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（一）掌握收益分配的基本原则 （二）掌握确定收益分配政

策时应考虑的因素 （三）掌握股利理论 （四）掌握各种股利

政策的基本原理、优缺点和适用范围 （五）掌握股利分配的

程序 （六）掌握股利分配方案的确定 （七）熟悉股利的发放

程序 （八）熟悉股票股利的含义和优点 （九）熟悉股票分割

的含义、特点及作用 （十）熟悉股票回购的含义、动机、方

式及对股东的影响 [考试内容] 第一节 收益分配概述 一、收益

分配的基本原则 企业的收益分配有广义的收益分配和狭义的

收益分配两种。广义的收益分配是指对企业的收入和收益总

额进行分配的过程；狭义的收益分配则是指对企业净收益的

分配。本章所指收益分配是指企业净收益的分配。作为一项

重要的财务活动，企业的收益分配应当遵循以下原则：（1）

依法分配原则；（2）资本保全原则；（3）兼顾各方面利益

原则；（4）分配与积累并重原则；（5）投资与收益对等原

则。 二、确定收益分配政策时应考虑的因素 在确定企业的收

益分配政策时，应当考虑相关因素的影响。 （一）法律因素 

为了保护债权人和股东的利益，法律法规就公司的收益分配

作出了规定，公司的收益分配政策必须符合相关法律规范的

要求。相关要求主要体现在以下几个方面：（1）资本保全约

束；（2）偿债能力约束；（3）资本积累约束；（4）超额累

积利润约束。 （二）公司因素 公司在确定收益分配政策时，

出于长期发展和短期经营的考虑，需要考虑以下因素：（1）



现金流量；（2）投资需求；（3）筹资能力；（4）资产的流

动性；（5）盈利的稳定性；（6）筹资成本；（7）股利政策

惯性；（8）其他因素。 （三）股东因素 股东在收入、控制

权、税赋、风险及投资机会等方面的考虑也会对企业的收益

分配政策产生影响。 （四）债务契约与通货膨胀 三、股利分

配对公司股价的影响以及股利理论 关于股利与股票市价间的

关系，存在着不同的观点，并形成了不同的股利理论。股利

理论主要包括股利无关论、股利相关论、所得税差异理论及

代理理论。 （一）股利无关论 股利无关论（也称MM理论）

认为，在一定的假设条件限定下，股利政策不会对公司的价

值或股票的价格产生任何影响。一个公司的股票价格完全由

公司的投资决策的获利能力和风险组合决定，而与公司的利

润分配政策无关。该理论是建立在完全市场理论之上的，假

定条件包括：（1）市场具有强式效率；（2）不存在任何公

司或个人所得税；（3）不存在任何筹资费用（包括发行费用

和各种交易费用）；（4）公司的投资决策与股利决策彼此独

立（公司的股利政策不影响投资决策）。 （二）股利相关论 

股利相关理论认为，企业的股利政策会影响到股票价格。主

要观点包括以下两种： 1.股利重要论 股利重要论（又称“在

手之鸟”理论）认为，用留存收益再投资给投资者带来的收

益具有较大的不确定性，并且投资的风险随着时间的推移会

进一步增大，因此，投资者更喜欢现金股利，而不愿意将收

益留存在公司内部，而去承担未来的投资风险。 2.信号传递

理论 信号传递理论认为，在信息不对称的情况下，公司可以

通过股利政策向市场传递有关公司未来盈利能力的信息，从

而会影响公司的股价。一般来讲，预期未来盈利能力强的公



司往往愿意通过相对较高的股利支付水平，把自己同预期盈

利能力差的公司区别开来，以吸引更多的投资者。 （三）所

得税差异理论 所得税差异理论认为，由于普遍存在的税率的

差异及纳税时间的差异，资本利得收入比股利收入更有助于

实现收益最大化目标，企业应当采用低股利政策。 （四）代

理理论 代理理论认为，股利政策有助于减缓管理者与股东之

间的代理冲突，股利政策是协调股东与管理者之间代理关系

的一种约束机制。较多地派发现金股利至少具有以下几点好

处：（1）公司管理者将公司的盈利以股利的形式支付给投资

者，则管理者自身可以支配的“闲余现金流量”就相应减少

了，这在一定程度上可以抑制公司管理者过度地扩大投资或

进行特权消费，从而保护外部投资者的利益。（2）较多的派

发现金股利，减少了内部融资，导致公司进入资本市场寻求

外部融资，从而公司可以经常接受资本市场的有效监督，这

样便可以通过资本市场的监督减少代理成本。 100Test 下载频

道开通，各类考试题目直接下载。详细请访问
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