
第六章 期权价值评估

【例题·单选题】同时卖出一支股票的看涨期权和看跌期权，它们的执行价格和到期日均相同。该投资策略

适用的情况是（ ）。

A.预计标的资产的市场价格将会发生剧烈波动

B.预计标的资产的市场价格将会大幅度上涨

C.预计标的资产的市场价格将会大幅度下跌

D.预计标的资产的市场价格稳定

答案：D
解析：空头对敲适用于预计标的资产的市场价格稳定的情况。

【例题·单选题】市场上有以甲公司股票为标的资产的欧式看涨期权和欧式看跌期权。每份看涨期权可买入

1 股股票，每份看跌期权可卖出 1 股股票；看涨期权每份价格 5 元，看跌期权每份价格 3 元；执行价格均为

60 元，到期日相同。如果到期日股票价格为 64 元，购入一份看涨期权同时购入一份看跌期权的投资组合的

净损益是（ ）元。

A.-8
B.-4
C.4
D.8
答案：B
解析：投资组合的净损益＝64-60-5-3＝-4（元）。

【例题·单选题】在其他条件不变的情况下，下列关于股票的欧式看涨期权内在价值的说法中，正确的是（ ）。

A.股票市价越高，期权的内在价值越大

B.期权到期期限越长，期权的内在价值越大

C.期权执行价格越高，期权的内在价值越大

D.股票波动率越大，期权的内在价值越大

答案：A
解析：影响看涨期权内在价值的因素有股票市价、执行价格、无风险利率、预期发放的红利，到期期限和股

价波动率影响时间溢价；期权执行价格越高，期权的内在价值越小。

【例题·单选题】某股票的现行价格为 20 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 24.96 元，都在 6 个月后到期。年无风险利率为 8%，如果看涨期权的价格为 10 元，看跌期权的价格

应为（ ）元。

A.6
B.6.89
C.13.11
D.14
答案：D
解析：看跌期权价格＝看涨期权价格-标的资产价格＋执行价格现值＝10-20＋24.96/1.04＝14（元）

第九章 长期筹资

【例题·单选题】甲公司采用配股方式进行融资。每 10 股配 2 股，配股前股价为 6.2 元。配股价为 5 元。如

果除权日股价为 5.85 元。所有股东都参加了配股。除权日股价下跌（ ）。

A.2.42%
B.2.50%
C.2.56%
D.5.65%
答案：B



解析：配股除权价格＝（6.2＋5×0.2）/（1＋0.2）＝6（元/股），除权日股价下跌（6-5.85）/6＝2.50%。

第十章 股利分配、股票分割与股票回购

【例题·单选题】甲公司 2013 年实现税后利润 1000 万元，2013 年年初未分配利润为 200 万元，公司按 10%
提取法定盈余公积。预计 2014 年需要新增投资资本 500 万元，目标资本结构（债务/权益）为 4/6，公司执行

剩余股利分配政策，2013 年可分配现金股利（ ）万元。

A.600
B.700
C.800
D.900
答案：B
解析：利润留存＝500×60%＝300（万元），应发放现金股利＝1000-300＝700（万元），公司须按净利润 10%
提取公积金，这条法律规定并没有构成实际限制，因为实际留存的金额为 300 万，远远超过法律要求。

第十二章 产品成本计算

【例题·单选题】下列关于平行结转分步法的说法中，正确的是（ ）。

A.平行结转分步法适用于经常对外销售半成品的企业

B.平行结转分步法有利于考察在产品存货资金占用情况

C.平行结转分步法有利于各步骤在产品的实物管理和成本管理

D.平行结转分步法的在产品是尚未最终完成的产品

答案：D
解析：平行结转分步法不能提供各个步骤的半成品成本资料，所以，选项 A 不正确。在平行结转分步法下，

在产品的费用在产品最后完成以前，不随实物转出而转出，即不按其所在的地点登记，而按其发生的地点登

记，因而不能为各个生产步骤在产品的实物管理提供资料，选项 B 和选项 C 不正确。

第十一章 营运资本管理

【例题·单选题】甲公司采用随机模式管理现金，现金余额最低 1500 万元，现金返回线 3500 万元。当现金

余额为 8500 万元时，应采取的措施是（ ）。

A.买入证券 5000 万元

B.不进行证券买卖

C.买入证券 1000 万元

D.卖出证券 5000 万元

答案：A
解析：下限为 10 万，现金最优返回线 40 万，线段 A＝30 万，线段 B＝60 万，上限为 60＋40＝100 万，当现

金余额为 50 万元时，无需操作，当现金余额为 8 万元时,应出售 40-8＝32 万有价证券。

第十三章 标准成本法

【例题·单选题】甲公司采用标准成本法进行成本控制。某种产品的变动制造费用标准分配率为 3 元/小时，

每件产品的标准工时为 2 小时。2014 年 9 月，该产品的实际产量为 100 件，实际工时为 250 小时，实际发生

变动制造费用 1000 元，变动制造费用耗费差异为（ ）元。

A.150
B.200
C.250
D.400



答案：C
解析：变动制造费用的耗费差异＝（1000/250-3）×250＝250（元）。

第十五章 本量利分析

【例题·单选题】甲公司只生产一种产品，每件产品的单价为 5 元，单价敏感系数为 5。假设其他条件不变，

甲公司盈亏平衡时的产品单价是（ ）元。

A.3
B.3.5
C.4
D.4.5
答案：C
解析：单价敏感系数＝利润变动百分比/单价变动百分比＝5，由于达到盈亏平衡时的利润变动百分比为-100%，
所以单价变动百分比＝-100%/5＝-20%，（单价-5）/5＝-20%，单价＝4（元）。

第十七章 全面预算

【例题·单选题】某企业 2009 年第一季度产品生产量预算为 1500 件，单位产品材料用量 5 千克／件，期初

材料库存量 1000 千克，第一季度还要根据第二季度生产耗用材料的 10%安排季末存量，预计第二季度生产耗

用 7800 千克材料。材料采购价格预计 12 元／千克，则该企业第一季度材料采购的金额为（ ）元。

A.78000
B.87360
C.92640
D.99360
答案：B
解析：第一季度材料采购量＝1500×5＋7800×10%-1000＝7280（千克）第一季度材料采购金额＝7280×12
＝87360（元）

多项选择题

第一章 财务管理概述

【例题·多选题】如果资本市场半强式有效，投资者（ ）。

A.通过技术分析不能获得超额收益

B.运用估值模型不能获得超额收益

C.通过基本面分析不能获得超额收益

D.利用非公开信息不能获得超额收益

答案：ABC
解析：如果资本市场半强式有效,投资者利用非公开信息可以获得超额收益。

第二章 财务报表分析和财务预测

【例题·多选题】公司 2011 年的税后经营净利润为 250 万元，折旧和摊销为 55 万元，经营营运资本净增加

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，公司当年未发行权益证券。下

列说法中，正确的有（ ）。

A.公司 2011 年的营业现金毛流量为 225 万元

B.公司 2011 年的债务现金流量为 50 万元

C.公司 2011 年的实体现金流量为 65 万元

D.公司 2011 年的资本支出为 160 万元



【何你说】

实体现金流量＝（税后经营净利润＋折旧与摊销）-经营营运资本增加-资本支出

＝（税后经营净利润＋折旧与摊销）-经营营运资本增加-（净经营长期资产增加＋折旧与摊销）

＝税后经营净利润-净经营资产增加

答案：CD
解析：选项 A 不正确，营业现金毛流量＝250＋55＝305（万元）；选项 B 不正确，债务现金流量＝65-50＝15
（万元）；选项 C 正确，股权现金流量＝50-0＝50（万元），2011 年的实体现金流量＝15＋50＝65（万元）；资

本支出＝305-80-65＝160（万元），所以选项 D 正确。

第三章 价值评估基础

【例题·多选题】A 证券的预期报酬率为 12%,标准差为 15%;B 证券的预期报酬率为 18%,标准差为 20%,投资于

两种证券组合的机会集是一条曲线,有效边界与机会集重合,以下结论中正确的有（ ）。

A.最小方差组合是全部投资于 A 证券

B.最高预期报酬率组合是全部投资于 B 证券

C.两种证券报酬率的相关性较高,风险分散化效应较弱

D.可以在有效集曲线上找到风险最小、期望报酬率最高的投资组合

答案：ABC
解析：投资于两种证券组合的机会集是一条曲线,有效边界与机会集重合,说明两种证券相关系数较高,机会集

接近条直线。不存在风险最小、期望报酬率最高的投资组合，D选项错误。

【例题·多选题】下列有关证券组合投资风险的表述中，正确的有（ ）。

A.证券组合的风险不仅与组合中每个证券的报酬率标准差有关，而且与各证券之间报酬率的协方差有关

B.持有多种彼此不完全正相关的证券可以降低风险

C.资本市场线反映了持有不同比例无风险资产与市场组合情况下风险和报酬的权衡关系

D.投资机会集曲线描述了不同投资比例组合的风险和报酬之间的权衡关系

答案：ABCD
解析：上述说法均正确。

【例题·多选题】影响某股票贝塔系数大小的因素有（ ）。

A.整个股票市场报酬率的标准差

B.该股票报酬率的标准差

C.整个股票市场报酬率与无风险报酬率的相关性



D.该股票报酬率与整个股票市场报酬率的相关性

答案：ABD
解析：具体的公式如下：

【例题·多选题】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算术加权平均值

D.投资组合的标准差等于被组合各证券标准差的算术加权平均值

答案：AC
解析：标准差度量的系统和非系统风险，选项 B 错误;只有当相关系数等于 1 时，投资组合的标准差等于被组

合各证券标准差的算术加权平均值,选项 D 错误。

【例题·多选题】下列关于资本资产定价模型β系数的表述中，正确的有（ ）。

A.β系数可以为负数

B.β系数是影响证券收益的唯一因素

C.投资组合的β系数一定会比组合中任一单项证券的β系数低

D.β系数反映的是证券的系统风险

答案：AD
解析：无风险收益率、市场组合收益率以及β系数都会影响证券收益，选项 B 错误；投资组合的β系数是加

权平均的β系数，因此不能说β系数一定会比组合中任一单项证券的β系数低，选项 C 错误。

第四章 资本成本

【例题·多选题】企业在进行资本预算时需要对债务成本进行估计。如果不考虑交易费和所得税的影响，下

列关于债务成本的说法中，正确的有（ ）。

A.债务成本等于债权人的期望收益

B.当不存在违约风险时，债务成本等于债务的承诺收益

C.估计债务成本时，应使用现有债务的加权平均债务成本

D.计算加权平均债务成本时，通常不需要考虑短期债务

答案：ABD
解析：债务成本是未来借入新债务的成本。

【例题·多选题】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

答案：ABC
解析：如果筹资企业处于财务困境，需将债务的期望收益率作为债务成本。



第五章 投资项目资本预算

【例题·多选题】甲公司拟投资一条生产线，该项目投资期限 5 年，资本成本 12%，净现值 200 万元。下列

说法中，正确的有（ ）。

A.项目现值指数大于 1
B.项目折现回收期大于 5 年

C.项目会计报酬率大于 12%
D.项目内含报酬率大于 12%
答案：AD
解析：对净现值大于 0，现值指数大于 1，内含报酬率大于资本成本，项目折现回收期小于 5 年，会计报酬率

考虑的是年平均净收益，而非现金流量的概念，且未考虑货币时间价值，无法与上述指标一同比较。


