課題 M02：資本投資評估
                                        學生工作紙答案第10頁 

企業會財選修部分—商業管理單元—財務管理
課題 M02：資本投資評估

活動一
已知以下資料：
期初支出：$2,500,000 + $200,000 = $2,700,000

未來現金流量：$3,100,000 

所需回報率：每年8% 

淨現值：
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 =  $170,370.37

由於淨現值是正數，我們可以接受該物業投資。
活動二
	第0年
	第1年
	第2年
	第3年

	-$40,000
	$16,000
	$16,000
	$16,000


由於內部報酬率(9.701%)高於所需回報率(8%)，安妮將接受該計劃。
個案一
課業（一）
淨現值：
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      = - $200,000 +$139,282.49

      = - $60,717.51

由於淨現值為負數，偉文應否決計劃。
課業（二）
內部報酬率：
·  由於計劃的內部報酬率為7.117%，

所需回報率為10%，較計劃的內部報酬率(7.117%)高。因此，偉文應否決該計劃。

課業（三）
會計報酬率：
由於會計報酬率(即49.3%)較目標會計報酬率(即70%)低。
因此應否決該計劃。
課業（四）
回收期：
三年的累積淨利為$139,282.49，較期初支出少。回收期（即收回期初投資的預期所需年數）多於三年。

因此應該否決該計劃。
課業（五）
從四種資本投資評估法的結果可見，
· 淨現值 = -$15,328.16（負數，否決）
· 內部報酬率 = 7.117%（＜所需回報率10%，否決）
· 會計報酬率 = 49.3% （＜70%，否決）
· 回收期（＞3年，否決）
總括而言，偉文不應投資該計劃。
個案二
利用淨現值法：
     淨現值 = -$120,000 + $46,000/(1+12%)1 + $60,000/(1+12%)2 + $60,000/(1+12%)3     
            = -$120,000 + $131,609.81                             


    = $11,609.81                                          
淨現值為正數，應接受該計劃。
利用內部報酬率法：
計劃的內部報酬率為18.328%。
由於內部報酬率（即18.328%）較所需回報率高（即12%），應該接受該計劃。
利用會計報酬率法：
由於會計報酬率（63.23%）較目標會計報酬率（40%）高。因此應該接受該計劃。

利用回收期法：
回收期 = 2 年 + ($120,000 - $106,000)/$60,000

       = 2 年 + 0.23 年
       = 2.23 年
由於回收期（即2.23年）＜目標回收期（即3年），應該接受該計劃。
結論：
由於淨現值＞0，內部報酬率＞所需回報率，以及會計報酬率＞目標會計報酬率，回收期亦較目標回收期短，因此文森應該接受計劃並購入新貨車。
根據四種資本投資評估法所得的結果，結論是文森應該購入新貨車。

個案三
課業（一）
利用淨現值法：
計劃M：
淨現值M   = -$300 + $60/(1+10%)1 + $200/(1+10%)2 + $200/(1+10%)3
淨現值M   = -$300 + $370.09 

= $70.09
計劃N：
淨現值N   = -$500 + $300/(1+10%)1 + $280/(1+10%)2 + $50/(1+10%)3
淨現值N  = -$500 + $523.68 

= $23.68
課業（二）
利用內部報酬率法：
計劃M的內部報酬率：13.593%.

計劃N的內部報酬率：12.276%.

內部報酬率M    >  內部報酬率N 
課業（三）
利用會計報酬率法：
計劃M的會計報酬率：  64%

計劃N的會計報酬率：  50%

會計報酬率M    > 會計報酬率N 
課業（四）
利用回收期法：
計劃M的回收期 
= 2 年 + ($300 - $260)/$200

= 2 年 + 0.2 年
= 2.2 年
計劃N的回收期  

= 1 年 + ($500 - $300)/$280

= 1 年 +0.7171 年
= 1.71 年
課業（五）：
	計劃
	淨現值
	內部報酬率
	會計報酬率
	回收期

	M
	$70.09
	13.593%
	64%
	2.2 年

	N
	$23.68
	12.276%
	50%
	1.71 年


四種資本投資評估法所得的結果如下：

淨現值M > 淨現值N > > $0


內部報酬率M > 內部報酬率N  > 10%（所需回報率）


會計報酬率M > 會計報酬率N > 或等於50%（目標會計報酬率）
回收期 M > 回收期 N  (N更佳)

根據課業一至三，結論是計劃M更可取。
然而，根據課業四，計劃N更可取。
活動三
課業（一）
利用淨現值法：
計劃X：
淨現值X  = -$4,000 + $1,000/(1+10%)1 + $1,900/(1+10%)2 + $2,500/(1+10%)3
淨現值X  = -$4,000 + $4,357.63 

= $357.63
計劃Y：
淨現值Y   = -$2,000 + $1,400/(1+10%)1 + $1,000/(1+10%)2 + $950/(1+10%)3
淨現值Y  = -$2,000 + $2812.9 

= $812.9
課業（二）
利用內部報酬率法：
計劃X的內部報酬率：15%.

計劃Y的內部報酬率：13%.

內部報酬率X  > 內部報酬率Y 
課業三
利用會計報酬率法：
計劃X的會計報酬率：54%

計劃Y的會計報酬率：45%

會計報酬率X  > 會計報酬率Y 
課業（四）
利用回收期法：
計劃X的回收期
= 2 年 + ($4,000 - $2,900)/$2,500

= 2 年 + 0.44 年
= 2.44 年
計劃Y的回收期
= 1 年 + ($2,000 - $1,400)/$1,000
= 1 年 +0.6年
= 1.6 年
課業（五）：
	計劃
	淨現值
	內部報酬率
	會計報酬率
	回收期

	X
	$357.63
	15%
	54%
	2.44 年

	Y
	$812.9
	13%
	45%
	1.6 年


四種資本投資評估法所得的結果如下：

淨現值Y > 淨現值X > $0


內部報酬率X > 內部報酬率Y  > 10%（所需回報率）

會計報酬率X > 會計報酬率Y > 或等於 40%（目標會計報酬率）
回收期X > 回收期 Y  (Y 更佳)

根據課業二和三，結論是X更可取。
然而，根據課業一和四，計劃Y更可取。
活動四
	淨現值法：
實用性：
· 因為考慮金錢的時間值，故可顯示計劃的絕對價值
· 考慮所有現金流量

· 有助比較相同規模的投資計劃

	淨現值法：
限制：
· 難以確定資金成本 （所需回報率）
· 忽略不同計劃的規模（計劃X和Y：淨現值＞0，兩者均可接受）
· 難以比較處於不同風險水平的計劃（計劃X和Y可能處於不同風險水平，回收期較長的計劃X可能比計劃Y風險更高）

	內部報酬率法：
實用性：
· 考慮金錢的時間值
· 考慮所有現金流量
· 報酬率以百分比表達，故容易理解

	內部報酬率法：
限制：
· 難以計算（計算過程複雜）
· 無法顯示計劃的絕對價值（相比淨現值）
· 當與互斥項目的淨現值法比較時，可能出現互相矛盾的結果（計劃X和Y：內部報酬率＞所需回報率 10%，兩者均可接受）

	會計報酬率法：
實用性：
· 計算方法簡單
· 容易理解

	會計報酬率法：
限制：
· 忽略金錢的時間值
· 忽略計劃的現金流量
· 利潤可被操縱


	回收期法：
實用性：
· 計算方法簡單
· 容易理解

	回收期法：
限制：
· 忽略金錢的時間值
· 忽略回收期後的現金流量（計劃Y）
· 無法顯示計劃的絕對價值


� EMBED Equation.3  ���









企業會財學與教示例
二零二三年更新
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