2015年注册会计师财务成本管理部分真题解析---吴相全
 
一题型：2015注会《财务成本管理》考试题型及分数分布：
　　①单选14题共21分；
　　②多选12题共24分；
　　③计算分析题5题共40分；
④综合题1题共15分。
 
　二、2015年注会《财务成本管理》考试考试回忆版主观题涉及的考点：
计算题：期权投资策略和期权价值的计算、管理用财务报表分析结合外部融资额和可持续增长率的计算、本量利分析结合经营杠杆系数、债券资本成本结合债券价值的计算、平行结转分步法      
综合题：资本预算
 

2015年注册会计师《财务成本管理》真题(部分回忆版)
一、单项选择题
1、下列各项成本费用中，属于酌量性固定成本的是(    )。
A.广告费  B.运输车辆保险费  C.行政部门耗用水费  D.生产部门管理人员工资
【答案】A
【解析】酌量性固定成本指的是可以通过管理决策行动而改变数额的固定成本，包括科研开发费、广告费、职工培训费等，所以选项A正确。（参见教材第378页）
【相关点评】本题考核第17章成本性态分析。
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第17章例题1内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
2、下列各项中，属于货币市场工具的是(  )。
A.优先股  B.可转债券  C.银行长期贷款  D.银行承兑汇票
【答案】D
【解析】货币市场工具包括短期国债（在英美称国库券）、大额可转让存单、商业票据、银行承兑汇票等，所以选项D正确。（参见教材第23页）
【相关点评】本题考核第1章金融市场的分类。
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第1章例题17内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
3、在净利润和市盈率不变的情况下，公司实行反分割股票导致的结果是()。
A.每股面额下降  B.每股收益上升  C.每股净资产不变  D.每股市价下降
【答案】B
【解析】股票反分割也称股票合并，是股票分割的相反行为，即将数股面额较低的股票合并为一股面额较高的股票，将会导致每股面额上升，每股市价上升，每股收益上升，股东权益总额不变，由于股数减少，所以每股净资产上升，所以选项B正确。（参见教材第280页）
【相关点评】本题考核第11章股票分割与反分割。
该选择题在基础班和串讲班中重点提及。
该选择题属于相对较偏的题，但试题难度不大。
 
4、在设备更换不改变生产能力，且新旧设备未来使用年限不同的情况下，固定资产更新决策应选择的方法是(  )。
A.净现值法  B.折现回收期法  C.内含报酬率法  D.平均年成本法
【答案】D
【解析】对于使用年限不同的互斥方案，决策标准选择的是平均年成本法，所以选项D正确。（参见教材第221页）
【相关点评】本题考核第9章资本预算更新改造
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
5、甲公司生产成品所需某种材料需求不稳定，为保障原料的供应，现设置保险储备，保险储备量所依据的是(    )。
A.缺货成本与保险储备成本之和最小  B.缺货成本与保险储备成本之差最大
C.边际保险储备成本小于边际缺货成本  D.边际保险储备成本大于边际缺货成本
【答案】A
【解析】研究保险储备的目的，就是要找出合理的保险储备量，使缺货或供应中断损失和储备成本之和最小。
【相关点评】本题考核第19章营运资本投资中的存货
该选择题与科教园吴相全模拟题2单选题11内容基本一致
该选择题与科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及
6、在信息不对称和逆向选择的情况下，根据优序融资理论，选择融资方式的先后顺序应该是()。
A.普通股、优先股、可转换债券、公司债券
B.普通股、可转换债券、优先股、公司债券
C.公司债券、优先股、可转换债券、普通股
D.公司债券、可转换债券、优先股、普通股
【答案】D
【解析】优序融资理论的观点是，考虑信息不对称和逆向选择的影响，管理者偏好首选留存收益筹资，其次是债务筹资，最后是发型新股筹资。所以答案是D。（参见教材第254页）
【相关点评】本题考核第10章优序融资理论
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第10章例题10内容基本一致。
该选择题与科教园吴相全模拟题4单选题2内容基本一致
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
 

7、甲公司采用固定股利支付率政策，股利支付率50%，2014年甲公司每股收益2元。预期可持续增长率4%，股权资本成本12%，期末每股净资产10元，没有优先股。2014年末甲公司的本期市净率为(  )。
A.1.25  B.1.20  C.1.35  D.1.30
【答案】D
【解析】股东权益收益率=2/10X100%=20%,本期市净率=50%X20%X(1+4%)/(12%-4%)=1.30。（参见教材第202页）
【相关点评】本题考核第8章企业价值评估中的相对价值评估
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第8章例题8部分内容基本一致。
该选择题与科教园吴相全模拟题4单选题4内容基本一致
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
 

 
二、多项选择题
1、下列各项中，属于企业长期借款合同一般保护性条款的有(  )。
A.限制企业股权再融资  B.限制企业高级职员的薪金和奖金总额
C.限制企业租入固定资产的规模  D.限制企业增加有限求偿权的其他长期债务
【答案】CD
【解析】一般性保护条款主要包括：
1.              对借款企业流动资金保持量的规定，其目的在于保持借款企业资金的流动性和偿债能力；
2.              对支付现金股利和再购入股票的限制，其目的在于限制资金外流；
3.              对净经营性长期资产总投资规模的限制，其目的在于减少企业日后不得不变卖固定资产以偿还贷款的可能性，仍着眼于保持借款企业资金的流动性；
4.              限制其他长期债务，其目的在于防止其他贷款人取得对企业资产的优先求偿权；
5.              借款企业定期向银行提交财务报表，其目的在于及时掌握企业的财务情况；
6.              不准在正常情况下出售较多资产，以保持企业正常的生产经营能力；
7.              如期清偿缴纳的税金和其他到期债务，以防被罚款而造成现金流失；
8.              不准以任何资产作为其他承诺的担保或抵押，以避免企业负担过重；
9.              不准贴现应收票据或出售应收账款，以避免或有负债；
10.          限制租赁固定资产的规模，其目的在于防止企业负担巨额租金以致消弱其偿债能力，还在于防止企业以租赁固定资产的办法摆脱对其资本支出和负债的约束。
所以本题答案是CD，选项A不属于保护条款的内容，选项B是特殊性保护条款。（参见教材第292页）
【相关点评】本题考核第12章普通股和长期债务筹资中的长期借款
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
2、编制生产预算中的“预计生产量”项目时，需要考虑的因素有(    )。
A.预计销售量  B.预计期初产成品存货  C.预计材料采购量  D.预计期末产成品存货
【答案】ABD
【解析】预计期初产成品存货+预计生产量-预计销售量=预计期末产成品存货，所以：预计生产量=预计期末产成品存货+预计销售量-预计期初产成品存货，所以答案是选项ABD。（参见教材第403页）
【相关点评】本题考核第18章短期预算中生产预算
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第18章例题10部分内容相关。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
3、某企业生产经营的产品品种较多，间接成本比重较高，成本会计人员试图推动企业采用作业成本法计算产品成本，下列理由中适用于说服管理层的有(    ) 。
A.使用作业成本信息有利于价值链分析  B.使用作业成本法可提高成本准确性
C.通过作业管理可以提高成本控制水平  D.使用作业成本信息可以提高经营决策质量
【答案】ABCD
【解析】作业成本法与价值链分析概念一致，可以为其提供信息支持，所以选项A正确。作业成本法可以获得更准确的产品和产品线成本，所以选项B正确。准确的成本信息，可以提高经营决策的质量，包括定价决策、扩大生产规模、放弃产品线等经营决策，所以选项D正确。作业成本法有助于改进成本控制，所以选项C正确。（参见教材第372页）
【相关点评】本题考核第16章作业成本法
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第16章例题2和例题3部分内容相关。
该选择题与科教园吴相全模拟题2多选题10内容相关
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
4、与作业基础成本制度相比，产品基础成本计算制度存在的局限性有()。
A.成本计算过于复杂  B.容易夸大高产量产品的成本
C.间接成本集合缺乏同质性  D.成本分配基础与间接成本集合之间缺乏因果联系
【答案】BCD
【解析】产量基础成本计算制度的优点就是简单，所以选项A不正确。传统的成本计算制度，以产量作为分配间接费用的基础，例如产品数量，或者与产品数量有密切关系的人工成本、人工工时等。这种成本计算制度往往会夸大高产量产品的成本，而缩小低产量产品的成本，并导致决策错误，所以选项B正确。产量基础成本计算制度的特点，首先是整个工厂仅有一个或几个间接成本集合（如制造费用、辅助生产等），它们通常缺乏同质性（包括间接人工、折旧及电力等各不相同的项目）；另一个特点是间接成本的分配基础（直接人工成本）和间接成本集合（制造费用）之间缺乏因果联系，所以选C、D正确、（参见教材328-329页）
【相关点评】本题考核第14章产品成本计算中的产品成本计算类型
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第14章例题4和例题5部分内容相关。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
5、甲部门是一个标准成本中心，下列成本差异中，属于甲部门责任的有(    )。
A.操作失误造成的材料数量差异  
B.生产设备闲置造成的固定制造费用闲置能量差异
C.作业计划不当造成的人工效率差异  
D.由于采购材料质量缺陷导致公认多用工时造成的变动制造费用效率差异
【答案】AC
【解析】选项是AC是在生产过程中造成的，因此属于标准成本中心的责任。产量决策、标准成本中心的设备和技术决策，通常由上级管理部门和职能管理部门做出，而不是由成本中心的管理人员自己决定，因此，标准成本中心不对生产能力的利用程度负责，不对固定制造费用的闲置能量差异负责，所以选项B不能选。选项D是采购部门的责任。（参见教材第359-360、445页）
【相关点评】本题考核第15章标准成本计算中的差异分析
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第15章例题5部分内容基本一致。
该选择题与科教园吴相全模拟题3多选题7内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
6、假设其他因素不便，下列各项中会引起欧式看跌期权价值增加的有(  )。
A.执行价格提高  B.无风险利率增加  C.到期期限延长  D.股价波动率加大
【答案】AD
【解析】看涨期权的执行价格越高，其价值越小。看跌期权的执行价格越高，其价值越大，所以A是答案。股价波动率加大，看涨看跌期权的价值都增加，所以C是答案。（参见教材第156页）
【相关点评】本题考核第7章期权价值评估
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第7章例题5涉及相关内容。
该选择题与科教园吴相全模拟题4多选题8部分内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
7、属于优先股特殊性的有(  )。
A.当分现利润时，优先股股息优先于普通股股利支付
B.选举董事会成员时，优先股股东优先于普通股股东当选
C.破产清算时，优先股股东优先于普通股股东求偿
D.决定合并分立时，优先股股东取决权优先于普通股股东
【答案】AC
【解析】在公司分配利润是，优先股股息通常固定且优先支付，普通股股利只能最后支付，选项A正确；当企业面临破产时，优先股股东的求偿权优于普通股选项C正确。
【相关点评】本题考核第6章债券、股票价值评估中的优先股评估
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第6章例题7部分内容基本一致。
该选择题与科教园吴相全模拟题3多选题7内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
8、防止经营者背离股东目标，股东可采取的措施有()。
A.对经营者实行固定年薪制  B.要求经营者定期披露信息
C.给予经营者股票期权奖励  D.聘请注册会计师审计财务报告
【答案】BCD
【解析】选项B属于激励，选项CD属于监督。（参见教材第10页）
【相关点评】本题考核第1章财务管理基本原理中有关股东和经营者矛盾的协调
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第1章例题5部分内容基本一致。
该选择题与科教园吴相全模拟题2多选题1涉及相关内容。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
9、甲公司盈利稳定，有多余现金，拟进行股票回购用于将来奖励本公司职工。在其他条件不变的情况下，股票回购产生的影响(    )。
A.每股面额下降  B.资本结构变化  C.每股收益提高  D.自由现金流量减少
【答案】BCD
【解析】股票回购利用企业多余现金回购企业股票，减少了企业的自由现金流量，同时减少企业外部流通股的数量，减少企业的股东权益，因此选项B、D 正确；企业外部流通股的数量减少，净收益不变，因此每股收益增加，选项C正确；股票回购不影响每股面值，选项A错误。（参见教材第281页）
【相关点评】本题考核第11章股利分配中有关股票回购
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第11章例题15部分内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
 
 
10、在使用平衡计分卡进行企业业绩评价时，需要处理几个平衡，下列各项中，正确的有(  )。
A.外部评价指标与内部评价指标的平衡  
B.定期评价指标与非定期评价指标的平衡
C.财务评价指标与非财务评价指标的平衡
D.成果评价指标与驱动因素评价指标的平衡
【答案】ACD
【解析】平衡记分卡中的“平衡”包含：外部评价指标和内部评价指标的平衡；成果评价指标和导致成果出现的驱动因素评价指标的平衡；财务评价指标和非财务评价指标的平衡；短期评价指标和长期评价指标的平衡。因此本题正确的选项为A、C、D。
【相关点评】本题考核第22企业价值评价中第二节平衡积分卡
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
11、下列关于上市公司市场增加值业绩评价指标的说法中正确的有()。
A.市场增加值不能反映投资者对公司风险的判断
B.市场增加值便于外部投资者评价公司的管理业绩
C.市场增加值等价于金融市场对公司净现值的估计
D.市场增加值适用于评价下属部门和内部单位的业绩
【答案】BC
【解析】市场增加值可以反映公司的风险，公司的市值既包含了投资者对风险的判断，也包含了他们对公司业绩的评价选项A的表述错误；市场增加值就是一个公司增加或减少股东财富的累计总量，是从外部评价公司管理业绩的最好方法，选项B正确；市场增加值等价于金融市场对一家公司净现值的估计，选项C正确；即便是上市公司也只能计算他的整体市场增加值，对于下属部门和内部单位无法计算其市场增加值，也就不能用于内部业绩评价，选项D错误。（参见教材第462页）
【相关点评】本题考核第22章企业业绩评价中的市场增加值
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第22章例题3涉及相关内容。
该选择题与科教园吴相全模拟题3多选题11涉及相关内容。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
 
12.甲公司目前没有上市债券，在采用了可比公司法测算公司的债务资本成本时，选择的可比公司应具有的特征有(  )。
A.与甲公司在同一行业  B.拥有可上市交易的长期债券
C.与甲公司商业模式类似  D.与甲公司在同一生命周期阶段
【答案】ABC
【解析】如果需要计算债务成本的公司，没有上市债券，就需要找一个拥有可交易债券的可比公司作为参照物。可比公司应当与目标公司处于同一行业，具有类似的商业模式。因此本题正确选项为A、B、C。（参见教材第116页）
【相关点评】本题考核第5章资本成本中债务资本成本的估计
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中提及相关知识点。
 
 

三、计算分析题
　　
1、甲公司是一家制造业企业，为做好财物计划，甲公司管理层拟采用财务报表进行分析，相关材料如下：
(1)甲公司2014年的重要财务报表数据(单位万元)
	资产负债表项目
	2014年末

	货币资金
	600

	应收账款
	1600

	存货
	1500

	长期股权投资
	1000

	固定资产
	7300

	资产合计
	12000

	应收账款
	3000

	长期借款
	3000

	股东权益
	6000

	负责及股东权益合计
	10000

	利润表项目
	2014年度

	营业收入
	20000

	减：营业成本
	12000

	营业税金及附加
	640

	管理费用
	4000

	财务费用
	160

	加：投资收益
	100

	利润总额
	3300

	减：所得税费用
	800

	净利润
	2500


(2)甲公司没有优先股，股东权益变动均来自利润留存，经营活动所需的货币资金是本年销售收入的2%，投资收益均来自长期股权投资。
(3)根据税法相关规定，甲公司长期股权投资收益不缴纳所得税，其他损益的所得税税率为25%。
(4)甲公司使用固定股利支付率政策，股利支付率60%，经营性资产、经营性负债与销售收入保持稳定的百分比关系。
要求：
(1)编制甲公司2014年的管理用财物报表(提示：按照各种损益的适用税率计算应分担的所得税，结果填入下方表格中，不用列出计算过程)
	管理用财务报表
	2014年

	经营性资产总计
	 

	经营性负债总计
	 

	净经营资产总计
	 

	金融负债
	 

	金融资产
	 

	净负债
	 

	股东权益
	 

	净负债及股东权益总计
	 

	税前经营利润
	 

	减：经营利润所得税
	 

	税后经营净利润
	 

	利息费用
	 

	减：利息费用抵税
	 

	税后利息费用
	 

	净利润
	 


(2)假设甲公司目前已达到稳定状态，经营利率和财物政策保持不变，且不增发新股和回购股，可以按照之前的利率水平在需求的时候取得借款，不变销售净利率可以涵盖新增的负债利息，计算甲公司2015年的可持续增长率。
(3)假设甲公司2015年销售增长率为25%，销售净利率与2014年年末金融资产都可动用的情况下，用销售百分比预测2015年的外部融资额。
(4)从经营效率和财务政策是否变化角度，回答上年可持续增长率、本年可持续增长率、本年实际增长率之间的关系。
【答案】
(1)
	管理用财务报表
	2014年

	经营性资产总计
	12000-（600-20000*2%）=11800

	经营性负债总计
	3000

	净经营资产总计
	11800-3000=8800

	金融负债
	3000

	金融资产
	600-20000*2%=400

	净负债
	3000-200=2800

	股东权益
	6000

	净负债及股东权益总计
	6000+2800=8800

	税前经营利润
	3300+160=3460

	减：经营利润所得税
	（3460-100）*25%=840

	税后经营净利润
	3460-840=2620

	利息费用
	160

	减：利息费用抵税
	160*25%=40

	税后利息费用
	160-40=120

	净利润
	2620-120=2500


(2)可持续增长率=2500/6000*(1-60%)/[1-2500/6000*(1-60%)]=20%
(3)2015年的外部融资额=(11800-3000)*25%-20000*(1+25%)*2500/20000*(1-60%)-200=750(万元)
(4)如果某一年的经营效率和财务政策与上年不同，在不增发新股的情况下，则本年实际增长率、上年的可持续增长率以及本年的可持续增长率三者相等。
如果某一年的公式中的4个财务比率有一个或多个比率提高，在不增发新股的情况下，则本年实际增长率就会超过上年的可持续增长率，本年的可持续增长率也会超过上年的可持续增长率。
如果某一年的公式中的4个财务比率有一个或多个比率下降，在不增发新股的情况下，则本年实际增长率就会低于上年的可持续增长率，本年的可持续增长率也会低于上年的可持续增长了。
【相关点评】该计算题的考点是教材第2章第3节管理用财务报表分析和第3章第三节增长率和资本需求预算
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第2章例题16部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第3章例题7部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题1计算题例题1部分内容基本一致。
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题2计算题例题1部分内容基本一致。
该计算题涉及管理用财务报表分析结合可持续增长率和外部融资额的计算，难度适中。
2、甲公司是一家制造业企业，信用级别为A级，目前没有上市债券，为投资新产品项目，公司拟通过发行面值1000元的5年期债券进行筹资，公司采用风险调整法估计拟发行债券的税前债务资本成本，并以此确定该债权的票面利率。
2012年1月1日，公司收集了当时上市交易的3种A级公司债券及与这些上市债券到期日接近的政府债券的相关信息。
	A级公司
	政府债券

	出售公司
	到期日
	到期收益率
	到期日
	到期收益率

	X公司
	2016.6.1
	7.5%
	2016.6.8
	4.5%

	Y公司
	2017.1.5
	7.9%
	2017.1.10
	5%

	Z公司
	2018.1.3
	8.3%
	2018.2.20
	5.2%


2012年7月1日，本公司发行该债券，该债券每年6月30日付息一次，2017年6月30日到期，发行当天的等风险投资市场报酬率为10%。
要求：
(1)计算2012年1月1日，A级公司债券的平均信用风险补偿率，并确定甲公司拟发行债券的票面利率。
(2)计算2012年7月1日，甲公司债券的发行价格。
(3)2014年7月1日，A投资人在二级市场上以970元购买了甲公司债券，并计划持有至到期。投资当天等风险投资市场报酬率为9%，计算A投资人的到期收益率，并据此判断该债券价格是否合理。
【答案】
(1)平均信用风险补偿率=[(7.5%-4.5%)+(7.9%-5%)+(8.3%-5.2%)]/3=3%
Y公司与甲公司是同期限债券，则无风险利率=5%，税前债务成本=5%+3%=8%
公司采用风险调整法估计拟发行债券的税前债务资本成本，并以此确定该债券的票面利率。则票面利率为8%
(2)发行价格=1000*8%*(P/A，10%，5)+1000*(P/F，10%，5)=924.16(元)
(3)设到期收益率为i
则：1000*8%*(P/A，i，3)*(P/F，i，3)=970
i=10%，80*2.4869+1000*0.7513=950.252
i=9%，80*2.5313+1000*0.7722=974.704
i=9%+(10%-9%)*(974.704-970)/(974.704-950.252)=9.19%
到期收益率大于等风险投资市场报酬率，因此该债券价格是合理的。值得投资。
【相关点评】该计算题的考点是教材第5章第2节债务资本成本估计和第6章第1节债券价值评估
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第6章例题4部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题4计算题例题1部分内容基本一致。
该计算题涉及债券资本成本和债券价值的计算，难度较低。
3、甲公司股票当前每股市价40元，6个月以后股价有两种可能，上升25%下降20%，市场上有两种以该股票为标的资产的齐全：看涨期权和看跌期权。每份看涨期权可买入1股股票，每份看跌期权可卖出1股股票，两种期权执行价格均为45元，到期时间均为6个月，期权到期前，甲公司不派发现金股利，半年无风险报酬率为2%。
要求：
(1)假设市场每份看涨期权价格为2.5元，每份看跌期权价格1.5元，投资者同时卖出1份看涨期权和1份看跌期权，计算确保该组合不亏损的股票价格区间，如果6个月后的标的股票价格实际上涨20%，计算该组合的净损益。(注计算股票价格区间和组合净损益时，均不考虑期权价格的货币时间价值)
(2)利用风险中性原理，计算看涨期权的股价上行时到期日价值，上行概率及期权价值。利用看涨期权-看跌期权评价定理，计算看跌期权的期权价值。
【答案】
      (1)卖出看涨期权的净损益=Max(股票价格-执行价格，0)+期权价格=-Max(股票市价-45，0)+2.5
　　卖出看跌期权的净损益=-Max(执行价格-股票市价，0)+期权价格=-Max(45-股票市价，0)+1.5
　　组合净损益=-Max(股票市价-45，0)-Max(45-股票价格，0)+4
　　当股价大于执行价格时：
　　组合净损益=-(股票市价-45)+4
　　根据组合净损益=0，可知，股票市价=49(元)
　　当股价小于执行价格时：
　　组合净损益=-Max(40-股票市价)+4
　　根据组合净损益=0，可知，股票市价=41(元)
　　所以，确保该组合不亏损的股票价格区间为41元~49元。
　　如果6个月后的标的股票价格实际上涨20%，即股票价格为40*(1+20%)=48(元)，则：
　　组合净损益=-(48-45)+4=1(元)
　　(2)看涨期权的股价上行时到期日价值=40*(1+25%)-45=5(元)
　　2%=上行概率*25%+(1-上行概率)*(-20%)
　　即：2%=上行概率*25%-20%+上行概率*20%
　　则：上行概率=0.4889
　　由于股价下行时到期日价值=0
　　所以，看涨期权价值=(5*0.4889)/(1+2%)=2.40(元)
看跌期权价值=45/(1+2%)+2.40-40=6.52(元)
【相关点评】该计算题的考点是教材第7章期权价值评估
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第7章例题7部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题1计算题例题2部分内容基本一致。
该计算题空头对敲策略和期权价值计算中风险中性原理结合，难度适中。
4、甲公司股票当前每股市价50元，6个月以后，股价有两种可能：上升20%下降17%。市场上有两种以该股票为标的资产的期权：看涨期权和看跌期权。每份看涨期权可买1股股票，每份看跌期权可卖出1股股票，两种期权执行价格为55元，到期时间均为6个月，期权到期前，甲公司不派发现拿股利，半年无风险报酬率为2.5%。
　　要求：
　　(1)利用套期保值原理，计算看涨期权的股价上行时到期日价值，套期保值比率及期权价值，利用看涨期权-看跌期权评价定理，计算看跌期权的期权价值。
　　(2)假设目前市场上每份看涨期权价格2.5元，每份看跌期权价格6.5元，投资者同时买入1份看涨期权和1份看跌期权，计算确保该组合不亏损的股票价格区间，如果6个月后，标的股票价格实际下降10%，计算该组合的净损益。(注，计算股票价格区间和组合净损益时，均不考虑期权价格的货币时间价值。)
　　【答案】
　　(1)股票上行时的到期日价值=(1+20%)-55=5(元)
　　下行时的股价=50*(1-17%)=41.5(元)，由于小于执行价格，得出下行时的到期日价值为0。
　　套期保值比率=(5-0)/(60-41.5)=0.27
　　购买股票之处=0.27*50=13.5(元)
　　借款=(41.5*0.27-0)/(1+2.5%)=10.93(元)
　　期权价值=13.5-10.93=2.57(元)
　　根据看涨期权-看跌期权的评价定理可知，2.57-看跌期权价值=50-55/(1+2.5%)
　　看跌期权价值=2.57-50+55/(1+2.5%)=6.23(元)
　　(2)①看涨期权价格+看跌期权价格=2.5+6.5=9(元)
　　②如果股票价格下降10%，则股价为50*(1-10%)=45(元)
　　投资组合的净利润=55-45-(2.5+6.5)=1(元)
　　【相关点评】该计算题的考点是教材第7章期权价值评估
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第7章例题7部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题1计算题例题2部分内容基本一致。
该计算题多头对敲策略和期权价值计算中风险中性原理结合，难度适中。
 

　　5、甲公司是一家生物制药企业，研发一种专利产品，该产品提货项目已完成可行性分析，厂房制造和设备购置安装工作已完成，该产品特予2016年开始生产销售，目前，公司正对该项目进行盈亏平衡分析，相关资料如下：
　　(1)专利研发支出资本化金额150万元，专利有效期10年，预计无残值，建造厂房适用的土地适用权，取得成本500万元，使用年限50年，预计无残值。两种资本均采用直线法计提摊销。厂房建造成本400万元，折旧年限30年，预计净残值10%。设备购置成本200万元，折旧年限10年，预计净残值5%，两种资本均采用直线法计提折旧。
　　(2)该产品销售价格每瓶80元，销量每年可达10万瓶，每瓶材料成本20元，变动制造费用10元，包装成本3元。公司管理人员实行固定工资制，生产工人和销售人员实行基本工资加提成制，预计新增管理人员2人，没人每年固定工资7.5万元，新增生产工人25人，人均月基本工资1500元，生产计件工资每瓶2元，新增销售人员5人，人均月基本工资1500元，销售提成每瓶5元。每年新增其它费用：财产保险费4万元，广告费50万元，职工培训费10万元，其他固定费用11万元。
　　(3)假设年生产量等于年销售量。
　　要求：
　　(1)计算新产品的年固定成本总额和单位变动成本。
　　(2)计算新产品的盈亏平衡全年销售量、安全边际率和年息税前利润。
　　(3)计算该项目的经营杠杆系数。
　　【答案】
　　(1)专利每年摊销金额=150/10=15(万元)
　　土地使用权每年摊销金额=500/50=10(万元)
　　厂房每年折旧金额=400*(1-10%)/30=12(万元)
　　设备每年折旧金额=200*(1-5%)/10=19(万元)
　　新增人员固定工资=7.5*2+1500*12/10000*(25+5)=69(万元)
　　新产品的年固定成本总额=15+10+12+19+69+4+50+10+11=200(万元)
　　单位变动成本=20+10+3+2+5=40(元)
　　(2)盈亏平衡全年销售量=200/(80-40)=5(万瓶)
　　安全边际率=(10-5)/10=50%
　　年息税前利润=10*(80-40)-200=200(万元)
(3)经营杠杆系数=边际贡献/息税前利润=10*(80-40)/200=2
【相关点评】该计算题的考点是教材第10章第2节杠杆系数的衡量和第17章第三节本量利分析
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第10章例题8部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第17章例题10部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题3计算题例题3部分内容基本一致。
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题4计算题例题5部分内容基本一致。
该计算题涉及本量利分析结合经营杠杆系数的计算，难度较低。
　　
　　6、甲公司是一家机械制造企业，只生产销售一种产品，生产过程中分为两个步骤，第一步骤产出的半成品直接转入第二步骤继续加工，每件半成品加工成一件产成品，产品成本计算采用平行结转分步法，月末完工产品和在产品之间采用约当产量法分配生产成本。
　　原材料在第一步骤生产开工时一次投入，备个步骤加工成本类费用陆续发生，第一步骤和第二步骤月末在产品完工程度分别为本步骤的50%和40%。
　　2015年6月的成本核算资料如下：
　　(1)月初在产品成本(单位：元)
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	第一步骤
	11200
	5845
	8900
	25945

	第二步骤
	 
	4650
	9250
	13900


　　(2)本月生产量(单位：件)
	 
	月初在产品数量
	本月投产数量
	本月完工数量
	月末在产品数量

	第一步骤
	120
	2700
	2750
	70

	第二步骤
	150
	2750
	2800
	100


　　(3)本月发生的生产费用(单位：元)
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	第一步骤
	98690
	44050
	67410
	210150

	第二步骤
	 
	60670
	77370
	138040


　　要求：(1)制造第一、二步骤成本计算单(结果值入下列表格)
　　2015年6月第一步骤成本计算单单位：元
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	月初在产品成本
	 
	 
	 
	 

	本月生产费用
	 
	 
	 
	 

	合计
	 
	 
	 
	 

	分配率
	 
	 
	 
	 

	产成品中本步骤份额
	 
	 
	 
	 

	月末在产品
	 
	 
	 
	 


　　2015年6月第二步骤成本计算单单位：元
	 
	直接人工
	制造费用
	合计

	月初在产品成本
	 
	 
	 

	本月生产费用
	 
	 
	 

	合计
	 
	 
	 

	分配率
	 
	 
	 

	产成品中本步骤份额
	 
	 
	 

	月末在产品
	 
	 
	 


(2)编制产品成本汇总计算表(结果填入下列表格)
2015年6月产成品成本汇总计算表单位：元
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	第一步骤
	 
	 
	 
	 

	第二步骤
	 
	 
	 
	 

	合计
	 
	 
	 
	 

	单位成本
	 
	 
	 
	 


【答案】
(1)2015年6月第一步骤成本计算单单位：元
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	月初在产品成本
	11200
	5845
	8900
	25945

	本月生产费用
	98690
	44050
	67410
	210150

	合计
	109890
	49895
	76310
	236095

	分配率
	109890/（2800+170）=37
	49895/（2800+135）=17
	76310/（2800+135）=26
	 

	产成品中本步骤份额
	37*2800=103600
	17*2800=47600
	26*2800=72800
	224000

	月末在产品
	37*170=6290
	17*135=2295
	26*135=3510
	12095


　　第一步骤直接材料月末在产品约当产量=70+100=170(件)
　　第一步骤直接人工月末在产品约当产量=70*50%+100=135(件)
　　第一步骤制造费用月末在产品约当产量=70*50%+100=135(件)
　　2015年6月第二步骤成本计算单单位：元
	 
	直接人工
	制造费用
	合计

	月初在产品成本
	4650
	9250
	13900

	本月生产费用
	60670
	77370
	138040

	合计
	65320
	86620
	151940

	分配率
	65320/（2800+40）=23
	86620/（2800+40）=30.5
	 

	产成品中本步骤份额
	23*2800=64400
	30.5*2800=85400
	149800

	月末在产品
	23*40=920
	30.5*40=1220
	2140


　　第二步骤直接人工月末在产品约当产量=100*40%=40(件)
　　第二步骤制造费用月末在产品约当产量=100*40%=40(件)
　　(2)
　　2015年6月产成品成本汇总计算表单位：元
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	第一步骤
	103600
	47600
	72800
	224000

	第二步骤
	 
	64400
	85400
	149800

	合计
	103600
	112000
	158200
	373800

	单位成本
	37
	40
	56.5
	133.5


　　
【相关点评】该计算题的考点是教材第14章第5节平行结转分步法
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第14章例题14内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题4综合题例题1部分内容基本一致。
该计算题涉及债券资本成本和债券价值的计算，难度适中。
 

四、综合题
　　甲公司是一家通讯产品制造业企业，主营业务是移动通讯产品的生产和销售，为了扩大市场份额，准备投产智能型手机产品(简：智能产品)。目前相关技术研发已经完成，正在进行该项目的可行性研究，资料如下：
　　如果可行，该项目拟在16年年初投产，预计该智能产品3年后(即2018年末)停产。即项目预期持续3年。智能产品单位售价3000元。2016年销售10万部，销量以后每年按照10%进行增长，单位变动制造成本为2000元，每年付现固定制造费用400万元，每年付现销售和管理费用与销售收入的比列为10%。
　　为生产该智能产品，需添置一条生产线，预计购置成本12000万元，生产线可在2015年末前安装完毕。按照税法规定，该生产线折旧年限为4年，预计净残值率为5%，采用直线法计提折旧，预计2018年该生产线变现价值为2400万元。
　　公司现有一闲置厂房对外出租，每年年末收取租金80万元，该厂房可用于生产该智能产品，因生产线安装起较短，安装期间租金不受影响。由于智能产品对当前产品的替代效应，当前产品2016年销量下降1.5万部，下降的销量以后按每年10%增长，2018年年末智能产品停产，替代效应消失，2019年当年产品销量恢复至智能产品投产前水平。当前产品的销售单价1600元，单位变动成本为1200元。
　　营运资本为销售收入的20%，智能产品项目垫支的营运资本在各年年初投入，在项目结束时全部收回，减少的当前产品的垫支的运营资本在各年年初收回，智能产品项目结束时重新投入。
　　项目加权平均资本成本为9%，公司适用的所得税税率为25%，假设该产品项目的初始现金流量发生在2015年年末，营业现金流量均发生在以后各年年末。
　　要求：
　　(1)计算项目的初始现金流量(2015年未增量现金流量)、2016-2018年的增量现金流量及项目净现值、折现回收期和现值指数，并判断项目可行。
　　单位：万元
	 
	2015年末
	2016年末
	2017年末
	2018年末

	现金净流量
	 
	 
	 
	 

	折现系数（9%）
	 
	 
	 
	 

	折现值
	 
	 
	 
	 

	净现值
	 
	 
	 
	 

	折现回收期（年）
	 
	 
	 
	 

	现值指数
	 
	 
	 
	 


　　(2)为分析未来不确定性对该项目净现值的影响，应用最大最小法计算变动制造成本的最大值，应用敏感程度法计算单位变动制造成本上升5%时，净现值对单位变动制造成本的敏感系数。
　　【答案】
　　单位：万元
	 
	2015年末
	2016年末
	2017年末
	2018年末

	生产线购置成本
	-12000
	 
	 
	 

	智能产品销售收入
	 
	30000
	33000
	36300

	当前产品减少的收入
	 
	-2400
	-2640
	-2904

	相关的销售收入
	 
	27600
	30360
	33396

	减少的租金收入
	 
	-80
	-80
	-80

	相关的税后收入
	 
	20640
	22710
	24987

	固定付现成本
	 
	-400
	-400
	-400

	智能产品付现制造成本
	 
	-20000
	-22000
	-24200

	智能产品付现销售和管理费用
	 
	-3000
	-3300
	-3630

	当前产品减少的变动成本
	 
	1800
	1980
	2178

	相关的付现成本
	 
	-21600
	-23720
	-26052

	相关的税后付现成本
	 
	-16200
	-17790
	-19539

	该年需要的营运资本
	 
	5520
	6072
	6679.2

	营运资本投资（或收回）
	-5520
	-552
	-607.2
	6679.2

	年折旧额
	 
	2850
	2850
	2850

	年折旧抵税
	 
	712.5
	712.5
	712.5

	生产线变现收入
	 
	 
	 
	2400

	变现时生产线的账面价值
	 
	 
	 
	3150

	生产线变现损失
	 
	 
	 
	1050

	生产线变现损失抵税
	 
	 
	 
	262.5

	现金净流量
	-17520
	4600.5
	5025.3
	15502.2

	折现系数（9%）
	 
	0.9174
	0.8417
	0.7722

	折现值
	-17520
	4220.499
	4229.795
	11970.799

	净现值
	2901.09
	 
	 
	 

	折现回收期（年）
	2+（17520-4220.499-4229.795）/11970.799=2.76

	现值指数
	（4220.499+4229.795+11970.799）/17520=1.17


　　由于项目的净现值大于0，所以该项目具有可行性。
　　(2)假设单位变动制造成本的最大值为W元，则：智能产品税后付现制造成本各年依次为10W*(1-25%)=7.5W(万元)、7.5W*1.1=8.25W(万元)、8.25W*1.1=9.075W(万元)，2016年~2018年各年的现金净流量(万元)分别为：
　　2016年现金净流量=4600.5+20000*(1-25%)-7.5W=19600.5-7.5W
　　2017年现金净流量=5025.3+22000*(1-25%)-8.25W=21525.3-8.25W
　　2018年现金净流量=15502.2+24200*(1-25%)-9.075W=33652.2-9.075W
　　净现值=(19600.5-7.5W)*0.9174+(21525.3-8.25W)*0.8417+(33652.2-9.075W)*0.7722-17520=19600.5*0.9174-7.5W*0.9174+21525.3*0.8417-8.25*0.8417+33652.2*0.7722-9.075W*0.7722-17520=17981.499-6.8805W+18117.845-6.944W+25986.299-7.0077W-17520=44565.573-20.8322W
　　根据净现值=0可知，44565.573-20.8322W=0，即W=2139.26(元)
　　单位变动制造成本上升5%时，净现值减少额=20000*5%*(1-25%)*0.9174+22000*5%*(1-25%)*0.8417+24200*5%*1-25%*0.7711=2083.224(万元)，净现值增长率=-2083.224/2901.09=-71.81%，所以，净现值对单位变动制造成本的敏感系数=-71.81%/5%=-14.36。
【相关点评】该计算题的考点是教材第9章资本预算
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第9章例题5和例题9内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题1综合题例题1内容基本一致。
该综合题考核新产品的项目投资，难度较大。
 

2015年注册会计师财务成本管理部分真题解析---吴相全
 
一题型：2015注会《财务成本管理》考试题型及分数分布：
　　①单选14题共21分；
　　②多选12题共24分；
　　③计算分析题5题共40分；
④综合题1题共15分。
 
　二、2015年注会《财务成本管理》考试考试回忆版主观题涉及的考点：
计算题：期权投资策略和期权价值的计算、管理用财务报表分析结合外部融资额和可持续增长率的计算、本量利分析结合经营杠杆系数、债券资本成本结合债券价值的计算、平行结转分步法      
综合题：资本预算
 

2015年注册会计师《财务成本管理》真题(部分回忆版)
一、单项选择题
1、下列各项成本费用中，属于酌量性固定成本的是(    )。
A.广告费  B.运输车辆保险费  C.行政部门耗用水费  D.生产部门管理人员工资
【答案】A
【解析】酌量性固定成本指的是可以通过管理决策行动而改变数额的固定成本，包括科研开发费、广告费、职工培训费等，所以选项A正确。（参见教材第378页）
【相关点评】本题考核第17章成本性态分析。
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第17章例题1内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
2、下列各项中，属于货币市场工具的是(  )。
A.优先股  B.可转债券  C.银行长期贷款  D.银行承兑汇票
【答案】D
【解析】货币市场工具包括短期国债（在英美称国库券）、大额可转让存单、商业票据、银行承兑汇票等，所以选项D正确。（参见教材第23页）
【相关点评】本题考核第1章金融市场的分类。
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第1章例题17内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
3、在净利润和市盈率不变的情况下，公司实行反分割股票导致的结果是()。
A.每股面额下降  B.每股收益上升  C.每股净资产不变  D.每股市价下降
【答案】B
【解析】股票反分割也称股票合并，是股票分割的相反行为，即将数股面额较低的股票合并为一股面额较高的股票，将会导致每股面额上升，每股市价上升，每股收益上升，股东权益总额不变，由于股数减少，所以每股净资产上升，所以选项B正确。（参见教材第280页）
【相关点评】本题考核第11章股票分割与反分割。
该选择题在基础班和串讲班中重点提及。
该选择题属于相对较偏的题，但试题难度不大。
 
4、在设备更换不改变生产能力，且新旧设备未来使用年限不同的情况下，固定资产更新决策应选择的方法是(  )。
A.净现值法  B.折现回收期法  C.内含报酬率法  D.平均年成本法
【答案】D
【解析】对于使用年限不同的互斥方案，决策标准选择的是平均年成本法，所以选项D正确。（参见教材第221页）
【相关点评】本题考核第9章资本预算更新改造
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
5、甲公司生产成品所需某种材料需求不稳定，为保障原料的供应，现设置保险储备，保险储备量所依据的是(    )。
A.缺货成本与保险储备成本之和最小  B.缺货成本与保险储备成本之差最大
C.边际保险储备成本小于边际缺货成本  D.边际保险储备成本大于边际缺货成本
【答案】A
【解析】研究保险储备的目的，就是要找出合理的保险储备量，使缺货或供应中断损失和储备成本之和最小。
【相关点评】本题考核第19章营运资本投资中的存货
该选择题与科教园吴相全模拟题2单选题11内容基本一致
该选择题与科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及
6、在信息不对称和逆向选择的情况下，根据优序融资理论，选择融资方式的先后顺序应该是()。
A.普通股、优先股、可转换债券、公司债券
B.普通股、可转换债券、优先股、公司债券
C.公司债券、优先股、可转换债券、普通股
D.公司债券、可转换债券、优先股、普通股
【答案】D
【解析】优序融资理论的观点是，考虑信息不对称和逆向选择的影响，管理者偏好首选留存收益筹资，其次是债务筹资，最后是发型新股筹资。所以答案是D。（参见教材第254页）
【相关点评】本题考核第10章优序融资理论
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第10章例题10内容基本一致。
该选择题与科教园吴相全模拟题4单选题2内容基本一致
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
 

7、甲公司采用固定股利支付率政策，股利支付率50%，2014年甲公司每股收益2元。预期可持续增长率4%，股权资本成本12%，期末每股净资产10元，没有优先股。2014年末甲公司的本期市净率为(  )。
A.1.25  B.1.20  C.1.35  D.1.30
【答案】D
【解析】股东权益收益率=2/10X100%=20%,本期市净率=50%X20%X(1+4%)/(12%-4%)=1.30。（参见教材第202页）
【相关点评】本题考核第8章企业价值评估中的相对价值评估
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第8章例题8部分内容基本一致。
该选择题与科教园吴相全模拟题4单选题4内容基本一致
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
 

 
二、多项选择题
1、下列各项中，属于企业长期借款合同一般保护性条款的有(  )。
A.限制企业股权再融资  B.限制企业高级职员的薪金和奖金总额
C.限制企业租入固定资产的规模  D.限制企业增加有限求偿权的其他长期债务
【答案】CD
【解析】一般性保护条款主要包括：
1.              对借款企业流动资金保持量的规定，其目的在于保持借款企业资金的流动性和偿债能力；
2.              对支付现金股利和再购入股票的限制，其目的在于限制资金外流；
3.              对净经营性长期资产总投资规模的限制，其目的在于减少企业日后不得不变卖固定资产以偿还贷款的可能性，仍着眼于保持借款企业资金的流动性；
4.              限制其他长期债务，其目的在于防止其他贷款人取得对企业资产的优先求偿权；
5.              借款企业定期向银行提交财务报表，其目的在于及时掌握企业的财务情况；
6.              不准在正常情况下出售较多资产，以保持企业正常的生产经营能力；
7.              如期清偿缴纳的税金和其他到期债务，以防被罚款而造成现金流失；
8.              不准以任何资产作为其他承诺的担保或抵押，以避免企业负担过重；
9.              不准贴现应收票据或出售应收账款，以避免或有负债；
10.          限制租赁固定资产的规模，其目的在于防止企业负担巨额租金以致消弱其偿债能力，还在于防止企业以租赁固定资产的办法摆脱对其资本支出和负债的约束。
所以本题答案是CD，选项A不属于保护条款的内容，选项B是特殊性保护条款。（参见教材第292页）
【相关点评】本题考核第12章普通股和长期债务筹资中的长期借款
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
2、编制生产预算中的“预计生产量”项目时，需要考虑的因素有(    )。
A.预计销售量  B.预计期初产成品存货  C.预计材料采购量  D.预计期末产成品存货
【答案】ABD
【解析】预计期初产成品存货+预计生产量-预计销售量=预计期末产成品存货，所以：预计生产量=预计期末产成品存货+预计销售量-预计期初产成品存货，所以答案是选项ABD。（参见教材第403页）
【相关点评】本题考核第18章短期预算中生产预算
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第18章例题10部分内容相关。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
3、某企业生产经营的产品品种较多，间接成本比重较高，成本会计人员试图推动企业采用作业成本法计算产品成本，下列理由中适用于说服管理层的有(    ) 。
A.使用作业成本信息有利于价值链分析  B.使用作业成本法可提高成本准确性
C.通过作业管理可以提高成本控制水平  D.使用作业成本信息可以提高经营决策质量
【答案】ABCD
【解析】作业成本法与价值链分析概念一致，可以为其提供信息支持，所以选项A正确。作业成本法可以获得更准确的产品和产品线成本，所以选项B正确。准确的成本信息，可以提高经营决策的质量，包括定价决策、扩大生产规模、放弃产品线等经营决策，所以选项D正确。作业成本法有助于改进成本控制，所以选项C正确。（参见教材第372页）
【相关点评】本题考核第16章作业成本法
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第16章例题2和例题3部分内容相关。
该选择题与科教园吴相全模拟题2多选题10内容相关
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
4、与作业基础成本制度相比，产品基础成本计算制度存在的局限性有()。
A.成本计算过于复杂  B.容易夸大高产量产品的成本
C.间接成本集合缺乏同质性  D.成本分配基础与间接成本集合之间缺乏因果联系
【答案】BCD
【解析】产量基础成本计算制度的优点就是简单，所以选项A不正确。传统的成本计算制度，以产量作为分配间接费用的基础，例如产品数量，或者与产品数量有密切关系的人工成本、人工工时等。这种成本计算制度往往会夸大高产量产品的成本，而缩小低产量产品的成本，并导致决策错误，所以选项B正确。产量基础成本计算制度的特点，首先是整个工厂仅有一个或几个间接成本集合（如制造费用、辅助生产等），它们通常缺乏同质性（包括间接人工、折旧及电力等各不相同的项目）；另一个特点是间接成本的分配基础（直接人工成本）和间接成本集合（制造费用）之间缺乏因果联系，所以选C、D正确、（参见教材328-329页）
【相关点评】本题考核第14章产品成本计算中的产品成本计算类型
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第14章例题4和例题5部分内容相关。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
5、甲部门是一个标准成本中心，下列成本差异中，属于甲部门责任的有(    )。
A.操作失误造成的材料数量差异  
B.生产设备闲置造成的固定制造费用闲置能量差异
C.作业计划不当造成的人工效率差异  
D.由于采购材料质量缺陷导致公认多用工时造成的变动制造费用效率差异
【答案】AC
【解析】选项是AC是在生产过程中造成的，因此属于标准成本中心的责任。产量决策、标准成本中心的设备和技术决策，通常由上级管理部门和职能管理部门做出，而不是由成本中心的管理人员自己决定，因此，标准成本中心不对生产能力的利用程度负责，不对固定制造费用的闲置能量差异负责，所以选项B不能选。选项D是采购部门的责任。（参见教材第359-360、445页）
【相关点评】本题考核第15章标准成本计算中的差异分析
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第15章例题5部分内容基本一致。
该选择题与科教园吴相全模拟题3多选题7内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
6、假设其他因素不便，下列各项中会引起欧式看跌期权价值增加的有(  )。
A.执行价格提高  B.无风险利率增加  C.到期期限延长  D.股价波动率加大
【答案】AD
【解析】看涨期权的执行价格越高，其价值越小。看跌期权的执行价格越高，其价值越大，所以A是答案。股价波动率加大，看涨看跌期权的价值都增加，所以C是答案。（参见教材第156页）
【相关点评】本题考核第7章期权价值评估
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第7章例题5涉及相关内容。
该选择题与科教园吴相全模拟题4多选题8部分内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
7、属于优先股特殊性的有(  )。
A.当分现利润时，优先股股息优先于普通股股利支付
B.选举董事会成员时，优先股股东优先于普通股股东当选
C.破产清算时，优先股股东优先于普通股股东求偿
D.决定合并分立时，优先股股东取决权优先于普通股股东
【答案】AC
【解析】在公司分配利润是，优先股股息通常固定且优先支付，普通股股利只能最后支付，选项A正确；当企业面临破产时，优先股股东的求偿权优于普通股选项C正确。
【相关点评】本题考核第6章债券、股票价值评估中的优先股评估
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第6章例题7部分内容基本一致。
该选择题与科教园吴相全模拟题3多选题7内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
8、防止经营者背离股东目标，股东可采取的措施有()。
A.对经营者实行固定年薪制  B.要求经营者定期披露信息
C.给予经营者股票期权奖励  D.聘请注册会计师审计财务报告
【答案】BCD
【解析】选项B属于激励，选项CD属于监督。（参见教材第10页）
【相关点评】本题考核第1章财务管理基本原理中有关股东和经营者矛盾的协调
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第1章例题5部分内容基本一致。
该选择题与科教园吴相全模拟题2多选题1涉及相关内容。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
9、甲公司盈利稳定，有多余现金，拟进行股票回购用于将来奖励本公司职工。在其他条件不变的情况下，股票回购产生的影响(    )。
A.每股面额下降  B.资本结构变化  C.每股收益提高  D.自由现金流量减少
【答案】BCD
【解析】股票回购利用企业多余现金回购企业股票，减少了企业的自由现金流量，同时减少企业外部流通股的数量，减少企业的股东权益，因此选项B、D 正确；企业外部流通股的数量减少，净收益不变，因此每股收益增加，选项C正确；股票回购不影响每股面值，选项A错误。（参见教材第281页）
【相关点评】本题考核第11章股利分配中有关股票回购
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第11章例题15部分内容基本一致。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
 
 
10、在使用平衡计分卡进行企业业绩评价时，需要处理几个平衡，下列各项中，正确的有(  )。
A.外部评价指标与内部评价指标的平衡  
B.定期评价指标与非定期评价指标的平衡
C.财务评价指标与非财务评价指标的平衡
D.成果评价指标与驱动因素评价指标的平衡
【答案】ACD
【解析】平衡记分卡中的“平衡”包含：外部评价指标和内部评价指标的平衡；成果评价指标和导致成果出现的驱动因素评价指标的平衡；财务评价指标和非财务评价指标的平衡；短期评价指标和长期评价指标的平衡。因此本题正确的选项为A、C、D。
【相关点评】本题考核第22企业价值评价中第二节平衡积分卡
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
11、下列关于上市公司市场增加值业绩评价指标的说法中正确的有()。
A.市场增加值不能反映投资者对公司风险的判断
B.市场增加值便于外部投资者评价公司的管理业绩
C.市场增加值等价于金融市场对公司净现值的估计
D.市场增加值适用于评价下属部门和内部单位的业绩
【答案】BC
【解析】市场增加值可以反映公司的风险，公司的市值既包含了投资者对风险的判断，也包含了他们对公司业绩的评价选项A的表述错误；市场增加值就是一个公司增加或减少股东财富的累计总量，是从外部评价公司管理业绩的最好方法，选项B正确；市场增加值等价于金融市场对一家公司净现值的估计，选项C正确；即便是上市公司也只能计算他的整体市场增加值，对于下属部门和内部单位无法计算其市场增加值，也就不能用于内部业绩评价，选项D错误。（参见教材第462页）
【相关点评】本题考核第22章企业业绩评价中的市场增加值
该选择题与科教园吴相全基础班讲义第22章例题3涉及相关内容。
该选择题与科教园吴相全模拟题3多选题11涉及相关内容。
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中重点提及。
 
12.甲公司目前没有上市债券，在采用了可比公司法测算公司的债务资本成本时，选择的可比公司应具有的特征有(  )。
A.与甲公司在同一行业  B.拥有可上市交易的长期债券
C.与甲公司商业模式类似  D.与甲公司在同一生命周期阶段
【答案】ABC
【解析】如果需要计算债务成本的公司，没有上市债券，就需要找一个拥有可交易债券的可比公司作为参照物。可比公司应当与目标公司处于同一行业，具有类似的商业模式。因此本题正确选项为A、B、C。（参见教材第116页）
【相关点评】本题考核第5章资本成本中债务资本成本的估计
该选择题在科教园吴相全基础班、习题班和串讲班中提及相关知识点。
 
 

三、计算分析题
　　
1、甲公司是一家制造业企业，为做好财物计划，甲公司管理层拟采用财务报表进行分析，相关材料如下：
(1)甲公司2014年的重要财务报表数据(单位万元)
	资产负债表项目
	2014年末

	货币资金
	600

	应收账款
	1600

	存货
	1500

	长期股权投资
	1000

	固定资产
	7300

	资产合计
	12000

	应收账款
	3000

	长期借款
	3000

	股东权益
	6000

	负责及股东权益合计
	10000

	利润表项目
	2014年度

	营业收入
	20000

	减：营业成本
	12000

	营业税金及附加
	640

	管理费用
	4000

	财务费用
	160

	加：投资收益
	100

	利润总额
	3300

	减：所得税费用
	800

	净利润
	2500


(2)甲公司没有优先股，股东权益变动均来自利润留存，经营活动所需的货币资金是本年销售收入的2%，投资收益均来自长期股权投资。
(3)根据税法相关规定，甲公司长期股权投资收益不缴纳所得税，其他损益的所得税税率为25%。
(4)甲公司使用固定股利支付率政策，股利支付率60%，经营性资产、经营性负债与销售收入保持稳定的百分比关系。
要求：
(1)编制甲公司2014年的管理用财物报表(提示：按照各种损益的适用税率计算应分担的所得税，结果填入下方表格中，不用列出计算过程)
	管理用财务报表
	2014年

	经营性资产总计
	 

	经营性负债总计
	 

	净经营资产总计
	 

	金融负债
	 

	金融资产
	 

	净负债
	 

	股东权益
	 

	净负债及股东权益总计
	 

	税前经营利润
	 

	减：经营利润所得税
	 

	税后经营净利润
	 

	利息费用
	 

	减：利息费用抵税
	 

	税后利息费用
	 

	净利润
	 


(2)假设甲公司目前已达到稳定状态，经营利率和财物政策保持不变，且不增发新股和回购股，可以按照之前的利率水平在需求的时候取得借款，不变销售净利率可以涵盖新增的负债利息，计算甲公司2015年的可持续增长率。
(3)假设甲公司2015年销售增长率为25%，销售净利率与2014年年末金融资产都可动用的情况下，用销售百分比预测2015年的外部融资额。
(4)从经营效率和财务政策是否变化角度，回答上年可持续增长率、本年可持续增长率、本年实际增长率之间的关系。
【答案】
(1)
	管理用财务报表
	2014年

	经营性资产总计
	12000-（600-20000*2%）=11800

	经营性负债总计
	3000

	净经营资产总计
	11800-3000=8800

	金融负债
	3000

	金融资产
	600-20000*2%=400

	净负债
	3000-200=2800

	股东权益
	6000

	净负债及股东权益总计
	6000+2800=8800

	税前经营利润
	3300+160=3460

	减：经营利润所得税
	（3460-100）*25%=840

	税后经营净利润
	3460-840=2620

	利息费用
	160

	减：利息费用抵税
	160*25%=40

	税后利息费用
	160-40=120

	净利润
	2620-120=2500


(2)可持续增长率=2500/6000*(1-60%)/[1-2500/6000*(1-60%)]=20%
(3)2015年的外部融资额=(11800-3000)*25%-20000*(1+25%)*2500/20000*(1-60%)-200=750(万元)
(4)如果某一年的经营效率和财务政策与上年不同，在不增发新股的情况下，则本年实际增长率、上年的可持续增长率以及本年的可持续增长率三者相等。
如果某一年的公式中的4个财务比率有一个或多个比率提高，在不增发新股的情况下，则本年实际增长率就会超过上年的可持续增长率，本年的可持续增长率也会超过上年的可持续增长率。
如果某一年的公式中的4个财务比率有一个或多个比率下降，在不增发新股的情况下，则本年实际增长率就会低于上年的可持续增长率，本年的可持续增长率也会低于上年的可持续增长了。
【相关点评】该计算题的考点是教材第2章第3节管理用财务报表分析和第3章第三节增长率和资本需求预算
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第2章例题16部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第3章例题7部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题1计算题例题1部分内容基本一致。
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题2计算题例题1部分内容基本一致。
该计算题涉及管理用财务报表分析结合可持续增长率和外部融资额的计算，难度适中。
2、甲公司是一家制造业企业，信用级别为A级，目前没有上市债券，为投资新产品项目，公司拟通过发行面值1000元的5年期债券进行筹资，公司采用风险调整法估计拟发行债券的税前债务资本成本，并以此确定该债权的票面利率。
2012年1月1日，公司收集了当时上市交易的3种A级公司债券及与这些上市债券到期日接近的政府债券的相关信息。
	A级公司
	政府债券

	出售公司
	到期日
	到期收益率
	到期日
	到期收益率

	X公司
	2016.6.1
	7.5%
	2016.6.8
	4.5%

	Y公司
	2017.1.5
	7.9%
	2017.1.10
	5%

	Z公司
	2018.1.3
	8.3%
	2018.2.20
	5.2%


2012年7月1日，本公司发行该债券，该债券每年6月30日付息一次，2017年6月30日到期，发行当天的等风险投资市场报酬率为10%。
要求：
(1)计算2012年1月1日，A级公司债券的平均信用风险补偿率，并确定甲公司拟发行债券的票面利率。
(2)计算2012年7月1日，甲公司债券的发行价格。
(3)2014年7月1日，A投资人在二级市场上以970元购买了甲公司债券，并计划持有至到期。投资当天等风险投资市场报酬率为9%，计算A投资人的到期收益率，并据此判断该债券价格是否合理。
【答案】
(1)平均信用风险补偿率=[(7.5%-4.5%)+(7.9%-5%)+(8.3%-5.2%)]/3=3%
Y公司与甲公司是同期限债券，则无风险利率=5%，税前债务成本=5%+3%=8%
公司采用风险调整法估计拟发行债券的税前债务资本成本，并以此确定该债券的票面利率。则票面利率为8%
(2)发行价格=1000*8%*(P/A，10%，5)+1000*(P/F，10%，5)=924.16(元)
(3)设到期收益率为i
则：1000*8%*(P/A，i，3)*(P/F，i，3)=970
i=10%，80*2.4869+1000*0.7513=950.252
i=9%，80*2.5313+1000*0.7722=974.704
i=9%+(10%-9%)*(974.704-970)/(974.704-950.252)=9.19%
到期收益率大于等风险投资市场报酬率，因此该债券价格是合理的。值得投资。
【相关点评】该计算题的考点是教材第5章第2节债务资本成本估计和第6章第1节债券价值评估
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第6章例题4部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题4计算题例题1部分内容基本一致。
该计算题涉及债券资本成本和债券价值的计算，难度较低。
3、甲公司股票当前每股市价40元，6个月以后股价有两种可能，上升25%下降20%，市场上有两种以该股票为标的资产的齐全：看涨期权和看跌期权。每份看涨期权可买入1股股票，每份看跌期权可卖出1股股票，两种期权执行价格均为45元，到期时间均为6个月，期权到期前，甲公司不派发现金股利，半年无风险报酬率为2%。
要求：
(1)假设市场每份看涨期权价格为2.5元，每份看跌期权价格1.5元，投资者同时卖出1份看涨期权和1份看跌期权，计算确保该组合不亏损的股票价格区间，如果6个月后的标的股票价格实际上涨20%，计算该组合的净损益。(注计算股票价格区间和组合净损益时，均不考虑期权价格的货币时间价值)
(2)利用风险中性原理，计算看涨期权的股价上行时到期日价值，上行概率及期权价值。利用看涨期权-看跌期权评价定理，计算看跌期权的期权价值。
【答案】
      (1)卖出看涨期权的净损益=Max(股票价格-执行价格，0)+期权价格=-Max(股票市价-45，0)+2.5
　　卖出看跌期权的净损益=-Max(执行价格-股票市价，0)+期权价格=-Max(45-股票市价，0)+1.5
　　组合净损益=-Max(股票市价-45，0)-Max(45-股票价格，0)+4
　　当股价大于执行价格时：
　　组合净损益=-(股票市价-45)+4
　　根据组合净损益=0，可知，股票市价=49(元)
　　当股价小于执行价格时：
　　组合净损益=-Max(40-股票市价)+4
　　根据组合净损益=0，可知，股票市价=41(元)
　　所以，确保该组合不亏损的股票价格区间为41元~49元。
　　如果6个月后的标的股票价格实际上涨20%，即股票价格为40*(1+20%)=48(元)，则：
　　组合净损益=-(48-45)+4=1(元)
　　(2)看涨期权的股价上行时到期日价值=40*(1+25%)-45=5(元)
　　2%=上行概率*25%+(1-上行概率)*(-20%)
　　即：2%=上行概率*25%-20%+上行概率*20%
　　则：上行概率=0.4889
　　由于股价下行时到期日价值=0
　　所以，看涨期权价值=(5*0.4889)/(1+2%)=2.40(元)
看跌期权价值=45/(1+2%)+2.40-40=6.52(元)
【相关点评】该计算题的考点是教材第7章期权价值评估
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第7章例题7部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题1计算题例题2部分内容基本一致。
该计算题空头对敲策略和期权价值计算中风险中性原理结合，难度适中。
4、甲公司股票当前每股市价50元，6个月以后，股价有两种可能：上升20%下降17%。市场上有两种以该股票为标的资产的期权：看涨期权和看跌期权。每份看涨期权可买1股股票，每份看跌期权可卖出1股股票，两种期权执行价格为55元，到期时间均为6个月，期权到期前，甲公司不派发现拿股利，半年无风险报酬率为2.5%。
　　要求：
　　(1)利用套期保值原理，计算看涨期权的股价上行时到期日价值，套期保值比率及期权价值，利用看涨期权-看跌期权评价定理，计算看跌期权的期权价值。
　　(2)假设目前市场上每份看涨期权价格2.5元，每份看跌期权价格6.5元，投资者同时买入1份看涨期权和1份看跌期权，计算确保该组合不亏损的股票价格区间，如果6个月后，标的股票价格实际下降10%，计算该组合的净损益。(注，计算股票价格区间和组合净损益时，均不考虑期权价格的货币时间价值。)
　　【答案】
　　(1)股票上行时的到期日价值=(1+20%)-55=5(元)
　　下行时的股价=50*(1-17%)=41.5(元)，由于小于执行价格，得出下行时的到期日价值为0。
　　套期保值比率=(5-0)/(60-41.5)=0.27
　　购买股票之处=0.27*50=13.5(元)
　　借款=(41.5*0.27-0)/(1+2.5%)=10.93(元)
　　期权价值=13.5-10.93=2.57(元)
　　根据看涨期权-看跌期权的评价定理可知，2.57-看跌期权价值=50-55/(1+2.5%)
　　看跌期权价值=2.57-50+55/(1+2.5%)=6.23(元)
　　(2)①看涨期权价格+看跌期权价格=2.5+6.5=9(元)
　　②如果股票价格下降10%，则股价为50*(1-10%)=45(元)
　　投资组合的净利润=55-45-(2.5+6.5)=1(元)
　　【相关点评】该计算题的考点是教材第7章期权价值评估
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第7章例题7部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题1计算题例题2部分内容基本一致。
该计算题多头对敲策略和期权价值计算中风险中性原理结合，难度适中。
 

　　5、甲公司是一家生物制药企业，研发一种专利产品，该产品提货项目已完成可行性分析，厂房制造和设备购置安装工作已完成，该产品特予2016年开始生产销售，目前，公司正对该项目进行盈亏平衡分析，相关资料如下：
　　(1)专利研发支出资本化金额150万元，专利有效期10年，预计无残值，建造厂房适用的土地适用权，取得成本500万元，使用年限50年，预计无残值。两种资本均采用直线法计提摊销。厂房建造成本400万元，折旧年限30年，预计净残值10%。设备购置成本200万元，折旧年限10年，预计净残值5%，两种资本均采用直线法计提折旧。
　　(2)该产品销售价格每瓶80元，销量每年可达10万瓶，每瓶材料成本20元，变动制造费用10元，包装成本3元。公司管理人员实行固定工资制，生产工人和销售人员实行基本工资加提成制，预计新增管理人员2人，没人每年固定工资7.5万元，新增生产工人25人，人均月基本工资1500元，生产计件工资每瓶2元，新增销售人员5人，人均月基本工资1500元，销售提成每瓶5元。每年新增其它费用：财产保险费4万元，广告费50万元，职工培训费10万元，其他固定费用11万元。
　　(3)假设年生产量等于年销售量。
　　要求：
　　(1)计算新产品的年固定成本总额和单位变动成本。
　　(2)计算新产品的盈亏平衡全年销售量、安全边际率和年息税前利润。
　　(3)计算该项目的经营杠杆系数。
　　【答案】
　　(1)专利每年摊销金额=150/10=15(万元)
　　土地使用权每年摊销金额=500/50=10(万元)
　　厂房每年折旧金额=400*(1-10%)/30=12(万元)
　　设备每年折旧金额=200*(1-5%)/10=19(万元)
　　新增人员固定工资=7.5*2+1500*12/10000*(25+5)=69(万元)
　　新产品的年固定成本总额=15+10+12+19+69+4+50+10+11=200(万元)
　　单位变动成本=20+10+3+2+5=40(元)
　　(2)盈亏平衡全年销售量=200/(80-40)=5(万瓶)
　　安全边际率=(10-5)/10=50%
　　年息税前利润=10*(80-40)-200=200(万元)
(3)经营杠杆系数=边际贡献/息税前利润=10*(80-40)/200=2
【相关点评】该计算题的考点是教材第10章第2节杠杆系数的衡量和第17章第三节本量利分析
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第10章例题8部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第17章例题10部分内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题3计算题例题3部分内容基本一致。
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题4计算题例题5部分内容基本一致。
该计算题涉及本量利分析结合经营杠杆系数的计算，难度较低。
　　
　　6、甲公司是一家机械制造企业，只生产销售一种产品，生产过程中分为两个步骤，第一步骤产出的半成品直接转入第二步骤继续加工，每件半成品加工成一件产成品，产品成本计算采用平行结转分步法，月末完工产品和在产品之间采用约当产量法分配生产成本。
　　原材料在第一步骤生产开工时一次投入，备个步骤加工成本类费用陆续发生，第一步骤和第二步骤月末在产品完工程度分别为本步骤的50%和40%。
　　2015年6月的成本核算资料如下：
　　(1)月初在产品成本(单位：元)
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	第一步骤
	11200
	5845
	8900
	25945

	第二步骤
	 
	4650
	9250
	13900


　　(2)本月生产量(单位：件)
	 
	月初在产品数量
	本月投产数量
	本月完工数量
	月末在产品数量

	第一步骤
	120
	2700
	2750
	70

	第二步骤
	150
	2750
	2800
	100


　　(3)本月发生的生产费用(单位：元)
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	第一步骤
	98690
	44050
	67410
	210150

	第二步骤
	 
	60670
	77370
	138040


　　要求：(1)制造第一、二步骤成本计算单(结果值入下列表格)
　　2015年6月第一步骤成本计算单单位：元
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	月初在产品成本
	 
	 
	 
	 

	本月生产费用
	 
	 
	 
	 

	合计
	 
	 
	 
	 

	分配率
	 
	 
	 
	 

	产成品中本步骤份额
	 
	 
	 
	 

	月末在产品
	 
	 
	 
	 


　　2015年6月第二步骤成本计算单单位：元
	 
	直接人工
	制造费用
	合计

	月初在产品成本
	 
	 
	 

	本月生产费用
	 
	 
	 

	合计
	 
	 
	 

	分配率
	 
	 
	 

	产成品中本步骤份额
	 
	 
	 

	月末在产品
	 
	 
	 


(2)编制产品成本汇总计算表(结果填入下列表格)
2015年6月产成品成本汇总计算表单位：元
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	第一步骤
	 
	 
	 
	 

	第二步骤
	 
	 
	 
	 

	合计
	 
	 
	 
	 

	单位成本
	 
	 
	 
	 


【答案】
(1)2015年6月第一步骤成本计算单单位：元
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	月初在产品成本
	11200
	5845
	8900
	25945

	本月生产费用
	98690
	44050
	67410
	210150

	合计
	109890
	49895
	76310
	236095

	分配率
	109890/（2800+170）=37
	49895/（2800+135）=17
	76310/（2800+135）=26
	 

	产成品中本步骤份额
	37*2800=103600
	17*2800=47600
	26*2800=72800
	224000

	月末在产品
	37*170=6290
	17*135=2295
	26*135=3510
	12095


　　第一步骤直接材料月末在产品约当产量=70+100=170(件)
　　第一步骤直接人工月末在产品约当产量=70*50%+100=135(件)
　　第一步骤制造费用月末在产品约当产量=70*50%+100=135(件)
　　2015年6月第二步骤成本计算单单位：元
	 
	直接人工
	制造费用
	合计

	月初在产品成本
	4650
	9250
	13900

	本月生产费用
	60670
	77370
	138040

	合计
	65320
	86620
	151940

	分配率
	65320/（2800+40）=23
	86620/（2800+40）=30.5
	 

	产成品中本步骤份额
	23*2800=64400
	30.5*2800=85400
	149800

	月末在产品
	23*40=920
	30.5*40=1220
	2140


　　第二步骤直接人工月末在产品约当产量=100*40%=40(件)
　　第二步骤制造费用月末在产品约当产量=100*40%=40(件)
　　(2)
　　2015年6月产成品成本汇总计算表单位：元
	 
	直接材料
	直接人工
	制造费用
	合计

	第一步骤
	103600
	47600
	72800
	224000

	第二步骤
	 
	64400
	85400
	149800

	合计
	103600
	112000
	158200
	373800

	单位成本
	37
	40
	56.5
	133.5


　　
【相关点评】该计算题的考点是教材第14章第5节平行结转分步法
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第14章例题14内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题4综合题例题1部分内容基本一致。
该计算题涉及债券资本成本和债券价值的计算，难度适中。
 

四、综合题
　　甲公司是一家通讯产品制造业企业，主营业务是移动通讯产品的生产和销售，为了扩大市场份额，准备投产智能型手机产品(简：智能产品)。目前相关技术研发已经完成，正在进行该项目的可行性研究，资料如下：
　　如果可行，该项目拟在16年年初投产，预计该智能产品3年后(即2018年末)停产。即项目预期持续3年。智能产品单位售价3000元。2016年销售10万部，销量以后每年按照10%进行增长，单位变动制造成本为2000元，每年付现固定制造费用400万元，每年付现销售和管理费用与销售收入的比列为10%。
　　为生产该智能产品，需添置一条生产线，预计购置成本12000万元，生产线可在2015年末前安装完毕。按照税法规定，该生产线折旧年限为4年，预计净残值率为5%，采用直线法计提折旧，预计2018年该生产线变现价值为2400万元。
　　公司现有一闲置厂房对外出租，每年年末收取租金80万元，该厂房可用于生产该智能产品，因生产线安装起较短，安装期间租金不受影响。由于智能产品对当前产品的替代效应，当前产品2016年销量下降1.5万部，下降的销量以后按每年10%增长，2018年年末智能产品停产，替代效应消失，2019年当年产品销量恢复至智能产品投产前水平。当前产品的销售单价1600元，单位变动成本为1200元。
　　营运资本为销售收入的20%，智能产品项目垫支的营运资本在各年年初投入，在项目结束时全部收回，减少的当前产品的垫支的运营资本在各年年初收回，智能产品项目结束时重新投入。
　　项目加权平均资本成本为9%，公司适用的所得税税率为25%，假设该产品项目的初始现金流量发生在2015年年末，营业现金流量均发生在以后各年年末。
　　要求：
　　(1)计算项目的初始现金流量(2015年未增量现金流量)、2016-2018年的增量现金流量及项目净现值、折现回收期和现值指数，并判断项目可行。
　　单位：万元
	 
	2015年末
	2016年末
	2017年末
	2018年末

	现金净流量
	 
	 
	 
	 

	折现系数（9%）
	 
	 
	 
	 

	折现值
	 
	 
	 
	 

	净现值
	 
	 
	 
	 

	折现回收期（年）
	 
	 
	 
	 

	现值指数
	 
	 
	 
	 


　　(2)为分析未来不确定性对该项目净现值的影响，应用最大最小法计算变动制造成本的最大值，应用敏感程度法计算单位变动制造成本上升5%时，净现值对单位变动制造成本的敏感系数。
　　【答案】
　　单位：万元
	 
	2015年末
	2016年末
	2017年末
	2018年末

	生产线购置成本
	-12000
	 
	 
	 

	智能产品销售收入
	 
	30000
	33000
	36300

	当前产品减少的收入
	 
	-2400
	-2640
	-2904

	相关的销售收入
	 
	27600
	30360
	33396

	减少的租金收入
	 
	-80
	-80
	-80

	相关的税后收入
	 
	20640
	22710
	24987

	固定付现成本
	 
	-400
	-400
	-400

	智能产品付现制造成本
	 
	-20000
	-22000
	-24200

	智能产品付现销售和管理费用
	 
	-3000
	-3300
	-3630

	当前产品减少的变动成本
	 
	1800
	1980
	2178

	相关的付现成本
	 
	-21600
	-23720
	-26052

	相关的税后付现成本
	 
	-16200
	-17790
	-19539

	该年需要的营运资本
	 
	5520
	6072
	6679.2

	营运资本投资（或收回）
	-5520
	-552
	-607.2
	6679.2

	年折旧额
	 
	2850
	2850
	2850

	年折旧抵税
	 
	712.5
	712.5
	712.5

	生产线变现收入
	 
	 
	 
	2400

	变现时生产线的账面价值
	 
	 
	 
	3150

	生产线变现损失
	 
	 
	 
	1050

	生产线变现损失抵税
	 
	 
	 
	262.5

	现金净流量
	-17520
	4600.5
	5025.3
	15502.2

	折现系数（9%）
	 
	0.9174
	0.8417
	0.7722

	折现值
	-17520
	4220.499
	4229.795
	11970.799

	净现值
	2901.09
	 
	 
	 

	折现回收期（年）
	2+（17520-4220.499-4229.795）/11970.799=2.76

	现值指数
	（4220.499+4229.795+11970.799）/17520=1.17


　　由于项目的净现值大于0，所以该项目具有可行性。
　　(2)假设单位变动制造成本的最大值为W元，则：智能产品税后付现制造成本各年依次为10W*(1-25%)=7.5W(万元)、7.5W*1.1=8.25W(万元)、8.25W*1.1=9.075W(万元)，2016年~2018年各年的现金净流量(万元)分别为：
　　2016年现金净流量=4600.5+20000*(1-25%)-7.5W=19600.5-7.5W
　　2017年现金净流量=5025.3+22000*(1-25%)-8.25W=21525.3-8.25W
　　2018年现金净流量=15502.2+24200*(1-25%)-9.075W=33652.2-9.075W
　　净现值=(19600.5-7.5W)*0.9174+(21525.3-8.25W)*0.8417+(33652.2-9.075W)*0.7722-17520=19600.5*0.9174-7.5W*0.9174+21525.3*0.8417-8.25*0.8417+33652.2*0.7722-9.075W*0.7722-17520=17981.499-6.8805W+18117.845-6.944W+25986.299-7.0077W-17520=44565.573-20.8322W
　　根据净现值=0可知，44565.573-20.8322W=0，即W=2139.26(元)
　　单位变动制造成本上升5%时，净现值减少额=20000*5%*(1-25%)*0.9174+22000*5%*(1-25%)*0.8417+24200*5%*1-25%*0.7711=2083.224(万元)，净现值增长率=-2083.224/2901.09=-71.81%，所以，净现值对单位变动制造成本的敏感系数=-71.81%/5%=-14.36。
【相关点评】该计算题的考点是教材第9章资本预算
该计算题在科教园吴相全基础班、模拟题和串讲中重点提及
该计算题与科教园吴相全基础班讲义第9章例题5和例题9内容基本一致
该计算题与科教园吴相全财务成本管理模拟试题1综合题例题1内容基本一致。
该综合题考核新产品的项目投资，难度较大。
 

