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2019 年《财务管理》学习笔记

第二章 财务管理基础

第一节 货币时间价值

一、货币时间价值的概念

货币时间价值，是指在没有风险和没有通货膨胀的情况下．货币经历一定时间的投 资和再投资所增加

的价值 ，也称为资金的时间价值。

二、复利终值和现值

三、年金终值和年金现值

1、年金的含义

本书所称年金，是指间隔期相等的系列等额收付款项。例如，间隔期固定、金额相等的分期付款除购、

分期偿还贷款、发放养老金、分期支付工程款以及每年相同的销售收入等，都属于年金。年金包括普通年

金、预付年金、递延年金、永续年金等形式。在年金中，间隔期间可以不是一年，例如每季末等额支付的

债务利息也是年金。

2、年金的种类

3、年金终值与年金现值的计算
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四、年偿债基金和年资本回收额

1．年偿债基金（已知普通年金终值 FA，求年金 A）

年偿债基金是指为了在约定的未来某一时点清偿某笔债务或积聚一定数额的资金而必须分次等额形成

的存款准备金。也就是为使年金终值达到既定金额的年金数额。在普通年金终值公式中解出的 A 就是偿债

基金。

2．年资本回收额（已知普通年金现值 PA，求年金 A）

年资本回收额是指在约定期限内等额回收初始投入资本或清偿所欠债务的金额。

五、货币时间价值系数间的关系

六、利率的计算
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第二节 风险与收益

一、资产收益与收益率

资产的收益是指资产的价值在一定时期的增值。一般情况下，有两种表述资产收益的方式：

第一种方式是以金额表示的，称为资产的收益额，通常以资产价值在一定期限内的增值量来表示，该

增值量来源于两部分：一是期限内资产的现金净收入；二是期末资产的价值（或市场价值）相对于期初价

值（价格）的升值。前者多为利息、红利或股息收益，后者称为资本利得。

第二种方式是以百分比表示的，称为资产的收益率或报酬率，是资产增值量与期初资产价值（价格）

的比值，该收益率也包括两部分：一是利息（股息）的收益率；二是资本利得的收益率。显然，以金额表

示的收益与期初资产的价值（价值）相关，不利于不同规模资产之间收益的比较，而以百分数表示的收益

则是一个相对指标，便于不同规模下资产收益的比较和分析。所以，通常情况下，我们都是用收益率的方

式来表示资产的收益。

(二)资产收益率的类型

二、资产的风险及其衡量

(一)风险的概念：风险是指收益的不确定性。

(二)风险衡量：衡量风险的指标主要有收益率的方差、标准差和标准差率等。
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(三)风险对策

（四）风险管理原则

（五）风险矩阵

三、证券资产组合的风险与收益

(一)证券资产组合的预期收益率

证券资产组合的预期收益率就是组成证券资产组合的各种资产收益率的加权平均数，其权数等于各种资产

在整个组合中所占的价值比例。

(二)证券资产组合的风险及其衡量

1．证券资产组合的风险分散功能

两项证券资产组合的相关系数与组合风险之间的关系：
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2．风险的分类

3．系统风险及其衡量

四、资本资产定价模型

(一)资本资产定价模型的基本原理

资本资产定价模型是“必要收益率=无风险收益率+风险收益率”的具体化。

资本资产定价模型的完整表达式：R=Rf+β×(Rm-Rf)

注意： （1）单项资产或特定投资组合的必要收益率受到无风险收益率、市场风险溢酬和β系数三个因素

的影响。

（2）某资产的风险收益率是市场风险溢酬与该资产系统风险系数β的乘积。

（3）(Rm-Rf)的含义反映市场作为整体对风险的平均容忍程度(或厌恶程度)。市场整体对风险越是

厌恶和回避，要求的补偿就越高，因此，市场风险溢酬的数值就越大。

(二)资本资产定价模型的有效性和局限性
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第三节 成本性态分析

一、成本性态及其分类

(一)成本性态的概念：成本性态，又称成本习性，是指成本的变动与业务量之间的依存关系。

(二)成本分类

变动成本的特点：在特定的业务量范围内，其总额会随业务量的变动而成正比例变动，但单位变动成本(单

位业务量负担的变动成本)不变。

固定成本的特点：在特定的业务量范围内，固定成本总额不变，单位固定成本(单位业务量负担的固定成本)

会与业务量的增减呈反向变动。

混合成本的特点：成本总额随业务量变动而变动，但不成正比例关系。

(三)成本的进一步分类

1．固定成本的分类

固定成本按其支出额是否可以在一定期间内改变而分为约束性固定戚本和酌量性固定成本。

约束性固定成本是指管理当局的短期经营决策行动不能改变其具体数额的固定成本。

这些固定成本是企业的生产能力一经形成就必然要发生的最低支出，即使生产中断也仍然要发生。由

于约束性固定成本一般是由既定的生产能力所决定的，是维护企业正常生产经营必不可少的成本，所以也

称为“经营能力成本”，它最能反映固定成本的特性。降低约束性固定成本的基本途径，只能是合理利用

企业现有的生产能力，提高生产效率，以取得更大的经济效益。

酌量性固定成本是指管理当局的短期经营决策行动能改变其数额的固定成本。这些费用发生额的大小

取决于管理当局的决策行动。一般是由管理当局在会计年度开始前，斟酌计划期间企业的具体情况和财务

负担能力，对这类固定成本项目的开支情况分别做出决策。酌量性成本并非可有可无，它关系到企业的竞

争能力，因此，要想降低酌量性固定成本，只有厉行节约、精打细算，编制出积极可行的费用预算并严格

执行，防止浪费和过度投资等 。

2．变动成本的分类
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根据经理人员是否能决定发生额，变动成本分为两大类：技术性变动成本和酌量性变动成本。

技术性变动成本也称约束性变动成本，是指由技术或设计关系所决定的变动成本。如生产一台汽车需

要耗用一台引擎、一个底盘和若干轮胎等，这种成本只要生产就必然会发生，如果不生产，则不会发生。

经理人员不能决定技术性变动戚本的发生额。

酌量性变动成本是指通过管理当局的决策行动可以改变的变动成本。如按销售收入的一定百分比支付

的销售佣金、新产品研制费（如研发活动直接消耗的材料、燃料和动力费用等）、技术转让费等。这类成

本的特点是其单位变动成本的发生额可由企业最高管理层决定。

酌量性变动成本的效用主要是提高竞争能力或改善企业形象，其最佳的合理支出难以计算，通常要依

靠经理人员的综合判断来决定。经理人员的决策一经作出，其支出额将随业务量成正比例变动，具有技术

性变动成本的同样特征。

如果把成本分为固定成本和变动成本两大类，在相关范围内，业务量增加时固定成本不变，只有变动

成本随业务量增加而增加，那么，总成本的增加额是由变动成本增加引起的。

3．混合成本的分类

混合成本兼有固定与变动两种性质，可进一步将其细分为半变动成本、半固定成本、延期变动成本和曲线

变动成本。

（1） 半变动成本

半变动成本是指在有一定初始量的基础上 ，随着业务量的变化而成正比例变动的成本。这些成本的特点是：

它通常有一个初始的固定基数，在此基数内与业务量的变化无关，这部分成本类似于固定成本；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。

（2） 半固定成本

半固定成本也称阶梯式变动成本，这类成本在一定业务量范围内的发生额是固定的，但当业务量增长到一

定限度，其发生额就突然跳跃到一个新的水平，然后在业务量增长的一定限度内发生额又保持不变，直到

另一个新的跳跃。

（3）延期变动成本

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，与业务量的

增长成正比例变动 。

（4） 曲线变动成本

曲线变动成本通常有一个不变的韧始量，相当于固定成本，在这个初始量的基础上，随着业务量的增加，

成本也逐步变化，但它与业务量的关系是非线性的。这种曲线成本又可以分为以下两种类型 ：一是递增曲

线成本 ，二是递减曲线成本。
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(四)混合成本的分解

二、总成本模型

总成本=固定成本总额+变动成本总额=固定成本总额+单位变动成本×业务量

即 Y=a+bx
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