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INSTRUCTIONS TO CANDIDATE: 
[ARAHAN KEPADA CALON:] 

 
• Please ensure that this examination paper contains THREE questions and ONE 

Appendix in SEVENTEEN printed pages before you begin the examination 
 

 [Sila pastikan bahawa kertas peperiksaan ini mengandungi TIGA soalan dan SATU Lampiran 

di dalam TUJUH BELAS muka surat yang bercetak sebelum anda memulakan peperiksaan 

ini.] 

 
• Answer ALL questions.  
 

 [Jawab SEMUA soalan.] 

 
• You may answer the questions either in English or in Bahasa Malaysia. 
 

 [Anda dibenarkan menjawab soalan sama ada dalam bahasa Inggeris atau bahasa Malaysia.] 

 
• This is an 'Open Book' Examination. 
 

 [Peperiksaan ini akan dijalankan secara 'Open Book'.] 

 
• In the event of any discrepancies, the English version shall be used. 
 

 [Sekiranya terdapat sebarang percanggahan pada soalan peperiksaan, versi bahasa Inggeris 

hendaklah diguna pakai.] 

 
 



...3/- 

[CIT573] 
- 2 - 

 
 
1. In 2015, Core International rocketed to RM300,000,000 in sales after 10 years in 

business. The company’s fashion line caters the needs of young women from head to 
toe with hats, sweaters, dresses, blouses, skirts, pants, socks and shoes. The 
company’s historical growth was spectacular that no one could have predicted it. 
However, securities analysts speculated that Core could not keep up the pace. They 
warned that competition is fierce in the fashion industry and that the firm might 
encounter little or no growth in the future. They estimated that stockholders also 
should expect no growth in future dividends. Core’s CEO believed that the company 
could maintain a constant annual growth rate in dividends per share of 6% in the 
future, or possibly 8% for the next 2 years and 6% thereafter. The CEO based his 
estimates on an established long-term expansion plan into European and US 
markets. Venturing into these markets was expected to cause the risk of the firm, as 
measured by the risk premium on its stock, to increase immediately from 8.8% to 
10%. Currently, the risk-free rate is 6%. 

 
 In preparing the long-term financial plan, Core’s CFO has assigned a junior financial 

analyst to evaluate the company’s current stock price. He has asked the financial 
analyst to consider the conservative predictions of the securities analysts and the 
aggressive predictions of the CEO. The financial analyst has compiled the following 
2015 financial data to aid his analysis: 

 
Data item 2015 value  

Earnings per share (EPS) RM 6.25 
Price per share of common stock RM 40.00 
Book value of common stock enquity RM 60,000,000 
Total common shares outstanding 2,500,000 
Common stock dividend per share RM 4.00 

 
 
 (a) What is the firm’s current book value per share? 
 

(5/100) 
 
 (b) Calculate the firm’s current P/E ratio. 
 

(5/100) 
 
 (c) (i) What is the current required return for Core stock? 
 
  (ii) What will be the new required return for Core stocks assuming that the 

firm expands into European and US markets as planned?   
 

(10/100) 
 
 
2. First Food Manufacturing expects stable sales through the months of April, May and 

June of RM500,000 per month. The firm will make purchases of RM350,000 per 
month during these months. Wages and salaries are estimated at RM60,000 per 
month plus 7 percent of sales. The firm must make a principal and interest payment 
on an outstanding loan in April of RM100,000. The firm plans a purchase of a fixed 
asset costing RM75,000 in May. The second quarter tax payment of RM20,000 is 
also due in April. All sales are for cash. 
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 (a) Construct a cash budget for April, May, and June, assuming the firm has a 

beginning cash balance of RM100,000 in April. 
 

(20/100) 
 
 (b) The sales projections may not be accurate due to the lack of experience by a 

newly-hired sales manager. If the sales manager believes the most optimistic 
and pessimistic estimates of sales are RM600,000 and RM400,000, 
respectively, what are the monthly net cash flows, and required financing or 
excess cash balances (whichever one is applicable)?  Please, advise the firm of 
what action should it take for the whole three months, if the most pessimistic 
sales figure materializes. Also please advise the firm what actions to take, if the 
most optimistic estimate materializes. 

 

(10/100) 
 
 
3. ABC Sdn Bhd is a small & medium enterprise (SME) listed in the second board of the 

Kuala Lumpur Stock Exchange (KLSE). It is involved with instant noodle production 
for its international market. The management is thinking of replacing the old machine 
with a new one for its noodle production so as to ensure that production meets global 
demand. The machine currently in use was originally purchased 2 years ago for 
RM50,000. The machine is being depreciated under the modified accelerated cost 
recovery system (MACRS) using a 5-year recovery period; it has 3 years of usable 
life remaining. The current machine can be sold today to net RM52,000 after removal 
and clean-up costs. A new machine, using a 3-year MACRS recovery period, can be 
purchased at a price of RM200,000. It requires RM15,000 to install and has a 3-year 
usable life. The MACRS for four property classes is given in Table 1. 

 
Table 1: Rounded Depreciation Percentages by Recovery Year Using 

MACRS for Four Property Classes 
 

 Percentage by recovery year 

Recovery year 3 years 5 years 7 years 10 years 

1 33% 20% 14% 10% 

2 45 32 25 18 

3 15 19 18 14 

4 7 12 12 12 

5  12 9 9 

6  5 9 8 

7   9 7 

8   4 6 

9    6 

10    6 

11    4 

Totals 100% 100% 100% 100% 
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 If the new machine is acquired, the investment in accounts receivable will be 

expected to rise by RM15,000, the inventory investment will increase by RM30,000, 
and accounts payable will increase by RM10,000. Earnings before depreciation, 
interest, and taxes are expected to be RM80,000 for each of the next 3 years with the 
old machine and to be RM150,000 in the first year and RM120,000 in the second and 
third years with the new machine.  At the end of 3 years, the market value of the old 
machine will equal zero, but the new machine could be sold to net RM50,000 before 
taxes. The firm is subject to a 40% tax rate. 

 
 (a) Determine the initial investment associated with the proposed replacement 

decision. 
 

(12/100) 
 
 (b) Calculate the incremental operating cash inflows for years 1 to 4 associated 

with the proposed replacement. (Note: Only depreciation cash flows must be 
considered in year 4). 

 
(15/100) 

 
 (c) Calculate the terminal cash flow associated with the proposed replacement 

decision. (Note: This is at the end of year 3). 
 

(12/100) 
 
 (d) Depict on a time line the relevant cash flows found in parts 3(a), 3(b), and 3(c) 

that are associated with the proposed replacement decision, assuming that it is 
terminated at the end of year 3. 

 
(3/100) 

 
 (e) Is the incremental cash flow for the fourth year relevant to the proposal? Why 

(please justify your answer)? 
 

(4/100) 
 
 (f) The company wishes to seek your advice as to whether it should go ahead with 

the proposal. Based on your calculations, will ABC Sdn Bhd be better off or 
worse off, if it chooses to implement the proposal? Why (please justify your 
answer)?  

 
(4/100) 
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1. Pada tahun 2015, Syarikat Core International telah memperoleh kutipan jualan 

sebanyak RM300,000,000 selepas 10 tahun berada dalam perniagaan. Syarikat ini 
menjual pelbagai pakaian fesyen wanita termasuk topi, baju panas, gaun wanita, 
blaus, skirt, seluar, sarung kaki dan kasut. Faktor pertumbuhan syarikat yang 
menakjubkan sememangnya tidak dapat diramalkan oleh sesiapapun. Walau 
bagaimanapun, penganalisis-penganalisis sekuriti telah membuat spekulasi bahawa 
Syarikat Core International tidak akan mampu bersaing untuk masa yang lama. 
Mereka telah memberi amaran bahawa persaingan adalah sengit dalam industri 
fesyen dan syarikat tersebut mungkin tidak akan memperoleh sebarang atau sedikit 
pertumbuhan pada masa hadapan. Mereka juga menganggarkan bahawa pemegang 
saham patut bersedia untuk tidak menerima sebarang pertumbuhan dividen pada 
masa hadapan. Ketua Pegawai Eksekutif, Syarikat Core International percaya 
bahawa syarikat tersebut mampu mengekalkan pertumbuhan tahunan tetap dalam 
dividen untuk setiap saham sebanyak 6% pada masa hadapan, atau kemungkinan 
8% untuk 2 tahun berikutnya dan 6% selepas itu.  Anggaran daripada Ketua Pegawai 
Eksekutif tersebut  berasaskan kepada pelan pengembangan jangka panjang untuk 
masuk ke pasaran Eropah dan Amerika Syarikat. Kemasukan ke dalam pasaran 
tersebut dijangka akan membawa risiko kepada syarikat di mana tahap risiko akan 
naik daripada 8.8% kepada 10%, berasaskan kepada anggaran risiko premium ke 
atas saham syarikat. Pada masa sekarang, kadar risiko bebas ialah sebanyak 6%. 

 
 Di dalam penyediaan pelan kewangan jangka panjang, Ketua Pegawai Kewangan 

Syarikat Core International telah menugaskan seorang penganalisa kewangan 
berpangkat rendah untuk menilai harga saham semasa syarikat. Dia telah meminta 
penganalisa kewangan tersebut untuk memikirkan ramalan konservatif para 
penganalisis sekuriti dan juga ramalan agresif daripada Ketua Pegawai Eksekutif. 
Penganalisa kewangan tersebut telah menyusun maklumat kewangan 2015 bagi 
membantu analisisnya: 

 
Butiran maklumat  Nilai 2015 

Perolehan untuk setiap saham (EPS) RM 6.25 
Harga untuk setiap saham biasa RM 40.00 
Nilai buku  untuk ekuiti saham biasa RM 60,000,000 
Jumlah saham biasa yang belum dijelaskan 2,500,000 
Dividen untuk saham biasa  RM 4.00 

 
 (a) Apakah nilai buku semasa untuk setiap saham biasa dalam syarikat tersebut? 
 

(5/100) 
 
 (b) Sila hitung nisbah P/E semasa untuk syarikat tersebut. 
 

(5/100) 
 
 (c) (i) Apakah nilai hasil pulangan semasa untuk saham syarikat Core?  
 
  (ii) Apakah nilai hasil pulangan semasa yang terbaru untuk saham syarikat 

Core seandainya syarikat tersebut berkembang ke dalam pasaran Eropah 
dan Amerika Syarikat seperti yang telah dirancangkan? 

 

(10/100) 
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2. Syarikat Pembuatan First Food menjangka jualan stabil bagi April, Mei dan Jun 

sebanyak RM500,000 sebulan. Syarikat akan membuat belian sebanyak RM350,000 
sebulan bagi bulan-bulan ini. Gaji dan upahan dianggarkan RM60,000 sebulan 
campur 7 peratus jualan. Syarikat mesti membayar bunga dan pokok bagi pinjaman 
perlu dibayar pada April sebanyak RM100,000. Syarikat bercadang untuk membeli 
asset tetap dengan harga kos RM75,000 pada bulan Mei. Pada suku kedua 
pembayaran cukai, RM20,000 juga perlu dibayar pada April. Kesemua jualan dalam 
tunai. 

 
 (a) Bina belanjawan tunai bagi April, Mei, dan Jun, dengan andaian bahawa 

syarikat mempunyai baki tunai permulaan sebanyak RM100,000 dalam bulan 
April. 

 
(20/100) 

 
 
 (b) Unjuran jualan mungkin tidak tepat kerana pengurus jualan baru sahaja dilantik  

dan kurang berpengalaman. Sekiranya pengurus jualan tersebut percaya 
anggaran jualan yang paling optimistik dan pesimistik adalah RM600,000 dan 
RM400,000 masing-masing, apakah aliran tunai bersih bulanan dan 
pembiayaan yang diperlukan atau baki lebihan tunai (yang mana berkaitan)? 
Sila nasihatkan syarikat tersebut, apa tindakan yang perlu diambil bagi ketiga-
tiga bulan, sekiranya angka jualan paling pesimistik dipilih? Juga, sila 
nasihatkan syarikat tersebut apa tindakan yang perlu diambil, sekiranya 
anggaran optimistik dipilih? 

 
(10/100) 

 
 
3. ABC Sdn Bhd adalah satu perusahaan kecil dan sederhana yang telah disenaraikan 

dalam papan kedua Bursa Saham Kuala Lumpur. Ianya terlibat dalam pengeluaran 
mee segera untuk pasaran antarabangsa. Pihak pengurusan sedang dalam 
perancangan untuk menggantikan mesin lama dengan sebuah mesin baru bagi 
pengeluaran mee bagi memastikan pengeluaran memenuhi permintaan dunia. Mesin 
yang sedang digunakan sekarang telah dibeli 2 tahun yang lepas dengan harga 
RM50,000. Mesin tersebut disusut nilai dengan menggunakan tempoh pemulihan 5 
tahun di bawah sistem pemulihan kos pantas diubahsuai (MACRS); dan ianya 
mempunyai baki 3 tahun hayat penggunaan. Mesin yang sedia ada boleh dijual pada 
masa sekarang dengan nilai bersih RM52,000 selepas mengambil kira kos 
pembuangan dan pembersihan. Mesin baru menggunakan tempoh pemulihan 
MACRS 3 tahun, boleh diperoleh dengan harga belian RM200,000. Ianya 
memerlukan RM15,000 untuk dipasang dan ianya mempunyai 3 tahun hayat 
berguna. MACRS untuk empat kelas harta diberi dalam Jadual 1.  
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Jadual 1: Peratusan Susut nilai Dibundarkan mengikut Tahun Pemulihan 
Menggunakan MACRS untuk Empat Kelas Harta 

 

 Peratusan mengikut tahun pemulihan 

Tahun pemulihan 3 tahun 5 tahun 7 tahun 10 tahun 

1 33% 20% 14% 10% 

2 45 32 25 18 

3 15 19 18 14 

4 7 12 12 12 

5  12 9 9 

6  5 9 8 

7   9 7 

8   4 6 

9    6 

10    6 

11    4 

Jumlah 100% 100% 100% 100% 

 
 Sekiranya mesin baru diperoleh, pelaburan dalam akaun-akaun terimaan dijangka 

akan bertambah sebanyak RM15,000, pelaburan inventori akan bertambah sebanyak 
RM30,000, dan akaun-akaun kena bayar akan bertambah sebanyak RM10,000. 
Perolehan sebelum susut nilai, faedah, dan cukai dijangka akan menjadi RM80,000 
untuk setiap tahun bagi 3 tahun yang akan datang dengan mesin lama dan 
RM150,000 bagi tahun pertama dan RM120,000 bagi tahun kedua dan ketiga untuk 
mesin baru.  Di akhir tiga tahun, nilai pasaran bagi mesin lama adalah sifar, tetapi 
mesin baru boleh dijual pada harga RM50,000 bersih sebelum cukai. Syarikat 
dikenakan kadar cukai 40%. 

 
 (a) Kirakan pelaburan permulaan berkaitan dengan keputusan cadangan 

penggantian. 
 

(12/100) 
 
 (b) Kirakan tambahan tunai masuk operasi bagi tahun-tahun 1 hingga 4 

bersangkutan dengan cadangan penggantian. (Nota: Hanya aliran tunai susut 
nilai mesti diambil kira dalam tahun 4).   

 
(15/100) 

 
 (c) Kirakan aliran tunai akhir yang berkaitan dengan keputusan cadangan 

penggantian. (Nota: Ini adalah di akhir tahun 3). 
 

(12/100) 
 
 (d) Tunjukkan di atas garisan masa aliran-aliran tunai berkaitan yang terdapat 

dalam bahagian (a), (b), dan (c) yang bersangkutan dengan keputusan 
cadangan penggantian, dengan andaian bahawa ianya akan ditamatkan pada 
akhir tahun 3. 

 
(3/100) 
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 (e) Adakah tambahan aliran tunai bagi tahun keempat relevan bagi cadangan ini? 

Kenapa (sila beri alasan kepada jawapan anda)? 
 

(4/100) 
 
 (f) Syarikat ini ingin mendapat nasihat anda sama ada ia patut teruskan dengan 

cadangan ini atau pun tidak. Berdasarkan kepada kiraan-kiraan anda, adakah 
bagus atau pun tidak bagi ABC Sdn Bhd sekiranya ia teruskan dengan 
cadangan ini? Kenapa (sila beri alasan kepada jawapan anda)? 

 
(4/100) 
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