
公司金融第二次案例分析 

 

参考答案 

 

1. 

腾讯控股集团选择低股本金额的原因包括以下方面。经营：提高每股收

益；少提取盈余公积；少缴纳所得税。管理：股价更加灵活；为派发红利、公

积金转增股本预留空间；为市值管理层预留了空间 。 

  

  
2. 

a. 

 

b.生息负债科目：借款，应付票据以及租赁负债。 
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所有者权益（亿） 负债（亿） 资产负债率



 

c. 

 

 

3. 

a.币种结构 

 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

0
500

1000
1500
2000
2500
3000
3500

2
0
0

4
Q

2

2
0
0

4
Q

4

2
0
0

5
Q

2

2
0
0

5
Q

4

2
0
0

6
Q

2

2
0
0

6
Q

4

2
0
0

7
Q

2

2
0
0

7
Q

4

2
0
0

8
Q

2

2
0
0

8
Q

4

2
0
0

9
Q

2

2
0
0

9
Q

4

2
0
1

0
Q

2

2
0
1

0
Q

4

2
0
1

1
Q

2

2
0
1

1
Q

4

2
0
1

2
Q

2

2
0
1

2
Q

4

2
0
1
3
Q

2

2
0
1

3
Q

4

2
0
1

4
Q

2

2
0
1
4
Q

4

2
0
1

5
Q

2

2
0
1

5
Q

4

2
0
1

6
Q

2

2
0
1

6
Q

4

2
0
1

7
Q

2

2
0
1

7
Q

4

2
0
1

8
Q

2

2
0
1

8
Q

4

2
0
1

9
Q

2

2
0
1

9
Q

4

2
0
2

0
Q

2

2
0
2

0
Q

4

2
0
2

1
Q

2

2
0
2

1
Q

4

生息负债总额（亿） 生息负债/总负债 生息负债/总资产
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银行借款/生息负债 债券/生息负债
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借款期限结构 

 
票据期限结构 

 

b.可能产生的误差：基准利率浮动以及计算带来的误差，汇率浮动， 
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短期借款 长期借款1年内 1至2年 2至5年 5年以上
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1年以内 1至2年 2至5年 5年以上
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c. 

 

4． 

a. 

 
b.  
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c. 

  
5. 

a. 

 

b.计算所有者权益市场价值采用总股本 
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腾讯各季度末股价（后复权） 资本收益率（年化）
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所有者权益市场价值（亿元）
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6. 

先根据年度平均资产收益率和债务成本按照权益和债务占比加权计算加权

平均资产成本，然后收集每期适用税率，结合以下公式计算得出 2003年估值。 

𝑉2003 =∑
𝐶𝑡(1 − 𝜏𝑡)

(1 +
𝑅𝑊𝐴𝐶𝐶

4
)
𝑡

𝑇

𝑡=1

= 47(亿) 

 

0

0.002

0.004

0.006

0.008

 2
0
0
4
Q

2

 2
0
0
4
Q

4

 2
0
0
5
Q

2

 2
0
0
5
Q

4

 2
0
0
6
Q

2

 2
0
0
6
Q

4

 2
0
0
7
Q

2

 2
0
0
7
Q

4

 2
0
0
8
Q

2

 2
0

0
8

Q
4

 2
0
0
9
Q

2

 2
0

0
9

Q
4

 2
0
1
0
Q

2

 2
0
1
0
Q

4

 2
0
1
1
Q

2

 2
0
1
1
Q

4

 2
0
1
2
Q

2

 2
0
1
2
Q

4

 2
0
1
3
Q

2

 2
0
1
3
Q

4

 2
0
1
4
Q

2

 2
0
1
4
Q

4

 2
0
1
5
Q

2

 2
0
1
5
Q

4

 2
0
1
6
Q

2

 2
0
1
6
Q

4

 2
0
1
7
Q

2

 2
0
1
7
Q

4

 2
0
1
8
Q

2

 2
0
1
8
Q

4

 2
0
1
9
Q

2

 2
0
1
9
Q

4

 2
0
2
0
Q

2

 2
0
2
0
Q

4

 2
0
2
1
Q

2

 2
0
2
1
Q

4

生息负债/资产市值


