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E8_AF_95_E7_AC_94_E8_c56_457858.htm 二、借款偿还期 又

称固定资产投资国内借款偿还期。是指在国家财政规定及项

目具体财务条件下，以项目投产后可用于还款的资金偿还固

定资产投资国内借款本金和建设期利息所需要的时间，是反

映项目财务清偿能力的指标。 借款偿还期一般以年为单位，

从借款开始年开始。 借款偿还期可根据编制借款还本付息表

计算得到。 三、投资利润率 投资利润率是指项目达到设计生

产能力后的一个正常生产年份的年利润总额与项目总投资的

比率，是反映项目盈利能力的指标。 投资利润率可根据损益

表计算得出，在计算时应注意以下两点。 (1)项目总投资的构

成。项目总投资的计算公式为 项目总投资=固定资产投资 流

动资金投资 注意不要忽略了流动资金投资。 (2)利润总额是指

一个正常生产年份的利润总额，不要用投产期的不正常生产

年份及全部利润额来代替。如果在生产期内各年的利润总 额

变化幅度较大，应计算生产期年平均利润总额与项目总投资

的比率。 第四节财务评价动态指标的计算 动态评价指标考虑

了资金的时间价值。与静态指标相比，动态指标更注重考察

项目在其计算期内各年现金流量的具体情况，也就能够更加

直观地反映项目的财务状况。 一、财务净现值(FNpV)： 财

务净现值是指按行业的基准收益率或设定的折现率(iC)，将

项目计算期内各年净现金流量折现到建设期初的现值之和，

是考察项目盈利能力的指标. 财务净现值可根据现金流量表计

算求得。在现金流量表的延长表中，累计净现金流量现值栏



目中项目计算期最后一年的数额，即为该项目的净现值。 财

务净现值的应用比较简单。如果经计算得出的财务净现值大

于或等于零，即FNpV≥0，表明项目在计算期内可获得大于

或等于基准收益水平的收益额，则在财务上可考虑接受该项

目。 二、财务内部收益率(FIRR) 财务内部收益率是使项目在

整个计算期内各年净现金流量现值累计等于零时的折现率，

它反映项目所占用资金的盈利率，是考察项目盈利能力的主

要动态评价指标。 财务内部收益率可根据现金流量表中净现

金流量采用插值法计算求得，在案例分析中，一般是采用列

表法进行的，其基本做法如下: (1)找到一个FIRRl，使与其对

应的FNpVl≥0。计算方法是以FIRRl为折现率，求出各年的折

现系数，根据现金流量表的延长表，计算出各年的净现金流

量现值以及累计净现金流量现值，从而得到FNpVi。 (2)然后

找到另一个FIRR2，使与其对应的FNpV2≤0，并且FIRR2

与FIRRl的差应满足插值范围的要求，即FIRR2与FIRRl不能相

差太大. FIRR2的计算方法同上. (3)利用插值公式即可计算出

财务内部收益率(注：利用这种方法计算出的财务内部收益率

通常是一个近似值). 进行财务评价时，将求出的财务内部收

益率(FIRR)与给定的行业基准收益率或设定的折现率(ic)进行

比较，若FIRR≥ic，则认为项目的盈利能力已满足最低要求

，在财务上可以接受。 三、动态投资回收期 动态投资回收期

是指在考虑了资金时间价值的情况下，以项目每年的净收益

回收项目全部投资所需要的时间，是考察项目在财务上投资

实际回收能力的动态指标。 动态投资回收期可根据现金流量

表的延长表中：“净现金流量现值”与“累计净现金流量现

值”栏目计算得出。 动态投资回收期＝累计净现金流量现值



开始出现正值的年份数-1 [上一年累计净现金流量现值的绝对

值/当年净现金流量现值] 动态投资回收期反映了资金等值回

收（含有资金的时间价值）、而不是等额回收项目全部投资

所需要的时间，因而与静态投资回收期相比，更具有实际意

义。 第五节财务评价指标的敏感性分析 敏感性分析是经济决

策中常用的一种不确定性方法，分析项目的现金流动情况发

生变化时对项目经济评价指标的影响，从中找出敏感因素及

其影响程度，明示风险，为必要的风险防范措施提供依据。

此知识点希望引起注意。 在案例分析中，主要侧重对单因素

敏感性分析的考核： 在进行敏感性分析时，每次假定只有单

一一个因素是变化的，而其他的因素均不发生变化，分析这

个因素对评价指标的影响程度及其敏感程度。 单因素敏感性

分析的做法如下。 (1)确定敏感性分析的对象，也就是确定要

分析的评价指标。往往以净现值、内部收益率或投资回收期

为分析对象。 (2)选择需要分析的不确定性因素。一般取总投

资、销售收入或经营成本为影响因素。 (3)计算各个影响因素

对评价指标的影响程度。这一步主要是根据现金流量表进行

的。首先计算各影响因素的变化所造成的现金流量的变化，

再计算出所造成的评价指标的变化。 (4)确定敏感因素。敏感

因素是指对评价指标产生较大影响的因素。具体做法是：分

别计算在同一变动幅度下各个影响因素对评价指标的影响程

度，其中影响程度大的因素就是敏感因素。 (5)通过分析和计

算敏感因素的影响程度，确定项目可能存在的风险的大小及

风险影响因素。 100Test 下载频道开通，各类考试题目直接下

载。详细请访问 www.100test.com 


