
高 科 技 软 件 袁但 缺 少 3 000万 元 生 产 资 金 袁 遂 与 甲 公 司 洽 谈 袁 希 望 甲 公

司 投 资 3 000万 元 用 于 生 产 此 软 件 遥

2005年 2月 10日 袁 甲 公 司 董 事 会 直 接 就 投 资 生 产 软 件 项 目 事 宜 进

行 讨 论 表 决 遥 全 体 董 事 均 出 席 董 事 会 并 参 与 表 决 遥 在 表 决 时 袁 董 事 陈

某 对 此 投 资 项 目 表 示 反 对 袁 其 意 见 被 记 载 于 会 议 记 录 袁 赵 某 等 其 余 8

名 董 事 均 表 决 同 意 遥 随 后 袁 甲 公 司 与 乙 公 司 签 订 投 资 合 作 协 议 袁双 方

就 投 资 数 额 尧利 润 分 配 等 事 项 作 了 约 定 遥 3月 1 日 袁甲 公 司 即 按 约 定 投

资 3 000万 元 用 于 此 软 件 生 产 项 目 遥

2005年 8月 袁软 件 产 品 投 入 市 场 袁 但 由 于 产 品 性 能 不 佳 袁 销 售 状 况

很 差 袁 甲 公 司 因 此 软 件 投 资 项 目 而 损 失 重 大 遥

2005年 11 月 1日 袁 甲 公 司 董 事 李 某 建 议 其 朋 友 王 某 抛 售 所 持 有 的

甲 公 司 的 全 部 股 票 遥 11月 5 日 袁甲 公 司 将 有 关 该 投 资 软 件 项 目 损 失 重

大 的 情 况 向 国 务 院 证 券 监 督 管 理 机 构 和 深 圳 证 券 交 易 所 报 送 临 时

报 告 袁 并 予 以 公 告 遥 甲 公 司 的 股 票 价 格 随 即 下 跌 遥

2005年 11 月 20日 袁 持 有 甲 公 司 2豫股 份 的 发 起 人 股 东 郑 某 以 书 面

形 式 请 求 公 司 监 事 会 向 人 民 法 院 提 起 诉 讼 袁 要 求 赵 某 等 董 事 就 投 资

软 件 项 目 的 损 失 对 公 司 负 赔 偿 责 任 遥 但 公 司 监 事 会 拒 绝 提 起 诉 讼 袁

郑 某 遂 以 自 己 名 义 直 接 向 人 民 法 院 提 起 诉 讼 袁 要 求 赵 某 等 董 事 负 赔

偿 责 任 遥

此 后 袁郑 某 考 虑 退 出 甲 公 司 袁 拟 于 2005年 12 月 20目 将 其 所 持 有 的

甲 公 司 全 部 股 份 转 让 给 他 人 遥

要 求 院 根 据 上 述 情 况 与 叶 公 司 法 曳尧叶 证 券 法 曳 的 有 关 规 定 袁 回 答 下

列 问 题 院

渊1冤 董 事 李 某 是 否 有 权 对 甲 公 司 投 资 生 产 软 件 项 目 决 议 行 使

表 决 权 钥 并 说 明 理 由 遥

渊2冤 董 事 陈 某 是 否 应 就 投 资 软 件 项 目 的 损 失 对 甲 公 司 承 担 赔

偿 责 任 钥 并 说 明 理 由 遥

渊3冤 董 事 李 某 建 议 其 朋 友 王 某 抛 售 甲 公 司 股 票 是 否 符 合 法 律

规 定 钥 并 说 明 理 由 遥

渊4冤 股 东 郑 某 以 自 己 名 义 直 接 向 人 民 法 院 提 起 诉 讼 是 否 符 合

法 律 规 定 钥 并 说 明 理 由 遥

渊5冤 股 东 郑 某 是 否 可 以 于 2005年 12月 20 日 转 让 全 部 股 份 钥 并 说 明

理 由 遥

【答案】

渊1冤董事李某无权行使表决权遥 渊0.5分冤根据叶公司法曳的规定袁上

市公司董事与董事会会议决议事项所涉及的企业有关联关系的袁不

得对该项决议行使表决权遥 渊1.5分冤

渊2冤董事陈某无须承担赔偿责任遥 渊0.5分冤根据叶公司法曳的规定袁

董事会的决议违反公司章程袁致使公司遭受严重损失的袁参与决议

的董事对公司负赔偿责任遥 渊0.5分冤但经证明在表决时曾表明异议并

记载于会议记录的袁该董事可以免除责任遥 渊1分冤

渊3冤董事李某建议其朋友王某抛售甲公司股票不符合法律规

定遥 渊0.5分冤根据叶证券法曳的规定袁证券交易内幕信息的知情人袁在内

幕信息公开前袁不得建议他人买卖该证券遥 渊1.5分冤

渊4冤股东郑某以自己名义直接向人民法院提起诉讼符合法律

规定遥 渊0.5分冤根据叶公司法曳的规定袁股份有限公司的董事执行公司

职务时违反公司章程的规定袁给公司造成损失的袁应承担赔偿责任遥

渊0.5分冤股份有限公司连续180日以上单独或合计持有公司1豫以上股

份的股东袁可以书面请求监事会向人民法院提起诉讼遥 渊0.5分冤在遭

到监事会拒绝后袁有权以自己名义直接向人民法院提起诉讼遥 渊0.5分冤

渊 5 冤股东郑某不可以于 2005年 12月 20日转让全部股份 遥

渊0.5分冤根据叶公司法曳的规定袁发起人持有的股份袁自公司股票在证

券交易所上市交易之日起1年内不得转让遥 渊1.5分冤

一、单项选择题

1. 已 知 某 种 证 券 收 益 率 的 标 准 差 为 0.2袁 当 前 的 市

场 组 合 收 益 率 的 标 准 差 为 0.4袁 两 者 之 间 的 相 关 系 数 为

0.5袁 则 两 者 之 间 的 协 方 差 是 渊 冤遥

A. 0.04 B. 0.16 C. 0.25 D. 1.00

【答案】A

【解析】参见教材34页遥个别资产与市场组合的协

方差COV 渊Ri袁Rm冤=籽i袁m滓i滓m越相关系数伊该资产的

标准差伊市场的标准差越0.5伊0.2伊0.4越0.04遥

2. 已 知 某 完 整 工 业 投 资 项 目 预 计 投 产 第 一 年 的

流 动 资 产 需 用 数 100 万 元 袁 流 动 负 债 可 用 数 为 40 万 元 曰

投 产 第 二 年 的 流 动 资 产 需 用 数 为 190万 元 袁 流 动 负 债 可

用 数 为 100万 元 遥 则 投 产 第 二 年 新 增 的 流 动 资 金 额 应 为

渊 冤万 元 遥

A. 150 B. 90 C. 60 D. 30

【答案】D

【解析】参见教材79耀 80页遥 第一年流动资金投资

额越第一年流动资产需用数原第一年流动负债可用数越

100原40越60渊万元冤遥第二年流动资金需用数越第二年流

动资产需用数原第二年流动负债可用数越190原100越90

渊万元冤遥 第二年流动资金投资额越第二年流动资金需

用数原第一年流动资金投资额越90原60越30渊万元冤遥

3. 在 下 列 各 项 中 袁 属 于 项 目 资 本 金 现 金 流 量 表 的

流 出 内 容 袁 不 属 于 全 部 投 资 现 金 流 量 表 流 出 内 容 的 是

渊 冤遥

A. 营 业 税 金 及 附 加 B. 借 款 利 息 支 付 C. 维 持 运 营

投 资 D. 经 营 成 本

【解析】B

揖解析铱参见教材84页遥 全部投资现金流量表与项

目资本金现金流量表的现金流入项目相同袁 但是现金

流出项目不同袁在项目资本金现金流量表的现金流出

项目中包括借款归还和借款利息支付袁但是在全部投

资的现金流量表中没有这两项遥

4. 某 公 司 股 票 在 某 一 时 点 的 市 场 价 格 为 30 元 袁 认

股 权 证 规 定 每 股 股 票 的 认 购 价 格 为 20元 袁 每 张 认 股 权

证 可 以 购 买 0.5 股 普 通 股 袁 则 该 时 点 每 张 认 股 权 证 的 理

论 价 值 为 渊 冤遥

A. 5元 B. 10元 C. 15 元 D. 25元

【答案】A

【解析】参见教材135页遥 每张认股权证的理论价

值越渊普通股市价原执行价格冤伊换股比率越渊30原20冤伊

0.5越5渊元冤遥

5. 在 营 运 资 金 管 理 中 袁 企 业 将 野 从 收 到 尚 未 付 款

的 材 料 开 始 袁到 以 现 金 支 付 该 货 款 之 间 所 用 的 时 间 冶 称

财务管理

部分试题解析
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为 渊 冤遥

A. 现 金 周 转 期 B. 应 付 账 款 周 转 期 C. 存 货 周 转 期 D. 应

收 账 款 周 转 期

【答案】B

【解析】参见教材142页遥 现金的周转过程主要包括存货

周转期尧应收账款周转期和应付账款周转期袁其中存货周转期

是指将原材料转换成产成品并出售所需要的时间曰 应收账款

周转期是指将应收账款转换为现金所需要的时间曰 应付账款

周转期是指从收到尚未付款的材料开始到现金支出之间所用

的时间遥

6. 在 每 份 认 股 权 证 中 袁 如 果 按 一 定 比 例 含 有 几 家 公 司 的

若 干 股 票 袁 则 据 此 可 判 定 这 种 认 股 权 证 是 渊 冤遥

A. 单 独 发 行 认 股 权 证 B. 附 带 发 行 认 股 权 证 C. 备 兑 认 股

权 证 D. 配 股 权 证

【答案】C

【解析】参见教材198页遥按认股权证的发行方式不同袁分

为单独发行认股权证与附带发行认股权证遥依附于债券尧优先

股尧普通股或短期票据发行的认股权证为附带发行认股权证遥

单独发行认股权证指不依附于债券尧优先股尧普通股或短期票

据发行的认股权证遥按照认股权证认购数量的约定方式袁可将

认股权证分为备兑认股权证和配股权证遥 备兑认股权证是每

份备兑证按一定比例含有几家公司的若干股股票曰 配股权证

是确认老股东配股权的证书袁它按照股东持股比例定向派发袁

赋予其以优惠价格认购公司一定份数的新股遥

7. 在 下 列 各 项 中 袁 不 能 用 于 加 权 平 均 资 金 成 本 计 算 的 是

渊 冤遥

A. 市 场 价 值 权 数 B. 目 标 价 值 权 数 C. 账 面 价 值 权 数 D. 边

际 价 值 权 数

【答案】D

【解析】参见教材211页遥计算加权平均资金成本时袁权数

是指个别资金占全部资金的比重袁通常是按账面价值确定袁也

可以按市场价值或目标价值确定袁分别称为市场价值权数尧目

标价值权数遥 市场价值权数是指债券股票以市场价格确定权

数袁 目标价值权数是指债券股票以未来预计的目标市场价值

确定权数遥

8. 某 期 现 金 预 算 中 假 定 出 现 了 正 值 的 现 金 收 支 差 额 袁 且

超 过 额 定 的 期 末 现 金 余 额 时 袁 单 纯 从 财 务 预 算 调 剂 现 金 余 缺

的 角 度 看 袁 该 期 不 宜 采 用 的 措 施 是 渊 冤遥

A. 偿 还 部 分 借 款 利 息 B. 偿 还 部 分 借 款 本 金 C. 抛 售 短 期

有 价 证 券 D. 购 入 短 期 有 价 证 券

【答案】C

【解析】参见教材313页遥 现金预算中如果出现了正值的

现金收支差额袁且超过额定的期末现金余额时袁说明企业现金

有剩余袁应当运用资金袁选项ABD都是运用现金的措施遥 而选

项C是补充现金的措施袁所以选C遥

9. 企 业 将 各 责 任 中 心 清 偿 因 相 互 提 供 产 品 或 劳 务 所 发

生 的 尧 按 内 部 转 移 价 格 计 算 的 债 权 尧 债 务 的 业 务 称 为 渊 冤遥

A. 责 任 报 告 B. 业 务 考 核 C. 内 部 结 算 D. 责 任 转 账

【答案】C

【解析】参见教材340页遥本题是考查内部结算的含义遥考

生容易混淆的是内部结算与责任转账的含义遥 内部结算是指

企业各责任中心清偿因相互提供产品或劳务所发生的袁 按内

部转移价格计算的债权尧债务曰责任转账是指在生产经营过程

中袁对于因不同原因造成的各种经济损失袁由承担损失的责任

中心对实际发生或发现损失的责任中心进行损失赔偿的账务

处理过程遥

10. 在 下 列 各 项 指 标 中 袁 其 算 式 的 分 子 尧 分 母 均 使 用 本 年

数 据 的 是 渊 冤遥

A. 资 本 保 值 增 值 率 B. 技 术 投 入 比 率 C. 总 资 产 增 长 率

D. 资 本 积 累 率

【答案】B

【解析】参见教材391页遥 资本保值增值率是企业扣除客

观因素后的年末所有者权益总额与年初所有者权益总额的

比袁 总资产增长率是企业本年总资产增长额和年初总资产的

比袁 资本积累率是本年所有者权益增长额与年初所有者权益

的比袁 技术投入比率是本年科技支出合计与本年营业收入净

额的比遥 因此只有技术投入比率的分子尧 分母均使用本年数

据遥

11. 在 下 列 各 项 中 袁 从 甲 公 司 的 角 度 看 袁 能 够 形 成 野 本 企

业 与 债 务 人 之 间 财 务 关 系 冶的 业 务 是 渊 冤遥

A. 甲 公 司 购 买 乙 公 司 发 行 的 债 券 B. 甲 公 司 归 还 所 欠 丙 公

司 的 货 款 C. 甲 公 司 从 丁 公 司 赊 购 产 品 D. 甲 公 司 向 戊 公

司 支 付 利 息

【答案】A

【解析】参见教材4页遥选项A属于本企业与债务人之间财

务关系曰选项BCD属于企业与债权人之间财务关系遥

12. 如 果 A尧B 两 只 股 票 的 收 益 率 变 化 方 向 和 变 化 幅 度 完

全 相 同 袁 则 由 其 组 成 的 投 资 组 合 渊 冤遥

A. 不 能 降 低 任 何 风 险 B. 可 以 分 散 部 分 风 险 C. 可 以 最 大

限 度 地 抵 消 风 险 D. 风 险 等 于 两 只 股 票 风 险 之 和

【答案】A

【解析】参见教材32页遥 如果A尧B两只股票的收益率变化

方向和变化幅度完全相同袁 则表明两只股票的收益率彼此为

完全正相关渊相关系数为1冤袁完全正相关的投资组合不能降低

任何风险袁组合的风险等于两只股票风险的加权平均数遥

二、多项选择题

1. 在 下 列 各 种 资 本 结 构 理 论 中 袁 支 持 野 负 债 越 多 企 业 价

值 越 大 冶 观 点 的 有 渊 冤遥

A. 代 理 理 论 B. 净 收 益 理 论 C. 净 营 业 收 益 理 论 D. 修 正

的 MM理 论

【答案】BD

【解析】参见教材240耀241页遥 净收益理论认为负债程度

越高袁加权平均资金成本就越低袁当负债比率达到100豫时袁企

业价值达到最大袁企业的资金结构最优曰修正的MM理论认为

在考虑税的情况下袁由于存在税额庇护利益袁企业价值会随着

负债程度的提高而增加袁于是负债越多袁企业价值越大遥

2. 在 计 算 不 超 过 一 年 期 债 券 的 持 有 期 年 均 收 益 率 时 袁 应

考 虑 的 因 素 包 括 渊 冤遥

A. 利 息 收 入 B. 持 有 时 间 C. 买 入 价 D. 卖 出 价

【答案】ABCD

【解析】参见教材70页遥不超过一年期债券的持有期年均

收益率袁即债券的短期持有期年均收益率=咱债券持有期间的

利息收入垣渊卖出价原买入价冤暂衣渊债券买入价伊债券持有年

限冤伊100豫袁可以看出利息收入尧持有时间尧卖出价尧买入价均

是短期持有期年均收益率的影响因素遥

3. 在 下 列 各 项 中 袁 属 于 日 常 业 务 预 算 的 有 渊 冤遥
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A. 销 售 预 算 B. 现 金 预 算 C. 生 产 预 算 D. 销 售 费 用 预 算

【答案】ACD

【解析】参见教材277页遥日常业务预算包括销售预算袁生

产预算袁直接材料耗用量及采购预算袁应交增值税尧销售税金

及附加预算袁直接人工预算袁制造费用预算袁产品成本预算袁期

末存货预算袁销售费用预算袁管理费用预算遥 现金预算属于财

务预算的内容遥

4. 在 下 列 各 项 中 袁 可 以 直 接 或 间 接 利 用 普 通 年 金 终 值 系

数 计 算 出 确 切 结 果 的 项 目 有 渊 冤遥

A. 偿 债 基 金 B. 先 付 年 金 终 值 C. 永 续 年 金 现 值 D. 永 续

年 金 终 值

【答案】AB

【解析】参见教材52尧54页遥 偿债基金和普通年金终值互

为逆运算袁偿债基金越年金终值衣年金终值系数袁所以A正确曰

先付年金终值越普通年金终值伊渊1垣i冤越年金伊普通年金终值

系数伊渊1垣i冤袁所以B正确遥 永续年金现值越A/i袁永续年金没有

终值袁所以选项C尧D的计算均与普通年金终值系数无关遥

5. 运 用 成 本 分 析 模 式 确 定 最 佳 现 金 持 有 量 时 袁 持 有 现 金

的 相 关 成 本 包 括 渊 冤遥

A. 机 会 成 本 B. 转 换 成 本 C. 短 缺 成 本 D. 管 理 成 本

【答案】AC

【解析】参见教材144页遥 运用成本分析模式确定最佳现

金持有量时袁 只考虑因持有一定量的现金而产生的机会成本

及短缺成本袁而不予考虑管理费用和转换成本遥

三尧判断题

1. 附 权 优 先 认 股 权 的 价 值 与 新 股 认 购 价 的 大 小 成 正 比

例 关 系 遥

【答案】伊

【解析】参见教材137页遥 根据附权优先认股权的价值计

算公式院M1原渊R伊N垣S冤越R袁解得院R越渊M1原S冤/渊N垣1冤袁可以

看出附权优先认股权的价值R与新股认购价S是反向变动关

系遥

2. 筹 资 渠 道 解 决 的 是 资 金 来 源 问 题 袁 筹 资 方 式 解 决 的 是

通 过 何 种 方 式 取 得 资 金 的 问 题 袁它 们 之 间 不 存 在 对 应 关 系 遥

【答案】伊

【解析】参见教材173页遥 筹资渠道解决的是资金来源问

题袁筹资方式解决的是通过何种方式取得资金的问题袁它们之

间存在一定的对应关系遥

3. 在 财 务 预 算 的 编 制 过 程 中 袁 编 制 预 计 财 务 报 表 的 正 确

程 序 是 院先 编 制 预 计 资 产 负 债 表 袁 然 后 再 编 制 预 计 利 润 表 遥

【答案】伊

【解析】参见教材317页遥 编制资产负债表时袁其中的野未

分配利润冶项目需要利润表中的数据作为基础袁因为院野未分配

利润越年初的未分配利润垣本期实现的净利润原预期支付的股

利冶袁而净利润需要根据预计利润表的数据来填袁所以不可能

先编制预计资产负债表袁然后再编制预计利润表遥

4. 根 据 财 务 管 理 理 论 袁 按 照 三 阶 段 模 型 估 算 的 普 通 股 价

值 袁 等 于 股 利 高 速 增 长 阶 段 现 值 尧 股 利 固 定 增 长 阶 段 现 值 和 股

利 固 定 不 变 阶 段 现 值 之 和 遥

【答案】菁

【解析】参见教材65页遥按照三阶段模型估算的普通股价

值=股利高速增长阶段现值+股利固定增长阶段现值+股利固

定不变阶段现值遥

四尧计算题

1. 已 知 院 现 行 国 库 券 的 利 率 为 5%袁 证 券 市 场 组 合 平 均 收

益 率 为 15%袁 市 场 上 A尧B尧C尧D四 种 股 票 的 茁 系 数 分 别 为 0.91尧

1.17尧1.8 和 0.52曰B尧C尧D 股 票 的 必 要 收 益 率 分 别 为 16.7%尧23%

和 10.2%遥

要 求 院

渊1冤 采 用 资 本 资 产 定 价 模 型 计 算 A股 票 的 必 要 收 益 率 遥

渊2冤 计 算 B 股 票 价 值 袁 为 拟 投 资 该 股 票 的 投 资 者 做 出 是 否

投 资 的 决 策 袁 并 说 明 理 由 遥 假 定 B 股 票 当 前 每 股 市 价 为 15 元 袁

最 近 一 期 发 放 的 每 股 股 利 为 2.2元 袁 预 计 年 股 利 增 长 率 为 4%遥

渊3冤 计 算 A尧B尧C 投 资 组 合 的 茁 系 数 和 必 要 收 益 率 遥 假 定

投 资 者 购 买 A尧B尧C三 种 股 票 的 比 例 为 1颐3颐6遥

渊4冤 已 知 按 3颐5颐2的 比 例 购 买 A尧B尧D三 种 股 票 袁 所 形 成 的

A尧B尧D 投 资 组 合 的 茁 系 数 为 0.96袁 该 组 合 的 必 要 收 益 率 为

14.6%曰 如 果 不 考 虑 风 险 大 小 袁 请 在 A尧B尧C 和 A尧B尧D 两 种 投 资

组 合 中 做 出 投 资 决 策 袁并 说 明 理 由 遥

【答案】

渊1冤A股票必要收益率越5%垣0.91伊渊15%原5%冤越14.1%遥

渊2冤B股票价值越2.2伊渊1垣4豫冤衣渊16.7豫原4豫冤越18.02渊元冤遥

决策结论院应当购买B股票遥

理由院B股票的市价15元低于其价值18.02元遥

渊3冤投资组合中A股票的投资比例越1衣渊1垣3垣6冤越10豫遥

投资组合中B股票的投资比例越3衣渊1垣3垣6冤越30豫遥

投资组合中C股票的投资比例越6衣渊1垣3垣6冤越60豫遥

投资组合的茁系数越0.91伊10%垣1.17伊30%垣1.8伊60%越

1.52遥

投资组合的必要收益率越5%垣1.52伊渊15%原5%冤越20.2%遥

渊4冤决策结论院应选择A尧B尧C投资组合遥

理由院A尧B尧C投资组合的必要收益率渊20.2豫冤大于A尧B尧D

投资组合的必要收益率渊14.6%冤遥

【解析】本题中资本资产定价模型成立袁所以预期收益率

等于按照资本资产定价模型计算的必要收益率袁 即A尧B尧C投

资组合的预期收益率渊20.2豫冤大于A尧B尧D投资组合的预期收

益率袁所以如果不考虑风险大小袁应选择A尧B尧C投资组合遥

2. 已 知 院ABC 公 司 是 一 个 基 金 公 司 袁 相 关 资 料 如 下 院

资 料 一 院2006 年 1 月 1 日 袁ABC 公 司 的 基 金 资 产 总 额 渊 市 场

价 值 冤 为 27 000 万 元 袁 其 负 债 总 额 渊 市 场 价 值 冤 为 3 000 万 元 袁 基

金 份 数 为 8 000 万 份 遥 在 基 金 交 易 中 袁 该 公 司 收 取 首 次 认 购 费

和 赎 回 费 袁 认 购 费 率 为 基 金 资 产 净 值 的 2%袁 赎 回 费 率 为 基 金

资 产 净 值 的 1%遥

资 料 二 院2006年 12月 31 日 袁ABC 公 司 按 收 盘 价 计 算 的 资 产

总 额 为 26 789 万 元 袁 其 负 债 总 额 为 345 万 元 袁 已 售 出 10 000万 份

基 金 单 位 遥

资 料 三 院 假 定 2006 年 12 月 31 日 袁 某 投 资 者 持 有 该 基 金 2 万

份 袁 到 2007 年 12 月 31 日 袁 该 基 金 投 资 者 持 有 的 份 数 不 变 袁 预 计

此 时 基 金 单 位 净 值 为 3.05 元 遥

要 求 院

渊1冤 根 据 资 料 一 计 算 2006年 1月 1日 ABC 公 司 的 下 列 指 标 院

淤 基 金 净 资 产 价 值 总 额 曰 于 基 金 单 位 净 值 曰 盂 基 金 认 购 价 曰

榆 基 金 赎 回 价 遥

渊2冤 根 据 资 料 二 计 算 2006 年 12 月 31 日 的 ABC 公 司 基 金 单

位 净 值 遥

渊3冤 根 据 资 料 三 计 算 2007年 该 投 资 者 的 预 计 基 金 收 益 率 遥
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【答案】

渊1冤淤2006年1月1日的基金净资产价值总额越27 000原

3 000越24 000渊万元冤遥

于2006年1月1日的基金单位净值越24 000衣8 000越3渊元冤遥

盂2006年1月1日的基金认购价渊按基金单位计算冤越3垣3伊

2%越3.06渊元冤曰或院2006年1月1日的基金认购价渊按基金总额计

算冤越24 000垣24 000伊2豫越24 480渊万元冤遥

榆2006年1月1日的基金赎回价渊按基金单位计算冤越3原3伊

1%越2.97渊元冤曰或院2006年1月1日的基金赎回价渊按基金总额计

算冤越24 000原24 000伊1豫越23 760渊万元冤遥

渊2冤2006年12月31日的基金单位净值越渊26 789原345冤衣

10 000越2.64渊元冤遥

渊3冤 预计基金收益率越渊3.05原2.64冤衣2.64伊100豫越15.53%曰

或院 预计基金收益率越渊2伊3.05-2伊2.64冤衣渊2伊2.64冤伊100%=

15.53%遥

五尧综合题

1. 已 知 院 甲 企 业 不 缴 纳 营 业 税 和 消 费 税 袁 适 用 的 所 得 税

税 率 为 33%袁城 建 税 税 率 为 7%袁 教 育 费 附 加 率 为 3%遥 所 在 行 业

的 基 准 收 益 率 ic 为 10%遥 该 企 业 拟 投 资 建 设 一 条 生 产 线 袁现 有 A

和 B两 个 方 案 可 供 选 择 遥

资 料 一 院A 方 案 投 产 后 某 年 的 预 计 营 业 收 入 为 100 万 元 袁

该 年 不 包 括 财 务 费 用 的 总 成 本 费 用 为 80 万 元 袁 其 中 袁 外 购 原 材

料 尧 燃 料 和 动 力 费 为 40 万 元 袁 工 资 及 福 利 费 为 23 万 元 袁 折 旧 费

为 12 万 元 袁 无 形 资 产 摊 销 费 为 0 万 元 袁 其 他 费 用 为 5 万 元 袁 该 年

预 计 应 交 增 值 税 10.2万 元 遥

资 料 二 院B 方 案 的 现 金 流 量 如 表 1所 示 院

说 明 院 表 中 野7 耀 10冶 年 一 列 中 的 数 据 为 每 年 数 袁 连 续 3 年 相

等 曰 用 野鄢冶表 示 省 略 的 数 据 遥

该 方 案 建 设 期 发 生 的 固 定 资 产 投 资 为 105万 元 袁 其 余 为 无

形 资 产 投 资 袁 不 发 生 开 办 费 投 资 遥 固 定 资 产 的 折 旧 年 限 为 10

年 袁 期 末 预 计 净 残 值 为 10 万 元 袁 按 直 线 法 计 提 折 旧 曰 无 形 资 产

投 资 的 摊 销 期 为 5年 遥 建 设 期 资 本 化 利 息 为 5万 元 遥

部 分 时 间 价 值 系 数 为 院渊P/A袁10%袁11冤越6.495 1袁渊P/A袁

10%袁1冤越0.909 1遥

要 求 院

渊1冤 根 据 资 料 一 计 算 A 方 案 的 下 列 指 标 院淤 该 年 付 现 的 经

营 成 本 曰于 该 年 营 业 税 金 及 附 加 曰盂 该 年 息 税 前 利 润 曰榆 该 年

调 整 所 得 税 曰虞 该 年 所 得 税 前 净 现 金 流 量 遥

渊2冤 根 据 资 料 二 计 算 B 方 案 的 下 列 指 标 院淤 建 设 投 资 曰

于 无 形 资 产 投 资 曰盂 流 动 资 金 投 资 曰榆 原 始 投 资 曰虞 项 目 总 投

资 曰愚 固 定 资 产 原 值 曰舆 运 营 期 1耀10 年 每 年 的 折 旧 额 曰余 运 营

期 1耀5年 每 年 的 无 形 资 产 摊 销 额 曰俞 运 营 期 末 的 回 收 额 曰逾 包

括 建 设 期 的 静 态 投 资 回 收 期 渊 所 得 税 后 冤和 不 包 括 建 设 期 的 静

态 投 资 回 收 期 渊 所 得 税 后 冤遥

渊3冤 已 知 B 方 案 运 营 期 的 第 二 年 和 最 后 一 年 的 息 税 前 利

润 的 数 据 分 别 为 36.64万 元 和 41.64万 元 袁 请 按 简 化 公 式 计 算 这

两 年 该 方 案 的 所 得 税 前 净 现 金 流 量 NCF3和 NCF11遥

渊4冤 假 定 A 方 案 所 得 税 后 净 现 金 流 量 为 院NCF0越原120万

元 袁NCF1越0袁NCF2耀 11越24.72万 元 袁 据 此 计 算 该 方 案 的 下 列 指

标 院淤 净 现 值 渊 所 得 税 后 冤曰于 不 包 括 建 设 期 的 静 态 投 资 回 收 期

渊所 得 税 后 冤曰盂 包 括 建 设 期 的 静 态 投 资 回 收 期 渊 所 得 税 后 冤遥

渊5冤 已 知 B 方 案 按 所 得 税 后 净 现 金 流 量 计 算 的 净 现 值 为

92.21 万 元 袁 请 按 净 现 值 和 包 括 建 设 期 的 静 态 投 资 回 收 期 指

标 袁 对 A方 案 和 B 方 案 作 出 是 否 具 备 财 务 可 行 性 的 评 价 遥

【答案】

渊1冤依题意袁计算的A方案的指标如下院

淤该年付现的经营成本越40垣23垣5越68渊万元冤曰或院该年

付现的经营成本越80原12原0越68渊万元冤遥

于该年营业税金及附加越10.2伊渊7%垣3%冤越1.02渊万元冤遥

盂该年息税前利润越100原80原1.02越18.98渊万元冤曰或院该年

息税前利润越100原渊40垣23垣12垣5冤原1.02越18.98渊万元冤遥

榆该年调整所得税越18.98伊

33%越6.26渊万元冤遥

虞该年所得税前净现金流量越

18.98垣12越30.98渊万元冤曰或院该年所

得税前净现金流量越100原68原1.02越

30.98渊万元冤遥

渊2冤依题意袁计算的B方案的指

标如下院

淤建设投资越100垣30越130渊万

元冤遥

于无形资产投资越130原105越25

渊万元冤遥

盂流动资金投资越20垣20越40

渊万元冤遥

榆原始投资越130垣40越170渊万

元冤遥

虞项目总投资越170垣5越175渊万

元冤遥

愚固定资产原值越105垣5越110渊万元冤遥

舆运营期1耀10年每年的折旧额越渊110原10冤衣10越10渊万

元冤遥

余运营期1耀5年每年的无形资产摊销额越25衣5越5渊万元冤遥

俞运营期末的回收额越40垣10越50渊万元冤遥

逾包括建设期的静态投资回收期越5垣|原6.39|衣46.04越

5.14渊年冤遥 不包括建设期的静态投资回收期越5.14原1越4.14

渊年冤遥

渊3冤依题意袁按简化公式计算的运营期的所得税前净现金

一尧现金流入

营业收入

回收固定资产余值

回收流动资金

二尧现金流出

建设投资

流动资金投资

经营成本

营业税金及附加

三尧所得税前净现金流量

四尧累计所得税前净现金流量

五尧调整所得税

六尧所得税后净现金流量

七尧累计所得税后净现金流量

0

0

100

100

-100

-100

-100

-100

1

0

50

30

20

-50

-150

-50

-150

2

60

60

54.18

20

鄢

鄢

5.82

-144.18

0.33

-5.49

-144.51

3

120

120

68.36

鄢

鄢

51.64

-92.54

5.60

46.04

-98.47

4

120

120

68.36

鄢

鄢

51.64

-40.9

5.60

46.04

-52.43

5

120

120

68.36

鄢

鄢

51.64

10.74

5.60

46.04

-6.39

6

120

120

68.36

鄢

鄢

51.64

62.38

5.60

46.04

39.65

7~ 10

鄢

鄢

鄢

鄢

鄢

鄢

鄢

鄢

鄢

鄢

11

鄢

120

10

鄢

68.36

鄢

鄢

101.64

370.58

7.25

94.39

311.6

1 190

1 140

10

鄢

819.42

130

40

鄢

鄢

370.58

-

58.98

311.60

-

运 营 期建设期
项目计算期（第 t年）

表 1 现金流量表（全部投资） 单位院万元

合 计
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流量分别为院

NCF3越36.64垣10垣5越51.64渊万元冤遥

NCF11越41.64垣10垣50越101.64渊万元冤遥

渊4冤 淤净现值越原120垣24.72 伊咱渊P/A袁10% 袁11冤原渊P/A袁

10%袁1冤暂越原120垣24.72伊渊6.495 1原0.909 1冤越18.09渊万元冤遥

于不包括建设期的静态投资回收期越120衣24.72越4.85

渊年冤遥

盂包括建设期的静态投资回收期越4.85垣1越5.85渊年冤遥

渊5冤A方案净现值越18.09渊万元冤跃0袁包括建设期的静态投

资回收期越5.85跃5.5渊年冤渊11衣2冤遥 故A方案基本具备财务可行

性遥

B方案净现值越92.21渊万元冤跃0袁包括建设期的静态投资

回收期越5.14约5.5渊年冤渊11衣2冤袁故B方案完全具备财务可行性遥

2. 已 知 院 甲 尧 乙 尧丙 三 个 企 业 的 相 关 资 料 如 下 院

资 料 一 院 甲 企 业 历 史 上 现 金 占 用 与 销 售 收 入 之 间 的 关 系

如 表 2所 示 院

资 料 二 院 乙 企 业 2006年 12月 31 日 资 产 负 债 表 渊 简 表 冤 如 表 3

所 示 院

该 企 业 2007 年 的 相 关 预 测 数 据 为 院 销 售 收 入 20 000 万 元 袁

新 增 留 存 收 益 100 万 元 曰 不 变 现 金 总 额 1 000 万 元 袁 每 元 销 售 收

入 占 用 变 动 现 金 0.05袁 其 他 与 销 售 收 入 变 化 有 关 的 资 产 负 债

表 项 目 预 测 数 据 如 表 4所 示 院

资 料 三 院 丙 企 业 2006 年 末 总 股 本 为 300 万 股 袁 该 年 利 息 费

用 为 500 万 元 袁 假 定 该 部 分 利 息 费 用 在 2007 年 保 持 不 变 袁 预 计

2007 年 销 售 收 入 为 15 000 万 元 袁 预 计 息 税 前 利 润 与 销 售 收 入

的 比 率 为 12%遥 该 企 业 决 定 于 2007年 初 从 外 部 筹 集 资 金 850万

元 遥 具 体 筹 资 方 案 有 两 个 院

方 案 1院发 行 普 通 股 股 票 100万 股 袁发 行 价 每 股 8.5元 遥 2006

年 每 股 股 利 渊D0冤为 0.5元 袁 预 计 股 利 增 长 率 为 5%遥

方 案 2院 发 行 债 券 850 万 元 袁 债 券 利 率 10%袁 适 用 的 企 业 所

得 税 税 率 为 33%遥

假 定 上 述 两 方 案 的 筹 资 费 用 均 忽 略 不 计 遥

要 求 院

渊1冤 根 据 资 料 一 袁 运 用 高 低 点 法 测 算 甲 企 业 的 下 列 指 标 院

淤每 元 销 售 收 入 占 用 变 动 现 金 曰 于销 售 收 入 占 用 不 变 现 金 总

额 遥

渊2冤 根 据 资 料 二 为 乙 企 业 完 成 下 列 任 务 院淤 按 步 骤 建 立 总

资 产 需 求 模 型 曰于 测 算 2007年 资 金 需 求 总 量 曰盂 测 算 2007 年 外

部 筹 资 量 遥

渊3冤 根 据 资 料 三 为 丙 企 业 完 成 下 列 任 务 院淤 计 算 2007 年 预

计 息 税 前 利 润 曰于 计 算 每 股 收 益 无 差 别 点 曰盂 根 据 每 股 收 益 无

差 别 点 法 做 出 最 优 筹 资 方 案 决 策 袁 并 说 明 理 由 曰榆 计 算 方 案 1

增 发 新 股 的 资 金 成 本 遥

【答案】

渊1冤首先判断高低点袁因为本题中2006年的销售收入最高袁

2002年的销售收入最低袁所以高点是2006年袁低点是2002年遥

淤每元销售收入占用变动现金越渊750原700冤衣渊12 000原

10 000冤越0.025遥

于销售收入占用不变现金总额越750原0.025伊12 000越450

渊万元冤遥 或越700原0.025伊10 000越450渊万元冤遥

渊2冤依题意袁测算的乙企业指标如下院淤销售收入占用不

变资金总额越1 000垣570垣1 500垣4 500原300原390越6 880渊万元冤遥

每元销售收入占用变动资金越0.05垣0.14垣0.25原0.1原

0.03越0.31遥 所以总资金需求模型为院y=6 880垣0.31x遥

于2007年资金需求总量越6880垣0.31伊20000越13080渊万元冤遥

盂2007年外部筹资量越13 080原2 750原2 500原3 000原

1 500原100越3 230渊万元冤曰或院2006年资金需求总量越营运资

金垣长期资金越12 000原1 500原750越9 750渊万元冤袁2007年需要

增加的资金数额越13 080原9 750越3 330渊万元冤袁2007年外部筹

资量越需要增加的资金数额原预计留存收益的增加越3 330原

100越3 230渊万元冤遥

渊3冤淤2007年预计息税前利润=15 000伊12%=1 800渊万元冤遥

于增发普通股方式下的股数越300垣100越400渊万股冤曰增发

普通股方式下的利息越500渊万元冤曰增发债券方式下的股数越

300渊万股冤曰增发债券方式下的利息越500垣850伊10豫越585渊万

元冤曰每股收益无差别点的EBIT越渊400伊585原300伊500冤衣渊400原

300冤越840渊万元冤遥

或者可以通过列方程式计算袁即院

渊EBIT原500冤伊渊1原33豫冤衣400越渊EBIT原585冤伊渊1原33豫冤衣

300袁解得院EBIT越840渊万元冤遥

盂决策结论院应选择方案2渊或应当负债筹资或发行债

券冤遥理由院因为2007年息税前利润1 800万元大于每股收益无

差别点的息税前利润840万元遥

榆增发新股的资金成本越0.5伊渊1垣5豫冤衣8.5垣5%越11.18%遥

年 度

应收账款

存 货

固定资产净值

应付费用

应付账款

每年不变资金（a）

570

1 500

4 500

300

390

每元销售收入所需变动资金（b）

0.14

0.25

0

0.1

0.03

表 4 现金与销售收入变化情况表 单位院万元

现 金

应收账款

存 货

固定资产净值

资产合计

750

2 250

4 500

4 500

12 000

应付费用

应付账款

短期借款

公司债券

实收资本

留存收益

负债和所有者权益合计

1 500

750

2 750

2 500

3 000

1 500

12 000

负债和所有者权益资 产

乙企业资产负债表（简表）

表 3 2006年 12月 31日 单位院万元

年 度

2001

2002

2003

2004

2005

2006

销售收入

10 200

10 000

10 800

11 100

11 500

12 000

现金占用

680

700

690

710

730

750

表 2 现金与销售收入变化情况表 单位院万元
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