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  N =   E   x   R   x   F − SF S


    自由現金流量  企業價值  =    過 去 𝟏 𝟐 個 月 經 營 活 動 所 得 現 金 流   −   過 去 𝟏 𝟐 個 月 資 本 開 支  現 時 企 業 價 值


   w i '


   A i


   A i  =   {    0.5，    研發比率 i  < 10%   1，  10% ≤    研發比率 i  < 50%，或   研發比率 i 缺失   2，    研發比率 i  ≥ 50%


    研 發 開 支  總 收 入  


      𝚺  𝟑 年 經營現金流量    𝚺  𝟑 年 未計利息 、 稅項 、 折舊及攤銷前的利潤


      𝜮  𝟑 年 淨利潤   −     𝜮  𝟑 年 經營現金流量  𝟑 年平均總資產


    𝝈 (   經營現金流量  𝟑 年 )  𝝁 (   經營現金流量  𝟑 年 )


    𝟑 年平均有形資產  𝟑 年平均總資產


      𝜮  𝟑 年 折舊  𝟑 年平均物業 、 廠房及設備淨值


      𝜮  𝟑 年 資本開支    𝜮  𝟑 年 折舊


   {     1 2  Z i  NP2S  +   1 2  Z i  FCF2S  （∀i ∉ 金融業或房地產業）    Z i  NP2S  （∀i ∈ 金融業或房地產業）


   Z i  NP2S


   Z i  FCF2S


    市 值  債 券 =  (   價 格  債 券 +   應 計 利 息  債 券 ) ×   未 償 還 面 值  債 券


 

