
2025年  中级会计考试

《财务管理·专题课》

主讲 小路老师



2025中级财管六大专题

六大专题课

财务管理基础专训

筹资管理专训

投资管理专训

公式必备专训

成本管理专训

预算管理专训





筹资管理专题

筹资管理专训

资本成本的计算

杠杆效应

资本结构理论

资金需要量的预测

资本结构优化



专训考点 1-资金需要量的预测



【思考】































资产 金额 与销售关系 负债与权益 金额 与销售关系

货币资金
应收账款
存货
固定资产

500

1500

3000

3000

5%

15%

30%

N

短期借款
应付账款
预提费用
公司债券
实收资本
留存收益

2500

1000

500

1000

2000

1000

N

10%

5%

N

N

N

合计 8000 50% 合计 8000 15%
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专训考点2-资本成本的计算

【口诀】用股利



【口诀】用股利





【口诀】用股利



影响因素 说明

总体经济环境
国民经济健康、稳定、持续增长，资本成

本相应较低

资本市场条件 资本市场缺乏效率，资本成本较高

经营状况和融资状况 
企业经营风险高，财务风险大，资本成本

较高

筹资规模和时限 资金规模大、占用时限长，资本成本就高











− × 1−

【小路有话说】简言之：付出/得到





简言之：
付出
得到





200×10%× 1 25%

200× 1 0.2%

【提示】债务的资本成本计算，利息一定要抵税。

简言之：
付出
得到



1000×7%× 1 25%

1100× 1−3%

【提示】

面对面

简言之：
付出
得到



简言之：
付出
得到





𝑖 − 7%

8% − 7%
=

199.6 − 204.10

196.01 − 204.10





𝐷1

𝐷1

𝐷1



0.6

40× 1−3%





【路有妙招】无家被市场封

投资者

筹资者





即：股利增长率 g＝0，沿用普通股资本成本率的计算



100×9%

120× 1−3%







0.6× 1+10%

30



【归纳】个别资本成本









账面价值

权数

反映过去。

特点：资料容易取得，可以直接从资产负债表中得到，而且计算结果比

较稳定。

市场价值

权数

反映现在。

特点：能够反映现时的资本成本水平，有利于进行资本结构决策。

目标价值

权数

反映未来。

特点：反映期望的资本结构来说，目标价值是有益的,适用于未来的筹资

决策





















总资产
权益

负债
权益

负债
权益









专训考点3-杠杆效应









变犀利(边/息/利)





△𝐸𝐵𝐼𝑇 /𝐸𝐵𝐼𝑇𝑜

△𝑄/𝑄𝑜
=  

△𝐸𝑃𝑆/𝐸𝑃𝑆𝑜

△𝐸𝐵𝐼𝑇 /𝐸𝐵𝐼𝑇𝑜
=  









𝐸𝐵𝐼𝑇 𝐸𝐵𝐼𝑇0 Q 0

𝐸𝐵𝐼𝑇



𝑀0 𝑀0 𝐹0 𝐸𝐵𝐼𝑇0 𝐹0 𝐸𝐵𝐼𝑇0

𝐹0 /𝐸𝐵𝐼𝑇0















𝐸𝐵 𝐼𝑇0 Q 0

𝑀0 /𝐸𝐵𝐼𝑇0

𝐹0 𝐸𝐵 𝐼𝑇0



𝐷𝑃



𝐸𝑃𝑆0 𝐸𝐵𝐼𝑇0



𝐸𝐵𝐼𝑇

𝐸𝐵𝐼𝑇−𝐼

𝐸𝐵𝐼𝑇

𝐸𝐵𝐼𝑇−𝐼−𝐷𝑝/ 1−𝑇



𝐸𝐵𝐼𝑇0 𝐸𝐵𝐼𝑇0 𝐼0













𝐸𝑃𝑆0 𝑄0



𝐸𝐵𝐼𝑇0 𝐹0 𝐸𝐵𝐼𝑇0 𝐼0 𝐷𝑃

𝐸𝐵𝐼𝑇0 𝐹0 𝐸𝐵𝐼𝑇0 𝐼0

















专训考点4-资本结构理论





理论 主要观点

最初的MM理论

（无税MM理论）

①企业价值：企业价值不受资本结构影响。

表达式：有负债企业价值=无负债企业价值

②股权成本：有负债企业的股权成本随着负债

程度的增大而增大

修正的MM理论

（有税MM理论）

①企业价值：企业价值受资本结构影响。

表达式：有负债企业价值=无负债企业价值+负

债利息抵税价值

②股权成本：有负债企业的股权成本随着负债

程度的增大而增大



理论 主要观点

权衡理论 当负债比率达到某一程度时，企业负担破产成本

的概率会增加。因此，经营良好的企业，通常会

维持其债务不超过某一限度。

表达式：有负债企业价值=无负债企业价值+负

债利息抵税现值-财务困境成本现值，即

𝑉𝐿=𝑉𝑈+PV（利息抵税）-PV（财务困境成本）



理论 主要观点

代理理论 ①债务筹资具有激励作用，并且是一种担保机制，可降低

所有权与经营权分离而产生的代理成本（股权代理成本）；

但是债务筹资也可导致另一种代理成本，即企业接受债权

人监督而产生的成本（债务代理成本）；

②均衡的企业所有权结构是由股权代理成本（相当于债务

代理收益）和债务代理成本之间的平衡关系决定的，表达

式：

即：𝑉𝐿=𝑉𝑈+PV（利息抵税）-PV（财务困境成本）-PV

（债务代理成本）+PV（债务代理收益）









2023年









专训考点5-资本结构优化



 𝐸𝐵𝐼𝑇  𝐼1  × 1−𝑇  𝐷𝑃1  

𝑁1

 𝐸𝐵𝐼𝑇  𝐼2  × 1−𝑇  𝐷𝑃2  

𝑁2



 （𝐄𝐁𝐈𝐓 －𝑰𝟏  ）×（𝟏−𝐓 －  𝑫𝑷𝟏  

𝑵𝟏

 （𝐄𝐁𝐈𝐓 －𝑰𝟐  ）×（𝟏−𝐓 －  𝑫𝑷𝟐  

𝑵𝟐

















EBIT I × 1 T /K 𝑆

Ks R f β × R m R f

K 𝑊 K 𝑏 × B/V K 𝑆 × S/V
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