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CVA 注册估值分析师考试  

科目一 实务基础知识 模拟题目 

1. ABC公司 2013年年初投入使用的机器设备采用直线折旧，折旧年限 10年，残值率 10%，
2014年年末，该机器设备账面原值 1000万元，累计折旧 180万元，请计算 2015年计提
折旧金额？	

	
A． 82万元	
B． 90万元	
C． 100万元	
D． 74万元	
	
答案：B	
	
2. 假设 ABC公司销售收入为 40亿元，销货成本为 24亿元，3亿元应付账款，则应付
账款周转天数为多少天？	

	
A. 44天	
B. 46天	
C. 27天	
D. 29天	
	
答案：B	
	
3. 单看 ROE并不能给投资者带来更多的关于公司经营状况或者资本结构的信息。为此，分
析师们喜欢将 ROE“分拆”成包括利润边际在内的几个部分，请选出这几个部分：	

I. 息税前利润率	
II. 资产周转率	
III. 借款成本	
IV. 总资产/股东权益比率	
V. 有效税率	
	
A． I、II和 IV	
B． I、II，III和 IV	
C． I、II、III和 V	
D． I、II、III、IV和 V	
	
答案：D	
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4. 以下关于优先股不正确的说法是：	
	

A. 优先股股东不享有对企业的控制权，他们的投票权被严格限定于一些会影响他们对
企业现金流与资产索取权的发行事项上。	

B. 与权益相同的是，对优先股股东支付的股利不可以抵税，都是来自税后的现金。	
C. 优先股当年企业没有能力支付的股息不可以累计。	
D. 企业发行优先股时可以约定，当特殊事项发生时，优先股需要按一定的转换价格强
制转换为普通股。	

	
答案：C	
	
5. 按照如下现金流，折现率为 8%，请计算项目的净现值和内部收益率：	
	
年 0 1 2 3 4 5 

现金流 -50000 15000 15000 20000 10000 5000 

	
A． 净现值 3129，内部收益率	 10.9%	
B． 净现值 3129，内部收益率	 12.9%	
C． 净现值 3379，内部收益率	 10.9%	
D． 净现值 3379，内部收益率	 12.9%	
	
答案：C	
	
6. 注册估值分析师王聪在审查一个项目建议书时，发现该建议书计算的项目投资回收
期为 1 年，净现值是负值，内部收益率大于零，请问如上结果组合是否可能同时出
现？	

	
A． 是的	
B． 不能，因为项目的内部收益率大于 0，净现值肯定大于 0	
C． 不能，因为项目投资回收期为 1年，净现值肯定大于 0	
D． 不能，因为项目净现值小于 0，投资回收期肯定要大于 1年	
	
答案：A	
	
7. 假设 ABC公司流动比率为 2.5，速动比率为 1.5，如果流动负债为 1亿元，那么存货
的金额是多少？	

	
A． 5000万元	
B． 1亿元	
C． 1.5亿元	
D． 2.5亿元	
	
答案：B	
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8. ABC公司有 1亿股普通股，当前股票价格为 48元/股，净负债为 10亿，过去 12个
月净利润为 2.5亿，则过去 12个月 P/E乘数是多少？	

	
A． 23.2X	
B． 19.2X	
C． 4.0X	
D． 20.0X	
	
答案：B	
	
9. 计算公司投资资本回报率：	

假设（单位：万元）  

息税前利润 150 

净负债 300 

股东权益 500 

商誉 200 

资本性支出 50 

	
A． 18.8%	
B． 20.0%	
C． 25.0%	
D． 30.0%	
	
答案：A	
	
10. 下列哪种组合方式是最好的？	
	
A. 低 EBITDA对利息费用的比率；低杠杆比率	
B. 高 EBITDA对利息费用的比率；低杠杆比率	
C. 高 EBITDA对利息费用的比率；高杠杆比率	
D. 低 EBITDA对利息费用的比率；高杠杆比率	
	
答案：B	
	
11. 下列哪项指标不是常见的信用分析比率?	
	
A. EBITDA/利息费用	
B. (EBITDA-资本性支出)/利息费用	
C. 负债/EBITDA	
D. 应收账款周转率	
	
答案：D	
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12. 昆仑资本公司的项目投资经理张小明在为一个新建项目做财务模型时发现，该项目每 5
年都要进行一次设备大修，如果按照预期的发生时间来进行模型构建，那么项目的净现

金流在大修当年都会变成负值，针对这一情况，为了计算该项目的内部收益率，最合适

的做法应该是：	
	

A． 不需要任何处理，负值继续保留	
B． 当年负的净现金流，假设通过股东股本金投入解决	
C． 将一次性大修费用向前均摊到每一年，避免净现金流出现负号	
D． 将一次性大修费用向后均摊到每一年，避免净现金流出现负号	
	
答案：C	
	
13.下列关于投资回收期的说法，哪一项是不正确的？	

	
A． 投资回收期指标比较直观，很好的衡量收回投资本金需要的时间	
B． 投资回收期指标也很好的说明了收回投资后的现金流的分布情况	
C． 投资回收期通常使用的是静态投标	
D． 投资回收期计算方便	
	
答案：B	
	
14. 工业项目投资决策通常会假设项目在 20 年内销售收入及经营成本保持不变，但是昆仑
资本的投资经理张小明看到同样的项目，有财务顾问在做财务模型时，假设销售收入和

经营成本都按照每年 5%的增长比率进行测算，如果其他条件相同，那么这种假设与销
售收入和经营成本保持不变的情况相比，IRR的计算结果：	

	
A． 增加	
B． 降低	
C． 不变	
D． 以上都不对	
	
答案：A	
	
15. 某企业 2013 年年末资产负债表未分配利润为 2000 万，2014 年实现净利润 3000 万元，
股东决定当年不分配股利，投入 5000万元扩展新的生产线，请问 2014年年末，资产负
债表的未分配利润为多少？	
	

A. 5000万元	
B. 0元	
C. 2000万元	
D. 3000万元	
	
答案：A	
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16. 	以下哪个是进行可比公司分析的正确步骤：	
I． 找出必要的财务信息	
II． 选择可比公司系列	
III． 制表计算关键性数据、比率和交易乘数	
IV． 确定估值	
V． 进行可比公司的基准比较	
	
A． II，I，III，V，IV	
B． I，II，III，IV，V	
C． II，I，III，IV，V	
D． III，I，IV，V，II	
	
答案：	 A	
	
17. 利用下述信息计算截至 2014年 9月 30日过去 12个月销售额：	
销售数据（单位：万元）  

年初至 2014 年 9 月 30 日销售额 1700 

年初至 2013 年 9 月 30 日销售额 1500 

年初至 2012 年 9 月 30 日销售额 1400 

2013 年销售额 2300 

2012 年销售额 2100 

	
A. 2300万元	
B. 2400万元	
C. 2500万元	
D. 2600万元	
	
答案：C	
	
18. 计算企业价值的公式为：	

	
A． 股权价值+总负债	
B． 股权价值+总负债+优先股+非控股股东权益-现金	
C． 股权价值+总负债-优先股-非控股股东权益-现金	
D． 股权价值+总负债+优先股+非控股股东权益+现金	
	
答案：B	
	
19. 为什么通常战略投资者会较财务投资者出价更高？	
I. 协同效应	
II. 较低的资本成本	
III. 较长的投资期限	
IV. 较低的投资回报门槛	
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A． II和 III	
B． III和 IV	
C． I，III和 IV	
D． I，II，III，IV	
	
答案：D	
	
20. 为什么先例交易相对可比公司分析方法，倾向于提供一个较高的乘数范围。以下哪
一个原因是不正确的说法？	

	
A． 先例交易中通常包括控制权溢价，所以乘数较高	
B． 战略投资者通常有协同效应，因此可以支付较高乘数	
C． 可比公司不包括控制权溢价及协同效应	
D． 先例交易发生在过去，所以乘数较高	
	
答案：D	
	
21. 假设自由现金流的折现的现值为 5亿元，终值的现值计算为 30亿元。净负债为 2亿元。
股本成本为 11%，加权平均资本成本为 9%。普通股数量为 1 亿股。请计算每股的股本
价值？	

	
A． 15元/股	
B． 47元/股	
C． 32元/股	
D． 33元/股	
	
答案：D	
	
22. 使用永续增长法来计算终值。你最初使用的假设参数是必要收益率 10%（折现率），长期
增长率为 4%；经过进一步研究，你决定修改你的假设参数为必要收益率 9.5%，长期增
长率为 3.5%。那么，参数更正后的终值相比之前的结果：	

	
A． 增加	
B． 减少	
C． 不变	
D． 信息不足，无法判断	
	
答案：B	
	
23. 在现金流折现中使用年中折现对估值有何影响？	
A． 相比年末折现，估值更高；	
B． 相比年末折现，估值更低；	
C． 无影响；	
D． 信息不足，无法判断	
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答案：A	
	
24.	资本资产定价理论假设股权投资者要求对其承受的何种风险进行补偿？	
A． 系统性风险	
B． 非系统性风险	
C． 违约风险	
D． 财务困境风险	
	
答案：A	
	
25. 在根据 ABC公司三年历史财务报表来预测未来毛利率时，以下方式不恰当的为：	
	
A． 历史三年毛利率大致相同，因此采用三年平均数作为未来预测	
B． 历史三年毛利率水平最高值与最近一年相同，因此采用最近一年毛利率水平作为未来预
测	

C． 历史三年毛利率水平波动较大，采用三年中毛利率水平最高值作为未来预测	
D． 最近一年进行了技术改造升级，因此采用最近一年的毛利率水平作为未来预测	
	
答案：C	
	
26. 在使用现金流折现方法的估值中，小股东采用哪种估值方法才能最合理体现小股东的股
份价值？	

	
A. 年中自由现金流折现	
B. 年末自由现金流折现	
C. 股利折现模型	
D. 净利润折现	
	
答案：C	
	
27. 如果循环贷款被作为杠杆收购融资来源的一部分，其息票相对于其他债务工具而言：	
	
A. 最昂贵	
B. 最廉价	
C. 与高级票据相当	
D. 不能当做杠杆收购的融资手段	
	
答案：B	
	
28. 根据财务维护性条款，杠杆比率在整个贷款期限内通常如何，而偿付比率则通常如
何？	
	 	 	 	 	 	 	 	

A. 保持不变；上升	
B. 保持不变；下降	



	

	 www.CVAinstitute.org	 8	

C. 下降；上升	
D. 上升；下降	
	
答案：C	
	
29. 假设某财务投资人正在判断两个独立的项目投资机会（项目 A和项目 B）。这两个项
目当年的 EBITDA均为 1亿元。这两个项目最大的允许杠杆为 5.5倍的负债/EBITDA，
股本金出资比例为 30%。A项目预期 3年后退出，7.9倍 EBITDA退出乘数，1.25亿
EBITDA和净负债 5亿元。项目 B预期 5年后退出，7.9倍 EBITDA退出乘数，1.5亿
EBITDA和净负债 4.50亿元。假设财务投资人的目标是选择最高 IRR的项目，以下哪
项说法是正确的。	
	

A． 财务投资人应该选择项目 A	
B． 财务投资人应该选择项目 B	
C． 项目 A和项目 B的 IRR相同	
D． 信息不足，无法判断	
	
答案：A	
	
30. 以下哪项对	“排他性”（no-shop）条款描述准确？	
A. 高级管理层用来阻止公司出售	
B. 董事会用来阻止公司出售	
C. 避免财务投资者在签署最终协议后的一段特定时间内寻求其他收购交易	
D. 避免卖方在收购协议签署后寻求第三方报价	
	
答案：D	
	
	
	 	
注：本模拟题仅作为 CVA 考试科目一实务基础知识题型参考，不可以用于商业或其他用途，本
套模拟题的最终解释权由注册估值分析师协会拥有。	
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