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第 11 章 財務規劃與預測 

一、腦力激盪 

11-1 請就您的直覺，發表一下對於「預測」這項行為的看法；並試著說明為何

要進行預測。 

思考方向： 預測是為作有效的規劃，並透過適當地執行及嚴密地稽核，以

達成規劃的目標。 

11-2 您覺得銷售額預測的成本效益如何？有哪些質的(Qualitative)因素會影響銷

售預測的效度呢？ 

思考方向： 景氣循環或市場競爭性、對手的競爭策略等。 

11-3 銷售額百分比法中假設部分資產科目的餘額會隨著銷售額變動而變動，例

如銷售額增加時，應收帳款也會增加。但是您覺得會不會有銷售額增加、

但流動資產總額減少的可能性呢？若有，其原因為何？其對額外資金需求

的預測又會不會有重大影響呢？ 

思考方向： 例如當銷售額增加使銷管費用大幅度地擴增，現金支出超過應

收帳款增加的數額，則流動資產有可能隨銷售額的增加而減

少。您不妨再想想還有沒有其他可能。 

11-4 試想想什麼樣的公司，隨著其銷售額的成長，額外資金需求增加的速度會

最快？ 

思考方向： 正處於草創成長階段的公司，尚未產生盈餘卻又需要資金挹注

協助成長。 
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二、問答及計算題 

1. 解釋名詞：銷售額百分比法 

(1)其意義與假設為何？ 

(2)下列科目中，哪些通常不會隨銷售額的增加而自發性地增加？ 
現金 應付帳款 

應收帳款 應付票據 

存貨 應付薪資與所得稅 

淨固定資產 抵押公司債 

 普通股 

 保留盈餘 

  【1997年基特】 

Ans： 

(1)所謂銷售額百分比法，乃是將資產負債表上的科目除以損益表上之銷售

額，求得一百分比，隨即依據「預測的銷售額」乘以各科目的百分比，求

得預計資產負債表。由其可知公司需要多少額外資金，其中部分額外資金

為內部融資，源自於隨銷售額成長時所產生之盈餘及自發性資金；而扣除

內部融資後的剩餘資金需求，便是公司所需額外融資的部分，稱為額外資

金需求(Additional Fund Needed, AFN)。 

 然而，此法卻有二項非常重要的假設： 

‧資產負債表上大部分科目均與銷售額有直接且密切的關係。 

‧在目前的銷售額水準下，所有資產的規模均為最適規模。 

(2)通常淨固定資產、抵押公司債及普通股並不會隨銷售額的增加而自發性地

增加。 

2. 為了使投資人有更充分的投資訊息，國內的上市（櫃）公司可採自願方式公開

財務預測，請問： 

(1)何謂財務預測（規劃）？ 

(2)財務預測（規劃）對公司有何貢獻？ 



 
 
 
 
 
                                                 

 

3 
財務規劃與預測 

本教師手冊係著作版權所有，若有抄襲、模仿、冒用情事，依法追究。  
ISBN 978-957-729-646-7 

 

(3)財務預測（規劃）包含哪些內容？ 

Ans： 

(1) 財務預測（規劃）則是指引公司達成財務目標的藍圖，也就是將公司未來

欲達成的財務目標，透過未來年度預計財務報表的編製，預測未來成長狀

況以及資金需求的情形，使公司能夠預作準備，擬定合適的因應對策。 

(2) 財務預測（規劃）可以防止突發狀況、提供更多的財務選擇、財務目標明

確化，並作為投資與融資決策間的橋樑。 

(3) 財務預測（規劃）必須要對未來作出一些必要的假設、作銷售額的預估、

編製預計的財務報表、預估資產增加額度、預測額外的資金需求，並選擇

資金的挹注管道。 

3. 試論述以下幾種因素如何影響額外資金需求，包括銷售額成長率、股利支付

率、純益率。 

Ans： 

(1) 銷售額成長率愈高，則額外資金需求愈大。 

(2) 股利支付率愈高，額外資金需求便愈高；反之則愈低，同時容易傳遞不利

訊息，反而影響股價。 

(3) 純益率愈高，額外資金需求便愈少，呈反向變動關係。 

4. 若將額外資金需求畫在縱軸，銷售成長率畫在橫軸，請問當公司決定增加股利

支付率時，圖形會有什麼樣的變化？ 

Ans： 

已知 AFN＝
*

0

A
( )
S
ΔS－

*

0

L
( )
S
Δ 1S M S (1 d)× ×－ －  

設 g＝
0

S

S

　

且 S1＝ 0S (1 g)× ＋ ，則： 

AFN＝g*A－g*L－S0(1＋g)M(1－d)＝g[A*－L*－S0M(1－d)]－S0M(1－d) 

當中，[A*－L*－S0M(1－d)]＞0斜率為正，－S0M(1－d)＜0截距為負值，因此

d↑⇒ [A*－L*－S0M(1－d)]↑，S0M(1－d)↓；亦即斜率增加，截距上升。 
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5. 台灣投資薄膜電晶體液晶顯示器(TFT-LCD)蔚成風潮，友達科技計劃投入 200

億元分 2～3 年運作，初期月產 1.5 萬片，期望月產可達 3 萬片，營業額可達

300億元。TFT-LCD主要供應筆記型電腦及 LCD監視器。就友達科技管理階

層而言，我們如何就本章所學，建議其進行產品的銷售額預測呢？ 

Ans： 

首先就公司的產品分為不同的產品群。如將 TFT-LCD、PDP……等不同產品，

分別產業供需預測繪製成趨勢圖，觀察其趨勢，並預測各類產品未來的走勢。

此為最初步的預測。 

其次，分別預測各產品的市場大小及自己產品的預期占有率。市場大小受到景

氣的影響，占有率則受到競爭者的左右，因此必須審慎評估未來的景氣是否能

持續暢旺，以及自身產品是否具有相對優勢，進而將此評估結果作為前項初步

預測的修正。最後，將個別的產品銷售額預測值加總，即可得出公司下年度的

銷售額預測。 

6. 養樂多公司為日本知名的健康產品生產公司，日前委託外商金融機構進行融資

組合的評估。據瞭解，養樂多公司在 2010年 12月 31日的資產負債表如下：（單

位：千萬日圓） 

現金 $  9,000   應付帳款 $ 13,500 
應收帳款 27,000   應付票據 11,250 
存貨  39,000   應付費用 6,750 
流動資產合計 $ 75,000    流動負債合計 $ 31,500 
固定資產 90,000   抵押負債 36,000 
（累積折積） (37,500)   普通股 42,000 
淨固定資產 52,500   保留盈餘 18,000 
 資產總額 $127,500    負債與股東權益總額 $127,500 

另外，該外商金融機構還發現以下的財務數據：2010 年養樂多公司的銷售額

為 1兆 8,750億日圓，產能處於全產能狀態，稅後淨利為 750億日圓，並支付

股利 187.5億日圓。請以您的專業知識，利用銷售額百分比法，幫外商金融機

構回答下述問題： 

(1)請問若 2011年養樂多公司內部評估銷售額可達 2兆 2,500億日圓，試問 2011

年的 AFN（額外資金需求）為何？（提示：可利用公式法） 
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(2)若養樂多公司計劃在 2011年將負債比率定為 50%，降低財務槓桿，又此外

商金融機構也計劃給予養樂多公司 75億日圓的短期貸款。請問外商金融機

構應該如何幫養樂多公司規劃融資組合呢？ 

Ans： 

(1)
*

0

A

S
＝

$127,500

$187,500
＝0.68，

*

0

L

S
＝

($13,500 $6,750)

$187,500

＋
＝0.108 

 ΔS＝$225,000－$187,500＝37,500（千萬日圓），M＝
$7,500

$187,500
＝0.04， 

 d＝
$1,875

$7,500
＝0.25 

 AFN＝ΔS
*

0

A

S
× －Δ

*

1
0

L
S M S (1 d)

S
× × ×－ －  

＝$ 37,500 0.68 $37,500 0.108 0.04 $225,000 0.75× × × ×－ －  

＝14,700（千萬日圓） 

(2) 經由 2004年銷售額的預估，我們推算 2004年的資產負債為： 

 A1＝
*

1
0

A
S

S
× ＝ $225,000 0.68× ＝153,000（千萬日圓） 

 負債為$153,000×0.5＝76,500（千萬日圓） 

 因此負債變化為：$76,500－($31,500＋$36,000)＝9,000（千萬日圓） 

 其中，L＝Δ
*

0

L
S

S
× ＝ $37,500× 0.108＝4,050（千萬日圓） 

 因此另外籌措的負債為 4,950千萬日圓(＝$9,000－$4,050)，分別為 75億日

圓的短期應付票據，以及 4,875億日圓的抵押負債，新股籌資為 9,750億日

圓(＝$14,700－$4,950)。 



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 15%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (Japan Color 2001 Coated)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Warning
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /ColorConversionStrategy /LeaveColorUnchanged
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments false
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName (http://www.color.org)
  /PDFXTrapped /Unknown

  /Description <<
    /ENU (Use these settings to create PDF documents with higher image resolution for high quality pre-press printing. The PDF documents can be opened with Acrobat and Reader 5.0 and later. These settings require font embedding.)
    /JPN <FEFF3053306e8a2d5b9a306f30019ad889e350cf5ea6753b50cf3092542b308030d730ea30d730ec30b9537052377528306e00200050004400460020658766f830924f5c62103059308b3068304d306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103057305f00200050004400460020658766f8306f0020004100630072006f0062006100740020304a30883073002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d30678868793a3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /FRA <>
    /DEU <>
    /PTB <>
    /DAN <>
    /NLD <>
    /ESP <>
    /SUO <>
    /ITA <>
    /NOR <>
    /SVE <>
    /KOR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe7f6e521b5efa76840020005000440046002065876863ff0c5c065305542b66f49ad8768456fe50cf52068fa87387ff0c4ee575284e8e9ad88d2891cf76845370524d6253537030028be5002000500044004600206587686353ef4ee54f7f752800200020004100630072006f00620061007400204e0e002000520065006100640065007200200035002e00300020548c66f49ad87248672c62535f0030028fd94e9b8bbe7f6e89816c425d4c51655b574f533002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d5b9a5efa7acb76840020005000440046002065874ef65305542b8f039ad876845f7150cf89e367905ea6ff0c9069752865bc9ad854c18cea76845370524d521753703002005000440046002065874ef653ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000520065006100640065007200200035002e0030002053ca66f465b07248672c4f86958b555f300290194e9b8a2d5b9a89816c425d4c51655b57578b3002>
  >>
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


