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武汉大学本科金融学专业 2018 秋季学期公司金融 

第 2 次作业 

提交日期：2018/10/15 

 

1. 上网查询中国企业所缴纳的主要税种及其税率，回答下列问题： 

a. 查阅公共财政学的参考书，解释什么是直接税，什么是间接税。 

b. 企业所缴纳的税收中，哪些是直接税、哪些税是间接税？ 

c. 假设企业各项非税成本支出与各项销售收入中的税前价格不变，但企业所缴

纳的增值税税率和所得税税率各降 1%。请问企业的利润、现金流各受到什

么影响？以华为的财报为例，分别估算两种税率下降 1%对其利润和现金流

的影响大小。 

d. 考虑两个指标：1. 税收支出/增加值；2. 税收支出/销售收入。利用华为与浪

潮的财报，估算两个企业 2017 年的税收负担。请问你感觉目前企业的税收

负担高吗？请举一到两个例子说明。 

2. 考虑一个复合的现金流；折现率为 𝑟。第 1 期，你获得第 1 个每期现金流为 𝐶 的

永续现金流，当期开始支付；第 2 期，你获得第 2 个这样的永续现金流，同样

是当期开始支付；一般的，第 𝑛 期，你获得第 𝑛 个这样的永续现金流，当期开始

支付；且前面 𝑛 − 1 个永续现金流仍然在支付。 

a. 写出这个复合现金流第 𝑡 期支付的现金流表达式。 

b. 计算这个复合现金流在第 0 期的现值。 

3. 请推导 NPV 意义下盈亏平衡点（销量）𝑌𝑁𝑃𝑉的表达式： 

𝑌𝑁𝑃𝑉 =
𝐸𝐴𝐶 + 𝐹𝐶 × (1 − 𝜏𝑐) − 𝐷𝑒𝑝 × 𝜏𝑐

(𝑃 − 𝐶) × (1 − 𝜏𝑐)
, 

其中 𝐸𝐴𝐶 是等价年均投资成本，定义为 

𝐸𝐴𝐶 =
𝐼𝑛𝑣

𝐴𝑟
𝑇
, 

𝐼𝑛𝑣 为初始投资总额，𝐴𝑟
𝑇 为年金因子。如果该项目采取债务融资，每年的利息支

出为 𝐼𝑛𝑡，那么上面的公式如何变化？ 
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4. 做作业也是一个投资项目，投入是时间（闲暇），具有负效用，而可能的回报包

括：1. 未来的作业成绩；2. 其他同学的作业参考（显著减少你的机会成本）；3. 

获取知识的满足感！（如果存在的话。） 

a. 请画出你做此次作业的决策树，注明你心里考虑过的决策节点及每个决策节

点的可能选项。 

b. 写出你做此次作业的开始和结束时间（结束时间是个很 tricky 的问题，你现

在还正在做这个作业……）；并说明你为什么选择这个时间段完成此次作业。

注意，你应该从实物期权的角度来思考这个问题。 

c. 请问，你在完成作业这个投资项目（周期为一周），有没有考虑投资成本和

回报的时间价值？ 

 


