
第五节  投资中心 

【知识点一】 投资中心的划分 

投资中心是指某些分散经营的单位或部门，其经理所拥有的自主权不仅包括制定价格、确定产品和生产方法

等经营决策权，而且还包括投资规模和投资类型等长期投资决策权。 

投资中心的经理不仅能控制除公司分摊管理费用外的全部成本和收入，而且能控制占用的资产，因此，对于

投资中心不仅要衡量其利润，而且要衡量其资产的投资报酬率。 

【知识点二】 投资中心的考核指标 

由于所得税是根据整个企业的收益确定的，与部门的业绩评价没有直接关系，因此通常使用税前经营利润

（或以息税前利润代替）和税前投资报酬率。投资中心业绩的考核指标通常有以下两种: 

1、投资报酬率 

这是最常见的考核投资中心业绩的指标。这里所说的投资报酬率是部门税前经营利润除以该部门所拥有的平

均净经营资产。 

部门投资报酬率=部门税前经营利润/部门平均净经营资产 

【例 18-2】某公司有 A和 B两个部门，有关数据如下表所示。 

某公司 A、B部门相关数据                  单位：元 

项目 A 部门 B 部门 

部门税前经营利润 108000 90000 

所得税（税率 25%） 27000 22500 

部门税后经营净利润 81000 67500 

部门平均经营资产 900000 600000 

部门平均经营负债 50000 40000 

部门平均净经营资产（部门平均净投资资本） 850000 560000 

（1）A部门投资报酬率=108000÷850000=12.71% 

     B 部门投资报酬率=90000÷560000=16.07% 

用部门投资报酬率来评价投资中心业绩有许多优点：它是根据现有的会计资料计算的，比较客观，可用于部

门之间以及不同行业之间的比较。部门投资报酬率可以分解为投资周转率和部门经营利润率两者的乘积，并

可进一步分解为资产的明细项目和收支的明细项目，从而对整个部门的经营状况作出评价。 

部门投资报酬率指标的不足也十分明显：部门经理会产生"次优化"行为。具体来讲，部门会放弃高于公司要

求的报酬率而低于目前部门投资报酬率的机会，或者减少现有的投资报酬率较低但高于公司要求的报酬率的

某些资产，使部门的业绩获得较好评价，但却损害了公司整体利益。 

假设[例 18-2]中，公司要求的税前投资报酬率为 11%，B部门经理面临一个税前投资报酬率为 13%的投资机

会，投资额为 100000 元，每年部门税前经营利润 13000 元。 

尽管对整个公司来说，由于投资报酬率高于公司要求的报酬率，应当利用这个投资机会，但却使该部门的投

资报酬率由过去的 16.07%下降到 15.61%。 

投资报酬率=（90000+13000）/（560000+100000）*100%=15.61% 

同样道理，当情况与此相反，假设该 B部门现有一项资产价值 50000 元，每年税前获利 6500 元，税前投资

报酬率为 13% ，超过了公司要求的报酬率， 部门经理却愿意放弃该项资产，以提高部门的投资报酬率: 

投资报酬率=（90000-6500）/（560000-50000）×100%=16.37% 

2.剩余收益 

作为业绩评价指标，它的主要优点是与增加股东财富的目标一致。为了克服由于使用比率来衡量部门业绩带

来的次优化问题，许多公司采用绝对数指标来实现利润与投资之间的联系，这就是剩余收益。 

部门剩余收益=部门税前经营利润-部门平均净经营资产应计报酬 

=部门税前经营利润-部门平均净经营资产×要求的税前投资报酬率 

剩余收益的主要优点是可以使业绩评价与公司的目标协调一致，引导部门经理采纳高于公司要求的税前投资

报酬率的决策。 

续【例 18-2】某公司有 A和 B两个部门，假设 A 部门要求的税前投资报酬率为 10%，B部门的风险较大，要

求的税前投资报酬率为 12%，有关数据如下表所示。 

项目 A 部门 B 部门 



部门税前经营利润 108000 90000 

所得税（税率 25%） 27000 22500 

部门税后经营净利润 81000 67500 

部门平均经营资产 900000 600000 

部门平均经营负债 50000 40000 

部门平均净经营资产（部门平均净投资资本） 850000 560000 

A 部门剩余收益= 108000-850000 x10% =23000（元） 

B 部门剩余收益 =90000-560000 x12% =22800 （元） 

B 部门经理如果采纳前面提到的投资机会（税前投资报酬率为 13% ，投资额 100000 元，每年税前获利

13000 元），可以增加部门剩余收益. 

采纳投资方案后剩余收益 =（90000 +13000）- （560000+100000）x12%=23800（元） 

B 部门经理如果采纳前面提到的减少一项现有资产的方案（价值 50 000 元，每年税前获利 6500 元，税前投

资报酬率为 13%），会减少部门剩余收益: 

采纳减资方案后剩余收益= （90000-6500）-（560000-50000）x12% =22300（元） 

因此，B部门经理会采纳投资方案而放弃减资方案，与公司总目标一致。 

采用剩余收益指标还有一个好处，就是允许使用不同的风险调整资本成本（即要求的投资报酬率）。从现代

财务理论来看，不同的投资有不同的风险，要求按风险程度调整其资本成本。 

剩余收益指标的不足在于不便于不同规模的公司和部门的业绩比较。剩余收益指标是一个绝对数指标，不便

于不同规模的公司和部门的比较，由此使其有用性下降。 

剩余收益的计算要使用会计数据，包括收益、投资的账面价值等。如果会计信息的质量低劣，必然会导致低

质量的剩余收益和业绩评价。 

【何你说】 

项目 应用范围 权利 考核范围 考核指标 

成本中心 最广 可控成本的控制权 可控的成本、费用  标准成本中心：既定产品

质量和数量条件下的标准

成本 

费用中心：费用预算 

利润中心 较窄 有权对其供货的来源和市

场的选择进行决策 

（经营决策权） 

成本（费用）、收入、 

利润 

部门边际贡献 

部门可控边际贡献 

部门税前经营利润 

投资中心 最小 经营决策权、投资决策权 成本（费用）、收入、

利润、投资效果（率） 

部门投资报酬率 

部门剩余收益 

 

【例题•多选题】剩余收益是评价投资中心业绩的指标之一。下列关于剩余收益指标的说法中，正确的有

（  ）。 

A.剩余收益可以根据现有财务报表资料直接计算 

B.剩余收益可以引导部门经理采取与企业总体利益一致的决策 

C.计算剩余收益时，对不同部门可以使用不同的资本成本 

D.剩余收益指标可以直接用于不同部门之间的业绩比较 

答案：BC 

解析：剩余收益的计算涉及资本成本，资本成本不能根据现有财务报表资料直接计算，选项 A错误；剩余收

益是绝对数指标，不可以直接用于不同部门之间的业绩比较，选项 D 错误。 

 

【例题•多选题】作为评价投资中心的业绩指标，部门投资报酬率的优点有（  ）。 

A.可用于比较不同规模部门的业绩 

B.有利于从投资周转率以及部门经营利润角度进行经营分析 

C.根据现有会计资料计算，比较方便 

D.可以使业绩评价与企业目标协调一致 



答案：ABC 

解析：部门投资报酬率指标的不足也十分明显.部门经理会产生"次优化"行为。具体来讲，部门会放弃高于

公司要求的报酬率而低于目前部门投资报酬率的机会，或者减少现有的投资报酬率较低但高于公司要求的报

酬率的某些资产，使部门的业绩获得较好评价，但却损害了公司整体利益。 

 

【例题·单选题】甲公司下属投资中心本部门税前经营利润 15 万元，部门平均资产 100 万元（其中平均

非经营资产 20万元），部门平均经营负债 30万元，该部门要求的税前投资报酬率为 10%，该中心的剩余收

益（  ）万元。 

A.5 

B.8 

C.7 

D.10 

答案：D 

解析：该中心的剩余收益=15-（100-20-30）*10%=10（万元） 

 

【知识点三】  投资中心业绩报告 

投资中心的主要考核指标是投资报酬率和剩余收益，补充的指标是现金回收率和剩余现金流量。现举例说明

如下: 

【例 18-3 】 假定某公司 A分公司为一投资中心，该公司规定的最低报酬率为 12% 。现根据 A分公司的有

关原始凭证等资料，编制出该投资中心的业绩报告，如下表所示。 

投资中心的业绩报告               单位：元 

从表中可知，A分公司的实际投资报酬率与剩余收益均超过了预算数，说明该投资中心在本年度的经营业绩

较好。 

项目 预算 实际 差异 

部门销售收入 

变动成本 

边际贡献 

可控固定成本 

部门可控边际贡献 

部门不可控固定成本 

部门税前经营利润 

573 000 

246 000 

327 000 

140 000 

187 000 

12 000 

175 000 

591 000 

251 200 

339 800 

141 400 

198 400 

15 000 

183 400 

18 000（F） 

5 200（U） 

12 800（F） 

1 400（U） 

11 400（F） 

3 000（U） 

8 400（F） 

经营资产： 

现金 

应收账款 

存货 

固定资产（原值） 

部门平均净经营资产 

15 500 

110 000 

90 000 

450 000 

665 500 

17 000 

131 000 

92 500 

450 000 

690 500 

1 500 

21 000 

2 500 

0 

25 000 

部门投资报酬率 26.3% 26.6% 0.3%（F） 

要求的税前投资报酬率

要求的税前投资收益 

部门剩余收益 

12% 

79 860 

95 140 

12% 

82 860 

100 540 

 

 

5 400（F） 

 


