
第四节债券、股票价值评估

（二）普通股的期望报酬率

在长期有限期持有的情况下，股票收益率是指未来现金流入的现值等于现金流出的现值（即股票当前市价）

时的折现率，也称为股票投资的内含报酬率。

rs=D1/P0+g

其中：D1/P0为股利收益率，g为资本利得收益率。

【单选题】甲公司普通股股票每股价格50元，每半年发放一次股利。刚刚发放上半年股利每股1元，该股利将

以每半年5%的速度持续增长。该股票年期望报酬率是（）。

A.14.49%

B.14.70%

C.14.20%

D.12.46%

答案：B

解析：半年期望报酬率=1×（1+5%）/50+5%=7.1%，年期望报酬率=（1+7.1%）
2
–1=14.70%。

三、混合筹资工具价值评估

（一）优先股的特殊性

优先股是指在一般规定的普通种类股份之外，另行规定的其他种类股份，其股份持有人优先于普通股股东分

配公司利润和剩余财产，但参与公司决策管理的权利受到限制。

相对普通股而言，优先股有如下特殊性：

1.优先分配利润

2.优先分配剩余财产

3.表决权限制

除以下情况外，优先股股东不出席股东会议，所持股份没有表决权：

（1）修改公司章程中与优先股相关的内容；

（2）一次或累计减少公司注册资本超过10%；

（3）公司合并、分立、解散或变更公司形式；

（4）发行优先股；

（5）公司章程规定的其他情形。

上述事项决议，除须经出席会议的普通股东（含表决权恢复的优先股股东）所持表决权的2/3以上通过之外，

还须经出席会议的优先股股东（不含表决权恢复的优先股股东）所持表决权的2/3以上通过。

【单选题】下列关于优先股的说法中，正确的是（）。

A.优先股股东仅在公司发行优先股时拥有表决权



B.公司破产清算时，优先股股东将优先于无担保债权人求偿

C.优先股属于兼具债务融资特征和权益融资特征的混合筹资工具

D.公司配股增发时，优先股股东相比于普通股股东具有优先配股权

答案：C

解析：A选项说法错误，公司除发行优先股外，公司合并、分立、改变公司形式，修改公司章程与优先股相关，

公司一次或累计减少注册资本10%等优先股均拥有表决权；B选项说法错误，公司破产清算时，优先股股东优

先于普通股分配剩余财产，而不是优先于债权人；C选项说法正确，优先股属于混合筹资工具，兼具债务融资

特征和权益融资特征；D选项说法错误，公司仅向普通股股东配股，不向优先股股东配股。

（二）价值的评估方法和期望报酬率

无论优先股采用固定股息率还是浮动股息率，优先股价值均可通过对未来优先股股利的折现进行估计，即采

用股利的现金流量折现模型估值。

其中，折现率一般采用资本成本率或投资的必要报酬率。

永续债的估值与优先股类似，公式如下：

其中，折现率一般采用等风险投资的市场利率。

本章小结

本章主要介绍利率的影响因素及期限结构理论、货币时间价值计算、风险与报酬、债券价值评估；普通股价

值评估；混合筹资工具价值评估，需要对下列内容进行掌握：

（1）了解基准利率及其特征；

（2）掌握市场利率影响因素与利率期限结构理论；

（3）掌握复利计息方法；

（4）掌握年金终值与现值计算；

（5）掌握报价利率与有效年利率的关系；

（6）了解风险含义及风险类型；

（7）掌握单项资产风险与报酬计量；



（8）掌握投资组合风险与保障计量；

（9）掌握贝塔系数计算与资本资产定价模型；

（10）掌握资本市场线与证券市场线；

（11）债券价值评估；

（12）普通股价值评估；

（13）混合筹资工具价值评估。


	第四节债券、股票价值评估
	（二）普通股的期望报酬率
	在长期有限期持有的情况下，股票收益率是指未来现金流入的现值等于现金流出的现值（即股票当前市价）时的折
	rs=D1/P0+g
	其中：D1/P0为股利收益率，g为资本利得收益率。
	【单选题】甲公司普通股股票每股价格50元，每半年发放一次股利。刚刚发放上半年股利每股1元，该股利将以
	A.14.49%
	B.14.70%
	C.14.20%
	D.12.46%
	答案：B
	解析：半年期望报酬率=1×（1+5%）/50+5%=7.1%，年期望报酬率=（1+7.1%）2–1=
	三、混合筹资工具价值评估
	（一）优先股的特殊性
	优先股是指在一般规定的普通种类股份之外，另行规定的其他种类股份，其股份持有人优先于普通股股东分配公司
	相对普通股而言，优先股有如下特殊性：
	1.优先分配利润
	2.优先分配剩余财产
	3.表决权限制
	除以下情况外，优先股股东不出席股东会议，所持股份没有表决权：
	（1）修改公司章程中与优先股相关的内容；
	（2）一次或累计减少公司注册资本超过10%；
	（3）公司合并、分立、解散或变更公司形式；
	（4）发行优先股；
	（5）公司章程规定的其他情形。
	上述事项决议，除须经出席会议的普通股东（含表决权恢复的优先股股东）所持表决权的2/3以上通过之外，还
	【单选题】下列关于优先股的说法中，正确的是（）。
	A.优先股股东仅在公司发行优先股时拥有表决权
	B.公司破产清算时，优先股股东将优先于无担保债权人求偿
	C.优先股属于兼具债务融资特征和权益融资特征的混合筹资工具
	D.公司配股增发时，优先股股东相比于普通股股东具有优先配股权
	答案：C
	解析：A选项说法错误，公司除发行优先股外，公司合并、分立、改变公司形式，修改公司章程与优先股相关，公
	（二）价值的评估方法和期望报酬率
	无论优先股采用固定股息率还是浮动股息率，优先股价值均可通过对未来优先股股利的折现进行估计，即采用股利
	其中，折现率一般采用资本成本率或投资的必要报酬率。
	永续债的估值与优先股类似，公式如下：
	其中，折现率一般采用等风险投资的市场利率。

	本章小结
	本章主要介绍利率的影响因素及期限结构理论、货币时间价值计算、风险与报酬、债券价值评估；普通股价值评估
	（1）了解基准利率及其特征；
	（2）掌握市场利率影响因素与利率期限结构理论；
	（3）掌握复利计息方法；
	（4）掌握年金终值与现值计算；
	（5）掌握报价利率与有效年利率的关系；
	（6）了解风险含义及风险类型；
	（7）掌握单项资产风险与报酬计量；
	（8）掌握投资组合风险与保障计量；
	（9）掌握贝塔系数计算与资本资产定价模型；
	（10）掌握资本市场线与证券市场线；
	（11）债券价值评估；
	（12）普通股价值评估；
	（13）混合筹资工具价值评估。


