財管作業一

（繳交日期: 2009.10.12）

1. 第二章第7題

2. 第三章第5題

3. 第四章第7題

4. ABC公司擁有的唯一資產為100萬元現金，該公司目前正考量以下三個一年期的投資計劃，這三個投資計劃各期現金流量為：
	計畫
	本期現金流量   
	                 
	下一期現金流量

	A
	-20
	          21
	

	B
	-10
	          12
	

	C
	-60
	          70
	


                                                 單位：萬元
目前信用市場的借貸利率為10%，一年後，ABC將手中所有的現金分配給股東後，就結束營業。
（a） 先算出每個計畫的淨現值， 執行計畫後，手中還有多少現金？後請問ABC公司應選擇那些計畫？
（b） 執行所選擇的投資計畫後，ABC公司本期資產價值變為多少？請說明為何資產價值的變動等於所執行投資計畫淨現值總和？
（c） 請問執行投資計畫後，下一期所有股東將可分配到多少現金？

（d） 若ABC公司決定將本期手中所擁有的100萬元現金全數貸出，請問下一期所有股東可分配到多少現金？請問全數貸出手中現金後，ABC公司本期資產價值變為多少？
（e） 假設ABC公司決定將本期執行投資計畫所需現金，完全到信用市場借入，請問此項籌資決策是否會改變ABC公司的投資決策？
（f） 請說明( b )與( d )小題答案的關聯所在。
5. 由於ABC公司手中現金有限，故將本年度資本支出總金額上限訂為6000萬元。目前ABC公司有以下九個投資計劃可供選擇執行，這九個計劃的淨現值、資本支出及獲利能力指數（Profitability index, 以PI 簡記）分別列於下表：

	計畫
	資本支出（C）
	淨現值（NPV）
	PI（NPV/C）

	A
	1350
	60
	0.0444

	B
	2000
	300
	0.15

	C
	1250
	200
	0.16

	D
	1500
	20
	0.0133

	E
	1750
	100
	0.0571

	F
	750
	100
	0.1333

	G
	800
	90
	0.1125

	H
	2000
	200
	0.1

	I
	500
	40
	0.08

	
	
	
	


                                                 單位：萬元
（a） 請依投資計畫獲利能力指標將上述九個計畫排出執行的優先順序。

（b） 請說明為何計畫C、B、F、H而非C、B、F、G才是資金受限情形下ABC公司應選擇的投資計畫。

（c） 請以本例說明為何在資本支出資金來源受限情形下，公司應以獲利能力指標而非淨現值做為選擇投資計畫準則。

（d） 若資本支出金額上限調降為5000萬元，請問ABC公司應選擇哪些投資計畫?

6. 下表為財政部所發行面額均為100萬元的二年期及三年期公債的相關資訊：

	到期期限（年）
	年息票率
	債券價格

	２
	４
	94.92萬元

	３
	８
	103.64萬元


上述息票公債每年給付票息一次，假設一年期無息國庫券面額亦為100萬元，價格為93.46萬元。

（a） 請算出兩年期與三年期純折現率（
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及
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）以及各期遠期利率（
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及
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）。

（b） 假設朱一計畫將手中閒置現金投資於息票公債，且兩年後朱一才有使用現金的計畫。請問朱一應採取何種策略讓她能在兩年後取得持有息票公債全部的投資收益。

（c） 假設朱一發現面額亦為100萬元的三年期息票（無違約風險）債券，年息票率為4％，債券價格為95萬元。請問此時是否出現套利機會？若存在套利機會，朱一應採取何種策略從中獲利？

7. 目前債券次級市場中有以下七種無違約風險債券交易，所有債券面額均為100萬元，每年支付票息一次。

	息票債券
	到期期限(年)
	票息給付(萬元)
	債券價格(萬元)

	A
	3
	0
	75.13

	B
	4
	5
	84.23

	C
	4
	12
	106.528

	D
	4
	10
	98.057

	E
	3
	14
	112.012

	F
	3
	7
	100.162

	G
	2
	0
	83.4



請找出可能的套利機會。

8. 假設A、B兩人本期及下一期消費原賦均各為100萬元。A偏好兩期消費金額相同的消費型態，而B偏好本期消費金額愈高愈好。這兩人有以下投資計畫可供選擇：

                                              65萬元

                        
 0                     1

                    - 50萬元

  假設信用市場的均衡利率為10‰
（a） 請問A、B這兩人是否皆會選擇此項投資計畫。選擇此項計畫，A、B這兩人的財富變為多少？

（b） A及B決定是否選擇投資計畫後，她們應如何利用信用市場的借貸來達到她們偏好的消費型態。

（c） 請說明為何消費偏好型態不會影響投資計畫的選擇。
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