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注册会计师

财务成本管理

考点强化班

第一章 财务管理基本原理

考点 1：企业的组织形式。公司制企业缺点：存在代理问题、双重课税、组建成本高；优点：无限存续；有限责任

制度；股权便于转让

考点 2：财务管理的目标。利润最大化没有考虑投入、时间和风险；每股收益最大化没有考虑时间和风险；股东财

富最大化考虑了投入、时间和风险。

考点 3：股东与主要关系人的利益要求与协调

经营者：道德风险(不干好事)，逆向选择(净干坏事)；债权人：违约，投资于高风险项目。协调办法：经营者：监

督+激励；债权人：契约限制、终止合作

考点 4：金融工具的类型

金融工具的特征：风险性；流动性；收益性；期限性

金融工具的种类：按其收益性特征可以分成三类（固收、权益、衍生）

考点 5：金融市场的类型。货币市场(短)、资本市场(长)

考点 6：金融市场的功能。基本功能：资金融通功能；风险分配功能。附带功能：价格发现功能；调节经济功能；

节约信息成本

考点 7：资本市场效率。资本市场有效的基础条件：理性投资人、独立的理性偏差、套利。分类：弱、半强、强。

检验规则+事件研究（随机、过滤、基金、内幕人），三类信息能否获得超额收益。

核心考点自我评估

考点 评估 备注

财务管理的基本目标

利益相关者的冲突和协调

金融工具的类型

金融市场的类型

资本市场效率

3 分：完全掌握； 2 分：基本掌握； 1分：需强化

第二章 财务报表分析和财务预测

考点 1：因素分析法。连环替代、顺序、从实际出发

考点 2：短期偿债能力比率。指标分析与计算，影响的其他表外因素：可动用的银行授信额度；可以很快变现的非

流动资产；偿债的声誉；与担保有关的或有负债。

考点 3：长期偿债能力比率。指标分析与计算，影响的表外因素：担保事项，未决诉讼。

考点 4：营运能力比率。计算公式，分析时应注意的问题（应收账款、存货的分子分母）

考点 5：盈利能力比率。市价比率（注意算每股 XX 时候的分母为平均数还是期末数）

考点 6：杜邦分析体系。杜邦体系的核心比率公式(两分法与三分法)，因素(连环)替代法。

考点 7：管理用财务报表体系。1.资产负债表：净经营资产=净金融负债+股东权益=净投资资本；净经营资产=经营

资产-经营负债=经营营运资本+净经营性长期资产；净金融负债=金融负债-金融资产=净负债；

2.利润表：税后经营净利润 - 税后利息费用=净利润；

3.现金流量表：实体现金流量=税后经营净利润+折旧与摊销-经营营运资本增加-资本支出；资本支出=净经营性长期

资产增加+折旧与摊销；实体现金流量=股权现金流量+债务现金流量；债务现金流量=税后利息-新借负债本金（或+
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偿还负债本金）=税后利息-净负债增加；股权现金流量=实体现金流量-债务现金流量=股利-股票发行（或+股票回购）

=股利-股权资本净增加

考点 8：改进的杜邦分析体系。权益净利率=净经营资产净利率+(净经营资产净利率-税后利息率) ×净财务杠杆。

经营差异率=净经营资产净利率-税后利息率，杠杆贡献率=经营差异率×净财务杠杆。

考点 9：销售百分比法。预计需要外部融资额=融资总需求-可动用的金融资产-留存收益增加，融资总需求=营业收

入增加╳经营资产销售百分比-营业收入增加╳经营负债销售百分比

考点 10：外部融资销售增长比。外部融资销售增长比=经营资产销售百分比-经营负债销售百分比-[（1+增长率）÷

增长率]×预计营业净利率×（1-预计股利支付率）

考点 11：内含增长率。没有可动用的金融资产，且外部融资为零时，只靠内部积累（即增加留存收益）的销售增长

率。0=经营资产销售百分比-经营负债销售百分比-[（1+增长率）/增长率]×预计营业净利率×（1-预计股利支付率）。

结论：预计销售增长率>内含增长率，外部融资销售增长比>0，有外部融资需求，无剩余资金（其余类推）。

考点 12：可持续增长率。可持续增长率是指不发行新股，不改变经营效率（不改变营业净利率和资产周转率）和财

务政策（不改变权益乘数和利润留存率）时，其下期销售所能达到的增长率。假设条件（4+1）。可持续增长率=营业

净利率×期末总资产周转率×期末总资产期初权益乘数×本期利润留存率=营业净利率×期末总资产周转率×期末

权益乘数×本期利润留存率/(1-营业净利率×期末总资产周转率×期末权益乘数×本期利润留存率)

结论: 四个指标不变上年可持续增长率=实际（营业收入）增长率＝本年可持续增长率; 其中有增加①实际（营业收

入）增长率＞上年可持续增长率②本年可持续增长率＞上年可持续增长率（减少相反）。

注意：只有营业净利率和利润留存率的预测可以用简化公式推，其他都不可以。

外部融资需求的影响因素：（1）经营资产占营业收入的比（同向）；（2）经营负债占营业收入的比（反向）；（3）销

售增长（取决于与内含增长率的关系）；（4）营业净利率（在股利支付率小于 1的情况下，反向）；（5）股利支付率

（在营业净利率大于 0 的情况下，同向）；（6）可动用金融资产（反向）。净经营资产周转率（反向）

内含增长 可持续增长 超额增长

完全依靠内部资金增长 平衡增长 主要依靠外部资金增长

速度慢 速度适中 速度快

核心考点自我评估

考点 评估 备注

关键财务比率指标

杜邦分析体系

管理用财务报表体系

外部融资需求的确定

内含增长率和可持续增长率

3 分：完全掌握； 2 分：基本掌握； 1分：需强化

第三章 价值评估基础

考点 1：利率的影响因素。真实无风险利率，通货膨胀溢价，违约风险溢价，流动性风险溢价，期限风险溢价。

考点 2：利率的期限结构。预期理论，流动性溢价理论（下降幅度小于、等于、大于流动性溢价），市场分割理论。

考点 3：货币时间价值。互为倒数：复利终值系数与复利现值系数、普通年金终值系数与偿债基金系数、普通年金

现值系数与投资回收系数。递延年金：递延期（m）：前若干期没有收支的期限。

报价利率、计息期利率和有效年利率的相互转换。连续复利的有效年利率=e 报价利率-1，� ≈ 2.71828
考点 4：单项投资的风险与报酬。方差、标准差、变异系数

考点 5：投资组合的风险与报酬。证券组合的期望报酬率是各种证券期望报酬率的加权平均数。组合风险的影响因

素：投资比重、单个资产标准差、相关系数。充分投资组合的风险，只受证券之间协方差的影响，而与各证券本身

的方差无关。投资机会集曲线（看图说话）与结论

考点 6：资本市场线。如果存在无风险证券，新的有效边界是从无风险资产的报酬率开始并和机会集有效边界相切

的直线，该直线称为“资本市场线”。总期望报酬率 = Q×险组合的期望报酬率+（1-Q）×无风险报酬率；总标准差
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= Q×风险组合的标准差；Q=投资于风险组合 M 的资金/自有资金

考点 7：风险的分类。非系统风险、系统风险。标准差、方差和变异系数反映总风险，贝塔系数反映系统风险。

考点 8：重点考查结论归纳。（1）证券组合的风险不仅与组合中每个证券报酬率的标准差有关，而且与各证券报酬

率之间的协方差有关；（2）对于一个含有两种证券的组合，投资机会集曲线描述了不同投资比例组合的风险和报酬

之间的权衡关系；（3）风险分散化效应有时使得机会集曲线向左凸出，并产生比最低风险证券标准差还低的最小方

差组合；（4）有效边界就是机会集曲线上从最小方差组合点到最高期望报酬率的那段曲线；（5）持有多种彼此不完

全正相关的证券可以降低风险；（6）如果存在无风险证券，新的有效边界是从无风险资产的报酬率开始并和机会集

相切的直线，该直线称为资本市场线，该切点被称为市场组合，其他各点为市场组合与无风险投资的有效搭配；（7）

资本市场线横坐标是标准差，纵坐标是期望报酬率。该直线反映两者的关系即风险价格；（8）资本市场线与机会集

相切的切点 M是市场均衡点，它代表唯一最有效的风险资产组合。它是所有证券以各自的总市场价值为权数的加权

平均组合；（9）个人的效用偏好与最佳风险资产组合相独立（或称相分离，也就是说投资者对风险的态度不影响 M

点，只影响在直线上的位移）。

考点 9：资本资产定价模型。市场组合相对于它自己的贝塔系数是 1（人为设定的整个证券市场的风险）。（1）β=1，

说明该资产的系统风险程度与市场组合的风险一致；（2）β＞1，说明该资产的系统风险程度大于整个市场组合的风

险；（3）β＜1，说明该资产的系统风险程度小于整个市场组合的风险；（4）β=0，说明该资产的系统风险程度等于

0。

影响因素：（1）该股票与整个股票市场的相关性（同向）；（2）股票自身的标准差（同向）；（3）整个市场的标准差

（反向）。证券资产组合的系统风险系数（β加权）。Ri=Rf+β×（Rm-Rf）

考点 10：证券市场线 SML。①横轴（自变量）：β系数；②纵轴（因变量）：Ri 必要报酬率；斜率：（Rm-Rf）市场风

险溢价率（市场风险补偿率）；截距：Rf 无风险报酬率。

市场风险溢价率（Rm-Rf）反映市场整体对风险的偏好，如果风险厌恶程度高，则证券市场线的斜率（Rm-Rf）的值

就大。 “两种线”的对比总结。

不同利率形式的特征及换算

利率形式 特征 相互转换 应用领域

报价利率 含通胀的名义年利率 计息期利率×复利次数 票面利率

计息期利率 年/半年/季/月等 报价利率÷复利次数 折现率

有效年利率 不受计息期影响 (1+计息期利率)复利次数-1 资本成本比较

核心考点自我评估

考点 评估 备注

利率的影响因素

利率的期限结构

利率特征及换算

不同货币时间价值系数的对比及应用

单项资产和投资组合风险报酬衡量

资本资产定价模型

3 分：完全掌握； 2 分：基本掌握； 1分：需强化


