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中级经济师《金融》必考案例 5 个

【案例一】：单利与复利

1、单利：本利和：S＝P×（1＋r×n），利息：I=P×r×n

2、复利： nrPVFV )1(  （一年复利一次）

一年复利多次：
mn

m
rPVFV )1( 

连续复利： rnPVFV e ，e 约等于 2.71828

【结论】计息次数越多，本利和越大；随计息间隔的缩短（计息次数的增加），本利和以递减速

度增加，最后等于连续复利的本利和。

（一）

张先生需要借款 10000 元，借款期限为 2年，当前市场年利率为 6%。他向银行进行咨询，A

银行给予张先生单利计算的借款条件；B 银行给予张先生按年复利的借款条件；C银行给予张先

生按半年计算复利的借款条件。

根据以上资料，回答下列问题：

1、如果张先生从 A银行借款，到期应付利息为（ ）元。

A.1000

B.1200

C.1400

D.1500

【答案】B

【解析】本题考查单利的计算。单利计算公式为：I=P×n×r=10000×2×6%=1200（元）。

2、如果张先生从 B银行借款，到期时的本息和为（ ）元。

A.11210

B.11216

C.11236

D.11240

【答案】C

【解析】本题考查复利的计算。复利计算公式为：FV=P(1+r)
n
=10000×(1+6%)

2
=11236（元）

3、如果张先生从 C银行借款，到期时的本息和为（ ）元。

A.11245

B.11246

C.11252

D.11255

【答案】D

【解析】本题考查连续复利的计算。

连续复利的计算公式为 FV=P(1+r/m)
mn
=10000×(1+6%/2)

2×2
=11255（元）。

4、通过咨询，张先生发现，在银行借款，如果按复利计算，则（ ）

A.每年的计息次数越多，最终的本息和越大
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B.随着计息间隔的缩短，本息和以递减的速度增加

C.每年的计息次数越多，最终的本息和越小

D.随着计息间隔的缩短，本息和以递增的速度增加

【答案】AB

【解析】本题考查连续复利的特点。连续复利中每年的计息次教越多，最终的本息和越大。随着

计息间隔的缩短，本息和以递减的速度增加，最后等于连续复利的本息和。

【案例二】：债券定价

1、利率与债券的价格成负相关关系。

2、债券价格分为发行价格和流通转让价格（由票面金额、票面利率和实际持有期限决定）。

3、债券定价（现值公式的应用）

到期一次还本付息： ，

分期付息到期归还本金：

【结论】

债券收益率（票面利率）＞市场利率，溢价发行（购买价＞面值）；

债券收益率＜市场利率，折价发行（购买价＜面值）；

债券收益率=市场利率，平价发行（购买价=面值）

（二）

2015 年 8 月 1日，刘先生以 95 元价格在上海证券交易所购买了甲公司于 2015 年 1 月 1日

发行的公司债券。该债券面值为 100 元，票面利率 4%，到期日为 2018 年 1 月 1日，每年末付息

一次，到期后还本。假设此期间市场利率始终为 5%。

1、刘先生进行该笔交易所在的市场属于（ ）。

A.股票市场

B.初级市场

C.次级市场

D.期权市场

【答案】C

【解析】证券交易市场是买卖已发行证券的市场，又称为二级市场、次级市场。

2、该债券的发行价格应为（ ）元。

A.86.38

B.97.28

C.100

D.102.45

【答案】B

【解析】分期付息债券定价 n

n

t
t

t

r
F

r
CP

)1()1(1
0 







，带入数据：

[4÷（1+5%）]+[4÷（1+5%）
2
]+[4÷（1+5%）

3
]+[100÷（1+5%）

3
]=97.28 元。
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3、假设刘先生于 2016 年 1 月 1 日以 98.6 元的价格将债券卖出，则其中每只债券获得的收益为

（ ）元。

A.3.6

B.4

C.5

D.7.6

【答案】D

【解析】每年年末票面收益为 100×4%=4(元)，买卖差价为 98.6-95=3.6(元)。每只债券获得的

收益为 4+3.6=7.6(元)。

4、该债券属于（ ）。

A.折价发行债券

B.溢价发行债券

C.零息债券

D.附息债券

【答案】AD

【解析】该债券价格低于债券面值，属于折价发行。每年年末付息一次，是附息债券。

【案例三】：证券发行与承销

一、证券承销的方式

1、包销：全部购进再出售

2、代销：尽力推销，承销商不承担发行风险，纯粹是代理关系，收取代理手续费。

3、余额包销：优先认购后还有余额，承销商全部买进剩余股票，再转售。

二、首次公开发行股票的定价方式

1、簿记方式。特点：承销商有较大的定价和分配销售新股的主动权。

2、竞价方式。特征：投资方有较大的定价新股和购买新股股份数的主动权。

3、固定价格方式。

4、混合方式：多种招股方式同时混用，香港：簿+固；台湾：簿+竞+固定。

三、我国首次公开发行股票的询价制度

1、首次公开发行股票，向网下投资者询价的方式、直接定价。2000 万股（含）以下且无老股转

让计划的，直接定价的方式确定发行价格。

2、首次公开发行股票采用询价方式的，网下报价，剔除最高报价的部分（不得低于...10%)，然

后...协商确定发行价格。4 亿股（含）以下的，有效报价...不少于 10 家；4 亿股以上的...不

少于 20 家。剔除后数量不足的，中止发行。

3、首次公开发行股票采用直接定价方式的，全部向网上投资者发行，不进行网下询价和配售。

4、首次公开发行股票采用询价方式的，发行后总股本 4 亿股（含）以下的，网下初始发行比例

不低于本次公开发行股票数量的 60%；发行后总股本超过 4 亿股的，网下初始发行比例不低于本

次公开发行股票数量的 70%，应当安排不低于本次网下发行股票数量的 40%优先向配售。

5、首次公开发行股票数量在 4 亿股以上的，可以向战略投资者配售股票。

6、首次公开发行股票的网下发行应和网上发行同时进行，不得同时参与。
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7、首次公开发行股票网下投资者申购数量低于网下初始发行量的，不得将网下发行部分向网上

回拨，应当中止发行。网上投资者有效申购倍数超过 50 倍、低于 100 倍（含）的，应当从网下

向网上回拨，回拨比例...20%；网上投资者有效申购倍数超过 100 倍的，回拨比例...40%；超

过 150 倍的，回拨后网下发行比例不超过...10%。按扣除 12 个月及以上限售期数量。

8、按时足额缴付认购金。连续 12 个月内累计 3 次中签未缴款，6 个月内不得参与。

9、数量合计不足 70%时，中止发行。

（三）

2019 年底，国内 Y 证券公司中标 M 公司上市咨询服务项目。Y证券公司按照议定价格直接从

M公司购进将要发行的所有股票（5000 万股且含有老股转让计划），然后分销给其他投资者。Y

证券公司承担销售和价格的全部风险。M 公司股票的定价方案是根据有效的投资者申报价格和数

量，按照申报价格大小由高到低排序，选取累计申报数量达到新股发行量的价位为发行价格，最

终确定以 5 元/股的价格出售给其他投资者。Y 证券公司本次承销活动非常顺利，短时间内所承

销股票全部售出。M 公司股票流通一段时间后，股价跌至 4 元/股，且交易不活跃，为了活跃交

易市场 Y证券公司买入 500 万股 M 公司股票。

1、Y证券公司对 M公司股票的承销方式是（ ）。

A.直销

B.包销

C.余额包销

D.尽力推销

【答案】B

【解析】根据题意，“Y 证券公司承担销售和价格的全部风险”，这种承销方式属于包销。

2、关于 Y证券公司按照议定价格买进 M公司股票再分销给其他投资者业务的说法中，正确的

是（ ）。

A.该业务中 Y 证券公司可以退还部分股票给 M 公司

B.该业务中可以采用直接定价方式确定 M 公司股票价格

C.该业务属于证券发行

D.该业务发生的市场属于二级市场

【答案】C

【解析】Y证券公司的承销方式为包销，所以不能退还部分股票给 M 公司，选项 A错误。公开发

行股票数量在 2000 万股（含）以下且无老股转让计划的，可以通过直接定价的方式确定发行价

格，题目中“5000 万股且含有老股转让计划”，不可以通过直接定价的方式确定发行价格，选

项 B 错误。证券发行与承销业务是投资银行最本源.最基础的业务活动，也称为证券一级市场业

务，选项 D 错误。证券发行是指商业组织或政府组织为筹集资金，按照法律规定的条件和程序，

向社会投资人出售有价证券的行为，该业务对于 M公司来说是证券发行业务，选项 C正确。

3、M公司股票采用的定价方式是（ ）。

A.竞价方式

B.簿记方式

C.混合方式

D.固定价格方式

【答案】A

【解析】竞价方式也称拍卖方式，是指所有投资者申报价格和数量，主承销商对所有有效申购按
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价格从高到低进行累计，累计申购量达到新股发行量的价位就是有效价位。

4、Y证券公司为稳定股价.活跃交易市场买进 500 万股 M 公司股票，在此过程中，Y证券公司

扮演的是（ ）。

A期限中介角色

B.做市商角色

C经纪商角色

D.自营商角色

【答案】B

【解析】投资银行在证券发行完成以后的一段时间内，为了使该证券具备良好的流通性，常常以

证券做市商的身份买卖证券，以维持其承销的证券上市流通后的价格稳定。

【案例四】金融期权

G 公司是天然气生产企业，新冠疫情开始以后，投资者小李认为北半球的暖冬，加上天然气

供过于求，又受到疫情影响，工业用气需求会下滑，因此不看好 2020 年天然气价格，认为 G公

司股票价格剧变的可能性很大。该股票的现行市场价格为每股 90 美元。小李同时购买了到期期

限为 6 个月，执行价格为 95 美元的一个看涨期权和一个看跌期权来进行套利。看涨期权成本为

8美元，看跌期权成本为 10 美元。

1、如果到期股票价格并未发生变化，则小李的盈利为（ ）美元。

A.18

B.13

C.-18

D.-13

【答案】D

【解析】如果到期时股票价格保持 90 美元不变，初始投资=8+10=18（美元），此时看涨期权到

期价值为 0，看跌期权到期价值=95-90=5（美元），则该策略的总获利=5-18=-13（美元）。选

项 D 正确。

2、如果到期时股票价格为 75 美元，则小李的盈利为（ ）美元。

A.2

B.3

C.-2

D.-3

【答案】A

【解析】购买两个期权共计花费 18 美元，如果到期时股票价格为 75 美元，现行市场价格小于执

行价格，执行看跌期权，收益为 95-75=20（美元），放弃看涨期权，收益为 0 美元。小李的盈

利为 20+0-18=2（美元）。
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3、如果到期时股票价格 120 美元，小李的盈利为（ ）美元。

A.7

B.22

C-7

D.-22

【答案】A

【解析】购买两个期权共计花费 18 美元，如果到期时股票价格为 120 美元，现行市场价格大于

执行价格，放弃看跌期权，收益为 0 美元，执行看涨期权，收益为 120-95=25（美元）。小李的

盈利为 0+25-18=7（美元）。

4、如果某时点小李达到盈亏平衡，此时股票的价格可能是（ ）美元。

A.77

B.100

C.65

D.113

【答案】AD

【解析】购买两个期权共计花费 18 美元，如果某时点小李达到盈亏平衡，则执行期权获取 18

美元收益即可。现行市场价格为 77 美元，执行看跌期权，收益为 95-77=18（美元），放弃看涨

期权，收益为 0美元，选项 A正确。现行市场价格为 113 美元，放弃看跌期权，收益为 0 美元，

执行看涨期权，收益为 113-95=18（美元），选项 D 正确。

【案例五】货币乘数

货币供应量（Ms）＝货币乘数（m）×基础货币（MB）

货币乘数 m=（1+c）/（r+e+c）

中央银行决定法定存款准备金率 r 和影响超额存款准备金率 e，商业银行决定超额准备金率 e，

储户决定现金漏损率 c。

中国人民银行在某一时期采取以下货币政策措施：买入商业银行持有的国债 300 亿元；购回

400 亿元商业银行持有的到期央行票据。假定此时商业银行的法定存款准备金率为 12%，超额准

备金利率为 3%，现金漏损率为 5%。根据以上资料，回答下列问题：

1、通过此次货币政策操作，中国人民银行对基础货币的影响是（ ）

A.净回笼 100 亿元

B.净投放 100 亿元

C.净回笼 700 亿元

D.净投放 700 亿元

【答案】D

【解析】本题考查中央银行投放基础货币的渠道。中央银行投放基础货币的渠道主要有：（1）

对商业银行等金融机构的再贷款。（2）收购金、银、外汇等储备资产投放的货币。（3）购买政

府部门的债券。（4）发行央行票据。基础货币投放=300+400=700（亿元）。

2、如果按照这种货币政策操作，中国人民银行每增加或减少 1 元的基础货币，就会使货币供给

增加或减少（ ）元。
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A.5.00

B.5.15

C.5.25

D.5.75

【答案】C

【解析】本题考查货币乘数的计算。基础货币增加一个单位，货币供给增加 m 个单位，即（1+c）

/（r+e+c）个单位。（1+5%）/（12%+3%+5%)）=5.25（元）

3、中国人民银行通过此次货币政策操作，使货币供应量（ ）

A.增加 3675 亿元

B.减少 3675 亿元

C.增加 3875 亿元

D.减少 3875 亿元

【答案】A

【解析】本题考查货币乘数的计算。货币供应量=MB×m=基础货币×货币乘数=700×5.25=3675

（亿元）。

4、关于此次货币政策操作的说法，正确的有（ ）

A.投放货币，增加流动性

B.回笼货币，减少流动性

C.政策作用猛烈、缺乏弹性

D.银行存储需要时间，不能立即生效。

【答案】AD

【解析】本题考查公开市场操作。此次货币政策操作属于公开市场操作。公开市场操作指中央银

行在金融市场上买卖国债或中央银行票据等有价证券，影响货币供应量和市场利率的行为。公开

市场操作对买卖证券的时间、地点、种类、数量及对象可以自主、灵活地选择，故具有以下优点：

（1）主动权在中央银行，不像再贴现那样被动。（2）富有弹性，可对货币进行微调，也可大调，

但不会像存款准备金政策那样作用猛烈。（3）中央银行买卖证券可同时交又进行，故很容易逆

向修正货币政策，可以连续进行，能补充存款准备金率、再贴现这两个非连续性政策工具实施前

后的效果不足。（4）根据证券市场供求波动，主动买卖证券，可以起稳定证券市场的作用。公

开市场业务的主要缺点：（1）从政策实施到影响最终目标，时滯较长。（2）干扰其实施效果的

因素比存款准备金率、再贴现多，往往带来政策效果的不确定性。


