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造了价值，而亏损企业摧毁了股东财富”这个说法为什么不

正确？ [解答]资本成本中既包括债务成本也包括权益成本，

资本成本是企业在现有资产上必须赚取的、能使股价维持不

变的收益。只有当企业投资取得的收益高于资本成本时，才

会给股东创造价值；如果企业投资取得的收益低于资本成本

，则就会摧毁股东财富。（参见教材137页中间段） 2. [问题]

企业目前的速动比率大于1，本应借记应付账款，却误借记应

收账款，这种错误会导致速动比率比企业实际的速动比率低

。（）答案是“对”。 老师，怎么是对呢，误借记应收账款

，导致速动资产增加，对分母没有什么影响，应该是速动比

率比实际高才对。请老师解释一下。 [解答]假设该业务为用

银行存款支付应付账款： 原来的速动资产为400，流动负债

为300，则原来的速动比率＝400/300＝4/3，本应借记应付账

款100，即流动负债减少100，速动资产（银行存款）减少100

，则速动比率＝（400－100）/（300-100）＝3/2， 却误借记

应收账款，即应收账款增加100，银行存款减少100，速动资

产不变，则速动比率＝400/300＝4/3小于3/2显然，与正确的处

理方式比较，该错误导致速动比率下降。 3. [问题]在2002年

的综合题中，通过计算可知，在第（2）问中，计算销售净利

率时可以按照可持续增长模型计算，结果完全一致；而计算

资产负债率时按照可持续增长率模型计算得出的结果却与答

案不一致，请老师解释一下原因。我的计算过程如下： （一



）提高销售净利率时： 根据：可持续增长率=收益留存率×

销售净利率×权益乘数×资产周转率/（1-收益留存率×销售

净利率×权益乘数×资产周转率） 可知：10%＝60%×销售

净利率×2×0.5/（1－60%×销售净利率×2×0.5） 即：10%

＝0.6×销售净利率/（1－0.6×销售净利率） 10%－0.06×销

售净利率＝0.6×销售净利率 10%＝0.66×销售净利率 销售净

利率＝10%/0.66＝15.15% （二）提高资产负债率时： 根据：

可持续增长率=收益留存率×销售净利率×权益乘数×资产周

转率/（1-收益留存率×销售净利率×权益乘数×资产周转率

） 可知：10%＝60%×10%×权益乘数×0.5/（1－60%×10%

×权益乘数×2×0.5） 即：10%＝3%×权益乘数/（1－3%×

权益乘数） 10%－0.3%×权益乘数＝3%×权益乘数 10%

＝3.3%×权益乘数 权益乘数＝100/33＝1/（1－67%） 而：权

益乘数＝1/（1－资产负债率） 所以：资产负债率＝67% [解

答]提醒您：（1）销售净利率＝净利润/销售收入，其中的“

净利润”指的是本期新形成的净利润，其中的“销售收入”

指的是本期新实现的销售收入； （2）资产负债率＝负债/资

产，在其他条件不变，仅仅提高资产负债率的情况下，促使

销售增长的是“本期增加”的资产和“本期增加”的负债，

根据可持续增长率公式计算得出的“资产负债率”指的是“

本期增加”的负债和“本期增加”的资产的比值，即“增加

的负债/增加的资产＝67%”； （3）题中要求计算的是“增

加之后”的负债和“增加之后”的资产的比值，因此，必须

先计算出本期增加的负债和本期增加的资产的数值； （4）

根据资产周转率不变可知，资产的增长率＝销售增长率

＝10%，所以，增加的资产＝2000×10%＝200（万元），增



加的负债＝200×67%＝134（万元）； （5）因此题中要求计

算的资产负债率＝（原来的负债＋增加的负债）/（原来的资

产＋增加的资产）×100%＝（1000＋134）/（2000＋200）

×100%＝51.5% 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 


