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非累积优先股的资金成本怎么求：非上市公司股权资本成
本怎么算-克丽韦雅

一、股权的成本

公式：WACC=(E/V）×Re+（D/V）×Rd×(1-Tc)其中，Re= 股本成本，是投资
者的必要收益率；
Rd= 债务成本；
E= 公司股本的市场价值；
D= 公司债务的市场价值；
V=E+D是企业的市场价值；
E/V= 股本占融资总额的百分比，资本化比率；
D/V=债务占融资总额的百分比，资产负债率。
Tc=企业税率加权平均资本成本(WeightedAverageCostofCapital,WACC)的计算方法
包含所有资金来源，包括普通股、优先股、债券及所有长期债务。
计算方法为每种资本的成本乘以占总资本的比重，然后将各种资本得出的数目加起
来。
相关内容公司的WACC是利用债务、优先股和普通股的资本成本率计算加权平均
数。
公司债务、优先股的资本成本率比较容易确定，而股权资本成本率则不是非常明确
。
接下来举一个例子，假设某上市公司，长期债务占资本权重比例为50%，短期债务
占比10%，优先股占比5%，普通股占比35%；
其中长期债务资本成本率5%，短期为3.5%，优先股为6%，普通股为8%，企业税率
为35%，计算改上市公司的WACC值。
那么，依据公式可得：WACC=50%*5%*（1-35%）+10%*3.5%*（1-35%）+5%*6%+
35%*8%=4.9525%。
由此可得该公司加权平均资本成本率为4.9525%。
换一个思维方向，把公司的WACC和我们所拥有的投资组合的加权平均收益率联
系起来，那么WACC就是预期投资加权平均收益率。
借鉴内容来源：财经百科-加权平均资本成本

二、求公司股权价值

两阶段股权自由现金流贴现模型：股权自由现金流(FCFE)=净收益-(1-负债率)*(资
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本性支出-折旧+营运资本增加)第一阶段：2012-16年2012年每股净收益=6.2*(1+30%
)=8.062012年每股资本性支出=2*(1+30%)=2.62012年每股折旧=1.2*(1+30%)=1.562012
年每股营运资本增加=24.8*(1+30%)*20%=6.4482012年每股FCFE=5.06482013-16年FC
FE年增长30%贴现率=股权资本成本=6.5%+1.3*5%=13%第二阶段：2017年到永远201
7年每股净收益=8.06*(1+30%)^4*(1+6%)=24.42017年每股资本性支出-每股折旧=020
17年每股营运资本增加=6.448*(1+30%)^4*(1+6%)=19.522017年每股FCFE=16.592017
年以后FCFE年增长6%贴现率=股权资本成本=6.5%+1*5%=11.5%2016年每股股权价
值=2017年每股FCFE/(11.5%-6%)=301.692011年每股股权价值=2012年每股FCFE=5.06
48/(1+13%)+5.0648*(1+30%)/(1+13%)^2+5.0648*(1+30%)^2/(1+13%)^3+5.0648*(1+30
%)^3/(1+13%)^4+5.0648*(1+30%)^4/(1+13%)^5+2016年每股股权价值/(1+13%)^5=1
93.99公司股权价值=193.99*6000=1163951万，约为116.4亿

三、未上市公司股权价值计算---在线等

如果能上市当然就要参考上市后的价值，也就是按照市盈率定价如果不能上市就基
本上是参考净资产，并且考虑公司未来的成长性进行适当的溢价

四、股权资本成本率如何计算，就是用所有者权益相关的数据

不是的股权资本成本率 = 无风险收益率 + β系数*(市场收益率-无风险收益率)

五、2023年注册会计师《财务成本管理》知识点:普通股资本成
本的估计

【 #注会# 导语】不做“说话的巨人，行动的矮子”。
说再多的漂亮话，也不如做一件实实在在的漂亮事，行动永远是迈向成功的第一步
，想永远只会在原地踏步。
注册会计师考试频道。
祝大家备考顺利！ 【内容导航】 普通股资本成本的估计 【所属章节】 第四章
资本成本 【知识点】普通股资本成本的估计 普通股资本成本的估计
一、不考虑发行费用的普通股资本成本的估计 (一)资本资产定价模型
rS=rRF+β×(rm-rRF)
式中：rRF是无风险利率;β是该股票的贝塔系数;rm表示平均风险股票报酬率。
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根据资本资产定价模型计算普通股资本成本，必须估计无风险利率、权益的贝塔系
数以及市场风险溢价。
(1)无风险利率的估计。
无风险利率的估计涉及如何选择债券的期限，如何选择利率，以及如何处理通货膨
胀问题。
①选择短期政府债券利率还是长期政府债券利率，最常见的做法是采用10年期的政
府债券利率代替无风险利率。
②利率的选择，应当选择上市交易的政府长期债券的到期收益率代替无风险利率。
③选择名义无风险利率还是真实无风险利率，采用名义利率(除非存在恶性通货膨
胀以及预测周期特别长)。
【相关链接1】名义利率是指包含了通货膨胀因素的利率，实际利率是指排除了通
货膨胀因素的利率。
两者关系如下式：1+r名义=(1+r实际)×(1+通货膨胀率) 如果企业对未来现金流量
的预测是基于预算年度的价格水平，并消除了通货膨胀的影响，那么这种现金流量
称为实际现金流量。
包含了通货膨胀影响的现金流量，称为名义现金流量。
两者的关系为：名义的现金流量=实际现金流量×(1+通货膨胀率)n，式中：n—相
对于基期的期数。
在决策分析中，有一条必须遵守的原则，即名义的现金流量要使用名义折现率进行
折现，实际现金流量要使用实际折现率进行折现。
(2)β值的估计 在第三章价值评估基础一章中，已经介绍了通过公司股票的历史报
酬率与市场报酬率回归后的斜率来估算β值。
较长的期限可以提供较多的数据，得到的β值更具代表性。
在公司风险特征无重大变化时，通常可以采用5年或更长的预测期长度;如果公司风
险特征发生重大变化，应当使用变化后的年份作为预测期长度。
股票的收益率应使用每周或每月的收益率。
β值的关键影响因素有两个：经营杠杆和财务杠杆。
如果公司在这两方面没有显著改变，则可以用历史β值来估计股权成本。
(3)市场风险溢价的估计
市场风险溢价等于市场平均收益率与无风险资产平均收益率的差额，即( rm-rRF
)。
市场平均收益率通常选择历史数据来估计。
市场平均收益率的估计应选择较长的时间跨度，由于几何平均数的计算考虑了复合
平均，能更好地预测长期的平均风险溢价，所以，通常选择几何平均数。
(二)股利增长模型 股利增长模型假定收益以固定的年增长率递增，则股权资本成本
的计算公式为：rs=D1/P0+g
采用股利增长模型的关键在于估计股利长期的平均增长率g。
估计股利长期平均增长率的方法有以下三种： (1)历史增长率 这种方法是根据过去
的股利支付数据估计未来的股利增长率，股利增长率可以按几何平均数计算，也可
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以按算术平均数计算，两种方法的计算结果会有很大的区别。
由于股利折现模型的增长率，需要长期的平均增长率，几何增长率更符合逻辑。
(2)可持续增长率 假设未来保持当前的经营效率和财务政策(包括不增发股票和股票
回购)不变，则可根据可持续增长率来确定股利的增长率。
股利增长率=可持续增长率=期初权益预期净利率×预计利润留存率。
(3)采用证券分析师的预测 证券分析师发布的各公司增长率预测值，通常是分年度
或季度的，而不是一个的长期增长率。
对此，有两种解决办法：①将不稳定的增长率平均化。
②根据不均匀的增长率直接计算股权成本。
(三)债券收益率风险调整模型 根据投资“风险越大，要求的报酬率越高”的原理，
普通股股东对企业的投资风险大于债券投资者，因而会在债券投资者要求的收益率
上再要求一定的风险溢价，依照这一理论，权益资本成本的计算公式为：权益资本
成本=税后债务资本成本+股东比债权人承担更大风险所要求的风险溢价。
公司的留存收益来源于净利润，归属于股东权益。
从表面上看，留存收益并不花费资本成本。
实际上，股东愿意将其留用于公司，是一种典型的机会成本。
留存收益资本成本的估计与不考虑发行费用的普通股资本成本相同。
二、考虑发行费用的普通股资本成本的估计 新发行普通股的资本成本，也被称为
外部股权资本成本，新发行普通股会发生发行费用，所以，它比留存收益进行再投
资的内部股权资本成本要高一些。
如果将发行费用考虑在内，新发行的普通股资本成本的计算公式为：rS=D1/[P0(1-
F)]+g 式中：F—筹资费用率。

六、非累积优先股的资金成本怎么求

怎么计算资本成本率？？加权资本成本？成本率？优先股成本率？普通股成本率？
加普通股成本率的计算公式是？如何计算优先股成本?优先股股息与优先股股利是
一样的吗兴业银行优先股股息派发是好事吗Q1：怎么计算资本成本率？？对回报
的要求低，加上有税盾的好处。
Q2：加权资本成本？成本率？优先股成本率？普通股成本率？加加权资本成本：1.
首先计算各种资金占总资金的比重1000/2500=0.4优先股 500/2500=0.2普通股1000/250
0=0.42.各种资金的个别资金成本率资本成本率=10%*（1-33%）/（1-2%）=6.84%优
先股资本成本率=7%*（1-3%）=8.25%普通股资本成本率=10％（1-4％）+4％=14.42
％3.加权资金成本率6.84%*0.4+8.25%*0.2+14.42%*0.4=10.15%加权资本成本=2500*10.
15%=253.75Q3：普通股成本率的计算公式是？资金成本率＝（面值×票面利率）
×（1－所得税率）/[的发行价格×（1－筹资费率）]普通股股票资金成本率有好几
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种计算公式：常用的是：无风险利率＋贝塔系数×（市场报酬率－无风险利率）如
果股利固定不变，则：普通股股票资金成本率＝每年固定的股利/[普通股发行价格
×（1－普通股筹资费率）]如果股利增长率固定不变，则普通股股票资金成本率＝
预期第一年的股利/[普通股发行价格×（1－普通股筹资费率）]＋股利固定增长率
Q4：如何计算优先股成本?Kps=Dps/PKps表示优先股成本；
Dps表示优先股股利；
P表示优先股的市场价格。
例子：如果Dexter公司优先股股价为0每股，每股派发的股息，求其优先股成本。
解答：Kps=Dps/P=/0=8%优先股优先于普通股领取股息和分享公司经营股利，并且
股息一般是固定的，所以优先股和在某些方面比较类似。
�相关内容：优先股的优先权有以下四点：1．在分配公司利润时可先于普通股且
以约定的比率进行分配。
2．当股份有限公司因解散、破产等原因进行清算时，优先股股东可先于普通股股
东分取公司的剩余资产。
3．优先股股东一般不享有公司经营参与权，即优先股股票不包含表决权，优先股
股东无权过问公司的经营管理，但在涉及到优先股股票所保障的股东权益时，优先
股股东可发表意见并享有相应的表决权。
4．优先股股票可由公司赎回。
由于股份有限公司需向优先股股东支付固定的股息，优先股股票实际上是股份有限
公司的一种举债集资的形式，但优先股股票又不同于公司和银行贷款，这是因为优
先股股东分取收益和公司资产的权利只能在公司满足了债权人的要求之后才能行使
。
借鉴内容来源：财经百科—优先股成本Q5：优先股股息与优先股股利是一样的吗
普通股票与优先股票
1、普通股票的基本特征是：第一，普通股票是最基本、最重要的股票；
第二，普通股票是标准的股票；
第三，普通股票是风险最大的股票。
2、普通股票的功能：第一，筹资功能；
第二，投资功能。
3、普通股股东权利：第一，公司重大决策的参与权；
第二，公司盈余和剩余资产的分配权；
第三，选择管理者；
第四，其他权利，包括如了解公司经营状况的权利、转让股票的权利、优先认股权
等。
4、优先认股权是指当股份公司为增加公司资本而决定增加发行新的股票时，原普
通股股东享有按其持股比例，以低于市价的某一特定价格优先认购一定数量新发行
股票的权利。
这种权利的目的是：第一，能保证普通股股东在股份公司中保持原有的比例；
第二，是能保护原普通股股东的利益和持股价值。
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在股权登记日之前的股票具有优先认股权，而之后则不具有优先认股权，前者可称
为附权股或含权股，后者可称为除权股。
5、优先股是指股东享有某些优先权利的股票。
其具体优先条件由公司的章程加以规定。
其特征是：第一，股息率固定；
第二，股息分派优先；
第三，剩余资产分配优先；
第四，一般无表决权。
6、按优先股股息在当年未能足额分派时，能否在以后年度补发，可以把优先股分
为累积优先股和非累积优先股。
按优先股能否参与或部分参与本期剩余盈利的分享，可以把优先股分为参与优先股
和非参与优先股。
按优先股能否在一定条件下可以转换成其他品种，可以把优先股分为可转换优先股
和不可转换优先股。
按优先股能否在一定条件下由原发行的股份公司赎回，可以把优先股分为可赎回优
先股和不可赎回优先股。
按股息率是否允许变动，可以把优先股分为股息率可调整优先股和股息率固定优先
股。
7、按股票投资主体的不同，可以划分为国家股、法人股、公众股和外资股。
法人股是指企业或具有法人资格的事业单位和社会团体以其依法可支配的资产投入
公司形成的非上市流通的股份。
国有法人股属于国有股权。

七、注册资本68万，非上市公司，如何计算股份？

通行惯例，按照一块钱一股来计算，这就是原始股。
将来如果成为上市公司了，一块钱一股的原始股的价值很可能会翻数十倍。
好好经营发展吧，祝顺！

（编辑：张默）
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