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6_88_91_E5_B7_A7_E5_c44_71163.htm 第六章 项目投资 项目计

算期的构成 完整的项目计算期包括建设期与生产经营期 建设

起点（n=0）的理解 投资建设的开始日－建设期的第一年初

－项目计算期的第一年初－第0年 投产日（n=s）是建设期的

最后一年未，生产经营的第一年－第s年 经营点（n）项目最

终清理结束－项目计算期最后一年未－第n年 二个时期 建设

期（s＞0）从建设点到投产日的时间间隔 生产经营期（p）从

投产日到终结点之间的时间间隔，包括试产期和投产期 建设

期以投资为主，生产经营期以收益为主 原始总投资（初始投

资）：建设投资与流动投资 建设投资：固 无 开办 固定资产

原值＝固定资产投资 建设期资本化借款利息 本年流动资金增

加额＝本年流动资金需用数－截止上年的流动资金投资额 经

营期流动资金需用数＝该年流动资产需用数－该年流动负债

需用数 投资总额＝原始总投资 建设期资本化利息 项目投资资

金的投入方式 分次投入不等于分年投入，是年初与年末都发

生 单纯固定资产项目，如果建设期即使等于0，原始总投资

是一次投入（且为年初预付），如果分次投入，建设期一定

＞1－至少等于2 对于完整工业投资项目，建设期即使等于0，

原始总投资也可能分次投入 现金流量的构成：初始营业终结 

确定现金流量的假设 全投资假设（借入不作为流入，归还本

金不作为流出） 现金流入量：增加的营业收入与回收固定资

产余值 现金流出量：固定资产投资、新增经营成本与增加的

各项税款 估算现金流量应注意的问题 考虑增量、利用数据、



无沉没成本、注重机会成本、对部分的影响 建设期某年的净

现金流量＝－该年发生的固定资产投资额 经营期某年净现金

流量＝该年使用该固定资产新增的（净利润 折旧 利息 净残值

） 更新改造投资项目净现金流量 建设期某年净现金流量＝－

（该年发生的固定资产投资－旧固定资产变价收入） 经营期

的现金流量不等于经营现金流量（除回收额为0的情况） 更

新建设项目差量净现金流量计算的关键是旧设备净损失抵税

额列在哪个时点上 没有建设期，第一年未；有建设期在期未 

更新改造项目，旧设备报废净收益增税额（用“－”表示） 

确定差量净现金流量需要注意的问题 旧设备的初始投资应以

其变价确定 计算期应以尚可使用年限为标准 旧设备的变现损

失具有抵税作用，变现收益需要纳税 计算差量折旧时，其中

旧设备的年折旧不是按其原账面价值确定，而是按更新改造

当时旧设备的变价收入扣除假定，继续使用若干年后的预计

净残值除以预计可以使用年限计算出 投资决策评价指标及其

类型 评价指标的分类 考虑时间价值：静态与动态；不考虑时

间价值（非折现指标）：静态回收期与投资利润率 性质：正

与反（静态投资回收期） 数量特征：绝对与相对 重要性：主

要（净现值、内部收益率）次要（静态投资回收期）辅助（

投资利润率） 静态投资回收期＝原始总投资／投产后前若干

年每年相等的净现金流量 包括建设期的投资回收期 ＝累计净

流量第1次为正值的年份－1 该年初尚未回收的投资／该年净

现金流量 投资利润率＝年利润或年均利润／投资总额 净现值

指标可以通过一般、特殊和插入函数法 经营期 净现金流量相

等：s=0，求普通年金现值；s＞0，求递延年金现值 净现金流

量不相等：求每年复利现值之和 原始投资 一次投入：原始投



资 分次投入：分期折旧求和值＝经营期净现金流量总现值－

原始投资总现值 净现值率＝项目的净现值／原始投资的现值

合计 获利指数＝投产后各年净现金流量的现值合计／原始投

资的现值合计 获利指数＝1 净现值率 内部收益率法要用内插

法 项目投资决策评价指标的运用 独立方案财务可行性评价及

投资决策 主要指标起主导作用；动态指标和主要指标评价结

论一样 多个互斥方案的比较方案 净现值法：原始投资相同计

算期相等多方案比较决策 净现值率法：原始投资相同的多个

互斥方案的比较决策 差额投资内部收益率法：内部收益率大

于或等于基准折现率（设定折现率）原始投资额大的方案优

；反之，投资少的方案优。 年等额净回收额法＝净现值*回收

系数 计算统一法：方案重复法、最短计算期法 多方案组合排

队投资决策 资金总量不受限制时，净现值大小排队－资金总

量受限制时，净现值率（获利指数）大小排队－选出净现值
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