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主要内容�第二节 项目论证与项目评估 项目论证一般可分为三个阶段： �2、项目论证的作用 �(二) 项目论证的原则和内容 �2、项目论证的主要内容 �（三）项目论证的基本方法 � SWOT分析的涵义 �（2） SWOT分析的内容 �① 优势与劣势分析（SW） �① 优势与劣势分析（SW） �① 优势与劣势分析（SW） �② 机会与威胁分析（OT）。 环境分析 � PEST 分析法 环境分析 幻灯片 21 幻灯片 22 幻灯片 23 幻灯片 24�（3） SWOT分析的一般方法 # 可按以下步骤完成这个SWOT分析表：�★ SWOT分析表【案例分析】【案例分析】幻灯片 30�【案例基本结论】�【案例基本结论】�【案例基本结论】�2、价值工程法 �3、静态评价法(又称简单分析法) 幻灯片 36.解：根据题意计算出项目投资的简化现金流量表： 幻灯片 38�（2）投资收益（利润）率 � 计算公式为：�(3) 投资利税率�(4) 资本金利润率幻灯片 43 幻灯片 44 幻灯片 45 项目的投资利润率要与行业部门的标准投资利润率或行业部门的平均利润率进行比较，只有在项目投资利润率大于或等于标准投资利润率时项目才是可行的。 即：项目投资利润率 ≥ 行业部门的平均利润率 则项目方案可行。�4、动态评价方法 �（1）动态评价法的准备知识 �ⅰ、项目的现金流入量 ⅱ、项目的现金流出量。主要包括： 固定资产投资、流动资金、经营成本（经营成本 = 销售成本 － 折旧）、销售税金及附加、企业盈利后的所得税、调节税等。 C ② 资金的时间价值、现值、将来值、 折现率和折现系数 �B、资金时间价值的来源 幻灯片 53 幻灯片 54�C、资金时间价值的计算 幻灯片 566③名义利率 名义利率 = 月利率 × 12个月 = 年利率 Y④实际利率。 按照复利方法计
算、以年为计息周期的利率，称之为实际利率。用公式表示为： 幻灯片 59,表3－1 实际利率计算对照表 � ⅱ、 现值、将来值（终值） �由公式推倒可得： ~【例】 某项目在完工6年后需要一笔1 000万元的资金，作为技术更新改造项目的基金筹款，年利率为10％。问：现在应该存入银行多少钱？ YB、 将来值（终值）。 现在某一特定金额的资金，按一定的利率计算，到计算期末的本利和。 y【例】 某项目工程借得商业银行贷款1 000万元，年利率为10％，8年后该项目应连本带利（复利计算的本利和）归还商业银行多少钱？�ⅲ、折现率、折现系数。�③ 年金、年金终值和年金现值 ⅱ、年金终值/计算公式为： 年金终值 = 年金 × 年金终值系数 【例】：某项目在完工投产后每年年终提取2 000万元的利润作为生产发展基金，以10％的年利率连续3年存入银行。3年后该生产发展基金的终值为多少？ ⅲ、年金现值-计算公式为：年金现值 = 年金 × 年金现值系数 �【例】：某企业与另外两家公司商谈一套设备的的有偿转让问题。甲公司提出付款期为9年，逐年付给该企业100万元，且首次付款在设备使用期达1年之后即付款。乙公司提出立即一次性付款600万元。如果转让设备的企业考虑，可以将其收入按照10％的年利率投资，那么，企业应将设备转让给哪家公司？�④ 偿债基金与投资回收值 计算公式为：|【例】: 某项目建成后计划在投产5年后再购买一套价值1 000万元的设备。如果年利率为10％，从现在开始每年应该存入多少等额的资金？ ⅱ、投资回收值和投资回收系数。 计算公式为：x【例】:新建项目的期初投资为1 000万元，在年利率为10％的条件下，要在10年内全部收回投资，该项目每年的平均利润应达到
多少？ �⑤ 资金时间价值计算的相互关系 4表3－2 资金时间价值计算公式及其相互关系汇总表 �（2）财务净现值（FNPV） A计算公式： 财务净现值 = 项目计算期内的净现金流量 × 折现系数)财务净现值 根据项目的现金流量表计算求得 �FNPV 对项目进行判断的标准： � 确定项目论证中折现率的方法�(3) 财务净现值率(FNPVR) } 财务净现值率是财务净现值的一个补充指标。因为净现值是一个绝对指标，它仅表明该项目按规定折现率计算的计算期内的绝对数量水平。 【例】 某项工程项目的建设有两个投资方案，第一个方案的净现值为1 500万元，其总投资现值为8 200万元；第二个方案的净现值为1 050万元， 其总投资现值为5 100万元。试选择最佳的投资方案。 解：按照计算公式求得财务净现值率： 第一方案：FNPVR（1）＝1 500∕8 200×100％＝18．3％ 第二方案：FNPVR（2）＝1 050∕5 100×100%＝ 20．6％ （4）财务内部收益率（FIRR） 财务内部收益率(FIRR)，本质上是一个折现率，是使项目计算期内各年净现金流量现值累计等于零时的折现率。它表明用项目计算期内的净收益归还全部投资本金后所能够支付的最大投资利润率或借款利息率。其计算公式如下： / 用 “插值法”计算项目内部收益率的步骤是： / 用 “插值法”计算项目内部收益率的步骤是： $内部收益率“插值法”的计算公式为： & 通过图解法加深对内部收益率计算的理解 【例】：某公司以62万元购置了一台计算设备，估计设备的经济寿命期为5年，残值为0，第一年净收益为10．7万元，以后4年每年收益为21．4万元。 问： 购买该设备的内部收益率是多少? "解：该项目的现金流量表如下所示： P（1）使用插值法，先选择较
低的折现率。 首先用i = 20%的折现率试算： 公式为: H（2）因为PV > 0，所以，可选择一个更高的折现率来试算，试取i = 25% 计算：!（3）代入插值法,求得内部收益率:  �（5）动态投资回收期 【例】仍然使用上述在计算静态投资回收期时的例子。在现金流量表的基础上加上折现系数，得到净现金流量现值，其计算见下表 ( 折现率取12％ ) 幻灯片 103 幻灯片 104�(6) 差额或者增量财务净现值法 【例】某项目投资计划有三个厂址选择方案，每个选址方案的财务现金流量情况如下表所示，假定项目所在行业的基准收益率为15％，试用净现值法比较和选择最优厂址方案。0解：按行业基准收益率15％计算的各方案净现值为： 幻灯片 108�（7）差额或者增量内部收益率 B 两个方案的增量内部收益率也可以按照下面的“插值法”公式计算： 幻灯片 111p【例】已知方案A、B、C为三个互斥方案，其现金流量如表所示。若基准折现率为i = 6%，试用差额内部收益率指标优选方案。b解：第一步，计算各方案的内部收益率：运用年金现值系数与折现率的关系求得内部收益率（P/A，IRR，n，） 运用“插值法”计算IRRC，因为： V 第二步，按照投资现值增加的顺序排列，并依次计算各个方案的年收益（年金）差额： 第三步，计算差额投资内部收益率： 依然运用年金现值系数与折现率的关系求得内部收益率（P/A，IRR，n，） B－A方案（P/A，△IRRB－A，20，） = 2000 / 229 = 8．734 IRRB-A = 8%＋（9.818－8.734 / 9.818－8.514）×（10%－8%） = 8%＋( 1.084 / 1.304) × 2% = 9.66% 即：△IRRB－A = 9．66%，因其大于基准折现率， 说明方案B优于方案A。�5、不确定性分析 � 项目结果产生不确定性的
原因� 项目不确定性分析的作用 �（1）盈亏平衡分析 � 项目盈亏平衡分析的方法 � 盈亏平衡分析的假设条件 � 盈亏平衡分析的基本方法 9 在盈亏平衡点，项目产品的总成本费用等于产品销售收入: "我们可以分别得到以下四个关系式： +第三， 以生产能力利用率表示的盈亏平衡点： %第四， 以产品单价表示的盈亏平衡点： b 在实际工作中，还应按财税规定考虑销售税金的因素，设产品的单位税金为T，则完整的盈亏平衡公式如下:  �第五， 项目安全度指标： �【案例之一】 【案例之二】 图解法 �图 3－1 盈亏平衡图�（2）敏感性分析 �① 单因素敏感性分析的函数关系 �② 单因素敏感性分析的步骤 (第四，绘制敏感性曲线图，找出敏感性因素 � 敏感性分析图�【例】敏感性因素的分析 解：1、确定分析对象和选择变量因素： 由于是在项目可行性研究的规划阶段进行敏感性分析，故采用静态投资收益率指标进行评价分析，分析的主要变量因素选择价格、投资、成本和产量四个因素。I� 2、根据假设条件计算各项基本指标数值： 销售收入 ＝单价×产量＝550×10＝5 500 ( 万元 ) 年 税 金 ＝年销售收入×8％＝5500×8％＝440(万元 ) 流动资金 ＝销售收入×25％＝5500×25％＝1370（万元） 年总成本费用 ＝ 10×350＝ 3 500 ( 万元 ) 净利润 ＝ 年销售收入 一 年总成本费用 一 年销售税金 ＝ 5 500 － 3 500 － 440 ＝ 1 500（万元）+按上述基本数据计算出规划方案的投资收益率：!3、列表计算各变量因素的变化率： H表3－3 (A) 不确定因素（价格）对静态投资收益率的影响分析 单位：万元N表3－3 (B) 不确定因素（投资）对静态投资收益率的影响分析 单位：万元 H表3－3 (C) 不确定因素（成
本）对静态投资收益率的影响分析 单位：万元 H表3－3 (D) 不确定因素（产量）对静态投资收益率的影响分析 单位：万元 幻灯片 149s表3－3 (F) 不确定因素（价格、产量、投资、成本） 对静态投资收益率的影响分析 幻灯片 151 幻灯片 152 幻灯片 153,表3—4 不同方案的敏感度比较 �③ 项目敏感性分析的局限性 4（3）概率分析 （案例见教材，P：94—96） �7、综合财务评价 h（2）财务评价的内容。项目财务评价的基本目标是考查项目的赢利能力、清偿能力和抗风险能力等，主要内容包括：�② 基本经济指标的测算与评价 �8、国民经济评价 �（2）国民经济评价的主要内容 �（2）国民经济评价的主要内容 �9、 环境评价 �（2）环境评价的主要内容 �环境资源条件评价的内容 �环境资源条件评价的内容 幻灯片 167�二、项目评估 �2、项目评估的程序 【思考题】 幻灯片 171 幻灯片 172 2、某固定资产项目需要一次投入资金100万元，该固定资产可使用6年，按直线法折旧，税法规定期末有残值10万元，当年建设当年投产，投产后可为企业在各年创造的净利润见下表（假定资本成本为10%）。 ��� 已用的字体����演示文稿设计模板����嵌入 OLE 服务器��� 幻灯片标题� 0�� �8�@�� _PID_HLINKS� A 0�  �� 342,97,{^opGr 97�  �� 290,33,銐� 9hnc槝�a梴鶴y橆v昩D崉v€{�S皊褢Am蠎h  �� 402,145,{^opGr 145�  �� 438,145,{^opGr 145�  �� 806,25,�& SWOT R恎h  �� 794,13,� 2 SWOT R恎剉匭筟 �  �� 783,3,,{N倐 y橆v剉eg恘�N 愰b�  �� 787,7,,{孨倐 y橆v簨翄�Ny橆v膵0O _缿愠
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