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前  言

发展：2000—2020年：感恩20年相伴，助你梦想成真

理念：学员利益至上，一切为学员服务

成果：18个不同类型的品牌网站，涵盖13个行业

奋斗目标：构建完善的“终身教育体系”和“完全教育体系”

发展：正保远程教育旗下的第一品牌网站

理念：精耕细作，锲而不舍

成果：每年为我国财经领域培养数百万名专业人才

奋斗目标：成为所有会计人的“网上家园”

发展：正保远程教育主打的品牌系列辅导丛书

理念：你的梦想由我们来保驾护航

成果：图书品类涵盖会计职称、注册会计师、税务师、经济

师、财税、实务等多个专业领域

奋斗目标：成为所有会计人实现梦想路上的启明灯

正保远程教育

中华会计网校

“梦想成真”书系



双色旁批，重点巩固，

点出本题考核点，加

深记忆

历年真题详解、全解、

新解

历年真题参考答案及详细解析2

历年真题
精选近五年真题，通

过真题试练，抓住考

试感觉

1

图书特色

一、 单项选择题②

１． 企业对其分类为投资性房地产的写字楼进行日常维护所发

生的相关支出， 应当计入的财务报表项目是（　 ）。
Ａ． 管理费用 Ｂ． 营业外支出

Ｃ． 营业成本 Ｄ． 投资收益

２． 甲社会团体的章程规定， 每位会员每年应缴会费 １２００ 元，
２×１８ 年 １２ 月 ２５ 日， 甲社会团体收到 Ｗ 会员缴纳的 ２×１７
年至 ２×１９ 年会费共计 ３６００ 元。 不考虑其他因素， ２×１８ 年

甲社会团体应确认的会费收入为（　 ）元。
Ａ． ２４００ Ｂ． １２００
Ｃ． ３６００ Ｄ． ０

３． 甲公司对其购入债券的业务管理模式是以收取合同现金流

量为目标， 该债券的合同条款规定， 在特定日期产生的现

金流量仅为对本金和以未偿还本金金额为基础的利息的支

付。 不考虑其他因素， 甲公司应将该债券投资分类为（　 ）。
Ａ． 其他货币资金

Ｂ． 以公允价值计量且其变动计入其他综合收益的金融资产

Ｃ． 以摊余成本计量的金融资产

Ｄ． 以公允价值计量且其变动计入当期损益的金融资产

４． 企业对下列各项资产计提的减值准备在以后期间不可转回

的是（　 ）。
Ａ． 合同取得成本 Ｂ． 合同资产

Ｃ． 长期股权投资 Ｄ． 库存商品

·１·

① 本试卷为非标准试卷， 题目源自考生回忆， ２０１５－２０１８ 年同理。
② 本类题共 １０ 小题， 每小题 １ ５ 分， 共 １５ 分。 每小题备选答案中， 只

有一个符合题意的正确答案。 多选、 错选、 不选均不得分。

投资性房地产后续支出

民间非营利组织会费

收入确认

金融资产的分类

资产减值的转回

一、 单项选择题

１． Ｃ　 【解析】 投资性房地产日常维护所发生的相关支出， 应计入其他业务成本科目，
在利润表中列示于“营业成本”项目。

２． Ｂ　 【解析】 该社会团体仅应将当年的会费确认为会费收入。
３． Ｃ　 【解析】 甲公司购入债券的业务管理模式是以收取合同现金流量为目标， 同时

该债券的合同条款规定， 在特定日期产生的现金流量仅为对本金和以未偿还本金

金额为基础的利息的支付， 满足以摊余成本计量的金融资产确认条件， 选项 Ｃ
正确。

４． Ｃ　 【解析】 选项 Ｃ， 长期股权投资的减值适用《企业会计准则第 ８ 号———资产减

值》准则， 减值一经计提不得转回。

资产减值准备是否可以转回的判断

原则 不可转回举例 可转回举例

一般长期持有的、 流动性差

的资产， 在导致减值的因素

消失时， 计提的减值不可以

转回； 短期持有的、 流动性

强的资产， 在导致减值的因

素消失时， 计提的减值一般

可以转回

《企业会计准则第 ８ 号———资产减值》所

规范的资产：
（１）固定资产。
（２）无形资产。
（３）成本模式后续计量的投资性房地产。
（公允价值模式后续计量的投资性房地

产不计提减值）
（４）长期股权投资。
（５）生产性生物资产。
（６）探明石油天然气矿区权益和井及相

关设施。
（７）商誉

其他企业会计准则所

规范的资产：
（１）存货。
（２）应收账款。
（３）债权投资。
（４）其他债权投资。
（５）合同资产。
（６）合同取得成本

·９１·

２０１９ 年度中级会计资格《中级会计实务》试题参考答案及详细解析　

１１． Ａ　 【解析】 如果母公司是投资性主体， 对不纳入合并范围的子公司的投资应当

按照公允价值计量且其变动计入公允价值变动损益， 报表项目为“公允价值变动

收益”项目。
１２． Ａ　 【解析】 Ｋ 材料可变现净值＝Ａ 产成品估计售价 ３０×５－至完工估计将要发生的

成本 ４０－销售产成品估计的销售费用以及相关税费 １５＝ ９５（万元）。

不同存货可变现净值的确定

计算存货可变现净值时要注意区分存货类型， 是用于直接出售的存货还是继

续加工的存货， 还要注意存货是否签订了合同。 不同存货计算可变现净值时方法

不同。

１３． Ｂ　 【解析】 企业应当在资产负债表日对预计负债的账面价值进行复核， 选项 Ａ
错误； 现时义务导致的预计负债， 应该在资产负债表中列为负债， 选项 Ｃ 错误；
或有事项形成的或有资产， 不符合资产确认条件， 因而不能在财务报表中确认，
选项 Ｄ 错误。

１４． Ａ　 【解析】 其他债权投资按照公允价值后续计量， 计提减值不影响其账面价值，
因此 ２×１８ 年 １２ 月 ３１ 日， 甲公司该债券投资的账面价值就等于当日公允价值，
即 １０９５ 万元， 选项 Ａ 正确。

债权投资期末账面价值的计算

债权投资后续按照摊余成本计量， 期末账面价值等于其摊余成本， 注意此时

和公允价值无关。 本题如果甲公司将该债券投资分类为以摊余成本计量的金融资

产， 此时账务处理如下：
２×１８ 年 １ 月 １ 日：
借： 债权投资———成本 １０００

———利息调整 １００
贷： 银行存款 １１００

２×１８ 年 １２ 月 ３１ 日：

·１２·
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５． Ｄ　 【解析】 甲公司应按照预计支付的赔偿金和诉讼费确认预计负债 ６０ 万元， 同时

基本确定收到的赔偿款确认为其他应收款， 因此， 选项 Ｄ 正确。 分录为：
借： 营业外支出等 １５

其他应收款 ４５
贷： 预计负债 ６０

６． Ｂ　 【解析】 甲公司应确认原材料入账价值＝ ８０＋１＝ ８１（万元）。
７． Ｄ　 【解析】 甲公司收到即征即退方式返还的增值税， 属于与收益相关的政府补

助， 并且是用于补偿已发生的支出， 因此应于收到时直接计入当期损益（其他收

益）； 即征即退的增值税等特殊情况， 只能采用总额法， 并且该事项与企业日常经

营活动相关， 因此选项 Ａ、 Ｂ、 Ｃ 均不正确。
８． Ｄ　 【解析】 母公司购买子公司的少数股权， 在合并报表的角度属于权益性交易，

购买子公司少数股权的交易日， 母公司新取得长期股权投资成本， 低于按照新增

持股比例计算应享有的子公司自购买日开始持续计算的净资产份额时， 差额应调

增资本公积， 所以选项 Ｄ 正确。
９． Ａ　 【解析】 资产负债表中该投资者的所有者权益金额 ＝ １０００×６ ９３＋１０００×６ ９６ ＝

１３８９０（万元人民币）。

接受外币投入资本的处理

企业收到外币投入资本时， 无论是否有合同约定汇率， 均应采用交易发生日

的即期汇率进行折算（这里注意两点： ①交易发生日； ②即期汇率）。

１０． Ａ　 【解析】 非同一控制下企业合并， 长期股权投资初始投资成本 ＝支付对价公允

价值 ＝ １５００ × ６ ＝ ９０００（万元）； 为发行股票支付的佣金、 手续费冲减“资本公

积———股本溢价”。

长期股权投资初始投资成本的确定

长期股权投资初始确认时要注意先确定取得长期股权投资的类型。 不同情况

下， 长期股权投资的初始投资成本不同。

项目 初始投资成本确定

企业合并

（控制， 持股比例

一般大于 ５０％）

同一控制下长期股权投资
最终控制方合并报表中所反映的被合并方净

资产账面价值×持股比例

非同一控制下长期股权投资 支付对价的公允价值

非企业合并（重大影响、 共同控制， 持股比例

一般为 ２０％—５０％）
支付对价的公允价值＋直接相关费用

·０２·

一、 单项选择题

１． Ｃ　 【解析】 投资性房地产日常维护所发生的相关支出， 应计入其他业务成本科目，
在利润表中列示于“营业成本”项目。

２． Ｂ　 【解析】 该社会团体仅应将当年的会费确认为会费收入。
３． Ｃ　 【解析】 甲公司购入债券的业务管理模式是以收取合同现金流量为目标， 同时

该债券的合同条款规定， 在特定日期产生的现金流量仅为对本金和以未偿还本金

金额为基础的利息的支付， 满足以摊余成本计量的金融资产确认条件， 选项 Ｃ
正确。

４． Ｃ　 【解析】 选项 Ｃ， 长期股权投资的减值适用《企业会计准则第 ８ 号———资产减

值》准则， 减值一经计提不得转回。

资产减值准备是否可以转回的判断

原则 不可转回举例 可转回举例

一般长期持有的、 流动性差

的资产， 在导致减值的因素

消失时， 计提的减值不可以

转回； 短期持有的、 流动性

强的资产， 在导致减值的因

素消失时， 计提的减值一般

可以转回

《企业会计准则第 ８ 号———资产减值》所

规范的资产：
（１）固定资产。
（２）无形资产。
（３）成本模式后续计量的投资性房地产。
（公允价值模式后续计量的投资性房地

产不计提减值）
（４）长期股权投资。
（５）生产性生物资产。
（６）探明石油天然气矿区权益和井及相

关设施。
（７）商誉

其他企业会计准则所

规范的资产：
（１）存货。
（２）应收账款。
（３）债权投资。
（４）其他债权投资。
（５）合同资产。
（６）合同取得成本

·９１·
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５． Ｄ　 【解析】 甲公司应按照预计支付的赔偿金和诉讼费确认预计负债 ６０ 万元， 同时

基本确定收到的赔偿款确认为其他应收款， 因此， 选项 Ｄ 正确。 分录为：
借： 营业外支出等 １５

其他应收款 ４５
贷： 预计负债 ６０

６． Ｂ　 【解析】 甲公司应确认原材料入账价值＝ ８０＋１＝ ８１（万元）。
７． Ｄ　 【解析】 甲公司收到即征即退方式返还的增值税， 属于与收益相关的政府补

助， 并且是用于补偿已发生的支出， 因此应于收到时直接计入当期损益（其他收

益）； 即征即退的增值税等特殊情况， 只能采用总额法， 并且该事项与企业日常经

营活动相关， 因此选项 Ａ、 Ｂ、 Ｃ 均不正确。
８． Ｄ　 【解析】 母公司购买子公司的少数股权， 在合并报表的角度属于权益性交易，

购买子公司少数股权的交易日， 母公司新取得长期股权投资成本， 低于按照新增

持股比例计算应享有的子公司自购买日开始持续计算的净资产份额时， 差额应调

增资本公积， 所以选项 Ｄ 正确。
９． Ａ　 【解析】 资产负债表中该投资者的所有者权益金额 ＝ １０００×６ ９３＋１０００×６ ９６ ＝

１３８９０（万元人民币）。

接受外币投入资本的处理

企业收到外币投入资本时， 无论是否有合同约定汇率， 均应采用交易发生日

的即期汇率进行折算（这里注意两点： ①交易发生日； ②即期汇率）。

１０． Ａ　 【解析】 非同一控制下企业合并， 长期股权投资初始投资成本 ＝支付对价公允

价值 ＝ １５００ × ６ ＝ ９０００（万元）； 为发行股票支付的佣金、 手续费冲减“资本公

积———股本溢价”。

长期股权投资初始投资成本的确定

长期股权投资初始确认时要注意先确定取得长期股权投资的类型。 不同情况

下， 长期股权投资的初始投资成本不同。

项目 初始投资成本确定

企业合并

（控制， 持股比例

一般大于 ５０％）

同一控制下长期股权投资
最终控制方合并报表中所反映的被合并方净

资产账面价值×持股比例

非同一控制下长期股权投资 支付对价的公允价值

非企业合并（重大影响、 共同控制， 持股比例

一般为 ２０％—５０％）
支付对价的公允价值＋直接相关费用

·０２·

巩固常考知识点，

增进理解
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一、 单项选择题（本类题共 ２５ 小题， 每小题 １ 分， 共 ２５ 分。
每小题备选答案中， 只有一个符合题意的正确答案。 多选、
错选、 不选均不得分）
１． 在利用成本模型进行最佳现金持有量决策时， 下列成本因

素中没有考虑在内的是（　 ）。
Ａ． 交易成本 Ｂ． 短缺成本

Ｃ． 管理成本 Ｄ． 机会成本

２． 与银行借款筹资相比， 下列属于普通股筹资特点的是（　 ）。
Ａ． 资本成本较低 Ｂ． 筹资速度较快

Ｃ． 筹资数额有限 Ｄ． 财务风险较小

３． 公司采用协商价格作为内部价格转移价格时， 协商价格的

下限一般为（　 ）。
Ａ． 完全成本加成 Ｂ． 市场价格

Ｃ． 单位变动成本 Ｄ． 单位完全成本

４． 下列属于系统性风险的是（　 ）。
Ａ． 违约风险 Ｂ． 购买力风险

Ｃ． 变现风险 Ｄ． 破产风险

５． 企业在销售旺季为方便客户， 提供商业信用而持有更多现

金， 该现金持有动机主要表现为（　 ）。
Ａ． 投机性需求 Ｂ． 投资性需求

Ｃ． 交易性需求 Ｄ． 预防性需求

６． 某企业根据过去一段时间内的业务量和混合成本材料， 应

用最小二乘法原理， 寻求最能代表二者关系的函数表达式，

·１·

∗ 本书所涉及考题均来自考生回忆， 并已根据 ２０２０ 年考试大纲修改过时

题目， 因此收录题目可能为非标准卷题量， 请仔细阅读题型说明。

现金管理的成本模型

股权筹资的优缺点

内部转移价格

系统风险

持有现金的动机

混合成本的分解
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据以对混合成本进行分解， 则该企业所采用的混合成本分

解方法是（　 ）。
Ａ． 高低点法 Ｂ． 账户分析法

Ｃ． 回归分析法 Ｄ． 技术测定法

７． 某公司设立一项偿债基金项目， 连续 １０ 年， 每年年末存入

５００ 万元， 第 １０ 年年末可以一次性获取 ９０００ 万元， 已知

（Ｆ ／ Ａ， ８％， １０） ＝ １４ ４８７， （ Ｆ ／ Ａ， １０％， １０） ＝ １５ ９３７，
（Ｆ ／ Ａ， １２％， １０） ＝ １７ ５４９， （ Ｆ ／ Ａ， １４％， １０） ＝ １９ ３３７，
（Ｆ ／ Ａ， １６％， １０）＝ ２１ ３２１， 则该基金的收益率介于（　 ）。
Ａ． １２％～１４％ Ｂ． １４％～１６％
Ｃ． １０％～１２％ Ｄ． ８％～１０％

８． 股利无关论认为股利分配对公司市场价值不产生影响， 下

列关于股利无关论的假设表述错误的是（　 ）。
Ａ． 不存在个人或企业所得税

Ｂ． 不存在资本增值

Ｃ． 投资决策不受股利分配影响

Ｄ． 不存在股票筹资费用

９． 相对于资本市场而言， 下列属于货币市场特点的是（　 ）。
Ａ． 流动性强 Ｂ． 期限长

Ｃ． 收益高 Ｄ． 风险大

１０． 若企业基期固定成本为 ２００ 万元， 基期息税前利润为 ３００
万元， 则经营杠杆系数为（　 ）。
Ａ． ２ ５ Ｂ． １ ６７
Ｃ． ０ ６７ Ｄ． １ ５

１１． 某公司股票的当前市场价格为 １０ 元 ／ 股， 今年发放的现金

股利为 ０ ２ 元 ／ 股（Ｄ０ ＝ ０ ２）， 预计未来每年股利增长率为

５％， 则该股票的内部收益率为（　 ）。
Ａ． ７％ Ｂ． ５％
Ｃ． ７ １％ Ｄ． ２％

１２． 制造业企业在编制利润表预算时， “销售成本”项目数据来

源是（　 ）。
Ａ． 销售预算 Ｂ． 生产预算

Ｃ． 直接材料预算 Ｄ． 产品成本预算

１３． 根据本量利分析原理， 下列各项， 将导致保本点销售额提

·２·

利率的计算———内插法

股利 分 配 理 论———股

利无关论

金融环境———货币市场

经营杠杆系数

股票的内部收益率

利润表预算

保本分析
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高的是（　 ）。
Ａ． 降低单位变动成本

Ｂ． 降低变动成本率

Ｃ． 降低边际贡献率

Ｄ． 降低固定成本总额

１４． 公司编制下一年的生产预算， 每季度末产成品存货按照下

季度销量的 ２０％予以安排， 预计第二季度和第三季度的销

售量分别为 １５０ 件和 ２００ 件， 则第二季度的预计生产量为

（　 ）件。
Ａ． １９０ Ｂ． １４０
Ｃ． １６０ Ｄ． １７０

１５． 已知当前市场的纯利率为 １ ８％， 通货膨胀补偿率为 ２％，
若某证券资产的风险收益率为 ４％， 则该资产的必要收益

率为（　 ）。
Ａ． ８％ Ｂ． ７ ８％
Ｃ． ９ ６％ Ｄ． ９ ８％

１６． 关于获取现金能力的有关财务指标， 下列表述正确的

是（　 ）。
Ａ． 每股营业现金净流量是经营活动现金流量净额与普通

股股数之比

Ｂ． 用长期借款方式购买固定资产会影响营业现金比率

Ｃ． 全部资产现金回收率指标不能反映公司获取现金的

能力

Ｄ． 公司将销售政策由赊销调整为现销方式后， 不会对营

业现金比率产生影响

１７． 某公司生产并销售单一产品， 适用的销售税税率为 ５％，
本期计划销量 ８００００ 件， 公司产销平衡， 完全成本总额为

３６００００ 元， 公司将目标利润定为 ４０００００ 元， 则单位产品

价格为（　 ）元。
Ａ． ５ Ｂ． ９ ５
Ｃ． １０ Ｄ． ４ ５

１８． 关于资产负债表预算， 下列说法正确的是（　 ）。
Ａ． 利润表预算应当先于资产负债表预算编制完成

Ｂ． 编制资产负债预算的目的在于了解企业预算期的经营

·３·

生产预算

资本资产定价模型

现金流量分析

产品定价方法

资产负债表预算



　 历年真题全解·财务管理

成果

Ｃ． 资本支出的预算结果不会影响到资产负债表预算的

编制

Ｄ． 资产负债表预算是资金预算编制的起点和基础

１９． 在责任绩效评价中， 用于评价利润中心管理者业绩的理想

指标是（　 ）。
Ａ． 部门税前利润 Ｂ． 可控边际贡献

Ｃ． 边际贡献 Ｄ． 部门边际贡献

２０． 某公司生产和销售某单一产品， 预计计划年度销售量为

１００００ 件， 单价 ３００ 元， 单位变动成本 ２００ 元， 固定成本

为 ２０００００ 元， 假设销售单价增长了 １０％， 则销售单价的

敏感系数（即息税前利润变化百分比相当于单价变化百分

比的倍数）为（　 ）。
Ａ． ３ ７５ Ｂ． １
Ｃ． ３ Ｄ． ０ １

２１． 下列各项中属于衍生工具筹资方式的是（　 ）。
Ａ． 融资租赁筹资 Ｂ． 认股权证筹资

Ｃ． 商业信用筹资 Ｄ． 普通股筹资

２２． 下列各项中， 属于内部筹资方式的是（　 ）。
Ａ． 向股东发行新股筹资

Ｂ． 向企业职工借款筹资

Ｃ． 向股东借款筹资

Ｄ． 利用留存收益筹资

２３． 某公司向银行借款 ２０００ 万元， 期限 １ 年， 年利率 ６ ５％，
银行要求的补偿性余额比例为 １２％， 则借款的实际利率

为（　 ）。
Ａ． ７ ２８％ Ｂ． ６ ５％
Ｃ． １２％ Ｄ． ７ ３９％

２４． 如果某公司以所持有的其他公司的有价证券作为股利发给

本公司股东， 则该股利支付方式属于（　 ）。
Ａ． 负债股利 Ｂ． 财产股利

Ｃ． 股票股利 Ｄ． 现金股利

２５． 相对 于 普 通 股 筹 资， 下 列 属 于 留 存 收 益 筹 资 特 点 的

是（　 ）。

·４·

利润中心

利润敏感性分析

衍生工具筹资

筹资的分类

短 期 借 款 的 信 用 条

件———补偿性余额

股利支付形式

留存收益的筹资特点
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Ａ． 增强公司声誉 Ｂ． 不发生筹资费用

Ｃ． 资本成本较高 Ｄ． 筹资额较大

二、 多项选择题（本类题共 １０ 小题， 每小题 ２ 分， 共 ２０ 分。
每小题备选答案中， 有两个或两个以上符合题意的正确答案。
多选、 少选、 错选、 不选均不得分）
１． 商业信用作为企业短期资金的一种来源， 主要表现形式

有（　 ）。
Ａ． 应付票据 Ｂ． 预收货款

Ｃ． 季节性周转贷款 Ｄ． 应付账款

２． 根据有关要求， 企业存在稀释性潜在普通股的， 应计算稀

释每股收益， 下列属于潜在普通股的有（　 ）。
Ａ． 认股权证

Ｂ． 可转换公司债券

Ｃ． 不可转换优先股

Ｄ． 股份期权

３． 在息税前利润为正的前提下， 经营杠杆系数与之保持同向

变化的因素有（　 ）。
Ａ． 销售量 Ｂ． 单位变动成本

Ｃ． 销售价格 Ｄ． 固定成本

４． 在我国， 下列关于短期融资券的说法， 正确的有（　 ）。
Ａ． 相对银行借款， 信用要求等级高

Ｂ． 相对企业债券， 筹资成本较高

Ｃ． 相对商业信用， 偿还方式灵活

Ｄ． 相对于银行借款， 一次性筹资金额较大

５． 如果某 项 目 投 资 方 案 的 内 含 收 益 率 大 于 必 要 收 益 率，
则（　 ）。
Ａ． 年金净流量大于原始投资额现值

Ｂ． 现值指数大于 １
Ｃ． 净现值大于 ０
Ｄ． 静态回收期小于项目寿命期的一半

６． 假设某股份公司按照 １ ∶ ２ 的比例进行股票分割， 下列说法

正确的有（　 ）。
Ａ． 股本总额增加一倍

Ｂ． 每股净资产保持不变

·５·

商业信用的形式

每股收益

经营杠杆系数

短期融资券

投资项目财务评价指

标

股票分割与股票回购
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Ｃ． 股东权益总额保持不变

Ｄ． 股东权益内部结构保持不变

７． 在单一产品本量利分析中， 下列等式成立的有（　 ）。
Ａ． 保本作业率＋安全边际率＝ １
Ｂ． 变动成本率×营业毛利率＝边际贡献率

Ｃ． 安全边际率×边际贡献率＝销售利润率

Ｄ． 变动成本率＋边际贡献率＝ １
８． 不考虑其他因素， 企业采用宽松的流动资产投资策略将导

致（　 ）。
Ａ． 较低的资产流动性

Ｂ． 较低的偿债能力

Ｃ． 较低的流动资产短缺成本

Ｄ． 较低的收益水平

９． 关于上市公司管理层讨论与分析， 正确的有（　 ）。
Ａ． 管理层讨论与分析是对本公司过去经营状况的评价， 而

不对未来发展做前瞻性判断

Ｂ． 管理层讨论与分析包括报表及附注中没有得到充分揭

示， 而对投资者决策有用的信息

Ｃ． 管理层讨论与分析包括对财务报告期间有关经营业绩变

动的解释

Ｄ． 管理层讨论与分析不是定期报告的组成部分， 并不要求

强制性披露

三、 判断题（本类题共 １０ 小题， 每小题 １ 分， 共 １０ 分。 请判

断每小题的表述是否正确。 每小题答题正确的得 １ 分， 答题错

误的扣 ０ ５ 分， 不答题的不得分也不扣分。 本类题最低得分为

零分）
１． 平均资本成本比较法侧重于从资本投入角度对筹资方案和

资本结构进行优化分析。 （　 ）
２． 不考虑其他因素的影响， 如果债券的票面利率大于市场利

率， 则债券的期限越长， 价值就越低。 （　 ）
３． 在固定股利支付率政策下， 各年的股利随着收益的波动而波

动， 容易给投资者带来公司经营状况不稳定的印象。 （　 ）
４． 如果企业利用应付账款进行筹资而无须支付利息， 则可以

认为采用这种商业信用形式是没有筹资成本的。 （　 ）

·６·

单一产品本量利分析

营运资金管理策略

管理层讨论与分析

１． 平均资本成本比较法

２． 债券的价值

３． 股利政策

４． 商业信用
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５． 由于债券的面值、 期限和票面利息是固定的， 因此带给持

有者的未来收益仅仅为利息收益。 （　 ）
６． 两项资产的收益率具有完全负相关关系时， 两项资产的组

合可以最大限度地抵消非系统风险。 （　 ）
７． 优先股的优先权体现在剩余财产清偿分配顺序上居于债权

人之前。 （　 ）
８． 投资项目是否具有财务可行性， 主要取决于该项目在整个

寿命周期内获得的利润总额是否超过整个项目投资成本。
（　 ）

９． 企业利用商业信用筹资比较机动灵活， 而且期限较短， 不

会恶化企业信用水平。 （　 ）
四、 计算分析题（本类题共 ４ 小题， 每小题 ５ 分， 共 ２０ 分。 凡

要求计算的， 可不列出计算过程； 计算结果出现两位以上小

数的， 均四舍五入保留小数点后两位小数， 百分比指标保留

百分号前两位小数。 凡要求解释、 分析、 说明理由的， 必须

有相应的文字阐述）
１． 甲公司发行在外的普通股总股数为 ３０００ 万股， 全部债务为

６０００ 万（年利息率为 ６％）， 因业务发展需要， 追加筹资

２４００ 万元， 有 ＡＢ 两个方案：
Ａ 方案： 发行普通股 ６００ 万股， 每股 ４ 元。
Ｂ 方案： 按面值发行债券 ２４００ 万， 票面利率 ８％。
公司采用资本结构优化的每股收益分析法进行方案选择，
假设不考虑两个方案的筹资费用， 公司追加投资后的销售

总额达到 ３６００ 万元， 变动成本率为 ５０％， 固定成本为 ６００
万元， 企业所得税税率为 ２５％。
要求：
（１）计算两种方案的每股收益无差别点的息税前利润。
（２）公司追加筹资后， 计算预计息税前利润。
（３）根据前两个问题计算的结果， 选择最优方案。

２． 甲公司 ２０１８ 年实现销售收入 １０００００ 万元， 净利润 ５０００ 万

元， 利润留存率为 ２０％， 公司 ２０１８ 年 １２ 月 ３１ 日资产负债

表（简表）如下表所示： （单位： 万元）

·７·

５． 债券投资的收益率

６． 证券资产组合的风

险与收益

７． 优先股

８． 投资项目财务评价

指标

９． 商业信用筹资的优

缺点

每股收益分析法

销售百分比法
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资产 期末余额 负债和所有者权益 期末余额

货币资金 １５００ 应付账款 ３０００

应收账款 ３５００ 长期借款 ４０００

存货 ５０００ 实收资本 ８０００

固定资产 １１０００ 留存收益 ６０００

资产合计 ２１０００ 负债和所有者权益合计 ２１０００

公司预计 ２０１９ 年销售收入比上年增长 ２０％， 假定经营性资

产和经营性负债与销售收入保持稳定的百分比， 其他项目

不随销售收入变化而变化， 同时假设销售净利率与利润留

存率保持不变， 公司使用销售百分比法预测资金需要量。
要求：
（１）计算 ２０１９ 预计经营性资产增加额。
（２）计算 ２０１９ 预计经营性负债增加额。
（３）计算 ２０１９ 预计留存收益增加额。
（４）计算 ２０１９ 预计外部融资需求量。

３． 甲公司拟购置一套监控设备。 有 Ｘ 和 Ｙ 两种设备可供选

择， 二者具有同样的功能， Ｘ 设备的购买成本为 ４８００００
元， 每年付现成本为 ４００００ 元， 使用寿命 ６ 年， 该设备采

用直线法折旧， 年折旧额为 ８００００ 元， 税法残值为 ０， 最终

报废残值为 １２０００ 元。 Ｙ 设备使用寿命为 ５ 年， 经测算， 年

金成本为 １０５０００ 元， 投资决策采用的折现率为 １０％， 公司

适用的企业所得税税率为 ２５％， 有关货币时间价值系数为：
（Ｐ ／ Ｆ， １０％， ６）＝ ０ ５６４５； （Ｐ ／ Ａ， １０％， ６）＝ ４ ３５５３； （Ｆ ／
Ａ， １０％ ６）＝ ７ ７１５６
要求：
（１）计算 Ｘ 设备每年的税后付现成本。
（２）计算 Ｘ 设备每年的折旧抵税额和最后一年末的税后残

值收入。
（３）计算 Ｘ 设备的年金成本。
（４）运用年金成本方式判断公司应选哪一设备。

４． 甲公司是一家标准件分销商， 主要业务是采购并向固定客

户供应某种标准件产品。 有关资料如下：
（１）该标准件上一年订货次数为 ６０ 次， 全年订货成本为 ８０

·８·

固定资产更新决策的

平均年成本法

最优存货量的确定
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万元， 其中， 固定成本总额为 ２６ 万元， 其余均为变动成

本， 单位变动成本和固定成本总额在下一年保持不变。
（２）该标准件总储存费用中每年固定租金为 １２０ 万元， 每增

加一件标准件， 就增加 １ 元仓储费。 每件标准件占用资金

为 ５０ 元， 资金利息率为 ６％。
（３）该标准件年需要量为 １８０ 万件， 一年按照 ３６０ 天计算。
（４）该标准件从发出订单到货物送达需 ５ 天。
要求：
（１）计算每次订货变动成本。
（２）计算单位变动储存成本。
（３）根据经济订货模型计算该标准件的经济订货量和最佳

订货周期。 （按天表示）
（４）计算再订货点。

五、 综合题（本类题共 ２ 小题， 第 １ 小题 １２ 分， 第 ２ 小题 １３
分， 共 ２５ 分。 凡要求计算的， 可不列出计算过程； 计算结果

出现两位以上小数的， 均四舍五入保留小数点后两位小数，
百分比指标保留百分号前两位小数。 凡要求解释、 分析、 说

明理由的， 必须有相应的文字阐述）
１． 甲企业是某公司下属的一个独立分厂， 该企业仅生产并销

售 Ｗ 产品， ２０１８ 年有关预算与考核分析资料如下：
资料一： Ｗ 产品的预计产销量相同， ２０１８ 年第一至第四季

度的预计产销量分别是 １００ 件、 ２００ 件、 ３００ 件和 ４００ 件，
预计产品销售单价为 １０００ 元 ／ 件， 预计销售收入中， 有

６０％在本季度收到现金， ４０％在下一季度收到现金。 ２０１７
年末应收账款余额 ８００００ 元。 不考虑增值税及其他因素。
资料二： ２０１８ 年初材料存货量为 ５００ 千克， 每季度末材料

存货量按下一季度生产需用量 １０％确定。 单位产品用料标

准为 １０ 千克 ／ 件。 单位产品材料价格标准为 ５ 元 ／ 千克。 材

料采购款有 ５０％在本季度支付现金， 另外 ５０％下一季度

支付。
资料三： 企业在每季度末的理想现金余额是 ５００００ 元， 且

不低于 ５００００ 元。 如果当季现金不足， 则向银行取得短期

借款， 如果当季现金溢余， 则偿还银行短期借款。 短期借

款的年利率为 １０％。 按季度付息。 借款和还款的数额均为

·９·

预算编制和连环替代法
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１０００ 元的整数倍。 假设新增借款发生在季度初， 归还借款

在季度末。 ２０１８ 年第一季度， 在未考虑银行借贷情况下的

现金余额为 ２６７００ 元， 假设 ２０１８ 年初企业没有借款。
资料四： ２０１８ 年末， 企业对第四季度预算执行情况进行考

核分析， 第四季度 Ｗ 产品的实际销量为 ４５０ 件。 实际材料

耗用量为 ３６００ 千克， 实际材料单价为 ６ 元 ／ 千克。
要求：
（１）根据资料一计算①Ｗ 产品的第一季度现金收入； ②资

产负债表预算中应收账款的年末数。
（２）根据资料一和资料二计算①第二季度预计材料期末存

货量； ②第二季度预计材料采购量； ③第三季度预计材料

采购金额。
（３）根据资料三计算第一季度资金预算中①取得短期借款

金额； ②短期借款利息金额； ③期末现金余额。
（４）根据资料一、 二、 四计算第四季度材料费用总额实际数

与预算数之间的差额。
（５）根据资料一、 二、 四用连环替代法， 按照产品产量、 单

位产品材料用量、 材料单价的顺序， 计算对材料费用总额

实际数与预算数差额的影响。
２． 甲公司是一家国内中小板上市的制造企业， 基于公司持续

发展需要， 公司决定优化资本结构， 并据以调整相关股利

分配政策。 有关资料如下：
资料一： 公司已有的资本结构如下： 债务资金账面价值为

６００ 万元， 全部为银行借款， 年利率为 ８％， 假设不存在手

续费等其他筹资费用， 权益资金账面价值为 ２４００ 万元， 权

益资本成本率采用资本资产定价模型计算。 已知无风险收

益率为 ６％， 市场组合收益率为 １０％。 公司股票的 β 系数为

２， 公司适用的企业所得税税率为 ２５％。
资料二： 公司当前销售收入为 １２０００ 万元， 变动成本率为

６０％， 固定成本总额 ８００ 万元。 上述变动成本和固定成本

均不包含利息费用。 随着公司所处资本市场环境变化以及

持续稳定发展的需要， 公司认为已有的资本结构不够合理，
决定采用公司价值分析法进行资本结构优化分析。 经研究，
公司拿出两种资本结构调整方案， 两种方案下的债务资金

·０１·
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和权益资本的相关情况如下表所示。

调整方案
全部债务市场

价值（万元）
税前债务

利息率

公司权益

资本成本率

方案 １ ２０００ ８％ １０％

方案 ２ ３０００ ８ ４％ １２％

假定公司债务市场价值等于其账面价值， 且税前债务利息

率等于税前债务资本成本率， 同时假定公司息税前利润水

平保持不变， 权益资本市场价值按净利润除以权益资本成

本率这种简化方式进行测算。
资料三： 公司实现净利润 ２８００ 万元。 为了确保最优资本结

构， 公可拟采用剩余股利政策。 假定投资计划需要资金

２５００ 万元， 其中权益资金占比应达到 ６０％。 公司发行在外

的普通股数量为 ２０００ 万股。
资料四： 公司自上市以来一直采用基本稳定的固定股利政

策， 每年发放的现金股利均在每股 ０ ９ 元左右， 不考虑其

他因素影响。
要求：
（１）根据资料一， 计算公司的债务资本成本率、 权益资本成

本率， 并按账面价值权数计算公司的平均资本成本率。
（２）根据资料二， 计算公司当前的边际贡献总额、 息税前

利润。
（３）根据资料二， 计算两种方案下的公司市场价值， 并据以

判断采用何种资本结构优化方案。
（４）根据资料三， 计算投资计划所需要的权益资本数额以及

预计可发放的现金股利， 并据此计算每股股利。
（５）根据要求（４）的计算结果和资料四， 不考虑其他因素，
依据信号传递理论， 判断公司改变股利政策可能给公司带

来什么不利影响。

·１１·



一、 单项选择题

１． Ａ　 【解析】 成本模型考虑的现金持有成本包括机会成本、 管理成本和短缺成本。
在存货模型和随机模型中考虑了交易成本。

成本模型

涉及的成本 含义 与现金持有量的关系

机会成本 因持有一定现金余额丧失的再投资收益 正相关

管理成本 因持有一定数量的现金而发生的管理费用 一般认为是固定成本

短缺成本
现金持有量不足而又无法及时通过有价证券变现加

以补充所给企业造成的损失
负相关

２． Ｄ　 【解析】 股权资本不用在企业正常营运期内偿还， 没有还本付息的财务压力。
因此相对于债务资金而言， 普通股筹资的财务风险较小。

３． Ｃ　 【解析】 协商价格的上限是市场价格， 下限则是单位变动成本。
４． Ｂ　 【解析】 系统性风险包括价格风险、 再投资风险和购买力风险。 非系统性风险

包括违约风险、 变现风险和破产风险。

证券资产组合的风险

类型 特征 说明及举例

非系统风险 （公

司风险或可分散

风险）

可以通过证券资

产组合而分散掉

是特定企业或特定行业所特有的， 与政治、 经济和其他

影响所有资产的市场因素无关。 如工人罢工、 新的竞争

者生产同样的产品、 某行业可能因为技术的发展而使得

其产品市场被侵占等引起的风险

·２１·
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续表　

类型 特征 说明及举例

系统风险 （市场

风险或不可分散

风险）

影响所有 资 产，
不能通过资产组

合消除

由那些影响整个市场的风险因素所引起的。 如宏观经济

形势的变动、 国家经济政策的变化、 税制改革、 企业会

计准则改革、 世界能源状况、 政治因素等引起的风险

５． Ｃ　 【解析】 企业在销售旺季为方便客户提供商业信用而持有更多现金是为了满足

销售旺季的正常周转， 因此该现金持有动机主要表现为交易性需求。
６． Ｃ
７． Ａ　 【解析】 ５００×（Ｆ ／ Ａ， Ｉ， １０）＝ ９０００， 即， （Ｆ ／ Ａ， Ｉ， １０）＝ ９０００ ／ ５００ ＝ １８， 已知

（Ｆ ／ Ａ， １２％， １０）＝ １７ ５４９， （Ｆ ／ Ａ， １４％， １０）＝ １９ ３３７， 由此可知， 该基金的收

益率介于 １２％－１４％之间。

内插法的使用

如果要计算本题基金收益率， 可以使用内插法： （Ｉ－１２％） ／ （１４％－１２％）＝ （１８
－１７ ５４９） ／ （ １９ ３３７ － １７ ５４９）， 即， Ｉ ＝ （１８ － １７ ５４９） ／ （ １９ ３３７ － １７ ５４９） ×（１４％ －
１２％）＋１２％ ＝ １２ ５０％

８． Ｂ　 【解析】 股利无关论的假定条件包括： （１）市场具有强式效率， 没有交易成本，
没有任何一个股东的实力足以影响股票价格； （２）不存在任何公司或个人所得税；
（３）不存在任何筹资费用； （４）公司的投资决策与股利决策彼此独立， 即投资决策

不受股利分配的影响； （５）股东对股利收入和资本增值之间并无偏好。 股东对股

利收入和资本增值之间并无偏好， 而非“不存在资本增值”， 所以选项 Ｂ 的说法

错误。
９． Ａ　 【解析】 货币市场的主要特点包括： （１）期限短； （２）交易目的是解决短期资金

周转； （３）货币市场上的金融工具有较强的“货币性”， 具有流动性强、 价格平稳、
风险较小等特性。

１０． Ｂ　 【解析】 经营杠杆系数＝基期边际贡献 ／ 基期息税前利润 ＝ １＋基期固定成本 ／ 基
期息税前利润＝ １＋２００ ／ ３００＝ １ ６７

１１． Ｃ　 【解析】 该股票的内部收益率＝Ｄ１ ／ Ｐ ０＋ｇ＝ ０ ２×（１＋５％） ／ １０＋５％ ＝ ７ １％
１２． Ｄ　 【解析】 产品成本预算的内容包括单位成本、 生产成本、 期末存货成本和销

货成本。
１３． Ｃ　 【解析】 保本点销售额 ＝ 固定成本总额 ／ 边际贡献率， 因此降低边际贡献率，

会提高保本点销售额。
１４． Ｃ　 【解析】 第二季度的预计生产量＝第二季度的销售量＋第二季度的期末存量－第
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一季度的期末存量＝ １５０＋２００×２０％－１５０×２０％ ＝ １６０（件）
１５． Ｂ　 【解析】 必要收益率 ＝纯粹利率＋通货膨胀补偿率＋风险收益率 ＝ １ ８％＋２％＋

４％ ＝ ７ ８％

关于资本资产定价模型的特别说明

（１）Ｒｍ的常见叫法包括： 市场组合收益率、 股票价格指数平均收益率、 所有

股票的平均收益率、 股票市场的平均收益率、 市场收益率、 平均风险股票收益率、
平均股票的要求收益率、 证券市场的平均收益率、 市场组合的平均收益率、 市场

组合的平均收益率、 市场风险的平均收益率等。
（２）由于股票市场（即市场组合）的 β 系数 ＝ １， 所以， 股票市场的风险收益率

＝ １×（Ｒｍ－Ｒｆ）， 即（Ｒｍ－Ｒｆ）表示的是股票市场的风险收益率， 也可以表述为股票市

场的风险收益率、 股票市场的风险补偿率、 股票市场的风险附加率； 由于 β 系数

＝ １ 代表的是市场平均风险， 所以， （Ｒｍ －Ｒｆ）还可以表述为平均风险的风险收益

率、 平均风险的风险收益率、 平均风险的风险补偿率、 平均风险的风险附加率、
证券市场的平均风险收益率、 证券市场的平均风险溢价率等等。

１６． Ａ　 【解析】 每股营业现金净流量＝经营活动现金流量净额÷普通股股数， 因此选

项 Ａ 的说法正确。 营业现金比率＝经营活动现金流量净额÷营业收入， 用长期借

款购买固定资产， 影响投资活动现金流量净额， 不影响经营活动现金流量净额，
因此选项 Ｂ 的说法不正确。 全部资产现金回收率是通过企业经营活动现金流量净

额与企业平均总资产之比来反映的， 它说明企业全部资产产生现金的能力， 因此

选项 Ｃ 的说法不正确。 企业将销售政策由赊销调整为现销， 会影响经营活动现金

流量净额， 进而会影响营业现金比率， 因此选项 Ｄ 的说法不正确。
１７． Ｃ　 【解析】 单位产品价格＝（３６００００＋４０００００） ／ ［８００００×（１－５％）］ ＝ １０（元）
１８． Ａ　 【解析】 预计利润表用来综合反映企业在计划期的预计经营成果， 因此选项 Ｂ

的说法不正确。 资本支出的预算结果会影响资产负债表预算的非流动资产项目，
因此选项 Ｃ 的说法不正确。 资金预算是以业务预算和专门决策预算为依据编制

的， 资产负债表预算是编制全面预算的终点， 因此选项 Ｄ 的说法不正确。
１９． Ｂ
２０． Ａ　 【解析】 目前的息税前利润 ＝ １００００×（３００－２００） －２０００００ ＝ ８０００００（元）， 销售

单价增长 １０％导致销售收入增加 １００００×３００×１０％ ＝ ３０００００（元）， 息税前利润增

加 ３０００００ 元， 息税前利润增长率 ＝ ３０００００ ／ ８０００００×１００％ ＝ ３７ ５％， 所以， 单价

敏感系数＝ ３７ ５％ ／ １０％ ＝ ３ ７５。
２１． Ｂ　 【解析】 衍生工具筹资， 包括兼具股权与债务筹资性质的混合融资和其他
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衍生工具融资。 认股权证融资是我国上市公司目前最常见的其他衍生工具融

资方式。
２２． Ｄ　 【解析】 内部筹资是指企业通过利润留存而形成的筹资来源。 选项 ＡＢＣ 对应

的内容属于外部筹资。
２３． Ｄ　 【解析】 借款实际利率 ＝ ２０００×６ ５％ ／ ［２０００×（１－１２％）］ ＝ ６ ５％ ／ （１ － １２％）

＝ ７ ３９％
２４． Ｂ　 【解析】 某公司以所持有的其他公司的有价证券作为股利发给本公司股东， 即

以现金以外的其他资产支付股利， 这种股利支付方式属于财产股利。

股利支付形式

形式 说明

现金股利 用现金支付股利， 是股利支付最常见的方式

财产股利
以现金以外的其他资产支付的股利， 主要是以公司所拥有的其他公司的有价证

券（债券、 股票等）作为股利支付给股东

负债股利 以负债方式支付的股利， 通常以公司的应付票据或发放公司债券作为股利

股票股利

（１）股票股利指的是以增发股票的方式所支付的股利， 我国实务中通常也称其

为“红股”；
（２）发放股票股利不会对股东权益总额产生影响， 但会引起股东权益内部结构

的变化；
（３）发放股票股利后， 不同的股东持有的股数增加的百分比是相同的， 因此，
每位股东的持股比例不会发生变化

２５． Ｂ　 【解析】 留存收益筹资特点包括： （１）不用发生筹资费用， 从而与普通股筹资

相比资本成本较低； （２）维持公司的控制权分布； （３）筹资数额有限。
二、 多项选择题

１． ＡＢＤ　 【解析】 商业信用的形式包括： 应付账款、 应付票据、 预收货款、 应计未

付款。
２． ＡＢＤ　 【解析】 潜在普通股主要包括： 可转换公司债券、 认股权证和股份期权等。

不可转换优先股不能转换为普通股， 不会增加企业的普通股股数。

稀释每股收益的调整项目

证券形式 分子的调整项目 分母的调整项目

可转换公司债券

可转换公司债券当期已确认

为费用的利息等的 税后影

响额

假定可转换公司债券当期期初或发行日转换

为普通股股数的加权平均数
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续表　

证券形式 分子的调整项目 分母的调整项目

认股权证 不变 增加的普通股股数， 同时还应考虑时间权数

股份期权 不变 增加的普通股股数， 同时还应考虑时间权数

３． ＢＤ　 【解析】 经营杠杆系数＝边际贡献 ／ 息税前利润＝销售量×（单价－单位变动

成本） ／ ［销售量×（单价－单位变动成本） －固定成本］， 销售量、 销售价格与经

营杠杆系数反方向变化， 单位变动成本、 固定成本与经营杠杆系数同方向变

化。 关于这类题目， 有更简单的判断方法， 凡是能提高利润的， 都会导致杠

杆系数下降。 能降低利润的， 都会导致杠杆系数上升。

财务杠杆

要素 内容

财务杠杆系数

定义公式：
ＤＦＬ＝普通股盈余变动率 ／ 息税前利润变动率

在普通股股数不变的情况下：
ＤＦＬ＝每股收益变动率 ／ 息税前利润变动率

简化公式：
ＤＦＬ＝基期息税前利润 ／ ［基期息税前利润―利息―优先股股利 ／ （１ ―所得税

税率）］

财务杠杆

与财务风险

财务风险是指企业由于筹资原因产生的资本成本负担而导致的普通股收益

波动的风险。 由于财务杠杆的作用， 当企业的息税前利润下降时， 普通股

剩余收益下降得更快， 财务杠杆放大了资产收益的变化对普通股收益的影

响， 财务杠杆系数越高， 表明普通股收益的波动程度越大， 财务风险也就

越大

４． ＡＤ　 【解析】 只有具备一定的信用等级的实力强的企业， 才能发行短期融资券，
银行借款没有这样的规定， 选项 Ａ 正确。 相对于企业债券筹资而言， 发行短期融

资券的筹资成本较低， 选项 Ｂ 不正确。 采用商业信用筹资， 如果在期限内不能付

款或交货时， 一般还可以通过与客户协商， 请求延长时限， 偿还方式更为灵活，
选项 Ｃ 不正确。 相对于银行借款筹资而言， 短期融资券一次性的筹资数额比较大，
选项 Ｄ 正确。

５． ＢＣ　 【解析】 某项目内含收益率大于必要收益率， 则说明该项目具有可行性， 则

净现值大于 ０， 年金净流量大于 ０， 现值指数大于 １， 未来现金净流量现值大于原

始投资额现值。 选项 Ａ 不是正确答案， 选项 ＢＣ 是正确答案。 项目可行， 则静态

回收期小于项目寿命期， 但“静态回收期小于项目寿命期的一半”无法判断， 选项
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Ｄ 不是正确答案。
６． ＣＤ　 【解析】 股票分割之后， 股东权益总额及其内部结构都不会发生任何变化。

因为股数增加， 股东权益总额不变， 所以每股净资产下降。

股票分割和股票股利

内容 股票股利 股票分割

不同点

（１）面值不变；
（２）股东权益结构改变；
（３）属于股利支付方式

（１）面值变小；
（２）股东权益结构不变；
（３）不属于股利支付方式

相同点

（１）普通股股数增加（股票分割增加更多）；
（２）每股收益和每股市价下降（股票分割下降更多）；
（３）股东持股比例不变；
（４）资产总额、 负债总额、 股东权益总额不变

７． ＡＣＤ　 【解析】 边际贡献率 ＝ （单价－单位变动成本） ／ 单价 ＝ １－单位变动成本 ／ 单价

＝ １－变动成本率， 所以选项 Ｂ 不正确。
８． ＣＤ　 【解析】 在宽松的流动资产投资策略下， 企业将保持较高的流动资产， 会增

加流动资产的持有成本， 降低资产的收益性， 但会提高资产的流动性， 短缺成本

会降低， 会提高偿债能力。
９． ＢＣ　 【解析】 管理层讨论与分析是上市公司定期报告中管理层对于本企业过去经

营状况的评价分析以及对企业未来发展趋势的前瞻性判断， 选项 Ａ 不正确。 管

理层讨论与分析信息大多涉及“内部性”较强的定性型软信息， 无法对其进行详

细的强制规定和有效监控， 因此， 西方国家的披露原则是强制与自愿相结合，
企业可以自主决定如何披露这类信息， 我国也基本实行这种原则， 选项 Ｄ 不

正确。
三、 判断题

１． √
２． ×　 【解析】 债券的票面利率大于市场利率时， 为债券溢价发行， 则债券的期限越

长， 价值就越高。
３． √
４． ×　 【解析】 供应商提供现金折扣时， 放弃现金折扣是有成本的。 在附有现金折扣

条件的应付账款融资方式下， 其筹资成本与银行信用相比较高。
５． ×　 【解析】 债券投资的收益是投资于债券所获得的全部投资收益， 这些投资收益

来源于三个方面： 名义利息收益、 利息再投资收益、 价差收益。
６． √　 【解析】 只有在完全正相关的情况下， 投资组合才不会抵消非系统风险。 相关
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系数越小， 抵消非系统风险的程度越大， 当两项资产的收益率完全负相关时， 两

项资产的风险可以充分地相互抵消， 甚至完全消除。 这样的组合能够最大限度地

降低风险。
７． ×　 【解析】 在剩余财产方面， 优先股的清偿顺序先于普通股而次于债权人。 一旦

公司清算， 剩余财产先分给债权人， 再分给优先股股东， 最后分给普通股股东。
８． ×　 【解析】 现金流量是投资项目财务可行性分析的主要分析对象。 所以， 对于投

资方案财务可行性来说， 项目的现金流量状况比会计期间盈亏状况更为重要。 一

个投资项目是否具有财务可行性在于能否带来正的现金流量， 即整个项目能否获

得超过项目投资的现金回收。
９． ×　 【解析】 商业信用筹资的缺点之一是容易恶化企业的信用水平。 如果长期和经

常性地拖欠账款， 会造成企业的信誉恶化。
四、 计算分析题

１． 【答案】
（１）根据（ＥＢＩＴ－６０００×６％）×（１－２５％） ／ （３０００＋６００）＝ （ＥＢＩＴ－６０００×６％－２４００×８％）×
（１－２５％） ／ ３０００ 可知， 每股收益无差别点的息税前利润＝ １５１２（万元）
（２）预计息税前利润＝ ３６００×（１－５０％）－６００＝ １２００（万元）
（３）由于预计的息税前利润小于每股收益无差别点的息税前利润， 所以， 应该选

择发行普通股的方案。
２． 【答案】

（１）经营性资产增加额＝（１５００＋３５００＋５０００）×２０％ ＝ ２０００（万元）
（２）经营性负债增加额＝ ３０００×２０％ ＝ ６００（万元）

经营性资产和经营性负债的计算

经营性资产和经营性负债均随销售收入的增长而增长， 所以它们的增长率均

等于销售增长率， 即经营性资产增加额＝基期经营性资产×销售增长率， 经营性负

债增加额＝基期经营性负债×销售增长率。

（３）留存收益增加额＝ ５０００×（１＋２０％）×２０％ ＝ １２００（万元）
（４）外部资金需求量＝ ２０００－６００－１２００＝ ２００（万元）

３． 【答案】
（１）Ｘ 设备每年的税后付现成本＝ ４００００×（１－２５％）＝ ３００００（元）
（２）Ｘ 设备每年的折旧抵税额＝ ８００００×２５％ ＝ ２００００（元）
最后一年末的税后残值收入＝ １２０００×（１－２５％）＝ ９０００（元）
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税后残值收入的计算

税后残值收入完整的算式应该是：
税后残值收入＝残值收入－（残值收入－账面价值）×所得税率

本题中， 报废时折旧已经提完， 账面价值 ＝税法残值 ＝ ０， 所以税后残值收入

＝残值收入－残值收入×所得税率 ＝ 残值收入×（１－所得税率）＝ １２０００×（１－２５％）＝
９０００（元）。

（３）Ｘ 设备的年金成本

＝［３００００×（Ｐ ／ Ａ， １０％， ６）－２００００×（Ｐ ／ Ａ， １０％， ６） ＋４８００００－９０００×（Ｐ ／ Ｆ， １０％，
６）］ ／ （Ｐ ／ Ａ， １０％， ６）
＝ （３００００×４ ３５５３－２００００×４ ３５５３＋４８００００－９０００×０ ５６４５） ／ ４ ３５５３
＝ １１９０４４ ０４（元）
（４）由于 Ｘ 设备的年金成本大于 Ｙ 设备， 所以， 应该选择 Ｙ 设备。

４． 【答案】
（１）每次订货变动成本＝（８０－２６） ／ ６０＝ ０ ９（万元 ／ 次）＝ ９０００（元 ／ 次）
（２）单位变动储存成本＝ １＋５０×６％ ＝ ４（元 ／ 件）
（３）经济订货量＝（２×１８０００００×９０００ ／ ４） １ ／ ２ ＝ ９００００（件）
最佳订货次数＝ １８０００００ ／ ９００００＝ ２０（次）
最佳订货周期＝ ３６０ ／ ２０＝ １８（天）
（４）再订货点＝ １８０００００ ／ ３６０×５＝ ２５０００（件）

五、 综合题

１． 【答案】
（１）Ｗ 产品的第一季度现金收入＝ ８００００＋１００×１０００×６０％ ＝ １４００００（元）
资产负债表预算中应收账款的年末数＝ ４００×１０００×４０％ ＝ １６００００（元）
（２）第二季度预计材料期末存货量＝ ３００×１０×１０％ ＝ ３００（千克）
第二季度预计材料采购量＝ ３００＋２００×１０－２００×１０×１０％ ＝ ２１００（千克）
第三季度预计材料采购金额＝（４００×１０×１０％＋３００×１０－３００）×５＝ １５５００（元）
（３）假设取得短期借款金额为 Ｗ 元， 则： ２６７００＋Ｗ×（１－１０％ ／ ４）≥５００００
解得： Ｗ≥２３８９７ ４４（元）
由于借款数额为 １０００ 元的整数倍， 所以， 借款 ２４０００ 元。
短期借款利息＝ ２４０００×１０％ ／ ４＝ ６００（元）
期末现金余额＝ ２６７００＋２４０００－６００＝ ５０１００（元）
（４）第四季度材料费用总额实际数与预算数之间的差额
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＝ ３６００×６－４００×１０×５＝ １６００（元）
（５）预算金额＝ ４００×１０×５＝ ２００００（元）
实际单位产品材料用量＝ ３６００ ／ ４５０＝ ８（千克 ／ 件）
实际金额＝ ４５０×８×６＝ ２１６００（元）
产品产量对材料费用总额实际数与预算数差额的影响

＝（４５０－４００）×１０×５＝ ２５００（元）
单位产品材料用量对材料费用总额实际数与预算数差额的影响

＝ ４５０×（８－１０）×５＝ －４５００（元）
材料单价对材料费用总额实际数与预算数差额的影响

＝ ４５０×８×（６－５）＝ ３６００（元）
２． 【答案】

（１）债务资本成本率＝ ８％×（１－２５％）＝ ６％
权益资本成本率＝ ６％＋２×（１０％－６％）＝ １４％
平均资本成本率＝ ６％×６００ ／ （６００＋２４００）＋１４％×２４００ ／ （６００＋２４００）＝ １２ ４％
（２）边际贡献总额＝ １２０００×（１－６０％）＝ ４８００（万元）
息税前利润＝ ４８００－８００＝ ４０００（万元）
（３）方案 １ 公司权益市场价值＝（４０００－２０００×８％）×（１－２５％） ／ １０％ ＝ ２８８００（万元）
公司市场价值＝ ２８８００＋２０００＝ ３０８００（万元）
方案 ２ 公司权益市场价值＝（４０００－３０００×８ ４％）×（１－２５％） ／ １２％ ＝ ２３４２５（万元）
公司市场价值＝ ２３４２５＋３０００＝ ２６４２５（万元）
方案 １ 的公司市场价值 ３０８００ 万元高于方案 ２ 的公司市场价值 ２６４２５ 万元， 故公司

应当选择方案 １。
（４）投资计划所需要的权益资本数额＝ ２５００×６０％ ＝ １５００（万元）
预计可发放的现金股利＝ ２８００－１５００＝ １３００（万元）
每股股利＝ １３００ ／ ２０００＝ ０ ６５（元 ／ 股）
（５）信号传递理论认为， 在信息不对称的情况下， 公司可以通过股利政策向市场

传递有关公司未来获利能力的信息， 从而会影响公司的股价。 公司的股利支付水

平在过去一个较长的时期内相对稳定， 一直是 ０ ９ 元 ／ 股， 而现在却下降到 ０ ６５
元 ／ 股， 投资者将会把这种现象看作公司管理当局将改变公司未来收益率的信号，
股票市价将有可能会因股利的下降而下降。
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