出错题目解析汇总


经典题号           出错原因                          解决办法

一.1           基础知识不牢，易忘。          考前浏览笔记，强化记忆。

二.1           未看清题                      注意必须、一定等绝对词语

三.3           概念模糊                      注意营业利润和经营利润的关系

    资料方式：以财务报表为主体加其他资料。财务报表可能是标准报表，也可能是调整报表。如果是标准报表，要能够转换为调整报表。也可能不给出报表，给出报表部分数据或财务指标。
能够完成的计算包括：
（1）传统财务指标计算与改进的财务指标重点计算及其相互关系。
（2）改进的财务分析体系
（3）外部融资额预测以及外部融资方式的安排（P69注意融资的优先顺序：动用现存的金融资产、增加留存收益、增加金融负债、增加股本）。如果债权人对于资本结构有要求（如投资资本负债率不大于50%），在安排外部融资方式时，优先考虑增加金融负债，之后再安排股权融资。
此外，计算出外部融资额后，也可能给出债务融资或权益融资方案。计算资本成本，或者计算每股收益无差别点。
（4）计算经济利润和市场增加值（假定处于永续增长状态或者给出前几年的增长率，以后处于永续增长状态）。
（5）计算可持续增长率与投资资本回报率，判断企业处于财务战略矩阵的哪一个象限以及应采取的财务战略。
（6）注意假设：金融资产为0，负债为有息负债。此时，净经营资产=总资产；投资资本负债率=资产负债率。如果再假定符合可持续增长率的条件，则可以判断企业股票价值被高估或低估。
股权现金流量=净利润-净投资×（1-负债率）。
模拟题客观部分出错分析：

融资租赁中内含利率计算，应为资产成本-租金(P/A，I，T)-资产余值(P/S，I，T)，忘记资产余值了。
净现值（承租）＝资产购置成本－（租金支出的现值－利息＊税率的现值）－期末余值支付的现值　注：租金不考虑税，期末不考虑变现及残值抵税。融资租赁现金流出量应为（租金-利息）抵税折现，错为+
年数总和法折旧，第一年应为6/21，错为1/21，折旧额每年从小至大了，这还叫加速折旧吗，笨
扩张期权的时间错，注意年初投资，最好画图
实体流量折现用了股权成本，粗心了
放弃期权不考虑期权下的净现值=每年收入现值合计+最后一年残值现值- -投资成本，(不稳定用含风险报酬率，稳定用无风险报酬率)。出错标识：每年收入要分年算，计算增长后的收入后折现。因每年的付现营业成本为销售收入的60%，即随销售每年也增长5%，所以不稳定也用含风险报酬率折现，简变算法每年固定成本现值合计=每年收入现值合计*变动成本率。表中计算出的修正项目价值不是项目的净现值，调整后期权的项目净现值NPV=期权现值（即表中修正项目价值）-投资额，期权的价值=调整后NPV－未考虑期权的NPV(注意是减，扩张期权才是加)。

计算作业成本单位成本时，漏月初作业成本。
计算期末存货成本时，=期末材料+期末在产品+期末产成品
企业价值相对法公式老忘。

成本差异分析中固定制造费用三因素分析(忘记)，材料价格差异是在采购中核算，数量差异在领用中核算，差异的名称忘记。

完全成本法下，计算销售成本=年初存货成本+本年生产成本-年末存货成本，不能用销售量*单位成本(除非无年初存货)，变动成本法则不管。
达到经济进货批量时存货平均占用资金＝经济批量/2*采购单价
计算继续使用或购买设备决策中，付现成本是税后的(老错)
计算债券成本时利息是税后的，错。债券的发行价格或借款的金额＊（1－手续费率）＝面值＊票面利率＊（1－所得税率）＊（P/A，I，N）＋本金面值＊（P/S，I，N）

所谓“标志性信息”，是指对有关公式具有较强的指向性的信息。在主观题中，如果发现标志性信息，可以大大提高做题的效率。以下为我近期归纳的几个“标志性信息”，希望对大家做题有所助益。
    1.市场组合收益率——资本资产定价模型(证券市场线)
    2.市场组合收益率的标准差——β系数定义公式
    3.生产能量——固定制造费用成本差异计算的四项内容的第二项—预算数
    4.企业按照固定的负债率为投资筹集资本——股权现金流量=净利润-净投资×（1-负债率）
    5.未增发新股——期末股东权益=期初股东权益+本期留存收益

易出错公式                                                     死记，多做

营运资本配置比率=营运资本/流动资产
现金比率＝（货币资金＋交易性金融资产）/流动负债
现金流量比率＝经营现金流量/流动负债
现金流量债务比=经营现金流量/债务总额
长期资本负债率＝非流动负债/长期资本=非流动负债/（非流动负债＋股东权益）
利息保障倍数＝税前经营利润/利息费用
净财务杠杆＝净负债/股东权益
税后利息率＝税后利息/净负债
净经营资产利润率＝税后经营利润/净经营资产
营业现金流量＝税后收入－税后付现成本＋折旧抵税

　　　　　　＝税后净利＋折旧
购进看涨损益：MAX（股－执）－期权价格
卖出看涨损益：-MAX（股－执）+期权价格

购进看跌损益：MAX（执－股）－期权价格

购进看跌损益：-MAX（执－股）+期权价格

1、金融资产包括：现金＋交易性金融资产+短期投资

净经营资产利润率：分子是税后经营利润，不是净利润

净财务杠杆＝净负债/股东权益

权益净利率＝净经营资产利润率＋（净经营资产利润率－税后利息率）＊净财务杠杆

2、第三章：可持续增长率中，销售净利率和股利支付率（或收益留存率）可直接计算，带资产的资产周转率和权益乘数（权益资产比或求资产负债率）要推导。

前提：不发行新股（不增加外部权益资金），维持财务政策，经营效率不变。
A：资产周转率：（1）先计算预计销售收入＝基期收入＊（1＋增长率）
　　　　　　（2）因不增发股票，所以预计股东权益＝期初股东权益＋增加的收益留存＝期初股东权益＋预计销售收入＊销售净利率＊收益留存率
　　　　　（3）由于权益乘数不变，所以预计资产＝预计股东权益（2）＊权益乘数

　　　　　（4）资产周转率＝预计收入/预计资产

B：资产负债率：（1）先计算预计销售收入＝基期收入＊（1＋增长率）

　　　　　　　　（2）因不增发股票，所以预计股东权益＝期初股东权益＋增加的收益留存＝期初股东权益＋预计销售收入＊销售净利率＊收益留存率

　　　　　　　　（3）由于资产周转率不变，所以预计资产＝预计收入/资产周转率

　　　　　　　　（4）预计负债＝预计资产－预计股东权益

　　　　　　　　（5）资产负债率或权益乘数得出。

C：需从外部筹集的权益资金：
先计算预计销售收入＝基期收入＊（1＋增长率）

由于保持资产周转率不变，所以总资产周转率＝销售增长率

由于保持权益乘数不变，所以所有者权益增长率＝总资产周转率

预计期末股东权益＝期初股东权益*（1＋增长率）

增加的留存收益＝预计销售收入＊销售净利率＊收益留存率

外部筹集的权益资金＝（期末股东权益－期初股东权益）－增加的留存收益
分析高速增长的资金来源：
计算上年可持续增长率

本年超长增长的销售额＝本年销售收入－上年销售收入*（1+上年可持续增长率）
＝上年销售收入*（本年实际增长率－上年可持续增长率）

本年超常增长所需资金＝本年资产－上年资产＊（1+上年可持续增长率）
＝本年销售收入/本年资产周转率－上年销售收入＊（1+上年可持续增长率）/上年资产周转率
超常增长增加的负债筹资=本年期末负债-上年期末负债×（1+上年可持续增长率）
超常增长增加的留存收益=本年留存收益-上年留存收益×（1+上年可持续增长率）
超常增长增加外部股权筹资=本年超常增长所需资金-超常增长增加的负债筹资-超常增长增加的留存收益
因为超常增长资金来源中，增量权益资金和增量负债资金不同于上年的资本结构，使权益乘数提高。因为财务杠杆不能随便或无限提高，所以超常增长是不可能持续的。
3、现金预测中：题目中销售收入注意是不含税（应收帐款含税），H＝3R-2L,H-R=2(R-L)
4、第13章：笔记P57页，公式掌握理解，与第9章相结合
盈亏临界点销售额＝固定成本/单位边际贡献率
安全边际率＝安全边际/实际销售额＝（实际销售额-盈亏临界点销售额）/实际销售额
盈亏临界点销售量＝固定成本/（单价－单位变动成本）
DOL(经营杠杆系数)=息税前利润变动率/销售量变动率

=(销售收入-变动成本)/(销售收入-变动成本-固定成本)

=边际贡献/息税前利润
DFL(财务杠杆系数)=每股收益变动率/息税前利润变动率

=息税前利润/(息税前利润-债务利息)
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　　　记忆
预付年金现值：P＝A*[（P/A，i，n-1）+1]，期数减1，系数加1。

　　　　　　　　　　　＝A＊（P/A，i，n）（1＋i）

本期净投资＝经营营运资本增加+资本支出－折旧与摊销
注意：

第11章：内在价值要在看一遍记牢（P315）

第12章：综合结转和平行结转的特点老记混了。

第13章：基础公式老搞混了，考试前再看一遍笔记。

第14章：记住差异名称。
采购时计算材料价格差异，＝实际采购数量*（实际价格－标准价格）

领用时计算材料数量差异，＝（实际数量－标准数量）＊标准价格，标准数量是投产的产品数量＊材料标准用量

计算直接人工工资率差异和变动制造费用耗费差异时，实际工时*（实际工资率－标准工资率）

计算直接人工和变动制造费用效率差异时，（实际工时－标准工时）*标准工资率，标准工时是完工的约当产量＊工时标准用量，约当产量＝完工入库数量＋期末在产品数量＊完工程度－期初在产品数量＊完工程度

　　计算固定制造费用差异时，分以下4步：

（1）实际数：　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　1424
 （2）预算数：生产能量＊标准分配率　　　　　　　　　　　　　　1000×1.5 
（3）实际工时＊标准分配率　　　　　　　　　　　　　　　　　　　890×1.5
 （4）实际产量标准工时（注：实际产量＊标准工时）＊标准分配率　400×2×1.5
注：实际产量按约当产量计算，

　　二因素法：
　　1-2：固定制造费用耗费差异 =1424-1000×1.5=-76（元） 
　　2-4：固定制造费用能量差异 =（1000-400×2）×1.5=300（元） 
　　三因素法：
　　1-2：固定制造费用耗费差异 =1424-1000×1.5=-76（元）
　　2-3：固定制造费用闲置能量差异 =1000×1.5-890×1.5=165（元） 
　　3-4：固定制造费用效率差异 =890×1.5-400×2×1.5==135（元）
第15章：计算部门税前利润时，要扣除分摊的管理费用，但财务费用不扣

　　　　　因为：投资报酬率＝部门边际贡献/部门资产，

求出：部门边际贡献＝部门资产*投资报酬率
剩余收益＝部门边际贡献－部门资产＊资本成本

＝部门资产×投资报酬率－部门资产×资本成本
＝（投资报酬率－资本成本）×部门资产
第16章　作业成本管理计算与管理

1、计算题：产品单位成本要考虑月初在产品费用和月末在产品数量

　　　　　外购与自置时计算完应承担的资源成本，一定要区分相关成本。（减少人员工资，材料成本，燃料动力费）　　　
第17章 战略管理

计算税后经营利润/期初投资资本＝投资回报率

经济利润（经济增加值）＝税后经营利润－资本成本＊期初投资资本

　　　　　　　　　　＝（期初投资资本回报率－资本成本）＊期初投资资本

所有投资资本是指期初数，所以应先计算上年末的投资资本。如本年和上年的净财务杠杆相同，则本年的净财务杠杆＝净负债/股东权益，上年末的股东权益＝本年末的股东权益-本年的利润留存，上年末的净负债＝净财务杠杆×股东权益，上年末的投资资本＝上年末的股东权益＋上年末的净负债
计算税后经营利润率=税后经营利润/本年销售收入，期初投资资本周转率=本年销售收入/期初净经营资产，本年销售收入＝上年销售收入＊实际增长率，投资资本回报率=税后经营利润率*期初投资资本（净经营资产）周转率，要想增值，则投资资本回报率至少大于等于资本成本，
所以如提高税后经营利润率到>资本成本/投资资本周转率，才能增值，或：
如提高投资资本周转率到>资本成本/税后经营利润率，才能增值

一、单项选择题
1、下列属于企业赖以生存基本条件的是（　　）。
A以收低支  　　B.获利 　　C.合理使用资金  　　D.筹集资金
2.货币时间价值原则属于（　　）。
A.有关创造价值的原则                        B.有关财务交易的原则  
C.有关竞争环境的原则                        D.有价值的创意原则

3.下列有关金融性资产的说法不正确的是（　　）。
A.金融性资产的风险性越大，则收益性越强
B.金融性资产的风险主要是市场风险和违约风险
C.金融性资产的流动性越强，则收益性越差
D.流动性高的金融资产特征是市场价格波动大
4.扩充企业所需的资金来源首先应该考虑（　　）。
A.出售短期证券  B.从银行借款  C.发行债券  D.发行股票
5.下列不属于按照比较对象对比较分析划分结果的是（　）。
A．预算差异分析　　　　　　B．纵向比较
C．横向比较　　　　　　　　D．趋势分析
6.下列有关营运资本的说法不正确的是（　）。
A．营运资本是长期资本超过长期资产的部分
B．营运资本是流动资产超过流动负债的部分
C．营运资本数额越大，说明财务状况越稳定
D．营运资本配置比率为营运资本比上长期资产
7.下列说法不正确的是（　）。
A．金融负债是公司筹资活动形成的有息负债
B．如果应付项目是有息的，那么应该列入金融负债
C．短期权益性投资属于经营资产
D．金融资产不包括长期权益性投资
8.在不增发新股的前提下，如果可持续增长率公式中的四个财务比率有一个或多个数值本年比上年增加，则本年的可持续增长率（　）上年的可持续增长率。
A.等于　　　B.低于　　　C.高于　　　D.无法确定
9.在企业内含增长的条件下，下列说法正确的是（　）。
A.增发新股　　　B.资产负债率下降　　　C.不增加借款　　　D. 资产负债率不变
10.下列预算中，属于财务预算的是（　）。
A.销售预算                     B.生产预算
C.产品成本预算                 D.短期的现金收支预算

11.下列根据期初股东权益计算可持续增长率的公式中错误的是（　）。
A.可持续增长率＝股东权益增长率
B.可持续增长率＝销售净利率×总资产周转率×本期收益留存率×期初权益期末总资产乘数 
C.可持续增长率＝期初权益净利率×本期收益留存率
D.可持续增长率＝销售净利率×本期销售/平均总资产×本期收益留存率×期初权益期末总资产乘数

12.目前无风险资产收益率为7%，整个股票市场的平均收益率为15%，ABC公司股票预期收益率与整个股票市场平均收益率之间的协方差为250，整个股票市场平均收益率的标准差为15，则ABC公司股票的期望报酬率为（    ）。
A.15%       B.13%       C.15.88%       D.16.43%

13. 某公司2003年息税前经营利润为2000万元，所得税税率为30%，折旧与摊销为100万元，经营流动资产增加500万元，经营流动负债增加150万元，经营长期资产增加800万元，经营长期债务增加200万元，利息40万元。假设该公司能够按照40%的固定负债率为投资筹集资本，企业保持稳定的财务结构不变，“本期净投资”和“净金融负债增加”存在固定比例关系，则股权现金流量为（    ）万元。
A.862      B.882             C.754        D.648
14.下列表述不正确的是（    ）。
A.看涨期权买方损益的特点是：净损失有限（最大值为期权价格），而净收益却潜力巨大

B.看涨期权卖方损益的特点是：净收益有限（最大值为期权价格），而净损失却不确定
C.看跌期权买方损益的特点是：净收益有限（最大值为期权价格），而净损失却不确定
D.看跌期权卖方损益的特点是：净收益有限（最大值为期权价格），而净损失却不确定

15、债券到期收益率计算的原理是：（  ）。 

  A、到期收益率是购买债券后－直持有到期的内含报酬率 

  B、到期收益率是能使债券每年利息收入的现值等于债券买入价格的贴现率 

  C、到期收益率是债券利息收益率与资本利得收益率之和 

  D、到期收益率的计算要以债券每年末计算并支付利息、到期一次还本为前提 

16、已知风险组合的期望报酬率和标准差分别为16％和28％，无风险报酬率为6％，某投资者除自有资金外，还借入30％的资金，将所有的资金用于购买市场组合，则总期望报酬率和总标准差分别为（  ）。 

  A、19.4％和34％                 B、19％和36.4％ 

  C、17.2％和32％                 D、16％和28.4％ 

17、某公司2005年的股利支付率为25％，净利润和股利的增长率均为8％。该公司的β值为1.4，国库券利率为4％，市场平均股票收益率为9％。则该公司的内在市盈率为（  ）。 

  A、11.8    B、9.65    C、10.7    D、8.33  

18、基本标准成本，在发生（  ）变化时，就需要进行调整。 

  A、产品的物理结构变化 

  B、市场供求变化导致的售价变化 

  C、市场供求变化导致的生产经营能力利用程度变化 

  D、由于工作方法改变而引起的效率变化 

19、某企业生产甲、乙、丙三种产品，已知三种产品的单价分别为10元、8元和6元，单位变动成本分别为8元、5元和4元，销售量分别为200件、500辆和550吨。固定成本总额为1000元，则加权平均边际贡献率为（  ）。 

  A、32.26％    B、36.28％    C、28.26％    D、30.18％ 

20、某公司股票看涨期权和看跌期权的执行价格均为40元，期权均为欧式期权，期限4个月，4个月的无风险利率为2％，目前该股票的价格是48元，看跌期权价格为6元。则看涨期权价格为（  ）元。 

  A、14.78    B、7.96    C、12.18    D、10.52  

21.假设某企业只生产销售一种产品，单价100元，边际贡献率40%，每年固定成本400万元，预计下年产销量25万件，则单位变动成本对利润影响的敏感系数为（ ）。
A.5     B.2.5        C.－2.5           D.－5

22.企业之间进行合资、合并、收购体现的是财务原则中的（ ）。
A.自利行为原则      B.市场有效原则
C.比较优势原则      D.净增效益原则

23.下列有关作业成本法的说法正确的是（　）。
A.作业成本法认为，将成本分配到成本对象有两种不同的形式：直接追溯和动因追溯
B.在运用作业成本法计算产品成本时，人们通常关注的重点是间接经营成本
C.在作业成本法下，运用资源动因可以将作业成本分配给有关产品 
D.作业成本法能够提供更加真实、准确的成本信息

24.已知某企业2007年的税后利润为150万元，所得税税率为25%，利息费用为20万元，则这个企业2007年的利息保障倍数为（　）。
A.8        B.10      C.11       D.7.5

25.下列关于最佳资本结构的叙述，正确的是（　）。
A.最佳资本结构是企业运营能力最强、同时加权平均资本成本最低的资本结构
B.最佳资本结构是企业价值最大、同时加权平均资本成本最低的资本结构
C.最佳资本结构是企业盈利能力最强、同时加权平均资本成本最低的资本结构
D.最佳资本结构是每股收益最大、同时加权平均资本成本最低的资本结构

26、A公司2007年平均债务年利率为8%，现金流量比率（债务按平均数计算）为0.8，平均流动负债为400万元，占平均债务总额的40%，假定利息中有资本化利息40万元，则2007年现金流量利息保障倍数为（）。 
  A、4      B、8      C、3.2       D、4.2  
27、根据适用期合理的耗费量、合理的耗费价格和生产能力可利用程度等条件制定的标准成本为（  ）。 
  A、现实标准成本    B、平均标准成本    C、正常标准成本    D、理想标准成本 
28.下列不属于联产品加工成本的分配方法的是（　）
A.售价法             B.可变现净值法
C.实物数量法         D.定额比例法

29.某企业成品库有固定员工5名，工资总额5000元，当产量超过5000件时，就需雇佣临时工。临时工实行计件工资，每包装发运1件产品支付工资2元，则该企业成品库的人工成本属于（）。
A.半变动成本     B.延期变动成本
C.曲线成本       D.阶梯式成本

30.如果本期产量小于本期销量，按照后进先出法核算发出存货的成本，则按完全成本法所确定的利润（  ）按变动成本法所确定的利润。
A.等于          B.大于
C.小于          D.均有可能

31.下列关于安全边际和边际贡献的表述中，错误的是（　 ）。
A.边际贡献率反映产品给企业做出贡献的能力
B.安全边际表明销售额下降多少企业仍然不至亏损
C.提高安全边际或提高边际贡献率，可以提高利润
D.安全边际率＋边际贡献率＝1

32.工业工程法不适用于（  ）。
A.各种间接成本
B.没有历史数据的情况
C.历史成本数据不可靠的情况
D.需要对历史成本分析结论进行验证的情况

33.下列说法不正确的是（　）。
A．由于更换产品产生的设备调整工时属于“直接人工标准工时”组成内容
B．直接材料的价格标准是指预计下一年度实际需要支付的进料单位成本，包括发票价格、运费、检验和正常损耗等成本
C．由于设备意外故障产生的停工工时不属于“直接人工标准工时”组成内容
D．如果企业采用变动成本计算，则需要制定固定制造费用的标准成本

34.某投资中心的资产额为200000元，资本成本为30％，剩余收益为50000元，则该中心的投资报酬率为（ ）。
A. 10％   B. 40％   C. 30％   D.55％

35.与变动成本计算和制造成本计算相比较，下列不属于责任成本计算所具有的特点的是（ ）。
A.计算责任成本的目的是为了评价成本控制业绩
B.责任成本的计算范围是各责任中心的可控成本 
C.责任成本的计算对象是责任中心 
D.共同费用的分摊原则是谁受益谁承担

36.以下发生偏差的原因中，属于执行人的原因的是（）。
A.技术水平低          B.制定的目标不合理
C.数据的记录有错误    D.数据加工有错误

37.下列说法不正确的是（　）。
A.为了进行战略性盈利分析，人们会计算和使用企业在全部经营活动中发生的成本，即价值链成本
B.为了进行短期的战术盈利分析，则需要计算经营成本
C.为了对外提供财务报告，则应按对外报告的要求，计算产品的生产成本
D.在运用作业成本法计算产品成本时，人们通常关注的重点是间接经营成本

38.下列说法中，不正确的是（　）。
A.传统成本管理的对象主要是产品，关注的重点是如何降低产品成本
B.作业成本管理的对象是作业
C.传统成本管理一般以部门（或生产线）作为责任中心，以该部门可控成本作为对象
D.作业成本管理是以作业以及相关作业形成的价值链来划分职责，以价值链作为责任控制单元

39.下列说法不正确的是（　）。
A.生产分析的目的是为了消除非增值作业、降低非增值成本、提高增值作业的效率
B.动因分析可以帮助人们从源头对作业进行思考，对一项作业在价值链中存在的意义和价值，做出初步判断
C.动因分析一般建立在人们对某些具体问题的观察和逻辑思考之上，是对价值链进行系统、全面的分析
D.作业分析是生产分析的主要内容，是对生产过程中的各项作业的系统、全面分析

40.在SWOT分析图中，如果企业处于第二象限，应采取的战略是（　）。
A．积极进取的增长战略
B．收缩战略或完全退出该产品市场
C．多元化战略，重新配置资源
D．通过重组等手段缩小内部劣势
41.所谓“控股权溢价”是指（　）。
A.股票溢价的收益
B.控股权的价格和价值的差额
C.转让控股权的收益
D.对于不同的投资主体来讲，企业股票的公平市场价值的差额
42.某公司的留存收益率为60％，本期的权益净利率为12％，预计的权益报酬率为15％，预计净利润和股利的增长率均为5％。该公司的β为2，国库券利率为4％，市场平均股票收益率为12％，则该公司的本期市净率为（　）。
A.0.336　　　　B.0.4　　　　　C. 0.6　　　　D. 1.5
43.二叉树期权定价模型建立的假设，不包括（　）。
A.市场投资没有交易成本
B.投资者都是价格的接受者
C.允许以市场利率借入或贷出款项
D.未来股票的价格将是两种可能值中的一个
44.现在是2008年3月 31日，已知2006年1月1日发行的面值1000元、期限为3年、票面利率为5％、复利计息、到期一次还本付息的国库券的价格为1100元，则该国库券的连续复利率为（　）。
A.3.25％　　　　　　B.8.86％
C.6.81％　　　　　　D.10.22％
46．安全边际率等于(    )。
  A．销售利润除以变动成本率    B．盈亏临界点作业率乘安全边际率
  C．销售利润率除以边际贡献率    D．，边际贡献率乘变动成本率
47．B公司年初投资资本5000万元，预计今后每年可取得息前税后利润400万元，若每年净投资为0，资本成本为6％，则企业市场增加值为(    )万元。
  A．6666．67    B．6466．67    C．5000 D．1666．7
48、在各月在产品数量变动较大的情况下，采用在产品按定额成本计算法将生产费用在完工产品和在产品之间进行分配时，可能导致（ ）。 
  A、月初在产品成本为负数      
  B、本月发生的生产费用为负数      
  C、本月完工产品成本为负数       
  D、月末在产品成本为负数 
49、在长期贷款合同的保护性条款中，属于特殊性条件的是（ ）。 
  A、限制资本支出规模 
  B、限制租赁固定资产的规模 
  C、贷款专款专用 
  D、限制资产抵押 
50.某投资者在２月份以５００点的权利金卖出一张５月到期，执行价格为１３０００点的恒指看涨期权，同时，他又以３００点的权利金卖出一张５月到期，执行价格为１３０００点的恒指看跌期权。该投资者当恒指为（   ）时可以获得最大盈利。

a、１２２００点           b、１３０００点

c、１２８００点           d、１３８００点

51.直接人工的价格标准，在采用计件工资制度下，就是（   ）。

a、实际的工资率        b、预定的小时工资

c、预定的工资率        d、实际的小时工资

52.某公司生产一种产品，产品的单位销售价是40元，变动成本率为60%。每月总固定成本是60 000元。按照下月计划活动水平，在销售价值方面公司的安全边际为64 000元。则该公司下个月的计划活动水平（单位）应该是（   ）。

a、3 100        b、4 100        c、5 350             d、7 750

53.A债券每半年付息一次、报价利率为8%，B债券每季度付息一次，则如果想让B债券在经济上与A债券等效，B债券的报价利率应为（ ）。
A.8%        B.7.92%       C.8.16%        D.6.78%

54.某企业2007年资产负债表中新增留存收益为300万元，所计算的可持续增长率为8%，若2008年不增发新股，且能保持财务政策和经营效率不变，预计2008年的净利润可以达到1300万元，则2008年的股利支付率为（　）。
A.75.08%       B.80.73%          C.35.79%          D.8%

55.已知国库券利率为4%，通货膨胀率为2%，实际市场利率为12%，则风险报酬率为（ ）。
A.6%      B.10%             C.4%          D.8%

56、某公司的所有者权益为500万元，净利润为100万元，留存收益比例为40%，预计下年股利、净利润和净资产的增长率都为4%，该公司的贝他值为2，国库劵利息率为4%，市场平均股票风险溢价率为5%，则该公司的内在市净率为（）。 
  A、1.25        B、1.2       C、1.04       D、1.4  
57.公司2007年年初的未分配利润是-50万，当年的税后利润是500万，08年年初决定利润分配数额，预计08年追加投资资本300万。公司目标结构是权益占40%，债务是60%，2008年继续保持该目标结构。按规定公司应该至少提取10%的法定公积金。该公司采用剩余股利政策，则公司最多可以派发（）万股利
A 380     B 370     C 280     D 285
58.下列关于投资组合的说法不正确的是（　）。
A.如果存在无风险证券，则投资组合的有效边界会发生变化，变为资本市场线
B.多种证券组合的有效集是一个平面
C.如果两种证券组合的有效集与机会集重合，则说明相关系数较大
D.资本市场线的斜率代表风险的市场价格
59.在利用存货模式进行最佳现金持有量决策时，已知最佳现金持有量情况下的交易成本为2000元，全年现金需要量为20万元，每次出售有价证券以补充现金所需的交易成本为500元，则下列说法不正确的是（　　）。
A.全年持有现金的机会成本率为4％
B.假定现金的流出量稳定不变
C.最佳现金持有量现金管理相关总成本为4000元
D.按照最佳现金持有量持有现金的全年机会成本为2000元
60.某公司2007年末的流动负债为300万元，流动资产为700万元，2006年末的流动资产为610万元，流动负债为220万元，则下列说法不正确的是（　）。
A.2006年的营运资本配置比率为64％
B.2007年流动负债“穿透”流动资产的“缓冲垫”增厚了
C.2007年流动负债“穿透”流动资产的能力增强了
D.2007年末长期资产比长期资本多400万元
61.下列有关租赁的表述中，正确的是（　）。
A.由承租人负责租赁资产维护的租赁，被称为毛租赁
B.合同中注明出租人可以提前解除合同的租赁，被称为可以撤销租赁
C.根据全部租金现值是否超过资产的成本，租赁分为不完全补偿租赁和完全补偿租赁
D.典型的融资租赁是指长期的、完全补偿的、不可撤销的净租赁
62.股票的市场价值＝（EBIT-I）/Ks这个公式的成立是需要前提条件的，下列说法不正确的是（　）。 
A.假定公司的经营利润是可以永续的      
B.假定股东和债权人的投入不变     
C.假定股东和债权人要求的回报不变     
D.假定资本市场是完全有效的

63. 某投资人准备投资于A公司的股票，A公司没有发放优先股，20×1年的有关数据如下：
每股净资产为10元，每股收益为1元，每股股利为0.4元，现行A股票市价为15元,该公司预计未来不增发股票，并且保持经营效率和财务政策不变，目前国库券利率为4%，证券市场平均收益率为9%，A公司普通股预期收益的标准差为10.27%，整个股票市场组合收益的标准差为2.84%，公司普通股与整个股票市场间的相关系数为0.27；则A股票的价值为(  )。
A.16.89           B.15          C.15.87            D.14.26

64. 下列有关标准成本责任中心的说法中，正确的是（     ）。
A、成本责任中心对生产能力的利用程度负责
B、成本责任中心有时可以进行设备购置决策
C、成本责任中心有时也对部分固定成本负责
D、成本责任中心不能完全遵照产量计划，应根据实际情况调整产量

65、某牙膏厂原来只生产药物牙膏，现在又增加牙刷生产，这属于（）战略。 
  A、同心多元化    B、水平多元化    C、集团多元化    D、一体化  
66、如果根据生产某产品进行的设备调试次数为分配基础，其选择的成本动因形式为（）。 
  A、业务动因         B、资源动因        C、持续动因        D、强度动因  
67、某产品的变动制造费用标准成本为：工时消耗4小时，每小时分配率6元。本月生产产品300件，实际使用工时1500小时，实际发生变动制造费用12000元，则变动制造费用效率差异为（）元。 
68、如果一企业的经营处于盈亏临界点状态，则不正确的说法是（）。 
  A、此时的销售额正处于销售收入线与总成本线的交点 
  B、此时的销售量等于“固定成本/边际贡献率” 
  C、此时的营业销售利润率等于零 
  D、此时的边际贡献等于固定成本 
69.下列说法正确的是（　）。
A.可计入存货的成本，按照权责发生制原则确认为费用
B.期间成本是指不计入产品成本的成本
C.间接成本是指不能追溯到成本对象的那一部分产品成本 
D.期间成本也称为期间费用
70.某企业生产中需要的检验员同产量有着密切的关系，经验表明，每个检验员每月可检验1000件产品，则检验员的工资成本属于 （　） 。 
A.半变动成本 　　　　　　　B.阶梯式成本 
C.延期变动成本 　　　　　　D.曲线变动成本
71.下列有关作业成本法的说法不正确的是（ ）。
A.预算或正常作业成本分配率可以避免产生作业成本变动和作业需求不足而引起的产品成本波动
B.可决系数越接近1越好，所有作业的相关系数都应该较高
C.如果检验不同产品耗费的时间不同，但执行作业单位时间耗费的资源成本相同，则适宜采用持续动因作为分配成本的基础
D.“生产成本”科目可以不再分为“基本生产成本”和“辅助生产成本”两个二级科目
72.下列说法正确的是（　）。
A.只要本年净利润大于0，就可以进行利润分配
B.只要可供分配利润大于0，就必须提取法定公积金
C.不能用资本发放股利，也不能在没有累计盈余的情况下提取公积金
D.如果存在年初累计亏损，则计提公积金之前应该先按照税法规定补亏
73.某零件年需要量7200件，日供应量50件，每次订货变动成本300元，单位储存成本0.2元/年。假设一年为360天，企业对该零件的需求是均匀的，保险储备量为100件（不会出现提前到货的情况），按照经济订货量进货，则下列说法不正确的是（　）。
A.经济订货量为6000件 
B.最高库存量为3600件
C.送货期为120天 
D.与进货批量有关的总成本为720元
74.下列关于利润中心的说法不正确的是（  ）。
A.部门边际贡献＝部门商品销售收入－商品变动成本－变动销售费用－可控固定成本－不可控固定成本
B.为了便于不同规模的利润中心业绩比较，应以利润中心实现的利润与所占用资产相联系的相对指标作为其业绩考核的依据
C考核利润中心的业绩，除了使用利润指标外，还需使用一些非财务指标

二、多项选择题
1.以下适用于分批法的包括（　）
A.单件小批类型的生产
B.一般企业中新产品试制或试验的生产
C.在建工程、设备修理作业
D.大量大批单步骤生产的企业

2.关于平行结转分步法，下列说法中正确的有（　）
A.成本结转工作量较大
B.能全面地反映各生产步骤的生产耗费水平
C.不能提供各个步骤的半成品成本资料
D.在产品的费用在最后完工前以前，不随实物转出而转出

3.采用平行结转分步法，每一步骤的生产费用也要在其完工产品和月末在产品之间进行分配。如果某产品生产分三步骤在三个车间进行，则第二车间的在产品包括（　）。
A.第一车间尚未完工产品
B.第二车间尚未完工产品
C.第三车间尚未完工产品
D.第三车间完工产品

4.在制造成本法下，以下各项支出中，可以计入产品成本的有（　）。
A.生产车间管理人员的工资
B.因操作不当造成的废品净损失
C.存货跌价损失
D.固定制造成本

5.下列各种分步法中，不必进行成本还原的有（　）
A.平行结转分步法
B.分项结转分步法
C.综合结转分步法
D.逐步结转分步法

6.某企业只生产一种产品，单价20元，单位变动成本12元，固定成本为2400元，满负荷运转下的正常销售量为400件。以下说法中，正确的有（　）。　　
A.在“销售量”以金额表示的边际贡献式本量利图中，该企业的变动成本线斜率为12
B.在保本状态下，该企业生产经营能力的利用程度为75％
C.安全边际中的边际贡献等于800元
D.该企业的生产经营较安全

7.下列说法中正确的有（）。
A.维护和修理费属于半固定成本
B.检验人员工资属于阶梯式成本
C.累进计件工资属于变化率递增的曲线成本
D.自备水源的成本属于变化率递减的曲线成本

8.以下属于酌量性固定成本的有（）
A.科研开发费           B.广告费
C.固定资产折旧         D.职工培训费

9.以下关于利润的表达式正确的有（）。
A.单价×销量－单位变动成本×销量－固定成本
B.销售收入×（1－盈亏临界点作业率）×边际贡献率
C.安全边际率×边际贡献
D.安全边际率×（销售收入－变动成本）

10.成本估计的方法包括（）
A.变动成本法             B.账户分析法
C.工业工程法             D.契约检查法

11.下列说法正确的有（）
A.变动成本法提供的资料不能充分满足决策的需要
B.变动成本法下，利润＝销售收入－销售成本－固定制造费用－销售和管理费用
C.完全成本法下，各会计期发生的全部生产成本要在完工产品和在产品之间分配
D.完全成本法下，全部成本都计入产品成本

12.以下关于固定制造费用差异分析的表述中，正确的有（　）。
A.根据二因素分析法，固定制造费用差异分为耗费差异与能量差异
B.固定制造费用的实际金额与固定制造费用预算金额之间的差额，称为固定制造费用耗费差异
C.固定制造费用闲置能量差异是生产能量与实际产量的标准工时之差，与固定制造费用标准分配率的乘积
D.固定制造费用能量差异反映实际产量实际工时未能达到生产能量而造成的损失

13.关于结转本期损益法，下列说法中正确的有（　）
A．在会计期末将所有差异转入“本年利润”账户
B．采用这种方法的依据是确信标准成本是真正的正常成本
C．财务处理比较简单
D．成本差异数额较大时适宜采用这种方法

14.下列说法不正确的有（）。 
A. 任何发生成本的责任领域，都可以确定为成本中心
B. 实际上，任何一种重复性的活动都可以建立标准成本中心
C. 通常使用标准成本评价费用中心的成本控制业绩
D. 责任成本的计算范围是责任中心的全部成本

15.制定转移价格的目的有（）。
A．防止成本转移带来的部门间责任转嫁
B．降低采购成本
C．作为一种价格引导下级部门采取明智的决策
D．提高部门的供应能力

16.下列可以建立标准成本中心的有（）。
A. 车间               B. 研究开发部门
C. 班组               D. 销售部门

17.用投资报酬率来评价投资中心业绩具有的优点有 ( )。
A.可用于不同部门之间，以及不同行业之间的比较
B.有助于提高整个企业的投资报酬率
C.可以与公司的整体利益保持一致
D.可以对整个部门的经营状况做出评价

18.下列关于建立“同质组”和“同质成本库”的说法正确的有（　）。
A.纳入同一个同质组的作业，必须是属于同一类作业或者对于不同产品来说有着大致相同的消耗比率
B.同质组和相应的成本库不宜设置过少
C.尽量选择现有成本系统容易取得的成本动因
D.选择作业动因应注意其在作业成本管理中的导向性

19.下列情况中，可能是需要运用作业成本管理方法进行盈亏分析的信号有（　）。
A.销售减少的同时，利润总额却在增加
B.本企业高产量产品的价格已经很低，但竞争对手的价格更是出人意料的低
C.被认为具有高额边际利润的产品，而竞争对手却不愿意生产
D.间接费用分配率较高，且不断地大幅增长

20.按照生产耗费作业、作业消耗资源的作业成本思想，在进行短期经营决策时，下列说法正确的有（　）。
A.把成本分为变动成本和固定成本，并以此为基础确定相关成本
B.不是简单地把成本分为变动成本和固定成本，并以此为基础确定相关成本
C.重点考虑不同方案的作业需求是否会引起资源供应量的变动
D.不使用相关成本的概念

21.下列属于战略决策的特点的有（　）。
A．战略决策通常与获取竞争优势有关
B．战略决策是以企业资源和能力为基础的创造机会和利用机会的过程
C．战略决策可能影响运营决策
D．战略决策不仅受环境因素和可用资源的影响，而且受企业内外利益相关者的价值观和期望的影响

22.影响企业战略的外部因素分析包括（　）。
A．宏观环境分析            B．产业环境分析
C．经营环境分析            D．金融环境分析

23.市场渗透战略是指企业通过更大的市场营销努力，提高现有产品或服务现有市场份额的战略，该战略主要适用的情况有（　）
A．企业产品或服务在现有市场中还未达到饱和
B．现有用户对产品的使用率还可以显著提高
C．企业在现有经营领域十分成功
D．规模扩大能够带来明显的竞争优势
24.引入期所具有的特点包括（　）。
A．竞争者少               B．净现金流量为负数
C．经营风险较小           D．投资需求很大
25.下列属于成长阶段财务战略的有（　）。
A．扩大负债筹资的比例             B．公开募集权益资金
C．让股票公开上市                 D．采用低股利政策
26.关于公平市场价值的以下表述中，不正确的有（　）
A.公平的市场价值是指在公平的交易中，自愿进行资产交换或债务清偿的金额
B.企业的公平市场价值应该是持续经营价值与清算价值中的较低者
C.企业的公平市场价值应该是持续经营价值与清算价值中的较高者
D.在企业价值评估中，股权价值指的是所有者权益的账面价值
27.以下关于现金流量的叙述，正确的有（　）。
A.股利现金流量是企业分配给股权投资人的现金流量
B.股权现金流量是一定期间企业可以提供给股权投资人的现金流量
C.实体现金流量是企业全部现金流入扣除成本费用的剩余部分
D.如果把净利润全部作为股利分配，则股权现金流量与股利现金流量相同
28.在对企业价值进行评估时，下列说法中不正确的有（　）。
A.实体现金流量是企业可提供给全部投资人的税后现金流量
B.实体现金流量＝经营现金净流量－本期净投资
C.实体现金流量＝税后经营利润＋折旧与摊销－资本支出
D.实体现金流量＝股权现金流量＋税后利息支出
29.采用现金流量折现法评估企业价值时，往往需要编制预计利润表。关于编制预计利润表的下列表述正确的有（　）。
A.债权投资收益应列入经营收益
B.公允价值变动损益可以不列入利润表
C.营业外收入和营业外支出通常予以忽略
D.股权投资收益一般可列入经营性收益
30.企业进入稳定状态后，下列说法正确的有（　　）。
A.销售增长率稳定
B.现金流量稳定
C.投资资本回报率稳定
D.现金流量增长率稳定
31.企业价值评估与投资项目评价的相似之处表现在（　）。
A.都可以给投资主体带来现金流量
B.现金流都具有不确定性
C.现金流分布具有相同的特征
D.现金流都是陆续产生的
32.市场增加值＝企业市值－占用资本，经过大量的实证研究发现，下列指标中可以解释市场增加值的变动的有（　）。
A.经济利润　　　　B.经济增加值　　
C.附加经济价值　　D.剩余收益
33.经济利润和会计利润的共同之处在于（　）。
A.均扣除了股权费用
B.均扣除了税后利息
C.均扣除了会计上实际支付的成本
D.均没有扣除机会成本
34.下列关于看涨期权的说法，正确的有（　）。
A.看涨期权的执行净收入，等于股票价格减去执行价格的价差
B.如果在到期日股票价格低于执行价格，则看涨期权没有价值
C.期权到期日价值没有考虑当初购买期权的成本
D.期权到期日价值减去期权费后的剩余，称为期权购买人的“损益”
35.下列有关风险中性原理的说法正确的有（　）。
A.假设投资者对待风险的态度是中性的，所有证券的预期收益率都应当是无风险利率
B.风险中性的投资者不需要额外的收益补偿其承担的风险
C.在风险中性的世界里，将期望值用无风险利率折现，可以获得现金流量的现值
D.在风险中性假设下，期望报酬率＝上行概率×股价上升百分比＋下行概率×股价下降百分比
36.如果期权已经到期，则下列结论成立的有（　）。
A.时间溢价为0　　　　　　　　B.内在价值等于到期日价值
C.期权价值等于内在价值　　　　D.期权价值等于时间溢价
37.下列关于布莱克—斯科尔斯期权定价模型假设的说法正确的有（　）。
A.未来股票的价格将是两种可能值中的一个
B.看涨期权只能在到期日执行
C.股票或期权的买卖没有交易成本
D.所有证券交易都是连续发生的，股票价格随机游走
38．下列说法中正确的是(    )。
  A．在季节性低谷企业除了自发性负债还有临时性流动负债，则表明企业采取的一定是激进型融资政策
  B．在激进型融资政策下，临时性负债大于临时性流动资产
  C．在稳健型融资政策下，临时性负债大于I临时性流动资产
  D．稳健型融资政策风险性和收益性均较低   
39．下列公式中正确的是(    )。。
  A．利润=边际贡献率×安全边际
  B．安全边际率+边际贡献率=1
  C．安全边际率+盈亏临界点作业率=1
  D．边际贡献率=(固定成本+利润)／销售收入

40．作为评价投资中心业绩的指标，“剩余收益”的优点是(    )。  ‘
  A．可以使业绩评价与企业目标保持一致
  B．适宜于不同部门之间的比较
  c．促使企业采纳投资报酬率高于资本成本的项目，从而给企业带来大于零的剩余收益
  D．可以使用不同的风险调整资本成本
41．下列关于净收益理论的表述正确的有(    )。
    A．净收益理论认为当负债率为100％时企业价值最大
    B．债务利息和权益资本成本均不受财务杠杆的影响
    c．只要债务成本低于权益成本，则负债越多企业的加权平均资本成本越低，企业的税后利润就越多
    D．超过一定程度利用负债，债务成本也会上升
42.下列属于财务管理主要内容的有（　）。
A.投资决策　 B.筹资决策　 C.财务预测 　D.股利决策
43.在分析本年超常增长的资金来源时，下列说法不正确的有（　）。
A.可持续增长销售额＝上年的销售额×（1＋上年的可持续增长率）
B.本年超常增长的销售额＝本年的实际销售额－可持续增长销售额
C.超常部分销售所需资金＝本年超常增长的销售额/本年资产周转率
D.持续增长需要资金＝可持续增长销售额/本年资产周转率
44.如果希望提高销售增长率，可以通过（　）来实现。
A.增加借款                    B.提高留存收益率
C.提高销售净利率              D.发行新股
45.下列有关弹性预算的说法正确的有（　）。
A.主要用于各种间接费用的预算
B.可以在较长时间内持续使用
C.按照一系列业务水平编制
D.不能用于利润预算

46.影响资金总需求的因素包括（　）。
A.净经营资产             B.经营资产
C.经营负债               D.可动用的金融资产

47.下列计算公式正确的有（    ）。
A.经营差异率=净经营资产利润率-税后利息率

B.杠杆贡献率=经营差异率×净财务杠杆

C.权益净利率=净经营资产利润率×杠杆贡献率

D.净经营资产利润率=税后经营利润率×净经营资产周转率

48.某公司2008年息税前经营利润为1000万元，所得税税率为40%，折旧与摊销为100万元，经营流动资产增加300万元，经营流动负债增加120万元，净金融流动负债增加70万元，经营长期资产总值增加500万元，经营长期债务增加200万元，净金融长期债务增加230万元，税后利息20万元。则下列说法正确的有（    ）。
A.经营现金毛流量为700万元       B.经营现金净流量为520万元

C.实体现金流量为220万元       D.股权现金流量为500万元

49.在资本结构理论中，下列关于净收益理论和营业收益理论说法正确的有（    ）。
A.净收益理论认为，不论杠杆程度如何，债务资本成本和权益资本成本均不变
B.营业收益理论认为，杠杆程度的变化即使债务资本成本不变，但权益资本成本会变化
C.净收益理论认为，杠杆程度提高会导致企业价值增大
D.营业收益理论认为，杠杆程度的变化不会引起企业价值的变化
50.与建立存货保险储备量有关的因素是（    ）。
A.缺货成本       B.平均库存量       C.交货期       D.存货需求量
51.下列各项中，属于“直接人工正常标准工时”组成内容的是（    ）。
A.由于设备意外故障产生的停工工时
B.由于更换产品产生的设备调整工时
C.由于生产作业计划安排不当产生的停工工时
D.由于生产工人工作间歇产生的停工工时
52.以下属于退出壁垒的有（　）。 
A.专用性资产           B.支付职工工资补偿 
C.失业问题             D.政府政策

53.下列各因素中，可以产生成本领先的有（　）。
A.对供应商较强的议价能力           B.规模经济
C.采取纵向一体化                   D.采取横向一体化

54.缺货成本是指由于不能及时满足生产经营需要而给企业带来的损失，包括（　）。 
A.停工待料损失                B.商誉损失 
C.紧急额外购入成本            D.丧失销售机会的损失

55.租赁存在的主要原因有（　）
A.租赁双方的税率不同            B.通过租赁更容易取得资产
C.通过租赁降低交易成本          D.通过租赁合同减少不确定性

56.下列关于项目风险的说法正确的有（）。
A.项目自身的特有风险不宜作为项目资本预算的风险度量
B.通过公司内部的资产组合可以分散掉一部分风险
C.股东资产的多样化组合也可以分散掉一部分风险
D.单个研究开发项目并不一定会增加企业的整体风险

57.对于盈利企业，下列变动会导致财务杠杆系数下降的有（　）。
A.利息增加                 B.息税前利润增加
C.销售量增加               D.固定成本增加

58、下列表述中，错误的有（  ）。 

  A、假设某企业的变动成本率为70％，安全边际率为30％，则其销售利润率为21％ 

  B、如果两只股票的β系数相同，则其包含的全部风险相同 

  C、如果两种产品销售量的期望值相同，则其风险程度也相同 

  D、逐步分项结转分步法和平行结转分步法均可直接提供按原始成本项目反映的产成品成本资料 

59、关于最佳现金持有量确定的存货模式和随机模式的说法正确的有（  ）。 

  A、管理成本均属于无关成本       B、机会成本均属于相关成本 

  C、交易成本均属于相关成本       D、短缺成本均属于相关成本 

60、下列说法正确的有（  ）。 

  A、为了应付通货膨胀，公司多采用低股利政策 

  B、为了更好约束经营者的背离行为，公司多采用高股利政策 

  C、为了更好地为股东合理避税，公司多采用高股利政策 

  D、依据股利相关论，高股利政策有助于增加股东财富 

61、如果希望提高销售增长率，即计划销售增长率高于可持续增长率。则可以通过（  ）。 

  A、发行新股或增加债务          B、降低股利支付率 

  C、提高销售净利率              D、提高资产周转率 

62、某公司2006年息税前经营利润为2200万元，所得税税率为33％，折旧与摊销为70万元，经营流动资产增加360万元，经营流动负债增加115万元，金融流动负债增加55万元，经营长期资产总值增加650万元，经营长期债务增加214万元，金融长期债务增加208万元，税后利息48万元。则下列说法正确的有（  ）万元。 

  A、经营现金毛流量为1544            B、经营现金净流量为1299 

  C、实体现金流量为863               D、股权现金流量为1078 

63、资本市场有效原则对投资者和管理者的意义在于（）。 
  A、投资者在徒劳地寻找超额投资回报 
  B、市场为企业提供了合理的价值度量 
  C、管理者的管理行为会被正确地解释并反映到价格中 
  D、管理者对会计报表的粉饰可以引起证券价格的上升。 
64.下列有关资本市场线和证券市场的说法中，正确的有（ ）。 
  A、证券市场线无论对于单个证券，还是投资组合都可以成立；资本市场线只对有效组合才能成立 
  B、两条线均表示系统性风险与报酬的权衡关系 
  C、证券市场线和资本市场线的纵轴表示的均是预期报酬率，且在纵轴上的截距均表示无风险报酬率 
  D、证券市场线的横轴表示的是β值，资本市场线的横轴表示的是标准差 
65、固定制造费用的能量差异和闲置能量差异分别是指（ ） 
  A、实际产量标准工时未能充分使用现有生产能量而形成的差异 
  B、实际工时未达到标准生产能量而形成的差异 
  C、实际工时脱离标准工时而形成的差异 
  D、固定制造费
66、税负利益—破产成本的权衡理论认为（）。 
  A、负债程度的变化与企业价值无关 
  B、当负债比率达到某一程度时，息税前盈余会由上升变为下降 
  C、边际负债税额庇护利益恰好与边际破产成本相等，则企业价值最大 
  D、负债存在税额庇护利益，因此负债比率增大，企业价值上升 
67、下列关系式正确的有（）。 
  A、实体现金流量=经营现金净流量-（经营长期资产总值增加-经营长期负债增加） 
  B、实体现金流量=息前税后经营利润-本期净投资 
  C、本期净投资=⊿净负债+⊿所有者权益 
  D、债权人现金流量=税后利息-负债增加 
68、关于变动成本的说法正确的有（ ）。 
  A、变动成本能够促使管理当局更加重视销售，防止盲目生产 
  B、变动成本法便于正确进行不同期间的业绩评价 
  C、可以简化成本计算，避免固定性制造费用分摊中的主观随意性  
  D、可以适应长期决策的需要 
69、下列有关产品成本计算的逐步结转分步法和平行结转分步法的说法正确的有（ ）。 
  A、逐步分项结转分步法和平行结转分步法均无须进行成本还原 
  B、逐步分项结转分步法和平行结转分步法均能直接提供按原始成本项目反映的产品成本 
  C、逐步结转分步法和平行结转分步法均不能提供各步骤完工产品所耗上一步骤半成品费用水平 
  D、逐步结转分步法和平行结转分步法均能提供各步骤完工产品中所耗本步骤加工费用水平 
70.下列关于机会集曲线表述正确的有（   ）。

a、揭示了风险分散化的内在效应

b、机会集曲线向左凸出的程度取决于相关系数的大小

c、表示了投资的有效集合

d、完全负相关的投资组合，其机会集曲线是一条直线

71.企业价值评估与项目价值评估的区别在于（  ）。

a、投资项目的寿命是有限的，而企业的寿命是无限的

b、典型的项目投资有稳定的或下降的现金流，而企业通常将收益再投资并产生增长的现金流，它们的现金流分布有不同的特征

c、投资项目产生的现金流属于企业，而企业产生的现金流属于投资人

d、投资项目投资给企业带来现金流量，而企业给投资主体带来现金流量，现金流越大则经济价值越大

72.相对于投资报酬率而言，剩余收益的特点为（   ）。

a、有利于现金流量分析

b、它可使业绩评价与企业目标协调一致

c、允许使用不同的风险调整资本成本

d、不便于不同部门之间的比较

73.某工厂资金总额为300万元，负债比率为40%，负债利率为10%。该厂年销售额为450万元，息税前利润为120万元，固定成本为60万元，变动成本率为60%。下面计算结果正确的是（  ）。

a、经营杠杆系数为1.6            b、财务杠杆系数为1.1

c、安全边际率为2/3              d、边际贡献率为0.4

74.列各项能够造成材料数量差异的是（    ）。

a、生产工人操作疏忽          b、购入材料质量低劣

c、生产机器不适用            d、未按经济采购批量进货

75.对于调整现金流量法，下列说法不正确的有（　）。
A.对时间价值和风险价值同时进行调整
B.对时间价值和风险价值分别进行调整 
C.会夸大远期现金流量的风险
D.使用无风险收益率作为折现率

76.下列关于市场价值最大化与市场增加值的说法，正确的有（ ）。
A.是权益增加值与债务增加值之和
B.企业的市场价值最大化意味着价值创造
C.企业的市场增加值是计量企业价值变动的指标
D.企业市场增加值与股东权益市场增加值不可能相等

77.在对企业价值进行评估时，下列说法中不正确的有（　）。
A.实体现金流量是企业可提供给全部投资人的税后现金流量
B.实体现金流量＝经营现金净流量－本期净投资
C.实体现金流量＝税后经营利润＋折旧与摊销－资本支出
D.实体现金流量＝股权现金流量＋税后利息支出

78.在固定资产更新项目的决策中，下列说法正确的有（　　）。
A.如果未来使用年限不同，则不能使用净现值法或内含报酬率法
B.平均年成本法把继续使用旧设备和购置新设备看成是更换设备的特定方案
C.平均年成本法的假设前提是将来设备再更换时，可以按照原来的平均年成本找到可代替的设备
D.平均年成本法把继续使用旧设备和购置新设备看成是两个互斥的方案

79.确定最佳现金持有量时，下列说法正确的有（ ）。
A.机会成本是存货模式和成本分析模式都需要考虑的成本
B.现金总需求量不变的情况下，现金的交易成本与每次的有价证券的转换量成反比
C.成本分析模式下需要考虑交易成本
D.在存货模式中，最佳现金持有量指的是机会成本和交易成本之和最小的现金持有量

80、下列有关影响期权价值的因素中表述正确的是（）。 
  A、股票价格上升，则看涨期权价值增加，看跌期权价值下降 
  B、到期时间越长则期权价值越大 
  C、无风险利率越高，看涨期权的价值越高，看跌期权的价值越低 
  D、股票价格的波动率越大，看涨期权和看跌期权的价值都越大 
81.下列说法正确的有（　）。
A.对于折价出售的债券而言，付息期越短，票面实际利率越高，债券价值越低
B.对于平价出售的债券而言，付息期越短，票面实际利率越高，债券价值越高
C.对于溢价出售的债券而言，付息期越短，票面实际利率越高，债券价值越低
D.对于溢价出售的债券而言，付息期越短，票面实际利率越高，债券价值越高
82.在经营效率和财务政策不变时，同时筹集权益资本和增加借款，下列说法正确的有（　　）。
A.销售收入增长率＝资产增长率
B.税后利润增长率＝股东权益增长率
C.销售收入会出现超常增长 
D.权益乘数可能会发生变化
84、全部成本计算制度和变动成本计算制度的主要区别有（）。 
  A、全部成本计算制度适用于财务会计，主要对外提供财务信息，变动成本计算制度适用于管理会计，主要对内提供决策信息。 
  B、全部成本计算制度下，生产成本的构成项目包括：直接材料、直接人工和全部制造费用；变动成本计算制度下，生产成本的构成项目包括：直接材料、直接人工和变动性制造费用。 
  C、两者的主要区别围绕固定性制造费用的处理上，即在全部成本计算制度下，固定性制造费用计入生产成本；变动成本计算制度下，固定性制造费用不计入产品成本，而作为期间费用直接计入当期损益。 
  D、全部成本计算制度和变动成本计算制度下的成本都受国家统一会计制度和会计准则的约束。 
85、下列关于投资项目风险处置的调整现金流量法的说法正确的有（）。 
  A、折现率不包括非系统风险，但包括系统性风险 
  B、现金流量的风险越大，肯定当量系数就越小 
  C、投资者越偏好风险，肯定当量系数就越大 
  D、通常肯定当量系数的确定与未来现金流量的标准差有关
86.已知某企业2007年末的长期资本负债率为50%，股东权益为2000万元， 资产负债率为60%，流动比率为1.6，现金比率为1，交易性金融资产为200万元，则下列结论正确的有（ ）。
A.非流动负债为2000万元　　　　　　　　　　B.营运资本为600万元
C.货币资金为800万元　　　　　　　　　　　　D.流动资产为1600万元
87.下列情况中，应该采取成本领先战略的有（　）。
A.市场中存在大量的价格敏感用户
B.目标市场具有较大的需求空间或增长潜力
C.企业所在产业技术变革较快，创新成为竞争的焦点
D.购买者不太关注品牌
88.下列关于看涨期权的说法，正确的有（　）。
A.在股票市价大于执行价格时，看涨期权的执行净收入，等于股票价格减去执行价格的价差
B.如果在到期日股票价格低于执行价格，则看涨期权没有价值
C.期权到期日价值没有考虑当初购买期权的成本
D.期权到期日价值减去期权费后的剩余，称为期权购买人的“损益”
89.降低经营风险的方法包括（　）。
A.增加销售额　　　　　　　　　B.降低单位变动成本
C.降低利息费用　　　　　　　　D.提高固定成本比重
90.下列关于债券的说法正确的有（　）。
A.随着到期时间的缩短，债券价值对折现率特定变化的反应越来越不灵敏
B.在折现率一直保持不变的情况下，随着到期日的临近，平息债券价值呈现周期性波动
C.纯贴现债券不一定没有利息
D.折价出售的债券，利息支付频率越快，价值越高
91.关于股利政策，下列说法正确的有（　）。
A.采用剩余股利政策，如果资金有剩余，可以动用以前年度未分配利润分配股利
B.固定或持续增长的股利政策有利于投资者安排收入和支出，并向市场传递公司正常发展信息，但不能使企业保持较低的资本成本
C.低正常股利加额外股利政策使公司具有较大的灵活性
D.企业奉行剩余股利政策的根本理由是为了满足投资需要
92.关于现金持有量的鲍曼模型，下列说法正确的有（ ）。
A.指的是成本分析模式
B.在现金成本构成图上不能考虑现金的短缺成本
C.假定现金的流出量稳定不变
D.随着现金持有量的增加，现金的机会成本和交易成本的变化方向相反
93.空头对敲是同时出售一只股票的看涨期权和看跌期权，它们的执行价格、到期日都相同，则下列结论正确的有（　）。
A.空头对敲的组合净损益大于净收入，二者的差额为期权购买成本
B.如果股票价格>执行价格，则组合的净收入＝执行价格－股票价格
C.如果股票价格<执行价格，则组合的净收入＝股票价格－执行价格
D.只有当股票价格偏离执行价格的差额小于期权购买成本时，才能给投资者带来净收益
94.在分析本年超常增长的资金来源时，下列说法不正确的有（　　）。
A.可持续增长销售额＝上年的销售额×（1＋本年的可持续增长率）
B.本年超常增长的销售额＝本年的实际销售额－可持续增长销售额
C.超常部分销售所需资金＝本年超常增长的销售额/本年资产周转率
D.可持续增长需要资金＝可持续增长销售额/本年资产周转率
95.在标准成本账务处理中，关于期末成本差异处理的结转本期损益法，下列说法中正确的有（　）
A.材料价格差异多采用该方法
B.采用这种方法的依据是确信标准成本是真正的正常成本
C.这种方法的财务处理比较简单
D.如果成本差异数额较大，该方法会歪曲本期经营成果
96.假设其他变量不变，下列关于期权价值的叙述，正确的有（　）。
A.对于看涨期权而言，股票价格的提高和无风险利率的提高，均会导致期权价值提高
B.股价波动率的提高，可以提高期权价值，不论是欧式期权还是美式期权，不论是看涨期权还是看跌期权
C.较长的到期时间，一定能增加欧式看涨期权的价值
D.看跌期权价值与预期红利大小成反向变动
97.下列说法正确的有（　）。
A.股东财富的增加可以用股东权益的市场价值与股东投资资本的差额来衡量
B.股价的升降，反映了股东财富的增加或减损
C.假设股东投资资本和利息率不变，企业价值最大化与增加股东财富具有相同的意义
D.假设股东投资资本不变，股价最大化与增加股东财富具有同等意义
98.下列债券中，票面利率通常低于一般公司债券的有（　　）。
A.附认股权债券
B.可转换公司债券
C.附属信用债券
D.收益公司债券
99.下列关于各类混合成本的特点说法错误的有（　　）。
A.半变动成本是指在一定产量范围内总额保持稳定，超过特定产量则开始随产量比例增长的成本
B.累进计件工资属于变化率递增的曲线成本
C.固定成本是指在特定的产量范围内不受产量变动的影响，在一定期间内总额保持固定不变的成本
D.变化率递减的曲线成本是指总额随产量增长而逐渐下降的成本
100.下列说法正确的有（　）。
A.保护性看跌期权可以将损失锁定在某一水平上，但不会影响净收益
B.如果股价上升，抛补看涨期权可以锁定净收入和净收益
C.预计市场价格将发生剧烈变动，但是不知道升高还是降低，适合采用多头对敲策略
D.只要股价偏离执行价格，多头对敲就能给投资者带来净收益
101.下列有关筹资活动对财务管理目标影响的表述正确的有（）。
A.使用债务要支付利息，是减少股东价值的因素
B.由于债务利息可以税前扣除，债务成本比权益成本低，利用债务筹资可以增加股东财富
C.债务增加会提高企业的破产风险，不利于股东财富增加
D.企业应该确定适宜的负债/权益比，降低平均的资本成本，以利于增加股东财富
102.按预算（正常）作业成本分配率分配作业成本时，下列说法不正确的有（   ）。
A.预算（正常）作业成本分配率＝预算（正常）作业成本/实际作业产出
B.某产品当期发生成本＝该产品当期发生的实际直接成本＋该产品已分配的实际作业成本
C.某作业成本调整率＝（本期已分配成本－该作业本期实际发生成本）/该作业本期实际发生成本
D.某项作业成本调整额＝该项已分配作业成本×该作业成本调整率

三、判断题
1.联产品是指使用同种原料，经过同一生产过程同时生产出来的两种或两种以上的产品。（　）

2.变动成本计算制度是只将变动成本计入产品成本，而将固定制造成本列为期间费用的成本计算制度。（　）

3.工业工程法的核心内容是效果研究，即对所有生产活动和辅助生产活动进行详细分析，寻求改进工作方法的途径，找出最经济、最有效的程序和方法，使产品制造、工作效率和资源利用达到最优效果。（  ）

4.敏感系数的数值越大，说明利润对该参数的变化越敏感。（）

5.在各因素对利润的敏感分析图中，各因素形成的直线与利润线的夹角越小，对利润的敏感程度越高。（ ）

6.成本差异的处理方法选择要考虑许多因素，因此，可以对各种成本差异采用不同的处理方法，如闲置能量差异多采用调整销货成本与存货法，材料价格差异多采用结转本期损益法。其他差异则可因企业具体情况而定。（　）

7.大多数直接成本是可控的，但也有部分是不可控的。与产量无关的广告费、科研开发费、教育培训费等酌量性固定成本都是不可控的。（  ）

8.成本动因也称成本驱动因素，是指引起相关成本对象的单位成本发生变动的因素。（　）

9.直接追溯是指根据成本动因直接将成本分配到各成本对象的过程。（　）

10.作业成本管理是指企业利用作业成本计算所获得的信息进行作业管理，达到不断消除浪费、实现持续改善，提高客户价值，并最终实现企业财务目标的一系列活动。（　）

11.作业成本管理，由两个相互独立的过程组成，一方面是作业成本的计算（分配）过程，即所谓的成本分配观；另一方面是作业的控制过程，即所谓的过程观。（　）

12SWOT分析认为，战略制定的本质在于发挥企业内部的优势和抓住外部环境带来的机会。（　）

13.从财务的战略目标考虑，对于创造价值的现金短缺，应当设法筹资以支持高增长；对于减损价值的现金短缺，应当提高可持续增长率以减少价值减损。（　）

14.企业的市场增加值也就是经济增加值。（　）
15.利用相对价值法确定的是目标企业的内在价值。（　）
16.两种欧式期权的执行价格均为30元，6个月到期，股票的现行市价为35元，看跌期权的价格为3元。如果6个月的无风险利率为4％，则看涨期权的价格为9.2元。（　）
17.较长的到期时间，能增加看涨期权的价值。（　）
18．闲置能量差异多采用结转本期损益法，其他差异则可因企业具体情况而定。 (    )
19．对于买入看涨期权来说，投资损益的特点都是：净损失有限，最大值为期权价格，而净收益却潜力巨大。    
20．在估计项目的风险时，唯一影响股东预期收益的是项目的系统风险
21．若单位产品销售价格与单位变动成本同方向同比例变动，则损益平衡点的业务量不变。

22.双方交易原则认为每项交易都必须在两方之间进行。（　　）
23.经营资产和金融资产的区分标志为有无利息。（　）

24.在改进的财务分析体系下，净利润等于税后营业利润减去税后利息费用。(  )
25.在可持续增长的情况下，股东权益增长率＝资产负债表中留存收益增长率。（　）
26.产品成本预算是生产预算、直接材料预算和直接人工预算的汇总。
27.某公司购入一批价值20万元的专用材料，因规格不符无法投入使用，拟以15万元变价处理，并已找到购买单位。此时，技术部门完成一项新产品开发，并准备支出50万元购入设备当年投产。经化验，上述专用材料完全符合新产品使用，故不再对外处理，可使企业避免损失5万元，并且不需要再为新项目垫支流动资金。因此，在不考虑所得税的前提下，评价该项目时第一年的现金流出应按65万元计算。（    ）
28.经营活动产生的现金的多少是决定股价高低的关键因素。（　）

29.净收益理论认为净收益最大时企业价值越大。（　）

30.企业本年净利润为67万元，利润总额为100万元，法定公积金提取比例为10%，年初累计亏损 17万元，则企业可真正自主分配的部分占利润总额的45%。(    )

31、当代证券组合理论认为不同股票的投资组合可以降低风险，组合中股票的种类越多，其风险分散化效应就逐渐增强，包括全部股票的投资组合风险为零。（   ）

32、如果企业采用变动成本法计算成本，固定性制造费用不计入产品成本，因此单位产品的标准成本中不包括固定性制造费用的标准成本，因此，不需要制定固定性制造费用的标准成本。（   ）

34、当两只股票的收益率呈正相关时，相关系数越小，其投资组合可分散的投资风险的效果就越大；当两只股票的收益率呈负相关时，相关系数越小，其投资组合可分散的投资风险的效果就越大。（  ） 
35、评估企业价值的市盈率模型，除了受企业本身基本面的影响以外，还受到整个经济景气程度的影响。在整个经济衰退时将会使价值高估。（ ）
36、每个同质组中同质作业个数越少，同质组的个数就越多，相应的成本库越多，使用的动因就越多。（ ） 
37、不论股票价格如何变动，具有相同执行价格和到期日的欧式看跌期权和看涨期权，购进股票、购进看跌期权，同时售出看涨期权策略的目前投资成本的终值等于到期日期权的执行价格。（ ） 
38、租赁可以减税是短期租赁可以存在的主要原因，交易成本的差异是长期租赁存在的主要原因。（） 
39.如某投资组合由收益呈完全负相关的两只股票构成，在该组合的标椎差为零时，组合的风险被全部消除。 40、预期通货膨胀提高时，无风险利率也会随着提高，进而导致证券市场线的向上平移，风险厌恶感的加强，会提高证券市场线的斜率。（） 
41、对于折价发行的债券而言，如果必要报酬率一直保持至到期日不变，随着到期时间的缩短，债券价值波动上升，接近债券面值。（） 
42、可转换债券对股票的可转换性，实际上是一种股票期权，并且该期权属于看跌期权。（） 
43、布莱克—斯科尔斯期权定价模型假设在期权寿命期内买方期权标的股票不发放股利，但可以做其他分配。（） 
44.“计划期净利润×收益留存率”表示的含义是计划期的留存收益，也可以表示留存收益增加。（　）
45.对于同一个项目而言，如果实体现金流量净现值为正数，股权现金流量净现值也为正数，两种方法计算得出的净现值相等。（　）
46.利用三因素法分析固定制造费用差异时，固定制造费用闲置能量差异是根据生产能量工时与实际产量标准工时的差额，乘以固定制造费用标准分配率计算得出的。（　）
47.某公司本年取得净利润200万元，年初累计未分配利润－50万元（其中有20万元按照税法的规定只能用本年净利润弥补），本年提取10％的公积金，则本年该公司最高可分配股利额为132万元。（　）
48. 有效资产组合曲线是一个由特定投资组合构成的集合，集合内的投资组合在既定的风险水平上，期望报酬率不一定是最高的。（   ）

49. 某企业2007年销售收入为800万元，资产总额为2000万元，2008年的销售收入为920万元，所计算的2007年的可持续增长率为10％，2008年的可持续增长率为12％，假设2008年保持经营效率不变、股利政策不变，预计不发股票，则2008年的超常增长资金总额为60万元。（  ）

50. 实体自由现金流量通常受企业资本结构的影响而改变。（ ）

51、如果大家都愿意冒险，证券市场线的斜率就大；如果大家都不愿意冒险，证券市场线斜率就小。（） 
52、对于两种证券形成的投资组合，当相关系数为0时投资组合的预期报酬率和标准差均为单项资产的预期报酬率和标准差的加权平均数。（） 
53、工业工程法可能是种混合成本估计的方法中最完备的方法，可以用于研究各种成本性态，但其不是完全独立的。（） 
54、投资项目评价的现值指数法和内含报酬率法都是根据相对比率来评价投资方案，因此都可以用于独立投资方案获利能力的比较，但两种方法的评价结论不一定相同。（） 
55、在其他条件不变的情况下，离到期时间越长期权的时间溢价越大，如果已到期，那么期权的价值只剩下内在价值。（） 
56、只有在最终产品市场稳定的情况下，才适合采用变动成本加固定费转移价格作为企业两个部门之间的内部转移价格。（） 
57.能使监督成本和激励成本之和最小的解决办法就是股东协调自己和经营者的目标的最佳解决办法。（　）
58.权衡理论认为，负债税额庇护利益与破产成本相等时，企业价值最大，资本结构最优。（　）
59.企业内部因素包括企业内部资源、企业能力和内部管理水平。分析内部因素的目的在于评价和识别企业所具有的独特资源和能力，确认企业在产业竞争中的关键优势与劣势。（　）
60.制定收账政策的目的是为了多收回账款，因此，应该想办法把能收回的应收账款都收回来。（　）
61.从增加股东的收益来看，净资产利润率是企业可以承担的借款税后利息率的上限。（　）
62.“利润表预算” 中的“所得税费用”项目与“现金预算”中的“所得税费用”项目的金额不一致，它是根据预算的“利润总额”和预计所得税率计算出来的，一般不必考虑纳税调整事项。（　）
63.正常标准成本从数额上看，它应当小于理想标准成本，但又大于历史平均成本。（　）
64.企业的主营业务是生产和销售食品，目前正处于生产经营活动的旺季。该企业的资产总额5000万元，其中长期资产3000万元，流动资产2000万元，永久性流动资产约占流动资产的60%；负债总额3000万元，其中流动负债1800万元，流动负债中的50%为自发性负债。由此可得出结论，该企业奉行的是稳健型营运资本筹资策略。（　）
65.生产经营活动的成本不一定计入产品成本，只有正常的生产经营活动成本才计入产品成本。（ ）
66.根据分离定理可知，个人的投资行为不受投资人风险反感程度的影响。（　）
67.股票带给持有者的现金流入包括两部分，股利收入和资本利得收入。（　）
四、计算题
1.已知甲公司2007年末的股东权益总额为30000万元，资产负债率为50％，非流动负债为12000万元，流动比率为1.8， 2007年的销售收入为50000万元，销售成本率为70％，税前利润为10000万元，利息费用为2500万元，所得税率为25％，应收账款周转率为5次，用销售成本计算的存货周转率为10次，现金流量总额为10000万元，其中，经营现金流量为8000万元，投资现金流量为3000万元，筹资现金流量为－1000万元。
要求：
（1）计算2007年末的应收账款、存货、权益乘数、产权比率、长期资本负债率、现金流量比率和现金流量债务比；
（2）计算2007年利息保障倍数、现金流量利息保障倍数；
（3）计算2007年流动资产周转次数和总资产周转次数；
（4）计算2007年的销售净利率、资产利润率和权益净利率；
（5）如果2006年的销售利润率为10％，资产周转率为1.2次，权益乘数为1.5，运用连环分析法依次分析销售利润率、资产周转率和权益乘数变动对权益净利率的影响程度。

2.A公司的有关资料如下：2007年末的经营资产为1200万元，经营负债为200万元，金融资产为80万元，股东权益为600万元，2007年税前经营利润为260万元，净经营资产周转率为2次，利息费用为60万元，适用的所得税率为25％。
要求：
（1）计算2007年末的净经营资产、净负债、净财务杠杆和金融负债；
（2）计算2007年的销售收入、税后经营利润、税后利息、净利润和权益净利率；
（3）计算2007年的税后利息率、净经营资产利润率、经营差异率和杠杆贡献率；

3.梦想公司去年实现的销售收入为6000万元，净利润720万元，留存收益为288万元。去年年末的经营资产为3000万元，经营负债为1500万元，假设经营资产销售百分比和经营负债销售百分比保持不变。
要求回答下列互不相关的问题：
（1）若梦想公司既不发行新股也不举借新债，销售净利率和股利支付率不变，不存在可动用的金融资产，计算今年可实现的销售额；
（2）若今年预计销售额为7000万元，销售净利率变为8％，留存收益率为20％，可动用金融资产为100万元，则外部融资额为多少？
（3）若今年预计销售额为7000万元，可动用的金融资产为零，但梦想公司经预测，今年可以获得外部融资额100万元，在销售净利率不变的情况下，梦想公司今年可以支付多少股利？
（4）若今年梦想公司销售价格下降5％，可动用的金融资产为10万元，据预测产品销售量将上升20％，但销售净利率上升到13％，并发行新债10万元，如果计划留存收益率为20％，新增外部权益融资为多少？

4.已知A是一家生产汽车零部件的公司，资产总额为800万元，资产负债率为50％，去年的销售收入为1000万元，净利润为100万元，当年支付了30万元的股利。
要求：
（1）计算去年的可持续增长率；
（2）假设今年不增发新股，不改变经营效率和财务政策，计算今年的销售收入；
（3）假设今年资产负债率下降到40％，不增发新股，保持其他财务比率不变，计算比较今年实际增长率和去年可持续增长率的大小，比较今年可持续增长率和去年可持续增长率的大小；
（4）假设今年增发普通股100万元，保持其他财务比率不变，计算比较今年实际增长率和去年可持续增长率的大小；
（5）假设今年销售增长率计划达到25％，计算资产周转率应该提高到多少，假设不增发新股，保持其他财务比率不变。
（6）计算上一问中超常增长的销售额、超常增长所需资金。

5.东方公司运用标准成本系统计算产品成本，并采用结转本期损益法处理成本差异，有关资料如下：
（1）标准成本为：
项目金额标准单位成本
直接材料6公斤×2 元/公斤12元
直接人工5小时×3 元/小时15元
变动制造费用4小时×2 元/小时8元
固定制造费用3小时×1 元/小时 3元
（2）本期耗用直接人工 2300小时，支付工资7360元，支付变动制造费用5100元，支付固定制造费用2000元；生产能量为2100小时。其他情况：
原材料：期初库存原材料50 公斤，本期购入2100公斤，单价2.1元/公斤，耗用2100 公斤，在生产开始时一次性投入。
在产品：期初在产品存货50 件，完工程度50%，期末在产品70件，完工程度30%，本月投产600件，完工入库 576件。 
产成品：期初产成品存货40 件，期末产成品存货60件。
（3）成本计算账户设置
设置“原材料”、“产成品 ”、“生产成本”等存货账户，均按标准成本计价。
成本差异账户设置九个：材料价格差异、材料数量差异、直接人工工资率差异、直接人工效率差异、变动制造费用效率差异、变动制造费用耗费差异、固定制造费用闲置能量差异、固定制造费用耗费差异、固定制造效率差异。
要求：
（1）计算单位产品标准成本;
（2）计算产品标准成本差异（直接材料价格差异按采购量计算）；
（3）计算本月“生产成本 ”账户的借方发生额合计数并写出相应的会计分录（可以合并写）；
（4）编写采用结转本期损益法处理成本差异的分录（将差异转入“主营业务成本 ”账户）；
（5）计算并结转本月的主营业务成本；
（6）计算企业期末存货成本。

6.甲公司下设A、B两个投资中心。A投资中心的投资额为800万元，投资报酬率为18%；B投资中心的投资报酬率为20%，剩余收益为30万元；甲公司要求的平均最低报酬率为15%；甲公司决定追加投资200万元，若投向A投资中心，每年可增加利润30万元；若投向B投资中心，每年可增加利润20万元；
要求：
（1）计算追加投资前A投资中心的剩余收益。
（2）计算追加投资前B投资中心的投资额。
（3）计算追加投资前甲公司的投资报酬率。
（4）若A投资中心接受追加投资，计算其剩余收益。
（5）若B投资中心接受追加投资，计算其投资报酬率。
（6）从甲公司的整体利益出发,应该选择投资哪个中心？

7.大华公司上年末投资资本为5000万元，预计本年的销售收入为5000万元，销售成本为2850万元，销售和管理费用400万元（不含折旧与摊销），财务费用20万元，折旧与摊销为50万元，无其他利润表项目，期初投资资本回报率和加权平均资本成本（10％）一直保持不变，平均所得税税率为25％。
要求：
（1）预计本年的税后经营利润；
（2）计算期初投资资本回报率
（3）计算本年的经济增加值；
（4）假设企业价值等于企业的市场价值，未来各年经济增加值的增长率为2％，计算该企业目前的市场增加值。

8.某企业2007年末的经营现金200万元，经营流动资产为650万元，流动负债为480万元，金融负债100万元（其中有30％属于流动负债），净经营长期资产1000万元；预计2008年末经营营运资本为600万元，2008年净经营长期资产增加300万元，按照2008年末的净经营资产计算的净经营资产利润率为40％，2008年折旧与摊销为90万元，经营长期资产增加550万元。
要求计算2008年的下列指标：
（1）经营营运资本增加；（2）净经营资产增加；（3）税后经营利润；（4）经营现金毛流量；（5）经营现金净流量；（6）净投资；（7）总投资；（8）资本支出；（9）实体现金流量；（10）经营长期负债增加
9.公司计划建立两条生产线，分两期进行，第一条生产线2007年1月1日投资，投资合计为700万元，经营期限为10年，预计每年的税后经营现金流量为100万元；第二期项目计划于2010年1月1日投资，投资合计为1200万元，经营期限为8年，预计每年的税后经营现金流量为240万元。公司的既定最低报酬率为10％。已知：无风险的报酬率为4％，项目现金流量的标准差为20％。
要求：
（1）计算不考虑期权的第一期项目的净现值；
（2）计算不考虑期权的第二期项目在2010年1月1日和2007年1月1日的净现值；
（3）如果考虑期权，判断属于看涨期权还是看跌期权；确定标的资产在2010年1月1日的价格和执行价格，并判断是否应该执行该期权；
（4）采用布莱克－斯科尔斯期权定价模型计算考虑期权的第一期项目的净现值，并评价投资第一期项目是否有利。
10.B公司不存在金融资产，上年末所有者权益为2500万元，负债总额为2000万元（其中经营负债为500万元），上年的销售收入为6000万元，销售成本为4800万元，销售和管理费用500万元（不含折旧与摊销），折旧与摊销为200万元，债权投资收益140万元，股权投资收益5万元（数量很小，并且由于股市动荡，估计不具有可持续性），营业外收支净额80万元，资产减值损失100万元，公允价值变动损益60万元。预计今年发生净投资100万元，期初投资资本回报率在未来的两年内保持不变。预计从第三年开始经济利润按照4％的增长率长期增长。预计今年的加权平均资本成本为8％，明年为9％，以后可以长期维持在10％的水平。平均所得税率为20％。现在想对该企业进行价值评估。
要求：
（1）假设需要考虑的项目今年的增长率均为10％，预计今年的税后经营利润以及期初投资资本回报率；
（2）按照经济利润模型计算目前的实体价值。（结果保留整数）
11.2002年10月1日ABC公司欲投资购买债券，目前证券市场上有三家公司债券可供挑选：
（1）A公司曾于2000年1月1日发行的债券，债券面值为1000元，4年期，票面利率为8%，每年6月末和12月末各付息一次，到期一次还本，目前市价为1100元，若投资人要求的必要收益率为6%（复利，按半年计息），则此时A公司债券的价值为多少？应否购买？
（2）B公司曾于2001年7月1日发行的可转换债券，债券面值为1000元，5年期，票面利率为3%，单利计息，到期一次还本付息，转换比率为20，转换期为3年，债券目前的市价为1100元，投资人要求的必要收益率为6%（单利，按年计息），若ABC公司决定在转换期末转换为该公司的股票，并估计能以每股60元的价格立即出售，则此时B公司债券的价值为多少？应否购买？
（3）C公司2000年10月1日发行的纯贴现债券，债券面值为1000元，4年期，到期还本，投资人要求的必要收益率为6%，准备持有至到期日，目前市价为850元，计算C债券的投资收益率并决定应否购买？
已知：（P/A，3%，2）＝1.9135，（P/S，3%，2）＝0.9426，（P/S，3%，1/2）＝0.985312

12.某企业生产中使用的A标准件既可自制也可外购.若自制,单位成本为6元,每次生产准备成本500元，每次生产准备时间需要2天,每日产量40件;若外购,购入价格是单位自制成本的1.5倍,从发出定单到货物到达需要3天时间，一次订货成本20元。A标准件全年共需耗用7200件,储存变动成本为标准件价值的10%，假设一年有360天,设单位缺货成本为10元。
企业生产每日需要的零件数量为
	需要量
	18
	19
	20
	21
	22

	概率
	0．15
	0．2
	0．3
	0．2
	0．15


 问:(1)若不考虑缺货的影响，判断企业应自制还是外购A标准件?
（2）确定企业当库存零件水平为多少时应进行生产准备。
 (3)企业平均存货占用资金为多少？

13.资料:A公司2007年度的主要财务数据如下（单位：万元）：

	销售收入   
	20000

	营业利润
	1200 

	利息支出
	200 

	税前利润
	1000 

	所得税（税率20%）
	200 

	税后利润
	800

	分出股利（股利支付率50%）    
	400

	收益留存  
	400

	期末股东权益(1000万股）
	4000

	期末金融负债
	4000

	期末总资产
	8000


要求：
(1)假设A公司在今后不准备增发股票，并可以维持2007年的经营效率和财务政策，不断增长的产品能为市场所接受，不变的销售净利率可以涵盖不断增加的利息，请依次回答下列问题：

①2008年的预期销售增长率是多少？

②今后的预期股利增长率是多少？

③公司普通股预期收益的标准差为4.708，整个股票市场组合收益的标准差为2.14，公司普通股与整个股票市场间的相关系数为0.5，；当前国债的收益率为5％，整个股票市场上普通股组合收益率为１１.５６％，则该公司股票的内在价值为多少？

④假设A公司2007年末的股价是40元，股东预期的报酬率是多少？

⑤假设A公司2008年税后经营利润率保持不变，预期的期初投资资本回报率为多少：

⑥假设A公司可以按2007年的平均利率水平在需要时取得借款，其加权平均资本成本是多少(资本结构权数以账面价值为基础)？

（2）A公司目前处于成长状态，公司管理层提出应提高财务杠杆，提高股利支付率，树立公司良好形象，管理层提出的策略是否可行？

（3）假设A公司2008年的计划销售增长率为20%，预计2008年资本成本和投资回报率保持第1问的状态，请依次回答下列问题：

①按照价值创造/增长率矩阵判断公司所面临的是那种类型的财务战略选择？可采取哪些策略?

②如果不打算从外部筹集权益资金，并保持2007年的财务政策和资产周转率，定量分析公司应采取的具体途径是什么，如何达到？

③如果不打算从外部筹集权益资金，并保持2007年的财务政策和销售净利率，定量分析公司应采取的具体途径是什么，如何达到？

④如果想保持2007年的经营效率和财务政策不变，需要从外部筹集多少股权资金？

14.F公司是一家上市公司，近年来一直没有增发新股。其他有关资料如下：
（1）2007年调整资产负债表和利润表如下：

	年份
	2007

	利润表项目（当年）： 
	　

	营业收入
	10000

	税后经营利润
	1500

	减：税后利息费用
	500

	净利润
	1000


	减：应付股利
	400

	本期利润留存
	600 

	资产负债表项目（年末）： 
	　

	经营营运资本净额
	2000

	经营固定资产净额
	9000

	净经营资产总计
	11000

	净金融负债
	2000

	股本
	5000

	资本公积
	500

	盈余公积
	1500

	未分配利润
	1000

	股东权益合计
	10000

	净负债及股东权益总计
	11000


（2）该公司加权平均资本成本为10%
（3）预计该公司2008年的销售增长率为30%
要求：
（1）计算该公司2007的可持续增长率；
（2）假设该企业2007年年末的净财务杠杆与2006年年末相同，计算2007年的投资资本回报率和经济利润；
（3）在保持2007年的经营效率和财务政策不变的前提下，测算该公司2008年应当筹集的股权资本数量？计算时假设不变的销售净利率可以涵盖负债的利息，销售不受市场限制。
（4）假设F公司未来的“税后经营利润／营业收入”可以维持2007年水平。判断企业2008年处于财务战略矩阵的第几象限，属于哪种类型；并说明该公司应该采取哪些财务战略。
15.东方公司目前正在着手制定明年的财务战略，已知下列东方公司资料：
（1）公司银行借款利率当前是9%，明年将下降为8.93%，并保持借新债还旧债维持目前的借款规模，借款期限为5年，每年付息一次，本金到期偿还；
（2）公司债券面值为1元，票面利率为8%，期限为10年，分期付息，发行时的发行价为0.85元，发行成本为发行价的4%；
（3）公司普通股面值为1元，当前每股市价为5.5元，本年已派发现金股利0.35元，预计每股收益增长率维持7%，并保持25%的股利支付率；
（4）公司当前（本年）的资本结构为：银行借款150万元、长期债券650万元、普通股400万元、保留盈余420万元；
（5）公司所得税率为40%；
（6）东方公司股票的贝塔系数为1.1；
（7）当前国债的收益率为5.5%，市场上普通股平均收益率为13.5%；
（8）按照今年的指标计算得出的可持续增长率为10%；
（9）预计明年的投资资本回报率有两种可能，分别是15%和8%；明年的销售增长率也有两种可能，分别是20%和5%。
已知：（P/A，7%，10）＝7.0236，（P/A，8%，10）＝6.7101
（P/S，7%，10）＝0.5083，（P/S，8%，10）＝0.4632
要求：
（1）如果仅靠内部融资，明年不增加外部融资规模，按照账面价值权数计算明年公司加权平均的资本成本。（计算时单项资本成本百分数保留2位小数。权益资本成本使用股票股利估价模型和资本资产定价模型估计，并取其平均值。）
（2）结合“价值创造/增长率矩阵”，说明一下，针对不同的情况，东方公司应该采取的财务战略。
答案

一、单项选择题
1、【正确答案】 A

【答案解析】 企业要实现生存的目标，需要具备的基本条件是保持以收低支和偿还到期债务的能力，减少破产的风险，使企业能够长期、稳定地生存下去。所以本题应该选择A。

2、【正确答案】 B

【答案解析】 有关财务交易的原则，是人们对财务交易基本规律的认识。包括风险－报酬权衡原则、投资分散化原则、资本市场有效原则和货币时间价值原则。

3、【正确答案】 D

【答案解析】 金融性资产是指现金或有价证券等可以进入金融市场交易的资产。它们具有以下属性：（1）流动性：流动性是指金融性资产能够在短期内不受损失地变为现金的属性。流动性高的金融性资产的特征是：容易变现和市场价格波动小，所以选项D是不正确的。（2）收益性：收益性是指某项金融性资产投资收益率的高低；（3）风险性：风险性是指某种金融性资产不能恢复其原投资价格的可能性。金融性资产的风险主要有违约风险和市场风险。违约风险是指由于证券的发行人破产而导致永远不能偿还的风险；市场风险是指由于投资的金融性资产的市场价格波动而产生的风险。金融性资产的流动性和收益性成反比，收益性和风险性成正比。

4、【正确答案】 A

【答案解析】 首先应从企业内部寻找扩充项目所需的现金，如出售短期证券、减少股利分配、加速收回应收账款等。其次，内部筹集的现金不能满足扩充需要时，可以从外部筹集。选项B、C、D选项都属于外部筹资，所以本题选择A。
5、【正确答案】 B

【答案解析】 比较分析按比较对象（和谁比）分为：趋势分析、横向比较和预算差异分析。
6、【正确答案】 D

【答案解析】 营运资本＝流动资产－流动负债＝长期资本－长期资产，由此可知，选项A、B的说法正确；当营运资本为正数时，表明长期资本的数额大于长期资产，超出部分被用于流动资产。营运资本的数额越大，财务状况越稳定。由此可知，选项C的说法正确；营运资本的配置比率＝营运资本/流动资产，由此可知，选项D的说法不正确。
7、【正确答案】 C

【答案解析】 经营负债是指在生产经营中形成的短期和长期无息负债，金融负债是公司筹资活动形成的有息负债，划分经营负债与金融负债的一般标准是有无利息要求，应付项目的大部分是无息的，故将其列入经营负债，如果应付项目是有息的，则属于金融活动，应列为金融负债。经营资产是指用于生产经营活动的资产，区分经营资产和金融资产的主要标志是有无利息，如果能够取得利息则应列为金融资产。短期权益性投资是个例外，它是暂时利用多余现金的一种手段，所以是金融资产，应以市价计价。至于长期权益性投资，则属于经营资产。

8.【正确答案】 C

【答案解析】 根据可持续增长率的计算公式可知，在不增发新股的情况下，如果可持续增长率计算公式中的4个财务比率中，有一个或多个本年比上年增加，则本年的可持续增长率就会超过上年的可持续增长率。

9.【正确答案】 C

【答案解析】 在“内含增长率”的条件下，由于不从外部融资，即不增发新股和不增加借款，所以选项A不正确，选项C正确；由于在内含增长的情况下，经营负债自然增长，留存收益也增加，所以，负债和所有者权益都会发生变化，但是没有必然的规律，也就是说资产负债率可能提高、降低或者不变。因此，选项B、D不正确。

10.【正确答案】 D

【答案解析】 财务预算是关于资金筹措和使用的预算，包括短期的现金收支预算和信贷预算，以及长期的资本支出和长期资金筹措预算，所以，选项D是答案。
11.【正确答案】 D

【答案解析】 选项D的正确表达式应该是：可持续增长率＝销售净利率×本期销售/期末总资产×本期收益留存率×期初权益期末总资产乘数

12.【答案】C

【解析】
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Ki=RF+β×（KM-RF）=7%+1.11×（15%-7%）=15.88%

13.【答案】A

【解析】本题的主要考核点是股权现金流量的计算。
股权现金流量=实体现金流量-债权人现金流量
            =息前税后经营利润-本期净投资-（税后利息-净金融负债增加）
            =EBIT（1-T）-本期净投资-I（1-T）+净金融负债增加
            =（EBIT-I）（1-T）-本期净投资+净金融负债增加
           =税后利润-（本期净投资-净金融负债增加）
如果按照固定的负债率为投资筹集资本，企业保持稳定的资本结构，“本期净投资”和“净金融负债增加”存在固定比例关系，则股权现金流量的公式可以简化为：
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=税后利润-（1-负债率）×本期净投资
=税后利润-（1-负债率）×（资本支出-摊销与折旧）-（1-负债率）×经营营运资本增加            
=（2000-40）×（1-30%）-（1-40%）×（800-200-100）-（1-40%）×（500-150）
=1372-300-210=862（万元）。
14.【答案】C

【解析】无论是看跌期权还是看涨期权，其买方损益的特点都是净损失有限（最大值为期权价格），而净收益却潜力巨大；其卖方特点都是净收益有限（最大值为期权价格），而净损失却不确定。

15、答案:A

   解析:本题的主要考核点是债券到期收益率计算的原理。债券到期收益率和固定资产投资的原理一样，是指在考虑货币时间价值的前提下，债券投资实际可望达到的投资报酬率，即债券投资的内含报酬率。而内含报酬率是指净现值等于零的时候的折现率，即能使未来现金流入现值等于现金流出现值的贴现率，债券投资未来现金流入表现为利息和本金，现金流出为价格，所以，到期收益率是能使债券利息收入和本金流入的现值等于债券买入价格的贴现率；债券可以是分期付息债券，也可以是到期一次还本付息债券。

16、答案:B

   解析:本题的主要考核点是资本市场线的应用。

总期望报酬率＝130％×16％＋（1－130％）×6％＝19％

总标准差＝130％×28％＝36.4％。

17、答案:D

   解析:内在市盈率＝[image: image4.png]BAZAE
A I8 KE



，股利支付率＝25%，股权成本＝4％＋1.4（9％－4％）＝11％，则有：内在市盈率＝[image: image5.png]0.25
11%—8%



＝8.33。

18、答案:A

   解析:本题的主要考核点是基本标准成本需要调整的情形。基本标准成本是指一经制定，只要生产的基本条件无重大变化，就不予变动的一种标准成本。所谓生产的基本条件的重大变化是指产品的物理结构变化、重要原材料和劳动力价格的重要变化、生产技术和工艺的根本变化。只要这些条件发生变化，基本标准成本才需要修订。由于市场供求变化导致的售价变化和生产经营能力利用程序变化，由于工作方法改变而引起的效率变化等，不属于生产的基本条件变化，对此不需要修订基本标准成本。

19、答案:A

   解析:甲、乙、丙三种产品的边际贡献率分别为：

甲：[image: image6.png]1078 o
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乙：[image: image7.png]
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各产品的销售比重分别为：

甲：[image: image9.png]10200 _oysy
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乙：[image: image10.png]B0 301
10%200+ 8x500+ 6% 550
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＝35.48％

以各产品的销售比重为权数，计算加权平均边际贡献率：

加权平均边际贡献率＝20％×21.51％＋37.5％×43.01％＋33.33％×35.48％＝32.26％。

20、答案:A

   解析:根据：标的资产现行价格＋看跌期权价格－看涨期权价格＝执行价格的现值，则看涨期权价格＝标的资产现行价格＋看跌期权价格－执行价格的现值＝48＋6－40÷（1＋2％）＝14.78（元）。

21.【正确答案】 C

【答案解析】 单位变动成本＝100×（1－40%）＝60（元/件）
利润＝（100－60）×25－400＝600（万元）
假设变动成本增长10%，即变动成本变为60×（1+10%）＝66（元/件）
则变动后利润＝（100－66）×25－400＝450（万元）
利润变动百分比＝[（450－600）/600]×100%＝－25%
单位变动成本的敏感系数＝－25%/10%＝－2.5

22.【正确答案】 C

【答案解析】 比较优势原则的另一个应用是优势互补。合资、合并、收购等，都是出于优势互补原则。

23.【正确答案】 D

【答案解析】 作业成本法认为，将成本分配到成本对象有三种不同的形式：直接追溯、动因追溯和分摊，不过作业成本法强调使用直接追溯和动因追溯方式来分配成本，尽可能避免用分摊方式，所以选项A不正确；在运用作业成本法计算产品成本时，人们通常关注的重点是制造成本，强调制造费用的分配，所以选项B不正确；在作业成本计算中，成本动因可分为资源动因和作业动因。其中，运用资源动因可以将资源成本分配给有关作业。所以选项C不正确；作业成本法强调直接使用追溯和动因追溯来分配成本，尽可能避免使用分摊方式，因此能够提供更加真实、准确的成本信息，所以选项D正确。

24.【正确答案】 C

【答案解析】 息税前利润=150/（1-25%）+20=220（万元），利息保障倍数=220/20=11。

25.【正确答案】 B

【答案解析】 公司的最佳资本结构应当是可使公司的总价值最高，而不一定是每股收益最大的资本结构。同时，在公司总价值最大的资本结构下，公司的资本成本也是最低的。

26.答案:A
  解析:经营现金流量=现金流量比率×平均流动负债=0.8×400=320（万元），平均债务总额=400/40%=1000(万元)，利息费用=1000×8%=80（万元），现金流量利息保障倍数=320/80=4.
27.  答案:A
  解析:现实标准成本是本着“跳起来方可摘桃子”的原则制定的，通过有效的管理和努力应能达到的成本。它既具有激励性又具有现实性。
28.【正确答案】 D

【答案解析】 参见教材366页。选项D是完工产品与在产品的成本分配方法。

29.【正确答案】 B

【答案解析】 延期变动成本，是指在一定产量范围内总额保持稳定，超过特定产量则开始随产量比例增长的成本。
（参见教材381页）

30.【正确答案】 C

【答案解析】 本期产量小于本期销量时，对于固定制造费用而言，变动成本法下从当期损益扣除的是本期发生的固定制造费用，如果按照后进先出法核算发出存货的成本，完全成本法下从当期损益扣除的固定制造费用不仅仅包括本期发生的固定制造费用，还包括销售的期初产成品存货成本中的固定性制造费用，即完全成本法比变动成本法从当期损益中扣除的固定性制造费用多，因此，相应地所计算确定的利润小。

31.【正确答案】 D

【答案解析】 根据教材395页内容可知，选项A的说法正确；根据教材401页内容可知，选项B的说法正确；根据教材402页内容可知，利润＝安全边际×边际贡献率＝安全边际率×边际贡献，所以，选项C的说法正确；根据教材402页内容可知，安全边际率＋盈亏临界点作业率＝1，根据教材396页内容可知，变动成本率＋边际贡献率＝1，所以，选项D错误。

32.【正确答案】 A

【答案解析】 对于不能直接把成本归属于特定投入和产出的，或者不能单独进行观察的联合过程，如各种间接成本，不能使用工业工程法。参见教材389页。

33.【正确答案】 D

【答案解析】 在变动成本法下，固定制造费用全部计入期间费用，不计入生产成本，所以选项D错误。关于变动成本法，见教材413页。

34.【正确答案】 D

【答案解析】 50000＝部门边际贡献－200000×30％，部门边际贡献＝110000（元），投资报酬率＝110000/200000×100％＝55％。

35.【正确答案】 D

【答案解析】 制造成本计算按受益原则归集和分摊费用，谁受益谁承担。责任成本法按可控原则把成本归属于不同责任中心，谁能控制谁负责。参见教材442页。

36.【正确答案】 A

【答案解析】 执行人的原因包括过错、没经验、技术水平低、责任心差、不协作等。选项B属于目标不合理，选项C和选项D属于实际成本核算有问题。参见教材450页。

37.【正确答案】 D

【答案解析】 在运用作业成本法计算产品成本时，人们通常关注的重点是制造成本，强调制造费用的分配。（参见教材452页）

38.【正确答案】 B

【答案解析】 作业成本管理的对象不仅是产品，而且包括作业，并把关注的重点放在作业上。（参见教材480－481页）

39.【正确答案】 C

【答案解析】 动因分析一般建立在人们对某些具体问题的观察和逻辑思考之上，而不是对价值链进行系统、全面的分析。（参见教材488－489页）

40.【正确答案】 D

【答案解析】 处于第二象限的企业，面临有利的市场机会，但是受制于企业内部资源的劣势而无法充分利用外部的有利环境，为此，企业应通过重组等手段缩小内部劣势，赢得市场机会。（参见教材522页）
41.【正确答案】 D

【答案解析】 控股权溢价＝V（新的）―V（当前），其中V（新的）指的是对于谋求控股权的投资者来说，企业股票的公平市场价值，而V（当前）指的是从少数股权投资者来看，企业股票的公平市场价值。

42.【正确答案】 A

【答案解析】 股利支付率＝1－留存收益率＝1－60％＝40％
股权成本＝4％＋2×（12％－4％）＝20％
本期市净率＝12％×40％×（1＋5％）/（20％－5％）＝0.336
43.【正确答案】 C

【答案解析】 二叉树期权定价模型的假设包括：①市场投资没有交易成本；②投资者都是价格的接受者；③允许完全使用卖空所得款项；④允许以无风险利率借入或贷出款项；⑤未来股票的价格将是两种可能值中的一个。

44.【正确答案】 C

【答案解析】 该国库券的终值＝1000×(1＋5％)3＝1157.625(元)，rc＝〔ln(F/P)〕/t＝〔ln(1157.625/1100)〕/0.75＝〔ln(1.0524)〕/0.75＝0.05107/0.75＝6.81％
46．【答案】c
  【解析】销售利润率=安全边际率X边际贡献率
47．【答案】D
    【解析】每年经济利润=400—5000×6％=100(万元)
企业市场增加值=经济利润现值=100／6％=1666．67(万元)

48.答案:C
  解析:采用这种方法，月末在产品定额成本与实际成本之间的差异，全部由完工产品负担不尽合理。而在各月在产品数量变动较大的情况下，能导致本月完工产品成本为负数。 
49.答案:C
  解析:见教材相关论述。
50.答案：b 　　 

题目解析：卖出看涨期权净损益在13500点（13000+500）时是损益平衡点，即在小于和等于13500点时，卖出看涨期权净损益大于0，反之小于0；卖出看跌期权净损益在12700点（13000-300）时是损益平衡点，即在大于和等于12700点时，卖出看跌期权净损益大于0，反之小于0。当恒指为13000点时，投资者可以获得最大盈利。

51.答案：b 　　 

题目解析：直接人工的价格标准，在采用计件工资制度下，就是预定的小时工资。

52.答案：c 　　 

题目解析：    单位边际利润=40×0.40 =16(元)

　　保本点=60 000÷16=3 750（单位）

　　安全边际=64 000÷40=1 600（单位）

计划活动水平=3 750+1 600=5 350（单位）

53.【正确答案】 B

【答案解析】 两种债券在经济上等效意味着实际利率相等，因为A债券为每半年付息一次，所以，A债券的年实际利率＝（1＋4%）2－1＝8.16%，设B债券的报价利率为r，则（1＋r/4）4－1＝8.16%，解得：r＝7.92%。另外，本题也可以根据“半年的实际利率”计算，即：A债券的半年实际利率＝8%/2＝4%，B债券的季度实际利率＝r/4，半年的实际利率＝（1＋r/4）2－1＝4%，解得：r＝7.92%。

54.【正确答案】 A

【答案解析】 由于2007年可持续增长率为8%，且2008年不增发新股，保持财务政策和经营效率不变，所以，2007年的可持续增长率＝2008年的销售增长率＝2008年的净利润增长率＝留存利润增长率＝8%，因此， 2008年的股利支付率＝1－[300×（1＋8%）/1300]＝75.08%。

55.【正确答案】 D

【答案解析】 国库券利率近似等于纯利率＋通货膨胀补偿率率，结合公式“利率＝纯利率＋通货膨胀补偿率＋风险报酬率”可知：风险报酬率＝利率－国库券利率＝12%－4%＝8%。
56.  答案:B
  解析:预期股东权益净利率=[100×（1+4%）]/[500×（1+4%）]×100%=20%，股利支付率=1-40%=60%，股权成本=4%+2×5%=14%。所以内在市净率=（20%×60%）/（14%-4%）=1.2。
57.答案A。

剩余股利政策只是为了保持理想的资本结构，不考虑以前年度未分配利润和提取法定公积金，500-300*0.4

58.【正确答案】 B

【答案解析】 根据教材134页倒数第一段的结论，可知选项A的说法正确；多种证券组合的机会集是一个平面，但是其有效集仍然是一条曲线，也称为有效边界。所以，选项B的说法不正确；只有在相关系数很小的情况下，才会产生无效组合，即才会出现两种证券组合的有效集与机会集不重合的现象，所以，如果两种证券组合的有效集与机会集重合（即不存在无效组合），则说明相关系数较大。选项C的说法正确；资本市场线的纵轴是报酬率，横轴是标准差，资本市场线的斜率＝（风险组合的期望报酬率－无风险利率）/风险组合的标准差，由此可知，资本市场线的斜率代表风险的市场价格，它告诉我们当标准差增长某一幅度时相应要求的报酬率的增长幅度。所以，选项D的说法正确。

59.【正确答案】 A

【答案解析】 在存货模式下，假定现金的流出量稳定不变（参见教材174页）；最佳现金持有量的机会成本＝交易成本，此时现金管理相关总成本＝2000＋2000＝4000（元）；有价证券转换次数＝2000/500＝4（次），最佳现金持有量＝20/4＝5（万元），50000/2×K＝2000，解得：K＝8％。

60.【正确答案】 D

【答案解析】 2006年的营运资本配置比率＝（610－220）/610＝64％；由于2007年营运资本增加了，因此，流动负债“穿透”流动资产的“缓冲垫”增厚了；由于流动负债的增长速度高于流动资产，所以，流动负债“穿透”流动资产的能力增强了；长期资本－长期资产＝700－300＝400（万元），即2007年末长期资本比长期资产多400万元。（参见教材43页）

61.【正确答案】 D

【答案解析】 选项A应该把“毛租赁”改为“净租赁”；选项B应该把“出租人”改为“承租人”；选项C应该把“全部租金现值”改为“全部租金”。（参见教材206页）

62.【正确答案】 D
63.【正确答案】A 

【答案解析】 
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64.【正确答案】C 

【答案解析】 标准成本中心的考核指标是既定产品质量和数量条件下的标准成本。成本中心不需要作出价格决策、产量决策或产品结构决策。固定成本中的可控成本属于标准成本中心的可控成本。

65. 答案:D
 解析:一体化战略是指企业对具有优势和增长潜力的产品或业务，沿其经营链条纵向或横向扩大业务的深度和广度，以扩大经营规模，实现企业成长。
 66. 答案:A
 解析:业务动因一般以执行次数来体现。如生产一产品进行的设备调试次数越多，则该产品承担的设备调试人工成本及消耗等成本越多。
67.    答案:A
解析:变动制造费用效率差异=（1500-300×4）×6=1800（元）。
68.  答案:B
 解析:盈亏临界点状态销售量=固定成本/单位边际贡献。“固定成本/边际贡献率”是盈亏临界点状态销售额的计算公式。
69.【正确答案】 D

【答案解析】 可计入存货的成本，按“因果关系原则”确认为费用，所以，选项A的说法不正确；期间成本是指不计入产品成本的生产经营成本，所以，选项B的说法不正确；间接成本是指不能用一种经济合理的方式追溯到成本对象的那一部分产品成本，所以，选项C的说法不正确。因为期间成本不可储存，在发生时就转为费用，因此也称之为“期间费用”，选项D的说法正确。

70.【正确答案】 B

【答案解析】 阶梯式成本，在产量的一定范围内发生额不变，当产量增长超过一定限度，其发生额会突然跳跃到一个新的水平，然后，在产量增长的一定限度内其发生额又保持不变，直到另一个新的跳跃为止。本题中，检验员的工资在1000件产量之内保持不变，如果超过了1000件就需要增加一名检验员，从而导致检验员的工资成本跳跃到一个新的水平。因此，检验员的工资成本属于阶梯式成本。

71.【正确答案】 B

【答案解析】 根据教材466页内容可知，选项A的说法正确；可决系数越接近1越好，但好坏没有明确的界限。对产品成本影响较大或为管理者所关注需要重点分析研究的作业，要求可决系数高一些；对于非重点作业则不一定要求很高；所以选项B的说法不正确（参见教材461－463页）；根据教材463页倒数第二段可知，选项C的说法正确；根据教材468页内容可知，选项D的说法正确。

72.【正确答案】 C

【答案解析】 （1）如果可供分配的利润为负数，即使本年净利润大于0，原则上也不能进行利润分配。所以，选项A的说法不正确；（2）当公积金累计额达到公司注册资本的50％时，可不再继续提取。在本年净利润小于0时，即使可供分配利润大于0，也不能提取公积金，所以，选项B的说法不正确；（3）这种“补亏”是按照账面数字进行的，与所得税法的亏损后转无关，关键在于不能用资本发放股利，也不能在没有累计盈余的情况下提取公积金。所以，选项C的说法正确， 选项D的说法不正确。（参见教材231－232页）

73.【正确答案】 B

【答案解析】 根据题意可知，日需求量（d）为7200/360＝20（件），由于告诉了日供应量（P＝50件），因此，本题属于存货陆续供应和使用的情况，根据教材187页公式计算可知，[image: image13.png]


经济订货量为6000件，最高库存量为6000×（1－20/50）＋100＝3700（件），与批量有关的总成本＝7200/6000×300＋6000/2×（1－20/50）×0.2＝720（元），送货期＝6000/50＝120（天）。（参见教材186－187页）

74.【正确答案】 B

【答案解析】 对于选项A的等式，参见教材444页，注意其中的变动成本＝已销产品变动成本和变动销售费用，因此，选项A的说法正确；利润中心没有权力决定该中心资产的投资水平（参见教材443页），不能控制占用的资产，所以，选项B的说法不正确；对于利润中心进行考核的指标主要是利润，除了使用利润指标外，还需要使用一些非财务指标，如生产率、市场地位等等（参见教材444页），所以，选项C的说法正确；并不是任何可以计量利润的组织单位都可以确定为利润中心，一般说来，利润中心要向顾客销售其大部分产品，并且可以自由地选择大多数材料、商品和服务等项目的来源，所以选项D的说法正确。


二、多项选择题
1.【正确答案】 ABC

【答案解析】 分批法适用的情况：（1）单件小批类型的生产；（2）一般企业中新产品试制或试验的生产；（3）在建工程、设备修理作业。（参见教材369页）。大量大批单步骤生产的企业适用品种法。

2.【正确答案】 CD

【答案解析】 选项AB是逐步结转分步法的特点。参见教材371和374页。

3.【正确答案】 BC

【答案解析】 平行结转分步法中的各步骤在产品是指各步骤尚未加工完成的在产品和各步骤已完工但尚未最终完成的产品。第二车间尚未完工产品属于第二车间尚未加工完成的在产品，第三车间尚未完工产品属于第二步骤已完工但尚未最终完成的产品，因此选项B和选项C都属于第二车间的在产品。

4.【正确答案】 ABD

【答案解析】 在制造成本法（即全部成本计算制度）下，生产制造过程的全部成本都计入产品成本。由此可知，选项D是答案；因操作不当造成的废品净损失，在“生产成本－基本生产成本”下设置“废品损失”明细科目核算，产品完工时计入产品成本，由此可知，选项B是答案；生产车间管理人员的工资通过“制造费用”科目核算，月末时转入“生产成本”科目，产品完工时计入产品成本，因此，选项A是答案；存货跌价损失计入管理费用，并不计入生产成本，所以，选项C不是答案。

5.【正确答案】 AB

【答案解析】 逐步结转分步法包括分项结转分步法和综合结转分步法，在综合结转分步法中，由于半成品成本是综合结转的，不能直接提供按原始成本项目反映的产成品成本资料，所以，需要进行成本还原。而平行结转分步法和分项结转分步法中，能直接提供按原始成本项目反映的产成品成本资料，所以，不需要进行成本还原。

6.【正确答案】 BCD

【答案解析】 变动成本＝销售额×变动成本率，在边际贡献式本量利图中，如果自变量是销售额，则变动成本线的斜率＝变动成本率＝12/20×100％＝60％，因此，选项A的说法不正确。在保本状态下（即盈亏临界点下），利润＝0，销量＝固定成本/（单价－单位变动成本）＝2400/（20－12）＝300（件），企业生产经营能力的利用程度＝300/400×100％＝75％，因此，选项B的说法正确。安全边际率＝1－75％＝25％，属于20％～30％范围之内，因此，选项D的说法正确。安全边际中的边际贡献＝安全边际×边际贡献率＝（400×20－300×20）×（1－60％）＝800（元），所以选项C的说法正确。

7.【正确答案】 BCD

【答案解析】 维护和修理费属于半变动成本。参见教材380－382页。

8.【正确答案】 ABD

【答案解析】 固定资产折旧属于约束性固定成本。参见教材377－378页。

【答疑编号41945】
9.【正确答案】 ABCD

【答案解析】 利润＝销售收入－总成本
＝单价×销量－单位变动成本×销量－固定成本
    ＝销量×单位边际贡献－固定成本
    ＝销售收入×边际贡献率－固定成本
    ＝销售收入×（1－变动成本率）－固定成本
    ＝销售收入×安全边际率×边际贡献率
    ＝销售收入×（1－盈亏临界点作业率）×边际贡献率
    ＝安全边际×边际贡献率
    ＝安全边际率×边际贡献
    ＝安全边际率×（销售收入－变动成本）

10.【正确答案】 BCD

【答案解析】 成本估计的方法包括历史成本分析法、工业工程法、契约检查法、账户分析法．（参见教材383页）

11.【正确答案】 ABC

【答案解析】 完全成本法下，销售费用和管理费用并不计入产品成本。参见教材411页－417页

12.【正确答案】 AB

【答案解析】 根据二因素分析法，固定制造费用差异分为耗费差异和能量差异，所以选项 A的说法正确；固定制造费用的实际金额与固定制造费用预算金额之间的差额，称为固定制造费用耗费差异，所以选项B的说法正确；固定制造费用闲置能量差异是生产能量与实际工时之差，与固定制造费用标准分配率的乘积，所以选项C的说法错误；固定制造费用能量差异反映实际产量标准工时未能达到生产能量而造成的损失，所以选项D的说法错误。参见教材432页。

13.【正确答案】 ABC

【答案解析】 如果差异数额较大或者制定的标准成本不符合实际的正常水平，采用结转本期损益法不仅使存货成本严重脱离实际成本，而且会歪曲本期经营成果，因此，在成本差异数额不大时采用此种方法为宜。参见教材434 页。
14.【正确答案】 BCD

【答案解析】 实际上，任何一种重复性的活动都可以建立标准成本中心，只要这种活动能够计量产出的实际数量，并且能够说明投入与产出之间可望达到的函数关系，所以B的说法不正确；通常使用费用预算来评价费用中心的成本控制业绩。由此可知，选项C的说法不正确。责任成本是以具体的责任单位为对象，以其承担的责任为范围所归集的成本，也就是特定责任中心的全部可控成本。由此可知，选项D的说法不正确。参见教材439～441页。

15.【正确答案】 AC

【答案解析】 制定转移价格的目的有两个：防止成本转移带来的部门间责任转嫁，使每个利润中心都能作为单独的组织单位进行业绩评价；作为一种价格引导下级部门采取明智的决策，生产部门据此确定提供产品的数量，购买部门据此确定所需要的产品数量。参见教材445页。

16.【正确答案】 AC

【答案解析】 研究开发部门和销售部门产出物不能用财务指标来衡量或者投入和产出之间没有密切的关系，所以不能建立标准成本中心，而应该建立费用中心。

17.【正确答案】 ABD

【答案解析】 用投资报酬率用于评价投资中心业绩可能会伤害企业的整体利益。参见教材448页。

18.【正确答案】 CD

【答案解析】 纳入同一个同质组的作业必须同时具备以下两个条件：一是必须属于同一类作业；二是对于不同产品来说有着大致相同的消耗比率（参见教材459页）。由此可知，选项A的说法不正确；建立“同质组”和“同质成本库”时：（1）同质组和相应的成本库不宜设置过多；（2）尽量选择现有成本系统容易取得的成本动因；（3）选择作业动因应注意其在作业成本管理中的导向性（参见教材464－465页）。由此可知，选项B不正确，选项C、D正确。

19.【正确答案】 BCD

【答案解析】 参见教材488页。

20.【正确答案】 BC

【答案解析】 按照生产消耗作业，作业消耗资源的作业成本管理思想，在进行短期经营决策时，也使用相关成本的概念，但不是简单地把成本分为变动成本和固定成本，并以此为基础确定相关成本。而是重点考虑不同方案的作业需求是否会引起资源供应量的变动。因为资源供应量的变动，意味着资源取得成本的变动。如果不同的备选方案对作业的需求不同，导致资源的供应量不同，那么，不同的资源取得成本即为相关成本；否则，就是不相关成本。(参见教材494页)

21.【正确答案】 ACD

【答案解析】 “战略”可以看成是以企业资源和能力为基础的创造机会和利用机会的过程，所以选项B的说法不正确。（参见教材506页）

22.【正确答案】 ABC

【答案解析】 影响战略的外部因素分析包括宏观环境分析、产业环境分析和经营环境分析。（参见教材511页）

23.【正确答案】 ABD

【答案解析】 选项C属于市场开发战略适用的情况。（参见教材524页）3.
24.【正确答案】 ABD

【答案解析】 在引入期，很多方面都存在很大的不确定性，所以该时期的经营风险非常高。（参见教材531－532页）

25.【正确答案】 BCD

【答案解析】 成长阶段的经营风险虽然有所降低，但仍然维持较高水平，不宜大量增加负债比例。（参见教材535页）
26.【正确答案】 ABD

【答案解析】 公平的市场价值是指在公平的交易中，熟悉情况的双方，自愿进行资产交换或债务清偿的金额，因此，选项A不正确；一个企业的公平市场价值，应该是持续经营价值与清算价值中的较高者，所以选项B不正确，选项C的说法正确。在企业价值评估中，股权价值指的是股权的公平市场价值，不是所有者权益的账面价值，因此，选项D的说法不正确。

27.【正确答案】 AB

【答案解析】 股利现金流量是企业分配给股权投资人的现金流量；股权现金流量是一定期间企业可以提供给股权投资人的现金流量，它等于企业实体现金流量扣除对债权人支付后剩余的部分；如果把股权现金流量（净利润－股权净投资）全部作为股利分配，则股权现金流量与股利现金流量相同；实体现金流量是企业全部现金流入扣除成本费用和必要的投资后的剩余部分。

28.【正确答案】 BCD

【答案解析】 实体现金流量是企业全部现金流入扣除成本费用和必要的投资后的剩余部分，它是企业在一定期间可以提供给所有投资人（包括股权投资人和债权投资人）的税后现金流量，所以选项A正确；实体现金流量是经营现金净流量扣除资本支出后的剩余部分，实体现金流量＝经营现金净流量－资本支出，所以选项B不正确；实体现金流量＝税后经营利润－本期净投资＝税后经营利润＋折旧与摊销－经营营运资本增加－资本支出，所以选项C错误；股权现金流量＝实体现金流量－税后利息支出＋债务净增加，由此可知，实体现金流量＝股权现金流量＋税后利息支出－债务净增加，所以选项D错误。

29.【正确答案】 BCD

【答案解析】 根据教材272页内容可知，选项A的说法不正确，选项BCD的说法正确。“资产减值损失”和“公允价值变动损益”通常不具有可持续性，可以不列入预计利润表。“营业外收入”和“营业外支出”属于偶然损益，不具有可持续性，预测时通常予以忽略。关于“投资收益”需要区分债权投资收益和股权投资收益。债权投资收益，属于金融活动产生的损益，应作为利息费用的减项，不列入经营收益。股权投资收益一般可列入经营性收益。

30.【正确答案】 ACD

【答案解析】 根据教材269页判断“企业进入稳定状态的主要标志”可知，选项A、C的说法正确；根据教材278页内容可知，选项D的说法正确，选项C的说法不正确。

31.【正确答案】 ABD

【答案解析】 根据教材265页内容可知，选项ABD的说法正确，选项C的说法不正确。

32.【正确答案】 ABCD

【答案解析】 经过大量的实证研究发现，经济利润（或称经济增加值、附加经济价值、剩余收益等）可以解释市场增加值的变动。（参见教材289页）

33.【正确答案】 BC

【答案解析】 经济利润既扣除了税后利息，又扣除了股权费用；而会计利润仅扣除税后利息，没有扣除股权费用。经济利润＝经济收入－经济成本，其中的经济成本不仅包括会计上实际支付的成本，而且还包括机会成本。
34.【正确答案】 ABCD

【答案解析】 看涨期权的执行净收入，被称为看涨期权到期日价值，它等于股票价格减去执行价格的价差，所以选项A是正确的。看涨期权的到期日价值，随标的资产价值上升而上升，如果在到期日股票价格低于执行价格，则看涨期权没有价值，所以选项B是正确的。期权到期日价值没有考虑当初购买期权的成本，所以选项C是正确的。期权的购买成本称为期权费（或权利金），是指看涨期权购买人为获得在对自己有利时执行期权的权利，所必须支付的补偿费用。期权到期日价值减去期权费后的剩余，称为期权购买人的“损益”，所以选项D是正确的。

35.【正确答案】 ABC

【答案解析】 在风险中性假设下，期望报酬率＝上行概率×上行时收益率＋下行概率×下行时收益率。如果股票不派发红利，股票价格的上升百分比就是股票投资的收益率，此时，期望报酬率＝上行概率×股价上升百分比＋下行概率×股价下降百分比，选项D缺少不派发红利的前提，所以是不正确的。

36.【正确答案】 ABC

【答案解析】 期权的时间溢价是一种等待的价值，如果期权已经到期，因为不能再等待了，所以，时间溢价为0，选项A的结论正确；内在价值的大小，取决于期权标的资产的现行市价与期权执行价格的高低，期权的到期日价值取决于“到期日”标的股票市价与执行价格的高低，因此，如果期权已经到期，内在价值与到期日价值相同，B的结论正确；由于期权价值等于内在价值加时间溢价，所以到期时，期权价值等于内在价值，因此，选项C正确，选项D错误。

37.【正确答案】 BCD

【答案解析】 选项A是二叉树模型的一个假设。
38．【答案】ABD
  【解析】本题的考点是营运资金融资政策的特点。稳健型融资政策下，临时性负债小于临时性流动资产，故选项C不对。在配合和稳健政策下，在季节性低估企业除了自发性负债没有临时性流动负债。
39．【答案】ACD
  【解析】变动成本率+边际贡献率=1，安全边际率+盈亏临界点作业率=1，故c对B不对；安全边际所提供的边际贡献等于利润，所以A对；边际贡献一固定成本=利润，且边际贡献=销售收入×边际贡献率，所以D也是正确的。
40．【答案】ACD
  【解析】剩余收益是绝对数指标，不便于不同投资规模部门间比较，所以B不对。剩余收益=部门边际贡献一部门资产应计报酬=部门边际贡献一部门资产×资本成本=部门资产×(投资报酬率一资本成本率)，根据公式可以看出，只要投资报酬率高于资本成本率，剩余收益即可大于0，且资本成本受风险影响，所以ACD正确。
41．【答案】ABC
    【解析】选项D属于传统理论的观点。
42、【正确答案】 ABD

【答案解析】 财务管理的主要内容是投资决策、筹资决策和股利决策三个方面。（详见教材第13页）。
43.【正确答案】 CD

【答案解析】 本年超常增长的销售额＝本年的实际销售额－可持续增长销售额，其中，可持续增长销售额＝上年的销售额×（1＋上年的可持续增长率），所以，选项A正确，选项B正确；超常部分销售所需资金＝实际增长需要资金－持续增长需要资金，其中，实际增长需要资金＝本年的实际销售额/本年资产周转率，持续增长需要资金＝可持续增长销售额/上年资产周转率（由此可知，选项D不正确），由于本年资产周转率不一定等于上年资产周转率，所以，选项C不正确。

44.【正确答案】 ABCD

【答案解析】 要想提高销售增长率，必须增加资金，选项ABCD都可以增加资金，因此，都是答案。

45.【正确答案】 ABC

【答案解析】 所谓弹性预算，是企业在不能准确预测业务量的情况下，根据本、量、利之间有规律的数量关系，按照一系列业务量水平编制的有伸缩性的预算。只要这些数量关系不变，弹性预算可以持续使用较长时期，不必每月重复编制。弹性预算主要用于各种间接费用预算，有些企业也用于利润预算。

46.【正确答案】 ABC

【答案解析】 资金总需求＝预计净经营资产增加＝预计经营资产增加－预计经营负债增加。
47.【答案】ABD

【解析】权益净利率=净经营资产利润率+杠杆贡献率=净经营资产利润率+经营差异率×净财务杠杆=净经营资产利润率+（净经营资产利润率-税后利息率）×净财务杠杆=税后经营利润率×净经营资产周转率+（税后经营利润率×净经营资产周转率-税后利息率）×净财务杠杆

48.【答案】ABCD

【解析】经营现金毛流量=息前税后利润+折旧与摊销=1000×（1-40%）+100=700（万元）

经营现金净流量=经营现金毛流量-经营营运资本增加=经营现金毛流量-（经营流动资产增加-经营流动负债增加）=700-（300-120）=520（万元）

实体现金流量=经营现金净流量-资本支出=经营现金净流量-（经营长期资产总值增加-经营长期债务增加）=520-（500-200）=220（万元）

股权现金流量=实体现金流量-税后利息+净负债增加=实体现金流量-税后利息+（净金融流动负债增加+净金融长期债务增加）=220-20+（70+230）=500（万元）。

49.【答案】ABCD

【解析】根据净收益理论和营业收益理论的含义和特点可知。

50.【答案】ACD

【解析】合理保险储备是指能够使缺货成本与储备成本最小的那一储备量，它和平均库存量没有关系。

51.【答案】BD

【解析】正常标准工时包含现有条件下生产单位产品所需的必要的时间，它包括了难以避免的损耗和低效率,但不包含偶然或意外发生的时间，故，由于设备意外故障产生的停工工时、由于生产作业计划安排不当产生的停工工时均不正确。

52.【正确答案】 ABC

【答案解析】 退出壁垒是阻止企业退出产业的重要因素，主要包括专用性资产、退出的固定成本（如支付职工工资补偿）、战略相关性（如某项业务具有战略意义）、情感障碍、政府和社会约束（如失业问题）。政府政策是进入壁垒。

53.【正确答案】 ABCD

【答案解析】 成本领先主要由以下一些因素产生：规模经济；学习及经验曲线效应；对供应商较强的议价能力，尤其是能有效降低关键要素的成本；采取纵向一体化或横向一体化；较高的生产能力使用率。

54.【正确答案】 ABCD

【答案解析】 本题主要考核点存货缺货成本的内容，参见教材183页的说明：缺货成本指由于存货供应中断而造成的损失，包括材料供应中断造成的停工损失、产成品库存缺货造成的拖欠发货损失和丧失销售机会的损失（还应包括需要主观估计的商誉损失）；如果生产企业以紧急采购代用材料解决库存材料中断之急，那么缺货成本表现为紧急额外购入成本（紧急额外购入的开支会大于正常采购的开支）。

【答疑编号49473】
【该题针对“储存存货的成本”知识点进行考核】
55.【正确答案】 ACD

【答案解析】 租赁存在的主要原因有三个：租赁双方的实际税率不同，通过租赁可以减税；通过租赁降低交易成本；通过租赁合同减少不确定性。

【答疑编号49474】
【该题针对“租赁存在的原因”知识点进行考核】
56.【正确答案】 ABCD

【答案解析】 从投资组合角度看，项目的一部分特有风险可以通过公司内部的资产组合分散掉，单个研究开发项目并不一定会增加企业的整体风险，因此，项目自身的特有风险不宜作为项目资本预算的风险度量。从股东角度看，企业股东的资产多样化组合还可以分散掉一部分特有风险，最后剩余的仅仅是任何多样化组合都不能分散掉的系统风险。

【答疑编号49475】
【该题针对“项目系统风险的估计”知识点进行考核】
57.【正确答案】 BC

【答案解析】 财务杠杆系数＝EBIT/（EBIT－I）＝1/（1－I/EBIT），由此可知：利息（I）越大，则财务杠杆系数越大，选项A不是答案；息税前利润（EBIT）越大，则财务杠杆系数越小，选项B是答案。根据“EBIT＝（P－V）×Q－F”可知：销售量增加会导致息税前利润增加，因此财务杠杆系数下降；固定成本增加会导致息税前利润下降，因此财务杠杆系数上升，所以选项C是答案，选项D不是答案。

58、答案:ABC

   解析:销售利润率＝安全边际率×边际贡献率＝9％；如果两只股票的β系数相同，则其包含的系统性风险相同，不能表明非系统性风险也相同；如果两种产品销售量的期望值相同，同时标准差也相同，则其风险程度也相同，期望值本身不能衡量风险。逐步分项结转分步法和平行结转分步法均可直接提供按原始成本项目反映的产成品成本资料。

59、答案:ABC

   解析:在最佳现金持有量确定的存货模式中，相关成本包括机会成本和交易成本；在最佳现金持有量确定的随机模式中，根据最优现金返回线的计算公式可知，相关成本也包括机会成本和交易成本。由此可见，存货模式和随机模式中管理成本均属于无关成本，机会成本和交易成本均属于相关成本。

60、答案:ABD

   解析:在通货膨胀时期，为了弥补固定资产更新资金的缺口，公司多采用少分多留的政策；为了更好约束经营者的背离行为，公司多采用高股利政策，这样自然就增加了外部负债融资的可能性，负债融资比股权融资对经营者的约束力更强；由于现金股利的所得税税率比资本利得的所得税税率高，因此为了更好地为股东合理避税，公司多采用低股利政策；依据股利相关论，公司派发的现金股利越多，公司价值越大，所以高股利政策有助于增加股东财富。

61、答案:ABCD

   解析:本题的主要考核点是可持续增长率问题。公司计划销售增长率高于可持续增长率所导致的资金增加主要有两个解决途径：提高经营效率或改变财务政策。A、B、C、D均可实现。

62、答案:ABCD

   解析:经营现金毛流量＝息前税后经营利润＋折旧与摊销＝2200×（1－33％）＋70＝1544（万元）

经营现金净流量＝经营现金毛流量－经营营运资本增加

＝经营现金毛流量－（经营流动资产增加－经营流动负债增加）

＝1544－（360－115）＝1299（万元）

实体现金流量＝经营现金净流量－资本支出

＝经营现金净流量－（经营长期资产总值增加－经营长期债务增加）

＝1299－（650－214）＝863（万元）

股权现金流量＝实体现金流量－税后利息＋净金融负债增加

＝实体现金流量－税后利息＋（金融流动负债增加＋金融长期债务增加）

＝863－48＋（55＋208）＝1078（万元）。

63. 答案:ABC
  解析:按资本市场有效原则，管理者对会计报表的粉饰行为不会引起证券价格的上升。
64. 答案:ACD
  解析:由资本市场线和证券市场线的特点可知。资本市场线表示整体风险与报酬的权衡关系。用的实际金额脱离预算金额而形成的差异 
65. 答案:AB
  解析:C为效率差异；D为耗费差异。
66.答案:BC
  解析:A是营业收益理论的观点。
67. 答案:ABC
  解析:本题的主要考核点是有关各种现金流量和本期净投资的计算公式。
实体现金流量=经营现金净流量-资本支出=经营现金净流量-（经营长期资产总值增加-经营长期负债增加）
实体现金流量=经营现金净流量-资本支出=息前税后经营利润+折旧与摊销-经营营运资本增加-资本支出=息前税后经营利润+折旧与摊销-总投资=息前税后经营利润-（总投资-折旧与摊销）=息前税后经营利润-本期净投资
本期净投资=投资资本增加=本期投资资本-上期投资资本=（本期净负债+本期所有者权益）-（上期净负债+上期所有者权益）=⊿净负债+⊿所有者权益
债权人现金流量=债权人现金流入-债权人现金流出=（债务利息+偿还债务本金）-（利息所得税+新增债务本金）=税后利息-净负债增加
68. 答案:ABC
  解析:D应该“为不能适应长期决策的需要”。
 69. 答案:ABD
  解析:逐步结转分步法能提供各步骤完工产品所耗上一步骤半成品费用水平，平行结转分步法不能提供各步骤完工产品所耗上一步骤半成品费用水平，所以C不正确。
70.答案：a,b,c 　　 

题目解析：机会集曲线揭示风险分散化的内在效应；机会集曲线向左弯曲的程度取决于相关系数的大小，表示了投资的有效集合。

71.答案：a,b 　　 

题目解析：无论是企业还是项目，都可以给投资主体带来现金流，现金流越大则经济价值越大，所以c不对；项目产生的现金流属于投资人，而企业产生的现金流仅在管理层决定分配它们时才流向所有者，如果管理层决定向较差的项目投资而不愿意支付股利，则少数股东除了将股票出售别无他法，所以d不对。

72.答案：b,c,d 　　 

题目解析：剩余收益是一个绝对指标，可以克服由于使用比率来衡量部门业绩带来的次优化选择问题，而且允许使用不同的风险调整资本成本，但其不能进行投资规模不同的部门之间的比较，不能反映项目的现金流量

73.答案：b,c,d 　　 

题目解析：经营杠杆系数=[450-450×60%]/[450-450×60%-60]=1.5；财务杠杆系数=120/[120-300×40%×10%]=1.1；安全边际率=1/经营杠杆系数=1/15=2/3；边际贡献率=1-60%=40%。

74.答案：a,b,c 　　 

题目解析：未按经济采购批量进货会造成材料价格差异。

75.【正确答案】 AC

【答案解析】 调整现金流量法对时间价值和风险价值分别进行调整，先调整风险，然后把肯定现金流量用无风险报酬率进行折现，由此可知，选项A的说法不正确，选项B、D的说法正确；在调整现金流量法下，对不同年份的现金流量，可以根据风险的差别使用不同的肯定当量系数进行调整，因此，不会夸大远期现金流量的风险，选项C的说法不正确

76.【正确答案】 AC

【答案解析】 计量企业价值变动的指标是企业的市场增加值，即特定时点的企业资本（包括所有者权益和债务）的市场价值与占用资本的差额，简称“市场增加值”。所以C正确。
企业市场增加值＝权益增加值＋债务增加值，所以A正确。
企业的市场价值最大化并不意味着价值创造。原因是企业的市场价值由占用资本和市场增加值两部分组成，即企业的市场价值（即企业资本市场价值）＝企业市场增加值＋企业占用资本。股东或债权人投入更多资本（企业占用资本增加），即使没有创造价值（企业市场增加值＝0），企业的总的资本市场价值（即企业资本市场价值）也会变得更大。所以B不正确。
当利率水平不变时，企业市场增加值＝股东权益市场增加值。所以D不正确。

77.【正确答案】 BCD

【答案解析】 实体现金流量是企业全部现金流入扣除成本费用和必要的投资后的剩余部分，它是企业在一定期间可以提供给所有投资人（包括股权投资人和债权投资人）的税后现金流量，所以选项A正确；实体现金流量是经营现金净流量扣除资本支出后的剩余部分，实体现金流量＝经营现金净流量－资本支出，所以选项B不正确；实体现金流量＝税后经营利润－本期净投资＝税后经营利润＋折旧与摊销－经营营运资本增加－资本支出，所以选项C错误；股权现金流量＝实体现金流量－税后利息支出＋债务净增加，由此可知，实体现金流量＝股权现金流量＋税后利息支出－债务净增加，所以选项D错误。

78.【正确答案】 ACD

【答案解析】 平均年成本法是把继续使用旧设备和购置新设备看成是两个互斥的方案，而不是一个更换设备的特定方案。平均年成本法的假设前提是将来设备更换时，可以按原来的平均年成本找到可代替的设备。对于更新决策来说，除非未来使用年限相同，否则，不能根据实际现金流动分析的净现值法或内含报酬率法解决问题。

79.【正确答案】 ABD

【答案解析】 存货模式和成本分析模式都需要考虑机会成本，所以A是正确的；现金的总需求不变的情况下，每次的转换量越大，那么转换的次数就越少，所以现金的交易成本就越少，所以B是正确的；成本分析模式不需要考虑交易成本，所以C是不正确的；在存货模式中，最佳现金持有量指的是机会成本和交易成本之和最小的现金持有量，所以D是正确的。
80.答案:ACD
  解析:对于欧式期权，较长的到期时间不一定能增加期权的价值，所以B不正确。
81.【正确答案】 AD

【答案解析】 根据教材内容可知选项A、D的说法正确，选项C的说法不正确。对于选项B：假设债券期限为n年，每年付息m次，债券面值为P，票面利率＝每年的必要报酬率＝r，则：每次支付的利息＝P×r/m，根据平息债券价值的计算公式可知：债券价值＝P×r/m×（P/A，r/m，mn）＋P×（P/S，r/m，mn）＝P×r/m×[1－（P/S，r/m，mn）]/（r/m）＋ P×（P/S，r/m，mn）＝P×[1－（P/S，r/m，mn）]＋ P×（P/S，r/m，mn）＝P＝债券面值，也就是说，对于平价出售的债券而言，付息期的变化并不改变债券价值，债券价值一直等于债券面值。

82.【正确答案】 ABC

【答案解析】 根据“总资产周转率不变“可知，选项A说法正确；根据“资产负债率不变”可知，权益乘数不变，即选项D不正确；根据“资产负债率不变”可知，资产增长率＝股东权益增长率，由于销售收入增长率＝资产增长率，所以，销售收入增长率＝股东权益增长率，根据“销售净利率不变”可知，销售收入增长率＝税后利润增长率，所以，税后利润增长率＝股东权益增长率，即选项B正确；根据教材80页表3－6中的2010年的情况可知，选项C的说法正确。

84.  答案:ABC
  解析:全部成本计算制度下的成本要严格受国家统一会计制度和会计准则的约束，而变动成本计算制度下的成本并不严格受国家统一会计制度和会计准则的约束，所以D不正确。
85. 答案:BCD
  解析:在调整现金流量法下，折现率指无风险报酬率，即不包括非系统风险也不包括系统风险。
86.【正确答案】 ABCD

【答案解析】 长期资本负债率＝非流动负债÷（非流动负债＋股东权益）×100%＝非流动负债/（非流动负债＋2000）×100%＝50%，由此可知，非流动负债为2000万元。资产负债率＝负债÷（负债＋股东权益）×100%＝负债÷（负债＋2000）×100%＝60%，因此，负债为3000万元，流动负债为3000－2000＝1000（万元），流动资产＝1000×1.6＝1600（万元），货币资金＋交易性金融资产＝1000×1＝1000（万元），货币资金＝1000－200＝800（万元），营运资本＝1600－1000＝600（万元）。

87.【正确答案】 AD

【答案解析】 选项B应该采取集中化战略，选项C应该采取差异化战略。（参见教材526－527页）

88.【正确答案】 ABCD

【答案解析】 看涨期权的执行净收入，被称为看涨期权到期日价值，它等于股票价格减去执行价格的价差，所以选项A是正确的。看涨期权的到期日价值，随标的资产价值上升而上升，如果在到期日股票价格低于执行价格，则看涨期权没有价值，所以选项B是正确的。期权到期日价值没有考虑当初购买期权的成本，所以选项C是正确的。期权的购买成本称为期权费（或权利金），是指看涨期权购买人为获得在对自己有利时执行期权的权利，所必须支付的补偿费用。期权到期日价值减去期权费后的剩余，称为期权购买人的“损益”，所以选项D是正确的。

89.【正确答案】 AB

【答案解析】 企业一般可以通过增加销售额、降低产品单位变动成本、降低固定成本比重等措施使经营杠杆系数下降，降低经营风险。利息费用不影响经营风险；提高固定成本比重，经营风险会增加。
90.【正确答案】 ABC

【答案解析】 根据教材111页内容可知，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，由此可知，随着到期时间的缩短，债券价值对折现率特定变化的反应越来越不灵敏。所以，选项A的说法正确；平息债券指的是每间隔一段时间支付一次利息的债券（即分期付息债券），根据教材110页内容可知：在折现率一直保持不变的情况下，如果是每间隔一段时间支付一次利息，则随着到期时间的缩短，债券价值会呈现周期性波动。所以，选项B的说法正确；根据教材112页内容可知，到期日一次还本付息的债券实际上也是一种纯贴现债券。所以，选项C的说法正确；利息支付频率越快，意味着债券付息期越短，根据教材113页内容可知，折价出售的债券，利息支付频率越快，价值越低。所以，选项D的说法不正确。

91.【正确答案】 ABC

【答案解析】 根据教材236页倒数第4－5行字可知，选项A的说法正确；根据237－238页内容可知，选项B、C正确，选项D不正确，企业奉行剩余股利政策的根本理由是为了降低企业的综合资本成本。

92【正确答案】 CD

【答案解析】 现金持有量的存货模式又称鲍曼模型，所以，选项A的说法不正确；在现金成本构成的图上，可以将现金的交易成本与现金的短缺成本合并为同一条曲线，因此，选项B的说法不正确；随着现金持有量的增加，交易成本逐渐降低，而机会成本逐渐增加，所以，选项C的说法正确；该模式的缺点，主要是假定现金的流出量稳定不变，因此，选项D的说法正确。（参见教材171－174页）

93.【正确答案】 ABCD

【答案解析】 本题中的组合属于“空头看涨期权＋空头看跌期权”，由于：空头看涨期权净损益＝空头看涨期权到期日价值（即净收入）＋看涨期权价格，空头看跌期权净损益＝空头看跌期权到期日价值（即净收入）＋看跌期权价格，因此：（空头看涨期权＋空头看跌期权）组合净损益＝（空头看涨期权＋空头看跌期权）组合净收入＋（看涨期权价格＋看跌期权价格）＝（空头看涨期权＋空头看跌期权）组合净收入＋期权购买成本，所以，选项A的说法正确；
由于（空头看涨期权＋空头看跌期权）组合净收入＝空头看涨期权净收入＋空头看跌期权净收入＝-Max（股票价格－执行价格，0）＋[-Max（执行价格－股票价格，0）]，因此，如果股票价格>执行价格，则：空头看涨期权净收入＋空头看跌期权净收入＝-（股票价格－执行价格）＋0＝执行价格－股票价格；如果股票价格<执行价格，则：空头看涨期权净收入＋空头看跌期权净收入＝0＋[-（执行价格－股票价格）]＝股票价格－执行价格。由此可知，选项B、C正确；进一步分析知道，只有当股票价格和执行价格的差额小于期权购买成本时，组合的净损益才大于0，即才能给投资者带来净收益，所以，选项D正确。（参见教材313-314页）

94.【正确答案】 ACD

【答案解析】 本年超常增长的销售额＝本年的实际销售额－可持续增长销售额，其中，可持续增长销售额＝上年的销售额×（1＋上年的可持续增长率），所以，选项A不正确，选项B正确；超常部分销售所需资金＝实际增长需要资金－持续增长需要资金，其中，实际增长需要资金＝本年的实际销售额/本年资产周转率，持续增长需要资金＝可持续增长销售额/上年资产周转率（由此可知，选项D不正确），由于本年资产周转率不一定等于上年资产周转率，所以，选项C不正确。（参见教材78页）

95.【正确答案】 BCD

【答案解析】 参见教材434页，其中选项A的正确说法应该是：材料价格差异多采用调整销货成本与存货法，闲置能量差异多采用结转本期损益法。

96.【正确答案】 AB

【答案解析】 参见教材317页的（表11-6）

97.【正确答案】 ACD

【答案解析】 参见教材第3页。选项B应该补充一个前提“在投资资本不变的情况下”。

98.【正确答案】 AB

【答案解析】 参见教材200页。

99.【正确答案】 ACD

【答案解析】 半变动成本是指在初始基数的基础上随产量正比例增长的成本，延期变动成本是指在一定产量范围内总额保持稳定，超过特定产量则开始随产量比例增长的成本；固定成本是指在特定的产量范围内不受产量变动影响，一定期间的总额能保持“相对”稳定的成本。需要注意的是：一定期间固定成本的稳定性是相对的，即对于产量来说它是稳定的，但这并不意味着每月该项成本的实际发生额都完全一样（参见教材376页）；变化率递减的曲线成本总额随产量增长增加，仅仅是变化率（即增长的速度）逐渐下降（参见教材380－382页）。
100.【正确答案】 BC

【答案解析】 保护性看跌期权锁定了最低净收入和最低净损益，可以将损失锁定在某一水平上。但是，同时净损益的预期也因此降低了，所以选项A的说法不正确。如果股价上升，抛补看涨期权可以锁定净收入和净损益，净收入最多是执行价格，由于不需要补进股票也就锁定了净损益，因此选项B的说法正确。预计市场价格将发生剧烈变动，但是不知道升高还是降低，适合采用多头对敲策略。变动后的股价偏离执行价格的差额必须超过期权购买成本，采用多头对敲策略才能给投资者带来净收益，所以，选项C的说法正确，选项D的说法不正确。（参见教材311－313页）

101.【正确答案】 ABCD

【答案解析】 参见教材第5页。

102.【正确答案】 ABC

【答案解析】 预算（正常）作业成本分配率＝预计作业成本/预计（正常）作业产出，因此，选项A的说法不正确；某产品当期发生成本＝该产品当期发生的实际直接成本＋该产品已分配的作业成本，其中的“作业成本”并非实际成本，而是按照产品实际耗用作业量和预算（正常）作业成本分配率计算而得的，因此，选项B的说法不正确；某作业成本调整率＝（该作业本期实际发生成本－本期已分配成本）/本期已分配成本，因此，选项C的说法不正确；某项作业成本调整额＝该项已分配作业成本×该作业成本调整率（参见教材468页），所以，选项D的说法正确。

三、判断题
1.【正确答案】 错

【答案解析】 同时生产出来的产品既有主要产品也有非主要产品，只有其中的主要产品属于联产品，而其中的非主要产品属于副产品。（参见教材367页）

2.【正确答案】 错

【答案解析】 变动成本计算制度是只将“生产制造过程”的变动成本计入产品成本，而将固定制造成本列为期间费用的成本计算制度。

3.【正确答案】 错

【答案解析】 工业工程法的核心内容是方法研究（参见教材389页），并不是效果研究。

4.【正确答案】 错

【答案解析】 正确的理解应该是： 敏感系数的绝对值越大，说明利润对该参数的变化越敏感。（参见教材409页倒数第二段的相关内容）

5.【正确答案】 对

【答案解析】 参见教材410页的图13－16。

6.【正确答案】 错

【答案解析】 应该是材料价格差异多采用调整销货成本与存货法，闲置能量差异多采用结转本期损益法。参见教材 434页。

7.【正确答案】 错

【答案解析】 与产量无关的广告费、科研开发费、教育培训费等酌量性固定成本都是可控的。参见教材441页。

8.【正确答案】 错

【答案解析】 成本动因也称成本驱动因素，是指引起相关成本对象的总成本发生变动的因素。（参见教材453页）

9【正确答案】 错

【答案解析】 直接追溯是指将成本直接确认分配到某一成本对象的过程；动因追溯是指根据成本动因将成本分配到各成本对象的过程。（参见教材455－456页）

10.【正确答案】 错

【答案解析】 应该把“最终实现企业财务目标”改为“最终实现企业战略目标”。（参见教材478页）

11.【正确答案】 错

【答案解析】 作业成本管理，由两个相互关联的过程组成，一方面是作业成本的计算（分配）过程，即所谓的成本分配观；另一方面是作业的控制过程，即所谓的过程观。（参见教材479页）

12【正确答案】 错

【答案解析】 SWOT分析认为，战略制定的本质在于实现企业内部资源（优势和劣势）和企业外部环境（机会和威胁）的“匹配”。（参见教材521页）
13【正确答案】 对

【答案解析】 参见教材540页第二段。

14.【正确答案】 错

【答案解析】 经济增加值（即经济利润）是分年计量的，而市场增加值是预期各年经济增加值的现值。（参见教材538页）
15.【正确答案】 错

【答案解析】 利用相对价值法确定的是一种相对价值，而非目标企业的内在价值。（参见教材293页）
16.【正确答案】 对

【答案解析】 看涨期权价格－看跌期权价格＝标的资产价格－执行价格的现值，看涨期权的价格＝看跌期权的价格＋标的资产价格－执行价格的现值＝3＋35－30/（1＋4％）＝9.2（元）。

17.【正确答案】 错

【答案解析】 对于美式期权而言，较长的到期时间，能增加看涨期权的价值；对于欧式期权而言，较长的时间不一定能增加期权价值。参见教材316页。
18．【答案】√
  【解析】材料价格差异多采用调整销货成本与存货法，闲置能量差异多采用结转本期损益法，其他差异则可因企业具体情况而定。
19．【答案】√
  【解析】因为：期权净损益=期权到期日价值一期权成本(价格)，而对于买方(多头)期权到期价值最小为0，所以净损失有限(最大值为期权价格)．但由于到期13股票市价不确定，所以对于买方(多头)期权到期价值最大值不确定，所以净收益潜力巨大。
20．【答案】√
  【解析】企业股东可以通过充分的投资组合消除非系统风险。所以，惟一影响股东预期收益的是项目的系统风险。
21．【答案】×
  【解析】损益平衡点即盈亏l临界点销售量，其计算公式为：
  盈亏临界点销售量=覃丽{雩鼍‰，当分母中单价和单位变动成本同方向、同比率变动时，其差额是一个变量，是会发生变化的。若单价和单位变动成本同方向、同比率增加，则损益平衡点会下降；若单价和单位变动成本同方向、同比率下降，则损益平衡点会增加
22、【正确答案】 错

【答案解析】 财务管理的双方交易原则认为，每项交易至少在两方之间进行。

23、【正确答案】 错

【答案解析】 区分经营资产和金融资产的主要标志是有无利息，并不能绝对地按照有无利息进行区分，例如短期权益性投资属于金融资产。

24、【正确答案】 错

【答案解析】  

在改进财务分析体系下，利润表的基本等式为：净利润＝税后经营利润－税后利息费用，并不是＝税后营业利润－税后利息费用。
补充讲解税后经营利润和税后营业利润的关系：
税后经营利润＝税前经营利润×（1－平均所得税税率）＝（税前营业利润＋营业外收支净额）×（1－平均所得税税率）＝税前营业利润×（1－平均所得税税率）＋营业外收支净额×（1－平均所得税税率）＝税后营业利润＋营业外收支净额×（1－平均所得税税率）
25.【正确答案】 错

【答案解析】 在可持续增长的情况下，股东权益增长率＝留存收益增长率，其中的留存收益＝净利润×收益留存率，并不是资产负债表中的留存收益，资产负债表中的留存收益是各年留存收益的合计数。

26.【正确答案】 错

【答案解析】 产品成本预算是生产预算、直接材料预算、直接人工预算、制造费用预算的汇总。
27.【答案】√

【解析】本题的主要考核点是项目投资评价中现金流出确定的基本原理。按照这一原理，本题中给出的准备用于购买设备的支出50万元为该项目投产当年的现金流出之一，而与此相关的专用材料支出为15万元（即该材料的可变现价值）是由于选择了用专用材料投产项目而不选择卖出专用材料方案的机会成本，因此亦应属于生产方案的现金流出之一。两项现金流出的合计为65万元。显然本题的说法是正确的。需要注意的是，专用材料的当初购买价格20万元，属于沉没成本，即无关成本，不予考虑。另外，部分考生受到了题目中指出的以专用材料投产可以使企业避免损失5万元的影响，而实际上这5万元是该专用材料的账面价值与可变现价值之间的差额，但有的考生将5万元作为投资项目的机会成本，从而造成了错误的判断。

28.【正确答案】 错

【答案解析】 投资资本回报率，反映企业的盈利能力，是决定股价高低的关键因素。

29.【正确答案】 对

【答案解析】 净收益理论认为，只要债务成本低于权益成本，那么负债越多，企业的加权平均资本成本就越低，企业的净收益或税后利润就越多，企业的价值就越大。

30.【正确答案】 对

【答案解析】 在存在年初累计亏损的情况下，可供分配利润＝本年的净利润-年初累计亏损，按照可供分配利润计提法定公积金，本题中计提的法定公积金＝（67-17）×10%＝5（万元），可由企业自主分配的本年净利润＝67-17-5＝45（万元），占利润总额的比例＝45/100×100%＝45%。

31、答案:×

   解析:当代证券组合理论认为不同股票的投资组合可以降低公司的特定风险（非系统性风险），但组合中股票的种类增加到一定程度，其风险分散化效应就逐渐减弱。投资组合不能分散系统性风险。
32、答案:√

   解析:本题的主要考核点是在变动成本法下，固定性制造费用不需要制定标准成本。如果企业采用变动成本法计算成本，固定性制造费用不计入产品成本，因此单位产品的标准成本中不包括固定性制造费用的标准成本，因此，不需要制定固定性制造费用的标准成本。如果企业采用全部成本法计算成本，固定性制造费用计入产品成本，因此单位产品的标准成本中应包括固定性制造费用的标准成本，因此，需要制定固定性制造费用的标准成本。

34. 答案:√
  解析:根据两只股票组合而成的投资组合收益率的标准离差的计算公式：
[image: image14.png]P
of + Wiah + Um0y,



可知，在其他条件不变时，如果两只股票的收益率呈正相关时，则组合的标准离差与相关系数同方向变动，即相关系数越小，组合的标准离差越小，表明组合后的风险越低，组合中分散掉的风险越大，其投资组合可分散的投资风险的效果就越大。如果两只股票的收益率呈负相关时，则组合的标准离差与相关系数依然是同方向变动（与相关系数绝对值反方向变动），即相关系数越小（或相关系数绝对值越大），组合的标准离差越小，表明组合后的风险越小，组合中分散掉的风险越大，其投资组合可分散的投资风险的效果就越大。
35. 答案:×
  解析:本题的主要考核点是企业价值评估的市盈率模型所受影响因素分析。
目标企业每股价值=可比企业平均市盈率×目标企业的每股盈利
由上式可知，按照企业价值评估的市盈率模型，企业价值受目标企业的每股盈利和可比企业平均市盈率的影响，而可比企业平均市盈率除了受企业本身基本面的影响以外，还受到整个经济景气程度的影响。如果目标企业的β显著大于1，即目标企业的市场风险大于股票市场平均风险，在整体经济繁荣时股票市场平均价格较高，目标企业股票价格会进一步升高，市盈率上升，因此会将企业的评估价值进一步放大。相反在经济衰退时，股票市场平均价格较低，目标企业股票价格会进一步降低，市盈率降低，因此会将企业的评估价值进一步降低。如果目标企业的β显著小于1，即目标企业的市场风险小于股票市场平均风险，在整体经济繁荣时股票市场价格较高，而目标企业股票价格则升幅较小，市盈率相对较小，因此会将企业的评估价值低估；相反，在整体经济衰退时，股票市场平均价格较低，目标企业股票价格降低的幅度较小，市盈率相对较高，因此会将企业的评估价值高估。

36. 答案:√
  解析:同质作业个数与同质组的个数成反比。  
37.答案:√
  解析:在套利驱动的均衡状态下，具有相同执行价格到到期日的欧式看跌期权和看涨期权，购进股票、购进看跌期权，同时售出看涨期权策略符合：标的资产现金价格+看跌期权价格-看涨期权价格=执行价格的现值，即购进股票、购进看跌期权，同时售出看涨期权策略的目前投资成本的终值等于到期日期权的执行价格。 
38. 答案:×
  解析:租赁可以减税是长期租赁可以存在的主要原因，交易成本的差异是短期租赁存在的主要原因。
39.答案：对　　 

题目解析：把投资收益呈负相关的股票放在一起进行组合，一种股票的收益上升而另一种股票的收益下降的两种股票，称为负相关的股票。该组合投资的标椎差为零时，所有的风险能完全抵消。

40. 答案:√
  解析:风险厌恶感的加强，大家都不愿冒险，所以证券市场线的斜率就会提高。
41.  答案:×
  解析:对于连续支付利息的折价发行的债券而言，如果必要报酬率一直保持至到期日不变，随着到期时间的缩短，债券价值波动上升，接近债券面值。
42.  答案:×
  解析:当可转换债券的标的股票的市场价格大于转换价格即执行价格时，投资者才会行使转换权，所以可转换债券属于看涨期权。

43. 答案:×
解析:布莱克—斯科尔斯期权定价模型假设在期权寿命期内买方期权标的股票不发放股利，也不做其他分配。
44.【正确答案】 对

【答案解析】 由于“计划期净利润×收益留存率”表示的是计划期的净利润中留存的数额，所以，表示计划期留存的收益；如果说“表示留存收益增加”指的是针对资产负债表中的数据而言的，资产负债表中的“留存收益”数据是累计数，其中的留存收益增加指的是累计数的增加，在数值上等于从计划期净利润中留存的收益。

45.【正确答案】 错

【答案解析】 净现值“没有实质区别”是说判断某一项目是否可行时，两种方法得出的结论一致，但是并不意味着净现值一定相等。举例说明：
某公司的资本结构为负债60％，所有者权益为40％；负债的税后资本成本为5％，所有者权益的成本为20％，加权平均成本资本为11％，该公司正在考虑一个投资项目，该项目需要投资100万元，预计每年产生税后（息前）现金流量22万元，其风险与公司现有资产的平均风险相同。该项目可以不断地持续下去，即可以得到一个永续年金。公司计划筹集60万元的债务资本，税后的利息率仍为5％，企业为此每年流出现金3万元；筹集40万元的权益资本，要求的报酬率仍为20％。则：
实体现金流量净现值＝22/11％－100＝100（万元），项目可行；
股权现金流量净现值＝（22－3）/20％－40＝55（万元），项目可行。

46.【正确答案】 错

【答案解析】 利用三因素法分析固定制造费用差异时，固定制造费用闲置能量差异是根据生产能量与实际产量实际工时的差额，乘以固定制造费用标准分配率计算得出的。（参见教材433页）

47.【正确答案】 错

【答案解析】 可供分配利润＝200－50＝150（万元），提取的法定公积金＝150×10％＝15（万元），最高可分配股利额＝150－15＝135（万元）。注意：计提法定公积金时，“补亏”是按照账面数字进行的，与所得税法的亏损后转无关。参见教材232页。

48.【正确答案】 错 

【答案解析】 有效资产组合曲线是一个由特定投资组合构成的集合。集合内的投资组合在既定的风险水平上，期望报酬率是最高的，或者说在既定的期望报酬率下，风险是最低的。

49.【正确答案】 错 

【答案解析】 由于资产周转率不变,所以2008年 的资产=(2000/800)*920=2300万元    

2008年超常增长资产=2300-2000*(1+10%)=100万元

50.【正确答案】 错 

【答案解析】 尽管资本结构可能影响企业的加权平均资本成本并进而影响企业价值，但是这种影响主要反映在折现率上，而不改变实体自由现金流量。

51. 答案:×
 解析:如果大家都愿意冒险，证券市场线的斜率就小；如果大家都不愿意冒险，证券市场线斜率就大。
52. 答案:×
 解析:对于两种证券形成的投资组合，当相关系数为1时投资组合的预期报酬率和标准差均为单项资产的预期报酬率和标准差的加权平均数。
53.  答案:√
  解析:见教材相关叙述
 54. 答案:√
  解析:投资项目评价的现值指数法和内含报酬率法都是根据相对比率来评价投资方案，因此都可以用于独立投资方案获利能力的比较，但由于现值指数受折现率高低的影响，与内含报酬率法评价结论不一定相同。
 55. 答案:×
  解析:本结论只对美式期权成立。对欧式期权来说，离到期时间越长期权的时间溢价不一定越大。
56. 答案:√
  解析:采用变动成本加固定费转移价格时，市场风险全部由购买部门承担，而供应部门仍能维持一定利润水平，显得很不公平。所以只有在最终产品市场稳定的情况下，才适合采用变动成本加固定费转移价格作为企业两个部门之间的内部转移价格。
57.【正确答案】 错

【答案解析】 监督成本、激励成本和偏离股东目标的损失之间此消彼长，相互制约。股东要权衡轻重，力求找出能使三项之和最小的解决办法，它就是最佳的解决办法。

58.【正确答案】 错

【答案解析】 权衡理论认为，边际负债税额庇护利益与边际破产成本相等时，企业价值最大，资本结构最优。（参见教材253页）

59.【正确答案】 错

【答案解析】 企业内部因素包括企业内部资源、企业能力和企业核心竞争力。
60.【正确答案】 错

【答案解析】 一般说来，收账措施越有力，收回的应收账款越多，坏账损失越小，但收账的花费也越大。因此，制定收账政策，需要在减少的坏账损失和增加的收账费用之间作出权衡，并不是一味地提高应收账款的收回率。

61.【正确答案】 错

【答案解析】 净资产利润率指的是权益净利率，正确的说法应该把原题中“净资产利润率”改为“净经营资产利润率”，经营差异率是净经营资产利润率与税后利息率的差额，经营差异率是衡量借款是否合理的重要依据之一，如果经营差异率为正值，借款可以增加股东收益；如果它为负值，借款会减少股东收益。（参见教材65页）

62.【正确答案】 错

【答案解析】 “利润表预算”中的“所得税费用”项目，是在利润规划时估计的，并已列入现金预算。它通常不是根据“利润总额”和所得税税率计算出来的，因为要考虑诸多纳税调整事项的存在。此外，从预算编制程序上看，如果根据“利润总额”和所得税率重新计算所得税，就需要修改“现金预算”，引起信贷计划修订，进而改变“利息”最终又要修改 “利润总额”，从而陷入数据的循环修改。（参见教材90页）

63.【正确答案】 错

【答案解析】 理想标准成本是指在最优的生产条件下，利用现有的规模和设备能够达到的最低成本。正常标准成本是指在效率良好的条件下，根据下期一般应该发生的生产要素消耗量、预计价格和预计生产经营能力利用程度制定出来的标准成本。从具体数量上看，它应大于理想标准成本，但又小于历史平均水平。（参见教材425页）

64.【正确答案】 错

【答案解析】 稳健型筹资政策的特点是：临时性负债只融通部分临时性流动资产的资金需要，另一部分临时性流动资产和全部的永久性资产，则由长期负债、自发性负债和权益资本作为资金来源。本题中临时性流动资产为2000×（1-60%）＝800（万元），临时性负债为1800×（1-50%）＝900（万元），临时性负债大于临时性流动资产，所以该企业奉行的是激进型营运资本筹资策略。（参见教材229-230页）

65.【正确答案】 错

【答案解析】 正常的生产经营活动成本分为产品成本和期间成本，其中，正常的生产成本计入产品成本，其他正常的生产经营成本列为期间成本。（参见教材348页）

66.【正确答案】 错

【答案解析】 个人的投资行为可分为两个阶段：第一阶段是确定最佳风险资产组合，第二阶段是考虑无风险资产和最佳风险资产组合的理想组合。只有第一阶段不受投资人风险反感程度的影响，第二阶段受投资人风险反感程度的影响。（参见教材133页）

67.【正确答案】 错

【答案解析】 股票带给持有者的现金流入包括两部分，股利收入和出售时的售价。（参见教材117页）

四、计算题
1.【正确答案】 （1）应收账款＝销售收入/应收账款周转率＝50000/5＝10000（万元）
存货＝销售收入×销售成本率/存货周转率＝50000×70％/10＝3500（万元）
权益乘数＝1/（1－资产负债率）＝1/（1－50％）＝2
产权比率＝权益乘数－1＝2－1＝1
长期资本负债率＝非流动负债/（非流动负债＋股东权益）＝12000/（12000＋30000）×100％ 
＝28.57％
由于资产负债率为50％，所以，负债总额＝股东权益总额＝30000（万元）
现金流量比率＝经营现金流量/流动负债＝8000/18000＝0.44
现金流量债务比＝经营现金流量/负债总额＝8000/30000×100％＝26.67％
（2）利息保障倍数＝息税前利润/利息费用＝（10000＋2500）/2500＝5
现金流量利息保障倍数＝经营现金流量/利息费用＝8000/2500＝3.2
（3）流动负债＝30000－12000＝18000（万元）
流动资产＝18000×1.8＝32400（万元）
流动资产周转次数＝销售收入/流动资产＝50000/32400＝1.54（次）
总资产周转次数＝销售收入/总资产＝50000/（30000＋30000）＝0.83（次）
（4）销售净利率＝净利润/销售收入＝10000×（1－25％）/50000×100％＝15％
资产利润率＝净利润/总资产×100％＝10000×（1－25％）/60000×100％＝12.5％
权益净利率＝净利润/股东权益×100％＝10000×（1－25％）/30000×100％＝25％
（5）权益净利率＝销售净利率×资产周转率×权益乘数
2006年：权益净利率＝10％×1.2×1.5＝18％ （1）
第一次替代： ＝15％×1.2×1.5＝27％（2）
第二次替代： ＝15％×0.83×1.5＝18.68％（3）
第三次替代：
2007年权益净利率＝15％×0.83×2＝24.9％ （4）
（2）－（1） 销售净利率变动对权益净利率的影响＝27％－18％＝9％
（3）－（2） 资产周转率变动对权益净利率的影响＝18.68％－27％＝－8.32％
（4）－（3） 权益乘数变动对权益净利率的影响＝24.9％－18.68％＝6.22％

2.【正确答案】 （1）净经营资产＝经营资产－经营负债＝1200－200＝1000（万元）
净负债＝净经营资产－股东权益＝1000－600＝400（万元）
净财务杠杆＝净负债/股东权益＝400/600＝0.67
金融负债＝净负债＋金融资产＝400＋80＝480（万元）
（2）净经营资产周转率＝销售收入/净经营资产＝2
销售收入＝2×净经营资产＝2×1000＝2000（万元）
税后利息＝利息费用×（1－平均所得税率）＝60×（1－25％）＝45（万元）
税后经营利润＝税前经营利润×（1－平均所得税率）＝260×（1－25％）＝195（万元）
净利润＝税后经营利润－税后利息＝195－45＝150（万元）
权益净利率＝150/600×100％＝25％
（3）税后利息率＝税后利息/净负债＝45/400×100％＝11.25％
净经营资产利润率＝税后经营利润/净经营资产×100％＝195/1000×100％＝19.5％
经营差异率＝净经营资产利润率－税后利息率＝19.5％－11.25％＝8.25％
杠杆贡献率＝经营差异率×净财务杠杆＝8.25％×0.67＝5.53％

3.【正确答案】 （1）销售净利率＝720/6000×100％＝12％
     留存收益率＝288/720×100％＝40％
     经营资产销售百分比＝3000/6000×100％＝50％
     经营负债销售百分比＝1500/6000×100％＝25％
     因为既不发行新股也不举借新债（即外部融资额为0，外部融资销售增长比为0），并且不存在可动用的金融资产，所以：
0＝50％－25％－（1＋销售增长率）/销售增长率×12％×40％
     解得：销售增长率＝23.76％
     所以，今年可实现的销售额＝6000×（1＋23.76％）＝7425.6（万元）
（2）外部融资额＝（7000－6000）×（50％－25％）－100－7000×8％×20％＝38（万元）
（3）100＝（7000－6000）×（50％－25％）－7000×12％×（1－股利支付率）
     股利支付率＝82.14％
     可以支付的股利＝7000×12％×82.14％＝689.98（万元）
（4）今年的销售额＝6000×（1－5％）×（1＋20％）＝6840（万元）
外部融资额＝（6840－6000）×（50％－25％）－10－6840×13％×20％
＝22.16（万元）
    外部权益融资额＝外部融资额－外部负债融资额＝22.16－10＝12.16（万元）

4.【正确答案】 （1）销售净利率＝100/1000×100％＝10％
资产周转率＝1000/800＝1.25（次）
留存收益率＝（100－30）/100×100％＝70％
权益乘数＝1/（1－资产负债率）＝1/（1－50％）＝2
可持续增长率＝（10％×1.25×70％×2）/（1－10％×1.25×70％×2）＝21.21％
（2）由于今年不增发新股，不改变经营效率和财务政策，因此可以判断符合可持续增长的条件，所以，今年的销售增长率＝去年的可持续增长率＝21.21％
今年的销售收入＝1000×（1＋21.21％）＝1212.1（万元）
（3）假设今年的销售收入为W万元，则：
根据“资产周转率为1.25次”可知，今年末的总资产＝W/1.25＝0.8W
根据“资产负债率下降到40％”可知，今年末的股东权益＝0.8W×（1－40％）＝0.48W
今年增加的股东权益＝0.48W－800×（1－50％）＝0.48W－400
根据“不增发新股”可知，今年形成的留存收益＝今年增加的股东权益＝0.48W－400
根据“保持其他财务比率不变”可知，销售净利率为10％，留存收益率为70％，即：
今年形成的留存收益＝W×10％×70％＝0.07W
因此存在等式：0.48W－400＝0.07W，解得：今年的销售收入W＝975.61（万元）
今年的销售增长额＝975.61－1000＝－24.39（万元）
今年实际增长率＝－24.39/1000×100％＝－2.44％低于去年可持续增长率（21.21％）
今年可持续增长率＝[10％×1.25×70％×1/（1－40％）]/[1－10％×1.25×70％×1/（1－40％）]＝17.07％也低于去年可持续增长率（21.21％）
（4）假设今年销售收入为W万元，则：
根据“资产周转率不变”可知，今年末的总资产＝W/1.25＝0.8W
根据“资产负债率不变”可知，今年末的股东权益＝0.8W×50％＝0.4W
今年增加的股东权益＝0.4W－400
根据“销售净利率和收益留存率不变”可知，今年形成的留存收益＝W×10％×70％＝0.07W
今年增加的股东权益＝0.07W＋100
由此可知：0.07W＋100＝0.4W－400，解得：今年的销售收入W＝1515.15（万元）
今年的销售增长额＝1515.15－1000＝515.15（万元）
今年实际增长率＝515.15/1000×100％＝51.52％高于去年可持续增长率（21.21％）
（5）今年销售收入＝1000×（1＋25％）＝1250（万元）
今年形成的留存收益＝1250×10％×70％＝87.5（万元）
今年末的股东权益＝400＋87.5＝487.5（万元）
今年末的资产＝487.5/（1－50％）＝975（万元）
今年的资产周转率＝1250/975＝1.28（次），即资产周转率由1.25次提高到1.28次。
（6）按可持续增长计算的销售额＝1000×（1＋21.21％）＝1212.1（万元）
超常增长的销售额＝1250－1212.1＝37.9（万元）
实际销售需要资金＝今年实际销售额/今年的资产周转率＝1250/1.28＝976.56（万元）
持续增长需要资金＝今年可持续增长销售/去年资产周转率＝1212.1/1.25＝969.68（万元）
超常部分销售所需资金＝976.56－969.68＝6.88（万元）
5.【正确答案】 (1)单位产品标准成本=12+15+8+3=38(元)
(2)材料价格差异=2100×（2.1-2）=210（元）
材料数量差异=（2100-600 ×6）×2=-3000（元）
本月完成的约当产品为: 576+70×30%-50×50%=572（件）
直接人工工资率差异=7360-3×2300=460（元）
直接人工效率差异=（2300-572×5）×3=-1680（元）
变动制造费用耗费差异= （5100/2300-2）×2300=500（元）
变动制造费用效率差异= （2300-572×4）×2=24 （元）
固定制造费用耗费差异= 2000-2100×1=-100（元）
固定制造费用闲置能量差异=（2100-2300）×1=-200（元）
固定制造费用效率差异=（2300-572×3）×1=584 （元）
(3)应耗材料标准成本=600 ×12=7200（元）
直接人工标准成本=572× 15=8580（元）
变动制造费用标准成本=572×8=4576（元）
固定制造费用标准成本=572×3=1716（元）
　　　　　　　　　　　　合计：　　22072元
实际领料标准成本=2100×2=4200（元）
直接人工实际成本7360元
变动制造费用实际成本5100 元
固定制造费用实际成本2000 元
会计分录：
借：生产成本　　　　　　　　22072
　　直接人工工资率差异　　　460
　　变动制造费用耗费差异　　500
　　变动制造费用效率差异　　24
　　固定制造费用效率差异　　584
　　贷：直接人工效率差异　　　　　1680
　　　　材料数量差异　　　　　　　3000
　　　　固定制造费用耗费差异　　　100
　　　　固定制造费用闲置能量差异　200
　　　　原材料　　　　　　　　　　4200
　　　　应付工资　　　　　　　　　7360　
　　　　变动制造费用　　　　　　　5100
　　　　固定制造费用　　　　　　　2000
(4)结转成本差异
借：直接人工效率差异　　　　　1680
　　材料数量差异　　　　　　　3000
　　固定制造费用耗费差异　　　100
　　固定制造费用闲置能量差异　200
　　贷：直接人工工资率差异　　　　460
　　　　变动制造费用耗费差异　　　500
　　　　变动制造费用效率差异　　　24
　　　　固定制造费用效率差异　　　584
　　　　材料价格差异　　　　　　　210
　　　　主营业务成本　　　　　　　3202
（5）计算并结转本月的主营业务成本
本月销售产品数量=40+576-60=556（件）
已销产品标准成本=556×38=21128（元）
本月主营业务成本=21128-3202=17926（元）
借：本年利润　　　　　　　　　17926
　　贷：主营业务成本　　　　　　　　17926 
(6)期末存货成本
原材料期末成本=（50+2100-2100）×2=100（元）
在产品期末成本=70×12+70×30%×（15+8+3）=1386（元）
产成品期末成本=60×38=2280（元）
企业期末存货成本=100+1386+2280=3766（元）

6.【正确答案】 （1）A投资中心的剩余收益=800×(18%－15%)=24（万元）
（2）B投资中心的剩余收益=投资额×(20%－15%)=30（万元）
投资额=30/（20%－15%）=600（万元）
（3）投资报酬率=（800×18%+600×20%）/（800+600）=18.86%
（4）A投资中心接受追加投资后的剩余收益=(800×18%+30)－(800+200) ×15%=24(万元)
（5）B投资中心接受追加投资后的投资报酬率=(600×20%+20)/(600+200)=17.5%
（6）从整体利益出发，应该用剩余收益作为业绩评价指标，
B投资中心接受追加投资后的剩余收益=（600×20%+20）－(600+200) ×15%=20（万元）
B投资中心接受追加投资后的剩余收益小于A投资中心接受追加投资后的剩余收益,所以应该投资A中心。

7.【正确答案】 （1）预计本年的税前经营利润＝5000－2850－400－50＝1700（万元）(不包括财务费用)
预计本年的税后经营利润＝1700×（1－25％）＝1275（万元）
（2）期初投资资本回报率＝1275/5000×100％＝25．5％
（3）经济增加值＝税后经营利润－加权平均资本成本×期初投资资本＝1275－5000×10％＝775（万元）
或：经济增加值=(投资资本回报率-加权平均资本成本)* 期初投资资本=(25.5%-10%)*5000=775
（4）市场增加值=经济增加值/（资本成本－增长率）

=（投资资本回报率－资本成本）＊投资资本/（资本成本－增长率）
＝775/（10％－2％）＝9687．5（万元）

8.【正确答案】 （1）2007年末的经营流动负债＝480－100×30％＝450（万元）
2007年末的经营营运资本＝经营现金＋经营流动资产－经营流动负债
　　　　　　　　　　　＝200＋650－450＝400（万元）
2008年经营营运资本增加＝600－400＝200（万元）
（2）净经营资产增加＝经营营运资本增加＋净经营长期资产增加＝200＋300＝500（万元）
（3）2007年末的净经营资产＝经营营运资本＋净经营长期资产＝400＋1000＝1400（万元）7
2008年末的净经营资产＝1400＋500＝1900（万元）
2008年税后经营利润＝1900×40％＝760（万元）
（4）经营现金毛流量＝税后经营利润＋折旧与摊销＝760＋90＝850（万元）
（5）经营现金净流量＝经营现金毛流量－经营运营资本增加＝850－200＝650（万元）
（6）净投资＝净经营资产增加＝500（万元）
（7）总投资＝净投资＋折旧与摊销＝500＋90＝590（万元）
（8）资本支出＝总投资－经营营运资本增加＝590－200＝390（万元）
（9）实体现金流量＝经营现金净流量－资本支出＝650－390＝260（万元）
或：实体现金流量＝税后经营利润－本期净投资＝760－500＝260（万元）
（10）净经营长期资产增加＝经营长期资产增加－经营长期负债增加
由此可知：300＝550－经营长期负债增加
经营长期负债增加＝250（万元）

9.【正确答案】 （1）不考虑期权的第一期项目的净现值＝100×（P/A，10％，10）－700＝－85.54（万元）
（2） 不考虑期权的第二期项目在2010年1月1日的净现值＝240×（P/A，10％，8）－1200＝80.38（万元）
　　　不考虑期权的第二期项目在2007年1月1日的净现值
　　　＝240×（P/A，10％，8）×（P/S，10％，3）－1200×（P/S，4％，3）
＝240×5.3349×0.7513－1200×0.889
　　　＝－104.85（万元）
（3）这是一项到期时间为3年的看涨期权，如果标的资产在2010年1月1日的价格高于执行价格，则会选择执行期权。标的资产在2010年1月1日的价格＝240×（P/A，10％，8）＝240×5.3349＝1280.38（万元），标的资产在2010年1月1日的执行价格＝投资额＝1200（万元），由于1280.38大于1200，因此，会选择执行该期权。
（4）S0＝240×（P/A，10％，8）×（P/S，10％，3）＝961.95（万元）
　　PV（X）＝1200×（P/S，4％，3）＝1066.8（万元）
d1＝ln（961.95/1066.8）/（0.20×31/2）＋（0.20×31/2 ）/2
＝－0.1035/0.3464＋0.1732＝－0.1256
d2＝－0.1256－0.3464＝－0.472
N（d1）＝1－N（0.1256）
=1－[0.5478＋（0.5517－0.5478）/（0.13－0.12）×（0.1256－0.12）]
=0.45
N（d2）＝1－N（0.472）
＝1－[0.6808＋（0.6844－0.6808）/（0.48－0.47）×（0.472－0.47）]
＝0.3185
C＝961.95×0.45－1066.8×0.3185＝93.10（万元）
考虑期权的第一期项目净现值＝93.10－85.54＝7.56（万元）大于0，因此，投资第一期项目是有利的。

10.【正确答案】 （1）今年的税前经营利润＝（6000－4800－500－200）×（1＋10％）＝550（万元）
“资产减值损失”和“公允价值变动损益”通常不具有可持续性，可以不列入预计利润表。
“营业外收入”和“营业外支出”属于偶然损益，不具有可持续性，预测时通常予以忽略。
“投资收益”需要区分债权投资收益和股权投资收益。债权投资收益，属于金融活动产生的损益，应作为利息费用的减项，不列入经营收益。股权投资收益一般可列入经营性收益。（题目中注明不可持续，所以未列入）

  税后经营利润＝550×（1－20％）＝440（万元）
  期初投资资本＝2500＋（2000－500）＝4000（万元）
  期初投资资本回报率＝440/4000×100％＝11％
（2）今年经济利润＝440－4000×8％＝120（万元）
  第二年期初投资资本＝4000＋100＝4100（万元）
  第二年经济利润＝4100×（11％－9％）＝82（万元）
  第三年经济利润＝82×（1＋4％）＝85.28（万元）
  第四年及以后各年的经济利润增长率均为4％
  实体价值
＝4000＋120×（P/S，8％，1）＋82×（P/S，9％，1）×（P/S，8％，1）＋85.28/（10％－4％）×（P/S，9％，1）×（P/S，8％，1）
　＝4000＋120×0.9259＋82×0.9259×0.9174＋1421.333×0.9259×0.9174
  ＝5388（万元）

11.【正确答案】 （1）A债券的价值＝[40＋40×（P/A，3%，2）＋1000×（P/S，3%，2）]×（P/S，3%，1/2）＝1059.14×0.9853＝1043.57（元）
由于A债券目前市价（1100元）高于其价值（1043.57元），所以，不应该购买。
（2）B债券的价值
＝60×20/（1＋6%×21/12）＝1085.97（元）
由于B债券目前市价（1100元）高于其价值（1085.97元），所以，不应该购买。
（3）1000×（P/S，r，2）＝850
（P/S，r，2）＝0.85
（1＋r）2＝1/0.85＝1.1765
解得：C债券投资收益率＝8.47%
由于C债券投资收益率（8.47%）高于投资人要求的必要收益率（6%），因此，应该买C债券。

12.【正确答案】 
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（2）生产准备期内存货需要量及概率
	生产准备期内存货需要量（L×d）
	36
	38
	40
	42
	44

	概率
	0．15
	0．2
	0．3
	0．2
	0．15


年生产准备次数=7200/4899=1.47次
设B=0，R=2×（7200/360）=40

S=（42-40）×0.2+(44-40)×0.15=1

TC(S,B)=10×1×1.47=14.70（元）

设B=2，R=40+2=42

S=(44-42)×0.15=0.3

TC(S,B)=10×0.3×1.47+2×6×10%=5.61（元）

设B=4，R=40+4=44

S=0

TC(S,B)=4×6×10%=2.4（元）

再订货点=44件时,相关成本最小.
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13.【正确答案】 
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14.【正确答案】 （1）权益净利率＝1000/10000×100%＝10%
收益留存率＝600/1000×100%＝60%
可持续增长率＝（10%×60%）/（1-10%×60%）＝6.38%
（2）净财务杠杆＝净负债/股东权益＝2000/10000＝20%
06年年末的股东权益＝07年末的股东权益-07年的利润留存＝10000-600＝9400（万元）
06年末的净负债＝净财务杠杆×股东权益＝20%×9400＝1880（万元）
06年末的投资资本＝9400＋1880＝11280（万元）
2007年投资资本回报率＝税后经营利润/期初投资资本×100%＝1500/11280×100%＝13.30%
2007年经济利润＝税后经营利润-期初投资资本×加权平均资本成本
＝1500-11280×10%＝372（万元）
（3）由于资产周转率不变，因此，资产增长率等于销售增长率，由于权益乘数不变，所有者权益增长率等于销售增长率。
2008年年末股东权益＝10000×（1＋30%）＝13000（万元）
股东权益增加＝13000-10000＝3000（万元）
可利用的留存收益＝计划销售收入×销售净利率×留存收益率
＝13000×（1000/10000）×（600/1000）＝780（万元）
需要筹资的外部权益资本＝3000-780＝2220（万元）
（4）2008年的税后经营利润＝1500×（1＋30%）＝1950（万元）
投资资本回报率＝1950/11000＝17.73%>加权平均资本成本10%
销售增长率30%>可持续增长率6.38%
该企业2008年处于财务战略矩阵的第一象限，属于增值型现金短缺。
该企业应当首先判断目前的高增长是暂时性的还是长期性的。
（1）如果高速增长是暂时的，则应通过借款来筹集所需资金；
（2）如果高速增长是长期的，则资金问题有两种解决途径：
第一，提高可持续增长率（包括提高经营效率和改变财务政策），使之向销售增长率靠拢；
第二，增加权益资本（增发股份、兼并成熟企业），提供增长所需资金。

15.【正确答案】 （1）银行借款税后成本＝8.93%×（1－40%）＝5.36%
债券成本
0.85×（1－4%）＝1×8%×（1－40%）×（P/A，K，10）＋1×（P/S，K，10）
0.816＝0.048×（P/A，K，10）＋（P/S，K，10）
当k＝7%时：0.048×（P/A，K，10）＋（P/S，K，10）＝0.048×7.0236＋0.5083＝0.8454
当k＝8%时：0.048×（P/A，K，10）＋（P/S，K，10）＝0.048×6.7101＋0.4632＝0.7853
即：（K－7%）/（8%－7%）＝（0.816－0.8454）/（0.7853－0.8454）
得出K＝7.49%
普通股成本和保留盈余成本
股利增长模型：
权益资本成本＝（D1/P0）＋g＝[0.35×（1＋7%）]/5.5＋7%＝6.81%＋7%＝13.81%
资本资产定价模型：
权益资本成本＝5.5%＋1.1×（13.5%－5.5%）＝5.5%＋8.8%＝14.3%
权益资本平均成本＝（13.81%＋14.3%）/2＝14.06%
保留盈余数额：
明年每股净收益＝（0.35/25%）×（1＋7%）＝1.498（元/股）
保留盈余数额＝1.498×400×（1－25%）＋420＝449.4＋420＝869.4（万元）
计算加权平均成本： 

	项目
	金额
	占百分比
	单项成本
	加权平均成本

	银行借款 
	150
	7.25%
	5.36%
	0.93%

	长期债券
	650
	31.41%
	7.49%
	2.35%

	普通股
	400
	19.33%
	14.06%
	2.72%

	保留盈余
	869.4
	42.01%
	14.06%
	5.91%

	合计
	2069.4
	100%
	——
	11.37%


（2）
第一种情况：投资资本回报率为15%，销售增长率为20%：
此时属于增值型现金短缺，如果高速增长是暂时的，则应该通过借款筹集所需资金；如果高速增长是长期的，则可以提高可持续增长率（包括提高经营效率和改变财务政策）或增加权益资本（包括增发股份和兼并成熟企业）。
第二种情况：投资资本回报率为15%，销售增长率为5%：
此时属于增值型现金剩余，首选的战略是利用剩余现金加速增长（包括内部投资和收购相关业务）；如果加速增长之后仍有现金剩余，找不到进一步投资的机会，则应该把多余的钱还给股东（包括增加股利支付和回购股份）。
第三种情况：投资资本回报率为8%，销售增长率为20%：
此时属于减损型现金短缺，如果是公司独有的问题，并且觉得有能力扭转价值减损局面，则可以选择“彻底重组”；否则，应该选择出售。如果是整个行业的衰退，则应该选择的财务战略是“尽快出售”以减少损失。
第四种情况：投资资本回报率为8%，销售增长率为5%：
此时属于减损型现金剩余，首选的战略是提高投资资本回报率（包括提高税后经营利润率和提高资产周转率）。在提高投资资本回报率的同时，如果负债比率不当，可以适度调整，以降低平均资本成本。如果企业不能提高投资资本回报率或者降低资本成本，则应该将企业出售。
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