
2026年  中级会计考试

《财务管理·专题课》

主讲 小路老师



2026中级财管六大专题

六大专题课

财务管理基础专训

筹资管理专训

投资管理专训

公式必备专训

成本管理专训

预算管理专训



价价

未未未未未未未未未未未



专题四

投资管理专训



投资管理专题

投资管理专训

项目评价指标

投资项目管理

证券投资管理

现金流量的计算



专训考点 1-现金流量的计算

未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未 未未未 未未未未未 未未未 未未未未未

未未未 未未未未未未未未未未



未未 未未未 未未未未未未未

未未未未未未未未未未 未未未未未 未

未未未

未 1 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未

未 2 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未



未未未未未 · 未未未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未 40 未未未 50 未未未未未未未未未未未

未未 15 未未未 20 未未未未未未未未未未未未未未未未 未未未未

A.5 

B.15 

C.20 

D.30 

未未未未 A 

未未未未未未未未未未未未未 40未 15未 25未未未未未未未未未未

未未未未 50未 20未 30未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

30未 25未 5未未未未未



二、营业期现金净流量的三个经典公式

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未 NCF 未  未未未未未未未未未未未未未未未未未

= 未未未未  - 未未未未  - 未未未未未未  1未未未未未 ——①未未未未

= 未未未未  - 未未未未  - 未未未未未  - 未未未  + 未未未未未

= 未未未未未未  + 未未未未未未未未  2未未未未未 ——②未未未未未未未未未未未未未未未

=未未未未未  - 未未未未  - 未未未未未未×未 1- 未未未未未未 + 未未未未未

=未未未未未  - 未未未未未×未 1-T未 + 未未未未未  × T未未未  3未未未未未 ——③未未未未

未未未 T——未未未未未未未



未未未未未未未

 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未“未未未未未  ×  未未未未未”未未未“未未未

未”未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未



未未未未未 · 未未未未未  未  未未未未未未未未未  1 未未未未未未未未未  35 未

未未未未未未未  5 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未  38 未未未未未未未  15 未未未未未未未未未未未未未未未  25% 未

未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未  =35/5=7 未未未未未未未未未  =38 - 15 - 7=16 未未未未未未未未  

=16 × 25%=4 未未未未未

未未未未未未未未未未未未 =16 - 4=12 未未未未

未未未未未未未

未未未未未  = 未未未未  -  未未未未  -  未未未  =38 - 15 - 4=19 未未未未

未未未未未未未

未未未未未  = 未未未未未未  + 未未未未未  =12+7=19 未未未未

未未未未未未未

未未未未未  = 未未未未未  -  未未未未未×未 1 -  未未未未未未 + 未未未未未  ×  未

未未未未  = 未 38 - 15 未×未 1 - 25% 未 +7 × 25%=19 未未未未



未未未未未未未未未未未未

1 未未未未未 未未未未未 未未未未未未未未未未

2 未 未未未未未未未未未

3 未未未未未 未未未未未 未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未 未未未未 未未未未未未“未未未

未”未未未未未未未未未未未未未未未未 = 未未未未未未 - 未

未未未未未未未未未未未未

未未未未 —— 未未未未未未未未

未 —— 未未未未未未未未



未 未未 未 未未未未 未未未未未 未未未未未未未未未



【口诀路标】

未未未未 未未未未未未未未 = 未未未未×未未 + 未未未未未 ×未 1 - 未未未



未未未 - 未未未未未未未未未 M未未未未未未未未未未 3500

未未未未未未未未未未未 5000 未未未未未未未未未未未未

未未 25% 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

A.3125       B.3875       C.4625      D.5375

未未未未 B

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未×未未未未未未

3500 未未 5000 未 3500 未× 25% 未 3875 未未未



未未未未未 · 未未未未未  未  未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未  10 未未未未未未未未未未未未未未未未未  5 未未未未

未未未未未未未未 5 未未未未未未未未 5 未未未未未未未未未未  6 未未未

未未未未未  2 未未未

未未未未未未未未  12 未未未未未未未未未未未未  3 未未未未未未未未未

未未未未未  5 未未未未未未未未未未未未未未未未未未  2 未未未 5 未未未

未未未未未未未  8 未未未未  1 未未未未未未未未  3 未未未未未未未未未未

未未未未未未  0.4 未未未未未未未未未未  3.4 未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未  25% 未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 未



未未未未未未未未  10 未未未未未

未未未未未未未未未未未未  5 未未

未未未未未未未未未未 5 未未未未

未未未未 5 未未未未未未未未未未  

6 未未未未未未未未  2 未未未

未未未未未 1未未未未未

①未未未未 NCF 0=-10未未未未

②未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未 =10 ÷ 5=2 未未未未

NCF 1未 4=未 6-2未×未 1-25% 未 +2× 25%=3.5 未未未未

③未未未未 NCF 5=3.5 未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未



未未未未未未未未  12 未未未未未

未未未未未未未  3 未未未未未未未

未未未未未未未  5 未未未未未未未

未未未未未未未未未未未  2 未未未

5 未未未未未未未未未未  8 未未未

未  1 未未未未未未未未  3 未未未未

未未未未未未未未未未未未  0.4 未

未未未未未未未未未  3.4 未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未

未 2未未未未未

①未未未未 NCF 0=-12-3=-15未未未未

②未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未 =未 12-2未÷ 5=2 未未未未

NCF 1=8×未 1-25% 未 -3×未 1-25% 未 +2× 25%=4.25 未未未未

NCF 2未 4=8×未 1-25% 未 -3.4×未 1-25% 未 +2× 25%=3.95

未未未未

③未未未未 NCF 5=3.95+3 未未未未未未未未未未未 +2未未未

未未未未 =8.95 未未未未未

未未未未未未 “ 未未未未 ” 未未未未未未未未未未 “ 未未未

未 ” 未未未未未未未未未未未未未未未未未未 “ 未未未未

未 ” 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未





专训考点2-项目评价指标

未未 未未未未 NPV 未

1. 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未“未未”未未未未未未未未未未未未未未

未未“未未”未未未未未未  0 未未未未未未未未未未未未

未未未未



2. 未未未未

①NPV ≥ 0 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

②NPV 未  0 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

③ 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未



未未未未未未未未未

①未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未

②未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未

③未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未



未 未未 - 未未未 未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未  未未

A. 未未未未

B. 未未未未未未未未

C. 未未未未未未未未未

D. 未未未未未未未未未未未未未未未未未



未 未未 未 ACD

未 未未 未 未未未未未未未未未未未未未未未 1 未未未未未未

未未未未未 2 未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未 3 未未未未未未未未未未未未未未未



未未未未未未未未 ANCF 未

1. 未未未未

未未未未未 = 未未未未未未未未未未未未未 /未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未  5 未未 NPV=500 未未未未未未

未未未未未未未未未未未  A未未未

A×未 P/A 未 i 未 5 未 =500 未未未  A=500/ 未 P/A 未 i 未 5 未未



2. 未未未未

ANCF ≥ 0 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未 ≥ 0 未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未



未 未未 - 未未未 未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未  100 未未未未未未未未未未未未  10 未未未未

未  10 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未  

6 未未 6 未未未未未未未  50 未未未未未未未未未  25% 未未

未未未未未未未未未未未未  32 未未未未未未未未未  10% 未

未未未未未未未未未未未  未未未未 [ 未未未未 P/F 未 10% 未

6 未 =0.5645 未未 P/A 未 10% 未 6 未 =4.3553]

A.18

B.15.39

C.17.52

D.13.65



未 未未 未 B

未 未未 未 未未 = 未 100 - 10 未 /10=9 未未未未未 6 未未未未未

未 =100 - 9 × 6=46 未未未未未未未未未未未未 =50 - 未 50 - 46 未

× 25%=49 未未未未未 未未未 =32 × 未 P/A 未 10% 未 6 未

+49 × 未 P/F 未 10% 未 6 未 - 100=32 × 4.3553+49 × 0.5645 -

100=67.03 未未未未未未未未未未 =67.03/ 未 P/A 未 10% 未 6 未

=67.03/4.3553=15.39 未未未未未



未未未未未未未 PVI 未

1. 未未未未

未未未未未未未未未未未未未未 /未未未未未未未

未未未未未

未未未未未未  = 未未未未未未未未未  -  未未未未未未未

未未未未未未未  = 未未未未  + 未未未未未未未未 / 未未未未

未未未  =1+ 未未未  / 未未未未未未未

2. 未未未未

①未未未未 ≥ 1 未未未未未未

未未未未未  1 未未未未未未未

②未未未未未未未未未未未未



未未未 - 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 100

未未未未未未未 25 未未未未未未未未未未未未未未未未

A.0.25     B.0.75    C.1.05     D.1.25

未未未未 D

未未未未未未未未未未未未未未未未未未 /未未未未未未未

未 1 未未未未 /未未未未未未未未 1 未 25/100 未 1.25 未



未未未未未未未未 IRR 未

1. 未未未未未 =0 未未未未未未未未未未未未 .

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未



2. 未未未未

①未未未未未未未未 ≥ 未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未

②未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未



未未未未未 · 未未未未 未未未未未未未未未未 10% 未未未未未未 25未未未

未未未未 12% 未未未未未未未 5未未未未未未未未未未未未未未未 未未

A.11.67%

B.8.33%

C.10.33%

D.未未未未

未未未未 A 

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 0未未未未未未未未

未未未未未 25未 0未 /未未 5未 25未未未 10% 未 IRR 未 /未 12% 未 10% 未未

未未未 IRR 未 11.67% 未



未未未未未 · 未未未未未  未 未未未未未未未未未未未未未未未未未

未  160 未未未未未未未未未  10 未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未  30 未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未  12% 未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未 300000 ×未 P/A 未 i 未 10 未 - 1600000=0 未未未未 P/A 未

i 未 10 未 =5.3333

未未未未未未未未未未未 n=10 未未未  5.3333 未未未未未未未

未 12% 未  14% 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未  

13.46% 未未未未未未未未未未  12% 未未未未未未



未未未未未未 PP 未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未



未未未未未 —— 未未未未未未未未未

1. 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未

未未未未未未未  = 未未未未未  / 未未未未未未未



未未  6 - 17 未未未未未未  )A 未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未  35000 未未未未未未未未

未未未未未未未未  7000 未未未未未未未未未  36000 未未

未未未未未未未未未未未未未未  8000 未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未  =35000/7000=5 未未未

未未未未未未  =36000/8000=4.5 未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未



2. 未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未

未未未未未  =M+ 未  M 未未未未未未未  / 未未 M+1 未未未未

未未未未

未未未 M 未未未未未未未未未未未未未



未未  6 - 18 未未未未未未  ) 未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未  150000 未未未未未未未  5 未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未  6 - 9 未

未  6 - 9 未未未未未未未未未未未未未

价价 价价价价价 价价价价价 价价价价价 价价价价

1 30000 30000 28560 28560

2 35000 65000 31745 60305

3 60000 125000 51840 112145

4 50000 175000 41150 153295

5 40000 215000 31360 184655



未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未  3 未未未  4 未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未

未未未未未  =3+ 未 150000 - 125000 未 /50000=3.5 未未未



未未未未未 —— 未未未未未未未未

1. 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未  ×未 P/A 未 i 未 n 未 = 未未未未未未未

未未未未 P/A 未 i 未 n 未未未  n 未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未 P/A 未 i 未 n 未未 = 未未

未未未未未  / 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未  n 未



未未  6 - 17 未未未未未未  )A 未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未  35000 未未未未未未未未

未未未未未未未未  7000 未未未未未未未未未  36000 未未

未未未未未未未未未未未未未未  8000 未未



未未  6 - 19 未未未未未未  ) 未未未未  6 - 17 未未未未未未未未

未  9% 未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未 7000 ×未 P/A 未 9% 未 n 未未 =35000 未

未未 P/A 未 9% 未 n 未未 =5

未未未未 8000 ×未 P/A 未 9% 未 n 未  未 =36000 未  

未未 P/A 未 9% 未 n 未  未 =4.5

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 n 未  =6.94

未未未未 n 未 =6.03 未未未



2. 未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未



未未未未未  =M+ 未  M 未未未未未未未未未  / 未未 M+1 未未

未未未未未未未未

未未未 M 未未未未未未未未未未未未未未未



未未  6 - 18 未未未未未未  ) 未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未  150000 未未未未未未未  5 未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未  6 - 9 未

未  6 - 9 未未未未未未未未未未未未未

价价 价价价价价 价价价价价 价价价价价 价价价价

1 30000 30000 28560 28560

2 35000 65000 31745 60305

3 60000 125000 51840 112145

4 50000 175000 41150 153295

5 40000 215000 31360 184655



未未  6 - 20 未未未未未未  ) 未未未未  6 - 18 未未未未未未未未

未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未  =3+ 未 150000 - 112145 未

/41150=3.92 未未未未



未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未



未 未未 - 未未未 未 未未未未未未未未未 450 未未未未未未未 0

未未未未未未未未 1 未 3 未未未未未未未未未 65 未未未未 4 未

6 未未未未未未未未未 70 未未未未 7 未 10 未未未未未未未未

未 55 未未未未未未未未未未未未未未未  未未未未 2022 未未

A.8.18 

B.6.43

C.6.82 

D.6.92



未 未未 未 C

未 未未 未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 = 未未

未未未未未未未未未 M+ 未 M未未未未未未未 /未未 M+1 未未

未未未未未未 =6+ 未 450 - 65 × 3 - 70 × 3 未 /55=6.82 未未未未

未未 C 未未未





专训考点3-投资项目管理

价价

价价

8元

7元



专训考点3-投资项目管理

价价价价价价价价

价价价价价价价 价价价价价价价



专训考点3-投资项目管理

未未未未未未未未未未未

    未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未

    未未未未未未未未未未未 未未未未未 未未未未未



未未  未未未未  未未未未未未

未未未未未

未未未未未未未

未未未未未

未未未 未未未未未未未未未

未未  
未 未

未未未未未 未未未未未未未未未

未未未未未未未  
未 未

未未未未 未未未未未未未未未

未未未未未未  
未 未

未未未未未 未未未未未未未未未  未 未



未未未未未未未未未未未

优中选优，看效果！

净现值 年金净流量

寿命期相同 寿命期相同与否均可





价价价价价价

价价价价价价价价价价价价价价价价价

价价价价价价价价价价价价价价价价价价价价价价价

价价价价价价价价价

未未未未未 未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未

未未未未未未 →未未未

未未 未未未未

未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未
未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未 未未未未未未未未未未未未



未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未 未未未未未未未未未未未未未

 未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未



未未 未未未未 未未未未未未未未

未未未未未
未未未未未未未未

未未未未未未未
未未未未未未未未

未未未 -未未未未未未
-未未未未未未

-未未未未未未
-未未未未未未

-未未未未未未未未未未
-未未未未未未

未未未 +未未未未
-未未未未未未

+未未未未

+未未未未未未未未未未未
-未未未未未未

+未未未未

未未未 +未未未未
+未未未未未未
-未未未未未未
+未未未未未未

+未未未未
+未未未未未未
-未未未未未未
+未未未未未未



未未未未未未 未未未未未未未未未未未未未未

 未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未 = 未未未未未 /未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未



未未

未未未未未未未未

未未未未未
未未未未未未未未

未未未未未未未
未未未未未未未未

未未未
+未未未未未未
+未未未未未未

+未未未未未未未未未未
+未未未未未未

未未未
+未未未未未未

-未未未未

未未未

-未未未未
-未未未未未未
+未未未未未未
-未未未未未未



未未未未未未未未未未未未未

未未  未未  未未

未未未
未未未未未未未未未未

未未未未未  

未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未

未未未未未  
未未未未未未未未未未

未未未未未未  

未未未 未未未未未未未未未

未 未未 未未未未未未未未

未未未未

未未未未未未未未未未

未未未 未未 未未未未未

未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未

未未



未未未未未

未未未未未未未未未

未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未

未未未未未未

未未未未未未未未未未未未

未未未未未未 未未未未未未

未未未未未未未未未未未未

未未未未未未

未未未  

未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未

未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未



未 未未 - 未未未 未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未  未未

未 2018 未未

A. 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 1

B. 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 0

C. 未未未未未未未未未未未未未未未未

D. 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 0



未 未未 未 C 

未 未未 未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未 0 未未未未未未未未未未未 1 未未未未未 ABD 未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未



未 未未 - 未未未 未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未  未未  未 2022 未未

A. 未未未未未未未未未未未未未未未未未未

B. 未未未未未未未未未

C. 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

D. 未未未未未未未未未



未 未未 未 C 

未 未未 未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未 A未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

B 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未 C 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未 D 未未未



专训考点4-证券投资管理

未未未未未未未未未

未未未未未 = 未未未未未未未未未 + 未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未     



未未未未未未未未未

未未未未未 = 未未未未未未未未未

1. 未未未未未未

V0=D 1 /未 Rs - g 未

未未未 V0未未未未未未未未未未未未 D 1未未未未未未未未

未未未未未 D 0未未未未未未未未未未未未

Rs 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 g

未未未未未未未未未未未



未 未未 - 未未未 未未未未未未未未未未 10% 未未未未未未未

未未未未未未未未 D 0未未 0.5 未未未未未未未未未未 5% 未

未未未未未未未未未未未未未未  未 2020 未未

A.5.25

B.10.5

C.5

D.10

未未未未 B

未未未未未未未未未未未未 =0.5 ×未 1+5% 未 /未 10% - 5% 未

=10.5 未未未未



2. 未未未未未

Vs=D/ Rs

未未未未未未未未未未未未未未 A未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未 12% 未未未未未未未未未未未未未未 0.8

未未 g 未 0 未未 A未未未未未未未

Vs 未 0.8 ÷ 12% 未 6.67 未未未



3.未未未未未未未 ——未未未未未

𝑉𝑠 未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未



3. 未未未未未未未 —— 未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未 B 未未未未未未未未未未未

未未未未未未 12% 未未未未未 B 未未未未未未未未 0.6 未未

未未未未 3 未未 15% 未未未未未未未未未未未 9% 未未未未

未未未未未未未 B 未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未

年份 股利 现值系数（12%） 股利现值

1 0.6×（1+15%）=0.69 0.893 0.6162

2 0.69×（1+15%）=0.7935 0.797 0.6324

3 0.7935×（1+15%）

=0.9125
0.712

0.6497

合计 1.8983元



未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

V3未 D 4 /未 Rs 未 g 未未 0.9125 ×未 1+9% 未 /未 12% 未 9% 未

未 33.1542 未未未

未未未未未未未未未未未未

V0未 33.1542 × 0.712 未 1.8983 未 25.51 未未未



未未未未未未未未未未

1. 未未未未未未未

    未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未

2. 未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未 未未 未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未



未 1 未未未未未未未未未未未未未未未未未

Rs =D 1 /P 0+g

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 D 1 /P 0

未未未未未未未未未 g 未未未未未未未未未“未未未未未未

未”未未

未 未未未未未 未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未 1 - f未未



未 2 未未未未未未未未未未未未未未未未 Rs =D/P 0

未 3 未未未未未未未未未未未未未未未 —— 未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未  RS 未未未

未未未未未未未 NPV 未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未

未未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未

未未未未未  i 未未未未未未未未  R



未未未未未未未未未未未未未  2017 未  5 未未未未未未未未  

1000 未未未未未未  3.2 未未未未未  2018 未未 2019 未未

2020 未未未未未未未未未未未  0.25 未未 0.32 未未 0.45 未未

未未未  2020 未  5 未未未未  3.5 未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未



未未未未未“未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未”未未未

3.2 = 0.25 ×未 P/F 未 i 未 1 未 +0.32 ×未 P/F 未 i 未 2 未 +

未 0.45+3.5 未×未 P/F 未 i 未 3 未未未未未未未未 R=13.14%



未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未

未未未未未未



未未未未未未

价价价价 价价

未未未未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未“未未”未

未未未未
未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未“未未”未

未未未未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未
未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未



未 未未 未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 未未 未未未未未未未未未未

未 500 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未 未未 未未未未未 5 未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未 未未 未未未未未未未 500 未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未

价价价价
价价

价价价价 价价价价
价价价价

价价价价价价价价价
价价价 价价价

未未
550

500 未

未未
480

500 未

未
未未未未

未未
未未未未未

550 未 500 未 50
未未未未

0 5

5 50未 5未 45

- 5



1.未未未未未未未

价价价价价价

价价

价价价价
价价价 价价价价价价价价价价 价价价价价价

价价价价价价价价价价价价价价价价价

未未未未 未未未未未未未未

未未未未未未

未未未未未

未未未未
未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未
未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未



2.未未未未未未未未未未未未未未

未 1未未未未未未未未未未未未

未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 未

未未未未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 100 未未

未未未未未 100 未未未未未未 1 未未未未未未未未未未未 5 未未未未 1 未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

分析：买入看涨期权

价价价价价价价 价价价价 价价价价价价

价

价价价

≤100

100 未未未未 103 未未 105

105

未未未 110 未未 105



价价价价价价价 价价价价 价价价价价价

价

价价价

≤100 未未未 0 未 5

100 未未未未 103 未未 105 未未 3 未 2

105 未未 5 0

未未未 110 未未 105 未未 10 5

未未未未未未未未未未未未 Max未未未未未未未未未未未 0未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未



分析：卖出看涨期权

价价价价价价价 价价价价 价价价价价价价 价价价

≤100 未未未 0 5

100 未未未未 103 未未 105 未未 未 3 2

105 未未 未 5 0

未未未 110 未未 105 未未 未 10 未 5

未未未未未未未未未未未未未 Max未未未未未未未未未未未 0未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未



未 2未未未未未未未未未未

未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 未

【案例】未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 100 未未未未

未未未 100 未未未未未未 1 未未未未未未未未未未未 5 未未未未 1 未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

分析：买入看跌期权

价价价价价价价 价价价价 价价价价价价

价

价价价

≥100

95未未未未 98未未 100

95

未未未 80未未 95



价价价价价价价 价价价价 价价价价价价

价

价价价

≥100 未未未 0 未 5

95未未未未 98未未 100 未未 2 未 3

95 未未 5 0

未未未 80未未 95 未未 20 15

未未未未未未未未未未未未 Max未未未未未未未未未未未 0未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 “ 未未未未 X未未未未未 ”



分析：卖出看跌期权

价价价价价价价 价价价价 价价价价价价

价

价价价

≥100 未未未 0 5

95未未未未 98未未 100 未未 未 2 3

95 未未 未 5 0

未未未 80未未 95 未未 未 20 未 15

未未未未未未未未未未未未未 Max未未未未未未未未未未未 0未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未



【结论】

未 1未未未未未未未未未未未未未未未

未 2未未未未未未未未未未未未未未未未 未未 未未未未未未未未未未未 未未 未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未

未 3未未未未未未未未未未未未未未未未 未未 未未未未未未未未未未未 未未 未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未

未 4未 未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未 未

未 5未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未

未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未未



复盘！回顾错题！
一定提升成绩的有效手段！
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