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大数据时代下，如何从财务视角读取事物本质，并借此增加投资成功率，是投资者面临的一项重要课题。为了帮助投资者提高财务专业知识水平，提升财务分析和判断能力，深交所投教中心特别推出“财务知识一点通”系列投教文章，本篇为第二十篇，供广大投资者参考。
毛利变动有蹊跷  报表分析巧排雷
 
深交所投资者教育中心
 
本篇我们将和大家分享本系列中最后一个舞弊案例。在本案中，戊公司通过虚增暂估收入和少计暂估成本的方式调高季报利润，向市场释放业绩利好信号，以提升公司股价。
戊公司是一家从事产品制造、销售的企业，于20X0年上市，上市三年后业绩下滑并开始亏损。在经历20X4年度微利后，戊公司在接下来的两年内持续造假，最终被监管机构处罚。本篇案例，我们将从舞弊动机、舞弊手段、舞弊迹象等方面入手，全面剖析戊公司的财务造假行为。
一、从舞弊动因看舞弊手段
20X3年，戊公司业绩下滑并开始亏损，戊公司经营似乎陷入困境：经营活动产生的现金流量转负，流动负债高于流动资产，“缺钱”成为戊公司面临的问题。尽管公司在20X3年通过举债方式短暂缓解资金周转问题，但债务融资规模的增长同时加大了公司的经营压力。
在经历20X4年度微利后，戊公司所处行业市场需求加剧萎缩，市场竞争日益激烈，公司经营面临较大困难。与此同时，公司20X3年的债务将于20X6到期，公司融资压力也进一步加大。
在经营、融资的双重压力下，戊公司开始寻觅舞弊机会。由于上市公司半年度报告、季度报告中的财务报表，除特殊情况外可以不经独立第三方会计师事务所审计。基于这个规定，戊公司在各季度末调增暂估销售收入的销售单价，同时少结转销售成本，将公司20X5年、20X6年一季报、半年报、三季报中归属于上市公司的净利润扭亏为盈。戊公司通过这样的方式在前三季度不断向市场释放利好消息，抬升股价后通过大股东减持“回血”。
二、从财务报表看舞弊迹象
在本案中，戊公司通过粉饰季度报表实现其目的，我们不妨从财务报表出发，利用财务指标分析抓住舞弊迹象。
1、纵向分析公司各季度毛利率变动情况
销售收入的虚增和成本的虚减，势必导致毛利率的异常上升。通过对企业毛利率进行时间序列分析，投资者可看到企业盈利能力的变化趋势。在本案例中，我们可以通过分析公司毛利率历年变化情况，从而发现戊公司20X5年一至三季度的毛利率较以前年度有明显提升，与公司当时所处的“经济形势低迷，市场需求萎缩”环境并不相符。特别是2015年第三季度到四季度，毛利率从25%大幅下跌至-10%。这样“冰火两重天”的表现，不得不令我们提高警惕。
2、横向比较行业内可比公司毛利率变动趋势
除了对企业自身毛利率进行时间序列分析，投资者还可以比较同行业中其他企业毛利率，了解被投资企业在行业中的位置。在本案例中，我们可以通过比较戊公司与行业内可比公司历年毛利率表现，发现历年来戊公司的毛利率均低于行业可比公司的利润率水平。而在20X5年第一季度至第三季度，及20X6年第一季度至第三季度其毛利率水平突然“超车”并于第四季度重新“落后”。这一异常现象也给我们敲响警钟。
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三、思考与启示
戊公司的这个舞弊案例并不复杂，舞弊手段也相对简单“粗暴”，但大股东在市场中通过粉饰季度报表，短时间内达到“套现”目的。这个案例提醒我们，在面临暂时性利好消息时要保持警醒，善于利用财务报表分析手段，纵向、横向多维度比较分析，具体来说：
第一，纵向分析暂时性利好消息的可靠性。当投资公司出现暂时性利好消息时，不妨通过纵向分析公司历史上各年或各季度财务指标的变动情况，以判断该利好消息的可靠性。
第二，横向比较暂时性“优质”表现的合理性。当投资公司出现暂时性“优质”表现时，还可以进一步横向比较同行业对标公司的表现情况，以评估高于同行业“优质”表现的合理性。
 
（毕马威华振会计师事务所董锡芳供稿）
 
（免责声明：本文仅为投资教育之目的而发布，不构成投资建议。投资者据此操作，风险自担。深圳证券交易所力求本文所涉信息准确可靠，但并不对其准确性、完整性和及时性做出任何保证，对因使用本文引发的损失不承担责任。）
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