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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
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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）
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专训考点5-资本结构优化
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Ks R f β × R m R f
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