计算题

1． 某企业拟投资20万元从事经营，希望在3年内收回投资并盈利5万元（现值），在利率10%的情况下，企业每年应收回多少钱？
20+5=A*（P/A，10%，3）
25=2.4869A  A=10.05万元
2． 某企业上年度和本年度的流动资产平均占用额分别是200万元和240万元，流动资金周转次数分别为6次和8次，求本年度的销售收入比上年度增加了多少？
上年度流动资产周转率=[image: image2.png]suss
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   年销售额=1200万

本年度销售额=240×8=1920万

销售收入增加了1920-1200=720万

3． 某企业全年需要某零部件20000件，外购成本为30元／件，如果自制，企业尚有剩余生产能力并无他用，其单位直接材料15元，直接人工4元，其他直接支出8元，固定费用5元。
要求：
（1） 依据以上资料作出该零部件是自制还是外购的决策；
（2） 当某单位愿以年80000元租金租借该企业剩余生产能力时（其他情况不变），作出该零部件是自制还是外购的决策
自制单位成本=15+4+8+5=32元

自制单位成本大于外购单位成本，外购

自制单位成本=（32×20 000+80 000）/20 000=36元
自制单位成本大于外购单位成本，外购 
4． 某企业甲产品1一 5月份实际销售收入如下表，要求利用直线回归分析法预测 6月份的销售收入
	月份
	1月
	2月
	3月
	4月
	5月

	销售收入（万元）
	120
	140
	160
	150
	140


6月份为=（120+140+160+150+140）/5=142
5． 某企业拟采用信用期限为60天的赊销方案销售A产品，年销量约为120000 件，每件售价 50元，单位变动成本 30元，固定成本总额为500000元，赊销后假定该企业资金利润率为30%，收账费用为50000元，坏账损失为60000元，试确定该赊销方案是否可行。
利润=50×120 000-30×120 000-500 000-50 000-60 000=2 990 000

总资金=50×120 000=6 000 000

方案利润率=2 990 000/6 000 000=49.83%

大于资金利润率，方案可行 
6． 兴达公司某种外购材料全年需要量为10000千克，预计每次订货费用200元，单位储存费用为4元，试确定该企业的最佳采购批量及批数。
最佳采购批量=[image: image4.png]BEEREE ETTERE _ [maswins
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=1000
采购批数=10000/1000=10批 
7． 长虹工厂资金总额为250万元，负债比率为45%，负债利率为14%，该厂年销售额320万元，息税前利润为80万元，固定成本48万元，变动成本率为60%，试分别计算营业杠杆系数，财务杠杆系数和复合杠杆系数
营业杠杆系数=[image: image6.png]Rt MOL e
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财务杠杆系数=[image: image10.png]s =0
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复合杠杆系数=营业杠杆系数×财务杠杆系数=1.6×1.245=1.992

8． 某企业共募集资金2000万元，各种资金源的数额和资金成本率如下表：

	项目
	资金额（万元）
	资金成本率（%）

	长期债券
优先股
普通股
留存收益
	600

200

1000

200
	4

8

12

l1


要求：计算该企业加权平均的资金成本率。
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9． 某企业1999年实现销售2000万元，预计50%赊销，销售过程中发生5%的销售折扣，另有部分产品因产品质量不合格，已由购货单位退回，价值60万元，该企业年初应收账款余额240万元，年末320万元，请计算该企业应收账款周转率（全年按360天计算）。

应收账款周转次数=[image: image13.png]SEEOE EEO0
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10． 某企业每日货币资金收支方差为640000元，有价证券年利率为10%，每次买卖证券的交易成本为80元，若该企业所需货币资金余额的下限为300元。

试确定最佳转换点和最佳上限。

若k=0时

最佳转换点=[image: image17.png][ o
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最佳上限=3×最佳转换点=15513
若k=300时

最佳转换点=5171+300=5471
最佳上限=15513+300=15813
11． 某投资者购进一债券，债券的面值为1000元，票面利率为10%，期限为2年，要求在下面两种情况下，求债券投资收益率。

要求：

（1）投资者以1000元购入债券。 

（2）投资者以950元购入债券。
（1）收益率（1000元）=[image: image19.png]=EHRxEEHE
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（2）收益率（950元）=[image: image21.png]1000x10%
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12． 某企业预计生产A产品年产量为7200件，A产品计划工厂成本为40000元，原材料开始生产时，一次性全部投入24000元，工资及其他费用16000元在生产中陆续均衡投入。A产品生产周期5天。

要求：计算A产品资金最低占用量。

产成品单位计划成本=40000/7200=5.56元

产品成本系数=[image: image23.png]£EFESENESS I TRRRAERENS0% _ 24000+16000x50%
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资金最低占用量=计划期产成品平均每日产量×（产成品单位计划成本×在产品成本系数）×生产周期=[image: image25.png]T X (556 80%) X 5 = 444



元
13． 某公司发行的优先股面值为100元，规定每股股利12元，市场平均资金成本率为10%，问其股票的价格如何？如果某投资者以98元购进了该股票，那他的投资报酬率又是多少？

股票价格=12/10%=120元
收益率=12/98=12.24%

14． 某企业拟建一仓库，固定资产投资约为400万元，预计残值20万元，使用10年，采用使用年限法折旧，平均每年税后盈利45万元。假定资金成本为15%，试用投资回收期法、平均收益率法判定该方案是否可行？

每年折旧=（400-20）/10=38
年净现金流=45+38=83
投资回收期=400/45=8.89年<10年
平均收益率=[image: image27.png]1.43% > 15%





方案可行
15． 某公司发行面额为10 000元，票面利率5%，期限10年的债券，每年年末付息一次，当市场利率分别为4%,5%，6%时，分别确定债券的发行价格。 〔 注：（P／F，4%, 10）=0.676；(P/F，5%,10）=0.614；(P/F，6%,10）=0.558；(P/A，4%,10）=8.111；(P/A，5%,10）=7.722；(P/A，6%,10）=7.360〕
P（4%）=5%×10000×(P/A，4%,10)+10000×（P／F，4%, 10）=10815.5

P（5%）=5%×10000×(P/A，5%,10)+10000×（P／F，5%, 10）=10001

P（6%）=5%×10000×(P/A，6%,10)+10000×（P／F，6%, 10）=9260 
16． 中佳公司发行债券一批，面值 300万元，期限为5年，利率为10%，发行总价格为250万，资金筹集费率3%，所得税税率为33%；发行优先股150万元，年股利率 12%，资金筹5万元；发行普通股80 000股，每股面值10元，每股市价20元，资金筹集费率6%，第一年每股发放股利2元，股利增长率4％。
要求：计算债券、优先股和普通股的资本成本。
债券成本=[image: image29.png]ESAEX (1-FBERE) _ s00x10%x (1-33%)
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优先股成本=[image: image31.png]wEEsEES
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普通股成本=[image: image35.png]TERHHEERSSHER
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+股利预计每年增长率
=[image: image37.png]so000xz0x (2-6%)



+4%=14.64%
17． 某公司今年年底的所有者权益总额为9 000万元，普通股 6 000万股。目前的资本结构为长期负债占55%，所有者权益占45%，没有需要付息的流动负债。该公司的所得税率为30％。预计继续增加长期债务不会改变目前的11％的平均利率水平。董事会在讨论明年资金安排时提出：
 (1）计划年度分配现金股利0.05元／股；
 (2）为新的投资项目筹集4 000万元的资金；
(3）计划年度维持目前的资本结构，并且不增发新股，不举借短期借款。
要求：测算实现董事会上述要求所需要的息税前利润。
分配现金股利所需息税后利润=6000×0.05=300

新的投资项目所需息税后利润=4000×45%=1800

季候年度息税后利润=300+1800=2100
税前利润=2100/（1-30%）=3000

计划年度借款利息=（9000/45%×55%+4000×55%）×11%=1452

息税前利润=3000+1452=4452

18． 已知ABC公司与库存有关的信息如下：
（1）年需求数量为30 000 单位（假设每年360天）；
（2）购买价每单位100元；
（3）库存储存成本是商品买价的 30%；
（4）订货成本每次60元；
（5）公司希望的保险储备量为750单位；
（6）订货数量只能按100的倍数（四舍五入）确定；
（7）采购和人库间隔时间为15天。
要求：
（1）最优经济订货量为多少？
（2）存货水平为多少时应补充订货（即采购时点储备量）?
（3）存货平均占用多少资金？
经济订货量=[image: image39.png]
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=346=300
采购时点存储量=平均日需求×订货天数+安全储量=36000/360×15+750=20000

平均占用资金=采购批量/2×单价+安全储量×单价=300/2×100+750×100=90000

19． B类原材料上年度的实际平均占用额为800000，不合理平均占用额为100 000元，计划年度生产增长10%，流动资金周转加速5％。
要求：B类原材料资金最低占用量是多少？
=（上年度存货自己实际平均占用额-不合理占用额）×（1[image: image43.png]


计划年度生产任务增减率）×（1—计划年度流动资金周转加速率）
=（800000-100000）×（1+10%）×（1-5%）=731500

20． 某公司目前发行在外普通股 100万股（每股1元），已发行10％利率的债券400万元。该公司打算为一个新的投资项目融资500万元，新项目投产后公司每年息税前利润增加到200万元。现有两个方案可供选择：按12％的利率发行债券（方案l）；按每股20元发行新股（方案2）。公司适用所得税率40％。
要求：
 （l）计算两个方案的每股利润；
（2）计算两个方案的财务杠杆系数；
（3）判断哪个方案更好。
（1）

	
	方案1
	方案2

	息税前利润
	200
	200

	目前利息
	40
	40

	新增利息
	60
	0

	税前利润
	100
	160

	息税后利润
	60
	96

	普通股数
	100
	125

	每股利润
	0.6
	0.768


（2）方案1

 财务杠杆系数=息税前利润/（息税前利润-利息）=200/100=2

方案2

财务杠杆系数=200/（200-40）=1.25

（3）方案2每股利润高，且财务杠杆系数低，所以方案2好

21． 某公司××年度简化的资产负债表如下：（单位：万元）
	资产
	金额
	负债及所有者权益
	金额

	货币资金
	50
	应付账款
	100

	应收账款
	 
	长期负债
	 

	存货
	 
	实收资本
	100

	固定资产
	 
	留存收益
	100

	资产合计
	 
	负债及所有者权益合计
	 


其他有关财务指标如下：
 (1）长期负债与所有者权益之比： 0.5
 (2）销售毛利率10%
 (3）存货周转率（存货按年末数计算）：9次
 (4）平均收现期（应收账款按年末数计算，一年按360天计算）：18天
 (5）总资产周转率（总资产按年末数计算）：2.5次
要求：利用上述资料，在表中空白部分填充该公司资产负债表，并列示所填数据的计算过程。
所有者权益=实收资本+留存收益=100+100=200
长期负债=200×0.5=100
资产总额=100+100+100+100=400
资产周转率=年销售收入/资产总额
2.5=年销售收入/400
年销售收入=1000
毛利率=毛利/年销售收入
10%=毛利/1000
毛利=100
毛利润=销售收入-销售成本
100=1000-销售成本
销售成本=900
应收账款=[image: image45.png]sxesss



×应收账款平均周转天数=[image: image47.png]


×18=50
存货周转率=销售成本/平均存货
9=900/平均存货
平均存货=100
固定资产=400-50-50-100=200
22． 一项永久性奖学金，每年计划颁发50000元奖金。若年利率为8％，该奖学金的本金应为多少元?
5000/8%=625000
23． 已知ABC公司K材料年需求数量为30000单位(假设每年360天)，购买价格为每单位100元，库存储存成本是商品买价的30％，订货成本每次45元。试计算其最佳采购批量和最佳采购批次。
最佳采购批量=[image: image49.png]
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最佳采购批次=30000/300=100次
24． 某公司与资本结构有关的信息如下：(1)公司向银行的借款利率为8.93％。(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，当前市价为0.85元；如果按公司债券当前市价发行新的债券，发行成本为市价的4％。(3)公司普通股面值为1元，当前每股市价为5.5元，上年派发每股现金股利0.35元，预计每股收益增长率维持7％。(4)公司所得税率为40％。
要求： (1)计算银行借款的资本成本。(2)计算债券的资本成本。(3)计算股票的资本成本。
（1） 银行借款成本=[image: image53.png]EEAIEX 1-HEREE
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8.93%×（1-40%）=5.35%

（2） 债券成本=[image: image55.png]EaFEx(1-FEEHE)
SRErEA(i-BERE)



=[image: image57.png]ixasexi-soe)
0.85x(1-4%) = 5.88%




（3） 普通股成本=[image: image59.png]TERHHEERSSHER
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+股利预计每年增长率
          =[image: image61.png]


+7%=13.36%
25． 公司于2003年1月1日发行新债券。每张面值l 000元，票面利率10％．5年期，每年12月付息一次．到期按面值偿还。
要求：(1)假定市场利率为12％，确定债券发行价格；
(2)假定市场利率为8％，确定债券发行价格；
(3)假定市场利率为10％，确定债券发行价格。
         (P／A．i，5)    (P／F，i，5)

i=8％     3．992 7        0．680 6

i=10％    3．790 8        0．620 9

i=12％    3．604 8        0．567 4

（1）12%价格=每年利息×市场利率的现值系数+债券面值×市场利率的复利现值
=1000×10%×3.6048+1000×0.5674=927.88

（2）8%价格=1000×10%×3.9927+1000×0.6806=1079.87

（3）10%价格=1000×10%×3.7908+1000×0.6209=1000

26． A公司年初存货为30 000元，年初应收账款为25 400元，本年末计算出流动比率为3，速动比率为1.3，存货周转率为4次，流动资产合计为54 000元。
要求：(1)计算公司本年的销售额。
(2)如果除应收账款以外的速动资产是微不足道的，其平均收账期是多少天?

流动比率=流动资产/流动负债=》流动负债=18000

流动比率=（流动资产-期末存货）/2=》期末存货=30600

平均存货=（年初存货+年末存货）/2=30300

存货周转次数=年销货总成本/平均存货
年销货总成本（即销售额）=121200

期末应收账款=流动资产-年末存货=54000-30600=23400

平均应收账款=（25400+23400）/2=24400

平均收账期=（360×应收账款平均额）/年赊销收入款
          =（360×24400）/121200=72天
27． 某企业负债总额25万元。负债的年平均利率为8％，全年固定成本总额8万元，年税后净利润6．7方元，所得税率33％。
要求：(1)计算该企业息税前利润。
(2)计算该企业的经营杠杆系数、财务杠杆系数和复合杠杆系数。
税前利润=3.7/67%=10万
利息=25×8%=2万
息税前利润=10+2=12万
经营杠杆系数=（息税前利润+固定成本）/息税前利润
=（12+8）/12=1.67
财务杠杆系数=息税前利润/（息税前利润-利息）=12/（12-2）=1.2
复合杠杆系数=1.67×1.2=2.004

28． 某公司有A、B两个投资项目，其现金流量如下表：
项目现金流量分布表    (单位：万元)

年度                 0        1         2         3          4         5

项目                

A方案：                                                

固定资产投资        －6                                        

营业现金流量                 2.2        2.2        2.2        2.2        2.2

现金流量合计        －6      2.2        2.2        2.2        2.2        2.2

B方案：                                                

固定资产投资        －8                                        

流动资产投资        －2                                        

营业现金流量                 2.8       2.5         2.2        1.9        1.6

固定资产残值                                                           2

流动资产回收                                                           2

现金流量合计        －10     2.8       2.5         2.2        1.9        5.6

公司所使用的折现率为10％。[(P／F，10％。1)=O．909，(P／F，10％，2)=0．826，(P／F，10％，3)=O.751，(P／F，10％，4)=0.683．(P／F，10％，5)=O.621，(P／A，10％，1)=0.909，(P／A，10％，2)=1.736，(P／A，10％，3)=2.487，(P／A，10％，4)：3.170，(P／A，10％，5)=3.971，]。要求：分别计算两个方案的净现值和现值指数。并作出选择。
A方案：
未来报酬总现值=2.2×3.971=8.7362

净现值=8.7362-6=2.7362

现值指数=8.7362/6=1.45603

B方案：
未来报酬总现值=2.8×0.909+2.5×0.826+2.2×0.751+1.9×0.683+5.6×0.621=11.0377

净现值=11.0377-10=1.0377

现值指数=11.0377/10=1.0377

A方案更优
29． 要使复利终值5年后变为本金的2倍，每半年复利一次，试求年利率。
[image: image62.png]a+h

=2




i=14.36%
30． 某企业生产甲产品预计全年生产量36 000件，各月生产比较均衡，每件产品需要A材料2公斤，A材料的计划单价为5元／公斤，预计在途日数5天，供应间隔日数30天，供应间隔系数60％，整理准备日数2天，保险日数5天。试求A材料资金最低占用量。
[image: image63.png]36000
360
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31． 某企业销售成本年末为450000元，存货年初为78000元，年末为96000元，试计算存货周转次数和天数。
存货周转次数=[image: image65.png]sumias 450000
TaEE | atooieson /2



=5.17次

天数=360/5.17=70天

32． 王姓投资者持有票面为1000元1年期债券一张，票面利率为10％，其在持有9个月时急需变现，以1020元出售，由陈姓投资者购入并持有到期。要求分别计算两投资者的债券收益率。
王=[image: image67.png]tozo-toee 5



=2.67%

陈=[image: image69.png]tioo-toze 2



=31.37%

33． 某企业投资15 500元购入一台设备，该设备预计残值为500元，可使用3年，按直线法计提折旧。设备投产后每年销售收入增加额为20 000元，除折旧外的费用增加额为12 000元。企业所得税率为40％，要求的最低投资报酬率为10％，假设企业经营无其他变化，预测该设备投资方案的净现值。已知：(P/10％3)=2.4868， (P10％3)=0.7513。
年折旧额=（15500-500）/3=5000元

每年净利润=（20000-5000-12000）×（1-40%）=1800（元）

每年净现金流量=1800+5000=6800（元）

净现值=[6800×（P/A,10%,3）+500×(P/F,10%,3)]-15500

=[6800×2.4868+500×0.7513]-1550

=[16910.24+375.65]-15500=1785.85＞0  故本投资是可行的。

该设备投资方案的净现值为1785.85元。
34． 某公司本年销售收入为1000万元，边际贡献率为40％，固定成本总额为200万元，若预计下年销售收入增长20％，计算企业经营杠杆系数和下年息税前利润。
边际贡献=销售收入-变动成本
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变动成本=销售收入-边际贡献=1000-400=600（万元）；

息税前利润总额=1000-600-200=200（万元）
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下年息税前利润=息税前利润总额×（1+息税前利润变动百分比）=200×（1+20%）=240(万元）

35． 某公司拟筹资6000万元，其中按面值发行债券2000万元，票面利率8％，发行费率2％；优先股1000万元，股利率1O％，发行费率3％；普通股3000万元，发行费率4％，预计第一年股利率为12％，以后每年增长3％。该公司的所得税率33％。假定该公司预计的资产收益率为10％，问该公司的筹资方案是否可行?
债券筹资成本=[image: image74.png]ERfEx (-FERRE)
EeReEx (EERE)



=[image: image76.png]2000x8%x (1-33%)
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5.47%

优先股成本=[image: image78.png]waEss
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10.31%

普通股成本=[image: image82.png]TERHHEERSSHER
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+股利预计每年增长率
=[image: image84.png]2000x12%
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+3%=15.5%

综合资金成本=5.57%×[image: image86.png]


+10.31%×[image: image88.png]o+ 15:5% X 5000 = 11.29% > 10%




该公司筹资方案不可行
36． 某人可以选择在未来10 年中每年末收到2000 元收入，或是现在一次性收到15000 元，试作出最佳选择。已知年利率为8％，一年复利一次，(P/A,8％10)=6.710。
10 年中每年年末收到2000 元收入的现值为=2000(P/A,8％10)=2000×6.710=13420 元    13420 低于15000 元因此，应选一次性收款。

37． 某企业2000 年资产总额期初为1 017 450 元，期末为1 208 650 元；该年度实收资本为750 000 元；年度销售收入为396 000元，年度销售成本为250 000 元，销售费用6 500 元，销售税金及附加6 600 元，管理费用8000 元，财务费用8900 元；年初所有者权益为793 365 元，年末数为814 050 元。

试计算该年度：(1)资产收益率；(2)资本金报酬率；(3)销售利润率；(4)权益报酬率；(5)成本费用利润率。
息税后收益=396000-250000-6500-6600-8000-8900=116000元
平均资产总额=（101745+1208650）/2=1113050

平均股东收益=（793365+814050）/2=803707.5

成本费用总和=250000+6500+6600+8000+8900=280000

（1）资产收益率=息税后收益/资产总额=116000/1113050=10.42%

（2）资本金报酬率=税后利润/实收资本=116000/750000=15.47%

（3）销售净利率=税后收益/销售收入=116000/750000=29.29%

（4）权益报酬率=116000/803707.5=14.43%

（5）成本费用率=利润总额（息税后收益）/成本费用总额=116000/280000=41.43%
38． 某企业拟利用银行借款98 万元购一设备，银行利率10％，该设备使用年限5 年，期末无残值，试用内含报酬率法判定此方案是否可行(据测试当贴现率为12％时，净现值大于零为2.77 万元；当贴现率为14％时，净现值小于零为–2.64 万元)。

内含报酬率=偏低的折现率+两个折现率的差额×[image: image90.png]BEFTEHNAOIRE
SR NEBRRERT BT




=12%+（14%-12%）×[image: image92.png]277426



=13.02%>10%

可行
39． 某公司每年需要某种零件360000 个，生产设备每天能生产4000 个，每日领用1000 个，每批调整准备成本为2000 元，每个零件每年的储存成本为2 元，求最优生产批量和最优生产批数。
最优生产批量=[image: image94.png]EEREEERTERERE




=[image: image96.png]


=30984

最优生产批量=360000/30984=12
40． 某企业准备投资开发一新产品，现有三个方案可供选择，市场预测结果列下表：
市场状况 发生概率
预计年收益率
市场状况   

发生概率      A 方案        B 方案          C 方案
繁荣             0.3           30％          40％            50％
一般             0.5           15％          15％            15％
衰退             0.2             0           -15％           -30％
计算三个方案的期望值、标准差和标准差率并进行风险比较分析。
EA=0.3×30%+0.5×15%+0.2×0=0.09+0.075=0.16=16.5%
EB=0.3×40%+0.5×15%+0.2×（-15%）=0.12+0.075-0.03=0.165=16.5%

EC=0.3×50%+0.5×15%+0.2×（-30%）=0.15+0.075-0.06=0.165=16.5%


[image: image97.wmf]%

5

.

10

2

.

0

%)

5

.

16

0

(

5

.

0

%)

5

.

16

%

15

(

3

.

0

%)

5

.

16

%

30

(

)

(

2

2

2

2

=

´

-

+

´

-

+

´

-

=

´

-

=

å

P

E

X

A

s



[image: image98.wmf]%

11

.

19

2

.

0

%)

5

.

16

%

15

(

5

.

0

%)

5

.

16

%

15

(

3

.

0

%)

5

.

16

%

40

(

)

(

2

2

2

2

=

´

-

-

+

´

-

+

´

-

=

´

-

=

å

P

E

X

B

s



[image: image99.wmf]%

75

.

27

2

.

0

%)

5

.

16

%

30

(

5

.

0

%)

5

.

16

%

15

(

3

.

0

%)

5

.

16

%

50

(

)

(

2

2

2

2

=

´

-

-

+

´

-

+

´

-

=

´

-

=

å

P

E

X

C

s



[image: image100.wmf]636

.

0

%

5

.

16

%

5

.

10

=

=

=

E

V

A

s

s

,   
[image: image101.wmf]1582

.

1

%

5

.

16

%

11

.

19

=

=

=

E

V

B

s

s

,  
[image: image102.wmf]6818

.

1

%

5

.

16

%

75

.

27

=

=

=

E

V

C

s

s


从3个方案中看出，期望报酬率均相等，但是从标准差和标准差系数看，C方案风险＞B方案风险＞A 方案风险，因此选择A方案比较好。越小越稳定
41． 某公司发行面额为1000 元、票面利率10％、期限10 年的债券，每年末付息一次，请计算当市场利率分别为10％、8％、12％时的债券发行价格。(PIA8％1O)=6.710， (PIAl2％10)=5.650， (PIA10％10)=6.145， (P8％10)：O.463， (P12％10)=0.322， (P10％10)=0.386。
（1）市场利率为10％的发行价=1000（P/F，10%，10）+1000x10% x（P/A，10%，10）=1000x0.3855+100x6.1446=1000元
（2）市场利率为12％的发行价=1000（P/F，12%，10）+1000x10%x（P/A，12%，10）=1000x0.3220+100x5.6502=887元

（3）市场利率为8％的发行价=1000（P/F，8%，10）+100010%x（P/A，8%，10）=1000x0.4632+100x6.7101=1134 元。
42． 某企业资金总额为2 000 万元，借入资金占50％，利率为10％，企业息税前利润为300 万元，求企业财务杠杆系数
43． 永华公司拟购置一台设备，价款为240 000元，使用6年，期满净残值为12 000元，直线法计提折旧。使用该设备每年为公司增加税后净利为26 000元。若公司的资金成本率为14%。
试计算（1）各年的现金净流量；（2）该项目的净现值；（3）评价该项目是否可行。（P/A，14%，6）＝3.889，（P/14%,6)=0.456，（P/A,14%,5）＝3.433。
年折旧额=[image: image104.png]


=[image: image106.png]


38000
年现金净流量=26 000+38 000=64 000
未来报酬总现值=64 000×3.889+12 000×0.456=254 368
净现值=254 368-240 000=14 368

产出大于投入，项目可行
44． 某公司的部分年末数据为：流动负债60万元，流动比率2.2，速动比率1.5，本年销货成本360万元，上年末存货38万元，则本年存货周转天数为多少？
流动资产=2.2×60=132

本年存货=132-（1.5×60）=42

平均存货=（42+38）/2=40

存货周转率=360/40=9

存货周转天数=360/9=40天
45． 某公司计划筹集资金 1000万元，所得税率33%，有关资料如下：
（1）向银行借款150万元，年利率为10%，手续费2%。
（2）按溢价发行债券，债券面值180万元，票面利率12%，溢价发行价格为200万元，每年支付利息，筹资费率3%。
（3）发行优先股250万元，股息率13%，筹资费率5%。
（4）发行普通股票30万股，每股发行价格10元，筹资费率6%。预计第一年年末每股股利1.4元，以后每年按7%递增。
其余所需资金通过留存收益取得。
要求：分别计算该公司个别资本成本。
（1） 银行借款成本=[image: image108.png]EEAE(-FEEEE)
FREE-FRREAD-#REER



=[image: image110.png]150x10%x(s-33%)
150-150x2% 6.84%




（2） 债券成本=[image: image112.png]ERfEx (-FERRE)
EeReEx (EERE)



=[image: image114.png]180x12%x (1-33%)
200 (1%




7.46%
（3） 优先股成本=[image: image116.png]wEEsEES
REEIEx (- ARREEREE)



=[image: image118.png]250013%
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=13.68%
（4） 普通股成本=[image: image120.png]TERHHEERSSHER
EEEREiEy (o TERRRRES)



+股利预计每年增长率
          =[image: image122.png]sowtox (1-a)



+7%=21.89%

（5） 留存收益成本=股利率+股利预计每年增长率
            =1.4/10+7%

            =21%
46． 某公司发行面额为10000元的债券，票面利率为8%，债券发行期限为5年。试分别计算市场利率为6%、8%、10%时的发行价格。
（P/F，6%，5)=0.7473；（P/F，8%，5）=0.6806；（P/F，10%，5)=0.6209

（P/A，6%，5)=4.2124；（P/A，8%，5)=3.9927；（P/A，10%，5）=3.7908 
市场利率为6%时发行价格=每年利息×市场利率的现值系数+债券面值×市场利率的复利现值=10 000×8%×4.2124+10 000×0.7473=10842.92

市场利率为8%=800*3.9927+10000*0.6806=10000.16

市场利率为10%=800×3.7908+10000×0.6209=9241.64
47． 某企业2002年度向银行借款1 000万元，年利率为10%；计税所得额为500万元，所得税税率假设为33%，企业净利润额为335万元，则该企业利息保障倍数是多少？
利息保障倍数=[image: image124.png]SEEAE _ soot000xi0%
£ Zo00xa0%





48． 某企业生产中全年需要某种材料2000公斤，每公斤买价20元，每次订货费用50元，单位储存成本为买价的25%。确定该企业最佳采购批量和全年的采购次数。
最佳采购批量=[image: image126.png]


=[image: image128.png]


=200

全年采购次数=2000/200=10次
49． 某企业基期销售额为200万美元，变动总成本为100万美元，固定资产总成本为50万美元，利息费用为10万美元，则该企业总杠杆系数为多少？
息税前利润总额=200-100-50=50

营业杠杆系数=（息税前利润+固定成本）/息税前利润=（50+50）/50=2

财务杠杆系数=息税前利润/（息税前利润-利息）=50/（50-10）=1.25

总杠杆系数=2×1.25=2.5
50． 某公司按面值发行普通股2250万元，预计第一年股利率为15％，以后每年增长5％，股票发行费用为101.25万元，求发行普通股的资本成本。
[image: image130.png]2250%15%




=20.71%

51． 某公司预计全年货币资金需求量为400 000元，每次买卖证券的费用为60元，证券年利率为8％，求最佳货币资金持有量。
最佳货币持有量=[image: image132.png]


=24494.9
52． 某公司2004年末资产总额为550万元，实收资本250万元，未分配利润60万元，负债总额240万元；2004年实现销售收入1500万元，净利润75万元。计算：(1)销售净利润率；(2)总资产周转率；(3)净资产报酬率。
销售净利率=净利润/销售收入=75/1500=5%

总资产周转率=销售收入/总资产=1500/550=2.73

净资产报酬率=净利润/净资产=75/（250+60）=24.2%

53． 环球工厂准备以500万元进行投资，根据市场预测，预计每年可获得的收益及其概率的资料如下：
	    市场情况
	  预计每年收益(Xi)
	    概率(Pi)

	    繁荣
    一般

    较差
	    120万元
    100万元

    60万元
	    O.2
    O.5

    O.3


若该投资项目的风险系数为6％，计划年度利率(资金时间价值)为8％，要求：P50

(1)计算该项投资的收益期望值；(2)计算该项投资的标准离差；(3)计算该项投资的标准离差率；

(4)风险价值系数，计算该方案预期的风险报酬率；(5)计算该方案预测的风险报酬额。

收益期望值=120×0.2+100×0.5+60×0.3=92万

标准离差=[image: image134.png]
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=22.27万

标准离差率=22.27/92=0.2421

风险报酬率=0.2421×6%=0.014526

风险报酬额=92×[image: image138.png]sHer004526





54． 某企业耗用A材料全年为2500O元，该企业购进原材料的在途日数为7天，间隔日数为15天，供应间隔系数为60％，保险日数为3天。要求：计算A材料资金最低占用额。

[image: image140.png]ea X (7+15 X 60% + 3) = 1319.44



元
55． 实业机械制造厂要进行一项投资，投资期为3年，每年年初均投入200万元资金，该项目第三年年末竣工，第四年初开始投产，项目寿命期为5年，5年中每年使企业增加现金流入175万元。要求在年利率为6％的情况下，计算：
(1)原始投资额在第三年年末的终值；(2)项目投产后的现金流量在第四年初的现值；(3)分析该项目投资是否可行。(P/F，6％,3)=0.840；(F/A,6％,3)=3.184；(P/A,6％,3)=2.673；(P/A,6％,5)=4.212；(F/A,6％,8)=6.210

第三年末终值=200×(F/A,6％,3)×（1+6%）=200*3.184×1.06=675.008万
现金流在第四年初的初值=175×(P/A,6％,5)=175×4.212=737.1万
产出大于投入，项目可行

56． 某公司年销售额420万元，税息前收益为120万元，固定成本48万元，变动成本率60％，总成本300万元，公司总资产300万元，负债比率45％，债务利率12％，分别计算该公司的经营杠杆系数、财务杠杆系数和复合杠杆系数。

经营杠杆系数=（120+48）/120=1.4
财务杠杆系数=120/（120-300×45%×12%）=1.156

复合杠杆系数=1.4×1.156=1.6184

57． 某公司按面值发行普通股2250万元，预计第一年股利为15%,以后每年增长5%,股票发行费用为101.25万元，求发行普通股的资金成本。
[image: image142.png]2250%15%




=20.71%

58． 某公司预计全年货币资金需求量为400,000元，每次买卖证券的费用为60元，证券年利率为8%，求最佳货币资金持有量。
最佳货币持有量=[image: image144.png]


=24494.9 

59． 某公司2007年末资产总额为550万元，实收资本250万元，未分配利润60万元，负债总额240万元；2007年实现销售收入1500万元，净利润75万元。要求计算该公司2007年年末指标：（1）销售净利润率；（2）总资产周转率   （3）净资产报酬率
资产净利率=75/1500=5%

总资产周转率=1500/550=2.73次
净资产报酬率=75/（250+60）=24.2%

60． 西京公司股票的报酬率及其概率的资料如下表所示。
	市场情况
	概率（Pi）
	西京公司Ki

	繁荣
	0.2
	40%

	一般
	0.5
	20%

	较差
	0.3
	0%


若该西京公司的风险系数为5%,计划年度无风险报酬率为10%，要求：P50

（1）计算西京公司的期望报酬率；
（2）计算西京公司的标准离差；
（3）计算西京公司的标准离差率；
（4）计算西京公司预期的风险报酬率；
（5）计算西京公司预测的投资报酬率。
期望报酬率=0.2×40%+0.5×20%=18%

标准离差=[image: image146.png]


=14%

标准离差率=14%/18%=0.7778

风险报酬率=0.05×0.7778=0.03889

投资报酬率=无风险报酬率+风险报酬率=10%+0.03889=0.13889

61． 某企业资金利润率10%,现有两种货币资金持有方案，甲方案持有量为300,000元，管理成本60000元，短缺成本40000元；乙方案持有量400,000元，管理成本60000元，短缺成本20000元，试确定哪个方案最优？
甲方案总成本=300000×10%+60000+40000=130000元;

乙方案总成本=400000×10%+60000+20000=120000元;

62． 实业机械制造厂要进行一项投资，投资期为3年，每年年初均投入200万元资金，该项目第三年年末竣工，第四年初开始投产，项目寿命期为5年，5年中每年使企业增加现金流入175万元。要求：在年利率为6%的情况下，计算：
（1）原始投资额在第三年年末的终值；

（2）项目投产后的现金流量在第四年初的现值；

（3）分析该项目投资是否可行。
（P/F，6%，3）=0.840;(F/A,6%,3)=3.184;(P/A,6%,3)=2.673;(P/A,6%,5)=4.212;(F/A,6%,8)=6.210

(1)FA=(1+i)A·VA终=(1+i)A·(F/A,6％,3)=(1+6%)×200×3.184=675(万元)

(2)PVA=A·VA现= A·(P/A,6％,5)=175×4.212=737.1(万元)

(3)   ∵737.1＞675, ∴该项目投资方案可行。

63． 某公司年销售额280万元，利息前收益为80万元，固定成本32万元，变动成本率60%，公司总资产300万元，负债比率40%,债务利率12%,分别计算该公司的经营杠杆系数、财务杠杆系数和复合杠杆系数。
经营杠杆系数=（80+32）/80=1.4

财务杠杆系数=80/（80-300×40%×12%）=1.22

复合杠杆系数=1.4×1.22=1.708

64． 某公司准备买一台设备，有两个方案：一是从甲公司购入分5年付款，每年末付40 000元：另一个是从乙公司购买，5年后一次支付250 000元，银行利率10％，每年复利一次。已知(F/A1O％5)=6．105，试选最优方案。
A方案,FA=A·VA终=4×6.105=24.42万  

∵24.42万＜B方案25万,  

∴选择A方案
65． 某企业上年度与本年度的流动资金平均占用额为200万元、240万元，流动资金周转次数分别为6次、8次，试求本年度比上年度销售收入增加了多少。
本年销售收入=本年流动资金平均占用额×本年流动资产周转率=240×8=1920(万元)；

上年销售收入=上年流动资金平均占用额×上年流动资产周转率=200×6=1200（万元）

本年销售收入-上年销售收入=1920-1200=720（万元）

66． 某项固定资产投资12万元，使用5年，期末无残值，以后每年年末能等额提供净利润和折旧4万元，假设资金成本为10％，试用净现值法、现值指数法判定该方案是否可行。(P/A10％5)=3．791。
净现值=未来报酬总现值-原投资额现值=A·VA现-12=4×3.791-12=15.164-12=3.164(万元)

∵现值指数=15.164/12 ＞1，

∴该方案可行
67． 某企业本年度只经营一种产品，息税前利润总额为90万元，变动成本率为40％，债务利息总额为40万元，单位变动成本100 元，销售数量为10 000台，试求营业杠杆系数、财务杠杆系数、复合杠杆系数。
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单价=单位变动成本/变动成本率=100/40%=250
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复合杠杆系数=营业杠杆系数×财务杠杆系数=1.67×1.8=3.006

68． 某企业实行30天信用期限赊销，赊销后的资金利润率为30％，毛销售收入为500万元，销售成本350万元，财务成本8．75万元，收账费用4万元，坏账损失5万元，现企业拟给客户在10天内付清价款可享受2％的现金折扣的优惠政策，估计所有客户都会在折扣期内付款。这样企业的收账费用将减少1/4，坏账损失将不再发生，试确定该企业拟定的现金折扣方案是否可行。
（1）采用现金折扣的损失：销售额×2%=500×2%=10（万元）

（2）减少损失的机会成本=销售成本×[image: image151.png]ems




×资金利润率=350×[image: image153.png]


×30%=5.83
 （3）减少其他费用=收账费用+坏账损失=4×1/4+5=6 (万元)

采用现金折扣减少的总费用=5.83+6=11.83 (万元)＞采用现金折扣的损失10万元, 所以该项现金折扣方案可行。

69． 某股份有限公司普通股现行市价为每股25元，现准备增发5 000万股，预计筹资费率为5％，第一年的股利为每股2．5元，股利以后每年增长5％，试计算该公司本次增发普通股的资金成本。
资金成本=[image: image155.png]TERHHEERSSHER
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+股利预计每年增长率=[image: image157.png]Zsvs000x (1-5%)



+5%=15.53%
70． 某公司发行的优先股面值为100元，规定每股股利12元，市场平均要求的报酬率为10％，试求该股票的市价。若某投资者以98元购进该股票，求该投资者的投资报酬率。
市价=[image: image159.png]SEEEEA a2
REEERBLEATE | 10w



=120元

若股价为98元购进
投资者的投资报酬率=12/98=12.24%
71． 某企业生产中全年需要某种材料2000公斤，每公斤买价20元，每次订货费用50元，单位储存成本为买价的25%。确定该企业最佳采购批量和全年的采购次数。
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采购次数=2000/200=10次
72． 企业拟建立一项基金，每年初投入100 000元，若利率为10%，5年后该项基金的本利和将为多少？（F/A，10%，4）=4.641 0，（F/A，10%，5）=6.105 1，（F/A，10%，6）=7.7156
100 000×[image: image162.png](1+10%) °



=100 000×6.105 1=610 510元
73． 某公司向企业销售一批价值为5 000元的材料，开出的信用条件为“3/10，N/60”，市场利率为12%
试问：
企业若享受这一现金折扣，可少支付多少货款？

若企业放弃这一信用条件是否划算？

（1）5 000×3%=150元
可少支付150元
（2）5 000×12%×[image: image164.png]


=83.33元所得利息为83.33元，小于现金折扣
所以放弃这一信用条件不划算。
74． 假定天隆电器公司2001年的税后利润为13 600万元，目前的资本结构为：负债资本为40%，股东权益资本60%。该资本结构也是其下一年度的目标资本结构（即最佳资本结构）。如果2002年该公司有一个很好的投资项目，需要投资18 000万元。该公司采用剩余股利政策，试计算应该如何融资？分配的股利是多少？
公司投资所需权益资本数为

18 000×60%=10 800万元

公司当年全部可用于分配股利的盈余为13 600万元，可满足上述投资方案所需权益资本数额，并有剩余

13 600-10 800=2 800万元

即投资项目中60%部分使用上年利润 10 800万元40%部分负债7 200万元剩余分配的股利为2 800元

75． 某公司基期实现销售收入600万元，变动成本总额为300万元，固定成本为160万元，利息费用为20万元。
要求：计算该公司经营杠杆系数、财务杠杆系数和总杠杆系数。

息税前利润总额=600-300-160=140万

经营杠杆系数=（600-300）/140=2.1 429

财务杠杆系数=140/（140-20）=1.1 667

总杠杆系数=2.1429×1.1667=2.5 001
76． 假设行业风险系数为4%，ABC公司打算推出新产品，若计划成功，收益的标准差系数可以从0.8上升为1.2，同时导致公司的股利增长率由5%上升为8%。已知无风险报酬率为6%，上年股利为2元。试运用股利固定增长的股票估价模式比较推出新产品之前、之后的股价，确定该公司是否应推出新产品。
推出新产品前

必要报酬率=无风险收益率+风险系数×标准离差系数=6%+4%×0.8=9.2%
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推出新产品之后

必要报酬率=无风险收益率+风险系数×标准离差系数=6%+4%×1.2=10.8%

股价=[image: image168.png]LERR CORMERED) 0% o0, o
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推出新产品后股价高于原先，故应推出新产品

77． 某投资项目需一次投入固定资产200万元，资金来源为银行借款。该项目建设期为2年，资本化利息42万元（假设每年末资本化利息21万元），经营期5年，固定资产期满残值收入20万元。项目完工时（第2年末）还需投入流动资金30万元。预计该项目年营业现金收入140万元，年付现经营成本50万元。该企业采用直线折旧，所得税率33%，设定折现率10%。
要求：
计算固定资产的年折旧额；

计算该项目年营业现金净流量；

计算该项目的投资回收期（以投产日为基准日）；
计算该项目的净现值（以投产日为基准日）（假设资本成本率为10%）
[（P/A,10%,5）=3.791; （P/F,10%,5）=0.621; （F/P,10%,2）=1.21]
固定资产原值=200+42=242
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年净利润=（140-50-44.4）×（1-33%）=30.552
年现金净流量=30.552+44.4=74.952
投资回收期=原投资总额/每年净现金流量=242/74.952=3.23年
净现值=74.952×（P/A,10%,5）+20×（P/F,10%,5）+30×（P/F,10%,5）-242-30=43.19
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