
 

 

武汉大学本科金融学专业 2019 秋季学期公司金融  

第 1 次作业答案 

1.   决策树 

（此题过于简单的酌情扣分） 

2.  法人与企业 

 a. 法人的定义 

  根据《民法总则》第五十七条规定：法人是具有民事权利能力和民事行为能力，依法

独立享有民事权利和承担民事义务的组织。 

 



 

 

 法人的分类 

  根据 2017 年 10 月 1 日起实施的《中华人民共和国民法总则》，民事主体分为自然

人、法人和非法人组织三类。其中，法人是具有民事权利能力和民事行为能力，依法独

立享有民事权利和承担民事义务的组织，包括营利法人、非营利法人和特别法人；非法

人组织是不具有法人资格，但是能够依法以自己的名义从事民事活动的组织，包括个人

独资企业、合伙企业、不具有法人资格的专业服务机构等。 

  营利法人是以取得利润并分配给股东等出资人为目的成立的法人，包括有限责任公

司、股份有限公司和其他企业法人等。非营利法人是为公益目的或者其他非营利目的成

立，不向出资人、设立人或者会员分配所取得利润的法人，包括事业单位、社会团体、

基金会、社会服务机构等。此外，《民法总则》中规定，特别法人是指机关法人、农村

集体经济组织法人、城镇农村的合作经济组织法人、基层群众性自治组织法人。 

 

b. （举例略） 

 i. 有限责任公司：由两个以上，五十个以下的股东共同出资，每个股东以其所认缴的出

资额对公司承担有限责任，公司以其全部资产对其债务承担责任。有限责任公司包括国

有独资公司以及其他有限责任公司。其中国有独资公司是指国家授权的投资机构或者国

家授权的部门单独投资设立的有限责任公司；其他有限责任公司是指国有独资公司以外

的其他有限责任公司。 

  具有法人资格 

 

 ii. 股份有限公司：全部注册资本由等额股份构成并通过发行股票筹集资本，股东以其认

购的股份对公司承担有限责任，公司以其全部资产对其债务承担责任。 

  具有法人资格 

 



 

 

 iii. 全民所有制企业：是指企业财产属于全民所有的，依法自主经营、自负盈亏、独立核

算的商品生产和经营单位。 

  具有法人资格 

 iv. 集体所有制企业：是财产属于劳动群众集体所有、实行共同劳动、在分配方式上以按

劳分配为主体的社会主义经济组织。 

  具有法人资格 

 

 v. 普通合伙企业：由普通合伙人组成，合伙人对合伙企业债务承担无限连带责任。 

  不具有法人资格 

 

 vi. 特殊普通合伙企业：指以专门知识和技能为客户提供有偿服务的专业服务机构，这些

服务机构可以设立为特殊的普通合伙企业。 

  不具有法人资格 

 

 vii. 有限合伙企业：由普通合伙人和有限合伙人组成，普通合伙人对合伙企业债务承担无

限连带责任，有限合伙人以其认缴的出资额为限对合伙企业债务承担责任。 

  不具有法人资格 

 

3.  留存收益与企业增长率 

 a. 代数表达式 

 今年的企业总资产： 

𝐴 × (1 + 𝑔) 

 今年末企业留存收益： 

𝑆 × (1 + 𝑔) × 𝑃𝑀 × 𝑏 

     b.   留存收益代表所有者权益的增加值。 

 由会计恒等式有 

𝐴 × (1 + 𝑔) = 𝐷 + 𝐸 + 𝑆 × (1 + 𝑔) × 𝑃𝑀 × 𝑏 + 𝐸𝐹𝑁 



 

 

 而 

𝐴 = 𝐷 + 𝐸 

 代入得： 

𝐸𝐹𝑁 = −𝑃𝑀 × 𝑆 × 𝑏 + (𝐴 − 𝑃𝑀 × 𝑆 × 𝑏) × 𝑔 

     c.  

 令 

𝐸𝐹𝑁 = 0 

 则 

𝑔 =
𝑃𝑀 × 𝑆 × 𝑏

𝐴 − 𝑃𝑀 × 𝑆 × 𝑏
 

 又因为 

𝑅𝑂𝐴 =
𝑃𝑀 × 𝑆

𝐴
 

 所以此时增长率 

𝑔𝐼 =
𝑅𝑂𝐴× 𝑏

1 −𝑅𝑂𝐴× 𝑏
 

   随着时间的变化，内部增长率越高，企业的收益率就会越高，因此，企业负债  𝐷 的

总体水平不会改变但是占比会降低。（此题没有都答出 D 水平不变和比例降低的做扣分

处理） 

    d.  解释：由于负债权益比是不变的，所以负债和权益会同比例变动，而资产是负债与权

益的代数和，资产变化率等于负债的变化率也就是权益的变化率，因此资产与权益的比

值是不变的。 

 由题目及第一问有，企业今年的资产权益比为： 

𝐴 × (1 + 𝑔)

𝐸 + 𝑆 × (1 + 𝑔) × 𝑃𝑀 × 𝑏
 

 维持资产权益比值不变，则有 

𝐴

𝐸
=

𝐴 × (1 + 𝑔)

𝐸 + 𝑆 × (1 + 𝑔) × 𝑃𝑀 × 𝑏
 

 因此 

𝐸 + 𝑆 × (1 + 𝑔) × 𝑃𝑀 × 𝑏 = 𝐸 × (1 + 𝑔) 

𝑅𝑂𝐸 × (1 + 𝑔) × 𝑏 = 𝑔 

 所以 

𝑔𝑆 =
𝑅𝑂𝐸× 𝑏

1− 𝑅𝑂𝐸× 𝑏
 

     e.  

         在两种情况下，利润分配分别为 ቊ
𝑃𝑀 × 𝑆 × ൫1 − 𝑏൯ × ൫1 + 𝑔𝐼൯

𝑃𝑀 × 𝑆 × ൫1 − 𝑏൯ × ൫1 + 𝑔𝑆൯
 

         在 𝑔 > 0 的情况下都有增长。 

         由于 



 

 

𝐴 > 𝐸 ⟺ 𝑅𝑂𝐸 > 𝑅𝑂𝐴 

         因此 

𝑔𝑆 > 𝑔𝐼 

         所以，应用可持续增长率下的增长速度更高。 

 

4.    复合现金流 

     a. （此题过程过于简单的视情况扣分） 

𝑃𝑉 = lim
𝑇→∞


𝐶
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𝑡

𝑇

𝑡=1

= 𝐶 lim
𝑇→∞
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1

1 + 𝑟
ቇ

𝑡𝑇

𝑡=1
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1
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൩
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1
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𝑟
 

     b. 在无套利情况下：把不同时期开始的债券看作两种金融产品。 

① 从 𝑇 + 1 时刻开始的：时刻 𝑇 时的价值为 
𝐶

𝑟
 ；时刻 0 时的现值为 

𝐶

𝑟(1+𝑟)𝑇
。 

② 从时刻 1 开始的：时刻 0 的现值为 
𝐶

𝑟
 ； 

  在无套利分析法下，必须保证贴现率相同的两种产品从时刻 1 到时刻 𝑇 产生的现金流

相同，从而实现头寸对冲。否则，例如： 

  第二种产品 1 → 𝑇 时刻的现值更大，则可以通过做空第一种产品，做多第二种产品的

方法实现 𝑇 时刻的套利，赚得差价。 

  而时刻 1 到时刻 𝑇 的年金在时刻 0 的现值为 
𝐶

𝑟
−

𝐶

𝑟(1+𝑟)𝑇
. 

 （此题没有最终现值的都做扣分处理） 

  c.  
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5.    债券计算 

     a. 方法一： 

 

 

 

 

 

 

 

      

      公式：= 𝐼𝑅𝑅(𝐵1:𝐵11) = 6.7%  

         方法二： 

           公式：= 𝑌𝐼𝐸𝐿𝐷(𝐷𝐴𝑇𝐸(2018,1,1), 𝐷𝐴𝑇𝐸(2028,1,1),6%, 95,100,1) = 6.7% 

     b. 公式：= 𝑃𝑉(6.7%,5,80,1000) = 1053.73 

     c. 不影响，言之有理即可。 

          


