台灣上市公司有息負債利率與財務結構之關聯性研究
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由於金融機構對不同的客戶，有不同基準點的加碼，造成不同的上市公司有不同的資金成本，是以金融機構對不同客戶放款價格－貸放利率－之訂定時，該公司的財務報表應為其重要的參考資料。此外由於上市公司之借貸的來源可能不止來自單一的金融機構，是以本文乃是以上市公司的有息負債利率為應變數－因其可為不同負債來源之加權平均成本－來探討其與財務報表訊息之關聯性，此乃為本研究的課題，然而經由相關文獻的探討，發覺其有關文獻竟然極為罕見。在本文中，我們針對台灣上市公司最近三年之財務報表，擷取其財務分析常用之十五項財務比率，來探討哪些財務比率與公司有息負債利率有關聯性。經由本實證研究後，發覺實證結果有些出人意表，但是經由本研究的推論後，亦發覺有其合理性，並可作為金融機構在貸放業務時參考之用，或許將有裨益於金融機構逾放比之降低。在本研究中我們有針對傳統產業與電子產業分別來探討，此外亦將第t期有息負債利率對第t期及第t-1期之財報訊息分別來探討，此為探討貸放利率之決定乃基於去年度或是本年度的財務訊息。在本文中除了大多數人所認同的公司負債比率越高，其有息負債利率越高之合理結果外，亦有以下的重要的發現：(1)傳統產業之流動比率與有息負債利率成正向關係，與一般的認知有所不符，在此表示金融機構有考慮流動資產的內容，亦為因存貨的上升而造成流動比率上升，反而金融機構會提高利率，此外經由流動資產的查證，亦發覺這些公司有較高的存貨比重。(2)傳統產業之總資產週轉率與有息負債利率成正向關係，亦與一般的認知有所不同，此乃為大多數金融機構在作放款業務時，有提供擔保品之公司借款成本相對無提供擔保品的公司來的低，但是這些公司資產週轉率卻不高。在此我們認為以資產作為擔保品，反而有較低資金的成本之傳統考量，是有值得商榷的必要。因資產週轉率低的公司，亦為資產管理方面不佳的公司反而有較低的資金成本，此可能為金融機構逾放高居不下的原因。(3)電子公司之有息負債利率與本年度的基本獲利率有關，與過去的基本獲利率無關，表示高科技產業之資金借貸成本與該公司目前與未來的展望性有關，反而與過去的績效較無關聯。

