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货币的时间价值分析

投资是投资者为今后的长远需要而投入的资金

投资方式很多（品种、预期收益、时间等）

进行系统化的整理，形成备选投资方案

净现金流量=现金流入量－现金流出量

一

投资决策的基本概念
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货币的时间价值
同一面额的货币在不同时间点具有不同的价值
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𝑟𝑟是贴现率，每个人和企业的贴现率可能不同
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常用的财务函数二

• PV()函数：

 PV(rate，nper，pmt，fv，type)

 返回投资的现值（现值为一系列未来付款当前值的累计和）。

• FV()函数：

 FV(rate，nper，pmt，pv，type)

 基于固定利率及等额分期付款方式，返回某项投资的未来值。

• NPV函数：

 NPV(rate，value1，value2，…………)

 基于一串现金流和固定的贴现率，返回一项投资的净现值。

投资的净现值是指未来各期支出（负值）和收入（正值）的现值总和，没有扣除期初投资。

例6-1

例6-2

nper是number of periods，pmt是payment
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常用的财务函数二

• PMT()函数，反解𝒀𝒀
 PMT(rate，nper，pv，fv，type)

 基于固定利率及等额分期付款方式，返回贷款（或投资）的每期偿还（或回报）额。

• PPMT()函数

 PPMT(rate，per，nper，pv，fv，type)

 基于固定利率及等额分期付款方式，返回某一给定期次内的本金偿还（或回报）额。

• IPMT()函数

 IPMT(rate，per，nper，pv，fv，type)

 基于固定利率及等额分期付款方式，返回某一给定期次内的利息偿还（或回报）额。

• ISPMT()函数

 ISPMT(rate，per，nper，pv)

 基于等额本金分期付款方式，返回特定期次内的利息偿还（或回报）额。

例6-3

PMT()=PPMT()+IPMT()
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常用的财务函数二

• RATE()函数：RATE(nper，pmt，pv，fv，type，guess)

 RATE(nper，pmt，pv，fv，type，guess)

 返回年金的各期利率。

• IRR()函数，现值减去期初投入等于零的贴现率：

 IRR(values，guess)

 返回由数值代表的一组现金流的内部收益率，即投资回报利率。

   这些现金流不一定必须为均衡的，其中包含定期支付（负值）和收入（正值）。

作为年金，它们必须按固定的间隔发生，如按月或按年。

• NPER()函数：

 NPER(rate， pmt， pv， fv， type)

 基于固定利率及等额分期付款方式，返回某项投资（或贷款）的总期数。

例6-4

例6-5
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例6-1 年金现值计算模型

【例6-1】 假设要购买一项年金保险，该保险可以在今
后二十年内于每月末回报500元。此项年金的购买成本
为60,000元，假定某人的投资回报率为8%，现在可以通
过函数 PV计算一下这笔投资是否值得。

按月来算
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例6-1 年金现值计算模型

年金计算：
H7=PV(H5/12,12*20,H4,,0)

投资判断：
H9=IF(ABS(H7)<H3,"不合算","合算")

返回投资的现值。现值为一系列未来款当前值的累积和。例如，借入方的借入款即
为贷出方贷款的现值。语法PV(rate,nper,pmt,fv,type)

支付为负，收到为正。期初和以后的资金流向是相反的
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例6-2 未来值计算模型

【例6-2】 假设需要为一年后的某个项目预筹资金，现
在将 1000元以年利 6%，按月计息（月利 6%/12 或 
0.5%）存入储蓄存款帐户中，并在以后十二个月的每个
月末存入100元，则一年后该帐户的存款额等于多少？
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例6-2 未来值计算模型

未来值计算：
I8=FV(I4/12, I6, -I5, -I3,0)

基于固定利率及等额分期付款方式，返回某项投资的未来值。语法
FV(rate,nper,pmt,pv,type)，pv是从该项投资开始计算时已经入账的款项
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例6-3 月还款额计算模型

【例6-3】 某客户欲购买一套价值1000万元的公寓，首
付300万元，余下金额向银行申请商业贷款700万元，贷
款年限10年，年利率为5%，试制作按月还款表及查询月
还款数据的模型。

1、基于固定利率及等额分期付款方式，返回投资或贷款的每期付款额。语法
PMT(rate,nper,pv,fv,type)
2、基于固定利率及等额分期付款方式，返回投资或贷款在某一给定期次内的本金偿
还额。语法PPMT(rate,per,nper,pv,fv,type)
3、基于固定利率及等额分期付款方式，返回投资或贷款在某一给定期次内的利息偿
还额。语法IPMT(rate,per,nper,pv,fv,type)
4、计算特定贷款期内要支付的利息。语法ISPMT(rate,per,nper,pv)
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例6-3 月还款额计算模型

B18:B137=$G$3/($G$4*12)。C18:C137=ISPMT($G$5/12,A18,$G$4*12,-$G$3)。
F18:F137=PPMT($G$5/12,A18,$G$4*12,-$G$3)。F18:F137=IPMT($G$5/12,A18,$G$4*12,-$G$3)

哪一种还款方式更好？
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例6-3 月还款额计算模型

不同还款方式的当前余额查询：
G10=INDEX(B18:I137,G7,(G8-1)*4+1)
G11=INDEX(B18:I137,G7,(G8-1)*4+2)
G12=INDEX(B18:I137,G7,(G8-1)*4+3)
G13=INDEX(B18:I137,G7,(G8-1)*4+4)

返回第1列还是第5列

插入“开发工具”菜单下的“组合框”，“数据源区域”选择D7:D8，“单元格链接”选择G8，
会出现对应的1和2。INDEX(array,row_num,column_num)
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例6-4 利率计算模型

月利率计算：
I6=RATE(I3*12, -I4, I2)

年利率计算：
I7=I6*12

【例6-4】 金额为 8000元 的 4 年期贷款，月还款额
为 200元，该笔贷款的月利率和年利率为多少?

返回年金的各期利率。函数 RATE 通过迭代法计算得出，并且可能无解或有多个解。
如果在进行 20 次迭代计算后，函数 RATE 的相邻两次结果没有收敛于 0.0000001，
函数 RATE 返回错误值 #NUM!。语法RATE(nper,pmt,pv,fv,type,guess)
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例6-5 还款年限计算模型

未来值计算：
I7=NPER(I4,-I5,I3)/12

【例6-5】 金额为 8000元的期贷款，月支付额为 200
元，月利率1%，该笔贷款多少年还清?

基于固定利率及等额分期付款方式，返回某项投资（或贷款）的总期数。语法
NPER(rate, pmt, pv, fv, type)
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常用的财务函数的关系
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等额还款函数PMT()=PPMT()+IPMT()
等本金还款的利息函数ISPMT()

例6-6
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例6-6 桥梁投资模型

【例6-6】 某公司准备投资1000万元建设一座桥梁,当
年投资，当年建成，该桥今后15年内预计每年收益100
万元。请问：
（1） 若年贴现率为8%,今后15年内预计收益相当于现
值多少?
（2） 若银行贷款利率为5%,贷款1000万元，按计划15
年等额还清，每年还款额是多少？
（3） 考虑15年的回报期，则该项目的内部报酬率是多
少?
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例6-6 桥梁投资模型

PV()函数：
D8=PV(D7,D4,-D5)

PMT()函数：
D13=PMT(D11,D12,-D10)

RATE()函数：
D15=RATE(D4,D5,-D3)

决策建议:
贴现率为8%，不值得投

决策建议:
贷款利率为5%，值得投

决策建议:
资本成本率>5.6%，不值得投
贷款利率为<5.6%，值得投
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固定资产管理三

固定资产折旧函数

两种折旧函数应用举例

• SLN()函数：

 SLN(cost,salvage,life)

 返回某项资产在一个期间中的线性折旧值。

• DB()函数：

 DB(cost,salvage,life,period,month)

 使用固定余额递减法，计算一笔资产在给定期间内的折旧值。

例6-7

余额递减法是指是加速折旧法的一种。这种方法是将每期固定资产的期初账面净值
（原值减累计折旧）乘以一个固定不变的百分率计算该期折旧额的一种方法。
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例6-7 不同折旧方法折旧额比较分析

【例6-7】 某公司购买了一台新机器，价值为100000元，
使用期限为8年，残值为10000元（计算结果保留两位小
数）
(1)试用直线法计算每年的折旧额？
(2)试用固定余额递减法计算每年的折旧额？
(3)画出二种折旧方法的年折旧比较图。

返回某项资产在一个期间中的线性折旧值。
语法SLN(cost,salvage,life)，Cost为资产原值，Salvage为资产在折旧期末的价值
（也称为资产残值），Life为折旧期限（有时也称作资产的使用寿命）。
使用固定余额递减法，计算一笔资产在给定期间内的折旧值。
语法DB(cost,salvage,life,period,month)，Cost为资产原值，Salvage为资产在折
旧期末的价值（也称为资产残值），Life为折旧期限（有时也称作资产的使用寿
命），Period为需要计算折旧值的期间。Period 必须使用与 life 相同的单位。
Month为第一年的月份数，如省略，则假设为 12。
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例6-7 不同折旧方法折旧额比较分析

直线法：
I5=SLN(I2,I3,I4)

固定余额递减法：
I5:I12=DB($I$2,$I$3,$I$4,G5)
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不同折旧方法折旧额比较

直线法 固定余额递减法
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基于净现值的投资决策模型

净现值（Net Present Value，NPV）

投资项目经济评价的主要依据

若净现值为负所有备选投资项目无一可取

投资者从备选投资项目中选择净现值最大的项目

1

3

2

四
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投资项目净现值、内部报酬率

投资项目的净现值
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例6-8 净现值计算模型

【例6-8】 假如要购买一家鞋店，投资成本为 40,000
元，并且希望前五年的营业收入如下：8,000、9,200、
10,000、12,000 和 14,500元。每年的贴现率为 8%。
计算鞋店设资的净现值。

基于一系列现金流和固定的各期贴现率，返回一项投资的净现值。投资的净现值是
指未来各期支出（负值）和收入（正值）的当前值的总和。
语法NPV(rate,value1,value2, ...)，Rate为各期贴现率，是一固定值，Value1, 
value2, ...代表 1 到 29 笔支出及收入的参数值。 
返回由数值代表的一组现金流的内部收益率，即投资回报利率。这些现金流不一定
必须为均衡的，其中包含定期支付（负值）和收入（正值）。语法IRR(values，
guess)，Value1, value2, ...代表 1 到 29 笔支出及收入的参数值，guess为对函
数IRR()计算结果的估计值，如果省略guess，则假设为0.1（10%）。
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例6-8 净现值计算模型

净现值计算：
H11=H4+NPV(H3,H5:H9)

决策建议:
贴现率为8%，值得投

内部报酬率计算：
H13=IRR(H4:H9)

决策建议:
内部报酬率>8%，值得投

IRR函数的第一个参数为𝑌𝑌0
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基于净现值的投资决策建模步骤

整理数据，建立模型框架，确定参数、决策变量、目标变量1

2

3

4

5

6

7

8

9 分析贴现率或其它参数的变化对投资决策评价的影响

求出净现值相等的曲线交点，画出垂直参考线

设置可调控件，使图形变成随贴现率或其它参数变动的动态可调图形

画出项目净现值变化的图形，观察贴现率对净现值的影响

建立净现值随贴现率变化的模拟运算表，进行灵敏度分析

求出投资项目的内部报酬率，分析项目的投资价值

求投资项目中最大的净现值，找出最优投资项目名称

利用Excel函数或数学表达式，求出所有投资项目净现值



返回28 返回版权所有 ©2020  长沙理工大学 28

例6-9 三个互斥投资项目评价模型
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A、B、C三个投资项目的净现值

贴现率= 6%最优项目是项目C

例6-9 三个互斥投资项目评价模型

净现值计算：
H10=D10+NPV($H$3,E10:G10)

内部报酬率计算：
I10=IRR(D10:G10)

决策建议：
H5=INDEX(C10:C12,MATCH(MAX(H10:H12),H10:H12,0))
文本框=IF(H4>0,"最优项目是" & H5,"三个项目均不可取")
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例6-10 扩建方案投资评价模型



返回31 返回版权所有 ©2020  长沙理工大学 31

例6-10 扩建方案投资评价模型

残值根据残值率计算，最后一年的现金流需要加上残值
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例6-10 扩建方案投资评价模型
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蒙特卡洛模拟模型

蒙特卡洛模拟(Monte Carlo Simulation)

一种使用随机数和概率来解决复杂问题的技术

风险是客观存在的且不可忽视，因为在生活中经
常面临不确定性、模糊性和变化无常

用于了解金融部门、项目管理、成本和其他预测
模型中风险和确定性的影响

1

3

2

五

4
蒙特卡洛使我们能够看到决策的所有可能结果，并评
估风险影响，从而在不确定的情况下更好地做出决策
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例6-11 蒙特卡洛投资风险分析模型

不确定性因素很多

用RAND函数生成(0,1)区间的随机数
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例6-11 蒙特卡洛投资风险分析模型

MATCH函数的第三个参数是1时可省略
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例6-11 蒙特卡洛投资风险分析模型

选择“数据分析”下的“直方图”，接受区域从-17到
39
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例6-11 蒙特卡洛投资风险分析模型
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例6-11 蒙特卡洛投资风险分析模型
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本章学习的概念与函数

货币的时间价值，现金流、贴现率、
净现值、内部报酬率等

财务函数、NPV()、PV()、FV()、PMT()、
PPMT()、IPMT()、ISPMT()、RATE()、
IRR()、NPER()函数等
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本章学习的技术

净现值曲线交点的确定方法

查表加内插值方法

利用微调器控件和文本框结合制作可调
图形的方法

 基于净现值的投资决策模型、金融市场的投资
决策模型和企业经营投资决策模型的建立方法
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第六章 总结

投
资
决
策
模
型

投资
评价

财务函数

年金

净现值

FV() PV() RATE() NPER() 
PMT() PPMT() IPMT() ISPMT()

NPV() IRR()

SLN() DB()

基于净现值的
定量分析模型

固定资产 

各期净现金流量的梳理净现值计算

净现值比较图
差值项目的
内部报酬率

投资风险性

柱形图

决策变量（贴现率）
参数（残值率、折旧率）

决策依据
（净现值最大）

决策依据
（净现值交点）

数据标签

动态分析
控件

特定目标变量的N次模拟

统计目标变量的分布

模拟分析模型
蒙特卡洛分析

累积概率分布
实现投资目标的可能性

散点图
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谢  谢 谢  谢 

Q&A?
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