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全組的學號請打在下面9521907A
	損益表(Profit & Loss Statement)&資產負債表(平衡表)(Balance Sheet)(台積電2330)

93年
94年
95年
96年
97年
營業收益Sales
255,992,427
264,588,364
313,881,635
313,647,644
321,767,083
淨利Net income
92,316,115
93,575,035
127,009,731
109,177,093
99,933,168
每股利潤EPS(Consider a stock that pays a $4 annual dividend, and the required rate of return demanded by investors is 12%. )
3.97 *
3.79 *
4.93 *
4.14 *
3.86 *
每股派息DPS
0.6037
1.9998
2.4991
2.9995
3.0251
總權益( Total Shareholders' Equity )(淨值= Net Worth )
398,965,299

445,630,349

507,981,284

487,091,402

476,377,111

總資產(Total assets)

487,553,210

507,539,815

573,584,904

551,772,623

540,559,247




* 按各年度流通在外加權平均股數計算之每股盈餘。
** 按盈餘轉增資比率及員工紅利配股比率追溯調整後之每股盈餘。
*** 若干科目經重新分類，俾配合九十七年度財務報表之表達。

問題
請回答以下問題。請把你任何的假設明白寫出來。每題的答案不必長篇大論。
	(1) 股東權益報酬率(ROE)=？（5%）
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請將問號，改成正確的答案，答案是一個數值，也可以用分數來表示。  
淨利Net income
92,316,115
93,575,035
127,009,731
109,177,093
99,933,168
總權益( Total Shareholders' Equity )(淨值= Net Worth )
398,965,299

445,630,349

507,981,284

487,091,402

476,377,111

93年
94年
95年
96年
97年
ROE
0.231389
0.209984
0.250028
0.224141
0.209777


	(2) 銷貨報酬率,又叫純益率(NI Margin)=？（5%）
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請將問號，改成正確的答案，答案是一個數值，也可以用分數來表示。
營業收益Sales
255,992,427

264,588,364

313,881,635

313,647,644

321,767,083

淨利Net income
92,316,115
93,575,035
127,009,731
109,177,093
99,933,168
93年
94年
95年
96年
97年
0.36062
0.353663
0.404642
0.348088
0.310576


	(3) 總資產週轉率(Asset Turnover)=？（5%）（
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）請將問號，改成正確的答案，答案是一個數值，也可以用分數來表示。
營業收益Sales
255,992,427

264,588,364

313,881,635

313,647,644

321,767,083

總資產(Total assets)

487,553,210

507,539,815

573,584,904

551,772,623

540,559,247

93年
94年
95年
96年
97年
0.525055
0.521315
0.547228
0.568436
0.595249


	(4) 財務槓桿度(Financial leverage)=？（5%） (
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)請將問號，改成正確的答案，答案是一個數值，也可以用分數來表示。
總權益( Total Shareholders' Equity )(淨值= Net Worth )
398,965,299

445,630,349

507,981,284

487,091,402

476,377,111

總資產(Total assets)

487,553,210

507,539,815

573,584,904

551,772,623

540,559,247

93年
94年
95年
96年
97年
1.222044
1.138926
1.129146
1.132791
1.13473


	Given
維持成長率(Sustainable Growth Rate )公司可以成長的穩定比率 =(權益報酬率) x (再投入比率)

 SGR =Sustainable Growth Rate: 
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再投入比率=b=  Plowback Ratio，: 
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假設一家公司並未發放全部股利 , 而是保留其部分盈餘做再投資 , 則預期其未來股利將比現在高，
股利發放率(Payout Ratio)=盈餘以股利方式發放出去的部分=
[image: image8.wmf])
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再投入比率(Plowback Ratio)=公司保留下來的盈餘部份=
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SGR =Sustainable Growth Rate: 
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(5) 股利發放率(Payout Ratio)=盈餘以股利方式發放出去的部分=
[image: image11.wmf])
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(5%)
請將問號，改成正確的答案，答案是一個數值，也可以用分數來表示。
每股利潤EPS(Consider a stock that pays a $4 annual dividend, and the required rate of return demanded by investors is 12%. )
3.97 
3.79 
4.93 
4.14 
3.86 
每股派息DPS
0.6037
1.9998
2.4991
2.9995
3.0251
93年
94年
95年
96年
97年
0.152065
0.527652
0.506917
0.724517
0.783705
(6) 維持成長率再投入比率(b=  Plowback Ratio)=？（5%） (
[image: image12.wmf])
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)請將問號，改成正確的答案，答案是一個數值，也可以用分數來表示。
 (7)維持成長率(SGR =Sustainable Growth Rate:) 
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請將問號，改成正確的答案，答案是一個數值，也可以用分數來表示。
93年
94年
95年
96年
97年
ROE
0.231389
0.209984
0.250028
0.224141
0.209777
b

0.847935
0.472348
0.493083
0.275483
0.216295
SGR
0.196203
0.099186
0.123285
0.061747
0.045374


	(8) E-DA generated net income of $100 million and總權益( Total Shareholders' Equity )(淨值= Net Worth )equity (E) =250 during the year-ended 2009.  Assuming a dividend payout rate of 10% and that the ROE above is consistent with management’s long-term expectations, the expected sustainable growth rate(SGR) of dividends is: （20%）
1.

ANS: =.3
維持成長率(SGR =Sustainable Growth Rate:) 
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2.
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維持成長率再投入比率(b=  Plowback Ratio)=？（5%） (
[image: image18.wmf])
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(9) E-DA
	股東權益報酬率(ROE)受下列三因素之影響:

	1.銷貨報酬率Net profit margin.

	2.總資產週轉率Total asset turnover.

	3.財務槓桿度Financial leverage

	(10) E-DA

	持續成長決定因素(Determinants of growth) 受下列2因素之影響:

	1.
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	2. 
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	Gives a (very rough) measure of how fast you can grow Assets without increasing your leverage ratio or issuing equity.

	(11) E-DA的成長率與 下列五個因子(例如股息發放率)正相關(+)還是負相關(-)

	Sustainable growth rate increases when    
G與b正相關   b與股息發放率負相關  b與維持成長率再投入比率

	從此公式
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	得知b與
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(

EPS

DPS

負相關
	b與DPS負相關
	b與EPS正相關

	E-DA的成長率與 股息(Dividends又叫股利) 正相關(+)還是負相關(-) (
[image: image24.wmf]D
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	E-DA的成長率與 每股稅後盈餘(Earning) 正相關(+)還是負相關(-) (
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	Profit margins (NI/Sales)   +

	Asset turnover (Sales/Assets)   +

	Leverage (Assets/NW)   +


	(12) 設2010年度每股利潤EPS為$4，設 E-DA投資者所要求的預期報酬率將為20%。
(決策一)E-DA僅發放 10% 的盈餘，將90% 的盈餘再投資於公司的新設備，因為這項投資，在其盈餘再投資，E-DA將賺得ROE=20%的報酬率.(earns 20% on its reinvested earnings)( 
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若換另一種方式，
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E-DA決定(決策二) 在2010年度發放其盈餘全部為股利 $4。
請分別計算出兩項決策下的股票價值將有何差別 ? （20%）

[image: image28.wmf]20

0

2

.

4

2

=

-

=

dec

V



[image: image29.wmf]g

r

D

V

H

-

=

1

0

:

int



[image: image30.wmf]1

dec

V



 EMBED Equation.3 [image: image31.wmf]2

dec

V

這兩者之間的數值差異，我們稱之為「成長機會現值」(Present Value of Growth Opportunities ,PVGO)。



	Given
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	Sustainable growth rate (SGR) is the maximum rate at which a company can grow revenue without having to invest new equity capital. If a company earns a 15% return on equity (ROE), it can grow 15% simply by reinvesting all the earnings in new opportunities and maintaining a stable debt to equity ratio. In order to grow faster, E-DA would have to invest more equity capital or increase its financial leverage. 
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