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网络计划技术在项目投资评价中的运用

谭丽娜

渊天津机电职业技术学院 天津 300131冤

【摘要】对于被财务评价为不可行的项目投资方案，本文运用网络计划技术，合理而有效地把需要动用的人、财、物力

组织起来，以最短的时间和最低的固定资产投资完成建设期工程，使极接近可行的项目投资方案变为可行，并提出应绝对

控制垫支流动资金数额的预警。
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一、M企业的项目投资方案

M企业有一项目投资方案，为期五年，第一年（2013年）

为建设期，分为上半年的扩建工程阶段和下半年的招标工作

阶段。上半年的扩建工程拟投资 63 000万元，该投资额在

2014 耀 2017年四年内回收，以直线法计提折旧，无残值收入。

因为下半年赞助款与费用正好吻合，所以下半年的招标工作

阶段不需要投资。扩建工程赶在“六·一”儿童节前完工后,即

可进入招标工作阶段。第一批招投标合同从 2014年开始至

2017年为期四年，四年中按合同规定每年预计收入 60 000万

元，2014年的付现成本为 30 000万元，以后每年需增加付现

成本 500万元。招标工作阶段需要垫支流动资金 105 000万

元，2017年方可回收。年复利率为 7%，所得税税率 25%。

如果该项目投资方案能顺利实施, 五年后随着附近配套

工程项目的完善，将会取得很可观的经济效益。

二、用贴现分析法评价方案

确定项目投资方案的年现金流量。M企业项目投资方案

年折旧额=63 000/4=15 750（万元），其现金流量计算见表 1：

1. 净现值法评价。净现值是评价投资项目的绝对指标，评

价标准是“0”。该项目净现值为负数-564.019，小于“0”说明贴

现后现金流入合计小于贴现后现金流出合计，项目投资方案

不可行。

2. 获利指数法评价。获利指数是评价回收能力的相对指

标，获利指数大于“1”，表示除收回投资额外，尚可获利，方案

可取；若获利指数小于“1”，表示不能收回投资额，方案不可

取。M企业该项目的获利指数为 0.996 6，方案虽然不可取，但

获利指数已经很接近于 1，说明如果进行科学规划，极有可能

使项目获利指数大于“1”，使方案成为可行。

3. 内含报酬率法评价。内含报酬率，是指能够使未来现

金流入现值等于未来现金流出现值的贴现率，或者说是使投

资方案净现值为零的贴现率。内含报酬率法是根据方案本身

内含报酬率来评价方案优劣的一种方法。内含报酬率大于年

复利率则方案可行，且内含报酬率越高方案越优。

内含报酬率的计算，通常需要用“逐步测试法”。首先估计

一个贴现率，用它来计算方案的净现值。M企业的净现值为

-564.019，说明方案本身的报酬率低于估计的贴现

率，应选择 6%进行测试。当年复利率为 6%时，净现

值为 4 491.882。用插值法计算得出，M企业的内含

报酬率为 6.888%，小于 7%的年复利率，方案不可

取。该内含报酬率很接近 7%，同时该项目投资方案

如能顺利实施, 对公司今后的长期发展极有利。另

外，根据上述评价可知，M企业亟须降低上半年扩

建工程的投资额。故引发运用网络计划技术降低投

资额的思考。

M企业投资项目计划的建设期是 2013 年，上

半年扩建工程的总工程周期最初预计为 23 耀 26周，

如果能赶在“六·一”儿童节前完工，将会使下半年的

招标工作提前进行，这极有利于整体项目投资计划

的实施。这一缩短工程周期的需要，催化了将网络计NCF
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表 1 M企业项目投资方案现金流量计算 单位院万元
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划技术运用于项目投资评价的践行。

三、网络计划技术的运用

为了实现M企业项目投资评价的科学化,先运用网络计

划技术对 2013年上半年扩建工程进行优化，再对项目投资方

案进行评价。

网络计划技术是用网络图来表示各项具体工作的先后顺

序和相互关系，以时间为中心，找出从开工到完工所需要时间

的最长路线（关键路线），并围绕关键路线对系统进行统筹规

划，以达到用最少的时间和资源消耗来实现预定目标的一种

计划与控制方法。

（一）时间参数的确定

反映人、事、物运动状态的时间参数包括：各项工作的作

业时间、开工与完工的时间、工作之间的衔接时间、完成任务

的机动时间及工程范围和总工周期等。

在将 M企业 2013年上半年拟投资 63 000万元的隐蔽、

内饰等工程分解（是指对工程任务的划分）、合成（是指解决各

项工作的协作与配合）为作业的基础上，明确了先行作业（紧

前作业）、平行作业和后续作业（紧后作业），确定了有逻辑关

系的七项具体作业（表 2）。

（二）绘制网络图和确定关键路线

根据表 2绘制出七项具体作业的网络图（图 1），且计算

出各结点的最早开始时间（用“阴”表示）和最迟结束时间（用

“吟”表示）。

图 1中，“茵”表示事件；“寅”表示作业活动的过程；一系

列首尾相连的“茵”和“寅”表示路线，即从网络图始点开始，经

过一系列连续不断的事件和作业直至网络图终点的通道；

在图 1中用粗箭线表示的是关键路线，即网络图中花费时间

最长的事件和作业活动过程的序列。该网络图的关键路线

为：A寅C寅F寅G，此路线上任何事件完成时间的延迟，都

将延迟整个扩建项目的完成时间（2013年上半年的扩建工程

阶段）。

按关键路线确定的扩建项目的总工程周期为 23 周，23

周的间接费用为 23 000万元（23伊1 000），则该扩建项目计划

上半年正常作业时间下的总工程费用为 63 000万元（直接费

用 40 000万元+间接费用 23 000万元）。从 2013年开始的 23

周总工程周期（2013年 6月 11日完工）还是不能满足“六·

一”儿童节前完工的时间要求，需要进一步综合平衡，通过优

化，选择最优方案。

（三）运用网络计划技术优化方案

优化是指根据关键路线法，利用时差，不断改善网络计划

的初始方案，在一定约束条件下使管理目标达到最优化的计

划方案。

对扩建工程中需要的劳动力、物资供应等深入调研后，确

定了七项具体作业可以优化的时间及费用等资料，见表 3。

1. 扩建工程阶段七项具体作业的优化。选择在关键路线

上且优化费用率（斜率）最低的作业进行优化。在M企业扩建

工程阶段七项具体作业的关键路线上,优化费用率最低的是 F

作业 0.66（其次是 C作业 0.75；0.5的 B 作业不在关键路线

上）,即选择在 F和 C作业进行优化。

优化的具体步骤如下：

第一步，列示七项具体作业的各路线及延续时间，见图2。
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图 1 七项具体作业网络及结点时间
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表 3 七项具体作业优化时间、费用及优化费用率

作业名称

A
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G
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-

A

A

B

B
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6

3

8

4

6

7

2
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8 000
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4 000

表 2 七项具体作业的时间及逻辑衔接

图 2 七项具体作业的各路线及延续时间
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表 4 优化后的项目投资方案现金流量计算 单位院万元第二步,在第三条路线上压缩（优化）F作业一周的时间，

使第三条路线的延续时间变成 22周,因为压缩（优化）后的延

续时间不能短于其他路线的延长时间（第二条路线的 22周）。

优化后的第一、二、三条路线时间分别为 17、22、22周。

第三步，在第三条路线上压缩（优化）F作业两周的时间

（根据表 1可知，F作业的最大压缩时间为三周），优化后第三

条路线的延续时间变成 20周；同时在第二条路线上压缩（优

化）F作业三周的时间，优化后第二条路线的延续时间变成 19

周；第一条路线时间还为 17周。

第四步，进一步选择在优化费用率低（优化费用率为 0.75）

且是关键路线（第三条路线）上的 C作业上优化一周，C作业

虽然可以优化四周，但因为压缩（优化）后的延续时间不能短

于其他路线的延长时间（第二条路线的 19周），优化后的各路

线及延续时间见图 3。

因为七项具体作业中的 A、D、E和 G的优化费用率大于

1，如果优化则直接费用的增加额将大于间接费用的节约额，

不需优化；B作业不在关键路线上，不用优化。

2援 计算七项具体作业优化后的总工程费用。扩建工程

七项具体作业计划的直接费用在正常作业时间（23周）下为

40 000万元，间接费用为每周 1 000万元。

现在需要确定直接费用与间接费用之和最低时的扩建工

程周期（优化后的扩建工程周期）和该工程周期下的总费用

（优化后的总费用）。

F作业优化三周的工程费用节约额=3伊1 000-3伊1 000伊

0.66=1 020（万元）

C作业优化一周的工程费用节约额=1伊1 000-1伊1 000伊

0.75=250（万元）

优化后七项具体作业总工程费用=63 000-1 270=61 730

（万元），即扩建工程阶段的固定资产投资额为 61 730万元。

优化后的扩建工程总周期为从 2013年开始到“六·一”儿

童节前的第 19周（2013年 5月 14日），充分满足了项目投资

的时间需求。

四、对优化后的项目投资方案进行评价

首先，确定优化后的项目投资方案的年现金流量。优化后

项目投资方案年折旧额为 15 432.5 万元（61 730/4），优化后

项目投资方案现金流量计算如表 4所示。下面运用贴现等评

价方法对M企业的项目投资方案进行评价。

1援 净现值法评价。净现值为正数 438.4，大于“0”，即贴现

后现金流入量之和大于贴现后现金流出量之和，M企业项目

投资方案的报酬率大于预定的贴现率，项目投资方案可行。

2援 获利指数法评价。现值指数为 1.002 6，大于“1”，说明

项目投资方案是可行的。

3援内含报酬率法评价。运用网络计划技术后，M企业的净

现值为 438.4，说明方案的报酬率高于估计的贴现率，应提高

贴现率，选择 8%进行测试。对M企业的内含报酬率测试计算

后得出如下结论：当年复利率为 8%时，净现值为-5 107.483。

内含报酬率为 7.079%，大于 7%的年复利率（即净现值中所使

用的贴现率），就可以接受该项目投资。

4援 用全局和长远等定性方法评价。M企业项目投资属于

较大型投资项目，要将眼前利益与长远利益结合起来考虑。实

际上，通过网络计划技术的运用，已经使该投资项目在短期具

有盈利性。

另外，M企业项目投资占用资金量大；固定资产投资对

企业未来的现金流量产生重大影响；项目投资的风险较小且

从第二年开始就能有稳定的现金流入量。可见应选择实施此

项目投资方案。

值得注意的是，该项目投资垫支的流动资金确定但较多，

在该项目实施过程中应严格控制并减少垫支的流动资金数额。

因为垫支的流动资金数额越小，项目投资的净现值越大。

最后还应当认识到，优化后贴现等财务评价方法计算值表

明利润空间很小，需引起决策者足够的重视。另外七项具体作

业中的 B作业没有被优化，应关注并控制其进度以降低费用。
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