前言

中華電信ADR於九十二年七月在美國紐約證交所掛牌上市，面對國際資本市場，投資人關係工作Investor Relations之專業性因此益形重要。與公共關係工作PR類似，投資人關係工作IR的目的乃為提昇公司形象，然兩相比較，投資人關係更具積極之功能。IR主要的服務對象為投資人及資本市場，藉由發掘並宣揚公司價值，讓投資人不僅可因股利、股息的現有價值而獲利，更可因股價上揚的潛在價值而獲益。

IR位居公司與資本市場之中介窗口，資訊流之進、出極為龐雜，與公司各部門間之分工與協調合作有助於工作方向之掌握以利效果聚焦。充實財經知識、學習目標溝通對象之語言來傳達公司價值便成了IR人員平日工作之努力方向。











此次NIRI的研討會即以此架構引導，系統介紹、輔以實例的探討了IR事務的完整觀念。

研討會大綱
投資人關係工作為結合財務及溝通專業之策略性行銷企業活動，IR人員除代表公司傳達公司價值與投資人外，並將外界對公司之觀感適度回饋與公司經營層，透過IR有效的雙向溝通可為公司之投入帶來最大效益之產出因而提高公司於市場中之整體價值。

「工欲善其事，必先利其器。」執行IR業務首要功夫便是了解資本市場運作機制及日常與外界溝通準則。根據分析師估計，公司價值約有1/2~1/3乃來自非財務性活動，良質之溝通便是其一。

IR部門之行銷有別於一般之產品或服務之行銷，其行銷之標的為公司整體形象。公司既為動態組織，IR必須由互動中發掘投資人之需求，並以此形成公司決策以回應之。

研討會內容摘要 - IR Plan之規劃


規劃投資人關係工作主要架構如下圖，各階段之工作項目臚列於后。


一、公司自我評價
   股價為投資人評價公司價值之具體表現，因而公司於自我評價時應先了解股價之內涵：

股價 =  公司目前表現       +       公司前景              

	1. 營收成長情形

2. 業務領域的吸引力

3. 盈餘成長情形

4. 現金流量

5. 資產負債表

6. 股利率

7. 風險係數

8. 股價波動性

9. 股票流動性


	1. 策略的執行

2. 管理階層的可信賴度

3. 策略的品質

4. 創新能力

5. 吸引人才的能力

6. 市場地位

7. 管理階層的經驗

8. 決策者的薪酬
9. 顧客忠誠度

10. 員工的工作態度(Employment commitment)

11. 公司形象

12. 商業倫理

13. 獨特的企業文化

14. 專業技術

15. 品牌
	


公司前景方面，投資人評價時看的是公司的無形資產，也就是非財務性的表現，這方面有越來越重要的趨勢，約佔了35%的比重。往往賣方分析師越是考慮非財務性表現，對公司的獲利預測也就愈準確。
公司自我評價可由SWOT分析開始，包括對整體經濟、公司業務、獲利狀況等等的分析，還包括對股東持有公司股票變動情形及與同業之比較等。

自我評價主要目的是：分析公司之策略及優勢，確定公司的value drivers及對投資人所能提供的貢獻，以便作自我差異化定位，擬定對投資人溝通的公司「故事」。

二、擬定工作計畫

I. 目標：

1. 提高公司能見度

2. 加強管理階層之可信賴度

3. 教育投資人及分析師以增進其對公司之了解

II. 要點：
1. 取得管理階層之支持

2. 學習IR領域的專用語言，如 EBITDA、 margin 、driver等

3. 主動

4. 整合行銷與溝通兩個功能

5. 持續地評量與追蹤工作效率

6. 公司的相關資訊與知識是工作成功的關鍵。
要建立強有力的內部溝通管道，並教育內部人員。內部教育是個緩慢的整合過程，包括對管理階層、發言人及所有員工，最終的目的是要讓每個人都能夠瞭解他們對行銷公司價值所扮演的角色、及相關的訊息揭露要求，進而協助執行相關政策。
III. 執行計劃應包括：

1. Targeting investors 
應考慮下列各項要點，並設定目標的優先順序，安排管理高層參與重要會議，及一對一會議。

A. 投資的偏好

B. 購買力

C. 長期投資取向(18~24個月)

D. 管理的基金規模 

2. 制定相關系統、政策和程序。
A. 訊息揭露之政策

1) 需注意有關之強制規定，包括：
· SEC Acts of 1933 及 1934

· NYSE

· Regulation FD(Fair Disclosure)

· Regulation G

2) 不論好消息或壞消息都應儘早且誠實公布

3) 新聞公布應掌握「重大」的原則，包括：

· 每季與年度盈餘

· 預期盈餘的改變

· 股利發放及股票分割

· 併購及投標報價資訊

· 庫藏股買回計畫

· 管理高層異動

· 重大法律訴訟

· 重要新產品

· 打消呆帳之決議

· 重要之借款或發債

B. 訊息發布的程序，包括電話回應、web casts、新聞稿及investor kits等等

C. 整合與公關之步調

投資人關係及公共關係性質相近，工作歸屬有時很難界定，但日常作業一定要加以整合，這包括：

1) 訊息一致性

2) 上網之即時新聞發布

3) 主管單位相關規定及公司治理原則之遵循

4) 業務訊息發布之重疊
3. 定義目標對象及溝通順序：

A. 證管會
B. 證交所
C. 美國及國際市場的買、賣方機構分析師及投資人
D. 個人投資者
E. 財經媒體
F. 公司管理階層及董事會
G. 其他員工
4. 制定行事曆 
            應包含下列工作項目：
A. 每季發佈新聞稿，舉辦投資人電話會議
B. 管理高層參加投資人會議並作簡報

C. 選定目標投資人一對一會議

D. Non-deal road shows

E. 提供股東年報
三、工作評量：
工作評量對所有的投資人關係工作都是非常重要的，首先必須設定可以衡量的目標，其次應該要設定管理階層的期望值，定期參照選定的標竿研究資料，同時觀察量與質的表現。短期的股價及分析師的評等建議不能拿來作為評量標準。

I. 工作評量可分內部及外部兩方面，內部主要來自管理階層對投資人關係工作的看法：

1. 不僅做溝通，還要參與策略的形成。
2. 管理階層總能明確瞭解投資人的投資策略與關心所在。
3. 市場不會對好或壞消息反應過度。
4. IR人員是管理團隊不可或缺的一部份。
II. 外部的工作評量主要來自瞭解各界對公司的看法。分別對買、賣方   分析師、重要的媒體及產業分析師進行訪問，聽聽他們對公司策略   及管理階層的看法，衡量管理階層試圖溝通的內涵與實際被認知的   訊息有多少落差。

III. 工作評量還可分為客觀與主觀兩方面，客觀的衡量指標有：

1. 持續研究公司的分析師有幾位
2. 與投資人會面的次數

3. 投資人會議簡報的次數

4. 長期股價與公司獲利表現的相關性

5. 長期股價的波動性

6. 成功的使目標投資人買進公司股票

7. 達到最佳的股東結構

8. 隨時提供管理階層及董事會有關的最新資訊

9. 不超支預算

IV. 主觀的衡量指標

1. 要傳達的訊息是否被充分了解

2. 分析師和投資人是否對公司表現感到任何意外

3. 分析師和投資人是否對公司有熱忱

4. 投資人關係工作在危機處理  和酬資活動中是否有效率

5. 投資人關係主管的可信賴度如何

財富/報酬





股價上揚


(潛在價值)


 








股息收益


(現有價值)








股東權益最大化











溝通面:


傳達公司價值(外)





投資人關係部門





公司





財經界











財務面:


發掘公司價值 (內)








行銷:


鎖定對象及溝通方式











公司自我評價





擬定工作計劃公司自我評價擬定工作計劃





工作評量
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