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2014 年注册会计师专业阶段考试《财务成本管理》试题及答案

一、单选题

1.*****变动制造费用的耗费差异是( )。

A.250

B.**

C.**

D.**

【答案】A

【解析】教材 P425。变动制造费用的耗费差异=(变动制造费用实际分配率 4-

变动制造费用标准分配率 3)×实际工时 250=250(元)。

【知识点】变动成本差异的分析

中大网校全程强化班第 54 课时第十七章第二节【知识点 1】(四)变动制造费用

的差异分析有详细讲解

(四)变动制造费用的差异分析

变动制造费用耗费差异=实际工时×(变动制造费用实际分配率-变动制造费用标

准分配率)

变动制造费用效率差异=(实际工时-标准工时)×变动制造费用标准分配率

2.对股票期权价值影响最重要的因素是( )。

A.股票价格

B.无风险利率

C.执行价格

D.股票价格的波动性

【答案】D

【解析】教材 P229。在期权估价过程中，价格的变动性是最重要的因素，而股

票价格的波动率代表了价格的变动性。

【知识点】期权价值的影响因素

中大网校全程强化班第 28 课时第九章第一节【知识点 2】中的(二)影响期权价

值的因素有涉及

(二)影响期权价值的因素

期权价值是指期权的现值，不同于期权的期日价值。影响期权价值的因素包括股

票市价、执行价格、到期期限、股价波动率、无风险利率和预期红利。

变量
欧式看涨期

权

欧式看跌期

权

美式看涨期

权

美式看跌期

权

{
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股票的市价 + - + -

执行价格 - + - +

到期期限 不一定 不一定 + +

股价波动率 + + + +

无风险利率 + - + -

红利 - + - +

3.如果股票价格的变动与历史股价相关，资本市场( )。

A.无效

B.强势有效

C.弱势有效

D.半强势有效

【答案】A

【解析】教材 P260。如果有关证券的历史资料对证券的价格变动仍有影响，则

证券市场尚未达到弱式有效。

【知识点】市场按有效性程度的分类

中大网校全程强化班第 31 课时第十章第一节【知识点 2】(二)市场有效程度的

分类中有详细讲解

(二)市场有效程度的分类

1.弱式有效市场

股价反映的

信息

历史信息

特征
有关证券的历史资料对证券的现在和未来价格变动

没有任何影响。

检验方法

⑴检验证券价格的变动模式，看其是否与历史价格

相关，例如“随机游走模型”;

【提示】如果相关系数接近 0，说明前后两天的估

价无关，即股价是随机游走的，市场达到弱式有效。

⑵设计一个投资策略，将其所获收益与“简单购买/

持有”策略所获收益相比较，例如“过滤检验模型”。

【提示】如果证券价格的时间序列存在系统性的变

动趋势，使用过滤原则买卖证券的收益率将超过“简

单购买/持有”策略的收益率、赚取超额收益，则证

券市场尚未达到弱式有效。

http://www.wangxiao.cn/zq/


4.甲公司基层维修费为半变动成本，机床运行 100 小时，维修费为 250 元，运

行 150 小时，维修费为 300 元，运行 80 小时维修费为多少( )。

A.230

B.**

C.**

D.**

【答案】A

【解析】教材 P430。y=a+bx，则有 250=a+b×100;300=a+b×150，联立方

程解之得，a=150(元)，b=1(元)，则运行 80 小时的维修费=150+1×80=230.

【知识点】成本按性态分析

中大网校全程强化班第 55 课时第十八章第一节【知识点 1】(三)混合成本有涉

及

5.甲公司配股融资每 10 股配 2 股，配股除权股价为 6.2 元，配股价 5 元，除权

日股价为 5.85 元，假定所有都参加了配股，问除权日股价下跌了多少( )。

A.2.39%

B.**

C.**

D.**

【答案】A

【解析】教材 P318。配股后股价=(5.85+2/10×5)/(1+2/10)=5.71(元)，股价

下跌百分比=(5.71-5.85)/5.85=2.39%。

【知识点】股权再融资

中大网校全程强化班第 39 课时第十二章第一节【知识点 3】(一)配股

含义
配股是指向原普通股股东按其持股比例、以低于市价的某

一特定价格配售一定数量新发行股票的融资行为。

配股权 是普通股股东的优惠权，实际上是一种短期的看涨期权。

目的

⑴不改变老股东对公司的控制权和享有的各种权利;

⑵因发行新股将导致短期内每股收益稀释，通过折价配售

的方式可以给老股东一定的补偿;

⑶鼓励老股东认购新股，以增加发行量;

配股价

格

配股一般采用网上定价发行的方式，配股价格由主承销商

和发行人协商确定。

配股条

件

除了要符合公开发行股票的一般规定外，还应当符合下列

规定：



⑴拟配售股份数量不超过本次配售股份前股本总额的

30%;

⑵控股股东应当在股东大会召开前承诺认配股份的数量;

⑶采用证券法规定的代销方式发行。

除权价格

通常配股股权登记日后要对股票进行除权处理。除权后

股票的理论除权基准价格为：

【提示】

⑴第二个公式：第一个公式分子分母同时除以“配股前

股数”。

⑵当所有股东都参与配股时，此时股份变动比例(也即实

际配售比例)等于拟配售比例。

⑶除权价只是作为计算除权日股价涨跌幅度的基准，提

供的只是一个基准参考价。如果除权后股票交易市价高

于该除权基准价格，这种情形使得参与配股的股东财富

较配股前有所增加，一般称之为“填权”;反之股价低于

除权基准价格则会减少参与配股股东的财富，一般称之

为“贴权”。

配股权价

值计算

一般来说，老股东可以以低于配股前股票市场的价格购

买所配发的股票，即配股权的执行价格低于当前股票价

格，此时配股权是实值期权，因此配股权具有价值。

利用除权后股票的价值可以估计配股权价值。配股权的

价值为：

【例 12-1】a 公司采用配股的方式进行融资。2010 年 3 月 21 日为配股除权登

记日，以公司 2009 年 12 月 31 日总股本 100 000 股为基数，拟每 10 股配 2

股。配股价格为配股说明书公布前 20 个交易日公司股票收盘价平均值的 5 元/

股的 80%，即配股价格为 4 元/股。

假定在分析中不考虑新募集投资的净现值引起的企业价值的变化。

要求：



⑴在所有股东均参与配股的情况下，计算配股后每股价格和每一份优先配股权的

价值;

⑵假设某股东拥有 10 000 股 a 公司股票，分析是否参与配股将对该股东财富的

影响(假定其他股东均参与配股)。

【答案】(1) 每份配股权价值=(4.833-4)/5=0.167 元

【提示】由于原有股东每拥有 10 份股票将得到 2 分配股权，故为得到一股新股

需要 5 份配股权。

(2)配股前价值 50 000 元。

如果该股东行使配股权参与配股：该股东配股后拥有股票总价值为 4.833×12

000=58 000 元。也就是说，该股东花费 4×2 000=8 000 元参与配股，持有的

股票价值增加了 8 000 元，其财富没有变化。

如果该股东没有参与配股：配股后股票的价格为(500 000+18 000×4)/(100

000+18 000)=4.847 元/股。该股东配股后仍持有 10 000 股 a 公司股票，则股

票价值为 4.847×1 0000=48 470 元，股东财富损失了 50 000-48 470=1 530

元。

6.(不确定)单位变动成本 5 元，变动成本敏感系数-5，求盈亏平衡点的单价是多

少( )。

A.

B.

C.

D.

【答案】

【解析】教材 P443。单位变动成本敏感系数=息税前利润变动百分比/单位变动

成本变动百分比，所以单位变动成本变动百分比=-100%/-5=20%，意味着单位

变动成本提高 20%，息税前利润为 0，则盈亏平衡点的单位变动成本=5×

(1+20%)=6.

【知识点】盈亏临界分析、敏感分析

中大网校全程强化班第 56 课时第十八章第二节【知识点 3】(2)单位变动成本的

敏感程度

(2)单位变动成本的敏感程度

设单位变动成本增长 20%，则：v=1.20×(1+20%)=1.44(元)

按此单位变动成本计算，利润为=100000×(2-1.44)-40000=16000(元)

利润原来是 40000 元，其变化率为：

目标值变动百分比=(16000-40000)/40000=-60%



单位变动成本的敏感系数=(-60%)/20%=-3

敏感系数绝对值大于 1，说明变动成本的变化会造成利润更大的变化，仍属于敏

感因素。

【提示】敏感系数为正值的，表明它与利润为同向增减;敏感系数为负值的，表

明它与利润为反向增减。

7.单价 5 元，单价敏感系数为 5，其他条件不变，则盈亏临界状态的单价为()元

A.3

.3.5

C.4

D.4.5

【答案】C

【解析】单价敏感系数=利润变动百分比/单价变动百分比= =5，单价=4

【知识点】盈亏临界分析、敏感分析

中大网校全程强化班第 56 课时第十八章第二节【知识点 2】【知识点 3】有详

细讲解

8. (不确定)A 产品 20% B 产品 80%，月末 A 半成品 100 件，B 产品 200 件，

完工比例 50%，问在产品约当产量是多少( )。

A.

B.

C.

D.

【答案】

【解析】

【知识点】完工产品和在产品的成本分配

中大网校全程强化班第 49 课时第十六章第一节【知识点 3】有详细讲解

9.借了 900 万元，利率 8%，补偿性余额 15%(利息 2%)，则有效年利率为多少( )。

A.9.06%

B.**

C.**

D.**

【答案】

【解析】教材 P390。利息=900×8%-900×15%×2%=72-2.7=69.3(万元)，实

际借款额=900×(1-15%)=765(万元)，所以有效年利率=69.3/765=9.06%。

【知识点】短期借款



中大网校全程强化班第 48 课时第十五章第二节【知识点 3】短期借款有讲解

(一)短期借款的信用条件

1.信贷限额

银行规定无担保的贷款最高限额;银行并不承担必须提供信贷限额的义务。

2. 周转信贷协定

银行具有法律义务地承诺提供不超过某一最高限额的贷款协定。

银行必须满足企业不超过最高限额的借款;贷款限额未使用的部分，企业需要支

付承诺费。

3. 补偿性余额

银行要求借款企业保持按贷款限额或实际借款额一定百分比的最低存款额。

会提高借款的有效年利率。

4.借款抵押

抵押借款较非抵押借款的成本高。

10.证券投资报酬率 16%，无风险利率 6%，某人自有资金 100 万、借款 40 万

进行证券投资，请问期望报酬率多少。

A.20%

B.19%

C.18%

D.22.4%

【答案】A

【解析】教材 P106。总期望报酬率=16%×140/100+(1-140/100)×6%=20%

【知识点】投资组合的风险和报酬

中大网校全程强化班第 15 课时第四章第二节【知识点 3】(六)资本市场线有讲

解

2.资本市场线的有关问题：

⑵存在无风险资产的情况下，投资人可以贷出资金减少自己的风险，当然也会同

时降低预期的报酬率。最厌恶风险的人可以全部将资金贷出。偏好风险的人可以

借入资金(对无风险资产的负投资)，增加购买风险资本的增加，以使预期报酬率

增加。

总期望报酬率=q×风险组合的期望报酬率+(1-q)×无风险利率

总标准差=q×风险组合的标准差

其中：q 代表投资者自有资本总额中投资于风险组合的比例，“1-q”代表投资

于无风险资产的比例。



如果贷出资金，q 将小于 1;如果借入资金，q 会大于 1;

11.甲公司 2013 年税后利润 1000 万，年初未分配利润 200 万，按 10%计提法

定盈余公积，预计 2014 年需要新增筹资 500 万，目标资本结构债务/权益为 4/6，

公司执行剩余股利分配政策，2013 年可供分配现金股利( )万元。

A.700

B.600

C.800

D.900

【答案】A

【解析】教材 P300。留存收益=500×60%=300 万元，股利分配

=1000-300=700 万元。

【知识点】剩余股利政策

中大网校全程强化班第 37 课时第十一章第三节【知识点 3】(一)剩余股利政策

【知识点 3】股利分配政策

(一)剩余股利政策

1.含义：

是指在公司有着良好的投资机会时，根据一定的目标资本结构，测算出投资所需

的权益资本，先从盈余当中留用，然后将剩余的盈余作为股利予以分配。

【提示】 “保持目标资本结构”，这里的资本结构是指长期有息负债和所有者

权益的比率);

⑴不是指保持全部资产的负债比率，无息负债和短期借款不可能也不需要保持某

种固定比率。⑵不是指一年中始终保持同样的资本结构，是指利润分配后(特定

时点)形成的资本结构符合既定目标，而不管后续经营造成的所有者权益变化。

[NT:PAGE=多选 1—12$]二、多选题

1.甲公司制定产品标准成本时采用现行标准成本。下列结论中，需要修订现行标

准成本的有( )。

A.订单增加导致设备利用率提高

B.采用新工艺导致生产效率提高

C.因工资结构调整工资率提高

D.季节原因导致材料价格上涨

【答案】ABCD

【解析】教材 P419。现行标准成本指根据其适用期间应该发生的价格、效率和

生产经营能力利用程度等预计的标准成本。在这些决定因素变化时，需要按照改

变了的情况加以修订。



【知识点】标准成本的种类

中大网校全程强化班第 53 课时第十七章第一节【知识点 2】(二)按照适用期分

类有讲解

讲义中有相似的题

(二)按照适用期分类

1. 现行标准成本

概念 是指根据其适用期间应该发生的价格、效率和生产经营能力

利用程度等预计的标准成本。

用途 可以作为评价实际成本的依据，也可以用来对存货和销货成

本进行计价。

2.在其他条件不变的情况下，下列变化中能够引起看涨期权上升的有( )。

A.预计红利发放率提高

B.无风险利率提高

C.股价波动加剧

D.标的资产价值上升

【答案】BCD

【解析】教材 P230 表 9-6。其中，选项 D：标的资产价值上升会引起股票价格

上升，因此能够引起看涨期权价值上升。

【知识点】期权价值的影响因素

中大网校全程强化班第 28 课时第九章第一节【知识点 4】(二)影响期权价值的

因素有讲解

(二)影响期权价值的因素

期权价值是指期权的现值，不同于期权的期日价值。影响期权价值的因素包括股

票市价、执行价格、到期期限、股价波动率、无风险利率和预期红利。

变量
欧式看涨期

权

欧式看跌期

权

美式看涨期

权

美式看跌期

权

股票的市价 + - + -

执行价格 - + - +

到期期限 不一定 不一定 + +

股价波动率 + + + +

无风险利率 + - + -

红利 - + - +

3.公司基于不同考虑会采用不同的股利分配政策，采用剩余股利政策的公司更多

的关注( )。



A.公司的流动性

B.投资机会

C.资本成本

D.收益的稳定性

【答案】BC

【解析】教材 P300。剩余股利政策就是在公司有着良好投资机会时，根据一定

的目标资本结构(最佳资本结构)，推算出投资所需的权益资本，先从盈余当中留

用，然后将剩余的盈余作为股利予以分配。可见，更多关注的是投资机会和资本

成本。

【知识点】股利分配政策

中大网校全程强化班第 37 课时第十一章第三节【知识点 3】(一)剩余股利政策

【知识点 3】股利分配政策

(一)剩余股利政策

1.含义：

是指在公司有着良好的投资机会时，根据一定的目标资本结构，测算出投资所需

的权益资本，先从盈余当中留用，然后将剩余的盈余作为股利予以分配。

【提示】 “保持目标资本结构”，这里的资本结构是指长期有息负债和所有者

权益的比率);

⑴不是指保持全部资产的负债比率，无息负债和短期借款不可能也不需要保持某

种固定比率。⑵不是指一年中始终保持同样的资本结构，是指利润分配后(特定

时点)形成的资本结构符合既定目标，而不管后续经营造成的所有者权益变化。

4.下列内部转移价格制定方法中，提供产品的部门不承担市场变化风险的有( )。

A.以市场为基础的协商价格

B.固定成本加固定费转移价格

C.全部成本转移价格

D.市场价格

【答案】BC

【解析】教材 P486。变动成本加固定费转移价格方法下，如果最终产品的市场

需求很少时，购买部门需要的中间产品也变得很少，但它仍然需要支付固定费，

在这种情况下，市场风险全部由购买部门承担。全部成本转移价格方法下，以全

部成本或者以全部成本加上一定利润作为内部转移价格，市场变化引起的风险全

部由购买部门承担，它可能是最差的选择。

【知识点】利润中心的业绩评价



中大网校全程强化班第 62 课时第二十章第二节【知识点 2】(四)内部转移价格

有讲解

5.根据市场假说，下列说法中正确的有( )。

A.只要投资者理性偏差具有一致倾向，市场就是有效的

B.只要投资者理性偏差可以相互抵消，市场就是有效的

C.只要专业投资者利用偏差进行套利活动,市场就是有效的

D.只要所有投资者都是理性的，市场就是有效的

【答案】BCD

【解析】教材 P259。选项 B 属于独立的理性偏差的内容;选项 C 属于套利的内

容;选项 D 属于理性的投资人的内容。

【知识点】对有效市场理论的挑战

中大网校全程强化班第 31 课时第十章【知识点 1】(四)市场有效的主要条件有

讲解

(四)市场有效的主要条件

1.理性投资人

假设所有投资人都是理性的，当市场发布新的信息时所有投资者都会以理性的方

式调整自己对股价的估计。

2.独立的理性偏差

市场有效性并不要求所有投资者都是理性的，总有一些非理性的人存在。如果假

设乐观的投资者和悲观的投资者人数大体相同，他们的非理性行为就可以互相抵

消，使得股价变动与理性预期一致，市场仍然是有效的。

3.套利

市场有效性并不要求所有的非理性预期都会相互抵消，有时他们的人数并不相

当，市场会高估或低估股价。非理性的投资人的偏差不能互相抵消时，专业投资

者会理性的重新配置资产组合，进行套利交易。专业投资者的套利活动，能够控

制业余投资者的投机，使市场保持有效。

【提示】以上三个条件只要有一个存在，市场就将是有效的。

6.如果资本市场半强势有效，投资者( )。

A.运用估计模型不能获得超额收益

B.提高基本分析不能获得超额收益

C.通过非公开信息不能获得超额收益

D.提供技术分析不能获得超额收益

【答案】ABD



【解析】教材 P261。如果市场半强式有效，技术分析、基本分析和各种估价模

型都是无效的，各种共同基金就不能取得超额收益。

【知识点】市场按有效性程度的分类

中大网校全程强化班第 31 课时第十章第一节【知识点 2】(二)市场有效程度的

分类

2.半强势有效市场

股价反映的信

息

历史信息、公开信息

特征

对于投资人来说，在半强式有效市场中不能通过对

公开信息的分析获得超额利润。公开信息已反映股

票价格，所以基本分析是无用的。

检验方法

⑴事件研究

通过对于异常事件与超常收益率数据的统计分析，

如果超常收益只与当天披露的事件相关，则市场属

于半强式有效。

⑵共同基金变现研究

如果市场是半强势有效市场，技术分析、基本分析

和各种估价模型都是无效的，各种共同基金就不能

取得超额收益。

7.下列关于实体现金流量计算的公司中，正确的有( )。

A.实体现金流量=税后经营利润-经营性营运资本增加-资本成本

B.实体现金流量=税后经营利润-净经营资产净投资

C.实体现金流量=税后经营利润-经营性资产增加-经营性负债增加

D.实体现金流量=税后经营利润-经营性营运资本增加-经营性长期资产增加

【答案】BD

【解析】教材 P68。实体现金流量=税后经营净利润+折旧与摊销-经营营运资本

增加-净经营长期资产增加-折旧与摊销=税后经营净利润-(经营营运资本增加+

净经营长期资产增加)=税后经营净利润-净经营性资产净投资。

【知识点】现金流量折现模型参数的估计

中大网校全程强化班第 10 课时第二章第三节【知识点 4】(一)区分经营活动现

金流量与融资活动现金流量有讲解

(一)区分经营活动现金流量与融资活动现金流量

1.经营活动现金流量



经营活动现金流量是指企业因销售商品或提供劳务等营运活动以及与此相关的

生产性资产投资活动产生的现金流量;经营现金流量，代表了企业经营活动的全

部成果，是“企业生产的现金”，因此又称为“实体经营现金流量”。

⑴营业现金毛流量=税后经营净利润+折旧与摊销

⑵营业现金净流量=营业现金毛流量-经营营运资本净增加

⑶实体现金流量=营业现金净流量-(净经营长期资产增加+折旧与摊销)

【总结】实体现金流量=(税后经营净利润+折旧与摊销)-经营营运资本净增加

-(净经营长期资产增加+折旧与摊销)

8.该公司最优现金返回线水平位于 7000 元，现金存量下限为 2000 元，财务人

员下列做法中，正确的有( )。

A.当持有的现金金额为 5000 元时，购进 2000 元的有价证券

B.当持有的现金金额为 12000 元时，转让 5000 元的有价转券

C.当持有的现金余额为 1000 元时,购进 6000 元的有价转券

D.当持有的现金余额为 18000 元时,转让 11000 元的有价转券

【答案】CD

【解析】教材 P368。H-R=2×(R-L)，所以 H=2×

(7000-2000)+7000=17000(元)，现金余额为 5000 元和 12000 元时，均介于

17000 和 2000 之间，不必采取任何措施，所以选项 A、B 不正确，选项 C、D

正确。

【知识点】最佳现金持有量

中大网校全程强化班第 44 课时第十四章第二节【知识点 3】有讲解

3.计算公式

9.与增量预算编制方法相比，零基预算编制方法的优点有( )。

A.可以重新审视现有业务的合理性

B.可以避免前期不合理费用项目的干扰

C.可以调动各部门降低费用的积极性

D.编制工作量小

【答案】ABC

【解析】教材 P448。应用零基预算法编制费用预算的优点是不受前期费用项目

和费用水平的制约，能够调动各部门降低费用的积极性，但其缺点是编制工作来

量大。

【知识点】增量预算法与零基预算法



中大网校全程强化班第 58 课时第十九章第二节【知识点 2】有讲解

10.下列各项原因中，属于材料价格差异形成原因的有( )。

A.运输过程中的耗损增加

B.加工过程中的损耗增加

C.储存过程中的耗损增加

D.材料运输保险费率提高

【答案】AD

【解析】教材 P424。材料价格差异是在采购过程中形成的，采购部门未能按标

准价格进货的原因有许多，如供应厂家价格变动、未按经济采购批量进货、未能

及时订货造成的紧急订货、采购时舍近求远使运费和途耗增加、不必要的快速运

输方式、违反合同被罚款、承接紧急订货造成额外采购等。

【知识点】变动成本差异的分析

中大网校全程强化班第 54 课时第十七章第二节【知识点 1】有涉及

11.假设其他因素不变，下列变动中有利于减少企业外部融资额的有( )。

A.提高产品毛利率

B.提高权益乘数

C.提高股利支付率

D.提高存货周转率

【答案】AD

【解析】教材 P79。外部融资额=(经营资产销售百分比×销售收入增加)-(经营负

债销售百分比×销售收入增加)-预计销售收入×销售净利率×(1-预计股利支付

率)，提高产品毛利率则会提高销售净利率，从而减少外部融资额;提高存货周转

率，则会减少存货占用资金，即减少经营资产占用资金，从而减少外部融资额。

【知识点】销售增长率与外部融资的关系

中大网校全程强化班第 13 课时第三章第三节【知识点 1】有讲解

【知识点 1】销售增长与外部融资的关系

(一)外部融资销售增长比(外部融资占销售增长的百分比)

1.含义：销售额每增加 1 元需要追加的外部融资额。

2.计算公式

假设可动用金融资产为 0：

外部融资销售增长比=经营资产的销售百分比-经营负债的销售百分比-预计销售

净利率×[(1+增长率)/增长率]×(1-股利支付率)

外部融资额=外部融资销售增长比×销售收入的增长额



【提示 1】假设若有可动用的金融资产

外部融资销售百分比=经营资产的销售百分比-经营负债的销售百分比-

【提示 2】若存在通货膨胀，含有通胀的销售增长率=(1+通货膨胀率)×(1+销量

增长率)-1

12、甲公司是一家非金融企业，在编制管理用财务报表时，下列项目中属于金

融负债的有( )。

A.应付普通股股利

B.应付优先股股利

C.融资租赁形成的长期应付款

D.应付利息

【答案】BCD

【解析】教材 P64~65。由于优先股被列为金融负债，应付优先股股利就是债务

筹资的应计费用，因此属金融负债;融资租赁产生的长期应付款属于金融负债，

因为它被视为企业因购买资产而产生的借款;应付利息是债务筹资的应计费用，

属于金融负债。

【知识点】管理用财务报表

中大网校全程强化班第 10 课时第二章第三节【知识点 2】(二)区分经营负债和

金融负债

(二)区分经营负债和金融负债

1.概念

经营负债是指销售商品或提供劳务所涉及的负债。

金融负债是债务筹资活动所涉及的负债。

【提示】大部分负债是金融性的，包括短期借款、一年内到期的长期负债、长期

借款、应付债券等。

[NT:PAGE=计算题 1—6$]三、计算题

1.自行购置价格 2000 万元，税法规定残值 80 万元，折旧年限 8 年，预计 5 年

后残值收入 1000 万元。租赁租金为每年 320 万元，租赁期 5 年，所得税率 25%。

税前有担保利率 8%。租赁公司批量购买该设备，可以 1920 万元买到。

要求：

(1)用差额现金流量分析计算租赁净现值。

(2)出租人可接受的租金。

【答案】

(1)差额现金流量如下：



年份 0 1 2 3 4 5

避免的

投资

2000

失去的

每年折

旧抵税

-60 -60 -60 -60 -60

支付租

金

-240 -240 -240 -240 -240

失去的

残值净

收入

-950

合计 2000 -300 -300 -300 -300 -1250

折现系

数

0.9434 0.89 0.8396 0.7921 0.7473

租赁现

金流量

现值

2000 -283.02 -267 -251.88 -237.63 -934.125

租赁净

现值

26.345

中大网校全程强化班第 41 课时第十三章第一节【知识点 5】有讲解

【知识点 5】租赁的决策分析

(一)租赁分析的基本模型

租赁净现值=租赁的现金流量总现值-借款购买的现金流量总现值

【提示 1】如果租赁方式取得资产的现金流出的总现值小于借款筹资，则租赁有

利于增加股东财富。

【提示 2】计算现值使用的折现率，通常采用有担保债券的税后利率作为折现率，

它比无风险利率稍微高一点。

(2)设最低租金为 X，则有：

X×(1-25%)×(P/A，6%，5)+(1920-80)/8×25%×(P/A，6%，5)+(1000-57.5)

×(P/F，6%，5)=1920，解之得 X=308.12(万元)

【知识点】租赁的决策分析

中大网校全程强化班第 41 课时第十三章第一节【知识点 5】有讲解

2.甲公司需要一套新设备，购买价款 1000 万元，税法允许折旧年限 8 年，残值

40 万元，5 年后回收价格 500 万元。乙公司提供租赁，年租金 160 万元，租赁



期 5 年，所得税率 25%，租金可以税前扣除。乙租赁公司批量购买该设备，可

以 960 万元买到。税前有担保利率 8%。

要求：

(1)填表计算租赁净现值，判断是购买还是租赁取得设备。

(2)计算乙公司能够接受的最低租金。

【答案】(1)

年份 0 1 2 3 4 5

避免资产

购置出

1000

损失折旧

抵税

-30 -30 -30 -30 -30

失去余值

变现

-500

避免余值

变现收益

纳税

25

税后租赁

费

-120 -120 -120 -120 -120

差额现金

流量

1000 -150 -150 -150 -150 -625

折现系数

(6%)
0.9434 0.89 0.8396 0.7921 0.7473

租赁期现

金流量现

值

1000

-141.51 -133.5 -125.94 -118.82 -467.06

净现值 13.17

由于租赁净现值大于零，应选择租赁取得设备。

(2)设最低租金为 X，则有：

X×(1-25%)×(P/A，6%，5)+(960-40)/8×25%×(P/A，6%，5)+(500-28.75)

×(P/F，6%，5)=960，解之得 X=154.06(万元)

【知识点】租赁的决策分析

中大网校全程强化班第 41 课时第十三章第一节【知识点 5】有讲解



3、某公司在对外购还是自制某产品的方案作决策。如果外购该产品，外购价格

为 100 元/件，每次订货需发生变动成本 20 元/件。如果自制该产品发生费用如

下：

(1)生产该产品需要投入设备 100000 元，可以使用 5 年。

(2)生产该产品需要 4 人，采用固定工资制，每人每年为 24000 元。

(3)生产每次需要准备 400 元，每天可产出产品 15 件。

(4)其他产品生产留下的边角料全年 1000 公斤，自制该产品还有个用边角料的每

件 0.1 公斤，该边角料如果出售，单价为 100 元/公斤。

(5)自制还需要发生其他变动成本 50 元/件。

该公司该产品的年需要量为 3600 件，全年 360 天，资金占用费为 10%。

要求：

(1)外购该产品的经济订货量、相关批量的成本、总成本?

(2)自制该产品的经济订货量、相关批量的成本、总成本?

(3)该企业应当选择外购还是自制产品?说明理由?

【答案】

(1)外购 KC=100×10%=10 元/件，外购 K=20 元/件，外购 D=3600 件，

外购该产品的经济订货量= (件)

外购该产品的批量相关成本= (元)

外购总成本=3600×100+1200=361200(元)

(2)自制 KC=(10+50)×10%=6 元/件，自制 K=400 元/次，自制 D=3600 件，

自制 P=15 件/天，自制 d=10 件/天

外购该产品的经济订货量= (件)

外购该产品的批量相关成本= (元)

外购总成本=3600×60+100000/5+4×24000+2400=334400(元)

(3)自制的成本小于外购成本，应选用自制方案。

【知识点】存货决策

中大网校全程强化班第 46 课时第十四章第四节【知识点 3】有讲解 尤其各个公

式

4.甲公司为材料供货商，拟于乙公司建立长期供货关系，为确定采用何种信用政

策，需分析乙公司偿债能力，为此甲公司收集了乙公司 2013 年财务报表，相关

财务报表数据及财务报表附注披露信息如下：

(1)资产负债表 单位：万元

项目 年末金额 年初金额

流动资产合计 4600 4330



其中：货币资金 100 100

交易性金融资产 500 460

应收账款 2850 2660

预付账款 150 130

存货 1000 980

流动负债合计 2350 2250

(2)利润表项目 单位：万元

项目 本年金额

营业收入 14500

财务费用 500

资产减值损失 10

所得税费用 32.50

净利润 97.50

(3)乙公司生产经营活动有季节性的变化，当年的 3 月-10 月是经营旺季，当年

的 11 月—次年 2 月是经营淡季。

(4)乙公司按应收账款余额的 5%计提坏账准备，2013 年初坏账准备余额 140 万

元，2013 年末坏账准备余额 150 万元，近几年，乙公司应收账款回收不好，至

2013 年收紧信用政策，减少赊销客户。

(5)乙公司 2013 年资本化利息支出 100 万元，计入在建工程。

(6)计算财务比率时，涉及到的资产负债数据均使用其年初和年末的平均数。

要求：

(1)乙公司 2013 年的速动比率，评价乙公司的短期偿债能力时，要考虑哪些因素，

具体分析这些因素对乙公司短期偿债能力的影响。

(2)计算乙公司 2013 年的利息保障倍数，分析并评价乙公司的长期偿债能力。

(3)***

【答案】

(1)乙公司 2013 年的速动比率

=[(100+100+500+460+2850+2660)/2]/[(2250+2350)/2]=1.45

影响乙公司速动比率评价短期偿债能力的重要因素是应收账款的变现能力。具体

包括应收账款实际的坏账比率和季节性变化。评价乙公司的短期偿债能力时，要

考虑乙公司应收账款回收不好，实际坏账可能比计提的坏账准备要多，这会降低

应收账款的变现能力，降低短期偿债能力;乙公司生产经营活动有季节性的变化，



年初和年末时点处于经营淡季，这使报表上的应收账款金额低于平均水平，这会

使得根据速动比率反映短期偿债能力低于实际水平。

(2)利息保障倍数=(97.50+32.50+500)/(500+100)=1.05

乙公司利息保障倍数略大于 1，也是很危险的，因为息税前利润受经营风险的影

响，很不稳定，而利息支付却是固定的，利息保障倍数越大，公司拥有的偿还利

息的缓冲资金越多，而乙公司的利息保障倍数仅为 1.05，所以乙公司长期负债

能力比较弱。

(3)***

【知识点】短期偿债能力比率、长期偿债能力比率

中大网校全程强化班第 8 课时 9 课时第二章第二节【知识点 1】【知识点 2】有

加例题详细讲解

5.甲公司拟采用相对价值评估模型对股权价值进行评估。资料如下：

(1)甲公司 2013 年净利润 3000 万元，年初股东权益总额为 200000 万元，年末

为 218000 万元，2013 年股东权益增加全部来源于利润留存，不存在优先股。

2013 年末普通股 100000 万股，当年没有增发新股和回购股票。预计 2013 年

及以后年度利润增长率为 9%，权益净利率保持不变。

(2)甲公司选择了三家同行业上市公司作为可比公司，收集数据如下：

可比公司 每股收益
每股净资

产

权益净利

率
每股市价

预期利润增

长率

A 公司 0.4 2 21.2% 8 8%

B 公司 0.5 3 17.5% 8.1 6%

C 公司 0.5 2.2 24.3% 11 10%

要求：

(1)使用市盈率模型下的股价平均法计算甲公司的每股股权价值。

(2)使用市净率模型下的股价平均法计算甲公司的每股股权价值。

(3)根据题意判断哪个方法更适合。

【答案】

(1)目标企业甲公司每股收益=3000/100000=0.03

可

比

公

司

每

股

收

益

每

股

市

价

实际市盈率 预期

利润

增长

率

修正市盈率 甲公司每股价值

A

公

0.4 8 8/0.4=20 8% 20/(8%×100)=2.5 2.5×9%×100×0.03=0.675



司

B

公

司

0.5 8.1 8.1/0.5=16.2 6% 16.2/(6%×100)=2.7 2.7×9%×100×0.03=0.729

C

公

司

0.5 11 11/0.5=22 10% 22/(10%×100)=2.2 2.2×9%×100×0.03=0.594

平

均

数

0.666

(2)目标企业甲公司每股净资产=218000/100000=2.18

权益净利率=3000/[(200000+218000)/2]=1.44%

可

比

公

司

每

股

净

资

产

每

股

市

价

实际市净

率

权益

净利

率

修正市净率 甲公司每股价值

A

公

司

2 8 8/2=4 21.2

%

4/(21.2%×100)=0.19 0.19×1.44%×100×

2.18=0.6

B

公

司

3 8.

1

8.1/3=2.

7

17.5

%

2.7/(17.5%×

100)=0.15

0.15×1.44%×100×

2.18=0.47

C

公

司

2.

2

11 11/2.2=5 24.3

%

5/(24.3%×100)=0.21 0.21×1.44%×100×

2.18=0.66

平

均

数

0.58

(3)*****

【知识点】相对价值模型的应用

中大网校全程强化班第 24 课时第七章第三节【知识点 4】相对价值模型的应用

有详细的讲解



6.甲公司生产 A、B、C 三种产品，共用一条生产线，该生产线月生产力 128000，

机器每小时满负荷运转，为争取公司利润最大，公司经过调研调整三种产品生产

结构，资料如下：

(1)公司月固定制造费用 400000 元，月管理费用 247500 元，月销售费用 3000

元。

(2)三种产品当前产销量如下：

项目 A B C

月产量(件) 1400 1000 1200

销售单价(元) 600 900 800

单位变动成本(元) 400 600 450

生产单位产品所需机器工时(小时) 2 4 5

要求：

(1)计算当前 A、B、C 三种产品的边际贡献总额、加权平均边际贡献率、盈亏临

界点的销售额。

(2)***。

【答案】

(1)边际贡献总额=1400×(600-400)+1000×(900-600)+1200×

(800-450)=1000000(元)

加权平均边际贡献率=总的边际贡献/总收入=1000000/(1400×600+1000×

900+1200×800)=37.04%

盈亏临界点销售额=固定成本/加权边际贡献率

=(400000+247500+3000)/37.04%=1756209.50(元)

(2)***

【知识点】成本、数量和利润的关系

中大网校全程强化班第 56 课时第十八章第二节【知识点 1】【知识点 2】有详

细讲解

[NT:PAGE=综合题$]四、综合题

甲公司是一家化工原料生产企业，生产经营无季节性，股东使用管理用财务报表

分析体系对公司 2013 年度业绩进行评价，主要的管理用财务报表数据如下：

项目 2013 年 2012 年

资产负债表项目(年

末)

经营性流动资产 7500 6000

减：经营性流动负债 2500 2000



经营性长期资产 20000 16000

经营性资产合计 25000 20000

短期借款 2500 0

长期借款 10000 8000

净负债合计 12500 8000

股本 10000 10000

留存收益 2500 2000

股东权益合计 12500 12000

利润表项目(年度)

销售收入 25000 20000

税后经营净利润 3300 2640

减：税后利息费用 1075 720

净利润 2225 1920

股东正在考虑采用如下两种业绩评价指标对甲公司进行业绩评价：

(1)使用权益净利率作为业绩评价指标，2013 年的权益净利率超过 2012 年的权

益净利率即视为完成业绩目标。

(2)使用剩余权益作为业绩评价指标，按照市场权益成本作为权益投资要求的报

酬率。已知无风险利率为 4%，平均风险股票的报酬率为 12%，2012 年股东要

求的权益报酬率为 16%。甲公司的企业所得税税率为 25%。为简化计算，计算

相关财务指标时，涉及到的资产负债表数据均使用其各年年末数据。

要求：

(1)如果采用权益净利率作为评价指标，计算甲公司 2012 年、2013 年的权益净

利率，评价甲公司 2013 年是否完成业绩目标;

(2)使用改进的杜邦分析体系，计算影响甲公司 2012 年、2013 年权益净利率高

低的三个驱动因素，定性分析甲公司 2013 年的经营管理业绩和理财业绩是否得

到提高;

(3)***

(4)如果采用剩余权益收益作为业绩评价指标，计算 2013 年股东要求的权益报酬

率，2013 年的剩余权益收益，评价甲公司 2013 年是否完成业绩目标。(提示：

计算 2013 年股东要求的权益报酬率时，需要考虑资本结构变化的影响。)

(5)指出权益净利率和剩余收益两种业绩评价指标中哪种业绩评价指标更科学，

并说明原因。

【答案】



(1)2012 年的权益净利率=1920/12000×100%=16%

2013 年的权益净利率=2225/12500×100%=17.8%

由于 2013 年的权益净利率高于 2012 年，因此，2013 年完成了业绩目标。

(2)根据改进的杜邦分析体系，影响权益净利率高低的三个驱动因素分别为净经

营资产净利率、税后利息率和净财务杠杆。

2012 年净经营资产净利率=2640/20000×100%=13.2%

2013 年净经营资产净利率=3300/25000×100%=13.2%

2012 年税后利息率=720/8000×100%=9%

2013 年税后利息率=1075/12500×100%=8.6%

2012 年净财务杠杆=8000/12000=0.67

2013 年净财务杠杆=12500/12500=1

反映经营管理业绩的指标是净经营资产净利率，由于与 2012 年相比，2013 年

的净经营资产净利率并没有提高，所以，2013 年的经营管理业绩没有提高;反映

理财业绩的指标是杠杆贡献率，由于与 2012 年杠杆贡献率=(13.2%-9%)×

0.67=2.81%相比，2013 年的杠杆贡献率=(13.2%-8.6%)×1=4.6%提高了，所

以，2013 年的理财业绩提高了。

(3)………………………………………………

(4)2012 年的贝塔权益=(16%-4%)/(12%-4%)=1.5

2012 年的贝塔资产=1.5/[1+(1-25%)×(2000+8000)/12000]=0.92

2013 年的贝塔权益=0.92×[1+(1-25%)×(12500+2500)/12500]=1.75

2013 年股东要求的权益报酬率=4%+1.75×(12%-4%)=18%

2013 年的剩余权益收益=2225-12500×18%=-25(万元)

由于 2013 年的剩余权益收益小于零，摧毁了股东财富，因此，2013 年甲公司

没有完成业绩目标。

(5)作为业绩评价指标，剩余收益比权益净利率更科学，原因是权益净利率以净

收益为基础，没有考虑权益资本成本因素，不能反映权益资本的净收益。公司有

了盈利，并不意味着为股东创造了价值。只有当公司的税后净利润大于股东对公

司投资资本的成本时，才能认定管理层为股东创造了价值。

【知识点】管理用财务分析体系、业绩的财务计量

中大网校全程强化班第 10 课时第二章第三节中【知识点 5】管理用财务分析体

系有详细讲解


