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4_E9_AB_98_c48_81812.htm 案例分析题三：a股份有限公司是

一家生产彩电和空调等家用电器的企业。公司2001年12月31

日的股东权益总额为15亿元，负债总额为15亿元，资产总额

为30亿元。2002年至2005年，公司每年1月1日新增的负债，年

利率为5%，期限为10年，每年年末支付当年利息。2002年

至2005年，公司实现的销售收入、净利润以及每年年末的股

东权益、负债和资产总额如下：项目 2002年 2003年 2004年

2005年销售收入 60 000 845 000 135 000 247 500净利润 8 000 16

000 24 000 34 000股东权益 150 000 154 000 160 000 170 000负债

150 000 196 000 240 000 255 000资产总额 300 000 350 000 400 000

425 0002005年a公司拟横向并购同行业的b公司，经过谈判，b

公司的股东同意以每股8元的价格成交。并购中发生的并购费

用20 000万元。a公司共发行普通股10 000万股股票，b公司共

发行普通股5 000万股股票，预计并购后新公司的价值为750

000万元，b公司资产2 500万元，资产负债率为40%，标准市

盈率为20。假设并购后b公司能够获得与a公司同样的投资资

本收益率。假定：（1）公司适用的所得税税率为40％；公司

股东权益的资金成本为6％。（2）公司负债借款利息（利率

均为5％）自2002年起计入当期损益。要求：1.计算填写下列

表格中的资产负债率（年末）、总资产周转率、净资产收益

率和销售增长率，并简要分析公司的偿债能力、营运能力、

盈利能力和发展能力。项目 2002年 2003年 2004年 2005年资产

负债率（％） 50总资产周转率（次） 100Test 下载频道开通，
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