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，不能超过5%。比如，第一次自己预估了贴现率i为10%，算

出来的NPV大于0，这时再试一个贴现率就最好是12%，或

者14%，最多为15%。）经过这种反复的试算，直至算出净现

值刚好由正变为负或刚好由负变为正，也即一直试算到净现

值刚好变号为止。其次，找出与上述两个相邻净现值相对应

的两个贴现率，代入下面的线性公式中即可求出内部收益率

。即通过反复试算求出使NPVn略大于零时的in,再求出

使NPVn 1略小于零时的in 1,在in与in 1之间用直线插值法求得

内部收益率IRR。如果每年的净现金流量相等的方案，其计算

步骤可稍简化一些。具体内容请参见书上P203页第一步、第

二步、第三步三个步骤。决策准则：当只选择一个投资方案

时，内部收益率IRR大于或等于企业的资本成本或必要报酬率

（一般题目会给出）就采纳，反之，则拒绝该方案；当在多

个互斥方案中选择时，内部收益率超过资本成本或必要报酬

率最多的方案为最优方案。3）利润指数计算方法：首先，计

算各年的营业现金净流量； 其次，把各年的营业现金净流量

折现、加总， 最后，用各年的净现金流量的折现总值比上初

始投资额即可算出利润指数。决策准则：当只选择一个方案

时，利润指数大于或等于1则采纳，否则就拒绝；当在多个互

斥方案中选择时，利润指数超过1最多的方案为最优。注意：

利润指数是用相对数来表示的，有利于在初始投资额不同的

投资方案之间进行比选。六、投资决策指标的应用： 上述几



项决策指标可运用在企业的固定资产更新决策、投资开发时

机决策、投资期决策和项目寿命不等时的投资决策等领域。 

书上P205页例题要点讲解：1）由于两个方案不是选择更新就

是购买新设备，属于互斥型方案，互斥型方案的比选通常采

用计算差量分析方法，即用两方案各年各现金流出或流入项

目的差额来计算营业现金流量差额，最后再用营业现金流量

差额来计算净现值、内部收益率等指标。2）直线折旧法的计

算一般是：（固定资产原值-残值）/ 设备使用年限3）折旧是

可以减税的，所以在计算利润时必须把它当成本减去，然而

，折旧又不是真实的现金流出，所以在计算营业净现金流量

时还得把它加回来。4）营业净现金流量=营业收入-付现成

本-所得税 或=（收入-付现成本-折旧）（1-所得税率） 折旧

或=税后净利 折旧七、资产管理（1）资产管理包括资产组合

管理、流动资产管理、固定资产管理和无形资产、递延资产

管理。书上主要给介绍了现金管理、应收账款管理以及存货

管理的内容和方法，它们都属于流动资产管理。1．现金管理

主要目的是确定最佳现金持有量。有三种方法：1）因素分析

模式 主要根据现金持有量与企业销售收入之间的正比关系来

计算，其公式如下：最佳现金余额=（上年现金平均占用额-

不合理占用额）×（1 预计销售收入变动率） 例子见书

上P206页。2）现金周转模式主要根据现金周转期来确定最佳

现金持有量。其计算步骤如下：首先，计算现金周转期=应收

账款周转期-应付账款周转期 存货周转期其次，计算现金周转

率=360/现金周转期最后，确定现金最佳持有量=年现金需求

量/现金周转率 或=（年现金需求量/360）×现金周转期例子

见书上P207页。3）存货模式 也称鲍莫模式。认为企业的现金



持有量非常类似于存货，因此存货的经济订货批量模型可以

用来确定最佳现金持有量。其计算公式如下： N=(2Tb/i)1/2

，其中，T为一定时期的现金需求总量，b为现金与有价证券

的转换成本，i为有价证券的利息率。例子见书上P207页。八

、资产管理（2）2．应收账款管理当企业赊销产品时，就产

生了应收账款管理的必要。企业的应收账款管理主要通过制

订适当的信用政策来实现。信用政策作为企业财务政策的一

个重要组成部分，主要包括信用标准、信用条件和收账政策

三部分。其中：信用标准是指企业同意向客户提供商业信用

时，客户所必须具备的最低财务能力。如果客户财务能力不

能达到规定标准，则企业就不会向其赊销商品。信用条件是

指企业制定的客户支付赊销款项的具体条件，主要包括信用

期限、折扣期限和现金折扣。信用条件的表示方法是“1/10

，n/30”，其含义是如果客户在发票开出后10天内付款，就

可享受1%的现金折扣，如果客户放弃现金折扣，全部款项必

须在30天内付清。也就是说，该信用条件是：30天为信用期

限，10天为折扣期限，1%为现金折扣。收账政策是指当企业

的信用条件被违反时，企业应采取的收账策略。综合信用政

策的制订P209页，一般了解即可。3．存货管理主要目的是使

存货总成本TC（采购成本、订货成本、储存成本和短缺成本

）最低。其方法是通过确定经济订购批量来实现管理。经济

订购批量是使存货总成本最低的采购批量，可通过对总成

本TC求导得出其计算公式如下：经济订购批量Q=（2AF/C
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