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B4_E4_BC_9A_c67_269664.htm 第四节 项目投资决策评价指标

的运用 一、独立方案财务可行性评价及投资决策 独立方案是

指一组互相分离、互不排斥的方案。在独立方案中选择某一

方案并不排斥选择另一方案。 1.评价独立方案财务可行性的

要点:类型条件决策完全具备财务可行性净现值NPV≥0；②

净现值率NPVR≥0；③获利指数PI≥1； ④内部收益率IRR≥

基准折现率ic⑤包括建设期的静态投资回收期PP≤项目计算

期的一半n/2.⑥不包括建设期的静态投资回收期PP, ≤运营期

的一半P/2⑦投资利润率ROI≥基准投资利润率事先给定i 接受

完全不具备财务可行性净现值NPV＜0；②净现值率NPVR＜0

；③获利指数PI＜1； ④内部收益率IRR＜基准折现率ic⑤包

括建设期的静态投资回收期PP＞项目计算期的一半n/2.⑥不

包括建设期的静态投资回收期PP, ＞运营期的一半P/2⑦投资

利润率ROI＜基准投资利润率事先给定i 拒绝基本具备财务可

行性①净现值NPV≥0；②净现值率NPVR≥0；③获利指数PI

≥1；④内部收益率IRR≥基准折现率ic ⑤包括建设期的静态

投资回收期PP＞项目计算期的一半n/2.⑥不包括建设期的静

态投资回收期PP, ＞运营期的一半P/2⑦投资利润率ROI＜基准

投资利润率事先给定i 考虑接受基本不具备财务可行性净现

值NPV＜0；②净现值率NPVR＜0；③获利指数PI＜1； ④内

部收益率IRR＜基准折现率ic⑤包括建设期的静态投资回收

期PP＜项目计算期的一半n/2.⑥不包括建设期的静态投资回

收期PP, ＜运营期的一半P/2⑦投资利润率ROI＞基准投资利润



率事先给定i 拒绝 二、多个互斥方案的比较决策 互斥方案是

指互相关联互相排斥的方案，即一组方案中的各个方案彼此

可以相互代替，采纳方案组中的某一方案就会自动排斥这组

方案中的其他方案。 前提：每一个入选方案已具备财务可行

性，优中选佳。 项目投资多方案比较决策的方法：净现值法

、净现值率法、差额投资内部收益率法、年等额净回收额法

和计算期统一法等具体方法。方法含义前提结论净现值法比

较备选方案的NPV大小（1）原始投资额相同（2）项目计算

期相等NPV最大者最优净现值率法比较备选方案的NPVR大

小原始投资额不同NPVR最大者最优差额投资内部收益率法以

备选方案△NCF为基础计算△IRR的大小（1）原始投资额不

相同（2）项目计算期相同△IRR≥ic， 投资大者优△IRR＜ic

， 投资少者优年等额净回收额法比较备选方案的年等额净回

收额=NPV/[P/A（n,i）]（1）原始投资额不相同（2）特别是

项目计算期不同年等额净回收额大者优计算期统一法最小公

倍对计算期不相等的多个互斥方案选定一个共同的计算分析

期，以满足时间可比性的要求，进而根据调整后的评价指标

选择最优方案的方法项目计算期相差比较悬殊 NPV最大者优

方案重复还原为年等额净回收额后按照最短的计算期计算出

相应净现值，决策 三、多方案组合排队投资决策 如果一组方

案中既不属于相互独立又不属于相互排斥，而是可以实现任

意组合或排队，则这些方案被称作组合或排队方案。其中又

包括（1）先决方案（2）互补方案和（3）不完全互斥方案等

形式。 首先评价所有方案的财务可行性淘汰不具备财务可行

性的方案；然后反复衡量和比较不同组合条件下的有关评价

指标的大小，从而作出最终决策。 （一）资金总量不受限制 



按每一项目的净现值NPV由大到小排队，确定优先考虑的项

目顺序。 （二）在资金总量受到限制时则需 1．充分组合，

在限定资金范围内，设计所有可能，并计算∑NPV选出最大

一组； 2．将改组项目的NPVR或PI由大到小排列 例：现有A

、B、C、B和E五个投资方案，有关资料如下：项目原始投资

（万元）NPVNPVRIRR（%）A3001200．418B200400

．221C2001000．540D100220．2219E100300．335 要求：（1）

资金总额在900万元以上的投资选择 （2）投资总额分别在200

、300、400、450、500、600、700、800万元的投资选择。 解

答：（1）A C B D E （2）以450万元为例：资金限制组合可能

∑NPV排序450万元A D142 A E150 B C140 B D E92 C D E152*C
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