
注册会计师

财务成本管理

习题精析班

一、单选题

1.下列对于财务管理基本理论的说法，不正确的是（ ）。

A.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

B.投资组合理论认为投资组合能降低系统风险和非系统风险

C.价值评估理论是财务管理的一个核心理论

D.现金流量理论是财务管理最为基础性的理论

【答案】B

【解析】投资组合只能降低非系统性风险，不能降低系统性风险。所以选项 B的说法不正确。

2.实证研究表明，投资基金没有“跑贏大盘”，说明市场属于( ) 。

A.弱式有效资本市场 B.强式有效资本市场

C.半强式有效资本市场 D.弱式有效资本市场或半强式有效资本市场

【答案】C

【解析】实证研究表明，投资基金没有“跑贏大盘”，说明市场属于半强式有效市场。

3.关于股票或股票组合的β系数，下列说法中不正确的是（）

A.如果某股票的β系数＝0.5，表明它的风险是市场组合风险的 0.5 倍

B.如果某股票的β系数＝1.2，表明其报酬率的波动幅度为市场组合报酬率波动幅度的 1.2 倍

C.β系数的经济意义在于，它告诉我们相对于市场组合而言特定资产的系统风险是多少

D.某一股票β值可能为负

【答案】A

【解析】选项 A 的正确说法应该是：如果某股票的β系数＝0.5，表明它的系统风险是市场组合系统风险的

0.5 倍。因为某一股票β值＝该股票与市场组合的相关系数×该股票收益率的标准差/市场组合收益率的标准

差，由于股票与市场组合的相关系数有可能是负数，选项 D正确。

4.下列关于两种证券组合的机会集曲线的说法中，正确的是( )。

A.曲线上的点均为有效组合

B.曲线上报酬率最低点是最小方差组合点

C.两种证券报酬率的相关系数越大，曲线弯曲程度越小

D.两种证券报酬率的标准差越接近，曲线弯曲程度越小

【答案】C

【解析】证券报酬率的相关系数越小，机会集曲线就越弯曲，风险分散化效应也就越强。证券报酬率之间的

相关系数越大，风险分散化效应就越弱，机会集曲线弯曲程度就越弱；如果出现最小方差组合，那么从最小

方差组合到曲线上报酬率的最低点之间是无效的，所以选项 A 和 B 的说法不正确；曲线的弯曲程度与两种证

券报酬率的相关系数有关，相关系数越小，曲线越弯曲，所以选项 D的说法不正确。

5.如果一个资本市场是弱式有效的，下列选项的说法中正确的是（ ）。

A.投资者通过分析历史信息不能获得超额收益 B.投资者利用公开信息不能获得超额收益

C.投资者通过基本面分析不能获得超额收益 D.投资者利用内幕消息不能获得超额收益

【答案】A

【解析】由于在弱式有效资本市场上，股价只反映历史信息。选项 A正确。



6.甲公司平价发行 10 年期的公司债券，债券票面利率为 12%，每季度付息一次，到期一次偿还本金。该债券

的有效年利率是( )。

A.10.5% B.12% C.12.25% D.12.55%

【答案】D

【解析】计息期利率=l2%/4=3%，有效年利率=(1+3%)4-1=12.55%

7.下列对于资本市场线和证券市场线的表述，错误的是（ ）。

A.资本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.资本市场线中，个人效用偏好与最佳风险资产组合相独立。

【答案】A

【解析】证券市场线是根据资本资产定价模型画出来的，选项 A错误。

8.某股票现行价格为 30 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 34.65 元，

都在 6 个月后到期，年无风险收益率为 10%，如果看跌期权的价格为 10 元，看涨期权的价格应为（ ）元。

A.6.50 B.6.20 C.7 D.6

【答案】C

【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

涨期权价格 C＝10＋30－34.65/（1＋10%/2）＝7（元）。

9.某企业 2020 年末的股东权益为 2500 万元，2020 年的利润留存为 500 万元。该企业 2021 年经营效率和财务

政策与上年相同，没有发行新股和回购股票。若 2021 年的净利润为 800 万元，则 2021 年股利支付额为（ ）

万元。

A.350 B.200 C.205 D.175

【答案】D

【解析】根据“总资产周转率不变、权益乘数不变”可知，2021 年股东权益增长率＝销售收入增长率，又由

于根据题意可知，2021 年实现了可持续增长，所以，2021 年销售增长率＝2020 年的可持续增长率＝500/

（2500-500）×100%＝25%，即 2021 年股东权益增长率＝25%，2021 年股东权益增加＝2500×25%＝625（万元）。

由于 2021 年没有发行新股和回购股票，所以，2021 年股东权益增加＝2021 年利润留存，即：2021 年利润留

存＝625 万元，所以，2021 年股利支付额为＝800-625＝175（万元）。

10.采用风险调整法计算债务税前资本成本时，关于政府债券市场回报率的确定，正确的是( )。

A.与拟发行债券同期限的政府债券的票面利率 B.与拟发行债券发行时间相同的政府债券的到期收益率

C.与拟发行债券到期日相同的政府债券的票面利率 D.与拟发行债券到期日相同的政府债券的到期收益率

【答案】D

【解析】采用风险调整法计算债务税前资本成本时，政府债券市场回报率是指与拟发行债券到期日相同或接

近的政府债券的到期收益率。

11.甲公司向银行借款 1000 万元，年利率为 8%，期限 1 年，到期还本付息，银行要求按借款金额的 10%保持

补偿性余额（银行按 2%付息）。该借款的有效年利率为（ ）。

A.7.70% B.8.67% C.8% D.6%

【答案】B

【解析】由于年利息支出＝1000×8%＝80（万元），年利息收入＝1000×10%×2%＝2（万元），实际可使用的

资金＝1000×（1－10%）＝900（万元），所以，该借款的有效年利率＝（80-2）/900×100%＝8.67%。

12.甲上市公司发行每张面值为 100 元的优先股 1 000 万张，发行价格为 108 元，规定的年固定股息率为 8%。



发行时的筹资费用率为发行价格的 1.5%。该公司适用的所得税税率为 25%，则该优先股的资本成本率为

（ ）。

A.6.96% B.7.52% C.7.95% D.8.12%

【答案】B

【解析】该优先股的资本成本率=100×8%/［108×（1-1.5%）］=7.52%。

13.假设其他因素不变，随着到期日的临近，关于债券价值变动规律，下列说法错误的是（ ）。

A.如果是连续支付利息，折价发行的债券价值连续上升

B.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

C.如果是分期支付利息，折价发行的债券价值波动上升，有可能高于债券面值

D.如果是分期支付利息，溢价发行的债券价值波动下降，有可能低于债券面值

【答案】D

【解析】对于溢价发行的分期支付利息债券而言，在其他因素不变的情况下，发行后价值逐渐升高，在付息

日由于割息导致价值下降（但是注意债券价值不会低于面值，因为每次割息之后的价值最低，而此时相当于

重新发行债券，由于票面利率高于市场利率，所以，一定还是溢价发行，债券价值仍然高于面值），然后又逐

渐上升，总的趋势是波动下降，最终等于债券面值。

14.某公司持有有价证券的平均年利率为 8%，公司的现金最低持有量为 2 500 元，最优现金返回线为 8 000

元。如果公司现有现金 18 400 元，根据现金持有量随机模式，此时应当投资于有价证券的金额是（ ）元。

A.11400 B.2400 C.0 D.15900

【答案】C

【解析】根据 H=3R-2L，所以，现金持有量上限=3×8 000-2×2 500=19 000（元），现有现金没有突破现金持

有上限。应当投资于有价证券的金额为 0。

15.下列关于资本结构的理论的说法中，不正确的是（ ）。

A.有税 MM 理论认为，在理论上全部融资来源于负债时，企业价值达到最大

B.MM 理论认为，有负债的权益资本成本随着财务杠杆的提高而增加

C.权衡理论是在代理理论的基础上发展形成的

D.优序融资理论认为当存在融资需求时，首先选择内源融资，其次会选择债务融资，最后选择股权融资

【答案】C

【解析】按照权衡理论，有负债企业的价值＝无负债企业的价值＋利息抵税的现值－财务困境成本的现值；

企业负债所引发的代理成本以及相应的代理收益，最终均反映在对企业价值产生的影响上。在考虑了企业债

务的代理成本与代理收益后，资本结构的权衡理论模型可以扩展如下形式：有负债企业的价值＝无负债企业

的价值＋利息抵税的现值－财务困境成本的现值－债务的代理成本的现值＋债务的代理收益的现值，所以，

代理理论是在权衡理论的基础上发展形成的，选项 C 的说法不正确。

16.某公司经营杠杆系数为 1.5，财务杠杆系数为 1.8，该公司目前每股收益为 1.5 元，若使销售额增加一倍，

则每股收益将增长( ) 元。

A.4.05 B.1.5 C.2.7 D.3.3

【答案】A

【解析】联合杠杆系数 DTL=1.5×1.8=2.7，因为 DTL=(∆EPS/EPS)/(∆S/S)，所以，∆EPS/EPS=2.7×∆S/S，即:

∆EPS=EPS×2.7×∆S/S=1.5×2.7×∆S/S=4.05×∆S/S，销售额增长 100%时，每股收益的增长额为 4.05 元。

17.在依据“5C”系统原理确定信用标准时，哪一方面被视为评价顾客信用的首要因素 （ ）。

A.资本 B.能力 C.品质 D.抵押

【答案】C

【解析】“5C”系统是指评估顾客信用品质的五个方面，即：品质、能力、资本、抵押和条件。品质指顾客的

信誉，即履行偿债义务的可能性。企业必须设法了解顾客过去的付款记录，看其是否有按期如数付款的一贯



做法，及与其他供货企业的关系是否良好。这一点经常被视为评价顾客信用的首要因素。故选项 C 正确。

18.某公司设立于 2019 年 12 月 31 日，预计 2020 年年底投产。假定目前的证券市场属于成熟市场，根据优序

融资理论的原理，某公司在确定 2020 年融资顺序时，应当优先考虑的融资方式是（ ）。

A.内部融资 B.银行借款 C.增发股票 D.发行债券

【答案】B

【解析】根据优序融资理论的原理，在成熟的证券市场上，企业的融资优序模式是内部融资优于外部融资，

外部债务融资优于外部股权融资。即融资优序模式首先是留存收益，其次是借款、发行债券、可转换债券，

最后是发行新股融资。但在本题中，甲公司设立于 2019 年 12 月 31 日，预计 2020 年年底投产，投产前无利

润可言，无法获得内部融资，所以，甲公司在确定 2020 年融资顺序时，应当优先考虑的融资方式是银行借款。

19.下列关于股票期权投资策略的说法中，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.执行保护性看跌期权的投资者不是期权的多头方

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，等于投

资时的股票价格

D.多头对敲最坏的结果是到期股价与执行价格相差较大，白白损失了看涨期权和看跌期权的购买成本

【答案】A

【解析】执行保护性看跌期权的投资者是期权的多头方，故选项 B 错误。空头对敲策略的最好结果是到期日

股价等于执行价格，投资者白白赚取出售看涨期权和看跌期权的收入。故选项 C 错误。多头对敲的最坏结果

是到期股价与执行价格一致，白白损失了看涨期权和看跌期权的购买成本，故选项 D 错误。

20.甲公司有普通股 20 000 股，拟采用配股的方式进行融资，每 10 股配 3股，配股价为 16 元/股，股权登记

日收盘市价 20 元/股，假设共有 1 000 股普通股的原股东放弃配股权，其他股东全部参与配股，配股后除权

参考价是( )元。

A.18 B.19.2 C.19.11 D.20

【答案】C

【解析】配股数量=(20 000-1 000)/10×3=5700(股)，配股除权参考价=(配股前股票市值+配股价格×配股数

量)/(配股前股数+配股数量)= (20×20 000+16×5 700)/(20 000+5 700)= 19.11(元)。

21.某公司根据存货模式确定的最佳现金持有量为 10 000 元，有价证券的年利率为 10%。在最佳现金持有量下，

该公司与现金持有量相关的现金使用总成本为( ) 元。

A.5 000 B.1 000 C.15 000 D.20 000

【答案】B

【解析】本题的主要考核点是最佳现金持有量确定的存货模式。在存货模式下，达到最佳现金持有量时，机

会成本等于交易成本，即与现金持有量相关的现金使用总成本应为机会成本的 2 倍，所以，与现金持有量相

关的现金使用总成本=2×10 000/2×10% =1 000 (元)。

22.在随机模式下，大旺公司的最优现金返回线与现金持有量下限的差额为 5 000 元，现金持有量的上限为

21 000 元，目前的现金持有量为 20 000 元，则应该购买有价证券的金额为（ ）元。

A.5000 B.21000 C.6000 D.0

【答案】D

【解析】已知 H＝3R－2L＝21 000，而 R－L＝5 000，所以，L＝6 000，因此，现金持有量的合理区间为 6 000～

21 000 元，由于目前的现金持有量为 20 000 元，处于合理区间内，不必进行现金与有价证券的转换。

23.假设其他因素不变，在净经营资产净利率大于税后利息率的情况下，下列变动中不利于提高杠杆贡献率的

是( )。

A.提高税后经营净利率 B.提高净经营资产周转次数 C.提高税后利息率 D.提高净财务杠杆



【答案】C

【解析】杠杆贡献率=(净经营资产净利率-税后利息率)×净财务杠杆=(税后经营净利率×净经营资产周转次

数-税后利息率)×净财务杠杆，可以看出，提高税后经营净利率、提高净经营资产周转次数和提高净财务杠

杆都有利于提高杠杆贡献率，而提高税后利息率会使得杠杆贡献率下降。


