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易错易混点

知识点 1：财务管理的目标

1.利润最大化目标

优点 缺点

定义明确、计算简易、便于考核 （1）没有考虑时间因素；

（2）没有考虑资本投入与收益产出的关系；

（3）没有考虑风险问题；

（4）诱导经营者的短期行为

2.股东财富最大化

优点 缺点

①体现时间属性

②反映风险因素

③规避经营者短期行为

①过于强调股东利益，有可能忽视对债权人、供应商、

员工等其他利益相关者的利益保护

②可能忽视公司的社会责任

③非上市公司的股东财富难以计量

3.企业价值最大化

优点 缺点

①体现企业整体价值；

②兼顾了企业利益相关者各方的经济利

益。

①价值计量的主观性；

②企业价值受到企业存续期限的影

响；

③企业价值的变现形式具有虚拟性。

经典例题

1.【例题·多选题】与企业价值最大化相比，以利润最大化作为财务管理目标存

在的缺陷有（ ）。

A.不容易计量

B.不便于对经营者的绩效进行考核

C.没有考虑时间价值因素

D.没有考虑风险问题

E.容易诱导经营者的短期行为

【正确答案】CDE



2023 年资产评估师考试辅导 资产评估相关知识

咨询电话 010-82318888

第 2页

【答案解析】利润最大化目标存在下述缺陷：（1）没有考虑时间因素。（2）没

有考虑资本投入与收益产出的关系。利润是一个绝对指标，没有与相应的资本投

入联系起来。（3）没有考虑风险问题。它没有考虑利润和所承担风险之间的关

系，追求利润最大化可能会增大企业的经营风险和财务风险。（4）诱导经营者

的短期行为。利润最大化目标会诱使经营者在财务决策时追求短期利益、局部利

益，过度消耗当期财务资源而牺牲未来发展潜力。可能忽视公司的社会责任是股

东财富最大化目标的缺陷。

2.【例题·单选题】甲公司是一家上市公司，2023 年初公司董事会召开公司战

略发展讨论会，拟将股东财富最大化作为财务管理目标，下列理由中，难以成立

的是（ ）。

A.股东财富最大化目标考虑了风险因素

B.股东财富最大化目标在一定程度上能避免企业短期行为

C.股东财富最大化保护了各相关利益者的利益

D.股东财富最大化考虑了时间属性

【正确答案】C

【答案解析】股东财富最大化目标也存在缺陷，如这一财务目标潜在假定股东是

公司唯一的服务对象。然而，公司是经济社会的基本细胞，过于强调股东利益，

有可能忽视债权人、供应商、员工等其他利益相关者在公司中的作用，从而忽视

对这些相关利益者的利益保护。所以选项 C不正确。

知识点 2：系统风险与非系统风险

系统风险与非系统风险

类别 含义 产生因素 与收益的关系

系 统 风

险（不可

分 散 风

险、市场

风险）

影响所有公司

的因素引起的

风险，不同公司

受影响程度不

同，用β衡量

宏观经济形势的变动、国家

经济政策的变化、税制改

革、企业会计准则改革、世

界能源状况、政治因素等

投资者必须承担

的风险，并因此获

得风险补偿（风险

溢价），决定资产

的期望报酬率
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非 系 统

风险（可

分 散 风

险、特有

风险）

发生于个别公

司的特有事件

造成的风险

微观经济因素，如某公司的

工人罢工、新产品开发失

败、失去重要的销售合同、

诉讼失败、宣告发现新矿

藏、取得重要合同等

与资本市场无关，

市场不会对它给

予任何价格补偿

（风险溢价）

经典例题

【例题·单选题】下列事项中，能够改变特定企业非系统风险的是（ ）。

A.竞争对手被外资并购

B.国家加入世界贸易组织

C.汇率波动

D.货币政策变化

【正确答案】A

【答案解析】竞争对手被外资并购属于特定企业或特定行业所特有的因素，选项

A是答案。

知识点 3：速动比率

速动比率＝（流动资产－存货）÷流动负债＝速动资产÷流动负债

【要点】

①速动比率是衡量企业流动资产可以立即变现用于偿还流动负债的能力，表明企

业每 1元流动负债有多少速动资产作保障。

②速动比率越高，企业偿还流动负债的能力越强。

③速动比率也并非越高越好，不同行业、不同企业、不同经营期的速动比率往往

会差别很大。

例如，采用大量现金销售的商店，几乎没有应收账款，其速动比率大大低于 1

的情形是很正常的；相反，一些应收账款较多的商贸，其速动比率可能要大于 1。

④速动比率过低，企业面临偿债风险；但速动比率过高，会因占用现金及应收账

款过多而增加企业的机会成本。

⑤将速动比率与流动比率进行联合分析，则可能会得出一些有益的结论。
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经典例题

1.【例题·多选题】乙企业目前的流动比率为 1.2，若赊购材料一批，将会导致

乙企业（ ）。

A.速动比率降低

B.流动比率降低

C.营运资本增加

D.短期偿债能力不变

E.流动比率提高

【正确答案】AB

【答案解析】赊购材料导致流动负债增加，速动资产不变，则速动比率降低，选

项 A是答案；在流动比率大于 1的情况下，赊购材料使流动资产和流动负债等额

增加，因此营运资本不变，但由于流动资产大于流动负债，因此流动资产增长的

幅度小于流动负债增长额幅度，导致流动比率降低，选项 B 是答案，选项 C、E

错误；流动比率、速动比率降低，则短期偿债能力降低，选项 D错误。

2.【例题·单选题】下列关于速动比率的说法，正确的是（ ）。

A.速动资产是流动资产扣除应收账款后的余额

B.速动比率是衡量企业短期偿债能力的指标

C.速动比率为 2表明每 1元的流动负债有 2元流动资产作保障

D.对于企业而言，速动比率越高越好

【正确答案】B

【答案解析】速动资产是流动资产扣除存货后的余额。速动比率为 2 表明每 1

元的流动负债有 2元速动资产作保障。对于企业而言，速动比率并非越高越好。

知识点 4：固定成本的分类

1.含义：其总额在一定时期及一定业务量范围内，不直接受业务量变动的影

响而保持固定不变的成本。例如：固定资产折旧费用、房屋租金、行政管理人员

工资、财产保险费、广告费、职工培训费、办公费、产品研究与开发费用等。

2.特征：固定成本总额不因业务量的变动而变动，单位固定成本（单位业务

量负担的固定成本）与业务量的增减一般呈反向变动。
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3.分类

类别 要点 例如 降低措施

约束性固定

成本（也称经

营能力成本）

①含义：管理部门的短期（经

营）决策行为不能改变其具体

数额的固定成本；

②特征：是企业的生产能力一

经形成就必然要发生的最低

支出，是维护企业正常生产经

营必不可少的成本。

保险费、房屋

租金、管理人

员的基本工资

等

合理利用现

有生产能力，

提高生产效

率

酌量性固定

成本

①含义：管理部门的短期经营

决策行为能改变其数额的固

定成本；

②特征：并非可有可无，它关

系到企业的竞争能力。

广告费、职工

培训费、新产

品研究开发费

用等

预算控制

经典例题

1.【例题·单选题】根据成本性态，在一定时期一定业务量范围之内，职工培训

费一般属于（ ）。

A.半固定成本

B.半变动成本

C.约束性固定成本

D.酌量性固定成本

【正确答案】D

【答案解析】酌量性固定成本是指管理部门的短期经营决策行为能改变其数额的

固定成本。例如：广告费、职工培训费、新产品研究开发费用等，所以选项 D

是答案。

2.【例题·单选题】下列各项中，属于约束性固定成本的是（ ）。

A.按销售收入一定百分比支付的技术转让费

B.厂房折旧

C.新产品研发费
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D.广告费

【正确答案】B

【答案解析】约束性固定成本是指管理部门的短期（经营）决策行为不能改变其

具体数额的固定成本，例如保险费、房屋租金、管理人员的基本工资、厂房折旧

等。选项 A属于酌量性变动成本，选项 CD 属于酌量性固定成本。

知识点 5：半变动成本与延期变动成本

半变动成本

含义：是指在有一定初始量基础上，随着产量的变化而呈正比例变

动的成本。特征：有一个初始的固定基数，在此基数内与业务量的

变化无关，在此基数之上的其余部分，则随着业务量的增加成正比

例增加。例如固定电话座机费、水费、煤气费等

延期变动成

本

含义：在一定的业务量范围内有一个固定不变的基数，当业务量增

长超出这个范围，则与业务量的增长成正比例变动。

例如：职工的基本工资与加班工资等

经典例题

1.【例题·单选题】某公司电梯维修合同规定，当每年上门维修不超过 3次时，

年维修费用为 6万元，当超过 3次时，则在此基础上按每次 2万元付费。根据成

本性态分析，该项维修费用属于（ ）。
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A.半变动成本

B.半固定成本

C.延期变动成本

D.曲线变动成本

【正确答案】C

【答案解析】延期变动成本在一定的业务量范围内有一个固定不变的基数，当业

务量增长超出了这个范围，它就与业务量的增长成正比例变动。本题的答案应该

为选项 C。

2.【例题·单选题】下列各项中，通常属于半变动成本的是（ ）。

A. 有月租费的固定电话座机费

B. 计件工资费用

C. 按年支付的广告费用

D. 按直线法计提的折旧费用

【正确答案】A

【答案解析】选项 B 是变动成本，选项 CD 是固定成本，只有选项 A是半变动成

本。有月租的固定电话座机费有一个初始的固定基数（月租费），在此基数内与

业务量的变化无关，在此基数之上的其余部分，则随着业务量的增加成正比例增

加。

知识点 6：敏感性分析

1.临界值分析（最大最小法）

假设其他因素不变，令“利润＝0”，求解：销量、单价、单位变动成本或固定

成本。

2.敏感度分析

假设某因素发生变动时，其他因素保持不变，有：

（1）销量的敏感系数（经营杠杆系数）＝贡献毛益÷利润
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（2）单价的敏感系数＝销售收入÷利润

（3）单位变动成本的敏感系数＝－（变动成本总额÷利润）

（4）固定成本总额的敏感系数＝－（固定成本总额÷利润）

经典例题

【例题·单选题】甲公司只生产和销售一种产品，每件产品的单价为 5元，单价

敏感系数为 5，目前处于盈利状态。假定其他条件不变，甲公司盈亏平衡时的产

品单价是（ ）元。

A.3

B.3.5

C.4

D.4.5

【正确答案】C

【答案解析】盈亏平衡时利润下降的百分比为 100％，由于单价敏感系数为 5，

所以，单价下降的百分比＝100％/5＝20％，即盈亏平衡时的产品单价＝5×（1

－20％）＝4（元）。

知识点 7：净现值、现值指数、内含报酬率之间的关系（针对正常现金流量而言）

经典例题

【例题·多选题】下列各项中，可以表明独立项目具有可行性的有（ ）。

A.会计报酬率大于无风险收益率

B.净现值大于零

C.现值指数大于 1

D.投资回收期短于基准回收期

E.内含报酬率大于投资者要求的必要收益率

【正确答案】BCDE
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【答案解析】对于独立投资项目，会计报酬率大于等于必要报酬率，项目可行；

会计报酬率小于必要报酬率，项目不可行。

知识点 8：债券折现率

①债券价值与折现率反向变动

②债券定价规则——前提：票面利率与折现率的计息规则相同

票面利率＝折现率 债券价值＝面值

票面利率＜折现率 债券价值＜面值

票面利率＞折现率 债券价值＞面值

经典例题

【例题·单选题】某债券面值为 1000 元，期限 5 年，票面利率为 5％，到期一

次还本付息，若以市场利率作为评估债券价值的折现率，则当市场利率为 5％时，

下列关于债券价值的各项说法中，正确的是（ ）。

A.债券价值高于面值

B.债券价值等于面值

C.债券价值低于面值

D.债券价值无法确定

【正确答案】B

【答案解析】当票面利率高于市场利率时，以溢价发行债券，当票面利率低于市

场利率时，以折价发行债券，当票面利率与市场利率一致时，以平价发行债券。

在本题中，票面利率与市场利率一致，所以债券价值等于债券面值。

知识点 9：债务与普通股筹资的特点

债务筹资的特点：

（1）筹集的资金具有使用上的时间限制，需要到期偿还；

（2）不论企业经营好坏，需支付固定债务利息，从而形成企业固定的负担；

（3）其资本成本一般比普通股资本成本低，且不会分散投资者对企业的控制权。

普通股筹资的优缺点

优点 （1）没有固定利息负担
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（2）没有固定到期日

（3）筹资风险小

（4）能增加公司的信誉

（5）预期收益较高且能在一定程度上抵消通货膨胀的影响，因此容易

筹集资金

缺点

（1）资本成本较高

①普通股的投资风险高，要求较高的投资报酬率

②股利在税后利润中支付，无抵税效应

③发行费用一般高于其他证券

（2）稀释原股东股权

（3）增加信息披露成本，并加大保护商业秘密的难度

经典例题

1.【例题·多选题】与发行债券筹资相比，发行股票筹资的优点有（ ）。

A. 筹资速度较快

B. 筹资成本较低

C. 筹资风险较小

D. 杠杆效应较大

E. 没有固定到期日

【正确答案】CE

【答案解析】与其他筹资方式相比，普通股筹措资本具有以下优点：没有固定利

息负担、没有固定到期日、筹资风险小、能增加公司的信誉。

2.【例题·多选题】与发行股票筹资相比，发行债券筹资的优点有（ ）。

A. 没有固定到期日

B. 筹资成本较低

C. 杠杆效应较大

D. 筹资规模大

E. 财务风险较小

【正确答案】 BC

【答案解析】股票筹资的优点：筹资规模大；具有长期性和稳定性；有利于资源
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优化配置。

股票筹资的缺点：发行成本高；信息披露成本高；限制性条件多。题目说的是与

发行股票筹资相比，故 BC 正确。

知识点 10：个别资本成本的计算

1.债务资本成本的计算

（1）不考虑货币时间价值

债务资本成本＝利率×（1－所得税税率）/（1－筹资费率）

（2）考虑货币时间价值

债券的资本成本 Kdt＝Kd×（1－T）

式中，P 为债券发行价格；M为债券面值；F为发行费用率；n为债券的到期时间；

T为公司的所得税税率；Kd为经发行成本调整后的债券税前成本。

2.权益资本成本的计算

（1）普通股资本成本的计算

①资本资产定价模型

Ke＝Rf＋β×（Rm－Rf）

②股利增长估值模型

Ke＝D1/P0＋g

新发行普通股成本：

Ke＝D1/[P0（1－F）]＋g

（2）留存收益的资本成本

留存收益资本成本＝D1/P0＋g

3.优先股资本成本的计算

经典例题
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1.【例题·单选题】某企业取得 5年期长期借款 100 万元，年利率 10%，每年付

息一次，到期一次还本，借款费用率为 0.2%，企业所得税税率为 25%。不考虑时

间价值，则该项借款的资本成本为（ ）。

A. 7.05%

B. 7.52%

C. 9.02%

D. 8.08%

【正确答案】 B

【答案解析】借款的资本成本＝10%×（1－25%）/（1－0.2%）＝7.52%

2.【例题·单选题】某企业拟增加发行普通股，发行价为 10 元/股，筹资费率为

3％，企业刚刚支付的普通股股利为 1元/股，预计以后每年股利将以 4％的速度

增长，企业所得税税率为 25％，则企业普通股的资本成本为（ ）。

A.14.31％ B.10.43％

C.14.40％ D.14.72％

【正确答案】D

【答案解析】普通股的资本成本＝1×（1＋4％）/[10×（1－3％）]＋4％＝

14.72％。

3.【例题·单选题】在计算长期资金的个别资本成本时，如果筹资费用忽略不计，

那么留存收益的资本成本等于（ ）。

A. 普通股资本成本

B. 优先股资本成本

C. 公司的加权平均资本成本

D. 0，或者无成本

【正确答案】 A

【答案解析】不考虑发行费用时，留存收益的资本成本等于普通股的资本成本。

4.【例题·单选题】某企业经批准平价发行优先股，筹资费用率和年股息率分别

为 6%和 10%，所得税税率为 25%，则优先股的资本成本为（ ）。

A. 7.98%

B. 10.64%
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C. 10%

D. 7.5%

【正确答案】 B

【答案解析】优先股的年股息＝票面金额×年股息率，由于是平价发行，因此票

面金额等于发行价格。优先股的资本成本＝年股息/[发行价格×（1－筹资费用

率）]＝年股息率/（1－筹资费用率）＝10%/（1－6%）＝10.64%。


