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【例题·判断题】在资产组合中，单项资产β系数不尽相同，通过替换资产组合中的资产或改变资产组合中

不同资产的价值比例，可能改变该组合的系统风险大小。（）

【答案】√

【解析】资产组合的β系数等于各单项资产β系数的加权平均数，因此替换资产组合中的资产或改变组合中

不同资产的价值比例，可能会改变组合β系数的大小，而从改变组合系统风险的大小。

【例题·判断题】技术测定法通常只适用于投入成本与产出数量之间有规律性联系的成本分解。（）

【答案】√

【解析】技术测定法，又称工业工程法，是根据生产过程中各种材料和人工成本消耗量的技术测定来划分固

定成本和变动成本的方法，该方法通常只适用于投入成本与产出数量之间有规律性联系的成本分解。

【例题·判断题】递延年金现值的大小与递延期无关，故计算方法和普通年金现值是一样的。（）

【答案】×

【解析】递延年金现值的大小与递延期有关。递延年金终值的大小与递延期无关，其计算方法和普通年金终

值是一样的。

【例题·判断题】假设目前的通货膨胀率为 5%，银行存款的实际利率为 3%，则名义利率为 8%。（）

【答案】×

【解析】 1＋名义利率＝（1＋实际利率）×（1＋通货膨胀率），即名义利率＝（1＋实际利率）×（1＋通

货膨胀率）－1，而不是名义利率＝实际利率＋通货膨胀率。

【例题·判断题】构成资产组合的证券 A 和证券 B，其标准差分别为 12%和 8%。在等比例投资的情况下，如果

两种证券的相关系数为 1，该组合的标准差为 10%；如果两种证券的相关系数为－1，则该组合的标准差为 2%。

（）

【答案】√

【解析】根据公式可知，当相关系数＝1 时，资产组合的标准差σP＝W1σ1+W2σ2；当相关系数＝－1时，资

产组合的标准差σP＝（W1σ1－W2σ2）的绝对值。在等比例投资的情况下，当相关系数为 1时，组合标准差

＝（12%＋8%）/2＝10%；相关系数为－1时，组合标准差＝（12%－8%）/2＝2%。

四、计算分析题

【例题·计算分析题】已知证券市场组合的收益率为 10%，无风险收益率为 6%。证券市场上有甲、乙两只股

票，其相关资料如下：

市场情况

该种情况出现的概率 投资收益率

甲股票 乙股票 甲股票 乙股票

好

一般

0.5

0.2

0.4

0.4

12%

7%

20%

10%



差 0.3 0.2 2% －5%

要求：

1）计算甲、乙两只股票的期望收益率、标准差、标准差率（保留百分号前 4 位小数），并判断哪个股票的相

对风险更大；

2）假定资本资产定价模型成立，证券投资的预期收益率与必要收益率相等，计算甲、乙两只股票各自的β值；

3）投资者将全部资金按照 60%和 40%的比例投资购买甲、乙股票构成投资组合，计算该组合的β系数、组合

的风险收益率和组合的必要收益率；

4）假设甲、乙股票的收益率的相关系数为 1，投资者将全部资金按照 60%和 40%的比例投资购买甲、乙股票构

成投资组合，计算该组合的预期收益率和组合的标准差。

【答案】

1）甲股票的期望收益率

＝0.5×12%＋0.2×7%＋0.3×2%＝8%

乙股票的期望收益率

＝0.4×20%＋0.4×10%＋0.2×（－5%）＝11%

甲股票的标准差率

＝4.3589%÷8%×100%＝54.4863%

乙股票的标准差率

＝9.1652%÷11%×100%＝83.3200%

由于乙股票的标准差率大于甲股票的标准差率，所以乙股票的相对风险更大。

2）由于资本资产定价模型成立，预期收益率＝必要收益率，则有：

①甲股票：8%＝6%＋β甲×（10%－6%）

解得：β甲＝0.5

②乙股票：11%＝6%＋β乙×（10%－6%）

解得：β乙＝1.25

3）组合的β＝0.5×60%＋1.25×40%＝0.8

组合的风险收益率＝0.8×（10%－6%）＝3.2%

组合的必要收益率＝6%＋3.2%＝9.2%

4）组合的预期收益率＝8%×60%＋11%×40%＝9.2%

由于甲、乙股票的收益率的相关系数为 1，所以投资组合的标准差即为二者各自标准差的加权平均数：

组合的标准差＝4.3589%×60%＋9.1652%×40%＝6.2814%

【例题·计算分析题】王某服务于一家网络教育公司，年底取得 20 万元业绩奖励，王某准备：

①将 10 万元购买国债，期限 5 年，年利率 5%，每半年复利一次。

②将剩余现金存入银行，计划在第 3年到第 6年每年末取出相同的数额用于进修培训，假定银行利率为 6%。

要求：

（1）根据①，计算年度实际利率和该投资五年后的本息和；

（2）根据②，计算其每年末可以取得的现金数额。

【答案】

（1）每半年利率＝5%÷2＝2.5%

年度实际利率＝（1＋2.5%）^2－1＝5.06%

复利计息期数＝5×2＝10

五年后的本息和＝P×（F/P，i，n）

＝100000×（F/P，2.5%，10）

＝100000×（1＋2.5%）^10



＝128 008.45（元）

（2）设每年年末可以取得的现金数额为 A，

有：A×（P/A，6%，4）×（P/F，6%，2）＝100000，

因此：

A＝100000/[（P/A，6%，4）×（P/F，6%，2）]

＝100000/（3.4651×0.8900）

＝32426.06（元）

【例题•计算分析题】某公司拟进行股票投资，计划购买 A、B、C三种股票，并分别设计了甲、乙两种投资组

合。

已知三种股票的β系数分别为 1.5、1.0 和 0.5，它们在甲种投资组合下的投资比重为 50%、30%和 20%；乙种

投资组合的风险收益率为 3.4%。目前无风险利率是 8%，市场组合收益率是 12%。

要求：

（1）根据 A、B、C 股票的β系数，分别评价这三种股票相对于市场投资组合而言的投资风险大小。

（2）按照资本资产定价模型计算 A 股票的必要收益率。

（3）计算甲种投资组合的β系数和风险收益率。

（4）计算乙种投资组合的β系数和必要收益率。

（5）比较甲、乙两种投资组合的β系数，评价它们的投资风险大小。

【答案】

（1）A 股票的β＞1，说明该股票所承担的系统风险大于市场投资组合的风险（或 A 股票所承担的系统风险等

于市场投资组合风险的 1.5 倍）；

B 股票的β=1，说明该股票所承担的系统风险与市场投资组合的风险一致（或 B 股票所承担的系统风险等于市

场投资组合的风险）；

C 股票的β＜1，说明该股票所承担的系统风险小于市场投资组合的风险（或 C 股票所承担的系统风险等于市

场投资组合风险的 0.5 倍）。

（2）A 股票的必要收益率=8%+1.5×（12%-8%=14%

（3）甲种投资组合的β系数=1.5×50%+1.0×30%+0.5×20%=1.15

甲种投资组合的风险收益率=1.15×（12%-8%）=4.6%

（4）乙种投资组合的β系数=3.4%/（12%-8%）=0.85

乙种投资组合的必要收益率=8%+3.4%=11.4%

或者：乙种投资组合的必要收益率=8%+0.85×（12%-8%）=11.4%

（5）甲种投资组合的β系数（1.15）大于乙种投资组合的β系数（0.85），说明甲投资组合的系统风险大于

乙投资组合的系统风险。


