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題目一題目一題目一題目一：：：： 

回答下列有關「使股東財富極大化」的問題： 

（一）員工為企業經營的主動力，照顧員工為企業經營必要的義務，但財務管理課程常標

明「使股東財富極大化」為財務管理人員決策的標竿，因此精簡人事費用，確保每

一員工的產出大於其成本，試述二者之間是否有衝突性存在？【5分】 

（二）財務管理的決策準則為淨現值（NPV）大於零的計畫才可以接受，而企業的資金來

自於債權人與股東，也就是計畫的產出必須同時滿足債權人與股東的要求，這樣的

決策準則是否又與「使股東財富極大化」的標竿有衝突性存在？【5分】 

（三）假設有兩家公司 A與 B發現若該兩家合併，其現金流量的波動性將顯著下跌，而預

期現金流量不會減少，若你是投資人，請問你是否會建議該二公司合併，以「使股

東財富極大化」？【8分】 

（四）若 A公司發現，將公司的一部份事業脫離（spinoff），將可增加該部分事業的融資彈

性，試分析此一動作對股東與債權人的影響。【7分】 

 

題目二題目二題目二題目二：：：： 

金山礦業公司發現該公司目前股價有被低估的現象，因此研究是否將該公司本年度的

盈餘做股利發放，或是買回庫藏股（stock repurchase）。目前該公司每股盈餘為 2元，每股

股價 20元，該公司有 100,000股流通在外，假設無稅的負擔，但市場有資訊不對稱問題，

預期未來的盈餘會與本年相同，試回答下列問題： 

（一）若將盈餘全數發放，分析兩種分配方法對分配後未來的每股盈餘（EPS）與權益報

酬率的影響，說明為何？【7分】 

（二）如果你是股東，你會偏好哪一方法，試說明之。【5分】 

（三）如果你是經理人，你會偏好哪一方法，試說明之。【8分】 

（四）假設該公司遵循剩餘股利政策，該公司的目標權益/負債比為 1.5，有一投資計畫需

要 150,000元，試問該公司尚有多少可供股利發放或庫藏股購回？【5分】 

題目三題目三題目三題目三：：：： 

請依序回答下列有關股東權益評價之問題： 

（一）就一有舉債公司的股東權益而言，其可視為一買權，試說明其原理（請明示其執行

價格，標的物，與到期時間）。【6分】 

（二）已知選擇權的價值隨著標的物的波動性增加而增加，其是否意味股東權益價值隨公

司風險增加而增加？【8分】 

（三）試證明買權與賣權的評價關係在公司的股東權益與債權亦成立。【6分】 

（四）當公司負債的帳面價值高於公司市價時，易發生代理問題的主因為何？【5分】 

 

 

 

 

題目四題目四題目四題目四 

大家公司考慮在一塊三年前以 3,500,000元購置的土地上蓋一工廠，生產雷達偵測器

（RDS），預計可用五年，目前該塊土地的價值為 6,500,000元，預計五年後價值為 4,500,000

元，該工廠的建造成本為 15,000,000元，採直線折舊，殘值為 0元，公司適用稅率為 25%，

預期每年通膨率為 3%，計畫一執行，就需有 900,000元的營運資金的投入，未來的五年，

預計每年固定支出為 400,000元，該工廠每年可生產 12,000單位的 RDS，產品售價為 10,000

元，變動成本為 9,000元，固定支出、售價與變動成本均可隨通貨膨脹率調整，該公司的

實值資金成本為 12%，該計畫的風險較高，需有 2%的溢酬： 

（一）計算其零期的現金流量。【5分】 

（二）計算其每期的營運現金流量。【10分】 

（三）計算其終期的現金流量。【5分】 

（四）計算其 NPV。【5分】 


