
求的投资报酬率成正向变动关系，因此本题的备选项中 A 项

的表述是错误的；而要求的投资报酬率是由无风险报酬率和

风险报酬率共同组成的，无风险报酬率越高，也会使要求的

投资报酬率越高，因此 C 项的表述是错误的，B 项的表述是

正确的，进而依据风险程度与报酬率成正比，也就是与要求

的投资报酬率中的风险报酬率成正向变动关系，所以 D 项的

表述也是正确的；对于 E 项 ，“要求的投资报酬率是一种机会

成本”，因为在考虑投资风险时的要求投资报酬率是进行投

资决策的基本依据，而当实际投资时，客观环境的变化使最

终实际获得的投资收益率与要求的投资报酬率是有差别的，

因此要求的投资报酬率是一种机会成本。本题的得分率为

33.45% ，大部分考生都是在 E 项的判断中出现失误，未能完

全理解投资决策与机会成本之间的关系。
4.多项选择题第 2题。本题主要考核股票投资组合的贝

塔系数的性质。本题的备选项中，A 、B 、C 三项的表述是正确

的，而 D 、E 两项显然是互斥的两种表述，从设立贝塔系数的

原则来看，它是衡量股票的市场风险也就是系统风险的变异

程度，因此，D 项属于正确答案，相应 E 项就属于错误的答

案。本题的得分率只有 35.9 1% ，而 A 、B 、C 三项作为贝塔系数

理论的基本内容，考生多数都能答上 ，而对于 D 、E 两项的理

解不够充分，认为既然股票投资组合分散的是公司特有风险

即非系统风险，那么股票投资组合的贝塔系数就是衡量其组

合的非系统风险 ，进而认定贝塔系数就是衡量个别股票的非

系统风险，这种理解是错误的。
5.多项选择题第 3 题。主要考核融资决策中总杠杆的性

质。在本题的备选项中，A 、B、C 均是正确的选项。对于 D 项和

E 项，通过经营杠杆系数的计算公式可以知道，在固定成本

不变的情况下，销售额越小，经营杠杆系数越大，经营风险越

大；销售额越大，经营杠杆系数越小，经营风险越小。财务杠

杆系数越大，表明财务杠杆作用越大，财务风险就越大。而总

杠杆系数是经营杠杆系数和财务杠杆系数的乘积，因此总杠

杆系数越大，只能表明财务风险和经营风险都比较大，可能

财务风险更大，而经营风险未发生 变化，也有可能是共同作

用产生的，而不能说总杠杆系数越大 ，经营风险越大或财务

风险越大，所以 D 项和 E 项的表述都是错误的。本题的得分

率为 34.38% ，大多数考生都在 D 项和 E 项的判断中出错，犯

了合成推理谬误（对于个体正确的结论，不一定能够推导出该

结论在总体中也是正确的）。
6.多项选择题第 10 题。主要考核考生对项目风险因素

的分析。投资决策中衡量项目的风险主要使用概率分析和统

计方法。本题中 A 项的“预期报酬率”显然不能用概率分析和

统计方法得出，况且在项目决策中，虽 然两个项目具有相同

的预期报酬率，但假如在各种可能的条件下，两个项目的预

期报酬率的概率分布不同，也会导致两个项目的风险水平不

同，即项目的预期报酬率的离散程度越大，其风险水平也越

高，因此 A 项的“预期报酬率”显然不能用来衡量项目的风险

水平。而 B 项的“各种可能的报酬率的概率分布”、C 项的“预

期报酬率的置信区间及其概率”均可以作为衡量项目风险水

平的指标。另外项目预期报酬率分布的离散程度指标即方差

和标准差也可以衡量出项目风险水平的高低。所以 D 项和 E

项的指标也是本题的正确答案。本题的得分率为 23.62% 。从

辅导用书来看，书中没有对此做直接的系统总结，需要考生

灵活应用、归纳分析。
7.综合题第 3 题。主要考核盈利预测的编制。本题中，首

先给出了 A BC 公司上年度的财务报表损益表和资产负债表

以及有关的预测信息，要求确定下年度的现金流量及新增借

款额并预测下年度税后利润和每股盈利。从本题给出的资料

及要求看，要想计算出下年度新增借款额，应首先预计现金

流入量和现金流出量，进而计算出现金的多余或不足额。根

据现金预算的有关知识，企业的现金流入主要是销售的现金

流入，本题中预计的销售收入为 1 5 12 万元，加上本期应收

账款期初余额，扣除期末应收账款余额（根据应收账款的周转

率就可以计算出期末的应收账款余额）后，即为本期的现金流

入额。本题中现金流出额计算的关键问题是购货成本的计

算。由于本题中 A BC 公司为零售业上市公司，因此其销货成

本与购货成本是一致的，企业的销售毛利率上升 5% ，也就是

说购货成本将下降 5% ，总的购货成本率为 75% ，解决这一问

题后就可以计算出现金流出额。进而可以计算出未扣除借款

利息（因尚未确定新增借款额，而不能计算借款利息总额）的

现金不足额为 14.65 万元。根据题中的要求，期末的现金余额

不少于 10 万元，而通过计算得出的现金不足额为 14.65 万

元，另外，在计算现金流出时未扣除借款利息，则可以计算出

至少应借款 36.32 万元，根据借款额必须是 5 万元的倍数，则

新增借款应为 40 万元。在确定了新增借款以后，计算税后利

润与每股盈利都是比较容易的。多数考生都没有先行计算所

需要的新增借款，而是直接进入税后利润的计算确定，当进

行到税后利润的计算时，却发现由于没有计算出借款利息，

因此不能计算出税后利润额，从而得回头再计算借款利息。
而计算借款利息需要知道借款总额，而要知道借款总额就要

计算新增借款，这一系列的计算使考生浪费了大量的时间，

并且使整个解题思路混乱，最终导致计算错误。另外，也有部

分考生在计算新增借款额时发生错误，未能正确使用题目中

所给的全部资料。（未完待 续）

责任编辑  袁 庚

财会动态

简讯  

迈向 21 世纪会计信息化研讨会在深圳召开

1999 年 4 月 2 日至 4 日，由深圳市财政局主办，金蝶

软件科技有限公司协办的“新形势下会计软件市场管理暨

会计信息化研讨会”在深圳召开。来自财政部会计司以及

全国各省、市财政局会计处的有关领导及全国会计界知名

的专家、学者 200 余人参加了会议。会议就世纪之交如何

防止会计软件市场的无序竞争，财政部门如何管理会计电

算化工作，新世纪会计电算化将面临的机遇与挑战，“千年

虫”对会计信息的影响及如何解决，怎样促进会计电算化

向会计信息化转变为议题，进行了深入细致的研讨。国内

著名电算化专家、人民大学王景新教授、中国第一位会计

电算化博士生导师杨周南、厦门大学王光远教授及上海财

大薛云奎教授等专家、学者做了主题发言。与会代表冀望

通过本次会议，形成指导下个世纪会计信息化事业发展的

方向性研究成果。本次会议对我国会计信息化发展以及会

计软件市场的规范成长有着积极的影响。
（本刊 记 者）
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