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AD_E7_BA_A7_c44_258106.htm 第二章 风险与收益分析 本章

作为财务管理的基础章节，主要是给后面章节打基础，题型

主要是客观题和小计算题，计算题的考点主要是单项资产收

益率以及风险衡量指标计算、投资组合收益率和组合系统风

险系数的计算以及资本资产定价模型的运用。从近5年考试来

说，平均分数为5.8分，其中2002年1分，2003年3分，2004年4

分，2005年14分，2006年7分。 本章的总体要求是：掌握资产

的风险与收益的含义；掌握资产风险的衡量方法；掌握资产

组合总风险的构成及系统风险的衡量方法；掌握资本资产定

价模型及其运用；熟悉风险偏好的内容；了解套利定价理论

。 第一节 风险与收益的基本原理 本节的重点是资产收益率的

种类及含义以及相互间的关系、单项资产收益率以及风险衡

量指标计算、风险控制对策以及风险偏好者选择资产的原则

。 一、资产的收益率的种类及含义 种类 含义 实际收益率 已

经实现或确定可以实现的资产收益率。 名义收益率 在资产合

约上标明的收益率。 预期收益率（期望收益率） 在不确定条

件下，预测的某种资产未来可能实现的收益率。 必要收益率

（最低必要报酬率或最低要求的收益率） 投资者对某资产合

理要求的最低收益率。 无风险收益率（短期国债利息率） 无

风险收益率＝纯利率＋通货膨胀补贴无风险资产（国债）满

足两个条件：一是不存在违约风险，二是不存在再投资收益

率的不确定性。 风险收益率 因承担该资产的风险而要求的超

过无风险利率的额外收益，它等于必要收益率与无风险收益



率之差。影响因素：风险大小；投资者对风险的偏好。 例1.

某人半年前以10000元投资购买A公司股票。一直持有至今未

卖出，持有期曾经获得股利100元，预计未来半年A公司不会

发股利，预计未来半年市值为12000元的可能性为50%，市价

为13000元的可能性为30%，市值为9000元的可能性为20%，该

投资人年预期收益率为（ ） A.1% B.17% C.18% D.20% 答案

：C 解析：资本利得收益率＝【（12000－10000）×50%＋

（13000－10000）×30% （9000-10000）×20%】÷10000

＝17% 股利收益率＝100÷10000＝1% 所以资产的预期收益率

＝17%＋1%=18% 例2.在投资收益不确定的情况下，按估计的

各种可能收益水平及其发生概率计算的加权平均数是（ ）。

A.实际投资收益（率） B.期望投资收益（率） C.必要投资收

益（率） D.无风险收益（率） 答案：B 例3.根据财务管理的

理论，必要投资收益率等于期望投资收益率、无风险收益率

和风险收益率之和。 （ ） 答案：× 解析：必要投资收益率

＝无风险收益率 风险收益率 例4.企业投资的必要收益率的构

成包括（ ）。 A.纯利率 B.通货膨胀补偿率 C.风险补偿率 D.

资金成本率 答案：ABC 解析：投资必要收益率=无风险收益

率 风险收益率=纯利率 通货膨胀补偿率 风险收益率 100Test 
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