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（請接背面） 

 
 

一、說明營運槓桿、財務槓桿及總（或綜合）槓桿的意義、公式及風險，並藉以論述公

司從事設立新廠的資本預算時，其融資來源應為權益資金或債務資金。（25 分） 

二、T 公司 2017~2021 年的每股盈餘及現金股利發放如下表： 
 2017 年 2018 年 2019 年 2020 年 2021 年 

每股盈餘 $5.00 $5.50 $6.00 $6.50 $7.00 
現金股利 $2.50 $2.75 $3.00 $3.25 $3.50 

2022 年之後每年每股盈餘成長估計有穩定的 5%，且無風險報酬率為 2%，T 公司貝它

為 1.5，市場報酬率為 8%，試計算 T 公司之股東要求報酬率及 T 公司每股價值。（25 分） 

三、下表為 L 公司未來利潤與新廠房及營運資金投資的預測（百萬元）。 
 年 

1 2 3 4 
息、稅、折舊及攤提前盈餘（EBITDA） 80 100 115 120 
折舊 20 30 35 40 
稅前盈餘 60 70 80 80 
稅 40% 24 28 32 32 
投資 12 15 18 20 

從第 5 年起，EBITDA、折舊及投資皆被預期保持不變仍為第 4 年水準。L 公司之融

資為 50%權益（Equity）和 50%債務（Debt）。權益資金成本為 15%，債務資金成本

為 7%，而公司所得稅率為 40%。試估計 L 公司的總價值及權益的價值。（25 分） 

四、企業的目標為何？何謂管理者與股東間的代理問題？請說明購併（M&A）投資決策

及股票融資決策的代理問題，以及相關公司治理的作法。（25 分） 


