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(單選題二十五題，每題2分，共50分)

答案請由左至右每五題排成一橫列，依序作答，如下例：

1.       2.       3.       4.       5.       
6.       7.       8.       9.       10.      以下依此類推

1.
在一個完美的世界裏，假設其他條件不變，當投資機會越多時，市場的實質利率會
(A)越高
(B)越低
(C)不變
(D)以上皆有可能
2.
下列敘述何者較正確？
a.針對全國基金績效評比時，不管基金經理人管的是何種基金，只要報酬率最高，基金經理人績效就是最好
b.針對全國基金績效評比時，不管基金經理人管的是何種基金，只要調整風險後的報酬率最高，基金經理人績效就是最好
(A)a、b都正確
(B)僅a正確
(C)僅b正確
(D)a、b都不正確
3.
分析一家企業的財務報表時，其流動比率(流動資產/流動負債)
(A)一定是越低越好
(B) 一定是越高越好
(C)雖然越低越好，但是也要考慮到流動資產之品質
(D)至少要大於1

4.
當基金都充份分散風險時，不管是依Sharpe, Treynor或Jensen的績效指標排行，結論都  (A)會一樣     (B)一定不一樣     (C)不確定會不會一樣
5.
下列敘述何者較正確？
a.專門投資高科技產業股票的基金，其最適合用來比較績效的標竿(benchmark)是股票市場指數
b.投資人如果自己無專業投資知識，只好挑選基金來投資，這是一種積極式的投資策略
(A)a、b都正確
(B)僅a正確
(C)僅b正確
(D)a、b都不正確
6.
投資人掌握某類資產進出場時機，這就是一種
(A)積極式的資產配置(Asset allocation)
(B)消極式的資產配置
(C)精挑細選證券(Selection)
(D)以上皆非
7.
投資股票時，該股票所屬產業生命週期最好是在下列那一期初期
(A)草創期
(B)成長期
(C)穩定期
(D)衰退期
8.
下列敘述何者正確？
a.期貨可以用來規避非系統風險。
b.中鋼的賣式選擇權(put)可以用來規避非系統風險。
(A)a、b都正確
(B)僅a正確
(C)僅b正確
(D)a、b都不正確
9.
下列敘述何者正確？
a.就投資管理而言，積極式的操作包括尋找股價合理的股票來投資
b.就投資管理而言，消極式的操作包括購買指數型基金
(A)a、b都正確
(B)僅a正確
(C)僅b正確
(D)a、b都不正確
10.經建會景氣燈號次序為
(A)藍、綠、紅、黃、白
(B)藍、黃藍、綠、黃紅、紅
(C) 藍、黃藍、黃紅、綠、紅
(D) 藍、綠、黃、白、紅
11.
老年人較適合投資
(A)股票
(B)定存
(C)認購權證
(D)期貨
12.年輕人較適合投資
(A)高科技成長基金
(B)定存
(C)貨幣型基金
(D)債券型基金
13.假設其他條件不變，當債券市場的風險貼水大幅提升時，股市資金可能會
(A)變得更充裕
(B)不變
(C)被債市吸走
(D)以上皆對
14.台積電發行的買權(Call)市價如果是5元，執行價是45元，股票價格是43元，則其買權隱含時間貼水(time premium)
(A)5
(B)3
(C)7
(D)0元
15.聯電發行的賣權(Call)市價如果是4元，執行價是20元，股票價格是23元，則其賣權隱含內在價值(intrinsic value)是
(A)4
(B)3
(C)1
(D)0元
16.如果台積電股票市價是45元，每股稅前盈餘是4元，公司所得稅率是25%，則其本益比是：(A) 11.25     (B) 15     (C) 25     (D) 20倍
17.當投資人持有股票金額頗鉅時，下列哪一種避險方式對投資人最有利
(A)賣掉股票
(B)放空期貨
(C)如果避險標的物有賣權，儘可能購入賣權
(D)如果避險標的物有買權，儘可能購入買權

18.下列敘述何者較正確？
a.當殖利率(YTM)波動一個單位時,長期債券比起短期債券受到的價格衝擊更大
b.當殖利率(YTM)波動一個單位時,高票面利率的債券比起低票面利率的債券受到的價格衝擊較大
(A)a、b都正確
(B)僅a正確
(C)僅b正確
(D)a、b都不正確
19.下列敘述何者正確？
a.所謂垃圾債券是指快要倒閉的企業新發行的債券
b.垃圾債券常用於企業購併
(A)a、b都正確
(B)僅a正確
(C)僅b正確
(D)a、b都不正確
20.進入高利率時代，可贖回(callable)與不可贖回(noncallable)的債券殖利率利差一般會
(A)縮小
(B)擴大
(C)不變
(D)都有可能
21.企業提高財務槓桿會如何影響它的股票的貝他值(β)？
(A)變大
(B)變小
(C)不變
(D)都有可能
22.股票市場如果是弱勢效率，下列敘述何者正確？
a.技術分析無效
b.基本分析可能有效
(A)a、b都正確
(B)僅a正確
(C)僅b正確
(D)a、b都不正確
23.台灣實施兩稅合一制以後, 假設其他條件不變，下列敘述何者正確？
a.低所得投資人相對地會比較喜歡參與除權除息
b.仍在享受免稅獎勵的高科技公司股票會較受歡迎
(A)a、b都正確
(B)僅a正確
(C)僅b正確
(D)a、b都不正確
24.當某一股票的本益比在市場上相對偏高時, 下列敘述何者正確？
a.這家公司的盈餘成長率可能很低
b.這檔股票價格可能遭人為炒作
(A)a、b都正確
(B)僅a正確
(C)僅b正確
(D)a、b都不正確
25.下列事件何者屬系統風險？
a.某一績優上市公司負責人突然重病住院
b.2003年3月英美聯軍出兵攻打伊拉克
(A)a、b都是
(B)僅a是
(C)僅b是
(D)a、b都不是
二.論述題(五題，每題10分，共50分。答案請標明題號由左至右橫式作答)
1.
假設現在是2003年終，請替某大學文學院王大偉教授作一份2004年投資政策說明書(Statement of Investment Policy)。王教授不懂財務專業知識，年紀約40歲，剛拿到博士學位2年，以前年輕上班時的積蓄因為到美國唸博士都已花得差不多，只剩NT$100萬元；目前已婚，太太在公家機關當總務主任，有小孩兩位，都尚未唸小學，王教授父母是公務人員，不需要他奉養。王教授月薪約7萬元，王太太約5萬元，目前房屋是租賃的，月須25000元。
2.
試說明何謂戰略式(strategic)資產配置？何謂戰術式(Tatical)資產配置？
3.
請用股利成長模式說明為何ROE(股東權益投資報酬率)等於資金成本時，公司股票價值只能等於淨值?

4.
請說明何謂基本(面)分析？ 

5.
請列出資本資產定價模式(CAPM)公式；如果你相信這個模式是正確的，請說明本模式在投資組合管理決策上的意義。







