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	第二节债务资本成本的估计
	一、债务资本成本的含义
	一、债务资本成本的含义
	【多选题】企业在进行资本预算时需要对债务成本进行估计。如果不考虑所得税的影响，下列关于债务成本的说法
	A.债务成本等于债权人的期望收益
	B.当不存在违约风险时，债务成本等于债务的承诺收益
	C.估计债务成本时，应使用现有债务的加权平均债务成本
	D.计算加权平均资本成本时，通常不需要考虑短期债务
	答案：ABD
	解析：资本预算是预测未来的，而现有债务资本成本是历史成本，属于沉没成本，与决策无关，因此，C错误。
	二、债务资本成本估计的方法
	（一）不考虑发行费用的税前债务资本成本的估计
	1.到期收益率法
	适用范围：该方法适用于目前有上市的长期债券的公司。
	估计方法：假设到期收益率（即税前成本）为rd
	【例1】A公司8年前发行了面值为1 000元、期限为30年的长期债券，利率是7%，每年付息一次，目前
	70×（P/A,rd,22）+1000×（P/F,rd,22）=900
	解得：rd=7.98%
	如果债券不是按年付息，而是每年付息m次，则上述公式将调整为：
	债务税前资本成本=有效年利率=（1+rd）m−1
	承【例】，假设其他条件不变，该债券每半年付息一次。
	900=35×（P/A,rd,44）+1000×（P/F,rd,44）
	用内插法求解，rd=3.99%
	债务税前资本成本=（1+3.99%）2−1=8.14%
	2.可比公司法
	适用范围：该方法适用于没有上市长期债券，但是可以找到可比上市公司的企业。
	估计方法：计算可比公司长期债券的到期收益率，作为本公司的长期债务成本。
	其中：可比公司应当与目标公司处于同一行业，具有类似的商业模式。最好两者的规模、负债比率和财务状况也比
	【2022·单选题】某公司是一家房地产企业，因为市场转向的需要，拟投资新能源汽车项目，预计期限8年。
	A.乙公司刚刚发行的8年期债券的票面利率6%
	B.乙公司刚刚发行的8年期债券的到期收益率6.5%
	C.刚刚发行的8年期政府债券的到期收益率5.5%
	D.刚刚发行的8年期政府债券的票面利率5%
	答案：B
	解析：由于乙公司与该项目具有类似的商业模式、规模、负债比率和财务状况，所以可以直接用乙公司的债权的到


