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第一编 财务管理

一、单项选择题

1.关于财务管理基本目标的下列说法中，不正确的是( )。

A.与利润最大化相比，每股收益最大化考虑了公司的利润和股东投入的资本

B.股东财富的增加可以用股东权益的市场增加值来衡量

C.股价最大化意味着股东财富最大化

D.股东财富可以用股东权益的市场价值来衡量

【答案】C

【解析】在股东投资资本不变的情况下，股价上升可以反映股东财富的增加，股价最大化意味着股东财富最大化。

如果股东投资资本发生了变化，股价最大化并不意味着股东财富最大化，选项 B 的说法不正确。

2.在股东投资资本和债务价值不变的情况下，下列各项中能够体现股东财富最大化这一财务管理目标的是( )

A.利润最大化 B.每股收益最大化 C.每股股价最大化 D.公司价值最大化

【答案】D

【解析】公司价值=股东权益价值+债务价值，在债务价值不变的情况下，公司价值最大化意味着股东权益价值最大

化；而在股东投资资本不变的情况下，股东权益价值最大化意味着股东财富最大化。

3.下列关于债券价值与折现率的说法中，不正确的是( )。

A.名义利率除以一年内复利的次数得到计息周期利率

B.如果折现率低于债券票面利率，债券的价值就低于面值

C.如果债券印制或公告后市场利率发生了变动，可以通过溢价或折价调节发行价，无需修改票面利率

D.为了便于不同债券的比较，在报价时需要把不同计息期的利率统一折算成年利率

【答案】B

【解析】如果折现率低于债券票面利率，债券的价值高于面值。

4.下列关于资本市场的说法中，正确的是( )。

A.在有效资本市场上，股价不一定能反映历史信息

B.如果股票价格的变动与历史股价相关，则资本市场属于无效市场

C.我国股市已经达到真正意义上的弱式有效

D.在半强式有效资本市场上，基本面分析是有用的

【答案】B

【解析】有效资本市场分为三种，即弱式有效资本市场、半强式有效资本市场、强式有效资本市场，在弱式有效资

本市场上，股价只反映历史信息;在半强式有效资本市场上，股价可以反映历史信息和公开信息;在强式有效资本市

场上，股价能反映历史信息、公开信息和内部信息，由此可知，不论是哪种有效资本市场，股价都能反映历史信息，

选项 A 的说法错误。在弱式有效市场上，证券的历史信息对证券的现在和未来价格变动没有任何影响，如果历史信

息对证券价格仍有影响，则市场尚未达到弱式有效，即无效市场，选项 B 的说法正确。有许多研究报告认为，我国

股市尚未达到真正意义上的弱式有效，所以，选项 C 的说法错误。由于在半强式有效资本市场上，公开信息已经反

映于股票价格，所以，基本面分析是无用的，即选项 D 的说法错误。

5.下列关于资本市场线和证券市场线的说法中，错误的是（ ）。

A.证券市场线是根据资本资产定价模型绘制的



B.证券市场线描述的是在市场均衡条件下单项资产或资产组合的必要报酬率与风险之间的关系

C.资本市场线描述的是由风险资产和无风险资产构成的投资组合的有效边界

D.投资者个人的风险偏好影响资本市场线上的市场均衡点位置

【答案】D

【解析】投资者个人的风险偏好不影响资本市场线上的市场均衡点位置，选项 D 的说法错误。

6.按照流动性溢价理论，市场预期未来短期利率将会下降，且下降幅度等于流动性溢价，则收益率曲线呈现为（ ）

A.上斜收益率曲线 B.下斜收益率曲线 C.峰型收益率曲线 D.水平收益率曲线

【答案】D

【解析】上斜收益率曲线：市场预期未来短期利率既可能上升、也可能不变；还可能下降，但下降幅度小于流动性

溢价。下斜收益率曲线：市场预期未来短期利率将会下降，下降幅度大于流动性溢价。水平收益率曲线：市场预期

未来短期利率将会下降，且下降幅度等于流动性溢价。峰型收益率曲线：市场预期较近一段时期短期利率可能上升、

也可能不变；还可能下降，但下降幅度小于流动性溢价，而在较远的将来，市场预期短期利率会下降，下降幅度大

于流动性溢价。

7.企业采用激进型流动资产投资政策时，下列说法不正确的是（ ）。

A.流动资产与收入比较高 B.短缺成本较大 C.企业中断经营的风险很高 D.持有成本较低

【答案】A

【解析】激进型流动资产投资政策，表现为安排较低的流动资产与收入比。选项 A 的说法不正确。

8.下列关于“运用资本资产定价模型估计普通股资本成本”的表述中，错误的是( )。

A.贝塔值的关键驱动因素：经营杠杆、财务杠杆，如果公司在这两个方面没有显著改变，则可以用历史的贝塔值估

计股权成本

B.公司三年前发行了较大规模的公司债券，估计贝塔系数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保留这两年的数据

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算术平均收益率

【答案】D

【解析】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，选项 D 的表

述错误。

9.下列关于股票期权投资策略的说法中，不正确的是（ ）。

A.保护性看跌期权和抛补性看涨期权都需要买入期权对应的标的股票

B.建立保护性看跌期权的投资者是期权的空头方

C.空头对敲策略对于预计市场价格将相对比较稳定的投资者非常有用，最好结果是到期日股价不变，等于期权的执

行价格

D.多头对敲最坏的结果是损失了看涨期权和看跌期权的购买成本

【答案】B

【解析】建立保护性看跌期权的投资者购买 1 股股票，同时购入该股票的 1 股看跌期权，是期权的多头方。选项 B

的说法不正确。

10.勤芯公司进入可持续增长状态，股利支付率 30%，权益净利率 18%，股东权益增长率 5%，无风险利率为 4%，股票

贝塔系数为 1.2，市场风险溢价为 8%，甲公司内在市净率( )。

A.0.93 B.0.66 C.0.89 D.0.63

【答案】D

【解析】由于处于可持续增长阶段，股利增长率=股东权益增长率=5%。由于股权资本成本=4%+1.2×8%=13.6%，所以，

内在市净率=30%×18%/(13.6%-5%)=0.63。



11.下列关于 MM 理论的说法中，不正确的是()。

A.有负债企业的权益成本随负债比例的增加而增加

B.在不考虑企业所得税的情况下，企业的资本结构与企业价值无关

C.在考虑企业所得税的情况下，企业加权平均资本成本随负债比例的增加而增加

D.一个有负债企业在有企业所得税情况下的权益资本成本要比无企业所得税情况下的权益资本成本低

【答案】C

【解析】MM 理论都认为权益成本随着财务杠杆提高而增加，选项 A的说法正确；在没有企业所得税的情况下，MM 理

论认为有负债企业的价值与无负债企业的价值相等，即企业的资本结构与企业价值无关，企业加权平均资本成本与

其资本结构无关，仅取决于企业的经营风险，选项 B的说法正确；在考虑所得税的情况下，MM 理论认为企业加权平

均资本成本随着负债比例的增加而降低，选项 C 的说法不正确。一个有负债企业在有企业所得税情况下的权益成本

比无企业所得税情况下的权益成本低，其原因是多乘(1-企业所得税税率)，选项 D 的说法正确。

12.勤芯公司的财务总监关于租赁的表述中，不正确的是( )。

A.节税是长期租赁存在的重要原因 B.杠杆租赁中，出租人既是债权人也是债务人

C.交易成本的差别是短期租赁存在的主要原因 D.由出租人负责资产维护的租赁为净租赁

【答案】D

【解析】由出租人负责资产维护的租赁为毛租赁，选项 D 不正确。

13.假设其他因素不变，下列各项中，可以降低经营杠杆系数的有( )。

A.提高销售价格 B.提高单位变动成本 C.降低销售量 D.提高固定经营成本

【答案】A

【解析】根据“经营杠杆系数=销售量×(单价一单位变动成本)/[销售量×(单价一单位变动成本)一固定经营成本]”

可知，选项 A 可以降低经营杠杆系数，选项 B、C、D 可以提高经营杠杆系数。

14. 勤芯为了开发自主可控的高端芯片，准备在市场上发行可转换公司债券。关于可转换公司债券，下列各项表述

中不正确的是（ ）。

A.持有可转换债券相当于持有股票看涨期权

B.可转换债券的底线价值，应当是纯债券价值和转换价值两者中的较低者

C.可转换债券的税前筹资成本等于投资人的内含报酬率

D.要想发行成功，则它的税前成本应该高于普通债券的市场利率，税后成本应该低于股权成本

【答案】B

【解析】可转换债券的底线价值，应当是纯债券价值和转换价值两者中的较高者。选项 B 的说法不正确。

15.已知某新能源项目，原始投资额(200 万元)在项目开始时一次性支付，折现率为 10%时，现值指数为 1.25；折现

率为 12%时，现值指数为 0.97。则该项目的内含报酬率为( )。

A.10.93% B.12.15% C.11.65% D.11.79%

【答案】D

【解析】折现率为 10%时，净现值=200×1.25-200=50(万元)；折现率 12%时，净现值=200×0.97-200=-6(万元)；(内

含报酬率-10%)/(12%-10%)=(0-50)/(-6-50)，内含报酬率=11.79%。

16.下列关于认股权证与股票看涨期权的共同点的说法中，正确的有（ ）。

A.都有一个固定的行权价格 B.行权时都能稀释每股收益 C.行权都会增加权益资本 D.都能作为筹资工具

【答案】A

【解析】股票看涨期权行权时，其股票来自二级市场，不会稀释每股收益，不会增加权益资本，所以选项 BC 的说法

错误；看涨期权不是筹资工具，因此选项 D 的说法错误。

17.某新能源股票现行价格为 10 元，以该股票为标的资产的欧式看涨期权和欧式看跌期权的执行价格均为 24.99 元，

都在 6 个月后到期，无风险年报价利率为 10%，如果看涨期权的价格为 6.2 元，看跌期权的价格应为（ ）元。



A.16.50 B.20 C.13.11 D.18.20

【答案】B

【解析】根据平价定理：看涨期权价格 C－看跌期权价格 P＝标的资产价格 S－执行价格现值 PV（X）。所以看跌期权

价格 P＝6.2-10+24.99/（1＋10%/2）＝20（元）。

18.必胜公司的主营业务是生产和销售芯片封装设备，目前准备继续生产和销售芯片封装设备，并要相应扩大投资规

模。在确定新投资项目系统风险时，目前公司的资产负债率为 50%，β值为 1.02，公司准备提高财务杠杆，新的资

产负债率为 60%，所得税税率为 25%。本项目含有负债的股东权益β值是（）。

A.1.23 B.1.5 C.1.02 D.1.31

【答案】A

【解析】旧产权比率=50%/50%=1，β资产=1.02/(1+0.75×1)=0.58；新产权比率=60%/40%=1.5，本项目含有负债的股

东权益β值=0.58×(1+0.75×1.5)=1.23。


