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第三节 资本结构决策 

节 内容` 中级 

第三节  

资本结构决策 

【考点·8.1】资本结构决策的意义 掌握 

【考点·8.2】资本结构的定性因素 熟悉 

【考点·8.3】资本结构决策方法与运用 了解 

【考点·8.1】资本结构决策的意义 

1.资本结构的概念 

（1）广义:企业全部债务与股东权益的构成比例。 

（2）狭义:企业的长期负债和股东权益的构成比例（本书采用）。 

2.资本结构决策的意义 

（1）合理安排资本结构可以降低企业的综合资本成本； 

（2）合理安排资本结构可以获得财务杠杆利益； 

（3）合理安排资本结构可以增加公司的价值。 

【考点·8.2】资本结构的定性因素 

内部因素  

企业财务状况和发展能力 

企业资产结构 

企业经营者的态度 

外部因素  
行业特征和企业发展周期 

经济环境的税收政策和货币政策 

除上述因素外，不同国家之间、国民经济的发展状况、资本市场的发展水平、利率等因素，也会对企业的

资本结构产生一定的影响。 

【考点·8.3】资本结构决策方法与运用 

决策方法：每股收益无差别点分析法，比较资本成本法 

（一）比较资本成本法：使得加权平均资本成本最低的筹资方案即为最优的方案。 

（二）每股收益无差别点分析法（EBIT－EPS 分析法） 

基本原理:对于股权筹资和负债筹资,能提高每股收益的资本结构是合理的。 

 

 

【例 4-2】甲公司现时资本结构中仅有普通股 3500 万股，假如该公司正考虑其资本支出计划且所需资本 

30 000 万元，有两个方案： 

（1）全部用股权筹资，意味着将要发行另外 1 500 万股（每股市价 20 元）； 

（2）用债务筹资，意味着将发行 30 000 万元，年利率为 10%的长期债券。公司适用所得税税率为
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25%。 

请判断甲公司应采用哪种筹资方式。 

债务筹资𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸：（EBIT*-30000 × 10%） × （1-25%）
3500

 

股权筹资𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸𝐸： EBIT*× （1−25%） 
3500+1500

 

令二者相等：EBIT*=10000（万元） 

 

结论 

当预计息税前利润=10000 万元时，两个方案一样。 

当预计息税前利润＞10000 万元时，采用债务筹资可能更佳。 

当预计息税前利润＜10000 万元时，采用股权筹资更为合理； 

 

【例题·多选】下列关于资本结构决策的表述中，正确的是（    ） 

A.资本结构的决策方法有每股收益无差别点分析法和比较资本成本法 

B.当 EBIT 大于每股收益无差别点计算出的息税前利润时，此时采用债务筹资更为合理 

C.比较资本成本法下应该选择综合资本成本最小的方案 

D.当 EBIT 大于每股收益无差别点计算出的息税前利润时，此时采用股权筹资更为合理 

E.当 EBIT 大于每股收益无差别点计算出的息税前利润时，此时采用留存收益筹资更为合理 

【答案】ABC 

 


