第四章习题
一、判断题

1、债券的价格与债券未来现金流量发生的时间有关。

答案：正确

2、货币时间价值是指按照一定的利率水平，货币经历一定时间的投资与再投资所增加的价值。

答案：正确

3、货币的时间价值是说明在不同时点上的货币具有相同的价值。

答案：错误

4、货币时间价值与货币要投入社会再生产过程无关。

答案：错误

5、单利方法是指前期得到的利息，在后期再加入本金继续计算利息。

答案：错误

6、一般而言，时间期限越长，在同样利率和本金下，单利计息和复利计息差别越小。

答案：错误

7、可转换债券是指其持有者可以在一定时期内按一定比例或价格将之转换成一定数量的另一种证券的债券。

答案：正确

8、在实际生活中，我国银行定期存款采用复利计息。

答案：错误

9、现值是指未来（或过去）的一笔支付或支付流在现在某基准时刻的价值。

答案：正确

10、折现因子是指某特定期间结束时所收取的1单位货币的现值。

答案：正确

11、永续年金是指无限期的等额收付的年金。

答案：正确

12、任何金融产品的价格，在基本原理上，都可以认为是由其未来所能提供的预期收入以适当的折现率折现求得。

答案：正确

13、债券的信用等级越高，要求的必要收益率就会越高。
答案：错误

14、用国债收益率代表无风险收益率，因为国债实际上是无风险的。

答案：错误

15、贴现债券的期限一般在1年以上，不属于短期债券。
答案：错误

16、零息债券以贴现方式发行。

答案：正确

17、分次付息债券从发行日起每半年或一年会支付给持有人一定比例的利息。

答案：正确

18、等额摊还债券的本息和在债券期限内是平均偿还的。

答案：正确

19、永久债券的偿还形式相当于一个永续年金。

答案：正确

20、一般来讲政府债券风险最小，公司债券的风险就要大一些。

答案：正确

21、年金按照收支的时点划分，有普通年金、预付年金、递延年金、永续年金等。

答案：正确

22、债券剩余时间是指发行日至债券到期日之间的时间间隔。

答案：错误

23、债券利息则是债券价格与债券票面利率的乘积。

答案：错误

24、其他条件相同，支付利息越高的债券，价格反而越低。

答案：错误

25、随着时间的延续，债券折现率可能会发生变化。

答案：正确

26、债券定价的基本因素不包括债券付息方式。

答案：错误

27、 市场总体利率水平下降时，债券的内在价值就增加。

答案：正确

28、其他债券所要求的收益率是在基础利率的基础上加上一定的风险溢价构成。

答案：正确

29、其他金融资产收益水平高，会吸引社会资金流出债券市场，使债券价格水平上升。

答案：错误

30、在经济处于衰退阶段，企业寻求资金的出路，从而增加债券的供给，减少对债券的需求，结果会促使债券价格下降。

答案：错误

31、流动性是指债券可以迅速出售而不会发生实际价格损失的能力。
答案：正确

32、如果某种债券按市价卖出很困难，持有人就会因该债券的流动性差而遭受损失。

答案：正确

33、一般来说，除了政府债券以外，其他债券都有信用风险，只不过风险大小有所不同而已。

答案：正确

34、提前赎回条款对发行人来说是不利的，其再投资机会受到限制，再投资利率可能较低。

答案：错误

35、如果将债券票面利率与折现率的差额固定不变，则剩余期限越长，价格波动幅度越大。

答案：正确

36、对于只有一笔现金流的债券，债券的价格折扣或价格升水会随到期日的接近而以一个恒定的比率增加。

答案：错误

37、对于到期期限既定的债券，市场折现率上升引起的债券价格下跌的金额，在数量上会超过市场折现率以相同幅度下降所引起的债券价格上涨的金额。

答案：错误

38、从基本原理来看，含权债券可以看成是普通债券与期权的结合。

答案：正确

39、实务中二叉树方法相对简单，针对可赎回债券和可回售债券的定价，运用时先要构建利率二叉树。

答案：正确

40、布莱克—斯克尔斯—默顿期权定价模型为各种以市场价格变动来定价的衍生金融工具的合理定价奠定了基础。

答案：正确

二、单项选择题

1、衡量货币时间价值大小的指标是（        ）。

    A. 报酬

    B. 时间

    C. 利率
    D. 价格

答案：C

2、（        ）是指从第一期起，在一定时期内每期期初等额收付的系列款项。 

    A. 预付年金
    B. 后付年金

    C. 延期年金
    D. 永续年金

答案：A

3、债券投资的必要收益率通常是根据（        ）来确定的。
A. 债券票面利率

    B. 市场上同类可比债券的收益率
    C. 国债利率

    D. 同业拆借利率

答案：B

4、贴现债券发行时的价格（        ）票面金额。
    A. 等于

    B. 高于

    C. 低于

    D. 不确定

答案：C

5、一次还本付息债券的期限通常是（        ）。

    A. 小于1年

    B. 1年

    C. 超过1年

    D. 不确定

答案：C

6、在其他条件相同的情况下，债券剩余期限越短，债券价格就越（        ）。

    A. 低

    B. 高

    C. 不确定

    D. 不变

答案：B

7、在市场总体利率水平上升时，债券的收益率水平要相应（        ），使得债券定价时折现的必要收益率（        ）。

    A. 上升，下降

    B. 下降，上升

    C. 上升，上升

    D. 下降，下降

答案：C

8、（        ）可以看作是现实中的无风险债券。
    A. 政府债券

    B. 评级良好的企业债券

    C. 金融债券

    D. 公司债券

答案：A

9、社会资金宽松，对债券的需求（        ），债券价格呈（        ）趋势。

    A. 旺盛，上升

    B. 疲软，下跌

    C. 旺盛，下跌

    D. 疲软，上升

答案：A

10、下列说法错误的是（        ）。

    A. 在经济处于景气阶段，企业会扩大投资，需要募集更多的资金，从而扩大债券的供给，减少对债券的需求，结果会促使债券价格下降
    B. 当财政资金紧张时，政府要扩大其债券发行规模，增加了债券供给，从而促使债券价格下跌
    C. 如果实施紧缩性货币政策，货币供给缩小，市场上流动性减少，从而增加对债券的需求，促使债券价格上升
    D. 对于开放型的一国金融市场来说，当本国货币升值时，国外资金会流入本国市场，从而增加对本币债券的需求，促使债券价格上升
答案：C

11、在证券的投资价值分析中，基础利率一般是指（        ）。

    A. 必要收益率
    B. 无风险债券利率
    C. 票面利率

    D. 内部收益率

答案：B

12、一般来说，在其他条件基本相同的情况下，免税债券的价格比类似的应纳税债券的价格要（        ）。

    A. 高

    B. 相等

    C. 低

    D. 不确定

答案：A

13、提前赎回条款是（        ）所拥有的一种选择权。

    A. 投资者

    B. 债券发行人
    C. 监管机构

    D. 做市商

答案：B

14、有关债券定价原理，下列说法错误的是（        ）。

    A. 如果一种债券的票面利率和折现率一样，则债券的价格将等于票面金额
    B. 如果市场的折现率下降，债券的价格就会上涨；如果市场的折现率上升，债券的价格就会下跌
    C. 如果债券市场折现率在整个期限内没有发生变化，其价格日益接近票面金额
    D. 如果一种附息债券的票面利率较高，则因市场折现率变动而引起的债券价格变动百分比会较大
答案：D

15、如果债券市场折现率在整个期限内没有发生变化，则附息债券的价格折扣或价格升水会随到期日的接近而以一个不断（        ）的比率（        ）。
    A. 增加，增加

    B. 增加，减少

    C. 减少，减少

    D. 减少，增加

答案：B

16、对于债券持有人而言，可赎回债券价格包含的期权价值是（        ）。

    A. 0

    B. 正值
    C. 负值
    D. 不确定

答案：C

17、一般而言，当市场利率比可赎回债券的票面利率（        ）的时候，债券发行人就会将其赎回。
    A. 更高

    B. 更低
    C. 一样
    D. 不确定

答案：B

18、利用利率二叉树给可赎回债券定价时，节点处的债券价格要等于（        ）。

    A. 赎回价格
    B. 不赎回情况下债券价格
    C. 赎回价格和在不赎回情况下债券价格两者的最小值
    D. 赎回价格和在不赎回情况下债券价格两者的最大值
答案：C

19、一般而言，当市场利率涨到比可回售债券的票面利率（        ）的时候，债券持有人可以选择以事先约定的价格提前回售该债券。

    A. 更高

    B. 更低
    C. 一样
    D. 不确定

答案：A

20、利用利率二叉树给可回售债券定价时，节点处的债券价格要等于（        ）。

    A. 回售价格
    B. 不回售情况下债券价格
    C. 回售价格和在不回售情况下债券价格两者的最小值
    D. 回售价格和在不回售情况下债券价格两者的最大值
答案：D

21、投资者在购买了一张可转换债券后，还拥有了一个（        ）。

    A. 看跌期权
    B. 看涨期权
    C. 利率期权

    D. 外汇期权

答案：B

22、可转换债券价值的下限是其包含的（        ）。

    A. 债券价值

    B. 期权价值

    C. 股票价值

    D. 期货价值

答案：A

23、一般分析时，可以将可转换债券看成普通债券加上购买基准股票的（        ）。

    A. 买入看涨期权
    B. 卖出看涨期权

    C. 买入看跌期权

    D. 卖出看跌期权

答案：A

24、对于附有赎回条款和回售条款的可转换债券，其价格可以用公式近似表示为：（        ）。

    A. 可转换债券价格≈纯粹债券价值+投资人买权价值+投资人卖权价值+发行人买权价值
    B. 可转换债券价格≈纯粹债券价值+投资人买权价值+投资人卖权价值-发行人买权价值
    C. 可转换债券价格≈纯粹债券价值+投资人买权价值-投资人卖权价值-发行人买权价值
    D. 可转换债券价格≈纯粹债券价值-投资人买权价值-投资人卖权价值+发行人买权价值
答案：B

25、货币的终值是指（        ）一定量的资金在（        ）某一时点上的价值。

    A. 现在，未来
    B. 未来，现在

    C. 未来，未来

    D. 现在，现在

答案：A

26、所谓（        ），是指前期得到的利息，在后期不再加入本金继续计算利息。

    A. 单利方法
    B. 复利方法

    C. 连续复利方法

    D. 以上均不是

答案：A

27、假设某项投资初始投资10000元，年利率为5%，按复利每半年计息一次，共投资3年，则终值为：（        ）。

    A. 10768.91元

    B. 10773.83元

    C. 11596.93元

    D. 10379.71元

答案：C

28、贴现债券的期限一般在（        ），属于（        ）。
    A. 1年以内，短期债券
    B. 1年以上、10年以下，中期债券
    C. 10年以上，长期债券
    D. 不确定

答案：A

29、在美国，公司债券和市政债券等的天数计算规则为（        ）。

    A. “实际/实际”
    B. “30/365
    C. “30/360”
    D. 以上均不对

答案：C

30、如果不同国家的市场利率有差异，则资金会流向（        ）的国家和地区，这样也会导致国内债券市场供求发生变化。
    A. 高利率
    B. 低利率

    C. 财政资金宽裕
    D. 社会资金紧张
答案：A

三、多项选择题

1、年金按照收支的时点划分，包括（        ）。

    A. 普通年金

    B. 预付年金

    C. 递延年金

    D. 永续年金

答案：ABCD

2、一次付息债券包括（        ）。

    A. 贴现债券
    B. 零息债券
    C. 附息债券
    D. 一次还本付息债券
答案：ABD

3、（        ）都是在债券发行前已经决定的，都是债券本身所固有的，一旦发行就不再变更。

    A. 债券剩余时间

    B. 债券付息方式

    C. 债券票面利率

    D. 折现率

答案：ABC

4、影响债券价格的外部因素包括（        ）等。

    A. 市场利率

    B. 债券供求关系

    C. 社会经济发展状况

    D. 财政货币政策

答案：ABCD

5、债券的信用等级反映了债券发行人（        ）。

    A. 按期履行合约规定的义务的可靠性程度

    B. 足额支付利息的可靠性程度

    C. 足额支付本金的可靠性程度

    D. 发行债券的流动性风险大小

答案：ABC

6、关于含权债券，下列说法正确的是（        ）。

    A. 含权债券也称嵌入期权债券，是指在债券契约中含有期权条款的债券
    B. 含权债券依据其附带的权力的不同，可以有不同的具体品种
    C. 可赎回债券对投资者较为有利
    D. 可赎回债券的权利行使仅与市场利率变化有关
答案：ABD

7、含权债券包括（        ）等。

    A. 可赎回债券
    B. 可回售债券

    C. 可转换债券

    D. 等额摊还债券

答案：ABC

8、利率二叉树的假设包括（        ）。

    A. 下一期的利率波动只有上升或下降两种情况

    B. 利率上升或下降的概率在每次变动时是一样的

    C. 利率的运动服从对数正态过程

    D. 各期利率的波动率保持不变

答案：ABCD

9、下列关于可转换债券的定价，正确的说法是（        ）。

    A. 其转换价值是随着股票的市场价格变化而变化的

    B. 在给可转换债券定价时，要考虑债券和股票双重特性的影响

    C. 当二级市场股票价格不利于转股时，投资者拒绝转股，可转换债券的收益即为债券的收益

    D. 当二级市场股票价格对转股有利时，投资者行使转股权，可转换债券的收益为转股收益

答案：AC

10、在对可转换债券的转股权进行定价时，下列说法正确的是（        ）。

    A. 可根据市场预测法来计算转股权价值

    B. 可通过期权定价法来计算转股权价值

    C. 市场预测法是通过对基准股票价值的预测来确定可转换债券转股权价值

    D. 市场预测法是通过对基准债券价值的预测来确定可转换债券转股权价值

答案：ABC

11、解释货币时间价值的理论包括（        ）等。

    A. 劳动价值理论

    B. 资源配置理论

    C. 效用节欲理论

    D. 边际效用理论

答案：AC

12、关于货币终值的计算，下列说法正确的是（        ）。

    A. 终值的计算主要分为单利和复利两种形式
    B. 所谓复利方法，是指前期得到的利息，在后期要加入本金继续计算利息，逐期滚算
    C. 一般而言，时间期限越长，在同样利率和本金下，单利计息和复利计息差别越小
    D. 在计算复利终值时，有时候允许利率发生变化
答案：ABD

13、关于货币现值的计算，下列说法正确的是（        ）。
    A. 现值是指未来（或过去）的一笔支付或支付流在现在某基准时刻的价值

    B. 在计算现值时，对现在的基准时刻应有明确的具体日期

    C. 现值计算中的折现因子是指某特定期间结束时所收取的1单位货币的现值

    D. 将来某期限一笔货币额的现值就等于该货币额除以该期限折现因子

答案：ABC

14、关于年金，下列说法错误的是（        ）。
    A. 附息债券的利息现金流也是一种定期收入的等额系列款项，符合年金所具有的等额、系列的基本特征

    B. 永续年金是指有限期的等额收付的年金

    C. 递延年金又称延期年金，是指在最初若干期发生等额系列的收付款项的情况下，后面若干期没有收付款项

    D. 普通年金是指从第一期起，在一定时期内每期期初等额收付的系列款项

答案：BCD

15、关于收入资本化模型，下列说法正确的是（        ）。

    A. 收入资本化模型认为任何金融产品的价格都由其未来所能提供的预期收入以适当的折现率折现求得

    B. 对于债券定价而言，两个最重要的数据分别是各期现金流和折现率

    C. 投资者进行债券投资时所要求的必要收益率通常是根据同期国债的收益率来确定的

    D. 对于信用等级不同的债券，信用等级越高，要求的必要收益率也会越高
答案：AB

16、依据债券的付息特点，可以将债券分为（        ）。

    A. 一次付息债券
    B. 分次付息债券
    C. 固定利率债券

    D. 浮动利率债券

答案：AB

17、贴现债券、零息债券和一次还本付息债券的共同特征不包括（        ）。

    A. 债券所有利息一次性支付
    B. 未来只有一笔现金流
    C. 期限一般在1年以内
    D. 票面上不规定利率
答案：CD

18、影响债券价格的基本因素包括（        ）。

    A. 债券剩余时间

    B. 债券定价的折现率

    C. 债券付息方式

    D. 债券票面利率

答案：ABCD

19、影响债券价格的内部因素包括（        ）。

    A. 税收待遇
    B. 债券供求关系
    C. 流动性
    D. 信用等级
答案：ACD

20、有关债券定价原理，下列说法正确的是（        ）。

    A. 如果一种债券的票面利率和折现率一样，则债券的价格将等于票面金额
    B. 如果市场的折现率下降，债券的价格就会上涨；如果市场的折现率上升，债券的价格就会下跌
    C. 如果债券市场折现率在整个期限内没有发生变化，其价格日益接近票面金额
    D. 如果一种附息债券的票面利率较高，则因市场折现率变动而引起的债券价格变动百分比会较大
答案：ABC

21、关于特殊形式债券定价，下列说法正确的是（        ）。

    A. 等额摊还债券的价格等同于n期年金的现值

    B. 一张期限为10年的等额摊还债券，每年等额偿还的金额为100元，市场年折现率为7%，则其价格为671.01元

    C. 永久债券的偿还形式相当于一个永续年金

    D. 一张永久债券每年支付利息为10元，市场年折现率为5%，则其价格为200元

答案：ACD

四、分析计算题

1、现在时刻有300元钱，年利率为6%，按复利计息，那么10年后这笔货币的终值是多少？

参考答案：
    
[image: image1.wmf]10
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2、一项投资前3年年复利收益率为3%，后5年年复利收益率为5%，那么投资100元8年后的终值是多少？

参考答案：
    
[image: image2.wmf]35
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3、设一家公司从员工工作第1年末开始，每年给员工4000元福利存入一个银行账户，每年年利率为6%，复利计息，一个员工从现在开始，工作10年后，第10年年末，他的这个账户有多少金额？

参考答案：

    根据普通年金复利终值计算公式，有：
[image: image3.wmf](
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现在时刻有100元钱，年利率为7%，按复利计息，那么2年3个月后这笔货币的终值是多少？

参考答案：

    
[image: image4.wmf]2.25
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试计算年单利为5%和和年复利率为5%的2年期投资的年连续复利率。

参考答案：

    年单利为5%的连续复利：
[image: image5.wmf]In1+0.05+0.05
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    年复利为5%的连续复利：
[image: image6.wmf]2
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设一家公司从员工工作第1年末开始，每年给员工3000元福利存入一个银行账户，连续存4年，3年期存款年复利率为6.5%，2年期存款年复利率为5%，1年期存款年复利率为3%，那么这个年金现值是多少？

参考答案：

    
[image: image7.wmf]32
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7、一种年初发行的国债，期限为10年，面值100元，每年年末支付利息6元，年折现率是5%，它的发行价是多少？

参考答案：
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8、一种年初发行的国债，期限为3年，面值100元，每年年末支付利息4元，1年期存款年利率是2.5%，2年期是3.5%，3年期是4.4%。问该国债的发行价是多少？

参考答案：

    
[image: image9.wmf](
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9、某2年期债券，面值100元，息票率为6%，现在无风险年利率为8%，一年后可以按99元的价格回售，假设价值低于投资人回售价格，债券将被出售给发行人，假设波动率平方为0.04%。用二叉树模型求该债券初始价格。

参考答案：

    由
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    一年后在低利率市场下债券价格为：
[image: image12.wmf](1006)/(10.06)100
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    一年后在高利率市场下债券价格为：
[image: image13.wmf](1006)/(10.1)96.36
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    因而在低利率时会按99元赎回，债券期望价格为：
[image: image14.wmf](9996.36)/297.68
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    再按此价格折现，有：
[image: image15.wmf](97.686)/(10.08)96
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    即这种可赎回债券价格为96元。
10、某可转换债券离转换日还有2年，转换日离债券到期还有2年，现在股价为50元，股票年波动率为0.1，债券面值为100元，债券息票率为6%，无风险利率也为6%，假定1张债券可以转换2股股票，在转换日前当年债券已付息。求该债券的价格。

参考答案：

    首先求出债券不含期权转换日的价格为：（100+6）/(1+0.06)=100元

    其次求不含期权债券价格的折现为：
[image: image16.wmf]2
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    再应用B-S公式求离到期日还有2年，交割价为100元的，股票初始价为100元的期权价值：（注：已经折现）
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因而可转换债券现值为89+3.46=92.46元。

11、一张期限为10年的等额摊还债券，每年等额偿还的金额为100元；另有一张永久债券，每年支付利息为50元。如果市场利率为8%，试比较它们价格的大小。

参考答案：

    等额摊还债券价格：
[image: image21.wmf]01

.

671

%)

8

1

(

100

10

1

=

+

=

å

=

t

t

P

（元）
永久债券价格：
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    等额摊还债券价格比永久债券高46.01元。
12、若市场上有下表所示的两个债券，并假设市场利率的波动率是10%，构建一个二期的利率二叉树。

                       市场债券品种假设

	品种
	到期期限（年）
	息票利率（%）
	折现率（%）
	当前价格（元）

	A
	1
	3.50
	3.50
	100.00

	B
	2
	4.00
	4.00
	100.00


注：A债券到期一次还本付息，B债券是每年付息一次，两个债券面值都是100元。

参考答案：

第一步：选择4.074%为rd的值，计算ru为4.976%（=4.074%×e2×0.10）

第二步：债券价值在第一年末为：Vu=99.07元（=104/1.04976）
                                  Vd=99.93元（=104/1.04074）
第三步：债券价值在最初为：
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即rd选择正确。

13、设某债券与上题B债券条件相同，但为可赎回债券，发行人有权在发行后的第一年末以99.50元的价格赎回债券，利率二叉树与上题亦相同，试计算该债券的价格。

参考答案：

上题计算出的Vd高于赎回价格，应改为99.50元，于是：


[image: image24.wmf](
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14、设某债券与上题B债券条件相同，但为可回售债券，持有人有权在发行后的第一年末以99.50元的价格向发行人回售，利率二叉树与上题亦相同，试计算该债券的价格。

参考答案：

上题计算出的Vu低于回售价格，应改为99.50元，于是：


[image: image25.wmf](
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15、设某张可转换债券的面值为100元，票面利率为5%，期限5年，转换比例为5。预计2年后的标的股票价格为22元/股，折现率为6%，则该投资者认为该可转换债券的合理价格为多少元？

参考答案：

    
[image: image26.wmf])
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五、问答题
1、衡量货币时间价值大小的指标是什么？

答题要点：
衡量货币时间价值大小的指标是利率，即单位时间单位货币所得利息的多少，或单位时间单位货币的增加值的大小。根据利率的大小和适用条件，可以将不同时点上的货币转化为同一时点上的货币值，从而进行比较和分析。而不同时点货币的转化，就涉及到货币的现值与终值。

2、年金按照收支的时点划分主要有哪几种？
答题要点：
年金按照收支的时点划分，有普通年金、预付年金、递延年金、永续年金等。普通年金是指从第一期起，在一定时期内每期期末等额收付的系列款项，又称为后付年金或期末年金。预付年金是指从第一期起，在一定时期内每期期初等额收付的系列款项，又称先付年金、即付年金或期初年金。递延年金和永续年金都是普通年金的特殊形式。递延年金又称延期年金，是指在最初若干期没有收付款项的情况下，后面若干期才开始发生等额系列的收付款项。永续年金是指无限期的等额收付的年金，即期限趋于无穷的普通年金。

3、债券价格的影响因素有哪些？

答题要点：
影响债券价格的因素主要分为基本因素和一般因素两类。

根据债券价格决定的基本原理，债券价格是其未来所有现金流量的现值之和。这样，未来现金流量产生的时间长短、决定未来利息大小的债券票面利率、未来现金流量折现所采用的折现率，就成为影响债券定价的基本因素。

其他可能影响债券价格的因素称为一般因素，但一般因素最终还是要通过基本因素来影响债券价格。影响债券价格的一般因素又可以包括外部因素和内部因素，前者是指经济环境方面的因素，后者是指与债券本身特性相关的因素。

影响债券价格的外部因素有：市场利率、债券供求关系、社会经济发展状况、财政货币政策、汇率和国际间利差的变化等；影响债券价格的内部因素有：税收待遇、流动性、信用等级、提前赎回条款等。

4、说明债券定价定理。

答题要点：
在债券定价领域，20世纪60年代美国有学者对债券价格、到期期限、折现率及票面利率的关系进行研究，总结了其中内在的规律，并以条文形式给出，就称为债券定价原理。这些原理可以归纳为六个方面：

定理一：如果一种债券的票面利率和折现率一样，则债券的价格将等于票面金额。

定理二：如果市场的折现率下降，债券的价格就会上涨；如果市场的折现率上升，债券的价格就会下跌。

定理三：如果债券市场折现率在整个期限内没有发生变化，则债券的价格折扣或价格升水会随到期日的接近而减少，或者说其价格日益接近票面金额。

定理四：如果债券市场折现率在整个期限内没有发生变化，则附息债券的价格折扣或价格升水会随到期日的接近而以一个不断增加的比率减少。

定理五：对于到期期限既定的债券，市场折现率下降引起的债券价格上涨的金额，在数量上会超过市场折现率以相同幅度上升所引起的债券价格下跌的金额。

定理六：如果一种附息债券的票面利率较高，则因市场折现率变动而引起的债券价格变动百分比会较小。

5、什么是含权债券？
答题要点：

    含权债券也称嵌入期权债券，是指在债券契约中含有期权条款的债券。含权债券依据其附带的权力的不同，可以有不同的具体品种。一种含权债券称为发行人可赎回债券，这类债券赋予发行人可以提前赎回债券的权利。还有一种含权债券称为投资人可回售债券，该类债券赋予持有人可以要求发行人提前买回债券的权利。

    另外，可转换债券实际上也是含权债券。不过可转换债券与上面提到的可赎回债券和可回售债券有所不同，可赎回债券和可回售债券的权利行使仅与市场利率变化有关，而可转换债券属于股票连接类的债券，其权利行使与基础股票价格变化有关。
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