
第四章 投资管理

第二节 固定资产投资管理

【知识点 1】投资项目的现金流量的估计

1.现金流量是投资项目财务可行性分析的主要分析对象，净现值、内含报酬率、回收期等财务评价指标，均

是以现金流量为对象进行可行性评价的。

2.现金流量，是指在项目投资决策中与项目投资决策相关的现金流入和现金流出的数量。

3.净现金流量是指现金流入量与现金流出量之差。

一、投资项目的现金流量的构成

1.建设期现金流量即项目建设期开始至项目建设完成投资使用过程中发生的现金流量，主要为现金流出量

2.包括：

（1）固定资产投资，即房屋和建筑物、机器设备等的购入，或建造、运输、安装成本等

（2）流动资产投资，即由于新增固定资产而增加的营运资金

（3）其他投资费用，与固定资产投资有关的其他费用，如筹建费用、职工培训费

（4）原有固定资产的变现收入，表现为现金流入，常见于固定资产更新投资

3.营运资金一般在经营期的期初投入，流动资金投资额估算方法如下：

某年流动资金投资额（垫支数）=本年流动资金需用额-截至上年的流动资金投资额

=本年流动资金需用额-上年流动资金需用额

本年流动资金需用额=本年流动资产需用额-本年流动负债需用额

【教材例 4-1】B 企业拟建的生产线项目，预计投产第 1 年的流动资产需用额为 30 万元，流动负债需用额为

15 万元；预计投产第 2年流动资产需用额为 40 万元，流动负债需用额为 20 万元。

根据上述资料，可估算该项目各项指标如下：

投产第 1年的流动资金需用额=30-15=15（万元）

第一次流动资金投资额=15-0=15（万元）

投产第 2年的流动资金需用额=40-20=20（万元）

第二次流动资金投资额=20-15=5（万元）

流动资金投资合计=15+5=20（万元）。

二、经营期现金流量

1.经营期是指项目投产至项目终结的时间段

2.经营期现金流量表现为净现金流量（NCF），等于现金流入量减去现金流出量。其计算公式为：

经营期现金净流量=销售收入-付现成本-所得税

=净利润+折旧等非付现成本

=（销售收入-付现成本）×（1-所得税税率）+折旧等非付现成本×所得税税率

【教材例 4-2】某企业计划投资购买 1 台设备，设备价值为 35 万元，使用寿命为 5年，以直线法计提折旧，

期末无残值，使用该设备每年给企业带来销售收入 38 万元，付现成本 15 万元，若企业适用的所得税税率为

25%，计算该项目经营期现金净流量。

折旧额=35/5=7（万元）；税前利润=38-15-7=16（万元）；所得税=16×25%=4（万元）

净利润=16-4=12（万元）；经营期现金净流量=38-15-4=19（万元）。

三、终结期现金流量

1.终结期的现金流量主要是现金流入量

2.包括



（1）固定资产变价净收入：是指固定资产出售或报废时的出售价款或残值收入扣除清理费用后的净额

（2）固定资产变现净损益对现金净流量的影响

固定资产变现净损益对现金净流量的影响=（账面价值-变价净收入）×所得税税率

固定资产的账面价值=固定资产原值-按照税法规定计提的累计折旧

①如果（账面价值-变价净收入）>0，则意味着发生了变现净损失，可以抵税，减少现金流出，增加现金净流

量

②如果（账面价值-变价净收入）<0，则意味着实现了变现净收益，应该纳税，增加现金流出，减少现金净流

量

（3）垫支营运资金的收回

伴随着固定资产的出售或报废，投资项目的经济寿命结束，企业将与该项目相关的存货出售，应收账款收回，

应付账款也随之偿付。营运资金恢复到原有水平，项目开始垫支的营运资金在项目结束时得到回收。

【教材例4-3】某企业2×15年 12月 31日以 20000元价格处置1台闲置设备，该设备于2×07年 12月以 80000

元价格购入，并于当期立即投入使用，预计可使用年限为 10 年，预计净残值率为零。按年限平均法计提折旧

（均与税法规定相同）。若企业适用的所得税税率为 25%，不考虑其他相关税费，计算该业务对当期现金流量

的影响。

年折旧额=80000/10=8000（元）

目前账面价值=80000-8000×8=16000（元）

该业务对当期现金流量的影响=20000-（20000-16000）×25%=19000（元）。

【单选题·2019 年】甲公司拟购买一台价值 40 万元的设备，预计使用年限为 5年，采用年限平均法计提折旧，

预计净残值为零。该设备预计每年为公司实现销售收入 50 万元，相应付现成本 22 万元。适用的企业所得税

税率为 25%，假设不考虑其他相关税费，会计折旧方法与税法规定一致，则该设备经营期每年现金净流量为

（ ）万元。
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【答案】D

【解析】折旧=40/5=8（万元），该设备经营期每年现金净流量=（50-22）×（1-25%）+8×25%=23（万元）。


