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4_E9_AB_98_c48_81815.htm 案例分析题四银海电力股份有限

公司为上市公司。2005年12月31日，公司的资产总额为25亿元

，负债总额为10亿元，所有者权益为15亿元，其中，股本为1

亿元（每股面值1元）。2005年度公司实现净利润4 000万元。

公司实行当年净利润全部分配的股利政策。为了保持利润较

大幅度增长，并使股东获得良好的投资回报，公司决定投资

建设一套热电联产系统项目，计划总投资5亿元，建设期为1

年。公司管理层要求财会部提出对该项目的融资方案。财会

部以公司2005年相关数据为基础，经过测算，提出了以下三

个融资方案：方案一：发行公司债券公司发行公司债券5亿元

，期限为5年，年利率为6％，每年年末支付利息，到期一次

还本。项目投产后至还款前，公司每年净利润将达到4 600万

元。方案二：发行可转换公司债券公司按照面值发行3年期可

转换公司债券5亿元，每张面值100元，共计500万张，票面利

率为6％，每年年末支付利息。项目投产后至转股前，公司每

年净利润将达到5 600万元。可转换公司债券转股价为25元。

预计公司可转换债券在2008年1月将会全部转换为股权。转股

后，每年净利润将因利息及其他费用减少而增加880万元。方

案三：发行公司股票公司增发股票5 000万股，每股发行价

为10元。项目投产后，公司每年净利润将达到6 300万元。为

便于分析起见，假设以下情况：（1）不考虑税收因素以及提

取法定公积金和法定公益金的因素；（2）不考虑公司债券、

可转换公司债券及股票发行费用；（3）2006年初，融资方案



已实施且资金到位，项目建设从2006年1月1日起实施并于年

末完工，2007年1月1日正式投入生产。要求：1．分别分析项

目投产后2年间（2007年至2008年）三个融资方案对公司资产

负债率和每股收益的影响。2．从公司股东获得良好回报的角

度，判断选择哪一个融资方案最佳，并简要说明理由。
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