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注会财务成本管理稳拿 20 分系列

一年一度的会计考试即将来临，面对“词典”般的教科书，很多考生表示“亚历山大”，

网校根据多年的经验，结合今年的热门考点，为广大考生总结了各章预计分值、易考题型、

必考考点以及备考指南，搞定他们，稳拿 20 分。

知识点 1：长期偿债能力比率、市价比率

【考试分值】4分左右

【题型】客观题、主观题

【掌握程度】掌握长期偿债能力比率、市价比率的计算

一、长期偿债能力比率

1.长期偿债能力是指偿还债务本金和利息的能力，具体分为存量指标和流量指标。

存量

指标

资产负债率=总负债÷总资产

产权比率=总负债÷股东权益

权益乘数=总资产÷股东权益

长期资本负债率=非流动负债÷（非流动负债+股东权益）

流量

指标

利息保障倍数＝息税前利润÷利息费用

现金流量利息保障倍数=经营活动现金流量净额÷利息费用

现金流量与负债比率=经营活动现金流量净额÷负债总额

2.利息保障倍数＝息税前利润÷利息费用＝（税后利润＋所得税费用＋利息费用）÷利

息费用

利息保障倍数指标分子中的“利息费用”是指本期利润表中财务费用的利息费用。利息

保障倍数和现金流量利息保障倍数指标的分母中“利息费用”是指本期的全部应付利息，即

计入利润表财务费用的利息费用和计入资产负债表固定资产等成本的资本化利息。

二、市价比率

市价比率 计算公式 备注

市盈率 市盈率＝每股市价÷每股收益
每股收益＝（净利润－优先股股息）

÷流通在外普通股加权平均股数

市净率 市净率＝每股市价÷每股净资产

每股净资产＝普通股股东权益÷流

通在外普通股股数

＝（股东权益－优先股权益）÷流
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通在外普通股股数

【提示】优先股权益＝优先股的清

算价值＋全部拖欠的股息

市销率
市销率＝每股市价÷每股营业收

入

每股营业收入＝营业收入÷流通在

外普通股加权平均股数

三、例题

【例题 1】已知甲公司上年的利润表中的财务费用为 120 万元，上年的资本化利息为 20

万元。上年的净利润为 400 万元，所得税费用为 100 万元。假设财务费用全部由利息费用构

成，则上年利息保障倍数为（ ）。

A.4.43

B.5.17

C.4.57

D.5.33

【答案】A

【解析】息税前利润＝400＋100＋120＝620（万元），上年的利息保障倍数＝620/（120

＋20）＝4.43。

【例题 2】已知甲公司 2011 年的营业收入为 1200 万，发行在外的普通股股数为 120 万

股（年内没有发生变化），普通股的每股收益为 1 元，该公司的市盈率为 20，则甲公司的

市销率为（ ）。

A.10

B.0.5

C.2

D.20

【答案】C

【解析】甲公司的每股营业收入＝1200/120＝10（元），每股市价＝1×20＝20（元），

市销率＝每股市价/每股营业收入＝20/10＝2。

知识点 2：资本资产定价模型

【考试分值】5分左右
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【题型】客观题、主观题

【掌握程度】掌握资本资产定价模型中各个指标的计算

一、系统风险与非系统风险

系统风险（市场风

险、不可分散风险）

影响所有公司的因素引起的风险。该风险影响整个资本市场，

不能通过投资组合来消除；系统风险决定着资产必要报酬率的

高低

影响因素：经济衰退、通货膨胀、利率变化等

非系统风险（公司

特有风险、可分散

风险）

个别公司的特有事件引起的风险。该风险可以通过多样化投资

分散，充分的投资组合几乎没有非系统风险。非系统风险与资

本市场无关，市场对它进行任何价格补偿

影响因素：新产品开发失败、工人罢工等

【提示】标准差计量总风险，包括系统风险和非系统风险。

二、系统风险的度量

1.单项资产的贝塔系数

贝塔系数是计量一项资产系统风险的指标。

（1）公式法

【提示 1】β值大小影响因素包括：该股票与整个股票市场的相关性；该股票的标准差；

整个市场组合的标准差。

【提示 2】市场组合的贝塔系数是 1，无风险资产的贝塔系数是 0。

【提示 3】由于相关系数可能为负数，所以，β系数可能为负。

（2）β系数的经济意义

β系数反映了相对市场组合来说，特定资产系统风险的大小。

①当β＝1时，说明该单项资产的报酬率与整个市场组合平均报酬率波动幅度相同，其

系统风险与整个市场组合的风险一致；

②如果β＞1，说明该单项资产的报酬率波动幅度大于整个市场组合平均报酬率波动幅

度，其系统风险大于整个市场组合的风险；



2020 年注册会计师考试辅导 财务成本管理

第 4页

③如果β＜1，说明该单项资产的报酬率波动幅度小于整个市场组合平均报酬率波动幅

度，其系统风险程度小于整个市场组合的风险。

三、投资组合的贝塔系数

投资组合的β系数是所有单项资产β系数的加权平均数，权数为各种资产在投资组合中所占

的比重。计算公式为：

四、资本资产定价模型

1.资本资产定价模型的意义

资本资产定价模型揭示了证券投资（单个证券或证券组合）的必要报酬率与系统风险之

间关系。其公式为：

【提示】相关变量在确定时应该注意的问题：

（1）无风险报酬率的计算：长期政府债券到期收益率（第四章）

（2）β系数的计算：卸载和加载财务杠杆（第五章）

（3）Rm与（Rm-Rf）名称的区分：Rm 是平均股票必要报酬率、平均风险股票必要报酬率、

市场组合的必要报酬率、权益市场平均收益率；（Rm-Rf）是风险价格、市场风险溢价、平均

股票的风险报酬率

五、证券市场线

根据资本资产定价模型，证券市场线揭示了在市场均衡的状态下，股票的必要报酬率与

β值的线性关系。证券市场线是一条市场均衡线，即每项资产的期望报酬率应该等于其必要

报酬率。
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结论：

①贝塔系数越大，必要报酬率越高

②投资者风险厌恶感越强，斜率越大，要求的风险补偿越多

③预计发生通货膨胀，无风险报酬率上升，证券市场线向上平移

六、例题

【例题 1】甲公司持有 A、B、C三种股票，在由上述股票组成的证券投资组合中，各股

票所占的比重分别为 50％，30％和 20％，其β系数分别为 2.0、1.0 和 0.5。市场收益率为

15％，无风险报酬率为 10％。

A股票当前每股市价为 12 元，刚收到上一年度派发的每股 1.2 元的现金股利，预计股利以

后每年将增长 8％。

要求：计算以下指标：①甲公司证券组合的β系数；②甲公司证券组合的风险报酬率；③甲

公司证券组合的必要投资报酬率；④投资 A股票的必要投资报酬率。

【答案】①甲公司证券组合的β系数＝50％×2+30％×1+20％×0.5＝1.4

②甲公司证券组合的风险报酬率＝1.4×(15％－10％)＝7％

③甲公司证券组合的必要投资报酬率＝10％+7％＝17％

④投资 A 股票的必要投资报酬率＝10％+2×（15％－10％）＝20％

知识点 3： 杠杆系数的衡量

【考试分值】8分左右

【题型】客观题、主观题

【掌握程度】掌握各种杠杆系数的计算

一、经营杠杆系数的衡量

1.按定义表达式计量：经营杠杆系数（DOL）＝息税前利润变化百分比/营业收入变化百

分比＝（△EBIT/EBIT）/（△S/S）
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2.按简化表达式计量

经营杠杆系数（DOL）＝基期边际贡献/基期息税前利润＝Q(P-V)/[Q(P-V)-F]

3.经营风险是指企业未使用债务时经营的内在风险，其影响因素包括：产品需求、产品

售价、产品成本、调整价格的能力、固定成本的比重。

4. 经营杠杆系数与经营风险

存在

前提

只要企业存在固定性经营成本，就存在经营杠杆放大效应。固定性

经营成本是引发经营杠杆效应的根源。但是企业销售量水平与盈亏临界

点的相对位置决定了经营杠杆的大小，即经营杠杆的大小是由固定经营

成本和息税前利润共同决定

与经

营风险的

关系

固定经营成本和息税前利润共同决定经营杠杆大小。经营杠杆系数

越高，表明经营风险越大。经营杠杆系数等于 1，不存在放大效应

二、财务杠杆系数的衡量

1.按定义表达式计量：财务杠杆系数（DFL）＝每股收益变化百分比/息税前利润变化百

分比＝（△EPS/EPS）/（△EBIT/EBIT）

2.按简化表达式计量

财务杠杆系数（DFL）＝基期息税前利润/（基期息税前利润－利息－优先股税前股息）＝

EBIT/[EBIT-I-PD/(1-T)]

3.财务杠杆系数与财务风险

存在前

提

只要存在有固定性融资成本的债务或优先股，就会有财务杠杆效应。固定

性融资成本是引发财务杠杆效应的根源。但是息税前利润与固定融资成本的相

对水平决定了财务杠杆的大小，即财务杠杆的大小是由固定融资成本和息税前

利润共同决定

与财务

风险的关系

财务杠杆效应放大了息税前利润变化对每股收益的影响，财务杠杆系数越

高，表明财务杠杆作用越大，财务风险也就越大。如果固定性融资成本（债务

利息或优先股股利）等于零，则财务杠杆系数为 1，不存在财务杠杆效应

三、联合杠杆系数的衡量

由于固定性经营成本和固定性融资成本的存在，而导致的每股收益变动率大于营业收入

变动率的现象就是联合杠杆效应。
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1.联合杠杆系数衡量

①按定义表达式计量

联合杠杆系数（DTL）＝每股收益变化百分比/营业收入变化百分比＝（△EPS/EPS）/

（△S/S）

②按简化表达式计量

联合杠杆系数（DTL）＝基期边际贡献/（基期息税前利润－利息－优先股税前股息）＝

Q(P-V)/[EBIT-I-PD/(1-T)]

③按关系公式计算

DTL＝DOL×DFL

四、例题

【例题 1】ABC 公司适用的所得税税率为 25%，上年销售额为 9000 万元，变动成本率为

60%，固定成本总额为 100 万元，平均总资产为 14500 万元，平均资产负债率为 30%，负债

的平均利息率为 8%。该公司今年拟改变经营计划，追加投资 350 万元，所需资金以 10%的利

率借入 150 万元，从今年的净利润中留存 200 万元，今年固定成本增加 40 万元，销售额增

加 10%，变动成本率降低 5个百分点，今年年初的股东权益为 10300 万元。如果改变经营计

划，今年的利息费用（不含新增借款利息）为 350 万元。该公司以提高权益净利率（股东权

益使用年平均数）同时降低联合杠杆系数作为改进经营计划的标准。

要求：（1）计算上年的权益净利率，根据上年的资料计算经营杠杆系数、财务杠杆系数和

联合杠杆系数；

（2）根据今年改变经营计划后的资料计算今年的权益净利率和改变经营计划后的联合

杠杆系数；

【答案】

（1）净利润＝[9000×（1－60%）－100－14500×30%×8%]×（1－25%）＝2364（万元）

平均股东权益＝14500×（1－30%）＝10150（万元）

权益净利率＝2364/10150×100%＝23.29%

边际贡献＝9000×（1－60%）＝3600（万元）

息税前利润＝3600－100＝3500（万元）

税前利润＝2364/（1－25%）＝3152（万元）

经营杠杆系数＝3600/3500＝1.03
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财务杠杆系数＝3500/3152＝1.11

联合杠杆系数＝3600/3152＝1.14

（2）变动成本率＝60%－5%＝55%

边际贡献＝9000×（1＋10%）×（1－55%）＝4455（万元）

税前利润＝4455－（100＋40）－350－150×10%＝3950（万元）

净利润＝3950×（1－25%）＝2962.5（万元）

平均股东权益＝10300＋200/2＝10400（万元）

权益净利率＝2962.5/10400＝28.49%

联合杠杆系数＝4455/3950＝1.13

【提示】计算某改变事项后的杠杆系数，应使用改变后的年数据计算，而不是使用基期数据

计算，否则不能反映该事项变动对于风险的影响。

知识点 4：现金管理

【考试分值】6分左右

【题型】主观题

【掌握程度】掌握现金管理的三种模型

一、企业置存现金的原因

原因 阐释

交易性

需要
指置存现金用于日常业务的支付

预防性

需要

指置存现金以防发生意外的支付。现金流量的不确定性越大，预防性现金

的数额也就应越大；企业现金流量的可预测性强，预防性现金数额则可小些；

企业的借款能力强，可以减少预防性现金的数额

投机性

需要

指置存现金用于不寻常的购买机会，如廉价原材料或其他资产供应的机

会；适当时机购入价格有利的股票或其他有价证券等

二、最佳现金持有量分析——成本分析模式

相关成

本
机会成本 管理成本 短缺成本

含义 由于持有现金丧 由于持有现金 由于现金短缺不能满足业务开支需
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失的等风险投资期望

收益

发生的管理费用 要而给企业造成的损失或付出的转换成

本等

与现金

持有量关系
同向变动

无明显的比例

关系（固定成本）
反向变动

决策原

则

最佳现金持有量是使上述三项成本之和最小（或机会成本与短缺成本之和

最小、或机会成本等于短缺成本）的现金持有量

三、最佳现金持有量分析——存货模式

1.机会成本。由于持有现金而丧失的等风险投资期望收益（报酬率用有价证券的利率 K

表示），则机会成本可以表示为（现金持有量是 C）：

机会成本＝（C/2）×K

2.交易成本。企业每次以有价证券转换回现金所付出的代价用 F表示，则交易成本表示为（一

定期间现金需要量是 T）：

交易成本＝（T/C）×F

3.总成本＝机会成本＋交易成本＝（C/2）×K＋（T/C）×F

四、最佳现金持有量分析——随机模式

1.基本原理。企业根据历史经验和现实需要，测算出一个现金持有量的控制范围，

即制定出现金持有量的上限和下限，将现金量控制在上下限之内。

①当现金存量达到控制上限，则用现金购入有价证券（上限金额减去最优现金返回线金

额）；

②当现金存量达到控制下限，则抛售有价证券换回现金（最优现金返回线金额减去下限

金额）；

③当现金存量在上下限之间时，不进行现金和有价证券的转换，保持各自的现有存量。



2020 年注册会计师考试辅导 财务成本管理

第 10页

当现金存量达到 A 点，即现金控制上限，则用现金购买有价证券（H－R）；当现金存量

达到 B点，即现金控制下限，则转让有价证券换回现金（R－L）；当现金存量在上下限之间

时，不进行转换。

2.计算公式

①最优现金返回线（R）的确定

b：每次有价证券的固定转换成本；δ：预期每天现金余额波动的标准差；

i：有价证券的日利息率；

②现金存量的上限（H）的计算公式

H＝3R－2L

③下限的确定

受到企业每日的最低现金需要量、管理人员的风险承受倾向等因素的影响。

【提示】随机模式是建立在现金未来需求总量和收支不可预测的前提下，计算出的现金

持有量相对比较保守。

五、例题

【例题 1】使用成本分析模式确定现金持有规模时，在最佳现金持有量下，现金的（ ）。

A.机会成本与管理成本相等

B.机会成本与短缺成本相等

C.机会成本等于管理成本与短缺成本之和

D.短缺成本等于机会成本与管理成本之和

【答案】B

【解析】根据教材中的成本分析模式的总成本图示可知，使用成本分析模式确定现金持

有规模时，在最佳现金持有量下，现金的机会成本与短缺成本相等。B选项正确。
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知识点 5：标准成本的差异分析

【考试分值】8分左右

【题型】客观题、主观题

【掌握程度】掌握不同成本的差异分析的计算

一、变动成本差异分析的具体公式

变

动成本

差异

价格差异 数量差异

直

接材料

材料价格差异＝实际数量×

（实际价格－标准价格）

材料数量差异＝（实际数量－实际产量×

单位产品的标准耗用量）×标准价格

直

接人工

工资率差异＝实际工时×

（实际工资率－标准工资率）

人工效率差异＝（实际工时－实际产量×

单位产品的标准工时）×标准工资率

变

动制造

费用

耗费差异＝实际工时×（实

际分配率－标准分配率）

效率差异＝（实际工时－实际产量×单位

产品的标准工时）×标准分配率

二、固定制造费用变动成本差异分析

1.二因素分析法

固定制造费用耗费差异＝固定制造费用实际数－固定制造费用预算数

固定制造费用能量差异＝固定制造费用预算数－固定制造费用标准成本

＝（生产能量－实际产量标准工时）×固定制造费用标准分配率

2.三因素分析法

固定制造费用耗费差异＝固定制造费用实际数－固定制造费用预算数

固定制造费用闲置能量差异＝固定制造费用预算数－实际工时×固定制造费用标准分配率

＝（生产能量－实际工时）×固定制造费用标准分配率

固定制造费用效率差异＝（实际工时－实际产量标准工时）×固定制造费用标准分配率

三、例题
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【例题 1】甲公司 5 月份生产产品 400 件，实际使用工时 890 小时，支付工资 4539 元；

直接人工的标准成本是10元/件，每件产品标准工时为2小时，则直接人工工资率差异为（ ）

元。

A.450

B.89

C.539

D.268

【答案】B

【解析】直接人工工资率差异＝实际工时×（实际工资率—标准工资率）＝890×

（4539/890－10/2）＝89（元）。

【例题 2】某公司生产单一产品，实行标准成本管理。每件产品的标准工时为 3小时，

固定制造费用的标准成本为 6元/件，企业生产能力为每月生产产品 400 件。7 月份公司实

际生产产品 350 件，发生固定制造费用 2250 元，实际工时为 1100 小时。根据上述数据计算，

7月份公司固定制造费用闲置能量差异为（ ）元。

A.100

B.150

C.200

D.300

【答案】C

【解析】固定制造费用闲置能量差异＝固定制造费用预算－实际工时×固定制造费用标

准分配率＝400×6－1100×6/3＝200（元）。


