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筹资的方式我就不说了吧，有点会计基础的都能分的清楚，

分不清楚的书上写的看看也就OK了，很小儿科。 我主要讲一

讲普通股筹资的成本。主要有三种：股利折现模型、资本资

产定价模型、无风险利率加风险溢价法。 1.股利折现模型。

教材上写了一个公式，那么这个公式是什么意思呢？其实就

是某年的股利用给定的投资必要收益率进行折现，然后求个

累加和，这个模型适用于固定股利政策和固定股利增长率政

策。上面的这个模型是站在投资者角度，由于资本市场是零

和博弈的，你的收益也就是我的成本。变形就可以得出在2种

股利政策下的筹资成本。 固定股利： 普通股筹资成本=每年

固定股利÷〔普通股筹资金额×（1－普通股筹资费率）〕

×100% 固定股利增长率： 普通股筹资成本=第一年预期股利

÷〔普通股筹资金额×（1－普通股筹资费率）〕×100% 股

利固定增长率 以上2个公式为股利折现模型的变形，由于我

们算股票估价时P是价值，但站在企业方，投资者的钱不可能

都进入企业的口袋，筹资到的是个净额该扣除一定的筹资费

率。 2.资本资产定价模型： Kc=Rf 贝他系数×（Rm－Rf） 看

看与教材第34页的公式是不是一样啊，道理和上面一样，第2

章是站在投资者角度，第7章是站在筹资者角度，和买菜一样

，卖菜的收的钱，就是你付出的钱，数额是相等的。 3.无风

险利率加风险溢价法 Kc = Rf Rp 换汤不换药，它和资本资产

定价模型简直就是一对双胞胎。 4.好了，3个模型介绍完了，



我们再把优缺点掌握一下： 优点： (1)没有固定利息负担。

(2)没有固定到期日，不用偿还。 (3)筹资风险小。 (4)能增加

公司信誉。 (5)筹资限制小。 缺点： (1)资金成本较高。 (2)容

易分散控制权。 一定要看看哦，没叫大家直接看书，而我打

出来就是觉得这部分比较重要，记得要看哦，都很好理解的

。 5.留存收益筹资与普通股筹资是一对孪生兄弟，孪生兄弟

随着日后生活经历的不同也会有细微的地方不同，那么不同

在哪里呢？不同就在于留存收益筹资不用考虑筹资费率，因

为是企业留存下来的。 优缺点（掌握）： 优点： (1)资金成

本较普通股低。 (2)保持普通股股东控制权。 (3)增强公司的

信誉。 缺点： (1)筹资数额有限制。 (2)资金使用受制约。 （

二）长期负债筹资 1.这一块的重点是教材第180页的公式： 长

期借款筹资成本=〔年利息×（1－所得税税率）〕÷〔长期

借款筹资总额×（1－长期借款筹资费率）〕×100% 白话说

就是实际支付的利息/实际收到的借款额，为什么要加“实际

”就是因为分子要考虑税，分母要考虑费。 2.长期借款筹资

的优缺点（掌握）： 优点： (1)筹资速度快。 (2)借款弹性较

大。 (3)借款成本较低。 (4)可以发挥财务杠杆的作用。 缺点

： (1) 筹资风险高。指还本付息的压力大。 (2) 限制性条款比

较多。 (3) 筹资数量有限。 3.债券的还本付息方式：(1)到期

偿还；(2)提前偿还；(3)滞后偿还。其中，提前偿还中赎回的

三种方式：强制性赎回、选择性赎回、通知赎回。滞后偿还

中转期和转换，大家要看看，容易考客观题。 4.债券筹资成

本与长期借款筹资成本完全一致，只是换了个名字而已。 优

缺点： 优点： (1)资金成本较低。 (2)保证控制权。 (3)可以发

挥财务杠杆作用。 缺点： (1)筹资风险高。 (2)限制条件多。



(3)筹资额有限。 5.融资租赁。融资租赁的形式大家要知道，

可能考客观题。再有就是要掌握租金的计算，后付租金为普

通年金，先付租金就是即付年金啦。 优缺点： 优点： (1)筹

资速度块。 (2)限制条款少。 (3)设备淘汰风险小。 (4)财务风

险小。 (5)税收负担轻。 缺点： 资金成本较高。 100Test 下载

频道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问

www.100test.com 


