
第三章 价值评估基础

【例题·单选题】下列关于利率期限结构的表述中，属于预期理论观点的是（ ）。

A.不同到期期限的债券无法相互替代

B.到期期限不同的各种债券的利率取决于该债券的供给与需求

C.长期债券的利率等于在其有效期内人们所预期的短期利率的平均值

D.长期债券的利率等于长期债券到期之前预期短期利率的平均值与随债券供求状况变动而变动的流动性溢价

之和

答案：C
解析：无偏预期理论认为，长期即期利率＝未来短期预期利率平均值。

【例题·单选题】下列关于报价利率与有效年利率的说法中，正确的是（ ）。

A.报价利率是不包含通货膨胀的金融机构报价利率

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

答案：B
解析：报价利率是指银行等金融机构提供的利率，报价利率包含了通货膨胀的利率，选项 A 错误；报价利率

不变时，有效年利率随着每年复利次数的增加而增加，随着期间利率的递减而增加，但呈非线性关系，选项

C、D 错误。

【例题·单选题】甲商场某型号电视机每台售价 7200 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。

A.832
B.800
C.841
D.850
答案：A
解析：P＝A×（P/A，i，n）×（1＋i）
A＝7200/[（P/A,1%,9）×（1＋1%）]＝832（元）

【例题·单选题】某企业面临甲、乙两个投资项目。经衡量，它们的预期报酬率相等，甲项目的标准差小于

乙项目的标准差。对甲、乙项目可以做出的判断为（ ）。

A.甲项目取得更高报酬和出现更大亏损的可能性均大于乙项目

B.甲项目取得更高报酬和出现更大亏损的可能性均小于乙项目

C.甲项目实际取得的报酬会高于其预期报酬

D.乙项目实际取得的报酬会低于其预期报酬

答案：B
解析：标准差越小，代表风险越小，出现更大亏损的可能性越小，实际取得的报酬与其预期报酬之间的关系

无法判断。

【例题·单选题】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



1
2

3

答案：C
解析：曲线 1－2 部分是无效组合，选项 A 错误;风险最低点是最小方差组合点，选项 B 错误;曲线弯曲程度和

标准差的大小无关。

【例题·单选题】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%
答案：C
解析：计息期利率＝10%/2＝5%，有效年利率＝（1＋5%）2－1＝10.25%。

【例题·单选题】假设折现率保持不变，溢价发行的平息债券自发行后债券价值（ ）。

A.直线下降，至到期日等于债券面值

B.波动下降，到期日之前一直高于债券面值

C.波动下降，到期日之前可能等于债券面值

D.波动下降，到期日之前可能低于债券面值

答案：B
解析：假设折现率保持不变，溢价发行的平息债券自发行后债券价值随着到期日的临近波动下降。

【例题·单选题】假设其他条件不变，当市场利率低于票面利率时,下列关于拟发行平息债券价值的说法中,
错误的是（ ）。

A.市场利率上升，价值下降

B.期限延长，价值下降

C.票面利率上升，价值上升



D.计息频率增加，价值上升

答案：B
解析：看票面利率的脸色，市场利率低于票面利率，说明债券溢价发行，期限延长，价值上升。

【例题·单选题】甲公司普通股股票每股价格 50 元，每半年发放一次股利。刚刚发放上半年股利每股 1 元，

该股利将以每半年 5%的速度持续增长。该股票年期望报酬率是（ ）。

A.14.49%
B.14.70%
C.14.20%
D.12.46%
答案：B
解析：股票半年期望报酬率＝1×1.05/50＋5%＝7.1%,有效年利率＝（1＋7.1%）2－1＝14.7%。

【例题·单选题】甲、乙公司已进入稳定增长状态，股票信息如下：甲乙期望报酬率分别为 10%和 14%，股

利稳定增长率分别为 6%和 10%，股票价格分别为 30 元和 40 元，下列关于甲、乙股票投资的说法中，正确的

是（ ）。

A.甲、乙股票预期股利相同

B.甲、乙股票股利收益率相同

C.甲、乙股票预期资本利得相同

D.甲、乙股票资本利得收益率相同

答案：B
解析：D1/（rs－g）＝P0，可知甲股票的 D1＝30×（10%－6%）＝1.2（元），甲股票的 D1＝40×（14%－10%）
＝1.6（元）；甲、乙股票股利收益率为 1.2/30＝4%、1.6/40＝4%,选项 B 正确，甲、乙股票预期资本利得收益

率为 6%和 10%，甲、乙股票预期资本利得为 30×6%＝1.8（元）、40×10%＝4（元），选项 CD 错误.

第四章 资本成本

【例题·单选题】下列关于“运用资本资产定价模型估计权益成本”的表述中，错误的是（ ）。

A.通货膨胀率较低时，可选择上市交易的政府长期债券的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β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报酬率

答案：C
解析：无风险利率是长期政府债券的到期收益率

通胀严重要用实际无风险利率

贝塔值衡量风险，最怕风险产生变化

市场风险溢价看长期，几何平均计算更合理

第七章 企业价值评估

【例题·单选题】甲公司处于可持续增长状态，增长率 6%，股利支付率 40%，权益净利率 20%，股权资本成

本 8%，甲公司的内在市盈率是（ ）。

A.10
B.20



C.5
D.14
答案：B
解析：甲公司的内在市盈率＝0.4/（8%－6%）＝20

【例题·单选题】甲公司是一家制造业企业，每股收益 0.5 元，预期增长率 4%，与甲公司可比的 4 家制造业

企业的平均市盈率 25 倍，平均预期增长率 5%。用修正平均市盈率法估计的甲公司每股价值是（ ）元。

A.12.5
B.10
C.13
D.13.13
25/5%×4%×0.5＝10
答案：B
解析：每股价值＝25/5%×4%×0.5＝10

第八章 资本结构

【例题·单选题】在考虑企业所得税的情况下，下列关于资本结构有税 MM 理论的说法中，错误的是（ ）。

A.财务杠杆越大，企业价值越大

B.财务杠杆越大，企业利息抵税现值越大

C.财务杠杆越大，企业权益资本成本越高

D.财务杠杆越大，企业加权平均资本成本越高

答案：D
解析：在考虑企业所得税的情况下，财务杠杆越大，企业加权平均资本成本越低。

【例题·单选题】甲公司目前存在融资需求。如果采用优序融资理论，管理层应当选择的融资顺序是（ ）。

A.内部留存收益、公开增发新股、发行公司债券、发行可转换债券

B.内部留存收益、公开增发新股、发行可转换债券、发行公司债券

C.内部留存收益、发行公司债券、发行可转换债券、公开增发新股

D.内部留存收益、发行可转换债券、发行公司债券、公开增发新股

答案：C
解析：管理层应当选择的融资顺序是内部留存收益、发行公司债券、发行可转换债券、公开增发新股。

【例题·单选题】采用每股收益无差别点法进行资本结构决策时，下列说法中，正确的是（ ）。

A.每股收益无差别点法能确定最低的债务资本成本

B.每股收益无差别点法没有考虑财务风险

C.每股收益无差别点法能体现股东财富最大化的财务目标

D.每股收益无差别点法能确定最低的股权资本成本

答案：B
解析：每股收益无差别点法无法确定最低的债务和股权资本成本，每股收益无差别点法没有考虑风险因素。

【例题·单选题】甲公司 2016 年销售收入 1000 万元，变动成本率 60%，固定成本 200 万元，利息费用 40 万

元。假设不存在资本化利息且不考虑其他因素，该企业联合杠杆系数是（ ）。

A.1.25
B.2
C.2.5
D.3.75



答案：C
解析：边际贡献＝1000×（1－60%）＝400，税前净利润（普通股）＝400－200－40＝160，该企业联合杠杆

系数 400/160＝2.5。

【例题·单选题】联合杠杆可以反映（ ）。

A.营业收入变化对边际贡献的影响程度

B.营业收入变化对息税前利润的影响程度

C.营业收入变化对每股收益的影响程度

D.息税前利润变化对每股收益的影响程度

答案：C
解析：联合杠杆可以反映营业收入变化对每股收益的影响程度。


