
第三章 筹资与股利分配管理

第二节 筹资方式

【例题·单选题】与发行公司债券相比，吸收直接投资的优点是（ ）。

A.资本成本较低 B.产权流动性较强 C.能够提升企业市场形象 D.易于尽快形成生产能力

【答案】D

【解析】吸收直接投资的筹资优点有：（1）能够尽快形成生产能力；（2）容易进行信息沟通。选项 D正确。

【例题·多选题】与发行债券筹资相比，企业利用普通股股票筹集资金的优点包括（ ）。

A.不需要偿还本金 B.能提高企业的社会声誉 C.资金成本较低

D.没有固定的利息支出 E.及时形成生产能力

【答案】ABD

【解析】与发行债券筹资相比，企业利用普通股股票筹集资金不需要偿还本金、没有固定的利息支出，选项

AD 正确；与发行债券筹资相比，企业利用普通股股票筹集资金的资本成本高，选项 C 错误；发行普通股股票

能增强公司的社会声誉，促进股权流通和转让，选项 B 正确；利用普通股股票筹集资金并不能及时形成生产

能力，选项 E错误。

【例题·单选题】下列关于留存收益筹资的表述中，错误的是（ ）。

A.留存收益筹资可以维持公司的控制权结构

B.留存收益筹资不会发生筹资费用，因此没有资本成本

C.留存收益来源于提取的盈余公积金和留存于企业的利润

D.留存收益筹资有企业的主动选择，也有法律的强制要求

【答案】B

【解析】留存收益筹资有资本成本。选项 B 错误。

【例题·多选题】下列属于长期借款的一般性保护条款的有（ ）。

A.不得改变借款的用途 B.限制企业非经营性支出

C.不准以资产作其他承诺的担保或抵押 D.保持企业的资产流动性 E.限制公司的长期投资

【答案】BDE

【解析】一般性保护条款是对企业资产的流动性及偿债能力等方面的要求条款，这类条款应用于大多数借款

合同，主要包括:①保持企业的资产流动性。②限制企业非经营性支出。③限制企业资本支出的规模。④限制

公司再举债规模。⑤限制公司的长期投资。选项 B、D、E 属于长期借款的一般性保护条款。选项 A 属于长期

借款的特殊性保护条款。选项 C属于长期借款的例行性保护条款。

第三节 资本成本与资本结构

【例题·单选题】甲公司现有资金来源中普通股与长期债券的比例为 2:1，加权资本成本为 12%。假定债务资

本成本和权益资本成本保持不变，如果将普通股与长期债券的比例变更为 1:2，其他因素不变，则甲公司的加

权资本成本将（ ）。

A.大于 12% B.小于 12% C.等于 12% D.无法确定

【答案】B

【解析】本题假定债务资本成本和权益资本成本保持不变，改变资金来源构成比例后，相对于改变前，普通

股所占的比例降低，长期债券所占的比例提高，而普通股资本成本大于长期债券的资本成本，所以甲公司的

加权资本成本将小于改变前的加权资本成本。选项 B 正确。

【例题·单选题】甲公司的筹资方式仅限于银行借款与发行普通股，其中，银行借款占全部资本的 40%，年利

率为 8%；普通股占全部资本的 60%，资本成本为 12%。若适用的企业所得税税率为 25%，则甲公司的加权资本

成本为（ ）。

A.10.4% B.9.6% C.15.2% D.13.2%

【答案】B



【解析】甲公司的加权资本成本=8%×（1-25%）×40%+12%×60%=9.6%。选项 B 正确。

【例题·单选题】甲公司只生产销售一种产品，2016 年销售量 18 万件。销售单价 1000 元/件，变动成本率

65%，固定成本总额 1050 万元。则甲公司的经营杠杆系数是（ ）。

A.1.15 B.1.20 C.1.10 D.1.05

【答案】B

【解析】根据题中资料，基期边际贡献=1000×18×（1-65%）=6300（万元），基期息税前利润=6300-1050=5250

（万元），经营杠杆系数=基期边际贡献/基期息税前利润=6300/5250=1.20，选项 B正确。

【例题·单选题】甲公司只生产一种产品，产品单价为 6 元，单位变动成本为 4元，产品销量为 10 万件/年，

固定成本为 5万元/年，利息支出为 3 万元/年。甲公司没有发行优先股。甲公司的财务杠杆系数为（ ）。

A.1.18 B.1.25 C.1.33 D.1.66

【答案】B

【解析】EBIT=10×(6-4)-5=15(万元)，DFL=15/(15-3)=1.25。选项 B 正确。

【例题·单选题】采用每股收益无差别点分析法确定最优资本结构时，下列表述中错误的是（ ）。

A.每股收益无差别点是指不同筹资方式下每股收益相等时的息税前利润

B.每股收益无差别点分析法确定的公司加权资本成本最低

C.在每股收益无差别点上无论选择债权筹资还是股权筹资，每股收益都是相等的

D.当预期息税前利润大于每股收益无差别点时，应当选择财务杠杆效应较大的筹资方案

【答案】B

【解析】每股收益无差别点是指不同筹资方式下每股收益相等时的息税前利润或业务量水平。在每股收益无

差别点上，无论是采用债权筹资方案还是股权筹资方案，每股收益都是相等的。选项 A、C 正确。在公司价值

分析法下，公司价值最大的资本结构，公司加权资本成本才是最低的。选项 B错误。

当预期息税前利润或业务量水平大于每股收益无差别点时，应当选择财务杠杆效应较大的筹资方案，反之亦

然。选项 D 正确。

第四节 股利分配

【例题·多选题】下列关于股利政策的表述中正确的有（ ）。

A.固定股利政策有可能导致公司违反我国《公司法》的规定

B.剩余股利政策有利于投资者安排收入和支出

C.低正常股利加额外股利政策赋予公司较大的灵活性，使公司在股利发放上留有余地，并具有较大的财务弹

性

D.剩余股利政策有助于降低再投资的资金成本，保持最佳的资本结构，实现企业价值的长期最大化

E.固定股利支付率政策是指公司将每年净利润的某一固定百分比作为股利分派给股东

【答案】ACDE

【解析】若完全遵照执行剩余股利政策，股利发放额就会每年随着投资机会和盈利水平的波动而波动。剩余

股利政策不利于投资者安排收入与支出，也不利于公司树立良好的形象，选项 B 错误。

【例题·多选题】下列关于上市公司股利分配的表述中，正确的有（ ）。

A.上市公司的分红一般按年度进行，但也允许进行中期现金分红

B.采用稳定增长股利政策分配现金股利有利于保持最佳的资本结构

C.公司发放股票股利将改变其股东权益总额

D.除息日当天投资者购入公司股票可以享有最近一期股利

E.股权登记日当天投资者购入公司股票可以享有最近一期股利

【答案】AE

【解析】上市公司的分红一般按年度进行，但也允许进行中期现金分红。选项 A 正确；固定或稳定增长的股

利政策可能会不符合剩余股利理论，可能会暂时偏离目标资本结构。选项 B 错误；公司发放股票股利不改变



其股东权益总额，选项 C 错误；除息日，也称除权日，是指股利所有权与股票本身分离的日期，将股票中含

有的股利分配权利予以解除，即在除息日当日及以后买入的股票不再享有本次股利分配的权利。选项 D 错误；

股权登记日，即有权领取本期股利的股东资格登记截止日期。股权登记日当天投资者购入公司股票可以享有

最近一期股利。选项 E正确。


