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【專題二】
財務預測新制之實施與管理


                                    蘇淑卿（             ）
壹、前言

財務預測為資訊公開體系之一環，為促使資訊充分公開、杜絕公開發行公司任意發布預測盈餘訊息，我國自民國八十年起即積極推動財務預測制度之實施，實施至今，公司財務預測資訊已為資本市場中重要之訊息，惟亦遭遇某些問題，例如公司編製財務預測準確度偏低、更新財務預測次數頻繁及更新時點落後等，致外界對預測性資訊之有用性存有兩極看法，主管機關於歷次修正相關規定時，已針對應公開財務預測之範圍予以限縮，並朝提高財務預測之準確度及資訊公開之時效性加強相關規範，同時加強宣導與監理作業。經多次調整後（參附表一：我國財務預測制度發展歷程表），準確度已提高，然外界對於財務預測制度之存廢問題仍多所爭議。行政院金融監督管理委員會（以下簡稱金管會）爰積極蒐集國外有關預測性資訊公開之相關規定及實務運作方式並配合國內環境及財務預測實施情形，研擬財務預測制度調整方案，並於93年12月9日以金管證六字第0930005938號令修正發布「公開發行公司公開財務預測資訊處理準則」，修正財務預測制度改採自願公開方式，並得以簡式或完整式方式擇一為之，自發布日開始實施。

貳、本次財務預測制度修正之重點

隨著我國證券市場規模逐步擴大，公司所面臨之經濟環境亦日趨複雜，為符合國際作法及實務需要，參採美國AICPA對財務預測之相關規範、實務上公開財務展望資訊（Forward-Looking Information）之作法及兼顧國內實務運作環境，調整修正我國公開財務預測制度，期達加速我國國際化之腳步、提高預測資訊之準確度、建立完整之預測資訊公開環境及降低公司公開財務預測之成本等效益。本次修正重點說明如下：（財務預測制度修正前後之比較詳附表二）

一、財務預測制度改採自願公開，並得以簡式或完整式方式擇一為之。若公司未循前兩種方式公開，而係於其他傳播媒體或其他公共場所發布營業收入或獲利之預測性資訊且承認係其發布者，金管會得請公司於編製通知到達之日起十日內公告申報完整式財務預測。

二、明定公司公開財務預測之管道，公開發行公司依規定公開財務預測者，得於公司網站公告，並應同時以電子檔案方式傳至金管會指定之資訊申報網站。

三、簡式財務預測

（一）預測涵蓋期間至少一季，但得以季為單位公開超過一季之預測資訊。至少應提供營業收入、營業毛利、營業費用、營業利益、稅前損益、每股盈餘及取得或處分重大資產等預測資訊及會計政策與財務報告一致性之說明。各項目之金額得以區間估計表達，且須說明其基本假設及相關估計基礎。若有更新（正）財務預測者，尚應增加揭露其更新（正）之原由及對預測資訊之影響。

（二）應隨時評估敏感度大之基本假設變動對財務預測結果之影響，並據以決定是否有更新財務預測之必要；若發現財務預測有錯誤，可能誤導使用者之判斷時，應更正財務預測。

四、完整式財務預測

（一）為督促各公開發行公司檢討財務預測之編製機制，並讓閱表者瞭解公司公開財務預測之紀錄，公司應於財務預測增加揭露最近一次財務預測經主管機關處以糾正或經臺灣證券交易所股份有限公司、財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心處記缺失之原因及其改善情況。

（二）為提升預測資訊揭露之品質，修正公司應依產品別揭露相關資訊並增列說明對財務預測結果影響重大項目之預估依據。

（三）公司得視本身情況自行決定財務預測是否需委由會計師核閱。

（四）為強化公司管理當局之責任，增列公司出具無須重編或更新財務預測聲明時，應先針對實際結果重新評估其各項基本假設之適用性後始得出具相關聲明。

（五）公開發行公司編製財務預測，應建立完整書面預算制度，按月編製相關預算以為編製財務預測之參考，為督促各公開發行公司確實落實前揭規定，爰增列按月評估檢討之機制。

參、主管機關配合務財預測新制實施之相關管理措施

配合財務預測新制取消強制公開財務預測之規定，主管機關為強化發行公司編製財務預測之品質、提升預測性資訊之準確度並降低資訊不對稱之情況之相關管理措施說明如下：

一、發行公司申請上市櫃或對外募集資金案件

（一）配合取消強制公開財務預測制度，發行人募集與發行有價證券申報（請）案件，除金管會審核案件時認為有需要另行提供者外，毋須檢附財務預測相關資料。

（二）依據臺灣證券交易所股份有限公司及財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心「審查有價證券上市（櫃）作業程序」規定，發行公司申請上市（櫃）時，應檢送截至次季止之財務預測資訊供審查並按季於當季第二月底前加送截至次季止之財務預測資訊，直至提請有價證券上市（櫃）審議委員會審議前為止，惟無須經會計師核閱，且應僅係提供上市（櫃）審查之用，不得對外公開或揭露。

（三）發行人於申報（請）募集發行有價證券案件前應審慎評估已公開之財務預測應否修正，如於送件後至募集完成期間修正已公開之財務預測者，視同公開財務預測資訊，金管會將依「發行人募集與發行有價證券處理準則」第8條第1項第11款規定，退回或不核准其案件，已申報生效或申請核准者，則依規定撤銷、廢止其申報生效或申請核准。

（四）發行人財務預測有更新（正）頻繁或經金管會處以糾正或經臺灣證券交易所股份有限公司及財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心處記缺失或實際達成情形不佳之情事者，金管會得視其原因及改善情況衡酌，如為保護公益認為有必要者，得退回或不核准其案件。

二、加強已公開財務預測之公司應隨時評估財務預測達成情形之機制

　　財務預測制度改採自願方式公開，即強調財務預測公開與否係屬公司自治事項，且簡式財務預測預測期間較短、不確定因素較少，僅公開部分重要損益科目，允許區間估計，區間範圍亦由公司自行審慎考量訂之，相較於完整式財務預測，其準確度應較高。故未以行政規範方式強制公司更新財務預測，惟公司仍應對已公開財務預測資訊，隨時檢討評估有無更新(正)財務預測之必要。另為提供投資人瞭解各公開發行公司財務預測之達成情形，並促使公司審慎編製財務預測，公開資訊觀測站增設財務預測專區，並按季公告財務預測稅前損益當季單季差異達百分之十或累計截至當季差異達百分之二十之名單，且主管機關將注意大幅調降財務預測之公司有無異常情事。

三、訂定發行公司於法人說明會發表相關預測資訊之相關規範

（一）公司若於法人說明會公開營業收入或獲利之預測性資訊，係屬整體且明確具體金額者，其前提必須編製公開簡式財務預測始得為之，否則應依規定編製完整式財務預測。

（二）簡式財務預測所列舉之內容係規範財務預測揭露之最低要求，公司如已依規定於公開資訊觀測站公開簡式財務預測，於法人說明會增加揭露之內容，如屬於原簡式財務預測之補充，由於依現行「對上市（櫃）公司重大訊息之查證暨公開處理程序」第3條第2項規定，法人說明會不得於盤中時間召開，且相關內容應於當日輸入公開資訊觀測站，一般投資人亦可獲悉相關資訊，故公司無須公開完整式財務預測；然若所增加揭露之內容已超越原簡式財測預測期間所涵蓋之期間，且符合對上市（櫃）公司應公開完整式財務預測之認定標準者，則需編製完整式財務預測。

四、加強財務預測之實質審閱

　　主關機關配合財務預測新制之實施，調整其實質審閱財務預測標準，考量財務預測制度由強制公開改為自願公開後，公司對財務預測之編製既為自願性，於理而言其準確度應較強制公開之財務預測為高，故主管機關實質審閱財務預測之標準自應較以往為嚴；另簡式財務預測因得以季為單位編製，其實質審閱標準亦應較完整式財務預測嚴謹。臺灣證券交易所股份有限公司及財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心爰依前開原則修訂「審閱上市（櫃）公司財務報告作業程序」及「對興櫃公司財務業務管理程序」中有關財務預測實質審閱標準。對於完整式財務預測之實質審標準，係依原有之標準並修訂調降部分幅度及金額；另增列較完整式財務預測嚴謹之簡式財務預測實審標準，以提升財務預測資訊之品質及準確度。

肆、財務預測新制實施之情形

財務預測新制上路，已有部分上市、上櫃公司陸續公開94年度財務預測，累計至94年2月底止，上市（櫃）公司採新制公開94年度財務預測者計30家，以簡式財務預測為主，且多以一次同時公開四季，僅公開一季或二季者為少數；公開簡式財務預測者，多以單一數字表達，僅有少數公司以區間估計方式；公開完整式財務預測者仍有公司委託會計師核閱。（詳附表三：上市（櫃）公司公開94年度財務預測之情形一覽表）

不管係採簡式或完整式，亦不論公開期間係一季或一年，對於自願公開財務預測之公司，其對業績之掌握及被檢視之勇氣，應予肯定，惟經檢視已公開之94年度財務預測，發現有部分公司未於基本假設中，說明與前一季之預測數或自結數相比較變動之合理性、每股盈餘以稅前每股盈餘表達及基本假設未考量整體產業情形詳實揭露，僅針對公司個別狀況揭露等編製缺失，無法判斷其所依據之基本假設是否合理適當，影響預測資訊揭露之品質，有待公司改進。

伍、結語

依現行經濟環境，有些產業可能不到半年或一年即經歷一個景氣循環，簡式財務預測允許以季為單位，主要目的係提升企業掌握未來業績表現狀況以提高自願公開財務預測之意願，今後公司公開之財務預測更應依誠信原則，審慎建立適當合理之假設，並依規定詳實揭露重要基本假設及估計基礎，若發現重要基本假設有變動或錯誤時，應適時更新或更正，畢竟公開準確之財務預測才是證券市場之福。

主管機關除加強宣導財務預測新制外，對於已公開財務預測之公司，其財務預測數與實際數差異過大者，將進行實質審查及瞭解，若發現有異常情事將依規定辦理，並於該制度實施一段期間後檢討相關規定之合理性，以健全預測資訊公開之環境，促進證券市場之健全發展。
附表一  我國財務預測制度發展歷程表

	時  間
	主管機關之相關規範措施
	相關函令

	80.5.10
	規範公開發行公司應揭露財務預測資訊者及其他自行公開財務預測資訊者之辦理程序。
	（80）台財證（一）字第00904號函

	82.12.30
	檢討財務預測制度實施成效，鑑於該制度能有效防止內部人利用內部消息獲利並有效整合及提高預估資訊之可靠性，爰參前揭函令就適度擴大適用範圍、補充規定基本假設應揭露之事項、適度放寬更新標準、統一規定申報期限、嚴格督促公司及釐清發行人編製財務預測之法律責任等事項予以修正後，正式發布「公開發行公司財務預測資訊公開體系實施要點」（以下簡稱「實施要點」）。
	（82）台財證（六）字第02581號函

	86.1.29
	分析檢討「實施要點」發布前後財務預測公開及更新情形，參酌相關研究報告及相關單位之建議，修正「實施要點」適度擴大適用範圍及適度放寬更新標準。對於董事發生變動及對公司財務業務有重大影響者，皆納為適用對象，另更新標準由營業損益或稅前損益變動達20%且影響金額達新台幣1千萬元者，調整為稅前損益變動達20%且影響金額達新台幣3千萬元及實收資本額千分之5者。
	（86）台財證（六）字第00588號公告

	91.4.11
	參採外界之意見，並兼顧財務預測制度之合理性，就減少強制公開財務預測之範圍、合理規範自願公開及簡化公開方式等事項予以修正「實施要點」部分條文。
	（91）台財證（六）字第002489號公告

	91.11.14
	配合行政程序法施行，於證券交易法第36條之1取得法律授權依據，廢止原「實施要點」，訂定「公開發行公司公開財務預測資訊處理準則」。
	台財證六字第0910005767號令


附表二  財務預測制度修正前後之比較表

	
	修正前
	修正後

	
	
	完整式
	簡式

	適用範圍
	1.強制性公開

(1)申請上市櫃、現金增資、購併、公司法第185條涉及重大財務業務變動、董事變動累計達三分之一

(2)續後三年度（核准上市櫃）或續後一年（購併、公司法第185條涉及重大財務業務變動、董事變動累計達三分之一）
2.自願公開

於新聞、雜誌、廣播、電視、網路、其他傳播媒體，或於業績發表會、記者會或其他場所公開營業收入或獲利之預測性資訊者。
	1.公司自願公布預測性資訊者。

2.公司未依處理準則所訂方式而於新聞媒體等其他公開場所發布營業收入或獲利之預測性資訊者。（認定標準係依臺灣證券交易所股份有限公司及財團法人中華民國證券櫃檯買賣中心所訂之「對上市（櫃）公司應公開完整式財務預測之認定標準」）
	公司自願公開

	預測期間
	一年
	一年
	一季或以季為單位超過一季

	編製內容
	1.預計財務報表

2.財務預測編製完成日期及目的

3.企業之財務預測係屬估計，將來未必能完全達成之聲明。

4.重要會計政策之彙總說明

5.重要基本假設之彙總說明

6.營業收入、營業成本、營業毛利及稅前損益各季之預測數，公司如於期中始公開當年度財務預測，公開前各季之資料，應以實際數列示。

7.前一次財務預測所含預計損益表之實際達成情形。

8.截至財務預測編製完成日前一季止，本年度財務預測之達成情形，前一季之財務報表如未經會計師查核（核閱），以自行結算數字列示，應以明顯字樣揭露未經查核（核閱）。
	同左
	1.應提供下列各項目之預測資訊、會計政策與財務報告一致性之說明，且須說明其基本假設及相關估計基礎：

(1)營業收入

(2)營業毛利

(3)營業費用

(4)營業利益

(5)稅前損益

(6)每股盈餘

(7)取得或處分重大資產



	表達方式
	單一金額
	單一金額
	得以單一數字或區間估計表達

	是否須經會計師核閱
	是
	允許公司得視本身情況決定是否委託會計師核閱
	毋須核閱

	公開時點
	1.申請上市櫃、現金增資及自願公開—2日內。

2.購併、公司法第185條涉及重大財務業務變動、董事變動累計達三分之一—1個月內

3.繼續公開—4個月內
	1.公司自願公開者—自行決定

2.被主管機關要求編製者—於編製通知到達之日起10日內
	自行決定

	應否更新（正）
	是
	是
	是

	更新標準
	當編製財務預測所依據之關鍵因素或基本假設發生變動，致稅前損益金額變動百分之二十以上且影響金額達新臺幣三千萬元及實收資本額千分之五者。
	同左
	尚無明訂。

	更新（正）時點
	發現財務預測應重編或更新（正）之日起2日內公告原財務預測不適用，10日內編製重編或更新（正）財務預測。
	同左
	公司應對已公開財務預測資訊，隨時檢討評估有無更新（正）財務預測之必要。

	年度終了一個月内是否需申報自結數；若自結數與查核數差異太大是否需請公司說明並洽會計師表示意見
	是
	是
	不適用


附表三  上市（櫃）公司公開94年度財務預測之情形一覽表

                            單位：家數   資料日期：94/2/28
	   
	上市公司
	上櫃公司
	合計

	舊制
	8
	5
	13

	新制-完整式
	5
	0
	5

	      經會計師核閱
	4
	0
	4

	    未經會計師核閱
	1
	0
	1

	新制-簡式
	19
	6
	25

	     單一金額
	14
	3
	17

	     區間估計
	5
	3
	8




































































































































































證期局


聘用查核員



























































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































































