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第三章 价值评估基础

序号 考点 考频

考点一 利率 ★★★

考点二 货币的时间价值 ★★★

考点三 单项资产的风险与报酬 ★★★

考点四 投资组合的风险与报酬 ★★★

考点五 资本资产定价模型 ★★★★

2017《财务成本管理》高频考点：利率

我们一起来学习 2017《财务成本管理》高频考点：利率。本考点属于《财务成本管理》第

四三章价值评估基础第一节利率的内容。

【内容导航】：

1.基准利率的特征

2.利率的期限结构

3.市场利率的影响因素

【考频分析】：

考频：★★★

复习程度：需要掌握市场利率的影响因素。

【高频考点】：利率

1.基准利率的特征

基准利率具备的特征：(1)市场化;(2)基础性;(3)传递性。

2.利率的期限结构

利率期限结构的四种理论：(1)预期理论;(2)分割市场理论;(3)流动性溢价理论;(4)期限优

先理论。

3.市场利率的影响因素

市场利率的确定方法:市场利率＝纯粹利率＋风险溢价＝纯粹利率＋通货膨胀溢价＋违约风

险溢价＋流动性风险溢价＋期限风险溢价

2017《财务成本管理》高频考点：货币的时间价值
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我们一起来学习 2017《财务成本管理》高频考点：货币的时间价值。本考点属于《财务成

本管理》第三章价值评估基础第二节货币的时间价值的内容。

【内容导航】：

1.货币时间价值的基础知识

2.一次性款项的现值和终值

3.普通年金的终值与现值

4.预付年金的终值与现值

5.递延年金

6.永续年金

7.报价利率、计息期利率和有效年利率——年内多次计息情况

【考频分析】：

考频：★★★

复习程度：需要掌握各种终值和现值的计算。

【高频考点】：货币的时间价值

1.货币时间价值基础知识

含义
货币时间价值是指货币经历一定时间的投资和再投资所增加的价值，

也称为资金时间价值。

终值与现值

的概念

1.终值又称将来值，是现在一定量现金在未来某一时点上的价值，俗

称“本利和”，通常记作 F。

2.现值，是指未来某一时点上的一定量现金折合到现在的价值，俗称

“本金”，通常记作“P”。

利息计算方

法

单利：只对本金计算利息。

复利：不仅要对本金计算利息，而且对前期的利息也要计算利息。

2.一次性款项的现值和终值

单利终

值与现

值

单利终值：F＝P＋P×i×n＝P×（1＋i×n）

单利现值系数与单利终值系

数互为倒数

现值的计算与终值的计算是互逆的，由终值计

算现值的过程称为“折现”。单利现值的计算

公式为：P＝F/（1＋n×i）

复利终复利终值公式: 复利现值系数（P/F，i，n）
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值与现

值

F＝P×（1＋i）
n

其中，（1＋i）
n
称为复利终值系数，用符号（F/P，

i，n）表示

与复利终值系数（F/P，i，n）

互为倒数

复利现值

P＝F×（1＋i）
－n

其中（1＋i）
－n
称为复利现值系数，用符号（P/F，

i，n）表示

3.普通年金的终值与现值

(1)普通年金终值系数＝（复利终值系数－1）/i

(2)普通年金现值系数＝（1－复利现值系数）/i

【提示】偿债基金系数和普通年金终值系数互为倒数关系；投资回收系数与普通年金现值系

数互为倒数关系。

4.预付年金终值与现值

(1)预付年金终值

即付年金的终值，是指把预付年金每个等额 A 都换算成第 n 期期末的数值，再来求和。

具体有两种方法：

方法一：F＝A[（F/A，i，n＋1）－1]

(1)按照ｎ＋1 期的普通年金计算终值；

(2)再把终值点的年金去掉。

【提示】预付年金终值系数与普通年金终值系数的关系：期数加 1，系数减 1。

方法二：预付年金终值＝普通年金终值×（1＋i）。

(2)预付年金现值

具体有两种方法：

方法一：P＝A[（P/A，i，n－1）＋1]
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【提示】预付年金现值系数与普通年金现值系数的关系：系数加 1，期数减 1。

方法二：预付年金现值＝普通年金现值×（1＋i）

5.递延年金

递延年金，是指第一次等额收付发生在第二期或第二期以后的年金。图示如下：

M——递延期，n——连续支付期

(1)递延年金终值计算

计算递延年金终值和计算普通年金终值类似。

F＝A×（F/A，i，n）

【注意】递延年金终值只与连续收支期（n）有关，与递延期（m）无关。

(2)递延年金现值的计算

【方法 1】两次折现

计算公式如下：

P＝A（P/A，i，n）×（P/F，i，m）

【方法 2】年金现值系数之差
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计算公式如下：

P＝A（P/A，i，m＋n）－A（P/A，i，m）＝A[（P/A，i，m＋n）－（P/A，i，m）]

6.永续年金

永续年金，是指无限期等额收付的年金。

永续年金因为没有终止期，所以只有现值没有终值。永续年金现值＝A/I。

7.报价利率、计息期利率和有效年利率——年内多次计息情况

报价

利率

报价利率是指银行等金融机构提供的利率。

在提供报价利率时，还必须同时提供每年的复利次数（或计息期的天数），

否则意义是不完整的。

计息

期利

率

计息期利率是指借款人每期支付的利息与本金的百分比，它可以是年利率，

也可以是六个月、每季度、每月或每日等。

计息期利率＝报价利率/每年复利次数

有效

年利

率

有效年利率，是指在按给定的计息期利率每年复利次数计算利息时，能够

产生相同结果的每年复利一次的年利率，也称等价年利率。

有效年利率的推算：

式中，r——报价利率

m——每年复利次数

i——有效年利率

2017《财务成本管理》高频考点：单项资产的风险与报酬

我们一起来学习 2017《财务成本管理》高频考点：单项资产的风险与报酬。本考点属于《财

务成本管理》第三章价值评估基础第三节风险与报酬的内容。

【内容导航】：
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1.衡量方法

2.指标特征

【考频分析】：

考频：★★★

复习程度：需要掌握风险衡量指标及其特征

【高频考点】：单项资产的风险与报酬

1.衡量指标——方差、标准差、变异系数

2.指标特征

指标 特征

预期值 k

（期望值、均值）
反映预计收益的平均化，不能直接用来衡量风险。

方差σ
2

当预期值相同时，方差越大，风险越大。

标准差σ 当预期值相同时，标准差越大，风险越大。

变异系数 变异系数衡量风险不受预期值是否相同的影响。

2017《财务成本管理》高频考点：投资组合的风险与报酬

我们一起来学习 2017《财务成本管理》高频考点：投资组合的风险与报酬。本考点属于《财

务成本管理》第三章价值评估基础第三节风险与报酬的内容。

【内容导航】：

1.证券组合的期望报酬率

2.两项资产组合的风险计量

3.证券组合的机会集和有效集

4.资本市场线

【考频分析】：

考频：★★★

复习程度：掌握两项资产组合标准差的计算及资本市场线原理

【高频考点】：投资组合的风险与报酬

1.证券组合的期望报酬率
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投资组合的期望报酬率等于组合中各单项资产报酬率的加权平均值。

2.两项资产组合的风险计量

(1)协方差

1-n
]yy)xx[( i

12
）－（

＝
 i

协方差为正，表示两项资产的报酬率呈同方向变化；

协方差为负，表示两项资产的报酬率呈反方向变化；

协方差为绝对数，不便于比较，再者算出某项资产的协方差为某个值，但这个值是什么

含义，难以解释。为克服这些弊端，提出了相关系数这一指标。

(2)相关系数

①－1≤r≤1

②相关系数＝－1，表示一种证券报酬的增长与另一种证券报酬的减少成比例

③相关系数＝1，表示一种证券报酬率的增长总是与另一种证券报酬率的增长成比例

(3)两项资产组合的方差和组合的标准差

3.证券组合的机会集和有效集

(1)两种证券组合的机会集和有效集

相关系数等于 1时两种证券组合的机会集是一条直线，此时不具有风险分散化效应；相

关系数小于 1 时，两种证券组合的机会集是一条曲线，表明具有风险分散化效应，相关系数

越小，机会集曲线越弯曲，分散化效应越强，相关系数小到一定程度后，机会集曲线会出现

向后的凸起，此时存在无效集；相关系数为－1时，机会集曲线变成了一条折线。机会集曲
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线最左端的组合称为最小方差组合，从最小方差组合点到最高预期报酬率组合点的那段曲线

称为有效集。

(2)多种证券组合的机会集和有效集

多种证券组合的机会集不同于两种证券组合的机会集，它不是一条曲线，而是一个平面。

不过其有效集仍然是一条曲线，仍然是从最小方差组合点到最高预期报酬率组合点的那段曲

线，也称为有效边界。

4.资本市场线

资本市场线指的是一条切线，起点是无风险资产的收益率(Rf)，资本市场线与有效边界

相切，切点为市场均衡点 M。资本市场线的纵轴代表的是“无风险资产与市场组合”的投资

组合的期望报酬率，横轴代表的是“无风险资产与市场组合”的投资组合的标准差。

相关的计算公式如下：

(1)总期望报酬率＝Q×风险组合的期望报酬率＋(1－Q)×无风险利率

(2)总标准差＝Q×风险组合的标准差

(3)资本市场线的斜率＝(风险组合的期望报酬率－无风险利率)/风险组合的标准差

2017《财务成本管理》高频考点：资本资产定价模型

我们一起来学习 2017《财务成本管理》高频考点：资本资产定价模型。本考点属于《财务

成本管理》第三章价值评估基础第三节风险与报酬的内容。

【内容导航】：

1.单项资产的β系数

2.投资组合的β系数

3.资本资产定价模型公式

【考频分析】：

考频：★★★★

复习程度：掌握贝塔系数的计算公式和资本资产定价模型的公式

【高频考点】：资本资产定价模型

1.单项资产的贝塔系数

β系数是度量一项资产系统风险的指标，被定义为某个资产的报酬率与市场组合之间的

相关性。其计算公式为：

单个证券的β系数＝该证券与市场组合收益之间的协方差÷市场组合的方差＝该证券与市
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场组合的相关系数×该证券的标准差÷市场组合的标准差

即一种证券的β系数的大小取决于三个因素：(1)该证券与市场组合的相关系数；(2)该证券

的标准差；(3)市场组合的标准差。

2.投资组合的β系数

对于投资组合来说，其系统风险程度也可以用β系数来衡量。投资组合的β系数是所有

单项资产β系数的加权平均数，权数为各种资产在投资组合中所占的比重。计算公式为：

3.资本资产定价模型

Ri＝Rf＋β×(Rm－Rf)


