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时，无风险利率会随着提高，进而导致证券市场线的向上平

移。风险厌恶感的加强，会提高证券市场线的斜率。（） 【

答案】√【解析】证券市场线:Ki=Rf β(Km-Rf) 从证券市场线

可以看出，投资者要求的收益率不仅仅取决于市场风险，而

且还取决于无风险利率（资本市场线的截距）和市场风险补

偿程度（资本市场线的斜率）。由于这些因素始终处于变动

中，所以证券市场线也不会一成不变。预期通货膨胀提高时

，无风险利率（包括货币时间价值和通货膨胀附加率)会随之

提高，进而导致证券市场线的向上平移。风险厌恶感加强，

大家都不愿冒险，风险报酬率即(Km-Rf)就会提高，提高了证

券市场线的斜率。 16. 充分投资组合的风险，只受证券间协方

差的影响，而与各证券本身的方差无关。()【答案】√【解

析】投资组合报酬率概率分布的方差计算公式为： 由上式可

知,当投资组合包含N项资产时，投资组合报酬率概率分布的

方差是由N个项目N个方差和N（N-1）个协方差组成。现假

设投资组合的N项资产所占比例均为，并假定各项资产的方

差均等于V，表示平均的协方差，则=，N，因此，在充分投

资组合下的风险，只受证券间协方差的影响，而与各证券本

身的方差无关。 17. 证券报酬率的相关系数越小，机会集曲线

就越弯曲，风险分散化效应也就越强。()【答案】√【解析

】证券报酬率的相关系数越小，机会集曲线就越弯曲，风险

分散化效应也就越强。证券报酬率间的相关性越高，风险分



散化效应就越弱。完全正相关的投资组合，不具有风险分散

化效应，其机会集是一条直线。 18.如果大家都愿意冒险，证

券市场线斜率就大，风险溢价就大；如果大家都不愿意冒险

，证券市场线斜率就小，风险附加率就较小。（）【答案】

×【解析】证券市场线斜率取决于全体投资者的风险回避态

度，如果大家都愿意冒险，风险就得到很好的分散, 风险程度

就小,风险报酬率就低，证券市场线斜率就小, 证券市场线就

越平缓；如果大家都不愿意冒险，风险就得不到很好的分散, 

风险程度就大,风险报酬率就高，证券市场线斜率就大, 证券

市场线就越陡。 19.对于两种证券形成的投资组合，基于相同

的预期报酬率,相关系数之值越小,风险也越小；基于相同的风

险水平，相关系数越小，取得的报酬率越大。（）【答案】

√【解析】由两种证券投资的机会集曲线就可以得出结论。

20.分离定理强调两个决策:一是确定市场组合,这一步骤不需要

考虑投资者个人的偏好；二是如何构造风险资产组合与无风

险资产之间的组合,这一步骤需要考虑投资者个人的偏好。（

）【答案】√【解析】由分离定理可以得知。 21.对于两种证

券形成的投资组合，当相关系数为1时, 投资组合的预期值和

标准差均为单项资产的预期值和标准差的加权平均数。（）

【答案】√【解析】对于两种证券形成的投资组合，投资组

合的预期值r,由此可见，投资组合的预期值为单项资产预期值

的加权平均数。如果r=1，投资组合的标准差为单项资产标准
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