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第1篇   必讀財報：損益表

營
業利益反映出企業本業經營的成果，但是一家企業除了本業收

益之外，總是會有其他業外的收入及收益。例如股票投資利

得、處分固定資產以及匯兌利益等，雖然不屬於本業的範疇，但仍然

替企業賺進了白花花的銀子，所以當然也應列入當期損益。除了營業

外收益之外，也會有營業外的費用及損失，兩者相抵就是營業外淨收

益。將本業的營業利益加上業外淨收益，就是本期的稅前淨利。

營業外的收益及損失有很多，用個例子來說明就很清楚了。下列

是大立光（3008）在民國 100年第 4季的合併損益表中，所列出的

收益：

•　利息收入

•　股利收入

•　處分固定資產利益

•　處分投資利益淨額

•　兌換利益淨額

稅前淨利呈現營運績效
稅後淨利影響股東權益

第4章 •　租金收入

•　其他收入

下面列出業外費用及損失：

•　利息費用

•　處分固定資產損失

•　採權益法認列之投資損失

•　兌換損失淨額

•　金融負債評價損失

•　其他損失

純益率高、營益率低
留意公司是否不專心本業

先前強調的重點，唯有專注本業的企業，未來才有發展，獲利才

會持續，股價才會不斷地推升。所以說，損益表不能只看純益率，還

得看營業利益率才準。

圖 1是群光（2385）的純益率及營業利益率趨勢圖，可以很清楚

地看出純益率比營業利益率還要多的，就是淨業外收益的貢獻。從民

國 99年第 4季開始到民國 100年第 3季，雖然純益率愈來愈高，可

是本業的獲利卻是在低點，明顯地這是靠著業外收益在支撐。
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第1篇   必讀財報：損益表

純益率＞營益率，明顯靠業外收益支撐
── 群光（2385）毛利率、純益率及營益率走勢圖
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業外比率是否過多，得看合併報表

大立光民國 100年度的合併報表（詳見圖 2右），業外的收益比

率不大，只有約 3億 9,000萬元，占總營收大約只有 3%，其中 1%

為利息收入，2%為兌換利益淨額，可以看出這家公司多麼地專注於

本業。營業外費損只有約 2,800萬元，比率僅不到 0.2%。

上述資料都是以大立光合併損益表來看，可是若單獨看母公司財

報（詳見圖 2左），就會發現業外的收益高達 29億 8,000萬元，占

了營收的 20%，容易誤以為這家公司沒有專心本業的經營。事實上

並不是這樣，深入分析可發現，全部的業外收入都是使用權益法認列

的投資收益，這部分的收益來自於母公司的股權投資。因為，只要股

權占子公司 20%以上，就必須將子公司的損益，依持股比率計入母

公司的業外收益。所以此時應該選擇看母子公司的合併損益表，就會

發現大立光其實是非常專注於本業的。

只看個別損益表，難評估業外收益占比
── 大立光（3008）個別及合併損益表

圖2

資料來源：公開資訊觀測站　　整理：怪老子

大立光母公司個別損益表（左圖），營業外收益雖高
達20%，卻幾乎為股權投資。若觀察合併損益表（右
圖）則業外收入只占3%，可見這家公司十分專注於
本業經營

單
位
：
％

純益率提高，但營業利
益率卻在低點，可見這
段時間的企業獲利是靠
業外收益在支撐

資料來源：CMoney　　整理：怪老子
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第1篇   必讀財報：損益表

排除所得稅干擾，更貼近公司經營績效

雖然稅後淨利才是企業的真實淨利，也就是把收入扣除掉所有成

本、費用以及所得稅後所獲得的淨額。但要看績效，還得觀察稅前淨

利，因為被所得稅扣掉的費用，可不能算在經營者頭上，這是不公平

的。有些企業獲得政府優惠減免，有些則沒有，所得稅率就會有所不

同。所以說，一家企業的經營績效，看稅前淨利是最準的。

因為所得稅法的關係，所得稅可是有能耐將虧錢的企業，變成有

獲利喔！跟一般投資者想像的似乎有些落差，其實所得稅並不是只有

費用，有些時候也會有所得稅利益。

某些企業的所得稅先前繳納比較多，而在當期退回來，所以稱為

所得稅利益。所以當期所得稅的金額，除了本期的所得稅之外，還跟

以前所繳的稅額有關，所以得張大眼睛看清楚所得稅的金額。

所得稅的計算方式不是本書的重點，這裡不再贅述，讀者只要知

道，所得稅費用並不是直接將稅前所得直接乘上企業所得稅率 17%

就好，當中可是有不少學問的。

以中華紙漿（1905）來說，民國 100年第 4季的母公司損益表（詳

見圖 3），稅前淨損 2,768萬元，可是所得稅利益卻高達 3,903萬元，

以致當期淨利由負 2,768萬元，變成正 1,135萬元，相當於稅後 EPS

為 0.02元。當然在該公司財報上的附註也有說明，所得稅利益是因

為稅率由 25%降到 17%，才會有所得稅利益。

所以，不要只看本期稅後淨利是正數，就以為這家公司當期的營

運是賺錢的，這也說明了企業當期的營運績效，看稅前淨利會更精

確。

純益率差，資產報酬率不見得就差

從營收開始，東扣西扣的把成本、費用、業外收支以及所得稅都

扣完了，之後剩下來的才是企業的獲利，也稱為本期稅後淨利（或合

併總損益）。扣除掉公積金（法定盈餘公積及特別盈餘公積）之後，

營運虧錢，卻因所得稅反讓財報變賺錢
── 中華紙漿（1905）個別損益表

圖3

註：財報資料日期為民國100年　　資料來源：公開資訊觀測站　　整理：怪老子
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第1篇   必讀財報：損益表

就是股東可以拿來分配的盈餘。

本期稅後淨利除以營業收入之後，稱為「純益率」或「淨利率」，

也就是每做 100元的生意，淨利占了多少比率。公式如下：

純益率是整個企業獲利的最後結果，是大部分投資者用來評斷企

純益率 ＝ 本期淨利
  營業收入 

業獲利能力的指標。台灣的高科技企業長期幫國外大廠代工，一般說

來毛利率以及純益率都較低，可是國外原廠靠著品牌行銷，整體來說

純益率比起台灣高很多。

如果將鴻海（2317）的純益率與大立光來比較，馬上可以分辨哪

一家生意比較好做，顯然大立光的生意利潤大了許多。雖然鴻海的純

益率比大立光低，但不代表獲利能力較差。因為純益率只是從營收的

角度來看，並沒有從投資資金來考慮。有些企業雖然利潤較少，可是

鴻海純益率較低，但不代表獲利能力差
── 民國 96∼ 100年度鴻海與大立光純益率

圖4
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■鴻海　　■大立光

 96年 97年 98年 99年 100年
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資料來源：公開資訊觀測站　　 整理：怪老子

稅後淨利對股東權益的貢獻圖5

增減資

其他調整

本期淨利

期初
股東權益

期末結算後企
業若有獲利，
則會增加股東
權益

股東權益

▲

股東權益

期末

期初

整理：怪老子
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第1篇   必讀財報：損益表

卻可以用較小的資金，做比較多的生意（營收），股東權益報酬率及

資產報酬率並不會比較差。

稅後淨利增加，股東獲益也跟著增加

損益經結算之後，就會轉入股東權益的「未分配盈餘」的科目。

如果是獲利，股東權益會增加，若虧損，股東權益就會減少。所以說

一家企業每一年都有盈餘時，股東權益就會年年增加，資產也會跟著

等比率增加，象徵著企業規模一年比一年還大；相反地，若是年年虧

損，即便是股票張數沒有減少，股東權益也是年年減少，公司規模就

會愈來愈小。

Note


