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E7_BA_A7_E7_BB_8F_E6_c49_645788.htm 第七章企业投融资

决策及重组 第一节筹资决策 1、资本成本的概念及内容：用

资费用、筹资费用 2、个别资本成本率的计算 个别资本成本

率：企业用资费用与净筹资额的比率。K= 个别资本成本率的

高低取决于：用资费用、筹资费用、筹资额 3、综合资本成

本率的计算 4、营业杠杆利益、风险、财务杠杆系数的计算 

利益：在扩大销售额的条件下，由于经营成本中固定成本相

对降低，多带来的增长程度更快的经营利润。 风险：至于企

业经营相关的风险，尤其是指利用营业杠杆而导致息税前利

润变动的风险。 息税前利润变动率相当于销售额的变动率的

倍数 5、财务杠杆利益、风险、财务杠杆系数的计算 利益：

指利用债务筹资(具有节税功能)给企业所有者带来额外收益

。营业杠杆影响息税前利润.财务杠杆影响税后利润。 两种基

本形态：1.在现有资本与负债结构不变的情况下，由于息税

前利润的变动而对所有者权益产生影响.2.在息税前利润不变

的情况下，改变不同的资本与负债结构比例而对所有者权益

产生影响 影响财务风险的因素：资本供求关系的变化、利润

率水平的变动、获利能力的变化、资本结构的变化(财务杠杆

利用的程度)。 6、总杠杆的含义及计算 含义：营业杠杆和经

营杠杆联合作用的结果。 7、MM资本结构理论 基本观点：

在符合该理论的假设下，公司的价值与其资本结构无关。公

司的实际价值取决于其实际资产，而不是各类债权和股权的

市场价值。 两个命题： 命题Ⅰ.无论公司有无债权资本，其



价值(普通股资本与长期债权资本的市场价值之和)等于公司

所有资产的预期收益额(息税前利润)按适合该公司风险等级

的必要报酬率(综合资本成本率)予以折现。 命题Ⅱ.公司股权

成本率随筹资额的增加而增加，因此公司的市场价值不会随

债权资本比例的上升而增加。(公司价值与其资本结构无关) 

修正命题： 命题Ⅰ.所得税观点：公司债权比例与公司价值成

正相关关系。 命题Ⅱ.权衡理论观点：公司的最佳资本结构应

当是节税利益和债权资本比例上升而带来的财务危机成本与

破产成本之间的平衡点。财务危机成本取决于公司危机发生

的概率与危机的严重程度。 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 


