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E5_9C_B0_E4_BA_A7_E9_c67_492061.htm 一、非贴现法 1、回

收期限法 回收期限法是最早正式用来评估资本概预算项目的

方法。所谓的回收期限法就是收回原始投资所需的预期年限

，也就是公司用税后净现金流量来回收项目全部投资所需的

年限。 2、会计报酬率法 会计报酬率（ARR）指的是一个项

目年净利润与年平均投资额之比。 二、贴现法 1、净现值法

（NPV） 随着折现现金流技术的逐步推广和应用，净现值法

得到了广泛的应用，NPV是目前应用最广泛的资本概预算方

法。也就是将一个项目未来可能产生的全部现金流以项目的

资本成本折现，NPV为正就接受项目，反之则放弃。 2、内

部回报率法（IRR） 所谓内部回报率就是项目预期现金流入

的现值与项目成本的现值相等时的折现率。换句话说IRR就是

当NPV等于零时的折现率。 3、可获利指数法 三、决策方法

的新发展 1、实物期权法 1977年，Mayer提出实物期权(real

option)的思想，实物期权是金融期权理论在实物资产期权上

的扩展。投资项目的价值不仅来源于项目自身所带来的现金

流量，还包含未来的成长机会可能带来的价值。期权是指持

有者拥有一项在到期日或到期日之前根据具体情况作出具体

选择的权力。对于一些不成熟的产业，所投资项目不确定性

大，因此所投资项目往往是一种期权。所投资项目的价值应

该由项目的净现值和灵活性价值构成. 2、层次分析法 资本概

预算是项目投资，尤其是长期项目投资的一部分。在实际操

作中，投资主体在进行投资决策时，虽然以效益最大化为目



标，但是投资项目是一个复杂的综合系统，在投资建设过程

中受到诸多因素影响。投资决策是一个多目标、多层次且动

态变化的决策问题。由于决策的复杂性和不确定性，仅靠上

述的几种评价指标做出项目投资决策显然是不可取的。另外

，上面讲到的评决策方法均是从项目的利润水平方面考虑。

如果仅从利润方面考虑，投资项目是难以成立的。项目投资

决策应该把项目的管理能力放在第一位，其次是产品技术的

独特性、市场潜力的大小、回报率等。那么，如何把这许多

因素综合进行考虑呢？层次分析法为我们找到了解决问题的

思路。 层次分析法（AHP）是20世纪70年代由美国学

者T.L.Saaty 最早提出的一种多目标评价决策方法。其分析的

基本原理是：将复杂的问题分解为若干要素，据他们的相互

关联度和隶属关系组成一个多层次分析结构模型，并在各要

素中比较、判断、计算，以获得不同要素的权重，为方案决

策提供依据。该方法以其定性与定量相结合的处理各种决策

因素的特点，以其系统、灵活、简捷的优点，在社会经济多

个领域内得到广泛的重视和应用。 结束语 可以看出房地产项

目投资决策分析方法的发展经历了一个由简单到复杂，由片

面到全局的发展过程。房地产项目投资决策分析过程已经成

为一项复杂的系统工程，孤立的使用某种决策方法是不科学

的。真正决定房地产项目投资决策分析质量的，是在对项目

进行深入理解的基础上，综合全面的考虑影响项目未来经营

发展的各方面因素，从而对未来的经营进行预测。这需要对

企业或项目持续价值创造能力进行深入分析。 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 


