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https://www.100test.com/kao_ti2020/647/2021_2022__E8_AF_81_

E5_88_B8_E4_BB_8E_E4_c33_647621.htm 本试题为证券从业资

格考试－投资分析考试试题，分单项选择题、多项选择题及

判断题（含试题答案），更多blue>试题进入百考试题在线考

试中心！零增长模型 从本质上来说，零增长模型和不变增长

模型都可以看作是可变增长模型的特例。 零增长模型实际上

是不变增长模型的一个特例。来源：考试大的美女编辑们 1.

公式 假定每年支付的股利相同，股利增长率等于零，即g=0

。 3.应用 零增长模型的应用似乎受到相当的限制，毕竟假定

对某一种股票永远支付固定的股息是不合理的，但在特定的

情况下，对于决定普通股票的价值仍然是有用的。在决定优

先股的内在价值时这种模型相当有用，因为大多数优先股支

付的股息是固定的。 (三)不变增长模型 不变增长模型可以分

为两种形式：一种是股息按照不变的增长率增长.另一种是股

息以固定不变的绝对值增长。 1.公式 3.应用 零增长模型实际

上是不变增长模型的一个特例。不变增长模型是多元增长模

型的基础。 (四)可变增长模型 二元增长模型假定在时间 L以

前，股息以一个不变的增长速度g 1增长.在时间L后，股息以

另一个不变的增长速度g2增长。在此假定下，我们可以建立

二元可变增长模型： 三、股票市场价格计算方法--市盈率估

价方法 市盈率又称“价格收益比”或“本益比”，是每股价

格与每股收益的比率 公式：市盈率=每股价

格http://www.100test.com/每股收益 估计市盈率的方法：简单

估计法、回归分析法 (一)简单估计法 利用历史数据估计法分



为：算术平均法、趋势调整法、回归调整法。 市场决定法分

为：市场预期回报率倒数法、市场归类决定法。 (二)回归分

析法 四、市净率在股票价值估计上的应用(了解) 公式：市净

率(净资产倍率)=每股价格http://www.100test.com/每股净资产 

比较：市净率用于考察长期投资(内在价值).市盈率用于考察

短期投资。(供求状况) 每股净资产的数额越大，表明公司内

部积累越雄厚，抵御外来因素影响的能力越强。正因为如此

，市净率反映的是，相对于净资产，股票当前市场价格是处

于较高水平还是较低水平。市净率越大，说明股价处于较高

水平.反之，市净率越小，说明股价处于较低水平。 我们统计

了上证指数1995年到现在的Phttp://www.100test.com/E

和Phttp://www.100test.com/B图表(见上图)

，Phttp://www.100test.com/E到了20倍以下，

Phttp://www.100test.com/B到了2.5附近，市场接近我们“市场

五风险区”中的低估区和超低估区域之间。(注：“市场五风

险区”分类法是我们根据整体市场的市盈率和市净率的历史

统计，按风险等级划分为五类区域：A(超低区)、B(低估区)

、C(合理区)、D(高估区)、E(超高区)，风险区域划分是区间

值，而不是精确值。 【例单选题】股票内在价值的计算方法

模型中，假定股票永远支付固定股利的模型是( )。 A.现金流

贴现模型 B.零增长模型 C.不变增长模型 D.市盈率估价模型 答

案：B 【例单选题】在决定优先股内在价值时，( )相当有用

。 A.零增长模型 B.不变增长模型 C.二元增长模型 D.可变增长

模型 答案：C 【例多选题】下列股票模型中，较为接近实际

情况的是( )。 A.零增长模型 B.不变增长模型 C.二元增长模型

D.三元增长模型 答案：CD 金融衍生工具的投资价值分析 一



、金融期货的价值分析 金融期货合约是约定在未来时间以事

先协定的价格买卖某种金融工具的双边合约，标准化合约。 (

一)金融期货的理论价格 期货价格反映市场对现货价格未来的

预期。 在一个理性的、无摩擦的均衡市场上，期货价格与现

货价格具有稳定的关系，即期货价格相当于交易者持有现货

金融工具至到期日所必须支付的净成本。净成本是指因持有

现货金融工具所取得的收益与购买金融工具而付出的融资成

本之间的差额，也称持有成本。这一差额有可能为正值，也

有可能为负值。在现货金融工具价格一定时，金融期货的理

论价格决定于现货金融工具的收益率、融资利率及持有现货

金融工具的时间。理论上，期货价格有可能高于、等于、低

于相应的现货金融工具。 我们用单一公式表达期货的理论价

格，设t为现在时刻，T为期货合约的到期日，Ft为期货的当

前价格，St为现货的当前价格，则期货的理论价格Ft为： 式

中：r无风险利率 q连续的红利支付率. (T-t)从t时刻持有到T时

刻. e代表连续利率 (二)影响期货价格的主要因素 影响期货价

格的主要因素是持有现货的成本和时间价值。 其他因素：市

场利率、预期通货膨胀、财政政策、货币政策、现货金融工

具的供求关系、期货合约的有效期、保证金要求、期货合约

的流动性等。 二、金融期权价值分析 金融期权是指其持有者

能在规定的期限内按交易双方商定的价格购买或出售一定数

量的某种金融工具的权利。 金融期权是一种权利的交易。从

理论上说，由两个部分组成：内在价值、时间价值。 (一)内

在价值 金融期权的内在价值，也称履约价值，是期权合约本

身所具有的价值，也就是期权的买方如果立即执行该期权所

能获得的收益。 一种期权有无内在价值以及内在价值的大小



取决于该期权的协定价格与其标的物市场价格之间的关系。

根据协定价格与标的物市场价格的关系，可将期权分为实值

期权、虚值期权和平价期权三种类型。 对看涨期权而言，若

市场价格高于协定价格，期权的买方执行期权将有利可图，

此时为实值期权.市场价格低于协定价格，期权的买方将放弃

执行期权，为虚值期权。对看跌期权而言，市场价格低于协

定价格为实值期权.市场价格高于协定价格为虚值期权。若市

场价格等于协定价格，则看涨期权和看跌期权均为平价期权

。 (二)时间价值 金融期权时间价值，也称外在价值(不易直接

计算)，是指期权的买方购买期权而实际支付的价格超过该期

权内在价值的那部分价值。 时间价值=期权实际价格-内在价

值精选试题推荐：证券从业资格考试《投资分析》练习题（

五） 证券从业资格考试《投资分析》练习题（四） 证券从业

资格考试《投资分析》练习题（三） 2010年证券从业资格考

试冲刺试题集证券从业资格考试《市场基础知识》历年试题

及答案汇总 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。
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