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https://www.100test.com/kao_ti2020/70/2021_2022__E9_A1_B9_E

7_9B_AE_E6_8A_95_E8_c44_70342.htm 项目投资评价指标分为

非折现评价指标和折现评价指标两类：前者在计算中没有考

虑时间价值因素，包括投资利润率和静态投资回收期；后者

在计算中考虑了一时间价值因素，包括净现值、净现值率、

获利指数和内部收益率。 非折现评价指标有计算简单、含义

清晰等优点，但也有没有考虑时间价值，从而可能导致决策

失败的缺点。在学习中应注意以下几点： 1、静态投资回收

期指标只说明投资回收的时间，但不能说明投资回收后的收

益情况。一般说来，在投资额相等的情况下静态投资回收期

越短的方案越好，但是投资回收后有无收益及收益多少却无

法揭示，从而造成决策失败。如A、B项目均投资50万元，A

项目在未来两年内每年净现金流量为25万元，然后项目终结

报废；B项目在未来五年内每年净现金流量为25万元，然后项

目终结报废。如果仅从静态投资回收期看，似乎A、B两个项

目都可取，但实际只有B项目可取。另外，静态投资回收期没

有考虑时间价值，也可能造成决策失败。但A、B项目均投

资50万元，A项目在未来五年内第一年净现金流量为30万元，

第二年净现金流量为20万元，以后三年每年净现金流量为25

万元，然后项目终结报废；B项目在未来五年内第一年净现金

流量为20万元，第二年净现金流量为30万元，以后三年每年

净现金流量为25万元，然后项目终结报废。如果仅从静态投

资回收期及投资回收后的收益看，似乎A、B两个项目都可取



，但如果考虑时间价值则实际只有A项目可取。 2、投资利润

率指标虽然以相对数弥补了静态投资回收期指标的第一个缺

点，但却无法弥补由于没有考虑时间价值而产生的第二个缺

点，因而仍然可能造成决策失败。 3、当非折现评价指标的

评价结论和折现评价指标的评价结论发生矛盾时，应以折现

评价指标的评价结论为准。 折现评价指标由于考虑了时间价

值，因而弥补了非折现评价指标的缺点。在学习中应注意以

下几点： 1、净现值的计算。净现值是一个非常重要的项目

投资评价指标，它的掌握不仅对净现值率、获利指数的掌握

非常有用，而且也对年等额净回收额法掌握至关重要。学习

中应注意以下几点：(1)净现值是指项目计算期内各年现金净

流量的现值和与投资现值之间的差额，它以现金流量的形式

反映投资所得与投资的关系：当净现值大于零时，意味着投

资所得大于投资，该项目具有可取性；当净现值小于零时，

意味着投资所得小于投资，该项目则不具有可取性。(2)净现

值的计算过程实际就是现金流量的计算及时间价值的计算过

程(主要表现为复利现值和年金现值的计算)，实际上我们正

是根据项目计算期内的现金流量的分布情况，或者按复利现

值进行计算(如教材例5－12中对投资的处理)，或按年金现值

进行计算(如教材例5－9)。(3)净现值的大小取决于折现率的

大小，其含义也取决于折现率的规定：如果以投资项目的资

本成本作为折现率，则净现值表示按现值计算的该项目的全

部收益(或损失)；如果以投资项目的机会成本作为折现率，

则净现值表示按现值计算的该项目比已放弃方案多(或少)获

得的收益；如果以行业平均资金收益率作为折现率，则净现

值表示按现值计算的该项目比行业平均收益水平多(或少)获



得的收益。(4)实际工作中，可以根据不同阶段采用不同的折

现率：对项目建设期间的现金流量按贷款利率作为折现率，

而对经营期的现金流量则按社会平均资金收益率作为折现率

，分段计算。(5)净现值指标适用于投资额相同、项目计算期

相等的决策。如果投资额不同或者项目计算期不等，应用净

现值指标可能作出错误的选择。 2、净现值率、获利指数的

计算。如果能够注意这两个指标与净现值指标之间的关系，

就能够很好地掌握这两个指标的计算和应用：(1)净现值率实

际是将净现值与投资的现值进行比较，以现值形式反映投资

所得与投资的对比关系，从而在一定程度上弥补了净现值在

投资额不同时不能正确决策的缺点。(2)获利指数是以相对数

形式将项目计算期内各年现金净流量的现值和与投资现值进

行比较，而净现值则是以绝对数形式将项目计算期内各年现

金净流量的现值和与投资现值进行比较。前者是除的关系，

后者是减的关系，计算区别仅在于此。(3)净现值率的基本判

断标准是是否大于零，而获利指数的基本判断标准则是是否

大于1。(4)净现值率、获利指数往往作为净现值的辅助指标
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