


第一章　财务管理概述

１． 下列关于公司制企业特点的说法中， 不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 股权可以转让 Ｂ． 无限债务责任

Ｃ． 双重课税 Ｄ． 存在代理问题

２． 在资本市场有效的情况下， 如果股东投资资本不变， 在下列各项财务指标中， 最能够反

映上市公司财务管理目标实现程度的是（　 　 ）。
Ａ． 扣除非经常性损益后的每股收益 Ｂ． 每股净资产

Ｃ． 每股市价 Ｄ． 每股股利

３． 债权人为了防止其利益被侵害， 通常采取的措施不包括（　 　 ）。
Ａ． 破产时优先接管

Ｂ． 在借款合同中规定资金的用途
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Ｃ． 发现公司有损害其债权意图时， 拒绝进一步合作

Ｄ． 监督

４． 下列属于金融市场的基本功能的是（　 　 ）。
Ａ． 资金融通 Ｂ． 节约信息成本

Ｃ． 价格发现 Ｄ． 调节经济

５． 下列解决经营者背离股东目标的措施中， 最佳解决办法是（　 　 ）。
Ａ． 股东获取更多信息， 对经营者进行全面监督

Ｂ． 股东聘请注册会计师对企业进行全部审计

Ｃ． 采用激励计划， 给经营者现金奖励或股票期权， 鼓励经营者采取符合股东利润最大化的行动

Ｄ． 监督成本、 激励成本和偏离股东目标的损失之和最小的解决办法

６． 下列关于财务管理的基本理论的说法中， 不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 现金流量理论是财务管理最基础性的理论

Ｂ． 价值评估理论是财务管理的一个核心理论

Ｃ． 投资组合理论认为， 投资组合的风险是组合内各证券风险的加权平均风险

Ｄ． 资本结构理论是关于资本结构与财务风险、 资本成本以及公司价值之间关系的理论

７． 如果股票价格的变动与历史股价相关， 资本市场（　 　 ）。
Ａ． 无效 Ｂ． 弱式有效

Ｃ． 半强式有效 Ｄ． 强式有效

８． 下列关于股东财富最大化和公司价值最大化的表述中， 正确的是（　 　 ）。
Ａ． 在股东投资资本不变的情况下， 股东财富最大化和公司价值最大化的含义相同

Ｂ． 在债务价值不变的情况下， 股东财富最大化和公司价值最大化的含义相同

Ｃ． 在股东投资资本和债务价值不变的情况下， 股东财富最大化和公司价值最大化的含义相同

Ｄ． 公司价值最大化的含义就是增加股东财富

９． （２０２１ 年）下列关于有限合伙企业与公司制企业共同点的说法中， 正确的是（　 　 ）。
Ａ． 都是独立法人 Ｂ． 都需要缴纳企业所得税

Ｃ． 都需要两个或两个以上出资人 Ｄ． 都可以有法人作为企业的出资人

１０． （２０２０ 年）下列各项中， 属于资本市场工具的是（　 　 ）。
Ａ． 商业票据 Ｂ． 短期国债

Ｃ． 长期公司债券 Ｄ． 大额可转让定期存单

１１． （２０１８ 年）如果当前资本市场弱式有效， 下列说法正确的是（　 　 ）。
Ａ． 投资者不能通过投资证券获取超额收益
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Ｂ． 投资者不能通过获取证券非公开信息进行投资获取超额收益

Ｃ． 投资者不能通过分析证券历史信息进行投资获取超额收益

Ｄ． 投资者不能通过分析证券公开信息进行投资获取超额收益

１２． （２０１８ 年）如果投资基金经理根据公开信息选择股票， 投资基金的平均业绩与市场整体

收益大体一致， 说明该资本市场至少是（　 　 ）。
Ａ． 半强式有效 Ｂ． 弱式有效

Ｃ． 完全无效 Ｄ． 强式有效

１３． 下列各项中， 属于利润最大化财务管理目标存在的局限性有（　 　 ）。
Ａ． 没有考虑所获利润和所投入资本额的关系 Ｂ． 没有考虑获取利润和所承担风险的关系

Ｃ． 没有考虑每股收益取得的时间 Ｄ． 没有考虑时间价值

１４． 下列证券中， 属于固定收益证券的有（　 　 ）。
Ａ． 甲公司发行的利率为 ５％、 每年付息一次、 期限为 ３ 年的公司债券

Ｂ． 乙公司发行的利率按照国库券利率上浮 ２ 个百分点确定的浮动利率债券

Ｃ． 丙公司发行的利率固定， 到期一次还本付息的债券

Ｄ． 丁公司发行的利率固定， 到期按面值还本的债券

１５． 金融工具按其收益性特征一般可分为（　 　 ）。
Ａ． 固定收益证券 Ｂ． 变动收益证券

Ｃ． 权益证券 Ｄ． 衍生证券

１６． 在半强式有效资本市场上， 下列说法正确的有（　 　 ）。
Ａ． 技术分析无效 Ｂ． 基本面分析无效

Ｃ． 内部消息无用 Ｄ． 超额收益率只与当天披露的事件相关

１７． 根据有效市场假说， 下列说法中正确的有（　 　 ）。
Ａ． 只要所有的投资者都是理性的， 市场就是有效的

Ｂ． 只要投资者的理性偏差具有一致倾向， 市场就是有效的

Ｃ． 只要投资者的理性偏差可以互相抵消， 市场就是有效的

Ｄ． 只要有专业投资者进行套利， 市场就是有效的

１８． （２０２２ 年）下列关于公司财务管理目标的说法中， 正确的有（　 　 ）。
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Ａ． 每股收益最大化目标没有考虑每股收益的风险

Ｂ． 公司价值最大化目标没有考虑债权人的利益

Ｃ． 利润最大化目标没有考虑利润的取得时间

Ｄ． 股价最大化目标没有考虑股东投入的资本

１９． （２０２２ 年）某投资者利用内幕信息在市场上交易甲公司股票并获得了超额收益。 下列有

效性不同的资本市场中， 会出现上述情况的有（　 　 ）。
Ａ． 弱式有效市场 Ｂ． 强式有效市场

Ｃ． 无效市场 Ｄ． 半强式有效市场

２０． （２０２１ 年）下列关于公司制企业的表述正确的有（　 　 ）。
Ａ． 公司是独立的法人 Ｂ． 公司的债务与股东自身债务无关

Ｃ． 公司股权可以转让 Ｄ． 公司最初的投资者退出后仍然可以继续存在

２１． （２０１７ 年）甲投资基金利用市场公开信息进行价值分析和投资。 在下列有效程度不同的

资本市场中， 该投资基金可获取超额收益的有（　 　 ）。
Ａ． 无效市场 Ｂ． 弱式有效市场

Ｃ． 半强式有效市场 Ｄ． 强式有效市场

２２． （２０１６ 年）公司的下列行为中， 可能损害债权人利益的有（　 　 ）。
Ａ． 提高股利支付率 Ｂ． 增加为其他企业提供的担保

Ｃ． 增加高风险投资比例 Ｄ． 提高资产负债率

２３． （２０１６ 年）在有效资本市场上， 管理者可以通过（　 　 ）。
Ａ． 财务决策增加公司价值从而提升股票价格

Ｂ． 从事利率、 外汇等金融产品的投资交易获取超额利润

Ｃ． 关注公司股价对公司决策的反映而获得有益信息

Ｄ． 改变会计方法增加会计盈利从而提升股票价格

本章掌握程度： ○ ○ ○

本章答案速查

１ Ｂ ２ Ｃ ３ Ｄ ４ Ａ ５ Ｄ

６ Ｃ ７ Ａ ８ Ｃ ９ Ｄ １０ Ｃ

１１ Ｃ １２ Ａ １３ ＡＢＤ １４ ＡＢＣＤ １５ ＡＣＤ

１６ ＡＢＤ １７ ＡＣＤ １８ ＡＣＤ １９ ＡＣＤ ２０ ＡＢＣＤ

２１ ＡＢ ２２ ＡＢＣＤ ２３ ＡＣ

扫 我 看 答 案

本章解析详见 Ｐ１３５
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第二章　财务报表分析
　 　和财务预测

２４． 现金流量比率是反映企业短期偿债能力的一个财务指标。 在计算年度现金流量比率时，
通常使用流动负债的（　 　 ）。
Ａ． 年初余额 Ｂ． 年末余额

Ｃ． 年初余额和年末余额的平均值 Ｄ． 各月末余额的平均值

２５． 甲公司的生产经营存在季节性， 每年的 ６ 月到 １０ 月是生产经营旺季， １１ 月到次年 ５ 月

是生产经营淡季。 如果使用应收账款年初余额和年末余额的平均数计算应收账款周转

次数， 计算结果会（　 　 ）。
Ａ． 高估应收账款周转速度 Ｂ． 低估应收账款周转速度

Ｃ． 正确反映应收账款周转速度 Ｄ． 无法判断对应收账款周转速度的影响

２６． 下列事项中， 有助于提高企业短期偿债能力的是（　 　 ）。
Ａ． 利用短期借款增加对流动资产的投资

Ｂ． 所有的业务都采用赊销

Ｃ． 补充长期资本， 使长期资本的增加量超过长期资产的增加量

Ｄ． 提高流动负债中的无息负债比率

２７． 甲公司上年净利润为 ２５０ 万元， 上年年初流通在外的普通股为 １００ 万股， 上年 ５ 月 １ 日

增发了 ４０ 万股普通股， 上年 １０ 月 ３１ 日回购了 １０ 万股普通股， 年末的流通在外的普通

股股数为 １３０ 万股。 甲公司的优先股为 ５０ 万股， 优先股股息为每股 １ 元。 如果上年末

普通股的每股市价为 ２４ 元， 市盈率为（　 　 ）倍。
Ａ． １２ Ｂ． １５ Ｃ． １８ Ｄ． ２２ ５

２８． 下列关于实体现金流量的计算公式中， 错误的是（　 　 ）。
Ａ． 实体现金流量＝营业现金净流量－资本支出
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Ｂ． 实体现金流量＝税后经营净利润－经营营运资本增加－资本支出

Ｃ． 实体现金流量＝税后经营净利润－净经营资产增加

Ｄ． 实体现金流量＝税后经营净利润－经营营运资本增加－净经营长期资产增加

２９． Ａ 公司上年总资产净利率为 １５％， 权益乘数为 ２； 今年总资产净利率为 １８％， 权益乘数

为 １ ８， 使用因素分析法依次分析总资产净利率和权益乘数变动对于权益净利率的影

响。 则下列说法中正确的是（　 　 ）。
Ａ． 上年权益净利率为 ７ ５％
Ｂ． 今年权益净利率为 １０％
Ｃ． 总资产净利率提高使得权益净利率提高 ６％
Ｄ． 权益乘数下降使得权益净利率下降 ３％

３０． （２０２２ 年）甲公司 ２０２２ 年平均流动资产 １ ０００ 万元， 平均非流动资产 １ ０００ 万元， 平均流

动负债 ５００ 万元， 平均非流动负债 ３００ 万元， 甲公司的长期资本负债率是（　 　 ）。
Ａ． ２５％ Ｂ． ４０％ Ｃ． ２０％ Ｄ． ３７ ５％

３１． （２０２２ 年）改进的杜邦分析体系中， 下列表达式正确的是（　 　 ）。
Ａ． 权益净利率＝经营差异率＋杠杆贡献率

Ｂ． 权益净利率＝经营差异率－杠杆贡献率

Ｃ． 权益净利率＝净经营资产净利率＋杠杆贡献率

Ｄ． 权益净利率＝净经营资产净利率－税后利息率

３２． （２０１９ 年） 甲公司处于可持续增长状态， ２０１９ 年初总资产为 １ ０００ 万元， 总负债为

２００ 万元， 预计 ２０１９ 年净利润为 １００ 万元， 股利支付率为 ２０％， 甲公司 ２０１９ 年可持续

增长率为（　 　 ）。
Ａ． ２ ５％ Ｂ． ８％ Ｃ． １０％ Ｄ． １１ １％

３３． （２０１８ 年）在“利息保障倍数 ＝ （净利润＋利息费用＋所得税费用） ／ 利息支出”计算式中，
分子的“利息费用”是（　 　 ）。
Ａ． 计入本期利润表的费用化利息

Ｂ． 计入本期现金流量表的利息支出

Ｃ． 计入本期利润表的费用化利息和资产负债表的资本化利息

Ｄ． 计入本期资产负债表的资本化利息

３４． （２０１７ 年）甲公司 ２０１６ 年初流通在外普通股 ８ ０００ 万股， 优先股 ５００ 万股； ２０１６ 年 ６ 月

３０ 日增发普通股 ４ ０００ 万股。 ２０１６ 年末股东权益合计 ３５ ０００ 万元， 优先股每股清算价

值 １０ 元， 无拖欠的累积优先股股息。 ２０１６ 年末甲公司普通股每股市价 １２ 元， 市净率

是（　 　 ）。
Ａ． ２ ８ Ｂ． ４ ８ Ｃ． ４ Ｄ． ５
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３５． 某企业本年可持续增长率为 ６％， 预计下年度不增发新股， 也不回购股票， 股利支付率

增加， 其他财务比率不变， 则（　 　 ）。
Ａ． 下年实际增长率高于 ６％ Ｂ． 下年实际增长率低于 ６％
Ｃ． 下年可持续增长率高于 ６％ Ｄ． 下年可持续增长率低于 ６％

３６． 下列关于存货周转率的说法中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． 在短期偿债能力分析时， 存货周转次数的分子使用的是营业收入

Ｂ． 在评价存货的管理业绩时， 存货周转次数的分子使用的是营业成本

Ｃ． 计算存货周转率时， 周转额使用营业收入还是营业成本要看分析的目的

Ｄ． 存货的周转天数越少越好， 这样可以防止存货积压， 减少储存成本

３７． 甲公司上年的税后经营净利润为 ２５０ 万元， 折旧和摊销为 ５５ 万元， 经营营运资本增加

８０ 万元， 分配股利 ５０ 万元， 税后利息费用为 ６５ 万元， 净负债增加 ５０ 万元， 公司当年

未发行或回购权益证券。 下列说法中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． 公司上年的营业现金毛流量为 ２２５ 万元

Ｂ． 公司上年的债务现金流量为 ５０ 万元

Ｃ． 公司上年的实体现金流量为 ６５ 万元

Ｄ． 公司上年的资本支出为 １６０ 万元

３８． 在企业可持续增长的情况下， 下列计算各相关项目的本期增加额的公式中， 正确的

有（　 　 ）。
Ａ． 本期资产增加＝（本期营业收入增加 ／ 基期营业收入）×基期期末总资产

Ｂ． 本期负债增加＝基期营业收入×营业净利率×利润留存率×（基期期末负债 ／ 基期期末

股东权益）
Ｃ． 本期股东权益增加＝基期营业收入×营业净利率×利润留存率

Ｄ． 本期营业收入增加＝基期营业收入×（基期净利润 ／ 基期期初股东权益）×利润留存率

３９． （２０２２ 年）假设其他因素不变， 下列变动中会导致企业内含增长率提高的有（　 　 ）。
Ａ． 预计营业净利率的增加 Ｂ． 预计股利支付率的增加
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Ｃ． 经营负债销售百分比的增加 Ｄ． 经营资产销售百分比的增加

４０． （２０２１ 年）下列各项影响因素中， 能够增强公司短期偿债能力的有（　 　 ）。
Ａ． 良好的公司声誉 Ｂ． 可动用的银行授信额度

Ｃ． 可快速变现的非流动资产 Ｄ． 公司股价上涨

４１． （２０２１ 年）甲公司 ２０２１ 年保持 ２０２０ 年的经营效率（营业净利率、 总资产周转率）和财务

政策（权益乘数、 股利支付率）不变， 不增发新股或回购股票。 那么下列关于 ２０２０ 年、
２０２１ 年的可持续增长率和实际增长率之间关系的表述正确的有（　 　 ）。
Ａ． ２０２１ 年可持续增长率等于 ２０２１ 年实际增长率

Ｂ． ２０２０ 年可持续增长率等于 ２０２１ 年实际增长率

Ｃ． ２０２０ 年实际增长率等于 ２０２０ 年可持续增长率

Ｄ． ２０２０ 年实际增长率等于 ２０２１ 年可持续增长率

４２． 甲公司为一家制衣公司， 该公司的相关资料如下：
【资料一】 最近两年资产负债表项目的财务数据如下（单位： 万元）。

项目 上年年末 今年年末 项目 上年年末 今年年末

货币资金 ９０ ５０ 短期借款 ９０ １３５

应收账款 ２３０ ２９０ 应付账款 １８０ ２２０

存货 １７０ ３００ 其他应付款 ４５ ５０

预付款项 ３０ ３５ 长期借款 １２０ １００

固定资产 ３９０ ３６５ 股东权益 ４７５ ５３５

资产总计 ９１０ １ ０４０ 负债及股东权益 ９１０ １ ０４０

表中资产项目均为经营性质， 应付账款、 其他应付款为经营流动负债。
【资料二】 最近两年利润表项目的财务数据如下（单位： 万元）。

项目 上年 今年

营业收入 １ ３５０ １ ６００

减： 营业成本 １ ０２０ １ ２１５

　 　 销售费用及管理费用 １６５ ２００

　 　 财务费用 ２０ ２５

利润总额 １４５ １６０

所得税费用 ４４ ９５ ４９ ６

·８·
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（续表）

项目 上年 今年

净利润 １００ ０５ １１０ ４

其中： 股利 ７５ ５０

留存收益 ２５ ０５ ６０ ４

经营损益所得税和金融损益所得税根据当年实际负担的平均所得税税率 ３１％进行

分摊。
要求：
（１）按照下表编制管理用资产负债表。

单位： 万元

净经营资产 上年年末 今年年末 净负债及股东权益 上年年末 今年年末

经营营运资本 短期借款

固定资产 长期借款

净负债合计

股东权益

净经营资产总计 净负债及股东权益

（２）按照下表编制管理用利润表。

单位： 万元

项目 上年 今年

经营损益：

一、 营业收入 １ ３５０ １ ６００

　 　 减： 营业成本 １ ０２０ １ ２１５

　 　 减： 销售费用和管理费用 １６５ ２００

二、 税前经营利润

　 　 减： 经营利润所得税

三、 税后经营净利润

金融损益：

四、 利息费用

　 　 减： 利息费用所得税

五、 税后利息费用

六、 净利润

（３）计算今年的实体现金流量、 债务现金流量和股权现金流量。
４３． 甲公司是一家机械加工企业， 采用管理用财务报表分析体系进行权益净利率的行业平

均水平差异分析。 该公司 ２０２１ 年主要的管理用财务报表数据如下：

·９·
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单位： 万元

项目 ２０２１ 年

资产负债表项目（年末）：

净经营资产 １ ０００

净负债 ２００

股东权益 ８００

利润表项目（年度）：

营业收入 ３ ０００

税后经营净利润 １８０

减： 税后利息费用 １２

净利润 １６８

为了与行业情况进行比较， 甲公司收集了以下 ２０２１ 年的行业平均财务比率数据：
单位： 万元

财务比率 净经营资产净利率 税后利息率 净财务杠杆 权益净利率

行业平均数据 １９ ５０％ ５ ２５％ ４０ ００％ ２５ ２０％

要求：
（１）基于甲公司管理用财务报表有关数据， 计算下表列出的财务比率（结果填入下

方表格中， 不用列出计算过程）。

财务比率 ２０２１ 年

税后经营净利率

净经营资产周转次数

净经营资产净利率

税后利息率

经营差异率

净财务杠杆

杠杆贡献率

权益净利率

（２）计算甲公司权益净利率与行业平均权益净利率的差异， 并使用因素分析法， 按

照净经营资产净利率、 税后利息率和净财务杠杆的顺序， 对该差异进行定量分析。
４４． Ｂ 公司的上年财务报表主要数据如下（单位： 万元）。

项目 上年

收入 １ ５００

税后利润 １５０

股利 ９０
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（续表）

项目 上年

利润留存 ６０

年末负债 １ ８００

年末股东权益 １ ２００

年末总资产 ３ ０００

要求：
（１）假设该公司今年计划销售增长率是 １０％， 其他财务比率不变， 销售不受市场限

制， 营业净利率可以涵盖新增负债增加的利息， 并且公司不打算增发新的股份或回购

股票。 计算利润留存率达到多少时可以满足销售增长所需资金。
（２）如果公司计划今年销售增长率为 １５％， 不变的营业净利率可以涵盖新增负债增

加的利息， 销售不受市场限制， 并且不打算改变当前的资本结构、 利润留存率和经营

效率。 计算应向外部筹集多少权益资金。

４５． 兄弟公司是一家上市公司， 该公司 ２０１８ 年和 ２０１９ 年的主要财务数据以及 ２０２０ 年的财

务计划数据如下表所示（单位： 万元）。

项目 ２０１８ 年实际 ２０１９ 年实际 ２０２０ 年计划

销售收入 １ ０００ １ ４１１ ８ １ ４５５ ２８

净利润 ２００ ２１１ ７７ １１６ ４２

股利 １００ １０５ ８９ ５８ ２１

本年利润留存 １００ １０５ ８９ ５８ ２１

总资产 １ ０００ １ ７６４ ７５ ２ ９１０ ５７

负债 ４００ １ ０５８ ８７ １ ７４６ ４７

股本 ５００ ５００ ９００

年末未分配利润 １００ ２０５ ８９ ２６４ １

股东权益 ６００ ７０５ ８９ １ １６４ １

假设公司产品的市场前景很好， 销售额可以大幅增加， 贷款银行要求公司的资产

负债率不得超过 ６０％。 董事会决议规定， 以权益净利率高低作为管理层业绩评价的

尺度。
要求：
（１）计算该公司上述 ３ 年的总资产周转率、 营业净利率、 权益乘数、 利润留存率、
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可持续增长率和权益净利率， 以及 ２０１９ 年和 ２０２０ 年的销售增长率（计算时资产负债表

数据用年末数， 计算结果填入给定的表格内， 不必列示财务比率的计算过程）。

项目 ２０１８ 年实际 ２０１９ 年实际 ２０２０ 年计划

总资产周转率

营业净利率

权益乘数

利润留存率

可持续增长率

权益净利率

销售增长率

（２）指出 ２０１９ 年可持续增长率与上年相比有什么变化， 其原因是什么。
（３）指出 ２０１９ 年公司是如何筹集增长所需资金的， 财务政策与上年相比有什么

变化。
（４）假设 ２０２０ 年预计的经营效率是符合实际的， 指出 ２０２０ 年的财务计划有无不当

之处。
（５）指出公司 ２０２０ 年提高权益净利率的途径有哪些。

本章掌握程度： ○ ○ ○

本章答案速查

２４ Ｂ ２５ Ａ ２６ Ｃ ２７ Ｂ ２８ Ｂ

２９ Ｃ ３０ Ｃ ３１ Ｃ ３２ Ｃ ３３ Ａ

３４ Ｂ ３５ ＢＤ ３６ ＡＢＣ ３７ ＣＤ ３８ ＡＤ

３９ ＡＣ ４０ ＡＢＣ ４１ ＡＢ

扫 我 看 答 案

本章解析详见 Ｐ１３８
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第三章　价值评估基础

４６． 基准利率是利率市场化机制形成的核心。 基准利率具备的基本特征不包括（　 　 ）。
Ａ． 市场化 Ｂ． 基础性 Ｃ． 传递性 Ｄ． 稳定性

４７． 假设预付年金和普通年金的期数和年金额相同， 在利率为 １０％的情况下， 已知预付年

金的现值为 １１０ 元， 则普通年金的现值为（　 　 ）元。
Ａ． １２１ Ｂ． １００ Ｃ． １３５ Ｄ． ９０

４８． 目前资本市场上， 纯粹利率为 ３％， 无风险利率为 ６％， 通货膨胀率为 ３％， 违约风险溢

价率为 ２％， 流动性风险溢价率为 ３％， 期限风险溢价率为 ３％。 目前的利率是（　 　 ）。
Ａ． １０％ Ｂ． １４％ Ｃ． ８％ Ｄ． １６％

４９． 有一项年金， 前 ３ 年无流入， 后 ５ 年每年年初流入 １５０ 万元， 假设年利率为 １０％， 其现

值为（　 　 ） 万元。 已知： （ Ｐ ／ Ａ， １０％， ５） ＝ ３ ７９０ ８， （ Ｐ ／ Ｆ， １０％， ２） ＝ ０ ８２６ ４，
（Ｐ ／ Ｆ， １０％， ３）＝ ０ ７５１ ３。
Ａ． ４２７ ２０ Ｂ． ４７６ ８１ Ｃ． ４６９ ９１ Ｄ． ４５９ ３

５０． 甲公司平价发行 ５ 年期的公司债券， 债券票面利率为 １０％， 每半年付息一次， 到期一次

偿还本金。 该债券的有效年利率是（　 　 ）。
Ａ． ９ ５％ Ｂ． １０％ Ｃ． １０ ２５％ Ｄ． １０ ５％

５１． 在其他条件不变的情况下， 下列事项中能够引起股票期望收益率上升的是（　 　 ）。
Ａ． 当前股票价格上升 Ｂ． 资本利得收益率上升

Ｃ． 预期现金股利下降 Ｄ． 预期持有该股票的时间延长

５２． 下列关于债券概念的说法中， 不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 债券面值是指债券的票面金额， 它代表发行人承诺于未来某一特定日期偿付给债券

持有人的金额

Ｂ． 债券票面利率通常是指按复利计算的一年期的利率

Ｃ． 债券的到期日指偿还本金的日期

Ｄ． 债券一般都规定到期日， 以便到期时归还本金

５３． 对股票的内在价值不会产生影响的是（　 　 ）。
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Ａ． 股票的贝塔系数 Ｂ． 现金股利增长率

Ｃ． 无风险利率 Ｄ． 股票的当前市价

５４． 以下关于优先股说法中， 不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 相对于普通股而言， 优先分配利润

Ｂ． 相对于普通股而言， 优先分配剩余财产

Ｃ． 相对于普通股而言， 拥有优先表决权

Ｄ． 属于混合筹资工具

５５． 某股票报酬率的标准差为 ０ ８， 市场组合报酬率的标准差为 ０ ４， 该股票的报酬率与市

场组合报酬率之间的协方差为 ０ １９２， 则该股票的报酬率与市场组合报酬率之间的相关

系数和该股票的 β 系数分别为（　 　 ）。
Ａ． ０ ６ 和 １ ２ Ｂ． ０ ４ 和 １ ２
Ｃ． ０ ３２ 和 ２ １ Ｄ． ０ ６ 和 ２ １

５６． 已知某股票与市场组合报酬率之间的相关系数为 ０ ３， 其标准差为 ３０％， 市场组合的标

准差为 ２０％， 市场组合的风险报酬率为 １０％， 无风险利率为 ５％， 则投资该股票的必要

报酬率为（　 　 ）。
Ａ． ９ ５％ Ｂ． ８％ Ｃ． １３％ Ｄ． ４ ５％

５７． 下列关于各种系数关系的表述中， 不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 单利终值系数和单利现值系数互为倒数关系

Ｂ． 复利终值系数和复利现值系数互为倒数关系

Ｃ． 普通年金终值系数和偿债基金系数互为倒数关系

Ｄ． 普通年金现值系数和普通年金终值系数互为倒数关系

５８． 某股票每年的股利恒定， 每股每年支付股利 ３ 元， 股票的贝塔系数为 １ ５， 市场组合的

平均风险报酬率为 ６％， 无风险利率为 ３％， 则该股票的价值为（　 　 ）元。
Ａ． ２５ Ｂ． ４０ Ｃ． ３０ Ｄ． ３２

５９． 甲公司股票刚刚支付的每股股利是 １ 元， 预计未来 ２ 年股利将按每年 ２０％递增， 在此之

后转为正常增长， 增长率为 １０％， 目前股票的市价为 ２０ 元。 股票的 β 系数是 １ ２， 目

前的市场收益率是 １５％， 无风险收益率是 ５％， 下列说法中不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 投资甲公司股票的必要报酬率是 １７％
Ｂ． 股票的价值为 １８ ６１ 元

Ｃ． 该股票值得投资

Ｄ． 该股票的系统风险高于市场组合的系统风险

６０． 某股票为固定增长股票， 股利年增长率 ８％， 刚分配的股利为 １０ 元， 无风险收益率为

１０％， 市场上所有股票的平均收益率为 １６％， 该股票 β 系数为 １ ５， 则该股票的内在价

值为（　 　 ）元。
Ａ． ６７ ５３ Ｂ． ７８ ９６ Ｃ． ８５ ６３ Ｄ． ９８ １８
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６１． 下列关于报价利率与有效年利率的说法中， 正确的是（　 　 ）。
Ａ． 报价利率是金融机构提供的年利率， 在提供报价利率时不必提供每年的复利次数

（或计息期天数）
Ｂ． 计息期小于一年时， 有效年利率大于报价利率

Ｃ． 报价利率不变时， 有效年利率随着每年复利次数的增加而呈线性递减

Ｄ． 报价利率不变时， 有效年利率随着期间利率的递减而呈线性递增

６２． 一项投资组合由两项资产构成。 下列关于两项资产的期望收益率、 相关系数与投资组

合风险分散效应的说法中， 正确的是（　 　 ）。
Ａ． 相关系数等于－１ 时， 才有风险分散效应

Ｂ． 相关系数等于 １ 时， 不能分散风险

Ｃ． 相关系数大小不影响风险分散效应

Ｄ． 相关系数等于 ０ 时， 风险分散效应最强

６３． 某投资者于 ２０１９ 年 ７ 月 １ 日购入 Ａ 公司的债券， 该债券于 ２０１６ 年 １ 月 １ 日发行， 债券面

值是 １ ０００ 元， 票面利率是 ８％， 每半年付息一次， 债券期限是 ５ 年， 每年 ６ 月 ３０ 日和

１２ 月 ３１ 日支付利息， 到期还本。 假设有效年折现率是 １０ ２５％， 则投资者购入时债券的价

值是（　 　 ）元。 已知： （Ｐ ／ Ａ， ５％， ３）＝ ２ ７２３ ２， （Ｐ ／ Ｆ， ５％， ３）＝ ０ ８６３ ８。
Ａ． １ ０４２ ２ Ｂ． ９７２ ７３ Ｃ． ９５６ ７ Ｄ． ９８９ ８

６４． 甲公司在 ２０１５ 年 ４ 月 １ 日投资 ５１５ 万元购买 Ｂ 股票 １００ 万股， 在 ２０１６ 年、 ２０１７ 年、
２０１８ 年的 ３ 月 ３１ 日每股分得现金股利 ０ ５ 元、 ０ ６ 元和 ０ ８ 元， 并于 ２０１８ 年 ３ 月 ３１ 日

以每股 ６ 元的价格将股票全部出售， 则该项投资的报酬率为（　 　 ）。 已知： （Ｐ ／ Ｆ，
１６％， １）＝ ０ ８６２ １， （Ｐ ／ Ｆ， １６％， ２） ＝ ０ ７４３ ２， （Ｐ ／ Ｆ， １６％， ３） ＝ ０ ６４０ ７， （Ｐ ／ Ｆ，
１８％， １）＝ ０ ８４７ ５， （Ｐ ／ Ｆ， １８％， ２）＝ ０ ７１８ ２， （Ｐ ／ Ｆ， １８％， ３）＝ ０ ６０８ ６。
Ａ． １８ ２０％ Ｂ． １６ ３４％ Ｃ． １６ ７０％ Ｄ． １７ ５９％

６５． （２０２２ 年）某投资者以 １００ 万元构建投资组合， 该组合由 ５０ 万元甲股票和 ５０ 万元乙股

票组成。 长期政府债券到期收益率为 ２％， 市场组合的必要报酬率为 １０％， 其他相关信

息如下：

股票 期望报酬率 标准差 β 系数

甲股票 ８％ １０％ ０ ６

乙股票 １４％ ２０％ １ ２

该投资组合的必要报酬率是（　 　 ）。
Ａ． ９％ Ｂ． １０％ Ｃ． ９ ２％ Ｄ． １２％

６６． （２０２１ 年）下图列示了 Ｍ、 Ｎ 两种证券在相关系数为－１、 ０ ３、 ０ ６ 和 １ 时投资组合的机
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会集曲线， 其中代表相关系数为 ０ ６ 的机会集曲线是（　 　 ）。

Ａ． 曲线 ＭＯＮ Ｂ． 曲线 ＭＰＮ Ｃ． 折线 ＭＱＮ Ｄ． 直线 ＭＮ
６７． （２０１９ 年）甲商场某型号电视机每台售价 ７ ２００ 元， 拟进行分期付款促销活动， 价款可在

９ 个月内按月分期， 每期期初等额支付。 假设报价年利率 １２％。 下列各项金额中， 最接

近该电视机月初分期付款金额的是（　 　 ）元。 已知： （Ｐ ／ Ａ， １％， ９）＝ ８ ５６６ ０。
Ａ． ８３２ Ｂ． ８００ Ｃ． ８４１ Ｄ． ８５０

６８． （２０２２ 年）甲公司每半年发放一次普通股股利， 股利以每半年 ３％的速度持续增长， 最近

刚发放上半年股利每股 １ 元。 甲公司普通股等风险投资的年必要报酬率为 １０ ２５％， 该

公司股票目前每股价值是（　 　 ）元。
Ａ． ２４ ９６ Ｂ． １３ ７３
Ｃ． ５１ ５ Ｄ． ４８ ４７

６９． （２０２０ 年）某两年期债券面值 １ ０００ 元， 票面年利率 １０％， 每半年付息一次， 到期还本。
假设有效年折现率是 １０ ２５％， 该债券刚刚支付过上期利息， 目前其价值是（　 　 ）元。
Ａ． ９９５ ５８ Ｂ． ９８７ ２４ Ｃ． １ ０００ Ｄ． １ ００４ ３４

７０． （２０１９ 年）甲、 乙公司已进入稳定增长状态， 股票信息如下：

甲 乙

最近一期每股股利 ０ ７５ 元 ０ ５５ 元

股利稳定增长率 ６％ ８％

股票价格 １５ 元 １８ 元

下列关于甲、 乙股票投资的说法中， 正确的是（　 　 ）。
Ａ． 甲、 乙股票股利收益率相同 Ｂ． 甲、 乙股票股价增长率相同

Ｃ． 甲、 乙股票资本利得收益率相同 Ｄ． 甲、 乙股票期望报酬率相同

７１． （２０１７ 年）甲公司已进入稳定增长状态， 固定股利增长率 ４％， 股东的期望报酬率 １０％。
公司最近一期每股股利 ０ ７５ 元， 预计下一年的股票价格是（　 　 ）元。
Ａ． ７ ５ Ｂ． １２ ５ Ｃ． １３ Ｄ． １３ ５２

７２． 证券市场组合的期望报酬率是 １６％， 甲投资人以自有资金 １００ 万元和按 ６％的无风险利

率借入的资金 ４０ 万元进行证券投资， 甲投资人的期望报酬率是（　 　 ）。
Ａ． ２０％ Ｂ． １８％ Ｃ． １９％ Ｄ． ２２ ４％
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７３． 已知 Ａ、 Ｂ 两种证券报酬率的方差分别为 ０ ８１％和 ０ ３６％， 它们之间的协方差为 ０ ５％，
则两种证券报酬率之间的相关系数为（　 　 ）。
Ａ． １ Ｂ． ０ ３ Ｃ． ０ ５ Ｄ． ０ ９３

７４． 关于预付年金现值系数， 下列说法中不正确的有（　 　 ）。
Ａ． 预付年金现值系数是在普通年金现值系数的基础上期数加 １， 系数减 １
Ｂ． 预付年金现值系数是在普通年金现值系数的基础上期数减 １， 系数加 １
Ｃ． 预付年金现值系数是在普通年金现值系数的基础上再乘上（１＋ｉ）
Ｄ． 预付年金现值系数是在普通年金现值系数的基础上再除以（１＋ｉ）

７５． 股票带给持有者的现金流入包括（　 　 ）。
Ａ． 资本利得 Ｂ． 股票出售的价格

Ｃ． 购买股票的收益 Ｄ． 股利收入

７６． 下列各项中， 影响债券到期收益率的因素包括（　 　 ）。
Ａ． 债券面值 Ｂ． 计息方式 Ｃ． 到期时间 Ｄ． 付息频率

７７． 贝塔系数和标准差都能衡量投资组合的风险。 下列关于投资组合的贝塔系数和标准差

的表述中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． 贝塔系数度量的是投资组合的系统风险

Ｂ． 标准差度量的是投资组合的非系统风险

Ｃ． 投资组合的贝塔系数等于被组合各证券贝塔系数的加权平均值

Ｄ． 投资组合的标准差等于被组合各证券标准差的加权平均值

７８． 下列情形中， 优先股股东有权出席股东大会行使表决权的有（　 　 ）。
Ａ． 公司增发优先股

Ｂ． 修改公司章程中与优先股有关的内容

Ｃ． 公司一次或累计减少注册资本超过 １０％
Ｄ． 公司合并、 分立、 解散或变更公司形式

７９． 下列各项中， 与零增长股票价值呈反方向变化的因素有（　 　 ）。
Ａ． 期望收益率 Ｂ． 预计要发放的股利

Ｃ． 必要收益率 Ｄ． β 系数
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８０． 下列有关证券市场线的说法中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． Ｒｍ是指贝塔系数等于 １ 时的股票要求的报酬率

Ｂ． 预计通货膨胀率提高时， 证券市场线会向上平移

Ｃ． 从证券市场线可以看出， 投资者要求的报酬率仅仅取决于市场风险

Ｄ． 风险厌恶感的加强， 会提高证券市场线的斜率

８１． 按照资本资产定价模型， 影响特定股票必要报酬率的因素包括（　 　 ）。
Ａ． 无风险报酬率 Ｂ． 市场组合要求的报酬率

Ｃ． 特定股票的标准差 Ｄ． 整个市场组合的标准差

８２． 投资者李某 ２０１７ 年 １ 月 １ 日以每股 １０ 元的价格购入 Ａ 股票， ２０１８ 年 １ 月 １ 日获得每股

１ 元的股利后， 将股票以 １５ 元的价格卖出。 下列各项描述中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． 投资 Ａ 股票的股利收益率为 １０％
Ｂ． 投资 Ａ 股票的股价增长率为 １０％
Ｃ． 投资 Ａ 股票的资本利得收益率为 ５０％
Ｄ． 投资 Ａ 股票的总报酬率为 ６０％

８３． 某公司平价购买刚发行的公司债券， 债券面值为 １ ０００ 元， 票面利率为 ８％， 每季度支

付一次利息， 债券期限为 ５ 年， 下列说法中正确的有（　 　 ）。
Ａ． 报价利率是 ８％ Ｂ． 计息期利率是 ２％
Ｃ． 债券有效年到期收益率是 ８ ２４％ Ｄ． 有效的等风险投资市场利率为 ８ ２４％

８４． （２０２２ 年）下列关于资本市场线的说法中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． 投资者个人对风险的态度影响最佳风险资产组合

Ｂ． 分离定理表明企业管理层在决策时不必考虑每位投资者对风险的态度

Ｃ． 存在无风险资产是资本市场线的假设条件之一

Ｄ． 市场组合代表唯一最有效的风险资产组合

８５． （２０２２ 年）下列关于利率期限结构的说法中符合市场分割理论的有（　 　 ）。
Ａ． 不同期限债券即期利率互不相关

Ｂ． 长期即期利率是未来短期利率平均值加上一定的流动性风险溢价

Ｃ． 不同期限债券的即期利率由各自市场的供求关系决定

Ｄ． 长期即期利率是短期预期利率的无偏估计

８６． （２０２１ 年）甲证券的期望报酬率是 １２％， 标准差是 １０％； 乙证券的期望报酬率是 ２０％，
标准差是 １５％。 假设不允许买空卖空， 下列关于甲乙证券投资组合的说法中， 正确的

有（　 　 ）。
Ａ． 期望报酬率介于 １２％和 ２０％之间

Ｂ． 标准差介于 １０％和 １５％之间

·８１·

财务成本管理必 ５５０题



Ｃ． 最小方差组合是 １００％投资于甲证券

Ｄ． 最大期望报酬率组合是 １００％投资于乙证券

８７． （２０１９ 年）甲投资组合由证券 Ｘ 和证券 Ｙ 组成， Ｘ 占 ４０％， Ｙ 占 ６０％。 下列说法中， 正

确的有（　 　 ）。
Ａ． 甲的期望报酬率＝Ｘ 的期望报酬率×４０％＋Ｙ 的期望报酬率×６０％
Ｂ． 甲期望报酬率的标准差＝Ｘ 期望报酬率的标准差×４０％＋Ｙ 期望报酬率的标准差×６０％
Ｃ． 甲期望报酬率的变异系数＝Ｘ 期望报酬率的变异系数×４０％＋Ｙ 期望报酬率的变异系

数×６０％
Ｄ． 甲的 β 系数＝Ｘ 的 β 系数×４０％＋Ｙ 的 β 系数×６０％

８８． （２０２１ 年）关于连续付息债券， 下列说法中正确的有（　 　 ）。
Ａ． 当折现率等于票面利率时， 债券价值一直等于票面价值

Ｂ． 当折现率大于票面利率时， 债券价值到期前一直低于票面价值

Ｃ． 当折现率小于票面利率时， 债券价值到期前一直高于票面价值

Ｄ． 随着到期时间的缩短， 折现率变动对债券价值的影响越来越小

８９． （２０２０ 年）在市场有效的情况下， 下列影响平息债券价格的说法中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． 债券期限越短， 市场利率变动对债券价格的影响越小

Ｂ． 当市场利率高于票面利率时， 债券价格高于面值

Ｃ． 市场利率与票面利率的差异越大， 债券价格与面值的差异越大

Ｄ． 债券期限越长， 债券价格与面值的差异越大

９０． 下列关于利率的期限结构的说法中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． 无偏预期理论认为， 利率期限结构完全取决于市场对未来利率的预期

Ｂ． 市场分割理论最大的缺陷在于该理论认为不同期限的债券市场互不相关

Ｃ． 市场分割理论假定资金在长期资金市场和短期资金市场之间的流动完全自由

Ｄ． 流动性溢价理论认为， 长期即期利率是未来短期预期利率平均值加上一定的流动性

风险溢价

９１． 某企业取得 ５ ０００ 万元的贷款， 期限为 ５ 年， 年利率为 ８％， 每年年初偿还等额本息，
则下列关于等额本息的计算中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． ５ ０００ ／ ［（Ｐ ／ Ａ， ８％， ６）－１］
Ｂ． ５ ０００ ／ ［（Ｐ ／ Ａ， ８％， ４）＋１］
Ｃ． ５ ０００ ／ ［（Ｐ ／ Ａ， ８％， ５） ／ （１＋８％）］
Ｄ． ５ ０００ ／ ［（Ｐ ／ Ａ， ８％， ５）×（１＋８％）］

９２． 甲投资组合由证券 Ａ 和证券 Ｂ 各占 ５０％构成， 证券 Ａ 的期望收益率为 １０％， 标准差为

１２％， β 系数为 １ ３， 证券 Ｂ 的期望收益率为 １４％， 标准差为 １６％， β 系数为 １ １， 证

券 Ａ 和证券 Ｂ 的相关系数为 ０， 则下列说法中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． 投资组合的期望报酬率为 １２％ Ｂ． 投资组合的 β 系数为 １ ２
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Ｃ． 投资组合的标准差为 １４％ Ｄ． 投资组合的变异系数为 １ １７
９３． 某投资者持有的普通股每股价格为 １５ 元， 预计下一期的股利是 １ 元， 股利将以 １０％的

速度持续增长， 则下列说法中正确的有（　 　 ）。
Ａ． 该股票的期望报酬率为 １６ ６７％
Ｂ． 如果股东要求的必要报酬率是 １５％， 一年后的股价为 １６ ４２ 元

Ｃ． 如果现在以 ２０ 元出售该股票， 资本利得收益率为 ３３ ３３％
Ｄ． 如果股东要求的必要报酬率是 １５％， 该股票值得投资

９４． （２０２２ 年）某基金公司目前正为 ５ ０００ 万元的闲置资金设计投资方案。 有三个备选方案：
方案一： 购买银行发行的大额存单 Ａ， 存单面值 ４ ０００ 万元， 期限 １０ 年， 年利率为

５％， 单利计息， 到期一次还本付息。 该存单尚有 ３ 年到期， 受让价格为 ５ ０００ 万元。
方案二： 以组合方式进行投资。 其中， 购入 ３ 万份政府债券 Ｂ， 剩余额度投资于政

府债券 Ｃ。
政府债券 Ｂ 为 ５ 年期， 还有 １ 年到期， 票面价值 １ ０００ 元， 票面利率 ５％， 每年付

息一次， 到期还本， 刚刚支付上期利息， 当前市价 ９８０ 元； 债券到期后， 该基金公司计

划将收到的本利和全额购买 ２ 年期银行大额存单， 预计有效年利率 ４ ５％， 复利计息，
到期一次还本付息。

政府债券 Ｃ 是新发行的 ４ 年期的国债， 票面价值 １ ０００ 元， 票面利率 ５ ５％， 单利

计息， 到期一次还本付息， 发行价格 １ ０３０ 元； 计划三年后变现， 预计变现债券价格

１ １８３ ３６ 元。
方案三： 平价购买新发行的政府债券 Ｄ， 期限 ３ 年， 票面价值 １ ０００ 元， 票面利率

５％， 每半年付息一次， 到期还本。
假设不考虑相关税费的影响。
已知： （Ｐ ／ Ｆ， ６％， ３）＝ ０ ８３９ ６， （Ｐ ／ Ｆ， ７％， ３）＝ ０ ８１６ ３。
要求： 计算三个投资方案的投资收益率， 并基于投资收益率判断应选择哪个投资

方案。
９５． （２０２２ 年）２０２２ 年末 Ｍ 公司股票市价 ２０ 元， 刚刚支付的股利 １ ２ 元 ／ 股， 股利增长率

６％， β 系数为 １ ６。 ２０２２ 年末 Ｎ 公司股票， 刚刚支付的股利是 ０ ７ 元 ／ 股， 股价 ３２ 元，
预计 ２０２３ 年股利增长率为 ３０％， ２０２４ 年股利增长率为 ２５％， ２０２５ 年及以后年度股利增

长率为 １０％， β 系数为 ２。 无风险利率是 ４％， 市场风险溢价是 ５％。 现在有三个投资方

案， 具体如下：
第一个方案： 用 ２４０ 万元买被低估的股票。

·０２·
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第二个方案： 用 ２４０ 万元买被高估的股票， 用 １２０ 万元买被低估的股票。
第三个方案： 用 ２４０ 万元买被低估的股票， 用 １２０ 万元买被高估的股票。
已知： （Ｐ ／ Ｆ， １４％， １）＝ ０ ８７７ ２， （Ｐ ／ Ｆ， １４％， ２）＝ ０ ７６９ ５。
要求：
（１）计算 Ｍ 公司、 Ｎ 公司的每股股票的价值， 判断股价是被高估还是低估。
（２）从净损益的角度， 判断该采取哪个方案。

本章掌握程度： ○ ○ ○

本章答案速查

４６ Ｄ ４７ Ｂ ４８ Ｂ ４９ Ｃ ５０ Ｃ

５１ Ｂ ５２ Ｂ ５３ Ｄ ５４ Ｃ ５５ Ａ

５６ Ａ ５７ Ｄ ５８ Ａ ５９ Ｃ ６０ Ｄ

６１ Ｂ ６２ Ｂ ６３ Ｂ ６４ Ｃ ６５ Ｃ

６６ Ａ ６７ Ａ ６８ Ｃ ６９ Ｃ ７０ Ｄ

７１ Ｄ ７２ Ａ ７３ Ｄ ７４ ＡＤ ７５ ＢＤ

７６ ＡＢＣＤ ７７ ＡＣ ７８ ＡＢＣＤ ７９ ＣＤ ８０ ＡＢＤ

８１ ＡＢＣＤ ８２ ＡＣＤ ８３ ＡＢＣＤ ８４ ＢＣＤ ８５ ＡＣ

８６ ＡＤ ８７ ＡＤ ８８ ＡＢＣＤ ８９ ＡＣ ９０ ＡＢＤ

９１ ＢＤ ９２ ＡＢ ９３ ＡＣＤ

扫 我 看 答 案

本章解析详见 Ｐ１４４

·１２·
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第四章　资本成本

９６． 进行投资项目资本预算时， 需要估计债务资本成本。 下列说法中， 正确的是（　 　 ）。
Ａ． 如果公司有上市债券， 可以使用债券承诺收益作为债务资本成本

Ｂ． 如果公司资本结构不变， 债务资本成本是现有债务的历史成本

Ｃ． 即使公司通过不断续约短债长用， 债务资本成本也只是长期债务的成本

Ｄ． 如果公司发行“垃圾债券”， 债务资本成本应是考虑违约可能后的期望收益

９７． 下列关于“运用资本资产定价模型估计权益资本成本”的表述中， 错误的是（　 　 ）。
Ａ． 通货膨胀率较低并且预测周期不是特别长时， 可选择上市交易的政府长期债券的名

义到期收益率作为无风险利率

Ｂ． 公司三年前发行了较大规模的公司债券， 估计贝塔值时应使用发行债券日之后的交

易数据计算

Ｃ． 金融危机导致过去两年证券市场萧条， 估计市场风险溢价时应剔除这两年的数据

Ｄ． 为了更好地预测长期平均风险溢价， 估计市场风险溢价时应使用权益市场的几何平

均收益率

９８． 甲公司是一家上市公司， 使用“债券收益率风险调整模型”估计甲公司的权益资本成本

时， 债券收益率是指（　 　 ）。
Ａ． 政府发行的长期债券的票面利率

Ｂ． 政府发行的长期债券的到期收益率

Ｃ． 甲公司发行的长期债券的税前债务资本成本

Ｄ． 甲公司发行的长期债券的税后债务资本成本

９９． 某企业经批准平价发行优先股， 筹资费率和年股息率分别为 ６％和 １０％， 所得税税率为

２５％， 则优先股资本成本为（　 　 ）。
Ａ． ７ ９８％ Ｂ． １０ ６４％
Ｃ． １０％ Ｄ． ７ ５％

·２２·



１００． 某公司的信用级别为 Ａ 级。 为估计其税前债务资本成本， 收集了三种目前上市交易

的 Ａ 级公司债。 三种债券的到期收益率分别为 ５ ３６％、 ５ ５０％、 ５ ７８％， 同期的长期

政府债券到期收益率分别为 ４ １２％、 ４ ４６％、 ４ ５８％， 当期的无风险报酬率为 ４ ２０％，
则该公司的税前债务资本成本是（　 　 ）。
Ａ． ５ ３６％ Ｂ． ５ ５０％ Ｃ． ５ ７８％ Ｄ． ５ ５５％

１０１． 使用可比公司法估计税前债务资本成本， 需要具备的条件不包括（　 　 ）。
Ａ． 可比公司应当与目标公司生产相同的产品

Ｂ． 可比公司最好与目标公司负债比率比较类似

Ｃ． 可比公司最好与目标公司规模相当

Ｄ． 可比公司应当与目标公司具有类似的商业模式

１０２． 甲公司现在要从外部筹集 １ ０００ 万元资金， 其中有 ６００ 万元打算通过发行债券解决， 有

４００ 万元打算通过发行新股解决。 债券的面值为 １ ０００ 元， 发行价格为 １ ０８０ 元， 发行

费占发行价格的 ２％， 债券期限为 ５ 年， 每年付息一次， 票面利率为 １０％。 所得税税

率为 ２５％。 则该债券的税后资本成本为（　 　 ）。 已知： （Ｐ ／ Ａ， ９％， ５） ＝ ３ ８８９ ７，
（Ｐ ／ Ｆ， ９％， ５）＝ ０ ６４９ ９， （Ｐ ／ Ａ， ８％， ５）＝ ３ ９９２ ７， （Ｐ ／ Ｆ， ８％， ５）＝ ０ ６８０ ６。
Ａ． ６ ３９％ Ｂ． ８ ５２％ Ｃ． ７ ５％ Ｄ． ７ ２８％

１０３． 在采用资本资产定价模型估计普通股资本成本时， 对于贝塔值的估计， 下列表述不正

确的是（　 　 ）。
Ａ． 如果经营风险和财务风险没有显著改变， 则可以用历史的贝塔值估计股权资本成本

Ｂ． 如果公司风险特征有重大变化， 应当使用变化后的年份作为历史期长度

Ｃ． 在确定收益计量的时间间隔时， 通常使用年度的报酬率

Ｄ． 如果公司风险特征无重大变化， 可以采用 ５ 年或更长时间作为历史期长度

１０４． （２０２２ 年）甲公司是一家传统制造业企业， 拟投资新能源汽车项目， 预计期限 １０ 年。
乙公司是一家新能源汽车制造企业， 与该项目具有类似的商业模式、 规模、 负债比率

和财务状况。 下列各项中， 最适合作为该项目税前债务资本成本的是（　 　 ）。
Ａ． 乙公司刚刚发行的 １０ 年期债券的到期收益率 ６ ５％
Ｂ． 刚刚发行的 １０ 年期政府债券的票面利率 ５％
Ｃ． 乙公司刚刚发行的 １０ 年期债券的票面利率 ６％
Ｄ． 刚刚发行的 １０ 年期政府债券的到期收益率 ５ ５％

１０５． （２０２１ 年）甲公司拟发行优先股筹资， 发行费用率和年股息率分别为 ２％和 ８％， 每半

年支付一次股利， 企业所得税税率 ２５％。 根据税法规定， 该优先股股利不能抵税。 该

优先股资本成本为（　 　 ）。
Ａ． ７ ８４％ Ｂ． ８ ００％ Ｃ． ８ １６％ Ｄ． ８ ３３％

·３２·
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１０６． （２０１９ 年）甲公司有 Ｘ、 Ｙ 两个项目组， 分别承接不同的项目类型， Ｘ 项目组的资本成

本为 １０％， Ｙ 项目组的资本成本为 １４％， 甲公司资本成本为 １２％， 下列项目中， 甲公

司可以接受的是（　 　 ）。
Ａ． 报酬率为 ９％的 Ｘ 类项目 Ｂ． 报酬率为 １１％的 Ｘ 类项目

Ｃ． 报酬率为 １２％的 Ｙ 类项目 Ｄ． 报酬率为 １３％的 Ｙ 类项目

１０７． 关于公司资本成本的理解， 下列说法不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 公司资本成本是公司取得资本使用权的代价

Ｂ． 资本成本与公司的筹资活动有关， 与公司的投资活动无关

Ｃ． 不同资本来源的资本成本不同

Ｄ． 不同公司的资本成本不同

１０８． 某上市公司目前的资本结构为： 长期债券 ９００ 万元， 普通股 １ ２００ 万元， 优先股

３００ 万元。 债务税前资本成本为 ９％， 优先股资本成本为 １２％。 目前市场上的无风险报

酬率为 ４％， 市场风险溢价为 １２％， 公司股票的 β 系数为 １ ２， 适用的所得税税率

２５％， 则加权平均资本成本为（　 　 ）。
Ａ． １４％ Ｂ． ９ ９６％ Ｃ． １２ ８４％ Ｄ． １３ ２３％

１０９． 公司资本成本的主要应用包括（　 　 ）。
Ａ． 用于投资决策 Ｂ． 用于筹资决策

Ｃ． 用于企业价值评估 Ｄ． 用于业绩评价

１１０． 下列因素中， 会影响公司资本成本高低的有（　 　 ）。
Ａ． 无风险利率 Ｂ． 市场风险溢价

Ｃ． 资本结构 Ｄ． 税率

１１１． 企业在进行资本预算时需要对债务资本成本进行估计。 如果不考虑所得税的影响， 下

列关于债务资本成本的说法中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． 在不考虑筹资费用的情况下， 债务资本成本等于债权人的期望收益率

Ｂ． 当不存在违约风险时， 债务资本成本等于债务的承诺收益

Ｃ． 估计债务资本成本时， 应使用现有债务的加权平均债务资本成本

Ｄ． 计算加权平均债务资本成本时， 通常不需要考虑短期债务

·４２·
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１１２． Ａ 银行接受 Ｂ 公司的申请， 欲对其发放贷款， 信贷部门要对公司债务资本成本进行评

估， 经过调查， 发现该公司没有上市的债券， 由于业务特殊也找不到合适的可比公

司， 那么可以采用的方法有（　 　 ）。
Ａ． 到期收益率法 Ｂ． 可比公司法

Ｃ． 风险调整法 Ｄ． 财务比率法

１１３． （２０２１ 年）公司资本成本的影响因素有（　 　 ）。
Ａ． 负债率 Ｂ． 经营风险

Ｃ． 外部市场的投资报酬率 Ｄ． 无风险利率

１１４． （２０１８ 年）采用实体现金流量模型进行企业价值评估时， 为了计算资本成本， 无风险利

率需要使用实际利率的情况有（　 　 ）。
Ａ． 预测周期特别长 Ｂ． 市场风险溢价较高

Ｃ． β 系数较大 Ｄ． 存在恶性通胀

１１５． （２０１８ 年）股权资本成本计算的模型包括（　 　 ）。
Ａ． 股利增长模型 Ｂ． 资本资产定价模型

Ｃ． 债券收益率风险调整模型 Ｄ． 财务比率法

１１６． 下列关于计算加权平均资本成本的说法中， 正确的有（　 　 ）。
Ａ． 计算加权平均资本成本时， 理想的做法是按照以市场价值计量的目标资本结构的

比例计量每种资本要素的权重

Ｂ． 计算加权平均资本成本时， 每种资本要素的相关成本是未来增量资金的机会成本，
而非已经筹集资金的历史成本

Ｃ． 计算加权平均资本成本时， 需要考虑发行费用的债务应与不需要考虑发行费用的债

务分开， 分别计量资本成本和权重

Ｄ． 计算加权平均资本成本时， 如果筹资企业处于财务困境， 需将债务的承诺收益率而

非期望收益率作为债务成本

１１７． 甲公司拟于 ２０１６ 年 １０ 月发行 ３ 年期的公司债券， 债券面值为 １ ０００ 元， 每半年付息一

次， ２０１９ 年 １０ 月到期还本。 甲公司目前没有已上市债券， 为了确定拟发行债券的票

面利率， 公司决定采用风险调整法估计债务资本成本。 财务部新入职的小 Ｗ 进行了以

·５２·
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下分析及计算：
（１）收集同行业的 ３ 家公司发行的已上市债券， 并分别与各自发行期限相同的已

上市政府债券进行比较， 结果如下：

公司债券 政府债券

发债公司 期限 到期日 票面利率 期限 到期日 票面利率

票面利率

差额

Ａ 公司 ３ 年期 ２０１７ 年 ５ 月 ６ 日 ７ ７０％ ３ 年期 ２０１８ 年 ６ 月 ８ 日 ４％ ３ ７０％

Ｂ 公司 ５ 年期 ２０１８ 年 １ 月 ５ 日 ８ ６０％ ５ 年期 ２０１９ 年 １０ 月 １０ 日 ４ ３０％ ４ ３０％

Ｃ 公司 ７ 年期 ２０１９ 年 ８ 月 ５ 日 ９ ２０％ ７ 年期 ２０２０ 年 １０ 月 １０ 日 ５ ２０％ ４％

（２）公司债券的平均风险补偿率＝（３ ７％＋４ ３％＋４％） ／ ３ ＝ ４％。
（３）使用 ３ 年期政府债券的票面利率估计无风险报酬率， 无风险报酬率＝ ４％。
（４）税前债务资本成本 ＝ 无风险报酬率＋公司债券的平均风险补偿率 ＝ ４％ ＋４％

＝ ８％。
（５）拟发行债券的票面利率＝税后债务资本成本＝ ８％×（１－２５％）＝ ６％。
要求：
（１）请指出小 Ｗ 在确定公司拟发行债券票面利率过程中的错误之处， 并给出正确

的做法（无需计算）。
（２）如果对所有错误进行修正后等风险债券的税前债务资本成本为 ８ １６％， 请计

算拟发行债券的票面利率和每期（半年）付息额。
１１８． Ｃ 公司正在研究一项生产能力扩张计划的可行性， 需要对资本成本进行估计。 估计资

本成本的有关资料如下：
（１）公司现有长期负债全部为不可赎回债券： 每张面值 １ ０００ 元， 票面利率 ８％，

每半年付息一次， 债券期限为 １０ 年， 还有 ５ 年到期， 当前市价为 １ ０８５ ３１ 元， 当初的

发行价格为 １ ０５０ 元， 每张发行费用为 １０ 元。
（２）公司现有优先股： 面值 １００ 元， 股息率 ８％， 每季付息的永久性优先股。 其当

前市价为 １２３ ５ 元。
（３）公司现有普通股： 当前市价为 ７５ 元， 最近一次支付的股利为 ５ ２３ 元 ／ 股， 预

期股利的永续增长率为 ５％， 该股票的贝塔系数为 １ ２。 公司不准备发行新的普通股。
（４）资本市场： 国债报酬率为 ６％； 市场平均风险溢价估计为 ５％。
（５）公司所得税税率： ２５％。
已知： （Ｐ ／ Ａ， ３％， １０）＝ ８ ５３０ ２， （Ｐ ／ Ｆ， ３％， １０）＝ ０ ７４４ １。
要求：
（１）计算债券的税后资本成本。
（２）计算优先股资本成本。
（３）计算普通股资本成本： 用资本资产定价模型和股利增长模型两种方法估计，

以两者的算术平均值作为普通股资本成本。
（４）假设目标资本结构是 ４０％的长期债券、 １０％的优先股、 ５０％的普通股， 根据以

·６２·
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上计算得出的长期债券资本成本、 优先股资本成本和普通股资本成本估计公司的加权

平均资本成本。

本章掌握程度： ○ ○ ○

本章答案速查

９６ Ｄ ９７ Ｃ ９８ Ｄ ９９ Ｂ １００ Ａ

１０１ Ａ １０２ Ａ １０３ Ｃ １０４ Ａ １０５ Ｄ

１０６ Ｂ １０７ Ｂ １０８ Ｄ １０９ ＡＢＣＤ １１０ ＡＢＣＤ

１１１ ＡＢＤ １１２ ＣＤ １１３ ＡＢＣＤ １１４ ＡＤ １１５ ＡＢＣ

１１６ ＡＢＣ

扫 我 看 答 案

本章解析详见 Ｐ１５１

·７２·
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第五章　投资项目资本预算

１１９． 下列关于投资项目类型的说法不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 按投资项目之间的相互关系， 投资项目可分为独立项目和互斥项目

Ｂ． 新产品开发或现有产品的规模扩张项目， 通常需要添置新的固定资产， 并增加企业

的营业现金流入

Ｃ． 设备或厂房的更新项目， 通常会改变企业的营业现金收入

Ｄ． 研究与开发项目， 通常不直接产生现实的收入， 而是得到一项是否投产新产品的选择权

１２０． 下列关于各项投资评价指标的说法中， 不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 净现值是绝对数指标， 反映投资的效益

Ｂ． 现值指数是相对数指标， 反映投资的效率

Ｃ． 内含报酬率可以反映投资项目本身的投资报酬率

Ｄ． 净现值为 ０， 表明投资报酬率等于资本成本， 应该采纳

１２１． 某项目的原始投资额现值合计为 １００ 万元， 现值指数为 １ ５， 则未来现金净流量现值

为（　 　 ）万元。
Ａ． ５０ Ｂ． １００ Ｃ． １５０ Ｄ． ２００

１２２． 下列关于动态回收期法的表述中， 不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 没有考虑回收期以后的现金流量

Ｂ． 没有考虑资金的时间价值

Ｃ． 如果项目的净现值大于 ０， 则动态回收期一定小于项目的寿命期

Ｄ． 没有衡量项目的盈利性

１２３． 某投资项目， 当折现率为 １６％时， 其净现值为 ３３８ 元； 当折现率为 １８％， 其净现值

为－２２ 元。 该方案的内含报酬率为（　 　 ）。
Ａ． １５ ８８％ Ｂ． １６ １２％ Ｃ． １７ ８８％ Ｄ． １８ １４％

１２４． 在全部投资均于建设起点一次投入， 建设期为零， 投产后每年现金净流量相等的情况

下， 为计算内含报酬率所求得的年金现值系数应等于该项目的（　 　 ）。
Ａ． 现值指数指标的值 Ｂ． 净现值率指标的值

·８２·



Ｃ． 静态回收期指标的值 Ｄ． 会计报酬率指标的值

１２５． 某公司拟新建一车间用以生产受市场欢迎的甲产品， 据预测甲产品投产后每年可创造

２２０ 万元的现金净流量； 但公司原生产的 Ａ 产品会因此受到影响， 使其年税后经营净

利润由原来的 １００ 万元降低到 ８０ 万元（折旧不受影响）。 假设所得税率为 ２５％， 则与

甲产品项目相关的年现金净流量为（　 　 ）万元。
Ａ． ２００ Ｂ． ３００ Ｃ． ２０５ Ｄ． ２２０

１２６． 下列关于投资项目现金流量估计的说法中， 不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 因该项目而产生的税后增量现金流量是相关现金流量

Ｂ． 只需要考虑真实的现金流入和现金流出， 不需要考虑机会成本

Ｃ． 要考虑投资方案对公司其他项目的影响

Ｄ． 使用平均年成本法进行更新决策现金流量分析时， 把继续使用旧设备和购置新设

备看成是两个互斥方案

１２７． 下列投资项目评价的方法中， 没有考虑时间价值的是（　 　 ）。
Ａ． 现值指数法 Ｂ． 内含报酬率法

Ｃ． 动态回收期法 Ｄ． 会计报酬率法

１２８． 已知某投资项目的原始投资额现值为 １００ 万元， 净现值为 ２５ 万元， 该项目的现值指数

为（　 　 ）。
Ａ． ０ ２５ Ｂ． ０ ７５ Ｃ． １ ０５ Ｄ． １ ２５

１２９． 某投资项目经营期为 ５ 年， 无建设期， 在项目开始时一次性投入 １００ 万元， 期间无其

他投资， 预计投产后该项目每年产生的营业现金毛流量是 １５０ 万元， 行业基准折现率

为 １０％， ５ 年期、 折现率为 １０％的年金现值系数为 ３ ７９１， 则该项目净现值的等额年金

为（　 　 ）万元。
Ａ． ２６３ ８ Ｂ． ３７９ １ Ｃ． １２３ ６２ Ｄ． ２００

１３０． 在固定资产更新项目的决策中， 下列说法不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 如果未来使用年限不同， 则不能使用净现值法或内含报酬率法进行决策

Ｂ． 平均年成本法把继续使用旧设备和购置新设备看成是更换设备的特定方案

Ｃ． 平均年成本法的假设前提是将来设备再更换时， 可以按照原来的平均年成本找到可

代替的设备

Ｄ． 平均年成本最小的使用年限就是经济寿命

１３１． 东方公司的主营业务是生产和销售钢材， 目前准备投资汽车项目。 在确定项目系统风险时，
掌握了以下资料： 汽车行业的代表企业 Ａ 上市公司的权益 β 值为 １ ２， 净财务杠杆为 １ ５，
投资汽车项目后， 公司将继续保持目前的净财务杠杆为 ２／ ３。 Ａ 上市公司的所得税税率为

２０％， 东方公司的所得税税率为 ２５％。 则本项目不含财务杠杆的 β 值是（　 　 ）。
Ａ． １ ３１ Ｂ． １ ２６ Ｃ． ０ ５５ Ｄ． ０ ８２

１３２． 某项目的生产经营期为 ４年， 设备原值为 ２０ 万元， 预计净残值收入 ５０ ０００ 元， 税法规定的
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折旧年限为 ５年， 税法预计的净残值为 ８ ０００元， 直线法计提折旧， 所得税税率为 ２５％， 设

备使用四年后报废时， 收回营运资金 ２ ０００元， 则项目寿命期末现金净流量为（　 　 ）元。
Ａ． ５０ ９００ Ｂ． ５２ ９００ Ｃ． ４９ １００ Ｄ． ５１ １００

１３３． 假定某公司准备购入一套生产设备用于生产甲产品， 该设备的总投资额为 ３００ ０００ 元，
可以使用 ６ 年， 期末无残值， 按直线法计提折旧。 预计投入使用后， 甲产品的单价为

１０ 元 ／ 件， 单位变动成本为 ６ 元 ／ 件， 年固定成本为（不含折旧）２０ ０００ 元， 年销售量为

２６ ０００ 件。 若公司所得税税率为 ２５％， 按资本成本 １０％计算的净现值为 ２８ ８２５ １５ 元。
则单价变动对净现值的敏感系数为（　 　 ）。 已知： （Ｐ ／ Ａ， １０％， ６）＝ ４ ３５５ ３。
Ａ． ２５ ５６ Ｂ． １９ ３８ Ｃ． ２９ ４６ Ｄ． ３０ ６９

１３４． 下列关于营业现金毛流量的计算公式中， 不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 营业现金毛流量＝税后营业收入－税后付现营业费用＋折旧抵税

Ｂ． 营业现金毛流量＝营业收入×（１－所得税税率）－付现营业费用×（１－所得税税率）＋折旧

Ｃ． 营业现金毛流量＝营业收入－付现营业费用－所得税

Ｄ． 营业现金毛流量＝税后经营净利润＋折旧

１３５． （２０２２ 年）甲公司有两个投资额相等的互斥项目 Ｍ 和 Ｎ， 两个项目投资风险不同， 均可

重置。 相关信息如下：

投资项目 投资期限 净现值 等额年金 永续净现值 内含报酬率

Ｍ ４ 年 ６３４ 万元 ２００ 万元 ２ ０００ 万元 １５ ７２％

Ｎ ６ 年 ７７４ 万元 ２１０ 万元 １ ３００ 万元 ２１ ６９％

下列判断正确的是（　 　 ）。
Ａ． 应投资 Ｎ 项目， 因为 Ｎ 的内含报酬率＞Ｍ 的内含报酬率

Ｂ． 应投资 Ｍ 项目， 因为 Ｍ 的永续净现值＞Ｎ 的永续净现值

Ｃ． 应投资 Ｎ 项目， 因为 Ｎ 的净现值＞Ｍ 的净现值

Ｄ． 应投资 Ｎ 项目， 因为 Ｎ 的等额年金＞Ｍ 的等额年金

１３６． （２０２０ 年）甲公司拟投资某项目， 一年前花费 １０ 万元做过市场调查， 后因故中止。 现重启

该项目， 拟使用闲置的一间厂房， 厂房购入时价格 ２ ０００ 万元， 当前市价 ２ ５００ 万元， 项目

还需要投资 ５００万元购入新设备， 在进行该项目投资决策时， 原始投资额是（　 　 ）万元。
Ａ． ２ ５１０ Ｂ． ２ ５００ Ｃ． ３ ０００ Ｄ． ３ ０１０

１３７． 关于互斥项目的优选问题下列说法不正确的是（　 　 ）。
Ａ． 如果是投资额不同引起的（项目的寿命相同）， 对于互斥项目应当净现值法优先

·０３·
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