從財務報表觀點分析台灣成長型與價值型上市公司之財務特性
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本研究以我國電子業、金融保險業、食品業、紡織業與營建業等5個產業之上市公司為研究樣本，根據民國86年、87年及88年之財務報表資訊，逐一分析不同產業下價值型與成長型企業之財務特性差異與其穩定性。根據多重效益觀念，同時採行市價/盈餘比、市價/淨值比及市價/銷貨比三個指標作為成長型與價值型企業之劃分標準。研究結果指出，雖然整體而言以價值型企業之分類穩定性高於成長型企業，但不同產業別有不同之發現，以金融保險業之分類穩定性最高，而電子業與營建業之穩定性最低。在成長型與價值型企業財務特性差異之比較方面，不同產業亦有不同之發現。電子類成長型與價值型企業主要之財務特性差異呈現於損益表之獲利能力，成長型電子業之整體獲利能力顯著高於價值型電子業；紡織業成長型與價值型企業主要之財務特性差異係呈現於損益表之獲利成長性：價值型紡織企業之獲利成長性反而優於成長型紡織企業。食品業方面之差異則主要表現於資產負債表之財務結構方面，成長型食品企業之長期財務結構顯著優於價值型食品業，獲利能力與成長性之差異並不穩定。金融保險業成長型與價值型最大之財務特性差異，則在於成長型企業擁有較優之每股（而非公司整體）獲利能力（如每股盈餘、每股營業利益、每股淨值）。此結果印證在後續作類似研究時，的確有必要控制產業別之變數效果。

