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E8_B4_A2_E5_8A_A1_E6_c67_153635.htm 第五章融资结构与

长期负债能力分析融资结构也称资本结构，指企业在筹集资

金时，由不同渠道取得的资金之间的有机构成及其比重关系

。负债融资和主权资本融资的不同性质决定了企业一定的融

资结构：即在企业融资中保持一定主权资本是企业经济实力

和承担风险能力的基础，而保持一定的借入资本则是企业灵

活调节资金余缺和增加所有者权益的前提。资金成本指企业

为获取某类资本所要付出的代价；财务风险指企业由于筹措

资本对资金的供应者承担义务而可能发生的危险。不同的融

资结构，其资金成本和财务风险是各不相同的：一般而言，

负债融资的资金成本较低，只需支付利息，且利息费用可以

在税前支付，但财务风险较高，即不论企业经营状况如何，

到期必须还本付息；而主权资本融资的财务风险较低，企业

对投资者的投资可以在续存期间永久使用，股利的支付不是

固定的，视企业经营状况而定，利润少就少分，无利润可不

分，但其资金成本较高，利润全归投资者所有，且股利不得

从税前扣除。融资结构类型：保守型融资结构（指在资本结

构中主要采取主权资本融资，且在负债融资结构中又以长期

负债融资为主。低财务风险、高资金成本）；中庸型融资结

构（主权资本融资与负债融资的比重主要根据资金的使用用

途来确定，即用于长期资产的资金由主权资本融资和长期负

债融资提供，而用于流动资产的资金主要由流动负债融资提

供。中等财务风险和资金成本的融资结构）；风险型融资结



构（指资本结构中主要采用负债融资，流动负债也被大量长

期资产所占用。高财务风险、低资金成本）。融资结构分析

的目的：1.对企业债权人。目的是判断其自身的债权的偿还

保证程度，即确认企业能否按期还本付息。所有者权益在企

业资本结构中所占的比例越高，对债权人的债权保障程度越

高，债权人希望融资结构中的所有者权益比重越大越好。2.

对企业投资人。目的是判断自身所承担的终极风险与可能获

得的财务杠杆利益，以确定投资决策。其原因是：第一，企

业所有者承担终极风险，享有的是剩余收益，因此，其十分

关心投入资本能否保全；第二，借款利息的固定且税前支付

的特性使得企业资本利润率高于利息成本时，投资者可以通

过财务杠杆作用获得杠杆收益，反之，则承担风险。3.对企

业经营者。目的是优化融资结构和降低融资成本。第一，优

化融资结构，表现为吸收更多的主权资本，提高企业承担财

务风险的能力；第二，企业在提高企业承担财务风险的能力

的同时，还应讲求融资效益，即通过融资结构分析，尽量降

低企业融资成本。4.对政府有关经济管理部门。目的是判断

企业是否进入有限制的领域进行经营或财务运作。5.对经营

往来企业。目的是判断其业务往来企业是否有足够的支付能

力和供货能力，以确定是否继续与其发生业务往来。 100Test 
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