
第六章 投资管理

本章属于非常重点章节，考分在 20 分左右，主观题和客观题都会涉及，考点如下：

（一）企业投资分类

（二）投资项目财务评价指标

（三）项目投资管理，包括独立方案决策、互斥方案决策和固定资产更新决策

（四）证券投资管理，包括股票、债券

（五）基金投资与期权投资

【考点 1】企业投资分类

【总结 1】项目投资、对内投资都属于直接投资；证券投资属于间接投资；而对外投资可

以是间接投资，也可以是直接投资。

【总结 2】发展性投资是战略性投资；而维持性投资是战术性投资，如固定资产更新决

策。

【单选题】下列投资活动中，属于间接投资的是（ ）。

A.建设新的生产线

B.开办新的子公司

C.吸收合并其他企业

D.购买公司债券

答案：D

解析：间接投资，是指将资金投放于股票、债券等权益性资产上的企业投资。选项 D属

于间接投资。

【多选题】按照企业投资的分类，下列各项中，属于发展性投资的有（ ）。

A.开发新产品的投资

B.更新替换旧设备的投资

C.企业间兼并合并的投资



D.大幅度扩大生产规模的投资

答案：ACD

解析：发展性投资也可以称为战略性投资，如企业间兼并合并的投资、转换新行业和开

发新产品投资、大幅度扩大生产规模的投资等。更新替换旧设备的投资属于维持性投资。

【考点 2】投资项目财务评价指标

1.现金流入-现金流出=现金净流量

2.具体现金流量

（1）投资期现金流量

长期资产投资、营运资金垫支

（2）营运期现金流量

营业现金流量=税后收入-税后付现成本+折旧抵税

（3）终结点现金流量

固定资产变价净收入

固定资产变现净收益对现金流量的影响（纳税或抵税）

收回垫支营运资金。

3.投资项目具体指标

净现值>0 时，现值指数>1，内含收益率〉项目资本成本

净现值<0 时，现值指数<1，内含收益率〈项目资本成本

净现值=0 时，现值指数=1，内含收益率=项目资本成本

【单选题】甲公司拟就设备处置进行投资决策，该设备于 6年前以 30000 元购入，折旧

年限为 10 年，按直线法计提折旧，预计残值率为 5%。目前可以按 8000 元价格卖出。适

用所得税税率为 25%，则卖出该设备对甲公司当年现金流量的影响额是（ ）。

A.增加 1225 元

B.增加 6775 元



C.增加 8000 元

D.增加 9225 元

答案：D

解析：年折旧额＝30000×（1-5%）÷10＝2850（元），账面价值＝30000-2850×6＝

12900（元），变现损失＝12900-8000＝4900（元），对现金流量的影响额＝

8000+4900×25%＝9225（元）。故选 D项。

【单选题】某项目投资 100 万元，使用寿命 10 年，已知该项目的第 10 年经营净现金流

量为 25 万元，期满处置固定资产残值收入及回收流动资金共 8万元，则该投资项目第 10

年的净现金流量为（ ）万元。

A.8 B.25 C.33 D.43

答案：C

解析：该投资项目第 10 年的净现金流量＝25+8＝33（万元）。故选 C项。

【单选题】一个投资方案年销售收入是 300 万元，年销售成本是 180 万元，其中折旧 85

万元，所得税税率 25%，该方案营业现金流量为（ ）万元。

A.120

B.205

C.183.75

D.175

答案：D

解析：该方案营业现金流量＝300－180－（300－180）×25%+85＝175（万元）。故选 D

项。

【多选题】下列各项中，会随着贴现率的下降而上升的指标有（ ）

A.动态回收期

B.净现值

C.内含收益率



D.现值指数

答案：BD

解析：净现值和现值指数的指标大小与贴现率的变动方向相反，选项 B、D正确；动态回

收期的指标大小与贴现率的变动方向相同，所以贴现率下降，动态回收期也变小，选项 A

错误；内含收益率不受贴现率的影响，选项 C错误。

【单选题】某投资项目只有第一年年初产生现金净流出，随后各年均产生现金净流入，

且其动态回收期短于项目的寿命期，则该投资项目的净现值（ ）。

A.大于 0

B.无法判断

C.等于 0

D.小于 0

答案：A

解析：动态回收期是未来现金净流量的现值等于原始投资额现值时所经历的时间。本题

中动态回收期短于项目的寿命期，所以项目未来现金净流量现值大于项目原始投资额现

值。净现值=未来现金净流量现值-原始投资额现值，故净现值＞0。

【单选题】关于项目决策的内含收益率法，下列表述正确的是（ ）

A.项目的内含收益率大于 0，则项目可行

B.内含收益率不能反映投资项目可能达到的收益率

C.内含收益率指标没有考虑资金时间价值因素

D.内含收益率指标有时无法对互斥方案做出正确决策

答案：D

解析：项目的内含收益率大于或等于必要投资收益率，则项目可行，所以，选项 A的说

法不正确。内含收益率就是投资项目可能达到的收益率，所以，选项 B的说法不正确。内

含收益率是使净现值等于零的贴现率，所以，内含收益率指标考虑了资金时间价值因素，

即选项 C的说法不正确。在互斥投资方案决策时，某一方案原始投资额低，净现值小，但

内含收益率可能较高；而另一方案原始投资额高，净现值大，但内含收益率可能较低，所

以，选项 D的说法正确。



【单选题】在对某独立投资项目进行财务评价时，下列各项中，不能据以判断该项目具

有财务可行性的是（ ）。

A.以必要收益率作为折现率计算的项目现值指数大于 1

B.以必要收益率作为折现率计算的年金净流量大于 0

C.项目静态投资回收期小于项目寿命期

D.以必要收益率作为折现率计算的项目净现值大于 0

答案：C

解析：静态投资回收期没有考虑货币的时间价值。只考虑了未来现金净流量总和中等于

原始投资额的部分，没有考虑超过原始投资额的部分，静态回收期只能用来评价方案优

劣，不能用来判断项目的财务可行性。

【多选题】如果某投资项目在建设起点一次性投入资金，随后每年都有正的现金净流

量，在采用内含收益率对该项目进行财务可行性评价时，下列说法错误的是（ ）。

A.如果内含收益率大于折现率，则项目净现值大于 1

B.如果内含收益率大于折现率，则项目现值指数大于 1

C.如果内含收益率小于折现率，则项目现值指数小于 0

D.如果内含收益率等于折现率，则项目动态回收期小于项目寿命期

答案：ACD

解析：内含收益率是使净现值等于零时的贴现率。内含收益率大于项目折现率时，项目

净现值大于 0，即未来现金净流量现值〉原始投资额现值，现值指数=未来现金净流量现

值/原始投资额现值>1。所以 A错误，B正确，内含收益率小于项目折现率现值指数大于

1，所以 C错误，内含收益率等于项目折现率时，项目动态回收期等于项目寿命期，所以

D错误。

【单选题】对项目计算期相同而原始投资不同的两个互斥投资项目进行决策时，适宜单

独采用的方法是（ ）。

A.回收期法

B.现值指数法



C.内含收益率法

D.净现值法

答案：D

解析：互斥方案决策以方案的获利数额作为评价标准。因此一般采用净现值法和年金净

流量法进行选优的决策。但投资项目的寿命期不同时，年金净流量法是互斥方案最恰当的

决策方法。


