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https://www.100test.com/kao_ti2020/522/2021_2022__E8_87_AA_

E7_94_B1_E7_8E_B0_E9_c47_522147.htm 《指导意见》规定“

应当根据评估对象价值类型的不同，区分企业整体价值、股

东全部权益价值和股东部分权益价值”，因此，现金流量的

计算应当与评估对象价值类型的口径相匹配。根据评估对象

价值类型，自由现金流量可分为企业投资资本现金流量和企

业股权现金流量。 1、企业投资资本现金流量。如果评估对

象的价值类型是企业的投资资本的价值，即通常所说的企业

整体资产的价值，则对应的是企业投资资本现金流量。企业

投资资本现金流量是指扣除了税收、必要的资本性支出和营

运资本增加后，能够支付给所有的清偿权者(债权人和股东)

的现金流量。也就是在企业股权现金流量的基础上再加上债

权人的收益流量，即: 企业投资资本现金流量=息税前利润(1

－所得税率) 折旧及摊销－资本性支出－营运资本净增加额 2

、企业股权现金流量。如果评估对象的价值类型是股东全部

权益价值(即通常所说的企业的股权价值)，则采用的是企业

股权现金流量。企业股权现金流量是指满足债务清偿、资本

支出和营运资本等所有的需要之后剩下的可作为发放股利的

现金流量。也就是说，企业获得的现金首先必须满足企业必

要的生产经营活动及其增长的需要，剩余部分才能提供给所

有投资人(包括债权人和所有者)，由于债权人的求偿权排在

所有者之前，所以股权现金流量还要在企业投资资本现金流

量的基础上再扣除与债务相联系的现金流量，即: 企业的股权

现金流量＝息税前利润(1－所得税率) 折旧及摊销－资本性支



出－营运资本净增加额 (新增有息负债－偿还有息负债本金) 3

、企业的部分股权现金流量。如果评估对象的价值类型是股

东部分权益价值，原则上应按计算股东全部权益价值所对应

的企业的股权现金流折算企业的部分股权现金流量，但应当

注意，股东部分权益价值并不必然等于股东全部权益价值与

股权比例的乘积。评估股东部分权益价值，应当在适当及切

实可行的情况下考虑由于控股权和少数股权等因素产生的溢

价或折价。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下载。
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