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111 年法務部調查局調查人員考試試題 
考試別：調查人員 

等  別：三等考試 

類科組：財經實務組 

科  目：財務管理 

 
一、某企業對從極差到極好五種可能的景氣狀態，其發生機率分別為 10%、20%、40%、20%、10%。

現有甲、乙兩可能的行銷方案。由於經費有限，此企業僅能擇一方案進行。甲案的報酬率從景

氣極差到極好分別為-25%、-10%、5%、10%、25%。乙案的報酬率從景氣極差到極好分別為-

30%、-20%、5%、20%、30%。請列出算式並以文字說明其意義，詳細回答下列問題： 

計算甲、乙兩案的期望報酬率。（7 分）  

計算甲、乙兩案的風險。（8 分）  

計算甲、乙兩案的變異係數。根據變異係數之相對大小，您會建議該企業選擇那一個方案？

請詳述您的理由。（10 分） 

【解題關鍵】 

難易度：★★ 
破題關鍵：期望報酬率：  ii R機機  

風險：標準差 2
ii ))R(ER( 機機  

考題單元：單一資產報酬與風險衡量 

【擬答】 

期望報酬率：在未來不同經濟狀況下的平均報酬率 
%2%251.0%102.0%54.0%)10(2.0%)25(1.0)R(E 甲  
%2%301.0%202.0%54.0%)20(2.0%)30(1.0)R(E 乙  

風險以標準差衡量，其未來不同經濟狀況下的波動率。 

%08.130171.0%2%251.0%102.0%54.0%)10(2.0%)25(1.0 222222 甲

%60.180346.0%2%301.0%202.0%54.0%)20(2.0%)30(1.0 222222 乙

 
變異係數 CV：平均每 1%報酬率下承擔多少風險。 
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四、某企業為了避險，取得某檔股票的買權。權利金為每股 20 元，履約價格為每股 250 元。假

定該買權依循歐式選擇權。 

請解釋何謂歐式選擇權。（7 分）  

請以標示清楚的圖形，繪製出買權買方的每股履約價值及損益情形。買權買方的每股最大

可能獲利及每股最大可能損失分別為何？（9 分）  

請以標示清楚的圖形，繪製出買權賣方的每股履約價值及損益情形。買權賣方的每股最大

可能獲利及每股最大可能損失分別為何？（9 分） 

難易度：★★ 
破題關鍵：買方買權利潤分析：max(0，ST-K)-權利金 

賣方買權利潤分析：權利金-max(0，ST-K) 

考題單元：股票評價 

【擬答】 

歐式選擇權(European Option)：指買方有權利、但無須負義務，而只能在到期日當天，以

履約價格買進或賣出標的資產，亦即不可提早執行，至到期時雙方仍是以履約價格進行交

割。大部分在店頭市場交易的選擇權係為歐式選擇權。 

買入買權：最大獲利：無窮大 

最大損失：權利金 20 

損益二平：股價=250+20=270 

賣出買權：最大獲利：權利金 20  

最大損失：無窮大 

損益二平：股價=250+20=270 
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