證券投資分析人員資格測驗試題

科目：投資學    　　　　　　　　　　　　     請填入場證編號：　　　　　
· 注意：考生需在（答案卷）上依序標明題號作答，不必抄題。
一.選擇題 (50%, 每題五分)
1. 以120元買進台積電股票，而以125元出脫持股，期間有無償配股，而無配息，且已知此一操作之投資報酬率為50%，則無償配股為

(A)5.4元

(B) 4.4元
  (C) 5元     (D) 與買入股數有關，故訊息不足，無法判斷
2. 下列有關臺灣股票市場交易制度之敘述，何者為正確？

(A) 證券交易所採電腦撮合，但櫃買中心則為造市者(market maker)撮合交易。

(B) 股票融券交易一旦發生補繳保證金(margin call)情況，是要求投資人追加保證金至維持保證金(maintenance margin)水準。

(C) 某上市股票前一盤成交價為143元，則下一盤最大升降單位為2元漲或跌。

(D) 證券交易所和櫃買中心均只接受投資人限價委託(limit order)，而不接受市價委託(market order)
3. 下列是有關Markowitz投資組合理論的敘述：

Ⅰ.任一投資組合之變異數為組合中各資產變異數依其投資權重之加權。

Ⅱ.可賣空之投資可行集合包含不可賣空之投資可行集合。

Ⅲ.存在無風險資產之效率前緣比僅有風險資產之效率前緣更外圍。

Ⅳ.效率前緣任一投資組合，可用任意兩效率投資組合合成。
(A) 僅Ⅰ.、Ⅲ. 對  (B) 僅Ⅱ.、Ⅳ. 對  (C) 僅Ⅱ.、Ⅲ. 對  (D)Ⅱ.、Ⅲ. 和 Ⅳ. 都對

4. 下列是有關CAPM之敘述

Ⅰ.所有投資者投資於無風險資產和風險資產之投資比例都相同。

Ⅱ.投資人投資在風險資產之金額中，分配於各風險性資產之比例，隨投資人風險偏好而有別。

Ⅲ.市場投資組合完全無系統風險。

Ⅳ.攸關資產評價者為資產之β值，而非其報酬率之變異數。
(A) 僅Ⅰ.對  (B) 僅Ⅱ.、Ⅲ. 對  (C) 僅 Ⅳ. 對  (D) 僅Ⅰ.、Ⅳ. 對
5. 已知投資組合P、市場投資組合M 與無風險資產之相關資訊如下：

	
	投資組合P
	市場投資組合M
	無風險資產

	期望報酬率
	0.35
	0.28
	0.06

	β
	1.20
	1.00
	0

	報酬率標準差
	0.42
	0.30
	0


(A) 以Treynor指數衡量，投資組合P擊敗大盤(市場投資組合)。

(B) 以Sharpe 指數衡量，投資組合P擊敗大盤。

(C) 投資組合P之Jensen's α 係數為負。

(D) 上述三種指標皆顯示投資組合P績效比大盤差。

6. 假設有甲、乙和丙三種股票其相關係數矩陣如下：

	
	甲
	乙
	丙

	甲
	1
	
	

	乙
	0.9
	1
	

	丙
	0.1
	-0.4
	1


下列投資組合何者有最低風險？

(A) 等比例投資於甲、乙  


(B) 等比例投資於甲、丙  
(C) 等比例投資於乙、丙  


(D) 全投資於丙

7. 假設半年期國庫券即期利率為4%，而一年期國庫券即期利率為5%，此意謂距現在半年後之半年期遠期利率(forward interest rate)為

(A) 3%  


(B) 4.5% 


 (C) 5.5%  

(D) 6%

8. 下列是有關遠期契約和期貨之敘述：

Ⅰ.遠期契約有到期日履約價格，期貨則無。

Ⅱ.遠期契約通常無交易所，但期貨則通常有正式交易所。

Ⅲ.遠期契約採逐日清算，且存在保證金制度。

Ⅳ.遠期契約和期貨一般，很容易於次級市場流通。

(A) 僅Ⅰ.、Ⅱ.對  
(B) 僅 Ⅱ.、Ⅲ. 對 (C) 僅 Ⅱ.、Ⅳ.對  (D)Ⅰ.、Ⅱ.、Ⅲ.都對

9. 何老於六月一日買進一口台股指數期貨，成交指數為9,000點，其原始保證金為12萬元。而在六月十日，何老以9,200點的價格賣出該口台股指數期貨，則

(A) 何老此一交易淨賺2萬元。

(B) 持有期貨契約期間，除原始保證金12萬以外，何老不可能再追加任何資金繳入保證金帳戶。

(C) 指數期貨之投資報酬率為25%。

(D) 指數期貨之槓桿比例約15倍。

10. 下列有那些變數增加，會使賣權(put)價格上漲？

Ⅰ.標的資產價格  Ⅱ.標的資產價格波動性  Ⅲ.到期期間  Ⅳ.利率水準

(A)Ⅰ.、Ⅱ. 和 Ⅲ.  (B)Ⅱ.、Ⅲ. 和 Ⅳ.  (C)Ⅲ. 和 Ⅳ.  (D)Ⅱ. 和 Ⅲ.
2. 申論題 (共五十分)
1. 臺灣證券交易所交易之認購權證(warrant)， 和一般買權(call) 有何差異？ (10%) 
為何券商發行認售權證的情形不普遍，其理由可能為何？ (5%) 
又權證之發行，可能對標的股票價格有助漲、助跌效果的原因為何？ (10%)

2. 何謂債券的Duration?  (5%) 
如何利用Duration 進行債券投資組合的利率免疫(interest immunization)?  (10%)

3. 請就下列兩變數變動，對買權(call)價格的影響方向及其背後之理由加以說明

(1)利率水準 (5%)        (2)標的資產的價格波動性 (5%) 

＜投資學選擇題試題解答＞
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