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本卷各題均屬必答題本卷各題均屬必答題本卷各題均屬必答題本卷各題均屬必答題。。。。  
 

作答時作答時作答時作答時,可參考可參考可參考可參考香香香香港鐵港鐵港鐵港鐵路路路路有限公司有限公司有限公司有限公司 2007 年的年的年的年的年終報表及引用其中資料年終報表及引用其中資料年終報表及引用其中資料年終報表及引用其中資料（（（（須列明有關出處之頁須列明有關出處之頁須列明有關出處之頁須列明有關出處之頁
數數數數））））。。。。數字以計至小數後一個位為準數字以計至小數後一個位為準數字以計至小數後一個位為準數字以計至小數後一個位為準。。。。 
 
情境 

 

香港鐵路有限公司（「港鐵」）無論在市場佔有率及地域涵蓋面，都是本地最大的專利公共交
通服務提供者。2007年 12月 2日東西鐵路合併後，為港鐵帶來進一步擴充空間及維持整體
管理效率的挑戰。 

 

假設你是港鐵策略團隊的新聘財務分析員，負責公司的長遠商業發展。公司經理給你的第一
個任務是就港鐵過往表現作一研究，並就公司未來的持續增長與表現，提供有關商業策略意
見。 

 

為方便你製備有關研究報告，公司經理給你以下導引問題，並期望你能在報告中解答。 

 

甲部甲部甲部甲部 – 香港上市公司的社會責任香港上市公司的社會責任香港上市公司的社會責任香港上市公司的社會責任 

 

1. 米爾頓‧佛利民是備受尊崇的1976年諾貝爾經濟獎得主。在1960年代，當世界經濟不景

時，他撰文力指公司的唯一責任是提高利潤。   

 

作業要求作業要求作業要求作業要求: 

 

你是否同意公司董事的唯一營運目標是盡量提升股東的利潤？他們可以忽略其他持份者

(如僱員及顧客)的需要嗎? 

 

2. 港鐵是「二零零七年度最佳企業管治資料披露大獎」得主之一。該獎項是由香港會計師
公會自 2000 年起舉辦。港鐵除製備法定報表外，過去八年每年亦會發布可持續發展報
告。 

 

作業要求作業要求作業要求作業要求: 

 

(i) 什麼是可持續發展?為何可持續發展對港鐵的成功是那麼重要呢? 
 

(ii) 不是每間公司均會預備可持續發展報告的。若你是港鐵的持份者，你會高興見到這一
個報告嗎?試解釋所持原因。 

 

乙部乙部乙部乙部 – 分析分析分析分析港鐵的有關資料港鐵的有關資料港鐵的有關資料港鐵的有關資料 

 

1. 港鐵的兩大營運範圍分別是鐵路營運及物業發展。有投資者將港鐵界定為公用事業公司
(有穩定股息) ，也有人將之界定為物業發展公司。   
 

作業要求作業要求作業要求作業要求: 

 

哪一個界定是正確的？為什麼？請按以下列表的資料作答。 
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鐵路營運及相關活動 物業發展  

2007 2006 2007 2006 
資產回報率%     

資產/總資產%     

 

2. 請參閱港鐵有限公司截至 2007年 12月 31日止年度的年報，編製年報探究及比率分析，
並與另一間規模相若的本地上市公司比較。另按比率分析及董事報告中的主要事項, 為港

鐵編製強弱機危分析。以下資料將提供有關指引。 

 

(i) 比率分析比率分析比率分析比率分析 

 

比率及其定義比率及其定義比率及其定義比率及其定義 港鐵港鐵港鐵港鐵 相若的本地上市相若的本地上市相若的本地上市相若的本地上市

公司公司公司公司 

解釋及其限制解釋及其限制解釋及其限制解釋及其限制 

盈利盈利盈利盈利 

純利率  29%  

資本回報率  12.5%  

    

週轉週轉週轉週轉/債務管理債務管理債務管理債務管理 

流動比率  1.8:1  

溢利利息比率  12倍  

資本借貸比率  28.4%  

    

資產管理資產管理資產管理資產管理 

應收帳比率(日數)  75日  

固定資產週轉率  0.08  

    

投資回報投資回報投資回報投資回報 

每股溢利  2.59  

市盈率  

(根據08年9月30

日市價) 

 3.26倍  

溢利股息比率  6倍  

 

(ii) 強弱機危分析強弱機危分析強弱機危分析強弱機危分析 

 

範疇範疇範疇範疇 描述描述描述描述 

強項(S)  

弱點 (W)  

機會 (O)  

危機 (T)  
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3. 地下鐵路與九廣鐵路有限公司於2007年12月2日完成合併。綜合效益一般被認為是實行
合併最首要的原因。 

 

作業要求作業要求作業要求作業要求: 

 

(i) 什麼是綜合效益？ 

 

(ii) 地下鐵路與九廣鐵路有限公司合併的綜合效益是什麼？ 
 

4. 從2007年年報第58頁得知，港鐵在本地及海外市場皆有很大的擴展計劃。其中包括將軍

澳南、南港島線（東段）及海外項目。港鐵需籌集資金以滿足財務需求。 

 

假設除在年報第79頁提及港鐵於2007年10月簽署的100億元本地集團貸款外，更於2008
年1月1日再籌集40億元。相信每年因此增加的營運利潤可增加3億2,000萬。集資40億元
的方法有三個： 
 

a. 以供股方式發行普通股股票，每股$4.5。 

b. 發行 4%優先股，每股面值 HK$1股票， 發行價為每股 HK$5.2。 

c. 發行 5%債券，每$100面值之發行價為 HK$90。 

 

作業要求作業要求作業要求作業要求: 

 

為何港鐵寧取100億元的本地集團貸款，而不考慮其他不同形式的集資安排？ 哪一個是
籌集40億元的最恰當方案?為什麼？ 
 

5.  從2007年年報第147頁得知，為配合港鐵有限公司的商業策略，開發支出主要用於研究
中國大陸及歐洲市場的商機。 

 
作業要求作業要求作業要求作業要求: 

 

試討論開發支出對港鐵的重要性及其支出多少對港鐵營運前景的影響。 
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丙部丙部丙部丙部 – 企業政策及表企業政策及表企業政策及表企業政策及表現評估方法現評估方法現評估方法現評估方法 

 
1. 港鐵在整合東西鐵路及確保更大的專利公共交通服務市場佔有率上獲益，但現存問題包
括重整公司結構、資源再分配及全球經濟不景帶來的挑戰等。試按以下範圍，為港鐵設
計營運策略藍圖，以確保持續發展。 
 

範圍 營運策略建議 

產品  

市務  

財務  

人力資源管理  

 

2. 隨著港鐵的擴展，若不欲犧牲管理效率，分權是不可避免的。但分權的其中一個危機是
導致管理層可能不依公司整體利益為決策依歸(稱之為功能失調的決策)。為解決這個問

題，高級管理層會引入表現評估系統，以確保下層管理人員能以公司整體利益為決策依

據。 

 

作業要求作業要求作業要求作業要求: 

 

(i) 港鐵有限公司損益表中的稅前盈利是主要的表現評估指標。除此之外，你還會建議
用什麼作為表現評估指標？ 

 

(ii) 作為專利公共交通服務營運者，為滿足社會責任，你會建議什麼特定的表現評估指
標？ 

 

* * 全卷完 * * 

（問題） 

* * * 


