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class="mar10"> 企业拥有以直接投资形式存在的股权投资，主

要是由于组建联营企业、合资企业或合作企业等经济合作项

目产生的。而且，合作通常是有期限的。直接投资形式的股

权投资大都是通过投资协议或合同，规定投资方和被投资方

的权利、责任和义务，以及投资收益的分配形式，投资本金

的处理办法等。就投资收益的分配形式，比较常见的方式有

： （一）按投资方投资额占被投资企业实收资本的比例参与

被投资企业净收益的分配； （二）按被投资企业销售收入或

利润的一定比例提成； （三）按投资方出资额的一定比例支

付资金使用报酬，等等。而投资本金的处置方法决于投资是

否是有期限的。无期限的不存在处置办法，而投资协议规定

投资是有期限的则投资本金在投资期限届满时的处置方法要

依投资协议规定办理。通常的处置方法有： 1．协议期满，

按投资时的作价金额以现金返还； 2．协议期满，返还实投

资产； 3．协议期满，按协议期满时实投资产的变现价格或

续用价格作价以现金返还等。 对股权投资收益部分的评估，

不论采取何种分配形式和方法，其评估方法基本上是收益现

值法进行。根据投资协议投资方有期限的，按有期限的收益

现值法进行评估；如协议规定投资为非有限期的，则按非有

限期收益现值法进行评估。对于投资本金部分则要视协议的

具体规定酌情评定。凡是以现金返还的，可以用收益现值法

对到期回收的现金进行折现或资本化处理。凡是返还实投资



产的，则应根据实投资产的具体情况进行评估。 以上是股权

投资中直接投资评估的基本思路。直接投资中可能还会有许

多特殊情况，如投资方的直接投资份额在被投资企业的资本

总额中所占比例过小，评估人员直接调查了解被投资企业生

产经营、财务状况有许多不便，在这种情况下，除了可以采

用收益现值法就投资收益及协议规定的投资本金处置办法评

估该项直接投资外，评估人员还可以根据具体情况，运用替

代原则选择最恰当的方法合理地评估小股权的价格。如果股

权投资为控股投资，则对控股投资的评估就要对被投资企业

进行整体评估，企业整体评估的方法可参见后面有关章节，
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