性，同时也是公司在其任何成长阶段的资本运作之根基。
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第一章　现金流紊乱


 问题：现金流量不足

诊断症状

无足够的现金支付公司运作日常工作费用，例如：库存品定期采购、到期偿还债务、按期支付公司分红、满足公司扩张发展计划需求等。公司仅拥有少量现金用于薪酬支付——非自由支配现金。

原因：公司日常运作职能不协调

-　公司对外合约的履行需要公司账上随时备有最低限度的现金额。

-　公司日常运作所使用的银行服务费用需要现金支付（相关的各类财务费用，包括贷款利息、票据融资费用等）。

-　应收款回笼不及时、管控力度不够；虽然公司账面有净收入，但是无即期变现能力、不能即提现金，即使有利润也可使公司破产。

-　现金以定期或活期共管方式存放银行信托理财账户，或在政治局势不稳定的海外或在国内多家银行账户之间的腾挪途中，无法即时提取。

-　短期贷款用于长期投资（常见于国内民营企业）。

问题解析

公司管理层必须对非即期变现、不可及时支配现金的比例予以确认；现金收入增加会改善公司的变现能力；净收入中现金含量的减少预示现金流问题。

请考虑下列因素：

-　做EBITDA
(1)

 分析，明晰支付利息费用之前，公司营业产出的现金流量。

-　减去债务本金偿还、分红支付、资本开销等必要现金支付项后的营业产出现金流量。

-　现金再投入的比例（现金占用÷现金获取）；现金占用＝设备、厂房＋流动资本净增加值；现金获取＝扣除缴税＋折旧后的收入；现金再投资率高意味着较多的现金投入公司经营。

-　是否将短期贷款用于长期投资，资金安排及使用计划是否缜密、合理。

须审核销售收入与现金的趋势比率；比率过高意味着现金不足，如果不能以合理的成本融入所需资金，将会导致出现财务问题。

公司管理层必须对下述比率进行测算：

-　销售现金收入在销售总收入中的比率。
 比率高，意味着销售可产生现金流量，销售质量高。

-　现金偿债覆盖率
 ＝营业现金收入-分红÷债务总额。营业现金流入减去分红被视为营业现金盈余，从中可测算出按现有的现金流量需要多少年才能偿还债务。该比率越高，公司偿债能力越强。

-　现金与本年到期的长期负债比率
 ＝营业现金流入－分红÷本年到期的长期负债。该比率还可以进一步通过下列方式得以调整：在分母因素中加入流动负债或其他定期债务承诺，例如租赁。

-　现金流入与分红支付率
 ＝营业现金流入÷分红总额；该比率显示公司现金支付分红的能力。

-　资本承购或扩张比率
 ＝营业现金流入－分红÷资本承购或扩张所支出的现金；该比率显示公司利用内部资源进行资本承购或扩张的能力。

-　现金流量与投资需求的比率
 ＝投资活动所需的净现金流÷融资活动的净现金流入；将投资（购置固定资产、证券投资）所需资金的总额与融资所得的资金相比较，确认资金来源是否能满足投资的需求。

-　投资现金流净额与营业现金流入和融资现金流入净额的比率
 ＝投资现金流净额÷（营业现金流入净额＋融资现金流入净额）；将供需因素做一比较。

-　资产现金回报率
 ＝营业现金流入毛额÷总资产。其比率高则显示在用资产的现金回报能力较强；但该比率并不预示资产重置或其他未来承诺的能力。

-　营业现金流入与总负债和股东权益的比率
 ＝营业现金流入÷（总负债＋股东权益）；该比率显示公司内部为投资人和贷款人创造现金流量的能力。

-　营业现金流与股东权益的比率
 ＝营业现金流÷股东权益；比率显示股东回报状况。

修补措施

-　须即刻通过债权（银行借贷）或股权融资（资本市场或私募投资基金）方式，以发行优先股或普通股方式获取所需资金，保持企业有效运作。

-　建立银行信贷额度，通过此种方式融资成本较低。

-　用商业承兑汇票或银行承兑汇票支付手段，缓解即期现金支付压力。

-　出让资产，换取现金。

-　做售后回租安排。

-　若条件允许，推迟现金支付。

-　以租用方式代替购置安排。

-　仅做必要的现金支付以确保本期经营的现金需求。

-　折价出售产品以换取现金。

预防手段

-　通过相关机构（工商、税务、海关、商业银行等）核查新客户的信用状况。对公司的海外新客户，可通过邓白氏（Dun and Bradstreet）以及其他相关银行或非银行机构或保理银行查询其信用状况。

-　分析现金收缴和报销流程，节流开源。

-　分析客户付款记录，例如：逾期支付的平均天数。对逾期客户应发出通知或电话催缴。

须建立合理的现金支付和报销的制度。为有效提高现金收缴的效率，应该指示客户运用现有的电子支付手段将支付款直接汇入公司本部开户银行账号，或距离客户最近的托收机构的账号，减少在途转账时间。

-　完善客户赊销和货款收缴制度；鼓励现金结算销售；赊销须有对方合理金额的首期支付和较短的支付期限；逾期货款须计算利息。

-　债务展期，保持手头现金流量。

-　制作现金预测、完善财务计划、预测现金流量以消除公司运作隐患。

-　引进策略投资者，由对方提供所需现金。

-　减少对现金的限制因素，保持公司流动资金贷款或融资渠道畅通等。

溢出效应
(2)



若采用融资手段，原本欠佳的现金状况则可能要承受较高的贷款利息，对企业经营将产生限制因素。反之，没有现金的企业则无法有效运作，从而会引发流动性下降，利润率下滑，增长停滞，可能会丧失偿还能力，甚至破产倒闭。

请参见：

■现金流出大于流入

■逾期客户支付

■账面盈利而实际已破产

■现金使用效率低下

■现金支付过快


 问题：资金过剩

诊断症状

现金账资金持续增加，但资产负债表的负债项目相对保持不变。

原因

通过经营、投资和融资所得到的现金没有用于再投入。

问题解析

短期的资产负债流动比可以用来衡量富裕的资金储备是否过量或不做功。测量资金过剩状况有效的方法是测算营业现金收入与流动负债的比率。如果该比率持续上升，意味着现金流增加，需要用投资行为来消化。同时，投融资行为所带来的现金也应得到合理消化。

修补措施

许多公司或企业经常超量积累现期经营所不需要的现金额；这些现金可用于投资有价证券，用于削减到期债务，存入银行获取保值或参与银行的中间业务获取增值补偿。将富余资金用于有价证券投资时，公司决策层须权衡其安全性，即资产的变现能力（流动性）、投资期限及收益率。在海外运作的公司可以利用一些短线投资工具来消化富余资金，例如：欧元大额存单，银行商业票据，所在国国内大额存单；其中以回购协议
 
(3)

 方式
 运作的方法最为流行。激进的投资者首先注重的是投资收益率，其次为安全性，再次为期限；保守的投资者则首先注重投资的安全性，其次是投资收益率，再次是期限。

预防手段

-　利用富余资金加强收益能力。

-　制定规范的投资政策，细化富裕资金来源、可行的投资方式、投资规模和期限等相关参数；授权主管投资的高管人员、明确项目投资报告内容要求、及项目投资对象的身份及背景。

-　用经营所得利润按期偿还债务。

溢出效应

手中现金过多会导致失去获取财务回报的机会。不能有效使用现金的公司在融资方面会遇到问题、会使公司成长速度减缓、利润下滑。

请参见：

■现金使用效率低下


 问题：逾期客户支付

诊断症状

-　无法回收大额应收款。

-　客户不能按期全款支付。

原因

-　客户营业利润下滑，经济环境萧条。

-　公司的信贷（赊销）部门欠缺经验或业务运作效率低下。

问题解析

应收账款的收缴期限过长会导致公司在应收款上的投入出现不合理状况，同时增加公司对用户赊账的成本。无法收缴的应收款通常是公司坏账的组成部分，其在公司坏账中的比例越高，公司对外赊销的成本就越大。

修补措施

-　鼓励客户用现金支付货款享受打折优惠，以此促使应收款加速回笼，减少应收款投入，降低相关成本；通过此种方式节省的费用或投入可以用于冲抵折扣优惠所承受的成本。因此，在设计打折优惠计划时，须确认提前回收资金所能产生的回报大于打折销售计划所承受的成本支出。

-　采取下述措施防止客户逾期支付：

●　给相关客户发送催缴函件。

●　通过电话、电子邮件等方式或拜访客户的方法催收。

●　委托机构收缴。

●　通过法律程序收缴。

-　停止供新货，直至对方全额支付货款为止。

-　以邮资已付商业函件，将发票寄送给对方，并通过电子邮件、QQ、微信等手段催付。

-　货物一经发出，即向对方寄出收款单。

-　确保发票出具内容准确无误，否则会拖延对方支付时间。

-　大宗客户订单则需要对方支付订金，或收到对方付款再发货。

-　建立销售季节高峰应急制度，避免货款收缴拖延。

-　对非关键或非常规客户须采用独立销售合同进行制约。

-　对逾期货款须计算利息；若客户出现财务问题，在海外运作的公司一般要求对方以远期支票
 
(4)

 支付，若在国内则可要求对方以商业承兑或银行承兑汇票支付。

-　使用银行电子转账（EFT）或第三方支付方式回笼货款，提高收款效率；

-　要求对方用信用卡／信用证支付。

预防手段

合理使用银行系统的便捷结算或托收服务，这样不仅可以提高货款收缴的效率，也可以协助企业识别对方支付工具的真伪。另一种便捷、高效的收缴货款的方法是使用覆盖全国城乡的邮政储蓄银行系统服务。

公司相关部门应对收缴的每一元货款所承带的财务成本作分析，提高成本控制效益。对公司的海外分支机构而言，可以通过与对方建立“预先授权贷记”（Pre-authorized Debit）支付关系，以PAD方式（类似国内通行的一卡通借记卡缴费系统）收缴对方货款。

溢出效应

客户拖延现金支付会导致公司运作欠缺现金流，并失去现金投资回报的机遇，最终会影响公司的利润率。进言之，公司的日常运作所产生的费用及债务、固定资产的购置以及或有盈利机会均需要现金的支撑。在极端条件下，公司若不能获得急需的现金，将失去偿债能力并面临经营亏损风险。


 问题：现金支付过快

诊断症状

-　现金状况差。

-　对客户信用评级不准确。

-　过早支付全款。

原因

-　现金管理水平差。

-　现金流量分析欠妥，决策分析水平低下。

-　现金支付程序欠缺规范化。

-　没有采用先进的现金计划方法、或没有应用电脑化现金运作管控模式。

问题解析

应该计算延迟支付所能节省的金额。通常，公司长期持有的现金可以产生一些回报。

例如，一家公司每两个星期须开出支票，平均金额为50万元；银行清算需要三天时间。公司财务总监要求计算：从公司付息存款账户转款，按日息0.0384％计算，延迟三天支付可以为公司减少多少利息损失？

50万元×（0.000384×3）＝576元

576元×26次＝14976元

应使用现金模型管理现金，减少现金交易的固定成本和持有现金余额的机会成本。

修补措施

-　回避过早支付。

-　在不会引发其他成本因素的前提下，合理延迟支付期。

-　确认支付的先后次序。

-　通过与公司开户／结算银行合作，合理延迟对客户的支付。

-　分期支付或以远期支票方式支付。

-　根据公司实际状况，建立现金管控系统模型实施现金管理。

预防手段

-　应付款集约化管理，确保债款支付时间准确、合理。

-　使用商业或银行承兑汇票支付。

-　使用异地银行支票支付。

-　跨国公司在海外可通过使用当地的银行锁箱服务来寄送支票。

-　使用概率分析方法确认支票清算日。

-　使用赊账支付手段，延长货物购买与支付货款的时间。

-　回避预付费用。

-　考虑以非货币偿付的可能性，例如以固定资产、股票或其他有价证券作为偿付手段。

-　在合法的前提下，减少工薪支付的频率或暂缓费用报销。

-　收到应收款时再支付佣金。

-　可通过易货方式交易，避免支付现金。

-　使用现金流管理程序软件，计划分析现金流以及支付日期。

溢出效应

过早支付货款可引发下述问题：手中现金短缺、资产变现能力差、回报率低、财务成本攀升、利润率下降。

请参见：

■现金流出大于现金流入

■逾期客户支付

■现金使用效率低下

■现金流量不足


 问题：现金流出大于流入

诊断症状

-　利润下滑。

-　现金流出现问题。

-　过分使用信贷额度。

-　不能按时支付货款或偿还债务。

原因

-　客户欠款收缴不及时。

-　利润边际低下。

-　提前支付货款。

-　应收账款催缴失败，或对方支票支付入账时间拖延。

-　开销超支。

-　负债过高。

-　对客户信用评审失误。

问题解析

为有效控制现金流，公司管理层必须明确会计利润与经济利润
 
(5)

 之差异。

修补措施

-　通过提供优惠折扣、调整信用（赊账）标准的方式，加快欠款收缴工作。

-　尽可能延迟现金支付。

-　出让资产，减少负债。

-　按期支付费用或偿还相关债务。

-　买二手资产，不要购置全新资产。

-　融资租赁
(6)

 。

预防手段

-　与银行建立信用额度。

-　加强应收账款管理，提高应付款的支付效率。

-　建立现金管理模式。

请参见：

■现金支付过快

溢出效应

当现金流出超出现金流入时，公司则须承受较高的借贷利息，为拓展业务而忍受较高的财务成本，使利润边际下滑。通常，这可以导致公司产品生产质量下降。现金流量不足还可以使企业信用评级低下，上市公司的股票或债券的市场价格下滑，失去有效投资的财务能力，极端情况下，可导致一个公司破产、倒闭。

请参见：

■逾期客户支付

■账面盈利而实际已破产

■现金流量不足

■现金使用效率低下


 问题：账面盈利而实际已破产

诊断症状

-　公司账面显示利润，但没有现金。

-　公司管理层将应收账款误作现金，但是每天必须就日常运作费用做出支付：例如库存品购置、工资以及税赋。

-　公司在资本开销（固定资产购置／企业扩张）和危机处理方面，预算制作有误。

原因

-　未能建立有效的现金管理制度。

-　没有制定商业计划书，或商业计划书的制作脱离实际；未能预测财务需求、明确公司的优劣状况以及制定利润目标规划。

-　开销过度、债务过高。

问题解析

公司须制定现金流出和流入计划，以及切实可行的现金回笼制度和政策。

修补措施

-　分析公司的现金流周期。

-　制定现金预算每月／季度预报。

-　计算财务报表各类比率，确保其在行业标准范围内。

-　及时收缴赊销货款，实施切实可行的赊销规定和政策。

-　对长期拖欠货款的客户采用“款到出货”——COD（Close of Deal）合同条款约束。

预防手段

-　对跨国经营的中小型公司而言，须充分利用当地商业银行邮政锁箱（Lockbox）服务体系
(7)

 、网络在线支付系统或设立区域托收机构，对跨区域的货款支付票据进行及时处理。

-　从商品、材料或设备供应商处赊购货物，以保证公司流动资金的充裕。

-　充分利用国内外银行信用支付手段，如与相关金融机构建立保理
 
(8)

 业务
 关系，或使用国内银行信用额度、以相应银行票据等方式支付。

-　固定资产租赁或转租赁。

-　对劳动密集型企业而言，可以考虑以支付加班工资或雇用临时工的方式控制薪酬支出。

溢出效应

通过融资手段解决现金流问题的溢出效应是财务费用增加，使原本处于劣势的现金状况承受较高的利息成本，束缚公司的经营发展。反之，缺乏现金流的企业或公司则不可能高效运作，其利润率将下滑。即使现金流量在某一时间段内得以增加，公司管理层仍将面临经营亏损。

请参见：

■现金流出大于现金流入

■逾期客户支付

■现金流量不足


 问题：现金使用效率低下

诊断症状

-　公司没有足够的现金用以履行其对流动负债的义务。

-　手中现金余额过多，超出公司经营需求量；货币闲置、没有投资回报。

-　利润边际缩水。

原因

-　应收账款回收措施不利。

-　货款收缴程序无效。

-　现金支付规章制度不合理。

-　过量购置库存品或固定资产。

-　未能有效使用合理避税或推迟缴税方法。

-　短期或长期资产投资过量。

问题解析

公司库存品出售和应收款收缴的能力是其经营成功的基础。现金报表是测量现金流入和流出的最佳工具和手段。通过现金报表可以明确经营、投资和融资三方面的现金流量；同时可以显示现金及现金等同物在既定期间内的变化净值。

使用比较分析方法对重要比率进行测算，从中得出正确的公司经营货款收缴周期数以及正确的库存周期平均值。在进行上述比率分析工作时，有必要将其与行业／产业标准值进行比较。

请参见：

■资产流动性差

■营运资本不足

实例：关于平均收缴期数以及应收账款平均金额问题，一家公司就两个不同时期的状况列出以下数据。

[image: ]


同公司的前一期收缴周期相比，现期的天数多了11天；按每天平均应收金额¥1000计算，该公司的现金支付能力减少金额为：¥11,000。公司管理人员还应该将自己统计的数据与竞争对手做比较。

修补措施

-　回避对昂贵的固定资产做过量投资。

-　对现金流入和流出以及时间因素做准确可靠的预测。

-　采用零余额账户（ZBA
(9)

 ）记账法，加快现金入账速度，减缓现金支出时间。所谓零余额账户（ZBA）记账法，即制作一个标准台账，对所有支票进行零余额记账集中处理，每一张通过此平台开出的支票经清算后，相应的资金额便由标准台账转入零余额账户中。资金以此种方式每天根据支票清算金额转账，在每日公司经营活动结束时进行账面清零。

-　若在欧美有经营业务，可要求客户将付款通过银行邮政托收系统支付到距离其最近的托收中心，减少支付票据的在途时间
(10)

 。

预防手段

-　采取有效的催收和收款措施，减少出货、发单和第二次通知之间的时间。

-　提前支付，享用供货方折扣优惠。

-　使用现金流量计划软件协助制作预算、现金流量预测，以及确认应付账款的时间安排。

-　对固定资产投资所需的现金全额支付能力进行预测。

溢出效应

当现金流出大于流入时，公司将失去支付到期债务的能力；将导致银行贷款放贷条款更严格、供货商的赊账条款更苛刻。公司不能支付股东红利，则股票价格会下跌，资本募集能力减弱。现金缺乏的公司不可能有效经营，利润率会下降，会丧失偿债能力，甚至破产。

请参见：

■现金流出大于现金流入

■逾期客户支付

■现金流量不足

■资产流动性差

■现金支付过快

■资金过剩



————————————————————


(1)
  EBITDA是Earnings Before Interest，Taxes，Depreciation and Amortization的缩写，即未计利息、税项、折旧及摊销前的利润。EBITDA被私有资本公司广泛使用，用以计算公司经营业绩。


(2)
  所谓溢出效应（Spillover Effect），是指一个组织在进行某项活动时，不仅会产生活动所预期的效果，而且会对组织之外的人或社会产生的影响。简而言之，就是某项活动要有外部收益，而且是活动的主体得不到的收益。


(3)
  回购协议也称再回购协议，指的是商业银行在出售证券等金融资产时签订协议，约定在一定期限后按原定价格或约定价格购回所卖证券，以获得即时可用资金；协议期满时，再以即时可用资金做相反交易。回购协议相对于即时资金供给者的角度又称为“反回购协议”。回购协议中的金融资产主要是证券。在发达国家，只要资金供应者接受，任何资产都可搞回购交易，而我国的回购协议严格限制于国债。


(4)
  如果A公司在T
 日开出一张金额为Y
 的支票，开票日期为T
 ＋N
 日，则可以理解为远期支票。A公司开出的这张T
 ＋N
 日的支票实际是预计在T
 ＋N
 日，银行存款余额至少为Y
 。由于目前国内对银行票据比较信任，加之申请使用商业承兑或银行承兑汇票支付手段的风险控制程序相对完善，因此使用这种支付工具对企业或商家而言比较安全。


(5)
  会计利润（Accounting Profit）是指企业在一定会计期间的经营成果。利润包括收入减去费用后的净额、直接计入当期利润的利得和损失等。经济利润（Economic Profit）是指厂商的收益与它的成本之差，后者包括从最有利的另外一种厂商资源的使用中可以获得的收益。最常用的例子就是，你每天的工资为10元，你今天请假炒股票，投资100元，拿到120元。会计利润是20元。经济利润是10元。


(6)
  融资租赁的四种功能如下。

●融资功能。融资租赁从其本质上看是以融通资金作为目的的，它是为解决企业资金不足的问题而产生的。需要添置设备的企业只须付少量资金就能使用所需设备进行生产，相当于为企业提供了一笔中长期贷款。

●促销功能。融资租赁可以用“以租代销”的形式，为生产企业提供金融服务。一可避免生产企业存货太多，导致流通环节的不畅通，有利于社会总资金的加速周转和国家整体效益的提高；二可扩大产品销路，加强产品在国内外市场上的竞争能力。

●投资功能。租赁业务也是一种投资行为。租赁公司对租赁项目具有选择权，可以挑选一些风险较小、收益较高以及国家产业倾斜的项目给予资金支持。同时，一些拥有闲散资金、闲散设备的企业也可以通过融资租赁使其资产增值。而融资租赁作为一种投资手段，使资金既有专用性，又改善了企业的资产质量，使中小企业实现技术、设备的更新改造。

●资产管理功能。融资租赁将资金运动与实物运动联系起来。因为租赁物的所有权在租赁公司，所以租赁公司有责任对租赁资产进行管理、监督，控制资产流向。随着融资租赁业务的不断发展，还可利用设备生产者为设备的承租方提供维修、保养和产品升级换代等特别服务，使其经常能使用先进的设备，降低使用成本和设备淘汰的风险，尤其是对于售价高、技术性强、无形损耗快或利用率不高的设备有较大好处。


(7)
  银行邮政锁箱服务是国外银行与本国邮政系统联手推出专为企业或个人提供的一种现金管理服务，始于20世纪40年代，旨在加速并高效处理收支票据（公司及个人支票）的收缴和出入账。我国个人支票的使用不普遍，随IT技术发展而直接进入网络在线支付；现有的银行锁箱服务仅由各商业银行自行为申请用户提供，服务内容单一，与邮政系统不联网运作，没有代理收支功能。


(8)
  保理（Factoring）是指卖方、供应商或出口商与保理商之间存在的一种契约关系。根据该契约，卖方、供应商或出口商将其现在或将来的基于其与买方（债务人）订立的货物销售或服务合同所产生的应收账款转让给保理商，由保理商为其提供贸易融资、销售分户账管理、应收账款的催收、信用风险控制与坏账担保等服务中的至少两项。


(9)
  零余额账户（Zero Balance Account，ZBA）：在我国，零余额账户是指财政部门为本部门和预算单位在商业银行开设的账户，用于财政直接支付和财政授权支付及清算；然而，在国外的商业实践中则是一种供公司使用、可以签发支票的活期存款账户，旨在加速下属分支机构的资金回笼或对赊账贸易的资金收支进行管控。收缴上来的资金通常通过转存支票走账，或通过自动清算系统进入零余额集中账户。


(10)
  现欧美社区水电气费收缴普遍使用的方式之一。


第二章　应收、应付账目混乱

如果供货成本增加，而又不能在销售价格中消化，则利润边际会下滑。给信誉欠佳的采购商以过多的赊销额度也会引发坏账损失。换言之，过于严格的赊销控制也会导致失去新老客户。公司财务经理必须严防欺诈交易隐患。


 问题：供货商提价

诊断症状

-　供货商不断提升供货价格，甚至高过通货膨胀率。

-　采购方不能提高零售价格来消化对方上涨的原材料或服务成本，以保持获取合理的利润。

原因

-　由于原材料、劳动力及经营成本的增加，供货商不得不增加供货价格。

-　卖方单方面认为，由于其享有某种程度的垄断优势，对方（客户）一定会承受涨价因素。

-　卖方认为其产品标价过低，决定顺应市场消化能力的变化来调升价格。

问题解析

-　采购部门已经呈送有关供货成本上升的报告。

-　实际成本已经超过本期预算的成本额。

-　与去年同期相比，某产品的采购费用开销实际超出许多。

-　公司管理层已确认，不能继续增加产品和服务的成本，否则不仅将使销售利润下降，还会在竞争对手面前失去市场份额。

修补措施

-　与供货商合资生产所需产品，或共同向客户提供某种服务。

-　尽量与供货商签署易货协议，以自己的产品或服务换取对方的产品或服务。

-　若条件允许，收购该供货商，或另选其他供货商。

-　协助一家公司建立你所需要的产品或服务的提供能力。

-　自力更生，自己生产所需产品或服务。

-　更换经营产品或服务品种，用其他品种替代。

预防手段

-　囤积供货和原材料。

-　以固定价格与供货商签署远期送货合同。

-　随时参照行业贸易数据资料，确认潜在问题，或寻找可用于替代的供货商。

-　使用垂直整合或兼并方法，以求降低价格，并减少原料供应风险。

-　安排工程设计人员和生产管理人员重新设计产品，降低制造成本，以保证产品按原定价格销售；或对现有产品进行重新设计，从而使其他公司或供应商可以为你提供相应的服务。

-　提高现存产品的零售价格，测试新价格对销售是否产生副作用。如果不能停止该产品的生产，则必须提高产品质量或功能，使消费者理解产品涨价原因所在，或使之接受涨价现实。

溢出效应

价格提升过高会引发销售量下滑，公司经营利润会被摊薄，甚至会下降。销售价格过高会衰减客户对公司其他产品的忠信程度，导致公司销售和收益出现全面下降。公司的市场份额将受到影响，其经营能力将令人置疑。原材料或供货成本上涨，若不相应提高产品的销售价格，利润率一定会下降。成本上扬会使现金流萎缩。原材料成本上涨过快将使生产量下降，进而使公司的产品或服务的销售量减少；公司会失去原有的客户。没有备选原料供货商，公司的盈利能力将面临风险和不确定性。


 问题：隐性折扣成本

诊断症状

-　供货商以短期赊销方式供货，并提供折扣优惠，但公司无能力享受对方的折扣优惠。

原因

-　公司的财务结构不成熟、或欠完善，缺乏现金。

问题解析

-　应付账款是随时可以使用的资金。通常，贸易折扣期限为30～60天。许多公司都倾向于将应付期限尽可能延长，享受短期融资带来的好处。从另一角度而言，赊账方则以现金折扣优惠的方式鼓励对方提前付款。如果公司管理层不利用此机会，在规定的优惠折扣期限内支付货款，该公司则将失去机会成本，或通过资金不同的运作方式所生成的回报。通常，优惠折让期限内的支付的关联成本高于借款成本。其标准的计算公式如下：

[image: ]


实例：X公司按2/10天，全额/30天的赊销条件购入价值¥500,000的货物。该公司未能够在10天之内支付，因此损失了¥10,000的折扣优惠。

[image: ]


¥490,000使用20天的成本率为36.7％。如此推算，公司不如直接从银行借贷。

修补措施

如果不享受优惠折让，则应计算机会成本；如果机会成本过高，则应该在折让期限内及时支付。

预防手段

-　随时准备即时支付所需的现金，或保持短期借贷的即时管道的通畅，及时获取现金在折让优惠期限内支付货款。

-　根据公司自身的现金回笼周期与供货商商议采购周期以及折让优惠条件。

溢出效应

不能享受折扣优惠即引发机会成本，导致出现过多的现金支付，从而减少公司的现金头寸，同时增加融资运作的成本，结果使公司的变现能力减弱，利润率降低。


 问题：信用评级低下

诊断症状

公司的信用评级下降；没有受信额度。

原因

-　市场变化因素。

-　过高的商业风险。

-　公司管理水平。

-　产品组合。

-　连续性经营亏损。

-　公司主营业务未来发展趋势的预测。

-　闲置资产过量。

-　来自国外的竞争。

-　政府干预行动。

-　未能如期偿还长期负债。

-　利息和劳工成本过高。

-　公司在不熟悉的领域做超量投资或业务扩张。

-　现金流量问题。

-　财务总体状况恶化。

问题解析

-　对公司的财务报表数据和总体经营状况进行分析。

-　进行纵横比较分析，以及报表比率分析。

-　确认销售额、收入和成本是否增加或减少，并明确其原因。

-　计算业务发展趋势的百分比——横向分析方法之一。

-　研究行业刊物的报告数据。

-　分析行业咨询机构对公司的评价报告。

-　将公司的经营数据与行业标准或竞争对手作对比。

-　研究分析公司的现金流量报表。

-　计算速动比率、利润率；确认公司支付流动债务的能力、库存变现的能力、应收账款回收能力，以及支付长期贷款和保持盈利的能力。

-　计算每股盈利率。

修补措施

-　聘请外部咨询顾问，诊断公司的管理现状，提高管理水准。

-　对公司的财务报表进行分析，找出低质资产及过量的操作成本。

-　对竞争因素和状况进行分析；力求改变竞争劣势，或通过策略合作达到提高竞争力之目的。

-　剥离不盈利的业务项目，出售或拆分长期不盈利的下属公司或机构。

-　对公司的债务或资本结构进行重组。

-　与贷款方进行再接触，就偿还长期借贷的责任条款进行磋商。

-　重组公司业务，减少多样化经营；促使管理层提高管理水平，更好地控制经营成本。

-　如果公司涉及与政府相关的法律官司，则应力争在法庭外和解，以避免产生有损公司形象的舆论宣传。

-　重新审视公司的福利待遇计划，争取吸引或留住经验丰富的雇员。

-　应考虑兼并收购一家已占有一定市场份额并具备较高管理水平的公司，促使公司向新的区域或产品领域拓展。

预防手段

-　制定新的公司战略，对公司所面临的市场机遇和威胁进行预期分析；对公司自身的强弱势进行估测，同时制定公司各部门的利润目标。

-　建立现金预算制度，明确公司财务的局限性，削减成本；制订合理的备选方案。

-　合理分配公司内外部资源，促使公司管理层完成利润目标。

-　制定资本开销和经营预算，即购置具有高效功能的新设备的计划预算，以及公司日常经营运作所需的基本开销，如原材料成本、工资等。

溢出效应

如果一个公司的信用评级不好或股价低下，将会成为被兼并收购的对象。公司信用不好，其股价一定下跌。重新建立信用形象，公司将付出高昂的费用或成本，而且很难达到重建信用形象之目标。


 问题：支票欺诈及非正常支付

诊断症状

-　公司内部个别人未经许可私自开具支票。

-　现金报销人或供货商实为虚设。

-　未付、多付或重复支付的债务款项。

-　公司收到大金额催付通知；公司不仅要支付利息费用，还要接受政府有关部门的惩罚。

-　审计结果显示，公司费用开销超出正常范围，或超出会计周期预算范围。

-　经独立审计发现财务欺诈和挪用公款行为。

-　未经公司编号而开具支票，而且会计账上没有记录。

-　费用报销仅由一个人负责。

-　现金账中所显示的现金余额数超出实际现金持有量。

-　经独立会计师审核账面数据与银行余额有差异。

-　支票没有背书。

-　公司开具可供对方随意填写的空白支票。

-　非现金支票数量不正常。

-　由银行提交的现金报表显示，公司利用多家银行进行转账腾挪资金以缓解现金短缺。

-　账单上的各项支付金额均未经仔细核对。

原因

-　公司严重缺乏内部管理控制手段和制度。

-　雇员欺诈行为。

问题解析

在财务报表的全部数据中，尽管现金余额通常不是一个大数字，但流经该账项的货币金额却比任何其他账项都大。进言之，现金作为资产中最具有流动性的资产，最容易被偷盗。

修补措施

-　对公司的内部管理控制程序和制度进行审核、测评。

-　对支付指令、支票签署、会计账目数据录入等管理职能设定管控流程。

-　安排专人负责核查所有账单和工资发放记录。

-　聘请独立审计师协助公司每月一次与银行对账；同时根据支票签署授权人清单对每张开出支票的签署进行核实，核对每张支票的背书，确保每个背书均为支付者签署，而没有异常的第二者背书。

-　对过去数个会计周期中作废支票的会计记录进行对比核实；例如日期、支票号码、支付人以及金额。

-　对公司签发的大额现金支票及远期支票（商业承兑或银行承兑汇票）的理由或依据进行核审。

-　对公司保险计划中保险人所申领的每笔损失赔偿保险金进行核实。

-　对欺诈或作弊者须进行法律约束；在公司内须健全相关规章制度。

预防手段

-　建立新的公司内部管理和控制体系，并对实际操作效果进行评审，严控现金报销程序。

-　建立每月与银行对账的制度。

-　在审计截止日之前，账面录入公司签发所有支票的号码。

-　审核公司所有的银行往来账。

-　实施现金管理审核制度。

-　追踪核查所有实物采购的现金报销账，以及雇员工薪的支出账。

-　核查公司所有的采购账目，确认每笔支出均有审批，所购买的产品或服务确实入账。

-　建立支票使用、保管制度及相关手续。

-　超大金额支票的签发需要联名签署。

-　就公司主要业务往来企业或商家而言，须调查并确保公司业务主管人员没有在对方企业或商家内持有股份或有亲情关系，慎防串谋交易。

溢出效应

-　公司的现金管理制度（其中包括支票签发、费用报销等方面）不健全，或运作效率低下，可导致会计记录中出现不存在的资产或根本没有发生的经营费用；同时，由于偷盗现金行为的存在，还将引发流动资金的短缺和匮乏，公司财务管理决策失误，使各类职业机构或政府部门的审计和稽核数据失真。股东们会直接针对董事会和公司高层管理人员的渎职行为提起法律诉讼。进言之，由于现金偷盗现象和财务报表制作错误而引发的连续亏损，也会使公司管理层遭受股东的法律诉讼。若上述现象不能得到有效制止，公司可能会面临破产倒闭。

请参见：

■数据记录错误


 问题：苛刻的赊销条件

诊断症状

-　销售亏损。

-　失去高风险业务客户。

-　利润率下滑。

原因

-　公司经营保守。

-　公司财务管理效率和分析能力低下。

-　缺乏信用分析和评估。

-　宏观经济环境问题。

-　行业困境。

问题解析

通常，下列因素可预示赊销要求条件过高：

-　销售额下降。

-　呆账减少。

-　应收款周转率偏高（年赊销额÷应收账款平均额）。

-　收款周期短（360天÷应收账款周转率）。

在这种情况下，公司的财务经理须决断是否应该给非主要客户以赊销额度（账期）。

修补措施

当额外的销售所带来的利润超过其成本时，应该适当松动公司的赊销政策。所谓成本应包括高额坏账成本、应收账款长期占用公司资金所带来的机会成本，以及增加客户群而上扬的办公成本。

利用现有的第三方评级机构的系统数据制定相应的赊销政策［例如：邓白氏（Dun & Bradstreet）或其他相关公司信用评级／评估机构（如工商局、税务局、商业银行或海关）的数据库］，但不要对所有客户关系“一刀切”，须酌情而定。

预防手段

-　公司管理层在赊销管理方面应更注重赊账政策宽松所带来的收益，例如利润增长、未来生意机会和公共关系的改善。

-　安排富有经验和实际操作技巧的管理人员审核赊账额度。

溢出效应

-　丢失市场份额、丧失竞争能力。

-　公司发展后劲不足。

-　净收入下降。

-　资产负债表状况恶化。


第三章　库存问题

商品周转失败会导致过高的持货成本或货物闲置。库存品积压占用资金，会错失货币投资回报的机遇。换言之，囤货不足会影响销售收入，也可能丢失客户。库存品订货量失控会导致库存成本不合理，进而影响经营利润。公司内部管控不严会引发库存品失窃；库存记录欠准则不能如实反映库存数量。如果生产或供货计划不能如实执行，生产设备将闲置，库存品将断档，公司会蒙受销售损失。库存品质量低下会导致退货，损害客户对公司的信任，降低客户的满意程度。


 问题：库存品周转率低下

诊断症状

-　销售速度滞缓。

-　非正常库存堆积，不论是在工厂还是在批发零售点，库存的增长高于销售额。

-　产品市场需求不旺。

-　生产线运作效率低下。

-　技术过时。

原因

产品市场需求不旺的原因通常是：

-　价格过高。

-　营销手段欠妥。

-　竞争加剧。

-　库存购买量超出生产和销售的需求。

-　广告宣传效果欠佳。

-　公司及产品公共形象差。

此外，也会出现这种情况：账面记录已经出账，但货物还在仓库待运，盘存时结转为期末库存。

问题解析

应该根据库存品的类别以及相关部门来确定库存状况。计算库存周转率的公式如下：
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一个有季节性销售的企业应该以月或季度为基础考量公司的库存周转率。例如，A公司的2012年库存统计如下。
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其库存周转率可以是5次，计算方法如下。

平均库存：
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所谓库存周转率就是计算公司在一年里销售其平均库存的次数。周转率高说明产品销售好，相反则说明产品的市场需求不旺。但高库存周转率未必都是好事，也可能预示公司不能保持合理的库存量以满足生产和销售的需求。库存品不充足意味着生产时间浪费和销售亏损。当公司按自然日历指定其财务结算年度时，期末库存周转率会略偏高，因为年末的库存量都比较低。

在某些情况下，低库存周转率也是必要的。例如：在库存品存量较高时；已知商品要急速涨价时；或者新产品刚上市，广告尚未做充分的宣传促销，消费者尚未知晓时。

行业不同，其库存周转率也随之而异。从周转率中可以观察到公司销售其库存品的速度，以及公司的库存品是否符合市场需求。在同行业中，通过比较各公司的库存周转率，可以使财务管理人员判断手中持有的库存品的数量和质量能否满足销售和生产的需求。

在较长时间段内，库存周转率若突然出现下降，则需要公司管理人员立即采取相应的纠正措施。

对库存品的入库日期数也应该做统计，同时参照行业标准以及公司的规定，对库存品的寿命进行核查。

确认不畅销、过时并不受消费者认可的商品在库存品中的比例。

原材料供应量下降，在制品和制成品积压预示生产速度将减缓。

修补措施

-　将本公司的库存周转率与本行业其他公司，或行业的平均标准进行比较。

-　了解调查销售下降的原因。

-　确认公司的广告宣传促销是否有效。

-　确认不良库存品数量。

-　取消对不良库存品的后续订货。

-　检查库存记录中的错误。

-　在计算周转率之前，清点现有库存品数量。

-　设定合理的周转率数值，并以此调整现有库存量，使之与标准数值吻合。

-　确认已经在账中消除的库存品是否依然在仓库中，并被转入期末库存。

-　对与库存有关的数据进行核对和完善。

预防手段

-　根据同行业的平均水平，建立相应的生产管理标准。若所用比率包含多种商品，则须注意对个案细分；确认何类产品畅销或滞销会有一定难度。

-　对所有库存进行条码分类，按不同类别计算其库存周转率。

-　合理使用第三方物流仓储配送服务，及时回笼资金，相对降低库存成本。

溢出效应

库存周转率低将增加库存品过时、失窃和销售损失的可能性；库存过量将增加保险成本、仓储成本以及人工成本，最终导致盈利净值下降。库存过量也会占用资金，使公司失去其他投资回报机会。


 问题：库存不足

诊断症状

-　产量下滑。

-　不能满足客户需求。

原因

-　库存模型或计算系统的使用不得当，导致订货的时间和数量不准确。

问题解析

再订货点（Reorder Point，ROP）显示：公司的现有库存在何种水平时，需要再订货补充库存。但是，在使用ROP方法时须注意订货与到货之间的时间差：

ROP＝订货时差×每件库存品的平均仓储时间

注：如果公司规定设置安全库存，则须将此因素加入公式中。

案例：假设一年需要库存量为6400件，平均订货时差为1周；全年的工作周为50周；其ROP如下：
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当库存下降至128件时，应该订新货补充库存。

图例3.1显示了公司库存订货量（EOQ）＝400件的状况。
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图3.1　基本库存系统

修补措施

建立库存模型，确认再订货补充库存的时机。

预防手段

核查以前库存出现短缺的情况，确认从供货商或季节性消费客户处订货到交货的时间、库存品仓储时间，以及工厂的生产设备状况。

溢出效应

-　失去现有的以及潜在的客户。

-　生产活动滞后。

-　生产资源闲置。

-　盈利水平降低。

请参见：

■新库存接收延迟

■超量订货与持货成本

■无库存率偏高

■非正确订货批量


 问题：超量订货与持货成本

诊断症状

-　持货过多、成本增加，其中包括仓储、搬运和保险费用；境外公司还将包括不动产税费。

-　高额成本促使每次订货的量偏高。订货成本包括订单准备成本、货物运输和接收入库成本以及货款支付处理成本。

-　库存品储量过高可导致库存品闲置或失窃。

原因

-　库存的管理、计划和控制方法欠妥。

-　库存余额过量、且缺乏成本控制。

-　采购部门工作效率低。

问题解析

订货规模和持货成本之间存在相互制约关系。订货数量规模越大，持货成本就越高，但是订货成本就越低。
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其中，S
 —库存需求总量。

EOQ—经济批量——使库存成本（订货和持货成本）最小化的最佳订货批量。
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其中，O
 —每次订货成本。
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其中，C
 —持货单位成本。
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定期对持货成本和订货成本的趋势做分析；确认下述比例：持货成本与库存数额的比率，订货成本与销售额的比率。两个比率若偏高，则预示有问题。库存水平也会受到短期利息率的影响。利率上扬时，持货成本将上升，靠融资持有库存品的成本会增加。

修补措施

-　减少库存品的实际持有数量。

-　减少订货量。

-　利用合理的库存管理模型设定最佳库存量，以减少相关的成本费用。

-　降低生产量，直至达到合理库存水准为止。

-　使用库存即时管理（JIT）体系——按需求即时购进原材料进行成品生产。

-　如能享受较好的折扣，可大批量采购所需材料或商品。

-　减少文件处理工作量。

-　仅保留少量库存品，租用便宜的仓库。

-　迁移到有税收优惠或税收较低的区域。

-　调整相关数据，减少库存品保险费用；或转用新的保险公司。

-　加强与库存管理相关联的公司内部管理制度，防止库存品失窃。

预防手段

-　建立公司规章制度，确保库存持有量的最佳平衡点，从而减少成本。

-　使用再订货点（ROP）模型，使公司明确后续货品采购的正确时间。

-　按仓储货架面积计算仓储货物的每平方米平均销售量；将低于平均销售量的上架产品取缔，换以其他产品。

-　重新设计产品包装，减少售货成本。

溢出效应

仓储成本过高会导致利润边际下降；低效或不正确的库存计划会因超需求供货、库存品过期、破损或其他原因，导致库存损失。

请参见：

■库存持有量不合理

■无库存率偏高

■非正确订货批量


 问题：非正确订货批量

诊断症状

-　超量仓储。

-　库存品过期。

-　库存品短缺。

-　远期订货（Back Order）。

-　生产周期减缓。

-　库存品失窃。

原因

-　库存管理控制水准低下，库存品采购订货量不合理。

-　没有使用库存管理模型。

问题解析

可以确保库存品采购订货量合理性的方法之一是EOQ（经济订货量）手段；通过采用EOQ方法，可以使经营者以最低的持货和订货成本购入合理的存货量。EOQ模式适用于单纯的库存体系，即单一品种、单一阶段的库存管理决策；综合成本或限制因素可以不用考虑。从某种意义上讲，EOQ模式过于理论化。按此模式运作，通常采购入仓货物越多，持货成本就越低；其中根本不考虑仓储品季节性折价销售因素。

EOQ模式的前提通常是：需求确定而且全年库存需求为常量；持货成本和订货成本也是常量。鉴于库存量和交货或售货量均可确认，因此不存在库存短缺成本。

EOQ的计算公式如下：
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案例：A公司以每套¥40.00价格从供应商处采购成套钢材；该公司每年平均需要6400套。公司要求该批库存投资的回报（资本成本）为16％。此外，每套库存品的仓储租金、保险、税收费用等成本为¥1.60；订货成本为¥100。

持货成本／套＝¥1.60＋16％（40）＝¥8.00
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修补措施

使用EOQ方法确认库存品的采购规模和次数。供货商在折价销售产品时，应加大采购规模，享受折扣价格带来的益处。

预防手段

-　增强预测能力、完善库存记录。

-　使用EOQ模型。

-　聘请有库存管理实际经验的专业人士。

溢出效应

不正确的库存规模会导致库存品堆积或供不应求。库存品的积压可导致持货成本攀升，占用现金流量，使库存品过期或破损、失窃，最终导致经营利润下降。供不应求的库存水平，可使公司丢失客户，或导致客户满意程度下降。

请参见：

■库存持有量不合理

■超量订货与持货成本

■无库存率偏高


 问题：库存断货率偏高

诊断症状

库存断货，无法满足客户订单。

原因

库存计划和控制技巧差，不能准确预测销售或生产原料的需求。

问题解析

当客户购买及生产原料需求不确定时，公司必须建立或保留安全库存边际，即保留一定的安全库存量，防止发生供货中断。所谓安全库存就是专门对应超常的产品需求或不可预见的突发供货需求。

计算合理的边际库存水平可采用如下方法：通常增持的库存量等于缺货所造成的机会成本。增加的持货成本等于单位持货成本×安全库存件数。

库存断货成本＝订货次数（S
 /EOQ）×断货件数×断货单位成本×断货发生概率

案例：某公司每年需要250,000件库存品。每次订货量为25,000件。断货数量为4000件。可接受的断货发生概率为25％。断货单位成本为4元。持货单位成本为8元。
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其中，EOP—经济订货点（Economic Order Point）。


L
 —货物订单完成所需时间。


F
 —断货可承受概率。

假设某个产品的单位断货成本为12元／件；持货成本为8元／件；再订货点（ROP）为128件（库存降到128件时则需补充订货），暂且不考虑安全库存。其安全库存的计算方法如下所示。
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①50×0.2＋100×0.1＋150×0.1＝10＋10＋15＝35件；

②35件×¥12.00＝¥420；

③¥420×16次＝¥6720；

④50件×¥8.00＝¥400。

修补措施

-　订货补充所选定的库存品，防止出现断货现象。

-　使用计算机系统，例如MRP（资材需求计划软件）、SAP/ERP
(1)

 管理程序。

预防手段

运用上述方法确定断货成本、安全库存水平以及再订货点（ROP）。

溢出效应

-　销售损失。

-　利润削减。

-　客户抱怨。

-　生产设备闲置。

-　扰乱生产计划。

请参见：

■库存持有量不合理

■超量订货与持货成本


 问题：偷盗

诊断症状

库存账面记录与库房实际数量不相符。

原因

-　安全措施欠完善。

-　内部管理控制欠妥。

-　会计数据不准确。

-　产品入库无记录。

-　库存盘点方法无效或不准确。

问题解析

公司管理层及外部独立审计师对公司库存进行实物盘点；确认公司自有库存品数量以及为其他公司监管的寄存品数量。结果，账面记录库存数量与实际盘点库存数量不符。库存品短缺，公司则须立即订货、补充缺失库存品。紧急订单或加急送货都会使成本费用攀升；因此，库存品失窃势必引发不必要的成本费用。

修补措施

-　对公司的所有内部控制程序或规定进行审核。

-　对库存管理的每个程序环节进行培训。

-　对库存品设定分类专门放置区并由专门人员管理。

-　对所有库存商品进行锁定管理。

-　建立库存商品锁定系统；对低值库存商品进行单人授权管理；对较高价值的库存商品进行双人授权、双钥匙管理。

-　对所有库存品进行失窃保险。

-　尽可能在会计周期结束前将已售库存品进行隔离放置，以避免在库存盘点时重复计算。

预防手段

-　建立合理的内部控制管理程序和规章制度。

-　对所有入库商品或材料进行盘点核实，确保账、票相符。

-　建立专门人员分管体系，对下述库存环节进行专人分管：采购货物实收、采购货物入库、分类或按生产类别存储、库存记录、货物出库管理。

-　对现有库存货物进行现场抽查或盘点。

-　对所出现的误差，要求主管人给予详细报告解释。

-　定期更换仓储区的门锁或其安全编码。

-　对公司所有雇员强化仓库防盗意识，使其认识到这是每个员工的职责。

-　鼓励员工就仓库安全措施的完善提供合理化建议。

-　对仓库物管员和记录人员进行岗位责任制约束。

-　利用专门定做的计算机化库存管理系统，提升公司的仓储管理水平。

-　确保所有库存货物系经公司授权批准而入库。

溢出效应

库存品失窃可使公司的利润率严重下滑、甚至可以导致资不抵债和公司倒闭。公司可能因错误的库存信息而失去客户；公司管理层可能因管理能力低下，或在库存管理方面渎职受到股东的斥责。众所周知，库存是公司资产的一个重要组成部分。此外，审计披露员工的渎职行为也会引发相关的成本费用。


 问题：库存盘点不准确

诊断症状

-　废弃库存品数量多得出奇。

-　现存库存备品备件数量少。

-　仓库里长期备货的部件没货。

-　为其他公司或个体用户保管或监管的库存物品被记为期末库存的一部分。

原因

-　工作人员欠缺实际经验。

-　缺乏库存盘点业务培训。

-　库存品标记程序及规定不完善。

-　缺乏称职的专业人员。

-　条码编制或数据录入有误。

-　计算机管控程序设定值有误。

-　会计记账方式不对。

-　计算错误。

问题解析

-　应该安排有经验和良好职业操守的专业人员对仓库库存品的各类单据的准确性进行全面核实。

-　同时另请一位雇员对单据和实际库存品数进行重复核对。

-　发现错误，即刻更正。

修补措施

-　建立完善的库存盘点和分类RFID条码体系程序及规章制度。

-　安排熟悉生产流程和所用原材料性质的专业人员盘点库存。

-　对全部主要库存品的数量进行百分比抽样实物核查；对低值库存品实施小百分比抽样实物核对。

-　对委托存放在第三方物流仓库的物品进行账面记录和实物核查。

-　如果经核查发现不符点，则采取相应补救或改正措施。

-　对托管在第三方物流仓库的物品在库存台账上做标记，并标明该仓库地址。

-　若条件允许，建立并采用供货商管理库存系统（VMI），对库存品进行实时管控。

-　对同类别的仓储物品进行集约管理，提高库存统计的准确性。

预防手段

-　建立库存管理规章制度，明确库存管理在公司治理中的重要地位，以及库存管理不善给公司治理带来的严重溢出效应，同时建立库存管理岗位培训机制。

-　设立库存管理协调经理岗位，明确描述其岗位职责；协调经理应具备如下实际工作经验：制定库存管理规章制度、规划库存管理流程、期末库存盘点技巧。

-　核查期末库存余额，核对入库物品件数准确性，评估仓管人员定期盘点工作绩效，监控库存实际数量，确认误差。

-　使用统一格式的仓管单据，填写仓储物品在库清单，制作各类仓储物品标签或RFID条形编码；期末盘点时，对遗失库存品须做标签，并由主管仓库管理人员签字。

-　库存品标签内容涂改，视为失效，并标注“失效”字样，同时制作新标签并将失效标签移交给库存协调经理备案；对所有仓单或票据进行编号，期末时对所有仓单或票据进行稽核，对高价值库存品进行复核。

-　确保相关工作人员明确仓库管理规章制度，对期末盘点出现的库存余额的偏差进行复核。

-　严格实施库存盘点监督管理，未经库存协调经理许可，不得对任何特殊要求做出回应；在期末库存盘点期间，确保对仓储移位的库存品进行准确清点，避免重复计算；，未经仓库存放区督管经理的许可，任何库存品不得随意移位。

-　对仓库里使用的各类计量器具定期核准，并粘贴量器校准标签。

溢出效应

若期末库存数目不准确则直接影响公司其他经营数据的准确性，其中包括利润率、资产负债表、应付税收、流动比率以及流动资金数据。


 问题：库存记录不准确

诊断症状

-　无法完成交货承诺。

-　由于库存不足导致生产不稳定。

-　由于原材料库存严重不足导致生产设备非正常停机。

-　库存记录缺失。

-　重复记录。

-　库存品的登记录入不及时、工作低效。

-　库存品失窃。

-　审计费用增加。

-　为其他公司代管的库存品与本公司的库存品混合计入期末库存。

-　会计重复记录。

原因

-　公司会计不称职或缺乏工作经验。

-　公司缺乏专业人才。

-　公司内部缺乏管理控制和审计。

-　公司组织结构不完善。

-　库存记录不能及时更新。

-　本公司的库存与其他公司委托代管库存不分彼此、混在一起、糊涂记账。

问题解析

不准确的库存记录会给公司的决策和净收益带来负面影响。公司管理层必须对库存结构进行分析，即库存品种类、库存需求水平，包括满足用户需求库存品的上架时间，以及因事故或失窃而导致库存损失的价值金额。错误的库存记录势必导致虚假库存。

修补措施

-　健全内部控制体系和规章制度，确保会计体系的完整性。

-　改善不合理的工作程序或规章。

-　检查库存管理程序的不连贯点或不一致性。

-　实施公司内部和外部审计，确保库存记录的准确性；及时更改会计入账错误。

-　聘请注册会计师事务所对公司的会计制度进行审评，并提供书面改进意见。

-　使用计算机库存软件和RFID条码系统，提升库存管理水平，确保相关记录的准确性。

预防手段

-　公司内部建立培训机制，确保相关会计人员能熟练使用电脑库存管理软件和RFID条码系统。

-　提高员工的责任感和工作能力。

-　明确业务分工，确保内部控制效率。

-　确保所有会计操作程序均有相应的授权。

-　确保所有交易均经核实并准确记录在案；其中包括那些特殊授权交易的记录。

-　建立完善的实物资产管理和记账制度。

-　创建保障措施，防止库存管理出现弊端。

-　实施公司内部和外部稽核，确保在库物品数量与账面记录相符。

-　对仓储物品做标记，并进行分类置放，以便于识别；不同库区的负责人必须能够对所辖区域出现的任何状况做出充分解释。

溢出效应

库存管理的会计系统若不完善或工作效率低下，则公司管理层所获信息则不会准确；其结果：不准确的数据采集导致制定错误的公司决策。资产负债表和损益表上的两大组成部分，即销售成本和期末库存的数据将出现错误。公司的财务状况和经营业绩将随之出错。其后果：决策失误、面临政府各有关部门的稽核和审查，以及股东、投资者和贷款人的起诉。这将导致上市公司的股票价格出现负面波动，也将影响股票增发或初始上市（IPO）。

请参见：

■库存记录不准确


 问题：产品过期率偏高

诊断症状

-　库存周转率低。

-　即使大幅降低销售价格，产品仍然滞销。

-　性能先进的新产品过早推出上市。

原因

-　性能好、高科技含量高的产品上市，导致现有产品滞销。

-　生产计划欠缺目标性，盲目采购原材料。

-　生产规范要求错误。

-　市场对产品的需求骤然下降。

-　由于价格便宜而超量采购囤积物品。

问题解析

应对仓储物品的仓储期和有效期，以及过期淘汰下架的状况进行审核。

修补措施

-　组建或聘用熟悉生产经营需求的顾问小组，为公司决策层提供咨询服务。

-　根据生产和销售的具体目标而制定详细的库存水平。

-　根据公司的库存周转状况和生产计划指定妥当的库存水平。

-　确认下述实际库存品状况：破损、周转缓慢、超量储放、款式过时及过期库存品；同时审核这类库存品的采购合同，并视情调整，或取消继续采购的契约。

-　按市场价格出售积压的库存品；若库存品已不具有市场价值则可以捐赠给当地的慈善机构。处理库存积压品可以降低公司的库存成本；例如保险费用、雇用临时保安或仓库保管员的费用。

-　设法将近期囤积的款式过时物品，部分或全部退还给供货商。

预防手段

-　须制定合适的库存水平。通常采用“目标库存方法”（Targeted Inventory Method）比较奏效，即用上期库存余额总数除以公司管理层要求周转次数，得出结果即是目标库存的总金额。将此结果与现有库存金额总量进行对比，如果现有库存总金额大于目标库存总金额，多出部分为超出库存计划部分，容易形成过期储放。

实例如下。

去年（上期）购入库存总金额为¥5,000,000。

公司管理层要求的周转次数为25（次）。

年终实际库存金额为¥222,000。



年终可能造成过期积压的库存金额为¥22,000，其计算公式如下：

目标库存金额（¥5,000,000÷25）＝¥200,000

年终实际库存金额＝¥222,000

可能会闲置过期的库存＝¥22,000

-　成立削减库存工作小组，对所有影响公司生产和仓储库存品量的相关活动及领域进行审查；同时，由工作小组对库存管理问题进行审核、分析，并提出即时解决方案和减少库存品的具体措施步骤。

-　对目标库存进行分类，按下述方式分为三类：计划要求水平、可以容忍水平、不可容忍水平。

-　将库存水平降至预先计划水准时须谨慎，不可影响生产作业和客户服务水准。

-　公司管理层必须根据生产计划和客户服务的具体需要决定合适的库存水平。

-　研究产业行业产品更新换代走向，原材料供应趋势和生产加工流程。

-　尽可能与供货商制定灵活的采购合同，在市场供需出现变化时可以退货。

溢出效应

多余的过期产品降价销售会导致销售成本上升、利润下降。


 问题：错过生产计划

诊断症状

-　生产定额或计划不达标。

-　由于成品库存不能及时交付运输而未能完成订单销售。

-　销售下滑。

-　公司诚信度受到质疑。

-　生产原料供货拖延，造成严重停产。

-　生产设备老化、陈旧。

-　工人经验不足，效率低下。

原因

-　员工欠缺实际工作经验。

-　产品技术更新，需要培训。

-　公司引进新生产设备，采用新的生产手段。

-　未能准确预测库存需求，采购量与需求不符。

-　需求备品、备件缺库存。

-　雇员迟到早退现象严重，人员辞工跳槽过于频繁。

-　更换客户过于频繁，订单取消率过高。

-　关键生产原料库存失窃。

问题解析

由于人力资源市场技术工人的供需变化、生产原材料供应的变化、行业生产技术的更新换代，通常，高效运作的公司每三个月须对生产绩效进行一次评审，其内容包括公司组织结构、生产目标、库存控制方法、公司各生产部门的工作效率，以及会计记账的准确性。

修补措施

-　明确公司内部各生产关联部门的弱点。

-　对主管生产的经理、生产一线班组长及工人的工作绩效进行评审。

-　设立安全库存边际。

-　确保对质量不合标准的原材料进货做再处理或退货。

-　监控员工迟到早退现象，了解员工辞工跳槽动态。

-　对所有库存管理人员的工作绩效进行审核。

预防手段

-　按部门或生产线制订生产目标计划。

-　制定有效保证原材料质量的采购流程。

-　确保生产设备性能技术革新能够及时被工人消化，掌握。

-　明确生产岗位责任和生产线管理权限。

-　在可能的条件下，对库存备品备件和生产流程实施标准化作业。

-　在必要的情况下，调整员工的薪酬和福利待遇。

-　征求生产一线人员和车间班组长的意见，改进生产流程。

-　确保库存原料明确分类，并可以随时提供。

-　对原材料进货部门随时做进货质量和数量检查。

-　确保供货商的货款得到及时支付，建立良好的供应关系。

-　健全库存管理规章制度，杜绝库存品失窃。

溢出效应

-　调控过度而导致所需库存品断货。

-　无法满足客户销售需求。

-　仓储、保险、管理成本上升。

-　净收益下降。

请参见：

■产品过期率偏高

■库存记录不准确

■库存品周转率低下


 问题：劣质商品

诊断症状

-　退货数量过多。

-　商品折价销售。

-　销售下降、市场份额缩小。

-　由于产品质量和制造工艺差而造成不良公众形象。

原因

-　生产设备过时。

-　新员工上岗，缺乏实际操作经验，工作效率低下。

-　原材料质量不好。

-　生产计划有问题。

-　生产过程中偷工减料。

-　原材料进货质量检验程序不完善，使劣质原材料流入生产程序。

-　质量检验和保障体系不健全。

-　设备备件更换不匹配。

-　忽略各级政府对安全生产的要求、标准和相关规定。

-　成品包装有问题，致使产品在运输中破损。

-　产品标签信息误导客户，产品实际品质低下，与标签信息不符。

-　对客户态度傲慢，或对自身在公众的形象自我感觉过好。

问题解析

-　对销售退货和折价销售的情况进行调查分析；若两种情形有上升趋势则说明产品质量有问题，客户不满意。

-　将产品退货率与行业标准（如果有）以及竞争对手的退货状况进行比较分析。

-　在公司内部建立熟悉行业生产流程的质量控制小组，为公司管理层提供品管信息。

-　建立质量管理体系，设定具体标准。

-　对产品检验流程进行评审。

-　对产品包装技术和手段进行调查分析。

修补措施

-　确认公司内部与生产流程相关的管理环节中存在的弱点。

-　对主管生产的经理、班组长及生产线工人的工作绩效进行评审。

-　制定并颁布质量管理规定及条例。

-　在生产流程中设立抽查点，对在线产品的质量进行抽查。

-　制订备品备件应急补充方案，若库存量低于计划标准则及时补充。

-　对落后或陈旧的设备或设施进行升级换代。

-　对工人进行在岗培训和激励，提高制造工艺水准。

-　对供货质量太差或有瑕疵的供货商进行替换。

-　制订合理的生产计划。

-　杜绝生产过程中的偷工减料现象。

-　在进入生产流程之前，对进货原料进行质量检验。

-　咨询相关的政府部门或法律机构，确保公司生产符合劳动安全标准。

-　对客户的投诉做出及时答复。

-　重新设计产品包装。如果有必要，选用新的货运公司。

-　更换具有误导信息的产品标签。

-　停止生产质量差、性能不可靠的产品。

-　以客户可以接受的价格推销高质量、性能可靠的新产品。

预防手段

-　每个季度实施一次生产绩效和质量控制工作审核；其中应包括组织结构、生产计划、库存管理方法的审评。

-　对所有与生产相关的人员的工作绩效进行审评。

-　设立专门的委员会，对客户的投诉进行处理和分析。

-　重新设计产品包装。

-　对货运公司的送货情况进行监督，了解客户投诉交货破损的情况。

-　聘请生产管理专家，对公司的安全生产状况进行调查分析。

-　实施产品标签信息标准化。

-　发动广告宣传攻势，改善公司产品在公众消费者心目中的形象。

-　使公司每个员工明白：客户对公司产品的认同是公司生存和发展的基础。

-　根据公司所在行业具体情况建立相应的质量认证体系、企业社会责任认证体系（ISO-9000/14000/SA8000等）。

溢出效应

产品质量问题严重影响公司形象，导致销售下滑，利润减少；竞争对手可趁机夺走市场份额。安全生产标准不达标可导致政府干预，或引发高额法律诉讼成本。

请参见：

■产品过期率偏高

■库存记录不准确

■库存品周转率低下


 问题：库存场地空间不足

诊断症状

-　生产效率下降。

-　错过生产计划截止日期。

-　备品备件缺失。

-　库存品破损或失窃。

-　仓库距离生产设施太远，导致传送拖延、增加运输工作量以及搬运成本。

原因

-　销售预测不准确。

-　生产计划制订欠妥。

-　生产设备过于陈旧。

-　缺乏资金购买或建设新的仓储设施。

-　无仓储场地可租。

-　仓库租金太高。

-　库存仓储控制管理的责任分工不清晰。

问题解析

-　应根据生产计划制订库存预测。

-　分析库存的瓶颈状况，包括原材料到生产线的运输方式、距离，以及原材料的重量和规模。

-　调查分析库存品的保全防盗措施。

-　确认客户紧急订货的出现的频率，从而确定安全库存边际数量或水平。

-　规划库存品仓储存放区域的合理面积，以确保原料仓储充足，随时满足生产计划需求。

修补措施

-　分析评审仓库基础设施的状况，文字描述其现状并整理备案。

-　统计现有仓储用集装箱柜数量和有效仓储能力。

-　制作详细的仓储区域平面图，对可移动和不可移动的库存品做相应标记。

-　现场观察仓库的工作人员储放和搬运物品的工作方式和状况。

-　检查仓储区域的保安防盗措施。

-　稽查仓储物品运输中出现的野蛮搬运现象。

-　确认过期仓储物品的数量，并及时处置，以便释放出更多的仓储空间。

-　明确公司管理层在库存管理控制工作中的责任。

预防手段

-　引进使用便携式仓储用货架，供小型备品备件储放之用，节省仓储空间。

-　使用旋转式物品储放架，减少空间占用。

-　充分利用仓库高层空间，提升货架高度。

-　采用标准化包装规格尺寸。

-　出租仓储空间给产品销路畅通的供货商。

-　仓储产品存放地点合理化，不可距生产场地过远。

-　审视全部库存的仓储水平，使用库存电脑软件系统对库存缺货和过量存放的状况随时监督，及时警示。

-　建立仓库管理安全保卫规章制度，防止库存品失窃。

溢出效应

-　仓储空间不足会导致原料短缺、生产停滞、库存断货、失窃，同时无法满足客户的紧急需求；最终会使公司的销售额和净收益下降。

请参见：

■库存记录不准确


 问题：新库存接收延时

诊断症状

-　缺乏生产需求和计划目标的关键信息。

-　仓库连续出现原材料无货、断货现象；不能按生产计划完成原材料供货。

-　采购库存品的成本高于行业标准水平。

-　对公司各类仓储库区存放原料物品的种类和数量缺乏管理认识，导致主要仓储区管理出现混乱，以及材料备货不足。

原因

-　库存集散体系不健全。

-　仓库工作人员缺乏培训。

-　公司的采购系统与生产流程缺乏协调对接。

-　就公司采购需求而言，经常受到无关信息或混乱数据的干扰。

-　原材料供货商有问题。

-　订单信息混乱或缺失。

问题解析

-　对现有的采购系统的工作进行效率分析。

-　建立原材料采购和质量检验工作的管理责任规章制度。

-　对原料供货商的供货质量和信誉程度进行评级。

-　确认何种原料在何时需要再次订货。

修补措施

-　设立并采用新的库存采购系统。

-　减少库存统计工作人员数量，以避免重复劳动。

-　保留工作方法得当、绩效优秀的采购工作人员。

-　选择优秀的供货商，淘汰送货质量差、破损率高、不按时送货的供应商。

-　选择距离工厂较近的供货商，提高供货的速度和时效。

-　建立报价系统，以最合理的价格和最便捷的方式获取所采购的货物。

-　根据原料消耗期限分类计划，分析库存备品备件状况，并根据采集的数据建立自动再订货系统方式。

-　分析货物的运输流程，确认各相关运输公司的可靠性和交货的及时性。

-　对交货不准时的供货商，须重新审理与其签订的合同条款，予以相应的惩罚。

预防手段

-　利用经济订货批量（EOQ）系统方式。建立公司货物采购流程的基础框架；

-　应用SAP/ERP管理程序、对所有的库存品建立计算机数据库档案；并利用数据库在生产计划周期内使各项相关工作实现标准化运作，其中包括采购订货需求、常态订货数量、所有原材料的平均消耗量等。

-　若条件许可，建立计算机化物料采购系统，对该工作流程进行自动化控制操作，在物料消耗至一定水平时，自动启动订货系统；同时，将同类库存物品进行集约化储放，以便提供有效的空间供补充订货使用。

-　制定采购人员岗位责任；新建的计算机化采购系统应减少有纸作业，提高物品采购的协调性，采购物品入库的及时性，强化公司内部各生产部门相关人员之间的有效信息沟通。

-　对服务效率和信誉高的物流运输公司做相应统计，列出清单并将其推荐给供货商，确保对方交运的货物能准时交付给采购方。

溢出效应

原材料供应不及时则全面影响制造商生产计划，同时可导致出现原材料库存断货，无法满足客户的销售需求，生产线停产，销售额下滑，净收益下降。

请参见：

■库存记录不准确

■库存品周转率低下

■劣质商品



————————————————————


(11)
  ERP是Enterprise Resource Planning（企业资源计划）的简称，是20世纪90年代美国一家IT公司根据当时计算机信息、IT技术发展及企业对供应链管理的需求，预测在今后信息时代企业管理信息系统的发展趋势和即将发生变革，提出了这个概念。ERP是针对物资资源管理（物流）、人力资源管理（人流）、财务资源管理（财流）、信息资源管理（信息流）集成一体化的企业管理软件。它包含客户／服务架构，使用图形用户接口，应用开放系统制作。除了已有的标准功能，它还包括其他特性，如品质、过程运作管理、以及调整报告等。

SAP起源于Systems Applications and Products in Data Processing（系统应用技术和产品的数据处理）。它是SAP公司的产品——企业管理解决方案的软件名称。SAP是目前全世界排名第一的ERP软件。


第四章　利润边际分析偏离

一家公司必须实现盈亏平衡从而避免其产品或服务出现亏损。所谓盈亏平衡是指公司营业收入总额等于成本总额，而利润为零。当成本超出与生产量相对合理的水平时，则引发亏损。有时公司产品或服务的组合也会出现问题，不盈利的业务领域会侵蚀公司的资源和利润。执行一份不盈利的合同可以给公司造成致命恶果。产品的革新或改型不应该对产量、质量和利润率造成负面影响。


 问题：盈亏平衡点不实际

诊断症状

盈亏平衡点的计算数字与预期值相比过高或过低。

原因

盈亏平衡点的计算数值偏离实际固定成本或利润贡献边际。

问题解析

盈亏平衡点的计算规则是：（1）销售价格上涨，盈亏平衡点销售额则降低。（2）变动成本增加，盈亏平衡点销售额则随之上升。（3）固定成本增加，盈亏平衡点销售额也将随之上升。计算盈亏平衡点是否实际的方法之一是：计算安全边际，即实际销售与盈亏平衡点销售额之间的差额部分。所谓安全边际是指亏损发生之前销售额可上下浮动的空间部分，通常以占预期销售额的百分比形式来表示，其公式如下：
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安全边际可用于测量经营风险。比例越大，经营状况则越安全；因为销售回落至盈亏平衡点以下的距离远，则经营风险低。

盈亏平衡点分析：其分析方法要点如下

销售价格若为常量，则须具备下列前提条件。

-　市场需求弹性强劲，致使销售价格在销售量增加时仍保持不变；（所谓需求弹性是指与价格浮动百分比相关的产品市场需求百分比的变化）在公司产生营业收入的期间内商品销售价格稳定。

-　产品组合单一或只有一种产品。

-　生产线作业效率稳定。

-　库存品种类及存量稳定。

-　单件产品变动成本稳定不变（变动成本是随产量的变化而异，例如原材料的增减）。

-　固定成本总额不变（固定成本是不论公司经营活动如何变化始终保持不变的成本，例如租金或保险）。

-　固定成本和变动成本分类划分妥当、准确。


实例：
 某公司预计销售额为¥35,000.00，销售盈亏平衡点金额为¥25,000.00。预测安全边际为：
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现金盈亏平衡点：
 如果公司的可支配现金量有限；如果持有现金的机会成本过高，公司高层管理则须确认在具体的期限内，满足现金费用支付所需实现的销售量是多少。不是所有的固定成本支付都需要现金，例如折旧费。建议：在设定现金盈亏平衡点过程中，排除固定成本中的非现金费用部分；因此所得出的现金盈亏平衡点会低于通常计算的盈亏平衡点。现金盈亏平衡点计算公式如下：
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实例：
 产品售价为¥40，单位变动成本为¥10，固定成本为¥64,000，其中含折旧费用¥4000；其现金盈亏平衡点的计算公式如下：
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修补措施

重新计算盈亏平衡点，并对每个组成部分做分析；如果计算得数与实际不符，调整产品价值，并设定合理的盈亏平衡点。

预防手段

在计算盈亏平衡点之前，反复确认公司的固定成本和贡献边际。

溢出效应

如果产品价格设定太低，则利润会下滑；如果价格设定过高，则销售会下降。利润下滑、销售下降，对上市公司而言，会影响其股票的市场价格、债券的发行、销售市场份额、融资成本以及维系公司的可持续发展。必须降低成本，减少公司某些不必要的业务活动和多余的人员。公司不盈利，不仅会被迫解聘雇员，同时也会遇到资不抵债和倒闭破产的风险。

请参见：

■产品或服务不能达到盈亏平衡

■盈利质量差

■收入基础受损


 问题：产品或服务不能达到盈亏平衡

诊断症状

-　公司的产品或服务不盈利。

-　销售量增加但盈利下降；公司经营达到盈亏平衡点时，会计记录应是：公司产品的利润／亏损均为“零”。

-　在产品周期（导入、发展、成熟、衰败）任何一点上，公司账面反映始终为亏损。

原因

-　生产成本过高。

-　产品定价不合理，利润边际不足。

-　经济大环境欠佳，导致顾客对产品或服务的需求不高，购买力下降。

-　不盈利的产品组合；产品组合过于单一化可导致市场需求集中在单一方向，这对公司经营风险控制不利。进言之，如果此类单一产品组合的市场需求具有弹性，则会出现销量突增，而价格变化微弱的现象。

-　债务结构不合理，负债过高，财务成本过重。

-　产品价格弹性过高，结果价格略有提升，利润则锐减。

-　产品销售下降，致使盈亏平衡点产品销售件数低于计划水平。

-　产品的变动成本实际值高于原计划规定值。

问题解析

所谓量本利分析是指成本和利润的变化随生产量的变化而异。其要点是对下列影响公司收益变化的因素进行分析：变动成本、固定成本、销售价格、销售量和产品组合；并以此方式协助公司的计划工作。盈亏平衡分析方法则多用于下述情形：新项目、扩建项目或从现行项目中撤出。

公司经营的目的不仅是实现盈亏平衡，必须盈利。一个企业可以根据预期的盈利数字进行盈亏平衡拓展分析；而计算盈亏平衡点则须考虑固定成本（FC）、变动成本（VC）以及下列因素。

（1）贡献边际（CM）：所谓贡献边际是指产品或服务的变动成本（VC）之上多出的销售盈收（S
 ）部分，即可以覆盖固定成本（FC）并可形成利润的部分。公式为：CM＝S
 -VC。

（2）单件产品贡献边际（Unit CM）：即单件产品或服务的变动成本（v
 ）之上，单件产品销售价格（p
 ）多出的部分。公式为：单件Unit CM＝p
 –v
 。

（3）贡献边际比率（CM比率）：贡献边际比率是指贡献边际与销售额的百分比，其计算公式如下：
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也可以用单件产品数据计算贡献边际比率：
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注：所谓CM比率，即1减去变动成本的比率。例如：如果变动比率占产品价格的70％，CM比率则为30％。

实例（1）：分析下述一玩具商店的数据，计算盈亏平衡点并展示CM的各种概念。
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根据上述数据，贡献边际（CM）、单件产品贡献边际（Unit CM）以及贡献边际（CM）比率的计算方法如下：
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所谓盈亏平衡点，即公司在某个生产能耗量水平的销售收入水平与其固定和变动成本的总额相等的点。例如，一个经营酒店的公司管理人员会关心客房占用率的盈亏平衡点；一家航空公司的高层经理会注意飞机承载负荷的盈亏平衡点。

通常，在其他相关数字或金额等同的情况下，盈亏平衡点越高，利润就越低，同时公司的经营风险就越大。盈亏平衡点是公司财务经理制订利润计划的依据之一，其计算公式如下：
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实例（2）：在使用实例（1）中所提供的数据CM＝¥25-¥10＝¥15时，CM比率＝60％，则可以得出如下结果：

[image: ]


实例（3）：公司决定自己生产某产品，不再从外部采购。该产品的外部采购价为¥0.12／件。该产品的固定成本为¥10,000；变动成本为¥0.08。该产品的销售必须达到一定量才能抵消工厂的制造成本，并与外部采购的价格保持一致；其合理的销售量为：
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实例（4）：假设如下。

销售价格＝¥40

变动成本＝¥24

固定成本＝¥150,000

税后利润＝¥240,000

税率＝40％

公司想确认，销售多少件产品才可以实现税后利润。
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*：0.6×税前利润＝税后利润

0.6×税前利润＝¥240,000
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产品销售组合
 ：如果公司生产和销售多种产品，其盈亏平衡点的计算分析则需要附加的计算工作。不同的销售价格和不同的变动成本可导致不同的贡献边际。其实，盈亏平衡点不是一成不变的，其变化取决于销售组合或已销售出去产品的比例。一个经营多种产品的公司在进行盈亏平衡分析时，通常所采用的假设是：在计划期间内，销售组合保持不变。如果销售组合改变，盈亏平衡点将随之变化。

修补措施

-　减少长期负债。

-　以更低的利息对公司的债务进行再融资。

-　削减非本质性的固定成本开支，例如广告、研究与开发、培训以及公共关系。

-　精简机构，裁减冗员。

-　缩小公司经营规模、变卖多余的固定资产或利润中心。

-　削减变动成本。

-　寻找综合成本较低的组合原材料。

-　采用实时管理方法（Just In Time）降低盈亏平衡点水平。

-　降低产品生产所需的人工成本，提高生产线工作效率。

预防手段

-　严格控制所有成本。

-　用多余的资金还清或减少债务。

-　使用统计成本控制表，确保成本水平控制在正常（可允许）的范围内。

-　以实时（JIT）方式推出新产品。

-　在产品上市前，重新确认该产品的盈亏平衡点。

溢出效应

连续性利润亏损将导致公司资本市场价值下降。当公司的产品或服务不能达到盈亏平衡时，势必出现亏损，久而久之公司将被迫倒闭；即使侥幸生存，由于不能达到盈亏平衡点也将阻碍公司新产品或服务的推出、设备升级或专心解决生产和管理过程中出现的问题。

请参见：

■经营杠杆水平过高

■盈亏平衡点不实际


 问题：成本与生产量比例失调

诊断症状

-　尽管产品都以合理的市场价格售出，但利润低或零利润。

-　产量增加，亏损也同时增加。

-　产品在预期的盈亏平衡点上没有显示利润。

原因

-　产量过高或过低或过高。如果实际生产低于预期水平，制造成本总体水平上的机会成本就会增加（所谓机会成本是指产量不足，不能创造利润而引发的成本因素）；同时，量产成本会过高。如果实际产量水平过高，多余的产品不能及时销售出去，则会变成“沉淀成本”，使制造成本总额增加（所谓“沉淀成本”是指过去发生的而又不会因公司即期或远期决策所左右的成本）；最终导致量产成本过高。

-　成本控制或削减能力低下。

-　对产量和成本之间的关系不明确，或缺乏基本概念。

-　成本控制系统失缺，没有使用差异分析（实际成本与标准成本之差额分析）和统计成本控制方法。

-　初期生产阶段制定的盈亏平衡点不符合实际。

-　成本原值计算工作完成后，产品相关成本因素增加。

-　产品成品率低于预期值，导致成本增加。

问题解析

-　用贡献边际比（贡献边际／销售收益）来确认变动成本是否过高；并将所得比率与行业平均值比较，以便做出确认；即对贡献边际进行综合分析（请参见第十一章的“定价过低”、“缩小利润边际”）。

-　假设贡献边际值处在正常水平并在此前提下，计算利税前收入（EBIT）与销售额的比率，从而确认公司目前量产水平的固定成本是否过高。

-　对某个期间的成本状况做出线性图表，观察其是否超出正常范围；对成本和产量的关系做分析。

-　对特定产品的单位成本做分析；如果其数值高于初始目标值，则需检查生产过程中的潜在问题。

-　对产品生产的成品率进行分析；成品率应满足或高于预期值，与成本预测相符。

-　确认各部门的生产效率或工作效率。

修补措施

-　减少生产作业成本。

-　确认相关部门或单件产品的生产效率或效益水平。

-　削减不必要的费用开支和运作成本。

工薪

-　削减运营成本。

-　核查各职能部门、车间或工区的人力资源配置是否有超员现象。

-　削减富余以及工作效率低下的人员。

生产制造部门

-　引入计算机辅助设计和制造手段。

-　减少废品、次品、返工产品和客户退货。

-　在库存计划中应用“即时管理”（JIT）方法。

-　及时调查人员怠工和设备故障停机。

-　建立培训制度，对员工进行培训，提供工人工作效率。

-　缩短生产周期，减少在制品（Work-in-process）流程时间和相关的资源占用成本。

预防手段

-　制定公司各类产品的生产能力水平分析一览表。

-　制定每个产品生产成本的明细数据。

-　制定合理的产品价格；并结合通过准确分析得出的生产能力和成本的相关数据，确认何种产品生产量可以实现最高目标利润。

-　采用有效手段或方法，在启动生产之前对成本进行削减和控制。

-　在启动生产之前，对变动成本的结构做分析，确认所选变动成本数据的有效性。

溢出效应

与产量相关的成本因素过高，会导致公司所制定的计划和生产流程无效，或合同履行中途终止，或被迫内部裁员；也会引发过高的机会成本和沉淀成本，致使利润低下或零利润。其结果是：每股市盈率下降、公司股票将下跌；公司企业债的发行价格也会下滑，从而导致出现较高成本的融资，冲抵由于利润低下而增加的经营风险；人为地通过台高销售价格来弥补亏损的方式会使公司失去客户或生意机会。

请参见：

■成本跟踪记录不严

■成本信息扭曲

■劳工成本过高

■成本控制不利

■产品和服务不能达到盈亏平衡

■盈亏平衡点不实际


 问题：销售组合欠佳

诊断症状

-　销售组合与先前预算不符。

-　低价位商品销售量大，与高价位或高利润边际商品的销售比例不合理。

-　单一品种产品的库存量过多。

-　成本高出原本预算的数值。

原因

-　卖便宜货（利润边际低的商品）总比卖高档货容易。

-　销售定额的制定均以件数为准，而不是以利润实现金额为目标。

-　销售产品组合向低端或利润较低的产品倾移。

-　产品成本增加，超出预计的产品零售价值。

问题解析

计算下列各产品的利润率。

实例：某个生产休闲旅游产品的公司计划生产三种不同类型的睡袋：经济型、通用型和“背包客”型。其相关数据如下。
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假设：销售总额达到¥100,000，但所售出产品的实际组合与预算计划不符（例如：通用型睡袋实际销售组合百分比从60％变成30％；背包客型睡袋由10％变成40％）；其相关分析算式如下。
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①¥26,667＝¥40,000×（100％-33.33％）＝¥40,000×66.66％

②¥2,500＝¥5,000×（100％-50％）＝¥5,000×50％

注：产品销售组合向低利润产品偏移，致使公司原本计划的CM比例由总体规模的31％跌落到26.83％。由此可见，产品销售组合的改进或恶化将使公司的净收入上升或下滑。就惯例而言，将产品销售组合的重点由低贡献边际（低端）向高贡献边际（高端）产品转移，将使公司的总体利润得到提升。

修补措施

-　降低滞销产品的销售价格，提升其销售价格竞争力。

-　加强广告宣传力度，促进非畅销商品的销售速度，减少库存。

-　加强广告宣传力度，促销高端（高贡献边际值）产品，增加营业利润。

任何系列产品中都含有大众型和豪华型两类产品。为达到公司总体盈利率，通常公司管理层主张以高端（高利润／豪华型）产品为销售重点；然而实际经验告诉销售部门：低端（低利润／大众型）产品的销售则更容易实现。作为销售人员，其产品销售定额件数可以达到计划目标，但由于产品销售组合的偏移，所贡献的利润边际值在预算的总体利润中的份额可能很小。公司管理层必须明确，高端产品在销售组合中的比例越大，利润就越高；相反，低端产品的比例越大，尽管销售量增加，但公司总体利润则越低。由此可见，一个不好的销售组合可以使一个好的销售量增长不具有任何意义；反之也是一样。

预防手段

-　创造更多的激励因素，促使销售部门销售高端（高利润边际）产品，按利润额制定销售指标，而不是按产品件数。

-　制定具有竞争力的产品价格。

-　在产品生产计划在实施之前，进行广告宣传，为产品创造较强的公众认知度。

-　为产品创造市场需求；其实例之一：早期英特尔公司推出两种PC芯片产品，利润边际较高的是486芯片，利润边际较低的是286芯片；该公司在市场上主推前者，而后者仅保持最小的市场供应量。

溢出效应

不能有效销售高端（高贡献边际）产品而偏爱销售低端产品将导致出现下述负面现象：制成品库存成本增加、产品售出数量要求增加、市场营销成本加大、生产组合向低端产品偏移。销售组合不好最终会导致公司收益下降、利润下滑。


 问题：利润中心不盈利

诊断症状

利润中心（以盈利多少为评审标准的业务部门）每月经营报表显示亏损。

原因

-　公司内某个特定的部门或数个部门不能按计划实现足够的利润，以覆盖直接或间接固定成本。

-　就那些采用内部结算制度的公司而言，作为利润中心的某部门（卖方）在将其产品或服务转至下一个职能部门（买方）时，结算价格不合理，利润没有得到合理兑现。内部结算定价不合理将直接影响卖方部门的正常经营效益。所谓内部结算制度是指一个部门将其产品或服务成品转交至另一职能部门时，以合理定价记录入账，视为收入。

问题解析

在公司内部各相关部门之间建立利润中心体系，以利润贡献大小为部门绩效评估依据，实属必要。通常，公司所采用的对各部门利润中心绩效评估的模式如下。
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本利润边际分析报告是根据下述前提条件编制而成的。

（1）与变动成本相比，固定成本更难以控制。

（2）直接固定成本与公摊固定成本必须予以明确的区分。所谓直接固定成本是指那些可以直接按公司部门而界定的固定成本；而公摊固定成本是指那些不能按某个部门而界定，而需要公司整体分摊的固定成本。

（3）公摊固定成本应该在利润贡献边际损益表中明确界定为待摊固定成本。如果以某种理由将其分摊给公司各部门，则将损毁责任会计制度的根本价值；导致绩效评审失去公平，致使公司高层决策失误。

注：在使用此种利润贡献分析方法中，下述概念须予以重视。

（1）贡献边际＝销售额－变动成本。

（2）部门利润边际＝贡献边际－直接（可追溯）固定成本。

所谓直接固定成本包括下述可控内容：某种广告成本、研究与开发成本、促销活动成本、工程设计成本；以及可追溯的并已承诺的成本，例如折旧、税务、保险和公司部门经理的薪金。

（3）净收益＝部门利润边际－未摊派的公摊固定成本。

部门利润边际报告由各职能部门制定；所谓职能部门包括产品生产线、区域销售部门、客户服务中心、销售人员、商店或分公司、国内或国外分公司。

部门利润贡献边际是衡量一个部门盈利能力的标准。所谓公摊固定成本对一个接受公司盈利能力审评的部门来说，是常见项目；应该将公摊固定成本置于待摊状态，不应强行摊派，从而扭曲部门的盈利绩效评审结果。当利润中心的主要构成为产品和服务时，对其经营绩效进行审评，确认其产品或服务的取舍，则更显重要。贡献边际分析方法也可以按下述方式应用。

决定某个产品系列的取舍必须考虑定性和定量两方面因素。但无论如何，最终决策都必须以其利润贡献边际和净收益为主要依据。

实例：某食品公司有三个产品系列，即副食品、肉类食品、罐头食品。该公司决定放弃肉类食品系列，其原因是该产品销路不畅，报表出现亏损。详细报表如下。
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上述报表中所显示的直接固定成本是指那些可以与各产品系列直接联系和确认的固定成本；而所谓待摊固定成本即指公摊固定成本，例如仓储占用面积成本。这部分成本，通常不因公司决策放弃某产品系列而消失，而以常态方式继续发生或存在。

下述表格数据对肉类产品的取缔和保留销售的结果做出比较分析。
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上述表格数据表明：取缔肉类产品使公司损失¥500收入；所以应该保留肉类产品系列。此间应提起注意的是：公摊成本摊派不当会使一个原本盈利的产品看上去不甚盈利。由于公摊成本分配不当，肉类产品账面显示有¥1,000亏损，但实际上该产品系列贡献了¥500，用于覆盖公司的公摊成本（¥7,000－¥6,500）。

在评估一个部门或利润中心时，所有的公摊成本应暂时不计在内。在确认一个产品系列的取舍时，更重要的是考虑直接固定成本，因为这部分成本是可以排除或回避；同时还要考虑贡献边际以及该产品系列对公司利润的整体影响。

修补措施

如果一个利润中心或部门的贡献边际是负数，就应该对其采取出让或清盘处理。是否能够通过采用此种手段来使公司的整体经营效益得到改善，则需要做相应的“取”、“舍”利弊分析来确认。

预防手段

重新构建利润中心体系，强化公司管理，使投入和产出结构更加完善。

溢出效应

保留或维持一个不盈利的利润中心，通常会迫使公司的利润下降，但这要看公司整体亏损的程度如何；然而，如果贡献边际值为正数，也可能使公司维持一个较高的利润水平。同时也可能要通过裁员的方式来降低公司运作成本。产品系列中某个产品被取缔可能导致客户转而寻找或使用其他供应商的替代产品，从而使公司失去生意机会。再者，如果公司未能对不盈利的经营部门或业务采取有效的清除措施或有力的完善手段，其所导致的结果将是：信用评级低下，公司所发行的股票或债券的市场价格将出现下滑；甚者，会出现资不抵债或使公司濒临破产倒闭。

请参见：

■缺乏常项现金流入

■投资回报率低

■成本信息不足

■劳工成本过高

■无能力遏止财务问题

■实际成本超过预算成本


 问题：失去合同订单的潜在因素

诊断症状

-　公司与客户之间产生矛盾。

-　在如下问题上意见不一致：产品的定价、质量、交货时间。

-　采购方拒绝支付，同时因合同违约而引发法律诉讼官司。

-　竞争对手以更低的价格出售或生产同类的产品或服务。

原因

-　由于缺乏专业技巧和技术人员，公司不具备生产某种产品或提供某种服务的能力。

-　由于行政经费预算的削减或政策的不稳定性，使得政府的合同在执行过程中缺乏稳定性。

-　价格计算不准确。

-　质量管理控制水平差。

-　对客户或供应商的交货或采购承诺未能兑现。

-　公司经济状况不好导致订单取消。

-　其他公司以强硬的竞争手段夺走合同。

-　公司管理层缺乏设备和技术能力生产所需产品或兑现所承诺的服务。

问题解析

用贡献边际分析方法制定价格政策将对某种产品或服务的合同谈判有帮助。通常在生意淡季才会出现这种状况；在此种情况下，不妨以具有竞争力的价格再多争取一些合同订单，用于覆盖公司的全部变动成本，同时创造部分贡献值，承担一些固定成本、生成部分利润；这样的组合竞标方式也许对公司的财务状况改善有利。明确掌握公司的变动和固定成本信息是准确制定竞标价格决策的根本前提。

修补措施

-　当公司的生产能力出现过剩时，使用相关成本分析法（与某个特定的决策相关的成本因素）来确定一个合同竞标的价格。通常，在公司生产能力过剩时，固定成本总额与合同竞标价格无关。从表面看，某个合同订单可能显示亏损；因为公司的总成本（变动＋固定成本的总额）大于总营业收入。但是，只要该订单合同能创造贡献边际（总营业收入大于变动成本），该合同即可视为可接受，因为固定成本在此时的增加为“零”，同时公司有部分盈利。

-　如果公司管理层认为本身不具备合同所需产品的技术能力或设备，则可以通过合同分包的形式将已签约业务转包给其他承包商。

请参见：

■定价过低、缩小利润边际（第十一章）

预防手段

-　强化产品质量检验手段，确保所有在制产品达到品质要求。

-　增派人员及时确认公司所生产的产品，或所提供的服务准时交付给客户。

-　使客户随时了解公司可能遇到的不测情形或无法避免的瓶颈因素。

-　就任何有关生产或财务方面的问题，应该与客户坦诚磋商，并做出相应的让步。

-　与其他公司合资，分散经营风险。

-　制定并实施公共关系计划，维护现有生意；同时通过强化公司的职业形象，例如：树立公司优质产品服务的信誉和完美形象，以此招揽更多的生意。就此而言，改变公司的名称会有助于改变公司以往的陈旧公众形象，提升新的公司声誉。

-　对所有即将签署的合同进行慎重审核，确保公司有能力兑现对客户做出的承诺。

溢出效应

失去一个合同或订单意味着公司的营业收入、利润和现金流的下降。为了达到节省成本之目的，裁减人员也许成为必要手段之一，并辅以其他相关的削减成本的方法。与该合同相关联的资源也将随合同的消失而去。在客户看来，A公司有问题，因而他们会转而与A公司的竞争对手建立业务联系。

请参见：

■劳工成本过高

■产品或服务不能达到盈亏平衡


 问题：改进产品引发亏损

诊断症状

销售收入和利润边际同时下降。

原因：销售收入下降、利润边际下滑可能是由下列因素引发的

-　成本透支。

-　定价不精确。

-　广告无效。

-　对产品的市场需求估测过于乐观。

上述问题的根源可能是

-　缺乏计划。

-　工程设计水平低下。

-　成本估测结果表述不清。

-　产品质量低下。

-　按对方的价格批量出售产品。

-　生产效率低下。

-　工人工作绩效差。

问题解析

-　将产品改进前后的利润和销售状况进行比较。

-　将预算成本与实际成本进行比较。

-　对产品需求变化进行分析。

修补措施

首先须确认人工和原材料直接成本的数据是否准确；根据实际情况，公司管理层则采用相应的措施；例如：立即抬高产品的零售价格，或实施成本削减方案，或改变工厂的功能布局，精简生产流程和程序。

预防手段

-　产品改进工作实施之前必须慎重规划。

-　将公司及工厂所有支持体系中的职能部门进行区分，理清各部门与每件销售产品的内在关系。

-　削减下述领域里的成本：物流运输、生产制造、市场销售、产品分销、产品服务、技术、财务、行政管理。

-　要求会计部门提供产品改进后的实际成本数据。

-　产品改进后，必须对生产线上的工人进行相应培训。

-　通过对客户需求调查分析确认改进产品的市场需求状况。

-　在改进产品导入市场之前，进行产品试销，测试市场需求。

-　成立项目公司，冠以其他名称；用项目公司经营改型产品；以此方法保护母公司的名誉在改进产品营销失败的情况下不受损坏。

-　改进产品在制造过程中有可能产生难以预料的疏忽；此类新产品一旦到消费者手中，这种疏忽的后果就可能成为消费者起诉制造商的依据；因此，有必要给改进产品购置足够金额的保险。

溢出效应

改进后产品不盈利，则将导致收益下降，客户抱怨率上升，同时影响公司未来的销售；而且，在某种情况下，这种产品也会引来政府的干预和调查。


第五章　财务报表贫血

如果一个公司不能持有足够的、可用来立即变现的资产，则意味着该公司不能按时履行其债务责任。这可以使该公司出现资不抵债的局面，甚至引发破产。一个公司如果欠别人多过自身所拥有的，其财务状况则面临难以预测的危机动荡。公司的信誉评级将受损，资金将出现短缺，财务成本将上升，股票和债券价格将下滑，银行贷款将受到限制，供货商将要求现金支付，不再赊账。

如果公司的资产不能得到有效利用或有效周转，利润边际将恶化，资产会出现负增长。公司只能签署执行一些投资回报低的合同订单；高风险资产则难以变卖、无法套取足够的现金。

收益呈现下降趋势，加之损益表上所显现的不利因素，对一家公司来说是红色危险信号。公司的盈利质量低下可导致如下结果：股票PE值下滑、公司发行的债券评估值下跌、举债限制因素增加。对投资人，贷款方或供货商而言，不稳定的经营业绩意味着风险和失控。公司的收益或盈利状况欠缺连续性，无法预测公司发展的方向或趋势。


 问题：营运资本不足

诊断症状

-　缺乏足够的流动资金用以满足公司的流动需求。

-　应收账款和票据回收困难，短期投资难以变现，供货商不给赊销额度。

原因

-　由于公司从事资本扩张，或投身资本密集型项目而导致流动资金不足。

-　营业收入现金流入不足，导致公司资产的流动性下降，资产变现能力低下。

-　公司融资策略错误：依靠短期贷款支撑其长期非流动资产，但在该非流动资产出售变现之前，其短期负债到期，被迫履行偿还义务。

问题解析

所谓营运资本（又称流动资金）是流动资产多出流动负债的部分；是衡量一个公司短期流动性的关键因素；是在任意一个经营周期满足公司现金需求的安全边际。

然而，须对运作的风险和回报的利弊关系做谨慎分析。假设：将固定资产（例如工厂和设备）的资金挪到流动资产（例如库存）项下，则可以减少公司在流动性上的风险，同时增强其短期融资能力，并可享有更大的财务运作灵活性；可以针对产品销售的变化更有效地调整流动资产。通常，产品所需要的生产周期越长，或公司采购商品再售出所需时间越长，流动资金的需求量就越大。

修补措施

可以通过增加流动资产，减少流动负债的方式来增创更多的流动资金量。因此，货币投资应该投向流动资产，而不是固定资产；应该使用长期融资行为，而不是短期负债。

预防手段

-　以长期负债的形式融资购买固定资产（融资租赁）。

-　使用金融保理工具，出售应收账款以强化公司财务报表、提升公司财务状况的流动性、提升流动资金充足率。

-　借入长期贷款资金，并以现金或流动资产方式持有。

溢出效应

流动资金状况不好意味着公司的流动性差，并将导致财务成本增加，融资或贷款能力差。

请参见：

■资产流动性差

■现金流量不足


 问题：资产流动性差

诊断症状

-　不能按时支付账单或偿还债款。

-　无能力购买库存品或资产。

-　无能力举债。

-　利润率低下。

-　无能力提前支付以享受现金折扣待遇。

-　公司信用评级下降。

-　获取优惠贷款艰难。

原因

-　应收账款管理缺失，未能及时回收应收账款，客户支付日到现金入账之间的时限过久。

-　开销过度。

-　债务过高。

-　流动资产（现金、应收账款、库存）管理差。

-　风险评估不足。

问题解析

评定一个公司或企业的流动性有多种方法，通常包括下述诸类比率分析和计算方法。

-　流动比
 （流动资产÷流动负债）和速动比
 （现金＋上市股票及有价证券＋应收账款÷流动负债）。当公司出现即期贷款需求困难时，则需要公司具有较高的流动比和速动比。同时，必须注意：为满足公司长期举债需求而用做抵押的流动资产，不可以再用来重复抵押举债。

-　应收账款周转期
 （赊销金额总额÷应收账款平均额）和应收账款回收期
 （360÷应收账款周转期）。所谓应收账款周转期是指一年内应收账款回收的次数；周转次数越多越好，即公司应收账款从客户手中回收的速度快。但是，从另一角度而言，如果周转率过高也意味着公司的赊销政策过于小气，没有魄力去尝试高风险客户的购买潜力，从而享受较高的回报。所谓应收账款回收期是指从客户手中回收应收账款所需的时间周期。回收时间长预示公司可能面临其应收账款不能回收的风险。应做一个回收期和到期日比较分析表和应收账款账龄一览表。当公司引进新产品时，赊账期延长也属必要。

-　库存周转率
 （销售成本÷库存平均值）和库存品库龄
 （360天÷库存周转率）。所谓库存周转率是指库存品在一年里被卖出的次数。库存周转率下降意味着库存品的堆积、销售预测过于乐观、库存管理缺乏均衡机制、产品质量出现问题、市场营销力度不够。在特定的情况下，库存水平也会上升，例如在原油价格有明显上升趋势时。换言之，较高的库存周转率意味着库存水平的低下，也会产生副作用，导致公司失去现有的客户。所谓库存品库龄是指库存品入库之日到售出那天的库存天数。如果库存品的库存天数增加，公司则面临产品销售不出去或过期变质的风险；反之，则有可能预示库存囤货不足，将导致客服质量下降或失去销售机会。

-　经营周期
 ：现金到库存、到应收账款、再到现金的流程天数。计算公式：经营周期＝应收账款回收期＋库存品库龄。通过计算可以得知公司的现金被锁定在应收账款和库存品中的周期天数。公司的经营周期长意味着公司可支配现金有限，无能力满足短期内的资金需求。

-　流动资金
 ：公司可以用于应对紧急或不确定需求的存量现金；是流动资产对流动负债的差额部分。如果一家公司不具备获取即期流动资金借贷能力，则需要保留一个较高水平的现金存量，以备不测之需。

-　销售对流动资产比率：
 此比率数字若高，则显示流动资金状况的低劣；在库存品和应收账款转成现金之前，流动负债已经到期并需要偿还。

-　从净收益中提供的流动资金：
 当公司能够从净利润中获取流动资金时，其流动性则得到本质性改善。

-　从公司的经营中提供的流动资金对负债总额的比率
 ：公司内部所创造的现金流量能够满足公司即期资金需求的能力水平。

-　现金及有价证券对流动负债的比率
 ：公司随时可以用现金偿还短期负债的能力。

-　现金及有价证券对流动资金的比率：
 如果该比率偏低，则意味着短期借贷方的贷款到期时不能及时得到偿还。

-　销售成本、经营成本、税收与平均流动负债总额的比率：
 用该比率的高低走向趋势来分析公司的流动资产支撑日常经营费用开销的能力。

-　速动资产对年度现金开销之比率：
 计算结果是公司所拥有的可迅速变现资产支撑公司费用开销总额的天数。

-　固定资产对短期贷款比率、短期贷款对长期贷款比率：
 对这两个比率的分析可以预测一个公司财务政策的风险状况或危险程度。如果一个公司用短期贷款于长期固定资产投资，则一定会在偿付即期贷款的能力上出现问题；其表现症状通常为：流动资金贷款到期时，长期投资的固定资产回报或回馈尚未形成。此种情况下，公司的正常经营将面临货币市场的压力和威胁。

-　应付账款对日常采购平均金额的比例：
 计算所得结果是公司支付贷方或赊账方所需的天数；同时也可以据此分析出一个公司的应付账款作为有效流动负债（不是过期未付的呆账）的流动程度。

-　流动负债对负债总额、流动负债对非流动负债的比例：
 若该比例较高则预示公司的债务总量中所需偿还的即期债务负担较重，公司资产的流动性较差。

-　防范经营周期比率（Defensive Interval Ratio）
 ：显示公司依赖现有的流动资产，不需要下一期经营收入来支撑公司运作的周期长短；揭示公司短期流动性的质量，即应对即期开销的能力。

-　流动指数：
 显示流动资产占用现金的时间长短。

流动性指数计算方法如下。

例如，公司账上有随时可以使用的现金¥20,000，30天后才能回款的应收账款¥50,000，以及50天后才能售出变现的价值¥80,000的库存，其计算公式为：
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因此，流动性指数≈36.7。

-　一个公司的流动比率必须同行业标准和主要竞争对手的比率进行比较，从而得出相对客观的分析结果。

修补措施

-　强化现金回收手段，缩短客户从收到账单到实际支付的时间。

-　减缓日常费用报销进程，以使公司拥有充足的现金可以支配。

-　使投资项目产生现金流入。

-　出售盈利状况不好的部门或分公司。

-　申请新的信用额度。

预防手段

-　控制开销。

-　限制过度举债。

-　向金融机构申请新的信用额度。

-　发行股票或债券。

-　限制资本扩张。

-　现金只用做紧急或重要事项的支付，减缓费用报销进度。将多余的资金用于投资。

溢出效应

-　无能力获取短期融资资金。

-　不能满足即期支付之需。

-　信用评级下降。

-　公司的股票或债券的市场价格下跌。

-　对利润丰厚的投资项目，公司丧失财务能力。

-　可能面临资不抵债或公司破产的威胁。


 问题：资不抵债

诊断症状

一个资不抵债的公司在其短期或长期负债，以及利息支付到期时无能力如期支付。其起因可能是：固定利息成本过高，而且举债过度；或因其非流动资产变现风险高。

原因

-　经营绩效差。

-　现金流量恶化。

-　公司负债超出其偿还能力。

-　防止他人恶意收购而不得已举债。

-　管理层无能。

-　企业主及管理层恶意举债，涉嫌转移资产。

问题解析

即使公司资产价值超过其负债金额，如果经营不善，也会出现所谓技术性资不抵债的情况，没有可以用来即刻变现的资产冲抵或支付到期的债务。所谓“破产”一词的定义：公司的负债超过其资产。从法律角度而言，无论所谓技术性资不抵债，还是实际破产均意味着公司财务运作失败。因此，有必要参照行业平均标准对公司偿债比例进行分析。现将一些相关实用的比例介绍如下。

-　总负债对股东权益比率
 （通常称为“债务／权益比或财务杠杆率”）：比率高则预示公司面临风险；其症状之一可能是公司在争取获得更多融资时在偿还贷款本金和利息方面出现困难。如果公司所发行股票的估值是以年终资本市场价值为基础，而不是账面价值，该比率的重要性则更显重要。

-　长期负债对股东权益比率：
 比率过高对公司运作不利；因为在偿还长期负债时会引发风险。

-　负债总额对资产总额比率
 （又称为资产／负债比）：如果公司长期负债对股东权益比率已经偏高，该比率持高则无理可言。

-　现金流对长期负债比率
 ：公司偿还长期负债的能力。

-　利税前净收入对利息费用的比率：
 其计算结果反映公司利息费用可被偿还的次数；可揭示公司在内部消化收益下降后果的同时，仍然按约定条件支付贷款利息的能力程度。

-　营业及利息收入现金流对利息费用的比率：
 结果显示公司可以实际用于支付利息费用的现金总量水平；其计算理由通常是用现金而不是净收益来支付利息费用。

-　缴税及支付固定费用前的净收入对固定费用之比率：
 显示公司满足固定费用支付的能力状况，以及公司经营绩效下降时所面临的风险；预示公司有可能无力支付其固定费用（例如房租、保险和贷款利息）。

-　营业及固定费用收入现金流对固定费用支出比率：
 测算公司有多少现金可以用来支付固定费用。

-　固定资产对固定负债比率：
 就保全贷款方利益而言，该比率越高越好；长期负债终究要由长期资产来抵偿。

-　留存盈余对总资产的比率：
 该比率揭示公司历年盈利状况。

修补措施

-　出售所谓边缘（不盈利）资产。

-　关闭不盈利的商店。

-　重新制定赊销政策及应收账款回收方式。

-　争取新的信用额度。

-　出售公司股票。

-　延长还款时间期限。

-　公司裁员。

预防手段

-　争取股权融资渠道，例如出售公司的优先股或普通股。

-　争取开放的信用额度。

-　缩短项目的投资回收期。

-　及时调整公司经营应变政策。

-　调整公司未来现金流量的时间和金额，以满足突发事件的需求。

-　缩小公司规模。

-　公司重组。

-　强化公司内部财务管理和控制手段。

溢出效应

一个债台高筑的公司难以获得潜在投资人或贷款人的资助；即便能获得对方的融资支持，其利息成本一定高。无力偿还贷款的公司不可能正常运作或盈利，最终会破产倒闭。

请参见：

■公司面临倒闭

■债务过高

■资产流动性差


 问题：债务过高

诊断症状

-　现金流呈现问题。

-　贷款受到限制。

-　信用评级下降。

-　不能按时偿还贷款本金和利息。

-　财务成本陡然上升。

原因

-　无论公司的经济状况如何，约定的贷款本金和利息必须按契约规定如期偿还。

-　为了公司扩张，或避免被他人恶意收购而过度举债。

-　公司经营利润下降，迫使其不得不对外举债，以维系正常运作。

-　由于潜在投资者不看好，公司无法增发其股票，而只能发行债券或使用信用额度。

-　管理层对公司的需求和现金流的实际预测失败。

-　公司内部财务控制功能缺失。

-　公司总裁没有意识到不顾一切成本因素而进行业务扩张其代价甚高。

问题解析

对公司过去五年经营运作发展趋势的相关数据比率进行分析，其方法如下。

-　总负债对总股东权益之比：若
 比率高，则说明示公司的债务和经营风险均高。

-　固定资产对固定负债之比：
 若比率低，则说明公司所拥有的固定资产不足以偿付固定（长期）负债。

-　短期负债对长期负债之比：若
 比率高，则公司的流动性低下；理由是：到期的短期债务较多。

-　流动负债对销售收入之比：
 确认有多少短期负债可用于支撑销售拓展。

-　短期债务对负债总额比率：
 若比率过高，则说明公司资产流动性差。

-　净收益＋利息收入对利息费用支付的比率：若
 比率低则表明公司可用于支付利息费用的收入不充足。

-　销售收入对应付账款的比率：
 若比率过高，则说明公司的短期赊账能力低，不能充分利用无成本融资手段支撑其销售量的拓展。

在分析评估流动负债的过程中，公司管理层必须明确或区分其类别：哪些为必须按时支付的“紧急”短期负债，哪些是可以调整暂缓支付的“非紧急”短期负债。所谓“非紧急”类别通常是那些供货商的货款；其支付期限有一定的可调空间，而且在公司出现财务困难时，甚至可以在支付的金额上也会有松动余地。“紧急”类别的支付，例如税款和工资等，则必须按时支付。对这两类短期负债之间的相互关系发展趋势进行分析；如果“紧急”类别对“非紧急”类别的金额关系呈现上升趋势，则说明公司在资产流动性方面有较大的风险。

实例：某公司的财务报告数据如下。
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相关比率如下。

[image: ]


如表中数据所示，流动负债对总负债、流动负债对销售收入，以及“紧急”流动负债对“非紧急”流动负债的比率均偏高，该公司在2012年度所面临的资产流动性风险较高。

此外，还应考虑那些没有计入财务报表的或有负债因素；即便是或有项目，但也可能需要公司在将来某一时间段做出支付；例如：法律诉讼支付、租赁承诺、或联合贷款（例如贷款担保之类连带责任）。

修补措施

-　贷款延期续贷。

-　与贷款方再次谈判，争取降低其贷款利率。

-　展期一年后还贷。

-　给贷款方以优惠价格条件将其贷款转换为公司的股份。

-　以优惠的价格发行普通股和优先股，充实股本，改善资本结构组合，降低债务对股东权益比率。

-　变卖资产，偿还债务。

-　梳理应收账款。

预防手段

-　设定公司持有债务的上限，任何情况下不可超限。

-　制定公司固定资产采购政策：除非公司经营需要，否则不得任意采购固定资产。

-　与金融机构磋商，争取新的信用额度，以满足随时出现的资金需求。

-　重新核对贷款协议细则；尤其是某些提前加速偿还贷款的条件，例如：若公司分期偿还贷款的某一期还贷款没有按时支付，或公司的负债与股东权益之比例超过特定的百分比，则要求公司立即偿还全部贷款的本息。同时，应对公司贷款的条款细则和公司实际所处的财务状况做比较和分析；确认公司的现状是否符合所有相关协议约定的要求。

-　充分利用公司现有的融资来源，例如应付账款、结转费用等；此类来源，就其本质而言，均为无利息成本之资金，可以最大限度地利用。

-　如果公司经营的是纯靠借贷支撑的季节性生意，则应尽可能多地使用长期贷款，以备不测之需。

-　将公司贷款的到期偿还日期设定在公司销售盈利季节，而不是公司营销淡季。

-　当公司的借贷资金的投资回报率低于其税后借贷成本时，不可以再举债。

-　发行低成本公司债，例如商业票据（承兑汇票）。

-　回避不现实的公司未来收益或利润承诺。通常，银行或信贷机构对公司保守的财务预测更关注，并容易做出条件优惠的贷款决策。

-　改现金分红为股票分红，保留充足的现金应对到期的债务。

-　设立沉淀基金账户，按期将应付资金划转入账，贷款到期时全额归还。

溢出效应

如果债务过高又没有其他可选融资渠道，公司信用风险会增加，债权融资利息成本会上浮。如果一家公司不能按时偿还贷款，则将被迫倒闭。对上市公司而言，过重的贷款利息和本金的支付将迫使公司调整其分红计划，不得不减少一期或多期的红利支付；同时，公司发行的股票价格将受到负面影响，而且也会影响公司再次公募资金的能力。

请参见：

■资产流动性差

■资不抵债


 问题：资产负债表失衡

诊断症状

资产负债表上没有披露公司的隐性负债，即平衡表面平衡，实际不平衡。

原因

公司有远期承诺或责任。例如：对实现公司未来运作绩效的承诺，以及公司雇员退休后的福利待遇，都是公司将来要面对的支付，而且数目可观。

问题解析

公司采用“借钱生钱”的融资手段，但在公司账上不做记录。但不论如何，公司财务部门必须对此类负债的金额予以确认，并考虑其远期对公司财务资源的抽空作用。

实例：某公司的退休金计划。预测的公司雇员退休福利远期支出金额为600万元，但账面累计支付金额为500万元。所谓600万元的预测数是：依据雇员未来的工资标准水平
 计算的未来退休金支付额的贴现值；而账面累计的500万元是：根据雇员现在的工资标准水平
 计算的未来退休金支付额的贴现值。600万元-500万元＝100万元。因此，公司存有100万元隐性负债。

修补措施

隐性负债因素可以通过购买保险的方式得以妥善处理和规避，例如：产品的第三者责任险、公司建设项目的建筑工程险、或财产险等。

预防手段

-　给雇员以公司期权或其他保全措施，通过签署租赁协议实施、兑现。

-　回避签署远期交易合约。

-　合理缩小雇员福利待遇规模。

溢出效应

公司隐性债务的远期偿还将削弱公司的财务地位并降低其资产的流动性。若隐性负债所需偿还的金额较大，例如未被保险覆盖的重大损失所引发的法律诉讼，则可以使公司资不抵债或破产倒闭。


 问题：资产利用率、周转率低下

诊断症状

-　销售量和利润下降。

-　生产能力闲置。

-　设备故障。

-　产出小于投入。

-　库存堆积及应收账款回笼率低。

-　资产低效利用。

原因

-　生产设备落后或低效运作。

-　生产运作多班制。

-　市场需求临时变化。

-　原料或配件供应不稳定或供应中断。

-　生产计划性差。

-　管理监督缺失。

问题解析

能创造多少销售额是衡量资产利用率的最高标准。没有销售额，利润则无从谈起。不能创造收入和利润的资产均应该变卖处理，一件不留。

与所谓资产利用率和周转率相关的比率包括以下内容。

-　应收账款周转率
 （参见：资产流动性差）。

-　库存周转率
 （参见：资产流动性差）。

-　销售额对销售现金收入的比率：
 比率高，则说明公司现金短缺；比率低，则说明公司的现金过剩。

-　销售额对流动资金的比率：
 比率高，则说明公司流动资金不足，对公司资产的流动性有负面影响。

-　销售额对固定资产的比率：
 比率低，则说明固定资产的利用程度和效率低下，不能创造预期的销售额或生产能力不饱和，或原材料供应中断。

-　销售对总资产的比率：
 比率低，则说明企业的总量资产不能创造足够的收入；销售对机器设备所占厂房面积（成本或租金）的比率低，则说明设备厂房空间的利用效率低。

修补措施

-　增加销售量以改善资产周转率，或减少投资；也可两者同时进行。

-　提高资产利用率，或变卖低效资产。

-　确保固定资产设备性能状况完好；进行必要的设备检修和维护，提高其运转效率。

-　若准备生产新系列产品市场回报效益不确定，则应租赁设备进行生产，回避风险。

-　加速应收账款的回收。

-　库存记录和订货系统实施计算机化作业。

-　出售闲置或低效使用的资产，从而获取所需现金，以满足其他支付（例如偿还贷款）所需。

预防手段

-　制订公司计划，定期对固定资产设备进行检修维护、更新、升级换代。

-　对固定资产设备的投入和产出进行比较分析。若固定资产的投入大于产出，则应整合公司现有的资产结构，售出低效资产，并将回收的资金用于回报更高的领域。

溢出效应

如果公司没有其他的资金来源支撑，现金短缺将使公司资产流动性面临危机。公司设备或设施固定资产利用率不足则预示销售额和收益水平低下；资产闲置引发不必要的成本。

请参见：

■资产流动性差

■投资回报率低

■利润低、增长率差


 问题：投资回报率低

诊断症状

-　公司管理人员更换过于频繁。

-　根据独立第三方专业机构分析，预测公司盈利能力低下。

-　根据专业媒体的披露，公司股票排行下降。

-　根据独立金融顾问机构的分析，公司债券评级下降。

原因

-　销售下滑。

-　无法提高零售价格。

-　由于成本过高而导致利润边际下降。

-　资产周转率低。

问题解析

所谓投资回报率（ROI）是指资本投资（公司总资产）所产生的净收益，同时也是衡量公司每一元钱资产投资效益的标准；不论是用自有资金还是贷款，均采用同一分析标准。进言之，较高的投资回报率（ROI）直接意味着较高的股东权益回报。

通常，公司的财务经理容易注重利润边际，而忽略资产周转率。其实，锁定在资产中的闲置资金与过量的成本费用一样，可以降低公司的利润边际。杜邦公司是第一个意识到这个问题的大型企业集团。在它看来，净利润边际和总资产的周转率具有同等重要的地位；在分析一个公司的经营绩效时，这两个因素均须予以认真考虑。所谓投资回报（ROI）的细分是指杜邦分析方法，其公式表述如下：
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杜邦分析方法在其静态绩效分析手段中融合了损益表和资产负债表相关因素。通过对净利润边际的分析可得知公司利润率和经营绩效的状况。所谓净利润边际是指销售所得利润的百分比；该百分比显示每一元钱销售中含多少利润。另外，对总资产周转率的分析可得知公司的资产管理水平如何；所谓周转率是指公司在资产中的投资，每年创造销售收入的滚动次数。

投资回报率（ROI）的计算公式依据是：公司的经营利润取决于其资产管理的能力和成本费用控制的效率。

通常，高效（ROI高于一般水平）的管理团队可创造较高的股东回报；然而，低效的管理团队也可以创造较高的股东回报（ROE）；其原因是：公司的借贷资金可以放大公司利润中显现给股东的回报部分。

杜邦方法的另一公式被称为杜邦改良公式；在这个公式中囊括了对上述因素的考虑。改良公式将投资回报率（ROI）和财务杠杆水平（借贷资金的利用率）进行合并考虑。分析财务杠杆率须借助股东权益乘数（Equity Multiplier），即公司拥有资产金额对股东权益金额之比率；其计算公式：总资产÷股东权益。通过该项分析可以得知：依靠股东权益支撑的资产有多少，依靠借贷资金支撑的资产有多少。

股东权益回报率（ROE）的计算公式如下：
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股东权益回报（ROE）分析方法是企业所有者（普通股和优先股的股东）用来衡量投资回报水平的手段。使用股东权益乘数（Equity Multiplier）转换ROI为ROE可以反映财务杠杆力（利用举债）给股东回报带来的影响和作用。
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例如：假设股东权益为¥45,000，总资产为¥100,000，其计算公式如下：
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如果公司仅使用自有资金（股本金），则18％ROI＝ROE。然而，公司55％的资金为借贷资本，自有股本仅为45％（¥45,000÷¥100,000＝45％股东权益对债务比率；¥55,000÷¥100,000＝55％公司负债比率）。鉴于18％投资回报（ROI）全部归股东享有，而股东权益仅占总资产的45％；所以股东权益回报（ROE）高于18％。本案例说明，该公司举债有效，财务杠杆力发挥合理。

如果资产投资回报高于贷款的固定利率，或资金提供方所需的固定回报率，公司的财务杠杆状况良好，普通股股东受益。这种分析方法可以将股东权益回报ROE细分为：利润边际部分（净利润边际）、资产使用有效性部分（资产周转率）、和财务杠杆利用部分（股东权益乘数）。通过分析所揭示的现实是：公司可利用财务杠杆，即举债方式来达到提高股东回报，扩充财务能力。

鉴于利用财务杠杆的举债行为可以通过利息因素对利润边际的高低产生影响，所以公司管理层必须对股东权益回报（ROE）计算公式中的各项相关因素逐一分析，力求最高的股东权益回报。公司财务经理／总监必须确认最佳资产回报和财务杠杆组合模式，以应对竞争的要求。就投资回报率以及相关的资产周转率和净利润边际贡献率而言，不同的产业行业，其标准也不同。

修补措施

提高投资回报率（ROI）：

-　降低费用、提升销售价格或使销售量的增加高于费用的增长，从而改善利润率。

-　增加销售额，同时保持资产投资为常量不变，或削减资产，以此改善资产周转率。

-　改善资产周转率和利润边际，两者同时进行。

预防手段

对所有公司而言，其各自的投资回报率（ROI）目标或标准都不相同；公司的结构及规模都对投资回报率有较大的影响。一个拥有多样化产品生产线的企业，只有在回报率的分析过程中对各类产品进行整体考虑，才可能得出一个合理的平均回报率。这种情况下也可以对各类不同的产品生产线制定各自的单一投资回报率指标，同时制定公司的整体投资回报率。

一个健康、成功的企业运作取决于利润、销售和资本投入组合的最佳配置；对不同性质的企业或不同的产品，其组合方式会各有所异。一家根据客户订单和技术规范而提供制造加工，或量身定做服务的企业，其利润边际率和资产周转率一定不同于批量生产具有较高竞争力的消费品制造商。

溢出效应

-　裁员、下岗待业。

-　企业规模缩减。

-　公司股票或债券市场价格下跌。

-　融资（财务）成本增高。

-　融资艰难。

-　公司资不抵债、破产倒闭。

请参见：

■缺乏常项现金流入

■利润中心不盈利

■信用评级低下

■债券评估值下跌

■股票市价下滑


 问题：缺乏剩余收益
(1)

 （RI）

诊断症状


公司：
 公司有一定量的净收入，微量盈利，或实际上处于亏损状态。


部门：
 部门报表显示盈利，但未达到预计水准。

原因

-　盈利状况差。

-　总资产利用机会成本高。

问题解析


公司：
 剩余收益（RI）在净收益中所占比例越高越好。


剩余收益（RI）＝净收益－最低回报率（资本成本）×总资产


剩余收益（RI）金额少于报表中所显示的收益盈余数额，则预示公司有财务隐患。

实例：某公司的净收益为¥632,800；总资产金额为¥4,600,000；最低回报率为13.4％；其剩余收益（RI）计算如下：
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剩余收益（RI）对净收入的比例：2.6％（¥16,400÷¥632,800）。这个比率偏低，说明该公司的经济收入不足，投入公司资产的资金没有得到高效利用，而且机会成本高。

剩余收益（RI）对净收入的比例增加，则意味着公司的盈利能力较好，有足够的收入可以覆盖资本成本。剩余收益（RI）可以按照职能部门、中心或特定的项目来进行预测和衡定；从而确保公司的投资回报指标在职能部门或项目运作层面得到落实和保证。

通过对剩余收益（RI）的监控和分析，可以确认公司是否在资本市场上盲目公募资本，或进行项目投资，而不能获取应有的回报；或能获取更多的回报而不去争取，或没有完成指标。同时，可以预防公司使用过多的资源而不能获取与之相匹配的回报。


部门：
 通过剩余收益（RI）分析衡定公司经营绩效状况。

部门的剩余收益（RI）＝部门净收入－最低回报率×部门总资产

上述最低回报率是根据部门的综合融资成本和经营风险而制定的。

实例：某部门的收益为¥150,000；总资产规模为¥2,000,000；最低回报率为9％。其剩余收益（RI）的计算结果如下。
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虽然该部门表面上挣了¥150,000，但由于部门资产占用资金规模所生成的机会成本，实际上损失了¥30,000。

制定剩余收益（RI）指标可以作为部门经理的工作绩效衡定依据。在分析或评估部门工作成绩时，须观察分析其剩余收益（RI）对可利用资产总额比率的状态和趋势。剩余收益（RI）分析方法给公司治理带来的益处是多方面的，例如：

-　公司的所有资产均使用同一回报率，不分部门。

-　根据风险因素，对公司所拥有的不同的资产，制定或要求不同的回报率。

-　根据公司各部门的经营风险因素，对不同的部门要求不同的回报率。

修补措施

-　提高利润率（例如：通过削减成本的方式）。

-　提高公司资产利用率。

预防手段

-　采用低成本融资手段。

-　改善公司拥有资源的产出效率。

溢出效应

低下或负数的剩余收益（RI）值将对公司正常财务的运作和成功形成威胁；因为若将公司的融资成本考虑在内，实际上公司处于亏损状态。

请参见：

■投资回报率低

■利润中心不盈利


 问题：资产变现风险高

诊断症状

-　由于公司资产质量差或估值低，资产即刻变现能力差。

-　公司资产结构中不具备可分割变现的优质资产，现有资产无法出售，价值低且风险高。有些资产买来就跌价，例如：作为耐用消费品的汽车、或使用年限被人为缩短的二手物业或问题地产。

原因

现有的流动性差的资产已失去其原有的价值。

问题解析

公司高风险类资产中的货币周转频率越高，其账面资产和收入金额就越易被高估。之所以判断收益被高估，其理由是：账面记录的资产价值应是逐年递减，随折旧降低。可以通过对比率（高风险资产与总资产比率、高风险资产与销售毛收入比率）的分析，对公司资产的变现能力做出判断。

实例：某公司账面显示有¥4,000,000应收账款，其中包括下述具有高风险因素的应收账款。
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在公司报表中的应收账款总额中，有¥300,000或7.5％是有问题的。

公司资产多样化组合通常具有较高的变现能力，即资产流动性高，可以迅速变现；相反，单一组合的资产则不然。须尽全力维系公司资产市值的稳定性；如果其市值不稳，则难以将其出售。

在分析过程中，还应考虑政府政策变化对企业影响，例如：政府部门繁多、法律、制度条款复杂同样会使公司运作面临风险。

修补措施

-　在其价格进一步下滑之前，尽快将低质量资产售出。

-　对不符合政府相关规定或条例的库存品，在出库销售前进行梳理、调整。

-　对应收账款采用保理服务（应收账款买断），同时为有问题的资产购置保险，以求保全。

预防手段

-　回避购置变现风险高的资产。

-　对高风险资产采用租赁方式。

-　不要并购风险高的公司。

-　控制在制品水平。

-　不要启动高成本作业流程。

-　回避生产设备搬迁。

-　完善信贷制度条款。

-　对新客户重新进行信用评估。

-　缩小在经济政治不稳定区域的业务规模。

-　回避低质量投资决策。

-　择机购入优质经营性物业、提高公司资产的流动性、并合理利用商业银行信贷偏好（本土商行多偏爱“砖头”）增加资金运作杠杆力（1元＝2元或多元）
(2)

 。

-　设立公司委员会，对公司购置的重要资产做评定和估值。

溢出效应

资产质量的变化一定会影响公司利润和现金流。出售或抛弃还可以操作使用的资产可能对剩下的资产的经营利润率产生溢出效应。但是如果公司拥有变现风险较高的资产，则可能会在需要用钱还债的时候，却无法出售这些资产。


 问题：利润低、增长率差

诊断症状

-　收益水平下降。

-　利润增长率处于最低或负值水平。

-　缺乏竞争力维系或业务拓展所需的资金。

-　销售基础条件恶化。

原因

-　资产和销售回报低。

-　成本控制失败。

-　丢失市场份额。

-　无能力发挥科技优势。

-　公司雇员的士气低落、辞工频繁。

-　公司经营风险高。

-　资产未买保险而酿成损失。

-　管理层欠缺实际经验。

-　决策层不懂财务会计（中国企业、尤其民营中小企业普遍存在的问题）。

-　与对手竞争失败。

例如：建立新工厂或向海外市场拓展的决策可能对一个公司今后十年的绩效都会产生影响。通常，当决定建设新工厂时，公司管理层对下述方面并不完全有把握：年度运作成本以及现金流入、产品生命周期、利息因素、经济大环境，以及科技进步与变化。因此，决策上的失误可以对公司的财务状况造成长期影响。

问题解析

应定期对企业的增长率和利润率进行比较分析；同时，将本企业的净收益和净增长的状况与竞争对手以及行业标准进行比较分析。对下述比率也应做相应分析：
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若该比率偏低则说明公司内部融资能力差，必须依赖外部资源，例如债权或股权融资。
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利润边际低，说明公司的盈利能力差；有收入但盈利状况不好。对利润边际的分析可以使分析工作进一步深入到公司经营数据的基本面，如产品定价、成本结构、生产效率。
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毛利润边际低说明公司未能有效控制其生产成本。
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投资回报率低说明公司资产利用率低，创造收益的能力差。

公司的增长率可以通过年复合增长率来表示：


年复合增长率＝F
 
n

 ＝P
 ×FVIF（i
 ，n
 ）
(3)




其中，F
 
n

 —未来价值金额。


P
 —现在价值金额。

FVIF（i
 ，n
 ）—以利率（i
 ）和周期数（n
 ）为基础的未来价值因素。

FVIF计算结果如下：
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实例：某公司2003年每股盈利率（EPS）是¥2.50，10年后（2013年）增长到¥3.70；其年复合增长率的计算结果如下：
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∴
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参照¥1.00的复利终值系数表（FVIF表），10年期，FVIF系数为1.48，其利率因素为4％；因此，公司年复合增长率为百分之四。

修补措施

-　引进新的产品系列。

-　与其他公司合资／合作，或与其他创新公司合并。

-　生产／经营多样化。

-　出售不盈利的分公司或下属公司。

-　更换过期的或闲置的资产。

-　对公司所有资产进行充分保险。

-　提高产品销售价格。

-　增加销售量。

-　削减成本。

-　与工会或公司雇员重新商议福利合同。

-　提高生产制造效益。

-　提高资产和销售的回报率。

-　规避或降低风险。

-　改善劳资关系。

-　重新调整销售策略，提高利润边际。

-　提高资产周转率，并强化现金回收政策规定。

公司通常一般性的行政管理和营销费用，与销售成本相比，比较容易控制；因为这些费用属于公司内部问题，可以纳入公司运作成本的削减计划范围。

预防手段

-　制订整体的广告促销计划，提高销售额，同时降低成本。

-　实施成本削减计划。

-　对存在问题的领域采取改进、完善措施。

-　对公司的例行性报告编写和分析工作实施计算机无纸化作业。

-　制订现金、库存管理的计划和流程。

溢出效应

盈利不足、经济增长为负数将导致公司现金流恶化，引发生产作业、资产流动性和资不抵债等问题。不良的盈利状况和低下的经济增长率也会使公司的股票和债券价格下跌，信用评级下降，增加融资成本，缺乏足够的资金来支撑日常经营。若公司的盈利能力处于最低水平或零盈利状态，则将使公司由于不能创造足够的现金收益而破产倒闭；同时也会受到被他人兼并收购的威胁。

请参见：

■资产利用率／周转率低下

■投资回报率低

■收益质量差


 问题：收益质量差

诊断症状

-　价格收益比率
(4)

 低。

-　融资财务成本高。

-　缺乏适用的资金。

-　贷款附加条件成本过高。

-　公司债券评级下降。

原因

-　公司的会计制度规定和测算数据脱离实际。

-　对公司现期和远期的盈利能力缺乏维护和强化措施（例如对制造设备的维护和保养）
 。

-　成本费用削减不合理，导致公司远期盈利能力缺乏必要的预算支撑（例如广告宣传、研究与开发经费）
 。

-　利润率下降。

-　就营业费用和收入的确认标准而言，公司会计预测数据缺乏客观性和确定性（例如：一种确认方法是收到现金发票或现金支付即确认营业收入。收入和费用确认原则是一个重要的会计实践要点，关系到企业收益能否做到正确的计量；距离这个会计实践要点近，相关会计数据的客观性强，主观因素少）
 。

-　资产现金变现风险高。

-　固定成本高。

-　易受商业周期影响。

-　经营风险。

-　现金收益对净收入的比率低。

-　剩余收益对净收入的比率低。

-　销售退货和折扣金额对销售收入的比率过高。

-　资产回报率差。

-　公司经营缺乏多样化。

问题解析

公司收益质量差说明在某一特定周期内，收益与业务经营之间的联系缺乏理性。换言之，公司所采用的会计方法不能客观地反映公司经营运作的实际细节。当两家相互竞争的公司采用选择性会计记账原则时，财务分析师应该将两者的净收益调整到同一个基础之上，减少会计方法上的差异。下述案例的分析可以揭示会计账务调整过程中的细节：采用不同的会计方法（如库存记账方法）会对公司收益得出不同的解释。

销售收入与净收益的函数关系如果不成比例，则说明该公司的收益会计记账可能有问题。

实例：某公司2009—2012年度的净收益对销售比率如下：
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上述数字表明净收益与销售收入之间的联系较弱，存在“人为作账”嫌疑。分析师可以通过定量的方法对报表披露的每股收益（EPS）数额进行调整，从而确认每股收益（EPS）的确切数额，以调整后的数字更确切地反映公司实际的盈利能力。通过这样的调整分析，盈利质量的指数会回归至较高的水平。分析师也可以对那些数值偏低的项目，进行每股收益（EPS）实际状况分析和调整。其调整的程序如下所述。

假设某公司报表披露的每股收益（EPS）为¥10.00，其中包括若干低质量成分科目。这些所谓低质量科目须从报表披露的每股收益（EPS）中扣除。（采用这种扣除方式的目的是：使每股收益达到“基本合格”的水平，同时，使账面调整的程序更加明晰。当然，在现实中，每股收益中的相关科目可能会被上、下双向调整。例如，有时公司制定的产品保修成本预算会过高，或呆坏账准备金数额过量；然而，这些未经确认的会计收益低估因素有可能在调整每股收益的过程中被包括在内，从而使每股收益金额偏高。）

[image: ]


[image: ]


①利息资本化（Capitalization of Interests）将借款利息支出确认为一项资产。需要相当长时间才能达到可销售状态的存货以及投资性房地产等所发生的借款利息支出，也是利息资本化的范围。

修补措施

-　制定公司远期成功经营运作所需的费用预算。

-　制定切合实际的费用和债务备付金额。

-　建立切实可行的收入确认会计原则及规定。

-　回避削减成功经营运作所必需的成本费用。

-　剔除虚报资产。

预防手段

-　使用符合实际的会计方法和预测手段；

-　回避投机取巧的会计操作。

-　回避未来收益不明的递延开销。

-　生产经营多样化。

-　涉足可进行周期对冲的行业。

-　减少面对风险的机会。

-　尽力抵消通货膨胀对经营运作的负面影响。

-　调整成本结构，由固定成本向变动成本倾斜。

溢出效应：收益质量差可导致如下结果

-　借贷成本增加。

-　与股本融资相关的债务增加。投资者看到每股收益的质量不高，不情愿购买公司发行的股票。

-　公司的收益质量不清晰也可以导致公司经营失败。

-　公司在资本市场发行的股票和债券的价格下跌。

-　信用评级下降。

-　公司经营面临风险而导致出现雇员离职人数增加。

-　导致贷款附加抵押条件增加。


 问题：经营收益不稳定

诊断症状

销售收入、成本和利润长期波动，不稳定。

原因

公司经营运作若面临来自行业内部的竞争、商家挑战、政治或经济大环境的风险，公司的经营运作会出现不确定性。如果公司的人员流动过于频繁、跳槽或辞职如家常便饭，说明公司的经营政策规定不成熟、多不确定性。频繁更换外部审计师，对财务报告系统会产生影响；不同审计师采用不同的审计理念和方法，审计结果也各有所异。如果改变会计的记账方法和预测手段，公司的会计原则及相关规定则缺乏连贯性。公司的经营运作将会因下列因素而出现不可控局面。

-　公司管理承担过量的风险。

-　在公司收益下降时，由于财务杠杆率过高而使公司无法偿还贷款利息和本金（经营杠杆率高，说明其成本结构中固定成本所占比例过高；销售量一旦减少，若在短期内不可能削减固定成本，则势必引发利润急剧下降）
 。

-　公司经营过于容易受商业周期和季节性因素影响。

-　原材料成本和供应源欠缺可靠性，导致生产制造流程不稳定和利润收益波动。

-　产品销售仅依赖于为数不多的行业大用户，其风险较大。

-　公司业务经营所在地的政治经济环境不稳定。

问题解析

对未来收益进行不间断预测是公司经营成功的基础。因此，有必要将稳定的经营收入和费用与不稳定的同类部分区分开来。公司主营业务靠常态交易所创造的收益，其质量较高，而那种偶发交易所带来的收益有上顿没下顿、其质量低下、不可持续。在公司主营业务中，应该确认并区分一次性收益的交易类别，以便排除其对公司未来收益预测的负面影响。例如，一次性收益的出现可以使公司某年度的收入高出正常水平。在公司的实际运作过程中，计算收益时，应从净收入中剔除这类因素或收益。一次性非正常收益对公司的净收入会产生影响，有必要对其影响程度做推算估测，并计算一次性收益或亏损对净收入和销售毛收入的百分比。

实例：某公司的损益表如下。
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上述百分比的逐步增长说明收益质量在逐步恶化。

对公司过去5年的数据进行分析，确认经营收入（销售）和非经营收入（租赁收入、权利金收入）的趋势状态。也许非经营收入更加稳定，收益质量高于经营收入。对非经营收入进行分析，确认其常态发生频率和水平，以及作为稳定总收入安全余量的状况和程度。

对公司的经营环境现状进行分析，确认是否可以对外界对公司的产品和服务的需求变化进行预测。若分析结果表明，经常性并且可靠的收入来源是若干非经营收入项目，则应计算这些项目对销售毛收入和净收入的百分比，并分析其发展趋势。若呈现上升趋势，则说明收益质量高。在评估分析一个公司的性质和风险性时，应该注重其收益趋势的稳定性。当然，收入的趋势比其绝对规模更为重要。

收益的稳定性可以通过下述方法或渠道测评：报表披露的平均收益值、平均收益悲观值、标准差、变差系数、收益不稳定指数、贝塔风险分析（Beta）。当使用这些技术分析手段时，应该对5～10年的收益趋势做分析。通过此种方式分析所得结果显示的收益变差越大，对公司的运作就越不利。

1．报表披露平均收益值

平均收益（连续5年）分析方法可以理顺财务报表中正常和不正常或错误的报表数据，同时可明晰商业周期对公司经营的影响和作用。相比之下，对某一特定年度的净收益分析方法不能像平均收益分析法一样，对公司的盈利能力做如此客观的分析。

2．平均收益悲观值

所谓平均收益悲观值，即在经营状况最差的假设基础上计算出的平均收益值。通常，当公司业务风险性较高，同时管理层希望对可能出现的风险有备无患时，采用这种分析方法比较合适。第一步：将每年报表披露收益值重新衡定，并使之降到最低水平；第二步：将调整后的每年收益最低值相加，再除以年数。

3．标准差（S.D.）
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其中，y
 —报表披露的t
 周期的收益值。
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 —平均收益值。


n
 —年数。

标准差计算结果若高，则说明风险高。因为此方法是围绕收益预期值对收益的变量差异进行分析，是一种衡量不稳定因素比较绝对的分析方法。

4．变差系数（C.V.）
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变差系数可表明每个项目投资回报所承载的风险程度。通常，在分析不同公司的收益状况时采用该方法，对各方收益的不稳定性进行评估。变差系数越大，公司经营运作收益所含风险因素就越高。

5．收益不稳定指数
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其中，y
 
T

 —t
 周期的收益趋势，其计算公式为：
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其中，a
 —货币金额。


b
 —趋势斜线。


t
 —时间周期。

在测算收益趋势时可以采用电脑计算手段，方便、简单。计算结果指数可反映实际收益和趋势收益之间的偏差。指数越高，与公司经营业务相关的收益质量就越差。

6．贝塔风险分析（Beta）

贝塔风险分析可通过计算机计算完成，其公式如下：
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其中，[image: ]
 —j
 证券在t
 周期内的回报。
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 —常数。
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 —j
 证券的贝塔风险分析值。
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 —市场指数回报（例如香港股票市场的恒生指数）。
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 —误差项（又称为干扰项）。

贝塔风险分析（Beta）是针对股票单一风险的评估测算手段，但也可以用来对风险与回报之间的互补关系进行分析。贝塔值若处高位，则说明公司的股票价格的动荡超过其所在资本市场动荡指数，表明股票风险高。股票价格的多变性表明：公司的经营运作存在较高的商业风险；同时显示公司过去收益趋势不稳定，或收益的质量差。例如，贝塔值为1.6的含义是：该公司的股票价格上下波动幅度超出市场波动的60％。当然，在企业实践中，某些年度公司股票的贝塔值是正面的，有时则不然。

修补措施

-　签署期货合同，让原料供应商按期货合同价格在规定的未来某时交货；原材料供应源不稳定，可通过下述方法得以解决或改善：纵向兼并或合资，或建立备用原材料供应源；对原材料现期和远期的价格及交货状况进行分析，提前计划。

-　签署外汇期货合同，锁定远期汇率。

-　在成本结构中，调低固定成本比例，同时调高变动成本比例，从而减少收益的不稳定性。

-　对稳定的收益来源实施保护和维护；例如：售后服务合同、零配件更换服务合同等。

-　对公司经营中可能涉及的法律因素购置足够的保险，以防万一。

-　开发并推出单位成本较低产品系列；在经济发展势头强劲时，可以给公司创造新的收入；在经济低迷、市场需求下滑时，可以当成公司的安全底线收入。

-　开发具有不同季节需求特点的产品。

预防手段

-　制订并实施风险管理计划，寻求有效控制风险的方法。

-　开辟无周期性或不受商业周期影响的经营业务，降低公司经营运作的不确定性。

-　对不受商业周期影响产品的生产和销售进行强化。

-　重视稳定性好的产品及优秀的投资项目。

-　使公司的客户基础多样化，预防因经济环境和产业变化而引发的客户需求突变。

溢出效应

-　公司经营业务和利润状况若不稳定，则难以预测其未来收益和股票价格。

-　公司收益的多变性和整体业务的不确定性将导致公司的股票价格下滑，公司债券发行价偏低，融资成本增加，信用评级下降。

-　公司所面临的潜在经营风险还可以是：未来净收益难以预测。

请参见：

■经营杠杆水平过高

■缺乏多样化

■收益质量差

■收入基础受损


 问题：收入不稳定

诊断症状

-　出现机会性和暂时性市场（如最初的个人计算机市场）。

-　产品出现超额需求，并伴以市场价格的急速上扬。

-　突发的、超人预料的业务拓展导致收入的变化。

-　销售价格与成本差异。

原因

-　各产品组合因素之间呈现“正态”关系，即其市场需求的上升或下降呈现同步状态（例如汽车、轮胎或钢铁行业）。

-　公司不具备导入新产品的能力或条件。

-　公司产品组合中的各类产品本身有问题；例如产品的市场需求呈下降趋势；或产品本身尚处在研究开发的初期阶段。

-　产品生命周期已到尽头。

-　客户群仅由为数不多的大户构成，缺乏多样化。

-　公司的主要收入仅依赖于单一合同（例如政府采购合同）或单一产品。

-　临时或偶发性收入占总收入的比例过高。

-　公司的产品容易受商业周期或季节变化因素影响。

-　产品系列过于单一，缺乏多样化。

-　产品系列容易受到市场需求或偏好突变的影响。

-　公司产品定向出口的海外市场发生突变；对方以本地同类产品取代了进口产品。

问题解析

确认公司收益中有多少是来自非主营业务的非稳定收入，并明晰其程度如何。公司的正常经营收入（如销售收入），其收益质量应高于非经营收入（如利息收入）；其理由很简单：这部分收入是公司通过销售自己的产品而实现的收益。但是在特定的情况下，非经营收入可能会比销售收入更稳定，其收益质量比正常经营收入更高。分析并确认非经营收入发生的频率和稳定性，以及以此作为基本安全收入、稳定总体收入水平的可行性。

产品销售收入的稳定性可以通过对5～10年的销售的标准差计算得以确认。如前所述：
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其中，y
 —t
 经营周期的报表披露收益值。
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 —平均收益。


n
 —年数。

标准差大说明收入不稳定。

也可以运用变差系数计算方法与竞争对手公司比较，对不稳定性做分析。
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实例：
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其销售变差系数：

[image: ]


[image: ]


[image: ]


其销售变差系数如下：
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公司所经营的产品系列越容易受到产量、价格和成本差额的影响，其收入的稳定性就越差。须对不同周期的产量、销售价格以及核心产品系列成本的发展特性做图表数据分析，即对产品的成长期、成熟期、衰败期和开发期，每个阶段所产生的收益状况进行分析。

修补措施

-　产品进行试销后须进一步拓展或挖掘收入来源。

-　首次上市销售的产品，应该附以保修合同，提供售后服务（例如：一些商品的易损或易耗部件的更换）。

-　开发相对独立的产品系列，使产品多样化，从而确保公司收入的稳定性。所谓相对独立是指产品系列之间没有依赖性；某种产品由于季节或商业周期因素滞销，另种产品仍可畅销无阻。空调和暖气机就是典型的例子。

-　拓展产品系列，增加其他附加产品。例如：销售空调和暖气机的公司，可以增加绝缘保温材料类的产品。

预防手段

-　对不易受到商业周期影响的产品给予充分重视。

-　尽力将产品系列向稳定性良好的产品种类发展。

-　建立批量生产的核心产品，即基础核心产品。

-　高、低端产品组合销售，建立其内在的对冲机制，以求增强公司抵御通货膨胀或经济萧条溢出效应的能力。

-　公司在产品开发上，应向必需消费产品发展；因为这类产品无论经济萧条与否，均为必需消费产品；不存在滞销问题。

-　回避经营奢侈商品，或欠缺实用性的产品。

-　销售目标行业多样化，避免孤注一掷，以求增强对经济周期环境变化的应变能力。

-　拓展非周期性或抗周期性业务，降低公司与经济周期效果正面冲突的机会。

-　公司业务经营区域多样化，以求回避经济萧条的负面影响。

溢出效应

公司收入不稳定会导致收益质量恶化，进而导致公司发行的债券和股票的价格下降。公司收益的不确定性使公司远期经营充满风险。

请参见：

■销售组合欠佳


 问题：市盈率（PE
(5)

 ）低下

诊断症状

公司股票市场价格低迷。

原因

-　投资者对该公司的财务稳定性和未来增长潜力信心不足；其原因可能包括下述几个方面：公司财务状况，收益趋势，投资收益质量。

-　公司股票的市场价格不是与其每股市盈率按比例增长。

-　投资者对公司的远期盈利状况无信心，认为公司股票的实际价值低于现期市场挂牌价格。

问题解析
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就市盈率（PE）而言，公司应该将自身的PE与同行业内竞争对手，或同类公司的数值做比较分析；同时也应与股票市场的市盈率做对比。

实例：某公司股票的市场价格在2011年和2012年分别为¥20.00和¥24.00；两个年度的每股盈利分别为¥2.00和¥3.00。其市盈率（PE）计算如下：
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修补措施

劝说相关投资人，公司市盈率被低估，对投资者而言是买入良机。

预防手段

-　全面改善公司的财务状况，包括资产负债表的展现方式和收益数据。

-　降低各类风险因素。

-　强化经营运作的稳定性。

-　削减或出售不盈利的部门或分公司，拓展业务领域，经营多样化。

-　雇聘有经验的管理人员。

-　策划、发动广告促销活动，强调公司的历史、产品质量以及潜在的经济增长力。

溢出效应

市盈率低意味着公司的股票缺乏投资者追捧；投资者投资态度的暧昧会使公司的股票价格在市场上被进一步压低。若不能成功吸引资本市场上的股权投资者，则会导致其他贷款方要求提高其给公司贷款的利息。财务成本增加势必导致总体收益下降。



————————————————————


(1)
  剩余收益是指公司整体或下属投资中心获得的利润，扣减其投资额（或净资产占用额）按规定（或预期）的最低收益率计算的投资收益后的余额。是公司整体或其一个部门的营业利润超过其预期最低收益的部分。对部门而言，剩余收益＝部门边际贡献－部门资产应计报酬＝部门边际贡献－部门资产×资本成本。剩余收益指标能够反映投入产出的关系，能避免本位主义，使个别投资中心的利益与整个企业的利益统一起来。


(2)
  实例：某上市电子公司凭借本地政策优势得到位于市区优质地段的低价土地，用于建造所谓“总部大厦”，而实际上是一层为总部所用，其余则对外SOHO（办公空间出租）。建成后，（1）将给该公司带来经营性物业收入。（2）较高的物业估值。该公司可以随时利用此高质量物业资产对金融机构做间接（债权）融资，或利用具有经营性收入的这块物业做直接（股权）融资。1元钱的投资因此而产生多元钱的财务杠杆效应。


(3)
  F为Future，V为Value，I为Interest，F为Factor，意思是将来的财富换算成现在的财富的利息因子或者因素。


(4)
  是市盈率的另外一种提法，计算方法为股票价格／每股收益，显然每股收益一定的话，股票价格越高，价格收一笔也越高。这个比值反映了市场对企业盈利情况的未来预期，表面上看，该值越高，显得市场对该企业盈利的信心越强，但过高的值往往包含大量泡沫在内，合理的值应当参照行业平均水平，根据企业经营情况与市场前景综合判定。


(5)
  市盈率是最常用来评估股价水平是否合理的指标之一，由股价除以年度每股盈余（EPS）得出（以公司市值除以年度股东应占溢利也可得出相同结果）。


第六章　成本侵蚀利润

对超出预算的成本必须予以有效控制，否则成本会侵蚀利润，导致亏损。公司须制订并实施成本削减和控制计划，精简机构，减少臃肿成本因素。但是，不能削减公司未来发展所必需的成本预算，例如维修、研究与开发、广告促销等成本。如果成本信息不足或欠缺真实性，公司的管理层将难以做出客观的财务决策。如果生产所需的原材料断供，或其供应价格过高，则将导致出现生产制造问题。公司有可能因为高昂的即期成本而丧失引进新产品或服务的能力；进言之，其远期经济增长能力将下降。不准确的成本数据将生成不准确的销售定价，而不准确的价格将使公司的收益下降。


 问题：劳工成本过高

诊断症状

-　退休及医疗保险基金不足。

-　由于工资和福利待遇开销成本控制不合理，导致公司收益下降。

-　工人索赔起诉金额过高。

-　公司雇员流动率（“跳槽率”）过高。

-　公司财产失窃或被损坏。

原因

-　劳资纠纷难解，管理层被迫向工会妥协。

-　员工工作绩效差，生产效率低。

-　缺乏管理督导。

-　缺乏专业培训。

-　机械设备闲置。

-　生产计划不完善。

-　员工有酗酒和吸毒现象。

-　人员招聘失误或超出实际需求量。

-　怠工。

问题解析

-　计算下列成本比率并对其发展趋势做分析：劳工成本对总成本的比率、劳工成本对销售收入的比率、劳工成本对净收入的比率。

-　分析公司对退休雇员支付的状况。

-　将公司的员工福利待遇计划与同行业其他公司做比较分析。

-　计算直接人工和间接人工成本，进行效率差异分析（参见第九章的“实际成本超过标准成本”）。

修补措施

-　若劳工成本因素涉及工会，则应与工会磋商，在工资、福利待遇、工时或其他工作条件方面达成一致协议。

-　就某些特定的工／职位，尽可能以最低支付工资为起点，同时将工资的增加限制在合理水准之内；若可能，冻结工资上扬。

-　裁减雇员，降低薪酬支付水平。

-　合理延迟薪酬支付，或减少工时或工日。

-　加强工厂生产一线管理和监督。

-　定岗、定员。杜绝不按实际需求随意增加人员。

-　使用临时雇员或工人。

-　实施雇员上班打卡制度，对迟到或旷工行为实施罚款处置；对不按时支付货款的客户处以罚金。

-　通过下述手段控制医疗保健支出：

●　明确医疗保健公司报销项目，控制不合理核销；

●　对某些福利待遇设置上限；

●　要求员工支付或承担部分医疗保险；

●　使用更合理的医疗保障计划或保险机构；

●　建立低成本健康保健中心（例如：由保险公司或机构指定的业务关联医疗中心）。

●　重大手术治疗须经专业医生或医疗机构认可；

●　取消医疗保险中不合理的可选项目；

●　以商业保险的方法保证退休雇员的医疗保健费用；

●　取消不合理的医疗保健受益人覆盖范围；

●　鼓励采用以预防为主的医疗保健方法和计划；

●　建立股票期权方式的员工补偿计划；

●　给工作效率低的员工以更换工作岗位的选择机会；

●　协助下岗员工锁定新的就业岗位；

●　建立公司经营的核心团队；

●　提高产品或服务的销售价格。

预防手段

-　聘用律师，通过法律途径与工会斡旋，争取最佳解决方案。

-　以生产效率的提高和改善为工资上调的前提条件。

-　建立制度并采取措施，纠正员工的低效劳动，提高员工的生产工艺水平。

-　加强生产作业的计划性。

-　调整工人工作岗位，提高工作效率。

-　核查员工怠工和低效工作的原因。

-　鼓励员工提前退休。

-　编写内部通讯刊物，向员工传递公司信息，通报公司实际的财务问题和状况；征求员工的合理化建议，并向员工阐明：问题若不得以解决将引发何种后果。

-　针对上述公司问题，定期开会讨论，跟踪实施效果和进程。

-　确保生产设备状态良好，完整无缺。

-　引入安全生产机制，实施例行性安全生产检查，并使之制度化。

-　制定岗位责任制，以及工作岗位描述。

-　对人力资源管理部门的工作绩效进行评审，确保该部门聘用符合要求的雇员。

-　安排人力资源管理部门的人员参与工作岗位描述的制定和评审工作，增强其招聘工作的目标性；确保所招聘的人员符合公司用人标准和要求。

-　若公司业务的未来前景不明确，则应裁减公司雇员数量。

-　审评分析公司高层管理人员的薪酬状况，编制工作绩效表。

-　减少高层管理人员的头衔及待遇，包括奖金和可个人支配的费用预算。

-　员工提出可行的成本削减建议，应予以奖励。

溢出效应

员工的工资和福利待遇若不能得到合理安排和控制，将导致公司的现金水平和收益下降，从而引发严重的财务问题。劳资冲突若得不到妥善解决，则会引发罢工，或损坏公司财产及工厂生产设备。

请参见：

■成本控制不利

■退休福利计划无资金支撑


 问题：经营杠杆
(1)

 水平过高

诊断症状

-　销售工作中出现的小变化，引发公司收益状况的大幅波动。

-　盈亏平衡点过高，需要大量的销售收入覆盖总体成本，以求盈亏平衡的“0”利润。

-　成本调整困难，不能满足收入基础变化的需求。

原因

通常是因为固定成本总量过高。销售稍有下降，利润就出现锐减；其根本原因是：固定成本是常量；从长远意义上而言，公司只能削减固定成本。

问题解析

经营杠杆可以通过下述方法计算：

（1）固定成本与总成本的比率。

（2）营业收入变化的百分比对销售量变化的百分比。

（3）净收入与固定费用的比率。

前两项的比率若上升，后一项比率下降，则说明公司的固定成本费用过高；有可能使公司经营和收益的不稳定因素恶化。当较高的经营杠杆与较高的产品弹性需求相结合时，收益波动幅度则会明显、剧烈。这种状况可以导致收益质量下降，所有企业都须尽量回避；但在某些大型制造企业（如飞机制造业和汽车制造业）中，此种现象是根深蒂固的。

经营杠杆的影响或效应会在公司收入超过盈亏平衡点时减弱或消失；其原因是：收益增加所参照的对比基础因素会相应变大。所以有必要在评估分析一家公司收益的稳定性时，对其销售收入和盈亏平衡点的关系做分析。盈亏平衡点高的公司容易在大经济环境出现滑坡时受伤害。

修补措施

-　将固定成本削减到最低限度。

-　扩大销售收入，覆盖并消化削减后尚存的固定成本。

预防手段

将成本结构的支点由固定成本移向变动成本，提高变动成本在总成本中的百分比。当产品的市场需求下降时，调整变动成本比固定成本容易。

溢出效应

在公司的销售下降时，如果经营杠杆过高，将导致利润锐减；在经济出现萧条时尤其如此。就公司的长期发展而言，如果不能成功地削减固定成本，公司的现金将不断地被用于满足这重复发生的常态成本需求，最终将使公司破产倒闭。

请参见：

■产品或服务不能达到盈亏平衡


 问题：成本控制不利

诊断症状

-　同样的原材料，同样的采购数量，但每批采购的价格不同，而且其每批入账金额之间的差异较大。

-　由于下述原因，成本清单上的人工成本数额出现差异：

●　同样的工作任务和内容，完成时间不同；

●　解决不可预测的生产计划问题需要工人加班，但每个人所需加班时间不同，其加班费也有差异；

-　单件产品生产所需原材料的采购过量。

原因

-　原材料采购程序低效或失控。

-　生产经营管理和控制不到位，导致出现质量不符合标准的产品。

问题解析

-　公司各相关职能部门必须就每一条生产线建立相关的作业标准。

-　根据所建标准制作相关图表，对生产制造流程进行监控，并将相关绩效数据通过图表体现；对流程中出现的不足或错误及时纠正，避免有错不纠，使问题恶化。

-　对实际成本和标准成本的差异做分析（标准成本＝公司设定的成本目标；实际成本＝实际发生的成本）；并通过成本分析确认公司的利润率和经营效益。

请参见第九章：

■实际成本超过预算成本

■实际成本超出标准成本

修补措施

-　强化成本控制措施，严防成本超标；对每个原材料采购人员采用成本控制责任制；对生产线上每位一线管理人员实施人工成本控制责任制。

-　外包项目的价格若出现上涨，则需要对其做分析判断，因为多数外包项目的外包价格是固定的。

-　对购进原材料的质量进行控制，防止出现质量波动；通过提高生产线成品率的方式来降低原材料的采购费用；强化生产过程中的质量检验程序。

-　严格控制原材料开销和生产设备采购费用。

预防手段

-　采用统计质量管理控制手段（SQC）确保将成本控制在合理的范围内。

-　采用经济订货量（EOQ）和原材料需求计划方法，对原材料订货进行分析（参见第三章：■超量订货与持货成本）
 ；与原材料供应商签署采购合同，锁定价格和可靠的交货时间；回避运输成本费用不稳定的零散采购方式。

-　制定具有灵活性的成本预算；成本中心可依据现金的状况调整成本计划，制定费用开销的警戒上限，在成本失控之前预先报警，使员工明确成本失控的后果。

-　选择性地对员工授权，使其行使相应权利，对产品的成品率和原材料的消耗状况进行监督；对员工进行统计过程控制（SPC
(2)

 ）培训，强化产品流程管理，提高产品的成品率，确保产品质量稳定。

溢出效应

若成本不能得到有效控制，公司将被迫选择裁员和削减相关费用开销手段，以确保利润的稳定。如果由于成本控制不利而导致出现亏损，公司的资本重组也将成为不可能。如果成本失控的现象持续下去，将使公司利润减少，出现资不抵债，最终将不可避免地面临破产倒闭。

请参见：

■成本信息不足

■成本信息扭曲

■劳工成本过高

■投资回报率低

■利润中心不盈利


 问题：成本信息不足

诊断症状

-　公司会计体系所提供的成本信息不完整，也不准确。

-　财务决策缺乏有效会计数据的支撑。

原因

-　会计不称职，且缺乏实际工作经验。

-　预算限制过度，以不合理的方式削减了一些重要的成本开销，例如生产管理以及财务报告体系所必需的成本。

-　会计报表数据中的成本分类不恰当。

-　没有对成本进行变动和固定成本分类，阻碍盈亏平衡点以及量、本、利（cost-volume-profit）分析工作。

-　未能制定详细而合理的成本预算。

-　使用过时的会计系统，导致错误记录产品或服务的成本信息。

问题解析

-　定期对成本状况趋势做分析。

-　制定成本规范和标准。

-　将预算成本与实际成本做比较，并对差额部分进行调查分析。

-　对成本的波动进行追踪分析。

-　分析各类成本之间的关系。

修补措施

-　在分析和预测成本时，须考虑通货膨胀因素。

-　聘请注册会计师（CPA）或称职的专业会计人员。

-　要求相关会计人员接受成本会计培训。

-　及时对会计系统进行升级，使用较现代的成本计量系统，例如适时成本计量法（JIT costing）和基层生产经营活动成本计量法（ABC costing
(3)

 ——计算每项生产经营活动直接耗用原料和人工成本，而不分摊企业管理费用的成本计算方法）。

-　按恰当的比例将成本分摊至各职能部门。

预防手段

-　聘用有实际工作经验的专业会计顾问，分析公司成本会计系统中的弱点，并提出整改方案。

-　使用计算机化会计体系，运用最新的、行业认可的成熟技术手段取代过时的会计系统或方法。

-　使用现行的定量技术手段对成本进行追踪。

-　让相关职能部门经理向公司管理层呈交文字报告，陈述他们认为应该拥有但又无从索取的成本信息数据；一线管理人员了解生产运作所需成本的细节，应该参与成本预算和成本会计运作的过程。

-　在公司的基层建立成本责任中心，对成本进行管理和控制。

-　制成产品或服务在公司内部结转价格须以商定的市场价值为基础。

-　定期对公司的成本会计体系进行审计，找出弱点，及时纠错。

溢出效应

成本信息不足，各相关责任中心（成本中心）或部门的实际发生成本不能得到及时和准确的反馈，公司不可能对其总体成本实施有效控制。成本超支势必导致利润下降。成本费用入账低于实际发生数额，则将导致公司产品销售价格制定脱离实际，以低于实际制造成本的价格销售。在投标承包项目合同时，若成本计算失误，也会使中标项目在操作过程中产生亏损。管理层没有详细、准确的成本信息，就无法制定完善的成本计划。

请参见：

■成本信息扭曲


 问题：成本信息扭曲

诊断症状

-　市场竞争力缺失。

-　因产品定价不准确而失去竞标合同。

-　由于产品组合差而失去应有的利润贡献边际值。

-　某些产品或服务的利润高得惊人，但生产制造难度高，或服务提供难度大。

-　出于某种原因，基层经理有意放弃某些明显盈利的产品或服务。

-　没有客户对价格上扬进行投诉或抱怨。

-　误导产品价格，价格忽高忽低。

原因

-　变动成本和固定成本计算错误。

-　各类产品的固定成本水平不一致。

问题解析

多数公司均使用传统的成本系统方法，例如订单成本计法算法或分步成本计算法，或者是两者混合的方法。这种传统的方法容易扭曲产品成本信息。在此种情况下，生产经营多种产品的公司或企业，实际上是在不准确的成本信息基础上做出事关重大的决策，其涉及领域包括产品定价、项目竞标、产品组合。通常，问题不是出现在直接人工和原材料成本的划分上；因为这些主要的成本因素可以被追溯到各类单件产品；多数传统成本系统的设置可以确保此种追溯工作的实施和完成。然而，将间接成本摊入各类单一产品则另当别论。用传统的方法将间接成本分摊于各类产品，或用仅凭单项生产经营活动而预先制定的间接成本金额，容易产生扭曲或失真的产品成本数据。

修补措施

采用具有多种成本驱动因素（各职能部门进行成本分摊的依据）的基层生产经营活动成本计算法（ABC
(4)

 ）。通常，成本驱动因素可对某个基本经营活动进行间接分析，同时也可以其活动中交易发生的次数进行衡定。如果某项基本经营活动中的每件产品消耗资源数量相对稳定，则可以将直接衡定资源消耗的成本驱动因素与间接衡定资源消耗的成本驱动因素进行互换，而不会影响其衡定分析结果的准确性。在此种情况下，间接成本驱动因素具备较高的关联性，可以使用。成本驱动因素包括直接人工小时、生产场地、生产订单数量等。

预防手段

在制定一个产品的成本体系时，财务经理需要仔细评估其成本驱动因素方案。使用多种成本驱动因素的成本计量体系，其实施成本可能会略高；但可以为公司节省上百万元资金。

-　使用基层生产经营活动成本计算法（ABC）以获取更准确的产品成本信息；协助公司管理层在产品设计、组合、定价和市场营销方面做出更切合实际的决策，不断完善经营效益。

-　使用适时成本计量法（JIT）将间接成本转换为直接成本；通过这种转换，可以在产品间接成本的分摊过程中减少使用多种成本驱动因素，从而提高产品成本计算的准确性。例如，在实际工作中，如果采用适时成本计量法（JIT），工厂生产设备的维护和设置工作均由生产线上的工人完成；然而，若按传统的成本计量方式，这些工作则由另外安排的工人完成，而他们被视为间接成本因素。因此，适时成本计量法（JIT）与基层生产经营活动成本计量法（ABC）综合利用可以大幅度提高成本计量的准确性。

-　在产品投放市场之前，须确认固定成本总额，并准确、妥当地制定每件产品的固定成本。

-　进行商业化生产试产，确认预期的成品率，从而建立产品的成本结构体系。

溢出效应

单件产品的成本计算不准确可导致公司管理层在价格制定、产品组合，以及合同投标等工作领域出现决策失误。

如果成本数据偏高，产品的定价则也会偏高。过高的产品定价会使产品失去市场竞争力，且销售难以达到预期目标；如果成本数据严重偏高，则公司管理层会认为该产品的生产成本过高而放弃相关的生产计划。

如果成本数据偏低，产品则将损失应有的利润，使公司难以达到盈亏平衡点。产品损失或产品利润损失会迫使公司裁员，缩小生产制造规模。无论何种情况都将使公司的远期经营受损。

请参见：

■成本信息不足


 问题：供货不足或成本增加

诊断症状

-　生产制造计划延迟。

-　原材料供货和库存量水平下降。

-　供货商（厂家）罢工。

-　实际成本超出预算成本。

-　现金流恶化。

-　未能及时按客户订单要求交货。

原因

-　供货商（厂家）罢工。

-　政治动乱。

-　通货膨胀和经济不稳定。

-　原材料采购计划无序。

-　预算或预测不准确。

问题解析

-　确认公司所高度依赖的供货商是否可靠。

-　对供货商过去出现过的未能按时交货的问题进行分析。

-　对过去10年的原材料成本与销售收入的关系趋势进行分析。

-　定期对公司生产制造活动的趋势进行分析，并明确趋势发展的原因。

修补措施

-　提高产品销售价格。

-　选择其他的供货来源。

-　转而使用价格较低的原材料。

-　改善并提高生产效率。

-　借助法律手段解决相关的法律纠纷。

预防手段

-　充实原材料库存。

-　签署原材料远期供货合同，锁定供货价格。

-　通过自力更生方法，靠自己生产来解决供货有问题的原材料。

-　与有关方达成长期供货安排或协议。

-　兼并收购关键供货商。

-　查阅贸易数据资料，及时发现潜在问题。

-　采用纵向兼并整合手段，以减少原材料的价格和供货风险。

溢出效应

-　若不相应提高销售价格，公司的利润则将下滑。

-　现金流将由于高额成本因素而减少或流失。

-　生产规模将被迫缩减，进而影响产品的销售量。

-　需求得不到满足的客户将转而与公司的竞争对手建立业务关系。

-　公司的远期收益将面临较高的风险和不确定性。

请参见：

■成本与生产量比例失调


 问题：削减成本导致经营停滞不前

诊断症状

-　销售下降。

-　失去客户。

-　利润率持续下滑。

-　为了避免公司倒闭而被迫裁员并削减成本。

原因

-　成本信息数据短缺。

-　必要的设备保养和维护不能及时得到实施。

-　对计划开销所产生的效果心中无数。

-　经济大环境不好或区域性经商环境差。

-　财务计划脱离实际。

-　成本分析方法错误。

-　公司的资产和人力资源不发挥应有的效应。

问题解析

对成本削减比例趋势的分析可以揭示问题难度的延伸性；对若干经营周期的成本和销售做比较分析也很重要。对那些由于成本削减而减少的收益，应予以充分重视；例如在经营实践中会出现这样的状况：公司成本预算不足，无充足的广告宣传预算而导致丢失市场份额。

修补措施

-　提高成本分析技巧，确认成本效益。

-　采用成本管理控制手段，确保成本水平保持在最低限度，并对公司生产经营不产生溢出效应。

预防手段

-　确认最佳成本削减方法，尽量减少副作用。

-　聘用独立的咨询机构或专业人士来完成相应任务。

-　有效采用预算方法和财务模型。

溢出效应

-　利润率长期持续下降。

-　公司发展低增长率。

-　缺乏推出新产品和服务创新能力，无持续竞争力或锋芒。

-　客户基础受损。

-　未能保持实时的会计数据信息。

请参见：

■劳工成本过高

■任意性成本的削减殃及正常经营


 问题：任意性成本
(5)

 的削减殃及正常经营

诊断症状

公司广告费用、机器设备维修费、研制和开发费、培训费用以及其他相关费用削减。

注：任意性成本（Discretionary Cost）或称可管理支配的成本（Managed Cost），指可由一个部门经理任意决定其金额的成本；通常包括机器设备维修费、广告费、研制和开发费、职工培训费等。

原因

公司的正常经营业务活动缺乏相应的预算费用支撑。

问题解析

必须通过分析确认下述数据信息：

-　任意性成本占净销售收入的百分比，及其发展趋势。

-　任意性成本占相关资产的百分比，及其发展趋势。

若分析结果呈现下降趋势，则说明公司业务前景可能恶化。例如，若机器设备维修费呈现下降趋势，则说明公司在资产设备保养方面有欠缺，需要完善。可以将基准年度的任意性成本指数与当年的相关任意性成本指数进行比较。通过分析来确认，现阶段的任意性成本指数水平是否与先前的趋势走向一致，能否满足公司运作近期与远期的需求。

修补措施

重新设定切合实际的任意性成本水平。

预防手段

在削减成本之前，对其产生的后果进行全面分析，包括其对公司远期财务运作的影响以及对经营活动所产生的效应。

溢出效应

-　与公司的发展需求不能同步。

-　生产设备故障率上升，导致生产量下滑。

-　员工缺乏培训。

-　市场份额丢失。

-　无能力开发新产品。

-　员工士气低落。

-　失去竞争力。

-　公司利润和收益水平持续下滑。

请参见：

■削减成本导致经营停滞不前


 问题：首期投入成本过高，阻碍项目启动

诊断症状

-　巨额开销。

-　高额启动成本导致出现高废品率。

原因

-　财务计划不完善。

-　财务状况恶化，包括流动性低、缺乏相应的融资支撑、预算计划脱离实际。

问题解析

-　对项目的启动成本与其总成本的比例进行分析。

-　对预算成本与实际成本进行比较分析。

-　将项目废品率与工厂的总废品率进行比较分析。

修补措施

-　通过股权和债权两种方式为项目融资，确保资金充足。

-　与其他公司实体就项目进行合资开发。

-　通过出让股权的方式争取风险投资（VC）支持。

-　出让公司资产以融措项目所需资金。

预防手段

-　在项目初期立项阶段进行缜密策划。

-　与相关银行建立信用额度。

-　尽可能延迟相关的费用开销。

-　将项目分割成若干小项目，使其以自负盈亏的方式启动。

-　与其他在新品开发和服务创新方面有成功经验和记录的公司合作。

溢出效应

-　公司的收益潜力和发展力度低下。

-　由于缺乏业务增长潜力，投资商认为对公司投资风险大，导致公司无法在资本市场增发股票或债券。

-　由于缺乏具有创意的项目，公司处于竞争劣势。


 问题：定价不妥导致利润下降

诊断症状

尽管成本处于最低水平，产品生产和销售定额均已完成，但利润仍处于低水平。

原因

价格虽然上调，但由于客户拖延付款而形成的销售成本不能抵消。

问题解析

计算分析产品或服务市场需求的价格弹性系数。价格弹性
(6)

 （ep）是指市场需求量变化百分比（Q
 ）与价格变化百分比（p
 ）之间的比率。
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其中，dQ
 /dp
 ：需求函数Q
 ＝（p
 ）之斜线。我们将价格弹性需求分为三类：
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实例：已知需求函数为：Q
 ＝200－6p
 ；p
 ＝4的需求弹性系数计算如下。


Q
 ＝200－6（4）＝176

鉴于dQ
 /dp
 ＝－6，p
 ＝4时ep计算如下：
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此结果表明：1％价格变化将导致0.14％需求变化。鉴于此间所分析产品的ep值小于绝对值“1”，判定其不具备价格弹性。

经济学家已在价格弹性（ep）和总收入（TR）之间确认一种关系，在价格的制定过程中可以给公司提供参考依据。
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每个公司在制定其产品价格时，应该熟知其需求曲线的弹性。一个以利润最大化为目标的公司从来不会在其需求曲线非弹性区域采取降价的措施。鉴于产量有可能上升，采用降价方式只能使总收入下降，同时增加成本；其结果将是利润锐减。其实，当成本上升、产品需求无弹性时，公司可以提升产品价格，并将此压力顺利地转给消费者，不会有阻力。换言之，如果市场上有许多替代品，需求弹性较高，此时涨价势必导致营业收入的下滑，而不是增加；其结果将是利润低下，而不是上涨。

尽管几乎所有的公司都以扩大市场份额为目标，但是，确定合适的产品价格才是使利润最大化的有效市场营销策略。公司经营的首要重点应是盈利，而不是片面地增加毛收入。公司必须确保其产品定价策略的准确性。下述两种定价策略供参考。

（1）高定价策略（Premium Pricing，高价路线），此种定价策略所带来的回报通常高于标准定价模式。

（2）边际定价策略（Marginal Pricing）：只要产品的价格能对固定成本和利润有贡献，即大于边际成本，就可以确认其为产品的市场销售价格；然而，使用此种定价策略的前提是：公司产品和技术与竞争对手相比具有明显优势。

修补措施

切实依照市场需求制定产品价格，同时须通过试销方式对市场需求进行测定。

预防手段

在制定价格决策的过程中，必须考虑其对公司或企业运作的短期和长期的影响。如果工厂的生产能力不饱和，同时该产品的售价可以覆盖变动成本（贡献边际为正数），则可以低于工厂制造成本为条件接受一些短期生产订单。

溢出效应

-　糟糕的定价决策将使利润下降。

-　过大批量地接受低价格生产订单会迫使产品的市场销售价格下降。

-　产品平均单位价格的下调会影响盈亏平衡分析结果，须重新计算平衡点。

-　市盈率下降将导致公司的价值下降。

-　公司如果不能使其经营利润保持在可以令人接受的水平，则将面临资不抵债和倒闭的可能。

请参见：

■定价过高影响销售

■定价过低缩小利润边际



————————————————————


(1)
  经营杠杆，又称营业杠杆或营运杠杆，反映销售和息税前盈利的杠杆关系，指在企业生产经营中由于存在固定成本而使利润变动率大于产销量变动率的规律。Degree of Operating Leverage（DOL）称为营业杠杆程度，是指息税前利润的变动率相当于销售额（营业额）变动率的倍数。它反映着营业杠杆的作用程度。为了反映营业杠杆的作用程度，估计营业杠杆利益的大小，评价营业风险的高低，需要测算营业杠杆系数。

DOL＝（EBIT＋F
 ）/EBIT或者DOL＝T
 cm
 ／（T
 cm
 -F
 ）

其中，F
 —固定成本。

EBIT—息税前收益。


T
 cm
 —边际贡献。


(2)
  要实施SPC，需要对流程的输出进行检测和判断，利用图形和统计的方法来预测分析流程的输出是否能满足客户的要求。大部分公司在实施SPC的时候会选择Minitab软件作为基本工具。

Minitab软件是为质量改善、教育和研究应用领域提供统计软件和服务的先导，是全球领先的质量管理和六西格玛实施软件工具，更是持续质量改进的良好工具软件。


(3)
  ABC成本法是根据事物的经济、技术等方面的主要特征，运用数理统计方法，进行统计、排列和分析，抓住主要矛盾，分清重点与一般，从而有区别地采取管理方式的一种定量管理方法。


(4)
  ABC成本法是根据事物的经济、技术等方面的主要特征，运用数理统计方法，进行统计、排列和分析，抓住主要矛盾，分清重点与一般，从而有区别地采取管理方式的一种定量管理方法。


(5)
  Discretionary Cost意为任意性成本，又称自定义成本（Managed Cost）、
 可计划成本（Programmed Cost），是
 指
 可由一个部门经理酌情任意决定其金额的成本。企业管理费用和某些间接生产费用属于任意性成本，这时这些成本项目同产品产量没有直接的联系，例如机器设备维修费、广告费、研制和开发费、职工培训费等。在企业发生财务困难或为了表现稳定的收益增长趋势时，往往会发生过分地削减任意性成本的现象。例如，机器设备由于缺乏维修而导致损坏，从而降低收益的质量（Quality of Earnings），并对企业的未来收益产生不利影响。

控制任意性成本的主要方法：一是实行预算审批控制，二是控制任意性成本占销售额的百分率。任意性成本与约束性成本（Committed Cost）的词义相反。


(6)
  价格弹性是需求量对价格的弹性，指某一产品价格变动时，该种产品需求量相应变动的灵敏度。而价格弹性分析，就是应用弹性原理，就产品需求量对价格变动的反应程度进行分析、计算、预测、决策。弹性系数的计算公式：ε
 ＝（△Q
 /Q
 ）／（△p
 /p
 ）＝p
 ×dQ
 /Q
 ×dp



第七章　资本市场变化颠覆企业发展

公司在经营过程中可能会经历严重的财务危机；对上市公司而言，这将导致其市场发行的股票和债券的交易价格下跌；公司的信用评级和公司债券的评级将下降。公司会得不到条件合理、利率正常的融资或贷款，不能增发新的股票，又不能及时得到所需的贷款，这将使公司的财务运作处于窘迫状况。如果不能及时还贷，银行将迫使公司清盘结算；如果公司不能按期分红，股东将决策弹劾公司管理层。


 问题：股票市价下滑

诊断症状

-　投资者不追捧公司股票。

-　券商建议股民抛售公司股票，做空公司股票。

-　业界分析对公司的运作前景不看好。

-　公司成为被他人收购兼并的潜在目标。

-　公司普通股的市值低于其账面值。

-　贷款人对公司设定苛刻的信用条件和要求。

-　财务成本增加。

-　丧失原有的融资渠道。

原因

-　资本市场大环境因素影响。

-　经营风险过高。

-　管理层素质问题。

-　连续经营亏损。

-　收益业绩缺乏连续性。

-　公司经营主业的前景明显不看好。

-　国外竞争因素。

-　政府干预。

-　关键管理人员辞职。

-　现金流问题。

-　财务整体状况恶化。

-　股东权益回报差。

-　未能实现利润目标。

-　产品技术更新不及时，未能顺应市场需求的变化。

问题解析

-　对过去一段时间股票市场价格下跌的百分比予以确认。

-　绘制股票市场价格变化的趋势分析图，分析其走向和动态。

-　确认一年当中公司股票价格下滑或动荡的时间段。

-　将公司股票价格市场波动的状况与同行业的竞争对手公司的相比较，与同行业的股票价格以及主要股票指数的波动做对比分析。

-　对过去某段时间的PE值（股票的市场价格除以每股盈利额）做图表分析，并将其同行业的平均PE值做比较分析。

修补措施

-　公司回购自己的股票。

-　改善收益及公司的整体财务状况。

-　经营多样化以规避风险。

-　增发优先股（或法人股）和债券，回避进一步稀释普通股的市场价格。

-　采用私募融资手段，而不是公募。

-　让公司董事会采取反向分割（Reverse Split
(1)

 ）的方法，提升每股市场价格。

-　制订分红用于再投资的方案和计划、员工股票期权计划，并向现有股东发行股票认购权。

预防手段

-　与有关券商会晤，阐述公司财务状况的正面信息。

-　与行业相关媒体交流，让其了解公司的正面消息。

-　及时否认或制止市场上的流言蜚语。

-　聘用投资银行机构为顾问，以求股票市场价格水平的改善。

溢出效应

-　管理层将被整体替换。

-　会加速公司股票在市场上的抛售，导致股票价格进一步下跌。

-　由于公司窘迫的财务状况和所面临的困难，融资成本将上涨。

-　资金来源将出现短缺。

-　公司将面临重组或清盘。

-　管理层和雇员手中的股票期权将贬值。

-　公司形象受损，不受大众投资者的青睐。

请参见：

■公司面临倒闭

■债券评估值下跌

■资产流动性差

■资不抵债

■经营收益不稳定

■市盈率低下

■信用评级低下

■利润低、增长率差


 问题：债券评估值下跌

诊断症状

-　公司无法支付贷款利息，或不能按时还贷，或不能如期支付供应商货款。

-　财务顾问机构或银行信审部门将公司列入“信用观望”名单。

-　信用评估机构降低公司债券的信用评估等级。

原因

-　没有支付利息的能力。

-　经营绩效不稳定。

-　低下的债务／权益比。

-　流动资金和现金流水平下降。

-　资产负债表整体内容质量差。

问题解析

-　对企业的财务报表信息数据和整体运作绩效进行评估分析。

-　对相关数据信息进行纵横比较，并做财务比率分析。

-　测算发展趋势的百分比并做横向分析。

-　了解分析业界的媒体出版物对公司的评价。确认其投资导向是否对公司有利。

-　分析券商的产业／行业研究报告。

-　将公司的经营数据同行业标准和竞争对手的数据进行比较。

-　分析公司的现金流量报表。

-　计算分析公司的流动比和利润率，测算公司支付流动债务和长期负债的能力。

修补措施

-　向公司债券信用评级相关机构做咨询，征求改善信用评级状况的方法和措施。

-　尽可能采纳评级机构的建议，并通报对方以及公众投资者：本公司将采取有效措施改进并完善公司的整体运作效益。

-　若现行市场利率下降，则对已发行公司债进行赎回，然后再以新的、较低的利率发行公司新债。

-　发行公司可转换债，方便投资人在他们认为合适的时机将手中的债券转为公司的优先股或普通股，以谋取长期利润。

-　与贷款方重新磋商，争取更低的贷款利率。

-　以合适的价格增发新股，增加股东权益项下资金，改善资本结构组合，降低公司的债务／权益比率。

-　变卖资产以还债。

-　抵押有形资产，发行公司债。

-　设定公司债务上限。

预防手段

-　削减成本。

-　变卖资产。

-　多样化经营，规避风险。

-　延长公司债的兑付期。

-　与相关信用评估或评审机构保持日常沟通联系，随时通报公司的财务状况和计划。

-　展期一年，延迟偿还贷款。

-　给借贷人或机构机会，可享有优惠的转换率将其债权转为股权。

-　尽全力对经济环境和货币市场的远景进行预测分析。

-　不要在金融投资或业务经营任何一领域，使公司过度扩张。

-　在公司融资过程中采取债务、债权对冲方式，即将公司债务到期偿还日期与公司回收债权资产的时间相匹配。

溢出效应

公司债券的评估值下降将会给公司的间接融资（借贷）增加难度，导致贷款利息的增加。成本因素增加会对公司的收益和现金流产生副作用。

请参见：

■债务过高

■股票市价下滑

■信用评级低下


 问题：无能力进行融资

诊断症状

-　贷款申请被驳回。

-　信用额度有限。

-　无能力吸引公司债券购买者或股票投资者。

-　高利率融资。

-　贷款条件苛刻。

-　必须资产抵押，否则勿谈贷款。

原因

-　公司可流动资源储备不足。

-　资不抵债风险与日俱增。

-　资产闲置。

-　收益水平差。

-　经营风险过高。

-　经济大环境欠佳。

问题解析

可通过下述分析来对公司融资的困境做判断：

-　企业融资来源发展趋势。

-　被驳回的贷款申请次数占贷款申请次数总数的百分比。

-　实际贷款利率的发展趋势（利息÷贷款额）。

-　公司债券和股票在资本市场上的下跌状况。

-　公司债券评估值下跌趋势。

-　公司固定资产抵押的状况和趋势。

若销售收入与应付账款的比例较高（例如1∶6），则说明公司无能力得到对方短期赊账待遇，未能利用这部分无成本贸易融资手段支撑其销售扩展。

修补措施

若使公司融资渠道通畅，则必须做到如下几点：

-　提供足够的抵押物。

-　出让公司部分股权。

-　接受较高的融资利率和苛刻的贷款条件。

-　应收账款保理
(2)

 或托收。

-　出售或关闭不盈利的部门或分支机构。

预防手段

-　争取银行信用额度。

-　按时归还银行贷款。

-　通过削减成本及合理裁员方式提高公司整体财务状况。

-　停止生产不盈利的产品，终止提供不盈利的服务。

-　设备采购改为设备租赁。

-　适当延长债务的支付期。

-　回避过多负债。

-　明确提示公司容易违反的贷款约束条款。

-　全面分析公司现有贷款的使用状况，确保其使用符合要求，并确认贷款使用的安全缓冲水平界限。

-　尽全力对经济环境和货币市场的远景进行预测分析。

溢出效应

-　现金状况恶化。

-　增加资本成本。

-　高额补偿性存款（银行以存定贷要求的表现形式）。

-　增加经营风险。

-　财务状况不稳定。

-　信用评级下降。

-　若公司不能及时获取贷款或资金以履行财务义务协约，则会面临倒闭风险。

请参见：

■资产流动性差


 问题：无能力发行新股

诊断症状

-　投资者拒绝认购公司增发的普通股、优先股（法人股）或公司债。

-　公司现有股票的市场价格暴跌。

-　贷款人／机构给公司的贷款施加苛刻条件要求。

-　融资成本增加。

-　失去原有的融资渠道。

原因

-　市场条件因素。

-　经营风险过高。

-　经营持续亏损。

-　公司经营主业前景明显不看好。

-　国外竞争压力逼迫。

-　政府干预。

-　利息成本和人工成本过高。

-　公司过度扩张，经营过度多样化，在所涉足的业务领域欠缺实际经验。

-　现金流问题。

-　财务状况整体欠佳。

-　公司股票和债券的评估值下降。

问题解析

分析下列比率的历年状况，并将其与竞争对手公司的数据和行业平均率进行对比：

-　公司发行新债所筹集资金与公司负债总金额之比。

-　公司增发新股票所筹集资金与股东权益总金额之比。

修补措施

-　放弃公司控股权以求融措公司发展所需资金。

-　采用私募扩发股票方法，而不使用公募手段。

-　与风险投资机构或集团接洽，磋商融资需求。

-　为公司融资提供抵押物。

-　寻求其他可行的融资策略或方案。

-　争取银行信用额度。

-　与其他公司合资以获取资金支持。

-　给券商和投行机构以实质性奖励，鼓励其承销公司的股票和债券。

-　争取政府的项目贷款。

-　在产品出口的国家争取出口贸易融资。

-　推迟公司的资本开销。

预防手段

-　若资本市场条件具备，发行可转换（Convertible Exchangeable Preferred Stock）优先股
(3)

 ；同时公司保留将可转换优先股转成可转换债的权利。

-　若资本市场条件具备，发行参与优先股
(4)

 （Participating Preferred Stock），使股东可以同时参与分享优先股利和普通股利。

-　若资本市场条件具备，发行浮动利率优先股
(5)

 （Floating Rate Preferred Stock）。

-　若具备资本市场条件，发行荷兰式拍卖
(6)

 优先股（Dutch auction preferred stock，开价逐步降低式的优先股拍卖方式）；通过此种方式可使公司的股票每七周重新拍卖一次。

-　建立员工持股计划（ESOP），让那些为公司做出贡献的员工持有公司的股份和表决权。

-　发行有优先配股权的普通股。

-　制订分期认购股份计划，公司分期增发新股，而不是大批量一次性发售全部新股。

-　在经济大环境良好、股市交易旺盛时发行新股。

-　牛市发行股票，熊市回避发股。

-　在股票分红之前发行高回报普通股，吸引股民投资。

-　改善公司内部筹集资金能力（例如：增加经营现金流），不要仅依赖于外部融资。

-　通过公司重组和成本削减计划改善公司财务状况。

-　延长公司债券的返还期限。

-　了解政府项目贷款政策和相关计划。

溢出效应

不能增发新股将会造成现金流紧张以及公司经营问题：

-　增加资本成本。

-　高额补偿性存款（银行以存定贷要求的表现形式）。

-　增加经营风险。

-　财务状况不稳定。

-　若公司不能及时获取贷款或资金以履行财务义务协约，则会面临倒闭风险。

若公司的融资渠道不畅通，管理层工作压力将增加，经营将面临风险。苛刻的融资条件会限制公司财务的运作管理空间。公司的信用评级下降、股票价格低，则将成为他人收购的对象。

请参见：

■公司面临倒闭

■债券评估值下跌

■无能力偿还债务

■现金流出大于现金流入

■债务过高

■无能力进行融资

■现金流量不足

■营运资本不足

■资不抵债

■利润低、增长率差


 问题：分红受限制

诊断症状

-　现金流有问题。

-　未能赚取足够的现金收益，用于支付现金分红。

-　资不抵债。

-　由于未能达到一定的利润标准，根据贷款协议，将限制分红。

-　股东不满意，要求更换公司管理层。

原因

-　资不抵债。

-　收益太低，以至于无法分红。

-　临时急需资金用于再投资，或用于支撑新的投资机会（此种情况常见于快速发展的公司）。

-　由于公司股东（尤其那些由少数股东控股的公司）须缴纳巨额税款，内部管理层不能合理协调避税，使分红受限制。

-　发行公司债的协议条款中，有些特定的债权人要求公司将收益的一部分存放在指定银行账户，作为债权人的权益保证金。

-　相关法律对公司收益累计金额和公司发行债券的金额总量的比例有约束。

-　公司管理层试图回笼收益所得资金用于财务扩张和业务拓展。

-　公司管理层决定将营业丰年累积的利润按年度平摊，在营业歉年作为红利支付给股东。

-　公司规定储存一定现金量以对应下述可能出现的变化：税收法规、会计准则、税务审计、营业亏损。

问题解析

按照法律和相关规定，公司在达到经营目标时才可以进行股票分红。股息报酬率（每股红利÷每股市场价格）是衡量一个股票即期回报水平的根本尺度。若公司不能在既定的期限内支付红利，或减少红利支付，股息报酬率将会下降。

须对市盈率进行分析。当一个公司股票的市盈率高过于另一个公司，通常说明该公司具备收益增长潜力，投资者信心会增强，同时期待更高的回报和公司的进一步发展。换言之，若市盈率低下，则说明投资者信心不足。从支付股票红利的问题上也可以看出公司管理层创造现金流的能力。若公司管理层创造现金流能力低，对有经验的投资者则会起溢出效应。

修补措施

-　制作现金预测分析表，确认公司是否可以排除派发股票红利的限制因素。

-　对公司的拓展要求做审慎分析。

-　尽力维系稳定的股票分红的支付方法和模式。

-　与具体的债权人就公司债发行协议条款进行再磋商，尽可能降低债权人保证金存放准备金额。

预防手段

-　支付股票红利，或进行拆股，增加投资者手中股份持有数量。

-　变卖效率低下的资产，或借贷资金，用现金支付红利。

溢出效应

不支付或少支付公司股票红利将导致公司股票价格下跌。对寡头（少数人）控股公司而言，另一必须考虑的负面因素是，分红金额变化对股东个人税赋义务所产生的作用。


 问题：限定性贷款协议违约

诊断症状

-　公司债务水平过高。

-　公司的财务报表数据表明，管理层忽略公司的既定财务比率指标或限定条件。

-　债权人威胁公司，要求立即偿还全部贷款，否则将迫使公司进入破产程序，除非公司将外债比率降回协议预先认可的水平，并停止未经各方同意或授权的交易。

原因

-　公司管理层出现额外的现金要求。

-　管理层未能遵守贷款使用协议承诺条款。

-　误解或忽略贷款协议条款。

-　公司所在国度的会计法规条款不完善，对资产负债比率没有行业约束或相关规定。

-　通货膨胀速度过快，诱使管理层过度举债。

问题解析

债券持有者或一些公司长期负债的债权人可以通过协议中的保护条款对公司实施监控；较典型的条款有：

-　公司流动比的最低限。

-　流动资金最低要求。

-　公司债务／权益比的上限。

-　未经债权人许可，公司不可以有重大并购行为，或变卖账上登记的主要资产。

-　贷款总额不可以超过协议承诺总量。

修补措施

-　聘请律师、注册会计师审定贷款协议。

-　安排公司会计人员或聘请外部审计师审核会计报表，确保财务报表制作的准确性。

-　审核公司贷款需求与实际财务状况之间的风控保障条件。

-　与银行建立良好关系。

-　审核全部财务报表，确认负债记录的准确性。

-　变卖资产，或增发股票以结清高息贷款。

-　就贷款限制条件进行再磋商，为公司争取更多的灵活经营空间。

-　制定债转股可选方案。

预防手段

-　减少使用贷款量。

-　增发股票筹集所需资金，尽可能使用直接融资手段。

-　以对方带资金入股为前提（股权融资），建立策略合作关系。

溢出效应

贷款利息成本增加，融资渠道不通畅，将导致固定成本过高，以至公司破产倒闭。股票融资过量可以使公司失去控股权。



————————————————————


(1)
  反向分割（Reverse Split）：反向分割的作用在于提高股票的价钱，它跟股票分割正好是相反的。在反向分割里，投资人可以换到更少的股票，类似缩股。


(2)
  保理（Factoring）又称托收保付或应收账款买断。出口商将其现在或将来的基于其与买方订立的货物销售／服务合同所产生的应收账款转让给保理商（提供保理服务的金融机构），由保理商向其提供资金融通、进口商资信评估、销售账户管理、信用风险担保、账款催收等一系列服务的综合金融服务方式。它是国际贸易中以托收、赊账方式结算货款时，出口方为了避免收汇风险而采用的一种请求第三者（保理商）承担风险责任的做法。


(3)
  可转换优先股是指发行后，在一定条件下允许持有者将它转换成其他种类股票的优先股票。在大多数情况下，股份公司的转换股票是由优先股票转换成普通股票，或者由某种优先股票转换成另一种优先股票。


(4)
  所谓参与优先股票，是指除了按规定分得本期固定股息外，还有权与普通股股东一起参与本期剩余盈利分配的优先股票。


(5)
  浮动利率优先股是指按照预先规定的规则对红利进行周期性重设或调整的优先股。


(6)
  荷兰式拍卖（Dutch Auction）是一种特殊的拍卖形式。也称“减价拍卖”，它是指拍卖标的竞价由高到低依次递减直到第一个竞买人应价（达到或超过底价）时击槌成交的一种拍卖形式。


第八章　风险大于回报

风险和回报是辩证关系。通常，风险越高，回报也应该越大。所谓企业风险，其种类繁多，例如：公司的经营运作仅依赖为数不多的几个雇员，或政府合同订单。有些公司也许还须面对自身工会的挑战。有些公司在海外运作的所在国或地区，面临政治经济状况不稳定的风险。错综复杂环保要求，以及有关安全生产的规章制度也会使企业运作面临压力。

企业所面临的各类风险是可以调控、预防或消除的。在某种程度上，公司管理层可以通过下述方法对风险实施控制，例如：多样化生产经营、定价策略、改善企业内部信息沟通质量等。


 问题：风险与回报比例失调

诊断症状

-　难以按时偿还贷款。

-　公司股票和债券的评估值下降。

-　不能以正常的条件贷款或融资。

原因

-　财务杠杆（借贷）使用过度。

-　巨额固定成本引发较高的营业杠杆率。

-　债务／权益比率居高。

-　贝塔风险系数居高（注：Beta系数——证券组合投资理论用词。指计量证券不可分散风险的一项财务比率；反映某一种证券价格受整个股市价格波动影响的程度）
 。

问题解析

公司财务经理必须就具有某种风险的财务决策进行分析，对其实施效果与预期回报进行比较。常见的风险可分为如下六类。

（1）经营运作风险——公司运作当中遇到的一般常见的问题，例如市场需求的改变、价格因素、生产技术过时、落后。

（2）流动性风险——公司资产不能在短期内以其市场价格出售变现。如果某项投资形成的资产在变卖出手时的价格折扣较大，则说明该资产具有较高的流动风险。

（3）违约风险——承债公司不能按期偿还债务利息和本金。

（4）市场风险——无论公司收益能力基本面的变化如何，股票市场大盘变化导致公司股票价格出现波动。

（5）利率风险——资本市场、货币汇率，以及利率的变化导致公司资产的价值波动，进而催生风险；固定收益的债券或房地产是产生利率风险的常见领域。

（6）购买力风险——由于通货膨胀因素致使公司资产出让所收到支付金额少于其初始投资金额。

修补措施

-　监控管理固定成本（又称为任意性经营成本）的使用状况，其中包括广告和研究开发成本。

-　偿还并结清高利息贷款，或将其转为权益股份（债转股）。

预防手段

-　均衡公司的融资组合。

-　争取优惠贷款。

-　确保公司遵循“5Cs”原则，即个性（Character）、现金流（Cashflow）、资本（Capital）、抵押品（Collateral）、经济大环境（Economic Conditions）。

溢出效应

-　公司市场价值的下滑会导致公司倒闭。

-　正常条件或状况下的企业融资将出现困难。

-　公司债券和信用评级同时下降。

请参见：

■投资回报率低

■债券评估值下跌

■信用评级低下

■经营风险


 问题：行业风险

诊断症状

在行业范围内总会有萧条、紧缩、混乱无序、竞争威胁等各种潜在风险因素，同时这些因素也可以在下述企业经营现象中被激活或引发。

-　销售额和利润率下降。

-　管理层人员流动（跳槽）率过高。

-　过于依赖能源，或容易受到能源短缺的致命打击。

-　政府政策苛刻、环保规定严格、对企业不利的税收规定。

-　行业信誉及业绩排行持续置后。

-　因产品质量、性能及环保问题，不断接到消费者投诉或法律诉讼。

-　公共形象欠佳。

-　来自国内和海外同业新产品和新技术的竞争压力逐步加剧。

原因

-　为数不多的企业巨头控制大部分市场份额，竞争极其剧烈。

-　行业内各公司运作成本与日俱增，但出于某种原因不能提高产品的销售价格。

-　技术是公司的核心竞争力，但公司在技术随时更新换代方面出现问题。

-　公司所从事的行业为资本密集型，并具有运作周期性特点。

问题解析

-　分析产业周期特点。

-　对产业过去的状况进行评审，并对其未来发展的稳定性进行分析。

修补措施

-　并购一家快速成长型企业或反产业周期运作的公司，使自己的公司经营多样化。

-　兼并收购一家或多家具有核心竞争力的企业。

-　使公司向劳动密集型企业发展，以便于在经济大萧条时可以通过裁员减轻企业压力；在同等条件下，采用此种减压方式比减少厂房和设备投资容易。

-　集中精力经营公司的核心产品，以求收益的稳定和最大化。

预防手段

-　通过兼并收购不同行业公司的方法，或使用建立分支机构的手段涉足其他产品或服务领域，使公司经营多样化。

-　与其他公司进行合资。

-　纵向兼并关键的能源供应商。

-　削减产品和服务成本。

-　策划广告攻势，强化公司的行业形象。

-　在法庭外解决消费者法律诉讼纠纷，同时在公司内部成立专业委员会对投诉起因进行分析和确认。

-　游说立法机构，使立法条款对公司所涉及的产业或行业发展有利。

溢出效应

若公司所从事产业的发展不规范、不健全，公司本身的发展前景也不会看好。恶性竞争可以导致利润下降和资不抵债。在股票市场上这类产业将呈现衰落趋势。

请参见：

■政治风险


 问题：经营风险

诊断症状

-　经营和收益均不稳定，持续不盈利。

-　公司因其产品质量问题或内部问题而面对法律诉讼。

-　公司高级管理人员不清楚现存或潜在的经营问题。

-　公司成为消费者或消费维权机构的弹劾目标，并面临政府干预。

-　与工会组织或其他公司出现合同纠纷。

-　政府对其签署的订单合同中有关成本的条款有争议，要求对合同进行再次谈判、磋商。

-　受到税务机构的稽查，发现税务问题。

-　公司有经验的骨干雇员频繁流动、辞职、跳槽。

-　生产计划定额不能按时完成。

-　销售订货不能被及时满足，制成品无库存，无货可运。

-　没有监控成本。

-　公司内部管理控制体系不健全。

原因

-　公司过分依赖于其少数关键高层管理人员，以及少数不可靠的供应商或几个大客户。

-　员工聘用不得当，缺乏培训。

-　公司缺乏职业道德以及行为规范的明确条例和规定。

-　公司产品或服务容易被科技的高速发展和进步所淘汰。

问题解析

-　将公司所面临的风险与其业内同行对比，并对公司经历过的风险做分析。

-　分析公司股票的贝塔系数（股价变化对股市指数变动之比）；该系数大于“1”即说明公司股票波动大于平均值，存在风险。

-　对公司的劳工资源稳定性做分析，例如：罢工次数、跳楼事件发生次数、工会作用、雇员跳槽、辞工频率。

-　对公司经营杠杆率、财务杠杆率进行测算（经营杠杆率＝利、税前收益变化百分比与销售毛收入变化百分比之比。财务杠杆率＝总负债对总资产之比）
 。

修补措施

-　合理充实公司高层管理队伍，减少对少数人的依赖性。

-　替换不可靠的供应商。

-　使客户群体多样化。

-　寻求改善劳资关系。

-　改进高层管理与一线基层管理人员的沟通方式。

-　尽快平息与政府机构之间的纠纷。

-　对公司费用账记录的内部管控流程进行审核、评定。

预防手段

-　产品、投资须多样化。

-　向新兴国内或国际市场转移（当然，要尽量回避在自己不熟悉的领域做投资）。

-　兼并收购那些成功的公司，引进有经验的管理团队，利用新的分销渠道、新供货商、新经营规模、新客户渠道。

-　使现存客户渠道和供货商网络多样化。

-　使公司所经营的产品和服务各具特点，相对独立。

-　开辟反商业周期或反季节产业及业务经营领域。

-　对非弹性需求项目，即需求始终保持稳定、不受价格变动影响的产品，例如医药之类，予以特别关注。

-　对有可能出现意外损失的资产及经营业务进行足额保险。

-　提升公司人力资源管理水平，招聘有能力、工作效率高的雇员。

-　制定公司员工操守规则，明确法律制裁界限。

-　不断更新员工的技术水平。

-　改善公司与所在社区的关系。

-　迁移工厂地址，规避环境因素及自然灾害风险。

-　提高税务规划技巧水平。

溢出效应

-　经营亏损。

-　公司股票和债券的市场价格低。

-　融资成本上升。

-　难以招聘到经验丰富和称职的雇员。

请参见：

■风险与回报比例失调

■债务过高

■经营杠杆水平过高

■通货膨胀风险

■政治风险

■行业风险


 问题：缺乏多样化

诊断症状

-　风险因素增加。

-　作业流程过于专一、集中。

-　利润低。

-　投资组合回报低。

原因

-　过分依赖单一产品的生产经营，易受产品价格波动或产品型号推陈出新的影响。

-　产品系列开发单一化，系列彼此之间相互依赖性较高，发展方向单一。

-　产品具有弹性需求，但只是“量”变化大，而“价格”变化微弱。

-　公司业务经营或生产制造机构均集中在一个地理位置，对该地区政治经济形式环境因素有较高的依赖性，受制约度高。

-　证券投资组合过于集中在同一行业领域。

问题解析

在分析企业产品系列时，注意考虑下述因素：

（1）同系列各类产品之间相互依赖的程度。

（2）产品需求弹性。

各类产品之间相互依存的关系，可通过计算机使用矩阵组合方法进行分析。产品销量变化的百分比，以及随之而动的产品价格变化的百分比，是决定产品需求弹性的关键因素。其计算公式如下：

[image: ]


如果比例大于1，则弹性需求成立；如果比例恰好等于1，则说明弹性需求为单一性。如果比例小于1，则说明没有需求弹性。当产品系列组合之间的关系过于趋同，并彼此过于依赖时，公司经营则风险丛生。其理由很简单：市场对该产品系列的需求发展趋同，并受价格波动变化的高度制约。

【例1】某公司产品系列组合关联分析如下。
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在现实的经营运作中，产品之间的纯粹组合的确存在；例如：产品（横轴）A与产品（纵轴）A的关联系数为1.0。

表中显示：产品E和C（0.48）；产品E和F（0.45）的组合关联系数较高，存在经营风险。产品A和D的关联组合系数为-0.01；产品A和C的关联组合系数为-0.02。产品B和E的关联组合系数为0.00，即彼此毫无相干。按常理而论，最好有些关联系数为-0.6的产品组合，而上表中没有。

【例2】某公司的两大产品：X产品，Y产品，其数据如下：

[image: ]


已知条件：如果X产品的价格升到¥11.00，其销售量将减少500件；如果Y产品的零售价格涨到¥9.50，其销售量则将减少4000件。
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X产品具有非弹性需求：
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Y产品具有弹性需求：
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分析该公司投资组合的稳定性和多样化程度。证券投资多样化应以行业和经济领域为基础。

修补措施

-　立即对三个方面做多样化经营调整：产品系列、经营地理位置、证券投资。

-　公司内部设立战略策划部门，着手制定多样化经营计划。

预防手段

-　使产品系列多样化，力求减少由于经济环境变化而带来的负面影响。

-　兼并收购经营绩效优良、产品销售有利润的公司。

-　从弹性产品需求向非弹性产品需求转移，规避风险，强化经营运作的稳定性。

-　调整公司经营运作的地理位置，以降低经济萧条带来的风险。可以按区域或国家做相应调整。

-　丰富投资组合，使其多样化，从而增强其价格的稳定性。

-　若有条件，可在本土证券投资组合中加入海外证券。

溢出效应

-　增加经营运作的不确定因素。

-　降低盈利能力。

-　公司增长率恶化。

-　容易受到商业周期性股票波动的打击。


 问题：通货膨胀风险

诊断症状

-　利润率表面上过得去，但实际收益下降。

-　公司资产（例如：货币资产）失去购买能力，而且管理不善。

-　成本上升，而且失去控制。

原因

-　公司没有及时根据通货膨胀的实际情况相应调整其产品或服务的销售价格。

-　按现行价格实施远期交货业务没有期货合同保证。

-　上升的成本没有得到相应的对冲。

-　公司货币资产失去购买力。

-　公司不懂如何，或没有充分利用通货膨胀期间货币负债所带来的杠杆力。

问题解析

通过对下列数据的对比，确认通货膨胀对公司净收入的影响：（1）根据消费价格指数做调整后的净收入；（2）依据现行成本测算的净收入及报表收益。如果损益表中所显示的净收入金额明显高于采取不同分析方法所得出的净收益数字，则说明该公司的收益质量差。两者比较数字差异越大，净收入的质量越差。

修补措施

-　以较短的周期间隔不断地做价格调整，以确保足够的利润边际。

-　更新产品目录以及促销宣传品，标明价格变动。

-　对外只提供短期报价（例如：2个月）。

-　以“次进先出法”（NIFO）为制定价格的基础。

-　在销售价格中包含现行的资本成本。

-　在通货膨胀前定价。

-　如果在接到生产订单和交货之间的周期较长，则须提高销售价格。

-　须收取订金后再开工生产。

-　在长期订单合同中，须加入与消费价格指数连动的“成本附加”条款。

-　用期货合同购买方式，以现期价格锁定生产原材料远期成本。

-　控制分红，以保持公司盈利能力和必要的现金盈余。

预防手段

-　尽力减少成本，提高效率。

-　更换质量低下的原材料／配件供应商，或改为自己生产。

-　签署长期采购合同，并鼓励供应商提供固定报价。

-　注意寻找能够提供优惠信用条款的供货商。

-　让多家商业保险公司对公司业务保险投标，择优使用，并须经常更换使用不同的保险公司，将保险费用支付控制在最低点。

-　重新规划产品配送体系，节省运输成本。

-　不要过分强调或注重产品的抗通货膨胀能力。

-　不采纳或回避使用投入大、回报周期长的市场营销计划或方案。

-　将工薪制度与生产效益挂钩。

-　由于通货膨胀导致公司采购能力下降，因此须将现金及应收账款金额控制在最低水平。

-　通过举债的方式提升公司的采购能力，充分利用通货膨胀的杠杆因素。

-　开辟投资小、回报周期短的业务拓展领域。

-　通过会计手段合理规避或减少缴税收入，将税费支付控制在最低点。

溢出效应

若不能降低或减少通货膨胀带来的风险，则将使公司货币资产的购买力蒙受损失。就实际货币而言，公司经济状况或地位不断恶化；最终结果将对公司的收益、现金流、公司上市股票价格产生反作用。


 问题：政治风险

诊断症状

-　海外有长期投资项目。

-　国外政府相关法规要求过于苛刻。

原因

-　国内需求及政府补贴，容易受政治局势变化的影响。

-　以农产品经营为主业的企业受到商品禁运的打击。

-　政府政策及相关规定过于苛刻，束缚公司管理层财务运作的权力。

-　公司容易受到现行税制或税收立法条款的影响及约束，可能受到税收上调的影响。

-　当地政府部门对公司有成见或不公。

-　动力（水、电、气）供给价格上调的请求被驳回或拖延。

-　投资所在国发生战争或动乱。

问题解析

通常，公司的海外投资均为长期行为，而且初期投资的回收需要较长的时间，多数公司不期待迅速回收初期投资。但是，如果投资所在国家政策多变，或政治局势不稳定，则会给投资跨境回收酿成困局。当地海关以及相关的政府规定，汇率的波动等因素还会使这种困局恶化。例如，在日本投资的外商不可以随意解聘本地雇员，将劳工视为固定成本。同时，针对不同类型或规模的投资以及筹集资本的种类，投资所在国的税收法规、国际收支规定、政府调控方式也将有所不同。在工薪、产品销售价格以及银行借贷方面，投资所在国的政府也会有不同的调控规定。

在环保要求和生产制造劳动安全方面，当地政府的规定也许过于严格。例如：新下线的小汽车政府要求必须安装成本高昂的环保和安全设备，这不仅增加生产成本，同时降低汽车制造的利润。

通过国际化运作降低和分散风险是海外投资的根本动因之一；其二是通过投资海外与竞争对手抗衡。例如：如果某家制造商在海外投资建厂，其竞争对手则有可能在同一个国家发生同样的投资行为。

跨国公司（MNC）的财务经理应该就有问题的海外投资的收益和资产状况做分析；可以测算下述比率：

-　经营不善的海外投资项目的销售收入与公司集团总销售收入之比。

-　经营不善的海外投资项目的净收益与公司集团净收益之比。

-　出口销售收入总额与公司集团销售总额之比。

-　出口净收益总额与公司集团净收益总额之比。

-　在海外政局不稳定国度投资项目的资产总额与公司集团资产总额之比。

多数跨国公司和银行均须对其业务运作所在国的政治风险做相应分析；有时甚至聘用专门的分析机构或人员完成此项任务。目前，世界上有数家专门机构从事政局风险和国家风险评级分析。推荐如下。

国家风险评级：评级工作由欧洲货币杂志（Euromoney）按年度实施；其评级分析依据包括各国的国际信用状况、贸易融资、政治风险及其支付记录。通常，其评级结果由欧洲市场（Euromarkets）的政治风险保险机构认可或顶级商业集团的经理人确认。

英国经济学人情报机构有限公司（www.eiu.com）评级：该机构成立于1946年，是世界知名的商业经济情报机构、英国经济学人集团的下属公司，总部设在伦敦；在北京、上海、香港设有办公室。该机构的评级依据是：国家外债及往来账户的状态趋势、国家政策的连续性和稳定性、外汇储备，以及国家经济治理的水平。

世界各国风险评级指南：评级机构为伦敦国际商业通信有限公司（International Business Communications Ltd.），可提供综合风险评级服务，同时也可以做政治、金融和经济风险的单一风险评级。在综合风险评级指数中主要包含的是政治变量因素，其中包括政府廉洁程度、预期经济规划与现实结果的差异；财政评级关注的因素包括可能由外汇管制和贷款违约所造成的损失；经济状况评级关注的因素包括通货膨胀率及债务清偿成本。

应分析并确认政府合同项目以及政府补贴项目所带来的收益，以及此类项目出现的频率或程度。同时，还应通过对当地立法机构的听证内容，以及报刊、杂志等，对政府的现行和即将出台的政策法规进行分析，从而确认其对企业运作的近期和远期的影响或干预程度。

修补措施

-　对公司运作所在国的现行政治局势做全面分析。

-　与本地的企业家合建立合资企业，共担风险。

-　当公司所在国的风险增高时，及时购买相应的保险。

例如在美国，其进出口银行就下述政治风险因素为其本地的出口商提供保险：战争、货币无法兑换、及当地社会骚乱；此外，于1971年在美国成立的海外民间投资公司（OPIC，www.opic.gov），作为政府的代理机构也为本地在海外进行投资的公司和机构提供类似的保险，其中包括货币不可兑换性、海外投资被非法侵占、政治暴力、独立恐怖事件，以及特殊保险项（包括机构贷款、资本市场运作、租赁、石油与天然气勘探、合同承包商和出口商）和年销售收入3500万美元以下的中小企业海外投资保险。

在英国，其政府属下的出口信用担保署（ECGD，www.ecgd.com.uk）成立于1919年，为英国企业提供同类保险服务。加拿大政府提供此类保险的服务机构是出口开发局（EDC，www.edc.ca）。德国政府属下的同类机构是Euler Hermes（www.eulerhermes.com）。在中国是2001年才成立的中国出口信用保险公司（http://www.sinosure.com.cn）。

-　通过远期套汇减少外汇风险。

-　使国际业务运作多样化，分散风险。

-　如果公司业务运作过于依赖政府合同项目或补贴项目，则应拓展其他非依赖政府项目的业务领域。

-　合法游说相关立法委员，使其提出有利公司业务发展的立法建议。

预防手段

-　审慎分析风险与回报的关系和利弊。

-　在决定投资海外之前，对所在国度的风俗、文化及法律做全面研究分析。

-　雇用当地的咨询顾问，对当地的政治气候进行掌控，与当地的重要官员建立联系，防止出现不可预见的政治风险和业务运作问题。

-　在公司内部建立专业部门，对有可能影响公司海外业务运作的国家的外交及政治局势发展状态进行全面分析研究。

-　对公司或其分支机构业务运作所在国家的内部和外部法规政策环境进行了解和熟悉。

-　若需要专业程度较高的分析和了解，则应聘用当地的专业代理机构。

-　尽力与不友善的当地管理机构改善关系。

-　对那些有可能从负面影响海外公司运作的当地政府新颁布的法规，应采取对应公关措施；尽量减少其反面作用。

-　对公司的税务须进行全面仔细的规划，合法避税，将税款保持在最低水平；同时，研究分析所在国家的税务法规和条款，确认其中是否存在公司可利用的优惠待遇。

-　确认有哪些国家对外商投资有税收优惠待遇。

溢出效应

-　降低收益能力和现金流。

-　对公司的股票和债券的市场价格产生负面影响。

-　引发成本高昂的跨境法律诉讼。

-　引发负面公众舆论。

-　海外运作环境恶化，迫使公司撤离所在国。

请参见：

■风险与回报比例失调

■经营风险


 问题：外汇风险

诊断症状

外汇交易存在风险。

原因

海外运作，尤其是在汇率波动剧烈的国家。

问题解析

公司在参与国际化运作，加入国际市场网络时，会遇到外汇风险问题。公司的资产形态会多样化。例如：销售收入以一种货币体现，资产则以另一种货币计算，利润可能是以第三种货币形式汇总。汇率变化会使进口具有竞争性的同类产品价格更低，从而影响公司的销售。

以美国为例，经济全球化以及美元的贬值使得许多美国公司进入海外市场发展。通过财务手段对风险因素进行调控是外汇投机运作的根本起因。外币汇率的变化是风险生成的动因，而外汇交易合同的执行使买卖双方面临出现亏损的可能则是汇率风险带来的后果。

对公司主业运作所在国家风险状况进行分析和判断；采用标准离差（Standard Deviation）分析方法，对所在国度的外汇汇率变化周期进行跟踪分析。对外汇损益与公司净收益和总收入的比率趋势做分析。定期对公司采购和销售合同性亏损趋势做分析。

修补措施

-　分析下述变量因素，做出外汇风险预测：

●　近期汇率走势。

●　所在国家的通货膨胀率。

●　国际收支差额及国际贸易差额。

●　货币供应量。

●　利率差异。

-　采用保守的外汇政策。

-　按公司规范会计报表计价货币种类向客户收取支付款。

-　买卖外汇远期交易合同，以求规避或降低风险。

-　使国际业务经营及融资方式多样化，分散风险。

预防手段

-　通过下述方法将风险降至最低限：

●　通过远期外汇交易市场或外汇期货市场执行业务合同。

●　用本国的借贷资金在公司有赊购业务的国家做股票证券投资。

-　平衡海外公司的资产和负债，确保公司业务不受汇率波动和利润变化的影响。

-　回避在汇率不稳定的国家拓展业务。

-　制订海外公司资产管理计划，包括策划如何将赚取的利润兑换成币值稳定硬通货，同时用本地贬值的货币来承载债务或其他负债。

-　提供折扣优惠，加速软通货币种的应收账款的回收。

-　对那些以硬通货币种支付的客户，应给予优惠宽松的支付条件和期限。

溢出效应

-　执行外汇合同的经纪费用较高。

-　利润率和现金流量下降。

-　引发投资方担心。

-　导致出现会计和税务问题。


 问题：社会与环境风险

诊断症状

-　公司在当地的名声和公众形象欠佳。

-　环境条件约束导致经营亏损或停业。

-　公司生产造成环境污染或产生有害废料。

原因

社会风险可由下述因素引发：

-　偏激族群，宗教信仰，性别，年龄以及政治冲突。

-　多变的或特定的气候条件（对休闲旅游业而言，尤其如此）。

-　环保设备破损或不到位，导致政府干预或罚款。

问题解析

传统企业通常忽略政府有关环境保护的法律条款，追求短期利润。然而，如今大型企业的环保意识已成为社会公众关注的要点。在相关分析过程中，应考虑下列因素。

-　公司是否有歧视雇员的不良名声？

-　公司是否被社会公众认为：对公益事业或环保问题漠不关心？

-　工人的安全是否具有至高无上的重要性？

-　公司是否被发现违反政府有关安全生产的法规和条例？

-　公司是否有完善的职工社会医疗保险或保障计划？

-　公司是否受到自然界反常现象的影响？

修补措施

-　做合理的投入，用于建立良好的公共关系，改善公司形象。

-　招聘使用本地员工。

-　聘用或提拔有能力的少数族裔员工和女性雇员。

-　为社会的公益事业改善做贡献。

-　对那些将面临政府相关法规条例和环保组织制裁的公司业务，做变卖处理。

-　将工人的劳动安全问题置于公司一切工作的首位。

-　确保雇员医疗保险金额充足、合理。

预防手段

-　强化产品质量管理控制，严格遵守质量控制条例。

-　公司参与社区公益活动，并通过当地媒体做相应宣传。

-　在就业率低下的区域举办培训项目，招收学员；对培训结业考试优秀者，予以聘用。

-　对公司内部出现的歧视案件，通过法律途径解决。

-　安装新型环保设备，同时更新现有设备。

-　对公司运作所在地理位置重新评估。

溢出效应

-　公司盈利能力下降。

-　运作成本上升。

-　引发法律诉讼案。

-　面临各类罚款。


 问题：管理层对财务问题无知

诊断症状

-　库存品压仓，成本高昂。

-　生产成本过高。

-　经营效率低。

-　公司计划的兼容或协调性差。

原因

-　缺乏与实际工作人员沟通。

-　缺乏现实可行、简明扼要的管理指令。

-　公司高层管理过于自信，认为凭其单方面努力可以解决一切财务和公司经营问题。

问题解析

对任何一个机构或企业而言，管理控制经营运作，减少不确定因素和亏损，确保信息沟通的顺畅至关重要。管理指令畅通是确保公司员工准确执行各自职能的关键，是最终实现生产目标的根本基础，同时也是创新思维，建立员工自尊和士气的激励因素。应该就信息沟通不畅的问题，对公司下述业务范围的负面影响进行分析研究，其中包括政策的制定、重大并购或拆分行动，以及下属分支机构运作模式等。

修补措施

-　公司高层管理在决策之前，须与一线员工和基层管理人员沟通，征求意见。

-　鼓励公司高级管理层采用任何可行的技术手段传递管理信息（例如自动化办公——OA系统），使上情下达；例如：

●　SAP软件应用体系。

●　ERP软件应用体系。

●　VPN网络或其他最新网络数据通信技术手段。

-　鼓励基层管理人员与生产一线员工沟通：

●　与员工做非正式交流，聊天。

●　与申请离职的员工面谈。

●　与工会领导交流。

●　分析工会的投诉案件。

●　对优秀的合理化建议者进行奖励。

●　向员工征求对公司高管（包括对公司总裁）的意见。

预防手段

-　确保信息沟通的方式及内容简明、扼要、达意。

-　确保公司各管理层之间的互动关系直截了当、坦诚相见。

-　研究公司的发展对其员工切身利益所产生的作用。

-　设立公司政策委员会，制定有效的信息沟通政策规定并监督执行。

溢出效应

-　利润率下滑。

-　成本效率低下。

-　公司经营运作出现瓶颈。

-　面临破产倒闭风险。


第九章　预算和预测问题

如果实际成本超过预测成本，公司的经营利润会下滑；如果实际销售收入低于预测销售收入，公司产品的质量和销售一定存在问题。实际发生的成本与预算成本出现差异，需要公司及时采取相应措施，立即予以更正。问题的原因通常是：公司财务计划水平低，预算数据脱离实际。如果对公司的销售和费用的预测数据不可靠，则将导致其全盘计划和管理控制过程出现问题。

如果公司不能在适当的时间推出适当的产品，则将失去盈利机遇。生产制造设备使用不得当也会导致出现生产计划和成本超支问题。缺乏足够财务资源，公司则无从发展。


 问题：实际成本超出预算成本

诊断症状

-　会计周期期末时，公司缺乏可支配资金。

-　公司预算持续性过紧，实际操作中无人可以达标。

-　预算与实际开销的差异太大。

原因

-　公司管理层缺乏相应的实际工作经验。

-　缺乏成本计划和控制。

-　缺乏成本和效益管理。

-　公司的试验性项目未能达到公司利润目标。

-　重复劳动或重复购置设备。

-　浪费。

-　仅凭过去的经验制定预算而不顾现实的经营环境。

-　静态预算，只能用于单一层面的经营活动。

问题解析

对公司经营的主要产品系列的实际发生成本和预算成本的差额须做定期分析。对差额部分形成的原因和责任人，须予以确认，并应及时采取改正措施。采取灵活（动态）预算方法，对变动成本和固定成本区别对待，使预算能根据不同的实际业务经营水平和层面自动协调；这样可以在计算价格和量变因素所导致的差异之前，让实际成本和预算成本的差异随产销量变的上下浮动而得到调整。

与静态预算不同，动态灵活性预算可以通过对同一水平产出的预算成本和实际发生的成本的对比，对公司的经营绩效做出准确的测评。动态灵活性预算所针对的是一个经营活动范畴，而不是单一水平的经营业务活动；是动态预算而不是静态的，是针对多层次经营活动的系列化预算。

修补措施

-　制定成本削减计划，减少多余成本费用。

-　实施公司内部结构重组，精简机构，提高效益。

-　消除重复劳动，杜绝设备重复采购现象。

-　合并业务活动，提高成本效益。

-　对生产设施和设备进行集约化利用，提高生产效益水平。

-　以低成本外包公司业务。

-　争取工会的同意或妥协，暂时以降低工薪和福利待遇的方式解决临时困境，提高公司的生产订单竞争力。

-　对公司租赁的厂房或办公场所做评审和分析，包括每平方米租金、商业税收以及租金逐年上涨的相关条款。

-　采用视讯会议和电话会议手段，减少业务差旅成本。

-　通过合资经营的方式减少成本，消除重复性投资。

-　实施节能计划。

-　在评审过程中尽早发现变量因素和差异。

-　若差异或变量因素是由于预测不准所导致，则须改进预算方法和过程。

-　尽量向供应商争取更宽松的赊账期限或条款。

预防手段

-　制订成本控制计划。

-　规定公司公关费用上限，超标部分必须由公司特别审批。

-　减少广告促销费用。

-　建立公司办公设备（包括复印机、传真机、计算机）使用记次卡系统，防止滥用现象，并便于计算成本。

-　定期进行产品的工程设计分析，确认可否对产品再设计，使产品成本进一步降低。

-　使用相关的财务模型，囊括预算过程中所有的相关变量因素。

-　采用灵活、动态的预算方法。

溢出效应

-　公司收益将急速下滑。

-　公司整体经营将处于低效状态，生产力将受到负面影响。

-　公司的远期计划和经营方向将失去准确性。

请参见：

■实际成本超过标准成本

■成本控制不利


 问题：实际成本超过标准成本

诊断症状

-　成本过高。

-　生产计划推迟。

-　预算制定工作低效。

-　浪费。

-　生产设备和设施闲置。

-　生产与销售严重脱节。

-　产品成品质量低下。

原因

-　管理层工作效率低导致实际成本超过标准成本。

-　预算方法欠妥导致成本标准过时或不准确。

-　由于价格上扬和成本控制不利，导致价格差异（[image: ]
 ）对公司经营产生负面影响。

-　由于生产原材料质量差，缺乏一线生产管理人才或工人素质低下，导致数量差异［单位产品标准价格×（实际数量－标准数量）］对公司经营不利。

-　产量持续性不稳定，其原因包括生产设备不足、生产计划无效、缺乏生产订单、次品原材料、生产加工工具不匹配、工人生产效率低、设备故障停机、超时运转、原材料供货不及时。

问题解析

所谓标准成本是指特定时间段内生产某种产品的预定成本。成本出现逆差则说明实际成本超过标准成本。通常，在一个生产周期结束时得到实际数据后，才可以计算差异。当公司生产某种产品或提供某种服务时，必须确认下述三个数据的关系。

（1）实际成本：
 实际成本＝实际价格×实际数量；实际数量＝单班实际生产量×实际完成的生产班次。

（2）标准成本：
 标准成本＝标准价格×标准数量；标准数量＝单班标准数量×实际完成的生产班次。

（3）差异总额：
 差异总额＝实际成本－标准成本。差异总额中含有下列因素。

价格差异＝（标准价格－实际价格）×实际数量

数量差异＝（标准数量－实际数量）－标准价格

上述计算中包含原材料和人工。实际成本超过标准成本时，差异数值为逆差。

修补措施

-　改进预算过程。

-　制订成本削减计划。

-　明确错误责任人。

-　纠正原材料价格逆差，提升销售价格，替换价格低的原材料，调整生产方法和规范，实施成本削减计划，集约化利用公司整体资源。

-　提高工人工作效率，添置性能更好的生产设备，调整工厂车间布局，改进生产方法，强化员工培训，提高生产技能。

-　原材料采购有较优惠折扣时，做批量采购。

-　对生产周期过程中的关键点进行跟踪督察和检验。

预防手段

-　当所谓标准不能准确反映现实时，须做及时修正。

-　采用特定管理手段，明确公司经营的问题领域，并予以整改。

-　使差异数据报告制作流程计算机化，提高反馈和分析工作的时效性。

-　调整公司产出水平。

-　对公司的原材料采购部门进行业务评估，确保其以最低的价格购入质量最好的原材料。

-　鼓励使用纵向兼并的手段，兼并原材料供应商，从而降低原材料供应的风险，提升产品的价格竞争力。

-　定期进行生产设备维护，提高机器设备的性能。

-　提高员工的知识水平和工作效率。

溢出效应

成本控制的失缺将导致产品的制造成本上涨，超出预定的标准。成本逆差可导致产品销售价格上涨，使公司失去市场竞争力，利润率下滑。成本失控可导致公司破产倒闭。

请参见：

■实际成本超过预算成本

■成本控制不利


 问题：实际收入低于标准收入

诊断症状

-　销售价格下降。

-　销售量下降，市场份额减少。

-　销售退货增加。

-　广告无效。

原因

-　产品折价出售使销售价格出现逆差。

-　由于公司制定的标准有误，促销手段不利，并失去市场地位，导致销售量出现逆差。

-　产品质量差导致产品滞销。

问题解析


销售差异总额
 ＝预期销售收入－实际销售收入


销售差异总额应该区分为销售差异／价格、销售差异／数量；对这两类差异的成因须做分析。


销售价格差异
 ＝（实际销售价格－预算销售价格）×实际销售量



销售数量差异
 ＝（实际数量－预算数量）×预算销售价


通过计算销售差异，可以衡量公司市场营销功能的绩效；通过对时间和成本投入的观察，以及对销售人员差异的分析，则可以确认销售人员的工作效益。所谓销售人员差异的计算方法如下：


成本差异总额
 ＝实际成本－标准成本


[image: ]


修补措施

-　完善销售计划，提高预测水准。

-　改善产品质量、产品设计及包装，强化产品销售组合。

-　处理款式过时、销路不畅的积压商品。

-　确认导致销售差异出现的责任人，并采取整改措施。

-　如果市场具备承受力，则应适当提高产品的销售价格。

-　刺激销售，提高服务水平，尽可能多地推出新产品，采取促销手段，提供全款退货服务，提供销售折扣，根据对方信用状况而采用“零”利率赊销手段。

预防手段

-　如果销售差异总额出现逆差，则须对市场营销的相关领域做仔细分析；通常这种差异逆差的出现说明公司在产品销售、广告促销和产品定价方面存在问题。

-　采用计算机软件，对各主要产品的类别，对其销售差异值进行分析计算。

-　对销售人员的成本进行跟踪，并将其与预算成本数据对比。

-　给予销售人员销售提成待遇，鼓励推销利润边际高的商品或滞销的商品。

溢出效应

如果公司的销售收入低于预期值，其业务经营利润也一定低于预期目标。销售收入基本面的下滑将导致公司裁员或采取其他方式的成本削减手段。若公司的销售出现持续性下滑，将使其面临生存问题。


 问题：销售额及费用预计不准确

诊断症状

公司的实际开销持续性超标。

原因

-　计算错误。

-　预算的程序方法不正确。

-　与收入和开销相关联的变量因素预测不准确。

-　对不测事件缺乏准备，例如没有购置自然灾害保险。

-　故意高估公司的开销预算，片面追求表面效益。

-　故意高估收入金额，吸引现有的或潜在的投资商，赢得贷款机构满意。

-　与公司关键部门或职能中心的经理沟通不足。

-　没有使用最新版本的专业财务软件，或使用专业模型对所有相关的变量因素做分析。

-　计划不严谨。

问题解析

对于公司的实际收入和费用开销与预算收入和费用开销，必须做经常性比较分析。如果在一段时间内两者的差异过于明显，则说明预算程序方法无效。对出现的差异须做分析，并采取相应的修正措施。

修补措施

-　分析预算制作过程。

-　将预算数字与实际发生数字相对比。

-　在预算制作过程中，须邀请相关部门经理和销售人员参与。

-　使用专业预算制作软件并安排有经验的专业人员制作公司预算。

预防手段

-　改进并完善公司制定预算的方法。

-　邀请市场营销和生产主管经理、财务规划人员和相关会计人员参与制定公司计划。

-　公司业务预测须考虑公司经营所在地的经济环境因素，否则其预测数据不能作为参考使用。

-　使用财务计划模型，在预测过程中考虑所有相关的变量因素。

溢出效应：

-　预算数据不准确或无效，表明公司计划不严谨、控制不到位、没有管理层的正确引导。

-　对公司远期的收入和费用数字预测不准，将使公司计划失效，决策无可持续性；从而影响公司的发展、经营绩效和利润。

-　销售预测不准确将导致生产计划失误、生产人员投入不合理（过多或过少）。

-　销售预测若出现偏差，生产量预测也不会准确；从而导致库存出现积压，面临积压品过期处理风险。

-　公司的制造成本将直线上升，生产效率则下滑。

请参见：

■实际成本超过预算成本


 问题：在恰当的时机缺乏恰当的产品

诊断症状

-　消费需求不足，新产品推出失败。

-　产品推出时机不妥。

原因

-　竞争激烈。

-　市场营销差。

-　计划欠周到。

-　生产预算不足。

-　产品设计水平差。

问题解析

-　对失败的产品与产品总数的比例做计算。

-　明确产品失败的原因、亏损状况及相关责任人。

-　分析产品的研究与开发的成本。

修补措施

-　广告宣传，激发客户需求。

-　强化销售手段。

预防手段

-　对客户需求做市场分析。

-　制定产品计划并做相关分析。

-　制定成本可行性报告。

溢出效应

-　公司经营将出现亏损。

-　公司成长率将下滑。

-　客户对产品将失去信心。

-　公司的公众名誉受损。


 问题：生产能力利用率低下

诊断症状

-　生产制造费用上升。

-　设备故障停机。

-　未能完成生产计划。

-　产品制成品质量差。

-　设备维修量增加。

原因

-　生产计划不周，缺乏分析研究。

-　生产一线管理松懈，工程人员的设计和计划水平差。

-　生产设备过时，运转不正常。

-　没有对生产作业进行随机测试。

-　一线工人素质低，无工作经验。

-　采购设备型号错误。

-　没有采用线性回归等定量计算手段，使有限的资源得以合理分配，以最低的成本产生最大的效益。

问题解析

可采用下述方法分析生产能力不饱和状况：

-　记录分析设备故障停机的次数和时间。

-　人／小时产量。

-　投入与产出关系（例如时间金钱投入与质量数量产出）。

-　分析生产制造成本与总成本和总收入的比率趋势。

-　分析直接和间接人工的时间比率趋势。

-　分析生产设备维修保养与设备现有价值之比率趋势。

-　分析生产计划拖延和生产订单延后的时间和次数。

-　分析预算与实际产量和成本之差异。

分析计算直接人工和间接人工的比率趋势。通过对这个比率的计算分析，可以监视间接人力的计划和控制状况。若其趋势呈下降状态，则说明公司管理层没有妥善把握直接人工和间接人工之间的关系。

确认经营资产比率，即经营资产对总资产的比率。该比率下降说明公司经营与生产能力严重失衡。所谓经营资产是指那些在现阶段生产过程中正在使用的资产设备及相关资源。这类资产不包括所谓“过期资产”（Past-oriented Assets）和“未来资产”（Future-oriented Assets）。过期资产
 是指因市场竞争因素或经营计划变动而使公司出现的经营失误、效率低下或亏损现象所引发生成的资产；而且这部分资产尚未在会计账中予以正式确认。例如：过期商品、闲置的工厂、司法程序锁定的应收账款、预期未收的账款、不良贷款等。未来资产
 是指公司为了扩张或创造未来的销售额而购置的资产。例如：为资产增值而购置的土地，以及在建的工厂等。非经营性资产不会为公司产生即期利益，但会降低公司利润和投资回报。这类资产既在现期内不创造销售也不减少成本，但可以吸干公司资源，而且还可能需要公司融资支撑。

将销售金额或销售量与公司员工数量或工薪做对比，其结果可作为公司员工工作绩效的恒定指数。如果比率偏低，则说明员工的时间投入和公司的工薪投入所创造的销售收入不足，人力资源的利用效益水平不高。

修补措施

-　查处并更换导致机器设备故障的责任人。

-　将公司部分业务对外承包。

-　强化制造流程关键点的检验机制。

-　维护保养在用资产，处理或更换老化固定资产。

-　强化员工培训，提高士气。

预防手段

-　更换老化、低效的机器设备。

-　加强机器设备使用方法培训。

-　改善生产制造部门及关联部门的工作条件和环境。

溢出效应

-　运营成本增加。

-　利润下降。

-　生产计划拖延。

-　机器设备故障停机。

请参见：

■成本与产量比例失调


 问题：企业扩张超出财务资源

诊断症状

-　没有资金可用于资本扩张。

-　由于债权回收拖延，股本资金注入推迟，公司资本开销不得不削减。

原因

-　现金流短缺。

-　经济环境条件差。

-　公司财务健康状况下降。

-　行业问题。

-　公司发展超出其财务资源能力。

-　公司信用评级下降。

-　以不充分的资金准备量从事高风险项目开发。

问题解析

分析资本扩张项目资金需求与融资到账金额比率。若比率偏高，则说明公司在项目（如地产、建新工厂、购置新设备）投资上缺乏外部资金的支撑。贷款方在其给公司的贷款上设附加条件，表明其对公司项目投资扩张的态度和理解。资产负债比率可以说明公司获取目标资产所需举债的程度和水平（需要多大投入金额）。

修补措施

-　削减相应的开销，或争取更多的融资资金。

-　引入策略合作伙伴，合资经营；获取对方的资金支持。

预防手段

-　提高资本设施采购的计划性。

-　削减扩张计划。

-　维护新的信用额度。

-　现金流出和流入同步。

-　与其他企业合资经营。

-　提高对资本开销需求预测的准确性。

溢出效应

公司的资本扩张如果欠缺资金支持，则无法完成既定项目任务。项目若出现“烂尾”状况，则被视为不可经营资产，束缚公司发展且不会产生任何回报。这种情况将导致公司的利润下降，或出现经营亏损。


第十章　无竞争力的薪酬计划

若公司的员工福利（包括医保和退休金）和薪酬支付过高，公司会出现财务问题。薪酬计划必须与公司的效益挂钩。任何一家公众公司（上市公司），如果其人工成本超出人均产出的价值，则无法再维持其上市公司的地位。当公司员工的工作时间和成本都呈现上升趋势，而产量却下降时，对公司而言则是危险信号。公司员工人均销售收入（销售收入÷员工人数）下降也是经营不善的危险征兆。公司管理层必须对产品制造过程中的质量控制问题采取及时的更正措施；同时对员工的跳槽离职、旷工及工作低效率的状况进行分析。


 问题：物质激励因素低下

诊断症状

-　员工旷工、跳槽辞职率高。

-　福利、工薪待遇成本上调，员工缺勤和跳槽现象不减。

原因

-　工资低。

-　福利待遇不充分，或根本就不存在。

问题解析

公司对工薪福利制度的管理是提高员工满意程度的关键。公司的薪酬福利计划应该充足、公平、合理，同时须具备成本效益。合理的薪酬福利计划不仅可以激发令人满意的工作绩效，也是对高效率工作表现的奖励。公司的福利待遇计划可以包括下述内容：股票期权、奖金、退休金、利润分享计划、团体寿险、医疗保健计划及工伤死亡赔偿计划。尽管薪酬福利待遇所引发的成本会上升，但对公司的财务管理层而言，此支出为公司经营之必须，没有选择余地。

修补措施

-　制订公司员工薪酬福利计划预算。

-　尽力按照员工的需求制订计划方案。

-　聘请薪酬福利计划制作专家，将本公司制作的计划与同行业的相关数据进行对比，并确保与其他相关企业的薪酬福利计划保持合理水平。

-　提供无成本或低成本公司福利待遇，即公司为员工或其家眷提供的“无附加成本的服务”，例如：航空公司的折扣机票或旅游公司的折扣度假计划等。

-　为员工提供递延报酬计划（Deferred Compensation），将员工，尤其是高层管理人员退休前的一部分高收入递延至退休以后，平均各年收入，使所得税计税基数下降，税率等级也下降，享受由此所产生的避税利益。

预防手段

-　制定薪酬福利长远规划目标。

-　邀请相关人员或工会成员参与薪酬福利计划的制订。

-　告之员工公司薪酬福利计划的具体内容。

-　监控财务成本。

-　鼓励员工就薪酬福利计划的制定提出合理化建议。

溢出效应

对公司员工的工作绩效缺乏足够的货币形式补偿，一定会引发士气问题，以及协作、生产效率方面的问题。还将导致罢工和辞工的发生。


 问题：无退休福利计划

诊断症状

-　现金流问题。

-　所需资金无从落实。

-　未能做出相应的资金安排。

原因

-　管理水平差。

-　资金需求量过大。

-　附加福利待遇过高。

-　精算分析错误。

问题解析

从本质上而言，任何一个高质量的员工退休计划都要占用企业主较高的成本。退休金计划，包括特定福利待遇、货币购买退休金计划（退休金计划的一种方式），每年均需要资金的支撑。公司每年须向信托或保险公司缴纳固定的金额，由其理财，直至员工退休时领取退休金为止。不同种类的退休金，其领取时间和金额各有所异。此外，在某些工业发达国家，有些种类的退休计划还必须向政府的相关担保机构（例如，在美国是政府代理机构PBGC——退休福利担保公司）缴纳保险金，确保在公司信托缴纳金额不足时，员工在退休时也能足额领取退休福利养老金。

修补措施

-　聘请外部审计人员按月对公司应缴纳的员工退休金计划的金额进行审计。

-　聘请退休金信托机构，就退休金缴纳出现的偏差和亏空，随时向公司管理层报告。

-　聘请精算师，确认退休金计划的估测方法和数据准确性。

-　对计划不足之处做修正。

-　削减附加福利待遇。

-　严格控制奖金的发放和佣金的支付。

-　尽量延迟呈报公司纳税申报表，推迟报税实际上可以使公司推迟支付退休金计划，从而回避现金不足所带来的尴尬局面。

-　利用退休金计划形成的资产支付高昂的行政管理费用。

-　以不动产方式支付退休金计划，而不用现金。

-　取消过分资助的福利待遇计划。

-　合理裁员，降低工薪成本。

-　制订由员工工薪自主支撑的退休福利计划，而不由公司另立项支出。

预防手段

-　由公司外部审计人员对公司进行常年审计，确保无人非法挪用退休养老福利基金。

-　公司设立由董事成员或合伙人（如公司性质为合伙人制）参与的退休金管理委员会，监视退休金计划支付状况，确保规范运作。

-　由专业投资经理管理、收购或处置由退休金计划形成的资产。

溢出效应

一个公司如果不能履行其对员工退休金计划的支付承诺，其法人代表将面临相关政府部门的追究。在美国，国内税务署（IRS）、退休福利担保公司（PBGC）、联邦政府劳工部将持续性追究公司业主的相关责任。退休金计划享有者或参与人可以起诉公司业主，采取司法手段，强制执行，迫使业主支付所承诺的员工退休养老金。

根据美国财务会计标准协会（Financial Accounting Standard Board）的会计从业规定要求，公司对在职员工退休后医疗保健福利相关的现期成本投入，在财务报表中必须有记录。现实中，许多公司的报表中缺乏实际记录数据，后果是：必须支付的费用和债务长期拖欠、累积成巨额时才支付。最终对公司财务报表中的净收入，以及资产负债结构状况产生极大的负面效应。公司的收益将急剧下降，现金流骤减。

请参见：

■劳工成本过高


第十一章　销售和广告效益边际低下

如果公司的销售基础出现问题，则会引发严重的财务问题。不能使销售量上升的广告是无效广告。如果由于成本上升使调低的销售价格实际上吃掉了利润边际，上述问题则将急剧恶化。顾客退货率高说明产品用户不满意程度高，将影响公司现有的以及将来的生意。名声不好的公司不会长寿。若销售价格上调导致销售量下降，公司管理层则必须对其定价政策进行反思。


 问题：无效益广告开销

诊断症状

广告投入已加大，但销售量维持原状，甚至出现下降。

原因

-　市场营销部门计划水平差。

-　宏观经济状况不好，消费者不愿意花钱消费。

-　广告定位不准，缺乏魅力。

问题解析

应对广告的效率进行分析和掌控。应定期对广告费用与销售的比率、广告费用与净收益的比率做比较分析。若比率偏高，则说明广告促销投入无效，因为已经发生的广告促销成本没有产生预期的销售量增长。

-　对广告推出前后，以及过程中的销售量和利润做比较分析；不能促进销售量增长的广告是失败的广告。

-　通过媒体做调查，确认广告促销信息的客户覆盖数量。

-　确认广告开销符合公司政策。

-　定期对行业内竞争对手的广告促销活动状况做趋势分析。

修补措施

-　分析广告促销失败的原因，修改或取消现行广告促销方案。

-　分析销售状况；如果销售量因价格过高而下降，则应降低销售价格。

预防手段

-　仔细研究市场营销方法，采用最佳广告手段对目标客户宣传。

-　在启动广告宣传活动之前，须做成本效益分析；确保广告效果和所带来的效益。

-　仔细分析竞争对手的现况。

溢出效应

若广告投入不能带来销售量的增长，由此产生的成本将使公司的利润率下降。


 问题：收入基础受损

诊断症状

-　销售收入以及其他收入同时下降。

-　将市场份额输给竞争对手。

-　销售价格调低。

-　产品生命周期到尽头。

-　未能推出自主专利的新产品。

-　缺乏整体客户对产品的兴趣、信心和需求。

-　缺乏主流客户。

-　企业名声逐渐恶化。

原因

-　经济环境不好。

-　产品组合欠佳。

-　由于供过于求、竞争激烈、技术过时而使市场产生惰性。

-　缺乏新的契机。

-　含有高风险因素的产品系列。

-　产品出口滞销。

问题解析

-　分析过去十年销售收入和非经营性收入的发展趋势，计算销售与净收入的比率，以及非经营性收入与净收入的比率；若比率下降，则须予以重视。

-　分析产品换新、维修服务收入与新品销售、销售总额、净收入的比率；如果结果呈现下降趋势，则说明销售收入将逐年减少，或将受到侵蚀。

-　分析短期收入与销售总额的百分比，以及与净收入的百分比；如果比例很高，则预示未来销售额将下降。

-　对主要产品的量、价格及成本变量因素状况做分析。

-　对在研发期、成长期、成熟期和衰败期产品所创造的销售收入状况做分析；如果衰败期和研发期的产品的百分比很高，则不是好预兆。

-　分析销售的历史记录，监控销售状况以及销售计划实施效果。

修补措施

-　产品系列多样化与客户基础多样化并举。

-　向海外拓展。

-　开发研制能创造持续性收入来源的产品，例如“施乐”公司所采用的产品研发模式：主要产品必须靠辅助部件和定期维护（如碳粉等）才能做功。

-　减少产品系列中存在的风险。

-　与外国公司合作，引入海外市场份额和机制。

预防手段

-　与科技发展的趋势保持一致。

-　签署长期合同以确保生意稳定。

-　开辟反经济变化周期的业务领域，回避经济周期变化的负面影响。

-　生产或采购价格和成本均稳定的产品。

-　引进新产品，取代失去市场魅力的老产品。

-　兼并收购竞争对手，争取更大的市场控制力。

-　开发可以替换高价产品的低价产品系列，以便在经济萧条和通货膨胀时形成对冲机制，减少经济损失。

-　研发可以带动外围配套产品生产和市场需求的主流产品系列。

溢出效应

公司收入的基础结构若受到侵蚀，对其未来的销售和利润率一定会产生溢出效应。低效业绩及现金流入短缺一定会使公司的整体资产陷入流动性问题。

请参见：

■实际收入低于标准收入

■改进产品而引发亏损

■销售组合欠佳


 问题：定价过高影响销售

诊断症状

-　消费者购买偏好向低价商品转移，或转向购买竞争对手的产品。

-　价格过高，消费者抱怨。

原因

-　经济萧条迫使消费者紧缩消费开支。

-　消费者不愿意为某种产品多做支出来购买。

问题解析

若产品的价格上升而使销售量下降，则说明该产品的需求具有弹性。分析该产品的需求弹性，观察价格变动对销售量的影响（请参见第八章的“缺乏多样化”的内容）。利用相关的计算机软件程序或用Excel计算程序，设定不同的价格条件并对相关的利润变化做比较分析；确认何种价格可以创造最佳利润。假设公司生产能力不饱和，则应出现下列状况：固定成本总额保持不变，但产品销售量的减少会使产品的单位固定成本上升；变动成本总额将随生产量的减少而下降，但产品的单位变动成本不变。

修补措施

-　根据下列诸因素制定合适的销售价格：成本因素、计划利润、实际业务能力、供求关系及市场竞争因素。

-　尝试低价促销手段，确认其对销量的影响程度水平。

-　尽可能经销非弹性需求产品，因为该类产品的销售价格变化不影响销售量。

-　提高公司产品或服务的质量和可靠性。

-　尽量营销可以低价销售的替代产品。

预防手段

-　改良产品设计，降低制造成本，维持销售价格不变。

-　尽力降低原材料、人工和行政管理费用，维持销售价格不变。

-　以不同的价格进行产品试销，确认消费者最可接受的价位。

-　使用模拟分析方法，对不同的销售价格对销售量产生的不同作用做预测分析。

溢出效应

-　经营利润率可能处于水平状态，甚至下降。

-　消费者对公司其他产品的信任可能消失。

-　公司的现有市场份额，以及可持续发展能力会下降。

请参见：

■定价不妥使利润下降


 问题：定价过低，缩小利润边际

诊断症状

-　价格下调导致公司的利润边际减少（净收入÷销售收入毛额）。

-　价格下调，销售量上涨；但是售出产品的单位边际利润却减少。

原因

采取低价促销方法通常基于下述理由：

-　经济萧条时，低价销售产品，拉动消费需求。

-　清理库存，处理滞销产品。

-　鼓励消费者购买与主产品系列相关的产品或配件。

-　吸引新客户。

-　留住老客户。

问题解析

企业在下述情况下可以接受低价位生产订单：

-　在生产量不饱和状况下，若对方订单价格减去变动制造成本之后，有利润可赚，即可承接对方订单；因为固定成本是常量，没有订单成本依然发生。

-　公司财务状况不好，需要现金流。

-　公司与另一厂家竞标。

实例：公司以单位价格30.00元已售出10,000件产品。每件产品的变动成本为18.00元，固定成本总额为100,000元；平摊在每件产品上的固定成本为10.00元。生产能力不饱和。另一潜在买家表示愿意以每件20.00元的价格购入100件产品。

在这种情况下，无论市场反应如何（例如：以每件30.00元购买的客户会产生不满），都应鼓励或同意公司接受对方条件，再卖出100件。道理很简单，多卖100件可以产生200.00元利润。其计算方法如下：

[image: ]


修补措施

-　减少变动成本，维持利润边际不变。

-　通过产品的再设计、降低质量要求、减少生产规模等，来降低制造成本。

-　减少酌情而定的固定的成本（例如：广告，研究与开发等）。

预防手段

采用利润边际贡献分析方法，确认在何时可以降价，同时又不影响经营利润的增长。就通行的惯例而言，若利润贡献边际可以覆盖固定成本总额，则可以低于正常价格接受生产订单。

溢出效应

降低销售价格将减低每一元钱收入中所含的利润。以高价购买了公司产品的客户对公司后来的价格下调会抱怨。因此，公司在使用折扣销售、回扣促销、歇业甩卖等手段时，须尽量减小其溢出效应。


 问题：商品退货率过高

诊断症状

-　客户投诉。

-　失去客户基础。

-　卖方支付退货商品的递送费用。

-　政府相关机构调查客户欺诈行为。

-　给客户提供优惠，让其留用欲退货商品。

原因

-　商品质量差。

-　定价不准，或过高。

-　不符合规格要求。

-　送货问题。

-　广告欺诈。

问题解析

-　分析销售退回和销售折让的比率，及其发展趋势；上升趋势说明客户满意度下降。

-　分析比较原定的销售价格和最终折让销售的价格，确认折让价格的原因（例如：竞争因素、产品质量、产品设计过时等因素）。

-　制定产品退货信息反馈制度，填写退货原因清单，并同退货产品一起返回仓库，备查。

修补措施

可采用下述方法对愿意接受免费维修、暂不退货的客户予以实质性鼓励：

-　提供销售折扣优惠。

-　提供免费上门维修，排除产品故障。

-　改善产品包装及运输方式，避免产品递送在途破损。

-　替换服务质量有问题的送货服务公司。

-　设立公司免费客户投诉特殊服务电话（例如：400或800-×××××××）。

-　免费赠送其他产品，对客户不退货行为予以奖励。

-　给客户远期采购提供赊销额度。

-　及时改变产品的设计款式，与时尚同步。

就产品的质量问题采取及时的改进措施。在生产流水线的每个关键环节设定质量检验机制，而不是在产品最终下生产线时才进行质量检验。

预防手段

可以通过下述手段预防退货现象的发生：

-　严格遵守有关保护消费者权益的法规。

-　建立全面质量管理体系（TQC）。

-　在产品的制造过程中，使用质量合格的原材料和零配件。

-　强化产品装箱运输前的检验工作。

-　完善开单程序或手续。

-　反复核查实地盘存数量。

-　聘请法律顾问对公司的广告及其内容做审核。

-　取缔客户投诉超出正常水平和质量低下的产品。

-　制订公关计划，改善公司公众形象。

-　核实并确保产品质量符合消费者／客户要求。

-　对客户和经销商的投诉信函进行统计分析。

-　对新产品的性能和可靠性进行测试。

-　就产品的质量问题征求员工的意见。

溢出效应

-　销售量下降，利润减少。

-　失去未来的生意机会。

-　由于虚假广告和产品质量问题引发法律诉讼。

-　消费者联合行动，弹劾公司产品或服务。

-　公司的形象受损，并在短期内难以纠正。


第十二章　内部控制松散

若内部管理控制结构松懈，则企业难以生存。公司将蒙受下列由于失控而产生的现象带来的损失：财产失窃、信用卡欺诈、财务数据混乱；同时还会引发连带的法律、法规问题。公司的业务交易将会失控，合同签署缺乏授权。公司经营效率低下，管理层制定的方针政策无法得到执行。产品及服务质量和员工的工作效率同时下降。


 问题：成本记录跟踪不严

诊断症状

-　重要的公司文件，例如成本数据，没有记录；或不能按财务管理部门的要求及时提取。

-　公司费用高出或低于预算。

-　支票遗失。

-　公司许多费用均以现金支付，或记入杂项；没有明确会计报表记录项目。

-　非正常或突发费用没有记录入账，或账面记录不正确。

-　由于会计记账标准变化，财务报表账面经常调整。

-　库存或其他资产被虚增或低估。

-　利润毛额与销售收入的比例不准确。

-　财务报表中含有不合理费用记录，或严重漏记。

-　未经授权的人员接触公司支票和支票签发机，未经许可签发支票，对外支付。

-　经审计发现公司员工欺诈行为，或挪用公司资金。

-　公司签发没有编号的支票，而且没有账面记录。

原因

-　用于制作报表和费用记账的会计标准或规定不妥当。

-　公司管理层欠缺经验或无能。

-　一人控制费用报销程序。

-　未经管理高层的授权和许可而进行支付。

-　缺乏或没有现金报销的内部控制管理办法和程序。

问题解析

极特殊的会计账项内容除外，通常公司财务部门均有充足的时间对发生的各种费用进行分类。根据公认的会计准则／国际财务报告标准（GAAP/IFRS）规定，在会计周期内所发生的一切利润或亏损均必须记录入账。公司的费用，其中包括或有损失（在资产负债表中计列的或有负债）账项中预测损失的应计金额也须列入预算控制之内，一旦出现偏差，便于及时关注和调查。若将净收入作为衡量公司经营绩效和未来盈利能力的重要指标，则必须对其所有费用做认真记录。

修补措施

-　评审公司费用记账的内部管理控制程序。

-　审查费用余额。

-　对偏离预算标准或与前年相比明显增加的，而且未加说明的高额费用做详细分析。

-　审核所有的会计程序、作业状况及相关的财务数据比率。

-　对偏离预算的金额进行调查。

-　对所有支付授权文件和签发的支票做编号。

-　对会计人员的工作做评审，对不称职者须做相应处置。

-　制定并明确费用记账和现金报销的岗位职责。

-　审核公司财务报表中负债项内所有往来内容，确保在会计周期内发生的费用均已妥善入账。

预防手段

-　建立内部管理控制程序，规范费用记账程序。

-　设计现金报销记账专用表格，详细记录。

-　就下述报表中各项内容做图示一览表：资产、负债、资本（股东权益）、费用账。

-　确保公司会计人员的专业能力、职业道德和可信度符合公司要求。

-　大额支票的签发，必须由两个人联签。

溢出效应

-　导致财务决策失误。

-　导致相关部门对公司进行审计。

-　受政府有关机构审查。

-　由于渎职或重大管理失误而引发法律诉讼。

-　公司的股票和债券的市场价格下滑。

-　公司信用评级下降。

-　融资出现困境。

请参见：

■支票欺诈及非正常支付

■成本信息扭曲

■成本控制不利

■会计手续烦琐

■数据记录错误


 问题：资产监控不够

诊断症状

-　公司的资产在账面上无记录，或有记录却无法查询。

-　实物资产（例如厂房、设备）过时（期）、破损或无价值。

-　资产分类过程中的会计记账失误出现的频率过高，超出正常水平。

-　财务报表中有关资产的数据不准确。

-　现金、库存品或其他资产失窃。

-　疑似呆坏账数据不准确，导致应收账款余额与实际不符。

-　长期资产所使用的折旧分摊方法不准确。

-　公司商誉作为无形资产记录在账，但缺乏理性依据。

原因

-　公司的长期和流动资产缺乏实质性保护措施，缺乏内部管理控制。

-　科技进步和创新使公司的较旧的资产，例如：机械设备过时或被淘汰。

-　会计数据不准确。

-　购置资产没有账面记录。

-　内部员工或外部人员偷盗公司财产。

-　公司保管重要资产（例如股票或债券）的方式、方法不妥。

问题解析

企业的资产分为两种：流动资产（使用寿命在一年以内）和非流动资产（使用寿命在一年以上）。流动资产包括现金、短期投资、应收账款、库存；与固定资产相比这些资产的流动性高，容易被偷盗。非流动资产包括长期投资、厂房建筑、生产设备、无形资产——专利与版权，以及矿产资源。非流动资产的成本类别包括采购价格、运输成本、中介费用、律师费用、欠交的财产税（中国暂无此税种，但即将推出）。对上述长期资产必须采用正确的折旧、摊销、折耗的方法。

修补措施

-　审核并分析会计分类账——资产负债表和损益表的制表基础。

-　对公司整体内部控制管理程序进行评审。

-　就公司收购资产的处置方法问题，对有关人员进行培训。

-　对公司重要的流动性资产，例如现金、股票债券等进行妥善保管。

-　对遗失的资产进行调查，同时申报保险补偿，弥补损失。

-　核查供货商提供的设备采购发票和相关票据，并与实物核对。

-　如果公司账面有商誉无形资产，则需确认其计算方法或依据。

预防手段

-　制订内部培训计划，对公司会计人员进行业务和职业道德培训。

-　对特定的单笔交易，须确保充分授权和文字记录。

-　妥善保管实体资产及其相关记录（例如：每件固定资产编号）。

-　建立公司内部和外部独立审核制度，对会计工作进行定期审计。

-　对公司采购和收到的所有资产进行验收。

-　对公司形成的资产成本须妥善记录入账。

-　建立岗位责任制，资产设备管理责任落实到具体人。

-　定期更换公司保险箱／柜锁密码。

溢出效应

若公司的会计体系和与之相匹配的内部控制管理体系薄弱，而且效率不高，则不会为管理层提供资产状况的准确信息；同时，也不会准确反映公司财务状况以及经营绩效。这种情况将导致财务决策失误，引发审计，公司股票市场价格下跌，银行或借贷人不会再延长贷款期限，甚至引发股东法律诉讼。

请参见：

■数据记录错误

■会计手续烦琐

■偷盗

■库存盘点不准确

■成本记录跟踪不严


 问题：数据记录错误

诊断症状

-　财务报表数据错误。

-　重复使用以前制作的财务报表。

-　延长审计报告有效期。

-　数据记录不完整。

-　重复劳动。

-　簿记工作时间利用效率低。

-　发现员工欺诈和挪用公款行为。

-　审计费用上升。

-　由于意见分歧而频繁更换外部审计师或机构。

原因

-　会计人员不称职或缺乏实际工作经验。

-　缺乏内部管理控制。

-　没有内部或外部审计机制或制度。

-　组织结构不合理。

-　岗位责任不清晰，分工不明确。

-　数据记录缺乏随时更新。

-　使用不正确的会计记账准则或标准。

问题解析

-　分析会计簿记数据失误对财务报表的影响。

-　确认偷盗和挪用公款的具体金额。

-　分析不能按时积累财务数据和提供财务报表信息的原因。

-　确认审计费用与销售收入的比例；若比例高，则说明公司财务记录数据有问题，而且公司的内部管理控制程序存在问题，因此需要多次外部审计。

修补措施

-　采用公司内部和外部审计方法，确认财务报表数据。

-　公司建立相关制度，以月为基础与银行进行对账，确保相关会计余额数据与银行数据相符。

-　定期对公司的主要资产（例如：库存和长期资产）进行数量核查。

-　对会计数据错误须及时纠正。

-　聘请独立注册会计师事务所对公司的会计制度和体系进行评审，并让其提供书面整改意见。

-　采用计算机化会计系统，全面使用会计软件记账，提高准确性和时效性。

-　对下述账项的管理使用专业管理软件系统：应收账款、应付账款、现金收据、现金支付，以及其他重要相关账项。

-　采用审计和报税计算机软件。

预防手段

-　确保公司会计人员具有良好的职业技能和操守；

-　合理设置工作岗位，确保内部管理控制机制；

-　确保相关的会计记账程序均经妥善授权，并确保文件及数据记录完整。

-　妥善保管公司实物资产及相关记录。

-　建立独立审计制度和职能，由内、外部审计师对会计工作进行核查。

-　建立审计委员会，对所有审计程序进行评审分析。

溢出效应

-　会计信息缺乏可靠性。

-　引发股东集体诉讼。

-　股本市值下跌。

-　贷款出现瓶颈。

-　政府相关部门管制，限制公司某种开销。

-　导致财务管理部门决策失误。

-　增加借贷成本。

-　公司股票价值下跌。

-　难以开出信用票据。

请参见：

■会计手续烦琐

■支票欺诈及非正常支付


 问题：信用卡欺诈

诊断症状

公司信用卡丢失或被人盗用。

原因

-　公司员工未能判断识别持卡人身份真伪。

-　信用卡报失后，银行未能及时冻结持卡人账户而被盗用。

-　丢失或被盗信用卡相关信息过时。

-　员工欺诈行为。

问题解析

信用卡为消费者购物消费带来方便，以卡支付而不用现金；零售商也同时受益，因为他们不用再担心对方的信用问题。然而，信用卡欺诈是生意中不可回避的现实。成千上万张信用卡在流通领域中使用，每年都有一定比例的信用卡被盗或丢失，被非法持卡人盗用。

修补措施

-　为员工提供专业培训，提高其识别信用卡持卡人真伪身份的能力。

-　使用信用卡为公司采购的人员，须由公司专门指派或安排。

预防手段

-　核查公司所有丢失或被盗信用卡的号码。

-　核查信用卡的到期日和授权人的签名。

-　要求使用者出示身份证件。

-　对所有经手信用卡交易的员工制定相应的岗位责任。

-　应保留有关部门通缉的信用卡诈骗人的名单或档案，随时备查。

溢出效应

公司财务部门在设定防范信用卡欺诈的程序或规定中，还应仔细审核与发卡银行签署的信用卡使用服务合同。由于行业内竞争因素的存在，不同的发卡银行其收费也有所异；公司应选择使用服务好，结算收费相对低的信用卡。


 问题：会计手续烦琐

诊断症状

-　数据没有及时更新。

-　出现净亏损。

-　错误出现频率过高，非正常。

-　财务报表数据漏报。

-　重复使用先前的旧财务报表。

-　延长审计报告的有效期。

-　过多地呈现非重要会计信息。

-　数据不完整。

-　未能按要求披露信息。

-　重复劳动。

-　时间利用效率低。

-　现金、库存及其他资产被盗。

-　发现员工欺诈和挪用公款行为。

-　外部审计费用过度增加，审计次数频繁。

-　频繁更换外部审计师，因为意见分歧。

原因

-　会计人员不称职或缺乏实际工作经验。

-　缺乏内部管理控制。

-　没有内部或外部审计机制或制度。

-　组织结构不合理。

-　数据记录缺乏随时更新。

-　使用不正确的会计记账准则或标准。

问题解析

-　分析会计簿记数据失误对财务报表的影响。

-　确认偷盗和挪用公款的具体金额。

-　分析不能按时积累财务数据和提供财务报表信息的原因。

-　确认审计费用与销售收入的比例；若比例高，则说明公司财务记录数据有问题，而且公司的内部管理控制程序存在问题，因此需要多次外部审计。

修补措施

-　确保公司内部管理控制系统健全，以妥善保管公司资产。

-　发现会计数据错误须立即更正。

预防手段

-　制订并实施公司内部培训计划，确保会计人员遵循最新颁布的会计准则，并按最新条例规定记账和制作报表。

-　所有的交易活动必须有文字记录。

溢出效应

若会计体系不健全，则不会产生可靠准确的信息数据；其结果是：财务状况不属实，经营效益不准确。这将导致政府的相关部门对公司审计，并剔除公司的不合理开支。贷款机构（银行）将对公司起诉。贷款条件将更加苛刻。可能还会引发公司股东的连带法律诉讼。

请参见：

■数据记录错误


第十三章　公司所有权受到威胁

若一家公司或企业不能履行所承诺的义务，则将面临资不抵债的局面，甚至可能破产倒闭。问题的表现征兆包括经营亏损、现金短缺、得不到信用额度、公司的股票和债券的市场价格骤然下跌、资产缺乏变现能力。公司管理层可以采用许多措施和方法回避经营运作失败；这些方法或措施包括避免过分举债、延缓公司的债务偿还支付、延长债务期限、将债务的到期日与资产（例如基金或政府债券投资）到期日相匹配（债务与资产对冲）、出让不盈利的业务分支及回报低的资产、力争足额的保险补偿、横向／纵向多样化经营、回避趋向衰败的市场或竞争过分激烈的市场、回避过度财务扩张和经营拓展。

另一威胁是：被其他公司恶意收购。恶意收购将带来如下后果：总体运作成本上扬，失去财务聚合力，员工抱怨，情绪动荡或低落。


 问题：公司面临倒闭

诊断症状

-　利润下降，亏损上升。

-　现金流短缺。

-　不能按期偿还债务。

-　融资来源枯竭。

-　外部审计中途撤离。

-　业务或生意规模缩减。

-　分红暂停。

-　违反贷款协议。

-　法律诉讼。

-　刑法和民事诉讼。

-　信用评级骤然下降。

-　公司的股票和债券价格急剧下降。

-　经营风险上升。

原因

-　财务健康状况恶化。

-　财务计划和管理水平差。

-　缺乏财务长远目标和近期计划。

-　法律官司。

-　产品系列过时。

-　出现职业道德问题。

-　与贷款方和投资人的关系恶化。

-　防止各类亏损或损失的保险金额不足。

-　现金短缺。

-　过度使用财务杠杆。

-　由于信用评级低下，筹款能力出现问题。

-　管理专业程度低下。

-　法律诉讼费及赔偿损失费；刑事或民事裁决的罚款（例如由于产品质量问题而伤害消费者）；公司的名誉可能毁于旦夕。

问题解析

根据国际有关机构的研究结果表明，通过对下列关键数据比率分析，至少可以提前五年预测公司破产倒闭的发生；这些关键数据比率包括现金流对债务总额比率（最为重要的比率）、净收益对总资产的比率、总负债对总资产的比率。相关机构研究使用的现金流比率（净收益＋折旧÷总资产）如果低于“1”，则可以预测公司在两年之内将破产倒闭。另一研究机构就此设计了名为“Z-score”的数学模型，可以对短期（1～2年）内将出现的破产倒闭进行预测。

Z-score计算公式如下：

[image: ]


Z-score记分表如下：
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上述分数对公司管理层十分重要，它可以提示管理层是否应该紧缩分红或停止扩张，以保持急需的资金，确保企业生存。

实例：某公司提供了下述数据：
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其Z-score评分计算如下：
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上述结果表明该公司破产倒闭的概率为“不可能”。

国际知名的ZETA
(1)

 分析公司在其研究分析过程中发现，对下述要素的衡定分析是预测企业倒闭的最佳依据：营业收益与总资产的比例、收益的稳定性、利息保障倍数（偿付利息能力比率）、留存收益与总资产比率、流动比率、普通股本（普通股持有人对一家公司的资本投入）与公司总资本比例、普通股本与总资产比例。

修补措施

-　延长债务到期日并从新调整利率。

-　出售不盈利的业务分支以及低回报资产。

-　大经济环境萧条时，限制资本扩张。

-　降低滞销库存的售价。

预防手段

-　避免过度举债，延缓债务偿还。

-　预测并分析市场前景发展趋势。

-　确保对公司各类风险因素进行足额保险。

-　经济前景不明朗时，由劳动密集型业务向资本密集型转移须谨慎。

-　为公司的未来发展，须做必要的开销和投入，例如研究与开发。

-　避免在风险高的业务领域里经营。

-　重视采用对冲方法，使到期的债务与到期的资产对冲。

-　保持与科技发展同步。

-　使横向／纵向业务经营多样化。

-　避免进入有失败历史的行业领域。

-　避免签署长期固定收费的合同。

-　避免进入正在萧条的市场或竞争过于激烈的市场。

-　不要进行过度的财务或业务扩张。

-　妥善管理经营资产，如现金、应收账款、库存；同时控制风险，争取可观回报。

溢出效应

-　由于财务管理不善给贷款人或投资方造成损失，并引发法律官司。

-　相关的雇员和财务管理人员将失去工作。

-　公司倒闭清盘或重组将引发律师费用和其他相关的行政管理成本。


 问题：无能力遏止财务问题

诊断症状

-　公司策略制定过于激进，变化太快。

-　没有对市场状况做具体分析和调查，而是凭感觉做决策。

-　关键的日常经营问题得不到及时解决。

-　公司没有可成功持续多年发展的产品或服务系列；在业界中仅是追随者，缺乏行业领导创新能力。

-　公司发展滞后于市场、科技和产业发展。

-　公司推出新产品后继续出现亏损，而且在市场上未能建立相应的营销基础。

-　没达到公司制订的生产目标或定额，或没按时达到，或超出计划预算。

-　管理层过分沉溺于多样化经营，而忽略了股东回报。

-　债权人未得到支付。

-　员工抱怨公司待遇不公，工会提出不满。

-　员工辞职频繁。

-　客户投诉，公司产品服务质量差。

-　公司产品在销售过程中出现大量退货，或因为制造和设计问题被大批量招回。

-　公司信誉受损，名声不好。

-　公司盈利微弱，出现现金流问题，销售下降。

-　借钱分红。

-　财务报表出现数据错误和欺诈成分；公司资产失窃或被浪费。

-　不能按时公布年度报表。

-　现用会计方法有问题。

-　公司盈利能力低下，但公司总裁们却领取或享用过高的薪酬和福利。

原因

-　新产品研究开发不成功。

-　未能保留公司传统的市场份额。

-　经营效率恶化。

-　多样化经营效果欠佳。

-　产品质量差。

-　令人置疑的财务政策。

-　资源过度分配给欠缺管理经验的新建合资实体。

-　人员流动频繁，管理团队不稳定。

-　管理层欠缺实际工作经验。

-　劳资双方缺乏合作。

-　缺乏职业道德和理想。

-　高层管理人员不能以身作则，为人表率。

-　在协调纠纷的过程中，管理层没有与工人同时做出让步妥协，而是迫使工人做出单方面让步。

-　变动成本超过变动收入。

-　技术含量高产品故障频繁。

问题解析

-　将公司经营制造的产品与行业内的同类产品的发展趋势做比较分析；同时将公司产品销售收入与行业内同类产品的总收入相比，并确认其比率。

-　对下列因素做分析：利润边际、营业费用与收入的比率、生产成本与收入的比率、库存品周转率。

-　将公司的成本与同行业的公司相比。

修补措施

-　提高经营效益。

-　低成本研发具有个性的产品。

-　辞退工作效率不高的员工，或安排其退休。

-　安排财务管理人员对公司开销进行控制。

-　对消费群体进行分析，确认潜在客户。

-　确保公司建立具有尊严、公正的企业公民形象。

-　集中生产或经营数个高质量产品。

-　对公司进行重组，拆分不盈利或边缘化的分公司、部门或下属机构。

-　精简组织机构，撤销多余部门。

-　参照国际上企业通行惯例：每10亿美元销售额只能设4个高级总裁职位。

-　公司设立相应的专业委员会，对每个问题领域进行分析；例如：可以成立薪酬委员会对骨干员工的薪酬福利待遇计划进行分析、审评；可以成立销售委员会对公司的广告促销计划进行分析、审评。

-　保留足够的盈余，建立新的信用额度。

-　审核公司的分红计划；分红不可以过多超出公司盈利能力。

-　可以考虑将公司的普通股卖给普通基金，通过对方平台并购数家正在盈利的公司（此种策略的运作须谨慎，因为过分的多样化经营会使公司的财务状况失去稳定性）。

-　限制分红支付。

-　重新设计产品，降低制造成本；

-　制订生产设备检验计划，对问题设备性能做审评，并对故障多发设备予以更换。

预防手段

-　安排有经验的财务分析师或小组到公司各相关部门、下属分公司去解决实际问题。

-　明确公司方针政策以及生产目标。

-　收集各方独立信息，确认其准确性，并在此基础之上做出相应的财务决策。

-　维护已占领的市场，再开发新市场。

-　力争成为物美价廉的产品或服务供应商。

-　使生产用备品及备件标准化。

-　提高现有财务管理人员的实际工作技巧和能力。

-　安排年长的，工作能力有限的员工提前退休；聘用年富力强、有成功业绩的人员。

-　与供货商重新就供货价格进行磋商，或寻找价格低廉、品质过关的供货商。

溢出效应

若公司管理层不能及时调整或改变其经营策略和方针，则将面临破产或重组，不会得到任何相关的保护。

请参见：

■公司面临倒闭

■资产流动性差

■资不抵债


 问题：无能力偿还债务

诊断症状

-　公司业务经营缺乏现金流入。

-　公司融资资源枯竭。

-　公司应收账款和票据的回收不顺畅，短期投资变现能力差，无法获取供货商的信用额度。

-　公司经营利润率低，无能力购置库存品或资产，不能提前支付货款以享受现金折扣待遇。

-　机构信用评级下降。

-　固定利息成本高，债台高筑。

原因

-　无能力获取资金以支撑公司的财务扩张。

-　经营业绩差，现金流恶化。

-　负债超出公司偿还支付能力。

-　为防止某家公司的恶意收购而超量举债。

-　公司管理层能力差，不称职。

问题解析

分析一个公司的偿还债务能力有多种方法。

请参见：第五章

■资产流动性差

■资不抵债

修补措施

-　削减公司扩张规模，或争取融入更多的资金。

-　变卖资产。

-　对未来的现金流入的时间和金额做调整，以满足突发业务拓展之需。

-　债转股（还债权人以股票，而不是现金）。

预防手段

-　完善固定资产设备采购计划。

-　缩小扩张规模。

-　争取新的信用额度。

-　使现金流出与流入同步。

-　改进预算方法程序，准确预测资本开销需求，确保资金充足，按时还债。

-　提高财务计划水平，对经济发展前景和货币市场的趋势做预测分析。

-　在融资过程中，充分利用对冲机制；将债务到期日与资产（有价证券／债券投资）到期日相匹配。

溢出效应

流动资金状况不好说明公司流动性差。流动性不足可以使公司出现下列问题：信用评级低下，上市公司的股票和债券市值下滑，借贷利息成本上扬，融资来源枯竭，公司无投资能力从而错过利润回报优良的投资机会；在严重情况下，可使公司破产倒闭。

若不能按时偿还债务，则将使公司的资金成本上升，贷款逾期补偿金额上扬，经营风险加大，财务状况动荡；此外，公司若不能获取相应的信用额度履行财务合同性承诺，则将面临经营失败。缺乏现金的公司难以产生经营效益，其利润率将出现下滑。

请参见：

■无能力进行融资

■资产流动性差

■公司面临倒闭

■债务过高

■营运资本不足

■资不抵债

■利润及其增长率差

■现金流量不足

■现金流出大于现金流入


 问题：面临被他人收购的威胁

诊断症状

-　公司普通股的账面价值高于其市场价值。

-　公司出现持续性经营亏损和税损移后扣减（Tax-loss Carryforward——企业本年度的亏损可以由后几年的收益抵消，从而减少后几年的应纳税额）
 现象，成为理想的被收购对象。

-　公司现金充足，增长潜力强，债务对权益比率低。

原因

通常，并购或恶意收购方企图基于下述几个原因。

-　目标公司拥有高流动性资产、高回报，拥有数个成功的产品、成功的管理经营队伍和销售团队，企业信誉和诚信度高，具有研究开发能力，或占有并购方计划进入的高盈利市场份额。

-　并购方企图通过并购的方式消除竞争因素。

-　并购方有意使其业务经营多样化。

-　并购方也可以通过收购兼并方式求得企业外部环境的改善；前提是目标公司具备下列条件或资源：低成本资产，较大的经济规模，较好或更可靠的原材料供应源，稳定的员工队伍和具备职业水平的管理层，具备迅速增长的潜质，并有可能使并购方的产品系列多样化。

-　并购方也可能出自税务考虑，通过兼并经营亏损的目标企业降低其自身的经营利润水平，回避巨额纳税。

-　就恶意收购者而言，其并购目的是：调整公司的周期性收益结构，或减少收益过多所带来的相关压力。

问题解析

所谓公司合并是指两家或两家以上的公司或机构合并为一家公司，并共同享有股东权益。公司合并可采取多种方法完成。第一，可以用股票或现金购买目标公司的资产或债务；第二，可以用股票与目标公司的股票进行置换，或以现金收购目标公司的股票；第三，收购目标公司的大部分优先股（法人股），从而形成对目标公司的合法控制权。

收购完成之后，收购方公司对被收购的目标公司形成管理控制权，可以让目标公司作为独立法人实体续存，也可以使其解体。续存实体若继续运作经营，则须保留其公司高级管理成员、董事会，以及独立的会计体系。收购方还可以在完成收购后对财务报表进行合并，并对税务结构做相应调整，合理运用各自的经营盈亏状况进行平衡和对冲，回避或减少纳税金额。

修补措施

如今，通常一个公司的战略重点是持续扩张其骨干业务机构或部门。为了回避或防止他人的恶意收购，公司管理层可采用下述几种反并购措施。

-　“白衣骑士解救
(2)

 ”——求助于友邻公司，请其参与并购竞标，击败恶意收购方，完成并购；

-　“帕克曼防御
(3)

 ”——目标公司反过来投标收购恶意收购方的股票；

-　“毒丸计划
(4)

 ”——目标公司可采取相应措施使收购成本加高。例如，在并购合同中增加一些附加条款，使公司现有股东可以低于市场价格购入新增发的股票；

-　“绿票讹诈
(5)

 ”——此种手段的原本目的是，目标公司通过溢价回购恶意并购方手中持有的目标公司股票，告诫对方罢手。

预防手段

-　延长数年公司董事会成员的任期，使公司董事会成员不会因换届选举而同时到齐；这将使恶意收购方将难以完成相关的组阁工作，施展其管理控制力。

-　修改公司章程条款，并明文规定：对任何并购要约的审批，必须通过压倒多数的持有表决权股东投票表决才能生效。

-　采取法律诉讼手段拖延对方的恶意收购行为，加高收购成本，使对方失去并购兴趣。

溢出效应

在西方工业国，并购同行业公司有可能引发相关机构的反托拉斯行为。即使并购投标成功，并购方仍必须对自身的行为做决断，确认是否达到聚合资源，利益共享之目的。失败的并购会导致合并后的公司工作效率低下，从而对公司的收益产生溢出效应。

请参见：

■兼并后成本全面上涨

■兼并后财务运作无连续性


 问题：兼并后成本全面上涨

诊断症状

-　与合并后的收入相比，经营成本的上升不成比例。

-　预期合并后的合力效果（Synergy）没有实现。

-　两个公司的股票市盈率均下降。

原因

-　合并资产互不兼容或过时。

-　生产设备重置。

-　工薪水平调整。

-　多数员工的工作效率低。

-　兼并后出现的债务成本。

-　由于风险增加，保险成本随之增加。

-　律师和会计师费用成本。

-　反并购策略失败，导致出现大量剩余成本（Residual Cost又称剩余价值，即一项固定资产的成本减去已经摊销的部分）
 。

-　高价值管理人才流失。

问题解析

并购的前期准备工作将引发各种相关的成本费用；其中包括为收购目标公司而成立的“壳”公司成本、并购后新成立公司的启动费用、目标公司的防范并购费用、并购方或目标公司方的“绿票讹诈”（Greenmail）费用。

修补措施

-　并购完成后须及时公布新公司管理层的方针政策，消除公司员工的焦虑心态，回避负面舆论或谣传，避免并购方上市股票价格下跌。

-　制定相应的会计程序，及时合并财务报表，保持会计数据的一致性和连续性。

-　采用相同的税收策略。

-　注销过期库存。

-　变卖重置资产，换取现金偿清债务。

-　终止工作效率低下员工的聘用合同，解聘公司冗员。

-　利用所并购目标公司的经营亏损，冲抵并购方的应付税金。

-　分析两个公司的分红政策，确保其连续性和一致性，以达到吸引投资者之目的。

-　从股权联营的角度看待并购过程；通常，股权联营不需要现金或新举债投入即可完成（股权联营——企业并购所采用的一种会计处理方法，即母公司以本公司的一部分普通股股票，换取子公司50％以上的普通股股票，将母公司和子公司的股本集合起来）
 。

预防手段

-　采用统一的会计记账标准和原则，使两家公司（兼并主体和兼并目标）的会计数据保持一致，以及确保报表数据的准确性。

-　合并财务报表以减少公司的总体风险，同时提高市盈率（PE Ratio），即使公司的潜在收益没有变化，也应如此。

溢出效应

-　出现人力资源管理问题。

-　负面社会舆论。

-　并购方在股市流通的股票价格将下降。

-　被兼并公司原高层管理人员离职而引发高额补偿性支付。

-　律师费用。

请参见：

■面临被他人收购的威胁

■兼并后财务运作无连续性


 问题：兼并后财务运作无连续性

诊断症状

-　财务报表出现下列问题：记账会计原则、会计准则欠缺连续性，脱离实际的会计预测，重大交易事项存在税务处理差异。

-　每个公司的会计年度不同。

-　营业费用与收入无关联；兼并目标公司后所应产生的合力效果未能得以实现。

原因

对公司的营业收入和费用的会计处理缺乏连续性。

问题解析

-　对两家公司所采用的会计准则进行对比，并分析其对财务报表的影响或作用。

-　对现金流方面出现的任何问题进行研究分析。

修补措施

-　规范所有会计程序，并使其保持一致性。

-　对会计人员进行再培训。

预防手段

-　设立公司会计委员会，对会计方法改变所能带来的优点进行评审。

-　确保公司的会计人员熟知行业准则和规定的变化和更新，了解并能熟练运作国际公认的会计准则，熟知当地相关的税法。

溢出效应

财务数据欠准确，或严重扭曲，债权人或投资者无法参考使用。

请参见：

■兼并后成本全面上涨

■面临被他人收购的威胁

■管理层对财务问题无知

■会计手续烦琐



————————————————————


(1)
  ZETA信用风险模型（ZETA Credit Risk Model）是继Z模型后的第二代信用评分模型，变量由原始模型的5个增加到7个，适应范围更宽，对不良借款人的辨认精度也大大提高。ZETA＝ax
 1＋bx
 2＋cx
 3＋dx
 4＋ex
 5＋fx
 6＋gx
 7模型中的a
 、b
 、c
 、d
 、e
 、f
 、g
 ，分别是无法获得ZETA模型中其变量各自的系数。x
 1、x
 2、x
 3、x
 4、x
 5、x
 6、x
 7分别表示模型中的7个变量，7个变量是资产收益率、收益稳定性指标、债务偿付能力指标、累计盈利能力指标、流动性指标、资本化程度的指标、规模指标。


(2)
  “白衣骑士解救”（White Knight Rescue）——善意并购解围。


(3)
  “帕克曼防御”（Pacman Defense）——反客为主，抢先收购恶意进攻方。


(4)
  “毒丸计划”（Poison Bill）——股权摊薄策略，增加对方恶意收购成本。有五种毒丸：毒丸优先股（Preferred Stock Plan）、突然逆转毒丸（Flipout Poison）、突然生效毒丸（Flipin Poison）、卖出期权计划（Back End Plans）、表决权计划（Noting Plans）。


(5)
  “绿票讹诈”（Greenmail）——又称“绿色邮件”、“绿色讹诈”，同上述诸项一样，均属西方资本市场中兼并收购活动中对特定手段进行定义的“俚语”。在欧美等国家，“绿票讹诈”是指投机者购买公司大量股票，企图加价出售给公司收购者，或者以更高的价格把股票卖回给公司以避免这部分股份落入公司收购者之手。


第十四章　税务筹划与准备

所谓避税是指公司通过法律手段和合理的会计处理方式使纳税金额最小化。就此而言，合法避税是所有公司税务计划的根本目标。与税务相关的会计簿记数据不准确或不充分，将导致公司报税表数据失真，还会使公司有可能因违反相关规定而遭受政府税务机构的查处或法律上的民事或刑事诉讼。少纳税将受到惩罚；同时依据具体情节性质还可能面临民事或刑事诉讼。公司税务计划不妥当通常会使公司的税务负担加重，同时降低利润。在适当的条件下，应该确认并实施所有可以使用的税务计划策略手段和方法，以达到合法避税之目的。


 问题：税务记录混乱

诊断症状

-　相关数据记录错误出现频率超出正常水平，直接影响公司应纳税额。

-　财务报表数据错误。

-　税务文件准备不完善。

-　不了解税务法。

-　缺乏专业分工，无专业人员负责公司税务事项。

-　由于失去大金额避税的机会而引发股东的法律诉讼。

-　由于公司税务运作不规范，相关政府机构和税务部门对公司实施惩罚性征税。

-　公司在税务处理方面，会计师和律师费用支付过高。

原因

-　公司会计欠缺实际业务经验，或不称职。

-　公司缺乏内部管理控制。

-　公司就报税业务而言，缺乏机构部门建制。

-　公司管理层未能与政府税收法规的变化保持同步。

-　采用不正确的税务方针或政策。

问题解析

-　审核税务会计记录数据，确保其准确性和恰当性。

-　对发现的数据错误及其对公司财务报表所产生的影响进行及时分析。

-　分析公司不能按时报税以及未能合法避税的原因。

修补措施

-　明确税务会计及报税人员的工作岗位和责任。

-　聘请独立的注册会计师对公司所使用的报税软件程序做分析、评估。

-　对政府要求企业纳税的政策条款细节做分析。

-　外聘税务会计专家，协助公司做税务报表。

预防手段

确保公司的会计人员熟悉税务法规和纳税流程或手续。

溢出效应

-　无法减免的税务罚款金额超出正常水平，利息费用高昂；

-　引发对公司管理层渎职或不称职行为，或浪费公司资源行为的法律诉讼；

-　引发政府审计；

-　股东集体诉讼。

请参见：

■数据记录错误

■成本信息不足

■欠税

■会计手续烦琐


 问题：欠税

诊断症状

-　收到政府税务部门罚税通知。

-　收到公司内部审计师、外部独立审计师以及法律顾问的提示：公司未能按季度交纳税款。

原因

-　公司职员岗位责任分工不明确。

-　忽略税务法规。

-　内部管理控制薄弱。

-　缺乏营业现金。

问题解析

若准确掌握公司预期纳税额，管理层则必须计算下列数据：预期销售额、杂项收入（例如：股票分红以及对外投资的利息回报）、费用、可纳税收入、预期应纳税额以及可抵免税额。

修补措施

-　指定专人负责公司税务，明确岗位责任，按期支付应纳税款。

-　公布所有预期纳税支付的具体期限。

预防手段

-　培训公司会计人员，使其明确税务出现问题将会对公司产生的后果。

-　制作公司季度财务报表，测算按季度纳税所需支付的金额。

溢出效应

-　不能减免的罚税金额超出正常水平，并引发高额利息费用。

-　由于管理层渎职或不称职而引发法律诉讼。


 问题：重复纳税

诊断症状

若公司按15％～34％的比例纳税，股东则无红利可分。即使有微弱金额量的分红也须交纳个人所得税。

原因

若在西方发达国家的经济体制或环境下，问题的主要原因（例如在美国）是：公司的注册形态是“C”类别，等同与中国国内的一般在工商局注册的有限责任公司，而没有提升为“S”类别，即合伙人制。所谓“S”类别公司（后缀为LLC），公司所有的经营利润均落实到合伙人股东个人，由合伙人按照利润分配所得，以个人身份报税。公司作为经营实体不再统一纳税。

问题解析

若回避重复纳税，对在美国运作的中资企业分支机构而言，则须根据当地公司注册的相关法规和要求，升级公司的注册形态为“S”类别；避免两次纳税。欲达此目的，公司须具备三个以上的股东数量。例如在美国，公司须具备下述条件：

（1）公司的股东数量不能超过35个。

（2）所有股东必须是自然人、遗产经纪或信托受托人。

（3）股东必须是美国公民。

在美国改变公司注册形态或升级为“S”类别，须参照国家税务机构2553条款实施；完成升级后，“S”类别公司须按照1120S条款规定纳税。

在中国的动态经济改革进程中，要求企业随时捕捉合法避税的机会，关注国家的税务改革动态，根据实际情况随时调整公司的注册形态。例如：国内许多公司采用了离岸注册运作的方式，进驻税收条件优惠的产业园区方式，从事民政产业项目的方式，以达到合法避税的目的。

就会计调账技巧而言，经过合理的账务处理也可以达到合法避税的目的。例如：

（1）提高坏账准备的提取比例，使之进入管理费用，减少当年利润，从而减少交纳所得税。

（2）缩短折旧年限，增加折旧金额，减少利润，所得税少交。

（3）合理提高职工福利，例如办理医疗保险，建立养老基金、失业保险基金、教育基金等；以及为企业或项目购置各类保险——在成本中列支，减少纳税。

修补措施

-　依照企业所在地的法规和条款合理调整其注册方式；例如美国的“S”类别。

-　随时关注当地税收政策的变化，调整企业对策，回避重复交税。

预防手段

-　按当地的工商注册法规，合理设计公司股东结构，并以相应方式进行公司注册。

-　就美国的“S”类别公司而言，须对公司所有股票的转让动作进行监控，确保受让股东的身份合法。

-　公司须制定因突发事件而去世股东所持股票的受让程序和规矩。

-　就美国的情况而言，在划分出让公司股票，提升公司注册形态为“S”类别时，须确保股东人数不超过35人。

-　就“S”类别公司而言，须对其所有的投资活动实施监控，从而确保其被动投资收入（Passive Investment Income，即利息、分红、租金、权利金、年金和股票证券交易服务）没有超过有关法规的限制；若一个“S”类别公司的被动投资收入连续三年超出其收入毛额总额的25％，则将在接下来的纳税年度开始时，被取消其“S”类别资格。

溢出效应

所谓“S”类别公司，其结构会给那些账面上有巨额收入但却没有得到实际现金分配的股东造成尴尬局面，使其因缺乏现金而无法纳税。“S”类别公司结构的其他弱点是：不能在公司账面上实现利润积累，在股东处于较低税率等级时借机宣布分红；也不能发行普通股和优先股。除非股东们表决放弃“S”类别形态，“S”类别公司不可以上市公募。


 问题：资产转让避税

诊断症状

不论是作为唯一业主的纳税个体还是作为合伙人的纳税群体，均担心其个人所承诺的无限法律义务，以及在经营范围内所出现的过失行为。

原因

-　公司的不断成长和扩大使业主们所承担的责任加重。

-　公司员工队伍的不断扩充以及出现产品质量责任的可能性的增加，迫使公司法人利用公司的有限责任制作为保护自身利益的盾牌。

问题解析

若在美国，依照相关法律规定，资产可以免税转让，即可以将资产转让至现存的公司实体，也可以转至新创建公司。账面存在的亏损或盈利均不予以确认，只被视为纳税人的原始投资，但该纳税人的经济地位并没有从本质上改变。重组必须按预先所采纳的计划实施；若资产转让超出预先计划范畴，则依然需要纳税。独资业主或公司合伙人自用财产的投入可以转换成对方公司股票，即以资产置换对方的股票。

在中国，有些公司则以注册海外离岸公司的方式，从而达到其不同程度上避税之目的或后续资本运作之需求。

修补措施

若在美国，则可以严格按照其国内税务署（IRS）315条款规定操作，注册免税公司，以此为资产置换交易平台，并在置换过程中合法避税，进而实施资产重组，以达到免税目的。

在中国，由于税收制度仍在完善或与国际惯例接轨过程之中，企业则可以根据本地实际情况采用合适的方式达到避税和资本运作之目的。可以参照新浪、网易、金蝶、联通、华晨中国（HKSE：1114）、神州数码（HKSE：0861）、TCL国际（HKSE：1070）、华润置地（HKSE：1109）等境外上市的国内知名企业的做法。

预防手段

充分利用公司所在国或地区的相关税收政策和法规，聘请独立注册会计师或税务规划师制作公司的税务规划，合法避税。

溢出效应

-　政府相关部门审批程序烦琐耗时。

-　若在美国，当地政府相关部门要求，若个人为公司提供服务以换取公司的股票，则须按照所收到的股票价值依法纳税。

-　若采用注册离岸公司的避税方法，对中国多数中小民营企业而言，其管理层可能缺乏专业管理技能、英美法律常识，或存在语言障碍。


 问题：雇员分类登记不正确

诊断症状

-　工资成本没有会计入账记录。

-　引发税务部门的关注，并受到税务部门对公司工资账的调查或稽核。

-　员工工会对公司的薪酬结构和福利待遇不满。

-　业务人员或骨干频繁离职或辞工。

-　工资制表不实，离职或病故员工的姓名仍在工资表上。

原因

-　公司管理层将工资费用视为独立承包人／商费用，无法计缴工资税或支付员工福利；这些未列入会计账项的成本费用将导致公司产品和经营成本计算错误。

-　公司规定中没有对公司员工和合同承包人／商进行严格区分；或有意混淆记账。

问题解析

所谓独立合同承包人是指与公司签约，从而为公司提供服务的外部专业服务机构或个人，其中包括律师、会计师、审计师、医生等。工作绩效质量及工作时间受雇主管理控制，并利用由雇主提供工具完成指定工作内容的个人为公司雇员。作为公司雇员，须缴纳工资税、社会保险费用；同时应享有法律规定的福利待遇以及失业和养老保险。世界各国均有相应的劳动法规定，公司须仔细研究并严格遵循。

修补措施

-　仔细研究公司所在国或地区的劳动法规，明确雇员与合同承包人的定义和区别。

-　核查公司的工资报表，确保其准确性和合法性。

预防手段

-　公司聘用新雇员须要求应聘人详细填写个人履历，以及以往的管理经验。

-　聘请独立注册会计师连同公司内部审计人员对各类服务合同进行审计，严格区分公司雇员和合同承包人身份，并做相应的会计处理。

-　对公司现存的工资纠纷，申请政府相关部门予以仲裁。

-　培训公司的会计和人事管理人员，提高其会计分类处理和人事管理水平。

溢出效应

-　若公司的资产结构中忽略正确记录工资成本的重要性，则将导致其库存品和可折旧资产的价值被低估。

-　若公司不能如实缴纳工资税，将面临高额罚金或利息成本。

-　公司股东将起诉管理层。

-　面临费用高昂的企业内外部税务审计。


 问题：福利奖金未记入收入

诊断症状

-　公司收到政府相关部门的罚税通知。

-　因为没有将福利待遇记入个人所得税而收到相关部门的警告。

-　员工因为受到相关税务部门的调查而对公司产生抱怨。

原因

-　相关人员的分工不明确，忽略报税。

-　公司会计不熟悉税务法。

-　公司内部管理控制环节薄弱。

-　分管该项工作的报税人员欠缺实际工作经验。

问题解析

所谓须纳税的福利待遇是：员工工资毛收入中所包含的、以货币或资产形式体现的福利待遇除去公司为其支付的部分。然而，有些福利则无法纳税，例如员工在工作过程中所享受的由公司安排或提供的优惠服务等。诸如此类的福利待遇有：

-　无附加成本的优待服务，例如航空公司允许其员工免费搭乘本公司的航班。

-　公司给员工购买本公司产品或服务的优惠折扣。

-　工作条件福利待遇，例如免费使用公司的停车位。

-　杂项福利待遇，例如允许使用公司的秘书服务、打印个人函件。

修补措施

-　审查公司的相关记录，确认使用公司车辆、享用公司各类会所会员卡服务、或使用公司优惠券享受娱乐服务的公司雇员人数。

-　以文件形式确认须纳税和不用纳税的公司福利待遇内容。

预防手段

-　培训公司的会计人员，提高其处理福利待遇纳税的业务水平；

溢出效应

-　面临不可回避也不可减免的高额税务罚款，以及利息费用。

-　引发刑事诉讼。

-　引发外部有关机构和部门对公司雇员薪酬福利待遇情况进行审计。


 问题：过分补偿股东雇员

诊断症状

-　与其他雇员的工作内容相同，但薪酬高出他人数倍或数十倍。

-　公司持股雇员的高额薪酬与其持股数量关联密切。

原因

公司管理层试图以可减税的薪酬发放形式，达到给持股雇员分红之目的。

问题解析

就所谓持有公司股票的雇员（公司高层管理人员）而言，除其为公司服务的正常所得以外，还会享受公司提供的合理津贴或报酬。判别这类津贴或补偿是否可以使公司减税的标准是：该津贴或补偿的支付是否纯属对股东雇员为公司具体服务项目的直接报酬。若判定上述支付与股东雇员为公司提供服务的内容无任何关联，则不可以视作税款抵减项目，而且某些西方国家税务部门视其为股票分红，须依法纳税。

究竟支付多少才算是“合理”津贴或报酬，业界目前没用准确的规定或定义。通常，每个企业或公司均参照行业内同行在同等条件下，就同一个工作岗位或内容所支付的正常薪酬水平，并以此为所谓合理的津贴或报酬标准。所谓同等条件是指与公司签署服务或劳动合同时，各方所明确的条件；而不是当政府税务部门对公司进行税务检查时，临时制定的劳务合同所定义的条件。长年累月不分红，也不缴纳相关税费的公司，其行为本身就涉嫌变相分红；若经调查证明属实，则须按规定补缴税款或罚息。如果公司酬劳分配与雇员持股数额关联密切，其标准工资额外的分配将被视为不可扣减性分红（注：计征所得税不允许扣减的应税收益额），须照章纳税。

就某些公司突然给其大股东支付巨额报酬，尤其是那些历来分红金额偏低的公司，政府税务部门也会特别关注或审核。

修补措施

-　公司薪酬报表的制定必须体现必要性和经营运作常态，须符合税务核查要求。

-　公司支付的薪酬须与其雇员的职位或业务岗位合理对称并体现公平。

预防手段

-　制定员工薪酬标准参照因素表，其中包括下述内容：

●　雇员的资历。

●　有能力从事某项工作的候选人数。

●　工作职位的性质和范围。

●　业务工作的规模和复杂程度。

●　公司的利润率。

●　经济现况。

●　将公司持股雇员的薪酬和分红状况与持股雇员人数不多的小公司同类状况对比。

●　某一特定职位的雇员过去数年的薪酬支付水平。

-　持股雇员与公司签署“对冲”协议；其中由公司申明：若税务部门对工薪支付中任何一部分不予认可，雇员可以将多出部分返还给公司，从而允许公司或企业将多出部分以其他方式冲销，再补偿给雇员。

溢出效应

-　面临税务部门的持续性税务稽核。

-　在企业的收入毛额中包含超额的为个人服务所支付的薪酬。


 问题：回购已故股东股票的资金不足

诊断症状

公司缺乏回购已故股东股票所必需的资金（按合同协议规定回购，或依照公司实际情况回购，从而确保已故股东股票不被陌生人或恶意收购群体所回购）。

原因

-　现金短缺。

-　法律诉讼妨碍股票回购。

问题解析

公司股票回购计划的最大劣势是：公司可能缺乏必备的资金。

修补措施

以公司名义为主要股东购买人寿保险，收益人为公司；以备该股东去世时，用保险索赔支撑其股票回购行为。

预防手段

就公司回购已故股东股票的回购价格而言，各相关股东方须谨慎商议并做出决策。这个通行的企业行为须以公平原则为基础。例如：某公司因为某股东去世得到保险补偿¥100,000.00，按账面价值回购已故股东的股票，支付¥10,000.00。剩余¥9,000.00（¥100,000.00－¥10,000.00）则在公司现有股东之间分享。换言之，若以市场估值价格回购已故股东股份，其股份将以公平的市场价格出售，而现有股东们则不会有非“份”之“享”。

在签署人寿保险协议时，就其中条款细节须小心谨慎。公司必须是投保人和保险受益人，同时不应设定已故股东股票回购最低价格。

溢出效应

此间需注意，税务机构可能会就公司为股东支付的相关保险费用产生争议；因为实际意义上的收益人仍为股东本人，所以税务官可能将公司为其支付的保险费用视为该股东可纳税个人收入的一部分。


附录A　词汇表


摊配成本计算法
 （Absorption or Full Costing）：又称全额成本计算法，其中包含直接原材料成本、直接人工成本及工厂间接费用。


自动票据清算行／中心
 （Automated Clearing House，ACH）：其工作模式举例——使用ACH贷记，您可以预先注入资金。您可以在任何时候决定要使用哪个银行账户支付货款。在准备为货款许可账户注入资金时，请致电您的银行发起ACH贷记。使用ACH借记，您可以按需注入资金。建立借记账户之后，您只需拨打一个电话或使用几个按键即可完成货款支付。ACH借记将以电子方式借记您的银行账户，让您立即使用资金支付货款。


贝塔（Beta）风险分析
 ：对上市公司股票风险分析的一种方法；反映某公司的股票价格受整个股市价格波动影响的程度。如果某公司的股票Beta系数小于1，即说明该公司的股票所含风险因素小于整个股票市场。


盈亏平衡点
 （Break-even Point）：收支相抵，利润为零的水平点。


资本性资产价格模型
 （Capital Asset Pricing Model，CAPM）：展现投资预期回报与风险之关系。该模型是由1990年度诺贝尔经济学获奖者——美国财务学家W.F.Sharpe在20世纪60年代研究出的计价模型；其公式为[image: ]
 ，其中，r
 为某项证券的期望收益率，r
 f
 为无风险投资收益率，r
 m
 为证券组合投资的期望收益率，b
 为贝塔风险系数。


资本收益或损失
 （Capital Gain or Loss）：指企业销售一项资本性资产的变价大于或低于购置成本的差额，又解释为公司在资本市场上价值的增长与缩水。


现金收益
 （Cash Earnings）：指本期业务经营所获得的现金净收入，即现金收入大于现金支出的差额。


补偿性存款额
 （Compensating Balance）：银行以无担保贷款贷出资金时要求借款人存入一定比例的存款数额。这部分存款企业不能使用，并增加借款企业的利息负担。


贡献边际
 （Contribution Margin）：销售收入减变动成本。


相关分析
 （Correlation）：财务分析用词。指分析一个时期内某一个因变量与一个或多个自变量之间的关系程度。例如，广告费用与销售额之间关联因素。


成本、销量、利润分析
 （Cost-Volume-Profit，CVP）：分析成本和销量变动对利润影响的一种方法。采用此分析方法必须区分固定和变动成本。


本期收益
 （Current Income）：本会计期的营业收益，其中包括利息收入、分红和租金收入。


经济订货量
 （Economic Order Quantity）：在满足生产供应的情况下，为保持最小存货成本（包括订货成本和仓储成本）每批所应采购的材料数量。


弹性
 （Elasticity）：指一个变量对另一个变量变化反应程度的计量。例如，销售价格的变化对产品需求所产生的效应。


电子资金转账
 （Electronic Funds Transfer，EFT）：通过通信网络以电子手段进行连接的诸多系统；通过此系统可以用电话、传真、数据传输终端或计算机实施资金转账。


指数平滑法
 （Exponential Smoothing）：短期财务预测广泛使用的一种方法。以上期的移动加权平均数为基数，预测下期的数值。该数学分析技巧对近期的信息数据给以较高的权重，而对历史观察数据所给权重较小。


财务杠杆分析
 （Financial Leverage）：又称资本杠杆分析，是对各类财务成本生成财务风险的一种分析方法。


财务模型
 （Financial Model）：模拟企业实际财务环境和反映企业内部和外部各项财务变量相互作用关系的计划和决策模型；是描述财务和经营变量因素之间相互关系的数学公式、逻辑结构和数据分析体系。


弹性预算
 （Flexible Budget）：在不同业务量基础上编制的系列预算。


浮存
 （Float）：支票已记录于企业的银行存款账户，但尚在托收过程中，需要等待银行票据清算。对这类尚在托收过程中的存款，银行暂时不允许以支票提取。又解释为：支票存入银行和实施支付行为之间的时间差。由于时间差的存在，许多公司利用时间差异开具远期支票。此种企业行为称为“浮存投机”（Play the Float）。


置存期
 （Holding Period）：指资产的置存日期。资产置存日期是北美某些国家课征所得税的一项重要因素；企业从事证券交易是否属于虚抛虚售（Ash Transaction），固定资产的处理销售是否应视为资本收益，均取决于资产置存日期的长短。另解释为：持有一项投资的时间周期。


置存期回报
 （HPR）：在明确的期限内置存资产所产生的总回报。


指数
 （Index Number）：反映一个变量与某一基期相比的相对变化指标。基期作为100，其相对变化则以百分比表示。例如基期某商品价格为5元，本期为6元，则其价格指数为120％。


无偿债能力
 （Insolvency）：无能力支付到期债务；资不抵债。


适时存货制度
 （Just-in-time，JIT）：又称“Hand-to-Mouth Purchasing”，指一种现代存货管理制度。它不同于经济订货量（EOQ）存货管理制度。其主要特点是不设置库存存货，由装配工厂通过计算机网络向附近的供应商订购零部件，直接运至装配流水线。优点：减少库存成本，降低资金占用。缺点：供货不及时会导致生产线停产。


订货间隔期
 （Lead Time）：材料采购所需时间，即从订货至到货的间隔时间。


流动性
 （Liquidity）：指现金或可以即可转成现金的资产。


银行锁箱系统
 （Lockbox System）：北美或欧洲国家所采用的一种加速回收账款的方式。企业通过银行经邮政系统设立支票托收锁箱服务，要求客户将支票投入信箱，然后由企业的代理银行按日进行分检，并将支票通过电汇或电子资金转账系统（EFTS）划转入企业的存款账户。采用此种方法可以缩减银行转账在途时间。由于采用该收款方法需要支付专用邮箱和银行多次服务费用，因而仅适用于大额款项的收款。


货币净值状态
 （Net Monetary Position）：货币性资产（现金、有价证券、应收账款等）减去货币性负债。


营业周期
 （Operating Cycle）：现金转化为商品和劳务，然后将其销售给顾客再收回现金的过程。


营业杠杆
 （Operating Leverage）：固定成本在企业经营中所发挥的作用，也是对固定运营成本所引发的经营风险的一种分析方法。


支付汇票
 （Payment Draft）：先给银行托收再由签发人承兑的汇票。这样可以在验货之后再做实际支付。


销售额百分率法
 （Percentage of Sales Method）：财务预测的一种方法。即以销售额作为预计未来财务状况的依据。


预先授权支票
 （Pre-Authorized Check，PAC）：支付人依据被支付人的要求和双方协议日期所签发并汇入对方银行账户的支票。


利润边际、利润率、销售利润率
 （Profit Margin）：净收益或毛收益除以销售净额。


掠夺性企业
 （Raider）：指一个公司具有一定财力，并企图盘购另一公司，其动机并不是继续经营这个公司，而是企图变卖其资产而获利。


衰退、经济萧条
 （Recession）：商业周期的一个阶段，指一个国家的经济活动全面下降。其主要特征是：两个季度的国民生产总值（GNP）连续缩减，投资额减少，失业率增加，以及物价跌落等。


再订货点
 （Reorder Point）：发出订单时的存货库存量。订货点的计算公式如下：订货点＝每日平均存货耗用量×订货提前期＋保险库存。


剩余收益额
 （Residual Income）：指企业所属的投资中心的净收益减去占用资金的应计利息；又解释为净收益减去总资产的最低回报率。


重组
 （Restructuring）：重新调整公司的组织结构，以求降低成本、提高效益之目的。


投资回报率
 （Return on Investment）：税后净利润除以总资产（总投资）。


风险
 （Risk）：投资亏损发生的概率。


安全库存
 （Safety Stock）：为了防止在订货间隔期（Lead Time）内原料需求量的意外增加而建立的最低保险库存。


分部报告
 （Segmental Reporting）：公司下属分部向总公司报送的财务报表。


分部贡献毛利
 （Segment Margin）：贡献边际减去直接（可追溯的）固定成本。


标准成本
 （Standard Cost）：预先制定的目标成本。


标准差
 （Standard Deviation）：衡量标准变量（成本）和实际变量（成本）差异的方法。


静态预算
 （Static Budget）：固定预算。


沉没成本
 （Sunk Cost）：又称非相关成本或历史成本。指过去已经发生而不能收回或不能得到补偿的成本，并不影响未来的现金流量，也不受现期或远期决策影响。


全面质量管理
 （TQC）：生产流程及产品质量管理控制的一种方法。


全部杠杆作用
 （Total Leverage）：营业杠杆作用和财务杠杆作用之和，即企业销售额的变动对普通股每股收益（EPS）的影响。


转账价格、划拨价格
 （Transfer Price）：企业内部各子公司或利润中心之间“销售”产品所使用的价格。划拨价格可以采用两种不同类型的价格：（1）成本基础价格（Cost-based Price）；（2）市场基础价（Market-based Price），即现时市价。


差异、方差
 （Variance）：标准成本或收益与实际成本或收益之差。


风险资本
 （Venture Capital）：具有高风险和高回报的新兴或转型产业的一种融资来源。


流动资本或资金
 （Working Capital）：流动资产减去流动负债之差额。


附录B　参考书目


1．《管理咨询专业指南》
 （Management Consulting–a Guide to Profession）：由M. Kubr编著，1985年由联合国国际劳工组织在瑞士印刷出版（英）。


2．《新编融资策划》：
 由田长广编著，2008年由北京大学出版社出版（中）。


3．《管理会计——计划、管控、决策》
 （Managerial Accounting–Concepts for Planning，Control，Decision Making by Ray H. Garrison）：由瑞·加里森著，1982年由美国德州商务出版社出版（英）。


4．《加拿大管理会计基础》
 （Essentials of Canadian Managerial Finance by Halpern）：1983年由加拿大HRW有限公司出版（英）。


5．《中级会计学》
 （Intermediate Accounting by Mosich & Larsen）：1982年由Mcgraw-Hill出版公司出版（英）。


6．《注册会计师手册》
 （The Vest Pocket CPA by Joel G.Siegel，Nick Dauber，Jae K. Shim）：由西格尔等著，2008年由约翰卫理父子出版公司出版（英）。


7．《财务排障法》
 （Financial Troubleshooter by Joel G. Siegel）：由西格尔等人著，1993年由Mcgraw-Hill出版公司出版（英）。


8．《财务骗术》
 （Financial Shenanigans by Howard Schilit）：由霍华德、吴谦立著，2003年由上海远东出版社出版（中）。
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