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股票贴现率是哪个指标—为什么根据CAPM模型可以算出
股票的贴现率。即市场组合收益率与无风险利率之差乘以
贝塔系数，再加上无风险利率等于贴现率？-股识吧

一、股票中的贴现率是什么意思

你好，股票中没有贴现率这个指标，一般在银行业务中会有，贴现与再贴现率。

二、贴现的现金流量指标有( )。 A、净现值 B、现值指数
C、投资回收期 D、投资报酬率

A、净现值 B、现值指数

三、谁能告诉我怎样计算基准贴现率

1 根据“最低期望收益率”来确定
“最低期望收益率”确定的原则是：企业投资必须收回“资金成本”而不于亏本。
“资金成本”是使用资金所付出的代价。
无论资金来源于何方，都存在“资金成本”，出售股票要付股息；
贷款要付利息；
即使是自有资金，也存在着“机会成本”，即失去了可取得利息收入的机会。
当投资在“无风险”的情况下，最低期望收益率等于资金成本；
如果资金来源多元化，则必须取各种资金成本的加权平均值。
例如设C1、C2分别为资金来源中，自有资金数额和筹措资金的数额，i1、i2分别为
自有资金计算利率和筹措资金的计算利率，则最低期望收益率为：
当投资有风险时，要加大最低期望收益率，风险越大，最低期望收益率也应最高。
2 根据企业、公司的“目标收益率”来确定
这种方法是建立在以下的假定条件为基础之上的：
①假定企业以获得最高利润为目的；
②假定能輁为正确谒箃优企业各投资项目IRR；
③假定企业能筹措到资金，并且能估算出来源不同的资金的成本（贷款利率、股票
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股息等）。
在以上的假定条件下，目标收益率就是根据企业投资的赢利水平和资金的供求情况
下确定的、企业认为最有利且可行的标准。
其值可按“资金需求”曲线和“资金供给”曲线的交点来确定。
例如，某企业计划上马6个项目，将各项目的IRR按大小顺序排列，作计划投资页皪
和资金需求量见表1所示。
表1 计划投资项目的IRR和资金需求量
项目计划投资项目的IRR，%资金需求量/万元累计资金需求量/万元 140500500
2305001 000 3241 000 2 000 4151 500 3 500 511.51 500 5 000 69.51 500 6 500
以IRR为纵坐标，累计资金需求量为横坐标，绘出“资金需求曲线”，见图1。
图1 资金需求曲线 将各种来源的筹措资金的资金成本按从小到大的顺序排列，作资
金成本和资金供给量见表2所示。
表2 资金成本和资金供给量
项目资金成本，%资金供给量/万元累计资金供给量/万元 1101 0001 000 2111 5002 500
312.51 0003 500 4161 0004 500 5275005 000 6305005 500 7351 0006 500 以资金成本为纵坐
标，累计资金供给量为横坐标，绘出“资金供给曲线”，见图2。
图2 资金供给曲线 将图1与图2合并成图3，资金需求量曲线与资金供给曲线的交点
的纵坐标即为目标收益率。
图3 资金需求、供给曲线 两条曲线交点的纵坐标为14%，对应累计资金量为3
900万元。
所以该企业的目标收益率可取14%。
如按此标准，可上四个项目，这时总投资为3 500万元。
所以，目标收益率＞最低收益率＞资金成本。
最低期望收益率比较容易确定，但只提供了一个最低标准，准确地说是偏低的标准
。
而按目标收益率来确定比较符合实际，能使企业获得更多的利润，但需要有较好的
基础工作。
就标准贴现率的确定，作为起步时，企业可按获得的资料定一个标准试行，然后积
累经验，随时掌握资金市场行情，并根据执行的情况进行修改完善。

四、什么是社会贴现率？

贴现率是现代经济学中的一个极重要的基本概念，它解决了未来经济活动在今天如
何评价的问题。
贴现率为正值，说明未来一块钱不论是损失还是收益，没有现在的一块钱重要；
而且时间隔得越长，未来的价值越低。
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举例说，今天投资100万元的项目，将来如能收回200万，也不能证明此项投资一定
有效。
因为如果这回收的200万要等50年之后，今天衡量的价值就远低于100万。
这是由于如果利率是3%，100万元存银行，50年内得到的利息也将达338万元（利率
为2%的话，50年的利息为崐169万元）。
所以50年后回收200万的投资与存银行得利息相比不值得去做。
投资的机会成本就是将这笔钱存银行所得的收益，正因为如此，我们才将对未来评
价的扣折称做贴现率。
贴现率原是商业银行向中央银行借款应付的利率。
利率为正，或借钱要付息，从来没有人怀疑过，所以正贴现率的概念逐渐被牢固地
确立。
在改革以前，投资评价不用贴现率，这相当于将贴现率假定为零，把将来的收益当
做和今天的收益一样，因而造成资金的严重浪费。
现在这种习惯已经逐渐被纠正，只有经济界以外的人士偶而还沿用老概念。
后来，社会学家将经济贴现率移植到社会学，提出了社会贴现率的概念。
社会贴现率越高，说明不仅未来的钱在今天看来价值很小，而且将来社会上或个人
发生的一切事件今天看来都没有多大的重要性，换句话说，只有现在才是重要的。
“今朝有酒今朝醉”就是这种心态的写照。
社会贴现率高，是人们对未来失去信心，对将来不愿负责任，不守信用，道德水平
恶化的一个标志。
有不少社会科学家试图分析哪些因素决定了社会贴现率，可能的因素有政治和治安
的安定、意外死亡率、平均剩余寿命，当然还有经济贴现率。
甚至有的学者试图估计出社会贴现率的值。

五、为什么根据CAPM模型可以算出股票的贴现率。即市场组合
收益率与无风险利率之差乘以贝塔系数，再加上无风险利率等于
贴现率？

因为β系数就等于 某项资产收益率和无风险利率之差 除以
市场组合收益率与无风险利率之差。

六、什么是贴现率或者实现目标的收益率
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贴现率：是把你未来的钱或者资产折算成现值的利率。
举个例子，假如你有100元钱，贴现率是10%，那么明年的100元钱就是
100/(1+10%)=90.909.
贴现率越高，你未来取得的收益就必须要有更高的利率来抵消，要不然就亏了。

七、什么是社会贴现率？

1 根据“最低期望收益率”来确定
“最低期望收益率”确定的原则是：企业投资必须收回“资金成本”而不于亏本。
“资金成本”是使用资金所付出的代价。
无论资金来源于何方，都存在“资金成本”，出售股票要付股息；
贷款要付利息；
即使是自有资金，也存在着“机会成本”，即失去了可取得利息收入的机会。
当投资在“无风险”的情况下，最低期望收益率等于资金成本；
如果资金来源多元化，则必须取各种资金成本的加权平均值。
例如设C1、C2分别为资金来源中，自有资金数额和筹措资金的数额，i1、i2分别为
自有资金计算利率和筹措资金的计算利率，则最低期望收益率为：
当投资有风险时，要加大最低期望收益率，风险越大，最低期望收益率也应最高。
2 根据企业、公司的“目标收益率”来确定
这种方法是建立在以下的假定条件为基础之上的：
①假定企业以获得最高利润为目的；
②假定能輁为正确谒箃优企业各投资项目IRR；
③假定企业能筹措到资金，并且能估算出来源不同的资金的成本（贷款利率、股票
股息等）。
在以上的假定条件下，目标收益率就是根据企业投资的赢利水平和资金的供求情况
下确定的、企业认为最有利且可行的标准。
其值可按“资金需求”曲线和“资金供给”曲线的交点来确定。
例如，某企业计划上马6个项目，将各项目的IRR按大小顺序排列，作计划投资页皪
和资金需求量见表1所示。
表1 计划投资项目的IRR和资金需求量
项目计划投资项目的IRR，%资金需求量/万元累计资金需求量/万元 140500500
2305001 000 3241 000 2 000 4151 500 3 500 511.51 500 5 000 69.51 500 6 500
以IRR为纵坐标，累计资金需求量为横坐标，绘出“资金需求曲线”，见图1。
图1 资金需求曲线 将各种来源的筹措资金的资金成本按从小到大的顺序排列，作资
金成本和资金供给量见表2所示。
表2 资金成本和资金供给量
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项目资金成本，%资金供给量/万元累计资金供给量/万元 1101 0001 000 2111 5002 500
312.51 0003 500 4161 0004 500 5275005 000 6305005 500 7351 0006 500 以资金成本为纵坐
标，累计资金供给量为横坐标，绘出“资金供给曲线”，见图2。
图2 资金供给曲线 将图1与图2合并成图3，资金需求量曲线与资金供给曲线的交点
的纵坐标即为目标收益率。
图3 资金需求、供给曲线 两条曲线交点的纵坐标为14%，对应累计资金量为3
900万元。
所以该企业的目标收益率可取14%。
如按此标准，可上四个项目，这时总投资为3 500万元。
所以，目标收益率＞最低收益率＞资金成本。
最低期望收益率比较容易确定，但只提供了一个最低标准，准确地说是偏低的标准
。
而按目标收益率来确定比较符合实际，能使企业获得更多的利润，但需要有较好的
基础工作。
就标准贴现率的确定，作为起步时，企业可按获得的资料定一个标准试行，然后积
累经验，随时掌握资金市场行情，并根据执行的情况进行修改完善。
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